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JUHTKIRI

EKP ndukogu tegi 2012. aasta 8. martsi istun-
gil oma korraliste majandus- ja monetaarana-
liitiside pdhjal otsuse jatta EKP baasintressi-
middrad muutmata. Alates veebruari algusest
kittesaadav teave kinnitab EKP ndukogu va-
rasemat hinnangut majandusaktiivsuse véilja-
vaate kohta. Kittesaadavad kiisitlusandmed
kinnitavad samuti mirke euroala majanduse
stabiliseerumisest. Majanduse véljavaatega
on siiski seotud langusriskid. Energiahindade
ja kaudsete maksude tdousu tdttu peaks inflat-
sioonimddr piisima 2012. aastal iile 2% ning
seda ohustavad jéitkuvalt tdusuriskid. Siiski
eeldab ndukogu, et hindade areng on poliiti-
kakujunduse seisukohalt olulise aja jooksul
jatkuvalt kooskdlas hinnastabiilsuse eesmér-
giga. Aluseks olev rahapakkumise kasvutem-
po piisib tagasihoidlik, arvestades, et inflat-
sioonisurve on keskmises plaanis vaoshoitud.
Lahtudes oma mandaadist on ndukogu votnud
kindla kohustuse sdilitada hinnastabiilsus
euroalal. Selleks on oluline tagada, et inflat-
siooniootused on jatkuvalt kindlalt kooskolas
EKP ndukogu eesmirgiga hoida inflatsioo-
nimédrad keskmise aja jooksul alla 2%, kuid
selle ldhedal.

Viimastel kuudel on eurosiisteemis vdetud hul-
galiselt tdiendavaid mittestandardseid rahapo-
liitilisi meetmeid. Otsused nende meetmete, sh
kahe kolmeaastase pikemaajalise refinantseeri-
misoperatsiooni kohta tehti 2011. aasta viimases
kvartalis valitsenud erandlike asjaolude taustal.
Meetmete esialgne mdju on olnud positiivne.
Koos eelarvete konsolideerimisega ja struktuu-
rireformide hoogustamisega mitmes euroala
riigis ning euroala majanduse juhtimise raa-
mistiku tugevdamisel tehtud edusammudega on
konealused meetmed aidanud viimastel kuudel
oluliselt parandada finantskeskkonda. Noukogu
eeldab, et kolmeaastased pikemaajalised refi-
nantseerimisoperatsioonid pakuvad tdiendavat
tuge finantsturgude stabiliseerimisel ning eel-
kdige laenuandmise edendamisel euroala rii-
kides. Koik mittestandardsed rahapoliitilised
meetmed on vormilt ajutised. Lisaks on téieli-
kult kédttesaadavad kdik vahendid hinnastabiil-
sust keskpikal perioodil ohustada vdivate tdusu-
riskide ohjeldamiseks.

Majandusanaliitisi pdhjal voib 6elda, et 2011.
aasta neljandas kvartalis vihenes euroala reaal-
ne SKP 0,3%. Hiljutiste kiisitlusandmete jargi
on méirke majandustegevuse stabiliseerumisest,
ehkki madalal tasemel. EKP ndukogu eeldab,
et euroala majandus elavneb 2012. aastal vihe-
haaval. Majandusaktiivsuse véljavaadet peaksid
toetama vélisndudlus, vdga madalad lihiajali-
sed intressimédrad euroalal ning kdik euroala
finantssektori tdrgeteta toimimise edendami-
seks voetud meetmed. Siiski peaksid majanduse
kasvutempot jatkuvalt parssima euroala riikide
vdlakirjaturgudele jadnud pinged, nende mdju
laenutingimustele ning bilansside korrigeerimi-
ne finants- ja muudes sektorites.

Seda hinnangut kajastab ka EKP eckspertide
2012. aasta mértsi makromajanduslik ettevaa-
de euroala kohta, mille pdhjal jaib SKP aastane
reaalkasv 2012. aastal vahemikku —0,5% kuni
0,3% ning piisib 2013. aastal 0,0-2,2% tasemel.
Eurostisteemi ekspertide 2011. aasta detsembri
makromajandusliku ettevaatega vorreldes on
vadrtusvahemikke monevorra allapoole korri-
geeritud. Seda viljavaadet ohustavad langusris-
kid, mis on valdavalt seotud veelgi teravnevate
pingetega euroala vdlakirjaturgudel ja nende
vdimaliku kandumisega euroala reaalmajandus-
se. Langusriskid on seotud ka toormehindade
edasise tousuga.

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala
aastane UTHI-inflatsioon 2012. aasta veebrua-
ris 2,7% ehk kasvas veidi vorreldes jaanuari
2,6%ga. 2012. aastal peaks inflatsioon piisima
iile 2%, vottes eelkdige arvesse energiahinda-
de viimatist tdusu ning hiljuti teatavaks tehtud
kaudsete maksude suurendamist. Toorme prae-
guste futuurihindade pohjal eeldatakse, et 2013.
aasta alguses langeb aastane inflatsiooniméaar
taas alla 2%. Kaugemas tulevikus peaks hin-
nasurve pilisima piiratud, pidades silmas tagasi-
hoidlikku majanduskasvu euroalal ja pikaajalis-
te inflatsiooniootuste stabiilsust.

EKP ekspertide 2012. aasta mértsi makroma-
janduslikus ettevaates euroala kohta eeldatakse,
et UTHI-inflatsioon jadb 2012. aastal vahemik-
ku 2,1-2,7% ning piisib 2013. aastal 0,9-2,3%
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piires. Vorreldes eurosiisteemi ekspertide 2011.
aasta detsembri makromajandusliku ettevaa-
tega on UTHI-inflatsiooni viirtusvahemikke
nihutatud ilespoole, eclkdige 2012. aasta pu-
hul. Prognoositud UTHI-inflatsiooniga seotud
riske peetakse ldhiaastatel jdatkuvalt iildjoontes
tasakaalustatuks. Lahema aja tousuriskid tu-
lenevad valdavalt eeldatust kdrgemast nafta-
hinnast ning kaudsete maksude suurenemisest.
Majandusaktiivsuse oodatust ndérgema arengu
tottu piisivad siiski ka langusriskid.

Aluseks olev rahapakkumise kasvutempo on
monetaaranaliiiisi kohaselt endiselt tagasihoid-
lik. Rahaagregaadi M3 aastane kasvumadar tou-
sis 1,5%]It 2011. aasta detsembris 2,5%ni 2012.
aasta jaanuaris. Erasektorile antavate laenude
kasv ptisib samuti tagasihoidlik, ehkki selle aas-
tane kasvumiédr (kohandatuna laenude miitigi
ja védrtpaberistamisega) hoogustus 2012. aas-
ta jaanuaris aasta arvestuses 1,5%ni vorreldes
1,2%ga detsembris. Kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvatele ettevotetele ja kodumajapi-
damistele antud laenude aastased kasvumaéddrad
(kohandatuna laenude miiligi ja védrtpaberis-
tamisega) piisisid jaanuaris vastavalt 0,8% ja
2,1% tasemel. Rahaloomeasutuste poolt kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotete-
le viljastatud laenude maht, mis oli detsembris
markimisvddrselt kahanenud, vidhenes 2012.
aasta jaanuaris liksnes veidi. Seevastu koduma-
japidamistele antud laenude vood olid jaanuaris
positiivsed. Finantskeskkonna paranemise mar-
kide taustal on oluline, et pangad tugevdaksid
oma vastupanuvdimet veelgi, jattes muu hulgas
oma kasumi jaotamata. Pankade bilansside tu-
gevus on pdhitegur, mis hdlbustab majanduse
asjakohast varustamist laenurahaga.

Kokkuvottes nditab majandusanaliiiis, et hinda-
de areng peaks olema keskpikal perioodil jét-
kuvalt kooskolas hinnastabiilsuse eesmairgiga.
Seda prognoosi kinnitab ka majandusanaliiiisi ja
monetaaranaliiiisi tulemuste vordlus.

Noukogu rdhutab, et jatkusuutliku kasvu jaoks
soodsa keskkonna loomiseks ning kindlustunde
ja konkurentsivdoime toetamiseks peavad va-
litsused véga kiiresti tegema tdiendavaid edu-
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samme tugeva eclarvepositsiooni taastamisel ja
struktuurireformide programmi rakendamisel.
Eelarvete konsolideerimisel on paljud euroala
riigid juba saavutanud edu. Praegu on oluline
jétkata eelarvete konsolideerimist ja tdita kdi-
ki vdetud kohustusi. Seega tuleks 2012. aasta
Euroopa poolaastat kasutada tugevdatud eelar-
vejérelevalve mehhanismi jouliseks rakendami-
seks. Sama olulised on ka struktuurireformid, et
parandada euroala riikide kohanemis- ja konku-
rentsivdimet ning tugevdada kasvuviljavaateid
ja tookohtade loomist. Selles valdkonnas tu-
leks teha suuremaid edusamme. EKP ndukogu
véljendab suurt heameelt Euroopa Komisjoni
hdiremehhanismi aruande {ile, milles kisitle-
takse makromajanduslikku tasakaalustamatust.
Noukogu loodab, et siivitsi minevad tilevaated
riikide kohta toetavad aktiivselt kdimasolevaid
reforme euroala riikides.



MAJANDUSARENG

|. EUROALA VALISKESKKOND

Paranevates finantsturutingimustes nditavad kiisitlusandmed mdrke tileilmse majandusaktiivsuse
Jétkuvast stabiliseerumisest. Samal ajal kui arenenud riikides on kasvu pdrssinud struktuursed ta-
kistused, piisib see arenevates riikides hoogne. Inflatsioonitempo on arenenud riikides olnud vii-
mastel kuudel suhteliselt muutumatu. Arenevates riikides on inflatsioonimddrad viimasel ajal ala-
nenud, ehkki inflatsioonisurve piisib.

I.1. MAAILMAMAJANDUSE ARENG

2011. aasta neljandas kvartalis aeglustus OECD riikides SKP kvartalikasv kolmanda kvartali 0,6%lt
0,1%ni, kusjuures riigiti oli kasv védga erinev. 2011. aasta 1dpupoole hakkas iileilmne majandusak-
tiivsus ilmutama stabiliseerumise mérke ning vérskeimad andmed kinnitavad, et see tendents jatkus
tdnavu esimeses kvartalis. Sellegipoolest vihendavad struktuursed takistused maailmamajanduse
kasvutempot keskmise aja jooksul eeldatavasti veelgi. Enamjaolt on takistuseks mdne arenenud
suurriigi t66- ja eluasemeturu ndrkus ning vajadus parandada avaliku ja erasektori bilansse veelgi.
Erasektori bilansi puhul piisib kodumajapidamiste volg mitmes arenenud riigis suur, ehkki olukord
on tasapisi tasakaalustunud.

Finantsturud taastuvad ja nii ettevotete kui ka tarbijate meeleolu on paranenud. Kdikide t66stus-
harude toodangut kajastav iileilmne ostujuhtide indeks jitkas tdusu, jdudes veebruaris 55,5ni (vt
joonis 1). Ettevotlustingimuste paranemine oli sektoriti ja riigiti laiapdhjaline. Ka kaugemale ette
vaatav uute tellimuste ostujuhtide indeks osutab maailmamajanduse 14hiviljavaate paranemisele.
Niib, et ka tarbijate kindlustunne on hakanud suurenema. Arenenud riikides on tarbijate kindlus-
tunne siiski endiselt allpool varasemat keskmist taset.

Maailmakaubanduse andmed 2011. aasta viimase kvartali kohta viitavad vaoshoitud arengule, mis
on {ildiselt kooskdlas maailmamajanduse viikse aktiivsusega. Madalmaade majanduspoliitika ana-

Joonis I. Uleilmne ostujuhtide indeks (PMI) Joonis 2. Rahvusvaheliste hindade muutused

(hajuvusindeks; sesoonselt kohandatud; kuuandmed) (kuuandmed; aastamuutus protsentides)
= ostujuhtide toodanguindeks: iildine === OECD tarbijahinnad (kdik kululiigid)
----- ostujuhtide toodanguindeks: tootlev todstus +++++ OECD tarbijahinnad (kdik kululiigid, v.a toiduained
====ostujuhtide toodanguindeks: teenused ja energia)
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Joonis 3. Peamised muutused suurtes todstusriikides
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Allikad: riikide andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.
' Euroala ja Uhendkuningriigi puhul on kasutatud Eurostati andmeid; USA ja Jaapani puhul on ldhtutud riikide andmetest. SKP niitajad

on sesoonselt kohandatud. N
2 Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani THIL

liitisi biiroo andmetel kasvas iileilmne kaubandus kvartaliga 0,3%. Uleilmse impordi viike maht oli
peamiselt tingitud euroala ja teiste Euroopa riikide impordi jérsust langusest, samal ajal kui USA,
Jaapani ja arenevate turgude import pidas paremini vastu. Lihiaja véljavaadet arvestades iiletas
iileilmne uute eksporditellimuste ostujuhtide indeks 2012. aasta jaanuaris ja veebruaris kasvu ja
languse 50 punktise védrtusldve. Kuigi see piisib allpool pikaajalist keskmist taset, viitab see maail-
makaubanduse kasvutempo jarkjérgulisele taastumisele.

Pérast 2011. aasta septembris saavutatud 3,3% tipptaset alanes OECD riikides inflatsioon 2012.
aasta jaanuaris mdddukalt 2,8%ni. Selle peamine pdhjus on energiahindade aeglasem kasv (vt
joonis 2). Inflatsioon (v.a toiduained ja energia) alanes jaanuaris vaid 1,9%ni, vorreldes 2,0%ga
detsembris. Arenenud riikides aitasid hinnasurvet leevendada suur reservvdimsus ja hésti oh-
jatud inflatsiooniootused. Inflatsiooniméérad langesid ka arenevates riikides. Hinnasurve siis-
ki pisib tulenevalt piiratud reservvdimsusest, palkade indekseerimise poliitikast ja suhteliselt
madalatest reaalsetest intressimadradest. Brasiilias oli aastane inflatsiooniméér endiselt iile 6%
ja Hiinas tile 4%.

USA

Kui 2011. aasta esimesel poolel kasvas USA majandusaktiivsus tagasihoidlikult, siis neljandas
kvartalis jatkus kasv pisut hoogsamas tempos (vt joonis 3). Majandusanaliiiisi btiroo korrigeeritud
hinnangu kohaselt suurenes reaalne SKP 2011. aasta neljandas kvartalis aasta arvestuses 3,0% ja
kvartali arvestuses 0,7% eelnenud kvartali 1,8%lt. Neljanda kvartali kiiremat kasvu toetasid peami-
selt tarbimiskulutused ja erasektori varude muutus. Elamuehitusse tehtavate investeeringute maht
suurenes markimisvadrselt, samal ajal kui netoeksport ja valitsussektori kulutused aeglustasid kas-
vu. Fudsiliste isikute reaalse kasutatava tulu kasv kiirenes 2011. aasta teisel poolel, kuid jdi eratar-
bimise reaalkasvust maha.
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Kui vaadelda hinnamuutusi, siis langes aastane THI-inflatsiooniméér 2012. aasta jaanuaris 2,9%ni,
vorrelduna 2011. aasta septembris saavutatud tipptasemega 3,9% ja detsembrikuise 3,0%ga.
Langust soodustasid toiduainete ja energia hindade inflatsioon. THI-inflatsioon (v.a toiduained ja
energia) on olnud stabiilsem. Selle aastakasv oli 2012. aasta jaanuaris 2,3%, vorreldes eelmise kuu
2,2%ga. Pohiinflatsiooni on viimasel ajal kiirendanud arstiabi, vaba aja teenuste, hariduse ja side-
teenuste hindade tdus, kuigi transpordi- ja eluasemekulud on vihenenud.

2012. aastal taastub majandus eeldatavasti tempokamalt kui varem prognoositud, sest virskeimad
kuised andmed on iillatanud peamiselt positiivsest kiiljest ning osutavad jatkuvale majanduskasvule
2012. aasta esimeses kvartalis. USA ettevotlussektori (v.a pdllumajandus) palgad olid jaanuaris oo-
datust kdrgemad ning t66hdive kasv oli erasektoris, sealhulgas ehitussektoris, laiaulatuslik. Lisaks
kahanesid veebruaris jatkuvalt tootute nduded, mis osutab todturu suuremale paindlikkusele esi-
meses kvartalis. Mitme eluasemeturu néitaja pohjal tundub madalseisust véljuvat ka eluasemeturu
areng, mis hddbus surutise ajal. 2012. aasta veebruaris vottis USA Kongress vastu mdlema koja
toetatud eelarve kogusummas 150 miljardit USA dollarit, et pikendada tulumaksukérpeid ning jét-
kata tootushiivitiste maksmist 2012. aasta 1dpuni. See peaks soodustama eratarbimise kasvu 2012.
aastal, kuid 2013. aastal see tendents muutub, mis parsib kasvu. Mis puudutab hindu, siis ehkki
toormehinnad on viimastel nddalatel taas tdusnud, peaks kauba- ja to6turu loidus 2012. aastal hin-
natdususurvet piirama ja koguinflatsiooni veelgi aeglustama.

USA foderaalreservi rahapoliitika komitee (FOMC) teatas 25. jaanuaril 2012, et kuigi iileilmne
kasv on mdnevdrra aeglustunud, osutavad virskeimad niitajad majandustegevuse mdddukale hoo-
gustumisele ja tildiste tooturutingimuste edasisele paranemisele. Rahapoliitika komitee otsustas
oma baasintressimééra vahemikku 0,0-0,25% mitte muuta. FOMC eelduste kohaselt piisivad baas-
intressimdédrad praegust majandusolukorda arvestades erakordselt madalal tasemel viahemalt 2014.
aasta Idpuni.

JAAPAN

Jaapani virskeimate avaldatud andmete pohjal oli majandusaktiivsus pérast elavnemist kolman-
das kvartalis 2011. aasta 16pus suhteliselt nork. Valitsuse korrigeeritud andmete kohaselt kahanes
Jaapani reaalne SKP kvartali arvestuses 2011. aasta neljandas kvartalis 0,2%, vorrelduna 1,7%
tousuga kolmandas kvartalis. Seda pdhjustas peamiselt netoekspordi ja erasektori varude negatiiv-
ne moju. Kesisem vilisndudlus, piisivalt tugev Jaapani jeen ja Tai iileujutustega seotud tarnekat-
kestused pohjustasid Jaapanis kaupade ja teenuste ekspordi mahu jarsu alanemise, samal ajal kui
kaupade ja teenuste import hoogustus. Riigi investeeringud vidhenesid vastu ootusi teist kvartalit
jérjest, mis osutab moningatele viivitustele iimberkujundamiskavade rakendamisel. Teisest kiiljest
laienesid ettevotete investeeringud 2011. aasta viimases kvartalis méarkimisvéadrselt, eratarbimise
kasv oli aga aeglasem. Kokkuvdttes tdhendab see, et aastane reaalne SKP kahanes 2011. aastal
0,7%, vorrelduna 4,4% tdusuga 2010. aastal. Energiaimpordi kasv koos tagasihoidlikumate eks-
pordinditajatega viis kaubanduse 2011. aastal taas puudujidki. Edaspidiseks eeldatakse, et 2012.
aastal kasvab majandusaktiivsus tagasihoidlikumalt, mis on eelkdige tingitud iilesehitustoodega
seotud kuludest.

Mis puudutab hinnamuutusi, siis aastane THI koguinflatsioon oli 2012. aasta jaanuaris 0,1%,
vorreldes eelmise kuu —0,2%ga, mis kajastab osaliselt toiduainete hindade tdusu. Aastane THI-
inflatsioon (v.a vérsked toiduained) piisis jaanuaris muutumatult —0,1% tasemel, samal ajal kui
aastane THI-inflatsioon (v.a toiduained ja energia) alanes aeglasemas tempos (—0,8%) vorreldes
2011. aasta detsembriga (—1,1%). Viimasel rahapoliitika koosolekul 14. veebruaril 2012 otsustas
Jaapani keskpank jitta tagatiseta iiled6laenu intressiméddra muutumatult vahemikku 0-0,1%. Lisaks

EKP
Kuubiilletaan )
Mirts 2012 7|




teatas keskpank, et laiendab oma varade ostukava 10 triljoni Jaapani jeeni vorra, soetades suuremas
mahus Jaapani riigivolakirju. Peale selle otsustas keskpank kehtestada keskmise kuni pika aja hin-
nastabiilsuse eesmirgi, mis on (praegu) 1%, arvestatuna THI aastase muutusena.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigi majandusaktiivsus paistab madalseisust viljuvat. Reaalne SKP langes 2011.
aasta neljandas kvartalis kvartali arvestuses 0,2%, aga kuised andmed on alates 2011. aasta no-
vembrist olnud {ildjoontes soodsad. Toostustoodang ja jaemiiigi maht, samuti enamik ettevotete
ja kodumajapidamiste kiisitlusandmeid, osutavad majandusaktiivsuse paranemisele 2012. aasta
esimeses kvartalis. To6turu olukord on piisinud moningasest stabiliseerumisest hoolimata nigel,
samal ajal kui peamised raha- ja laenuagregaadid vihenesid detsembris ja jaanuaris aasta arvestuses
ligikaudu 2—-3%. Sisendudluse kasvu jddvad eelduste kohaselt kammitsema ranged laenutingimu-
sed, kodumajapidamiste bilansside jétkuv kohandumine ja eelarvepoliitika ulatuslik karmistamine.
Ekspordikasvu piirab vilisndudluse viljavaade.

Inflatsioon on ajutiste tegurite (varasem energiahindade kasv ja kdibemaksumaiéra tous 2011. aasta
jaanuaris) mdju hddbumise toel tasapisi aeglustunud, ent inflatsiooniméér on sellele vaatamata suh-
teliselt kdrge. Aastane THI-inflatsioon alanes 2011. aasta detsembri 4,2%lt 2012. aasta jaanuaris
3,6%ni, samal ajal kui THI-inflatsioon (v.a energia ja to6tlemata toiduained) langes 0,5 protsen-
dipunkti 2,9%ni. Inflatsioonitempo léhiajal arvatavasti aeglustub, samal ajal kui suur reservvoim-
sus ja majanduse pikaldane taastumine ilmselt pérsivad inflatsioonisurvet pikemas perspektiivis.
9. veebruaril 2012 jittis Inglise keskpanga rahapoliitika komitee kommertspankade reservidelt
makstava ametliku baasintressiméddra muutmata ja see on endiselt 0,5%, ent ta otsustas suurendada
keskpanga reservide emiteerimise toel soetatud varasid 50 miljardi naelsterlingi vorra kokku 325
miljardi naelsterlingini.

TEISED EUROOPA LIIDU LIIKMESRIIGID

Teistes euroalavilistes ELi litkmesriikides on kogukasv ldhiajal eeldatavasti suhteliselt aeglane
ning mones riigis valitseb surutise oht. Seevastu osas riikides oli SKP kasv 2011. aasta kolmandas
kvartalis kiire.

Rootsis ja Taanis on majandustegevuse viljavaade muutunud tagasihoidlikumaks. 2011. aasta nel-
jandas kvartalis olid majanduskasv ja eclkdige viliskaubanduse areng neis kahes riigis vdga erine-
vad. Taanis aitasid hoogne eksport ja kodumajapidamiste tarbimine suurendada kvartali arvestuses
reaalset SKPd 0,2% vorra, samal ajal kui Rootsis vihenes reaalne SKP viikese ekspordimahu tdttu
1,1%. 2012. aasta jaanuaris oli aastane UTHI-inflatsioon Taanis ja Rootsis vastavalt 2,8% ja 0,7%.

Suurimates Kesk- ja Ida-Euroopa riikides on majanduse taastumine aeglustunud. Edaspidine vél-
javaade on viiksema vilis- ja sisendudluse tottu halvenenud. Osaliselt viitab see finantssektori
finantsvdimenduse vihendamise vajadusele mitmes ELi riigis, mis tdendoliselt piirab laenukasvu
ja vélisrahastamise tingimusi mitmes Kesk- ja Ida-Euroopa riigis. 2011. aasta neljandas kvarta-
lis kahanes reaalne SKP Rumeenias ja TSehhis vdrreldes eelmise kvartaliga vastavalt 0,2% ja
0,3% ning kasvas Ungaris 0,3% — suures osas ajutiste tegurite mojul. Poolas oli SKP kvartaalne
reaalkasv 2011. aasta neljandas kvartalis taas suhteliselt kiire ehk 1,1%. Kokkuvdttes osutavad
lithiajalised kiisitlusandmed ettevdtete ja kodumajapidamiste kindlustunde kahanemisele nendes
ritkides.

Poolas ja Rumeenias aeglustus aastane UTHI-inflatsioon veelgi (jaanuaris vastavalt 4,1% ja
2,8%ni), mis osaliselt kajastab energiahindadega seotud soodsat baasefekti. Seevastu Ungaris ja
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Tsehhis kiirenes inflatsioon markimisvaérselt (vastavalt 5,6% ja 3,8%ni). Selle peamine pdhjus oli
kaudsete maksude ja reguleeritud hindade tous.

Viiksemates Kesk- ja Ida-Euroopa riikides on majandustegevus kiill jarjest hoogustunud, aga edasi-
ne viljavaade on eelkdige viliskeskkonna kehvemate tingimuste tdttu halvenenud. SKP kvartaalne
reaalkasv aeglustus 2011. aasta neljandas kvartalis Latis 0,8%ni ja Leedus 1,0%ni. Leedus osuta-
vad kiisitlusandmed kindlustunde vdhenemisele, samal ajal kui Bulgaarias ja Létis on need néitajad
olnud pisut ptisivamad. Balti riikides on to6puudus veidi paranenud, kuid on sellegipoolest suur.
Inflatsioon aeglustus ka 2012. aasta jaanuaris, ulatudes Létis ja Leedus 3,4%ni ning Bulgaarias
1,9%ni.

MUUD EUROOPA RIIGID

Tiirgis plisis majandusaktiivsus suur ning SKP reaalkasv kerkis 2011. aasta kolmandas kvartalis
aastaga vorreldes 8,2%. Selle kvartali andmed osutavad kasvu moningasele tasakaalustumise-
le. Selle taga on sisendudlus netoekspordi jérele, mis esimest korda kahe aasta jooksul andis oma
osa kasvu. Inflatsioon kiirenes jatkuvalt ja oli 2012. aasta veebruaris aasta arvestuses 10,4%. Selle
tingis Tirgi liiri odavnemise ning todtlemata toiduainete hindade ja tubakatoodete maksude tou-
su mdju iilekandumine 2011. aastal. Alates 2011. aasta augustist on keskpank jatnud baasintres-
simddra muutmata ja sekkunud valuutavahetusturgudele, et piirata Tiirgi liiri odavnemise survet.
Edaspidiseks eeldatakse, et karmimad vilisrahastamise tingimused ja euroala vdiksem ndudlus pér-
sivad Ttiirgi SKP kasvu 2012. aastal.

Venemaal suurenes reaalne SKP esialgse aastase hinnangu kohaselt 2011. aastal 4,3%, mis kattub
2010. aasta korrigeeritud néitajaga. Kasvu soodustas peamiselt sisendudlus. Téostustoodang jatkas
aasta alguses moddukat kasvu, joudes 2012. aasta jaanuaris aasta arvestuses 3,8%ni. Mdjutatuna
muu hulgas tavapérasest jaanuarikuisest reguleeritud hindade tdusu edasilitkkamisest aasta kesk-
paika, aeglustus aastane inflatsioon 2012. aasta jaanuari 4,2%lt veebruaris kiiresti 3,8%ni, olles
madalaimal tasemel iileminekule jargneva aja jooksul. 2011. aasta 15pus tdstis Venemaa keskpank
hoiuste intressimédra 25 baaspunkti vorra 4%ni ning alandas pohilist refinantseerimismédra 25
baaspunkti vorra 8%ni. Sellega kitsendati intressimédra vahemikku veelgi, et piirata pankadevahe-
lise turu intressimédrade volatiilsust. Samuti vottis keskpank lisameetmeid, et suurendada vahetus-
kursi paindlikkust. Edaspidi peaksid majandusaktiivsust toetama toormehinnad, mis hoiavad SKP
kasvu eelmise aasta taseme ldhedal.

ARENEV AASIA

Arenevas Aasias olid majanduskasvu niitajad 2011. aasta neljandas kvartalis head, kuigi maail-
mamajanduse iildine olukord halvenes. Ekspordi kasv aeglustus 2011. aasta neljandas kvartalis
markimisvaérselt, mis oli osaliselt tingitud tileilmse ndudluse vihenemisest. Investeeringute maht
oli samal ajal viike, kuna kapitalivoogude volatiilsus suurenes ja riigi rahapoliitika karmistamine
avaldas mdju viitajaga. Seevastu eratarbimine piisis hoogne. Aastased inflatsiooniméérad alanesid
ka neljandas kvartalis, sest oluliste toorainete, eriti toiduainete hinnad kippusid jétkuvalt alanema.
Arvestades inflatsioonisurve leevenemist ja majanduse viljavaadet ohustavaid tegureid, votsid mo-
ned selle piirkonna keskpangad majandustegevust toetavaid meetmeid.

Hiina majanduskasv on viimastel kuudel jatkuvalt aeglustunud. Norgenenud vélisndudlus pdhjustas
2011. aasta 16puks ekspordikasvu alanemise 13%ni aasta arvestuses. Viline tasakaalustamatus vé-
henes, kui Hiina jooksevkonto tilejadk alanes 2011. aastal 2,7%ni SKPst, vorrelduna 5,1%ga 2010.
aastal. Vilisvaluutareservid olid jatkuvalt vdga suured, aga kahanesid veidi 2011. aasta neljandas
kvartalis, olles aasta 18pus 3,2 triljonit USA dollarit. Sisendudlus on vilistele Sokkidele siiani suu-
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Joonis 4. Peamised muutused suurtes arenevates riikides
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Allikas: Haver Analytics.

! Sesoonselt kohandatud andmed Brasiilia ja Hiina kohta. Sesoonselt kohandamata andmed India, Venemaa ja Tiirgi kohta. Viimased
niitajad on 201 1. aasta neljanda kvartali kohta (Brasiilia ja Tiirgi puhul 2011. aasta kolmanda kvartali kohta).

2 Hulgihinnaindeks India kohta. Viimased niitajad on 2012. aasta jaanuari kohta.

res osas vastu pidanud. Kinnisvarasektori aktiivsus vaibub iiksnes tasahaaval, kuna ehitustegevust
toetavad jitkuvalt ametiasutuste sotsiaaleluasemete kavad. Inflatsioonisurve on alates 2011. aasta
keskpaigast mérkimisvéérselt leevenenud. Seda on pdhjustanud majandusaktiivsuse vdhenemine
ja tleilmsete toormehindade hiljutine stabiliseerumine. Ehkki aastane THI-inflatsiooni méér tdusis
2012. aasta jaanuaris 4,5%ni, vorrelduna eelnenud kuu 4,1%ga, tulenes see peamiselt toiduainete
hindade ajutisest tdusust Hiina uue aasta saabudes. Tanu iilekuumenemise ohu védhenemisele alan-
das Hiina keskpank oma kohustusliku reservi ndude mééra veebruaris 50 baaspunkti vorra, mille
jérel keskmine méaér ulatus 20%ni.

Indias langes SKP reaalkasv 2011. aasta kolmanda kvartali 6,7%]t neljandas kvartalis aasta arvestu-
ses 6,3%ni. Selle peamine pdhjus oli investeeringute ja ekspordikasvu vihenemine. Aastane hulgi-
hindade inflatsioon, mida India keskpank kasutab inflatsiooninditajana, langes 2011. aasta detsemb-
ris valmistoodete ja toormehindade vahese tdusu tdttu 7,5%ni ja 2012. aasta jaanuaris 6,6%ni. Selle
tagajdrjel tostis India keskpank oma sularahareservi maéra 2012. aasta jaanuaris 50 baaspunkti vor-
ra, jittes baasintressimédra 8,5% tasemele.

Koreas aeglustus SKP reaalkasv aasta arvestuses monevdrra, kolmanda kvartali 3,5%lt 2011. aasta
neljandas kvartalis 3,4%ni. Eratarbimise osakaal oli véiksem kui eelnevas kvartalis, samal ajal kui
investeeringute kasv taastus aasta arvestuses 3,0%ni. Aastane THI-inflatsioon langes 2011. aasta det-
sembri 4,2%]lt 2012. aasta veebruaris 3,0%ni, mis jéi Korea keskpanga sihtvahemikku 2-4%. Korea
keskpank on séilitanud baasintressimééra alates 201 1. aasta juunist muutumatult 3,25% tasemel.

ASEANS-5 riikide (Filipiinid, Indoneesia, Malaisia, Singapur ja Tai) arvestuses jitkas Indoneesia
majandus kindlat kasvu (2011. aasta neljandas kvartalis aasta arvestuses 6,5%), millele aitasid kaa-
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sa nii investeeringud kui ka eratarbimine. Malaisias elavnes SKP kasv neljandas kvartalis peamiselt
tanu suurele sisendudlusele, samal ajal kui Singapuri SKP kasv aeglustus loiuma tootmistegevu-
se tottu, eelkdige biomeditsiinisektoris. Tais esinesid viimase 50 aasta suurimad iileujutused, mis
halvendasid majandustegevust markimisvaérselt. Reaalne SKP kahanes Tais 2011. aasta neljandas
kvartalis aasta arvestuses 9,0% vorra.

Areneva Aasia majanduskasv peaks edaspidi piisima paindlik, arvestades ndrka vilisndudlust, mida
korvab suhteliselt hoogne eratarbimine. Inflatsioonisurve peaks edaspidi veelgi leevenema, sest iile-
kuumenemise oht taandub. Peamised majandusaktiivsust parssivad riskid on seotud arenenud suur-
ritkidest tuleneva mdju suurema iilekandumisega ning tasakaalustamatuse kiire véljakujunemisega
mdnes piirkonna sektoris.

LAHIS-IDA JA AAFRIKA

Léhis-Ida ja Aafrika naftat eksportivad riigid said 2011. aasta neljandas kvartalis jatkuvalt kasu kdrgest
naftahinnast ja piisivast ndudlusest, mis ldhtus eelkdige arenevatelt turgudelt. Tarbijahinnainflatsioon
plisis 2011. aasta viimases kvartalis vorreldes eelmise kolme kuuga suhteliselt stabiilne.

Saudi Araabias oli naftatootmine 201 1. aasta viimases kvartalis jatkuvalt tempokas ja Liibiia nafta-
toodang samuti taastus kiiresti. Ehkki on mirke, et tarbimiskulutuste kasv Saudi Araabias véhenes,
kui avaliku sektori tootajate preemiate mdju oli taandunud, piisisid sisemajanduse tildised néitajad
tugevad. Tarbijahindade inflatsiooniméér tousis peamiselt sisetegurite toel 2011. aasta neljandas
kvartalis aasta arvestuses 5,2%ni, vorrelduna eelmise kvartali 5,0%ga.

Poliitiline ebastabiilsus ja julgeolekuprobleemid pérsivad endiselt mitme Léhis-Ida ja Pohja-
Aafrika naftat importiva riigi majanduskasvu. Enamikus naftat importivates riikides vidhenes suur
inflatsioonisurve 2011. aasta 1dpupoole. Edaspidiseks eeldatakse, et vélisndudluse vihenemine hal-
vendab nii Lahis-Ida kui ka Aafrika majandusvéljavaadet ja peamiselt kaubanduse kaudu. Samal
ajal peaksid toormehinnad toetama tooret eksportivate riikide edasist kasvu piirkonnas.

LADINA-AMEERIKA

Enamikus Ladina-Ameerika riikides vdhenes majandusaktiivsus 2011. aasta neljandas kvartalis
jatkuvalt. Kasvutempot aeglustas poliitika karmistamise ja vilistingimuste halvenemise viitajaga
mdju. Samal ajal inflatsioonisurve leevenes enamikus piirkonna riikides, kuid oli siiski tisna suur.

Brasiilias vaibus majandusaktiivsus 2011. aasta teisel poolel. See oli eriti mérgatav to6tlevas toos-
tuses, kus toostustoodang kahanes neljandas kvartalis keskmiselt 1,7%. Kuigi kasvutempo eelda-
tavasti aeglustub, piisib inflatsioonisurve suur ning aastane inflatsioon oli 2011. aasta neljandas
kvartalis 6,7%. Ka Argentinas osutasid majandustegevuse niitajad moningasele langusele péarast
erakordselt kiiret kasvu viimase kahe aasta jooksul. Sealse toostustoodangu aastakasv oli 2011.
aasta neljandas kvartalis 3,2%, kusjuures teises kvartalis oli see 8,0% ja kolmandas kvartalis 5,8%.
Aastane THI-inflatsioon seevastu oli kahekohaline. Mehhikos oli majanduskasv suhteliselt vastu-
pidav ning SKP reaalkasv oli 2011. aasta neljandas kvartalis 4,7%, vorrelduna eelmise kvartali
3,2%ga. Neljandas kvartalis toetas kasvu USAst tulev vélisndudlus ning tileilmsete riskide viike
mdju riigi finantssiisteemile. Aastane tarbijahinna inflatsioon oli monevérra kiirem kui eelnenud
kvartalites — 201 1. aasta neljandas kvartalis oli see keskmiselt 3,5%.

Edaspidi peaks kasv maailmamajanduse paranedes ning suuremate toetusmeetmete viitajaga mdju
toel kiirenema. Kasvu soodustab peamiselt sisendudlus; ekspordikasv peaks kosuma teiste areneva-
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1.2. TOORMETURUD

Naftahind tSusis 2012. aasta jaanuaris ja veebruaris jarsult, mis tegi 16pu kogu 2011. aasta teisel
poolel valitsenud langusele (vt joonis 5). Brenti toornafta hind oli 2012. aasta 7. mértsil 122,7 USA
dollarit barreli eest, mis on 32% kdrgem kui 2011. aasta alguses ja 14% kdrgem kui 2012. aasta
alguses. Edaspidiseks ootavad turuosalised keskmise aja jooksul naftahindade langust, arvestades,
et 2013. aasta detsembri futuuride hinnad olid 111 USA dollarit barreli eest.

Viimase kahe kuu jooksul on naftahinda kdrgel hoidnud nii tarneprobleemid, ebatavaliselt kiillm ilm
Pohja-Euroopas veebruari alguses kui ka kindlustunde paranemine makromajanduslike tingimuste
suhtes. Alates detsembri 10pust on naftahinda tdstnud eelkdige Iraani ja l4ddneriikide vaheliste pin-
gete kiire stivenemine, sealhulgas kokkulepe, mis puudutas ELi embargot Iraanist tulevale naftaim-
pordile, ning Iraani vastukaaluks esitatud dhvardused. Alusniitajaid vaadeldes vdib oelda, et ehkki
Rahvusvaheline Energiaagentuur on 2011. ja 2012. aasta tegeliku ja prognoositud ndudluse kor-
duva allapoole korrigeerimise kdrval tarneandmeid iilespoole korrigeerinud, ptisivad OECD varud
viie aasta keskmisest tasemest allpool. See asjaolu ja kartus, et Iraanist parinevad tarned katkevad
jérsult, aitab hinnatdususurvel tdenéoliselt piisida.

Muu toorme (v.a energia) hinnad kerkisid samuti viimasel kahel kuul, pdorates osaliselt timber
alates 2011. aasta septembrist tdheldatud jérsu tdusu. Nii nagu nafta puhul, oli ka selle tdusu pdh-
juseks turu kindlustunde {ildine paranemine. Lisaks jitkasid kallinemist metallihinnad, mida soo-
dustas jouline import arenevatest riikidest, samal ajal kui kuiv ilm soosis eeskétt Louna-Ameerikas
teravilja ja sojaoa hindu. USA dollarites viljendatud toorme (v.a energia) hindade koguindeks oli
2012. aasta maértsi alguses 9% madalam kui 2011. aasta alguses ning 7% korgem kui aasta alguses.

1.3. VAHETUSKURSID

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

Alates 2011. aasta novembri 15pust on euro vé- Joonis 5. Toormehindade peamised
heneva volatiilsuse oludes iildiselt odavnenud. muutused
7. mirtsil 2012 oli euro nominaalne efektiivne

~~ .. devased andmed
vahetuskurss (mdddetuna euroala 20 tihtsama (ptievased andmed) ) )
. = Brenti toornafta hind (USD/barrel; vasakpoolsel teljel)
kaubanduspartneri vddringute suhtes) 2011. aas- ... toorme (v.a energia) hind (USD; indeks: 2010 = 100;
ta novembri 16pu tasemest 2,5% ja mosdunud parempoolsel teljel)
aasta keskmisest ligikaudu 3,7% madalam (vt

tabel 1 ja joonis 6). 160
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arveviljavaate pdrast. See suundumus hakkas muutuma jaanuari keskpaigas, kui olukord finants-
turgudel paranes. Selle tulemusena kallines euro markimisvaérselt jaanuari keskpaigast maértsi al-
guseni, eriti USA dollari ja Jaapani jeeni suhtes, ning odavnes peamiselt teiste Euroopa vadringute
suhtes.

Kui vaadelda euroala hindade ja kulude rahvusvahelise konkurentsivdime néitajaid, siis oli euro
reaalne efektiivne vahetuskurss 2012. aasta veebruaris tarbijahindade pdhjal (mdddetuna euroala
20 tdhtsama kaubanduspartneri véédringute suhtes) 2011. aasta keskmisest tasemest 3,6% madalam
(vt joonis 7). See kajastas peamiselt euro nominaalset odavnemist, samal ajal kui euroala tarbija-
hinnainflatsioon oli vdrreldav euroala tidhtsaimate kaubanduspartnerite néitajaga. Arvestades maa-
ilmamajanduse 16imumist ja muutusi euroala kaubanduse arengus, esitatakse taustinfos 1 tilevaade
euro efektiivsete vahetuskursside arvutamisel kasutatavate viliskaubanduse osakaalude korrigeeri-
misest.

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS - VALISKAUBANDUSE OSAKAALUDE KORRIGEERIMINE ULEILMSE
MAJANDUSLOIMUMISE TINGIMUSTES

Viimastel aastatel on euroala kaubanduse geograafilises jaotuses leidnud aset mérkimisvédérsed
muutused. See kajastub ka EKP arvutatavates viliskaubanduse osakaaludes, mis on aluseks euro
efektiivse vahetuskursi leidmisel. Aina rohkem kujundab euroala kaubandussidemeid nii see, et
viliskaubanduses kasvab arenevate riikide tahtsus, kui ka asjaolu, et Euroopa riikide majandus-
ldimumine on aina tihedam. Selles taustinfos vaadeldaksegi nimetatud arenguid, ldhtudes euro-
ala efektiivse vahetuskursi aluseks olevate viliskaubanduse osakaalude hiljutisest ajakohastami-
sest.

Viliskaubanduse osakaalusid korrigeeritakse ja ajakohastatakse iga kolme aasta tagant, et saada
tépne tilevaade kaubanduse arengusuundumustest. Andmete piiratud kittesaadavuse tottu tuleb
arvestada viitajaga. Nditeks viimati, 2012. aasta jaanuaris, toimunud andmete ajakohastamise
kéigus lisati andmed viliskaubanduse osakaalude kohta ajavahemikul 2007-2009."

Efektiivse vahetuskursi arvutamisel voetakse aluseks euro kahepoolsete nominaalsete vahetus-
kursside osakaalud teatavate kaubanduspartnerite vadaringute suhtes. Reaalse efektiivse vahetus-
kursi arvutamiseks kohandatakse nominaalseid indekseid euroala ja selle kaubanduspartnerite
hindade ja kulude muutustega.’ Viliskaubanduse osakaalud sisaldavad nii ekspordi- kui ka im-
pordiandmeid, v.a euroalasisese kaubavahetuse andmed. Impordi osakaal koosneb iga kauban-
duspartneri osakaalust euroala koguimpordis. Seevastu ekspordi osa kaalutakse topelt, et votta
arvesse kolmandate riikide turgudelt ldhtuva konkurentsi modju. Eeskdtt tdhendab see, et arvesse
voetakse konkurentsisurvet, mida avaldavad vilisturgudel euroala eksportijatele nii kodumaised
tootjad kui ka kolmandatest riikidest périt eksportijad. Iga partnerriigi koguosakaaluks on eks-
pordi ja impordi osakaalude kaalutud keskmine.?

! Osakaalud pdohinevad valmistoodete kahepoolse kaubavahetuse andmetel, nagu on maiiratletud standardse viliskaubanduse
klassifikatsiooni punktides 5-8 ajavahemike 1995-1997, 1998-2000, 2001-2003, 2004-2006 ja 2007-2009 kohta. Osakaalude
aluseks valitakse valmistooted, sest need kajastavad muutusi konkurentsivoimes tavaliselt kdige paremini.

2 Reaalne efektiivne vahetuskurss arvutatakse tarbijahinnaindeksi, tootjahinnaindeksite, sisemajanduse koguprodukti deflaatori ja
t66jou erikulu pohjal. Seejuures vietakse arvesse nii tootleva todstuse kui ka kogumajanduse t66jou erikulud.

*  VtL. Buldorini, S. Makrydakis ja C. Thimann ,, The effective exchange rates of the euro”, EKP iildtoimetis nr 2, 2002.
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Tabelis on toodud viliskaubanduse osakaalud kdikide EER-40 tldindeksisse kuuluvate riikide
kohta (jarjestatud riikide véliskaubanduse keskmise osakaalu jargi koikidel ajavahemikel) kdi-
kidel perioodidel, mille kohta on olemas andmed.* Arenenud riigid moodustavad jdtkuvalt mér-
kimisviirse osa euroala viliskaubandusest, ehkki suurimate arenenud riikide osakaal on euro
EER-40 indeksis aja jooksul kahanenud. Keskmiste niitajate pohjal olid aastatel 1995-2009
kaks suurima osakaaluga riiki USA ja Uhendkuningriik, kelle arvele langes iihiselt ligikaudu
kolmandik EER-40 indeksist. Need riigid koos Jaapaniga olid euroala suurimateks kaubandus-
partneriteks ajavahemikul 1995-2000 ka iiksikarvestuses, kusjuures kokkuarvutatuna moodustas
nende osakaal keskmiselt 45% EER-40 korvist. Samas aastatel 2007-2009 langes nende osakaal
kokkuarvutatuna EER-40 korvis ligikaudu 30%ni.

Suurimate arenenud riikide osakaalu kahanemine EER-40 korvis ei tulene mitte euroalaga toi-
muva viliskaubanduse mahu vihenemisest, vaid kajastab hoopis teiste piirkondade, eriti arene-
vate turgude kasvavat tdhtsust maailmamajanduses. Selle tulemusena kasvas viliskaubanduses
Aasia arenevate riikide osakaal EER-40 indeksis aastatel 2007-2009 tile 27% (ajavahemikul
1995-1997 oli see niitaja alla 19%). Kasv tulenes peamiselt Hiina osakaalu mérgatavast tdusust,
mille tulemusena kujunes Hiinast aastatel 2007-2009 euroala suurim kaubanduspartner. Nagu
ilmneb jooniselt A, mis kirjeldab maailmamajanduse peamiste piirkondade ning tiksikarvestu-
ses mone euroala suurema kaubanduspartneri véliskaubanduse osakaalude muutusi, pole Aasia
muude arenevate riikide osakaal iildiselt muutunud.

Vottes aluseks riikide osakaalud — kokkuarvutatuna — euro EER-40 indeksis, moodustavad
ajalooliselt suurima kaubanduspartnerite grupi muud Euroopa riigid,> mille osakaal on piisi-
valt kasvanud. Kui ajavahemikul 1995-1997 oli kdnealune osakaal veidi iile 25%, siis aastatel
2007-2009 oli see iile 30%. Muude Euroopa riikide kasvav téhtsus oluliste kaubanduspartneri-
tena peegeldab geograafilist ldhedust ja jérjest tihedamat majandusldimumist Euroopas. Selle
riikide rithma osakaalu kasv tuleneb peamiselt euroalasse mittekuuluvate litkmesriikide arvelt,
kes on tihinenud Euroopa Liiduga alates 2004. aastast. Alates aastatest 1995-1997 on nende
osakaal EER-40 korvis kokkuarvutatuna kahekordistunud (iile 14%), mis vastab nende enam kui
kaheksakordsele osakaalule maailma SKPs ning nditab seega nende riikide ja euroala vaheliste
kaubandussidemete erilist tahtsust.

Geograafilised tunnused kajastuvad ka viliskaubanduse osakaalude struktuuris, kui vaadelda im-
pordi ja ekspordi osakaale. Joonisel B on vdrreldud euroala peamiste kaubandusparterite vélis-
kaubanduse koguosakaale ja impordi osakaale, samuti euroala ekspordi osakaale nii kahekordselt
kui tihekordselt arvestatuna. Suuremate arenenud ja muude Euroopa riikide puhul iiletab ekspor-
di osakaal iihekordselt arvestatuna iildiselt impordi osakaalu. Selle pohjuseks on euroala vas-
tastikuse viliskaubanduse iilejadk nende riikidega. Vastupidine olukord ilmneb Aasia arenevate
ritkide puhul, mille agregeeritud kaubavahetus euroalaga on euroala jaoks puudujddgis nende

4 EKP avaldab euro nominaalset ja reaalset efektiivset vahetuskurssi kolme kaubanduspartnerite grupi 1dikes: EER-12 (Austraalia,
Hongkong, Jaapan, Kanada, Louna-Korea, Norra, Rootsi, Singapur, Sveits, Taani, USA ja Uhendkuningriik); EER-20 (Hiina
ja seitse euroalavilist ELi liikmesriiki, kes ei kuulu EER-12 indeksisse); ning EER-40, kuhu kuuluvad EER-20 riigid ja lisaks 20
kaubanduspartnerit (vt tdielikku loetelu tabelist). Viliskaubanduse osakaalud arvutatakse EER-40 kaubanduspartnerite grupi kohta.
EER-12 ja EER-20 gruppide puhul arvutatakse vastavate riikide viliskaubanduse osakaalud proportsionaalselt timber, nii et need
moodustavad kokku 100.

Siinses taustinfos nimetatud muud Euroopa riigid on Horvaatia, Island, Norra, Sveits, Venemaa ja euroalavilised ELi litkmesriigid,
v.a Uhendkuningriik; muud Aasia riigid on Filipiinid, Hongkong, India, Indoneesia, Korea, Malaisia, Singapur, Tai ja Taiwan; muud
riigid on AlZzeeria, Argentina, Austraalia, Brasiilia, lisrael, Kanada, Louna-Aafrika, Maroko, Mehhiko, Tsiili, Ttirgi, Uus-Meremaa ja
Venezuela.
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Viliskaubanduse osakaalud EER-40 indeksis

(protsentides)
Riik \ Ajavahemik

| 1995-1997 | 19982000 | 20012003 | 20042006 |  2007-2009 |  Keskmine
USA 16,9 19,4 18,6 15,5 13,5 16,8
Uhendkuningriik 18,3 17,7 16,7 14,2 11,9 15,8
Hiina 4,4 53 7,6 11,4 15,0 8,7
Jaapan 9,7 8,8 7,6 6,7 5,8 7,7
Sveits 6,6 59 5,7 52 5.2 5,7
Rootsi 47 43 38 40 37 4,1
Poola 24 2.8 33 39 49 34
Tehhi 22 2,4 3,0 34 4,0 3,0
Korea 2,9 2,7 2.8 32 31 2,9
Tiirgi 2,1 2,2 2,3 3,0 3,1 2,6
Venemaa 2.4 1,8 2,2 2,9 3.4 2,6
Taani 2,6 2,3 2,3 2,2 2,1 2,3
Ungari 1,5 2,2 2,5 2,6 2,6 2,3
Taiwan 2,3 2.4 2,1 1,8 1,4 2,0
India 1,5 1,3 1,5 1,8 2,1 1,6
Hongkong 2,0 1,7 1,5 1,5 1,3 1,6
Kanada 1,5 1,6 1,6 1,4 1,3 1,5
Singapur 1,8 1,6 1,4 1,4 1,2 1,5
Brasiilia L5 14 12 12 14 13
Mehhiko 0,9 1.2 1,3 12 12 12
Malaisia 12 L1 12 11 1,0 L1
Norra 1,3 12 1,0 L1 L1 L1
Rumeenia 0,7 0,8 L1 1.4 1.6 L1
Tai 1,2 1,0 1,0 1,0 1,1 1,1
Louna-Aafrika 0,9 0,9 0,9 1,0 1,0 0,9
Tisrael 1,0 1,0 0,9 0,7 0,7 0,9
Austraalia 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Indoneesia 1,0 0,8 0,7 0,6 0,6 0,7
Maroko 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Horvaatia 0,5 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5
Filipiinid 0,4 0,5 0,5 0,4 0,3 0,4
Bulgaaria 0,3 0,3 0,4 0,4 0,5 0,4
Argentina 0,6 0,5 0,3 0,3 0,3 0,4
Tsiili 03 03 03 04 0.4 04
Alzeeria 03 03 03 03 0,4 03
Leedu 02 0,2 0,2 0,3 03 0,2
Venezuela 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Lati 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1
Uus-Meremaa 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Island 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Kokku 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Allikas: EKP.
Mirkus. EER-20 ja EER-12 gruppide puhul arvutatakse vastavate riikide viliskaubanduse osakaalud proportsionaalselt timber, nii et need
moodustavad kokku 100.

ritkide tugeva ekspordile orienteerituse tottu. Kui aga votta arvesse kolmandate turgude konku-
rentsisurve ekspordi kahekordsete osakaalude ndol, vdib tiheldada moningast kohandumist vé-
liskaubanduse iildises osakaalus. Euroala ja Aasia eksportijate vaheline konkurents kolmandates
riikides toob eelkdige Hiina, aga ka Jaapani ja teiste Aasia riikide puhul kaasa viliskaubandu-
se lldise osakaalu médrgatava kerkimise tasemele, mis on kdrgem, kui otseste ekspordisidemete
pohjal voiks arvata.

Viliskaubanduse osakaalude hiljutise ajakohastamisega kaasneb ka euro nominaalse ja reaalse
efektiivse vahetuskurssi korrigeerimine alates 2007. aastast. Joonisel C on ndidatud nii eelmine
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Joonis A. Viliskaubanduse osakaalude Joonis B. EER-40 kaubanduspartnerite grupi

muutused EER-40 indeksis viliskaubanduse osakaalude vordlus
(protsentides) (protsentides)
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Mirkus. Riikide rithmad on méiratletud allmirkuses 5. Mirkus. Riikide rithmad on méiratletud allmarkuses 5.

g g ; 40 i B |oonis C. Eelmine ja korrigeeritud reaalne
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sembris oli korrigeeritud EER-40 vidartus 95,7,
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Allikas: EKP.

EKP
) Kuubiilletadn
O Marts 2012



KAHEPOOLSED VAHETUSKURSID

Euro on alates 2011. aasta detsembri algusest
USA dollari suhtes odavnenud. Euro kurss
ndrgenes 30. novembrist kuni 7. mértsini USA
dollari suhtes 2,2%, olles sealjuures 5,7% kor-
gem kui 2011. aastal keskmiselt (vt tabel 1). See
osutab euro kursi mérkimisvéérsele odavnemi-
sele detsembri algusest jaanuari keskpaigani,
misjdrel kurss kallines tunduvalt. Nagu eespool
oeldud, tulenes see peamiselt muutunud arusaa-
mast mdne euroala riigi rahanduse jatkusuutlik-
kuse kohta ja kahe kdnealuse majanduspiirkon-
na riigivolakirjade tootluse vahe muutustest.

Jaapani jeeni suhtes euro ildiselt kallines
vaatlusalusel perioodil. 7. mirtsil 2012 oli
euro vahetuskurss 1,9% korgem kui novemb-
ri 1opus ning 4,5% madalam 2011. aasta
keskmisest. 2011. aasta detsembri algusest
kuni 2012. aasta jaanuari keskpaigani odav-
nes euro jeeni suhtes ning oli 16. jaanuaril
11 aasta madalaimal tasemel. Seejdrel tegi
aga euro varasema languse enam kui kiillaga
tasa, sest finantsturgude kindlustunne mdne
euroala liikmesriigi eelarveolukorra suhtes
paranes ning Jaapani ametiasutused soovisid
jatkuvalt Jaapani jeeni kallinemist piirata.

Mis puudutab teisi valuutasid, siis muutus euro
vahetuskurss naelsterlingi suhtes sarnaselt teis-
te pohivadringutega, odavnedes kuni jaanuari
keskpaigani ja tehes seejdrel osa kahjust tasa.
7. mirtsil 2012 oli euro vahetuskurss naelster-
lingi suhtes 2,4% madalam kui 2011. aasta
novembri 16pus ja 3,8% madalam 2011. aasta
keskmisest (vt tabel 1). Vaatlusalusel perioo-
dil ndrgenes euro ka Sveitsi frangi suhtes 1,7%
ning 2012. aasta 7. mértsil oli euro vahetuskurss
2011. aasta keskmisest 2,2% madalam. Euro
kallines ka mdne teise Euroopa véaringu — kdi-

Joonis 6. Euro efektiivne vahetuskurss (EER-20)'

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

! Indeksi iilespoole liitkumine tdhendab euro kallinemist euroala
20 koige olulisema kaubanduspartneri (sh kdigi euroalaviliste
ELi litkmesriikide) vdaringute suhtes.

> EER-20 muutuste komponente ndidatakse eraldi euroala
kuue peamise kaubanduspartneri vaaringute suhtes. Kategooria
~Muud liikkmesriigid” (OMS) viitab euroalaviliste ELi
likkmesriikide vaidringute (v.a naelsterling ja Rootsi kroon)
koondosale. Kategooria ,,Muud” osutab EER-20 indeksis euroala
iilejasinud  kuue kaubanduspartneri vidringute koondosale.
Muutuste arvutamisel kasutatakse vastavaid viliskaubanduse
osakaale EER-20 indeksis.

ge rohkem Tsehhi krooni (1,8%), Ungari forinti (3,7%) ja Poola zloti (7,6%) — suhtes, kuna selles
piirkonnas hakkas finantsturgude olukord alates aasta algusest paranema.

Euro valuutaturu volatiilsus vidhenes veelgi, alanedes taas oma ajaloolisele keskmisele tase-
mele. Euro kahepoolsete vahetuskursside eeldatav volatiilsus USA dollari, Jaapani jeeni ja
naelsterlingi suhtes vdhenes 2011. aasta detsembris ja 2012. aasta jaanuari alguses mérkimis-
vadrselt koikide tdhtaegade arvestuses ning stabiliseerus vastavatel ajaloolistel keskmistel ta-

semetel (vt joonis 8).
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Vaatlusalusel perioodil on ERM?2s osale-
vad viddringud piisinud euro suhtes tildiselt
stabiilsed ja nendega kaubeldakse vastavate
keskkursside tasemel vdi nende ldhedal. Lati
lati kurss oli oma keskkursi kdrgemal tase-
mel tihepoolselt kehtestatud kdikumisvahe-
mikus +1%.

1.4 VALISKESKKONNA VALJAVAATED

Uleilmse kasvu viljavaade piisib keskmises
perspektiivis tagasihoidlik, hoolimata liihiaja-
lise véljavaate paranemisest, sest arenenud rii-
kides pérsib kasvu endiselt mitu tegurit. 2011.
aasta detsembris kasvas OECD ettevaatav liitin-
dikaator teist kuud jarjest, mis viitab positiivsele
muutusele OECD riikides tervikuna (vt joonis
9). Selle taga olid peamiselt USA ja Jaapan, aga
sama on oodata ka mitmes teises arenenud rii-
gis. Pérast kaks kvartalit kestnud langust tdusis
Ifo maailma majanduskliima indeks 2012. aasta
esimeses kvartalis pisut.

Seda arvestades kinnitas 2012. aasta mértsikui-
ne EKP ekspertide makromajanduslik ettevaade

Joonis 7. Euro nominaalsed ja reaalsed
efektiivsed vahetuskursid (EER-20)'

(kuu-/kvartaliandmed; indeks: I kv 1999 = 100)
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Allikas: EKP.
! EER-20 indeksite iilespoole liikumine niitab euro

kallinemist. Kuuandmete viimased vaatlused périnevad 2012.
aasta veebruarist. SKP ja kogumajanduse t66jou erikulul
pohineva reaalse EER-20 viimased andmed pirinevad 2011.
aasta kolmandast kvartalist ja on osaliselt hinnangulised.

laias laastus 2011. aasta detsembri ettevaadet, mille kohaselt peaks maailmamajanduse kasv jark-
jargult kiirenema (vt taustinfo 10). Uleilmse majandusaktiivsuse viljavaate langusriskid on seotud
maailma finantsturu pingete taassiivenemisega ja toormehindade edasise kallinemisega.

Tabel I. Euro vahetuskursi muutused'

(pdevased andmed; riigi véiring euro kohta; muutus protsentides)

euro kalli (+) / odav (-) seisuga 7. miirts 2012

alates: vorreldes

osakaal tase seisuga 2011. aasta

EER-20 indeksis 7. mérts 2012 30. november 2011 3. jaanuar 2011 keskmisega

USA dollar 19,4 1,312 -2,2 -1,7 -5,7

Naelsterling 17,8 0,835 2.4 -3,1 -3,8

Hiina renminbi 13,6 8,286 =32 -5,8 -7,9

Jaapani jeen 8,3 106,0 1,9 -2,5 -4,5

Sveitsi frank 6,4 1,205 -1,7 -3,3 -2,2

Poola zlott 4,9 4,164 -7,6 52 1,1

Rootsi kroon 49 8,924 2,4 -0,1 -1,2

Tsehhi kroon 4,1 24,87 -1,8 -0,9 1,1

Korea vonn 3,9 1,477 -3,5 -1,6 4,2

Ungari forint 3,1 296.,3 -3,7 6,4 6,1

Nominaalne 99,5 -2,5 -2,0 -3,7

efektiivne

vahetuskurss?
Allikas: EKP.
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Kahepoolsed vahetuskursid kahanevas jirjekorras lahtuvalt vadringu viliskaubanduse osatdhtsuse kaalust EER-20 indeksis.
Euro nominaalne efektiivne vahetuskurss 20 kdige olulisema euroala kaubanduspartneri vadringu suhtes (EER-20).
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2. RAHAPOLIITILINE JA FINANTSARENG
2.1. RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE VALJASTATUD LAENUD

M3 aastane kasvumdicir téusis 2012. aasta jaanuaris mdrkimisvddrselt suure kuise sissevoolu tottu,
mis enam kui tasakaalustas 2011. aasta detsembris tiheldatud jérsu languse. Laia rahapakkumise
kasvu kiirenemist vois téiheldada koigis peamistes komponentides ja koigis sektorites. Erasektorile
vdljastatud laenude mahu aastakasv, mida on kohandatud miiiigi ja viicirtpaberistamisega, hoogustus
2012. aasta jaanuaris samuti suurel mddral, kajastades mitte ainult joulist laenamist mitterahaloo-
melistele finantsvahendajatele (v.a kindlustusseltsid ja pensionifondid), vaid ka mdodukat sissevoolu
mittefinantsteenuseid pakkuvale erasektorile antud laenudesse, poorates seeldbi 201 1. aasta detsemb-
rikuise languse osaliselt tousuks. Sellest hoolimata on rahapakkumise ja laenude mahu kasv endiselt
tagasihoidlik. Koik need arengusuundumused viitavad sellele, et 8. detsembril 2011 voetud mittestan-
dardsed meetmed — eelkdige kolmeaastased pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid — on lee-
vendanud euroala krediidiasutustele avalduvat rahastamissurvet, aidates maandada pangandussek-
tori finantsvoimenduse korrapdiratu vihendamise riski. Siiski on veel vara eeldada, et need meetmed
avaldaksid erasektorile antavatele laenudele ndhtavat moju, sest see ilmneb viivitusega.

LAl RAHAAGREGAAT M3
M3 aastane kasvumiér oli 2012. aasta jaanuaris 2,5%, jdddes iildjoontes samale tasemele kui
2011. aasta teises kvartalis (vt joonis 10). Siiski peitub selles nditajas M3 aastase kasvumédédra mér-
kimisvéddrne langus 2011. aasta septembrist detsembrini, mil see joudis 2,9%lt 1,5%ni, kajastades
mirkimisvéirset viljavoolu rahainstrumentidest kolme kuu viltel. Viljavool muutus aga enamjaolt
sissevooluks 2012. aasta jaanuaris, pannes M3 aastase kasvumédra kiiresti taastuma. Need vood (nii
2011. aasta neljandas kvartalis kui ka 2012. aasta jaanuaris) olid mérkimisvéarses ulatuses seotud
tagatud pankadevaheliste tehingutega, mida sooritati euroalal asuvate kesksete osapoolte kaudu. Kui
aga nende tehingute moju vilja jétta, jadb voogu-
de litkkumine sarnaseks, ehkki M3 aastase kasvu-
médra langus ja taastumine ei ole enam nii suured
(2011. aasta septembris 1,8%, detsembris 1,5%

Joonis 10. M3 kasv

ja 2012. aasta jaanuaris 2,0%). Kokkuvdttes vii-
tavad need sitindmused riikide volakriisi stive-
nemisele 2011. aasta teisel poolel. See t3i kaasa
majandusliku ja finantsturgude ebakindluse ning
suurendas pankadele avalduvat rahastamissur-
vet 2011. aasta neljandas kvartalis. 2012. aasta
jaanuarikuistes rahalistes andmetes tdheldatud
edasine taastumine kajastab aasta 15pus soorita-
tud operatsioone, ndidates osaliselt eurosiisteemi
poolt 2011. aasta detsembris sooritatud esimese
kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisope-
ratsiooni esmast mdoju.

Komponentide poolel oli 2011. aasta neljandas
ja 2012. aasta jaanuaris tdheldatud voogude
varieerumine tUsna laiapdhjaline, kajastades
kdigi M3 peamiste komponentide ja raha hoid-
vate sektorite arengut. Seetdttu ei piirdunud
see kesksete osapoolte kaudu sooritatavate
repotehingute ilalnimetatud varieerumisega.
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Kodumajapidamised ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted — ja vihemal miéral ka
mitterahaloomelised finantsvahendajad — vdhendasid 2011. aasta neljandas kvartalis méirgatavalt neile
kuuluvaid iiledchoiuseid ja muid lithiajalisi hoiuseid. Osaliselt kajastas see raha hoidvate sektorite vahen-
dite paigutamist véljapoole euroala ja riski maandamise vahendiks peetavate riigivolakirjade soetamist.
2012. aasta jaanuaris oli rahaliste varade sissevoolu peamiseks pdhjuseks see, et mittefinantsteenuseid
pakkuv erasektor suurendas mérkimisvadrselt talle kuuluvaid lithiajalisi hoiuseid (v.a tiled6hoiused).

Mis puutub vastaskirjetesse, siis kajastas M3 véljavool 2011. aasta neljandas kvartalis eelkoi-
ge euroala rahaloomeasutuste vilisvarade netopositsiooni halvenemist oktoobris ja novembris
(valdavalt eelkirjeldatud vahendite vilisriiki paigutamise tottu). 2011. aasta detsembris oli vil-
javoolu pdhjuseks eelkodige mittefinantsteenuseid pakkuvale erasektorile antud laenude ulatuslik
tagasimaksmine — valdavalt oli tegu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele an-
tud laenudega. Seevastu 2012. aasta jaanuaris tdheldatud M3 kiire sissevoolu taga oli peamiselt
rahaloomeasutuste (v.a keskpangad) hoitavate riigivdlakirjade kasv.

Euroala rahaloomeasutuste (v.a eurosiisteemi) hoitavad peamised varad véhenesid 2011. aasta det-
sembrile eelneval kolmel kuul, ent taastusid 2012. aasta jaanuaris kiiresti. Esialgset langust pdhjus-
tas enamjaolt pankadevaheliste laenude ja vélisvarade ulatuslik vihenemine ning vihemal mééral
ka mittefinantsteenuseid pakkuvale erasektorile antud laenude mahu kokkutdmbamine. Pangad 14h-
tusid finantsvdoimenduse vdhendamisel 2011. aasta neljandas kvartalis tdhtsuse jarjekorrast — enne
oma pohitegevusega seotud varade vihendamist kahandasid pangad kdige likviidsemaid varasid ja
varasid, mis ei olnud nende pdhitegevuse seisukohast nii olulised. 2012. aasta jaanuarikuine raha-
loomeasutuste peamiste varade kasv kajastas euroala riigivdlakirjade, mitterahaloomelise erasekto-
ri vdlakirjade ja muudele finantsvahendajatele antud laenude kasvu. Need soetati osaliselt esimesest
kolmeaastasest pikemaajalisest refinantseerimisoperatsioonist saadud vahendite eest.

Kokkuvbttes viitavad kuni 2012. aasta jaanua-
rini kdttesaadavad andmed sellele, et esimene
kolmeaastane pikem refinantseerimisoperat-

Joonis 1. M3 peamised komponendid
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muutused valdavalt tasakaalustasid iiksteist (vt joonis 11). Viljavoolu tdheldati 2011. aasta nel-
jandas kvartalis aga koigi M3 peamiste komponentide seas, sealjuures suurim oli see turustatavate
instrumentide puhul. Ka 2012. aasta jaanuarikuine M3 sissevool kajastas kdigi peamiste kompo-
nentide arengut. See viitab tihele tihisele tegurile, mis mdjutab rahainstrumentide hiljutist lithiajalist
diinaamikat. See tihine tegur on seotud finantsturgudel valitseva pingelise olukorraga, mis on aval-
danud tugevat mdju rahahoidjate suhtumisele euroala rahaloomeasutuste kohustustesse.

M1 aastane kasvumair kerkis 2011. aasta neljandas kvartalis 1,9%ni ja 2012. aasta jaanuaris 2,0%ni,
vorrelduna 1,4%ga 2011 aasta kolmandas kvartalis (vt tabel 2). 2011. aasta neljandas kvartalis toi-
mus kvartaalne sissevool ringluses olevasse sularahasse. Tegu polnud aga mahu poolest kuigi era-
kordse sissevooluga ja seetdttu ei viita see tildisele murele euroala pangandussektori parast. Samal
ajal vdhenesid 2011. aasta neljandas kvartalis tile66hoiused eelkdige kodumajapidamiste sektori
hoitavate varade vdhenemise tottu. See langus jatkus ka 2012. aasta jaanuaris, mil peale koduma-
japidamiste hakkasid tile6ohoiuseid vihendama ka muud finantsvahendajad. Kodumajapidamiste
puhul kajastab see osaliselt portfelli struktuuri muutust M3 sees — nad paigutasid varad peamiselt
lithiajalistesse tdhtajalistesse hoiustesse (s.0 kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga hoiustesse) ja
viahemal mééral ka lithiajalistesse sddstuhoiustesse (s.o kuni kolmekuulise etteteatamistéhtajaga 16-
petatavatesse hoiustesse). Need nihked ilmnesid olukorras, kus sedalaadi hoiuste ja iile6ohoiuste
intressimédrade erinevus kasvas. Selle erinevuse suurenemine alates 2011. aasta algusest kajastab
omakorda nende vihem likviidsete hoiuste pakutavat paremat tootlust, seejuures on sellised hoiuse-
liigid pankade jaoks stabiilsem rahastamisallikas kui tileohoiused. Aasta 16pus suurenenud intres-
simédrade erinevused tulenesid osaliselt sellest, et mitme euroalariigi rahaloomeasutused piitidsid
neid hoiuseid hankida ja siilitada.

Tabel 2. Ulevaade rahakeskkonna naitajatest

(kvartaliandmed on keskmised; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega kohandatud)

‘ Aastakasvud
‘ Bilansiline jiik 2011 2011 2011 2011 2011 2012
protsendina M3st' I'kv II kv III kv IV kv dets jaan
M1 49,0 3,2 1,7 1,4 1,9 1,6 2,0
Ringluses olev sularaha 8,7 49 42 4.5 6,2 6,1 6,2
Ulesohoiused 40,3 2,9 1,2 0,8 1,0 0,7 1,2
M2 —MI (= muud lithiajalised hoiused) 39,3 1,3 34 34 2,3 1,9 2,6
Kuni kaheaastase lepingulise
tihtajaga hoiused 19,2 2,7 2,3 3,2 2,0 2,0 3,4
Kuni kolmekuulise etteteatamisega
1opetatavad hoiused 20,1 54 4,5 3,7 2,6 1,9 1,9
M2 88,3 2,4 2,4 2,3 2,1 1,8 283
M3 —M2 (= turustatavad instrumendid) 11,7 -1,6 -0,3 3,0 3,7 -0,5 43
M3 100,0 1,9 2,1 2,4 2,3 1,5 2,5
Laenud ja Kkrediit euroala
residentidele 3,7 3,1 2.4 1,3 1,0 14
Krediit valitsussektorile 10,9 6,5 5,1 1,4 3,5 48
Laenud valitsussektorile 17,7 10,7 7,0 =22 -4.7 -4,
Krediit erasektorile 2,1 2,3 1,7 1,3 0,4 0,7
Laenud erasektorile 2.4 2,6 2,5 2,0 1,0 1,1
Laenud erasektorile,
kohandatud vastavalt miitigile ja
viirtpaberistamisele? 2,8 28 2,7 2,3 1,2 1,5
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a kapital ja reservid) 2,8 34 3,6 2,7 1,6 1,1
Allikas: EKP.

! Viimase olemasoleva kuu 15pu seisuga. Umardamise tttu ei pruugi arvud tiielikult iihtida.
2 Kohandatud vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste statistilisest bilansist nende miitigi vdi viértpaberistamise tottu.
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Kuigi kodumajapidamised muutsid 2011. aasta neljandas kvartalis oma portfelli struktuuri, eelis-
tades lithiajalisi hoiuseid (v.a {ile6ohoiused), oli {ildine kvartaalne voog sellesse komponenti nega-
tiivne, sest nii finantsettevotted kui ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted vdhen-
dasid suurel médral selliste hoiuste osakaalu oma portfellis. Seetdttu langes lithiajaliste hoiuste (v.a
ileo6hoiused) aastane kasvuméér 201 1. aasta neljandas kvartalis 2,3%ni, vorrelduna 3,4%ga eelmi-
ses kvartalis. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete puhul voib see kajastada varem
kogunenud sularahavarude kasutamist, et rahastada karmimates finantseerimistingimustes kéibe-
kapitali. Finantsettevdtete puhul oli viljavool seotud enamjaolt muude finantsvahendajatega. See
nditab, et investeerimisfondi portfellide kokkutdmbumine oli pdhiline tegur, mis tingis lithiajaliste
hoiuste (v.a tile6ohoiused) mahu vihenemise. 2012. aasta jaanuaris hakkas ka ettevottesektor sar-
naselt kodumajapidamistega lithiajalisi hoiuseid (v.a tiled6hoiused) — eelkdige lithiajalisi tdhtajalisi
hoiuseid — suurendama ning selle tulemusel suurenes selle komponendi aastakasvumaér 2,6%ni.

Turustatavate instrumentide aastakasv hoogustus 2011. aasta neljandas kvartalis veelgi (s.o kol-
manda kvartali 3,0%]lt neljandas kvartalis 3,7%ni), osutades tugevale véljavoolule kogu kvartali
viltel. Nii nagu varasemates kvartalites, mojutasid turustatavate instrumentide arengut eelkdige
kesksete osapoolte kaudu sooritatud repotehingud, mis kajastavad valdavalt tagatud pankadeva-
helisi tehinguid. Kui kolmandas kvartalis kerkis nende tehingute arv mérkimisvéarselt, siis neljas
kvartal osutus sootuks erinevaks, sest seda iseloomustas suur viljavool. On mirke, et see oli seo-
tud kasvava murega teatavate standarditud korvides sisalduvate tagatiste parast, mille tdttu vahenes
vahendite pakkumine selliste repotehingute kaudu ja suurenesid kulud, mis olid seotud nende va-
hendite kasutamisega likviidsuse saamisel. 2012. aasta jaanuaris tdheldatud sissevool niitab selle
arengutee podrdumist. Muude turustatavate instrumentide areng oli vaoshoitud ja kajastas tildiselt
repotehingutele vastupidist suunda. Nii rahaloomeasutuste lithiajaliste vdlakirjade (s.o kuni kahe-
aastase tdhtajaga volakirjad) kui ka rahaturufondide aktsiate/osakute vood olid 2011. aasta neljan-
das kvartalis positiivsed, ent muutusid 2012. aasta jaanuaris osaliselt negatiivseks.

M3 hoiused koosnevad liihiajalistest hoiustest ja PSS RN AT TN
repolepingutest ning kujutavad endast kdige laie- |l dlEAL

mat rahaagregaati, mille kohta on olemas usal-
dusviirsed sektoripdhised andmed. M3 hoiuste
aastane kasvumdér langes 2011. aasta neljandas

(aastamuutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mdjudega
kohandamata)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

kvartalis 2,5%ni, vorrelduna 3,2%ga kolmandas .- kodumajapidamised
kvartalis (vt joonis 12). See kajastab mirkimis- - fgﬁ;‘f"ahmdajad

vadrset ja laiapohjalist véljavoolu konealuses

kvartalis, mis hdlmas ko&iki sektoreid, ent oli ¥ 3 »
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oma M3 hoiuseid investeerimisfondide bilansi- Nyt R T 4 .l\,‘ ,C!'é: :..- 5
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lunastamisest. 2012. aasta jaanuaris suurenes Az 1
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2011. aasta neljanda kvartali véljavoolu osaliselt o1 L
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taas kdiki sektoreid, ent peamiseks mojutajaks oli  Allikas: EKP.
. . Mirkus. Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem.
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RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Mis puudutab M3 vastaskirjeid, siis rahaloomeasutuste poolt euroala residentidele viljastatud
krediidi kogumahu aastane kasvumaiar alanes 2011. aasta neljandas kvartalis 1,3%ni, joudes selle
nditajani kolmanda kvartali 2,4%]lt. 2012. aasta jaanuaris tdusis kasvumédr pisut, olles 1,4% (vt
tabel 2). Nii algne langus kui ka hilisem tdus tulenesid eelkdige valitsussektorile viljastatud kre-
diidi aastakasvu arengust.

Rahaloomeasutuste poolt valitsussektorile antud laenude vihenemine 2011. aasta neljandas kvar-
talis tulenes baasefektist, mis oli seotud varade kandmisega rahaloomeasutustest rampspanka-
desse 2010. aasta neljandas kvartalis. Hiljuti suurendasid rahaloomeasutused valitsussektorile
antud krediiti vdlakirjade soetamise teel ja see suundumus jéatkus ka 2012. aasta jaanuaris. Kui
2011. aasta neljandas kvartalis sooritas oste eurosilisteem védrtpaberituruprogrammi raames, siis
2012. aasta jaanuaris tegid seda rahaloomeasutused (v.a keskpangad). See kajastab tdendoliselt
tleméddrast likviidsust nendes institutsioonides pérast 2011. aasta detsembris sooritatud esimest
kolmeaastast pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni.

Rahaloomeasutuste poolt erasektorile antud krediidi aastakasvumdidr langes 2011. aasta neljan-
das kvartalis kolmanda kvartaliga varreldes 1,7%lt 1,3%ni markimisvadrse kvartaalse viljavoo-
lu tottu. 2012. aasta jaanuaris tdheldati seejdrel 0,7%list aastakasvu. Ent jaanuari nditaja viitab
suurele kuisele sissevoolule, mis tasakaalustas tildjoontes tugevat kuist véljavoolu 2011. aasta
detsembris. Erasektorile antud krediidi areng kétkeb endas tema kahe peamise komponendi —
laenude ja vddrtpaberite (v.a aktsiad) — aastakasvu erisuunalist arengut, ehkki nende kuised vood
olid sarnased.

Erasektorile antud laenude aastane kasvumédir (kohandatud laenude miiligi ja véartpaberistami-
sega) langes 2011. aasta kolmanda kvartali 2,7%]lt neljandas kvartalis 2,3%ni (vt tabel 2). See
kajastab suuremahulist lunastamist, mis leidis aset peamiselt 2011. aasta detsembris ja mdjutas
eelkdige kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laene. 2012. aasta jaa-
nuaris kiirenes erasektorile antud laenude mahu aastakasv vorreldes 2011. aasta detsembriga.
See tulenes aga peamiselt pankadevaheliste tagatud (kesksete osapoolte kaudu) laenamise hoo-
gustumisest parast esimest kolmeaastast pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni, mis sooritati
2011. aasta detsembris. Selline laenutegevus vdhenes 2011. aasta neljandas kvartalis mérgata-
valt, mis viitab kérbete suurenemisele ja turuosalistele kéttesaadavate tagatiste vihenemisele.

Kodumajapidamistele antud laenude aastane kasvuméédr (kohandatud laenude miiligi ja vairt-
paberistamisega) langes 2011. aasta neljandas kvartalis kolmanda kvartaliga vorreldes 2,7%lt
2,3%ni. See viitab tdendoliselt majanduse ja eluasemeturu viéljavaadete halvenemisele ning bi-
lansside kohandamise vajadusele mones riigis. Kodumajapidamistele antud laenude mahu aas-
takasv suurenes pisut 2012. aasta jaanuaris (kerkides 2011. aasta detsembriga vorreldes 1,9%]lt
2,1%ni) mérkimisvédrse kuise sissevoolu tdttu. Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
antavatest laenudest on iilekaalus eluasemelaenud. Véarpaberistamisega kohandatud andmed vii-
tavad aga eluasemelaenude kvartalivoo mdningasele suurenemisele 201 1. aasta neljandas kvarta-
lis, samal ajal kui tarbijakrediidi kvartaalne voog oli pisut negatiivne. 2012. aasta jaanuaris vdis
tdheldada igat liiki eluasemelaenude kuist sissevoolu (vt tipsemalt osa 2.7).

Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele antud laenu-
de aastane kasvumaddr (kohandatud laenude miitigi ja védértpaberistamisega) alanes 2011. aasta
neljandas kvartalis 1,9%ni, vdrrelduna kolmanda kvartali 2,2%ga. See kajastas ulatuslikke ta-
gasimakseid, mis leidsid aset peamiselt kahes suures euroala riigis kvartali 1d6pu poole. Kaupu
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ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevd-
tetele viljastatud laenude aastakasvuméir
viahenes veelgi, olles 2012. aasta jaanuaris
0,8%. Asjaolu, et 2011. aasta detsembrikuine
ulatuslik lunastamine 2012. aasta jaanuaris ei
kordunud, kdneleb sellest, et laenupakkumise
piiramise oht on tidnu eurosiisteemi mittestan-
dardsetele meetmetele vihenenud.

Kokkuvdttes nditavad euroala laenuandmed
jatkuvalt markimisvéaérseid riikidevahelisi eri-
nevusi nii kodumajapidamistele kui ka kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevote-
tele antud laenude aastakasvus ja diinaamikas.
Need kajastavad tdendoliselt riikide majanduse
ja eluasemeturu viljavaadete, samuti sektorite
volatasemete lahknevusi.

M3 teiste vastaskirjete hulgas langes raha-
loomeasutuste pikemaajaliste finantskohus-
tuste (v.a kapital ja reservid) aastakasvumdir
2012. aasta jaanuaris 1,1%ni, vdrrelduna
3,6%ga 2011. aasta kolmandas ja 2,7%ga nel-
jandas kvartalis (vt joonis 13). See viitab eel-
kodige sellele, et 2011. aasta neljandas kvarta-
lis ja 2012. aasta jaanuaris mérkimisvéérset
viljavoolu ndidanud rahaloomeasutuste pike-
maajaliste volakirjade (s.o need, mille algne
tahtaeg oli iile kahe aasta) aastakasv aeglustus.
Jéarelikult oli tegu tdeliselt markimisvédrse lu-
nastamisega ja nende instrumentide hoidmise
suurenemisega rahaloomeasutuste seas. Nende
arengusuundumuste pdhjal voib elda, et raha-
loomeasutuste rahastamine pikemaajaliste vo-
lakirjade turgude kaudu on jatkuvalt pérsitud
ja seda seostatakse raskustega, millega seisab
turupdhise rahastamise hankimisel silmitsi
enamik rahaloomeasutusi. Pikemaajaliste tdht-
ajaliste hoiuste (s.t lile kaheaastase lepingulise
tihtajaga hoiused) aastakasv on kajastanud val-
davalt véirtpaberistamist, mida ei ole bilanssi-
dest eemaldatud. 2011. aasta oktoobris kerkis
see jouliselt (4,5%ni), ent langes seejérel (olles
2012. aasta jaanuaris 2,5%), sest vddrtpaberis-
tamine jéi tagasihoidlikuks.

Euroala rahaloomeasutuste vilisvara netopo-
sitsiooni langus on pdhjus, mille arvele tuleb
kanda suur osa 2011. aasta neljanda kvartali

Joonis 13. M3 ja rahaloomeasutuste

pikemaajalised finantskohustused

(aastamuutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mojudega
kohandatud)

----- pikemaajalised finantskohustused
(v.a kapital ja reservid)
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Allikas: EKP.

Joonis 14. M3 vastaskirjed

(aastavood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste mjudega
kohandatud)
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Allikas: EKP.
Mirkused. M3 on esitatud vaid vordlusalusena (M3 = 1 + 2 +
3-4+5).

Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja reservid) on
esitatud poordmirgiga, sest tegu on rahaloomeasutuste sektori
kohustustega.
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viljavoolust ning mis pidurdas 2012. aasta jaanuaris M3 sissevoolu (vt joonis 14). Need siindmu-
sed osutasid vélisvarade netosoetamisele raha hoidva sektori poolt. Oste rahastati vahenditega,
mis olid paigutatud M3 instrumentidesse. See on kooskdlas ka langusega, mida on tdheldatud in-
vesteerimisfondide aktsiate/osakute emiteerimisel alates 2011. aasta kolmandast kvartalist (tédp-
semalt vt taustinfo 2).

Taustinfo 2

EKP

EUROALA MAKSEBILANSI FINANTSKONTO VIIMASED MUUTUSED

Selles taustinfos analiitisitakse euroala maksebilansi finantskonto viimaseid muutusi. 2011. aas-
tal kasvas kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute netosissevool aastataguselt 98,1 mil-
jardilt eurolt kiill 223,7 miljardile eurole, ent iildjoontes tasakaalustas seda teiste investeerin-
gute suurem netoviljavool (vt tabel ja joonis). Pdrast portfelliinvesteeringute erandlikult suurt
netosissevoolu 2011. aasta esimesel poolel vihenes netosissevool teisel poolaastal mirgatavalt.
Samal ajal algas vahendite kahesuunaline naasmine kodumaale: vélisinvestorid viisid vélja va-
rem euroala védrtpaberitesse investeeritud vahendeid, euroala investorid aga muutusid viélis-
maiste védrtpaberite netomiiiijateks. Hiljem, detsembris, ilmnes portfelliinvesteeringute struk-
tuuris siiski moningaid normaliseerumise mérke.

Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute netosissevool kasvas 2011. aastal peamiselt portfel-
liinvesteeringute suurema netosissevoolu toel. Kuigi eelnenud aastaga vdrreldes oli investeeringute
mabht tldiselt suurem, iseloomustas portfelliinvesteeringuid méargatav volatiilsus: investeeringute
struktuuris toimus jarske muutusi, mis soltusid
nihetest turgude meeleolus ja investorite kditu-  WEFPTTERFTIRFTET TN
mises. 2011. aasta esimesel poolaastal kasvas
portfelliinvesteeringute netosissevool hoogsalt,
kajastades ennekdike seda, et vilisinvestorid
ostsid suures mahus nii rahaloome- kui ka mit- m=  omandivéirtpaberid

. . . wess  rahaturuinstrumendid
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Euroala maksebilansi finantskonto peamised kirjed

(mld EUR; sesoonselt kohandamata andmed)

12 kuu
Kolme kuu kumuleeritud
kumuleeritud niitajad niitajad
\ 2011 \ 2011 | 2010 | 2011
‘ nov ‘ dets ‘ mirts juuni sept dets ‘ dets ‘ dets
Finantskonto' -6,7 -23,0 15,7 18,4 9.8 -34,7 44,1 9,3
Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud
(neto) -6,5 32 118,7 121,2 21,1 -37.4 98,1 223,7
Otseinvesteeringud (neto) -8,0 1,3 -9,9 -29,0 -16,5 -14,4 -49.9 -69,8
Portfelliinvesteeringud (neto) 1,5 2,0 128,5 150,2 37,7 -23,0 148,0 293,4
Omandivéirtpaberid 83 14,9 89,2 -38,1 22,0 19,7 52,4 92,9
Vaolainstrumendid -6,8 -12,9 39,3 188,3 15,6 -42,6 95,7 200,5
Vaolakirjad 9,6 20,1 16,8 147,2 30,9 3,1 64,9 198.,0
Rahaturuinstrumendid -16,5 -33,1 22,5 41,1 -15,3 -45.8 30,7 2,5
Muud investeeringud (neto) -0,5 -13,7 -89,1 -108,9 0,3 16,8 -61,2 -180,9
millest: raha hoidev sektor’
Otseinvesteeringud (neto) 92 2,1 =53 -22.4 -16,4 -14,5 -35,8 -58,6
Portfelliinvesteeringud (neto) -26,3 12,5 61,5 71,7 18,4 -46,2 -98.4 111,5
Omandivéirtpaberid 2,2 18,0 82,3 -27,5 20,5 6,8 72,2 82,1
Volainstrumendid -24,1 -5,5 -20,8 105,3 -2,0 -53,0 -170,6 29,4
Muud investeeringud (neto) -9,7 19,6 31,1 -32,8 29,0 6,3 -53,8 33,6
Allikas: EKP.

Mirkus. Umardamise tottu ei pruugi arvud téielikult tihtida.
! Niitajad viitavad saldole (netovood). Plussmérk (miinusmérk) osutab netosissevoolule (-viljavoolule).
2 Maksebilansi valitsussektor ja muud sektorid.

2011. aasta neljandas kvartalis kahandasid nii euroala investorid kui ka vilisinvestorid jitkuvalt
oma piiriiileste védrtpaberite mahtu. Portfelliinvesteeringute puhul tiheldati netoviljavoolu, sest
investeeringute vihendamine oli mitteresidentide hulgas suurem kui euroala residentide puhul. Kui
euroalal tdid vahendeid kodumaale tagasi nii rahaloomesektor kui ka erasektori mitterahaloome-
asutused, siis vélisinvestorite investeeringute mahu vihendamine puudutas eeskétt erasektori mit-
terahaloomeasutuste emiteeritud vairtpabereid. Euroala valitsussektori emiteeritud véirtpaberite
puhul tdheldati 2011. aasta kolmandas kvartalis netosoetamist vaatamata vélisvahendite sissevoolu
jarsule aeglustumisele. Selle kahesuunalise vahendite kodumaale viimise vaatlemisel tuleks arves-
se votta kasvavat pinget finantsturgudel ning volatiilseid ja langevaid aktsiahindu maailmas. Néib,
et maailmamajanduse viljavaadetega seotud ebakindluse ja suurenenud riskikartlikkuse tttu aval-
dasid need tegurid mdju ka turgude meeleolule. Peale selle vihendas euroala mitterahaloomesekto-
risse tehtavate portfelliinvesteeringute netosissevoolu soikumine euroalal olemasolevat likviidsust
ja see kajastub osaliselt laia rahaagregaadi M3 arengus. Nagu voib ndha maksebilansi rahalisest
esitusest, nditavad need raha hoidva sektoriga seotud tehingud rahaloomeasutuste netovélisvarade
positsiooni iildist ndrgenemist 2011. aasta oktoobris ja novembris.!

Uuemates detsembrikuu kohta saadud andmetes ilmnevad siiski portfelliinvesteeringute struk-
tuuri moningase normaliseerumise esialgsed mérgid. Nii euroala investeeringud vilismaistesse
vadrtpaberitesse kui ka vilisinvesteeringud euroala véirtpaberitesse ndivad olevat mingil mééral
taastunud, ehkki veel vidikeses mahus. Lisaks tdheldati portfelliinvesteeringute netosissevoolu

! Kuivdrd raha hoidva sektori tehinguid arveldatakse residentidest pankade kaudu, avaldavad need mdju pangandussektori vilisvaradele

ja -kohustustele, mis on iiks M3 vastaskirje. Raha hoidev sektor hdlmab kodumajapidamisi, mittefinantsteenuseid pakkuvaid ettevot-
teid, mitterahaloomelisi finantsvahendajaid ja valitsussektorit, v.a keskvalitsus. Et saada rohkem teavet maksebilansi rahalise esituse
kohta, vt L. B. Duc, F. Mayerlen ja P. Sola ,,The monetary presentation of the euro area balance of payments”, EKP iildtoimetis nr 96,
2008. Vt ka EKP 2008. aasta augusti kuubiilletdani artikkel ,,The external dimension of monetary analysis”.
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mitterahaloomesektoritesse, mis on kooskdlas ka sissevoolu moningase taastumisega rahaloo-
mesektori vélisvarade netopositsioonis sellel kuul. Taastumine on tdendoliselt seotud turumeele-
olude teatava paranemisega aasta 1dpus. Selle taga on muu hulgas EKP tavatud likviidsuse suu-
rendamise meetmed, ent ka EKP ja veel viie keskpanga kooskdlastatud sekkumine vastastikuste
valuutakorralduste (vahetustehingute liinide) ndol eesmirgiga pakkuda tileilmsele finantssiistee-
mile likviidsust.

Rahaloomesektoris suurendasid euroala pangad 2011. aasta neljandas kvartalis vilismaiste
vadrtpaberite netomiiiiki. See kasv on tdendoliselt tingitud kahe teguri koosmojust. Esiteks korri-
geeriti pidevalt bilansse seoses karmistuvate kapitalinduetega euroalal. Aruandeperioodil néhtub
selgelt, et vajalik finantsvdimenduse vidhendamine on tildiselt eriti ilmne mittepdhivara ja eelkdi-
ge vilismaiste védrtpaberite puhul. Teiseks esineb vajadus leida rahalisi vahendeid seoses rahas-
tamissurvega, mis ei kajastu iiksnes euroala pankade emiteeritud véirtpaberite vilismiiligis aasta
viimases kahes kvartalis, vaid ka rahaloomeasutuste muude investeerimiskohustuste vihendami-
ses. See nditab 1dppeva tihtajaga lithiajaliste hoiuste ja laenude refinantseerimise raskusi, mis on
seotud vilisvaluutas rahastamise suurte kuludega. Euroala rahaloomeasutuste véirtpaberitesse
tehtud investeeringute mahu kahandamine oli osaliselt seotud vélisinvestorite kartusega teata-
vate euroala riikide pangandussiisteemi stabiilsuse parast. Rahaloomeasutuste muude investee-
rimiskohustuste vihenemist tasakaalustas osaliselt eurostisteemi muude investeerimiskohustuste
suurenemine seoses eelmainitud vahetustehingute liinidega EKP ja teiste keskpankade vahel.

ULDHINNANG EUROALA RAHALISE LIKVIIDSUSE KESKKONNALE

2011. aasta neljanda kvartali suur viljavool rahalistest instrumentidest pdhjustas enne finantskrii-
si kogunenud rahalise likviidsuse jitkuva vihenemise (vt joonised 15 ja 16). M3 kasvu kiirene-
mine 2012. aasta jaanuaris peatas selle protsessi. Kuigi tilemédrase likviidsuse néitajad viitavad
jatkuvalt selle olemasolule, on see mdne mdddupuu jirgi viimasel kolmel aastal vihenenud ja
joudnud suhteliselt madalale tasemele. Neid likviidsuskeskkonna niitajaid tdlgendades tuleb siis-
ki olla ettevaatlik, sest need tuginevad rahaliste varade tasakaalu hinnangule, mida {imbritseb
mérkimisvadrne ebakindlus.

Uldjoontes on rahapakkumise ja laenukasv tagasihoidlikud. Samal ajal osutavad virskeimad
andmed sellele, et 2011. aasta neljandas kvartalis ja eriti detsembris tdheldatud mérkimisvéérne
langus p6ordus 2012. aasta jaanuaris tousuks. Laenude poolel ei jitkatud 2012. aasta jaanuaris
joulise lunastamisega, mida tdheldati 2011. aasta 1dpus. Neid suundumusi koos vaadeldes voib
eeldada, et 8. detsembril 2011 voetud mittestandardsed meetmed — eelkdige kolmeaastased pike-
maajalised refinantseerimisoperatsioonid — on leevendanud euroala krediidiasutustele avalduvat
rahastamissurvet ning aidanud vdhendada pangandussektori finantsvéimenduse korrapératu vé-
hendamise riski. Samal ajal on veel vara eeldada, et need mittestandardsed meetmed avaldaksid
erasektorile antavatele laenudele ndhtavat mdju, sest see ilmneb viivitusega.
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Loonis I15. Rahapakkumise nominaalse vahe

innangud'

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

= ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise
nominaalne vahe

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

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

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

Loonis 16. Rahapakkumise reaalse vahe
innangud'

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

= ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise reaalne vahe

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

! Rahapakkumise reaalne vahe on erinevus UTHIga kohanda-
tud M3 tegeliku taseme ja M3 taseme vahel, mis oleks tulenenud
M3 pidevast nominaalsest kasvust kontrollviirtusega 4,5% ja
UTHI-inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse méaratluse-
le. Baasperiood on 1998. aasta detsember.

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

jaotises 4 kirjeldatud iildmeetodit.
jaotises 4 kirjeldatud iildmeetodit.

2.2. MITTEFINANTSSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

Mittefinantssektorite finantsinvesteeringute mahu aastakasv 2011. aasta kolmandas kvartalis ei
muutunud. Selle taga on osaliselt kodumajapidamiste sissetulekute kasvu aeglustumine ja enne-
olematult madal sddstmismddr. Kindlustusseltside ja pensionifondide finantsinvesteeringute aas-
takasv jdi samuti muutumatuks, kajastades kodumajapidamiste poolt kindlustustehnilistesse re-
servidesse tehtud investeeringute vdiikest mahtu. 2011. aasta neljandas kvartalis finantsturgudel
kasvanud pinged toid kaasa ulatusliku lunastamise koigi peamiste investeerimisfondide liikide
puhul.

MITTEFINANTSSEKTOR

2011. aasta kolmandas kvartalis (viimane kvartal, mille kohta on andmed olemas) oli mittefi-
nantssektori finantsinvesteeringute aastane kasvumédr muutumatult 3,4%, stabiliseerudes see-
ga ajaloolises plaanis {isna madalal tasemel (vt tabel 3). Kui poleks olnud mdju, mida avaldas
varade kandmine rahaloomeasutustest rampspankadesse (mis liigitati valitsussektori alla), oleks
mittefinantssektori finantsinvesteeringute mahu aastakasv ikka veel ldhedal 2009. aasta 1dpus ja
2010. aasta alguses tdheldatud mdonale. 2011. aasta kolmanda kvartali tagasihoidlikud muutused
kitkevad endas instrumentide erinevat diinaamikat. Eeskétt noteeritud aktsiatesse tehtud inves-
teeringute ja muude debitoorsete vdlgnevuste (sh kaubanduskrediidi) osakaal suurenes vorreldes
eelmise kvartaliga. Sularahasse ja hoiustesse, kindlustustehnilistesse reservidesse ja investeeri-

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2012




Tabel 3. Euroala mittefinantssektori finantsinvesteeringud

Bilansiline jiik Aastakasvud
protsendina | 2009 2009 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011 2011

finantsvaradest'| IIkv IIIkv IV kv Ikv II'kv IIIkv IV kv Ikv IIkv IIIkv

Finantsinvesteeringud 100 3,7 3,5 2,6 2,6 2,6 2,6 3,4 3,2 34 3.4
Sularaha ja hoiused 24 6,9 6,0 3,3 1,9 1,5 2,1 3,0 34 3,8 3,1
Vaolavidrtpaberid, v.a
tuletisinstrumendid 6 0,6 -0,5 -2,6 -2,5 -2,6 -2,9 4,7 7,7 8,6 8,6
millest: lihiajalised 0 -22,8  -33,0 357 272 22,1 -7,0 -4.4 39 7,7 0,2
millest: pikaajalised 5 42 4.4 2,6 0,8 -0,4 -2,5 55 8,1 8,7 9,4
Aktsiad ja muud
omandivédrtpaberid, v.a
avatud investeerimisfondide
osakud 28 4,7 4.4 3,0 2,7 2.4 2,3 2,5 2,0 2,2 2,5
millest: noteeritud aktsiad 5 54 5,0 4,6 4,7 35 2,4 34 1,1 0,8 2,9
millest: noteerimata
aktsiad ja muud
omandiviicrtpaberid 22 4,5 4,2 2,7 2,3 2,1 2,2 2,3 2,3 2,5 2.4
Avatud investeerimisfondide 5 39 1.0 22 02 14 21 28 34 25 45
osakud
Kindlustustehniline reserv 16 3,1 3,6 4.4 5,0 4,7 4,6 42 3,5 3,2 2,7
Muud? 22 1,9 1,6 1,6 3,6 4.8 5,0 55 4,8 4,9 6,2
M33 3,6 1,8 -0,4 -0,1 0,3 1,1 1,7 2,2 2,0 2,9

Allikas: EKP. .

! Viimase olemasoleva kvartali 16pu seisuga. Umardamise tottu ei pruugi arvud téielikult iihtida.

Muud finantsvarad hdlmavad laene ja muid debitoorseid vdlgnevusi, mis omakorda hdlmavad kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate

ettevotete antud kaubanduskrediiti.

3 Kvartali 10pp. Rahaagregaat M3 sisaldab rahalaadseid instrumente, mida euroala mitterahaloomeasutused (st mittefinantssektor ja
mitterahaloomelised finantsvahendajad) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

2

misfondide aktsiatesse tehtud investeeringute Joonis 17. Mittefinantssektori
osakaal aga vihenes v0i muutus negatiivse- | {LELEHTNES ]

maks. Esimest korda pérast 2008. aasta 1dppu
oli kvartaalne sissevool rahaloomeasutuste (aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides)

emiteeritud instrumentidesse suurem kui muu- === kodumajapidamised , )

. . hul irk felli =mmm kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
de instrumentide puhul. See on mérk portfelli e valitsussektor
struktuuri mdningasest muutmisest pankade il [tefinzntssckicy
kohustuste kasuks. Rahaloomeasutuste bilans- 6 ‘ ‘ J J 6
side statistikast saadud teabe pdhjal oli see s s
struktuurimuutus siiski ajutine ja 2011. aasta N N

: s os oo . g T N
neljandas kvartalis poordus see veidi. 4 a\p A 4

oy ]
N

Mittefinantssektorite investeeringute koguma- 3 iy 3
hu muutumatu aastakasv kolmandas kvartalis 5 P

kajastab asjaolu, et kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvate ettevotete ning valitsussek- 1 1
tori osakaal suurenes veelgi, ent seda kasvu
tasakaalustasid kodumajapidamiste mdnevdrra
tagasihoidlikumad finantsinvesteeringud (vt ARENI L a1
joonis 17). Kodumajapidamiste finantsvarade 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
acglasem kogunemine nditab investeerimis-  Allikas: EKP.

fondide aktsiate mahu jatkuvat vihenemist ja

kindlustustehnilistesse reservidesse tehtud in-
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vesteeringute mahu kahanemist kasutatava nominaaltulu pidurdunud kasvu ja ajalooliselt viikese
sddstmismédra tottu. Investeerimisfondide statistika jéargi alandasid kodumajapidamised hoitava-
te investeerimisfondide — esmajoones aktsia- ja segafondide — aktsiate mahtu aasta 16pus veelgi.

Valitsussektori finantsinvesteeringute aastakasv hoogustus 2011. aasta kolmandas kvartalis tun-
tavalt, ehkki selle médr oli juba niigi korge. Aastakasvu kiirenemine viitab muude debitoorsete
volgnevuste tempokale kasvule, mida tasakaalustas iildjoontes valitsussektori hoiuste ulatuslik
vihenemine. 2011. aasta kolmandas kvartalis suurenesid muud debitoorsed vdlgnevused tdenéo-
liselt bilanssides olnud varasemate maksuvdlgade tottu. Valitsussektori finantsinvesteeringute
isedranis kiire kasv tulenes eeskdtt mojust, mida avaldas ikka veel varade kandmine rahaloome-
asutustest rampspankadesse 2010. aasta neljandas kvartalis.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete finantsvarade pisut kiirem kogunemine
2011. aasta kolmandas kvartalis tulenes eelkdige noteeritud aktsiate elavamast soetamisest ja
muude debitoorsete volgnevuste kasvust. Esimene oli ilmselt seotud {ithinemiste ja tilevotmistega,
viimane aga tulenes kaubanduskrediidi suurenemisest. Kaubanduskrediidi suurenemine kajastab
tdendoliselt seda, et nii ettevotted kui ka riigiasutused lilkkavad valitseva ebakindluse ja karmide
rahastamistingimuste tdttu soetatud kaupade ja teenuste eest tasumist edasi, ning seda, et ekspor-
di jouline kasv jatkub. Tédpsem teave finantsvoogude ja mittefinantsteenuseid pakkuva erasektori
bilansside arengu kohta on esitatud osades 2.6 ja 2.7. Kdigi institutsionaalsete sektorite kohta
voib lugeda ka 2012. aasta veebruari kuubiilletddni taustinfost ,,Integrated euro area accounts for
the third quarter of 2011”.

INSTITUTSIONAALSED INVESTORID

Peamin§ te'gur, mis mﬁﬁrab lfindlustusseltsi.de Joonis 18. Kindlustusseltside ja

ja pensionifondide investeeritavad vahendid, pensionifondide finantsinvesteeringud
on kodumajapidamiste poolt kindlustusteh-
nilistesse reservidesse tehtud investeeringud.  (aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides)
Nende jiatkuvalt aeglane kasv selgitab, miks m— volaviirtpaberid, v.a tuletisinstrumendid
kindlustusseltside ja pensionifondide finants- e noteeriud akisiad 4 ja mund omandiviripaberid
investeeringute mahu aastakasv jdi 2011. aasta s avatud investeerimisfondide akisiad
kolmandas kvartalis (vdrskeimad andmed, mis T el

on euroala integreeritud kontode kohta olemas)
muutumatult 2,9% tasemele (vt joonis 18). See
oli madalaim méadr alates 1999. aastast. Kui
vaadelda instrumente lihemalt, siis kindlustus-
seltside ja pensionifondide finantsinvesteerin-
gute aastakasvu suurimaks mdjutajaks kujune-
sid investeerimisfondide aktsiad. See niitas, et
kindlustusseltsid ja pensionifondid eelistavad
investeerida kodumajapidamiste poolt elu-
kindlustusse ja pensionilaadsetesse toodetesse
paigutatud vahendeid ning vahetult hoitavate
volavairtpaberite mutigist saadud vahendeid
valdavalt pigem investeerimisfondidesse, mitte Allikas. EKP.

otse védrtpaberitesse. Samal ajal suurendasid I Holmab laenusid, hoiuseid ja kindlustustehnilisi reserve ning
kindlustusseltsid ja pensionifondid mérkimis- e

e e e e
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védrselt paigutusi sularahasse ja hoiustesse IR T A P s

ning see voib viidata finantsturgude ebakind- LA ATHELLIT L
lusele.
(mld EUR)

2011. aasta neljandas kvartalis vihenes aastane - ;i‘::;;fr:;g?sid
sissevool investeerimisfondide aktsiatesse/osa- === volakirjafondid'
kutesse (v.a rahaturufondid) eelmises kvartalis T ki

. K . . IR muud fondid
tdheldatud 171 miljardilt eurolt 43 miljardi eu- 300 300
roni. Aastane kasvumdir langes veelgi, olles 250 250

neljandas kvartalis 0,7%, vOrrelduna kolmanda
kvartali 3,0%ga. Aastane sissevool kdikides-
se kolme pdhititipi investeerimisfondidesse
(s.o aktsia-, volakirja- ja segafondid) vdhenes,
sealjuures aktsiafondide aastane vool muutus
veidi negatiivseks (vt joonis 19). Need suun-
dumused néitavad, et suurenenud majandusli-
ku ja finantsturgude ebakindluse tottu eemal-

-100

duti {ildiselt riskantsematest varadest ning et :;ZE :;(5)2
osaliselt viidi vahendeid 2011. aasta neljandas 20020 2004 2006 2008 2010
kvartalis ka viljapoole euroala. Ent finantstur-  pixad: EKP ja EFAMA.

gudel valitsevast cbakindlast olukorrast said ' Ene 200% i eones laralt o barticonds b
kasu rahaturufondid, kus neljandas kvartalis statistikast; EKP arvutused EFAMA esitatud riiklike andmete

~e .. . . pdhjal; EKP hinnangud.
vois tdheldada teatavat sissevoolu, sest neid > K.a kinnisvara- ja riskikapitalifondid ning mujal hdlmamata

fonde kasutatakse sageli teistest fondidest vélja fondid.

voetud rahaliste vahendite ajutiseks paiguta-

miseks. See sissevool ei korvanud siiski varasemate kvartalite véljavoolu, mis oli tdendoliselt
seotud nende fondide suhteliselt vdikese tootlusega. Selle tulemusena vdis vaatlusaluses kvartalis
mairgata aastast viljavoolu rahaturufondide aktsiatest/osakutest, ehkki see oli palju véiksem kui
eelmises kvartalis.

Kui vaadata eeskdtt muutusi 2011. aasta neljandas kvartalis, mil riikide volakirjaturgudel valit-
sevad pinged siivenesid, siis ilmneb, et investeerimisfondide aktsiatest ja osakutest (v.a raha-
turufondidest) voolas sesoonselt kohandamata andmete podhjal vélja 47 miljardit eurot. Tegu oli
teise jérjestikuse kvartaliga, kus vois tdheldada véljavoolu, ehkki mélemas kvartalis oli védljavool
palju védiksem kui pdrast Lehman Brothersi pankrotti. Lunastamist tdheldati koigi kolme peamise
investeerimisfondi tiitibi puhul — kdige silmatorkavamad olid need 2011. aasta oktoobris ja no-
vembris. K&ige suuremat viljavoolu tiheldati aktsia- ja segafondidest. See moodustas iile kahe
kolmandiku kogu kvartali vdljavoolust. 2011. aasta neljandas kvartalis kasvas aga euroala inves-
teerimisfondide (v.a rahaturufondid) poolt emiteeritud aktsiate/osakute maht eelmise kvartaliga
vorreldes 4,5%, hoolimata ulatuslikust vahendite vdljavdtmisest viimastel kuudel. See tulenes
eeskatt varahindade suurenemisest novembri 1dpust saadik ja vihemal maéral sellest, et mdned
rahaturufondid liigitati detsembris statistiliselt imber vdlakirjafondideks (neid puudutav summa
oli ile 100 miljardi euro). Investeerimisfondide lunastamistegevus kajastus bilansi varade poolel
aktsiate ja muude omandivéirpaberite, vidrtpaberite (v.a aktsiad), investeerimisfondide aktsiate
laiapdhjalise realiseerimise ning hoiuste vihenemise tottu.
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2.3. RAHATURU INTRESSIMAARAD

7. detsembrist 2011 kuni 7. mdrtsini 2012 rahaturu intressimddrad iildjoontes langesid. Selle
pohjuseks oli lihiajaliste intressimdcdraootuste allapoole korrigeerimine ja EKP noukogu
2011. aasta 8. detsembri otsus alandada EKP baasintressimddrasid 25 baaspunkti vorra. Uued
baasintressimddrad hakkasid kehtima alates 14. detsembril 2011 sooritatud pohilisest refinant-
seerimisoperatsioonist. Rahaturu intressimdcdrade volatiilsus vihenes ja EONIA on alates aasta
algusest stabiliseerunud madalal tasemel, kajastades suurt iilemddrase likviidsuse mahtu.

Rahaturu tagamata intressimédrad langesid 7. detsembrist 2011 kuni 7. mértsini 2012. EUROBORIi
iihe, kolme, kuue ja kaheteistkiimne kuu intressiméérad olid 2012. aasta 7. martsi seisuga 0,50%,
0,91%, 1,22% ja 1,55%, s.t 70, 56, 48 ja 49 baaspunkti madalamad kui 2011. aasta 7. detsembril.
Kaheteistkiimne kuu ja tihe kuu EURIBORIi vahe — rahaturu tulukdvera kalde nditaja — suurenes
vaadeldaval perioodil 21 baaspunkti ja oli 7. mirtsil 105 baaspunkti (vt joonis 20).

Rahaturu tagatud intressimédérad on aasta algusest saadik olnud stabiilselt viga madalal tasemel (vt
joonis 21). Kolme kuu iile66 intressimédéra vahetustehingute méér oli 7. martsil 0,34%, mis on ligikau-
du 13 baaspunkti madalamal kui 7. detsembril. Kuna vastav tagamata EURIBOR langes veelgi enam,
kahanes nende méirade vaheline erinevus 7. detsembri 101 baaspunktilt 7. martsil 57 baaspunktini.

2012. aasta mdrtsis, juunis ja septembris 1dppevate kolme kuu EURIBORI futuurlepingute hindadest
tuletatud intressimédrad olid 7. mirtsi seisuga vastavalt 0,83%, 0,69% ja 0,67% ehk vorreldes 7. det-
sembril tdheldatud tasemetega olid need langenud vastavalt 21, 28 ja 29 baaspunkti, kajastades osali-
selt seda, et oodatakse EKP intressimiérade alandamist (vt joonis 22). Kolme kuu EURIBORI futuur-
lepingute optsioonidest tuletatud konstantse — kolme, kuue, iiheksa ja kaheteistkiimne kuu — tdhtajaga
eeldatav volatiilsus on viimase kolme kuu jooksul méarkimisvairselt viahenenud (vt joonis 23).

Joonis 20. Rahaturu intressimaarad Joonis 21. Kolme kuu EUREPO, EURIBOR ja
ileoo intressimaara vahetustehing
(protsenti aastas; vahe protsendipunktides; paevased andmed) (protsenti aastas; paevased andmed)
== {ihe kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) = kolme kuu EUREPO
----- kolme kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) +++++ kolme kuu iiled6 intressimiira vahetustehing
==== 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) ====kolme kuu EURIBOR
—— 12 kuu ja iihe kuu EURIBORI vahe
(parempoolsel teljel)
2,4 1,35 2,0 2,0
oyt oY
2,1 - - ".-'- L Ll bl 1,25
iy 3 Qg .
1,8 1 1,15 15 r fend” R 15
l'- s
o = :‘ e de® k 0 "
1.5 1| o Sim gy 1 & LALLM | 7~ 1,05
2 g A L %R J K
R o o1 fr \ S ‘1‘
12 f — 5 . L) 1095 1,0 | 1,0
L .
BERENY '\ \
09 ,,\&. o “\ \ 0,85
0,6 'd 7 \ 0,75 0,5 0,5
S| N VW I
0,3 0,65
S
0,0 T | 0,55 0,0 T T T 0,0
juuni aug okt dets veebr apr juuni aug okt dets veebr mai aug nov veebr mai aug nov veebr
2010 2011 2012 2010 2011 2012
Allikad: EKP ja Thomson Reuters. Allikad: EKP, Bloomberg ja Thomson Reuters.
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Joonis 22. Kolme kuu intressimadirad ja
futuuride intressimaarad euroalal

Joonis 23. Konstantse tihtajaga eeldatavad
volatiilsused, mis on tuletatud kolme kuu
EURIBORi futuurlepingute optsioonidest

(protsenti aastas; paevased andmed)

= kolme kuu EURIBOR
e« futuuride intressimaérad 7. detsembril 2011
====futuuride intressimaérad 7. martsil 2012

25 2,5
2,0 2,0
15 ,‘ﬂ" 1,5

1,0 Vin . 1.0
,..1( \
\ - Q‘b
» h\_~-"¢) e
0,5 0,5
sept dets miirts juuni sept dets mérts juuni sept dets mérts
2009 2010 2 2012

Allikas: Thomson Reuters.

Mirkus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Borsil
(LIFFE) noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mille loovu-
tustdhtaeg on kdesoleva ja jargneva kolme kvartali 15pus.

Kui heita pilk iiledotéhtacgadele, siis jii EONIA
kuni 2012. aasta jaanuari esimese nddalani suh-
teliselt volatiilseks, ent stabiliseerus seejérel.
Finantsturgudel teravnenud pingete tdttu hakka-
sid pangad vaadeldaval perioodil eurosiisteemi
likviidsusoperatsioone palju rohkem kasutama.
Seetdttu suurenes siisteemi iilemdédrane likviid-
sus, millest annab tunnistust hoiustamise piisivoi-
maluse kasutamine. Seega jdi erinevus EONIA
ja pohilise refinantseerimisoperatsioonide méaéra
vahel kogu vaatlusaluse perioodi jooksul nega-
titvseks.

8. detsembril langetas ndukogu EKP baasintres-
simédrasid 25 baaspunkti vorra, alandades hoius-
tamise piisivdimaluse méddra 0,25%ni, pohiliste
refinantseerimisoperatsioonide mééra 1,00%ni ja
laenamise piisivdimaluse intressimééra 1,75%ni.
EONIA peegeldas seda langust ja oli 7. martsi
seisuga 0,355% (vt joonis 24).

EKP jitkas vaatlusalusel perioodil rahaturgude
toetamist tihenddalaste, ihe arvestusperioodi pik-
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(protsenti aastas; paevased andmed)

= konstantne tihtaeg 3 kuud
«++++ konstantne tihtaeg 6 kuud
====konstantne tdhtacg 9 kuud
—— konstantne tihtaeg 12 kuud

0,3 0,3

YT

0,2 %M 9 10,2
i
e
LA
?ls s 3
0,1 0,1
0,0 T — 0,0
veebr mai aug mnov veebr mai aug nov veebr
2009 2010 2011 2012

Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Mirkus. Niitaja arvutatakse kahes etapis. Esiteks, kolme kuu
EURIBORI futuurlepingute optsioonidest tuletatud eeldatavad
volatiilsused konverteeritakse, viljendades need logaritmitud
tulususte asemel logaritmitud hindades. Teiseks, saadavad kons-
tantse tihtajaga eeldatavad volatiilsused teisendatakse andme-
teks, mis viljendavad konstantset aega tihtajani.

Joonis 24. EKP intressimaarad ja iiledoturu

intressimaar

(protsenti aastas; pdevased andmed)

pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
fikseeritud intressimaar

hoiustamise piisivdimaluse intressimair
iileg6turu intressimédr (EONIA)
laenamise piisivdimaluse intressimadr

2,5 2,5
2,0 I 2,0
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ik |fE
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" ny v :‘u--.,
0,0 | 0,0
juuni aug okt dets veebr apr juuni aug okt dets veebr
2010 2011 2012

Allikad: EKP ja Thomson Reuters.



kuste ja kolmekuuliste likviidsust suurendavate operatsioonide abil. K&ik need operatsioonid soori-
tati piiramatu mahuga ja fikseeritud intressiméédraga pakkumismenetlusena. Vottes arvesse pingeid
euroala finantsturgudel, otsustas EKP ndukogu alandada ka reserviméira 2%]t 1%ni ning suurendada
likviidsust kahe tdiendava, ligikaudu kolme aasta pikkuse pikemaajalise refinantseerimisoperatsioo-
ni abil, mis sooritati samuti piiramatu mahuga ja fikseeritud intressiméddraga pakkumismenetlusena.
Esimene kahest operatsioonist tehti 2011. aasta 21. detsembril ja teine 2012. aasta 29. veebruaril (vt
taustinfo 3).

Taustinfo 3

KAHE KOLMEAASTASE PIKEMAAJALISE REFINANTSEERIMISOPERATSIOONI MOJU

Riigivolakirjaturgudel 2011. aasta teisel poolel kasvanud surve takistas suure ebakindluse tSttu
iiha enam euroala pankade ligipddsu turupdhisele rahastamisele. Halvenenud olukord tdi kaasa
ohu, et krediidiasutuste poolt euroala kodumajapidamistele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevdtetele antavate laenude maht vaheneb. Joonisel A kajastuvad euroala rahatur-
gudel alates 2011. aasta juulist suurenenud pinged, mida viljendavad rahaturu volatiilsuse ja kre-
diidiriskipreemiate taseme tdus.

Et aidata ennetada laenupakkumise piiramist ning tagada, et EKP rahapoliitika kandub reaalma-
jandusse jéitkuvalt tulemuslikult iile ja kaitseb euroala hinnastabiilsust, otsustas EKP ndukogu
8. detsembril 2011 votta tdiendavaid erakorralisi rahapoliitilisi meetmeid. Kokkulepitud meetmed
hdlmavad kahte pikemaajalist kolmeaastase tdhtaja ja ennetdhtacgse tagasimakse vdoimalusega re-
finantseerimisoperatsiooni.

Joonis A. Euroala rahaturu intressimaarade

vahe ja volatiilsus

Esimene operatsioon teostati 21. detsembril
2011 ja sellega jaotati 523 krediidiasutusele
489’2 mﬂ-]arle eur()t’_ See sisaldas ka 45’7 ml.l_ = Kolme kuu EURIBORI ja iilet6 intressiméira
jardit eurot, mis kanti tile 2011. aasta oktoobris vahetustehingute maérade vahe (vasakpoolsel teljel)
jaotatud 12kuulise pikemaajalise refinantsee- Kolme kuu EURIBORi volatilsus (parempoolsel teljel)
rimisoperatsiooni kiigus ning ti tol nidalal % 0.28
kaasa 210,0 miljardi euro suuruse netolikviid-
susstisti. Teine operatsioon toimus 29. veebrua- \ 021
10,07

(baaspunktides; protsentides)

.,
7/

ril 2012 ja sellega jaotati 800 krediidiasutusele
529,5 miljardit eurot. See lisandus 6,5 miljar-
dile eurole, mis jaotati samal pdeval korralise
kolmekuulise pikemaajalise refinantseerimis-
operatsiooni kdigus. Kui votta arvesse veel
29,5 miljardit eurot, mis jaotati iganiddalase pd-
hilise refinantseerimisoperatsiooniga, véljastas
eurosiisteem nende kolme likviidsust suurenda- 0 — i 0,00
va operatsiooni tulemusel 565,5 miljardit eurot. o iy o 012
Siinkohal tuleb arvesse votta ka neid operat- Allikad: EKP, Bloomberg, Thomson Reuters.

sioone, mille téihtaeg saabus samal nidalal ja Mirkus. Roheline vertikaalne joon téhistab 8. detsembril 2011

vilja kuulutatud kahte kolmeaastase tihtajaga pikemaajalist refi-

mille koguvéiéirtus oli 254,9 mlljardlt eurot. nantseerimisoperatsiooni. Kaks punast vertikaalset joont tihista-
vad vastavalt 21. detsembril 2011 ja 29. veebruaril 2012 teosta-
tud kahe pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni jaotust.
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Koos pankadelt saadud esialgse informatsiooniga niitab analiiiis, et kolmeaastastes pikemaajalistes
refinantseerimisoperatsioonides mdjutasid pankade pakkumist suurel mééral rahastamiskaalutlu-
sed.! Joonisel B on niha pankade emiteeritavate (tagatud ja tagamata) vSlakirjade tulususe vahe ja
mdlemas kolmeaastases pikemaajalises refinantseerimisoperatsioonis pankade pakutud summade
(protsendina nende koguvaradest) positiivne suhe. Kuid méarkimisvadrne hulk kolmeaastaste pike-
maajaliste refinantseerimisoperatsioonide kdigus pakkumise teinud panku ei emiteerinud 2011. aas-
tal volavédrtpabereid. Jooniselt néhtub, et isegi kui pank oleks saanud volakirjaturult pikemaajalisi
vahendeid, oleks tal ikkagi olnud suur huvi laenata ka eurostisteemilt, sest sellega kaasnevad véik-
semad kulud. Samal ajal muudavad need rahastamistingimused pankade investeerimis- ja laenu-
andmisvoimalused ligitdmbavamaks. See toetab EKP ndukogu seisukohta, et niisugused meetmed
aitavad korvaldada tegureid, mis takistavad reaalmajanduse ligipddsu rahastamisele.

Pankade rahastamistingimuste parandamisega vdis EKP hoida dra ebakorrapirase varade véhen-
damise, mis oleks hakanud survestama teatud finantsturusektoreid. Kolmeaastased pikemaajalised
refinantseerimisoperatsioonid vdisid aidata tokestada valitsussektori volakriisi iilekandumist nii
laenuturule kui ka finantsturgudele laiemalt. Lisaks on need parandanud turgude kindlustunnet pal-
jude varade suhtes ja aidanud jérk-jargult taasavada varem suletud turusektoreid. Joonis C nditab
krediidiriskipreemiate iildist kahanemist volaturgudel, mdddetuna krediidiriski vahetustehingute
tootluse vahena pérast pikemaajalisi refinantseerimisoperatsioone. Ent sellegi vaatlemisel tuleb ar-
vesse votta eelarve konsolideerimist euroalal ja hiljutisi mérke majanduse stabiliseerumise kohta.

' Esimese operatsiooni analiiiisi kohta vt EKP 2012. aasta jaanuari kuubiilletdéni taustinfo 4 ,,The impact of the first three-year longer-

term refinancing operation”.

Joonis B. Pankade riskipreemiad ja

Joonis C. Finantsettevdotete ning kaupu ja
pakkumised (pankade kohta, kellel oli 2011.
aastal ligipaas turule)

mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
krediidiriski vahetustehingute tootluse vahe

(protsentides) (baaspunktides)
y-telg: emiteeritavate pikaajaliste volakirjade mid-swap’i == Traxx Europe’i indeks kaupu ja mittefinantsteenuseid
tulususe vahe 2011. aastal pakkuvate ettevotete krediidiriski vahetustehingute
x-telg: molemas kolmeaastases pikemaajalises refinantseerimis- tootluse vahe kohta
operatsioonis pakutud summad protsendina koguvaradest +++++ iTraxx Europe’i indeks investeerimisjdrgu finantsette-
votete krediidiriski vahetustehingute tootluse vahe kohta
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Allikad: EKP, Fitch Ratings ja DCM Dealogic. Allikad: JP Morgan ja EKP arvutused.

Mirkus. Roheline vertikaalne joon tihistab 8. detsembril 2011
vilja kuulutatud kahte kolmeaastase tihtajaga pikemaajalist re-
finantseerimisoperatsiooni. Kaks punast vertikaalset joont téhis-
tavad vastavalt 21. detsembril 2011 ja 29. veebruaril 2012 teos-
tatud kolmeaastaseid pikemaajalisi refinantseerimisoperatsioone.
Krediidiriski vahetustehingute tootluse vahe on arvestatud kdige
viimasena emiteeritud viieaastaste viirtpaberite alusel.
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Voib kuluda mitu kuud, enne kui rahapakkumise andmetes avaldub kogu kasulik mdju pankade
laenudele, mida viljastatakse kodumajapidamistele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vatele ettevotetele. Seega vdib rahapakkumise ja laenude mahu kasv jddda veel moneks ajaks
aeglaseks, enne kui see hakkab siinkirjeldatud kolmeaastaste pikemaajaliste refinantseerimisope-
ratsioonide tulemusel hoogustuma (ehkki rahapakkumise ja laenude mahu kasvu andmeid tuleks
samuti vaadelda praeguse tagasihoidliku majandustegevuse valguses).

EKPI on olemas kdik vajalikud vahendid, et tagada rahapoliitika abil hinnastabiilsus euroalal.
Lisaks kontrollib eurosiisteem pidevalt tagatiste sobivust ja oma riskiohjeraamistikku, et juhtida
riske, mis tulenevad bilansimahu vastavast suurenemisest. Pealegi kindlustab konservatiivsete ris-
kiohjemeetmete — néiteks allahindluste — rakendamine kdikides rahapoliitilistes operatsioonides
eurosiisteemi finantsseisundi tugevana piisimise.

EKP teostas igal nddalal ka thenddalasi likviidsust vdhendavaid operatsioone muutuva intres-
simddraga pakkumisena, mille pakkumisintressi tilemmaér oli 2011. aasta kaheteistkiimnendal
ning 2012. aasta esimesel ja teisel arvestusperioodil 1%. Nende operatsioonide kdigus oli EKP
ndus vihendama likviidsust summas, mis vastas védrtpaberituruprogrammi raames sooritatud os-
tude kogusummale, milleks oli 2012. aasta 7. mirtsi seisuga 217,8 miljardit eurot.

Vaadeldavat perioodi iseloomustas ka suur iileméddrane likviidsus ja hoiustamise piisivoimalust
kasutati kolmel kdnealusel arvestusperioodil (s.t 2011. aasta kaheteistkiimnendal arvestusperioo-
dil ja 2012. aasta esimesel ja teisel arvestusperioodil) paevas keskmiselt 462 miljardi euro ula-
tuses. Kolmel eelneval arvestusperioodil kasutati hoiustamise piisivdimalust aga keskmiselt 204
miljardi euro eest pdevas (vt ka taustinfo 4).

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID ALATES 9. NOVEMBRIST 2011 KUNI
14. VEEBRUARINI 2012

Selles taustinfos antakse {ilevaade EKP avaturuoperatsioonidest kolmel kohustusliku reservi ar-
vestusperioodil, mis 1dppesid 13. detsembril 2011, 17. jaanuaril 2012 ja 14. veebruaril 2012.
Kogu vaadeldaval ajavahemikul jatkati kdiki euro refinantseerimisoperatsioone piiramatu mahu-
ga ja fikseeritud intressimédraga pakkumismenetlustena.

8. detsembril 2011 tegi EKP ndukogu otsuse laiendatud krediidivoimalustega seotud lisameetmete koh-
ta, mille eesmérk on toetada pankade laenuandmist ja likviidsust euroala rahaturul. Noukogu otsustas:

— sooritada kaks tdiendavat likviidsust suurendavat pikemaajalist refinantseerimisoperatsiooni
tdhtajaga ligikaudu kolm aastat ja ennetéhtaegse tagasimakse vdoimalusega tihe aasta moodu-
des. Esimene selline operatsioon tehti 21. detsembril 2011 (sellega asendati 13kuuline pike-
maajaline refinantseerimisoperatsioon, mis oli kavandatud nimetatud kuupievaks ja millest
teatati 6. oktoobril 2011) ja teine 29. veebruaril 2012;

— vidhendada kohustusliku reservi médra 2%lt 1%le alates 18. jaanuaril 2012 algavast kohus-
tusliku reservi arvestusperioodist;
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— katkestada iga arvestusperioodi viimasel pdeval teostatavate peenhdilestusoperatsioonide te-
gemine alates 14. detsembril 2011 algavast arvestusperioodist;

— votta meetmeid tagatise kittesaadavuse suurendamiseks.

Arvestades teiste operatsioonide 1dppemist kahe kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimis-
operatsiooni algusaja ldhedal, otsustas EKP ndukogu teha 20. detsembril 2011 ja 28. veebruaril
2012 veel kaks likviidsust suurendavat iihepdevast peenhéilestusoperatsiooni.

Lisaks langetati vaadeldaval ajavahemikul ndukogu otsuse alusel kahel korral EKP baasintressi-
médrasid 25 baaspunkti vorra.

Pangandussiisteemi likviidsusvajadus

Vaadeldaval ajavahemikul oli pangandussiisteemi kogu pédevane likviidsusvajadus — mida méaa-
ratletakse autonoomsete tegurite, kohustusliku reservi ja tilereservi (s.t kohustuslikku reservi
iiletavad vahendid, mida hoitakse arvelduskontodel) summana — keskmiselt 433,5 miljardit eu-
rot. See oli 18,9 miljardit eurot vdiksem kui kolme eelmise arvestusperioodi (alates 10. augustist
kuni 8. novembrini 2011) pdeva keskmine.

Likviidsusvajaduse kahanemine tulenes peamiselt kohustusliku reservi ndude vidhenemisest.
Kuni 17. jaanuarini 2012 oli kohustusliku reservi ndude pievane tase 207,0 miljardit eurot.
Viimasel vaatlusalusel arvestusperioodil ala-
nes kohustusliku reservi ndude pdevane tase
103,3 miljardile eurole, mis peegeldas eespool | IS LT L E T LT 6

Joonis A. Pankade kohustuslikku reservi

mainitud otsust vihendada kohustusliku reser-  [iahhmthe Al
vi miira 2%lt 1%le. Vaadeldaval ajavahemi— (mld EUR; keskmine tase igal arvestusperioodil)
kul kasvas autonoomsete tegurite keskmine 55 5.5
vadrtus 5,1 miljardi euro vorra, olles 251,0  sp A\ 5,0
miljardit eurot. Pdevased {ilereservid olid 45 ’ as
keskmiselt 4,8 miljardit eurot, mis on suurem
summa kui 2,5 miljardit eurot kolmel eelmisel 0 0
arvestusperioodil (vt joonis A).! 35 3.3
3,0 3,0
Likviidsuse pakkumine 25 25
. . . 2,0 2,0
Vaadeldaval ajavahemikul oli avaturuoperat- \ J
sioonidega pakutav kogulikviidsus keskmiselt . \ V’\[ A/ =
802,0 miljardit eurot. See summa oli 186,7 1,0 '\/\/"\J '\/\VJJ 1,0
miljardi euro vorra suurem kui eelmisel kolmel 0,5 0,5
arvestusperioodil.  Pakkumisoperatsioonide? aug veebr aug veebl aug vechr aug veer aug voehr

raames pakuti keskmiselt 530,3 miljardit eu-

. . . - Allikas: EKP.
rot, mis on 121,8 miljardi euro vorra rohkem

! Et saada lisateavet iilereserve mojutavate tegurite kohta, vt EKP 2005. aasta oktoobri kuubiilletdéni taustinfo ,,Excess reserves and the

ECB’s implementation of monetary policy”.
Pakkumisoperatsioonid hdlmavad pdhilisi refinantseerimisoperatsioone, pikemaajalisi refinantseerimisoperatsioone ja peenhiiles-
tusoperatsioone, millest viimased vdivad likviidsust nii suurendada kui ka viihendada.
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Likviidsust suurendavad operatsioonid 9. novembrist 2011 kuni 14. veebruarini 2012

Likviidsust Pohilised Eritihtajaga Kolmekuulised Kuuekuulised Uh d Kol tased
suurendavad refi imis- | refinantseerimis- ik jalised pil jalised pikemaajalised pikemaajalised
operatsioonid operat: i id operat: i id refi imis- | refi imis- refi t imis- refi t: imis-
operat: id operatsioonid operat operatsioonid
Pieva keskmine
(mld EUR) 179,9 45,6 157.4 49,4 11,2 489,2
Allikas: EKP.

kui eelmisel vaatlusperioodil. Selle pdhjuseks oli peamiselt pikemaajalistes refinantseerimisope-
ratsioonides pakutud suurem likviidsus.

Eelmise perioodiga vorreldes vihenes eritdhtajaga (ithe arvestusperioodi pikkuse tdhtajaga) re-
finantseerimisoperatsioonide pakutav keskmine likviidsus 18,4 ja kolmekuuliste pikemaajalis-
te refinantseerimisoperatsioonide pakutav keskmine likviidsus 104,2 miljardit eurot. Seevastu
ithenddalase tdhtajaga pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakutav keskmine likviidsus
suurenes 8,3 miljardi euro vorra. Vaadeldaval ajavahemikul sooritati ainult iks 12kuuline pi-
kemaajaline refinantseerimisoperatsioon (11,2 miljardit eurot). Lisaks pakuti 489,2 miljardit eu-
rot kolmeaastase pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni kaudu, mis arveldati 22. detsembril
2011 (vt tabel).

Kokku saavutati tagatud volakirjade kahe os-
tukava ja védrtpaberituruprogrammiga lik-
viidsust vaadeldaval ajavahemikul keskmi-
selt 271,7 miljardi euro ulatuses, kdrvutatuna
keskmiselt 206,7 miljardi euroga kolmel eel-
nenud arvestusperioodil.

Joonis B. Pangandussiisteemi

likviidsusvajadus ja likviidsuse pakkumine

(mld EUR; iga kirje juures on esitatud vaatlusperioodi pievased
keskmised nitajad)

tagatud vdlakirjade esimene ja teine ostukava ning
véirtpaberituruprogrammi portfell: 271,7 mld EUR
pohilised refinantseerimisoperatsioonid: 179,9 mld EUR
pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid:

Tagatud vdlakirjade esimesest ostukavast,
mille ostud 16ppesid 30. juunil 2010, saadud
likviidsus moodustas 14. veebruaril 2012. aas-
tal 57,6 miljardit eurot. Seda oli aegunud sum-
made tottu pisut vidhem kui eelmise vaatlus-

752,8 mld EUR

operatsioonid: 206,7 mld eurot

arvelduskontod: 182,5 mld EUR

likviidsust vihendavad iganddalased peenhéilestus-
autonoomsed likviidsustegurid: 251,0 mld EUR

hoiustamise piisivdimaluse netokasutus: 368,5 mld EUR
=+ kohustusliku reservi ndue: 177,7 mld EUR

perioodi 59,4 miljardit eurot. 14. veebruaril 1200 1200 Likviidsuse
2012 oli tagatud vdlakirjade teise ostukava 1000 1000 pald“:‘:‘i“e
raames arveldatud ostude viirtus 5,8 miljardit 800 800
eurot, ent védrtpaberituruprogrammi raames Lo 00
arveldatud ostude puhasviirtus oli 219,3 mil- 400 400
jardit eurot, vorrelduna 185,3 miljardi euroga M ESE==msmmss 200
8. novembril 2011. Samal ajal neutraliseerisid _202 _(2)00
iganddalased operatsioonid kogu véirtpabe- 400 N
rituruprogrammiga pakutud likviidsuse, nee- -600 600
lates vaadeldaval ajavahemikul keskmiselt -800 -800
206,7 miljardit eurot. -1000 1000 |
-1200 -1200  vajadus
nov dets veebr

Vastavalt eelnimetatud otsusele katkestada
iga arvestusperioodi viimasel pédeval teosta-
tavate peenhdilestusoperatsioonide tegemine

jaan
2011 2012
Allikas: EKP.
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EKP

tehti viimane selline operatsioon 13. detsemb- | AAHERER AL ILEERA AL ELEELED
ril 2011. See neelas 258,0 miljardit eurot (vt
joonis B). Nagu eespool deldud, tehti 20. det-
sembril 2011 lisaks veel tihepdevane likviid- — Jacnamise ja hoiustamise pisivoimaluste

sust suurendav peenhdilestusoperatsioon, mil- intressimazrade vahemik

: 1: sl esees pohiliste refinantseerimisoperatsioonide fikseeritud
le kaudu tagati 141,9 miljardit eurot. S————

(pdevased intressiméirad protsentides)

-=-= EONIA

Piisivoimaluste kasutamine 2,5 2,5
Uldkokkuvéttes o1 likviidsuse pakkumise |

kasv koos likviidsusvajaduse moningase via- >0 ' 20
henemisega vaadeldaval ajavahemikul kaasa

keskmise iilelikviidsuse suurenemise 373,4 . 15
miljardi euroni (eelmisel vaatlusperioodil

164,3 miljardit eurot). Laecnamise piisivdima- PR At

lust kasutati vaatlusalusel perioodil ulatusliku- 1,0 .:. e (PP P 1.0
malt — keskmine néitaja kerkis kolme eelnenud i o

arvestusperioodi 1,4 miljardilt eurolt 4,4 mil- —l-.m'-'“ "':.“,_ "

jardi euroni. Kolmest vaadeldavast arvestus- 03 L OO IO
perioodist teisel oli kasv mirgatavam (kesk-

miselt 6,0 miljardit eurot). Samal ajal suurenes " | 0

hoiustamise piisivdimaluse kasutamine kiillal- nov dets jaan veebr

dase likviidsuse tingimustes eelnenud arves- 20 2012
tusperioodi 161,7 miljardilt eurolt keskmiselt ~ Allikas: EKP.

372,9 miljardi euroni. Keskmine hoiustamise

pisivdimaluse netokasutus® oli 368,5 miljardit eurot. Kasv oli eriti silmatorkav kolmest vaatlus-
alusest arvestusperioodist viimasel.

Intressimiirad

Vaadeldaval ajavahemikul vdhendati pShiliste refinantseerimisoperatsioonide médra, hoiustami-
se piisivdimaluse méira ja laenamise piisivoimaluse médra nii 9. novembril kui ka 14. detsembril
2011. aastal 25 baaspunkti vorra. Ajavahemiku Idpul oli pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
intressiméair 1%, hoiustamise piisivdimaluse intressimédr 1,75% ja laenamise piisivoimaluse int-
ressiméir 0,25%.

Kuna likviidsus piisis vaadeldaval ajavahemikul kiilluslik, olid EONIA ja muud véga lithiaja-
lised rahaturu intressiméérad laias laastus stabiilsed ja allpool pohiliste refinantseerimisoperat-
sioonide miéra (vt joonis C). EONIA oli vaadeldaval ajavahemikul 0,53%, kdikudes vahemikus
0,35-1,01%.

3 Hoiustamise piisivdimaluse netokasutus arvutatakse perioodi hoiustamise ja laenamise piisivdimaluse kasutamise vahena (sh nidala-
16ppudel).
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2.4. VOLAKIRJATURUD

Joonis 25. Pikaajaliste riigivolakirjade

tulusus

2011. aasta novembri lopust 2012. aasta mdirtsi
alguseni vihenes euroala AAA-reitinguga pika-
ajaliste riigivolakirjade tulusus mdrkimisvdrselt,
samas kui vorreldavate USA riigivdlakirjade tu-
lusus kahanes vaid pisut. Riigivolakirjaturgude

(protsenti aastas; pdevased andmed)

= curoala (vasakpoolsel teljel)
USA (vasakpoolsel teljel)
====Jaapan (parempoolsel teljel)

.....

38 3,0
areng sel perioodil ndib kajastavat erinevaid te- 366 A 28
gureid. Euroalal alanes vélakirjade tulusus, samal 4 :\'q .
ajal aga astuti teretulnud poliitilisi samme riikide ¥ "w '
volakriisi lahendamiseks. Vastuolulised majan- 2 RN 24
dus- ja finantsuudised, muu hulgas mitme euroala 3.0 LEE 22
riigi reitingute langetamine, ei ndi olevat avalda- 23 2,0
nud turu meeleolule erilist moju. USAs kajastas . 1.8

. . s u s
soodne turumeeleolu enamasti oodatust paremaid v V 6
makromajanduslikke nditajaid. Vélakirjaturu tu- | '
levase arenguga seotud ebakindlus, mida viljen- — ** et 14
dab volakirjaturu eeldatav volatiilsus, vihenes — 20 " "u s 12
vaatlusalusel perioodil mdrkimisvddrselt eelkdige 18 esviosn| 1,0
euroalal. Turupdhised ndiitajad viitavad inflatsioo- ¢ 08
niootuste tdielikule kooskolale hinnastabiilsusega. mirts  mai  juuli  sept  nov  jaan  marts

2011 2012

Allikad: EuroMTS, EKP, Bloomberg ja Thomson Reuters.

2011. aasta novembri 1dpust 2012. aasta mértsi-
ni vdhenes AAA-reitinguga euroala pikaajaliste
riigivlakirjade tulusus 50 baaspunkti, joudes
vaadeldava perioodi 1dpus 2,5%ni. See langus

Mirkused. Pikaajaliste riigivolakirjade puhul vaadeldakse
kiimneaastase tdhtajaga volakirju voi volakirju, mille tihtaeg
on kiimnele aastale kdige ldhemal. Euroala puhul vaadeldakse
AAA-reitinguga keskvalitsuse volakirjade 10 aasta nominaaltu-
lusust. Lisateave aadressil http://www.ecb.europa.eu/stats/mo-
ney/yc/html/index.en.html.

oli laiapdhjaline, hdlmates kdiki euroala AAA-

reitinguga riike. USA pikaajaliste vdlakirjade tu-

lusus kahanes sama perioodi jooksul 9 baaspunkti ja oli 7. mértsil 2,0% (vt joonis 25). Seetdttu vahenes
vaatlusalusel perioodil USA ja euroala kiimneaastase téhtajaga riigivolakirjade nominaalintressimééra-
de erinevus 41 baaspunkti. Jaapani kiimneaastase téhtajaga riigivolakirjade tulusus kukkus samal pe-
rioodil ligikaudu 9 baaspunkti ja oli 7. mértsil 1,0% tasemel.

Riigivolakirjaturgude areng sel perioodil ndib kajastavat mitut tegurit. USAs peegeldas soodne turumee-
leolu enamasti oodatust paremaid makromajanduslikke néitajaid. 2012. aasta jaanuari 16pus teatas USA
foderaalreservi rahapoliitika komitee, et majandusolud tingivad tdenéoliselt erakordselt madala rahapo-
liitika intressimééra vihemalt kuni 2014. aasta 15puni. See teade vdis leevendada pikaajaliste riigivola-
kirjade tulususe kasvusurvet. Euroalalt tulnud vastuolulised majandus- ja finantsuudised, muu hulgas
mitme euroala riigi reitingute alandamine, ei tundu vdlakirjaturul valitsevale niigi negatiivsele meeleolu-
le erilist m3ju avaldavat. Selle asemel on eurovolakirjaturud keskendunud vaatlusalusel perioodil sellele,
mida peeti teretulnud poliitilisteks sammudeks riikide vdlakriisi lahendamise nimel. Sellele aitasid kaasa
euroala riigipeade ja valitsusjuhtide 30. jaanuari 2012. aasta kohtumisel tehtud otsused, muu hulgas fis-
kaalkokkuleppe sdlmimine, euroala alalise kriisilahendamismehhanismi varasem kéivitamine ning kok-
kuleppimine Kreeka riigivdla restruktureerimist hdlmavas uues mitmepoolses kohandamisprogrammis.
Naib, et vaatlusalusel perioodil sai euroala volakirjaturu meeleolu tuge ka eurostisteemi kolmeaastastelt
pikemaajalistelt refinantseerimisoperatsioonidelt 2011. aasta detsembris ja 2012. aasta veebruaris.

Ulaltoodud siindmuste tagajirjel vihenes vaatlusalusel perioodil mirkimisviirselt investorite
ebakindlus vdlakirjaturu ldhiaja arengu pirast, mida nditab optsioonidest tuletatud eeldatav vo-
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latiilsus. See puudutab eelkdige euroala, kus optsioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus langes
2011. aasta novembri 16pust kuni 2012. aasta mirtsi alguseni ligikaudu 40%, maandudes taseme-
le, mida vois viimati tdheldada 2011. aasta keskpaigas.

Euroala riikide vdlakirjade tulususe niitajad litkusid vaatlusalusel perioodil Saksa riigivolakir-
jadega vorreldes vastandlikult. Selle pdhjuseks oli osaliselt asjaolu, et ndudlus viiksema riski-
ga varade jarele (hinnatud ldhtuvalt Saksa riigivolakirjade suurest likviidsuspreemiast v3rreldes
agentuurivdlakirjadega) jdi vaatlusalusel perioodil mahukaks, pdhjustades mérkimisvédrse lan-
gussurve Saksa riigivolakirjade tulususele (vt ka taustinfo 5). Muude AAA-reitinguga riikide vo-
lakirjade tulususe areng oli Saksa riigivdlakirjadega vorreldes vastuoluline. AAAst madalama
reitinguga riikide vdlakirjade tulususe erinevused vorreldes Saksa riigivolakirjade tulususega
olid ilmsemad, kippudes enamiku riikide puhul (v.a Kreeka) vihenema. Vaatlusalusel perioodil
langetas iiks vOi mitu kolmest suuremast reitinguagentuurist mitme euroala riigi tajutud krediidi-
voimet. Sellega seoses védrib mainimist, et Prantsusmaa ja Austria kaotasid S&P AAA-reitingu.
Samuti tuleb maérkida, et pérast seda, kui S&P alandas 2012. aasta jaanuaris Portugali reitin-
gut, loevad kdik kolm suuremat reitinguagentuuri Portugali riigivdlga niitid investeerimisjérgust
madalamaks. Kreeka kavandatud vdlakirjade vahetuse pakkumine, mille eesmirk on vihendada
riigi vdlakoormust, pani kolm suuremat reitinguagentuuri samuti Kreeka riigivolakirjade reitin-
gut alandama. Ent kui Kreeka vilja arvata, siis ei néi reitingute langetamine olevat avaldanud
riigivdlakirjade tulususte vahet suurendavat piisivat moju. Tegelikult vdhenesid Itaalia riigi-
volakirjade tulususe erinevused euroala riikide seas enim (—166 baaspunkti), ehkki kdik kolm
suuremat reitinguagentuuri langetasid Itaalia riigivolakirjade reitingut. Portugali riigivdlakirjade
tulususe vahe suurenes pérast S&P astutud samme ning koos Kreekast tingitud ebasoodsa mdju-
ga viis see Portugali riigivolakirjade tulususe vahed 2012. aasta jaanuaris rekordkdrgusele. See
tous on sellest ajast saadik aga suuremalt jaolt taandunud ja vorreldes Saksa riigivdlakirjadega
olid Portugali riigivdlakirjade tulususe erinevused 2012. aasta 7. mértsil vaid pisut suuremad kui
2011. aasta novembris. Lisaks viitavad esialgsed turuteated sellele, et ndudlus mdne euroala riigi
riigivdlakirjade jdrele oli suur, sest oodati eurostisteemi teist kolmeaastast pikemaajalist refinant-
seerimisoperatsiooni, mis soodustas samuti vdlakirjaturu arengut asjaomastes riikides.

MUUTUSED EUROALA VALITSUSSEKTORI VOLAKIRJADE EMISSIOONIMAHUS JA TULUSUSE VAHES

Selles taustinfos vaadeldakse muutusi euroala riigivolakirjade emiteerimise mahus ja riigivo-
lakirjade tulususe vahes 2011. aastal. Valitsussektori poolt euroalal emiteeritavate volakirjade
tasumata kogusumma aastane kasvuméir alanes 2011. aastal 5,4%le, vorrelduna 2009. aasta
11,1%ga ja 2010. aasta 7,5%ga (vt tabel A). Emiteeritud véértpaberite aastakasvu aeglustumine
peegeldab euroala pingutusi eelarve konsolideerimisel ning ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi
kohandamisprogrammidega hdlmatud riikide pikaajaliste vdlakirjade emiteerimise piiramist.
2011. aastal emiteeritud vdlakirjade struktuuri vaadeldes ilmneb, et lithiajaliste riigivdlakirjade
kasvumaédr oli jatkuvalt negatiivne, olles —9,1% (2010. aastal —11,1% ning 2009. aastal 23,0).
Pikaajaliste vdlakirjade osas jdi ujuva intressimidraga volakirjade emiteerimise kasvumadr
2011. aastal korgele tasemele (17,7%). See oli tingitud peamiselt Saksamaal toimunud arengust.

2011. aastal seisid euroala valitsused silmitsi enneolematute rahastamisprobleemidega, kusjuures
kolmel ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi kohandamisprogrammidega hélmatud riigil oli tiks-
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Tabel A. Euroala valitsuste emiteeritud volakirjade aastased kasvumairad

(protsentides; perioodi 15pu seisuga)

| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 2011

Valitsussektor kokku 2,5 2,8 8,1 11,1 7,5 5.4
Pikaajalised 3,4 2,3 3,7 9,7 104 7,3
fikseeritud intressiméiraga 34 2,0 3,5 9,7 9,7 6,4
ujuva intressimééraga 3,4 5,4 5,1 6,4 17,8 17,7
Liihiajalised -88 9.6 61,9 23,0 -11,1 -9,1

Allikas: EKP.

Tabel B. Euroala valitsuste emiteeritud volakirjade bilansilise jaagi struktuur

(valitsussektori viljastatud vdlakirjad kokku (protsentides); perioodi 1dpu seisuga)

| 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 2011

Pikaajalised 92,9 92,5 88,8 87,3 88,0 89,6
fikseeritud intressiméiraga 83,9 83,2 79,7 78,3 78,2 79,0
ujuva intressimédéraga 8,0 8,2 8,1 7,8 8,5 9,5
Liihiajalised 7,1 7,5 11,2 12,7 12,0 104
Valitsussektor kokku (mld EUR) 4710,7 4 841,8 5266,2 5887,1 6485,5 6 840,6

Allikas: EKP.

nes piiratud juurdepdés turupdhisele rahastamisele. Vaatamata keerulisele turuolukorrale dnnestus
enamiku euroala riikide valitsustel emiteerida pikaajalisi védrtpabereid, ilma et sellega oleks kaas-
nenud tugevat survet lithiajalise rahastamise suurendamiseks. Pikaajaliste vdlakirjade emiteerimise
tingimused erinesid riigiti siiski véga oluliselt. Pikaajaliste fikseeritud intressimédraga volakirjade
osakaal jdi tildjoontes samaks, moodustades 201 1. aasta 15pu seisuga 79,0%. Liihiajaliste volakir-
jade osakaal vihenes ja oli 2011. aasta 1opu seisuga 10,4% (vt tabel B). Valitsused on pdoéranud
kriisi ajal suuremat tdhelepanu refinantseerimis-

riskide véhendamisele, See tidhendab uute v0- IS IR TR AT L e LoV e
lakirjade tihtaegade pikendamist ja lithiajaliste FLCHAEITETEERTIEIITEC CR M ER 21T T
volakirjade kasutamise piiramist.

(protsendina SKPst)

2007 wmmmm 2010

Keskmise tdhtajaga ja pikaajaliste volakirjade 00— ol

lunastamine on alates kriisi algusest piisinud w2009 s 2012

isna tagasihoidlikul ja stabiilsel tasemel (vt 10 10
joonis A). Edaspidi, 2012. aastal, hakkab lu-

nastamise maht euroalal ja enamikus arenenud 3 3
riikides kasvama. Alates 2008. aastast tdhel-

datud uute vdlakirjade emiteerimise hoogus- a a
tumine jétkub eeldatavasti ka tulevikus. Selle

pohjuseks on aeguvatest vdlakirjadest tingitud A /

kasvav refinantseerimisvajadus ja ptisivad eel-
arvepuudujddgid. Seetdttu on oluline, et valit-
sused keskenduksid jatkuvalt refinantseerimis-
riskide vihendamisele ja jargiksid oma eelarve

8]
8]

konsolideerimise strateegiaid, et korrigeerida R T

jarjepidevalt iilemidrast eelarvepuudujiiki ja ?i';:gcif (r’i];:g?

taastada finantsturgude usaldus. ) ) )
Allikas: OECD Sovereign Borrowing Outlook 2012.
Mirkus. Aluseks on keskvalitsuste volakirjahaldurite iilevaated.

EKP
Kuubiilletaan /
Marts 2012




m

Joonis B. Riigivolakirjade ja Saksamaa

riigivolakirjade tulususe vahe

EKP

(péevased andmed; baaspunktides)
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Allikad: Bloomberg, Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Mirkus. Andmed kehtivad 10aastase tihtajaga riigivolakirjade kohta.

= Kreeka
eeees Portugal
====[irimaa

4500 4500
4000 4000
3500 3500
3000 3000
2500 2500
2000 2000
1500 1500
1000 "2/ 1000
500 500

0 =,
2008

2009

2010 2011

Euroala riikide pikaajaliste riigivolakirjade ja vastavate Saksamaa volakirjade tulususe vahe suu-
renes 2011. aastal mérgatavalt. Seda néitlikustab joonis B, kus on toodud tulususe vahe vdordluses

Saksamaaga. Vahe oli suurim 2011. aasta no-
vembris ja on pérast seda enamiku riikide puhul
kitsenenud. Paljude riikide puhul on vahe siiski
endiselt suur, mis viitab riski ja ebakindluse pii-
simisele.

Erinevus riigivolakirjade tulususes euroala riiki-
de 1dikes peegeldab kokkuvdttes krediidiriski ja
likviidsuspreemiate erinevusi. Uldiselt peetakse
Saksamaa vdlakirju euroala riigivolakirjade seas
kdige likviidsemateks. Seetdttu on need kasvava
ebakindluse ja turupingete ajal investorite jaoks
viga atraktiivsed, kuna tegemist on kvaliteetsete
likviidsete varadega. See selgitab osaliselt, miks
riigivolakirjade ja Saksamaa volakirjade tulususe
vahe on suurenenud ka nende riikide puhul, kelle
rahanduse pohialuseid peetakse Saksamaaga sar-
naseks. Seda niitavad ka mérgatavalt kasvavad
likviidsuspreemiad, mis vdhendavad Saksamaa
riigivOlakirjade tulusust vorreldes Saksamaa rii-
gigarantii alusel emiteeritavate volakirjade tulu-
susega (vt joonis C). Turupingete vdhenemise
toel on likviidsuspreemiad alates 2012. aasta al-
gusest vahenema hakanud.
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Joonis C. Saksamaa riigivdlakirjade

likviidsuspreemiad

(péevased andmed; baaspunktides)
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Allikad: Bloomberg ja EKP arvutused.
Mirkus. Andmed kehtivad nullkupongiga riigigarantiiga agen-
tuuri (sks Kreditanstalt fiir Wiederaufbau) emiteeritud volakirja-

de ja riigivolakirjade tulususe vahe kohta.
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Kokkuvdttes voib delda, et riigivolakirjade tulususe vahe vorreldes Saksamaa volakirjadega on vii-
masel ajal kiill ahenenud, ent on paljude riikide puhul endiselt suur, viidates siiski riski ja turu eba-
kindluse piisimisele. Alates finantskriisi puhkemisest on euroala riikide valitsused suurendanud vo-
lakirjade emiteerimist, seda eeskdtt lithiajaliste volakirjade osas. Viimasel kahel aastal on valitsused
hakanud lithiajalisi volakirju pikaajaliste volakirjadega asendama. Volakirjade refinantseerimisega
seotud risk on aga endiselt suur, mistdttu on tdhtis, et valitsused peaksid jétkuvalt kinni oma eelar-
ve konsolideerimise strateegiatest, et korrigeerida jarjepidevalt oma tileméairast eelarvepuudujadki ja
taastada finantsturgude usaldus.

Mis puutub turupdhistesse inflatsiooniootuste niitajatesse, siis euroala inflatsiooniga seotud
viieaastase tdhtajaga riigivolakirjade tulusus on 2011. aasta novembrist saadik véhenenud, olles
2012. aasta mértsi alguses negatiivne, ja kiimneaastase téhtajaga riigivolakirjade tulususe néitaja
litkus samal perioodil samuti allapoole (vt joonis 26). Viieaastase téhtajaga hetketehingute reaal-
tulusus oli 7. mértsil ligikaudu —0,4% ja kiimneaastase téhtajaga hetketehingute reaaltulusus ligi-
kaudu 0,6%. Inflatsiooniga seotud viieaastaste vahetustehingute intressiméérad (viieaastaste for-
vardvdlakirjade pohine inflatsiooniootus viieks aastaks) kerkisid euroalal vaatlusalusel perioodil
mdddukalt, s.o 8 baaspunkti, olles 7. mértsil 2,4% tasemel (vt joonis 27). Samal ajavahemikul
alanesid turupdhised inflatsiooniootused 38 baaspunkti, olles 7. mértsi seisuga 2,2%.

Joonis 26. Euroala nullkupongiga Joonis 27. Euroala nullkupongiga vélakirjade

pohised inflatsiooniootused ja inflatsiooniga

inflatsiooniga indekseeritud volakirjade
seotud vahetustehingute intressimaarad

tulusused

(protsenti aastas; paevaste andmete viiepdevane libisev

(protsenti aastas; pdevaste andmete viiepdevane libisev 2
keskmine; sesoonselt kohandatud)

keskmine; sesoonselt kohandatud)
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Mirkus. Alates 2011. aasta augustist on reaaltulusused arvuta-
tud kui Prantsusmaa ja Saksamaa eraldi hinnatud reaaltulususte
SKPga kaalutud keskmised. Varem arvutati reaaltulusus, leides
Prantsusmaa ja Saksamaa kombineeritud reaaltulususe kdvera.

Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Mirkus. Alates 2011. aasta augustist on vdlakirjadepdhised inf-
latsiooniootused arvutatud kui Prantsusmaa ja Saksamaa eraldi
hinnatud vdlakirjadepdhiste inflatsiooniootuste SKPga kaalutud
keskmised. Varem leiti vdlakirjadepdhised inflatsiooniootused,
korvutades euroala AAA-reitinguga riigivolakirjade nominaaltu-
lukdverat Prantsusmaa ja Saksamaa inflatsiooniga seotud riigi-
volakirjadest tuletatud reaaltulukdveraga.
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Turupdhised inflatsiooniootused on viimas-
tel kuudel mirkimisvéddrselt koikunud, ka-
jastades nii riigivdlakirjaturgude suurt vo-
latiilsust kui ka suuri likviidsuspreemiaid.
Volakirjaturgudelt tuletatud inflatsiooniootu-
sed ei ole seega olnud nii usaldusvéirsed kui
need, mille aluseks on signaalid inflatsiooni-
pohiste vahetustehingute turgudelt. Ehkki va-
hetustehingute intressimédédrade turud on olnud
stabiilsemad, ei ole ka need olnud turu pinge-
tele immuunsed ning inflatsioonipdhiste va-
hetustehingute intressiméédrade tdus viimastel
kuudel (eelkodige viieaastaste forvardvdlakir-
jade pdhine inflatsiooniootus viieks aastaks)
kajastab osaliselt inflatsiooni riskipreemiate
suurenemist. Kui votta peale turu volatiilsu-
se ja korgetest likviidsuspreemiatest tingitud
moonutuste arvesse ka inflatsiooni riskipree-
miaid, osutavad turupdhised niitajad sellele, et
inflatsiooniootused on hinnastabiilsusega téie-
likult kooskdlas.

Joonis 28. Euroala iileooturu

forvardtehingute eeldatavad intressimaarad

(protsenti aastas; pdevased andmed)
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Allikad: EKP, EuroMTS (statistika aluseks olevad andmed) ja
Fitch Ratings (reitingud).

Mirkused. Turul vaadeldavate intressimddrade tdhtajalisest
struktuurist tuletatud eeldatav forvardtulukdver kajastab tu-
ruootusi lithiajaliste intressimédrade tulevaste tasemete suh-
tes. Eeldatavate forvardtulukdverate arvutamise meetodit on

kirjeldatud EKP veebilehe jaotises ,,Euro area yield curve”.
Hinnangus kasutatud andmed on saadud euroala AAA-reitinguga
Euroala AAA-reitinguga pikaajaliste vodlakirja- gtvolakiadssh
de tulususe tildise kéditumise vdib jaotada eel-
datavate intressimddrade (ja nendega seotud riskipreemiate) muutusteks eri tdhtaecgade kaupa (vt
joonis 28). Vorreldes 2011. aasta novembri 16puga nihkus lithiajaliste forvardméairade tdhtaja-
struktuur allapoole kdigi tdhtaegade puhul — see kajastas intressimiddraootuste kohandamist ning

majandusaktiivsuse ja inflatsiooni véljavaateid.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevotete emiteeritud investeerimisjiarguga
volakirjade intressimddrade erinevused vdhenesid vaadeldaval perioodil mdddukalt. Samal ajal
langesid euroala finantsettevdtete poolt emiteeritud investeerimisjarguga volakirjade intres-
simddrade erinevused kiiremini, eelkdige investeerimisjarkude skaala alumises osas. Néiteks
BBB-reitinguga finantsettevotete vodlakirjade intressiméédrade erinevused vidhenesid vaadelda-
val perioodil peaaegu poole vorra, langedes 558 baaspunkti ja olles 7. maértsil 589 baaspunk-
ti. Intressiméérade erinevuste silmatorkav vihenemine vdis kajastada mitut tegurit, muu hulgas
viiksemat riskikartlikkust, millele viitab BBB-reitinguga ettevdtete volakirjade intressiméédrade
erinevus vorreldes AAA-reitinguga ettevdtete volakirjade intressiméddradega, ning finantsinstitut-
sioonidele avalduva rahastamissurve leevenemine pérast eurosiisteemi pikemaajalisi refinantsee-
rimisoperatsioone. Lisateguriks vois olla ka volakirjade mdju vdiksema tilekandumise voimalus
tdnu euroala riigipeade ja valitsusjuhtide 30. jaanuari kohtumisel tehtud otsustele.

2.5. AKTSIATURUD

2011. aasta novembri lopust 2012. aasta mdirtsi alguseni tousid aktsiahinnad jdrsult nii euroalal
kui ka USAs. Ndib, et turu meeleolu on parandanud USA oodatust paremad makromajandusli-
kud nditajad ning taas tdrganud lootus, et euroala riikide volakriisile onnestub leida vettpidav
lahendus. Rahastamistingimuste leevenemine tinu eurosiisteemi pikemaajalistele refinantseeri-

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2012



misoperatsioonidele ndiib samuti olevat euro-
ala aktsiaturgude arengut toetanud. Eriti mdr-
gatav on see finantsaktsiate tugevate tulemuste
puhul. Eeldatava volatiilsusega moddetav akt-
siaturgude ebakindlus vihenes vaadeldaval
perioodil tasemele, mida vois viimati tihelda-
da 2011. aasta keskpaigas.

2011. aasta novembri Idpust 2012. aasta
7. mirtsini tdusid aktsiahinnad nii euroalal
kui ka USAs. Euroala aktsiahinnad, mida vél-
jendab Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks,
kerkisid vaadeldaval perioodil 7,3%. USAs
tousis indeks Standard and Poor’s 500 samal
perioodil 8,5% (vt joonis 29). Jaapanis oli
aktsiahindade areng samuti soodne — indeks
Nikkei 225 kasvas 13,5%.

USA aktsiaturul valitsevat meeleolu toetasid
iildjoontes oodatust paremad makromajan-
duslikud néitajad. Esialgsed margid niitasid,
et hea kasvutempo jiatkub 2012. aasta esimes-
te kuudeni. Vaadeldaval perioodil avaldatud
euroala majandusniitajad olid aga vastuoluli-
sed — ka selles osas, mis puudutab majandus-
tegevuse ldhiviljavaadet. Suuremad reitingu-
agentuurid alandasid kdnealusel ajavahemikul
ka mitme euroala riigi ja peamise finantsasutu-
se krediidivdoimet. Samal ajal oli olid kasumid
tildjoontes viikesed. Need siindmused ei aval-
danud aga turu meeleolule erilist moju.

Euroala aktsiaturgudel tekkis soodne meele-
olu, sest taas tdrkas lootus, et euroala riikide
volakriisile onnestub leida vettpidav lahen-
dus. Seepirast oli euroala aktsiaturgude areng
isedranis kiire enne 2012. aasta 30. jaanuari
kohtumist euroala riigipeade ja valitsusjuhtide
vahel. Kuna paranes ka viljavaade, et Kreeka
vOla korrapdratut restruktureerimist on voi-
malik véltida, pidasid turuosalised kohtumisel
langetatud otsust tugevdada euroala fiskaal- ja
kriisiohjeraamistikku tildiselt heaks. Lisaks
ndib, et curoala finantsasutustele avalduvate
pingete leevenemine pédrast eurosiisteemi poolt
2011. aasta detsembris ja 2012. aasta veebrua-
ris sooritatud kolmeaastaseid refinantseerimis-
operatsioone toetas vaatlusalusel perioodil ka
euroala aktsiaturge.

Joonis 29. Aktsiahinnaindeksid

(indeks: 1. mérts 2011 = 100; pdevased andmed)
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Allikas: Thomson Reuters.
Mirkus. Kasutatakse jirgmisi indekseid: euroala Dow Jonesi
EURO STOXX iildindeks, USA Standard & Poor's 500 indeks ja
Jaapani Nikkei 225 indeks.

Joonis 30. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

(protsenti aastas; paevaste andmete viiepdevane libisev
keskmine)

m— curoala

eeees USA
==== Jaapan
45 45
i
40 3 40
"
H
35 H 35
ug
Ho
30 :'. 30
Y '\
1
25 v : 25
29 A \,\“
. e M
20 (. > 20
'..' :- “ ‘.-'u‘ e
% SRS et
15 TR < 15
10 10
mirts  mai juuli sept nov jaan  mirts
2011 2012

Allikas: Bloomberg.

Mirkused. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahindade
protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhilbele kuni kol-
me kuu jooksul, mis viljendub 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
niitajaid.
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Tabel 4. Hinnamuutused Dow Jonesi EURO STOXX majandussektorite indeksites

(protsenti perioodi 16pu hindadest)

EURO Pohi- | Teenused | Tarbe- |Nafta ja | Finants- | Tervishoid ' Téostus | Tehno- Tele- | Kommu-
STOXX | toorained kaubad gaas | sektor loogia kommuni- naal-
katsioon | teenused

Majandussektori

osakaal turu

kapitaliseerituses

(perioodi lopu andmed)  100,0 10,3 6,6 17,1 83 20,5 5.4 14,3 4.8 5,6 7,1
Hinnamuutused

(perioodi lopu andmed)

2010 IV kv 3.8 16,3 0,7 9,0 7,9 -7,0 -1,1 13,3 10,2 -4,7 2,9
2011 Tkv 3,6 -0,3 -1,8 =32 8,4 8,5 4.8 4.4 5,0 6,0 35
2011 I kv -1,7 3,0 -2,9 7,0 -6,2 -5,0 11,5 -1,3 -8,8 -6,5 -6,8
2011 I kv -23,1 -28,9 -17,4 -20,0 -19.,1 -30,9 -9,2 274 -159 -14,4 -18,5
20111V kv 5,1 13,1 5,6 9,1 18,6 -1,8 11,3 6,5 1.9 -3,6 -4,3
jaan 2012 53 8,1 2,7 72 2,1 9,3 1,5 6,7 83 -3,5 -0,9
veebr 2012 43 6,2 2,8 55 35 4,9 -1,1 5,7 8,7 -0,8 2,4
30. nov 2011 — 73 10,5 1,5 11,8 7,1 11,6 8,4 9,4 10,5 -10,6 -2,6
7. mérts 2012

Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.

Aktsiaturgude ebakindlus vdhenes vaatlusalusel perioodil nii euroalal kui ka USAs — aktsiaturu
eeldatav volatiilsus langes tasemele, mida tiheldati viimati 2011. aasta keskpaigas (vt joonis 30).
See langus on kooskdlas eespool kirjeldatud

positiivse arenguga ja sellega seotud investori- Joonis 31. Aktsia kohta saadava tulu

te riskikartlikkuse vihenemisega. oodatav kasv USAs ja euroalal

Euroala aktsiaturgude areng oli vaadeldaval — (protsentiaastas; kuuandmed)

perioodil erinevates sektorites iildjoontes jou- — sunsla =il

line — erandiks olid telekommunikatsiooni- ja - f}lsrza%l:]ﬁ)gz?ﬁgne

kommunaalteenuste sektori aktsiad (vt tabel 4). — USA—pikaajaline?

Finantsaktsiate kiiret hinnatdusu toetas ilmselt 36 36
voimalus, et pankade rahastamispiirangud leeve-

nevad tinu eurosiisteemi kahele kolmeaastasele 0
refinantseerimisoperatsioonile. Lisateguriks ndib 0
olevat volakirjade negatiivse moju voimalik véik-

sem tilekandumine finantssektori bilansile seoses 18
euroala fiskaalkokkuleppe sdlmimisega, samal ajal S

kui mdne euroala panga krediidireitingu alandami- N “." 12
ne ja tldiselt viikesed kasumid ei avaldanud turu P .
meeleolule erilist moju. USAs kerkisid finants-

aktsiate hinnad vaadeldaval perioodil kiiresti 0
ja selle sektori komponendi kasv oli tildindeksi

omast kiirem. -6 : : -6
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

.. . Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.
Dow Jonesi indeksis EURO STOXX oleva- Mirkus. Ettevotete tulu oodatav kasv euroalal Dow Jonesi
te curoala ettevdtete kasumiandmete kohaselt ~ EURO STOXX indeksi jirgi ja USAs Standard & Poor's 500
indeksi jérgi.
on tegeliku aastatulu (tulu aktsia kohta) nega- !,,Liithiajaline” viitab analiiiitikute jirgmise 12 kuu tuluootustele
.. . L. .. - (aastakasvud).
titvne kasv perioodi jooksul kiirenenud, tdus- 2 Pikaajaline” viitab analiiiitikute jirgmise kolme kuni viie aasta

tuluootustele (aastakasvud).

tes 2011. aasta detsembri —2,2%]It 2012. aasta
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mirtsis —7,4%ni. Sellest hoolimata paranesid turuosaliste ootused, mis puudutasid tulu kasvu
aktsia kohta jargmise 12 kuu jooksul: nditaja kasvas 2011. aasta detsembri 8,7%lt 2012. aasta
mirtsis 9,7%ni (vt joonis 31). Aktsia kohta teenitud kasumi prognoositav pikemaajaline kasv vi-
henes aga samal perioodil pisut, langedes 2011. aasta detsembrikuiselt 7,7%It 2012. aasta mértsis
7,2%ni.

2.6. KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

2011. aasta oktoobrist kuni 2012. aasta jaanuarini vihenes euroala kaupu ja mittefinantsteenu-
seid pakkuvate ettevotete rahastamise reaalkulu. See kajastas laiapohjalist langust, mis holmas
koiki alamkategooriaid, ent oli isedranis mdrgatav pikaajaliste laenuintresside puhul. Mis puutub
finantsvoogudesse, siis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude aas-
takasv aeglustus 2011. aasta neljandas kvartalis 1,1%ni. Laenudiinaamika vaoshoitus ndib olevat
tildjoontes kooskdlas euroala endiselt kehvade majandusoludega. 2011. aasta neljandas kvartalis
emiteerisid kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted vélavidrtpabereid pisut rohkem.

RAHASTAMISTINGIMUSED Joonis 32. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euro- [ ELLINERSOE | EREEATR

ala ettevotete vilisrahastamise reaalkulu, mille vilisrahastamise reaalkulu
arvutamiseks kaalutakse erinevate rahastamis-

(protsenti aastas; kuuandmed)

allikate kulu nende bilansiliste jadkidega, mida — rahastamise kogukulu o

X . . e e 2 rahaloomeasutuste lithiajaliste laenude reaalintressimérad
on komgeerltud hlndamlsmOJuga, langes 2011. ====rahaloomeasutuste pikaajaliste lacnude reaalintressiméérad
aasta oktoobrist 2012. aasta jaanuarini 16 baas- turupdhise vola reaalkulu

~~~~~ noteeritud aktsiate reaalkulu

punkti, jdudes 3,5% tasemele (vt joonis 32).

Rahastamise iildise kulu langus oli laiapdh-
jaline koikides alamkategooriates, ent kdige
mirgatavam oli see pikaajalise rahastamise 6|
reaalkulu puhul. Pikaajaliste laenude reaal- 5|
intressimadrad langesid perioodi jooksul 44 4 K
baaspunkti 1,5%ni, lihiajaliste laenude intres-
simddrad aga tildjoones ei muutunud, olles ligi-
kaudu 1,6%. Turupdhise finantseerimise reaal-
kulu langes ligikaudu 5 baaspunkti 2,6%ni ja
noteeritud omakapitali reaalkulu 20 baaspunkti 0 —r— r T ; r 0
) ) . : 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

7,2%ni. Kuni 2012. aasta mértsi alguseni ole-

.. I ~ Allikad: EKP, Thomson Reuters, Merrill Lynch ja Consensus
masolevad andmed viitavad turupdhise vola  Economics.

. Mirkused. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdte-
reaalkulu 49 baaspunktl suurusele Jarsule te vilisrahastamise reaalkulu mdddetakse pangalaenude kulu,

e W

n, A

A Lo | 2
WMV

langusele mis tuleneb ettevdtete V()lakil‘j a- volaviirtpaberite kulu ja aktsiate kulu kaalutud keskmisena,
’ mille arvutamiseks kohandatakse vastavad bilansilised jddagid

de intressimiidrade erinevuste vidhenemisest. inflatsiooniootustega (vt 2005. aasta martsi kuubiilletéini taust-
. o g . info 4). 2003. aasta alguses hakati kasutama rahaloomeasutuste
Noteeritud omakapitali reaalkulu ei muutunud. laenude iihtlustatud intressimérasid, mis pohjustas statistilise
Pik 1 . li la k . ittefi acgrea katkemise. Alates 2010. aasta juunist ei pruugi andmed
1kemas plaanis ol1 euroala kaupu ja mittef1- varasemate andmetega tiielikult vorreldavad olla metodoloo-
nantsteenuseid pakkuvate ettevdtete rahastami- giliste muutuste tdttu, mis kaasnesid méairuste EKP/2008/32 ja

) ) . ) 3 EKP/2009/7 (muudab méirust EKP/2001/18) rakendamisega.
se reaalkulu jaanuaris alla ajaloolise keskmise.

See puudutab koiki rahastamisallikaid peale
omakapitali reaalkulu.
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Tabel 5. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
valjastatud uute laenude intressimairad

(protsenti aastas; baaspunktid)

Muutus baaspunktides
kuni 2012. aasta
jaanuarini’

2010 2011 2011 2011 dets jaan okt okt dets
IV kv Ikv. ITkv IIkv 2011 2012 | 2010 2011 2011
Rahaloomeasutuste viiljastatud laenude intressiméirad
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele viljastatud arvelduslaenud 3,86 4,01 427 4,40 4,47 4,46 63 0 -1
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele viljastatud laenud, kuni 1 miljon eurot

ujuva intressimédéraga ja esialgselt kuni tiheks

aastaks fikseeritud intressiméiéraga 3,50 3,69 3,94 4,18 4,47 4,36 91 9 -11
esialgselt rohkem kui viieks aastaks fikseeritud
intressimééraga 3,86 4,19 4,39 4,19 4,17 4,20 38 -3 3

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele viljastatud laenud, iile 1 miljoni euro
ujuva intressiméiraga ja esialgselt kuni iiheks

aastaks fikseeritud intressimaédraga 2,59 2,63 2,92 2,92 3,15 2,80 48 -25 -35

esialgselt rohkem kui viieks aastaks fikseeritud

intressimééraga 3,50 3,84 3,29 3,69 3,74 2,97 -49 -68 -77
Memokirjed
Rahaturu kolme kuu intressiméér 1,01 1,24 1,55 1,55 1,36 1,13 8 -46 -23
Kaheaastaste riigivolakirjade tulusus 2,25 291 3,61 5,47 10,98 12,65 1091 599 167
Seitsmeaastaste riigivolakirjade tulusus 2,71 3,19 2,89 1,96 2,08 1,98 -34 -19 -10
Allikas: EKP.

! Umardamise tdttu ei pruugi niitajad téielikult iihtida.

Joonis 33. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

. . . akkuvate ettevotete volakirjade tulususte
2011. aasta oktoobrist 2012. aasta jaanuari- eprinevused l

ni alanesid rahaloomeasutuste poolt kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

(baaspunktid; kuu keskmised)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate

antud laenude nominaalintressimddrad ena- AA-reitinguga ettevdtete eurodes nomineeritud
miku laenusummade ja tdhtaegade puhul (vt . KSL;IE?:?nE\t];Sf'ﬁs;ziifslg}i)pakkuvate A-reitinguga
tabel 5). Liihiajalised intressimddrad lange- ettevdtete eurodes nomineeritud volakirjad

sid suurte laenude (iile 1 miljoni euro) puhul - ﬁgf;ﬁ;fﬁ;ﬁ;“ﬂ{mnuseidpakkuvate

25 baaspunkti, ent kerkisid véiikeste laenu- BBB-reitinguga ettevdtete eurodes nomineeritud

de (alla 1 mll_]OIll euro) puhlﬂ 9 baaspunkti- — Zzizﬁgafogﬁz‘:g:ﬂs:&ggflll)lususegaV(“)lakirjad
Rahaloomeasutuste suurlaenude pikaajalised (parempoolsel teljel)

intressimédrad kukkusid 68 baaspunkti ja vdi- 610 2500
keste laenude intressimddrad 3 baaspunkti.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele et- 310 \ 2000
tevotetele antud laenude intressiméérade ildi- .

ne langus kajastab mdnel miédral EKP baasint- :.\ 1500
ressimédrade hiljutise alandamise mdju ja EKP 310 VA :

hiljutiste mittestandardsete meetmete tulemus- N/; o E. ":\ 1000
likkust pankade rahastamiskitsikuse lahenda- 210 s o AR .
misel. Pankade suurte ja viikeste laenude int- 1o \‘:.,.-' v/, | 1500
ressiméddrade erinevuste suurenemine voib aga L ./\ § A 3

viidata sellele, et mones piirkonnas ei usaldada 10 ol D | N\
pangad véikeettevotteid. Seitsmeaastase tdht- 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

ajaga riigivolakirjade tulusus vdhenes euroalal  Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused.
. . . Mirkus. Vélakirjade tulususte erinevuse naitamiseks korvutatakse
vaadeldaval perioodil 20 baaspunkti. nimetatud volakirjade tulusused AAA-reitinguga riigivolakirjade

tulusustega.
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Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete volakirjade ja riigivolakirjade tulususe eri-
nevused olid 2011. aasta oktoobrist kuni 2012. aasta jaanuarini volatiilsed. Ettevotete vdlakirjade
tulususe erinevused suurenesid kuni 2011. aasta detsembrini eelkdige keskmise ja madalama rei-
tinguga vodlakirjade puhul. See kajastab euroala riikide volakriisiga seotud turupingeid ning nega-
tiivse mdju levimist suurematesse ja kdrgema reitinguga riikidesse. Tédpsemalt suurenesid BBB-
reitinguga ettevotete volakirjade intressimiédrade erinevused 2011. aasta oktoobrist detsembrini
ligikaudu 47 baaspunkti, samal ajal kui suure tulususega vdlakirjade intressiméirade erinevused
kasvasid tile 160 baaspunkti (vt joonis 33). Turu meeleolu on 2011. aasta 15puga vorreldes pisut
paranenud, tuues kaasa vdiksemad intressimddrade erinevused kdigi reitingukategooriate puhul.
2012. aasta veebruaris olid ettevdtete vdlakirjade intressiméédrade erinevused 15-75 baaspunkti
madalamad kui 2011. aasta oktoobris.

FINANTSVOOD

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevotete kasumlikkus viitab jétkuvalt headele
tulemustele 2011. aasta neljandas kvartalis. Samal ajal langes euroala kaupu ja mittefinantstee-
nuseid pakkuvate noteeritud ettevotete aktsia kohta teenitud tulu aastane kasvuméddr 2011. aasta
oktoobri ligikaudu 11%It 2012. aasta jaanuaris 1,2%ni. 2012. aasta veebruaris tdheldati languse
jatkumist — esimest korda pérast 2010. aasta suve muutus kasvuméér negatiivseks (—1,5%) (vt
joonis 34). Kui heita pilk tulevikku, siis ootavad turuosalised ldhikuudel sujuvat taastumist.

Mis puudutab vilisrahastamist, siis 2011. aasta neljandas kvartalis aeglustus rahaloomeasutuste
poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele antud laenude taastumine, mida oli
tiheldatud alates 2010. aastast. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vatele ettevotetele antud laenude mahu kahanemine oli seotud vdlavdirtpaberite emiteerimise
moningase elavnemisega samal perioodil (vt joonis 35). Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-

Joonis 34. Kaupu ja mittefinantsteenuseid Joonis 35. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate euroala borsiettevotete tulu pakkuvate ettevotete vilisrahastamine
aktsia kohta instrumendi liigi kaupa
(aastane muutus protsentides; kuuandmed) (aastamuutus protsentides)
- tegelik = rahaloomeasutuste laenud
----- oodatav «++++ volavidrtpaberid
==== noteeritud aktsiad
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Allikad: Thomson Reuters ja EKP arvutused. Allikas: EKP.

Meirkus. Noteeritud aktsiad on eurodes nomineeritud.
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Tabel 6. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete rahastamine

(muutus protsentides; kvartali 15pp)

Aastakasvud
2010 2011 2011 2011 2011
IV kv I kv II kv III kv IV kv
Rahaloomeasutuste viiljastatud laenud -0,1 0,9 1,4 1,6 1,1
Kuni iiheks aastaks -3,2 0,0 42 4,1 1,9
Uheks kuni viieks aastaks 2.8 23 237 =37 -3,0
Ule viie aasta 2,4 24 2,0 23 2,1
Emiteeritud volaviirtpaberid 7,5 4,8 43 4.8 5,4
Liihiajalised -5,4 -42 2,9 19,4 17,2
Pikaajalised, millest." 8,7 5,7 4.4 34 4.4
fikseeritud intressimédraga 11,0 7,3 54 4,3 5,0
muutuva intressiméiéraga -0,6 -0,9 -1,9 -3,7 -1,0
Emiteeritud noteeritud aktsiad 0,7 0,5 0,4 0,3 0,4
Memokirjed*
Kogurahastamine 2,2 2,2 2,5 2,4 -
Kaup].\ ja mltt"eijlnantsteenuseld pakkuvatele 17 24 3.1 25 .
ettevdtetele viljastatud laenud
Kindlustustehnilised reservid? 1,1 0,9 0,9 0,7 -

Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkused. Kiesolevas tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad raha-, pangandus- ja véirtpaberiemissioonide statistikat.
Valkesed lahknevused finantskontode statistika pohistest andmetest vdivad tuleneda peamlselt hindamismeetodite erinevustest.
Fikseeritud ja muutuva intressimaédraga volavaartpabente arvandmete summa ei tarvitse kokku langeda plkaajahste volavéirtpaberite
arvandmete kogusummaga, sest eraldi ei ole vilja toodud pikaajalisi nullkupongiga volavairtpabereid, mis sisaldavad hindamismoju.
Andmed leitakse Euroopa majandussektorite kvartalikontode pdhjal. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
kogurahastamine hdlmab laene, emiteeritud vdlaviartpabereid, aktsiaid ja muid emiteeritud omandivéirtpabereid, kindlustustehnilisi
reserve, muid kreditoorseid vdlgnevusi ja tuletisinstrumente.

Sisaldab pensionifondide reservi.

vate ettevdtete monevdrra joulisem emiteerimistegevus tulenes peamiselt pikaajaliste fikseeritud
intressimddraga vdlavédrtpaberite emiteerimisest, samas kui lihiajaliste volavéértpaberite emi-
teerimise osakaal oli vdga viike. Samal ajal jatkus pikaajaliste ujuvkursiga véirtpaberite emi-
teerimise vdhenemine. Vaatlusperioodil suurenes pisut kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete poolt emiteeritavate noteeritud aktsiate arvu aastakasv, sest noteeritud omandividértpa-
berite maksumus vidhenes. Turuosaliste andmetel oli emiteerimistegevus 2011. aasta neljandas
kvartalis seotud peamiselt t60stus- ja tarbekaupade ning teenindussektoriga.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele antud pangalaenude mahu aastakasvu-
maar alanes 2011. aasta neljandas kvartalis 1,1%ni (vt tabel 6), kajastades lithiajaliste laenude
(kuni tiheaastase tdhtajaga laenud) aastakasvu jirsku pidurdumist ja pikaajaliste (iile viicaastase
tihtajaga) laenude aastakasvu moddukat aeglustumist. Kui 2011. aasta detsembri viga kesised
néitajad kdrvale jitta, siis on kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud lae-
nude diinaamika vaoshoitus siiski iildjoontes kooskdlas tegeliku majandusaktiivsuse ja laenamise
kulude arenguga.

Euroala pankade laenutegevuse uuringu tulemused 2011. aasta neljandas kvartalis néitavad kau-
pu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenundudluse vihenemist, ehkki pisut aeglase-
mas tempos kui eelmises kvartalis. See langus tulenes peamiselt ettevotete rahastamisvajaduse
jéarsust vdhenemisest ja vdhemal médral ka varude ja kdibekapitali kahanemisest majandusak-
tiivsuse raugemise tottu (vt joonis 36). Veelgi tdhtsam on see, et pankade andmetel on ettevotete
pohivarainvesteeringute vajadus jérsult kukkunud. Pankade teatel oli laenundudlus véikeste ja
keskmise suurusega ettevotete puhul suurem kui suurettevotete puhul. Lisaks karmistasid euroala
pangad kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenutingimusi 2011. aasta neljandas
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Joonis 36. Laenukasv ja tegurid, mis

mojutavad kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete laenundudlust

Joonis 37. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete saastud, rahastamine
ja investeeringud

(aastamuutus protsentides; netoméér protsentides)

mmmm  pOhivarainvesteeringud (parempoolsel teljel)
wesn  varud ja kiibekapital (parempoolsel teljel)
=== {ihinemised ja tilevotmised ning ettevdtete
restruktureerimine (parempoolsel teljel)
messs VOla restruktureerimine (parempoolsel teljel)
wessn  sisefinantseerimine (parempoolsel teljel)
------ laenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele (vasakpoolsel teljel)
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Allikas: EKP.

Mairkus. Netoméér osutab erinevusele nende pankade protsen-
tuaalses osakaalus, kelle andmetel aitas kdnealune tegur kaasa
ndudluse suurenemisele, ja nende protsentuaalses osakaalus, kel-
le andmetel pdhjustas see tegur ndudluse langust.

(nelja kvartali libisevad summad; protsent kogulisandvéartusest)

koguséist ja netokapitaliiilekanded
laenuvahenditega finantseerimine
noteeritud aktsiate emiteerimine
noteerimata aktsiate emiteerimine
kapitali kogumahutus

finantsvarade (v.a aktsiad) netosoetamine
aktsiate netosoetamine

muud

rahastamislohe (parempoolsel teljel)
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Allikas: euroala kontod.

Mirkused. ,,Laenuvahenditega finantseerimine* hdlmab laene,
volavidrtpabereid ja pensionifondi reserve. ,,Muud” hdlmab tu-
letisinstrumente, muid kreditoorseid/debitoorseid tasaarveldatud
volgnevusi ja kohandusi. Kontsernisisesed laenud on tasaarvel-
datud. Rahastamisldhe on netolaenuandmise/-vdtmise posit-
sioon, mis on iildjoontes kogusédstude ja kapitali kogumahutuse
vaheline erinevus.
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kvartalis markimisvéadrselt. Selle pohjuseks oli majandusvéljavaadete halvenemine ja euroala rii-
kide vdlakriis, mis 6dnestas kokkuvdttes pangandussektori finantsseisundit. Pangad ennustavad
laenutingimuste edasist karmistamist ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
laenundudluse jatkuvat kahanemist.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete rahastamislohe ehk netolaenuvdtt — s.t eri-
nevus reaalinvesteeringute kulutuste ja ettevdttesiseselt loodud vahendite (kogusddstud) vahel—
vihenes 2011. aasta kolmandas kvartalis euroala nelja kvartali libisevate summade pdhjal (vt
joonis 37). Hoolimata normaliseerumise markidest varasemates kvartalites jdi —0,8%line rahas-
tamisldhe ajalooliselt tisna viikeseks, sest kapitali kogumahutus oli {isna viike ja ettevottesise-
selt loodud vahendid suured. Vaadates euroala ettevotete sddstude, rahastamise ja investeeringute
osakaalude jaotust, ndib, et ettevdtete reaalinvesteeringuid (kapitali kogumahutus pShivarasse)
rahastati eelkdige sisemiste vahendite arvelt ja vilisvahendid jdid ettevdtete rahastamises véhe-
tahtsaks. Samal ajal jéi finantsvarade, sh omandivédrtpaberite netosoetamine 2011. aasta neljan-
das kvartalis tildjoontes muutumatuks.

FINANTSSEISUND
Euroala statistika jargi jatkus 2011. aasta kolmandas kvartalis kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete volakoormuse kahanemine: vola suhe SKPsse langes alla 79% ja vola suhe
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Joonis 38. Kaupu ja mittefinantsteenuseid Joonis 39. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete vola suhted pakkuvate ettevotete pangaintresside
netokoormus
(protsentides) (baaspunktid)
= v0la suhe tegevuse koguiilejaiki (vasakpoolsel teljel) == pangaintresside netokoormus (vasakpoolsel teljel)
----- vola suhe SKPsse (parempoolsel teljel) +++++ Jaenude kaalutud keskmised intressiméirad
(parempoolsel teljel)
====hoiuste kaalutud keskmised intressimaarad
(parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: EKP.
Mirkused. Volg leitakse Euroopa majandussektorite kvartali- Mirkus. Pangaintresside netokoormus mairatletakse kaupu ja
kontode pdhjal. See holmab laene, emiteeritud volaviirtpabereid mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sektori laenude kaa-
ja pensionifondi reserve. lutud keskmiste intressiméirade ja hoiuste kaalutud keskmiste

intressiméérade vahena ning see pdhineb bilansilistel jaikidel.

tegevuse koguiilejidki 400% tasemele (vt joonis 38). Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva
sektori finantsvdimenduse vihendamine algas 2010. aastal ja jétkub, ehkki enamikus riikides toi-
mub see pigem tasahaaval. Pdrast 2008. aasta 13pust kuni 2010. aasta esimese pooleni tdhelda-
tud jarsku langust suurenes kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete intressikoormus
uuesti kuni 2011. aasta kolmanda kvartalini (vt joonis 39). Kasv aeglustus 2011. aasta neljandas
kvartalis ja intressikoormus vihenes 2012. aasta jaanuaris, ent jéi pikaajalisest keskmisest suure-
maks.

2.7. KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

Euroala kodumajapidamiste rahastamistingimustes andis 2011. aasta neljandas kvartalis ja
2012. aasta jaanuaris tooni pankade laenuintressimddrade tagasihoidlik iildine langus. Samal
ajal teatasid pangad 2012. aasta laenutegevuse uuringus kodumajapidamiste laenutingimus-
te edasisest karmistamisest. Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenude
mahu aastakasvumddr, mida on kohandatud laenude miiiigi ja vddrtpaberistamisega, langes
2011. aasta detsembris 1,9%ni, ent taastus seejdrel pisut, kerkides 2012. aasta jaanuaris 2, 1%ni.
Seepdirast viitavad viimased andmed kodumajapidamiste jétkuvalt vaoshoitud laenuvotmisele.
Kodumajapidamiste intressimaksete koormus ning vola suhe kasutatavasse tulusse jci 201 1. aas-
ta neljandas kvartalis hinnanguliselt iildjoontes muutumatuks.
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RAHASTAMISTINGIMUSED

2011. aasta neljandas kvartalis ja 2012. aasta
jaanuaris vihenesid euroala kodumajapidamis-
te sektori rahastamiskulud iildiselt mdnevorra.

{(oonis 40. Rahaloomeasutuste poolt

odumajapidamistele viljastatud
eluasemelaenude intressimaarad

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

See langus kitkeb aga erinevate laenukate- = yjuva intressimadraga voi esialgselt kuni tiheks aastaks
X X X fikseeritud intressimairaga
gooriate vastuolulist arengut. Kui rahaloome- ... esialgselt itheks kuni viieks aastaks fikseeritud
: Conn intressimédraga

asutust.e u}lte el}'}asemelaenude 1nt'ress1m.aarad ====esialgselt viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud
langesid pisut, siis muude laenude intressimai- intressimaraga

. . .- —— esialgselt rohkem kui kiimneks aastaks fikseeritud
rad kukkusid silmatorkavalt. Uute tarbimislae- intressimairaga
nude intressimédrad kerkisid aga véga vdhe. 6

Kokkuvottes viitavad virskeimad andmed sel-
lele, et EKP likviidsust suurendavad meetmed —

eelkdige 2011. aasta detsembris sooritatud 5 ™\ &, ..
kolmeaastane pikemaajaline refinantseerimis- \

operatsioon — on leevendanud kodumajapida-

miste uute laenude intressimédirade tdususurvet ) v/ !

eelkdige keskmise ja pikema tdhtajaga laenude ~/

puhul, vdoimaldades pankadel kindlustada en- 3 _ % 3

dale viikeste kuludega keskmise tdhtajaga ra- \/‘A

hastamine. 5 | || I
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Mis puutub uute eluasemelaenude intressi-  Ayjixas: EKP.

maidradesse, siis 2011. aasta neljandas kvarta-

lis ja 2012. aasta jaanuaris tdheldatud tldine

langus tulenes keskmiseks ja pikaks perioodiks fikseeritud intressimddraga laenude (s.o iiheks
kuni viieks aastaks fikseeritud intressiméédraga laenud ja enam kui viieks aastaks fikseeritud int-
ressimédraga laenud; vt joonis 40) intressiméédrade langusest. Ent ujuva intressimééraga hiipo-
teeklaenude voi lithikeseks ajaks (s.o kuni iiheks aastaks) fikseeritud intressiméédraga laenude
intressimddrad kerkisid samal ajavahemikul hoolimata EKP baasintressiméddrade langetamisest.
Nende siindmuste tdttu vdhenesid keskmiseks ja pikaks perioodiks fikseeritud intressiméddraga
laenude intressimédrade positiivsed erinevused ja ujuva intressiméédraga laenude voi lithikeseks
ajaks fikseeritud intressiméidraga laenude intressiméirade erinevused veelgi. Samal ajal jatkus
ujuva intressimddraga laenude voi lithikeseks ajaks fikseeritud intressimddraga laenude osakaalu
vihenemine uute laenude mahus, nii et see moodustas 2012. aasta jaanuaris ligikaudu 27%.

Kui vaadelda kodumajapidamistele antud uute tarbimislaenude intressiméirasid, siis ujuva int-
ressimédraga laenude voi lithikeseks ajaks fikseeritud intressimddraga laenude intressiméédrade
tous oli pisut kiirem kui keskmiseks ja pikaks perioodiks fikseeritud intressimddraga laenude int-
ressimédidrade kasv. Mis puudutab kodumajapidamistele antud muude uute laenude intressiméa-
rasid, siis pikaks ajaks fikseeritud intressimédédraga laenude, ujuva intressiméddraga laenude voi
lithikeseks ajaks fikseeritud intressimddraga laenude intressiméédrade puhul tdheldati suuremat
langust kui keskmiseks ja pikaks perioodiks fikseeritud intressiméiédraga laenude intressiméérade
puhul.

2011. aasta neljandas kvartalis ja 2012. aasta jaanuaris erinesid muutused rahaloomeasutus-
te poolt kodumajapidamistele antud uute laenude intressimédrades tildjoontes tuntavalt vorrel-
davate turuintressimadirade muutustest. Keskmiseks ja pikaks ajaks fikseeritud intressimidraga
cluasemelaenude ja tarbijakrediidi intressiméédrade ning vorreldavate turuintressiméidrade vahed
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muutusid negatiivsemaks vdi vihenesid. Need siindmused vdib kanda vorreldavate turuintressi-
midrade markimisvddrse suurenemise arvele riikide vdlakirjaturgude pingete siivenemise tottu.
Samal ajal jdi kdige pikemaks ajaks (s.o enam kui kiimneks aastaks) fikseeritud intressimédraga
eluasemelaenude intressimddrade ja vorreldavate turuintressimiérade erinevus iildjoontes muutu-
matuks. Seevastu ujuva intressimidraga laenude voi lihikeseks ajaks fikseeritud intressimiéraga
laenude intressimddrade ja vorreldavate turuintressimiirade vaheline erinevus suurenes pisut,
sest laenuintressiméérad tdusid ja turuintressiméirad langesid monevorra.

2012. aasta jaanuari pankade laenutegevuse uuringu tulemuste pohjal karmistasid euroala pangad
2011. aasta neljandas kvartalis kodumajapidamiste laenutingimusi veelgi. Sealjuures oldi elu-
asemelaenude puhul palju rangemad kui tarbijakrediidi ja muude laenude puhul. Pankade teatel
olid karmistamise peamiseks pdhjuseks turupdhise rahastamiskulu suurenemine ja bilansiga seo-
tud piirangud. Pankade andmetel mdjutas eluasemelaene ka majanduse ja eluasemeturu vélja-
vaadete halvenemine, ehkki vdhem kui pakkumise poole tegurid. Kui heita pilt tarbijakrediidi ja
muude laenude tingimustele, siis majandusviljavaate ja tarbijate krediidivéime muutuste osakaal
jéi eelmise kvartaliga vorreldes enam-vihem samaks. Pankade teatel tdhendas laenutingimuste
karmistamine koigi laenuliikide puhul nii keskmiste kui ka riskantsemate laenude marginaalide
markimisvaarset kergitamist.

Joonis 41. Kodumajapidamistele viljastatud
laenud kokku

Joonis 42. Kodumajapidamiste

finantsinvesteeringud

(aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides; kvartali (aastamuutus protsentides; panus protsendipunktides)
16pp)
=== rahaloomeasutuste viljastatud tarbimislaenud mmm  sularaha ja hoiused
== rahaloomeasutuste viljastatud eluasemelaenud wewn  vOlaviidrtpaberid, v.a tuletisinstrumendid
=== muud rahaloomeasutuste viljastatud laenud === aktsiad ja muud omandivéirtpaberid
—— rahaloomeasutuste viljastatud laenud kokku msmsm kindlustustehniline reserv
kogulaenud e muu!
------ finantsvarad kokku
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Allikas: EKP. Allikad: EKP ja Eurostat.
Mirkused. Kogulaenud hdlmavad koikide institutsiooniliste ! K.alaenud ja muud debitoorsed vdlgnevused.

sektorite, sealhulgas muu maailma viljastatud laene koduma-
japidamistele. Kodumajapidamistele viljastatud laenude kogu-
summa 2011. aasta neljandas kvartalis on hinnanguline niitaja,
mis pohineb raha- ja pangandusstatistikas kajastatud tehingutel.
Rahaloomeasutuste laenude kasvumaiéra ja kogulaenude kasvu-
mddra arvutamise erinevust on kasitletud tehnilistes mérkustes.
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FINANTSVOOD

Euroala kodumajapidamistele antud laenude kogumaht oli 2011. aasta kolmandas kvartalis (vii-
mane kvartal, mille kohta on euroala andmed olemas) suhteliselt vdike, kajastades rahaloome-
asutuste tagasihoidlikku laenutegevust. Selle tulemusena langes kodumajapidamiste laecnumahu
aastane kasvumaar teise kvartaliga vorreldes 2,4%]lt 2,1%ni. Rahaloomeasutuste poolt kodumaja-
pidamistele antud laenude aastane kasvumair (laenude miitigi voi vadrtpaberistamisega kohanda-
mata) alanes 2011. aasta kolmandas kvartalis 3,0%ni, vdrrelduna 3,4%ga teises kvartalis. Kuna
laenude miitik ja védrtpaberistamine, mis toovad sageli kaasa kodumajapidamiste laenude tim-
berpaigutamise rahaloomeasustuste ja muude finantsvahendajate sektorite vahel, olid 2011. aas-
ta juulis tihes riigis isedranis suured, kerkis mitterahaloomeasutuste poolt kodumajapidamiste-
le antud laenude aastane kasvuméir eelmise kvartaliga vorreldes —2,9%]lt —2,4%ni. 2011. aasta
neljanda kvartali prognoosid viitavad kodumajapidamiste laenude aastase kasvumaiira jatkuvale
alanemisele (vt joonis 41).

2011. aasta neljanda kvartali ja 2012. aasta jaanuari kohta juba olemasolevaid rahaloomeasutuste
andmeid vaadates ilmneb, et kodumajapidamistele laenamine on viimastel kuudel olnud suhte-
liselt vaoshoitud. Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenude aastane kasvu-
médr langes veelgi, joudes 2011. aasta neljanda kvartali 16pus 1,5%ni. See kajastab koduma-
japidamistele viljastatud eluasemelaenude markimisvairset kvartaalset lunastamist. See tulenes
peamiselt laenude vadrtpaberistamise jérsust suurenemisest mones riigis 2011. aasta oktoobris.
Ent rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenude aastakasv acglustus ka miiiigi
ja védrtpaberistamisega kohandatuna — see viitab laenude vihesele viljastamisele. 2012. aasta
jaanuaris oli euroala rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenude aastane kas-
vuméér (kohandatud miitigi ja véirtpaberistamisega) 2,1% (vt tdpsemalt osa 2.1), mis tdhendab
0,5protsendipunktilist langust alates kolmanda kvartali 16pust. Euroala laenude arengut iseloo-
mustavad viimastel kuudel endiselt mérkimisvéarsed riikidevahelised erinevused.

Rahaloomeasutuste poolt antud eluasemelaenude aastane kasvuméér, mida on kohandatud lae-
nude miiligi ja vddrtpaberistamisega, langes 2011. aasta detsembris 2,8%ni (vorrelduna 3,4%ga
septembris) ja kerkis seejdrel 2012. aasta jaanuaris 2,9%ni. Need siindmused niitavad ndr-
ku (kohandatud) kuiseid vooge, mida on viimastel kuudel tdheldatud hiipoteeklaenude puhul.
Eluasemelaenud moodustasid Idviosa rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenu-
dest. Ka muude laenude areng mojutas monevorra rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
antud laenude aastase kasvumééra tildist alanemist 2011. aasta neljandas kvartalis ja 2012. aas-
ta jaanuaris. Muude laenude aastane kasvuméir langes vaadeldaval perioodil markimisvaarselt,
joudes 2012. aasta jaanuaris 1,1%ni, vorrelduna 2,3%ga 2011. aasta septembris. Tarbijakrediidi
aastane kasvumadr aga taastus pisut, ent jdi siiski negatiivseks, olles 2012. aasta jaanuaris —1,6%
(vorrelduna —1,9%ga 2011. aasta septembris).

Kui rdgkida rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele antud laenude mahu suhteliselt aeg-
lase kasvu pohjustest, siis 2012. aasta jaanuari pankade laenutegevuse uuringust ilmnes, et li-
saks laenustandardite karmistamisele toimus igat liiki krediidi ndudluses 2011. aasta neljandas
kvartalis uus langus. Kasvu- ja eluasemeturu viljavaadete halvenemine ja tarbijate kindlustunde
tuntav vdhenemine olid peamised tegurid, mis selgitavad eluasemelaenude ndudluse kahanemist,
samas kui kodumajapidamiste poolt kestvuskaupadele tehtud kulutuste kokkutdmbamine avaldas
parssivat moju tarbijakrediidile. Kokkuvdttes voib tarbijate kindlustunde mérgatav vihenemine
2011. aasta teisel poolel véljendada osaliselt kodumajapidamiste muret selle parast, millist mdju
avaldavad euroala riikide volakriisi stivenemine ja kdrgemad toormehinnad nende reaalsissetu-
lekutele. Mitme riigi suure vdla taustal vois see sundida kodumajapidamisi likkama eluaseme-
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investeeringuid ja suuri oste edasi. Tulevikku
vaadates prognoosivad pangad nii eluaseme-
laenude kui ka tarbimislacnude netondudluse
vihenemist 2012. aasta esimeses kvartalis.

Euroala kodumajapidamiste sektori bilansi
varade poolel véhenes finantsinvesteeringu-
te mahu aastakasv 2011. aasta teise kvartali
2,3%]It 2011. aasta kolmandas kvartalis 2,0%ni
(vt joonis 42), jatkates 2010. aasta keskpaigast
tdheldatud langustrendi. Languse taga vdib
olla peamiselt investeerimisfondide aktsiates-
se tehtud investeeringute negatiivsem panus.
See kajastab kodumajapidamiste jatkuvat vas-
tumeelsust riskantsete varade hoidmise suhtes
suurema majandusliku ja finantsturu ebakind-
luse tottu. Kindlustustehniliste reservide osa-
kaal kodumajapidamiste finantsinvesteeringute
kogumahu aastakasvus vdhenes samuti, ent jéi
vaadeldavas kvartalis siiski kindlalt positiiv-

Joonis 43. Kodumajapidamiste volg 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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Allikad: EKP ja Eurostat.

Mirkused. Kodumajapidamiste volg hdlmab koikide institut-
siooniliste sektorite, sealhulgas muu maailma viljastatud laene
kodumajapidamistele. Intressimaksed ei hdlma kodumajapida-
miste tasutavaid tiielikke finantseerimiskulusid, kuna need ei

sisalda finantsteenuste eest makstavaid tasusid. Viimase kvartali

seks. Sularaha ja hoiuste osakaal aga suure-  ndmed on osaliselt hinnangulised.

nes jark-jargult veelgi, saades tuge varasemate

omakapitaliinvesteeringute  likvideerimisest

selles ebakindlas keskkonnas. Samal ajal oli volavéartpaberite osakaal (v.a tuletisinstrumendid)
finantsinvesteeringute aastakasvus iisna muutumatu.

FINANTSSEISUND

Kodumajapidamiste vdla suhe nominaalsesse kasutatavasse kogutulusse oli 2011. aasta neljan-
das kvartalis hinnanguliselt 99,4% (vt joonis 43) — tildjoontes on see jdédnud samaks 2010. aasta
keskpaigast saadik. Samal ajal on kodumajapidamiste kasutatav tulu suurenenud taas tempos,
mis on vorreldav nende koguvdla kasvuga. Kodumajapidamiste sektori intressimaksete koormus
ei ole hinnanguliselt muutunud — 2011. aasta neljandas kvartalis oli see 2,3% kasutatavast tulust.
Enne seda suurenes see pisut kolme kvartali jooksul. Niisugune stabiliseerumine viitab kodu-
majapidamiste laenuvotu jitkuvale pidurdumisele ja intressiméddrade langusele. Kokkuvdttes on
kodumajapidamiste intressimaksete koormus enneolematult viike. Kodumajapidamiste vdla suhe
SKPsse on vaadeldavas kvartalis hinnanguliselt mdnevorra vihenenud, olles 65,2%, vorrelduna
65,6%ga eelmises kvartalis.
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3. HINNAD JA KULUD

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala aastane UTHI-inflatsioon 2012. aasta veebruaris 2,7%,
mis on jaanuari 2,6% tasemest pisut kbrgem. Asjase energiahindade tousu ja hiljuti teatatud kaud-
sete maksude tdstmise tottu peaks inflatsioonimdidr jddma 2012. aastal iile 2%. Toorme praeguste
Sfutuurihindade pohjal eeldatakse, et 2013. aasta alguses langeb inflatsiooni aastamdidr taas alla-
poole 2% piiri. Kaugemas tulevikus peaks hinnasurve euroala tagasihoidliku majanduskasvu ja
hdéisti kinnistunud inflatsiooniootuste tingimustes jddma viikeseks. Eurosiisteemi ekspertide 2012.
aasta mdrtsi makromajanduslikus ettevaates euroala kohta prognoositakse, et UTHI-inflatsioon
Jjéicib 2012. aastal vahemikku 2,1-2,7% ja piisib 2013. aastal 0,9-2,3% piires. Prognoositud UTHI-
inflatsiooni ohustavad riskid jécdvad lihiaastail arvatavasti siiski iildiselt tasakaalustatuks, kuid oo-
datust korgem naftahind ja kaudsete maksude suurenemine véivad lédhiajal pohjustada tousuriske.
Majandusaktiivsuse oodatust tagasihoidlikuma arengu tottu jddvad aga ka langusriskid piisima.

3.1. TARBIJAHINNAD

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala aastane UTHI-inflatsioon 2012. aasta jaanuarikui-
se 2,6% tasemega vorreldes 2012. aasta veebruaris pisut kdrgem, kiitindides 2,7%ni (vt tabel 7).
Alates 2010. aasta 1dpust on aastane inflatsiooniméér olnud kindlalt iile 2%. Selle pdhipdhjuseks on
tileilmsete toormehindade tdusust tingitud energia- ja toiduainehindade jouline kallinemine. Mdnes
euroala riigis soodustas koguinflatsiooni kiirenemist ka kaudsete maksude ja reguleeritud hindade
kasv. Taustinfos 6 antakse Eurostati piisiva maksemiziraga UTHI kuuandmete toel iilevaade kaud-
sete maksude hiljutiste muutuste majust euroala ja iiksikriikide UTHI-le.

Tabel 7. Hindade areng

(aastamuutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2010 2011 2011 2011 2011 2011 2012 2012
sept okt nov dets jaan veebr
UTHI ja selle komponendid
Uldindeks' 1,6 2,7 3,0 3,0 3,0 2,7 2,6 2,7
Energia 7.4 11,9 12,4 12,4 12,3 9,7 9,2
Too6tlemata toiduained 1,3 1,8 1,4 1,8 1,9 1,6 1,6
To6deldud toiduained 0,9 33 4,0 43 43 4,1 4,1
Toostuskaubad, v.a energia 0,5 0,8 1,2 1,3 1,3 1,2 0,9
Teenused 1,4 1,8 1,9 1,8 1,9 1,9 1,9
Muud hinnaniitajad
Toostustoodangu tootjahinnad 2,9 5,9 5,8 5,5 5,4 43 3,7 .
Naftahind (EUR/barrel) 60,7 79,7 79,8 78,9 81,4 81,7 86,2 89,7
Toorme (v.a energia) hinnad 44,6 12,2 1,5 1,6 -1,9 -6,7 -4,6 -7,5

Allikad: Eurostat, EKP ja Thomson Reutersi andmetel pShinevad EKP arvutused.
! UTHI-inflatsioon veebruaris 2012 on Eurostati kiirhinnang.

Taustinfo 6

KAUDSETE MAKSUDE HILJUTISTE MUUTUSTE MOJU UTHI-LE

Kaudsed maksud moodustavad osa 1dplikest tarbijahindadest, seepérast pdhjustab niiteks kai-
bemaksumaira tdus UTHI-inflatsiooni kiirenemise. Mitmes euroala riigis praegu rakendatavad
vajalikud eelarve konsolideerimismeetmed on tinginud selle, et kaudsed maksud on méjutanud
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Joonis A. Kaudsete maksude muutuste
mehaaniline méju' euroala aastasele UTHI-

tuntavalt 2011. aasta inflatsiooni. Siinses taust-
infos vaadeldakse kaudsete maksude moju inf- |/ iE e L
latsioonile nii kogu euroalal kui ka erinevates

riikides. Analiitisiks _1_<asutat§kse Eurostati pii- - le‘zg;a
siva maksuméddraga UTHI (UTHI-PM) igakui- e to6stuskaubad, v.a energia
seid andmeid.! messn t0it (sh alkohol ja tubakas)
mess teenused
.. ) . . 0.6 0,6
UTHI-PMi andmed niitavad, milline oleks ‘ ‘
UTHI areng olnud siis, kui maksumérad olek- 05 05
sid jadnud muutumata. Samuti eeldatakse, et 0.4 0.4
koik muutused kanduvad tarbijahindadele iile 03
tdiel méédral ja kohe.> Seda eeldust arvestades 02 A |||“|||||
voib kaudsete maksude muutuste eeldatavat W
mehaanilist mdju vaadelda kui tegeliku ot- ’ | "“I"""
sese mdju tdendolist iilempiiri. Tavaliselt on %0 ==
see moju vidiksem, sdltudes mitmest tsiiklili- ~ -0.1
susega ja hindu kujundavate ettevotete kon-  , | — |
kurentsiga seotud tegurist. Kaudsete maksu- 2006 2007 2008 2009 2010 2011

de muutuste mehaaniline tdususurve iildise  Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

UTHI-inﬂatsiooni cratrleseis ol 2001, e l/a t::;:matud aastase UTHI ja UTHI-PMi inflatsioonimézrade
tal euroala riikides keskmiselt 0,25 protsendi-

punkti, mis on pisut kdrgem kui 2010. aastal Joonis B. Kaudsete maksude muutuste

(vt joonis A). mehaaniline moju' euroala ja euroala riikide

aastasele UTHI-inflatsioonimairale

Euroala kui terviku néitajates on ndha mdoju — keskmine maju 2010, aastal

erinevusi nii UTHI komponentide kui ka s keskmine moju 2011. aastal
konkreetsete curoala riikide kaupa. Niiteks 35 35
2007. aasta jouline ja silmatorkav inflatsiooni 20 10
kiirenemine oli peaaegu tdielikult tingitud kai- | '
bemaksu tildisest tdusust Saksamaal. Seevastu 25 25
200?. aasta keskpaigast 2.010. aa.lsta k.eskpal- 20 | | 20
gani tiheldatud aeglustumise pdhjus oli teatud
teenuste kaibemaksumiirade alandamine mo- 1 1,3
nes euroala riigis, mille taga oli osaliselt toidu- 1.0 10
ainete komponenti kuuluva energia- ja tubaka- |
< . L 05 i — 05
maksude tdus teistes riikides. || I II | | |
0.0 1w i I 1. "—I'—';I-——.-—-l——'l- 0,0
Kui vorrelda varasemate aastatega, siis 2010.
ja 2011. aastal oli euroala kui terviku UTHI- 1234567891011121314151617
inflatsioonile avalduv mdju enamikus riiki IBE SES - 9LU - 13PT 17 euroala
N stoontle av du ou e . Els ) qes 2DE  6FR  10MT 14SI
tthesugune, kui vilja arvata moni tiksik riik, 3EE  7IT 1INL 15SK
kus see oli ulatuslikum. Mdlemal aastal oli 4GR 8CY 12AT 16FI
mehaaniline mdju suurim Kreekas — 2010.  Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
. .. Miirkus. Tirimaa kohta UTHI-PMi andmed puuduvad.
aastal 3,3 pI'Otsendlpunktl ja 2011. aastal 2,0 ! Arvutatud aastase UTHI ja UTHI-PMi inflatsioonimiirade
vahena.

protsendipunkti. M3ju oli mirkimisvddrne ka

1 Vt2011. aasta mértsi kuubiilletini taustinfo ,,Euroala UTHI-inflatsioonile avalduva kaudsete maksude mdju hindamine”.
2 Lisateavet UTHI-PMi koostamise ja tdlgendamise ohtude kohta voib leida 2009. aasta novembri kuubiilletdzni taustinfost
.New statistical series measuring the impact of indirect taxes on HICP inflation”.
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Portugalis, Slovakkias, Hispaanias ja Itaalias. Kuigi Itaalias hakkas kdibemaksutdus kehtima
alles 2011. aasta septembrist, toi see kaasa 0,2protsendipunktise mehaanilise mdju kogu 2011.

aastale (vt joonis B).

Mitu riiki, sealhulgas lirimaa, Kiipros, Itaalia, Prantsusmaa ja Portugal, on kdibemaksu ker-
gitanud voi sellekohasest plaanist teatanud. Selle mdju avaldub 2012. aastal, tuues kaasa
inflatsiooniméérade tousu (vt taustinfo 10 ,,EKP ekspertide makromajanduslik ettevaade

euroala kohta™).

2011. aasta septembris ulatus aastane UTHI-
inflatsioon 3,0%ni ning jii selle nditaja juurde
jérgmised kolm kuud, langedes seejdrel det-
sembris. Selle pdhjuseks oli energiahindade
inflatsioon, mis kajastas aastataguste hinnatdu-
sudega seotud baasefekti.

2012. aasta jaanuaris — viimasel kuul, mille koh-
ta on kéttesaadavad ametlikud komponentide
andmed — oli UTHI energiakomponendi aasta-
kasvu miir 9,2%, s.t madalam kui 2011. aasta
detsembri 9,7%. Sellele eelnenud 12 jérjestikuse
kuu viltel sai energiahindade aastakasvu modta
kahekohalise néitajaga — see oli tingitud peami-
selt toornafta hinnatdusust 2011. aasta alguses
ja euro kallinemisest USA dollari suhtes. 2012.
aasta algusest on naftahind eurodes veelgi tdus-
nud ja barreli hind oli veebruaris keskmiselt iile
90 euro. See on aga pohjustanud naftaga kdige
tihedamalt seotud UTHI alakomponentide —
mootorikiituse ja kiittedli — hinnatdusu. Teiste
peamiste energia alakomponentide, nagu gaasi
ja elektri hinnad reageerivad naftahinnale tava-
liselt viitajaga.

Kui vaadelda toiduainete rahvusvaheliste toor-
mehindade muutusi, siis UTHI toiduainete
komponendi aastakasv kiirenes 2011. aastal
pidevalt, iiletades alates septembrist 3% ta-
seme. Siiski nditavad Euroopa Liidu siseturu
hiljutised toiduainete toormehindade muu-
tused, et toiduainehindade Soki vahetu mdju
aasta 1dpus vihenes. Sellest hoolimata tekitab
mdju edasikandumine toiduainete tootmisahe-
las liihiajalises plaanis jatkuvalt tdususurvet.
Toiduainehindade inflatsiooni hoogustumist oli
2011. aastal eriti selgelt ndha t66deldud toidu-

Joonis 44. UTHI-inflatsiooni jaotus:

peamised komponendid

(aastamuutus protsentides; kuuandmed)
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m

ainete komponendis (v.a tubakas). Selle pdhjuseks olid toormemahukad kaubad, nagu piimatoo-
ted, toidudlid ja rasv ning eelkdige kohv ja tee.

Aastane UTHI-inflatsioon (v.a toiduained ja energia, mis moodustavad ligikaudu 30% UTHI
korvist) langes 2011. aasta septembrist kuni detsembrini piisinud 1,6% tasemelt 2012. aas-
ta jaanuaris 1,5%ni. UTHI-inflatsiooni (v.a toiduained ja energia) kujundavad eelkdige euro-
alasisesed tegurid, nagu palgad, kasumi hinnalisa ja kaudsed maksud ning see koosneb kahest
pohikirjest: toostuskaupadest (v.a energia) ja teenustest. Nende kahe komponendi areng on
olnud viga erinev.

2011. aastal jatkus 2010. aasta teises kvartalis alanud toostuskaupade (v.a energia) inflatsiooni kii-
renemine, mis oli tingitud vahetuskursi varasema odavnemise ja toormehindade kallinemise mdju
iilekandumisest ning kaudsete maksude tousust. Pérast aasta alguses téheldatud suurt volatiilsust oli
toostuskaupade (v.a energia) inflatsioon 2011. aasta paari viimase kuu viltel umbes 1,2%. Selline
volatiilsus oli seotud vastu voetud méddrusega, millega kehtestati uued standardid, mis hdlmasid
hooajatoodete kisitlemist UTHIs ja mis avaldasid suurt mdju poolkestvuskaupade alakomponen-
dile (riietus, tekstiil, raamatud jne). Ulejasnud kaks toostuskaupade (v.a energia) alakomponenti —
kestvuskaubad (autod, moobel, elektroonikaseadmed jne) ja kulukaubad (vee tarbimine, ravimid,
ajalehed jne) — pisisid stabiilsemad. 2012. aasta jaanuaris langes to6stuskaupade (v.a energia) hin-
dade aastakasvumair 0,9%ni.

Teenuste hindade inflatsioon hoogustus 2011. aasta esimestel kuudel méargatavalt, kdikudes seeja-
rel aprillist alates 1,9% ldhedal. Stabiliseerumine oli omane kdikidele peamistele teenindussektori
alakomponentidele (v.a sideteenused), mille puhul vdis tdheldada aastakasvumaéira suurt langust.
2012. aasta jaanuaris oli teenuste hindade inflatsioon kolmandat kuud jérjest 1,9%. Transpordi-,
sideteenuste, vaba aja ja isikuteenuste aastakasvu aeglustumist tasakaalustas eluasemeteenuste ja
mitmesuguste muude teenuste aastakasvumédra tous viimase kolme kuu viltel.

Joonis 45. Toostustoodangu tootjahindade

3.2. TOOSTUSTOODANGU TOOTJAHINNAD jaotus

. . .. aastamuutus protsentides; kunandmed
2009. aasta suve madalseisust kuni viimase P )
= kogu t0stus, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel)
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kasvanud. Peamiselt on seda mdjutanud iile- ==== kapitalikaubad (vasakpoolsel teljel)
: : ~ _ tarbekaubad (vasakpoolsel teljel)
ilmselt suurepenud toorainendudlus. .Seue tw- energia (parempoolsel teliel)
lemuseks oli toostustoodangu tootjahindade
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inflatsiooni kiirenemine 2010. aasta 1dpus ja ¢ 20
2011. aasta esimesel poolel. Jirgnes tootjahin- . s
dade aastakasvu langus, mille taga oli peamiselt A o
toormehinna kdikumine (vt tabel 7 ja joonis

45). Toostustoodangu tootjahindade (v.a ehitus) : °
inflatsioonimédr langes 2011. aasta detsembri 0 f = 0
4,3%ga vorreldes 2012. aasta jaanuaris 3,7%le. 2 x\/ '5
Energiakomponent méngis selles languses vé- - \ ‘ 10
hetdhtsat rolli, sest selle negatiivset baasefekti 6 v 15
tasakaalustas osaliselt tootjahindade mérgatav - v i
tdus kuises arvestuses. Samal ajavahemikul ala- 10 a2
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nes toostustoodangu tootjahindade (v.a ehitus ja

Ly . e Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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Tootmisahela hilisemaid etappe vaadeldes
ilmneb, et tarbekaupade tootjahindade inflat-
sioon langes 2012. aasta jaanuaris veidi, jou-
des 3,0%ni. Samas kuus kahanes toiduainete
hindade aastakasv 3,9%ni. Jargmistel kuudel
oodatakse peamiselt ELi toidutoormehindade
hiljutise jarsu odavnemise tdttu edasist langust.
Tarbekaupade (v.a toiduained) komponendi
aastakasv, mis eelneb UTHI toostuskaupade
(v.a energia) komponendi muutustele, langes
jaanuaris 1,4%ni. See oli esimene langus pérast
enam kui kahte aastat, kusjuures viimased kaks
kuud piisis kasvumadér kdigi aegade kdrgeimal
1,7% tasemel. See langus ja impordihinna inf-
latsioon annavad mirku sellest, et tarbijahinna
inflatsiooni tdususurve on leevenemas.

Toostustoodangu miitigihinna kiisitlusandmed,
mis kajastavad tootjahinna indeksi muutusi,
jéid tldjoontes samaks ja piisisid 2012. veeb-
ruaris pikaajaliste keskmiste ldhedal. Euroopa
Komisjoni uuringuandmed miitigihinna ootuste

Loonis 46. Tootmissisendi ja toodangu

indade kiisitlused

(hajuvusindeksid; kuuandmed)
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Allikas: Markit.
Mirkus. 50 punkti iiletav indeks viitab hinnatdusule, 50 punktist
allapoole jidv viirtus niitab hindade langust.

kohta viitavad muutustele tarbe- ja kapitalikaupade toostuses, sest vahekaupade miiiigihinna oo-
tused on taas paranemas. Ostujuhtide indeksi pohjal ilmneb, et to6tleva toostuse sektori toodangu-
hinna indeks tdusis jaanuari 50,7-It veebruaris 51,0ni, tootmissisendi hinnaindeks kerkis aga pérast
hiljutist toormehindade kallinemist ja euro odavnemist samadel kuudel 52,8-1t 58,5ni.

3.3. TOOJOUKULUDE NAITAJAD

Téanu tooturutingimuste paranemisele 2011. aasta esimesel poolel hakkasid euroala to6joukulude
niitajad tasapisi tdusma (vt tabel 8 ja joonis 47). Virskeimad palgakasvuandmed viitavad siiski

mdningasele stabiliseerumisele.

To66joutury muutused reageerivad SKP kasvu muutustele tavaliselt viivitusega. 2008.—2009. aas-
ta tileilmse majanduslanguse alguses oli euroala to6turg aga iisna stabiilne — selle pdhjuseks oli

Tabel 8. Toojoukulu naitajad

(aastamuutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2010 2011 2010 2011 2011 2011 2011
1V kv Tkv I kv 11T kv 1V kv
Kollektiivlepinguga médratud palgad 1,7 2,0 1,6 2,0 1,9 2,1 2,0
Tunnl kohta arvestatava to6joukulu 1.6 17 25 32 27
indeks
Hiivitis to6taja kohta 1,6 1,6 2,4 2,5 2,4
Memokirjed:
Tooviljakus 2,4 1,9 2,1 1,2 1,0
T66j6u erikulud -0,8 -0,3 0,3 1,2 1,3
Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused.
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Joonis 47. Valikulised té6ojoukulude niditajad Joonis 48. Toojoukulu areng
majandussektorite loikes

(aastamuutus protsentides; kvartaliandmed) (aastamuutus protsentides; kvartaliandmed)
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«eeee Kkollektiivlepinguga madratud palgad ««+++ hiivitis tootaja kohta ehitussektoris
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7 ,.Euroala to6turu kohanemine” analiiiisitakse
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Euroala kollektiivlepingutega mairatud palgad —
ainuke 2011. .aagta neljanda. kvartali kobta ole- 2 i S e i e e <
mas oleva niitaja — kasvasid detsembris aasta

arvestuses 1,9%, vorrelduna novembri 2,0%ga.
See kinnitas, et kuni 2011. aasta septembrini ta-
heldatud hoogsam kasv aeglustus aasta viimasel paaril kuul. 2011. aastal tervikuna kasvasid kollek-
tiivlepinguga madratud palgad 2010. aasta 1,7%ga vorreldes 2,0% vorra. Selle nditaja — mis kajas-

EUROALA TOOTURU KOHANEMINE

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Selles taustinfos kasitletakse toohdivet, toopuudust ja palga arengut analiitisides seda, kuidas euro-
ala tooturg on finantskriisi algusest saadik kohanenud.! Uldjuhul on toodangu kasv ja téoturg oma-
vahel suhteliselt tihedalt seotud, ent 2008.-2009. aasta majanduslangus on seda suhet euroalal mé-

! Uksikasjalikum analiiiis euroala tooturgude arengust kuni 2010. aasta esimese kvartalini on esitatud EKP 2010. aasta juuli
kuubiilletaéni artiklis ,,Labour market adjustments to the recession in the euro area”.
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nevorra paigast nihutanud. Surutise alguses pidas t66hdive enamikus euroala riikides {isna histi
vastu, eeskitt tootundide arvu jarsu vihenemise ja eeldatavasti to6tajate hoidmise poliitika tottu.
Majanduslanguse raskus ja pikaajalisus tingis aga 15puks siiski toohdive vihenemise ja toopuuduse
jarsu suurenemise. Jargnenud taastumisetapis on toohdive kasv osaliselt tdnu tootajate hoidmise
poliitikale veidi kiirenenud, aga t66puudus on endiselt suur. Palku on monevdrra kohandatud, kuigi
see ndib pigem olevat tingitud palkade muutuva komponendi (s.t preemiate, iiletunnit66 tasude
jms) joulisemast vihendamisest kui kollektiivlepinguga madratud palkade alandamisest. Uldiselt
ndib tooturu hiljutine areng euroalal olevat jélle sarnane varasemate aegade arenguga. Siiski on
tooturg euroala riikides védga erineval viisil kohanenud — lahknevusi esineb nii todturu paindlik-
kuses kui ka struktuurireformide elluviimisel tehtud edusammudes. Palgakasvu aeglustumine ja
tooturu paindlikkust suurendavad meetmed on toohdive turgutamiseks hiddavajalikud, eriti euroala
suure toopuudusega riikides.

Tooturg kohaneb tavaliselt SKP kasvu muutustega

Kui kogundudlus majanduses véheneb, korrigeerivad ettevotted tavaliselt kdigepealt tootmist, see-
jarel tootundide arvu ja alles siis t66jou hulka. Sellel, miks ettevdtted kohe pérast tootmistaseme
alanemist t66tundide arvu ei korrigeeri, vib olla mitu pdhjust. Arvatavasti peavad nad ndudluse
vihenemist esialgu ajutiseks ndhtuseks. Samuti ldheb aega, et teha plaane, kuidas olemasolevatele
tootajatele uues olukorras rakendust leida. Kui aga on selge, et alanud on majanduslangus, hakka-
vad ettevdtted tootundide arvu kohandama. Seda tehakse tavaliselt t66jou hulka muutmata, nii et
viheneb vaid tootundide keskmine arv. Alles kdige viimase abinduna kérbivad ettevdtted tootajate
arvu, et viiksema ndudlusega toime tulla. Uldiselt kohaneb euroala t6ohdive tootmismuutustega
tthe-kahe kvartali pérast, ehkki to6tajate hoidmine vdib tekitada ka hilisema reaktsiooni sdltuvalt
sellest, millisena ndevad todandjad languse olemust ja kestust ning kas neil on vaja kvalifitseeritud
t60joudu enda juures hoida.

Tooturu kohanemine pérast 2008.—2009. aasta majanduslangust

2008.—2009. aasta majandussurutise alguses oli t66hdive enamikus euroala riikides iisna stabiil-
ne. Selle pdhipohjuseks oli todtundide arvu jouline korrigeerimine.? Ent majanduslanguse rasku-
se ja pikaajalisuse tottu hakkas t66hdive 16puks vihenema ja toopuudus méirgatavalt suurenema.’
Joonistel A ja B on kujutatud to6turu kohanemist to6tuse ja t66hdive muutuste néol alates 1996.
aastast. Kohe majanduslanguse alguses hakkas suhe to6turu arengu ja majandusaktiivsuse vahel
tavapirasest arengusuundumusest erinema.* Eeskitt ilmnes see tdigas, et SKP vihenes jérsult, kuid
toopuudus (to6hdive) ei suurenenud (vahenenud) sellisel méadral, kui oleks vdinud seniste seadus-
pérasuste pdhjal eeldada. See tdhendab, et hakati rakendama todtajate hoidmise poliitikat. Viimase
aja suundumuste pdhjal vdib aga 6elda, et nende kahe niitaja suhe on taas selline nagu varasematel
aegadel.

Sellistele tootajate hoidmise perioodidele nagu hiljutise majanduslanguse ajal vdib jargneda majan-
duskasvu periood, mil to6hoive ei suurene. Taolist ndhtust nimetatakse sageli majanduskasvuks voi
majanduse taastumiseks ilma uute téokohtade loomiseta (ingl jobless growth voi jobless recovery).

2 Et ohjata majanduslanguse mdju toohdivele, kasutati paindlikku tddaja korraldust soodustavaid meetmeid, eeskitt lihendatud
tooaega.

Euroala riigiti esines markimisvéarseid erinevusi. Naiteks Saksamaal toopuudus kriisi ajal hoopis vihenes — osaliselt olid selle
pohjuseks varasemad tooturureformid, nt Hartzi reformid.

Seda kasitleti ka EKP 2011. aasta juuni kuubiilletddni taustinfos ,,Tagasi Okuni seaduse juurde? Hiljutised muutused euroala
kogutoodangus ja tootuses™.
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Joonis A. SKP kasv ja toopuudus

Joonis B. SKP kasv ja toohoive

(aastakasv; protsendipunktides)

x-telg: SKP kasv
y-telg: tootuse mééra aastane muutus
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkus. Andmed hdlmavad ajavahemikku 1996. aasta esimesest
kvartalist kuni 2011. aasta kolmanda kvartalini.

Ettevdtte otsust uute todtajate varbamisega 0o-
data voib selgitada alakasutatud ressurssidega,
mida on voimalik ndudluse taassuurenemisel
rakendada. Seega on teatavalt méiral tootajate
hoidmine ja majanduskasv ilma uute tookohta-
de loomiseta majandustsiikli véltel normaalsed.
See voib osaliselt selgitada hiljutisi muutusi eu-
roalal, kus t66hdive kasv jai SKP tdusule poor-
dumisest hoolimata iisna tagasihoidlikuks (vt
joonis C).

Euroala palgamuutused

Euroalal on palgakasv 2008.-2009. aasta ma-
janduslanguse tottu aeglustunud. Raske ma-
jandussurutise ja sellega kaasneva toopuuduse
tousu tdttu vdhenesid tootaja kohta makstavad
hiivitised 2009. aastal markimisvéarselt — uu-
ritud valimis langesid need vihem kui aastaga
korgeimalt tasemelt madalaimale (vt joonis D).
Ka kollektiivlepinguga médratud palkade kasv
rauges majanduslanguse jérel, kuid tundub,
et t66turu ndrkus hakkas selles aeglustumises
kajastuma alles alles 2009. aasta 1dpus. Seega

(aastakasv)

x-telg: SKP kasv
y-telg: toohoive kasv
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkus. Andmed hdlmavad ajavahemikku 1996. aasta esimesest
kvartalist kuni 2011. aasta kolmanda kvartalini.

Joonis C. Toohoive ja SKP

(mln inimest; indeks IT kv 2008 = 100)

= t50hdive (vasakpoolsel teljel)

----- SKP (parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Mirkus. Viimased andmed périnevad 2011. aasta kolmandast
kvartalist. Varjutatud ala hdlmab ajavahemikku, mil SKP kasv
suurenes ja toohdive vihenes (s.t majanduskasv tookohtade
loomiseta).

néib, et palkade muutuv komponent (s.t preemiad, iiletunnit66 tasud jms) kohanes tédturu loi-
dusega kiiremini kui kollektiivlepingutega miiratav osa. Uldiselt tundub, et suhe to5puuduse ja
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Joonis D. Hiivitis tootaja kohta ja toopuudus Joonis E. Kollektiivlepinguga maaratud

palgad ja tootus

(protsentides; aastakasv) (protsendid; aastakasv)
x-telg: tootuse maar X-telg: tootuse madr
y-telg: hiivitis tootaja kohta y-telg: kollektiivlepinguga maaratud palgad
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkus. Andmed hdlmavad ajavahemikku 1996. aasta esimesest Mirkus. Andmed hdlmavad ajavahemikku 1996. aasta esimesest
kvartalist kuni 2011. aasta kolmanda kvartalini. kvartalist kuni 2011. aasta kolmanda kvartalini.

kollektiivlepinguga médératud palkade vahel on norgem kui to6puuduse ja tootaja kohta maksta-
vate huivitiste vahel. Seda néitab ka Phillipsi kdveraga hinnatud suhe joonistel D ja E.

2011. aasta virskeimate andmete pohjal kaldus tootaja kohta makstavate hiivitiste areng tavapa-
rasest suundumusest mdnevorra kdrvale (vt joonis D). Nimelt suurenesid to6taja kohta makstavad
hiivitised vaatamata tooturu jétkuvale loidusele ja silmatorkavale téopuudusele. 2011. aastal pal-
kade kasvutempo suurenes, joudes pikaajalisest keskmisest pisut kdrgemale. Seevastu kollektiiv-
lepinguga méiratud palgad jdid pikaajalisest keskmisest madalamaks.

Ehkki palgadiinaamikat mdjutab suurel mééral t6taja kohta to6tatud tundide korrigeerimine, voib
tooturu soikujadmisest hoolimata 2011. aastal tiheldatud jarsk muutus tootaja kohta makstavates
hiivitistes olla tingitud ka euroala hindade arengust. Mones riigis on korged toidu- ja energiahinnad
ning maksutdusud tekitanud inflatsioonisurve. Mitmes euroala riigis on palgad seotud varasema-
te inflatsioonimuutustega ja see voib takistada palkade korrigeerimist, kui to6turu hoog raugeb.
Jooniselt F ilmneb, et to6taja kohta makstavate hiivitiste ja UTHI areng on euroalal sarnane ning et
hiljutised palgakasvu muutused on iildjoontes kooskdlas varasemate néitajatega. See suhe on posi-
titvne, mis tdhendab, et korgemad palgad on seotud kdrgemate hindadega ja vastupidi.

Kokkuvotteks selgub taustinfost, et 2008.—2009. aasta majanduslangus pdhjustas moningaid kor-
valekaldeid euroala t66turu arengu ja majandusaktiivsuse tavapdraselt tugevast omavahelisest suh-
test. Virskeimad andmed niitavad siiski, et see suhe on taas normaliseerunud, sest euroala ma-
janduskasvu aeglustumine on viinud to6turutingimuste halvenemiseni. Siinses taustinfos analiiiisiti
tooturu kohanemist iiksnes euroalal tervikuna, ehkki riigiti on see olnud vdga varieeruv, kajasta-
des erinevusi to6turu paindlikkuses ja institutsionaalsetes kokkulepetes ning struktuurireformide
elluviimisel saavutatud edus. Uldiselt on téotuse mir olnud kdrgem nendes euroala riikides, kus
t6ojoukulud on pikka aega suhteliselt kiiresti kasvanud (vt joonis G). Seetdttu on to6puuduse véi-
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Joonis F. Tootaja kohta makstav hiivitis ja
UTHI

Joonis G. Toojou erikulud ja toopuuduse
maar valitud riikides

(aastakasv) (protsendid; aastakasv)
x-telg: UTHI x-telg: toopuuduse maar
y-telg: hiivitis to6taja kohta y-telg: t66jou erikulude keskmine muutus
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkus. Andmed hdlmavad ajavahemikku 1996. aasta esimesest
kvartalist kuni 2011. aasta kolmanda kvartalini.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkus. T6gjou erikulude keskmine muutus holmab koikide
riikide puhul ajavahemikku 2001. aastast kuni 2011. aasta

kolmanda kvartalini. Andmed to6puuduse mdédra kohta
périnevad 2011. aasta neljandast kvartalist (Kreeka ja Itaalia
puhul 2011. aasta kolmandast kvartalist).

hendamisel nendes riikides kdige enam kasu palgakasvu aeglustumisest ja to6turu paindlikkusest,
eriti praegu, mil lithiajaliste néitajate pohjal voib arvata, et todturutingimused halvenevad veelgi.
Seetdttu on toohodive toetamiseks viga oluline, et palgakasv oleks moddukas.

tab eelnevalt kollektiivlepingutega médratud palkade pohikomponenti — jarkjérguline suurenemine
voib viidata hilinenud mojule, mida avaldas todturutingimuste parandamise lepinguline sétestami-
ne, mis parandas todtajate ldbirddkimispositsiooni. Oma mdju vdis avaldada ka 2010. aasta 1dpus
alanud inflatsiooni kiirenemine.

Stabiliseerumise mérke vdis ndha ka teistes palganditajates. Tootaja kohta makstav hiivitis kasvas
2011. aasta kolmandas kvartalis aastases arvestuses 2,4%, plsides eelneva kahe kvartaliga vorrel-
des peaaegu muutumatuna (vt joonis 47). Samal ajal suurenes t66jou erikulude kasv veelgi, ulatu-
des aasta arvestuses 1,3%ni (teises kvartalis 1,2%). See oli eeskitt tingitud toodangumahu kasvu
aeglustumisele jargnenud langusest tooviljakuse aastakasvus, mis see kukkus teise kvartali 1,2%lt
kolmandas kvartalis 1,0%]le. Tunni kohta arvestatava todjoukulu aastakasv aeglustus, alanedes kol-
mandas kvartalis 2,7%ni, vorrelduna eelmise kvartali 3,2%ga. Selle pdhjuseks olid eelkdige muu-
tused toostussektoris, sest ehitus- ja turuteenuste sektoris oli langus vihem mérgatav (vt joonis 48).
Uldjoontes kasvasid palgavilised kulud euroalal tunni kohta arvestatava togjoukulu palgakompo-
nendist kiiremini.
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3.4, ETTEVOTETE KASUMITE MUUTUSED

2011. aasta kolmandas kvartalis langes ecttevdtete kasumikasv (mdddetuna tegevuse koguiilejaa-
gina) pdrast esimese ja teise kvartali keskmiselt umbes 3,5% taset aastases arvestuses 2,0%ni (vt
joonis 49). Niisugune tihelepanuviirne aeglustumine kajastab SKP aastakasvu raugemist ja eeskatt
véiksemat kasumi kasvu iihiku kohta (marginaal toodanguiihiku kohta), mis on seotud tootlikkuse
kasvu mirkimisvédrse kahanemisega. Kasumid olid endiselt umbes 2% oma tipptasemest allpool.
See tipptase saavutati enne 2008.—2009. aasta majanduslangust, mille kestel langes kasum umbes
11%.

Suurtest majandussektoritest langes turuteenuste sektori ettevotete kasumikasv 201 1. aasta kolman-
das kvartalis aasta arvestuses 0,7%ni, jaddes oma eelmise kahe kvartali keskmisest 2,2% tasemest
allapoole. Seevastu toostussektoris (v.a ehitus) oli ettevotete kasumikasv 8,7%, s.t eelmise kahe
kvartali kasvuga samavédrne (vt joonis 50). Kvartali arvestuses kasvas ettevotete kasumikasv turu-
teenuste sektoris mdnevdrra, kuid néitas joulisemat tdusu toostussektoris.

3.5. INFLATSIOONIVALJAVAADE

Asjase energiahindade tdusu ja hiljuti teatatud kaudsete maksude tdstmise tottu peaks inflatsioon
jadma 2012. aastal tile 2%. Toorme praeguste futuurihindade pohjal eeldatakse, et 2013. aasta al-
guses langeb inflatsiooni aastamadr taas allapoole 2% piiri. Kaugemas tulevikus peaks hinnasurve
euroala tagasihoidliku majanduskasvu ja histi kinnistunud pikaajaliste inflatsiooniootuste tingimus-
tes jadma véikeseks.

Lahemalt vaadates ilmneb, et inflatsiooni lithiajalised viljavaated sdltuvad suurel méairal naftahin-
nast. Selle hiljutine tdus on osaliselt seotud pingetega, mis kaasnevad Euroopa Liidu kavandatava

Joonis 49. Euroala kasumikasvu jaotus Joonis 50. Euroala kasumi areng peamistes
toodanguks ja kasumiks toodanguiihiku majandusharudes
kohta
(aastamuutus protsentides; kvartaliandmed) (aastamuutus protsentides; kvartaliandmed)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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embargoga Iraani naftaimpordile. Hoolimata naftahinna (ja naftafutuuride hindade) hiljutisest hiip-
pest prognoositakse siiski, et UTHI energiakomponendi aastakasv aeglustub lihikuudel baasefekti
mdjul.! Ent see, kui palju on kdnealust baasefekti selle komponendi arengus tulevikus tegelikult
niha, sdltub sellest, mil méiral realiseeruvad praegu naftafutuuride hinnaga seotud ootused (s.t kas
toornafta hind langeb veidi voi vihemalt ei tduse enam suurel mééral).

Arvestades kehtivaid toidutoorme futuuride hindasid, eeldatakse, et toiduainete hindade aastakasv
saavutab oma tipptaseme 2012. aasta esimesel poolel ja hakkab seejdrel negatiivse baasefekti tottu
langema. Samas timbritseb toormehindade viljavaadet suur ebakindlus. Lisaks soltub kdrgemate
toormehindade moju tilekandumise ulatus tarbijate ndudluse suurusest ning tootjate ja jaemtiijate
kditumisest. Viimased vdivad reageerida hinnamuutustele oma kasumimarginaali kohandamisega.

Kittesaadavad toostuskaupade (v.a energia) inflatsiooni ettevaatavad néitajad — nagu tarbekaupa-
de (v.a toiduained ja tubakas) impordi- ja tootjahindade areng — viitavad sellele, et kaupade (v.a
toostuskaupade) inflatsioon ldhikuudel ei aeglustu. Eeskétt vdib toodangukasvu ja ndudluse langust
tasakaalustada kaudsete maksude tdusust tulenev tdususurve.

Lisaks on teenuste hindade inflatsioon eclolevatel kuudel eeldatavasti laias laastus stabiilne ja piisib
praegusel tasemel, kajastades sisendudluse mdddukat muutumist ja véiga viikest palgasurvet.

To6joukulude virskeimad niitajad osutavad sellele, et sisemaine hinnasurve on stabiliseerunud.
To6joukulude surve jadb keskmise aja jooksul tagasihoidlikuks, sest kasvuvéljavaated on tisna keh-
vad ja tooturg jatkuvalt nork. Ettevotete kasumikasv aeglustub eeldatavasti veelgi — seda on méarga-
ta majandusaktiivsuse kasvu tagasihoidlikust viljavaatest ja tootlikkuse vaoshoitud arengust.

Eurostisteemi ekspertide 2012. aasta martsi makromajanduslikus ettevaates euroala kohta prognoo-
sitakse, et UTHI-inflatsioon jaab 2012. aastal vahemikku 2,1-2,7% ja ptisib 2013. aastal 0,9-2,3%
piires. Vorreldes 2011. aasta detsembri ettevaatega on UTHI-inflatsiooni vahemikke iilespoole ni-
hutatud. Eeskitt on seda tehtud 2012. aasta vahemikuga.

Prognoositud UTHI-inflatsiooni ohustavad riskid jdzvad lihiaastail arvatavasti siiski iildiselt tasa-
kaalustatuks, kuid oodatust korgem naftahind ja kaudsete maksude suurenemine voivad ldhiajal
pohjustada tdusuriske. Majandusaktiivsuse oodatust tagasihoidlikuma arengu tottu jadvad aga ka
langusriskid ptisima.

! Lisateabe saamiseks vt EKP 2012. aasta veebruari kuubiilletdéni taustinfo ,,Base effects and their impact on HICP inflation in 2012”.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2012



4. TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

2011. aasta neljandas kvartalis viihenes euroala reaalne SKP 0,3%. Hiljutiste kiisitlusandmete
Jdrgi on mdrke majandustegevuse stabiliseerumisest, ehkki madalal tasemel. 2012. aasta jooksul
peaks euroala majandus jérk-jargult elavnema. Majandusaktiivsuse vdljavaadet peaksid toetama
vdlisnoudlus, viga madalad lithiajalised intressimdicirad euroalal ning meetmed, mida on voetud
euroala finantssektori nduetekohase toimimise edendamiseks. Siiski peaksid majanduse kasvutem-
pot jdtkuvalt pérssima euroala riikide volakirjaturgudel piisivad pinged ja nende moju laenutingi-
mustele ning samuti bilansside korrigeerimine finants- ja muudes sektorites.

Seda hinnangut kajastab ka EKP ekspertide 2012. aasta mdrtsi makromajanduslik ettevaade euro-
ala kohta, mille pohjal jicb SKP aastane reaalkasv 2012. aastal vahemikku —0,5% kuni 0,3% ning
piisib 2013. aastal 0,0-2,2% tasemel. Eurosiisteemi ekspertide 201 1. aasta detsembri makromajan-
dusliku ettevaatega vorreldes on vdidirtusvahemikke monevorra allapoole korrigeeritud. Seda vdlja-
vaadet ohustavad langusriskid.

4.1. REAALNE SKP JA NOUDLUSE KOMPONENDID Joonis 51. SKP reaalkasv ja selle

komponendid

Eurostati teise hinnangu kohaselt vihenes — —
curoala reaalne SKP 2011. aasta neljandas  (oralika i‘f,f,iﬁ;ﬁ?lne osakaal protsendipunkides;
kvartalis 0,3% pérast positiivset, ehkki jérjest
aeglustunud kasvu sama aasta esimeses kol-
mes kvartalis (vt joonis 51). Selle tulemusel
kasvas SKP 2011. aastal 1,4% ehk mdnevor-
ra vihem, kui valdav osa analiiiitikuid aasta
varem prognoosisid. Neljanda kvartali tule-
mus kajastab sisendudluse ja varude muutuse
negatiivset mdju, samal ajal kui netoekspor-
di panus oli positiivne. 2012. aasta esimeses
kvartalis peaks toimuma mdningane parane-
mine, arvestades, et kittesaadavad néitajad
osutavad iildjoontes muutumatule SKP kas-
vule konealuses kvartalis parast toodangu lan-
gust 2011. aasta Idpus.

sisendudlus (v.a varud)
varude muutused
netoeksport

SKP kasv kokku

ERATARBIMINE e T e e o e
Eratarbimine, mis suurenes 2011. aasta kolman- 2010 2011

das kvartalis 0,3%, vidhenes neljandas kvartalis ~ Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

0,4% ning langes veelgi allapoole majanduslan-

guse-celset rekordiliselt korget taset 2008. aasta esimeses kvartalis. 2011. aasta neljanda kvartali
tulemus kajastab tdendoliselt jackaupade ja -teenuste tarbimise negatiivset kasvu, samal ajal kui
uute registreeritud sdiduautode arv moningal mééral tdusis. Virskeimate lithiajaliste nditajate ja kii-
sitlustulemuste pdhjal voib arvata, et eeloleval perioodil jddvad euroala tarbimiskulutused endiselt
viheseks.

Tarbimise aeglast elavnemist selgitavad suurel méidral reaalsete sissetulekute muutused, mis
mdjutavad markimisvédrselt tarbimiskulutuste arengut. Ehkki reaalsete sissetulekute agregeeri-
tud néitajat toetas kogu 2011. aasta jooksul toohdive positiivne kasv, ndrgestas seda samal ajal
energia- ja toiduainehindade tdus. Edaspidi peaks nimetatud tegurite mdju muutuma vastupidi-
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m

seks, eeldades, et inflatsioonisurve jark-jargult  EFFTFEF AT

leeveneb (vt 3. peatiikk), ning arvestades, et |[ECLEULELCUERE LI ERICE T ETED L EL TR
S ~ e 1s . kindlustunne

tooturutingimused jddvad tdendoliselt endiselt

kuuandmed
kehvaks. Esmakordselt alates 2010. aastast  (<vvendmed)
vihenes 2011. aasta kolmandas kvartalis aas- — jaemiik kokku' (vasakpoolsel teljel)

N N . L seeee tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel)
ta arvestuses monevorra kodumajapldamlste ====jackaubandussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
reaalne kasutatav tulu. Selle tulemusel langes 4 40
veelgi sddstmismidr, mis piisib praegu 2006.

aasta alguse tasemel.
2 20
2012. aasta esimese kvartali lithiajalise arengu /VV
kohta néitavad nii registreeritud kui ka muud
andmed, et tarbimiskulutused on endiselt taga-
sihoidlikud. Ehkki jaanuaris kasvas jaemuik
eelnenud kuuga vorreldes 0,3%, jdi selle tase
2011. aasta neljanda kvartali keskmise taseme-
ga vorreldes 0,2% madalamaks. Ostujuhtide -3
jaemiitigiindeks tdusis 42,9 punktilt jaanuaris

10

v 0

) . . .. . -4 T T T -40
47,9 punktini veebruaris, kuid osutab siiski 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
mﬁﬁglmahu 1angusele, sest né‘utaja Jaab alla- Allikad: Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringud ning
: L : P Eurostat.
pOOIG mittekasvu klrjeldavat SopunktISt lavi- ! Aastamuutus protsentides; kolme kuu libisevad keskmised;
vaidrtust. Euroopa Komisjoni kiisitluste koha-  tdpaevade arvuga kohandatud. Sisaldab kiitust.

L. . U 2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskviirtusega kohandatud.
selt oli jaemuiigisektori kindlustunne nende

kahe kuu jooksul keskmiselt viiksem kui 2011.

aasta neljanda kvartali keskmine ning kdnealuse néitaja pikaajaline keskmine. Uute registree-
ritud sdiduautode arv euroala riikides vdhenes jaanuaris eelnenud kuuga vorreldes 12,2%, mis
valdavalt kajastas ddrmuslikke néitajaid mitmes riigis. 2012. aasta jaanuaris registreeriti uusi sdi-
duautosid 10% vdhem kui 2011. aasta neljandas kvartalis keskmiselt. See tihendab, et toimus
mérkimisvddrne langus vorreldes neljanda kvartaliga, mil uute registreeritud sdiduautode arv
tousis eelnenud kvartaliga vorreldes 1,4%. Ka eeldatavaid kulumahukaid oste késitlev Euroopa
Komisjoni néitaja langes 2012. aasta jaanuaris ja veebruaris, piisides varasemate nditajatega
vorreldes madalal tasemel ning osutades kestvuskaupade tarbimise arengudiinaamika jétkuvale
puudumisele. Seevastu tarbijate kindlustunde niitaja, mis annab kiillaltki hea iilevaate tarbimise
suundumustest ja mis oli 2011. aasta teisel poolel langenud, tdusis veebruaris teist kuud jarjest
(vt joonis 52). Indeks on siiski oma pikaajalisest keskmisest néitajast oluliselt madalam ning
seega kooskolas tarbimiskulutuste jatkuvalt tagasihoidliku arenguga. Taustinfos 8 vaadeldakse
tarbijate kindlustunde hiljutist arengut pikemaajalises kontekstis.

Taustinfo 8

HILJUTISED MUUTUSED TARBIJATE KINDLUSTUNDES JA SELLE SEOS ERATARBIMISEGA

Pérast jarsku langust 2011. aasta teisel poolel suurenes tarbijate kindlustunne 2012. aasta veeb-
ruaris juba teist kuud jarjest. Kuigi tarbijate kindlustunne on oma pikaajalisest keskmisest endi-
selt kovasti vdiksem, jddb see viimase majanduslanguse ajal 2009. aasta maértsis tdheldatud ma-
dalseisust oluliselt kdrgemale. Taustinfos kirjeldatakse, kuidas tarbijate kindlustunne on viimasel
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ajal euroalal ja euroala neljas suurimas riigis Joonis A. Tarbijate kindlustunde muutused
muutunud ning kuivord kasulik on kindlustunde

e, .. . . (protsentuaalne erinevus; kdrvalekalle pikaajalisest keskmisest)
niitaja eratarbimise arengu hindamisel.

= curoala
----- Saksamaa
Tarbijate kindlustunde riikidevahelised ==== Hispaania
. —— Prantsusmaa
erinevused Itaalia
25 25

Kogu euroala tarbijate kindlustunde hiljuti-
se suurenemise varju jadvad riikidevahelised
erinevused (vt joonis A). Kui uurida, kuidas
on kindlustunne muutunud pérast viimast ma-
dalseisu 2009. aasta mirtsis, siis ilmneb, et
Saksamaal ja Hispaanias on see tuntavalt pa-

ranenud. Prantsusmaal on kindlustunne veidi g ‘A

kasvanud, kuid Itaalias on see pdrast esialg- 5 H

set tdusu hoopis aegamoddda kahanenud, olles H ¥

niiiid umbes samal tasemel kui 2008.-2009. s e N 25

aasta majanduslanguse ajal. 30 “_. : 30
35 : "". T -35

Tarbijate kindlustunnet méjutavad tegurid 20072008 2009 2010 2011

. o Allikad: Euroopa Komisjon ja EKP arvutused.
Et analiiisida pdhjalikumalt alates 2009. aasta

algusest tarbijate kindlustunnet mdjutanud te-
gureid, tuleb vaadata selle nditaja koiki nelja
komponenti, mida iseloomustavad Euroopa | {0y et e e et i
Komisjoni igakuise tarbijauuringu kiisimu-
sed. Muu hulgas palutakse Vastajatel hinnata, (protsentuaalne erinevus; korvalekalle pikaajalisest keskmisest)
millised muutusi nad ootavad jargmise 12 kuu - ls(iézisl?rfajapidamiste handusli seis

jooksul 1) iildises majandusolukorras, 2) t66- s ildine majanduslik olukord

puuduses, 3) oma majapidamise rahanduslikus - i:fﬁ;l;:ﬁndlusmne

seisus ja 4) oma séédstmiskavatsustes. Tarbijate

kindlustunde néitaja on kiisimuste vahel! arit-
meetiline keskmine, seejuures on kdigil kiisi-
mustel vordne kaal. Joonisel B on toodud nelja
komponendi osakaal euroala iildises tarbijate
kindlustunde néiitajas pidrast selle madalseisu
viimase majanduslanguse ajal.

Joonis B. Tarbijate kindlustunne euroalal ja

Euroala tarbijate kindlustunnet tdstsid 2009.
aasta martsist kuni 2011. aasta juunini enim
muutunud ootused to6puuduse arengule. Teisel
kohal olid muutunud ootused {iildisele majan-
dusolukorrale. Vastajate arvamus eeldatavatest

Kiisimuste vahe arvutatakse iga komponendi kohta vilja
selliselt, et olukorra paranemist ootavate vastajate protsendist
lahutatakse olukorra halvenemist ootavate vastajate protsent.
Korvale jietakse vastused ,,on samaks jadinud” ja ,,ma ei tea”. Allikad: Euroopa Komisjon ja EKP arvutused.
Neid viljendatakse protsentide vahena.

25 ; =25
2009 2010 2011
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EKP

sddstudest ja oma majapidamise rahandusli-
kust olukorrast paranes samuti, ent vdhem.
Majandustsiikli viltel on majandust tervikuna
kitkevatele kiisimustele vastatud tildiselt palju
erinevamalt kui kodumajapidamiste olukorda
puudutavatele kiisimustele. Seda arvesse vot-
tes on nende nelja komponendi mdju tarbijate
kindlustunde néitaja iiletildisele paranemisele
alates 2009. aasta algusest iildjoontes koos-
kolas pikaajaliste suundumustega. Kdik kom-
ponendid liikusid tihedalt koos, soodustades
tihiselt tarbijate kindlustunde taastumist pérast
viimast madalseisu ja mdjutades selle vihe-
nemist 2011. aasta teisel poolel. 2011. aasta
keskpaigast saati on koik neli komponenti ol-
nud oma pikaajalisest keskmisest allpool, nagu
on niha ka jooniselt B.

Seos tarbijate kindlustunde ja eratarbimise
muutuste vahel

Tarbijate kindlustunde niitaja olulisust eu-
roala eratarbimise arengu hindamisel aitab
nditlikustada see, kui vaadata kiisimuste vahe
korrelatsiooni eratarbimise reaalkasvuga aasta
ja kvartali arvestuses. Uldiselt voib tiheldada
tarbijate kindlustunde néitaja suhteliselt tu-
gevat korrelatsiooni (0,72) eratarbimise aas-
tamuutusega (vt joonis C ja tabel), samal ajal
kui korrelatsioon eratarbimise kvartalikasvuga
on 0,49.2 Viieaastase vaatlusperioodi jooksul
lahkneb korrelatsioon viga suures ulatuses (vt
joonis D). Aastatel 2001-2007 katkes ajutiselt
nende kahe niitaja koosliikumine. Tarbijate
kindlustunnet mdjutasid sel perioodil suur eba-
kindlus ja geopoliitilised pinged, ent eratarbi-
mise kasv oli tisna stabiilne. Seejdrel suurenes
kindlustunde ja eratarbimise vaheline korrelat-
sioon taas tuntavalt, saavutades pikaajalisest
keskmisest korgema taseme. See vdib kajas-
tada struktuurseid muutusi nendes kahes néi-
tajas. Sellele viitab ka eratarbimise (aasta- ja
kvartali-) kasvu lihtregressioonianaliitisi hin-

Uuringu kiisimused on ettevaatavad, s.t tulemuste puhul
eeldatakse nende korreleerumist tarbimisega tulevikus
Tegelikult on korrelatsioon kahe samaaegse nditaja vahel aga
tugevam kui korrelatsioon praeguse eratarbimise ning mingi
aja taguse tarbijate kindlustunde vahel.

Kuubiilletaan
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Loonis C. Eratarbimine ja tarbijate

indlustunne euroalal

(aastane muutus protsentides; protsentuaalne erinevus;
standarditud)

= cratarbimise kasv

tarbijate kindlustunne

-2

-2

-3

CEE A

-3

1986 1989 1992 1995 1998 2001

2004 2007 2010

Allikad: Euroopa Komisjon, Eurostat ja EKP arvutused.

Joonis D. Euroala eratarbimise kasvu ja
tarbijate kindlustunde korrelatsioon

(korrelatsioon rulluvate viis aastat kestvate perioodide (ingl
rolling five-year periods) viltel)

= kvartaliarvestus
""" aastaarvestus
1,0 1,0
08 | ] 2 0.8
06 | A : ] 0.6
E \. W\ m : 0
0,2 02
0,0 0,0
-0,2 T T T '072
1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012

Allikad: Euroopa Komisjon, Eurostat ja EKP arvutused.
Mirkus. Kuupidev x-teljel tdhistab selle viieaastase perioodi
18ppu, mille kohta korrelatsioon arvutatakse.
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nanguliste parameetrite usaldusvéirsuse kont- | dein A EILL T TTELS
rollimine tarbijate kindlustunde néitajate abil
erinevatel vaatlusperioodidel.

kindlustunde ja eratarbimise kasvu vahel

Aasta Kvartali

00 0 a 5 5 arvestuses arvestuses
Tarbijate kindlustunde ja eratarbimise reaal-

k k 1 . e e . Kui Saksamaa 0,34 0,18

asvu korrelatsioon on riigiti véga erinev. Kui  jic0nia 075 0.70

keskenduda euroala neljale suurimale riigile,  Prantsusmaa 0,63 0,37

siis ilmneb, et suhteliselt tugev korrelatsioon —!'aalia 0,60 0,38
2 o o Q Euroala 0,72 0,49

aastase eratarbimise kasvuga on Hispaanias, - = -

~ ~ ~ . Allikad: Euroopa Komisjon, Eurostat ja EKP arvutused.

monevorra norgem on Ssec Prantsusmaal ja Mirkus. Andmed holmavad ajavahemikku alates 1985. aasta

Itaali . iti nork Sak 1 esimesest kvartalist kuni 2011. aasta neljanda kvartalini (Itaalia

taalias ning erit1 nork on see Saksamaa (Vt puhul on andmed olemas iiksnes kuni 2011. aasta kolmanda

tabel). K&igis neljas riigis ilmneb aja jooksul ~ kvartalini.

korrelatsiooni erinevus — viimasel viieaastasel

perioodil on see tugevam kui sellele eelnenud viieaastasel perioodil.

Kokkuvottes voib delda, et eratarbimise reaalsete muutuste hindamisel erineb tarbijate kindlus-
tunde muutuste kasutegur nii riigiti kui ka periooditi. Tarbijate kindlustunde pohjal tarbimiskas-
vu kohta jéreldusi tehes tuleb olla ettevaatlik, sest nende seos on nii riigi kui ka euroala tasandil
ebaptisiv. Sellest teabest v3ib aga olla kasu siis, kui vaadelda seda koos teiste lithiajaliste tarbi-
misnditajatega. Euroala tarbijate kindlustunde hiljutine paranemine voib seega olla positiivne
mark eratarbimise reaalkasvu hoogustumisest eelseisval perioodil.

INVESTEERIMINE

Kapitali kogumahutus pdhivarasse kosus viimase kahe aasta jooksul jark-jargult, kuid lakkas kas-
vamast 201 1. aasta keskpaigas. Investeeringute kasv vihenes neljandas kvartalis eelnenud kvartali-
ga vorreldes 0,7%, mis tdhendab, et kasv pidurdus kolmandat kvartalit jarjest.

Terviklikud andmed kapitali kogumahutuse jagunemise kohta 2011. aasta neljandas kvartalis ei
ole veel kittesaadavad. Liihiajalised nditajad mujale kui ehitussektorisse tehtavate investeeringute
kohta, mis moodustavad koguinvesteeringutest poole, olid tdendoliselt ndrgad. Eeldatavasti pérs-
sisid 2011. aasta neljandas kvartalis mujale kui ehitussektorisse tehtavate investeeringute kasvu
nii majanduse ja kasumlikkuse vdhene areng kui ka karmid rahastamistingimused. Seda hinnangut
kinnitavad ka tootmisvdimsuse rakendatuse langus ja to6tleva todstuse kindlustunde vihenemine
euroalal ning agregeeritud andmed riikide kohta. Ehitussektori kuiste toodangunditajate ja kindlus-
tunde languse pdhjal vdib arvata, et neljandas kvartalis vdhenesid investeeringud tdendoliselt nii
elamuehituses kui ka mitte-elamuehituses. Neljandas kvartalis vdis ehitusinvesteeringuid pérssida
ka rahastamistingimuste tildine karmistumine. Lisaks avaldas paljudes euroala riikides kdimasolev
eelarvete konsolideerimine jatkuvalt mdju valitsussektori investeeringutele.

Esimesed tiiksikud kittesaadavad nditajad 2012. aasta esimese kvartali kohta lubavad arvata, et
mujale kui ehitusse tehtavad kapitalimahutused euroala riikides on jdanud endiselt norgaks. 2011.
aasta detsembris vdhenes veelgi euroala riikidele esitatud kapitalikaupade uute tellimuste arv.
Tootmisvdimsuse rakendus on tildjoontes stabiliseerunud tasemel, mis jadb allapoole selle pikaaja-
list keskmist. Rahastamistingimused on endiselt karmid ning see pérsib tootliku kapitali mahutusi.
Ehkki to6stussektori kindlustunnet kisitlevad kiisitlusandmed, néiteks totleva toostuse ostujuhtide
indeks ja selles sisalduv uute tellimuste komponent, paranesid 2012. aasta jaanuaris ja veebruaris
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mdnevorra, osutavad registreeritud tasemed siiski sektoris aset leidvale langusele. Ehkki 2012. aas-
ta esimeses kvartalis on echitussektori investeeringute viljavaade eelnenud kvartaliga vorreldes mo-
nevdrra positiivsem, jédb aktiivsus siiski tdendoliselt tagasihoidlikuks, sest piirkondades, kus ak-
tiivsus enne kriisi erakordselt jouliselt kasvas, jatkub jarkjarguline kohandumine. Tagasihoidlikku
aktiivsust ehitussektoris kinnitavad ka kiisitlusandmed.

Mujale kui ehitussektorisse tehtavad investeeringud peaksid 2012. aastal mdddukalt hoogustuma,
kuna ka tildine majandusaktiivsus suureneb jiark-jargult. Ehitusinvesteeringute kasv peaks jddma
tagasihoidlikumaks. Seda véljavaadet timbritsevad langusriskid ja suur ebakindlus.

VALITSUSSEKTORI TARBIMINE

Valitsussektori tarbimise kasv on viimasel ajal olnud tagasihoidlik, kajastades eelarve konsolideeri-
mise piitideid mitmes riigis. Parast vdikest langust 2011. aasta kolmandas kvartalis alanes valitsus-
sektori tarbimise reaalniitaja jitkuvalt ka neljandas kvartalis.

Uksikute komponentide osas tuleb mirkida, et valitsussektori to6tajatele makstavate hiivitiste
piirangud, mis puudutavad peaaegu poolt valitsussektori kogutarbimise mahust, on olnud tiks
peamisi tegureid, mis parsib valitsussektori nominaaltarbimist. Piirangud tulenevad nii palkade
tagasihoidlikust kasvust kui ka to6hdive langusest mitmes riigis. Ka valitsussektori vahetar-
bimise kulud, mis moodustavad veidi alla veerandi kogukuludest, on valitsuste kdimasolevate
konsolideerimispiiiiete tulemusel vihenenud. Mitterahalised sotsiaaltoetused, mis samuti vas-
tavad ligikaudu veerandile valitsussektori tarbimisest, on kasvanud rohkem kooskdlas pikaaja-
liste keskmiste néitajatega. See on tingitud asjaolust, et mitterahalised toetused hdlmavad muu
hulgas néiteks tervishoiukulutusi, mille areng on teatavas mdttes autonoomne.

Lahikvartalites peaks valitsussektori tarbimise toetus sisendudlusele jadma piiratuks, kajastades oo-
datavaid eelarve konsolideerimise piitideid mitmes euroala riigis.

VARUD

Varude mérkimisvadrne viahenemine 2008. ja 2009. aasta siigava majanduslanguse ajal ning nende
hilisem osaline taastumine majanduse elavnedes on jdtnud tootjatele alles kiillaltki kasinad varud.
Majandusaktiivsuse pidurdumise tottu tuli netovarude taastamist 2011. aasta alguses siiski mone-
vorra aeglustada, mis tdhendab, et 2011. aasta teisel poolel avaldasid varud kasvule mérkimisvéér-
set negatiivset moju.

Alates 2010. aasta kolmandast kvartalist rahvamajanduse arvepidamises esitatud andmed varude
taiendamise kohta kajastasid tdendoliselt pigem majandusaktiivsuse oodatust joulisemat elavnemist
kui ettevotete teadlikke ptitidlusi leevendada ranget varudepoliitikat, mis kujunes vélja jark-jargult
eelkdige pérast investeerimispanga Lehman Brothers pankrotti. Ka kiisitlusandmed ja muud tdendid
osutavad sellele, et alates 2010. aastast kuni 2011. aasta keskpaigani hoiti varud kogu tarneahela ula-
tuses kasinad. Netovarude markimisvadrne tdiendamine 2011. aasta keskel (2011. aasta teises kvar-
talis moodustas selle véirtus 0,7% SKPst) ning dritegevuse viljavaadete oluline halvenemine 2011.
aasta suvel sundis ettevdtteid oma varude taset mone kuu jooksul kiiresti imber hindama. Euroopa
Komisjoni ettevotlusuuringute kohaselt peetakse sellist varude taset niitid peaacgu normildhedaseks.
Hinnangud (kas varude maht on normildhedane, jadb normist allapoole vdi iiletab seda) on niitid jille
valdavalt samad mis pikaajalised keskmised. Veel hiljuti osutasid ka ostujuhtide indeksi kiisitlused
sellele, et 2011. aasta neljandas kvartalis kiirendati jae- ja sisendkaupade varude vdhendamist ning
vihemal médral valmistoodete varude vihendamist to6tlevas toostuses (mis kajastab valmistoodete
varude tahtmatut kasvu vdi nende oodatust tagasihoidlikumat kahanemist).
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See selgitab varude negatiivset (—0,2 protsendipunkti) mdju kasvule 2011. aasta kolmandas ja
neljandas kvartalis, vorreldes nende valdavalt positiivse panusega eelnenud kaheksa kvartali
jooksul. Arvestades aktiivsuse langust ning rahvamajanduse arvepidamise andmetes kajastuvat
varude tdiendamise tempot, on vdimalik, et negatiivne mdju jatkub ka l4dhikvartalites. Arvestades
varude kiillaltki kasinat taset, on praegu siiski viga ebatdendoline, et neid vdhendataks sama
suurel médral kui pdrast investeerimispanga Lehman Brothers pankrotti. 2012. aasta veebruaris
lackunud virskemad kisitlusandmed (Euroopa Komisjoni andmed ja ostujuhtide indeks), mille
pohjal on varude vihendamise tempo tisna jérsult aeglustunud, vdivad osutada oodatust varase-
male suunapoordele.

VALISKAUBANDUS

Nagu terve 2011. aasta jooksul, jdi euroala impordi areng ka aasta viimases kvartalis ekspordi aren-
gust maha. 2011. aasta neljandas kvartalis védhenes eelnenud kvartaliga vdrreldes nii kaupade ja
teenuste import kui ka eksport: import 1,2% ja eksport 0,4%. Nende muutuste mojul oli netokau-
banduse panus euroala SKP kasvu 2011. aasta neljandas kvartalis positiivne (0,3 protsendipunkti).
Tuleb rohutada, et netokaubandus on SKP kasvu toetanud juba alates ajast, mil euroala hakkas
2009. aasta keskel tileilmsest finantskriisist taastuma. Ainsaks erandiks oli veidi negatiivne panus
2010. aasta esimeses kvartalis.

Euroala impordi kokkutdmbumise 2011. aasta viimases kvartalis pdhjustas peamiselt vdiksem si-
sendudlus, ehkki oma moju avaldas ka euro nominaalse efektiivse vahetuskursi odavnemine aas-
ta teises pooles. Niib, et ndrk ekspordinditaja kajastas suurel miéral euroalasisese kaubanduse ja
euroalavilistesse ELi liikmesriikidesse suuna-

tud ekspordi kokkutdmbumist, seda vihemalt |RE RS EI R LI AR EIITT
kaubanduspartneritele

kaubavahetuse puhul (vt joonis 53). Nendele
s1htturgudele k.Okkll suundub uldjuhul hglkaUdu (indeksid: jaanuar 2008 = 100; sesoonselt kohandatud; kolme
kaks kolmandikku kogu euroala kaubaekspor-  kuulibisevad keskmised)

dist. Samal ajal laienes jouliselt kaubaeksport — cuwoalariigid

Aasiasse ja OPECi riikidesse ning vdhemal .. curoalavlised riigid

====curoalavilised ELi litkkmesriigid

miral Ameerika Uhendriikidesse. Taustinfos 9 — Ameerika Uhendriigid
. 1 TS Aasia
vaadeldakse kaubanduse arengut euroalal ja val- . OPECi riigid

jaspool pikema aja jooksul. o 120

Vaatamata kaubanduse ndrgale diinaamikale
2011. aasta ldpus lubavad liihiajalised néitajad
arvata, et lisaks vilisndudluse stabiliseerumi-
sele voib ka euroala eksport ldhiajal hoogustu-
da. Euroala to6tleva todstuse sektori ostujuhti-
de indeks uute eksporditellimuste kohta tdusis
2012. aasta veebruaris veelgi ja piisib ntitid
tasemel 48,5, mis on viie indeksipunkti vorra
korgem 2011. aasta novembris registreeritud
madalaimast niitajast. Hiljuti on tdheldatud
esimesi stabiliseerumise mérke ka impordinii-
tajates. Euroala impordi ldhiaja viljavaade jadb
siiski killaltki tagasihoidlikuks kooskdlas voi-

i i 70 70
malusega, et euroala majandusaktiivsus taastub 2005 2000 010 ol
aeglaselt.

{110

| 100

90

80

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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Taustinfo 9

EKP

PIKAAJALISED SUUNDUMUSED EUROALASISESES JA -VALISES KAUBANDUSES

Kaubandus arendab ja kasvatab riigi majandust olulisel mééral. Euroala SKP reaalkasvu m3dtmi-
sel mdjutab seda iiksnes euroalaviline kaubandus, sest euroalasisene eksport on oma olemuselt
samavédrne euroalasisese impordiga. Ent tiksikute riikide seisukohast vaadatuna mdjutab ma-
janduskasvu peale euroalavilise kaubanduse tuntavalt ka euroalasisene kaubandus. Taustinfos
antakse tilevaade euroala riikide kaubanduse arengust tervikuna, samuti kirjeldatakse euroalavi-
list ja -sisest kaubandust ning selle netomdju SKP reaalkasvule alates euro kasutuselevdtmisest
1999. aastal.!

Et mddta euroalasisese ja -vilise kaubanduse moju majanduskasvule, tuleb appi votta erinevad
statistilised allikad. Euroala riikide rahvamajanduse arvepidamise kvartaliandmetes ei esita-
ta eraldi teavet euroalasse kuuluvate ja euroalaviliste riikide omavahelise kaubanduse kohta.
Eurostati igakuises kaubandusstatistikas, mis sisaldab kogu teavet kaubandusmahu kohta riikide
kaupa, on toodud nominaalne jaotus. Kuisest kaubandusstatistikast saadud euroalasisese ja -véli-
se kaubanduse osakaalusid saab seejérel kohaldada rahvamajanduse arvepidamise andmetele, et
prognoosida kaubanduse mdju SKP kasvule.?

Euroalasisene kaubandus kasvas viimasel aastakiimnel joudsalt ning reaalimpordi ja -ekspordi
maht moodustas 2010. aastal enam kui poole 1999. aasta omast. Kaubandus kasvas kiiremini kui
reaalne SKP ja see suurendas euroala majanduse avatust, mis — mdddetuna kaupade impordi ja
ekspordi summa osakaaluna reaalses SKPs — kiitindis 1999. aasta 47%ga vdrreldes 2010. aastal
64%ni.

Euroala riikide omavaheline kaubandus moodustas umbes poole euroala kaubanduse koguma-
hust (2010. aastal 49%, vorrelduna 1999. aasta 53%ga) ja oli 2010. aastal umbes 30% euroala
SKPst.> Empiiriliste uuringute kohaselt on euroalariikide kahepoolne kauplemine tavaliselt palju
tihedam, kui voiks eeldada tavaparaste tegurite, sealhulgas ldheduse ja suuruse pdhjal. Sellised
tugevad kaubandussidemed vdivad olla osaliselt tingitud iihisturust ja iihisrahast (euro mdjust).*

Aastatel 2000-2010 kasvas euroalaviline kaubandus kiiremini kui euroalasisene kaubandus ja
nende kogumaht oli vastavalt 71% ja 43% (vt joonis A). Neid nditajaid saab pdhjendada sel-
lega, et mujal maailmas suurenes ndudlus hoogsamalt kui euroalal. Ka pérast kaubandusmahu
erakordselt jarsku langust iileilmse majanduslanguse aastatel 2008-2009° taastus euroalaviline
kaubandus euroalasisesest kaubandusest joudsamini.

Analiitis ei hdlma riike, kes liitusid euroalaga porast 2004. aastast, s.t Eestit, Kiiprost, Maltat, Slovakkiat ja Sloveeniat. Eraldi

andmed antakse euroalasisese ja -vilise kaubanduse puhul iiksnes kaupadega kauplemise kohta, sest andmed euroalasisese ja -vilise

teenustega kauplemise jaotuse kohta on puudulikud.

2 Kuise kaubandusstatistika ja rahvamajanduse arvepidamise metoodika on erinev. Kuises kaubandusstatistikas arvestatakse

euroalasiseselt saabuvad (ldhetatud) kaubad transiitriigi, mitte ldhteriigi (Iopliku sihtkohariigi) andmete hulka. Asjaolule, et

transiidivood elavdavad kaubandusvoogusid, viidatakse tavaliselt kui Rotterdami mdjule. Seevastu rahvamajanduse arvepidamise

puhul arvestatakse euroalasiseselt saabunud ja ldhetatud kaubad vastavalt péritoluriigi ja 16pliku sihtkohariigi andmete hulka.

Mirkimisviirselt erineb ka kaupade hindamine — rahvamajanduse arvepidamise puhul arvestatakse kaupade hinda ilma transpordi- ja

kindlustuskuludeta, ent kuistes kaubandusandmetes arvatakse need hinna hulka.

Euroalasisese kaubanduse maht on iilehinnatud, sest iihe riigi eksport on tegelikult teise riigi import. Ilma sellise topeltarvutuseta oli

euroalasisese kaubanduse osakaal SKPs 2010. aastal umbes 15%.

4 Euro mdju kisitlevast erialakirjandusest iilevaate saamiseks vt nt R. Baldwin jt ,,Study on the impact of the euro on trade and foreign
direct investment”, Euroopa Komisjoni majandusviljaanne European Economy nr 321, 2008. aasta mai.

> VtEKP 2010. aasta augusti kuubiilletdani artikkel ,,Recent developments in global and euro area trade”.
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Joonis A. Euroala SKP reaalkasv ning Netokaubanduse osakaalu SKP reaalkasvus
euroalasisese ja -vilise kaubanduse maht . . . .

peetakse sageli teguriks, mis selgitab kau-
(indeks: 1999 = 100; aastased andmed) banduse md&ju majanduskasvule. Siiski tuleb
markida, et kasvu sellisel arvutamisel jéetakse

= SKP reaalkasv ", 9
----- euroalaviline kaubandus tahelepanuta kaubanduse suur mdju majandus-
=== curoalasisene kaubandus kasvule ja heaolule, niiteks tehnoloogiasektori
180 180 kasvu iilekandumisele ja toodete valiku suure-
170 Y 170 nemisele.® Sellegipoolest on netokaubanduse

B gip
. % ¢ |1  osakaubandusbilansi muutustes oluline niita-
s | § e I ja—riigi positiivne (negatiivne) netokaubandus
S N, tdhendab kaubandusbilansi paranemist (halve-
O e o . .
140 Ky w /| nemist). Pikemas plaanis niitab netokauban-
e (%4 . s - .
130 . .;,»" . g 130 duse keskmine positiivne mdju kaubandusbi-
55 o o 0 o 0 0

120 L eeaparetes? - oo lansi paranemist ja ekspordi konkurentsivdime
o S Laae= / N o suurenemist, samal ajal kui netokaubanduse

e — . .. .. .. . .
3://-’—-’ keskmine negatiivne mdju viitab riigi kau-
100 1 100 bandusbilansi jitkuvale halvenemisele, andes
90 90 omakorda tunnistust riigi ekspordi konkurent-

1999 2001 2003 2005 2007 2009 .
sivdime langusest.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Euroalal tervikuna moodustas netokaubandus

ajavahemikul 2000-2010 keskmiselt 0,1 prot-
sendipunkti euroala SKP reaalkasvust. See nditab, et euroalavilise kaubanduse iilejadk osakaa-
luna SKPst oli sel perioodil iildjoontes stabiilne (keskmiselt 0,6%). Riigiti on tulemused tisna
lahknevad, sest nende kaubandusbilansi diinaamika erineb. Mitmes riigis kiirendas netokauban-
duse kogumaht aastatel 2000-2010 SKP kasvu (vt joonis B). See viide kehtib eeskétt lirimaa
kohta, mis oli paljude suurte piiriiileste ettevotete ekspordiplatvorm, samuti Saksamaa, Hollandi
ja Austria kohta. Teistes riikides oli netokaubanduse mdju sel perioodil ildjoontes neutraalne
vOi aeglustas SKP reaalkasvu. Negatiivne oli netokaubanduse mdju eeskitt Luksemburgis (fi-
nantsteenustega kauplemise keskuses) ja mdnes euroala vihem avatud riigis (Itaalia, Hispaania,
Prantsusmaa ja Portugal).

Euroalasisest ja -vilist jaotust vaadates kiirendas euroalasisene netokaubandus majanduskas-
vu Hollandis’, Tirimaal ja Kreekas, vdhemal méiral ka Saksamaal ja Hispaanias (vt joonis B).
Austrias ning moneti ka Belgias ja Soomes tasakaalustas euroalasisese kaubanduse negatiivset
mdju euroalavilise kaubanduse palju soodsam toime. Teistest riikidest rdadkides oli neid, kus
netokaubanduse keskmine negatiivne mdju ajavahemikus 2000-2010 ja kaubandusbilansi tildi-
ne halvenemine kajastasid peamiselt muutusi euroalavilises kaubanduses (Itaalia ja Hispaania),
kuid ka selliseid, kus need néitasid hoopis euroalasisese kaubanduse suundumusi (Prantsusmaa,
Portugal ja Luksemburg).

2008. aastale jargnenud perioodi arvestamine voi arvestamata jatmine ei muutnud 2000.—2010.
aasta keskmist netokaubanduse mdju erilisel mééral enamikus riikides peale Hispaania, Kreeka
ja Soome. Majandus- ja finantskriisi eel kasvas sisendudlus Hispaanias ja Kreekas liiga kiiresti
ja selle tulemuseks oli kaubanduse keskmine negatiivne netomdju SKP reaalsele kasvule aastatel

¢ Asjakohasest kirjandusest iilevaate saamiseks vt nt D. A. Irwin ,,The Case for Free Trade: Theories, New Evidence”, 2. ptk, Princeton
University Press, 2009.
7 Euroalasisese kaubanduse netomdju SKP reaalkasvule on Hollandi puhul Rotterdami efekti tdttu siiski iilehinnatud (vt allmérkus 2).
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Joonis B. Euroala valitud riikide 2000-2008. Alates 2008. aastast on netokau-

netokaubanduse keskmine moju SKP o frareen -
reaalkasvule ajavahemikus 2000-2010 bandus tagasihoidliku sisendudluse tottu nen-

de riikide SKP reaalkasvu aga suurel médral
mdjutanud. Soomes oli netokaubanduse kesk-
wms curoalasisene kaubandus mine mdju SKP reaalkasvule aastatel 2000—

(protsendipunktides)

mmm  curoalaviline kaubandus

¢ Kaubandus kokku 2008 soodne. Vorreldes teiste euroalariikidega
14 L4 seisis Soome aga 2009. aastal silmitsi suurima
1.2 12 ekspordilanguse ja netokaubanduse negatiivse
L) L0 mojuga SKP reaalkasvule.
038 || 0.8
06 | 06 Praegu esitatud andmete tdlgendamisel tuleks
04 (M--pg 04 kindlasti meeles pidada, et siinne analiiiis ei
02 I ' i I . 02 hdlma teenustega kauplemist, mis moodustab
00 W —-—i——=—— —i—.——""——l— 400 umbes 20% euroala kaubanduse kogumahust.?®
-0,2 i — !,_.I 02 Modnes riigis mdjutas teenuste netokaubandus
-04 l{-04  SKP reaalkasvu aja jooksul mirkimisvarselt.
0,6 — |06 Nii oli see riikides, kus on suured finants-
-0,8 voi driteenuste sektorid, s.t Luksemburgis

T T T T T T '078
IE DE NL AT GR BE FI IT PT ES FR LU R T ; ] o p
ja lirimaal, samuti Austrias, Portugalis ja

Allikad: Eyrostat jaEKP arvutused. .~ = Saksamaal. Austrias ja Portugalis oli eriti tih-
Mirkus. Riigid on jérjestatud selle jérgi, missugune on nende A o .
kaubanduse netomdju SKP  reaalkasvule. Kreeka puhul tis relSlteenustega kauplemlne’ Saksamaal see-
périnevad esimesed andmed 2001. aastast. .. h K

vastu kiirendasid kasvu erinevad teenustekau-

banduse sektorid.

Virskeimate muutuste pohjal viitavad 2011. aasta kéttesaadavad andmed sellele, et kaupade ja
teenustega kauplemise kogumaht mdjutas enamikus euroala riikides ja euroalal tervikuna SKP
reaalkasvu mirkimisvairselt. Netokaubanduse viga positiivne mdju néitas, et euroala vilisndud-
lus kasvas kiiremini kui sisendudlus.

Kokkuvotteks voib delda, et euroala (-sisene ja -viline) kaubandus on viimase kiimne aastaga
kovasti kasvanud. Kui keskmine netomdju SKPle oli euroalal tervikuna vaevu positiivne, siis
netomdju SKP reaalkasvule oli euroala riigiti erinev, kajastades kaubandusbilansi diinaamikat
aja jooksul. Lihiajal peaks netokaubandus euroala SKP reaalkasvu jatkuvalt toetama.

&  Vt EKP 2011. aasta mai kuubiilletddni artikkel ,,Euro area trade in services: specialisation patterns and recent trends”.

4.2. SEKTORITE TOODANG

Rahvamajanduse arvepidamise toodanguandmete alusel vdib 6elda, et kogulisandvéirtus vi-
henes 2011. aasta neljandas kvartalis 0,2% ja tdus, mis algas pédrast majanduslanguse 16ppu
2009. aasta teises kvartalis, muutus languseks. Liithiajalised néitajad osutavad stabiliseerumi-
sele 2012. aasta alguses. Pérast 2009. aasta majanduslanguse 16ppu on sektorite 1dikes siiski
esinenud suuri erinevusi. Kasv oli suurim t60stussektoris (v.a ehitus), ehkki 2011. aasta vii-
mases kvartalis piisis toostussektori lisandvidirtuse tase endiselt peaaegu 10% madalam kui
selle kriisieelne rekordnditaja. Seevastu teenindussektori lisandvidirtus oli oma languseelsest
rekordtasemest peaaegu 1% korgem, ehkki tootleva todstuse sektoriga vorreldes on teenindus-
sektor kosunud siiski tagasihoidlikumalt. Seda selgitab asjaolu, et majanduslanguse ajal kaha-
nes teenindussektori aktiivsus vihem kui to6stussektori oma. Ehitussektori lisandvéartus, mis
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langes pirast majanduslanguse 16ppu veelgi, piisis 2011. aasta neljandas kvartalis kriisicelsest
tasemest 14% madalam.

TOOSTUSSEKTOR (V.A EHITUS)

Toostussektori (v.a chitus) lisandvédrtuse tdusutrend peatus 2011. aasta neljandas kvartalis.
Konealuse sektori lisandvadrtuse kasvumair langes positiivselt 0,3%lt kolmandas kvartalis nega-
titvse —2,0%ni neljandas kvartalis. Toodang kahanes 2011. aasta neljandas kvartalis esimest korda
péarast 2009. aasta teist kvartalit (vt joonis 54). Parast 0,8% kasvu kolmandas kvartalis véhenes
toostustoodang (v.a ehitus) neljandas kvartalis 1,9%. Vihenemine toimus iihtlaselt kdigis toostuse
pohiriihmades, kusjuures ulatuslikem langus oli energiasektoris (—2,5%). Euroopa Komisjoni kiisit-
lusandmed néitavad, et 2012. aasta jaanuaris Idppenud kolmekuulisel perioodil vihenesid mdningal
maédral tootmispiirangud. Selle tingis pakkumisega seotud piirangute, st seadmete ja t66jou puudu-
se vihenemine.

Liihiajaliste néitajate pohjal voib arvata, et 2011. aasta 15pus to6stussektoris toimunud langus oli toe-
néoliselt ajutine. Euroopa Komisjoni todstussektori kindlustunde néitaja paranes 2012. aasta jaanuaris ja
veebruaris monevorra (vt joonis 55). Selle pdhjustas positiivsem hinnang tootmise ja tellimustega ning
valmistoodete varudega seotud ootustele. Seevastu hinnang varasema toodangu kohta oli negatiivsem.
2012. aasta esimesel kahel kuul tdusis to6tleva todstuse sektori ostujuhtide toodanguindeks teoreetilisest
mittekasvu kirjeldavast S0punktisest ldvivadrtusest taas veidi kdrgemale, mis niitab, et téostustoodangut
tabanud langus peatus 201 1. aasta 15pus. Uute t6ostustellimuste arv, mis hiljem peaks valdavas osas ka-
jastuma toodanguandmetes, kasvas 2011. aasta 1dpus kuude 13ikes, peatades varasema languse. Uute tel-
limuste arv kasvas kdigis toostuse pohiriihmades ning tulenes euroalaviliste uute tellimuste arvu tdusust.
2012. aasta esimesel kahel kuul paranes Euroopa Komisjoni ja Markiti andmetel iildhinnang ettevotete
olemasolevatele ja uutele tellimustele. Tellimuste
arv langes aastavahetuse paiku madalaimale ta- Joonis 54. Toostustoodangu kasv ja selle
semele ning tdusis veebruaris oma pikaajalisest |G
keskmisest veidi kdrgemale. Ka toétleva toostuse
ostujuhtide indeks uute tellimuste kohta paranes (kasvumdir ja osakaal protsendipunktides; kuuandmed;
sesoonselt kohandatud)
2012. aasta esimesel kahel kuul jouliselt, kuid ni-

. e . . mmm  kapitalikaubad
tas endiselt, et uute toostustellimuste arv viheneb s tarbekaubad
kuude 16ikes jatkuvalt. s vahekaubad

mesem  CNCTZ1A
----- kokku (v.a ehitus)
EHITUSSEKTOR

Ehitussektori lisandvéirtus vihenes 2011. aas-
ta neljandas kvartalis juba kolmandat kvartalit
jérjest, kahanedes eelnenud kvartaliga vorreldes
0,2%. 2011. aastal toimunud areng toob esile
ehitussektori elavnemise hapruse pirast pikaaja-
list aeglustumist aastatel 2008-2009.

Luhiajalised niitajad osutavad ehitussektori li-
sandvédrtuse kasvunditajate paranemisele 2012.
aasta esimeses kvartalis. Ostujuhtide indeks
chitustoodangu kohta ja ostujuhtide indeks uute
tellimuste kohta piisisid 2012. aasta jaanuaris ) )
N i K K Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
korgemal kui 2011. aasta neljandas kvartahs, Mirkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate
. - . coq . - . keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes.

kuid koikusid siiski languse piirimail. Euroopa

Komisjoni ehitussektori ettevotete kindlustun-

l
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l(oonis 55. Téostustoodang, tooéstussektori de nditaja tousis 2012. aasta esimese kahe kuu
indlustunne ja to6tleva toostuse tagasihoidlikult tasemelt korgeima tasemeni
alates 2008. aastast. Paranemisest hoolimata jii
chitussektori kindlustunde niitaja oma pikaaja-

= tG0stustoodang’ (vasakpoolsel teljel) lisest keskmisest madalamaks.
----- toostussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)

==== tootleva toOstuse ostujuhtide toodanguindeks?

ostujuhtide toodanguindeks

(kuuandmed; sesoonselt kohandatud)

(parempoolsel teljel) TEENUSED
o 25 Teenindussektoris kasvas lisandvidrtus 2011.
4 ?(5) aasta neljandas kvartalis sarnaselt kolmanda
2 ]

=. 119 kvartaliga tagasihoidlikud 0,2%. Alates 2009.
“uﬁm nﬂl?}l 5 aasta kolmandast kvartalist kuni 2011. aasta
[T

e O neljanda kvartalini ehk pérast seda, kui majan-

. n;.u?‘;.-mnLLllﬁ.:.ﬂi.‘.nm.

£ w Ry _io dus hakkas taas elavnema, oli teenindussekto-
E s ri keskmine kvartalikasv 0,3%, samal ajal kui
4 20 SKP keskmine reaalkasv ulatus 0,4%ni.
-6 25
% -30 Kiisitlusandmed néitavad, et 2012. aasta esime-
35 ses kvartalis jdib teenindussektori areng nor-
A0 1 ::(5) gaks. Teenindussektori ostujuhtide toodanguin-
12 50 deksi kohaselt paranes ettevotete aktiivsus 2012.

T T T
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 aasta esimesel kahel kuul vorreldes 2011. aasta

Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja tarbija- neljanda kvarta]iga, Toodanguindeks _]al siiski
uuringud, Markit ja EKP arvutused.

Meirkus. Uuringuandmed viitavad tSotlevale todstusele. monevorra allapoole mittekasvu kirjeldavat teo-
! Protsentuaalne muutus: kolme kuu tase vorreldes eelmise ilist 50 ktist Livivii g 1

Pl o e reetilist 5S0punktist ldvivéaartust. Sarnasele aren-
2 Protsentide saldo. 5 EE :

3 Ostujuhtide indeks (PMI); 50punktise indeksi halbed. gule viitas ka Euroopa Komisjoni teenindussek-

tori ettevotete kindlustunde néitaja.

4.3. TOOTURG

Euroala to6turutingimused on kasvu aeglustumise kontekstis halvenenud. To6hdive on hakanud
alanema ja niigi korge to6tuse méair tduseb veelgi. Kiisitlustulemused ei anna pdhjust arvata, et
todturu olukord voiks ldhiajal paraneda, sest ettevaatavad néitajad on viimastel kuudel halvenenud.

2008. aastal iileilmse majanduskriisi alguses olid kohandused t66hdives suhteliselt tagasihoidli-
kud, sest eelkdige karbiti markimisvadrselt tootundide arvu téotaja kohta ning hoiti seega to6tajaid.
Ajavahemikus 2008. aasta teisest kvartalist kuni 2009. aasta kolmanda kvartalini vihenes to6tun-
dide koguarv 4,5%. Seejérel paranesid euroala tooturutingimused kuni 2011. aasta keskpaigani.
Tootajate hoidmine kriisi ajal viis to6hdive mddduka kasvuni, kuid to6tuse médr pusis siiski kor-
gena (vt 3. peatiiki taustinfo 7, kus késitletakse kohandusi euroala to6turul tldiselt). Varskeimad
kvartaliandmed néitavad, et to6tundide kasv on stabiliseerumas. Parast 0,1% langust 2011. aas-
ta teises kvartalis kasvas tootundide koguarv kolmandas kvartalis eelnenud kvartaliga vorreldes
0,1%. Sektorite 1dikes tdusis tootundide arv teenindussektoris ja vdhemal mééral toostussektoris
(v.a chitus). Seevastu ehitussektoris tootundide arv langes, mis annab tunnistust kdnealuse sektori
jatkuvast norkusest. 2011. aasta kolmandas kvartalis jéi tootundide koguarv 3,4% madalamaks kui
viimati 2008. aasta kevadel saavutatud rekordiliselt korge niitaja.

Tootajate arvu tdus muutus 2011. aasta kolmandas kvartalis negatiivseks esmakordselt alates
2010. aasta algusest. To6hdive vihenes jouliselt ehitussektoris ja kinnisvarasektoris: ehitussek-
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Tabel 9. Hoive kasv

(muutus protsentides vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Inimesed Tunnid
Aastakasv Kvartalikasv Aastakasv Kvartalikasv

2009 2010 2011 2011 2011 2009 2010 2011 2011 2011

I kv I kv III kv I kv I kv III kv

Kogu majandus -1,8 -0,5 0,1 0,2 -0,1 -34 0,0 0,6 -0,1 0,1
millest:

Pollumajandus ja kalandus 2,2 -0,9 -1,6 0,8 -1,0 -3,1 -0,7 -0,7 -0,4 -1,6

Toostus -5,6 =33 -0,2 0,0 -0,5 -8,7 -1,8 0,5 -0,4 -0,2

Toostus, v.a ehitus -5,0 =32 0,2 0,1 0,0 -8,9 -0,9 0,7 -0,1 0,2

Ehitus -6,8 -3,7 -1,2 -0,3 -1,6 -8,3 -3,6 0,2 -1,1 -1,1

Teenused -0,5 0,4 0,2 0,3 0,0 -1,6 0,6 0,7 0,0 0,4

Kaubandus ja transport -1,8 -0,7 0,0 0,5 0,2 =29 -0,3 0,5 0,2 0,6

Info ja side -0,8 -1,0 1,0 0,3 -0,2 -1,3 -0,5 1.4 0,3 0,3

Rahandus ja kindlustus 0,1 -0,8 0,5 -0,2 -0,1 -1,5 -0,3 1,1 -0,5 -0,3

Kinnisvaraalane tegevus -2,7 -0,5 1,7 -0,5 -1,0 -3,7 0,9 1,0 -1,7 -0,1

Kutsealased teenused -2,5 1,8 0,9 0,9 -0,3 -3.8 2,5 1,5 0,3 0,2

Avalik haldus 1.4 1,1 -0,2 -0,1 0,0 1,1 1,3 0,3 0,0 0,1

Muud teenused’ 1,1 0,7 0.4 -0,1 0,2 -0,3 0,1 0,7 -0,7 1.4

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Sisaldab ka majapidamisteenuseid, kunsti ja ekstraterritoriaalsete organisatsioonide tegevust.

toris oli kvartaalne langus 1,6% ja kinnisvarasektoris 1,0%. Teenindussektoris piisis t66hdive
2011. aasta teise kvartaliga varreldes stabiilsena péirast positiivset kasvu alates 2010. aasta algu-
sest (vt tabel 9).

Kattesaadavaid andmeid vaadates voib t66hdivega seotud ootusi késitlevate kiisitluste alusel ja ndrge-
mat aktiivsust silmas pidades delda, et lahikvartalites vdheneb to6hdive tdendoliselt veelgi. Eelkdige

Joonis 56. Hdive kasv ja hoiveootused

(aastamuutus protsentides; protsentide saldo; sesoonselt kohandatud)

= hdive kasv tddstuses, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel) = chitussektori hdiveootused
""" tostleva toostuse hdiveootused (parempoolsel teljel) «««++ jackaubandussektori hdiveootused
====teenindussektori hdiveootused
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Allikad: Eurostat ning Euroopa Komisjoni ettevdtlus- ja tarbijauuringud.
Mirkus. Protsentide saldo on keskviirtusega kohandatud.
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hakkas 2011. aasta keskpaigas langema euroala
ostujuhtide indeks to6hdiveootuste kohta tootle-
va toostuse sektoris ja teenindussektoris. 2012.
aasta veebruaris jdi see veidi alla 50 punkti, osu-
tades toohdive jatkuvale langusele. Seda hinnan-
gut kinnitavad tldiselt ka Euroopa Komisjoni et-
tevotlusuuringud (vt joonis 56).

Toohoive tagasihoidlik suurenemine ja toodangu-
kasvu hoogustumine on alates 2010. aastast kaasa
toonud tooviljakuse mérkimisvédrse taastumise
kriisieelsel tasemel. Viimasel ajal on to6viljakuse
areng kujunenud toodangu kasvu aeglustumise
tottu ebasoodsamaks. Vérskeimad kéttesaadavad
andmed 2011. aasta kolmanda kvartali kohta osu-
tavad samuti tooviljakuse langusele aasta arvestu-
ses (vt joonis 57). Edaspidi peaks to6viljakuse tdus
jddma moddukaks kooskolas ndrga majandusak-
tiivsuse ja toohdive vihese kasvuga.

Tootuse médr pisib endiselt korge. 2011. aas-
ta detsembri 10,6%lt tousis see 2012. aasta
jaanuaris 10,7%ni ja tiletas viimati 2010. aasta
teises kvartalis saavutatud rekordiliselt kdrge
taseme (vt joonis 58). Praegusele tasemele
vastav tootuse maér registreeriti viimati 1997.
aasta keskel. Toohdive loidu kasvu arvestades
peaks tootuse madr plisima kdrge ning lithiaja-
liselt veelgi tdusma.

4.4. MAJANDUSAKTIIVSUSE VALJAVAADE

Hiljutiste kiisitlusandmete jérgi on mérke majan-
dustegevuse stabiliseerumisest, ehkki madalal
tasemel. 2012. aasta jooksul peaks euroala ma-
jandus jérk-jargult elavnema. Majandusaktiivsuse
viljavaadet peaksid toetama vilisnoudlus, viga
madalad liihiajalised intressimédrad euroalal ning
meetmed, mida on vdetud euroala finantssekto-
ri nduetekohase toimimise edendamiseks. Siiski
peaksid majanduse kasvutempot jétkuvalt parssima
euroala riikide vdlakirjaturgudel piisivad pinged ja
nende mdju laenutingimustele ning samuti bilans-
side korrigeerimine finants- ja muudes sektorites.

Joonis 57. Tooviljakus hdivatu kohta

(aastamuutus protsentides)

= kogu majandus (vasakpoolsel teljel)
----- to6stus (v.a ehitus; parempoolsel teljel)
====teenused (vasakpoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Joonis 58. Toopuudus

(kuuandmed; sesoonselt kohandatud)

= kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel)
----- protsent todjdust (parempoolsel teljel)
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Allikas: Eurostat.

Seda hinnangut kajastab ka EKP ekspertide 2012. aasta mértsi makromajanduslik ettevaade euroala koh-
ta, mille pdhjal jadb SKP aastane reaalkasv 2012. aastal vahemikku —0,5% kuni 0,3% ning piisib 2013.
aastal 0,0-2,2% tasemel. Eurostisteemi ekspertide 2011. aasta detsembri makromajandusliku ettevaatega
vorreldes on véirtusvahemikke mdnevorra allapoole korrigeeritud.
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Seda viljavaadet ohustavad langusriskid, mis on valdavalt seotud teravnevate pingetega euroala
finantsturgudel ja nende voimaliku kandumisega euroala reaalmajandusse. Langusriskid on seotud
ka toormehindade edasise tdusuga.

Taustinfo 10

EKP EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE EUROALA KOHTA

EKP eksperdid on kuni 23. veebruarini 2012 saadaval olnud teabe pdhjal koostanud ettevaa-
te, mis kisitleb euroala makromajanduslikku arengut.! Keskmine aastane SKP reaalkasv peaks
2012. aastal jadma vahemikku —0,5 kuni 0,3% ja ulatuma 2013. aastal 0,0-2,2%ni. Inflatsioon
peaks 2012. aastal olema 2,1-2,7% ja 2013. aastal 0,9-2,3%.

Tehnilised eeldused intressimiirade, vahetuskursside, toormehindade ja eelarvepoliitika
kohta

Tehnilised eeldused intressimdédrade ning energia ja muu toorme (v.a energia) hinna kohta pohi-
nevad turgude ootustel seisuga 16. veebruar 2012.

Eeldused lithiajaliste intressimédédrade kohta on iiksnes tehnilist laadi. Liihiajalisi intressimédéra-
sid mdddetakse kolme kuu EURIBORIina ja turgude ootused tuletatakse futuurlepingute intres-
simédradest. Selle meetodi kohaselt on lithiajaliste intressiméirade keskmine tase nii 2012. kui
ka 2013. aastal 0,9%. Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase tihtajaga volakirjade
nominaalne intressiméir euroalal piisima 2012. aastal keskmiselt 4,6% ja 2013. aastal 5,0% ta-
semel. Kajastades forvardtehingute turu intressiméédrade arengut ning rahaturu intressiméérade
muudatuste jarkjargulist tilekandumist laenuintressiméédradesse, peaksid kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvale erasektorile antud laenude lithi- ja pikaajalised intressiméérad lahikvartali-
tes alanema. Pikaajalised laenuintressiméérad langevad ettevaate kohaselt madalaima tasemeni
2012. aasta keskel ja lithiajalised laenuintressiméirad 2012. aasta 16pus. Ehkki eurosiisteemi ra-
hapoliitilised meetmed peaksid kogu euroalal laenupakkumise tingimusi soodustama, on need
ldiselt siiski suhteliselt karmid.

Seoses toormehindadega eeldatakse 16. veebruaril 10ppenud kahenéddalase perioodi jooksul toi-
munud futuuriturgude arengu pdhjal, et Brenti toornafta barreli keskmine hind on 2012. aas-
tal 115,1 USA dollarit ja 2013. aastal 110,2 USA dollarit. Muu toorme (v.a energia) hinnad
USA dollarites® peaksid 2012. aastal eelduste kohaselt langema 3,1% ja 2013. aastal tdusma
3,8%. Kahepoolsed vahetuskursid peaksid ettevaateperioodil piisima muutumatuna 2012. aasta
16. veebruarile eelnenud kahe néddala keskmisel tasemel. Seega peaks USA dollari ja euro vahe-

' EKP ekspertide ettevaade tdiendab eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikku ettevaadet, mille EKP ja euroala liikmesriikide
keskpankade eksperdid koostavad kaks korda aastas. Ettevaate koostamisel kasutatavad meetodid on kooskdlas eurosiisteemi
ekspertide ettevaate koostamisel kasutatavate meetoditega, mida kirjeldatakse EKP 2001. aasta juunis avaldatud juhendis ,,A guide
to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”, mis on kittesaadav EKP veebilehel. Ettevaatega seotud ebakindluse
viljendamiseks esitatakse tulemused kdigi muutujate puhul védrtusvahemikena. Need pohinevad eelmiste aastate ettevaadete ja
tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Vaartusvahemike ulatus vastab nende erinevuste absoluutvairtuse kahekordsele keskmisele.
Seda meetodit (k.a erandjuhtude suhtes korrigeerimine) kisitletakse 2009. aasta detsembris avaldatud EKP viljaandes ,,New
procedure for constructing ECB staff projection ranges”, mis on samuti kittesaadav EKP veebilehel.

2 Nafta- ja toiduainehindu kisitlevad eeldused pdohinevad kuni ettevaateperioodi 16puni futuuride hindadel. Eeldatakse, et
tilejadnud toormehinnad jérgivad futuuride hindu kuni 2013. aasta esimese kvartalini ning arenevad seejérel kooskodlas iileilmse
majandustegevusega.
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tuskurss olema 2012. aastal 1,31 ja 2013. aastal 1,32. Eeldatakse, et euro efektiivne vahetuskurss
alaneb 2012. aastal 4,0% ja ptisib 2013. aastal muutumatu. Eelarvepoliitikat késitlevad eeldused
pohinevad euroala riikide riigieelarve kavadel seisuga 22. veebruar 2012. Need hdlmavad kdiki
meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiitnud vdi mille valitsused on {iksikasjali-
kult vélja to6tanud ja mis 1dbivad tdendoliselt edukalt seadusandliku protsessi.

Eeldused rahvusvahelise keskkonna kohta

SKP aastane reaalkasv véljaspool euroala, mis 201 1. aastal oli hinnanguliselt 4,1%, peaks 2012.
aastal aeglustuma 3,8%ni ja kiirenema 2013. aastal 4,3%ni. 2011. aasta teisel poolel oli maa-
ilmamajanduse jahenemine seotud peamiselt kdrgematest toormehindadest tulenenud reaal-
sissetulekute vdahenemisega ning suure ebakindluse ja korge riskikartlikkusega, mis on toonud
kaasa pinged maailma finantsturgudel. Viimased andmed — eelkdige Ameerika Uhendriikide
kohta — tunduvad siiski viitavat mdningasele tsiiklilisele stabiliseerumisele aastavahetuse pai-
ku. Seda hinnangut toetavad peamiselt esialgsed mérgid ettevdtete ja tarbijate kindlustunde
nditajate stabiliseerumisest, aga ka iileilmsete finantsturutingimuste moningane leevenemine.
Keskpika perioodi kasvuviljavaated jadvad eelkdige arenenud riikides siiski tagasihoidlikuks.
Selle peamiseks pdhjuseks on jitkuv vajadus korrigeerida bilansse, mis pérsib majanduskasvu.
Ehkki erasektori vdlakoormuse tasakaalustamine jitkub, pitisib kodumajapidamiste volgnevuse
tase mitmes arenenud riigis korge. Lisaks piirab mitmes arenenud riigis sisendudlust avaliku
sektori kulutuste vihendamine eesmaérgiga taastada jatkusuutlik eelarve tasakaal. Arenevate rii-
kide majanduskasv peaks seevastu olema ettevaateperioodil arenenud riikide omast jatkuvalt
palju kiirem. Sellele vaatamata peaks majandustegevuse mdddukas aeglustumine neis riikides
leevendama varasemat iilekuumenemise survet mdnes suuremas areneva majandusega riigis (nt
Hiinas). Kokkuvadttes peaks suundumused arenevate Aasia riikide majanduses jddma suhteliselt
positiivseks, samal ajal kui Kesk- ja Ida-Euroopa riikide majanduskasv on eeldatavasti acglasem.
Maailmamajanduse taastumise mojul peaks euroala vilisndudlus kasvama 2012. aastal 4,3% ja
2013. aastal 6,5%.

SKP reaalkasvu ettevaade

2011. aastal aeglustus euroala SKP reaalkasv ja neljandas kvartalis vihenes majandustegevus.
Majanduskasvu aeglustumine 2011. aastal kajastas muu hulgas maailmamajanduse jahenemist,
kdorgeid toormehindu ning euroala riigivolakriisi negatiivset moju ettevotete ja tarbijate kindlus-
tundele, aga ka laenutingimuste halvenemist ja eelarvepoliitika edasist karmistamist mdnes eu-
roala riigis. Need negatiivsed tegurid pérsivad tdendoliselt majanduskasvu 2012. aasta esimesel
poolel, kuid seda peaksid aina rohkem leevendama tugevneva vilisndudluse positiivne mdju,
madalam efektiivne vahetuskurss ning standardsed ja mittestandardsed rahapoliitilised meetmed.
Eeldades, et finantskriis ei hakka uuesti siivenema, peaks SKP reaalkasv 2012. aasta teisel poolel
mdodukalt kiirenema ja 2013. aastal veelgi hoogustuma, kajastades euroala ndudluse jéarkjargu-
list elavnemist ning tugevnevast vilisndudlusest ja ndrgemast vahetuskursist tulenevat netokau-
banduse soodsat mdju. Sisendudluse taastumist peaks soodustama energia- ja toiduainehindade
inflatsiooni aeglustumine, mis toetab reaalset kasutatavat tulu, ning vdga madalate lithiajalis-
te intressimdédrade ja finantssiisteemi toimimise toetamiseks vdetud meetmete positiivne moju.
Sellegipoolest parsib taastumist tdendoliselt eelarvete edasine konsolideerimine, laenupakkumi-
se tingimused peaksid paranema vaid jirk-jargult ja bilansside restruktureerimine jatkub palju-
des sektorites. SKP reaalkasv peaks ettevaateperioodi 16pus {iletama potentsiaalse taseme, mis
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viihendab negatiivset kogutoodangu Idhet. Uldjoontes peaks majandus taastuma aeglaselt. SKP
aastane reaalkasv peaks olema 2012. aastal —0,5 kuni 0,3% ja 2013. aastal 0,0-2,2%.

Kui vaadelda ndudluse komponente tiksikasjalikumalt, siis peaks euroalavilise ekspordi kasvu-
tempo 2012. aastal kiirenema ja 2013. aastal veelgi hoogustuma, kajastades peamiselt euroala
vilisndudluse arengut ja euro ndrgemast efektiivsest vahetuskursist tulenenud suuremat kon-
kurentsivdimet. Ettevotlusinvesteeringud peaksid ldhiajal vihenema ja 2013. aastal jark-jargult
taastuma. Seda toetavad kiirenev ekspordikasv, elavnev sisendudlus, madalad intressimédirad ja
suhteliselt suur kasumlikkus. Eluasemeinvesteeringute kasv jadb 2012. aastal tdendoliselt viga
aeglaseks ja kiireneb vdhehaaval 2013. aastal. Mones riigis pérsib taastumist eluasemeturul toi-
muv kohandumine, kuid teistes riikides ndib eluasemeinvesteeringute atraktiivsus olevat suu-
renenud vorreldes muude investeeringutega, sest alternatiivsete investeeringutega seostatakse
kdrgemaid riske. Valitsussektori investeeringud peaksid 2012. aastal vihenema ja 2013. aastal
stabiliseeruma, nagu on niidatud mitme euroala riigi eelarve konsolideerimiskavades.

Eratarbimise kasv vdhenes ettevaate kohaselt 2011. aasta neljandas kvartalis ja jadb 2012. aastal
tdendoliselt suhteliselt tagasihoidlikuks, ent hakkab seejérel vihehaaval kiirenema. Nominaalse
kasutatava tulu suurenemist pérsib prognoosi kohaselt nii to6hdive esialgne langus kui ka hili-
sem liksnes mdddukas kasv. Lisaks jédéb palga ja hiivitiste tdus tagasihoidlikuks, mis on osali-
selt tingitud karmimast eelarvepoliitikast mitmes euroala riigis. Reaalset kasutatavat tulu suu-
rendab aga aja jooksul toormehindade varasema tdusu negatiivse mdju eeldatav vihenemine.
Sadstmismadr peaks ettevaateperioodil mdnevorra langema. Sddstmist soodustavast vaoshoitud
meeleolust hoolimata kajastab selline hinnang ootusi, et tarbimise mdningane tasakaalustumine,
mis on tingitud reaalse sissetuleku ebasoodsast arengust, parsib 2012. ja 2013. aastal sdéstmist.
Sadstmismddra alandavad ka madalad intressimédédrad. Valitsussektori tarbimise reaalnditaja
peaks ettevaateperioodil jaédma tagasihoidlikuks, sest paljud euroala riigid on teatanud eelarve
konsolideerimiskavadest.

Euroalavilise impordi kasv peaks ettevaateperioodil jark-jargult hoogustuma ja olema kogu-
ndudlusest kiirem, mis on iildjoontes kooskdlas varasemate suundumustega. Tédnu mdnevorra
tugevamale ekspordikasvule peaks netokaubanduse mdju SKP kasvule olema kogu ettevaatepe-
rioodil positiivne, ehkki kahanev.

Hinna- ja kuluettevaated

Eurostati kiirhinnangu kohaselt oli euroala iildine aastane UTHI-inflatsioon 2011. aastal kesk-
miselt 2,7% ja ptiisis samal tasemel ka 2012. aasta veebruaris. Léhikvartalites peaks inflatsioo-
niméér alanema. Uldine UTHI-inflatsioon peaks 2012. aastal olema keskmiselt 2,1-2,7% ning
jddma 2013. aastal vahemikku 0,9-2,3%. Inflatsiooni alanemine tuleneb peamiselt energiahinda-
de osatdhtsuse vihenemisest, kuna toornafta hind peaks ettevaateperioodil jark-jargult langema
ja selle varasema tdusu mdju peaks kaduma. UTHI toiduainete komponendi kasv jidb 2012. ja
2013. aastal samuti tagasihoidlikuks, kajastades eeldust, et toidutoorme hinnad piisivad ldhikvar-
talites stabiilsena. UTHI-inflatsioon (v.a toiduained ja energia) peaks ettevaateperioodil jdima
iildjoontes stabiilseks. Ehkki sisendudluse aeglasest kasvust tulenev hinnasurve euroalal ja t66-
joukulude tagasihoidlik areng on eclduste kohaselt ndrgad, peaks kaudsete maksude ja reguleeri-
tud hindade prognoositava kasvu pdhjustatud tdususurve need laias laastus tasakaalustama.
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Tabel A. Makromajanduslik ettevaade Tépsemalt on viline hinnasurve viimastel
euroala kohta

kuudel monevdrra suurenenud peamiselt tule-
nevalt euro kallinemisest, mis on muu hulgas
kaasa toonud eurodes arvestatud kdrgemad

(keskmine aastane muutus protsentides) -2

| 2011 | 2012 | 2013 5 o )

" toormehinnad. See peaks lahikvartalites aval-
UTHI 27 2127 0923 ~ ) didefl Je. E
Reaalne SKP 15 -05..03 0022 ama toususurvet 1mpordideflaatorile. Ent
Eratarbimine 02 07..01 0016  peamiselt toormehindade tdusust 2011. aastal
Valitsussektori tarbimine 02 06..02  OL-13 " tlenev negatiivne baasefekt peaks need tegu-
Kapitali kogumahutus 16 26,02 09.. 37 i .

pohivarasse 40 Hedll <Whacsh rid rohkem kui tasakaalustama. Seega peaks

Eksport (kaubad ja teenused) 64 0151 0781 impordideflaatori aastakasv 2012. aasta algu-
Import (kaubad ja teenused 41 -11.35 0773 R : :

mport (kaubad ja teenused) ses vihenema ning 2013. aastal veelgi aeglus-
tuma. Euroala hinnasurve puhul peaks to6taja

! Reaalset SKPd ja selle komponente kisitlev ettevaade
pdhineb todpéaevade arvu jérgi korrigeeritud andmetel. Impordi

ja ekspordi ettevaade holmab ka euroalasisest kaubandust. kohta makstava hiivitise kasv 2012. aastal
2 Andmed viitavad euroalale, kuhu kuulub ka Eesti. L
Protsentides viljendatud keskmised aastased muutused 2011. aeglustuma, sest halvenevad tooturu tingimu-
aasta UTHI kohta pdhinevad euroala 2010. aasta koosseisul, ag ~Q

kuhu oli juba kaasatud ka Eesti. sed avaldavad negatiivset moju. Seejirel peaks

tootaja kohta makstava hiivitise aastane kasvu-

madr jark-jargult tdusma, mida toetab majan-
dustegevuse elavnemine. T66jou erikulude aastakasv peaks piisima 2012. ja 2013. aastal laias
laastus stabiilne. Kasumimarginaalide tSus on 2012. aastal eeldatavasti tagasihoidlik, kajastades
vihest kogundudlust. 2013. aastal oodatakse mdnevdrra suuremat kasumimarginaalide kasvu
kooskdlas majandustegevuse véljavaate paranemisega. Reguleeritud hindade tdus peaks oma-
ma suurt osatihtsust UTHI-inflatsiooni puhul kogu ettevaateperioodil, kajastades kdimasolevat
eelarve konsolideerimist mitmes euroala riigis. Ka kaudsete maksude mdju peaks 2012. ja 2013.
aastal olema méarkimisvédrne.

Vordlus 2011. aasta detsembri ettevaatega

2011. aasta detsembri kuubiilletddnis avaldatud eurostisteemi ekspertide makromajandusliku et-
tevaatega vorreldes on euroala 2012. ja 2013. aasta SKP reaalkasvu vahemikke pisut allapoole
korrigeeritud. Allapoole korrigeerimised kajastavad peamiselt vdiksema vilisndudluse, korge-
mate naftahindade, eelarve tdiendava konsolideerimise ja pisut rangemate laenutingimuste moju,
hoolimata madalamatest liihi- ja pikaajalistest intressimééradest ja korgematest aktsiaturuhinda-
dest. UTHI-inflatsiooni vidrtusvahemikud on nii 2012. kui ka 2013. aasta puhul mdnevorra kor-
gemad kui 2011. aasta detsembri ettevaates, peegeldades peamiselt kdrgemaid energiahindasid
ja euro ndorgemat vahetuskurssi, aga osaliselt ka tulenevalt kdrgematest toiduainete hindadest ja
kaudsetest maksudest.

Vordlus teiste institutsioonide prognoosidega

Mitmed rahvusvahelised organisatsioonid ja erasektori asutused on avaldanud arvukalt prognoo-
se euroala majandusarengu kohta (vt tabel C). Kuna kdnealused prognoosid koostati eri ajal, siis
ei saa neid omavahel ega ka EKP ekspertide ettevaatega tiheselt vorrelda. Lisaks kasutatakse eel-
arvepoliitikat, finantsturge ja euroalaviliseid muutujaid, sealhulgas naftahinda ja muid toorme-
hindu kisitlevate eelduste viljatootamisel erinevaid (osaliselt tipsustamata) meetodeid. Samuti
esineb prognoosides erinevusi andmete korrigeerimisel toopaevade arvuga.

Teiste institutsioonide kédttesaadavate prognooside kohaselt piisib euroala SKP reaalkasv 2012.
aastal —0,5 kuni 0,2% tasemel ning ulatub 2013. aastal 0,8—1,4%ni. Mdlemad prognoosid jadvad
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Tabel B. Vordlus 201 1. aasta detsembri
ettevaatega

EKP ekspertide ettevaates esitatud vddrtusva-
hemikesse. Kittesaadavates prognoosides eel-
datakse, et keskmine aastane UTHI-inflatsioon 4 . vine aastane muutus protsentides)
on 2012. aastal vahemikus 1,5-2,1%, mis vas- |

i ¢ 2012 | 2013
tab EKP ekspertide ettevaates mérgitud mada-

) .. Reaalne SKP — detsember 2011 -0,4...1,0 0,3-2,3
laimale tasemele vdi on sellest allpool. 2013.  Reaaine SKP — marts 2012 05..03 0022
aasta kohta eeldatakse kittesaadavates prog- ~ UTHI- detsember 2011 1,5-2.5 0.8-2,2

UTHI — miirts 2012 2,1-2,7 0,9-2,3

noosides, et UTHI-inflatsioon on vahemikus
1,2-1,7%, mis on EKP ekspertide ettevaatega
samal tasemel.

Tabel C. Euroala SKP reaalkasvu ja UTHI-inflatsiooni prognooside vérdlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

Avaldamisaeg SKP kasv UTHI-inflatsioon
2012 2013 2012 2013
OECD november 2011 0,2 1,4 1,6 1,2
.. veebruar 2012/

Euroopa Komisjon november 2011 -0,3 1,3 2,1 1,6

jaanuar 2012/
IMF september 2011 0,5 08 L5
Survey of Professional Forecasters veebruar 2012 -0,1 1,1 1,9 1,7
Consensus Economics Forecasts veebruar 2012 -0,3 0,9 2,0 1,7
EKP ekspertide ettevaade miirts 2012 -0,5...0,3 0,0-2,2 2,1-2,7 0,9-2,3

Allikad: Euroopa Komisjoni vaheprognoos 2012. aasta kohta (veebruar 2012) ja Euroopa Komisjoni majandusprognoos 2013. aasta
kohta (stigis 2011); IMFi World Economic Outlook Update (jaanuar 2012, SKP kasv) ja World Economic Outlook (september 2011,
inflatsioon); OECD Economic Outlook (november 2011); Consensus Economics Forecasts ja EKP Survey of Professional Forecasters.
Mirkus. EKP ekspertide makromajanduslikus ettevaates ja OECD prognoosides kasutatakse todpidevade arvuga kohandatud aastaseid
kasvuméirasid, kuid Euroopa Komisjoni ja IMFi prognoosides on need todpdevade arvuga kohandamata. Muude organisatsioonide
prognoosides ei tipsustata, kas andmed on toopdevade arvu jargi korrigeeritud voi mitte.

EKP
Kuubiilletadn |y
Mirts 2012



5. EELARVE ARENG

Virskeim valitsussektori finantsstatistika nditab kogu euroala valitsussektori eelarvepuudujdici-
gi jatkuvat kahanemist ja valitsussektori vola aeglasemat kasvu. Niiha on ka esimesi mdrke sel-
le kohta, et eelarve konsolideerimises tehtavad edusammud ning piiiided tugevdada ELi eelarve
Jja majanduse juhtimise raamistikku on aidanud leevendada pingeid raskes seisus olevate euroala
riikide volakirjaturgudel. Sellegipoolest on meeleolu finantsturgudel endiselt vaoshoitud. Seetottu
peavad euroala valitsused jétkama kdikehdolmavate eelarve konsolideerimisstrateegiate elluviimist
ning tditma koiki stabiilsuse ja kasvu paktist tulenevaid kohustusi. 2012. aasta Euroopa poolaastat
tuleks kasutada selleks, et rakendada tépselt eelarvepoliitika tohustatud jérelevalvemenetlust.

EELARVEPOLIITILINE ARENG 2011. JA 2012. AASTAL

Virskeim, 2011. aasta kolmanda kvartalini kittesaadav euroala valitsussektori finantsstatistika néi-
tab kogu euroala valitsussektori eelarvepuudujddgi jatkuvat vahenemist. Euroala eelarvepuudujaa-
gi nelja kvartali libisev summa, s.t viimase nelja kvartali' jooksul kogunenud eelarvepuudujéik,
moodustas 2011. aasta kolmandas kvartalis 4,6% SKPst (vt joonis 59). Aasta varem oli eelarve-
puudujadk 6,5% ja 2011. aasta teises kvartalis 5,4% SKPst. Moodunud aasta kolmandas kvartalis
aset leidnud eelarvepuudujadgi kahanemise pdhjus oli eelkdige eelmise kvartaliga vorreldes marki-
misvédrselt viiksem kulude suhe SKPsse ja veidi suurem tulude suhe SKPsse (vt joonis 60). Need
eelarve tasakaalustamatuse vdhenemise mérgid on iildjoontes kooskdlas eelmise aasta novemb-
ris avaldatud Euroopa Komisjoni 2011. aasta siigise majandusprognoosiga, mille kohaselt peaks
euroala eelarvepuudujddk vihenema 2010. aasta 6,2%lt 2011. aastal 4,1%ni SKPst. Euroala vdla
ja SKP suhtarv suurenes nelja kvartali jooksul

2011. aasta kolmanda kvartali 18puks kokku —FELLTEREER TR EREITET TR ST ELL AT
3,8 protsendipunkti vorra ehk 86,8%ni SKPst. | Lkt behd EREIERLEEIE

Vorreldes teise kvartali 4,3protsendipunktise
nditajaga on kasvukiirus vidiksem. Euroala va-

(nelja kvartali libisevad summad protsendina SKPst)

litsussektori vola aeglasem kasv kattub samu- o 32}‘;“3?31;“

ti laias laastus Euroopa Komisjoni 2011. aasta B P}(‘Lﬂgﬁﬁ ;:;;S:gs ;mdmed (Euroopa

siigise majandusprognoosiga, mille kohaselt ®  vola muutus, aastased andmed (Euroopa

peaks vdlakoormus 2011. aastal suurenema 2,4 Komisjoni prognoos)

protsendipunkti vorra 88%ni SKPst, vorrelduna 12 12
2010. aasta 5,8protsendipunktise kasvuga.? 10 . 0
Euroopa Komisjoni 2011. aasta siigise majan- 8 :. ",_ 8
dusprognoosi jargi peaks euroala eelarvepuudu- . —4._:.-. .
jédgi suhe SKPsse 2012. aastal veelgi vihenema 3 N\

ja joudma 3,4%ni SKPst, valitsussektori vola- 4 = / L e 4
koormus peaks aga suurenema 90,4%ni SKPst. // . . s
Siiski jadb eelarveseisundi areng euroala rii- : A :
kides endiselt vdga erinevaks. Allpool antakse 0 1 "o
liihike tilevaade eelarve arengust suuremates It ’

euroala riikides, samuti riikides, kellele Euroopa 2 [ o ] <

s . 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Liit ja Rahvusvaheline Valuutafond annavad fi-

nantsabi. Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused, Euroopa

Komisjoni 2011. aasta stigise prognoos.

! Eelarve arengut analiiiisitakse aastaste muutuste pdhjal, et mitte arvestada hooajalist mdju.

2 Eurostat avaldab omalt poolt kinnitatud 15plikud andmed valitsussektorite 2011. aasta eclarveseisundi ja vdlakoormuse kohta koos 2012.
aastaks koostatud kavadega aprilli 15pus.
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Joonis 60. Euroala valitsussektori kvartaalne finantsstatistika ning ettevaated

=== kogutulu, kvartaalsed andmed

eeeee kogukulu, kvartaalsed andmed
A kogutulu, aastased andmed (Euroopa Komisjon)
= kogukulu, aastased andmed (Euroopa Komisjon)

a) Nelja kvartali libisevate summade aastane b) Nelja kvartali libisevad summad protsendina SKPst
protsentuaalne kasv

7 7 52 52

6 \.\ 6

5 \ el 5 5 50 | | :.' ‘._.' 50

4 [eerreratt \ 4 . . ]

o 3

2 : 2 48 '-' 48

1 | \ ."".‘ a A 1 X o

0 \ I/ it 5 0 | . |46

B \ / ip ]

2 \ / 2 .

-3 \/' -3

4 4

. | | 5 0 | | 4
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused ja Euroopa Komisjoni 2011. aasta siigisprognoos.

Mirkused. Joonised niitavad kogutulu ja -kulu arengut nelja kvartali libisevate summadena 2007. aasta esimesest kvartalist 2011. aasta
kolmanda kvartalini. Lisaks kajastatakse joonistel aastate 2011, 2012 ja 2013 ettevaateid Euroopa Komisjoni 2011. aasta siigisprognoosi
pohjal. Andmed on valitsussektori kohta.

Saksamaal vidhenes valitsussektori eelarvepuudujédk valitsuse viimaste prognooside kohaselt
2011. aastal ligikaudu 1%ni SKPst, mis on umbes 1,5 protsendipunkti madalam kui 2011. aasta ap-
rilli ajakohastatud stabiilsusprogrammis ettenéhtud tase. Eelarveseisundi paranemise on eeldatavalt
tinginud peamiselt tulude parem lackumine. Eelarvepuudujiék peaks 2012. aastal piisima umbes
1% juures SKPst ja vdhenema 2013. aastal 0,5%ni SKPst. Valitsuse hinnangute kohaselt peaksid
2014. ja 2015. aasta eelarved jadma tildjoontes tasakaalu.

Prantsusmaa valitsus teatas 29. jaanuaril 2012 t66hdivet ja konkurentsivdimet toetavate meetmete
paketist. Peamiste eelarvemeetmetena tdstetakse alates 1) 1. oktoobrist 2012 iildist kdibemaksuméaa-
ra 1,6 protsendipunkti vdrra 21,2%ni, 2) 1. juulist 2012 varadelt saadavalt sissetulekult (nt kapitalilt
voi kinnisvaralt saadavalt tulult) tasutava sotsiaalkindlustusmakse (pr contribution sociale genera-
lisée) maidra 2 protsendipunkti vorra 10,2%ni. Nimetatud maksutdusudest saadavat tulu (ligikau-
du 13 miljardit eurot ehk 0,7% SKPst) kasutatakse sotsiaalkindlustussiisteemi kaudu peretoetuste
maksmiseks, et vdoimaldada vihendada samavorra td6andja tasutavaid sotsiaalkindlustusmakseid.
Eesmérk on minna sotsiaalkindlustussiisteemi kdnealuse osa rahastamisel ettevdtjate maksustami-
selt tile tarbimise maksustamisele, vdhendades nii t66jdukulusid ja edendades Prantsusmaa ette-
votjate konkurentsivdimet.® Need kaks maksumeedet peaksid eelarve seisukohalt olema iildjoontes
neutraalsed. Alates 1. augustist 2012 kavatseb valitsus iihtlasi kehtestada finantstehingute maksu,
millest saadav tulu peaks ulatuma ligikaudu 1,1 miljardi euroni aastas. Eeltoodud meetmed kiitis
parlament heaks 29. veebruaril 2012.

3 Vtka EKP 2011. aasta detsembri kuubiilletééni taustinfo ,,Fiskaalne devalveerimine majanduse kohandamise vahendina”.
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Itaalias kinnitas parlament 22. detsembril 2011 uue eelarve konsolideerimismeetmete paketi. Selle
védrtus on ligikaudu 20 miljardit eurot (1,3% SKPst) ja pakett viiakse tédielikult ellu 2012. aastal.
Selle pohilised meetmed hdlmavad pensionireformi, omaniku valduses olevatelt eluasemetelt tasu-
tava maksu taaskehtestamist, kdibemaksu suurendamist ja kulude {ilevaatamise korra sétestamist.
Valitsuse sdnul peaks pakett aitama téita eesmérki viia eelarve 2013. aastaks tasakaalu.

Hispaania valitsus teatas 27. veebruaril 2012, et 2011. aastal oli valitsussektori eelarvepuudujadk
8,5% SKPst (eesmirgiks seatust 2,5% rohkem). Praegu kittesaadavate andmete pdhjal tundub,
et 2011. aasta aprillis ajakohastatud stabiilsusprogrammis ettendhtud kavast kdrvalekaldumise on
pohjustanud tulupool. Et parandada eelarvevigu, oli valitsus juba 30. detsembril 2011 teatanud,
et fuisilise isiku tulumaksu ja omandimaksu suurendatakse ning nendest saadav tulu peaks nii
2012. kui ka 2013. aastal ulatuma umbes 6,3 miljardi euroni (0,6% SKPst). 2012. aastal kérbitakse
8,9 miljardi euro vdrra (0,9% SKPst) ka eelarveeraldisi keskvalitsusele. Arvestades neid vigu ja uut
majanduslangust, seadis valitsus 2. mértsil 2012 valitsussektori eelarvepuudujddagi uueks 2012. aas-
ta eesmargiks 5,8% SKPst (varasema 4,4% asemel). Téielik 2012. aasta keskvalitsuse ja sotsiaal-
kindlustuseelarve esitatakse mértsi 15pus.

Kreeka voimud ning Euroopa Liit ja Rahvusvaheline Valuutafond leppisid viimaste tihisldhetu-
sel Ateenasse veebruari keskel kokku poliitilistes meetmetes, mille alusel koostatakse esimesele,
2010. aasta mais rakendatud majanduse kohandamise programmile jargmine kokkulepe. Eelarve
poolel seatakse eesmirgiks saavutada valitsussektori esmaseks eelarvetasakaaluks 2012. aastal
—1,0% SKPst ning parandada seda piisivalt, viies selle 2014. aastaks ehk programmiperioodi 16puks
4,5%ni. Et saavutada 2012. aastaks vdetud siht, on vdimuorganid kohustunud rakendama mitmeid
tdiendavaid konsolideerimismeetmeid, mis moodustavad 1,5% SKPst. Meetmete pakett, millega
korvatakse nii varem kokkulepitud konsolideerimismeetmete mittetdielik rakendamine kui ka eba-
soodsad muutused maksubaasis, hdlmab ravimitele tehtavate kulutuste vdhendamist, lisapensioni-
de ja suurte pohipensionide kérpeid, erisiisteemi alusel tasu saavate tootajate palkade alandamist,
ritklike investeeringute piiramist, kaitseministeeriumi sdjaliste hangete ja operatsioonidele tehtava-
te kulutuste kokkutombamist. Et tiita eelarve-eesmérgid programmiperioodi hilisematel aastatel,
kohustus valitsus 2012. aasta keskpaigaks méddrama kindlaks piisikulude lisakdrped, mis moodus-
tavad aastatel 2013-2014 ligikaudu 5,5% SKPst. Seda arvestades ja tingimusel, et programmis si-
salduvaid poliitilisi ndudeid jargitakse pidevalt, kinnitas eurorithm 21. veebruaril 2012, et euroala
riigid on kuni 2014. aastani valmis andma Euroopa finantsstabiilsusfondi kaudu ametlikult tdien-
davat finantsabi kuni 130 miljardi euro ulatuses, eeldusel et mdrgatava panuse selleks annab ka
Rahvusvaheline Valuutafond.

Portugalis saavutati 2011. aastaks seatud eelarvepuudujddgi eesmirk ehk 5,9% SKPst suure varu-
ga. Peamiselt aitas sellele kaasa detsembrikuine mahukas pensionifondide iiletoomine pangandus-
siisteemist iildisesse sotsiaalkindlustussiisteemi, mis hdlmas kokku 3,5% SKPst. Selle tulemusena
peaks 2011. aasta oodatav eelarvepuudujéik moodustama ligikaudu 4% SKPst. 2012. aasta eelarve-
ga on eesmirgiks seatud eelarvepuudujidk 4,5% SKPst. Eelarve sisaldab konsolideerimismeetmeid
6% ulatuses SKPst, mida v3etakse eeldusel, et poliitika ei muutu. Kaks kolmandikku 2012. aastaks
ettendhtud konsolideerimismeetmetest keskendub kulupoolele, holmates nii valitsussektori palkade
viahendamist kui ka vdiksemaid pensione. Et saavutada 2012. aastaks sihiks seatud eelarvepuudu-
jak, tuleb eelarvet kohandada rohkem kui algses ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi programmis
ette néhti, sest majanduslik olukord halvenes ja konsolideerimisldhet tuli programmi koostamise
ajaga vorreldes suurendada. Taustinfos 11 ,,Portugali valitsussektori vdla prognoosid” on kirjelda-
tud Portugali valitsussektori koguvdla jatkusuutlikkuse simulatsioone.
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Taustinfo |1

PORTUGALI VALITSUSSEKTORI VOLA PROGNOOSID

Portugali majandusprogrammi kolmas iilevaatus toimus 15.—27. veebruaril. Euroopa Komisjoni,
EKP ja Rahvusvahelise Valuutafondi personali hinnangul on programmi nduetekohaselt rakenda-
tud ning nii eelarve ja finantsvallas kui ka struktuurireformide osas on tehtud mirgatavaid edu-
samme. Olukorras, kus jétkatakse varem tekkinud eelarve tasakaalutuse korrigeerimist, on endiselt
iilimalt oluline jarjekindel reformide elluviimine, et tagada majanduse elavnemine ja eelarve jét-
kusuutlikkus. Selles taustinfos tutvustatakse erinevaid Portugali valitsussektori vdla arengu stse-
naariume ja keskendutakse SKP muutustele. Stsenaariumid hdlmavad aastaid 2012-2020. Sellist
kaheksa aasta pikkust ajavahemikku loetakse vodla jatkusuutlikkuse hindamisel tildjuhul piisavaks.

Pohistsenaariumi arvutuste aluseks voetud eeldused

Pohistsenaariumi aluseks vdetud makromajanduslikud eeldused on samad mis hiljutisel iilevaa-
tusel ja nende kohaselt viheneb SKP reaalkasv 2012. aastal. Stsenaariumi jérgi prognoositakse
2013. aastaks aeglast tsiiklilist taastumist, mis muutub 2015. aastal joulisemaks. Keskpika perioodi
volaprognoosides voetakse eelduseks, et alates 2015. aastast jadb SKP kasv kriisieelsel kiimnendil,
s.0 aastatel 1999-2008 riigis saavutatud mddduka keskmise kasvumédra piiresse, ulatudes 1,6%ni
aastas. Kdnealune niitaja on euroala keskmisest 0,5 protsendipunkti allpool ja juhtriikidele jare-
lejoudvate riikide SKP kasvumaiérast kdvasti madalam. See kattub reformieelsete hinnangutega
Portugali pikaajalise potentsiaalse majanduskasvu kohta. Teisisdnu ei ole pohistsenaariumis arves-
tatud majanduskasvu kiirendavate struktuurireformidega. Kui votta arvesse markimisvéirset edu,
mida Portugali valitsus on struktuurireformide vallas juba saavutanud, v3ib hinnangus antud SKP
vdimalikku kasvu pidada seega viikeseks.

Kooskolas programmi eeldustega pdhineb prognoos finantsturu tingimuste jérkjargulisel parane-
misel, mis leiab aset alates 2013. aasta teisest poolest ning mida peegeldab intressimdérade vahe
viahenemine ja valitsuse jatkuvalt konservatiivne eelarvepoliitika. Pohistsenaariumi jirgi saavutab
valitsus 0,5%lise eelarvepuudujédgi 2015. aastaks, nagu on ette nédhtud 2011. aasta augustikuises
eelarvestrateegiat kisitlevas dokumendis. Konsolideerimise tulemusena moodustub esmane eelar-
veiilejadk, mis on 2015. aastal 4,5% SKPst ja jadb seejérel piisima ligikaudu 4% juurde SKPst.
See esmane eelarveiilejadk ei ole eriti suur, vorreldes teiste Euroopa riikide eelarveiilejdikidega,
mida nood on suutnud varem séilitada suhteliselt pikka acga.! Pohistsenaariumis on arvestatud ka
Euroopa Komisjoni hinnangutes kajastuvaid rahvastiku vananemisest tulenevaid kulutusi.

Joonisel B on nédidatud, et pdhistsenaariumi jargi kasvab valitsussektori volg 2010. aasta 93,3%lt
2013. aastaks ligikaudu 115% SKPst ning hakkab seejérel jarjepanu vihenema. See langus on eriti
margatav alates 2014. aastast ja 2020. aastaks jouab vdlakoormus ligikaudu 96%ni SKPst. Jérsu
alanemise pdhjuseks on esmajoones pikaajaline esmane eelarveiilejadk. Kui see oleks 2014.-2020.
aastal 1,5 protsendipunkti véiksem ehk keskmiselt ligikaudu 2,5%, stabiliseeruks volakoormus sa-
made kasvuprognooside korral 2020. aastaks pisut allpool tasemest 110% SKPst (vt joonis B).

! Paljud Euroopa riigid on suutnud siilitada viga pikka aega esmase eelarveiilejidigi vahemikus 4-5% SKPst. Euroalal on sellisteks
riikideks niiteks Belgia, kus aastatel 1989-2007 oli keskmine esmane eelarveiilejiik 4,6%, Soome, kus sama niitaja oli ajavahemikel
1970-1990 ja 1998-2008 ligikaudu 5,5%, Itaalia oma 4,9%lise tulemusega aastatel 1995-2001 ning lirimaa, kus keskmine
celarveiilejidk oli 1988.-2000. aastal 4,7%. Vt ka taustinfo ,,ELi riikide varasemad kogemused suure esmase eelarveiilejidgi
sdilitamisel” EKP 2011. aasta juuni kuubiilletdénis, 1k 94-95.
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Pohistsenaariumi aluseks voetud makromajanduslikud ja eelarvet kiasitlevad eeldused

| 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

SKP reaalkasv -1,6 -33 0,3 2,1 2,0 1,8 1,6 1,6 1,6 1,6
SKP deflaatori kasv 0,7 1,1 1,2 1,4 1,5 1,5 1,5 1,5 1,7 1,7
Esmase eelarveseisundi ja SKP suhe 0,1 0,5 2,2 33 4,5 4.4 43 4,1 4,0 39
Intressimaksete ja SKP suhe 4,1 5,0 52 5,1 5,0 4,9 4,7 4,6 4,5 44
Keskmised efektiivsed intressimaédrad 4.4 4,6 4,7 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6 4,6
Eelarveseisundi ja SKP suhe -4,0 -4,5 -3,0 -1,8 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5

Kui SKP ldhiaja areng oleks ebasoodsam

Allpool analiiiisitakse veel kahte kdrvalekallet pohistsenaariumist. Esiteks eeldatakse, et aastatel
20122013 tabab SKPd viga ebasoodne Sokk. Nimetatud Sokk on iildjoontes vdrdsustatud SKP
praeguse alampiiriga, mida turuanaliititikud on 2012. ja 2013. aastaks prognoosinud. See vastab
SKP aastakasvu vihenemisele kahe protsendipunkti vorra, vorrelduna pdhistsenaariumiga (vt joo-
nis A).

Niisuguse ebasoodsa stsenaariumi puhul tdhendaks kirjeldatud SKP-$okk kuni 2013. aasta 16pu-
ni kokku 7%list SKP vdhenemist, mis pdhjustaks 2013. aastal volakoormuse ajutise suurenemise
124%ni SKPst. Sel juhul eeldatakse, et SKP kasv ei taastu ja eelarvepoliitika jadb passiivseks, s.t
halvenevas makromajanduslikus olukorras ei voeta tiiendavaid konsolideerimismeetmeid, mistot-
tu likkub tilemédrase eelarvepuudujddagi menetluses seatud 3%lise eelarvepuudujdigi saavutamine
kahe aasta vorra edasi (vastavalt 2013. aastalt 2015. aastani). Jooniselt B selgub, et ebasoodsa stse-
naariumi puhul hakkab valitsussektori vola vihenemine alates 2015. aastast kiirenema ning jouab
2020. aastaks ligikaudu 110%ni SKPst.

Joonis A. SKP kasvu stsenaariumid Joonis B. Valitsussektori vola arengu

stsenaariumid
(aastamuutus protsentides) (protsendina SKPst)
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==== struktuurireformide mdju ====struktuurireformide mdju
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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Struktuurireformide véimalik méju

Teise stsenaariumiga piititakse médratleda struktuurireformide mdju SKP kasvule ja seega vodla
arengule. Reformide moju arvessevotmiseks lisatakse pohistsenaariumisse palkade ja hinnalisade
vihendamise tagajirjed, kasutades EKP euroala ja maailmamajanduse mudeli abil loodud simu-
latsioone.” Ehkki Portugalis viiakse juba struktuurireforme ellu ja edu on saavutatud mitmes olu-
lises valdkonnas, nditavad analiiiitilised mudelid tavaliselt seda, et reformide mdju SKP-le ei ole
kohene. Seega, mudelipdhiste tulemuste pdhjal korrigeeritakse pohistsenaariumi paremuse poole
alles alates 2015. aastast (vt joonis A). Ulespoole korrigeerimise toel jduab SKP reaalkasv 3%ni
2017. aastal (viis aastat pérast struktuurireformide rakendamist).> Suurem kasv avaldab eelarve-
le positiivset mdju ja eelarvetasakaalu protsent SKPst paraneb margatavalt, muutudes 2015. aasta
—0,5%]t 2020. aastal ligikaudu 3,5%liseks tilejadgiks.

Jooniselt B ilmneb, et SKP kiirem kasv keskpika aja jooksul mdjutab vdla arengut mérkimis-
vadrselt. Valitsussektori vola suhte vihenemine on sel juhul silmatorkavalt hoogne ja vdlg langeb
2020. aastaks alla 80% SKPst ehk peaaegu tasemeni, mis oli enne 2009. aastal alanud kriisi. See
nditab, et struktuurireformide kava tdielik elluviimine vdib suurel mééral aidata kaasa valitsussek-
tori vdla suhte piisivale ja kiirele kahanemisele.

Kokkuvote

Eeltoodud analiitisist ndhtub, et SKP kasvu, esmast eelarveseisundit ning vdlakoormuse ja eelar-
vepositsiooni muutuse néitajat* hGlmavate konservatiivsete eelduste korral stabiliseeruks Portugali
valitsussektori volg kiiresti ja hakkaks seejérel piisivalt vahenema. Isegi kui struktuurireformidest
tulenevat suuremat kasvu ei tekiks, jouaks valitsussektori valg stsenaariumis méératud ajavahemi-
ku 16puks alla 100%. Kui SKP véheneks tuntavalt rohkem, kui on prognoositud pohistsenaariu-
mis, ja eelarvetasakaalu saavutamine viibiks kaks aastat, stabiliseeruks vdla suhe SKPsse ikkagi
2013. aastal ja hakkaks alates 2015. aastast mirgatavalt kahanema. Selle stsenaariumi jargi, mis
hdlmab ka struktuurireformide mdju SKP-le, jouaks valitsussektori volg 2020. aastaks ligikaudu
77%ni SKPst.

Siiani on Portugali esmane eelarve struktuurne kohandamine olnud mérkimisvaérne (umbes 3,5%
SKPst) — see tosiasi kajastub ka jooksevkonto ulatuslikus korrigeerimises. Selline tulemus on saa-
vutatud olukorras, kus SKP vihenemine 201 1. aastal oli algselt oodatust védiksem. Lisaks on eras-
tamisest saadud tulu olnud suurem, kui eeldati, ja struktuurireformide kava on ellu viidud ndue-
tekohaselt. Kuigi senised saavutused on olnud vigagi rodmustavad, ei tohi siiani iiles ndidatud
tahtekindlust kaotada. Eelkdige eelarve poolel tuleb jitkata joupingutusi selle nimel, et tugevdada
maksuvdlgade kogunemist ennetavaid meetmeid, parandada veelgi maksuhaldust ja tdhustada ava-
likku haldust. Kui votta arvesse struktuurireformide kaalukat osa SKP suurendamisel, on program-
mi edu tagamiseks hidavajalik ka reformide otsustav elluviimine, eelkdige selleks, et vihendada
iitiri mittekaubandussektorites.

Vt S. Gomes, P. Jacquinot, M. Mohr, M. Pisani, ,,Structural reforms and macroeconomic performance in the euro area countries.
A model-based assessment”, EKP teadustoimetis nr 1323, 2011.

Euroala ja maailmamajanduse mudeli jérgi tooks palkade ja hinnalisade 15% viahendamine kaasa SKP suurenemise seitsme aasta
jooksul kokku ligikaudu 8% vorra.

Ligikaudu 66% tulust, mida loodeti erastamisest saada 2012. ja 2013. aastal, lackus 2012. aasta alguses. Lisaks sisaldavad
volaprognoosid 12 miljardit eurot, mis on rahalise abi programmi jédrgi eraldatud pankade kapitalivajaduste katmiseks (pankade
maksevdime toetusfond). Isegi kui sellest summast kasutatakse vaid teatud osa, tuleks vdla ja SKP suhtarvu vihendada.
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lirimaal niitab ELi ja Rahvusvahelise Valuutafondi finantsabiprogrammi viies iilevaatamine, et
eelarvepoliitiline véljavaade 2012. aastaks on kooskdlas seatud eesmirkidega (mille kohaselt on
valitsussektori eelarvepuudujddk 2012. aastal 8,6% SKPst). Pisut enam kui pooled 2012. aasta kon-
solideerimismeetmetest on seotud kuludega ja hdlmavad valitsussektori tarbimise piiramist. Tulude
poolelt nédeb valitsus ette eclkdige kaudsete maksudega seotud meetmeid (nt kdibemaksu tdstmise
2 protsendipunkti vdrra) ja erinevate reguleeritud hindade suurendamise. Ehkki eelarveriskid on
rahvusvahelise makromajandusliku keskkonna halvenemise tdttu veidi suurenenud, paistab valit-
sus siiski olevat vdtnud eesmérgiks teha kdik vajalik selleks, et saavutada sihiks seatud eelarve-
puudujddk ja vihendada valitsussektori eelarvepuudujadki 2015. aastaks alla 3% SKPst kooskolas
lirimaale tilemédrase eelarvepuudujddgi menetluses pandud kohustustega. 26. jaanuaril 2012 aval-
das lirimaa eelarve nduandekomisjon aruande selle kohta, kuidas koostada lirimaa jaoks parimad
eelarve-eeskirjad, vattes arvesse 2012. aasta keskel kehtima hakkavat valitsuse eelarvepoliitilise
vastutuse seadust. Samuti kisitleti aruandes viise, kuidas suurendada nduandekomisjoni sdltuma-
tust.

Ulemairase eelarvepuudujiigi menetlust kohaldatakse praegu koigi euroala riikide suhtes peale
Eesti, Luksemburgi ja Soome. 11. jaanuaril 2012 teatas Euroopa Komisjon ECOFINi ndukogule,
et tema hinnangu kohaselt on Belgia, Kiipros ja Malta astunud tdhusaid samme oma iilemaa-
rase eelarvepuudujddgi menetlemisel. Neid riike késitlevate komisjoni virskeimate prognoosi-
de kohaselt peaks Malta vihendama oma eelarvepuudujddki kontrollvaartuseni 2011. aastal ehk
iilemddrase eelarvepuudujddgi korvaldamiseks midratud tdhtajaks. Belgias ja Kiiprosel peaks
eelarvepuudujdik kahanema vastavalt 2,9%ni ja 2,7%ni SKPst 2012. aastal, mis on neile méira-
tud tahtaeg iilemédrase eelarvepuudujidgi korvaldamiseks. Seetdttu otsustas ECOFINi ndukogu
24. jaanuaril 2012 mitte karmistada nimetatud riikide suhtes kohaldatavat tileméérase eelarve-
puudujddgi menetlust.

SAMMUD STABIILSEMA EELARVESEISUNDIGA LIIDU SUUNAS

2. mirtsil 2012 allkirjastasid koikide ELi riikide (peale Uhendkuningriigi ja T3ehhi) riigipead ja
valitsusjuhid uue valitsustevahelise majandus- ja rahaliidu stabiilsuse, koordineerimise ja juhti-
mise lepingu. Selles lepingus sisalduva fiskaalkokkuleppe pdhielemendid on allakirjutanute ko-
hustus saavutada tasakaalus voi isegi tlilejddgis struktuurne eelarveseisund ja hoida seda ning
kohustus kehtestada automaatselt rakenduvad korrigeerimismeetmed (tdpsemalt vt taustinfo 12
,.Fiskaalkokkuleppe pdhielemendid”). Peamine eelarvepoliitiline niitaja, mille abil kontrollitakse
uute sitete tditmist, on valitsussektori iga-aastase struktuurse eelarveseisundi muutus. Kuna struk-
tuurne tasakaal tuleneb tsiikliliselt kohandatud eelarveseisundist ilma {ihekordsete ja ajutiste meet-
meteta, on nduete tditmise hindamisel eriti oluline vahend just tsiikliline kohandamine (vt taust-
info 13 ,,Valitsussektori eelarveseisundi tsiikliline kohandamine™).
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Taustinfo 12

FISKAALKOKKULEPPE POHIELEMENDID

Uues majandus- ja rahaliidu stabiilsuse, koordineerimise ja juhtimise lepingus sisalduv fiskaal-
kokkulepe sdlmiti ELi tippkohtumisel 30. jaanuaril 2012 ning 2. maértsil allkirjastasid selle koiki-
de ELi riikide, v.a Uhendkuningriigi ja TSehhi, riigipead v&i valitsusjuhid. Lisaks fiskaalkokku-
leppele holmab uus leping satteid, mille eesmérk on edendada majanduspoliitika koordineerimist
ja lahenemist ning tugevdada euroala juhtimist. Fiskaalkokkulepe tdhendab sammu toeliselt sta-
biilse eelarvega liidu poole, sest selle eesmérk on tugevdada euroala eelarve juhtimist ning sel-
lega korvaldatakse hiljuti muudetud stabiilsuse ja kasvu pakti mdned puudujdigid.! Arvesse on
voetud euroala riigipeade ja valitsusjuhtide vahel 9. detsembril 2011 sdlmitud lepet fiskaalkok-
kuleppe pohipunktide kohta. Uus leping joustub, kui selle on ratifitseerinud védhemalt 12 euroala
riiki. Selles taustinfos antakse lithike tilevaade fiskaalkokkuleppe pohielementidest.

1. Kohustuslik tasakaalus eelarve ndue. Allakirjutanud litkmesriigid vdtavad kohustuse li-
sada oma digusaktidesse ndue, mille kohaselt peab valitsussektori eelarve olema tasakaalus
voi lilejadgis. See eelarvendue loetakse tdidetuks, kui iga-aastane struktuurne eelarveseisund
vastab riigipohisele keskpikale eesmairgile ning (struktuurne) eelarvepuudujiik ei iileta 0,5%
SKPst. Kui riigivola suhe SKPsse on oluliselt alla 60% ja riigi rahanduse pikaajalise jét-
kusuutlikkusega seotud riskid on viikesed, vdib struktuurne eelarvepuudujiik moodustada
keskpika perioodi viltel kuni 1% SKPst.

— Kiire lihenemine keskpika perioodi eesmirgile. Fiskaalkokkuleppes sitestatakse, et
riigid, kelle struktuurne eelarveseisund ei vasta veel keskpika perioodi eesmaérgile, pea-
vad tagama kiire litkumise selle poole. Konkreetse kohanduste tegemise ajakava maérab
Euroopa Komisjon.

— Ajutised korvalekalded. Riik vdib oma keskpika perioodi eesméargist vdi selle saavuta-
miseks ette ndhtud kohandamiskavast ajutiselt kdrvale kalduda tiksnes erandlikel asjaolu-
del, néiteks siis, kui leiab aset ootamatu siindmus, mida asjaomane riik ei saa mdjutada,
vdi sligava majanduslanguse perioodil, mis on méératletud muudetud stabiilsuse ja kasvu
pakti ennetavate meetmete all.

— Automaatne korrigeerimismehhanism. Kui riigi struktuurne eelarveseisund kaldub
markimisvaérselt kdrvale keskpika perioodi eesmérgist voi selle saavutamiseks ette néh-
tud kohandamiskavast, rakendub automaatselt mehhanism niisuguse olukorra kdrvalda-
miseks. Automaatselt peaks korrigeeritama ka korvalekallete kumulatiivset moju valit-
sussektori vdla arengule. Euroopa Komisjon teeb ettepancku iihiste pdhimdtete kohta,
mis puudutavad korrigeeriva meetme olemust, ulatust ja selle kohaldamise tihtaega, isegi
erandlike asjaolude korral. Tehtav ettepanek hdlmab ka nduete tditmise iile jarelevalvet
teostavate riiklike institutsioonide rolli ja sdltumatust.

— Kokkuleppe tditmine. Liikmesriigid kohustuvad tihe aasta jooksul pérast uue lepingu
joustumist vdtma eeltoodud tasakaalus eelarve ndude iile oma riiklikku digusesse, eelis-

! Hinnangut 2011. aasta detsembris jdustunud muudetud stabiilsuse ja kasvu pakti kohta vt EKP 2011. aasta detsembri kuubiilletddni
taustinfost ,,Joustub rangem ELi majanduse juhtimise raamistik™.
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tatavalt pdhiseaduse tasemel. Euroopa Komisjon koostab aruande tilevotmisndude tditmi-
se kohta. Mis tahes allakirjutanud liikmesriik voib paluda, et Euroopa Kohus kontrolliks
nduete riiklikku digusesse tilevotmise kohustuse tditmist. Euroopa Kohus vdib miirata
rahalise karistuse kuni 0,1% ulatuses SKPst, et tagada oma otsuste tditmine.

2. Ulemiirase eelarvepuudujisigi menetluse kindlustamine. Fiskaalkokkuleppega votavad
euroala riigid kohustuse toetada ettepanekuid voi soovitusi, mida Euroopa Komisjon esitab
ECOFINi ndukogule, kui mingi euroala riik rikub eelarvepuudujddgi kriteeriumi, vélja arva-
tud juhul, kui teiste euroala riikide kvalifitseeritud enamus on selle ettepaneku vdi soovitu-
se vastu. Austades tdielikult ELi aluslepingutest tulenevaid ndudeid, peaks kdnealune site
parandama iilemédirase eelarvepuudujddgi menetluse automaatset rakendumist eelarvepuu-
dujadgi kriteeriumi rikkumisel. Peale selle tuleb liikmesriikidel, kelle suhtes kohaldatakse
iileméddrase eelarvepuudujadgi menetlust, kehtestada eelarve- ja majanduspartnerluse prog-
ramm, mis peaks voimaldama neil kdrvaldada tileméérase eelarvepuudujadgi tdhusalt ja kest-
valt.

3. Valitsussektori vola vihendamise piirméir. Fiskaalkokkulepe sisaldab vdla vdhenda-
mise numbrilist piirmédra litkkmesriikide jaoks, kelle valitsussektori volg tiletab muudetud
stabiilsuse ja kasvu paktis sitestatud kontrollvadrtust 60% SKPst. Kokkuleppega tdstetakse
piirmaér allakirjutanud riikide jaoks esmaste digusaktide tasemele. Tapsemalt Geldes tuleb
valitsussektori vdla ja SKP suhtarvu ning kontrollvaértuse — 60% SKPst — vahelist vahet vé-
hendada keskmiselt tihe kahekiimnendiku vorra aastas.

4. Riigivolakirjade viljaandmise kavad. Liikmesriikidel palutakse anda eelnevalt aru oma
riigivdlakirjade vdljaandmise kavadest. See aitab optimeerida nende finantseerimisplaanide
kooskdlastamist.

Kokkuvottes on fiskaalkokkulepe teretulnud samm euroala eelarvedistsipliini kindlustamise
suunas. Kui kokkulepet kdrvalekaldumatult rakendatakse ja tdidetakse, peaks see tugevdama
olemasolevat eelarve juhtimise raamistikku ja suurendama usaldusvéérsust. Fiskaalkokkuleppe
pohjalikum analiiiis antakse jargmises kuubiilletddnis.

EKP

Taustinfo 13

VALITSUSSEKTORI EELARVESEISUNDI TSUKLILINE KOHANDAMINE

Valitsussektori tulud koosnevad peamiselt maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest, mida tasu-
takse erinevatelt sissetulekutelt ja kulutustelt. Seetdttu suurenevad ja vihenevad tulud kooskdlas
majandusaktiivsuse kdikumisega. Samas ei mojuta majandustsiikkel suuremat osa valitsussek-
tori kulutustest kuigivord, vélja arvatud tootushiivitisi. Jarelikult — kui koik muud tingimused
jddvad samaks — kipub valitsussektori eelarveseisund majanduskasvu ajal paranema ja majan-
duslanguse ajal halvenema.

Tsiiklilise kohandamise eesmirk on korrigeerida majandustsiikli mdju riigi rahandusele ja leida
nditaja, mis kajastab paremini aluseks voetud voi struktuurset eelarveseisundit. Eelarve tsiiklilise
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komponendi hindamine tdhendab tavaliselt piitiet modta, 1) milline seis valitseb majanduses vor-
reldes selle voimaliku voi trenditasemega, 2) kuidas reageerivad eelarve erinevad osad tavaliselt
majandusaktiivsuse kdikumisele.

Tsiikliline kohandamine stabiilsuse ja kasvu pakti raames

Uks niitaja, mida jilgitakse stabiilsuse ja kasvu pakti raames tihelepanelikult, on struktuurse
eelarveseisundi areng, mida moddetakse tsiikliliselt kohandatud eelarveseisundina ilma teatud
ithekordsete ja ajutiste meetmeteta. Selleks on Euroopa Komisjon té6tanud vilja tihtse tsiiklilise
kohandamise meetodi (milles voetakse arvesse ka OECD tehtud uurimusi) ja seda edasi arenda-
nud. Nimetatud meetodi puhul korrutatakse eelarveseisundi tsiiklilise komponendi leidmiseks
hinnanguline kogutoodangu 16he! ja eelarve eeldatav iildine sensitiivsus kogutoodangu suhtes.>
Kogutoodangu 15het hinnatakse tootmisfunktsiooni alusel. Hinnanguid uuendatakse iga mak-
romajandusliku prognoosivooru kéigus. Eelarve iildine sensitiivsus on fikseeritud parameeter,
mida hinnatakse timber kord kindla perioodi jooksul (nt kord viie aasta jooksul). See tuletatakse
hinnangutest voi eeldustest selle kohta, milline on 1) tsiikliliste eelarvekomponentide (maksud,
sotsiaalkindlustusmaksed ja to6tushiivitised) elastsus vastavate SKP komponentide (palgad, ka-
sumid ja tarbimine) ja to6tuse suhtes; 2) nimetatud SKP komponentide ja to6tuse elastsus kogu
SKP suhtes. Tavaliselt on elastsusnditajad keskmiselt iihe ldhedal. See niitab, et eclarve tildi-
ne tsiiklitundlikkus on hinnangute kohaselt tavaliselt ldhedane tsiikliliste tulude ja kulude osale
SKPst, mis on euroalal tervikuna ligikaudu 0,5. Teisisdnu on iga 1%]lise erinevuse korral te-
geliku ja potentsiaalse kogutoodangu vahel vastav eelarveseisundi tsiikliline komponent umbes
0,5% SKPst.

Tsiiklilise kohandamise piirangud

Tsiikliline kohandamine on eelarvepoliitika teostamisel ja hindamisel oluline vahend. Samas on
koikidel tsiikliliste kohandamise meetoditel oma piirangud. Seetdttu on téhtis, et tstikliliselt ko-
handatud eelarveseisundi hinnanguid tdlgendataks digesti, neid piiranguid unustamata. Enamiku
standardmeetoditega seostatakse kahte pdhiprobleemi.

Neist esimene seisneb selles, et potentsiaalne majandusaktiivsus voi selle trend ei ole jilgitav
ning see, kuidas ndhakse majandusseisundit reaalajas, vorrelduna selle vdimaliku vdi trendita-
semega, sdltub suuresti tulevikuprognoosidest. See tdhendab loomulikult, et kogutoodangu 16he
suuruse kohta iihel vdi teisel ajahetkel antud hinnanguid muudetakse tagantjirele, sest saadakse
uusi andmeid ja ilmnevad prognoosides tehtud vead.

Kogutoodangu 16he ja seega ka eclarveseisundi tsiikliliste komponentide kohta antud hinnan-
guid muudetakse kdige ulatuslikumalt siis, kui majandust tabavad ettendgematud Sokid. Niiteks
2007. aasta stigisel leiti, et euroala 2007. aasta SKP vastas enam-vihem potentsiaalsele SKPle.
See tdhendas, et euroala eelarveseisundi tsiikliline komponent oli hinnangute kohaselt peaaegu
null. Kuid kuna euroala majandust tabas seejirel iileilmne majandus- ja finantskriis, muudeti
seda arvamust. Niitid leitakse, et tegelik kogutoodang tiletas potentsiaalset ligikaudu 2,5%, mis

'Vt F. D’Auria, C. Denis, K. Havik, K. McMorrow, C. Planas, R. Raciborski, W. Réger ,,The production function methodology for
calculating potential growth rates and output gaps”, Euroopa Komisjoni majandusviljaanne European Economy nr 420, juuli 2010.
Vt,New and updated budgetary sensitivities for the EU budgetary surveillance”, Euroopa Komisjon (majandus- ja rahanduskiisimuste
peadirektoraadi veebileht), september 2005.
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tahendab, et eelarveseisundi tsiikliline komponent oli positiivne, umbes 1,25% SKPst (vt joonis
A). Seega muudeti vastavalt ka samaks aastaks antud hinnanguid euroala tsiikliliselt kohandatud
eelarvepuudujidgi kohta (vt joonis B).

Teine probleem seisneb selles, et tsiikliliste eelarvekomponentide ja SKP tegelik suhe on eba-
kindlam, kui tsiiklilise kohandamise aluseks voetud eeldused lasevad arvata. Riigi rahanduse
jaoks on tavaliselt lisaks tildisele SKP tasemele oluline ka selle struktuur. Niiteks toob neto-
ekspordist tulenev SKP kasv vdhem maksutulu kui sisendudluse tekitatud SKP kasv. Praegu
Euroopa Keskpankade Siisteemis eelarveanaliiiiside tegemiseks kasutatava tsiiklilise kohanda-
mise meetodiga piilitakse eelarveseisundi tsiiklilise komponendiga hdlmata ka sedalaadi mdju.?
Selleks arvutatakse tsiiklilised komponendid erinevate tulude ja kulude kohta eraldi, vottes alu-
seks tsiiklilise muutuse mis tahes makromajanduslikus koondnéitajas (sisaldub vastavas makro-
majanduslikus prognoosis), mis on hinnangute kohaselt tegelikule maksu- vdi kulubaasile kodige
lahemal.

Kuid tegelikud maksu- ja kulubaasid kipuvad neile kdige ldhematest makromajanduslikest
koondnditajatest ikkagi vdga suurel médral lahknema ja kdituma vidga erinevalt. Selle pdhju-
si on palju ning enamasti seonduvad need maksu- ja hiivitiste siisteemi keerulise olemusega.
Alljargnevalt on toodud selle kohta mdni néide. Esiteks maksustatakse osaliselt sissetulekuid
(nt realiseeritud kapitalitulu) ja kulusid (nt olemasolevate eluasemete ostud), mida SKP kalku-
latsioonides ei arvestata. Teiseks, rahvamajanduse arvepidamises on peamiseks kasuminditajaks
(tegevuse tilejadk) ettevdtete ja kodumajapidamiste kasumi ja kahjumi koondnéitaja, kuigi mak-
susiisteemides ei maksustata kahjumit negatiivselt, vaid see kantakse iile tulevastesse aastatesse
ja tasaarvestatakse siis saadava kasumiga. Kolmandaks ei méédra maksutulu mitte niivord laiad
agregaadid (nt eratarbimine), vaid nende komponendid (nt kiituse, tubaka ja alkoholi tarbimine).
Neljandaks ei sdltu tootushiivitiste viljamaksed mitte iksnes tootuse koondnditajast, vaid sellest,

3Vt Bouthevillain jt, EKP teadustoimetis nr 77, Frankfurt, september 2001.

Joonis A. Jarjestikused hinnangud euroala

Joonis B. Jarjestikused hinnangud euroala
valitsussektori 2007. aasta tsiikliliselt
kohandatud' eelarveseisundi kohta

valitsussektori 2007. aasta eelarveseisundi
tsiiklilise komponendi' kohta
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Allikas: Euroopa Komisjon.
! Tsiikliline komponent pdhineb tegeliku ja potentsiaalse ko-
gutoodangu 16hel muutumatute turuhindande juures vastavalt

Allikas: Euroopa Komisjon.
! Valitsussektori tsiikliliselt kohandatud eelarveseisund pdhi-
neb tegeliku ja potentsiaalse kogutoodangu 16hel muutumatute

Euroopa Komisjoni jérjestikustele siigistele majandusprognoosi- turuhindande juures vastavalt Euroopa Komisjoni jarjestikustele
dele. siigistele majandusprognoosidele.

EKP
' Kuubiilletaan
Marts 2012




kas tootutel on digus saada hiivitist, mis aga sdltub tavaliselt varasematest sotsiaalkindlustus-
maksetest, tootuse kestusest jne. Selliste tegurite pdhjustatud aastased kdikumised valitsussek-
tori tuludes ja kuludes ei kajastu eelarveseisundi tsiiklilises komponendis, ehkki need muutu-
sed vdivad olla majandustsiikliga otseselt vdi kaudselt seotud. Niisugust moju ei saa tstiklilise
kohandamise standardmeetoditega hdlmata, sest neis ei ole pohilisteks teguriteks standardsete
makromajanduslike prognooside néitajad.

Veel tuleb meeles pidada, et kogutoodangu I6he nditab mahtu, aga maksud ja hiivitised sdltuvad
nominaalvédrtustest. Tsiiklilise kohandamise teel piititakse kohaneda tegelike majandustsiiklite,
mitte hinnatsiiklitega. Teisisonu eeldatakse, et hinnakdikumised ei avalda valitsussektori eelar-
veseisundile mérkimisvadrset tstiklilist moju. Kuid inflatsioon on riigi rahanduse seisukohast
véga oluline. Selle tiheks oluliseks pdhjuseks on asjaolu, et riigiecelarve kulud fikseeritakse no-
minaalselt, samas kui paljud maksud ja hiivitised kohanduvad automaatselt vastavalt palga- ja
hinnainflatsioonile.

Kokkuvote

Koike eespool toodut silmas pidades on eelarveseisundi tsiiklilise komponendi parim tdlgen-
dusviis ilmselt alljargnev. Just see puudu- voi iilejdédgi osa korrigeerib end majandustsiikli moju
tulemusena aja jooksul ildjuhul ise, eeldusel et SKP hetkeprognoos osutub digeks ning eelarve
tsiikliliste komponentide ja SKP vahel on tulevikus esinduslik ja stabiilne suhe. Neist eeldustest
lahtuvalt nouab tsiikliliselt kohandatava eelarvepuudujddgi vaihendamine tavaliselt teatavat kom-
binatsiooni suurematest maksudest ja/vdi mittetsiiklilistest kulutustest, mida hoitakse majanduse
potentsiaalsest kasvumé&drast voi selle trendist vdiksemana. Veelgi tildisemalt ldhenedes tuleb
maérkida, et tstikliliselt kohandatud eclarveseisundile avaldavad mdju paljud asjaolud, sealhulgas
mitte {iksnes eelmainitud pooltsiiklilised, vaid ka mittetsiiklilised tegurid, nagu rahvastiku vana-
nemine. Niisuguste tegurite voimalikult ulatuslik ettendgemine ning nendega arvestamine mak-
su- ja kuluotsuste tegemisel on asjakohase eclarvepoliitika kujundamisel oluline. Ka seetdttu, et
tsiikliliselt kohandatud eelarveseisundi hinnangute timber on palju ebakindlat, jéi stabiilsuse ja
kasvu pakti téhtsaks osaks kohustus jargida kogueelarve puudujéédgi piirmaérasid, eelkdige kont-
rollvédrtust 3% SKPst.

Oma 2. veebruari 2012. aasta kohtumisel allkirjastasid euroala riigid lepingu, millega kehtestatakse
Euroopa alaline stabiilsusmehhanism, mis asendab voi tdiendab Euroopa Finantsstabiilsuse Fondi.
See uus kriisimeede peaks kaitsma euroala finantsstabiilsust ja see joustub 1. juulil 2012 — algselt
ettendhtust aasta varem. Euroopa Finantsstabiilsuse Fondi ja Euroopa stabiilsusmehhanismi laenu
andmise voime kokku peaks olema 500 miljardit eurot ning selle piisavust hindavad riigipead ja
valitsusjuhid martsi 16pus toimuval kohtumisel. Alates 1. mértsist 2013 saavad Euroopa stabiil-
susmehhanismi raames finantsabi tiksnes need euroala riigid, kes on ratifitseerinud majandus- ja
rahaliidu stabiilsuse, koordineerimise ja juhtimise lepingu.

Ilmnenud on esimesed mérgid selle kohta, et finantsturgudel on pandud tidhele edusamme eelarve
konsolideerimisega kogu euroalal ja eriti keerulises olukorras olevates riikides, samuti jdupingutu-
si, mis on ette vdetud ELi eelarve ja majanduse juhtimise raamistiku ning seega ka tihisraha aluste
tugevdamiseks. Sellega seoses on pinged haavatavate riikide volakirjaturgudel vihenenud, mida
tdoendab nende ja Saksamaa riigivolakirjade tulususe erinevuse kahanemine (vt joonis 61).
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Loonis 61. Erinevus vérreldes Saksamaa

iimneaastase tiahtajaga riigivolakirjade
tulususega

(pdevased andmed; baaspunktides)

= [irimaa (vasakpoolsel teljel)
Itaalia (vasakpoolsel teljel)
==== Krecka (parempoolsel teljel)
—— Hispaania (vasakpoolsel teljel)
Portugal (vasakpoolsel teljel)
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Majandus- ja rahaliidu stabiilsuse, koordinee-
rimise ja juhtimise lepingus sisalduv fiskaal-
kokkulepe on samm &iges suunas. Koos kuuest
elemendist koosnevate majanduse ja eelarve
juhtimise reformidega (nn kuuspakk), mis jous-
tusid 2011. aasta detsembris', on lepinguga vde-
tud lisakohustus tugevdada majandus- ja raha-
liidu aluseks olevat eelarveraamistikku. Need
sammud rangema eelarvedistsipliini poole ja
lisapingutused konkurentsivdime parandami-
se nimel on aidanud suurendada finantsturgude
usaldusvédrsust. Sellegipoolest on meeleolu fi-
nantsturgudel endiselt vaoshoitud. Seetdttu pea-
vad euroala valitsused jitkama kdikehdlmavate
eelarve konsolideerimisstrateegiate elluviimist
ning tditma kdiki stabiilsuse ja kasvu paktist
tulenevaid kohustusi. Niisiis tuleks 2012. aasta
Euroopa poolaastat kasutada selleks, et raken-
dada tipselt eelarvepoliitika parandatud jire-
levalvemenetlust. Oma 2012. aasta stabiilsus-
programmides, mis tuleb Euroopa Komisjonile
esitada aprilli keskpaigaks, peavad euroala rii-
gid tksikasjalikult kirjeldama, kuidas nad ka-

vatsevad uut lepingut tdita. Lisaks peavad iilemédérase eelarvepuudujdagi menetlusega riigid tapsus-
tama, milliseid meetmeid nad vdtavad tileméédrase eelarvepuudujidgi tdhtaegseks korvaldamiseks.
Arvesse tuleks votta ka ECOFINi ndukogu poolt 2011. aasta stabiilsusprogrammide hindamisel
antud soovitusi. Eelarve konsolideerimisel tuleb keskenduda meetmetele, millega on vdimalik suu-
rendada kulutdhusust ja konkurentsivoimet, toetades seeldbi majanduskasvu.

Tulevikus tuleb eelarveraamistiku parandamiseks ja toeliselt stabiilse eelarveseisundiga liidu poole
litkkumiseks votta veel kaugeleulatuvaid meetmeid. Koos juba saavutatud eduga tooks see kaasa
tugeva eelarveseisundi, vdiksemad valitsussektori vola jatkusuutlikkusega seotud riskid ja finants-
turgude suurema usaldusviérsuse.
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Tépsemalt vt EKP 2011. aasta detsembri kuubiilletddni taustinfo ,,Joustub rangem ELi majanduse juhtimise raamistik”.
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvate euroala majandusnéitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressiméirad’

M1 M2? M3%3 M3%3 Rahaloome- Mitterahaloo- 3 kuu intressi- 10 aasta hetke-
3 kuu libisev | asutuste laenud measutuste miir intressiméir
keskmine euroala resi- poolt eurodes (EURIBOR, | (protsenti aastas,
(tsentreeritud) dentidele, v.a emiteeritud protsenti perioodi 16pp)*
rahaloomeasu- | véirtpaberid, v.a aastas, perioodi
tustele ja valit- aktsiad? keskmised)
sussektorile?
1 2 3 4 5 6 7 8
2010 8,5 1,8 0,5 - 0,6 42 0,81 3,36
2011 2,0 2,3 2,2 - 24 1,0 1,39 2,65
2011 ITkv 32 24 1,9 - 24 22 1,10 3,66
T kv 1,7 2,4 2,1 - 2,6 1,5 1,42 3,41
I kv 1,4 2,3 2,4 - 2,5 0,7 1,56 2,48
IV kv 1,9 2,1 2,3 - 2,0 -0,2 1,50 2,65
2011 sept 2,0 2,5 29 2,8 2,5 0,0 1,54 2,48
okt 1,7 1,9 2,6 2,5 2,7 0,7 1,58 2,79
nov 2,1 2,1 2,0 2,0 1,7 -0,8 1,48 3,07
dets 1,6 1,8 1,5 2,0 1,0 -0,7 1,43 2,65
2012 jaan 2,0 2,3 2,5 . 1,1 . 1,22 2,67
veebr . . . . . . 1,05 2,59
2. Hinnad, toodang, noudlus ja téoturud®
UTHI! Toostus- To6joukulu Reaalne SKP | Toostustoodang,| Tootmisvéimsuse Toohoive Toopuudus
toodangu tunnis (sesoonselt v.a ehitus rakendusaste (sesoonselt (protsenti
tootjahinnad kohandatud) tootlevas kohandatud) | to6joust; sesoon-
toostuses selt kohandatud)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8
2010 1,6 2,9 1,6 1,9 7.4 76,7 -0,5 10,1
2011 2,7 5,9 . 1,4 3,6 80,4 . 10,2
2011 I kv 2,8 6,3 33 1,6 4,1 80,9 0,4 10,0
T kv 2,7 5,9 2,7 1,3 4,0 80,0 0,3 10,2
IV kv 2,9 5,1 . 0,7 -0,2 79,8 . 10,5
2011 sept 3,0 5.8 - - 2,2 - - 10,3
okt 3,0 5,5 - - 1,0 79,6 - 10,4
nov 3,0 5.4 - - 0,1 - - 10,5
dets 2,7 43 - - -2,0 - - 10,6
2012 jaan 2,6 3,7 - - . 80,0 - 10,7
veebr 2,7 . - - . - - .
3. Viilisstatistika
(mld EUR, kui pole osutatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservvarad | Rahvusvaheline Koguvilisvélg | Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
- (perioodi 1opu | netoinvesteeri- (% SKPst) EER-20° vahetuskurss
Jooksev- ja Kombineeritud itsioonid) tenocitel (indeks 1999 1 ky = 100)
kapitalikontod otse- ja v (% SKPst)
Kaubad portfelli- Nominaalne| Reaalne (THI)
investeeringud
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2010 -36,7 12,9 98,1 591,2 -13,4 120,4 103,6 101,6 1,3257
2011 -21,6 6,0 2237 667,1 . . 103,4 100,7 1,3920
2011 Ikv 27,8 -13,0 118,7 576,6 -13,4 117,5 102,7 100,1 1,3680
1T kv -20,4 -3,0 121,2 580,9 -14,1 1194 105,2 102,6 1,4391
1T kv 0,6 3,1 21,1 646,6 -13,8 123,0 103,5 100,7 1,4127
IV kv 25,9 18,9 -37 4 667,1 . . 102,1 99,4 1,3482
2011 sept 0,9 3,6 29,7 646,6 . . 102,8 100,0 1,3770
okt 4,1 1,7 -34,1 651,6 . . 103,0 100,3 1,3706
nov 4,1 6,7 -6,5 683,4 . . 102,6 99,9 1,3556
dets 17,7 10,5 3,2 667,1 . . 100,8 98 1 1,3179
2012 jaan . . . 702,4 . . 98,9 96,4 1,2905
veebr . . . . . . 99,6 97,1 1,3224

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat) ja Thomson Reuters.
Markus Téiendav teave andmete kohta on esitatud kidesoleva osa jargmistes tabelites.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tiildmérkustes.
2 Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu 1pu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste viirtuste aastasele muutusele.
Uksikasjad on esitatud tehnilistes mirkustes.
M3 ja selle osad ei sisalda euroalaviiliste riikide residentide rahaturufondide osakuid ja volavidrtpabereid tihtajaga kuni kaks aastat.
Pohineb euroala keskvalitsuse AAA-reitinguga volakirjade tulukdveratel. Tdpsem teave on esitatud osas 4.7.
Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala, kui pole mérgitud teisiti.
Kaubanduspartnerite gruppide méératlus ja muu teave on esitatud tildmérkustes.
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RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

I.I Eurosiisteemi konsolideeritud atupidamisaruanne
(mln EUR)
1. Varad
10. veebruar 2012 17. veebruar 2012|  24. veebruar 2012 2. mérts 2012
Kuld ja nduded kullas 423 446 423 445 423 445 423 445
Nouded euroalaviliste residentide vastu vilisvaluutas 245107 245 805 245278 246 981
Nouded euroala residentide vastu vilisvaluutas 100 629 99 629 99 874 72110
Nouded euroalaviliste residentide vastu eurodes 23936 23512 23 801 23269
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 787 255 796 332 819 682 1130352
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid 109 462 142 751 166 490 29 469
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 676 505 652097 652097 1100 076
Peenhiilestus-podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed poordoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivoimalus 1213 1436 1020 783
Lisatagatise ndudega seotud laenud 74 48 75 24
Muud nouded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 70338 69 197 64 663 59261
Euroala residentide viirtpaberid eurodes 624 299 624 679 626 474 631714
Rahapoliitilistel eesmirkidel hoitavad viirtpaberid 282 686 283029 283 609 284 080
Muud viirtpaberid 341613 341 649 342 865 347633
Valitsussektori volg eurodes 31176 31176 31176 31176
Muud varad 349 598 349 488 358 205 404 851
Varad kokku 2655784 2663 261 2692 598 3023 159
2. Kohustused
10. veebruar 2012 17. veebruar 2012 24. veebruar 2012 2. mérts 2012
Ringluses olevad pangatihed 869 974 869 355 867 396 870 556
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 812 062 807 200 793 399 1148 864
Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 83209 132473 93 676 91 402
Hoiustamise piisivdimalus 507 876 454 356 477324 820 819
Tihtajalised hoiused 219 000 219 500 219 500 219 500
Peenhiilestus-podrdoperatsioonid 0 0 0 0
Lisatagatise ndudega seotud hoiused 1977 871 2899 17 143
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 2215 1931 2329 7368
Viiljastatud vélasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 94 255 110 572 153 640 147 146
Kohustused euroalaviliste residentide ees eurodes 118 781 118 157 115851 90 890
Kohustused euroala residentide ees viilisvaluutas 5014 4701 4771 4413
Kohustused euroalaviiliste residentide ees vilisvaluut 7319 7401 7337 7861
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 55942 55942 55942 55942
Muud kohustused 214 318 212316 215914 213 100
Umberhindluskontod 394 028 394 029 394 029 394 029
Kapital ja reservid 81877 81657 81990 82990
Kohustused kokku 2 655 784 2663261 2692 598 3023159

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Rahapoliitika
statistika

1.2 EKP baasintressimaarad

(protsenti aastas; muutused protsendipunktides)

Joustunud alates' Hoiustamise piisivéimalus Pohilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise piisivéimalus
Fikseeritud | Muutuva intressi-
intressimddraga| maédraga oksjonid
oksjonid

Fikseeritud|  Pakkumisintressi

intressiméaar alamméir
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1. jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
42 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9. 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 - 0,25 425 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 4775 0,25
9. juuni 3,25 0,50 425 - 0,50 5,25 0,50
283 3,25 - 425 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 -0,50 475 -0,50
9. nov 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 6. dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. mirts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 6. dets 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 8. mirts 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
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. mirts 2,75 0,25 - 3,75 0,25 475 0,25
13. juuni 3,00 0,25 - 4,00 0,25 5,00 0,25
2008 9. juuli 3,25 0,25 - 4,25 0,25 5,25 0,25
8. okt 2,75 -0,50 - - - 475 -0,50
9.4 3,25 0,50 - - - 425 -0,50
153 3,25 3,75 - -0,50 425
12. nov 2,75 -0,50 3,25 - -0,50 3,75 -0,50
10. dets 2,00 -0,75 2,50 - -0,75 3,00 -0,75
2009 21. jaan 1,00 -1,00 2,00 - -0,50 3,00
11. marts 0,50 -0,50 1,50 - -0,50 2,50 -0,50
8. apr 0,25 -0,25 1,25 - -0,25 2,25 -0,25
13. mai 0,25 1,00 - -0,25 1,75 -0,50
2011 13. apr 0,50 0,25 1,25 - 0,25 2,00 0,25
13. juuli 0,75 0,25 1,50 - 0,25 2,25 0,25
9. nov 0,50 -0,25 1,25 - -0,25 2,00 -0,25
14. dets 0,25 -0,25 1,00 - -0,25 1,75 -0,25

kas: EKP.

Allil
1

Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. mértsini 2004 viitab kuupédev hoiustamise ja laenamise piisivdimalustele. Pohiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad intressimééra
muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupdeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus joustus samal pdeval. Alates 10. mirtsist 2004 viitab kuupdev
hoiustamise ja laenamise piisivdimalustele ning pdhilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused joustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jargnenud esimesest refinant-
seerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.

22. detsembril 1998 teatas EKP erakorralise meetmena kitsa (50 baaspunkti suuruse) intressimidrade vahemiku kohaldamisest hoiustamise ja laenamise piisivdimaluse intres-
siméddrade vahel ajavahemikul 4. kuni 21. jaanuar 1999 eesmirgiga lihtsustada turuosaliste jaoks iileminekut uuele rahapoliitilisele siisteemile.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurosiisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressiméiéraga
oksjonitena. Pakkumisintressi alammiér viitab miinimumintressiméérale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.

EKP vihendas alates 9. oktoobrist 2008 piisivdimaluste intressimdédrade vahemikku 200 baaspunktilt 100 baaspunktini pdhilise refinantseerimisoperatsiooni intressimédra timber.
Alates 21. jaanuarist 2009 taastati 200-baaspunktine vahemik.

8. oktoobril 2008 teatas EKP, et alates 15. oktoobril arveldatavast operatsioonist teostatakse iganidalased pohilised refinantseerimisoperatsioonid piiramatu mahuga ja fikseeritud
intressimédraga pakkumismenetlustena, mis viiakse 14bi pdhilise refinantseerimisoperatsiooni intressimaéraga. See muudatus kaalus iile eelnenud otsuse (mis tehti samal paeval)
vihendada muutuva intressiméiraga pakkumismenetlustena teostatavate pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi alammaéra 50 baaspunkti vorra.
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1.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid'-?

(mln EUR; aastased protsentuaalsed intressiméarad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®

Arvelduspiiev Pakkumised | Osalejate arv Jaotatav | Fikseeritud intressi- Muutuva intressiméiraga oksjonid Kestvus
(summa) summa | méiraga oksjonid péevades
Fikseeritud Pakkumisintressi| Oksjonil kujunenud| Kaalutud keskmine
intressiméér alamméér intressi piirmaért intressiméar
1 2 3 4 5 6 7 8
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2011 30. nov 265 456 192 265 456 1,25 - - - 7
7. dets 252100 197 252100 1,25 - - - 7
14. 291 629 197 291 629 1,00 - - - 7
21. 169 024 146 169 024 1,00 - - - 7
28. 144 755 171 144 755 1,00 - - - 7
2012 4. jaan 130 622 138 130 622 1,00 - - - 7
11. 110923 131 110923 1,00 - - - 7
18. 126 877 143 126 877 1,00 - - - 7
25. 130317 136 130317 1,00 - - - 7
1. veebr 115579 135 115579 1,00 - - - 7
8. 109 462 135 109 462 1,00 - - - 7
15. 142751 160 142751 1,00 - - - 7
22. 166 490 169 166 490 1,00 - - - 7
29. 29 469 83 29 469 1,00 - - - 7
7. mirts 17 541 65 17 541 1,00 - - - 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2011 27. okt® 56 934 181 56 934 . - - - 371
27. 44 564 91 44 564 1,17 - - - 91
9. nov 55547 47 55547 1,25 - - - 35
1. dets® 38 620 108 38 620 1,26 - - - 91
14. 41150 42 41150 1,00 - - - 35
225 29 741 72 29 741 . - - - 98
225 489 191 523 489 191 . - - - 1134
2012 18. jaan 38734 44 38734 1,00 - - - 28
26. 19 580 54 19 580 . - - - 91
15. veebr 14 325 18 14 325 1,00 - - - 28
1. méirts ° 6496 30 6496 . - - - 91
1.%¢ 529531 800 529 531 . - - - 1092
2. Muud pakkumisoperatsioonid
Arvelduspiev Operatsiooni liik Pakku-| Osalejate| Jaotatav| Fikseeritud Muutuva intressimééraga oksjonid Kestvus
mised arv summa | intressimiii-| péevades
(summa) raga oksjonid|

Fikseeritud| Pakkumis-| Pakkumis- Oksjonil Kaalutud

intressiméar intressi intressi| kujunenud| keskmine

alammddr | Glemmaéar intressi | intressimaér

piirmaar*

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2011 7. dets Tihtajaliste hoiuste kogumine 246 344 113 207 000 - - 1,25 1,00 0,65 7
13. Tihtajaliste hoiuste kogumine 260 883 137 258 029 - - 1,25 1,05 1,03 1
14. Tihtajaliste hoiuste kogumine 241403 110 207 500 - - 1,00 0,80 0,49 7
21. Tihtajaliste hoiuste kogumine 257035 106 211 000 - - 1,00 0,75 0,53 7
28. Tiéhtajaliste hoiuste kogumine 263 336 95 211 000 - - 1,00 0,89 0,56 7
2012 4. jaan Tihtajaliste hoiuste kogumine 336 926 134 211 500 - - 1,00 0,44 0,36 7
11. Tihtajaliste hoiuste kogumine 376 720 131 213 000 - - 1,00 0,34 0,32 7
18. Tihtajaliste hoiuste kogumine 377 640 118 217 000 - - 1,00 0,31 0,29 7
25. Tihtajaliste hoiuste kogumine 345 649 113 219 000 - - 1,00 0,30 0,28 7
1. veebr Tihtajaliste hoiuste kogumine 325503 100 219 000 - - 1,00 0,28 0,27 7
8. Tihtajaliste hoiuste kogumine 344 328 97 219 000 - - 1,00 0,28 0,27 7
15. Tihtajaliste hoiuste kogumine 351 861 97 219 500 - - 1,00 0,28 0,27 7
22. Tihtajaliste hoiuste kogumine 372243 91 219 500 - - 1,00 0,27 0,27 7
29. Tihtajaliste hoiuste kogumine 331939 79 219 500 - - 1,00 0,27 0,26 7
7. mérts Tihtajaliste hoiuste kogumine 452118 106 219 500 - - 1,00 0,26 0,26 7

Allikas: EKP.

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

2 Alates 2002. aasta aprillist liigitatakse pohiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisoperatsioonid, s.t iihenédalase tihtajaga operatsioonid, mida sooritatakse tavapakku-

mismenetlusena paralleelselt pohiliste refinantseerimisoperatsioonidega.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurosiisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimééraga pakkumismenetlustena. Pakkumisintressi

alammadr viitab miinimumintressiméirale, millega osapooled vdivad pakkumisi esitada. 8. oktoobril 2008 teatas EKP, et alates 15. oktoobril arveldatavast operatsioonist teostatakse

iganddalased pohilised refinantseerimisoperatsioonid piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééraga pakkumismenetlustena, mis viiakse libi pdhilise refinantseerimisoperatsiooni intres-

simddraga. 4. mirtsil 2010 otsustas EKP votta korralistes kolmekuulistes pikemaajalistes refinantseerimisoperatsioonides taas kasutusele muutuva intressimaéraga pakkumismenetlus ning

seda alates operatsioonist, mis jaotati 28. aprillil 2010 ja arveldati 29. aprillil 2010.

4 Likviidsust suurendavates (vihendavates) operatsioonides viitab piirméir madalaimale (kdrgeimale) méirale, millega pakkumisi aktsepteeriti.

Selles pikemaajalises refinantseerimisoperatsioonis indekseeriti intressiméér, millega kdik pakkumised rahuldati, operatsiooni kestuse ajal sooritatavate pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide

pakkumisintressi keskmise alammiidraga. Kdnealuse indekseeritud pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni intressimdir on imardatud kahe kohani pérast koma. Konkreetne arvutusmeetod

on esitatud tehnilistes mérkustes.

¢ Uhe aasta moddudes on osapooltel vdimalus maksta tagasi iikskdik milline osa neile konealuses operatsioonis jaotatud likviidsusest; seda on vdimalik teha igal paeval, mis langeb kokku pdhilise
refinantseerimisoperatsiooni arvelduspéevaga.
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1.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

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

EUROALA
STATISTIKA

Rahapoliitika
statistika

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku| Kohustused, mille suhtes kohaldatakse nullist suuremat? Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0%list reservimiira
seisuga' reservimiiiira
Hoiused (iiledohoiused,|  Volaviirtpaberid lepingulise| Hoiused (lepingulise Repotehingud Volavaidrtpaberid
hoiused lepingulise tihtajaga tihtajaga kuni 2 aastat| tdhtajaga iile 2 aasta lepingulise tihtajaga
kuni 2 aastat ja etteteatamisega ja etteteatamisega iile 2 aasta
Idpetatavad hoiused tihtajaga 1dpetatavad hoiused
kuni 2 aastat) tihtajaga iile 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2008 18 169,6 10 056,8 848,7 23769 12435 36437
2009 183182 9 808,5 760,4 24757 1170,1 4103,5
2010 18948,1 9962,6 6443 26833 13354 43225
2011 18970,1 9790,9 687,7 27812 1303,5 4.406,8
2011 aug 19 095,3 9688,3 6458 2782,6 15574 44213
sept 19247,9 9761,9 650,5 28083 1576,5 4450,7
okt 19 126,2 97189 657,4 27885 1562,7 4398,7
nov 19073,0 9708,5 673,6 2776,0 1509,5 44054
dets 18970,1 9790,9 687,7 27812 13035 44068
2. Reservide hoidmine
Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi noue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujiik Kohustusliku reservi
Iopp arvelduskontod tasustamise intressiméiir
1 2 3 4 5
2008 217,2 218,7 1,5 0,0 3,25
2009 210,2 2114 1,2 0,0 1,00
2010 2118 212,5 0,7 0,5 1,00
2011 207,7 2122 45 0,0 1,25
2011 11. okt 206,1 208,7 2,6 0,0 1,50
8. nov 206,2 208,9 2,8 0,0 1,50
13. dets 207,7 2122 45 0,0 1,25
2012 17. jaan 207,0 2123 53 0,0 1,00
14. veebr 103,3 108,1 47 0,0 1,00
13. mirts 104,3 . . . .
3. Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust viihendavad tegurid Krediidi- Baas-
lopp " : TR — asutuste raha
Eurosiisteemi rahapoliitilised operatsioonid TRt
Eurosiisteemi Pdhilised | Pikemaajalised | Laenamise Muud | Hoiustamise Muud| Ringluses |Keskvalitsuse Muud kontod

netovarad | refinantsee-| refinantsee- piisivoi- | likviidsust piisivoi- | likviidsust olevad hoiused tegurid

kullas ja vilis-| rimisoperat-| rimisoperat- malus lisavad malus | vihendavad | pangatiihed |eurosiisteemis | (netovéir-

valuutas sioonid sioonid operatsioo- operat- tuses)

nid® sioonid*

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 580,5 3373 4572 2,7 0,0 200,9 49 731,1 107,8 1143 218,7  1150,7
2009 407,6 55,8 5934 0,7 24,6 65,7 9,9 7752 150,1 -130,2 2114 10523
2010 511,1 179.,5 336,3 1,9 130,4 44,7 70,8 815,9 94,4 79,1 212,5 1073,1
2011 622,1 238,0 389,0 44 260,3 253,7 200,5 869.4 63,8 -85,9 2122 13353
2011 13. sept 540,3 135,1 389.8 0,3 178,0 121,8 109.8 8532 52,3 -103,0 209,5 11845
11. okt 571,0 193,0 373,6 1,5 2174 168,7 162,9 8549 50,0 -88,5 208,7 12322
8. nov 612,1 196,1 387,1 2,8 2319 204,6 178,0 861,4 57,9 -80,8 2089 12748
13. dets 622,1 238,0 389,0 44 260,3 253,7 200,5 869,4 63,8 -85,9 2122 13353
2012 17. jaan 6839 169.,4 627,3 6,0 278,6 3993 210,8 8837 67,7 -8,7 2123 14953
14. veebr 698,3 120,6 683,6 2,3 282,4 489,0 2185 870,1 100,1 1,6 108,1  1467,1

Allikas: EKP.

' Perioodi 1dpp.

2 1%list reserviméira kohaldatakse alates 18. jaanuaril 2012 alanud hoidmisperioodist. 2%list reservimééra kohaldatakse kdikidel eelnevatel hoidmisperioodidel.

3 Holmab eurosiisteemi tagatud volakirjade ostukavade ja védrtpaberituruprogrammi raames pakutavat likviidsust.

4 Holmab eurosiisteemi vilisvaluuta vahetustehingute raames vihendatavat likviidsust. Rohkema teabe saamiseks vt http://www.ecb.europa.eu/mopo/lig/html/index.en.html.
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RAHA, PANGANDUS JA MUUD FINANTSASUTUSED

2.1
1. Varad .
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud véért- | Raha- Euroala Viilis- Pohi- Ule-
paberite, v.a aktsiate, positsioonid turu- | residentide varad varad| jadnud
. 3
Kokku| Valitsus- Muud Raha-|  Kokku| Valitsus- Muud Raha- fondldez . Ppoolt varad
sektor| euroala|  loome- sektor curoala|  loome- | 05akud’| emiteeritud
residendid | asutused residendid | asutused  aktsiad
ja muud
omandi-
vairt-
paberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosiisteem
2010 32124 1551,0 18,6 0,9 1531,5 574.4 463,8 9,4 101,2 - 18,1 684,1 8,5 376,3
2011 4701,5 2728,6 18,0 1,0 2709,6 716,9 600,3 10,9 105,7 - 19,9 779,2 8,8 4482
2011 1T kv 3928,6 20433 18,0 1,0 20244 659,9 5443 10,9 104,7 - 17,9 7674 8,7 431,3
IV kv 4701,5 2728,6 18,0 1,0 2709,6 716,9 600,3 10,9 105,7 - 19,9 779,2 8,8 4482
2011 okt 4013,1 21225 18,0 1,0 2103,6 667,3 551,8 10,8 104,7 - 18,6 757,7 8,7 4383
nov 4329,7 2383,6 18,0 1,0 2364,7 691,8 576,5 10,9 104,3 - 18,4 784,5 8,8 4427
dets 4701,5 2728,6 18,0 1,0 2709,6 716,9 600,3 10,9 105,7 - 19,9 779,2 8,8 4482
2012 jaan® 47415 27619 18,0 1,0 2743,0 730,4 613,8 11,0 105,6 - 20,2 808,8 8,8 411,3
Rahaloomeasutused véljaspool eurosiisteemi
2010 32199,5 17763,1 1221,8  11026,1 55152 4938,6 15242 1528,6 18858 59,9 12331 43234 2235 36579
2011 335424 184882 1160,0 111622 6166,0 4766,8 1397,5 15179 1851,5 50,2 12134 4252,0 2332 45385
2011 M kv 33661,6 184457 11458  11296,1 6003,8 4674,6 1416,1 14588 1799,8 58,4 1229,9 44208 230,3 46018
IV kv 335424 184882 1160,0 111622 6166,0 4766,8 13975 15179 18515 50,2 12134 4252,0 2332 45385
2011 okt 333444 184489 11455 112663 6037,1 41716,8 13938 1519,1 1 804,0 55,9 1226,6 4268,1 2309 43971
nov 33392,7 185386 11443 112517 6142,6 4710,5 13818 15237 1 805,0 56,3 12282 42713 231,5 43503
dets 335424 184882 1160,0 111622 6166,0 4766,8 1397,5 15179 1851,5 50,2 12134 4252,0 2332 45385
2012 jaan® 337375 185249 1157,0 111947 61732 48377 1448,1 1521,1 1.868,5 51,7 12335 42309 2312 46275
2. Kohustused .
Kokku Ringluses Euroala residentide hoiused Rahaturu-| Emiteeritud Kapital | Viliskohus- Ulejidinud
. olﬁv Kokku | Keskvalitsus | Muu valitsus-] Rahaloome- fonl((ild? volavaa}*t; jareservid tused|  kohustused®
SHanaha sektor / muud asutused osakud paberid
euroala
residendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Eurosiisteem
2010 32124 863,7 13948 68,0 8,7 1318,1 - 0,0 4285 1538 371,7
2011 4701,5 913,7 2609,5 63,8 12,1 25336 - 0,0 4834 287,7 407,2
2011 M kv 3928,6 882,1 1984,0 50,1 6,6 19273 - 0,0 4758 189,4 397,3
IV kv 4701,5 913,7 2609,5 63,8 12,1 25336 - 0,0 4834 287,7 407,2
2011 okt 4013,1 889,2 2068,0 66,4 10,6 1991,0 - 0,0 477,1 177,5 401,3
nov 4329,7 892,7 23678 60,9 12,0 22949 - 0,0 4894 178,2 4018
dets 4701,5 913,7 2609,5 63,8 12,1 2533,6 - 0,0 4834 287,7 407,2
2012 jaan® 4741,5 893.,6 2 666,9 108,7 9.8 25484 - 0,0 5243 245,1 411,6
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2010 32199,5 - 16 497,6 196,2 10 526,4 5774,9 612,3 48474 20455 42182 39785
2011 335424 - 172674 195,5 10 752,6 6319,3 570,5 5008,1 2234,1 3802,4 4660,0
2011 M kv 33 661,6 - 170794 2114 10 783,6 60844 607,5 49553 2203,5 4030,8 4785,0
IV kv 335424 - 172674 195,5 10 752,6 63193 570,5 5008,1 2234,1 38024 4660,0
2011 okt 333444 - 17 073,6 195,5 10763,2 61149 596,6 49233 2203,5 39504 4597,0
nov 33392,7 - 17 113,5 203.8 10 726,1 6183,6 603,2 49437 22042 3969,5 4558,7
dets 335424 - 172674 195,5 10 752,6 63193 570,5 5008,1 2234,1 38024 4 660,0
2012 jaan® 337375 - 172744 210,5 10 765,0 6298,9 5474 5014,7 22583 3858,2 47845
Allikas: EKP.

w s W on -

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tildmarkustes.
Euroala residentide poolt viljastatud summad. Euroalaviliste residentide poolt viljastatud summad on kajastatud vilisvarade all.

2010. aasta detsembris muudeti iihes liikmesriigis tuletisinstrumentide kirjendamispraktikat, mis t3i kaasa selle positsiooni kasvu.
Euroala residentide poolt hoitavad summad.
Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase téhtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.
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EUROALA
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Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.2 Euroala rahaloomeasutuste konsolideeritud bilanss'

(mld EUR; bilansiline jéik perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad

Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud | Muude euroala| Vilisvarad Pohivarad| Ulejainud
véadrtpaberite, v.a aktsiate, positsioonid residentide varad?

Kokku | Valitsussektor Muud Kokku | Valitsussektor Muud ptoo:;t ekl:n.tegr.l-

curoala curoala| ¥ ; SL dJ.a

residendid residendid | MUHC omandi-

viadrtpaberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Bilansiline jaik
2010 25811,8 122674 12404 110270 3526,1 1988,0 1538,1 799,9 5007,5 232,0 3979,1
2011 26 810,6 123412 1178,0 11163,2 3526,5 19978 15287 739,1 5031,2 242,0 4930,6
2011 T kv 270527 12 460,8 1163,8 112970 3430,0 1960,4 1469,6 752,4 51882 239,0 49822
IV kv 26 810,6 12341,2 1178,0 11163,2 3526,5 1997.8 15287 739,1 5031,2 242,0 4930,6
2011 okt 26707,0 12 430,7 1163.,5 112672 34755 1945,6 15299 751,7 5025,8 239,7 47837
nov 26 705,6 12 415,0 11623 11252,7 3493,0 1958,3 15347 7539 5061,8 240,2 47417
dets 26 810,6 123412 1178,0 111632 3526,5 19978 1528,7 739,1 5031,2 242,0 4930,6
2012 jaan® 26981,8 12 370,6 11749 111957 3594,1 2062,0 1532,1 749,2 5039,7 240,0 4988,1
Tehingud
2010 598,4 412,8 206,3 206,5 1423 1448 22,5 5,7 -110,4 2,4 1454
2011 1014,9 49,9 -58,8 108,8 144,0 163,1 -19,1 -33,0 -34,9 8,1 880,3
2011 I kv 1379,5 46,1 -6,9 53,0 30,7 37,1 -6,4 2232 19,6 1,6 1304,6
IV kv -254.8 -102,1 13,5 -115,7 95,2 56,2 389 -14,3 -173.3 3,7 -64.4
2011 okt -252,3 0,1 -0,3 0,3 40,3 -0,8 41,2 -4,7 -89,9 0,6 -198,7
nov -76,5 -20,7 -1,3 -19,3 433 39,6 3,7 5,5 -63,3 0,6 -41,9
dets 74,0 -81,5 15,1 -96,7 11,6 17,5 -5,9 -15,1 -20,1 2,5 176,1
2012 jaan® 235,0 36,2 -3,0 39,2 68,7 60,1 8,6 9,6 17,7 -1,7 105,0
2. Kohustused R
Kokku | Ringluses olev| Keskvalitsuse| Muu valitsus- Rahaturu-| Emiteeritud Kapital Viilis- Ulejdéinud | Rahaloome-
sularaha hoiused sektori / fondide volaviirt- jareservid kohustused | kohustused? asutuste
muude euroala osakud® paberid* vahelised
residentide kohustused,
hoiused mis iiletavad
rahaloome-
asutuste
vahelisi
varasid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2010 258118 808,6 2642 10 535,1 552,4 2860,4 20227 4372,0 4350,2 46,3
2011 26 810,6 857,5 259,2 10 764,7 520,3 3050,9 22233 4090,1 5067,2 =227
2011 MIkv 27052,7 831,2 261,5 10 790,2 549,0 3050,8 21839 42203 51824 -16,5
IV kv 26 810,6 857,5 259,2 10 764,7 520,3 3050,9 22233 4090,1 5067,2 -22,7
2011 okt 26 707,0 837,5 261,9 10 773,8 540,7 3014,6 2187,1 41279 49983 -34,8
nov 26 705,6 8414 264.6 10 738,1 546,9 30343 2200,9 4147,6 4960,5 -28,8
dets 26 810,6 857,5 259,2 10 764,7 520,3 3050,9 22233 4090,1 5067,2 -22,7
2012 jaan® 26981,8 843.,0 319,2 10 774,8 495,7 3040,6 2278,1 41033 5196,1 -68,8
Tehingud

2010 5984 38,6 11,8 331,6 -98,2 41,6 99,9 25,5 1459 52,6
2011 10149 49,1 -0,9 174,4 -26,6 57,3 137,6 -197,5 891,8 -70,3
2011 1T kv 1379,5 11,5 -77,5 104,7 6,3 -16,4 49,7 -11,6 13398 -26,9
IV kv -254.8 26,4 2,2 -32,2 -6,6 -41,3 48,5 -116,7 -104,4 -26,2
2011 okt -252,3 6,3 0,5 -7.8 -8,4 -18,0 4,1 -39,1 -178,8 -11,2
nov -76,5 3,9 2,7 -45,9 6,5 -8,8 18,3 -43.4 -19.9 10,1
dets 74,0 16,2 -5.4 21,5 -4,7 -14,5 26,1 -34,3 94,2 25,1
2012 jaan® 235,0 -14,4 59,9 13,1 8,0 -14,9 8,0 58,7 128,0 -11,5

Allikas: EKP.

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

2010. aasta detsembris muudeti tihes liikmesriigis tuletisinstrumentide kirjendamispraktikat, mis t3i kaasa selle positsiooni kasvu.
Euroala residentide poolt hoitavad summad.

1
2
3
4 Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase téhtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.
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2.3 Rahastatistika'

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

1. Rahaagregaadid® ja vastaskirjed

M3 M3| Pikema- Krediit Krediit muudele euroala residentidele Netoviilis-
3 kuu ajalised valitsus- varad®
libisev | finantsko- sektorile
M2 M3-M2 keskmine| hustused Laenud|  Memokirje: miiiigi ja
(tsentreeri- védrtpaberistamisega
MI[  M2-MI tud) kohandatud lacnud
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jaak
2010 4698,5 3696,2 8394,8 1127,5 95223 - 7313,6 3270,5 133792 110478 - 6173
2011 4780,9 37893 8570,2 1146,1 97163 - 7728,5 3220,1 134458 111847 - 9222
2011 NI kv 4783,5 38212 8 604,7 12330 98378 - 7709,2 3121,0 13505,1 11267,6 - 961,8
IV kv 4780,9 37893 8570,2 1146,1 97163 - 7728,5 3220,1 134458 111847 - 9222
2011 okt 4769,3 3809,6 8579,0 1204,6  9783,6 - 7711,7 3106,5 135554  11261,0 - 886,4
nov 4786,6 38024 8589,0 1184,8 97739 - 7724,5 31250 135228 112494 - 905,5
dets 4780,9 37893 8570,2 1146,1 97163 - 7728,5 3220,1 134458 111847 - 9222
2012 jaan® 47839 3836,2 8620,1 11388 97589 - 7780,7 3251,9 13498,0 112148 - 9224
Tehingud
2010 194,7 -12,8 181,9 =247 157,2 - 2524 3552 209,3 207,6 264,5 -84,9
2011 76,2 72,0 148,2 -4.8 1434 - 219,6 105,4 57,4 109,4 1353 162,0
2011 M kv 57,0 35,6 92,6 72,0 164,6 - 69,3 62,6 439 57,0 68,8 245
IV kv -4,0 -374 -41,4 =757 -117,1 - -1,8 117,0 -62,4 -64,8 -28,5 -69,4
2011 okt -10,6 -7,9 -18,4 27,7 -46,1 - 22,3 -0,5 57,3 23,5 52,5 -56,2
nov 16,2 -13,5 2,7 -20,2 -17,5 - -13,5 454 =353 -16,4 -13,7 -17,1
dets -9,6 -16,0 -25,6 -27.8 -53.4 - -10,5 72,1 -84,3 -71,9 -67,4 3,9
2012 jaan® 4,6 47,7 524 16,0 68,4 - 11,5 27,7 63,6 36,8 42,7 -36,2
Kasvumaidrad
2010 43 -0,4 2,2 22 1,7 1,8 3,6 12,1 1,6 1,9 2,4 -84,9
2011 1,6 1,9 1,8 -0,5 1,5 2,0 3,0 3,5 0,4 1,0 1,2 162,0
2011 II kv 2,0 3,1 2,5 5.8 29 2,8 42 5,6 1,5 2,5 2,7 194,1
IV kv 1,6 1,9 1,8 -0,5 1,5 2,0 3,0 35 0,4 1,0 1,2 162,0
2011 okt 1,7 23 1,9 79 2,6 2,5 43 -0,4 2,1 2,7 3,0 226,8
nov 2,1 2,1 2,1 0,9 2,0 2,0 34 0,3 0,9 1,7 1,9 198,7
dets 1,6 1,9 1,8 -0,5 1,5 2,0 3,0 3,5 0,4 1,0 1,2 162,0
2012 jaan® 2,0 2,6 2,3 43 2,5 2.8 48 0,7 1,1 1,5 106,9

JI' Rahaagregaadid' J2 Vastaskirjed'

(aastane kasvumadir; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumadir; sesoonselt kohandatud)

= pikemaajalised finantskohustused

ceee M3 = === krediit valitsussektorile
= = Jaenud muudele euroala residentidele

20 20 20 20
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10 ~ 10
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Allikas: EKP.

! Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.

Valikuliste kirjete kuised ja muud lithemaajalised kasvuméirad on saadaval veebilehel http://www.ecb.europa.eu/stats/money/aggregates/aggr/html/index.en.html.

Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste (v.a keskvalitsus) ees. M1, M2 ja M3 maéératlust vaata
sdnastikust.

Kasvumiirade osas kajastatud vadrtused on kdnealusel perioodil 16ppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.

Kohandus vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste bilansist miiiigi vdi védrtpaberistamise teel.
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2.3 Rahastatistika'

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

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uledo- Hoiused Kuni | Repotehingud | Rahaturu-| Vélaviirt-| Vélaviirt-| Ule 3kuulise Hoiused Kapital
olev hoiused | lepingulise 3kuulise fondide paberid paberid | etteteatamis-| lepingulise | ja reservid
sularaha tihtajaga | etteteatamis- osakud tihtajaga tihtajaga tihtajaga tihtajaga
kuni 2 tihtajaga Kuni 2| iile2 aasta| lépetatavad iile 2 aasta
aastat| lopetatavad aastat hoiused
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaik
2010 793,6 3904,9 17813 19149 4339 570,2 1234 27534 118,4 2436,0 2005,8
2010 842,1 3938,8 1828,1 1961,2 402,1 537,0 207,1 28615 1149 2548,1 22039
2011 T kv 8323 39512 1862,7 1958,6 508,8 552,6 171,6 2878,6 119,4 2529,6 21817
IV kv 842,1 39388 1828,1 1961,2 402,1 537,0 207,1 28615 1149 2548,1 22039
2011 okt 8433 3926,1 1 846,1 1963,5 486,9 545,7 172,1 2 840,1 118,6 2568,5 21844
nov 8473 39394 18264 1976,0 4653 545,6 173,9 2 866,1 115,6 2551,1 2191,7
dets 842,1 39388 1828,1 1961,2 402,1 537,0 207,1 2861,5 1149 2548,1 2203,9
2012 jaan® 851,9 3932,0 18759 1960,3 4328 500,2 205,8 28414 114,0 25552 2270,0
Tehingud
2010 36,0 158,7 -125,7 112,9 95,4 -101,2 -18,9 61,8 -14,1 108,3 96,5
2011 48,7 27,5 34,9 37,1 -10,8 =272 333 252 22,5 62,1 134,8
2011 T kv 16,9 40,0 15,1 20,5 74,6 7.3 -10,0 -1,3 -0,4 23,0 47,9
IV kv 9,8 -13,8 -35,5 -1,9 -104,5 7.3 21,5 -44,7 3,5 15,1 31,3
2011 okt 11,0 21,5 -12,9 5,1 -21,6 -6,9 0,8 -20,6 -0,7 39,9 3,7
nov 4,0 12,2 214 8,0 21,8 0,1 1,5 22 2,1 21,0 11,7
dets 5,1 -4.4 -1,1 -14,9 -61,1 14,1 19,2 21,9 -0,7 -38 15,8
2012 jaan® 9,9 -5,3 48,3 -0,5 30,6 -39 -10,7 -15,3 -0,8 8,0 19,5
Kasvumadrad
2010 48 42 -6,6 6,3 28,3 -15,1 -13,8 2,3 -10,7 47 5.2
2011 6,1 0,7 2,0 1,9 -2,6 -4,7 24,2 0,9 22,1 2,5 6,6
2011 T kv 53 1.4 32 3,0 31,1 -9,5 2,8 3,6 2.4 3,1 6,8
IV kv 6,1 0,7 2,0 1,9 -2,6 -4,7 242 0,9 22,1 2,5 6,6
2011 okt 6,5 0,7 1.9 2,6 34,8 -8,5 7,7 2,5 -1,1 45 6,7
nov 6,5 1,2 1.5 2,6 12,7 9,5 12,6 2,1 -2,0 2,8 6,1
dets 6,1 0,7 2,0 1.9 -2,6 -4,7 242 0,9 2,1 2,5 6,6
2012 jaan® 6,2 1,2 34 1,9 11,3 2,2 11,6 0,0 =29 2,6 7.4

|3 Rahaagregaatide komponendid' J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid'

(aastane kasvumadir; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumaéir; sesoonselt kohandatud)

=== ringluses olev sularaha = vyolaviirtpaberid tihtajaga iile 2 aasta
===+ iileoohoiused ===+ hoiused lepingulise tihtajaga iile 2 aasta
= = kuni 3kuulise etteteatamistihtajaga 1opetatavad hoiused = = Kkapital ja reservid
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Allikas: EKP.

' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus"?

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandatud; bilansiline jéik ja kasvuméirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Laenud finantsvahendajatele, kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele etteviotetele ning kodumajapidamistele

Kindlustus- Muud
pensioﬁlft;:ltjjg: v;ihne?:ﬂlt:: Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised®
jad

Kokku Kokku Kokku Kuni 1 1-5 aastat Ule 5 Kokku Tarbimis- Eluaseme- Muud
Vastavalt aasta aasta oAl laenud laenud laenud

"{nﬁﬁgile_ja miitigile ja

védrtpaberis- védrtpaberis-

tamisele tamisele

kohandatud kohandatud

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

Bilansiline jadk
2010 95,0 11264 4667,2 - 11273 899,0 2 640,9 51593 - 639,3 3701,3 818,7
2011 91,6 1138,0 4721,6 - 1 146,8 861,2 2713,6 52335 - 626,1 3778,1 829,2
2011 M kv 97,0 1 140,7 4760,9 - 1178,0 870,2 27127 5269,0 - 627,6 38058 835,6
IV kv 91,6 1138,0 4721,6 - 1 146,8 861,2 2713,6 52335 - 626,1 3778,1 829,2
2011 okt 93,7 1176,7 4760,4 - 1180,5 868,0 27119 5230,2 - 626,7 3768,1 8354
nov 92,5 1159,2 4756,6 - 11754 865,3 27158 52412 - 625,8 3780,0 8354
dets 91,6 1138,0 4721,6 - 1 146,8 861,2 2713,6 52335 - 626,1 3778,1 829,2
2012 jaan® 87,0 1171,0 4716,5 - 1 146,1 853,1 27174 5240,2 - 627,3 3782,0 830,9
Tehingud
2010 7,0 55,7 22 45,6 =375 -26,3 61,6 147,0 155,7 -7,6 133,6 21,0
2011 0,5 -23,1 52,0 57,3 22,4 -26,9 56,5 80,0 100,6 -12,6 84,5 8,1
2011 M kv 8,5 18,8 24,1 24,9 -0,7 1,3 234 5,7 17,1 3,1 7,3 1,5
IV kv -5,5 -7,0 -36,3 -34,3 -27,6 -8,1 -0,6 -16,0 18,6 -1,1 -11,1 -3,8
2011 okt 32 38,0 6,8 84 45 -0,3 2,5 -18,0 9,5 -1,0 -17.8 0,8
nov -1,3 -17,0 -7,6 <72 -6,2 =32 1,7 9,6 12,1 -0,7 9,5 0,7
dets -0,9 -28,0 -35,5 -35,6 -26,0 -4,6 -4,9 -1,5 -3,1 0,6 -2,8 -53
2012 jaan® -4.4 33,9 -1,2 -0,8 0,8 <73 5,3 8,4 14,0 2,1 42 22
Kasvumaarad

2010 8,0 5,1 0,0 1,0 232 -2,8 2,4 2,9 3,1 -1,2 3,8 2,7
2011 0,8 -2,0 1,1 1,2 2,0 -3,0 2,1 1,5 1,9 -2,0 2,3 1,0
2011 M kv 9,8 45 1,6 22 4,0 -3,7 2,3 2,9 2,6 -1,9 3,9 2,3
IV kv 0,8 -2,0 1,1 1,2 2,0 -3,0 2,1 1,5 1,9 -2,0 2,3 1,0
2011 okt 5,7 8,5 1,8 2,2 4,6 =32 24 2,2 2,5 -1,9 3,0 22
nov 0,6 0,4 1,5 1.8 3,7 -32 2,2 2,1 2,3 23 3,0 1,6
dets 0,8 -2,0 1,1 1,2 2,0 -3,0 2,1 1,5 1,9 -2,0 2,3 1,0
2012 jaan" 2,4 2,3 0,7 0,8 0,7 -3,6 2,2 1,3 2,1 -1,6 1,8 1,1

|5 Laenud muudele finantsvahendajatele ning kaupu ja J6 Laenud kodumajapidamistele?

mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele?
(aastakasvud; sesoonselt kohandamata)

(aastakasvud; sesoonselt kohandamata)

= tarbijakrediit
===+ cluasemelaenud
= = muud laenud

== muud finantsvahendajad
= === kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted
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Allikas: EKP.

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

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

Kaasa arvatud kodumajapidamisi teenindavad mittetulundusiihingud.

Kohandus vastavalt laenude eemaldamisele rahaloomeasutuste bilansist miitigi vdi vadrtpaberistamise teel.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandamata; bilansiline jaék ja kasvumaéirad perioodi 15pu seisuga; tehingud perioodil)

2. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

Kindl Itsid ja pensionifondid Muud finantsvahendajad Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad
ettevotted

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

tehingud

kesksete

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

Bilansiline jadk
2011 83,4 63,7 6,3 13,4 11153 155,6 579.4 213,5 3224 4720,8 11394 860,8 2720,6
2011 1T kv 98,3 78,8 5,2 14,2 1168,0 1782 631,3 2074 3293 47548 1176,5 870,6 2707,8
IV kv 83,4 63,7 6,3 13,4 11153 155,6 579,4 213,5 3224 47208 11394 860,8 2720,6
2011 nov 92,9 73,8 53 13,8 1158,0 186,8 623,9 213,5 320,6 47578 11772 864.9 27158
dets 83,4 63,7 6,3 13,4 11153 155,6 579.4 213,5 3224 4720,8 11394 860,8 2720,6
2012 jaan" 84,5 65,1 6,1 13,3 1151,5 178,3 603,7 2232 324,5 47224 1150,1 851.,5 27209
Tehingud
2011 1,1 1,9 1,1 -2,0 -24,1 12,8 -19,9 -10,2 6,0 51,1 21,7 -27,0 56,4
2011 TIT kv 7,6 7,5 0,0 0,0 31,1 25,2 26,7 1,0 33 9,9 -11,4 0,3 21,0
IV kv -15,0 -15,2 1,0 -0,8 -57,0 -22,6 -55,9 45 -5,7 31,1 -33,6 -8,8 11,3
2011 nov -2,5 -2.4 0,0 -0,1 -28,7 =254 -26,3 6,6 -9,0 3.4 1.9 -4,0 5.4
dets -9.,5 -10,2 1,0 -0,3 -49.5 -31,2 -48.4 -1,7 0,6 -37,5 -35,1 -4,6 2,2
2012 jaan" 1,3 1,5 -0,2 0,0 37,1 22,7 25,5 9,8 1,8 5,6 12,2 -8,4 1,8
Kasvumaarad

2011 1,1 2,6 21,7 -13,3 -2,1 8,9 -3,3 -4,9 1,9 1,1 1,9 -3,0 2,1
2011 1T kv 9,9 15,2 -7,0 -8,1 4,5 20,2 6,4 -4,5 7,1 1,6 4,1 -3,7 2,3
IV kv 1,1 2,6 21,7 -13,3 2,1 8,9 23,3 -4.9 1,9 1,1 1,9 -3,0 2,1
2011 nov 0,4 37 -8,3 -11,4 0,4 8,9 0,2 -2,0 2,5 1,6 3.8 -3,1 2,2
dets 1,1 2,6 21,7 -13.3 -2,1 8,9 -33 -4.9 1,9 1,1 1,9 -3,0 2,1
2012 jaan® 22,7 2,1 19,6 -13,4 2,1 25,2 1.5 33 2,5 0,7 0,8 -3,6 2,2

3. Laenud kodumajapidamistele’

Kokku Tarbimislaenud Eluasemelaenud Muud laenud
Kokku Kuni 1-5 Ule| Kokku Kuni 1-5 Ule Kokku Kuni 1-5 Ule
1 aasta aastat S aasta 1 aasta aastat S aasta Fiiisilisest 1 aasta aastat 5 aasta
isikust
ettevdtjad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2011 52428 628,4 140,9 183,8 303,8 37843 14,5 56,6 37132 830,0 419,7 142,7 87,5 599,8
2011 T kv 5274,9 629,7 138,6 186,3 304,8 3809,8 14,4 56,6 37388 8354 409,7 147,5 87,9 600,1
IV kv 5242,8 628,4 140,9 183,8 303,8 37843 14,5 56,6 37132 830,0 419,7 142,7 87,5 599,8
2011 nov 5243,1 627,0 137,7 184,6 3047 37773 14,4 56,8 37062 838,7 410,0 150,5 872 601,0
dets 52428 628,4 140,9 183,8 303,8 37843 14,5 56,6 37132 830,0 419,7 142,7 87,5 599,8
2012 jaan® 5236,3 6244 140,1 182,5 301,8 37819 14,2 56,7 37110 830,0 418,6 143,2 87,3 599,6
Tehingud
2011 80,6 -12,6 -4,1 -6,5 -2,0 85,1 -0,2 2,7 82,6 8,1 8,8 -6,1 -2,4 16,6
2011 1T kv 45 -4,6 -2,4 -0,8 -1.4 13,1 -0,2 1,2 12,2 -4,1 -1,3 -5,8 -0,8 2,6
IV kv -12,5 -0,8 1,9 -2,1 -0,7 -8,9 0,3 0,4 -9,6 -2,8 10,1 -4,7 -0,1 2,1
2011 nov 8,5 -2,0 -1,2 -0,4 -0,4 4,0 0,0 0,3 3,7 6,4 1,6 4,6 -0,1 2,0
dets -0,1 1,8 3,1 -0,9 -0,4 6,0 0,4 -0,1 5,6 -7,9 9,9 -7,8 0,3 -0,4
2012 jaan® -4,8 -3,2 -0,7 -0,6 -1,8 -2,1 -0,3 0,0 -1,9 0,5 -0,9 0,6 -0,1 0,0
Kasvumairad
2011 1,6 -2,0 -2,8 -3,5 -0,7 23 -1,7 5,1 23 1,0 2,1 -4,1 -2,7 2,8
2011 T kv 2,9 -1,9 -2,0 -3,6 -0,8 3,9 =32 0,5 39 23 0,0 -0,1 -3,7 3.8
IV kv 1,6 -2,0 -2,8 -3,5 -0,7 2,3 -1,7 5,1 2,3 1,0 2,1 -4,1 -2,7 2,8
2011 nov 2,1 22,2 -3,5 -3,7 -0,7 3,0 -4,0 0,3 3,0 1,6 -0,6 -1,4 -3,5 32
dets 1,6 -2,0 -2,8 -3,5 -0,7 2,3 -1,7 5,1 2,3 1,0 2,1 -4,1 -2,7 2,8
2012 jaan® 1,3 -1,6 -1,3 -2,9 -0,9 1,9 -1,1 5,5 1,8 1,1 2,4 -3,0 -2,2 2,7

Allikas: EKP.

! Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
Kaasa arvatud kodumajapidamisi teenindavad mittetulundusiihingud.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus"?

(mld EUR ja aastakasvud; sesoonselt kohandamata; bilansiline jadk ja kasvumaiirad perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

4. Laenud valitsussektorile ja euroalaviilistele residentidele

Valitsussektor Euroalavilised residendid
Kokku | Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik | Sotsiaalkind- Kokku | Valitsussektor Muu
valitsus omavalitsus|  lustusfondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaiak
2010 1221,8 397.5 2252 553,0 46,1 2963,0 2010,9 952,1 49,5 902,6
20110 1160,0 348,1 2219 567,7 21,8 30198 20214 998.4 62,6 935,8
2011 T'kv 11888 3594 229,6 557,8 41,9 29344 1957,5 976,9 54,5 9224
kv 11527 346,4 2234 555,9 27,0 3006,5 2012,0 994,5 60,1 9344
I kv 11458 3435 224,0 553,7 24,7 31550 21324 1022,7 62,7 960,0
IV kv 1160,0 348,1 221,9 567,7 21,8 3019,8 2021,4 998,4 62,6 935,8
Tehingud
2010 207,2 156,3 14,9 24,1 11,9 6,3 8,3 23 0,6 -3,0
20110 -58,2 -46,3 -0,1 11,1 =234 15,2 27,1 422 13,1 29,1
2011 T'kv 2282 2343 44 49 3.2 56,3 0,2 56,1 6,9 49,1
1T kv -36,5 -13,0 -6,5 2,1 -14,9 44,5 21,8 22,7 6,1 16,6
I kv 7,1 233 0,6 22,0 24 65,5 58,9 6,3 14 5,0
IV kv® 13,5 43 1.4 10,3 3,0 -151,0 -108,0 -42,9 -1,3 -41,6
Kasvumadidrad
2010 20,6 67,1 7,1 4,6 35,1 0,6 0,5 -0,1 0,8 -0,2
20110 -4.8 -11,7 -0,1 2,0 -51,9 0,6 -1,2 45 27,0 32
2011 Tkv 14,3 44,7 9,6 3.4 0,6 0,6 -0,7 23 16,3 1,5
1T kv 7,1 344 -1,1 1.4 -38,6 2,6 0,5 6,6 30,4 5.4
IIT kv 6,2 29,1 0,0 1,8 433 5.2 4,0 7.4 24,6 6.4
IV kv® -4.8 -11,7 -0,1 2,0 -51,9 0,6 -1,2 45 27,0 32
|7 Laenud valitsussektorile? |8 Laenud euroalavalistele residentidele?
(aastakasvud; sesoonselt kohandamata) (aastakasvud; sesoonselt kohandamata)
= keskvalitsus = mitteresidentsed pangad
70 = * == muu valitsussektor 70 0 ===+ mitteresidentsed mittepangad 40
60 60
50 \ 50
40 40
30 30
20 20
10 A - 10
0 --." "rtaaana, _,-l"-. o, , = ;- 0
_10 ~ A h _10
M/ VA \"4 Y
-20 20 30 30
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Allikas: EKP.

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

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

Kiesolevas tabelis tdhendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust, mis asub viljaspool euroala.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumdairad; bilansiline ja kasvumdéirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevotted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad
Kokku| Uleds-| Lepingulise tiht- Lopetatavad ette- Repo-| Kokku| Uless-| Lepingulise tiht- Lopetatavad ette- Repotehingud
hoiused ajaga teatamistéhtajaga | tehingud hoiused ajaga teatamistihtajaga
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu kesksete
2 aastat| 2aasta| 3kuud 2 aastat| 2 aasta 3 kuud osa-
pooltega
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jadk
2010 716,9 84,6 79,3 528,3 2,6 0,3 21,9 21683 358,5 3057 11326 10,7 0,5 360,3 255,0
2011 704,3 92,1 79,9 512,7 4,0 0,2 15,5 22205 389,8 2849 11908 14,7 0,5 339,8 259,8
2011 NI kv 718,0 88,4 85,0 520,2 3,6 0,2 20,6  2313,1 382,6 3088 11674 114 0,5 4424 3394
IV kv 704,3 92,1 79,9 512,7 4,0 0,2 15,5 22205 389,8 2849 11908 14,7 0,5 339,8 259,8
2011 okt 7214 93,2 85,2 520,3 3,8 0,2 18,7 22984 382,0 2954 11879 10,9 0,4 421,7 3254
nov 707,3 88,4 79,7 517,9 42 0,2 169 22821 395,6 287,9 11823 19,1 0.4 396,7 304,0
dets 704,3 92,1 79,9 512,7 4,0 0,2 15,5 22205 389,8 2849 11908 14,7 0,5 339,8 259,8
2012 jaan® 719,8 108,9 83,4 509.4 4,0 0,2 13,7 22498 415,6 272,1 11895 12,7 0,3 359,6 269,9
Tehingud
2010 26,5 233 -84 -16,6 0,2 0,0 1,6 156,9 45,1 -37,6 52,8 -8,0 04 104,2 -
2011 2,2 11,7 42 -18,3 1,1 -0,1 -0,9 24,0 28,8 -29,1 20,8 3,9 0,1 -0,5 53
2011 I kv 13,9 33 12,8 -3,9 0,4 0,0 1,3 89,9 10,3 8,6 7.3 -1,1 0,2 64,7 49,3
IV kv -12,6 3,6 =52 -10,5 0,1 0,0 -0,7 -95,7 4,6 -24,7 234 3.3 0,1 -102,3 -79.8
2011 okt 5,7 5,0 0,3 0,1 0,1 0,0 0,2 -10,3 0,6 -11,4 214 -0,5 0,0 -20,4 -13,9
nov -16,4 -4,8 5,6 -6,8 0,2 0,0 0,6 21,2 12,0 9,1 -43 82 0,0 28,0 21,6
dets 22,0 3,5 0,1 -3,8 -0,2 0,0 -1.4 -64,2 -8,1 -42 6.3 -4.4 0,1 -53,9 -443
2012 jaan® 15,6 16,9 3,6 -33 0,1 0,0 -1,7 31,0 26,2 -12,5 -0,5 -2,0 -0,2 19,9 9,6
Kasvumaarad
2010 3,6 34 -9,6 -3,0 9,7 - 7,8 8,1 14,4 11,1 49 -48,5 - 41,1 -
2011 -0,3 14,4 5,6 3,5 433 - -5.2 1,1 8,0 -9.3 1,7 36,1 - -0,2 d
2011 II kv -1,0 43 -0,6 23 28,7 - 8,1 6,9 1,5 -0,2 2,6 2,8 - 338 47,7
IV kv -0,3 14,4 5,6 -3,5 433 - =52 1,1 8,0 9,3 1,7 36,1 - -0,2 2,0
2011 okt 0,5 10,3 3,7 -1,7 37,2 - 2,0 7,7 33 -8,8 53 -3,0 - 39,3 58,9
nov -0,4 4,6 438 -2,6 452 - 13,1 2,5 3,7 11,1 2,0 79,6 - 13,1 17,2
dets -0,3 14,4 5,6 3,5 433 - -5.2 1,1 8,0 -9.3 1,7 36,1 - -0,2 2,0
2012 jaan® 0,0 17,5 9,5 -4,0 39,2 - -18,0 3,8 8,7 -10,7 24 16,7 - 16,4 234
|9 Hoiused kokku sektorite Idikes? J10 Hoiused kokku ja M3s sisalduvad hoiused sektorite Iikes?
(aastased kasvuméirad) (aastased kasvuméirad)
—_— ki id ja pensionifondid (kokku)
== kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku) = = *  muud finantsvahendajad (kokku)
= * =+ muud finantsvahendajad (kokku) == ki id ja pensionifondid (M3s)’
40 40 40 mudf Ly 40

30

20

-10 -20
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Allikas: EKP.
Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurostisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tildmérkustes.
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1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumairad; bilansiline jadk ja kasvuméarad perioodi Ipu seisuga; tehingud perioodil)

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised®
Kokku Uleto- | Lepingulise tihtajaga | Lopetatavad etteteata- Repo- Kokku|  Uless-| Lepingulise tihtajaga | Lopetatavad etteteata- Repo-
hoiused mistéhtajaga tehingud hoiused mistihtajaga 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
2010 1670,7 1036,4 455,5 87,2 75,8 1,5 14,2 5739,1 22445 901,0 665,0 1788,5 110,3 29,8
2011 1 686,0 1044,2 453,6 97,6 72,3 2,0 16,3 58945  2256,0 948,2 723,9 1.837,0 106,7 22,7
2011 T kv 1663,6 999,2 471,0 96,7 76,5 1,7 18,5 58354 22409 921,9 709,8 1 820,1 109,0 33,9
IV kv 1 686,0 1044,2 453,6 97,6 72,3 2,0 16,3 58945  2256,0 948,2 7239 1837,0 106,7 22,7
2011 okt 1663,8 998,3 472,1 97,3 74,5 2,0 19,6 58334 22346 925,5 712,0 1.820,2 108,8 32,4
nov 1654,1 999,9 459,7 97,6 75,2 2,0 19,6 58254 22229 934,7 713,0 1816,6 107,2 31,0
dets 1 686,0 1044,2 453,6 97,6 72,3 2,0 16,3 58945  2256,0 948,2 723,9 1837,0 106,7 22,7
2012 jaan® 1636,2 993,8 452,5 98,3 74,6 2,0 15,0 59038  2229,1 966,8 727,1 1852,5 105,9 224
Tehingud
2010 78,1 40,3 23,2 9,0 7.8 -0,2 2,1 132,9 81,7 -98,9 58,7 113,6 -14,6 7,5
2011 2,5 3,7 -2,6 8,7 13 0,5 -0,5 134,8 7.7 42,5 50,7 43,5 -2,6 -7,0
2011 M kv 2,9 -173 17,1 1,8 -0,9 -0,4 2,6 4,6 -18,9 15,6 3,7 42 -0,4 0,4
IV kv 21,7 46,6 -17,1 0,7 -6,5 0,3 24 57,1 14,8 259 13,9 15,0 -1,3 -11,2
2011 okt 2,8 0,6 2,0 0,7 -1,9 0,3 1,1 -0,8 -5,7 42 2,2 0,2 -0,1 -1,5
nov -11,2 2,5 -12,1 0,1 -1,6 0,0 0,0 -10,0 -12,0 8,8 0,8 -5,6 -0,7 -1.4
dets 30,1 43,5 -7,0 0,0 22,9 0,0 3.5 67,9 32,5 12,9 10,9 20,4 -0,5 -8,3
2012 jaan® -48,8 -49,7 -0,9 0,7 24 0,0 -1,3 9,8 26,6 18,3 3,2 15,8 -0,7 -0,3
Kasvumairad
2010 49 4,1 53 11,2 11,4 -10,1 -12,8 24 3.8 -9,9 9,7 6,8 -11,7 -20,2
2011 0,1 0,4 -0,6 9,8 9,3 314 =52 2,3 0,3 4,7 7,6 2,4 2,4 -23,6
2011 T kv 32 0,3 8,3 12,0 2,5 -19.9 31,2 2,9 1,5 2,4 7,5 34 -1,7 8,0
IV kv 0,1 0,4 -0,6 9.8 -9.3 31,4 5,2 23 0,3 4,7 7,6 24 24 -23,6
2011 okt 2,6 0,5 52 12,7 -4.4 2,9 44,8 2,5 0,6 2,8 7.4 32 -0,6 5,1
nov 1,3 0,1 32 11,7 9.4 -1,7 17,1 2,6 0,8 3,9 7.4 2,7 -1,7 3,9
dets 0,1 0,4 -0,6 9,8 -9.3 31,4 =52 2,3 0,3 4,7 7,6 2,4 2,4 -23,6
2012 jaan® 0,8 0,5 1,3 9,4 -9,9 384 12,9 2,3 -0,3 6,6 7,2 2,4 -2,7 -25,6

JI1 Hoiused kokku sektorite Iikes J12 Hoiused kokku ja M3s sisalduvad hoiused sektorite Igikes
(aastased kasvuméirad) (aastased kasvumiirad)

mm=_ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted (kokku)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted (kokku) = = = kodumajapidamised (kokku)
===+ kodumajapidamised (kokku) = = Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted (M3s)*
——  kodumajapidamised (M3s)°
14 14 20 20
12 N N\ 12
/' / \ i
10 / \ A 10
\ A
8 \W\| /Y \ 8 !
6 8 o \ IA 6
4 \\ :‘ ° — R \ /- VM\ 4 W.."""‘” 5
2 "o \* s :' AR 5
r \ / \ 0 10
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Allikas: EKP.

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tildmérkustes.
Holmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundusithinguid.

Holmab hoiuseid veergudes 2, 3, 5 ja 7.

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

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

(mld EUR ja aastased kasvumaiarad; bilansiline jaak ja kasvuméirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

3. Valitsussektori ja euroalaviliste residentide hoiused

Valitsussektor Euroalavilised residendid
Kokku | Keskvalitsus Muu valitsussektor Kokku Pangad® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik | Sotsiaalkind- Kokku| Valitsussektor Muu
valitsus omavalitsus|  lustusfondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2010 427.6 196,2 47,7 109,6 74,1 34888 2492,0 996,9 459 950,9
20110 4427 195,5 48,6 113,5 85,2 31522 2 174,7 976,2 44,2 932,0
2011 Tkv 475,6 2358 52,3 108,7 78,8 3314,1 2346,8 967,4 41,4 926,0
kv 521,5 266,4 55,0 112,6 87,5 3280,6 22958 984,8 47,7 937,1
I kv 464,8 211,4 54,3 111,4 87,8 33464 22988 1 047,6 50,0 997,7
IV kv® 4427 195,5 48,6 113,5 85,2 31522 2174,7 976,2 44,2 932,0
Tehingud
2010 49,9 474 43 -5,0 2,9 0,8 -83,9 84,7 7.5 77,1
20110 16,8 33 0,6 23 10,6 -335,2 -318,7 -17,9 ) -15,7
2011 Tkv 50,4 434 4,7 24 4,7 <772 -71,7 -5,6 3,6 -1,9
kv 45,7 30,9 2,7 3,9 8,2 -19,7 -41,5 21,8 6,4 15,4
IIT kv -56,9 -55,1 -1,0 1,2 0,2 -0,2 -49,8 49,6 1.4 483
IV kv® 2223 -159 -5,9 2,0 2,5 -238,1 -155,7 -83,8 -6,4 -77,4
Kasvumairad
2010 13,3 32,2 9.9 -4.4 4,1 0,3 32 9,9 12,7 9,6
20110 3,9 1,3 1,3 2,0 14,3 -9.8 -13,0 -1,7 -4,5 -1,6
2011 Tkv 19,2 414 4,0 -1,4 9,2 -4,7 -7,8 34 -10,5 42
kv 26,8 61,3 1,2 -2,6 14,0 -5,1 -8,3 32 5,0 3,1
IIT kv 10,5 21,6 7.8 -1,9 17,0 5,5 -10,5 7.4 33 7,6
IV kv® 39 1,3 1,3 2,0 14,3 -9.8 -13,0 -1,7 -4,5 -1,6

J13 Valitsussektori ja euroalaviliste residentide hoiused®

(aastased kasvuméirad)

= valitsussektor

mitteresidentsed pangad
mitteresidentsed mittepangad

30 30
25 7 s, A 25
20 1 v, , ~, ‘,' = A 20
o) XN A /\
15 + ‘ 0\ ‘“.’ \ o ~.--.'I‘ A “ % 15
AR ~ ANAL LN [\
04, e , PN S A 10
P . N % ’ - - =, \
5 > B v s ‘ V . o N\ s
7 LY SN AN | DU WA A
0 2 * s\ v 0
y e A) - . 7 N
\/\ b \ g ’l
-5 ~ v o . -5
L
-10 S -10
-15 g L -15
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Allikas: EKP.
! Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
3 Kiesolevas tabelis tdhendab termin ,,pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub viljaspool euroala.
EKP

Kuubiilletaan
Marts 2012



2.6 Rahaloomeasutuste va

rtpaberipositsi

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline ]

oonide jaotus"?

ja kasvumairad perioodi 1pu seisuga; tehingud perioodil)

Vairtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid
Kokku| Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud euroala residendid |  Euroala- Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloo- Euroala-
vilised asutused | measutused vilised
Furo Mun Furo Mun Furo Mun residendid residendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2010 5993,1 17784 107,4 1507,8 16,4 1500,9 27,8 1054,5 15359 4453 787,8 302,8
2011 5699,3 1763,7 87,8 1374,6 22,9 1489,6 28,3 932,5 1509,0 486,9 726,5 295,5
2011 M kv 5635,8 1706,9 92,8 1393,7 22,3 14337 25,0 961,2 1530,5 4893 740,6 300,5
IV kv 5699,3 1763,7 87,8 1374,6 22,9 1489,6 28,3 932,5 1509,0 486,9 726,5 295,5
2011 okt 5656,2 1710,9 93,1 1371,9 21,9 1494,1 25,0 939,3 15229 4873 739,3 296,3
nov 5651,5 1707,6 974 1359,9 21,9 1497,0 26,7 941,0 15223 486,5 741,7 294,1
dets 5699,3 1763,7 87,8 1374,6 22,9 1489,6 28,3 932,5 1509,0 486,9 726,5 295,5
2012 jaan® 5761,1 1779,9 88,6 14248 233 14973 23,8 9234 15297 4973 736,3 296,1
Tehingud
2010 -268,8 -167,1 -6,9 42,8 -2,0 10,2 -14,8 -131,0 54,4 28,2 52 20,9
2011 -20,1 45,9 8,0 3,5 5,5 -20,9 04 -62,5 20,2 61,2 -34,7 -6,3
2011 I kv -47,9 37,1 0,3 -43,4 0,3 -6,7 -0,7 -34,8 -13,6 17,2 2232 -7,6
1V kv 83,4 66,5 0,5 273 -0,2 36,6 23 -15,1 -12,1 6,3 -14,9 -3,5
2011 okt 24,5 34 2,4 -13,7 0,2 40,6 0,6 -9,0 -10,6 22 -47 -3,7
nov -4,8 2,8 1,9 3,7 -0,9 2,6 1,0 -15,9 438 0,5 5,1 -0,7
dets 63,6 60,3 -3,8 2,7 0,5 -6,6 0,8 9,8 -6,3 8,1 -15,3 1,0
2012 jaan® 103,1 26,1 3,1 52,3 -0,1 12,2 -3,6 13,0 20,6 10,2 9,6 0,7
Kasvumairad
2010 -43 -8,5 -55 2,9 -11,1 0,7 -35.4 -11,1 3,6 6,5 0,6 7,5
2011 -0,3 2,7 7,8 0,2 33,8 -1,4 0,8 -6,4 1,3 14,0 -4.6 22,1
2011 M kv 5,1 -4,9 8,0 -1,0 24,9 -43 -16,8 -13,0 3,6 13,4 -1,0 1,0
IV kv -0,3 2,7 7,8 0,2 338 -1,4 0,8 -6,4 1,3 14,0 -4.,6 22,1
2011 okt 4,5 2,2 6,8 -8,2 49,8 -0,1 -6,2 -10,6 24 12,6 23 -0,4
nov 4,2 3,0 6,7 -52 28,8 22 1,0 94 0,9 11,8 3,8 2,8
dets -0,3 2,7 7,8 0,2 338 -1,4 0,8 -6,4 1,3 14,0 -4,6 2,1
2012 jaan® 0,9 4,6 11,5 2,9 21,7 0,1 9,4 -7,7 2,1 16,2 -4.9 -0,2

J14 Rahaloomeasutuste vaartpaberipositsioonid?

(aastased kasvumédrad)

= vidrtpaberid, v.a aktsiad
= === aktsiad ja muud omandiviértpaberid
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Allikas: EKP.

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

2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tidpsem teave on esitatud iildmirkustes.
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2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vdaringute kaupa'?

EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

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

1. Laenud, volaviirtpaberid ja hoiused

Rahaloomeasutused?® Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro* Muud védringud Koigi Euro* Muud véidringud
vidringute védringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak USD JPY]  CHF|  GBP ek USD Y[  CHF|  GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Laenud
Euroala residentidele
2009 5916,1 - - - - - - 11 785,6 96,2 38 1.9 0,2 1,0 0,4
2010 55152 N . - - . N 12 247,8 96,0 40 2,1 0,2 1,1 04
2011 1T kv 6003,8 - - - - - - 12 441,9 96,1 39 1.9 0,3 1,1 0,4
IV kv 6166,0 - - - - - - 123222 96,2 38 1.9 0,3 1,1 0,4
Euroalavdlistele residentidele
2009 1914,9 458 542 294 2,7 2,9 12,6 906,8 40,0 60,0 4,1 12 37 8,0
2010 20109 44,9 55,1 30,7 2,9 32 11,6 952,1 39,9 60,1 4.8 14 37 6,7
2011 1T kv 21324 44,2 55,8 34,7 2,8 33 9,0 1022,7 40,0 60,0 41,3 2,2 33 7,0
IV kv© 2021,4 44,5 55,5 35,6 2,5 2,7 9,3 998.,4 38,2 61,8 41,2 2,6 33 7,8
Viidrtpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud euroala residentide poolt
2009 2079,9 94,8 52 3,1 0,2 0,3 14 2980,2 98,1 1,9 1,2 0,2 0,1 0,3
2010 1885,8 94,3 5,7 33 0,1 0,3 1,7 30529 98,6 14 0,8 0,1 0,1 0,4
2011 I kv 1799.8 94,8 52 26 0,1 03 18 28748 98,4 16 0,9 0.2 0,1 04
IV kv 18515 953 47 2,5 0,1 03 15 29154 98,2 18 1,0 0.2 0,1 04
Emiteeritud euroalavdiliste residentide poolt
2009 552,1 553 44,7 27,1 0,4 0,5 14,6 595,6 353 64,7 37,9 43 0,9 15,3
2010 545,9 49,9 50,1 27,6 0,3 0,5 16,8 508,5 33,6 66,4 40,3 3,9 0,9 13,5
2011 I kv 478.,8 54,7 453 21,8 0,3 04 17,1 4824 32,5 67,5 392 6,0 08 12,5
IV kv 4573 56,4 436 21,1 0,3 03 16,0 475,1 322 67.8 39,7 5.6 0,7 13,6
Hoiused
Euroala residentide hoiustatud
2009 6281,6 92,9 7,1 44 0,3 1,2 0,7 101874 97,0 3,0 1,9 0,2 0,1 0,4
2010 5774,9 92,9 7,1 4,1 0,3 1,3 0,8 10 722,6 97,1 2,9 1,9 0,2 0,1 0,4
2011 II kv 6084,4 92,2 7.8 4.6 0,3 14 0,8 10 995,0 97,0 3,0 2,0 0,2 0,1 0,4
IV kv® 63193 92,1 79 5,1 0,2 1,3 0,7 10 948,0 97,0 3,0 2,0 0,1 0,1 0,4
Euroalavdliste residentide hoiustatud
2009 25328 49,2 50,8 34,2 1,8 2,2 9,6 836,7 53,5 46,5 31,4 1,1 1,7 7,5
2010 2492,0 52,1 479 31,8 2,2 1,8 8,6 996,9 58,8 41,2 29,3 2 1,4 5,1
2011 OI kv 2298,8 57,1 429 26,9 2,1 1,8 7.8 1047,6 59,1 40,9 28,6 1,5 1,7 4,6
IV kv® 2174,7 59,2 40,8 25,6 2,1 1,8 7.3 976,2 56,1 43,9 30,0 2,0 1,5 5,1
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volaviédrtpaberid
Koigi vairingute Euro* Muud vééringud
bilansiline jaik
Kokku
USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 7
2009 51683 83,3 16,7 8,8 1,6 1,9 2,5
2010 5082,6 81,6 18,4 9,7 1,8 2,1 2,5
2011 I kv 5180,3 81,8 18,2 9,7 1,7 2,1 2,5
IV kv® 5236,8 82,0 18,0 9,4 1,7 2,0 2,6

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

Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tidpsem teave on esitatud iildmérkustes.
Euroalaviliste residentide puhul tdhendab moiste ,,rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
Hdlmab kirjeid, mis on viljendatud eurole vastavas riigi vdaringus.

1
2
3
4
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2.8 Euroala investeerimisfondide koondbilanss'

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

1. Varad
Kokku Hoiused ja| Vaiirtpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- ja| Mittefinantsvarad Muud varad (sh
laenunduded aktsiad | omandivéirtpaberid rahaturufondide tuletisinstrumendid)
(v.a investeerimis- ja osakud
rahaturufondide
osakud)
1 2 3 4 5 6 7
Bilansiline jaak
2011 juuni 6352,7 390,6 2386,8 1958,6 886,8 2249 505,0
juuli 64364 3948 2420,6 1944,0 891,6 226,5 558,8
aug 61938 4118 2383,1 1736,9 840,3 2279 593,8
sept 6073,8 4209 2383,1 16328 830,9 2295 576,6
okt 61715 4222 2369,7 17358 8454 228,4 570,1
nov 60764 418,7 23444 1703,7 827,7 229,0 552,9
dets® 6208,5 4178 2503,5 17332 839,2 230,8 484,0
Tehingud
2011 ITkv 68,9 5,6 382 25,9 12,3 5,8 -18,9
I kv -4.8 29,0 21,2 -41,9 -15,8 2,8 422
IV kv® -191,3 =332 -11,0 -26,4 -10,5 2,0 -112,2
2. Kohustused
Kokku| Laenud ja saadud Investeerimisfondide emiteeritud osakud Muud kohustused (sh
hoinced tuletisinstr did)
Kokku Euroala residentide hoitavad Euroalaviiliste resi-

dentide hoitavad

Investeerimisfondid
1 2 3 4 5 6 7

Bilansiline jaak

2011 juuni 6352,7 121,0 5790,3 4466,8 672,6 13235 4414
juuli 64364 122,3 58264 4465,8 674,3 1360,5 487,7
aug 61938 128,7 55459 4268,5 6232 12774 519,2
sept 6073,8 125,1 54177 4163,7 604,2 1254,0 531,0
okt 61715 125,7 5527,6 42330 616,2 1294,6 518,2
nov 6076,4 127,0 54437 4151,8 597.8 1291,8 505,8
dets® 6208,5 116,1 5 660,5 42533 614,1 1407,2 431,8
Tehingud
2011 kv 68,9 -2,9 79,0 25,8 9,6 53,3 -1,3
I kv 4.8 64 -44,1 54,8 31,0 10,7 32,8
IV kv® -191,3 138 473 592 26 12,7 -130,2

3. Investeerimispoliitika ja fondi liigi alusel jaotatud investeerimisfondide emiteeritud osakud

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

Bilansiline jadk
2011 mai 5861,2 18253 1729,6 14382 271,2 114,5 482,5 5775,6 85,6 1090,1
juuni 5790,3 1812,5 1689,6 14245 272,5 112,5 478.8 5703,5 86,8 1047,5
juuli 5826.4 1837.0 1674.6 14343 287.0 1161 4774 57377 88.6 10325
aug 55459 1807,5 14953 1381,7 286,2 114,0 461,2 54574 88,4 1060,3
sept 54177 1786,2 1414,0 1387,7 286,5 119,0 4243 53285 89,2 1066,9
okt 5527,6 1789,1 1504,0 1406,3 289,5 115,6 423,1 54454 82,3 1051,6
o0 54437 1758.0 14735 1384.4 2891 1187 4198 5360.7 830 10835
dets® 5660.5 19207 14967 14027 2929 122,1 4254 5575.1 85.5 991.9

Tehingud

2011 juuni 88 2.1 21 15 28 03 0.6 63 20 369
juuli 36,9 12,2 58 2,6 13,3 1,9 1,0 354 1,5 -20,0
aug -49,0 -139 -23,0 -10,7 0,8 -0,2 -1,9 -49,0 0,0 32,8
sept -32,0 -16,4 -11,1 -4,0 1,1 0,6 22,1 -32,2 0,3 -12,2
okt -16,7 1,2 -2,6 -5,8 1,2 -0,7 -10,0 -10,0 -6,6 -5,7
nov 217 8.8 -85 57 0.1 0.1 13 223 0.6 19.1
dets®) 8.9 0.9 6.4 32 26 03 25 110 21 07

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

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

1.9 Emiteerija alusel jaotatud investeerimisfondide' hoitavad vairtpaberid

(mld EUR; bilansiline jéik perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Véirtpaberid, v.a aktsiad
Kokku

Euroala Ulejiiinud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud| Kindlustus- Kaupu ja Euroalavilised USA Jaapan
asutused finants- seltsid ja| mittefinants- ELi litkmes-
vahendajad pensioni- teenuseid riigid
fondid pakkuvad
ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2011 Tkv 23549 1430,3 3834 675,7 200,2 5,6 165,5 924,5 246,5 354,5 14,1
I kv 2386,8 14298 386,3 671,3 196,3 5,8 170,1 957,0 2523 358,6 17,8
I kv 2383,1 1413,6 380,5 682,1 184,1 47 162,1 969,4 252,4 369,7 18,7
IV kv 2503,5 14225 391,0 673,9 185,5 45 167,5 1081,0 270,4 436,8 20,4
Tehingud
2011 kv 38,2 -0,4 1,7 -3,5 -1,6 0.4 2,7 37,0 82 7.7 3,6
I kv 21,2 -16,8 -59 1,3 -7,6 -0,3 -42 -4.4 6,0 -4,1 53
IV kv® -11,0 -1,1 3,1 -6,9 -1,3 -0,3 42 -83 -4.4 -6,7 -0,4
2. Aktsiad ja muud omandiviirtpaberid (v.a investeerimis- ja rahaturufondide osakud)
Kokku BUuroals Ulejainud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud| Kindlustus- Kaupu ja Euroalavilised USA Jaapan
asutused finants- seltsid ja| mittefinants- ELi litkmes-
vahendajad pensioni- teenuseid riigid
fondid pakkuvad
ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2011 Ikv 19737 782,8 89,2 - 41,7 26,2 625,7 1191,0 167,2 365,2 71,1
kv 1958,6 773,6 84,5 - 41,2 26,1 621,9 11850 166,4 3628 77,0
I kv 1632,8 615,8 533 - 35,8 20,4 506,3 1017,0 141,8 3237 72,5
IV kv® 17332 636,8 51,1 - 36,4 21,5 527,71 1096,4 154,7 356,6 71,2
Tehingud
2011 kv 259 -0,9 -0,6 - 1,3 0,3 -2,0 26,8 2,9 8,5 6,9
I kv -41,9 -8,8 -49 - -0,7 0,2 -34 -33,0 -5,1 -11,8 232
IV kv® -26,4 9,4 -1,7 - 223 0.4 -5,9 -17,0 -0,9 -12,0 0,9
3. Investeerimis- ja rahaturufondide osakud
KekEu Euroala Ulejainud maailm
Kokku | Rahaloome- | Valitsussektor Muud| Kindlustus- Kaupu ja Euroalavilised USA Jaapan
asutused? finants- seltsid ja| mittefinants- ELi litkmes-
vahendajad pensioni- teenuseid riigid
fondid pakkuvad
ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2011 T'kv 882,9 746,3 78,0 - 668,3 - - 136,6 22,6 41,7 0,5
kv 886,8 752,0 79,4 - 672,6 - - 134,8 22,1 42,8 0,5
I kv 830,9 698,7 94,5 - 604,2 - - 132,2 20,1 42,6 0,5
IV kv 839,2 709,2 95,1 - 614,1 - - 130,0 20,8 40,5 0,6
Tehingud
2011 kv 12,3 10,8 1,2 - 9,6 - - 1,5 0,3 1,3 0,0
I kv -15,8 -15,1 15,9 - 31,0 - - -0,8 -0,5 -0,4 0,0
IV kv® -10,5 22,1 0,5 - -2,6 - - -84 -0,8 -4.4 -0,1

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

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

1. Varad
Kokku | Hoiused ja Viirtpaberistatud laenud Viirt- Muu Aktsiad Muud
laenu- - . paberid, vidrt-|  ja muud varad
néuded Kokku Viljastatud euroalal Viljastatud v.a| paberis-| omandi-
Rahaloomeasutused Muud finants-|  Kaupuja| Valitsus-| Vvaljaspool| aktsiad tatud viirt-
Jitkuvalt raha-|  vahendajad, | mittefinants- sektor euroala vara| paberid
loomeasutuse kindlustus-|  teenuseid
bilansis' | seltsid ja pen-|  pakkuvad
sionifondid|  ettevdtted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jadk
2010 IIT kv 2287,1 350,3 1469,7 1161,2 582,4 148,7 23,5 6,3 130,0 259,0 100,3 41,4 66,4
IV kv 2353,0 373,8 15258 12262 606,4 140,5 224 6,0 130,8 250,5 92,5 41,9 68,6
2011 Tkv 22553 3514 14845 1185,1 595,3 142,5 21,8 59 129,2 241,6 89,0 36,3 52,4
kv 22164 340,1 14612 11670 585,5 144,7 20,4 5,2 123,9 232,5 88,6 35,7 58,3
I kv 2202,1 321,7 1465,6 1180,7 590,5 142,8 20,5 5,1 116,3 2325 86,9 37,8 57,6
IV kv 2269,5 324,6 1530,3 12448 583,1 147,8 20,8 4.8 112,0 228,9 90,0 36,8 58,8
Tehingud
2010 IV kv 45,8 24,6 24,7 30,8 - -5,0 -1.4 -0,4 0,6 -5.4 -0,9 -0,6 34
2011 Tky 952 25,0 399 443 N 53 03 0.1 0.5 9.9 2.4 5.1 12,8
T kv -43,1 -11,2 -25,6 -21,5 - 1,9 -0,7 -0,3 -5,0 -7,9 0,0 0,0 1,7
I kv 237 -184 32 132 - 21 0,1 0,0 7.8 22 21 11 3.1
IV kv 67.1 3.1 630 622 N 42 03 0.4 34 3.4 23 1.0 32
2. Kohustused
Kokku Laenud ja saadud Emiteeritud vélaviirtpaberid Kapital ja reservid Muud kohustused
hoiused Kokku Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7
Bilansiline jadk
2010 I kv 2287,1 121,9 1946,7 82,5 1864,2 434 175,1
IV kv 2353,0 136,5 1970,6 89,3 1881,2 42,8 203,1
2011 Tkv 22553 135,1 1884,4 79,6 1.804,7 36,3 199,5
kv 22164 135,9 1.840,5 77,9 1762,5 352 204,9
I kv 2202,1 134,1 1823,6 75,0 1748,6 34,7 209,6
IV kv 2269,5 150,3 18813 78,8 1802,4 34,0 203,9
Tehingud
2010 IV kv 45,8 16,0 24,8 5,7 19,1 -2,1 7,1
2011 Tkv -95,2 -1,1 -83,3 -10,1 =732 -6,0 -4.8
kv 431 1.4 47,6 5.7 41,8 0.8 3.8
I kv -23,7 -2,2 -23,0 -33 -19,6 -1,7 32
IV kv 67,1 16,5 58,6 53 53,3 -1,1 -6,9
3. Euroala rahaloomeasutuste villjastatud viirtpaberistatud laenud ja viirtpaberid (v.a aktsiad)
Euroala rahaloomeasutuste viiljastatud viirtpaberistatud laenud Viirtpaberid, v.a aktsiad
Kokku Laenuvdtmine euroalal Laenuvotmine | Kokku Euroalal residendid Euroala-
Kodu- | Kaupu ja mitte- Muud | Kindlustusseltsid ja | Valitsussektor viljaspool euroala Kokku| Raha-| Mitterahaloomeasutused vilised
maja- | finantsteenuseid finants- pensionifondid loome- Finants.| "esidendid
pidamised pakkuvad | vahendajad asutused vahendus-
cttevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2010 MTkv (1161,2 830,4 220,0 19,2 0,3 7,0 32,1 259,0 139,2 473 91,9 38,3 119,8
IVkv [12262 853.9 251,5 18,1 0.2 7.1 435 2505 1303 455 848 36.3 120,1
2011 Tkv  [1185,1 803.6 2612 17,9 0.2 7.2 362 2416 1243 423 82,0 36,5 117,4
kv [1167,0 788,6 253,1 19,3 0,4 9,8 37,5 232,5 1242 41,0 83,2 35,4 108,4
Mkv [1180,7 7954 256,0 18,6 04 9,6 348 2325 1223 42,1 80,1 33,8 110,2
IVkv |1244,8 828,2 262,2 18,5 0,2 6,6 353 2289 120,2 40,4 79,7 33,0 108,1
Tehingud
2010 IV kv 30,8 16,6 14,3 -1,6 -0,1 0,1 2,1 -5,4 -5,3 -1,1 -4,2 -2,4 -0,2
2011 Tky 443 522 32 0.4 0,0 0,0 17 9.9 57 31 27 0.1 42
kv -21,5 -20,8 0,2 0,8 0,2 2,6 -3,9 -7,9 0.4 -0,4 0,7 -0,7 -8,3
I kv 13,2 6,2 1.4 -0,7 0,0 -0,2 -1,2 -2,2 -3,1 -0,2 -2,9 -1,2 1,0
kv | 622 322 6.1 0.8 -0.1 3.0 0.2 3.4 1.6 1,6 0,0 0.2 1.8

Allikas: EKP.

! Euroala finantsvahendusettevdtete abil véirtpaberistatud laenud, mis on jatkuvalt asjakohase rahaloomeasutuse bilansis, st neid ei ole sealt eemaldatud. Laenude rahaloomeasutuse bilansist
eemaldamine voi eemaldamata jatmine sdltub asjakohastest raamatupidamiseeskirjadest. Tapsem teave on esitatud iildmérkustes.
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2.11 Euroala kindlustusseltside ja pensionifondide koondbilanss

(mld EUR; bilansiline jdik perioodi 1dpu seisuga)

EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
muud finantsasutused

1. Varad
Kokku Sularaha ja Laenud | Viirtpaberid, Aktsiad ja| Investeerimis- Rahaturu- Kindlustus- Muud| Mittefinants-
hoiused v.a aktsiad | muud omandi- fondide fondide preemiate | debitoorsed/ varad
viirtpaberid osakud osakud | ettemaksed ja| kreditoorsed
rahuldamata| vélgnevused
nduete reserv ja tuletis-
instrumendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2008 IV kv 6158,6 800,7 478,6 22929 819,1 1088,2 93,9 245,7 184,8 154,5
2009 I kv 6188,0 797,2 4937 2361,0 785,6 1071,9 101,6 244.1 176,2 156,7
kv 6329,9 7828 487,17 23844 818,9 1200,3 89,7 248.,6 162,1 155,3
T kv 65173 7842 4834 24249 792,4 13773 86,0 252,0 163,2 153,8
IV kv 6642,1 786,9 4719 2462,8 804,3 1456,7 86,4 256,2 158,1 152,8
2010 T'kv 6864,3 784.,5 486,3 25758 815,3 1534,1 83,4 267,1 169.4 1484
kv 6891,1 785,5 4889 26135 792,7 15184 79,8 272,1 190,2 150,1
T kv 7 060,3 7832 498,0 26988 807.4 1559,7 75,3 2729 215,1 149,9
IV kv 69788 774,1 501,6 26422 823,1 1579,1 65,3 271,8 170,0 151,5
2011 Tkv 7050,6 775,1 499,7 26763 826,6 1602,0 63,5 279,0 1743 154,1
kv 7073,9 778,4 506,8 26918 830,6 1605,3 66,8 269.5 171,8 153,0
I kv 7 060,5 793,6 498,8 27144 780,2 1553,4 74,6 2674 2252 152,9
2. Viirtpaberid, v.a aktsiad
Kokku Emiteeritud euroala residentide poolt Emiteeritud
p - - — euroalaviliste
Kokku | Rahaloomeasutused Valitsussektor Muud finants- | Kindlustusseltsid ja Kaupu ja mitte- | regidentide poolt
vahendajad pensionifondid finantsteenuseid
pakkuvad ettevdtted
1 2 3 4 5 6 7 8
2008 IV kv 22929 1874,6 505,9 1014,0 207,0 11,4 136,4 4183
2009 I kv 2361,0 19395 531,1 1040,5 2183 13,5 136,1 4215
kv 23844 1987,6 541,7 1 060,8 231,2 15,0 139,0 396,8
I kv 24249 2021,7 552,6 1086,7 2294 15,1 137,8 403,2
IV kv 24628 2053,6 543,8 11144 239,3 16,7 139,5 409,2
2010 I kv 25758 21579 578,5 1184,6 231,7 16,2 146,9 4179
kv 26135 2190,3 581,7 1196,8 2443 16,6 150,9 423,1
TIT kv 2698,8 22716 5934 12423 264,1 19,5 152,4 4272
IV kv 26422 2218,7 5943 1215,0 236,1 17,7 155,5 4235
2011 Tkv 26763 2260,2 6173 1208,6 261,9 19,0 153,5 416,0
kv 26918 2266,7 638,0 1229,6 2235 16,1 1595 425,1
T kv 27144 2289,6 640,4 1236,2 235,6 17,4 160,1 4248
3. Kohustused ja netovara
Kohustused Netoviiiirtus
Kokku | Saadud laenud| Viirtpaberid, Aktsiad ja Kindlustustehnilised reservid Muud
v.a aktsiad | muud omandi- debitoorsed/
vadrtpaberid Kokku Kodumaja- Kodumaja- Kindlustus-|  kreditoorsed
pidamiste pidamiste preemiate |  volgnevused
elukindlustus-| pensionifondi| ettemaksed ja ja tuletis-
reservi reservide rahuldamata | instrumendid
netovadrtus netovéirtus| nduete reserv
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2008 IV kv 61237 3488 31,7 422,1 5178,6 2909,2 14458 823,6 142,6 34,8
2009 I kv 61298 3478 31,8 378,6 5228,6 29275 1460,2 841,0 142,9 58,2
kv 62159 321,6 33,1 395,1 53255 3005,5 14774 842,6 140,6 114,1
I kv 63637 303,8 36,1 440,0 5438,6 3094,8 1501,7 8422 145,1 153,6
IV kv 64413 284,6 39,5 436,2 55278 3168,6 1519,8 839,3 153,3 200,8
2010 T'kv 6622,5 293,6 39,5 4554 5676,6 32559 1560,2 860,5 157,5 241,7
kv 66614 2989 40,9 4279 57337 32814 1589,1 863,2 160,0 229,7
IIT kv 6774,7 315,0 39,8 4357 5829,0 3338,9 1629,5 860,5 155,2 285,6
IV kv 6816,8 284,5 42,3 444.,6 5895,6 33818 1651,3 862,4 149,8 162,0
2011 T'kv 6919,1 304,2 40,1 459,7 5965,0 3414,1 1 664,5 886,3 150,0 131,5
kv 69334 305,6 432 4474 59872 3437,1 16744 875,6 149,9 140,6
I kv 6892,2 3114 42,4 401,5 5972,6 34221 16789 871,6 164,3 168,3

Allikas: EKP.
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EUROALA KONTOD

majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa

Kasutamine Euroala Kodumaja- | Kaupu ja mitte- Finants- | Valitsussektor Vilismaailm
pidamised (finantsteenuseid asutused
2011 III kv pakkuvad
ettevotted
Viiliskonto
Kaupade ja teenuste eksport 584
Kaubandusbilanss' -20

Tulukonto loomine

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

Tootajatele makstav hivitis 1108 115 701 56 235
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 27 6 14 4 4
Pohivara kulum 362 97 206 11 49
Tegevuse netoiilejdcik ja segatulu’ 600 284 279 37 -1

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netoiilejadk ja segatulu

Tootajatele makstav hivitis 6

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 667 39 249 308 71 104
Intressimaksed 399 37 74 217 71 55
Muu omanditulu 268 2 175 91 0 49

Riiklik netotulu’ 1979 1588 129 49 214

Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 266 210 46 9 0 2
Sotsiaalkindlustusmaksed 428 428 1
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 457 1 17 33 405 1
Muud jookseviilekanded 184 68 23 45 49 10
Kahjukindlustuspreemiad netovairtuses 43 33 9 1 1 2
Kahjukindlustusnduded 43 43 1
Muud 98 35 14 1 48 8
Kasutatav netotulu’ 1954 1421 72 56 404

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu

Lopptarbimiskulutused 1850 1365 484
Individuaalsed tarbimiskulutused 1665 1365 300
Kollektiivsed tarbimiskulutused 184 184
Kohandus kodumajapidamiste netovara muutusega pensionifondide reservides 16 0 0 16 0 0
Netosdcdist / jooksev viliskonto! 104 71 72 41 -80 1
Kapitalikonto
Netosiist / jooksev viliskonto
Kapitali kogumahutus 468 148 255 11 54
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 455 145 245 11 54
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta 13 3 10 0 0
Pohivara kulum
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta 0 -1 0 0 0 0
Kapitaliiilekanded 30 9 1 2 19 5
Kapitalimaksud 6 6 1 0 0
Muud kapitaliiilekanded 24 3 0 2 19 5
Netolaenuandmine (+)/-votmine (-) kapitalikonto arvel' 1 21 37 39 -97 -1
Statistiline lahknevus 0 -15 15 0 0 0

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

Euroala kontod

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

(mld EUR)
Ressursid Euroala Kodumaja- Kaupu ja Finants-| Valitsussektor Viilismaailm
idamised mittefinants- asutused
2011 1 ky LU e ol e

pakkuvad

ettevotted
Viiliskonto
Kaupade ja teenuste import 564
Kaubandusbilanss

Tulukonto loomine

Kogulisandvairtus (baashinnad) 2097 502 1200 108 287
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 240
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 2338

Tootajatele makstav hiivitis

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
Pohivara kulum

Tegevuse netoiilejddk ja segatulu

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netoiilejiik ja segatulu 600 284 279 37 -1

Tootajatele makstav hiivitis 1109 1109 4

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 267 267 1

Omanditulu 671 233 99 319 19 100
Intressimaksed 391 62 49 269 10 63
Muu omanditulu 280 172 49 50 9 37

Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu 1979 1588 129 49 214

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 267 267 1

Sotsiaalkindlustusmaksed 428 1 17 50 360

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 455 455 3

Muud jookseviilekanded 160 85 12 45 18 35
Kahjukindlustuspreemiad netoviértuses 43 43 2
Kahjukindlustusnduded 43 35 7 1 0 2
Muud 74 50 5 0 18 32

Kasutatav netotulu

Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 1954 1421 72 56 404
Lopptarbimiskulutused

Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused

Kohandus kodumajapidamiste netovara muutusega pensionifondide reservides 16 16 0
Netosddist / jooksev viliskonto

Kapitalikonto

Netosdist / jooksev viliskonto 104 71 72 41 -80 1

Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pohivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta

Pdhivara kulum 362 97 206 11 49

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta

Kapitaliiilekanded 32 9 16 1 7 3
Kapitalimaksud 6 6 0
Muud kapitaliiilekanded 26 9 16 1 1 3

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

Allikad: EKP ja Eurostat.
2 Sisemajanduse koguprodukt on kdigi sisemajandussektorite kogulisandvéértus, 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| Koduma- Kaupu ja| Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Vilismaailm
japida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
2011 III kv ettevotted
Algbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 18903 16 948 32249 15364 6834 3874 16 763
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 412
Sularaha ja hoiused 6708 1901 9114 2364 805 787 3572
Liihiajalised vdlaviirtpaberid 57 76 464 317 47 32 714
Pikaajalised volaviartpaberid 1371 244 5973 2436 2659 442 3824
Laenud 80 3132 13 430 3588 472 545 1900
neist pikaajalised 59 1796 10 308 2560 352 463 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 4397 7901 1912 6383 2469 1363 6033
Noteeritud aktsiad 829 1413 370 2154 572 262
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéértpaberid 2204 6078 1242 3233 297 933
Avatud investeerimisfondide osakud 1364 410 300 996 1600 168 .
Kindlustustehniline reserv 5815 178 3 0 230 4 241
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 476 3516 941 276 152 701 479
Netofinantsvddrtus
Finantskonto, tehingud finantsvaradega
Tehingud finantsvaradega kokku 28 195 1340 50 54 =27 118
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 0 0
Sularaha ja hoiused 12 19 1140 92 26 -86 31
Liihiajalised vdlavéirtpaberid -3 4 47 -3 7 0 -18
Pikaajalised volavairtpaberid -10 7 -15 -62 -15 -5 19
Laenud 0 93 53 55 -3 -15 38
neist pikaajalised 0 27 -140 30 0 -2 .
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid -17 69 0 -32 43 13 8
Noteeritud aktsiad 6 40 1 -69 3 3
Noteerimata aktsiad ja muud omandivadrtpaberid 8 34 10 56 3 14
Avatud investeerimisfondide osakud -30 -5 -11 -19 37 -4 .
Kindlustustehniline reserv 24 0 0 0 -1 0 -3
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 22 4 114 0 -3 66 43
Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvddrtuses
Muud muutused finantskontos, finantsvarades
Muud muutused finantsvarades kokku -466 -840 61 -340 -113 -46 8
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 57
Sularaha ja hoiused 9 5 94 0 2 0 73
Liihiajalised volaviirtpaberid -2 3 -1 4 0 -1 21
Pikaajalised volaviartpaberid -43 -16 43 11 21 2 172
Laenud -1 11 41 21 -1 0 24
neist pikaajalised -1 2 19 13 0 0 .
Aktsiad ja muud omandivairtpaberid -406 -823 -155 -383 -137 -58 -283
Noteeritud aktsiad -182 -231 -71 -302 -52 -45
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaértpaberid -145 -561 -79 -34 -7 -3
Avatud investeerimisfondide osakud -79 -31 -5 -46 -78 -9 .
Kindlustustehniline reserv -13 0 0 0 2 0 2
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid -10 -20 -18 6 0 11 -1
Muud muutused netofinantsvidrtuses
Loppbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 18 466 16 303 33651 15074 6776 3800 16 889
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud 469
Sularaha ja hoiused 6728 1925 10 348 2456 833 700 3676
Liihiajalised volavédrtpaberid 52 83 510 318 54 31 717
Pikaajalised vdlavadrtpaberid 1318 235 6001 2385 2 666 439 4015
Laenud 79 3237 13 524 3664 468 530 1961
neist pikaajalised 58 1825 10187 2603 352 461 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 3974 7 146 1758 5968 2375 1318 5758
Noteeritud aktsiad 652 1222 301 1782 523 220
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 2 066 5551 1173 3254 293 943
Avatud investeerimisfondide osakud 1255 374 284 932 1559 155 .
Kindlustustehniline reserv 5827 177 3 0 231 4 240
Muud debitoorsed volgnevused ja tuletisinstrumendid 488 3499 1037 282 149 777 521

Netofinantsvddrtus

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

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

(mld EUR)
Kohustused Euroala| Koduma- Kaupu ja Raha- Muud Kindlustus-| Valitsus-| Villismaailm
japida-| mittefinants- loome- finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid | asutused| vahendajad| pensionifondid
pakkuvad
2011 III kv ettevotted
Algbilanss, kohustused
Kohustused kokku 6670 26 813 31393 14 736 6891 9218 14 801
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud
Sularaha ja hoiused 30 22301 21 0 259 2 640
Liihiajalised volaviartpaberid 82 623 78 1 687 235
Pikaajalised volaviirtpaberid 799 4540 2738 33 6002 2838
Laenud 6152 8564 3376 270 1706 3079
neist pikaajalised 5784 6077 1855 121 1401 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 7 13 364 2691 8389 423 6 5577
Noteeritud aktsiad 3914 489 250 122 0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 7 9451 1155 2552 300 6
Avatud investeerimisfondide osakud 1048 5587
Kindlustustehniline reserv 35 335 70 1 6029 1
Muud kreditoorsed volgnevused ja tuletisinstrumendid 476 3638 1168 133 135 558 431
Netofinantsviicrtus' -1 550 12233 -9 865 856 628 -57 -5 345
Finantskonto, kohustustega seotud tehingud
Kohustustega seotud tehingud kokku 22 143 1288 100 18 69 118
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusithikud
Sularaha ja hoiused -1 1148 12 0 3 72
Liihiajalised volaviartpaberid 11 6 -10 0 15 11
Pikaajalised volaviartpaberid 3 -17 -7 0 -35 -24
Laenud 16 40 96 6 28 35
neist pikaajalised 24 25 43 -2 27 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 0 54 27 23 1 0 -20
Noteeritud aktsiad 4 17 3 1 0
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 0 50 9 75 0 0
Avatud investeerimisfondide osakud 0 -55
Kindlustustehniline reserv 0 0 2 0 17 0
Muud kreditoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 6 34 122 -13 -6 58 44
Tehingutest tulenevad muutused netofinantsvdcrtuses’ 1 6 53 52 -50 36 -97 -1
Muud muutused kontos, kohustustes
Muud muutused kohustustes kokku 6 -1435 -2 -367 -83 90 -2
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud
Sularaha ja hoiused 0 117 0 0 0 66
Liihiajalised volavéartpaberid 0 10 0 0 0 15
Pikaajalised volaviirtpaberid 27 64 -32 -1 97 36
Laenud 1 13 42 -1 1 38
neist pikaajalised 2 1 14 -1 1 .
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 0 -1461 -200 -379 -45 0 -159
Noteeritud aktsiad =776 -158 -68 -25 0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 0 -685 -61 0 -20 0
Avatud investeerimisfondide osakud 19 -311
Kindlustustehniline reserv 0 0 0 0 -9 0
Muud kreditoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 4 -14 8 3 -28 -7 3
Muud muutused netofinantsviicirtuses' 47 -472 595 64 26 -29 -137 10
Lappbilanss, kohustused
Kohustused kokku 6698 25520 32680 14 470 6825 9378 14917
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikud
Sularaha ja hoiused 30 23 566 32 0 262 2778
Lithiajalised volaviirtpaberid 94 639 68 1 702 261
Pikaajalised volavéartpaberid 828 4587 2699 32 6064 2850
Laenud 6169 8617 3514 275 1735 3151
neist pikaajalised 5811 6104 1912 118 1429 .
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid 7 11958 2518 8033 378 6 5398
Noteeritud aktsiad 3142 348 185 97 0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivairtpaberid 7 8816 1103 2627 279 6
Avatud investeerimisfondide osakud 1067 5221
Kindlustustehniline reserv 35 335 72 1 6038 1
Muud kreditoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid 487 3658 1298 123 101 609 479
Netofinantsvddrtus’ -1502 11767 -9217 971 604 -50 -5578

Allikas: EKP.
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3.2 Euroala mittefinantskontod
(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

Kasutamine 2009 IV kv— | 2010 I kv— | 2010 IT kv— | 2010 IIT kv— | 2010 IV kv—
2007 | 2008 | 2009 | 2010 III kv | 2010 IV kv | 2011 1kv | 2011 IIkv | 2011 III kv

Tulukonto loomine

Kogulisandviirtus (baashinnad)

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)

Too6tajatele makstav hiivitis 4278 4460 4442 4472 4490 4517 4548 4575

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 99 94 85 87 82 84 88 94

Pohivara kulum 1294 1361 1384 1405 1415 1425 1435 1442

Tegevuse netoiilejik ja segatulu’ 2398 2360 2117 2187 2213 2240 2259 2271

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netoiilejdik ja segatulu

Tootajatele makstav hiivitis

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Omanditulu 3689 3936 2959 2759 2803 2848 2922 2976
Intressimaksed 2129 2383 1 606 1401 1410 1441 1484 1532
Muu omanditulu 1560 1553 1353 1358 1393 1407 1438 1445

Riiklik netotulu’ 7773 7807 7538 7 680 7733 7797 7 862 7920

Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 1136 1145 1028 1043 1054 1071 1081 1096

Sotsiaalkindlustusmaksed 1596 1671 1676 1 689 1699 1708 1717 1733

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1586 1657 1774 1813 1821 1826 1831 1837

Muud jookseviilekanded 738 771 775 779 771 771 773 772
Kahjukindlustuspreemiad netoviirtuses 183 187 181 180 180 178 178 179
Kahjukindlustusnduded 184 188 182 180 180 179 178 179
Muud 370 395 412 419 412 414 416 415

Kasutatav netotulu’ 7679 7705 7430 7565 7621 7 684 7750 7810

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu

Lopptarbimiskulutused 6884 7135 7140 7259 7301 7350 7399 7438
Individuaalsed tarbimiskulutused 6185 6399 6369 6486 6529 6576 6623 6 660
Kollektiivsed tarbimiskulutused 699 737 771 773 772 774 776 778

Kohandus kodumajapidamiste netovara muutusega pensionifondide reservides 61 70 62 56 55 54 55 58

Netosdicist! 796 570 290 306 320 334 351 373

Kapitalikonto

Netosddst

Kapitali kogumahutus 2065 2074 1719 1768 1793 1838 1855 1871
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 1990 2011 1763 1761 1773 1799 1814 1828
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta 75 63 -43 7 19 39 41 43

Pohivara kulum

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta -1 1 1 2 1 1 1 1

Kapitaliiilekanded 153 152 185 221 226 214 206 164
Kapitalimaksud 24 24 34 30 25 26 25 25
Muud kapitaliiilekanded 129 128 151 191 201 188 181 139

Netolaenuandmine (+)/-votmine (-) kapitalikonto arvel' 40 -135 -37 -47 -49 =70 -61 -48

Allikad: EKP ja Eurostat.
! Tasakaalustavate kirjete arvutamist on késitletud tehnilistes méirkustes.
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3.2 Euroala mittefinantskontod (jarg)

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

EUROALA

STATISTIKA

Euroala kontod

Ressursid 2009 IV kv— | 2010 I kv— | 2010 II kv— | 2010 III kv— | 2010 IV kv—
2007 | 2008 | 2009 | 2010 IIT kv | 20101V kv | 2011 Tkv | 2011 1IIkv | 2011 IIT kv
Tulukonto loomine
Kogulisandvairtus (baashinnad) 8 069 8275 8028 8151 8200 8265 8329 8382
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 960 946 894 931 940 956 958 966
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 9029 9221 8922 9082 9139 9221 9288 9347
Tootajatele makstav hiivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
Pohivara kulum
Tegevuse netoiilejdcik ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netoiilejdik ja segatulu 2398 2360 2117 2187 2213 2240 2259 2271
Tootajatele makstav hiivitis 4286 4468 4450 4481 4500 4527 4558 4585
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 1067 1047 996 1032 1035 1053 1059 1072
Omanditulu 3711 3867 2933 2740 2788 2825 2908 2968
Intressimaksed 2092 2327 1561 1358 1370 1402 1 446 1496
Muu omanditulu 1619 1540 1372 1382 1418 1423 1462 1473
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 7773 7807 7538 7 680 7733 7797 7 862 7920
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 1144 1153 1034 1047 1059 1076 1087 1103
Sotsiaalkindlustusmaksed 1595 1670 1674 1688 1698 1707 1716 1732
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1578 1649 1767 1807 1814 1819 1824 1830
Muud jookseviilekanded 644 671 669 665 662 660 662 664
Kahjukindlustuspreemiad netoviaértuses 184 188 182 180 180 179 178 179
Kahjukindlustusnouded 180 184 178 177 176 175 175 175
Muud 280 298 309 308 306 306 309 310
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 7679 7705 7430 7565 7621 7 684 7750 7810
Lopptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
rlizgra;gl;: kodumajapidamiste netovara muutusega pensionifondide 61 70 6 56 55 54 55 53
Netosddist
Kapitalikonto
Netosadst 796 570 290 306 320 334 351 373
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pdhivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta
Pohivara kulum 1294 1361 1384 1405 1415 1425 1435 1442
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta
Kapitaliiilekanded 168 162 194 231 236 224 215 174
Kapitalimaksud 24 24 34 30 25 26 25 25
Muud kapitalitilekanded 144 138 160 202 211 198 190 149

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

Allikad: EKP ja Eurostat.

2

Sisemajanduse koguprodukt vordub kdigi sisemajandussektorite kogulisandviirtusega, millele on liidetud toodete pealt tasutavad netomaksud (maksud ilma subsiidiumideta).
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3.3 Kodumajapidamised

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline

< perioodi 16pu seisuga)

2009 IV kv— | 2010 I kv—| 2010 IT kv— | 2010 IIT kv — | 2010 IV kv—
2007 2008 2009 | 2010 T kv | 2010 IV kv 2011 T kv 2011 kv | 2011 1T kv

Tulu, siidist ja muutused netovaras
Tootajatele makstav hiivitis (+) 4286 4468 4450 4481 4500 4527 4558 4585
Tegevuse koguiilejik ja segatulu (+) 1483 1521 1449 1446 1455 1466 1482 1491
Saadaolevad intressid (+) 316 351 241 213 214 221 229 238
Tasumisele kuuluvad intressid (-) 221 249 146 125 126 130 137 142
Muu saadaolev omanditulu (+) 788 785 714 704 713 726 736 748
Muu tasumisele kuuluv omanditulu (-) 10 10 10 10 10 10 10 10
Sissetuleku ja vara pealt tasutavad maksud (-) 834 872 841 844 848 858 864 873
Sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma) (-) 1592 1667 1671 1684 1694 1703 1712 1728
Sotsiaaltoetused (netosumma) (+) 1573 1644 1762 1802 1809 1814 1819 1824
Saadaolevad jookseviilekanded (netosumma) (+) 62 70 73 72 70 69 68 69
= Kasutatav kogutulu 5853 6041 6020 6054 6083 6122 6169 6202

Lapptarbimiskulutused (-) 5078 5237 5153 5246 5288 5329 5373 5408

Muutused pensionifondide netovaras (+) 60 69 61 56 54 54 55 57
= Kogusiiist 835 874 928 864 850 846 851 851

Pohivara kulum (-) 358 372 375 378 380 381 382 384
Saadaolevad kapitaliiilekanded (netosumma) (+) 12 -1 10 5 10 9 9 9
Muud muutused netoviirtuses (+) 1273 -2 040 -499 854 858 590 456 -130
= Muutused netoviiirtuses 1762 -1539 64 1346 1339 1065 934 346
Investeerimine, finantseerimine ja muutused netovaras
Mittefinantsvarade soetamine (neto) (+) 661 646 553 554 558 565 568 574
Pdhivara kulum (-) 358 372 375 378 380 381 382 384
Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Liihiajalised varad 420 455 -13 -23 56 115 125 130
Sularaha ja hoiused 351 438 121 89 120 141 139 149
Rahaturufondide osakud 37 -9 -41 -82 -51 -38 -33 -23
Volaviirtpaberid' 32 27 -93 -30 -13 11 19 4

Pikaajalised varad 156 26 516 485 407 321 280 242
Hoiused 31 =27 85 80 56 40 50 51
Volaviirtpaberid 86 14 28 -9 -6 37 37 57
Aktsiad ja muud omandiviirtpaberid -108 -96 179 167 130 44 12 221

Noteeritud ja noteerimata aktsiad ning muud
omandivéirtpaberid 37 72 131 109 107 55 22 22
Avatud investeerimisfondide osakud -145 -167 48 59 23 -11 -9 -43
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 209 135 225 247 228 199 180 155
Finantseerimise peamised kirjed (-)

Laenud 384 258 110 111 125 125 141 126

neist euroala rahaloomeasutustelt 283 83 65 135 147 170 168 149
Muud muutused varades (+)

Mittefinantsvarad 1224 -672 -796 762 797 619 217 330

Finantsvarad 67 -1412 275 97 82 -14 193 -457
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 48 -1 158 85 -43 41 32 172 -354
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 8 -239 175 141 85 25 46 -37

Ulejidnud netovood (+) -24 48 14 -39 -57 -34 75 38
= Muutused netoviiirtuses 1762 -1539 64 1346 1339 1065 934 346
Bilanss
Mittefinantsvarad (+) 27914 27515 26 897 27732 27872 27769 27812 28252
Finantsvarad (+)

Liihiajalised varad 5261 5804 5780 5767 5841 5875 5915 5911
Sularaha ja hoiused 4851 5321 5475 5500 5599 5599 5652 5659
Rahaturufondide osakud 271 309 236 200 186 203 191 187
Volaviidrtpaberid' 132 174 70 68 56 73 73 64

Pikaajalised varad 12 141 10 710 11538 11905 12015 12 082 12102 11653
Hoiused 965 915 971 1015 1028 1037 1056 1069
Volavadrtpaberid 1286 1303 1379 1343 1317 1330 1355 1306
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5103 3808 4104 4172 4274 4266 4206 3786

Noteeritud ja noteerimata aktsiad ning muud

omandivédrtpaberid 3710 2870 2983 2998 3065 3092 3032 2719

Avatud investeerimisfondide osakud 1392 938 1121 1174 1209 1174 1174 1068
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 4787 4683 5083 5375 5396 5450 5484 5493

Ulejddnud netovarad (+) 324 324 306 301 293 280 369 372

Kohustused (-)

Laenud 5569 5821 5925 6031 6087 6094 6152 6169
neist euroala rahaloomeasutustelt 4831 4914 4968 5159 5213 5256 5304 5313

= Netoviidrtus 40071 38532 38 596 39673 39934 39913 40 045 40019

Allikad: EKP ja Eurostat.

! Rahaloomeasutuste viljastatud kuni kaheaastase tihtajaga vidrtpaberid ja muude sektorite véljastatud kuni itheaastase téhtajaga viirtpaberid.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

3.4 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline jaak perioodi 1dpu seisuga)

2009 IV kv— | 2010 I kv— | 2010 IT kv— | 2010 IIT kv — | 2010 IV kv—
2007 2008 2009 | 2010 IIT kv [ 2010 IV kv 2011 Tkv [ 2011 kv | 2011 T kv

Tulu ja sidstud
Kogulisandviirtus (baashinnad) (+) 4 646 4755 4499 4590 4627 4676 4720 4758
Tootajatele makstav hiivitis (-) 2711 2833 2774 2788 2 804 2827 2854 2876
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta (-) 49 46 39 39 33 34 37 41
= Tegevuse koguiilejiik (+) 1886 1876 1 686 1763 1790 1814 1829 1841

Pohivara kulum (-) 725 767 783 796 802 809 816 820

= Tegevuse netoiilejiik (+) 1161 1110 903 967 987 1005 1014 1021
Saadaolev omanditulu (+) 639 637 541 520 535 540 561 571

Saadaolevad intressid 218 239 173 154 157 164 171 183

Muu saadaolev omanditulu 421 398 369 366 377 376 389 388

Tasumisele kuuluv intress ja rendihind (-) 366 421 297 260 263 269 280 292

= Ettevétlustulu (neto) (+) 1434 1326 1147 1226 1259 1276 1294 1299

Jaotatud tulu (-) 1002 1023 927 915 937 954 961 969

Sissetuleku ja vara eest tasumisele kuuluvad maksud (-) 248 236 152 161 167 173 176 181

Saadaolevad sotsiaalkindlustusmaksed (+) 64 68 70 69 69 69 70 70

Tasumisele kuuluvad sotsiaaltoetused (-) 63 65 68 69 69 70 70 70

Muud tasumisele kuuluvad iilekanded (netosumma) (-) 43 48 46 46 45 45 43 43

= Netosiiiist 142 22 24 105 109 104 114 106
Investeerimine, finantseerimine ja sifistmine

Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 409 369 83 142 163 196 199 209

Kapitali kogumahutus pdhivarasse (+) 1058 1077 912 931 946 966 978 990

Pohivara kulum (-) 725 767 783 796 802 809 816 820

Muude mittefinantsvarade netosoetamine (+) 76 58 -46 7 20 39 37 39

Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Liihiajalised varad 167 72 93 26 18 20 37 -3
Sularaha ja hoiused 153 15 88 51 67 61 64 43
Rahaturufondide osakud -20 33 40 -28 -41 =27 -20 -34
Volaviirtpaberid' 34 24 -34 3 -8 -14 -7 -12

Pikaajalised varad 769 681 263 371 438 438 512 560
Hoiused -10 36 5 -7 0 15 21 30
Volaviirtpaberid 49 -37 17 -11 -5 10 25 27
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 423 337 124 130 172 176 240 268
Muud, enamasti kontsernisisesed laenud 307 344 116 265 270 236 226 235

Ulejaanud netovarad (+) 184 -41 48 82 -3 2 -1 -92
Finantseerimise peamised kirjed (-)

Volg 919 670 80 215 209 243 306 259
neist laenud euroala rahaloomeasutustelt 537 394 -114 -35 -8 28 71 73
neist volavdcirtpaberid 32 48 90 71 67 45 44 46

Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 400 310 296 226 224 235 257 242

Noteeritud aktsiad 58 6 67 36 30 29 28 29
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéartpaberid 342 304 230 190 195 206 229 212
Saadaolevad kapitaliiilekanded (netosumma) (-) 69 75 83 79 72 70 69 67
= Netosiiiist 142 22 24 105 109 104 114 106
Bilanss
Finantsvarad

Liihiajalised varad 1788 1878 1959 1926 1973 1952 1938 1935
Sularaha ja hoiused 1507 1538 1632 1626 1693 1667 1672 1678
Rahaturufondide osakud 163 192 214 182 174 178 167 151
Volaviirtpaberid' 118 148 113 119 107 107 99 105

Pikaajalised varad 10 759 9327 10 283 10 743 11 030 11201 11316 10 692
Hoiused 208 247 228 242 225 225 229 247
Vdlavéirtpaberid 228 184 197 206 201 222 221 212
Aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 7984 6248 7078 7289 7 540 7 682 7733 6996
Muud, enamasti kontsernisisesed laenud 2339 2 648 2779 3007 3064 3072 3132 3237

Ulejdsnud netovarad 259 210 187 180 36 134 86 48
Kohustused

Volg 8651 9340 9453 9632 9 641 9 660 9780 9875
neist laenud euroala rahaloomeasutustelt 4466 4871 4711 4709 4698 4728 4755 4766
neist volavddrtpaberid 648 704 827 900 887 864 881 922

Aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 14316 11071 12388 12 631 13 101 13378 13 364 11958
Noteeritud aktsiad 5061 2935 3516 3542 3814 3923 3914 3142
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéértpaberid 9255 8136 8872 9090 9287 9455 9451 8816

Allikad: EKP ja Eurostat.
! Rahaloomeasutuste viéljastatud kuni kaheaastase tidhtajaga vairtpaberid ja muude sektorite viljastatud kuni iiheaastase tihtajaga védrtpaberid.
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3.5 Kindlustusseltsid ja pensionifondid

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud vood; bilansiline perioodi 15pu seisuga)
2009 IV kv— | 2010 I kv— | 2010 IT kv— | 2010 IIT kv— | 2010 IV kv—
2007 | 2008 | 2009 | 2010 III kv | 2010 IV kv 2011 I kv 2011 kv | 2011 T kv
Finantskonto, finantstehingud
Finantsinvesteeringute peamised kirjed (+)

Liihiajalised varad 23 78 -49 -4 -10 -24 -37 3
Sularaha ja hoiused 7 57 -33 6 -10 -9 -15 9
Rahaturufondide osakud 5 18 -2 -4 -6 -23 -25 -15
Volaviirtpaberid' 11 3 -14 -6 5 8 3 9

Pikaajalised varad 229 126 281 261 230 215 232 199
Hoiused 47 -9 21 -12 -8 8 10 16
Vélavaartpaberid 108 75 101 159 142 112 105 51
Laenud -15 26 6 12 28 22 25 17
Noteeritud aktsiad 20 -7 -60 14 14 17 15 10
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéirtpaberid 7 18 -22 -18 -13 -8 -5 2
Avatud investeerimisfondide osakud 63 24 235 106 66 64 82 103

Ulejaénud netovarad (+) 9 20 38 38 21 0 -42 -35
Finantseerimise peamised kirjed (-)

Volaviirtpaberid 3 4 5 2 0 0 2 3

Laenud 2 24 -18 5 3 10 6 0

Aktsiad ja muud omandiviirtpaberid 2 8 1 4 4 4 0 1

Kindlustustehniline reserv 245 130 229 279 256 209 176 140
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi 211 126 225 269 244 200 176 144
reservide netovéirtus
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 34 4 4 10 12 9 0 -4

= Tehingutest tulenevad muutused netofinantsviirtuses 13 58 53 6 -24 -32 -31 24
Muud kontomuutused
Muud muutused finantsvarades (+)
Aktsiad ja muud omandivéartpaberid 34 -562 228 126 118 37 68 -119
Muud netovarad -38 52 20 68 -10 33 -12 222
Muud muutused kohustustes (-)

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 221 -173 11 -19 -9 -9 12 -38

Kindlustustehniline reserv 30 -260 188 144 94 35 54 -18
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovéirtus 18 -248 185 146 97 38 58 -24
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata
nduete reserv 12 -12 4 -2 -3 -3 -5 6

= Muud muutused netofinantsviirtuses -14 77 49 69 23 22 -11 -85
Bilanss
Finantsvarad (+)

Liihiajalised varad 321 401 346 369 341 328 329 365
Sularaha ja hoiused 163 224 195 203 190 181 181 203
Rahaturufondide osakud 94 110 99 106 94 85 86 93
Valaviirtpaberid' 63 67 52 60 57 62 62 69

Pikaajalised varad 5503 5074 5662 5989 5997 6092 6123 6030
Hoiused 594 599 617 610 610 624 624 630
Valaviirtpaberid 2203 2269 2446 2637 2575 2628 2643 2650
Laenud 411 434 439 453 467 468 472 468
Noteeritud aktsiad 750 492 524 542 563 578 572 523
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéartpaberid 381 313 305 297 307 301 297 293
Avatud investeerimisfondide osakud 1164 965 1331 1449 1474 1494 1515 1466

Ulejdénud netovarad (+) 173 241 228 294 252 257 247 279
Kohustused (-)

Vélaviidrtpaberid 20 23 31 31 33 31 33 33

Laenud 245 273 255 279 262 267 270 275

Aktsiad ja muud omandivairtpaberid 578 413 425 415 420 438 423 378

Kindlustustehniline reserv 5295 5165 5582 5916 5932 6005 6029 6038
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovéirtus 4472 4350 4760 5081 5101 5161 5195 5201
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 822 815 822 835 831 844 835 837

= Netofinantsjoukus -140 -159 -56 11 -57 -64 -57 -50
Allikas: EKP.

! Rahaloomeasutuste viljastatud kuni kaheaastase tihtajaga viirtpaberid ja muude sektorite viljastatud kuni iiheaastase tihtajaga vidrtpaberid.

EKP
/ Kuubiilletaan
Marts 2012




FINANTSTURUD

4.1 Viartpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tihtaja, emitendi residentsuse ja

(mld EUR ja perioodi kasvuméirad; sesoonselt kohandatud; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline perioodi 16pu seisuga; nim
Kokku eurodes! Euroala residentide poolt
Eurodes Koikides vddringutes
Bilansiline Kogu- Neto-| Bilansiline Kogu- Neto-| Bilansiline Kogu- Neto- Aastased | Sesoonselt kohandatud?
jddk| emissioon| emissioon jadk| emissioon| emissioon jddk| emissioon| emissioon kasvu- Neto- Kuue kuu
médrad | opissioon | kasvumirad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2010 dets 16292,8 876,6 -162,1 14 119,1 8439 -144,8 15 877,7 916,4 -176,7 3,6 -56,8 4,6
2011 jaan 16 368,6 1.005,1 75,1 14 191,9 9545 72,2 15 950,9 10708 91,9 3,7 78,2 5,0
veebr 16 468,0 866,8 100,3 14 283,1 813,9 92,1 16 043,0 920,2 97,9 4,1 47,7 4,1
mérts 16 466,4 986,8 -1,3 14274,1 919,9 -8,7 16 019,1 10279 0,5 34 10,1 3,5
apr 16 488,4 889,7 22,5 143222 850,3 48,7 16 046,1 934,9 52,1 32 26,2 33
mai 16 591,6 9225 101,6 144148 865,9 90,9 16 194,5 963,7 118,1 3,6 41,7 1,8
juuni 16 624,3 851,8 32,8 14 438,9 799,9 24,1 16 213,5 896,8 24,7 39 50,8 32
juuli 16 594,1 852,1 -30,8 14 428,7 8248 -10,9 16 225,1 906,7 -11,6 3,7 13,8 2,4
aug 16 624,0 806,2 30,1 144594 7718 31,0 162325 857,7 18,7 33 474 2,4
sept 16 660,4 1001,7 36,8 14 469,6 925,8 10,6 16 282,5 1026,3 12,6 33 65,1 3,1
okt 16 712,3 1034,5 52,6 14 548,8 992,9 79,9 16 326,9 1 086,5 70,4 34 60,2 35
nov 16 799,6 10598 86,8 14 642,4 1012,6 92,7 16 452,4 11235 96,4 2,5 74 3,1
dets 16 849,1 1120,6 49,4 14 689,7 10782 47,3 16 529,0 11693 48,7 3,9 174,5 4,6
Pikaajalised

2010 dets 14 855,1 186,8 -39,1 12772,6 179,6 21,2 14 337,5 1938 -40,9 48 19,6 5,6
2011 jaan 14918,5 308,9 65,0 128215 278,0 50,6 14 384,8 320,1 67,5 48 97,2 6,2
veebr 15023,9 2842 105,7 12916,6 2532 95,5 144724 285,1 92,1 5,0 42,8 5,6
mirts 15 034,5 3135 11,1 12933,8 2774 17,7 14 465,7 3116 15,1 43 20,7 5,1
apr 15 087,9 3033 53,7 12998,1 2784 64,6 14 512,0 308,9 67,8 43 48,4 48
mai 15 164,0 2758 75,0 13 065,7 2434 66,5 14617,7 266,4 80,2 45 14,8 34
juuni 152172 259,0 52,7 13 117,0 2277 50,7 14 668,0 256,6 53,8 47 44,0 3,8
juuli 15 198,6 202,8 -20,9 13 105,5 191,6 -13.8 14 677,5 2132 13,4 44 25,3 2,7
aug 151934 121,6 =52 13 104,6 112,0 -0,9 14 657,5 122,0 9,5 4,0 28,5 2,5
sept 15 188,6 229.2 -42 13 096,0 189,8 <79 14 689,8 2139 -0,4 4,0 46,4 2,9
okt 15263,0 2783 76,4 13176,3 250,9 82,2 14 736,7 268,0 70,7 4,0 74,7 32
nov 15337,9 210,8 74,6 13261,0 191,6 84,2 14 853,3 212,2 91,1 33 8,2 3,1
dets 15 381,0 2375 42,0 13317,2 2283 55,1 14937,1 246,2 58,8 4,0 128,8 43

J15 Euroala residentide emiteeritud va id, v.a aktsiad: koguemissioon ja bilansiline jaak kokku

(mld EUR)

= emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)
===+ bilansiline jiidk kokku (vasakpoolsel teljel)

Bam = = bilansiline jdik eurodes (vasakpoolsel teljel) 1600
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Allikad: EKP ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pank (BIS) (euroalaviliste residentide emissioonide osa).
' Euroala residentide ja euroalaviliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud véértpaberid (v.a aktsiad) kokku.

2 Kasvuméirade arvutamist on kisitletud tehnilistes mirkustes. Kuue kuu kasvumiirad on antud aastaphistena.
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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 jéik perioodi 15pu seisuga; nimivéértus)

1. Bilansiline jidik ja koguemissioon

Bilansiline jadk Koguemissioon'
Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsussektor

asutused asutused
(sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- Muu (sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
slisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- slisteem) asutused | mittefinants- valitsus|  valitsus-
(v.arahaloo-|  teenuseid sektor (v.arahaloo-|  teenuseid sektor

measutused) | pakkuvad measutused)| pakkuvad
ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2010 15878 5246 3296 850 5932 554 1007 625 80 69 205 29
2011 16 529 5528 3293 868 6216 624 999 609 98 62 191 39
2011 Tkv 16019 5347 3260 824 6024 564 1006 592 92 59 220 43
T kv 16213 5363 3255 832 6167 597 932 551 86 60 192 43
I kv 16 282 5425 3237 853 6160 607 930 579 78 60 180 33
IV kv 16 529 5528 3293 868 6216 624 1126 712 135 70 173 36
2011 sept 16 282 5425 3237 853 6160 607 1026 633 92 65 202 34
okt 16 327 5412 3267 859 6181 607 1087 629 144 86 197 31
nov 16 452 5455 3271 870 6229 621 1123 728 107 63 181 45
dets 16 529 5528 3293 868 6216 624 1169 780 155 59 141 34
Lithiajalised
2010 1540 572 122 67 724 54 759 534 34 57 115 19
2011 1592 699 106 77 634 77 747 510 47 53 107 29
2011 T'kv 1553 618 113 71 700 52 701 462 41 49 118 30
kv 1545 582 124 72 702 65 654 440 31 51 102 32
IIT kv 1593 613 113 83 712 72 747 512 42 53 114 26
IV kv 1592 699 106 71 634 77 884 627 75 60 95 28
2011 sept 1593 613 113 83 712 72 812 555 54 57 120 28
okt 1590 625 109 84 703 70 819 545 68 73 109 24
nov 1599 651 105 84 686 74 911 662 68 54 95 31
dets 1592 699 106 71 634 77 923 673 89 52 81 29
Pikaajalised®
2010 14 338 4674 3174 783 5207 499 248 91 46 12 90 9
2011 14 937 4829 3187 791 5583 548 252 98 50 9 84 10
2011 Tkv 14 466 4729 3147 752 5325 512 306 130 50 10 102 13
ITkv 14 668 4781 3131 759 5465 532 271 111 55 9 90 12
T kv 14 690 43812 3124 770 5448 535 183 67 36 7 66 7
IV kv 14 937 4829 3187 791 5583 548 242 85 60 10 78 8
2011 sept 14 690 43812 3124 770 5448 535 214 78 39 9 82 6
okt 14737 4788 3158 776 5478 537 268 84 76 13 88 7
nov 14 853 4804 3173 786 5544 547 212 65 39 9 85 13
dets 14 937 4829 3187 791 5583 548 246 107 66 7 61 4
Millest pikaajalised fikseeritud intressimddraga
2010 9481 2633 1103 671 4697 377 156 50 13 10 71 6
2011 10013 2777 1137 697 4994 408 151 54 12 8 70 7
2011 Tkv 9 641 2700 1111 655 4787 387 195 78 13 8 87 9
kv 9 866 2743 1144 666 4912 401 173 62 20 8 74 8
I kv 9 888 2773 1150 677 4887 400 112 35 8 6 58 5
IV kv 10013 2777 1137 697 4994 408 123 42 7 9 61 5
2011 sept 9 888 2773 1150 677 4887 400 144 47 10 8 75 3
okt 9892 2758 1145 682 4903 403 132 47 4 11 66 4
nov 9972 2765 1146 692 4962 407 117 29 7 9 64 8
dets 10013 2777 1137 697 4994 408 119 48 8 7 53 3
Millest pikaajalised muutuva intressimdiciraga

2010 4386 1761 1966 106 432 121 78 34 29 1 10 4
2011 4421 1783 1896 91 513 139 84 37 32 1 11 3
2011 Tkv 4333 1741 1918 93 458 123 90 42 32 1 11 4
kv 4302 1765 1841 89 477 129 84 42 23 1 13 4
1T kv 4297 1767 1817 88 491 133 56 26 21 0 5 3
IV kv 4421 1783 1896 91 513 139 107 36 51 1 15 3
2011 sept 4297 1767 1817 88 491 133 55 26 24 0 3 3
okt 4339 1754 1861 89 503 133 121 27 70 2 20 3
nov 4368 1762 1871 90 507 138 81 28 28 1 19 5
dets 4421 1783 1896 91 513 139 118 54 55 1 7 1

Allikas: EKP.

! Koguemissioonide kuuandmed kajastavad kuu jooksul tehtud tehinguid. Vordluse eesmérgil viitavad kvartali- ja aastaandmed vastavatele kuukeskmistele.

> Pikaajaliste volaviirtpaberite kogusummast fikseeritud ja muutuva intressiméiiraga pikaajaliste volavidrtpaberite lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vdlakirjadest ja iimber-
hindamismdjudest.
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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; nimivaértus)

2. Netoemissioon

Sesoonselt kohandamata' Sesoonselt kohandatud'
Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor

asutused asutused
(sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- Muu (sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- Muu
siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- |  valitsus valitsus-
(v.a rahaloo- teenuseid sektor (v.a rahaloo- teenuseid sektor

measutused) |  pakkuvad measutused) |  pakkuvad
ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2010 45,5 -1,2 438 5,0 31,6 53 454 -1,4 49 5,0 31,8 51
2011 51,7 22,5 -35 3,7 23,4 5,6 51,9 22,9 =32 38 23,1 53
2011 Tkv 63,5 43,0 -20,6 43 32,5 43 453 24,0 -4,1 2,8 16,7 59
kv 64,9 5,0 -1,3 2,8 47,5 11,0 39,5 0,6 -6,5 -0,2 34,2 11,5
I kv 6,6 12,7 -8,9 45 3,8 2,0 42,1 20,2 6,4 6,2 5,6 3,7
IV kv 71,8 29,3 16,8 32 17,6 49 80,7 46,7 -8,8 6,4 36,1 0,3
2011 sept 12,6 13,7 -2,0 3,5 -8,9 6,3 65,1 32,0 39,9 438 -20,2 8,6
okt 70,4 2,0 342 8,8 232 2,2 60,2 9,9 13,0 79 35,1 -5,7
nov 96,4 28,0 53 6,8 45,1 11,1 74 20,5 -37,9 6,0 3,1 10,7
dets 48,7 57,9 10,9 -5,9 -15,6 1,4 174,5 109,6 -1,5 5.4 65,2 4,1
Pikaajalised

2010 54,2 1,9 2,2 53 41,3 3,5 54,5 1,9 24 53 414 3,5
2011 47,8 12,1 -2,0 2,7 31,0 3,9 4383 12,3 -1,7 2,8 31,1 3,9
2011 Tkv 58,2 274 -16,8 23 40,5 49 53,6 17,1 -1,8 2,5 31,2 4,6
M kv 67,2 16,7 -5,1 2,4 46,7 6,5 35,7 5,6 -9.4 -0,6 35,1 50
I kv -7,8 2,9 -52 0,8 -6,9 0,6 334 10,8 8,6 22 9,1 2,7
IV kv 73,5 1,5 19,1 54 43,8 3,6 70,6 15,7 -4.4 7,0 48,9 33
2011 sept -0,4 7,0 2,6 24 -13,4 1,0 46,4 21,8 38,9 04 -16,9 22
okt 70,7 -10,3 38,1 8,4 314 3,1 74,7 -34 21,2 9,4 452 23
nov 91,1 33 9,2 6,8 63,4 84 8,2 7,7 =352 6,3 21,0 8,4
dets 58,8 11,5 10,2 1,1 36,6 -0,6 128.8 42,7 0,9 5.4 80,5 -0,7

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

(mld EUR; tehingud kuu jooksul; nimivéértus)

Il netoemissioon
I netoemissioon, sesoonselt kohandatud

300 300
250 250
200 200
150 150
100 1 || |I || 1l l 100
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Allikas: EKP.
! Netoemissioonide kuuandmed kajastavad kuu jooksul tehtud tehinguid. Vordluse eesmirgil viitavad kvartali- ja aastaandmed vastavatele kuukeskmistele.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumaarad'

(protsentuaalsed muutused)

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

(sh euro- Finants-|  Kaupu ja Kesk- Muu (sh euro- Finants-| Kaupu ja Kesk- Muu
stisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused mitte- valitsus valitsus-
(v.a rahaloo- teenuseid sektor (v.a rahaloo- finants- sektor

measutused) | pakkuvad measutused) | teenuseid

ettevotted pakkuvad

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

Kokku
2010 dets 3,6 -0,3 1,8 7,5 7,0 13,2 4,6 0,6 32 6,9 8,0 13,3
2011 jaan 3,7 0,0 1.8 7,2 7,1 13,4 5,0 2,3 3,8 6,9 7,3 10,9
veebr 4,1 1,6 23 5,5 6,7 11,9 4,1 2,5 1,4 6,1 6,4 9,4
mirts 34 0,8 1,2 438 59 14,5 35 2,2 -1,0 5,2 6,3 12,1
apr 32 04 1,2 34 6,0 14,6 33 2,9 -0,7 2,5 5, 12,3
mai 3,6 1,7 0,4 43 6,1 17,4 1,8 3,0 -4,0 3,7 2,7 15,8
juuni 3,9 1,8 0,6 43 6,5 16,1 3,2 2.8 -1,9 1,8 52 20,1
Juuli 3,7 1,8 0,4 49 6,2 13,3 24 1,2 2,8 2,9 5,1 16,0
aug 33 1,9 -1,2 52 5,6 15,3 2,4 1,2 -3.8 44 49 22,0
sept 33 2,3 -0,5 438 5,1 14,2 3,1 23 0,0 44 4,0 16,8
okt 34 2,9 0,0 47 4,7 12,8 3,5 2,9 0,7 7,0 42 12,9
nov 2,5 3,1 -2,0 5,1 3,0 13,6 3,1 33 -0,2 6,5 34 11,0
dets 3,9 5,2 -1,3 5.4 4,7 12,1 4,6 7,6 -0,4 9,3 4,1 4,0
Pikaajalised

2010 dets 4.8 0,5 0,8 8,7 10,5 9,2 5,6 1,9 1,8 74 11,2 6,8
2011 jaan 48 0,4 0,8 8,0 11,0 8,3 6,2 3,7 2,0 7,5 10,9 7,5
veebr 5,0 1,7 1,3 6,4 10,1 8,6 5,6 4,1 0,2 6,1 10,0 8,5
mérts 43 0,8 0,3 5,7 9,4 9,0 5,1 33 -2,0 5,6 11,0 9,4
apr 43 0,9 0,2 5,0 9,5 9,5 4.8 35 -1,5 4,0 10,0 8,7
mai 4,5 2,0 -0,5 5.2 9,1 12,1 34 3,6 -4.8 3,1 79 11,0
Jjuuni 47 24 -0,3 44 9,4 9,4 3,8 2,9 2,1 1,5 7,8 11,9
Juuli 44 2,5 -0,5 438 8,7 9.8 2,7 1.4 2,9 2,1 6,6 12,2
aug 4,0 2,6 -1,8 44 8.4 10,2 2,5 1,2 -39 2.8 6,8 12,1
sept 4,0 2,7 -1,0 34 7,9 9,4 2,9 2,1 -0,1 1,2 5,0 9,3
okt 4,0 2,6 -0,1 35 7,6 8,7 3,2 1,7 1,3 3,0 53 8,5
nov 33 2,7 22,1 4,0 6,4 10,0 3,1 1,9 0,6 4.8 49 9,1
dets 4,0 3,1 -0,8 44 7,2 9,4 43 34 0,8 7.4 6,5 7,0

J17 Pikaajaliste volavaartpaberite aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa koigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsussektor
= === rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)

= = mitterahaloomeasutused
35 35

-5
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Allikas: EKP.
! Kasvumdiirade arvutamist on kisitletud tehnilistes mirkustes. Kuue kuu kasvumaéérad on antud aastapdhistena.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumairad' (jarg)

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

(protsentuaalsed muutused)

Pikaajalised fikseeritud intressimiiiraga

Pikaajalised muutuva intressiméiraga

Kokku | Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsussektor

asutused asutused
(sh euro- Finants-|  Kaupuja Kesk- Muu (sh euro- Finants-|  Kaupuja Kesk- Muu
stisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus- siisteem) asutused | mittefinants- valitsus valitsus-
(v.arahaloo-| teenuseid sektor (v.a rahaloo- teenuseid sektor

measutused) |  pakkuvad measutused) | pakkuvad
ettevotted ettevotted
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
Koigis vadringutes kokku
2010 8,8 5,7 6,4 19,6 9,9 8,8 -0,6 -3,9 0,7 -1,5 6,4 27,5
2011 6,4 5,0 3,5 6,3 7,8 7,7 -0,6 -1,4 -5.2 -1,9 22,3 16,1
2011 T kv 6,9 34 32 9,2 9,7 5,6 0,5 -1,8 -1,9 -1,2 19,0 20,0
kv 6,5 4,6 38 6,4 8,2 7,9 -0,4 2,1 -4.6 -1,5 23,5 18,4
I kv 6,6 6,2 43 52 7.4 8,9 -1,4 -1,4 7,7 23 25,7 13,0
IV kv 5,6 5,6 2,7 45 6,1 8,1 -0,9 -0,5 -6,6 2,5 21,0 13,9
2011 juuli 6,8 6,2 45 5,6 7,7 9,0 -1,3 -1,3 27,2 -1,9 24,4 12,7
aug 6,5 6,3 39 5.2 7,2 9,4 -1,9 -1,5 -8,5 22 25,6 13,4
sept 6,1 6,4 47 43 6,4 8,3 -1,5 -1,2 -8,2 -3,7 28,3 13,4
okt 5,7 5,7 35 42 6,2 7,5 -0,5 -1,0 -6,1 =29 25,8 12,7
nov 5,2 5.2 1,7 4,6 5,8 8,5 -1,6 0,0 7,5 23 14,6 15,1
dets 5,5 5,7 1,1 5,0 6,3 8,0 0,6 0,4 -4,0 -1,0 18,7 14,4
Eurodes

2010 9,1 5,6 7.4 19,9 10,0 8,3 -0,3 33 0,5 -1,9 5,9 26,2
2011 6,5 42 3,7 6,6 3,1 7,2 -0,1 0,0 -5,7 -2,8 222 15,3
2011 Tkv 7,0 2,2 34 9,6 9,9 45 1,0 -0,1 22,7 -1,7 19,1 21,0
kv 6,7 3,8 4,1 6,5 8,5 7,3 0,3 -0,6 -4,7 22,6 23,5 18,1
I kv 6,7 54 45 5,9 7,6 8,6 -1,1 -0,2 -8,4 -35 25,6 11,1
IV kv 5,7 54 2,7 4,7 6,4 8,6 -0,5 1,0 -7,3 -3,6 20,8 12,3
2011 juuli 6,9 54 438 6,3 7,9 84 -1,2 -0,2 -8,2 233 24,3 10,7
aug 6,6 5,6 41 6,1 7.4 9,0 -1,6 -0,5 9,1 -3,7 25,6 11,5
sept 6,2 5,7 45 48 6,6 8,4 -1,4 0,0 9,5 -4.6 28,3 11,4
okt 5,8 54 35 45 6,4 82 0,0 0,5 -6,6 -39 25,6 11,0
nov 5,5 5.2 1,9 4,7 6,1 9,0 -1,2 1,5 -8,0 -34 14,3 13,7
dets 5,7 5,7 0,9 5,0 6,5 8,7 0,9 1,9 -4.9 2,1 18,4 13,1

J18 Liihiajaliste volavadartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa koigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

valitsussektor

rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)

mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvéartused)

1. Bilansiline jaik ja aastased kasvumiirad
(bilansiline jidk perioodi lopu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused Kaupu ja mittefinantsteenuseid
(v.a rahaloomeasutused) pakkuvad ettevotted

Kokku Indeks Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased
dets 2008 = 100 kasvumadirad kasvumaidrad kasvumadrad kasvumaidrad
(protsentides) (protsentides) (protsentides) (protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2009 dets 4410,6 103,0 3,0 566,0 9,2 350,9 5.4 34937 1,8
2010 jaan 42428 103,1 2,9 516,7 8,3 340,7 54 33854 1,9
veebr 41615 103,2 3,0 4993 8,3 339,2 54 3323,0 2,0
mérts 44744 103,4 2,8 543,6 7,5 365,2 54 3565,5 1,8
apr 4409,1 103,4 2,7 508,4 7,1 345,7 54 3555,0 1,7
mai 40934 103,5 24 4459 6,3 3227 53 33249 1,5
Jjuuni 4054,6 103,7 1,9 446,4 5,7 3155 44 32927 1,0
juuli 4256,1 103,7 1,7 5198 5,1 338,0 45 33983 0,9
aug 4121,2 103,7 1,7 479,3 5,1 3144 4,1 33275 0,9
sept 43452 103,8 1,6 487,0 5,1 326,6 4,0 35316 0,9
okt 4531,0 104,2 1,8 5144 7.3 3335 4,0 3683,1 0,8
nov 44133 104,4 1,8 4378 6,8 316,6 5.4 3658,9 0,8
dets 4596,2 104,4 1.4 4584 6,5 3340 23 3803,8 0,7
2011 jaan 47598 104,6 1,4 5143 6,2 365,8 3,0 3879,7 0,6
veebr 48458 104,7 1.5 535,0 6,8 3789 39 39319 0,6
mirts 47673 104,8 1,4 491,7 6,2 363,2 4,1 39125 0,5
apr 4891,8 105,0 1,5 497,5 6,8 3715 4,1 40228 0,6
mai 477175 105,0 1,5 4759 7.4 356,2 4,1 39454 0,4
juuni 47227 105,5 1,7 491,6 10,2 350,5 4,6 3 880,5 0,4
juuli 4504,3 105,7 1,9 458,8 12,1 3255 49 3720,0 0,4
aug 39753 105,9 2,0 383,0 134 281,6 49 3310,7 0,4
sept 37492 105,9 2,0 350,7 13,1 264,3 58 31342 0,3
okt 4044,0 105,9 1,7 361,3 10,2 288,0 58 33947 0,3
nov 38934 106,0 1.5 330,6 9,1 271,5 4,6 32913 0,3
dets 3906,8 106,1 1,6 340,1 9,6 270,7 49 3296,0 0,4

J19 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumairad

(aastased protsentuaalsed muutused)

=== rahaloomeasutused
= === finantsasutused (v.a rahaloomeasutused)

= = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: EKP.
! Indeksi ja kasvuméirade arvutamist on kisitletud tehnilistes markustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused Kaupu ja mittefinantsteenuseid
(v.a rahaloomeasutused) pakkuvad ettevétted

Emissiooni Vilja-| Emissiooni| Emissiooni Vilja-| Emissiooni| Emissiooni Viilja- | Emissiooni| Emissiooni Viilja-| Emissiooni
koguvéirtus ostmine | netovéirtus | koguvéirtus ostmine | netoviirtus | koguvéirtus ostmine | netoviirtus | koguvéirtus ostmine | netovairtus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 dets 16,2 0,2 16,1 1,9 0,0 1,9 10,4 0,1 10,3 4,0 0,1 3,9
2010 jaan 6.4 0,0 6,4 4,1 0,0 4,1 0,1 0,0 0,1 2,3 0,0 2,3
veebr 2,2 0,3 1,9 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2 2,0 0,3 1,7
mirts 9,6 0,6 9,0 2,6 0,0 2,6 0,1 0,0 0,1 6,9 0,6 6,3
apr 1,8 0,4 1,5 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.8 0,3 1,5
mai 32 0,8 2,4 1,9 0,0 1,9 0,1 0,0 0,1 1.3 0,8 0,4
juuni 84 04 8,0 2,2 0,0 2,2 0,4 0,0 0,4 5,8 0,4 5.4
juuli 3,6 0,8 2,7 0,7 0,0 0,7 0,5 0,0 0,5 24 0,8 1,6
aug 1,4 1,2 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1.4 1,2 0,2
sept 1,6 0,2 1,4 0,2 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 1.4 0,2 1,2
okt 16,3 0,2 16,0 14,0 0,0 14,0 0,2 0,1 0,1 2,0 0,2 1,9
nov 13,5 1,5 12,0 5,9 0,0 59 55 0,1 54 2,1 1.4 0,7
dets 3,7 3,5 0,2 0,2 0,0 0,2 0,9 0,3 0,5 2,7 32 -0,5
2011 jaan 6,1 1,3 48 1,7 0,0 1,7 2,6 0,0 2,6 1.8 1,3 0,5
veebr 7,1 0,2 6,9 2,9 0,0 2,9 32 0,0 32 1,1 0,2 0,8
mérts 44 1,0 35 0,1 0,0 0,1 1,0 0,2 0,8 33 0,7 2,6
apr 9.4 0,5 8,8 2,7 0,0 2,7 0,1 0,0 0,1 6,5 0,5 6,0
mai 8,6 8,8 -0,2 6,8 2,1 4,6 0,2 0,0 0,2 1,6 6,6 -5,0
juuni 23,7 1,3 22,5 14,7 0,0 14,7 23 0,3 2,0 6,7 1,0 5,7
juuli 12,4 0,7 11,7 9,3 0,0 9,3 1,6 0,0 1,6 1.5 0,7 0,8
aug 7,1 1,1 6,0 5,5 0,0 5,5 0,3 0,2 0,1 1.3 0,9 0,4
sept 2,9 2,9 0,0 0,0 0,9 -0,9 23 0,0 2,3 0,5 2,0 -1,4
okt 3,1 0,4 2,7 0,7 0,0 0,7 0,1 0,0 0,1 23 0,4 1,9
nov 2,6 1,5 1,1 0,7 0,0 0,7 1,4 0,0 1.4 0,5 1,5 -1,0
dets 5,6 1,0 4,6 1,5 0,0 1,5 1,2 0,0 1,2 2,9 1,0 1,9

J20 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvaartus emitendi sektori kaupa

(mld EUR; tehinguid kuu jooksul; turuvdértused)

=== rahaloomeasutused
= === finantsasutused (v.a rahaloomeasutused)
= = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: EKP.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimairad rahaloomeasutustes'

(protsenti aastas; bilansiline jadk perioodi 15pu seisuga, uued hoiused/laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

1. Hoiuste intressiméirad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevotete hoiused tehingud
Uleso- Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Uleto- Lepingulise tdhtajaga
hoiused etteteatamistihtajaga® hoiused
Kuni 1 aasta 1-2 aastat| Ule 2 aasta| Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 1 aasta 1-2 aastat| Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2011 veebr 0,44 2,36 2,74 2,80 1,60 1,86 0,52 1,32 2,37 2,69 1,04
mirts 0,45 2,34 2,78 2,90 1,61 1,88 0,54 1,37 2,53 2,81 1,14
apr 0,46 2,47 2,85 3,08 1,65 1,90 0,61 1,58 2,62 2,95 1,30
mai 0,49 2,52 2,96 3,07 1,67 1,91 0,63 1,65 2,78 3,08 1,30
juuni 0,49 2,58 3,25 3,15 1,70 1,92 0,67 1,78 2,82 2,94 1,47
Jjuuli 0,52 2,74 3,16 3,10 1,70 1,93 0,66 1,77 2,66 3,03 1,41
aug 0,54 2,73 3,16 2,99 1,77 1,93 0,68 1,64 2,69 2,99 1,42
sept 0,55 2,73 3,15 2,92 1,79 1,94 0,69 1,71 2,72 2,79 1,47
okt 0,55 2,88 3,17 3,14 1,80 1,96 0,69 1,67 2,74 3,23 1,65
nov 0,55 2,78 3,08 3,03 1,80 1,96 0,67 1,46 2,60 2,84 1,62
dets 0,54 2,78 3,20 3,06 1,81 1,97 0,65 1,50 2,76 2,90 1,38
2012 jaan 0,53 2,96 3,48 3,14 1,83 1,96 0,61 1,27 2,95 2,92 1,22
2. Kodumajapidamistele antud laenude intressimiirad (uued laenud)
Auto- Piken- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Laenud fiiiisilisest isikust
maatselt datud - i P e - T P 1 ettevotjatele ja juriidilise isiku
wuenevad|  krediit- Fikseeritud intressimadraga Aastapotasumh;;t: Fikseeritud intressimdaraga AaStapOtasumhé]i?i?- B
laenud ja kaafd‘; Ujuva| 1-5 aastat Ule 5 prot- Ujuva | 1-5 aastat 5-10 Ule prot- Fikseeritud intressimaéraga
ar‘llfl!g(;lisi; volg intressi- aasta| sentides*| intressi- aastat| 10 aasta| sentides* Ujuva| 1-5 aastat Ule 5
madraga madraga intressi- aasta
jakuni 1 jakuni 1 médraga
aasta aasta jakuni 1
aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2011 veebr 8,09 16,81 5,37 6,13 783 7,30 2,95 3,83 4,06 3,92 3,89 3,36 4,63 4,30
mirts 8,04 16,88 5,43 6,22 7,82 7,32 3,00 3,82 4,15 4,01 3,93 343 4,69 4,43
apr 8,12 16,92 5,17 6,23 7,80 7,25 3,12 3,95 424 4,15 4,03 3,54 4,68 4,53
mai 8,19 16,91 5,35 6,37 7,99 7,49 3,23 4,01 4,30 4,18 4,09 3,75 4,81 4,60
juuni 8,24 16,95 5,37 6,47 7,87 7,42 3,26 4,04 429 4,18 4,09 3,82 4,78 4,62
Juuli 8,28 16,94 5,13 6,53 7,98 7,43 333 4,02 4,26 4,19 4,10 3,83 4,82 4,60
aug 8,31 17,10 5,34 6,54 7,97 7,57 347 3,96 4,20 4,15 4,16 3,95 4,96 439
sept 8,41 17,18 5,77 6,57 7,94 7,64 3,41 3,86 4,02 4,02 4,02 3,97 4,86 420
okt 8,43 17,17 5,60 6,53 7,94 7,54 3,44 3,79 3,86 3,94 3,95 3,98 4,76 4,16
nov 8,40 17,11 5,56 6,47 7,78 7,39 343 3,74 3,84 3,93 3,96 422 4,93 4,02
dets 8,37 17,08 5,26 6,44 7,64 7,16 3,49 3,74 3,81 3,95 4,02 4,13 4,84 3,92
2012 jaan 8,46 17,06 5,63 6,58 8,08 7,57 3,50 3,71 3,75 4,03 4,03 3,88 4,76 3,92
3. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele antud laenude intressiméirad (uued laenud)
Auto- Muud, kuni 0,25 miljoni euro suurused Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
maatsel& fikseeritud intressimiiraga laenud intressimiiraga laenud
lanudja|  Ujwva| 3kuud—| 13 aastat| 3-5aastat| 5-10aastat]  Ole 10|  Ujuva| 3kuud—| 1-3aastat| 3-5aastat] 510 aastat]  Ole 10
arveldus- intressi- 1 aasta aasta intressi- 1 aasta aasta
krediit médraga médraga
redit jakuni 3 jakuni 3
kuud kuud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2011 veebr 4,12 3,98 4,20 4,48 4,89 439 3,94 2,55 3,06 2,96 3,86 3,88 3,75
mirts 4,12 4,02 4,38 4,63 4,99 4,49 4,02 2,53 3,26 3,00 3,61 3,84 3,84
apr 4,25 4,07 447 4,73 5,05 4,57 4,15 2,72 331 3,38 3,78 436 4,15
mai 4,30 4,18 4,65 4,79 5,14 4,67 4,19 2,65 3,37 3,17 3,63 3,65 4,11
juuni 4,41 423 4,68 4,74 5,16 4,67 4,44 2,78 3,49 3,50 3,61 2,77 4,00
Juuli 4,43 438 4,79 4,79 5,10 4,68 4,44 2,88 3,45 3,46 3,98 4,09 3,24
aug 4,49 4,44 4,94 4,85 5,03 4,58 4,35 2,80 3,56 3,64 3,99 3,87 4,06
sept 4,54 4,59 4,94 4,79 4,94 4,46 431 2,84 3,44 3,69 3,63 3,64 3,74
okt 4,60 4,70 5,10 4,86 4,99 4,56 427 2,98 3,55 3,78 3,89 3,60 3,71
nov 4,61 4,77 5,26 4,98 5,10 4,66 4,26 2,81 3,69 342 3,92 3,60 3,71
dets 4,67 4,89 5,15 4,98 5,05 4,58 4,27 3,02 3,74 3,11 3,95 3,73 3,75
2012 jaan 4,64 493 5,35 4,78 5,04 4,40 433 2,66 3,70 3,06 345 2,70 3,80

Allikas: EKP.

' Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.

2 Selle instrumendikategooria puhul liidetakse kodumajapidamised ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted ning neid kajastatakse kodumajapidamiste sektoris, sest
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete bilansiline jadk on kdigi litkmesriikide kodumajapidamiste sektorite kogusummaga vorreldes ebaoluline.

*  See instrumendikategooria ei holma tavalist krediitkaardikrediiti, st krediiti, mis antakse arveperioodil 0% intressimédraga.

4 Aastapdhine tasumiér protsentides hdlmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressimééira komponendist ja muude seonduvate tasude (piringute tegemine, haldamine, dokumentide
ettevalmistamine ja garantiid) komponendist.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimairad rahaloomeasutustes'

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

4. Hoiuste intressimiérad (bilansiline jiik)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Ulesohoiused? Lepingulise téhtajaga Lopetatavad Ulesohoiused? Lepingulise tihtajaga
etteteatamistiihtajaga®?
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
2011 veebr 0,44 2,34 2,73 1,60 1,86 0,52 1,80 3,09 1,59
mirts 0,45 2,38 2,71 1,61 1,88 0,54 1,85 3,13 1,65
apr 0,46 2,40 2,73 1,65 1,90 0,61 1,94 3,12 1,72
mai 0,49 2,45 2,73 1,67 1,91 0,63 1,99 3,12 1,76
Jjuuni 0,49 2,49 2,75 1,70 1,92 0,67 2,07 3,11 1,93
juuli 0,52 2,54 2,77 1,70 1,93 0,66 2,13 3,13 1,94
aug 0,54 2,58 2,77 1,77 1,93 0,68 2,12 3,14 1,97
sept 0,55 2,62 2,79 1,79 1,94 0,69 2,14 3,15 2,07
okt 0,55 2,65 2,78 1,80 1,96 0,69 2,16 3,14 2,15
nov 0,55 2,70 2,80 1,80 1,96 0,67 2,17 3,16 2,24
dets 0,54 2,73 2,78 1,81 1,97 0,65 2,14 3,13 2,37
2012 jaan 0,53 2,76 2,77 1,83 1,96 0,61 2,09 3,16 2,47

5. Laenude intressiméiirad (bilansiline jiik)

Kodumajapidamiste laenud Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, tihtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tihtajaga 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
2011 veebr 3,67 3,81 3,82 7,88 6,43 5,20 3,64 3,47 3,46
mirts 3,71 3,80 3,84 7,92 6,40 5,20 3,68 3,49 3,48
apr 3,82 3,78 3,84 7,94 6,43 523 3,78 3,60 3,53
mai 3,81 3,78 3,85 7,96 6,38 5,24 3,84 3,65 3,56
juuni 3,87 3,78 3,86 7,95 6,45 5,28 3,93 3,73 3,63
Jjuuli 4,03 3,79 3,90 8,03 6,42 5,30 4,00 3,80 3,69
aug 4,06 3,78 3,89 8,07 6,42 531 4,06 3,84 3,72
sept 4,13 3,79 3,92 8,14 6,48 532 4,11 3,85 3,74
okt 4,12 3,78 3,91 8,17 6,44 533 4,18 3,87 3,74
nov 4,12 3,77 3,91 8,09 6,44 5,34 4,20 3,90 3,76
dets 4,12 3,74 3,89 8,11 6,43 531 4,26 3,87 3,72
2012 jaan 4,06 3,71 3,87 8,14 6,39 5,28 4,23 3,80 3,68

J21 Lepingulise tahtajaga uued hoiused |22 Ujuva intressimadraga ja kuni iheks aastaks fikseeritud

(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised) intressimadraga uued laenud

(protsenti aastas; ei sisalda tasusid; perioodi keskmised)

kodumajapidamistele, kuni 1 aasta kodumajapidamistele tarbimiseks
kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 miljon EUR

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, tile 1 miljoni EUR

kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 aasta
kodumajapidamistele, iile 2 aasta
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, iile 2 aasta
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4,50 /VW 450 00 M 8,00
400 | = 4,00 \N\
? A ’ 7,00 A 7,00
ANl L
3,50 y M . 3,50 .
\I W "\/\/\I \\ / NYAE 6,00 ,.', 3 6,00
4 st Ak 300 e EA
"IN ‘.\ \V\/\ M /W 5,00 L “ 5,00
250 \ iy Y ‘__ ‘ B S ARAR N 2,50 > / 3 A
. ‘ 4,00 = - 4,00
2,00 S22 A } . 2.00 . R
. o =N ‘-\'\_,/ 8 \/-\:_,._._' / “\‘~’,,/ e
. A A A
1,00 LN Wil 100 200 2,00
0,50 T 77— 0,50 LO0 T T T 77— 1,00
2003 2004 © 2005 © 2006 = 2007 2008 = 2009 2010 = 2011 2003 © 2004 © 2005 © 2006 = 2007 2008 ~ 2009 @ 2010 = 2011
Allikas: EKP.
" Tabelis esitatud andmete allikad ja seotud allmirkused leiab lehekiiljelt S42.
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4.6 Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas; perioodi keskmised)

Euroala’? USA Jaapan

Ulesshoiused 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

2009 0,71 0,89 1,22 1,43 1,61 0,69 0,47
2010 0,44 0,57 0,81 1,08 1,35 0,34 0,23
2011 0,87 1,18 1,39 1,64 2,01 0,34 0,19
2010 IV kv 0,59 0,81 1,02 1,25 1,52 0,29 0,19
2011 I'kv 0,67 0,86 1,10 1,37 1,74 0,31 0,19
kv 1,04 1,22 1,42 1,70 2,13 0,26 0,20

I kv 0,97 1,38 1,56 1,77 2,11 0,30 0,19

IV kv 0,79 1,24 1,50 1,72 2,05 0,48 0,20

2011 veebr 0,71 0,89 1,09 1,35 1,71 0,31 0,19
mirts 0,66 0,90 1,18 1,48 1,92 0,31 0,20

apr 0,97 1,13 1,32 1,62 2,09 0,28 0,20

mai 1,03 1,24 1,43 1,71 2,15 0,26 0,20
Jjuuni 1,12 1,28 1,49 1,75 2,14 0,25 0,20

juuli 1,01 1,42 1,60 1,82 2,18 0,25 0,20

aug 0,91 1,37 1,55 1,75 2,10 0,29 0,19

sept 1,01 1,35 1,54 1,74 2,07 0,35 0,19

okt 0,96 1,36 1,58 1,78 2,11 0,41 0,19

nov 0,79 1,23 1,48 1,71 2,04 0,48 0,20

dets 0,63 1,14 1,43 1,67 2,00 0,56 0,20

2012 jaan 0,38 0,84 1,22 1,50 1,84 0,57 0,20
veebr 0,37 0,63 1,05 1,35 1,68 0,50 0,20

J23 Euroala rahaturu intressimairad':?

J24 3 kuu rahaturu intressimadrad

(kuu keskmised; protsenti aastas) (kuu keskmised; protsenti aastas)

=== | kuu intressimér = curoala'?

==+ 3 Kkuu intressimiir ===+ Jaapan

- = D2kuui imii -- A
9.00 uu intressiméair 9,00 9.00 US 9.00
8.00 8.00 8.00 8.00
7,00 "i- 7,00 7,00 kl 7,00
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* R Vi
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Allikas: EKP.

' Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressimiérad SKPga kaalutud liikmesriikide intressiméirade alusel. Tépsem teave on esitatud iildmérkustes.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tidpsem teave on esitatud tildmérkustes.
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4.7 Euroala tulukdverad'

(euroala keskvalitsuse AAA-reitinguga vélakirjad; perioodi 16pp; aastased protsentuaalsed intressimaérad; intressimadrade vahed protsendipunktides)

Hetkeintressimiirad Forvardtehingute lihiaja intressiméirad

3 kuud 1 aasta 2 aastat 5 aastat 7 aastat 10 aastat 10 aastat 10 aastat 1 aasta 2 aastat 5 aastat 10 aastat

—3 kuud| -2 aastat

(vahe) (vahe)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 0,38 0,81 1,38 2,64 3,20 3,76 3,38 2,38 1,41 2,44 427 5,20
2010 0,49 0,60 0,93 2,15 2,78 3,36 2,87 2,43 0,85 1,70 3,99 4,69
2011 0,00 0,09 0,41 1,56 2,13 2,65 2,65 2,24 0,32 1,15 3,24 3,84
2010 IV kv 0,49 0,60 0,93 2,15 2,78 3,36 2,87 2,43 0,85 1,70 3,99 4,69
2011 Tkv 0,87 1,30 1,79 2,83 3,26 3,66 2,79 1,87 1,84 2,69 4,12 4,63
kv 1,24 1,39 1,65 2,50 2,94 3,41 2,17 1,75 1,63 2,22 3,76 4,60
I kv 0,27 0,47 0,75 1,55 1,99 2,48 2,21 1,74 0,74 1,31 2,77 3,79
IV kv 0,00 0,09 0,41 1,56 2,13 2,65 2,65 2,24 0,32 1,15 3,24 3,84
2011 veebr 0,69 1,08 1,53 2,55 3,02 3,49 2,80 1,96 1,56 2,37 391 4,67
marts 0,87 1,30 1,79 2,83 3,26 3,66 2,79 1,87 1,84 2,69 4,12 4,63
apr 1,02 1,41 1,86 2,80 3,19 3,55 2,53 1,70 1,90 2,67 3,96 4,46
mai 1,03 1,32 1,67 2,52 2,93 3,37 2,34 1,69 1,69 2,34 3,69 4,51
juuni 1,24 1,39 1,65 2,50 2,94 3,41 2,17 1,75 1,63 2,22 3,76 4,60
juuli 1,01 1,11 1,32 2,09 2,55 3,06 2,05 1,74 1,28 1,79 3,34 4,39
aug 0,61 0,67 0,86 1,69 2,21 2,76 2,15 1,90 0,80 1,33 3,09 422
sept 0,27 0,47 0,75 1,55 1,99 2,48 2,21 1,74 0,74 1,31 2,77 3,79
okt 0,38 0,54 0,81 1,71 2,22 2,79 2,41 1,98 0,78 1,39 3,12 4,29
nov 0,20 0,38 0,74 1,92 2,51 3,07 2,87 2,33 0,69 1,53 3,64 441
dets 0,00 0,09 0,41 1,56 2,13 2,65 2,65 2,24 0,32 1,15 3,24 3,84
2012 jaan 0,11 0,21 0,45 1,44 2,03 2,67 2,55 2,22 0,39 1,03 3,07 4,26
veebr 0,11 0,15 0,37 1,39 1,99 2,59 2,49 2,22 0,29 0,95 3,06 4,06

J25 Euroala hetketulukdverad® J26 Euroala hetkeintressimairad ja intressimaarade vahed®
(protsenti aastas; perioodi 1pp) (péevased andmed; aastased protsentuaalsed intressimadrad; vahed protsendipunktides)

= | aasta intressimiér (vasakpoolsel teljel)

= === 10 aasta intressimiér (vasakpoolsel teljel)

= = 10 aasta ja 3 kuu intressiméira vahe (parempoolsel teljel)
— 10 aasta ja 2 aasta intressiméira vahe (parempoolsel teljel)

== veebruar 2012
=== jaanuar 2012
= = detsember 2011

4.5 45 45
4.0 4,0 “,‘a‘.. 4,0
35 35 Lap P AN s
b > . Yog ’
30 3.0
25 25
20 2,0
1,5 15
1,0 1.0
0.5 0.5 0,5
004 5a 10a 15a 20a 25a 30a 00 505 TT T adio T T T dT T mo,o

Allikad: EKP arvutused, mille aluseks on véetud EuroMTSi andmed ja Fitch Ratingsi reitingud.
' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
2 Andmed holmavad euroala AAA-reitinguga riigivolakirju.
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4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksiméirad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones Euro STOXX indeksid' USA| Jaapan
Vaordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- Euro | Pohitoor-| Teenuste Tarbe- Naftaja| Finants-| To6stus-| Tehnoloo-| Kommu-| Telekom- Tervis-| Standard| Nikkei
indeks| STOXX ainete sektor | kaupade gaasi sektor sektor| giasektor naal-| munikat- | hoiusektor| & Poor’s 225
50 sektor sektor sektor teenuste siooni- 500
sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2009 2342 2521,0 3532 140,5 2445 293,5 172,1 269,7 200,7 3537 3804 3635 946,2 93216
2010 265,5 27793 463,1 166,2 3234 307,2 182,8 337,6 224,1 3449 389,6 408,4 1140,0 10 006,5
2011 256,0 2611,0 4934 158,1 351,2 3116 152,6 3494 2225 301,7 358,4 432,7 1267,6 94254
2010 IV kv 2734 28178 513,8 176,1 361,3 309,9 175,7 3619 227,0 333,0 399,2 405,0 12046 98424
2011 T'kv 285,5 29329 532,7 175,5 366,3 341,1 185,0 388,0 249,6 3477 396,7 415,0 1302,5 102853
kv 281,2 2 862,7 552,0 169,6 370,7 3288 1752 3915 239,7 333,7 385,0 4484 13183 96094
I kv 236,0 23816 463,7 146,0 341,5 282,0 133,8 323,0 199,8 270,2 333,0 435,0 12253 92463
IV kv 2224 22718 427,1 142,1 327,1 295,5 117,2 296,6 201,8 256,5 320,3 4324 12257 85806
2011 veebr 2923 30157 540,5 179,0 369,7 348,0 193,5 393,1 257,6 359,0 402,9 418,7 1321,1 106223
mirts 281,9 2890,4 5274 170,1 355,0 340,5 184,1 385,7 2459 339,1 396,8 414,6 13045 98524
apr 2875 29472 557,3 172,5 366,6 3438 1824 3979 250,0 346,9 402,8 4354 13315 9644,6
mai 284,0 28858 557,0 171,7 374,9 330,4 176,3 3955 246,5 337,8 386,4 4578 13383  9650,8
juuni 2729 2766,6 542,5 164,9 370,0 3143 168,0 382,0 224,1 3183 368,2 450,3 12873 95415
juuli 270,5 27435 550,7 160,8 3844 3174 160,6 375,7 221,0 307,8 360,0 4674 13252 99967
aug 226,9 22972 4437 141,1 329,7 268,6 129,0 307,3 189,7 2584 3293 420,7 11853 90729
sept 212,6 21243 401,4 137,0 312,8 2624 113,3 289,2 190,1 246,7 311,1 419,0 11739 86954
okt 226,1 23123 4248 142,4 325,6 290,2 123,1 302,3 203,0 269,9 334,1 426,1 12072 87336
nov 219,2 2239,6 423,6 141,5 3259 293,5 112,8 292,2 205,7 250,6 316,6 4233 12264  8506,1
dets 2222 22833 4332 142.,4 329,9 302,9 1159 2955 196,6 2493 310,3 4484 12433  8506,0
2012 jaan 2334 2382,1 471,6 146,9 3518 3173 120,4 319,2 206,9 2488 305,0 473,6 1300,6 86167
veebr 2472 2508,2 507,2 152,1 3773 327,0 134,4 336,3 2239 254,6 300,1 471,6 13525 92423

J27 Dow Jones Euro STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 = 100; kuu keskmised)

=== Dow Jones Euro STOXX iildindeks'
===+ Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225
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Allikas: EKP.
! Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
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HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURUD

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 | Toddeldud | Todtlemata Toostus- Energia | Teenused UTHI | Reguleeri-
2005 =100 toiduained | toiduained kaubad| (sesoon- kokku, v.a| tud hinnad
Kokku (v.a %
to6tlemata v.a selt reguleeritud
| energia| kohanda- hinnad
ja energia) mata)
Protsent 100,0 100,0 81,8 58,5 41,5 100,0 11,9 72 28,5 11,0 41,5 88,2 11,8
kogusum-
mast 2011.
aastal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2008 107,8 33 2,4 3,8 2,6 - - - - - - 34 2,7
2009 108,1 0,3 1,3 -0,9 2,0 - - - - - - 0,1 1,8
2010 109,8 1,6 1,0 1,8 1,4 - - - - - - 1,6 1,5
2011 112,8 2,7 1,7 33 1.8 - - - - - - 2,6 3,5
2010 IV kv 110,8 2,0 1,1 2,5 1,3 0,5 0,5 0,4 0,2 2,0 0,4 2,0 2,3
2011 IT'kv 111,3 2,5 1,3 3,1 1,6 1,0 0,9 0,4 0,0 6,3 0,5 2,4 33
kv 113,1 2,8 18 33 1,9 0,9 1,1 0,4 0,5 2,8 0,6 2,6 3,6
I kv 112,9 2,7 1,7 32 2,0 0,3 1,1 0,1 -0,3 0,4 0,5 2,6 35
IV kv 114,1 2,9 2,0 3,7 1,9 0,7 1,0 0,9 0,9 1,5 0,3 2,9 3,5
2011 sept 113,5 3,0 2,0 3,7 1,9 0,5 0,4 0,2 1,2 0,9 0,0 2,9 35
okt 113,9 3,0 2,0 3,9 1,8 0,2 0,5 0,4 0,0 0,6 0,1 3,0 3,6
nov 114,0 3,0 2,0 3,9 1,9 0,2 0,2 0,4 0,0 0,7 0,1 3,0 35
dets 1144 2,7 2,0 33 1,9 0,1 0,1 0,1 0,0 -0,1 0,2 2,7 35
2012 jaan 113,4 2,6 1,9 32 1,9 0,3 0,3 -0,4 0,0 2,6 0,2 2,5 35
veebr® . 2,7
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side Vaba aja Muud
Kokku Toodeldud Tootlemata |  Kokku Toostus-|  Energia Uiir jaisikliku teenused
toiduained toiduained kaubad, tegevusegg
v.a energia seotu
teenused
Protsent 19,1 11,9 72 39,5 28,5 11,0 10,1 6,0 6,5 3,1 14,5 73
kogusummast
2011. aastal
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2008 5,1 6,1 3,5 3,1 0,8 10,3 2,3 1,9 3,9 -2,2 32 2,5
2009 0,7 1,1 0,2 -1,7 0,6 -8,1 2,0 1,8 2,9 -1,0 2,1 2,1
2010 1,1 0,9 1,3 2,2 0,5 74 1,8 1,5 23 -0,8 1,0 1,5
2011 2,7 33 1,8 3,7 0,8 11,9 1,8 1,4 2,9 -1,3 2,0 2,1
2010 IV kv 1,9 1,3 2,7 2,9 0,8 9,2 1,6 1,3 1,9 -0,8 1,2 1,5
2011 Tkv 22 2,1 23 3,6 0,5 12,7 1,8 1,3 2,0 -0,4 1,5 1,9
kv 2,6 3,0 1,9 3,7 1,0 11,5 1,9 1.4 32 -1,0 2,0 2,1
T kv 2,8 3,7 13 34 0,4 12,0 1.8 1,5 33 -1,8 23 2,1
IV kv 33 42 1.8 3,9 1,2 11,5 1,7 1.4 3,0 -1,8 22 2,1
2011 aug 2,7 3,6 1,1 3,1 0,0 11,8 1,8 1,5 3,5 -1,8 2,3 2,1
sept 3,0 4,0 1,4 4,1 1,2 12,4 1,8 1,4 3,1 -1,9 2,3 2,2
okt 33 43 1,8 42 1,3 12,4 1,7 1,4 2,9 -1,9 2,2 2,0
nov 34 43 1,9 4,1 1,3 12,3 1,7 1,3 2,9 -1,7 2,1 2,2
dets 3,1 4,1 1,6 34 1,2 9,7 1,7 1,4 32 -1,9 2,2 23
2012 jaan 3,1 4,1 1,6 32 0,9 9,2 1,8 1,5 2,8 2,4 2,1 2,6

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildméirkustes.

2 Selline eksperimentaalne statistika vdib anda ainult ligikaudse hindade reguleerimise mddtevahendi, sest reguleeritud hinna muutusi ei saa teistest mojudest tiiesti eraldada.
Selle niditaja koostamisel kasutatud metoodikat selgitab mérkus aadressil http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/hicp/introduction.

Hinnang pdhineb liikmesriikide esialgsetel andmetel, mis hdlmavad harilikult 95% euroalast, samuti esmasel teabel energiahindade kohta.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu, ehituse ja elamispindade hinnad

Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) Ehitus' Elamis-
pindade
& 2
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia et
(indeks: Tootlev Kokku Vahe- Kapitali- Tarbekaubad
2005 =100) to0stus kaubad kaubad Kokku| Kestvus- Kulu-
kaubad kaubad
Protsent kogu- 100,0 100,0 82,8 75,6 30,0 22,0 23,7 2,7 21,0 24,4
summast 2005.
aastal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2008 114,4 6,1 48 34 39 2,1 3,9 2.8 4,1 14,2 38 1,9
2009 108,6 -5,1 -54 -2.9 -53 0,4 2,1 1,2 22,5 -11,8 0,1 23,1
2010 111,7 2,9 34 1,6 3,5 0,3 0,4 0,9 0,3 6,4 1,9 1,1
2011 1183 5,9 5,5 38 5,9 1.4 3,1 2,1 33 11,9 3,2
2010 IV kv 113,5 4.8 4,6 3,1 5,9 0,8 1,5 1,4 1,5 9,6 28 1,9
2011 Tkv 116,7 6,5 6,3 44 7.9 1,3 2,5 1,8 2,6 12,5 4,1 2,0
kv 118,5 6,3 5.8 43 6,8 1,3 34 1,9 3,7 11,9 3,0 1,1
T kv 118,9 5,9 5,5 38 5,6 1,5 33 2,2 3,5 11,8 3,2 1,0
IV kv 119,3 5,1 45 2,9 34 1,5 33 2,5 34 11,3 2,6
2011 aug 118,7 5,8 5,5 3,8 5,7 1,5 33 2,1 3,5 11,4 - -
sept 119,0 5,8 53 3,5 5,0 1,5 34 2,5 3,5 12,2 - -
okt 119,2 5,5 5,0 32 4,1 1,6 34 2,5 3,5 12,3 - -
nov 119,5 5.4 47 29 34 1.4 34 2,5 3,6 12,4 - -
dets 119,2 43 3,7 2,5 2,7 1,6 3,1 23 3,2 9,4 - -
2012 jaan 120,1 3,7 33 1,9 1,6 13 3,0 24 3,0 9,2 - -
3. Toormehinnad ja sisemajanduse koguprodukti deflaatorid
Nafta- Toorme (v.a energia) hinnad SKP deflaatorid
ind?
(Ei‘;‘ﬂ/ Impordiga kaalutud* Kasutusega kaalutud® Kokku| Kokku Sisendudlus Eksport®| Import®
barrel) (sesoonselt
Kokku Toidu-| Toiduks Kokku Toidu-| Toiduks kohandatud, Kokku| Eratarbi-| Valitsus-| Kapitali
ained mitte- ained mitte- indcks mine sektori| mahutus
kasutatav kasutatav mn tarbimine pohi-
toore toore | 2005=100) varasse
Protsent 100,0 35,0 65,0 100,0 45,0 55,0
kogu-
summast
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2008 65,9 2,0 18,4 -4.4 -1,7 9,7 -8,6 106,2 2,0 2,6 2,7 28 2,3 24 39
2009 44,6 -18,5 -8,9 -23,0 -18,0 -11,4 -22,8 107,1 0,9 -0,1 -0,4 2,0 -0,4 -3.4 -6,0
2010 60,7 44,6 21,4 57,9 42,1 27,1 54,5 107,9 0,7 1,5 1,7 0,8 1,0 2.8 5,0
2011 79,7 12,2 22,4 7,7 12,9 20,7 7,5 109,4 1,4 2,2 2,5 1,0 2,0 3,6 5,7
2010 IV kv 64,4 48,6 36,6 54,7 48,7 48,4 48,9 108,3 1,0 1.8 2,2 0,7 1,5 4,1 6,4
2011 I'kv 71,3 42,9 46,1 414 41,0 47,2 36,6 108,8 1,3 2,4 2,5 0,8 2,2 52 8,0
ITkv 81,3 11,6 28,8 4,6 13,3 26,2 5,1 109,3 14 2,2 2,5 1,0 1,9 3,7 5,7
I kv 79,3 3,8 16,7 -1,6 49 11,7 0,3 109,7 1,5 2,3 2,5 1,0 1,9 32 53
IV kv 80,7 2,5 3,6 =52 -1,7 44 -6,0 109.,9 1,5 2,2 2,5 1,4 2,0 2,7 45
2011 sept 79,8 1,5 143 -39 1,5 7,5 -2,6 - - - - - - - -
okt 78,9 1,6 10,7 2.4 2,5 10,6 23,2 - - - - - - - -
nov 81,4 -1,9 4,7 -4.9 -0,7 6,0 -5,5 - - - - - - - -
dets 81,7 -6,7 -3,6 -8,1 -6,3 22,5 -9,0 - - - - - - - -
2012 jaan 86,2 -4.,6 -4,1 -4.8 -4,1 -1,9 -5.8 - - - - - - - -
veebr 89,7 -7,5 -10,6 -6,0 -6,5 -6,5 -6,5 - - - - - - - -

Allikad: Eurostat, Eurostati andmetel pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 7 ja osa 5.1 tabeli 3 veerud 8-15), Thomson Reutersi andmetel pohinevad EKP arvutused

(osa 5.1 tabeli 3 veerg 1) ning EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 2 veerg 12 ja osa 5.1 tabeli 3 veerud 2-7).

' Eluasemete sisendhinnad.

Eksperimentaalsed andmed, mis pdhinevad iihtlustamata riiklikel allikatel (vt tépsemalt http://www.ecb.int/stats/intro/html/experiment.en.html).

Brent Blend (iihekuulise tihtajaga tarne puhul).

Viitab eurodes esitatud hindadele. Kaalutud vastavalt euroala impordi struktuurile vahemikus 2004-2006.

Viitab eurodes esitatud hindadele. Kaalutud vastavalt euroala sisendudlusele (euroala tootmine pluss import miinus eksport) vahemikus 2004-2006. Eksperimentaalsed andmed
(vt tapsemalt http://www.ecb.int/stats/intro/html/experiment.en.html).

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

Hinnad, toodang,
noudlus ja tooturud

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused)

4. To6jou erikulud, hiivitis tootaja kohta ja toojou tootlikkus
(kvartaliandmed sesoonselt kohandatud; aastaandmed kohandamata)

Kokku Kokku Majandustegevuse alusel
(I:deks Pollumajandus, | Téotlev tds- Ehitus | Kaubandus,| Info ja side Finants- ja | Kinnisvaraalane | Kutsealased | ~ Avalik hal- Kunst,
2005 = 100) P . ]
metsama- | tus, energia ja transport, kindlustus- tegevus teenused, | dus, haridus, | meelelahutus
jandus ja| kommunaal- majutus ja tegevus dritegevus, | tervishoid ja jamuu
kalapiiiik teenused toitlustus abiteenused | sotsiaalhoole- teenindus
kanne
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
T66jou erikulud!
2009 110,0 4,0 -0,6 8,9 54 53 -0,3 22,7 -3,7 5.4 2,7 1,9
2010 109,1 -0,8 -1.4 -5,8 1,6 -1,9 -0,9 0,3 2,6 1,5 1,1 1,7
2010 IV kv 109.,4 -0,3 -0,9 -4,0 0,0 -1,2 -0,2 0,9 2,8 22 1,3 1,8
2011 Tkv 109,7 0,3 0,5 -14 0,0 -1,3 1,8 3,0 44 3,1 0,8 2,0
kv 110,4 1,2 -0,5 0,6 0,1 0,0 32 3,6 35 34 0,6 33
T kv 110,2 1,3 -1,8 0,1 -0,8 1,7 3,6 1,2 33 2,9 0,8 2,9
Hiivitis tootaja kohta
2009 109,8 1.4 1,2 -0,6 5,5 1.4 1,3 0,8 -0,4 0,9 2,7 1,7
2010 111,5 1,6 1,5 3,6 1,0 1,3 2,5 2,0 3,5 1,3 0,8 1,1
2010 IV kv 112,4 1,6 2,7 3,7 1,0 1,5 3,0 1.4 34 1,7 0,8 0,5
2011 ITkv 113,4 24 44 44 4,5 2,0 2,1 2,0 24 2,7 1,2 1,2
kv 114,0 2,5 34 4,7 2,6 1,8 2,4 3,1 23 2,7 1,3 2,1
1 kv 1142 24 34 32 2.9 23 2,7 2.9 3,6 2,7 1,6 2,1
Tooviljakus hdivatu kohta?
2009 99,8 2,5 1,9 -8,8 0,0 -3,6 1,6 3,7 34 -42 0,0 -0,2
2010 102,2 24 2,9 10,1 -0,6 33 3.5 1,8 1,0 -0,1 -0,3 -0,5
2010 IV kv 102,7 1,9 3,7 8,0 1,0 2,7 33 0,5 0,6 -0,5 -0,5 -1,3
2011 T'kv 103,4 2,1 3,8 5,8 4,6 33 0,2 -1,0 2,1 -0,4 0,4 -0,7
kv 103,3 1,2 4,0 3.8 2.4 1,7 -0,9 -0,5 -1,5 -0,7 0,8 -1,2
T kv 103,6 1,0 5,3 2,9 3,6 0,6 -0,7 1,7 0,1 -0,2 0,8 -0,8
Huwvitis tootatud tunni kohta
2009 112,1 33 2,2 3,9 73 2,7 1,8 2,7 1.4 2,5 3,0 3,1
2010 1133 1,0 -0,1 1,1 1,2 1,1 1,9 1,7 2,5 0,6 0,7 1,8
2010 IV kv 1143 1,6 1,2 1,4 1,8 2,0 34 2,2 32 1,5 1,0 1,2
2011 IT'kv 114,7 1,8 -0,3 2,0 32 23 1,8 2,0 1,6 2,4 0,9 1,1
1T kv 115,7 2,5 2,1 3,9 3,1 2,4 2,7 3,5 45 2,9 1,1 1,9
11 kv 1155 2,1 1,1 2,6 33 2,4 2,0 33 45 2,2 13 1,5
Tooviljakus tunnis?
2009 102,2 -0,8 2,8 -4,9 1,6 22,5 2,1 54 45 -2,9 0,3 1,2
2010 104,1 1,9 2,8 7,5 -0,8 2,8 3,0 1,2 -0,5 -0,8 -0,5 0,1
2010 IV kv 104,8 1,9 33 5,7 1,5 3,1 3,7 0,8 -0,4 -0,5 -0,3 -0,5
2011 I'kv 105,0 1,6 1,4 34 3,0 35 0,0 -1,1 2,7 -0,5 0,1 -0,6
kv 105,2 1,3 49 2,8 2,5 2,1 -0,8 -0,2 0,3 -0,4 0,6 -1,1
I kv 105,2 0,8 6,3 2,1 3,1 0,5 -1,6 1,9 0,6 -0,5 0,5 -1,7
5. Toojoukulu indeksid®

Kokku Kokku Komponentide jirgi Tegevuse jirgi Memo:
ko(lsnzelsr:);z:‘tile(;f Palk Tooandja p_oolt o Méigtf’i(’jstqs, Ehitus Teenused ll(g;:i];?lg;

: tasutud sotsiaal- | tootlev todstus ja e
indeks Kindl Ksed / médiratud
2008 = 100) indlustusmakse energid palkade niiitaja*

Protsent 100,0 100,0 75,2 24,8 324 9,0 58,6
kogusummast
2008. aastal

1 2 4 5 6 7 8
2010 104,3 1,6 1,5 1,9 1,0 1,8 1,8 1,7
2011 . . . . . . 2,0
2011 kv 106,2 2,5 23 33 24 1,9 2,6 2,0
I kv 107,2 32 33 3,7 42 2,5 2,9 1,9
T kv 107,4 2,7 2,6 32 2,9 2,5 2,7 2,1
IV kv . 2,0

Allikad: Eurostat, Eurostati andmetel pdhinevad EKP arvutused (osa 5.1 tabel 4) ja EKP arvutused (osa 5.1 tabeli 5 veerg 8).

' Hiivitis tootaja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandviirtusega hdivatu kohta (mahuna).

2 Lisandviirtus (maht) to6jdusisendi kohta (hdivatud ja tootatud tunnid).

3 Tunni kohta arvestatava to6jéukulu indeksid kogu majanduse kohta, v.a pdllumajandus, avalik haldus, haridus, tervishoid ja muud mujal liigitamata teenused. Holmatuse erine-
vuste tottu ei pruugi komponentide niitajad kogusummaga iihtida.

4 Eksperimentaalsed andmed (lisateavet saab EKP veebilehelt http://www.ecb.int/stats/intro/html/experiment.en.html).

EKP
Kuubiilletaan AQ
Marts 2012



5.2 Toodang ja noudlus

(kvartaalsed andmed sesoonselt kohandatud; aastased andmed kohandamata)

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisendudlus Viliskaubandusbilanss'

Kokku Eratarbimine | Valitsussektori Kapitali | Varude muutus? Kokku Eksport! Import!

tarbimine |  kogumahutus

pdohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR)
2008 92443 9159,0 5207,1 1.898,9 1989,7 63,2 853 3882,1 3796,8
2009 8930,1 8812,0 51273 1986,8 17414 -43,5 118,1 3273,6 31555
2010 9160,9 9 046,1 5261,6 2013,7 1751,0 19,8 114,9 37478 36329
2011 94258 9293,6 5406,2 2 036,1 1811,7 39,6 132,2 4120,5 39882
2010 IV kv 2311,3 22828 13337 504,7 440,5 4,0 28,5 979,6 951,1
2011 Tkv 2340,2 23184 1343,6 508,0 451,9 14,9 21,9 1009,1 9873
kv 2353,6 23255 1346,9 509,2 4538 15,6 28,2 10239 995,8
I kv 2365,0 23264 13556 509,5 4533 8,1 38,7 10443 1.005,6
IV kv 23629 2321,0 1358,6 5104 451,9 0,1 41,9 1042,1 1 000,2
protsent SKPst

2011 100,0 98,6 57,4 21,6 19,2 0,4 1,4 - -

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad)

kvartaalne protsentuaalne muutus

2010 IV kv 0,3 0,2 0,4 0,0 -0,3 - - 1,5 1.5
2011 Tkv 0,8 0,5 0,1 0,1 1,7 - - 1,3 0,7
kv 0,1 -0,2 -0,4 0,1 -0,1 - - 1,2 0,4
1T kv 0,1 -0,2 0,3 -0,2 -0,3 - - 1,4 0,7
IV kv -0,3 -0,7 -0,4 -0,2 -0,7 - - -0,4 -1,2
aastane protsentuaalne muutus
2008 0,4 0,3 0,4 2,3 -1,1 - - 1,0 0,9
2009 -4,3 -3,7 -1,2 2,6 -12,1 - - -12,7 -11,7
2010 1,9 1,1 0,9 0,5 -0,5 - - 11,3 9,6
2011 14 0,5 0,2 0,1 14 - - 6,1 3.9
2010 IV kv 2,0 1,5 L1 0,1 13 . . 11,8 11,1
2011 Tkv 24 16 0,9 04 35 - - 9,9 8,1
kv 16 0.7 0,3 0,3 1,5 - - 6.3 42
Il kv 1,3 03 03 0,0 1,0 - - 5,5 33
IV kv 0,7 -0,5 -0,6 -0,3 0,6 - - 3,6 0,6
SKP kvartaalse protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2010 IV kv 0,3 02 0,2 0,0 0,1 0,0 0,1 . -
2011 Tkv 0,8 0,5 0,0 0,0 0,3 0,1 0,3 - -
kv 0,1 02 03 0,0 0,0 0,1 0,3 - -
1 kv 0,1 02 0,1 0,0 0,1 02 03 - -
IV kv -0,3 -0,6 -0,2 -0,1 -0,1 -0,2 0,3 - -
SKP aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2008 04 0,3 0,2 0,5 02 0,1 0,1 - -
2009 43 3,7 0,7 0,5 2,6 0,9 0,6 - -
2010 1,9 11 0,5 0,1 0,1 0,6 0,8 - -
2011 14 0.5 0,1 0,0 03 0,1 1,0 - -
2010 IV kv 2,0 1,5 0,6 0,0 0,3 0,7 0,5 - -
2011 Tkv 2,4 1,6 0,5 0,1 0,7 0,3 0,8 - -
kv 1,6 0,7 0,2 0,1 0,3 0,1 0,9 . N
I kv 13 0,3 0,1 0,0 0,2 0,0 1,0 . N
IV kv 0,7 0,5 03 0,1 0,1 03 13 . N

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Eksport ja import hdlmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad euroalasisest piiriiilest kaubandust. Need ei ole téielikult kooskdlas andmetega, mis on toodud osas 3.1, osa 7.1
tabelis 1, osa 7.2 tabelis 3, osa 7.5 tabelites 1 ja 3.

2 Sh viirisesemete soetamine miinus realiseerimine.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja tooturud

5.2 Toodang ja noudlus

(kvartaalsed andmed sesoonselt kohandatud; aastased andmed kohandamata)

2. Lisandviirtus tegevusala jirgi

Kogulisandvéirtus (baashinnad) Toote-
Kokku | Pallumajandus, | Téotlev toos- Ehitus| Kaubandus,| Info ja side Finants- ja | Kinni lane | Kutsealased| Avalik hal- Kunst, mnal::;l:::
metsama- | tus, energia ja transport, kindlustus- tegevus teenused, | dus, haridus, | meelelahutus (e
jandus ja| kommunaal- majutus ja tegevus dritegevus, | tervishoid ja jamuu| g peai
kalapiiiik teenused toitlustus abiteenused sotsiaal- teenindus umid

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

Jooksevhinnad (mld EUR)

2008 8299,0 1418 1652,7 560,8 15979 358,6 3849 930,3 8594 15208 291,9 9453
2009 8037,1 1255 14652 537,0 1517,6 360,5 4273 904,2 8178 1581,9 300,1 893,0
2010 8222,0 1374 1550,7 512,6 15613 3577 437,5 922,2 830,6 1609,1 302,8 938,9
2011 84552 1439 1633,0 519.3 16159 355,0 4355 959,6 853,8 16304 308,7 970,6
2010 IV kv 2073,9 352 395,7 1272 395,5 89,0 108,6 2344 209,8 402,3 76,2 2374
2011 T'kv 2098,4 37,0 402,9 130,7 402,5 88,6 107,6 2355 210,9 405,9 76,9 241,8
1T kv 2109,5 36,9 406,2 130,1 404,6 88,5 108,1 238,6 2124 407,6 76,5 244,1
I kv 21214 35,6 412,0 129,8 405,6 88,8 109,7 240,4 213,7 408,2 71,5 243,6
IV kv 21228 353 406,8 131,0 406,6 88,8 110,2 2418 215,0 408,9 78,4 240,2

protsent lisandvddrtusest

2011 100,0 1,7 19,3 6,1 19,1 42 5.2 11,3 10,1 19,3 3,7

Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad)

kvartaalne protsentuaalne muutus

2010 IV kv 0,3 0,7 1,3 -1,2 0,4 0,9 -0,3 0,2 0,1 0,0 -0,1 -0,1
2011 Tkv 0,7 16 12 14 12 10 12 03 10 04 02 10
kv 0,1 0,4 0,4 -0,3 0,0 0,3 0,1 0,1 0,4 0,2 -0,8 0,1
I ky 0,2 0,5 0,3 0,6 0,1 0,3 0,8 0,1 04 0,1 0,8 0,5
IV kv -0,2 0,4 22,0 -0,2 0,0 14 -0,2 0,4 0,0 0,1 0,5 0,9
aastased muutused protsentides
2008 0,6 1,9 23 12 11 2,7 1,0 12 18 1,9 1,5 14
2009 -43 -0,3 -13,4 -6,8 -5.4 0,7 38 0,6 -6,6 1,4 0,9 -4,0
2010 2,0 2,0 6,6 44 2.5 25 0,9 05 17 0,8 02 1,0
2011 1,5 1,7 33 -0,7 2,1 0.8 0,3 0,7 24 0,5 0,0 13
2010 IV kv 2,1 23 6.8 -2,9 3,0 2,7 -0,5 0,4 2,3 0,3 03 12
2011 T'kv 28 1,3 5.5 0,7 3,6 0,9 -1,0 0,4 2.8 0,6 0,2 3,5
kv 1,6 23 39 -0,9 2,7 0,3 -0,6 0,3 2,5 0,7 -0,8 1,5
I kv 1,4 32 33 -0,7 1,7 0,5 1.8 0,1 1.9 0,7 0,1 0,6
IV kv 0,8 2,8 -0,1 0,3 1,3 1,0 1,9 0,4 1.8 0,8 0,7 -0,2

lisandvddrtuse kvartaalse protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides

2010 IV kv 0,3 0,0 0,2 -0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
2011 Tkv 0,7 0,0 02 0,1 02 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1 0,0 -
kv 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
I ky 0.2 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
IV kv 0,2 0,0 -0,4 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
lisandvddrtuse aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2008 0,6 0,0 -0,5 -0,1 0,2 0,1 0,0 0,1 0,2 0,3 0,1 -
2009 -43 0,0 -2,7 -0,5 -1,0 0,0 0,2 0,1 -0,7 0,3 0,0 -
2010 2,0 0,0 12 03 0,5 0,1 0,1 0,1 0.2 0,2 0,0 .
2011 1,5 0,0 0,6 0,0 0,4 0,0 0,0 0,1 0,2 0,1 0,0 -
2010 IV kv 2,1 0,0 12 02 0,6 0,1 0,0 0,0 02 0,1 0,0 -
2011 Tkv 28 0,0 1,0 0,0 0,7 0,0 -0,1 0,0 0,3 0,1 0,0 -
I kv 1.6 0,0 0,7 0,1 0,5 0,0 0,0 0,0 0.2 0,1 0,0 -
I kv 1,4 0,1 0,6 0,0 0,3 0,0 0,1 0,0 0,2 0,1 0,0 -
IV kv 0,8 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,1 0,0 0,2 0,1 0,0 -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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5.2 Toodang ja noudlus

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

3. Toostustoodang

Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus
Kokku Kokku To6stus, v.a ehitus ja energia Energia
(sesoonselt Tootlev Kokku| Vahekaubad| Kapitali- Tarbekaubad
kohandatud, to0stus kaubad
indeks Kokku| Kestvus- Kulu-
2005 = 100) kaubad kaubad
Protsent kogusum- 100,0 71,8 71,8 69,2 68,7 28,1 22,3 18,3 2,6 15,7 9,1 22,2
mast 2005. aastal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 -13,7 90,7 -14,8 -159 -16,0 -19,0 -20,9 -4.9 -173 22,9 -53 -6,8
2010 4,5 97,4 7.4 7.8 7.8 10,1 9,1 34 2,5 3,5 3,8 -1,2
2011 28 1009 36 48 48 42 8.8 0.9 0.6 1.0 48 05
2011 Tkv 5,0 100,8 6,6 8,2 82 9,0 13,3 14 2,9 1,2 223 -1,5
1T kv 2,5 101,1 4,1 54 54 43 9,4 2,2 1,1 2,4 =54 -4,4
1 kv 38 101.9 40 49 49 38 9.9 0.9 1.9 0.8 30 21
IV kv 0,1 99,9 -0,2 0,9 1,0 0,0 3,7 -0,7 -3,1 -0,4 -8,3 2,2
2011 juuli 4,4 102,1 43 52 53 42 11,8 -0,1 42 -0,7 -4,1 3,0
aug 54 1032 6.0 7.0 71 54 1311 2.8 3.0 2.8 211 2.6
sept 2,0 100,4 2,2 2,9 2,9 2,2 6,0 0.3 -1,0 0,4 =34 0,9
okt 0,3 100,6 1,0 1,9 1,8 0,4 4,9 0,2 -3,1 0,8 -5,0 -2,0
nov 04 1002 0.1 11 12 02 49 1.6 3.0 13 6.5 13
dets -0,5 99,0 22,0 -0,2 -0,2 -0,3 1,1 -0,9 =32 -0,6 -12,5 8,6
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2011 juuli 1,5 - 15 14 16 0.8 3,5 0,1 7.0 0,5 0,1 1.9
aug 0,5 - 1,1 1,2 1,2 0,7 1,6 0,9 2,5 1,4 0,9 1,0
sept -2,2 - -2,7 -2,5 -2,8 -1,8 -3.8 -1,6 -3,6 -1,5 -2,0 -1,4
okt 0.1 B 02 0.1 0.2 0.6 1.0 0.6 12 0.7 0.7 0.9
nov 0,2 - -0,4 -0,3 -0,1 0,3 0,1 -14 0,1 -1,6 -0,2 2,0
dets -1,3 - -1,2 -1,0 -1,0 -1,5 -1,7 0,2 0,0 0,0 -1,9 -1,9

B

>

4. Toostuse uued tellimused ja kéive, jaemiiiik ja uute sdiduautode registreerimine

Toostuse uued Toostuse kiive Jaemiiiik, sh autokiitus Uute soiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev toostus! Tootlev todstus Jooksev- Piisivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku | Kokku Kokku | Kokku Kokku Kokku| Kokku | Toiduained, | Toiduks mittekasutatavad kaubad Kiitus Kokku| Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt joogid, Tekstiil,| Majapida- (sesoon-
kohandatud, kohandatud, kohandatud, tubaka- garderoobi-| mistarbed selt
indeks indeks indeks tooted kaubad, kohan-
2005 = 100) 2005 = 100) 2005 = 100) jalanoud hdat:ild,
Protsent kogu- 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0|  100,0 384 51,0 9,0 12,8 10,6 tu a{‘es‘;;
summast
2005. aastal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2009 87,3 -22,7 95,6 -18,3 43 100,5 2,5 -1,7 0 24 -1,9 42 -5,7 925 33
2010 102,7 17,6 105,3 10,2 2,1 101,5 0,9 0,5 1,8 22 1,1 2,8 843 -8,5
2011 111,4 8,5 114,7 8,8 1,6 100,9 -0,5 -0,9 0,0 -1,4 0,0 =32 838 -1,1
2011 I'kv 111,9 18,5 113,9 13,7 2,1 101,4 0,1 -1,1 1,2 -0,2 1,7 -1,2 867 3,1
ITkv 114,1 11,6 114,6 9,8 1,7 100,8 -0,5 -0,5 0,0 1,7 -1,2 234 825 -1,8
1 kv 110,8 53 1158 8,8 1,7 101,2 -0,5 -0,8 0,1 23 -0,1 -4.3 824 2,9
IV kv 108,8 -0,5 114,4 3,7 0,9 100,3 -1,1 -1,1 -1,0 -4,1 -0,2 3,7 836 -1,7
2011 aug 112,9 5,9 117,1 10,3 2,0 101,4 -0,1 0,1 04 -1,1 -1,3 -3,0 823 6,1
sept 107,4 1,5 114,1 6,6 1,5 100,8 -1,2 -0,1 -1,8 -8,4 -0,4 -4,1 833 1,3
okt 108,9 1,4 114,2 48 1,8 100,7 -0,7 04 -1,0 4,1 -0,4 43 822 -0,6
nov 106,9 2.4 114,7 3.8 11 100,4 -1,4 -1,5 -1,0 -43 -1,2 -3,9 828 233
dets 110,5 -0,6 114,2 2,5 -0,1 99,9 -1,3 -1,3 -1,0 -3,9 0,9 -2,9 857 -1,1
2012 jaan . 0,8 100,2 0,0 -0,9 1,1 . 752 -133
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2011 sept - -4,9 - -2,6 -0,2 - -0,6 0,0 -1l =54 -0,1 -0,4 - 1,2
okt - 1,4 - 0,1 0,2 - -0,1 0,0 0,2 34 0,2 -0,3 - .13
nov - -1,8 - 0,5 -0,1 - -0,3 -0,7 0,1 0,4 -0,9 -0,4 - 0,6
dets - 33 - -0,4 -0,3 - -0,5 -0,8 -0,4 -0,1 1,1 -0,5 - 3,6
2012 jaan - - 0,1 0,3 0,5 0,5 -12,2

Allikad: Eurostat, v.a osa 5.2 tabeli 4 veerud 13 ja 14 (sisaldavad EKP arvutusi, mis tuginevad Euroopa autotootjate ithenduse andmetele).
! Holmab peamiselt tellimuspdhiselt tegutsevat toétlevat toostust, mille osakaal kogu todtlevas todstuses oli 2005. aastal 61,2%.
> Aastased ja kvartaalsed niitajad on kdnealuse perioodi kuiste niitajate keskmised.
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5.2 Toodang ja noudlus

(protsentuaalsed saldod', kui pole viidatud teisiti; sesoonselt kohandatud)

5. Ettevotlus- ja tarbijakiisitlused

EUROALA

STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja tooturud

Majanduses Téotlev toostus Tarbijate kindlustunde niitaja
Valltlse\‘/a Toostussektori kindlustunde niitaja qutmis— Kokku* Finan_tsolukc_)rd Majanduslik 'TtSc'ipl_ludus _Séiéist_ud
niitaja* Kokku* | Tellimused Valmis-|  Tootmisega | akez?:lﬁlsl:;ltse? Jaggzlilsz ';)rlurl;oi;g ]argm1seiﬂllﬁ Jaigzr?:ss
(pikaajaline toodangu seotud 2 q Jarg . .
5 protsentides jooksul 12 kuu jooksul jooksul
keskmine varu ootused o |
=100) jooksul
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2008 93,5 -84 -13.4 10,8 -1,0 82,0 -18,4 -10,1 2254 23,9 -14,1
2009 80,2 -28,7 -56,7 14,8 -14,7 70,8 -24.8 -7,0 -26,1 55,3 -10,7
2010 100,5 -4,7 -24,7 0,8 11,4 76,7 -14,2 -53 -12,3 31,2 -8,1
2011 101,0 0,1 -6,9 2,3 9.4 80,4 -14,5 -71,5 -18,2 233 29,2
2010 IV kv 105,3 2,4 -9,8 -0,7 16,3 79,0 -10,8 -5,6 9,2 21,4 7,1
2011 Tkv 106,9 6,1 2,1 -1,8 18,7 80,7 -11,0 -6,2 -10,0 20,1 7,5
kv 105,2 4,0 -2,0 -0,7 13,1 80,9 -10,7 -6,7 -12,6 15,2 -83
I kv 98,4 2,8 -9,0 45 52 80,0 -15,9 -74 21,8 24,1 -10,1
IV kv 93,6 -7,0 -14,6 7.0 0,6 79,8 20,6 -9,7 -28.4 338 -10,8
2011 sept 94,6 -6,0 -12,3 6,0 0,2 - -19,3 -8,9 27,3 30,0 -11,0
okt 94,4 -6,6 -13,5 6,5 0,2 79,6 -20,1 9,1 -28,7 32,7 -10,0
nov 93,5 <73 -14,2 7,1 -0,5 - -20,5 -9,2 -28,8 339 -10,2
dets 92,8 <72 -16,2 7.4 2,0 - 21,3 -10,7 -27,7 34,8 -12,2
2012 jaan 93,4 -7,0 -16,4 6,5 1,9 80,0 -20,7 -10,9 274 33,1 -11,6
veebr 94,4 -5.8 -14,2 6,0 2,9 - -20,3 -10,0 -24,2 36,2 -10,7
Ehitussektori kindlustunde niitaja Jaemiiiigisektori kindlustunde niitaja Teenindussektori kindlustunde niitaja
Kokku*| Tellimused| Toéohoivega Kokku*| Ettevotluses| Laovarude Oodatav Kokku* Arikliima Noudlus Noudlus
seotud valitsev maht majandus- viimastel | eelseisvatel
ootused olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2008 -14,2 -20,7 7,7 -10,0 -11,0 15,8 -33 0,4 3.8 0,5 4,7
2009 -33,1 42,1 24,1 -15,5 21,4 9,8 -15.4 -15,8 -20,8 -18,2 -8,5
2010 -28,8 -39,3 -18,4 -4,1 -6,6 7,2 1,6 4,5 1,9 3,5 8,0
2011 274 -34,9 -20,0 -55 -5,8 11,1 0,5 54 2,2 5.4 8,6
2010 IV kv -27,6 -36,5 -18,8 0,6 0,5 7,2 8,4 8,4 6,1 7,7 11,5
2011 Tkv -27,8 -38,2 -17,3 -0,9 -0,5 8,1 5,9 10,1 7,6 9,8 12,9
T kv -26,9 -33.8 -20,0 2,4 -1,6 9,7 4,1 9,5 7,1 9,7 11,6
Il kv -27,7 -35,0 -20,4 <75 -73 12,8 23 3,5 0,3 3,7 6,5
IV kv -27.4 -32,5 2223 -11,1 -13,6 14,0 -5,7 -1,6 -6,4 -1,7 33
2011 sept -29,8 -37,2 2224 -9,9 11,1 14,4 -4,1 -0,3 3,7 0,3 24
okt -27,3 -33,6 21,1 -9,9 -12,3 13,7 -3.8 -0,2 3.8 -0,7 3,9
nov -26,0 -30,5 214 -11,2 -14,1 13,8 -5.8 -2,0 -7,0 -1,8 2,8
dets -28,9 -33,5 -24.4 -12,2 -14,5 14,4 -7,6 -2,6 -8,4 -2,6 33
2012 jaan -28,1 -33,2 22,9 -15,5 -18,3 16,3 -11,9 -0,7 13 0,6 4,7
veebr -24,5 313 -17,7 -14,3 -14,6 16,9 -11,2 -0,9 -6,8 -1,0 5,1

Allikas: Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).
Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsentide erinevus.
Majanduses valitseva meeleolu néitaja koosneb todstus-, teenindus-, tarbija-, ehitus- ja jaemiitigisektori kindlustunde niitajatest; toostussektori kindlustunde nditaja osakaal
moodustab sellest 40%, teenindussektori kindlustunde niitaja osakaal 30%, tarbijate kindlustunde niitaja osakaal 20% ja iilejddnud kahe niitaja osakaal 5%. Majanduses valitseva
meeleolu néitaja suurus iile (alla) 100 viitab keskmisest kdrgemale (madalamale) vidrtusele alates aastast 1990.
Andmeid kogutakse jaanuaris, aprillis, juulis ja oktoobris. Kvartaalsed néitajad on kahe jérjestikuse kiisitluse keskmised. Aastased andmed saadakse kvartaalsete keskmiste
pdhjal.
Kindlustunde niitajad on vilja arvutatud iilaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja toopuuduse (veerg 10) hindamisel kasutatakse kindlustunde
néitajate arvutamiseks poordmarke.

1
2
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5.3 Tooturud'

(kvartaliandmed sesoonselt kohandatud; aastaandmed kohandamata)

1. Toohoive
Toohdivevorm Majandustegevus
Kokku | Tootajad| Fiisilisest Pollu- Tostlev Ehitus | Kaubandus, | Infojaside| Finants-ja| Kinnisvara-| Kutsealased| Avalik hal- Kunst,
isikust| majandus, t6ostus, transport, kindlustus- alane teenused, | dus, haridus, meelela-
ettevotjad metsa- | energia ja majutus ja tegevus tegevus | dritegevus, | tervishoid ja | hutus ja muu
majandus | kommunaal- toitlustus abiteenused sotsiaal- teenindus
ja kalapiiiik teenused hoolekanne
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
hdivatud inimesed
tase (tuhandetes)
2010 146 433 125 205 21228 5087 23079 10 302 35 740 3959 4142 1289 17 595 34 497 10 743
protsent hdivatute koguarvust
2010 100,0 85,5 14,5 3,5 15,8 7,0 24,4 2,7 2,8 0,9 12,0 23,6 7,3
aastane muutus protsentides
2008 0.8 1,0 03 1.8 0.2 22 0,9 1,0 0,3 13 33 12 12
2009 1.8 18 18 22 5,0 6.8 18 0.8 0,1 2.7 25 14 11
2010 0,5 0,5 0.7 0.9 32 3.7 0.7 -1,0 0.8 0,5 18 1,1 0.7
2010 IV kv 0,1 0.2 0,7 14 12 3.9 0,2 0,6 1,0 02 2.8 0.8 1,0
2011 IT'kv 0,2 0,4 -0,9 -2,5 -0,2 -38 0,3 0,7 0,0 2,5 3,2 0,3 1,0
kv 04 0,6 0,8 -1,6 0,1 32 0,9 1,2 -0,1 1,9 32 0,1 04
1T kv 0,3 0,5 -1,1 -2,0 0.4 -4,1 1,1 1,2 0,1 0,0 2,1 -0,1 0,9
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga
2010 TV kv 0,1 0,2 -0,3 -0,3 0,1 -1,1 0,3 0,1 -0,1 -0,1 0,5 0,1 0,4
2011 Tkv 0,1 0,1 0,0 -1,6 0,2 -1,2 0,0 1,0 0,5 1,7 0,9 -0,2 0,4
1 kv 0,2 0,3 -0,3 0,8 0,1 -0,3 0,5 0,3 -0,2 -0,5 0,9 -0,1 -0,1
1T kv -0,1 -0,1 -0,5 -1,0 0,0 -1,6 0,2 -0,2 -0,1 -1,0 -0,3 0,0 0,2
tootatud tunnid
tase (miljonites)
2010 231 190 185 633 45 556 10516 36433 18211 60 091 6363 6521 1974 26 791 49 145 15145
protsent tootatud tundide koguarvust
2010 100,0 80,3 19,7 4,5 15,8 7,9 26,0 2,8 2,8 0,9 11,6 21,3 6,6
aastane muutus protsentides
2008 0,8 1,2 -0,7 22,1 -0,4 -2,5 1,0 1,6 1,6 1,3 3,5 1,6 1,6
2009 =34 3,6 -2,8 3,1 -8,9 -8,3 2,9 -1,3 -1,5 -3,7 3.8 1,1 -0,3
2010 0,0 0.1 -0,2 -0,7 -0,9 -3,6 -0,3 -0,5 -0,3 0,9 2,5 1,3 0,1
2010 IV kv 0,1 0.3 -0,5 -1,0 1,0 -4.4 -0,1 -1,0 -1,3 0,9 2,8 0,6 0,3
2011 T'kv 0,8 1,0 -0,1 -0,2 2,1 223 0,1 0,9 0,1 3,1 33 0,5 0,8
kv 0,3 0,6 -0,7 -2,5 1,0 =34 0,5 1,2 -0,4 0,0 2,9 0,1 0,2
1T kv 0,6 0,8 -0,3 -2,9 1,1 -3,7 1,2 2,1 -0,2 -0,4 2,5 0,1 1,8
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga
2010 IV kv 0,1 0,1 0,0 02 0,3 1,7 0,0 0,1 05 03 0,5 02 0.3
2011 Tkv 0,6 0,7 0,2 -0,7 0,7 0,2 0,5 1,4 1,1 1,0 1,5 0,3 0,7
1 kv -0,1 0,0 -0,6 -0,4 -0,1 -1,1 0,2 0,3 -0,5 -1,7 0,3 0,0 -0,7
1T kv 0,1 0,2 0,1 -1,6 0,2 -1,1 0,6 0,3 -0,3 -0,1 0,2 0,1 1.4
Tootatud tundide arv hdivatu kohta
tase (tuhandetes)
2010 1579 1483 2 146 2067 1579 1768 1681 1607 1575 1531 1523 1425 1410
aastane muutus protsentides
2008 0,0 0,2 -0,4 -0,2 -0,5 -0,2 0,1 0,7 1,3 0,0 0,2 0,4 0,4
2009 -1,7 -1,8 -1,0 -0,9 -4,1 -1,6 -1,2 -0,5 -1,6 -1,1 -1,4 -0,3 -1,3
2010 0,5 0,5 0,5 0.2 24 02 0,4 0,5 0,6 1,4 0,6 0,1 0,6
2010 IV kv 0,0 0,1 0,1 0,4 2.2 20,5 204 204 03 1,0 0,0 202 20,7
2011 Tky 0,5 0,6 0,7 24 23 1,5 0,1 0,2 0,1 0,6 0,1 0,3 02
kv 0,1 0,0 0,1 20,9 0,9 0,1 04 0,1 02 1,8 03 0,2 0,1
11 kv 0,3 0.2 0,8 0,9 0,7 0,5 0,1 0,9 03 04 0,4 0,3 0,9
muutus protsentides vorreldes eelmise kvartaliga
2010 IV kv 3,1 3,6 1,5 -2,7 4,6 0,6 3,0 39 4,0 2,4 6,0 33 2,0
2011 Tkv 0,6 0,8 -0,8 -1,7 0,5 0,3 0,4 1,0 1.9 0,7 0,2 1,7 0,6
kv 22 3,0 13 42 2,7 0,6 2,0 4,1 4,1 38 39 35 14
I kv L1 1,0 13 0,8 14 1,0 11 0,3 15 0,6 1,6 13 03

Allikas: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.
' Toshodive andmed tuginevad ESA 95-le.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja tooturud

5.3 Tooturud

(sesoonselt kohandatud, kui ei ole méargitud teisiti)

2. Toopuudus ja vabad tookohad'

Toopuudus Vabade

tookohade

Kokku Vanuse alusel® Soo alusel* M

Miljonit Protsent Taiskasvanud Noored Mehi Naisi

Culeee Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Protsenti

t66joust to6joust t66joust t66joust koikidest

tookohtadest

Protsent kogusum- 100,0 79,5 20,5 54,0 46,0

mast 2010. aastal

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

2008 11,971 7,6 9,295 6,6 2,676 16,0 6,045 7,0 5,927 8,5 1,9

2009 15,052 9,6 11,768 84 3,285 20,3 8,147 9,4 6,905 9.8 1,4

2010 15,927 10,1 12,655 8,9 3,271 20,9 8,594 10,0 7,333 10,3 1,5

2011 16,030 10,2 12,817 9,0 3,213 20,9 8,535 9,9 7,495 10,5 1,7

2010 IV kv 15,830 10,1 12,633 8,9 3,197 20,6 8,466 9,8 7,364 10,4 1,6

2011 Tkv 15,690 10,0 12,509 8,8 3,181 20,6 8,344 9,7 7,345 10,3 1,8

kv 15,731 10,0 12,560 8,8 3,170 20,6 8,372 9,7 7,358 10,3 1,7

I kv 16,092 10,2 12,884 9,0 3,208 20,8 8,534 9,9 7,557 10,5 1,6

IV kv 16,607 10,5 13,313 9,3 3,294 214 8,890 10,3 7,717 10,8 1,7

2011 aug 16,045 10,2 12,860 9,0 3,185 20,7 8,504 9,9 7,540 10,5 -

sept 16,272 10,3 13,032 9,1 3,240 21,0 8,639 10,0 7,633 10,6 -

okt 16,437 10,4 13,174 9,2 3,263 21,2 8,784 10,2 7,653 10,7 -

nov 16,644 10,5 13,327 9,3 3,317 21,5 8,883 10,3 7,761 10,8 -

dets 16,740 10,6 13,437 9,4 3,303 21,5 9,002 10,4 7,738 10,8 -

2012 jaan 16,925 10,7 13,611 9,5 3,314 21,6 9,118 10,5 7,807 10,9 -

|28 Toohoive: hdivatud inimesed ja todtatud tunnid J29 Tootus ja vabad tookohad?

(aastane muutus protsentides)

= t0hdive hdivatud inimeste alusel T t6opuuduse midr (vasakpoolsel teljel)
===+ to6hoive tootatud tundide alusel ===+ vabade tockohtade miir (parempoolsel teljel)

11,0 35

3,0

10,0 —
/ 2,5

9’5 - : ‘-‘ “'.b

/ 2,0
90 [+ L O ryume
8,5 LI

\ / 10
) \ /
75 N 0.5

0,0

-5.0

——T T T T T T 7T -5,0 7,0 F——— —— — — — ——
2002 T 2003 ' 2004 T 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Allikas: Eurostat.

Toopuuduse andmed viitavad isikutele ning lahtutud on Rahvusvahelise Té6organisatsiooni (ILO) soovitustest.

Toostus, ehitus ja teenused (v.a kodumajapidamised tédandjatena ja ekstraterritoriaalsed organisatsioonid ja iiksused); sesoonselt kohandamata.

Tiéiskasvanu: 25aastane ja vanem; noor: alla 25 aasta; miirad on viljendatud protsendina t66jdust vastavas vanusegrupis.

1
2
3
4 Madrad on viljendatud protsendina t66jdust vastavas soogrupis.
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6.1 Tulud, kulud ja puuduj

(protsent SKPst)

RIIGIRAHANDUS

1. Euroala — tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
Otsesed Kaudsed Sotsi- Miiiik koiil;l:;s
maksud Kodu- | Ettevdtted| —maksud Saadud ELi| aalkind- To6-| Tootajad Kapitali-
majapida- institutsioonide|  lustus-|  andjad maksud
mised poolt| maksed
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 44,9 44,6 11,9 9,0 2,8 13,2 04 15,6 8,1 4,6 2,2 0,3 0,3 40,9
2003 449 442 11,5 8,8 2,7 13,2 0,4 15,7 82 4,6 2,2 0,6 0,5 40,9
2004 44,5 44,0 11,5 8,5 2,9 13,2 0,3 15,5 8,1 45 22 0,5 04 40,6
2005 44,8 443 11,7 8,6 3,0 13,3 0,3 15,4 8,1 45 2,3 0,5 0,3 40,7
2006 453 449 12,3 8,8 34 13,4 0,3 15,3 8,0 45 2,3 0,4 0,3 413
2007 453 45,0 12,7 8,9 3,6 13,3 0,3 15,1 38,0 44 23 0,3 0,3 41,3
2008 45,1 44,8 12,5 9,1 32 12,9 0,3 15,3 8,1 45 2,3 0,3 0,3 40,9
2009 448 44,5 11,6 9,2 2,3 12,8 0,3 15,8 8,3 45 2,5 0,4 0,4 40,5
2010 44,7 44,4 11,6 8,9 2,5 12,9 0,3 15,6 8,2 45 2,5 0,3 0,3 40,4
2. Euroala — kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Inves- | Kapitali- kulud?
hiivitised tarbimine maksed | iilekanded |  Sotsiaal- | Toetused teerin- siirded
maksud Tasutud ELi gud Tasutud ELi
institutsioo- institutsioo-
nide poolt nide poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 47,6 43,8 10,5 49 3,5 24,9 22,0 1,9 0,5 3,9 24 1,4 0,1 44,1
2003 48,0 44,1 10,6 49 33 25,2 22,3 1,8 0,5 4,0 2,5 1,4 0,1 44,7
2004 474 43,5 10,5 5,0 3,1 24,9 22,1 1,7 0,5 3,9 2,5 1,5 0,1 443
2005 473 434 10,5 5,0 3,0 24,9 22,1 1,7 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 443
2006 46,7 42,8 10,3 5,0 2,9 24,6 21,8 1,6 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 43,8
2007 46,0 422 10,1 5,0 3,0 24,2 21,4 1,6 04 3,8 2,6 1,2 0,0 43,1
2008 472 433 10,3 5,2 3,0 24,8 21,9 1,6 04 3,9 2,6 1,3 0,0 442
2009 51,2 46,9 11,0 5,7 2,9 274 24,2 1,8 04 43 2,8 1,4 0,0 48,4
2010 50,9 46,6 10,8 5,6 2,8 27,3 24,2 1,8 04 44 2,5 1,9 0,0 48,1
3. Euroala — puudujiik/iilejasik, esmane puudujiik/iilejiik ja valitsussektori tarbimine
Puudujiik (-) / iilejadk (+) Esmane Valitsussektori tarbimine*
Kokku| Kesk- Piir-| Kohalik | Sotsiaal- p“'.‘;;l; Kokku Kollek- Indivi-
valitsus| kondlik oma- | kindlus- J O/ Tootajate Vahe- | Mitterahalised | Phivara| Miiiik (-) tiivne duaalne
valitsus | valitsus | tusfon-| jilejisik hiivitised| tarbimine | sotsiaalsiirded kulum tarbimine| tarbimine
did ) turutootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 -2,7 23 -0,5 -0,3 0,3 0,8 20,2 10,5 49 5,1 1,9 2,2 8,1 12,1
2003 23,1 2,5 -0,5 -0,2 0,1 0,2 20,5 10,6 49 52 1,9 2,2 8,1 12,3
2004 -2,9 2,5 -0,4 -0,3 0,2 0,2 20,4 10,5 5,0 5,1 1,9 22 8,1 12,3
2005 2,5 2,2 -0,3 -0,2 0,2 0,5 20,4 10,5 5,0 5,1 1,9 2,3 8,0 12,4
2006 -1,4 -1,5 -0,1 -0,2 04 1,5 20,3 10,3 50 52 1,9 23 7,9 12,4
2007 -0,7 -1,2 0,0 -0,1 0,6 23 20,0 10,1 5,0 5,1 1,9 23 7,7 12,3
2008 22,1 23 -0,2 -0,2 0,5 0,9 20,5 10,3 52 53 2,0 23 8,0 12,6
2009 -6,4 -5.2 -0,5 -0,3 -0,4 3,5 22,2 11,0 57 58 2,1 2,5 8,6 13,6
2010 -6,2 5,1 -0,7 -0,3 -0,1 34 22,0 10,8 5,6 58 2,1 2,5 8,4 13,6
4. Euroala riigid — puudujéik (-) / iilejasik (+)3
BE DE EE 1IE GR ES FR 1T CY LU MT NL AT PT SI SK FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
2007 -0,3 0,2 2,4 0,1 -6,5 1,9 2,7 -1,6 35 3,7 24 0,2 -0,9 23,1 0,0 -1,8 53
2008 -1,3 -0,1 29 273 -9.8 -4.5 -33 2,7 0,9 3,0 -4,6 0,5 -0,9 -3,6 -1,9 22,1 43
2009 -5,8 32 22,0 -14,2 -15,8 -11,2 27,5 -54 -6,1 -0,9 -3,7 -5,6 -4,1 -10,1 -6,1 -8,0 2,5
2010 -4,1 -43 0,2 -31,3 -10,6 9,3 7,1 -4.6 -53 -1,1 -3,6 5,1 -4.4 9,8 5,8 7,7 2,5

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide puudujiike/iilejdike puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
' Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala. Maisted ,,tulu”, , kulu” ning ,,puudujiik/iilejaik™ pdhinevad ESA 95-1. ELi eelarvet kaasavad tehingud on arvesse vdetud ja
need on konsolideeritud. Liikmesriikide valitsustevahelisi tehinguid ei ole konsolideeritud.

woa W

Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

Vastab valitsussektori [1dpptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.
Holmab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu ja vahetuslepingute ja tédhtpdevaintressiga lepingutega seotud arveldusi.

EKP
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EUROALA
STATISTIKA

Riigirahandus

6.2 Vilg'
(protsent SKPst)

1. Euroala — finantsinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Finantsinstrumendid Vélausaldajad
Sularaha ja Laenud| Lihiajalised Pikaajalised Kodumaised vdlausaldajad® Muud vdla-
hoiused viédrtpaberid véirtpaberid Kokku Rl Vel Mgl aaRont) usaldajad®
asutused | finantsasutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 68,2 2,8 12,4 4,0 48,9 42,7 20,8 11,2 10,7 254
2002 68,0 2,7 11,8 4,6 48,9 41,0 19,6 10,8 10,5 27,0
2003 69,1 2,1 12,4 5,1 49,6 40,3 19,8 11,3 9,2 28,9
2004 69,5 22 12,1 5,0 50,3 38,8 18,9 11,1 8,8 30,7
2005 70,4 24 12,2 4,7 51,2 37,1 18,1 11,2 7,7 333
2006 68,6 2,5 11,9 4,1 50,2 35,0 18,3 9,3 7.4 33,6
2007 66,3 2,2 11,2 42 48,7 32,7 17,1 8,5 7,1 33,6
2008 70,1 2,3 11,5 6,7 49,6 33,1 17,8 7,8 7,6 36,9
2009 79,8 2,5 12,6 8,6 56,2 37,3 20,6 8,9 7.8 42,5
2010 853 24 15,3 7,7 60,0 40,5 234 9,6 7,5 448
2. Euroala — emitendi, tihtaja ja viiringu kaupa
Kokku Emitent* Esialgne tihtaeg Jirelejddnud tihtaeg Viiring
Kesk-| Piirkond- Kohalik Sotsiaal- Kuni Ule Kuni 1-5 aastat Ule Euro voi Muud
valitsus lik oma- | kindlustus- 1 aasta 1 aasta Muutuv 1 aasta S aasta osaleva | vidringud
valitsus valitsus fondid intressi- riigi védring
madr
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 68,2 56,6 6,0 47 0,8 7,0 61,1 5.3 13,7 26,6 279 66,8 13
2002 68,0 56,3 6,2 47 0,8 7,6 60,4 5.2 15,5 253 27,2 66,8 11
2003 69,1 56,6 6,5 5,0 1,0 7.8 61,3 5,0 14,9 26,0 28,2 68,3 0,9
2004 69,5 56,5 6,6 5,1 1,3 7.8 61,7 4,6 14,8 26,2 28,5 68,4 1,1
2005 70,4 57,1 6,7 5.2 1.4 7.8 62,6 4,6 14,9 25,7 29,8 69,2 1,2
2006 68,6 55,4 6,5 5.4 1.4 7.4 61,2 43 14,4 242 30,0 67,8 0,8
2007 66,3 53,5 6,2 53 1.4 7.4 58,9 43 15,0 234 27,8 65,9 0,4
2008 70,1 56,9 6,6 53 1,3 10,2 59,9 49 18,7 23,1 283 69,4 0,7
2009 79,8 64,7 7,6 5,8 1,7 12,3 67,5 5,0 21,1 26,7 32,0 79,1 0,7
2010 85,3 69,3 83 5,9 1,9 13,1 72,2 5.2 24,0 28,1 333 84,5 0,8
3. Euroala riigid
BE DE EE 1IE GR ES FR 1T CY LU MT NL AT PT SI SK FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
2007 84,1 65,2 37 24,8 107,4 36,2 64,2 103,1 58,8 6,7 62,1 453 60,2 68,3 23,1 29,6 352
2008 89,3 66,7 45 442 113,0 40,1 68,2 105,8 48,9 13,7 62,2 58,5 63,8 71,6 21,9 27,8 339
2009 95,9 74,4 72 65,2 129,3 53,8 79,0 115,5 58,5 14,8 67,8 60,8 69,5 83,0 353 35,5 433
2010 96,2 83,2 6,7 92,5 144,9 61,0 82,3 118,4 61,5 19,1 69,0 62,9 71,8 93,3 38,8 41,0 483

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide volga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

! Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala. Valitsussektori koguvdlg on nominaalvéirtuses ja konsolideeritud valitsuse alamsektorite vahel. Mitteresidendist valitsuste
hoitavat vdlga ei konsolideerita. Finantskriisiga seotud valitsustevahelised laenud on konsolideeritud. Andmed on osaliselt hinnangulised.

2 Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.

*  Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).

4 V.avalitsussektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.
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6.3 Véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala — allika, finantsinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Finantsinstrument Vélausaldaja

Laenu-| Hindamise Muud Sularaha Laenud| Liihiajalised | Pikaajalised | Kodumaised Muud
vajadus? mojud’® mahu| jahoiused vadrtpaberid | vddrtpaberid vola- [Rahaloome- Muud vola-
muutused* usaldajad® el finants-|  usaldajad®

asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 2,1 2,7 -0,5 -0,1 0,0 -0,2 0,7 1,6 -0,3 -0,5 0,0 2,4
2003 3,1 33 -0,2 0,0 -0,6 0,9 0,6 2,1 0,5 0,8 0,8 2,6
2004 32 33 -0,1 0,0 0,2 0,1 0,1 2,7 0,1 -0,2 0,3 3,0
2005 33 3,1 0,2 0,0 0,3 0,5 -0,1 2,6 -0,4 -0,1 0,5 3,6
2006 1,7 1,4 0,1 0,1 0,2 0,3 -0,3 1,5 -0,3 11 -1.4 2,0
2007 1,2 1,2 0,0 0,0 -0,1 0,0 03 1,0 -0,5 -0,3 -0,3 1,6
2008 53 5.2 0,1 0,0 0,1 0,5 2,6 2,0 1,1 1,0 -0,6 42
2009 7,2 75 -0,2 0,0 0,1 0,7 1,6 48 3,0 23 0,8 43
2010 7,6 7,7 -0,1 0,0 0,0 3,0 -0,7 5.2 42 33 1,0 33

2. Euroala — eelarvepositsiooniviline volamuutus

Véla| Puudu- Eelarvepositsiooniviline volamuutus®
muutus jaik : ; : ; 7 - - 5
O/ Kokku Tehingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega Hindamise Muud| Muu
iilej ﬁﬁlfl Kokku | Sularaha Laenud Viirt- Aktsiad ja mojud " Vahetgs- muu‘;:gg
) ja hoiused paberid' muud [Erastamine | Aktsia- urst moju

omandivért- ja osa-

paberid Kapitali

suuren-

damine
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 2,1 -2,7 -0,6 0,1 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,4 0,1 -0,5 -0,1 -0,1 -0,1
2003 3,1 23,1 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,2 0,1 -0,2 -0,1 0,0 0,1
2004 32 -2,9 0,2 0,2 0,2 0,0 0,1 0,0 -0,5 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,1
2005 33 2,5 0,7 0,6 0,3 0,0 0,1 0,1 -0,3 0,2 0,2 0,0 0,0 -0,1
2006 1,7 -1,4 0,3 0,2 0,3 -0,1 0,2 -0,2 -0,4 0,1 0,1 0,0 0,1 -0,1
2007 1,2 -0,7 0,5 0,6 0,2 0,0 0,2 0,1 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,1
2008 53 22,1 32 3,0 0,8 0,7 0,7 0,9 -0,1 0,7 0,1 0,0 0,0 0,0
2009 72 -6,4 0,8 1,0 0,3 0,0 0,3 0,5 -0,3 0,5 -0,2 0,0 0,0 0,1
2010 7,6 -6,2 13 1,7 0,0 0,5 1,1 0,1 0,0 0,2 -0,1 0,0 0,0 -0,3

Allikas: EKP.

' Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala ja on osaliselt hinnangulised. Nominaalse konsolideeritud koguvdla (mis on viljendatud protsendina SKPst) aastane muutus, s.t [vdlg(t)
—volg(t-1)] = SKP(t). Finantskriisiga seotud valitsustevahelised laenud on konsolideeritud.

Laenuvajadus vordub vdlatehingutega.

Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivéirtusele tugineva mddtmise mdju (nt emiteeritud véértpaberite aazio ja disaazio).
Sisaldab tihikute ja teatud liiki volakohustuste imberliigitamise mdju.

Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.

Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).

Sisaldab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu.

Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastase muutuse ja puudujddgi vaheline erinevus, mida on viljendatud protsendina SKPst.
Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).

1 V.a tuletisinstrumendid.

N )
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EUROALA
STATISTIKA

Riigirahandus

6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/ilejaak’

(protsent SKPst)

1. Euroala — kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
eelarve-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud | Sotsiaalkindlus- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- koormus
tusmaksed maksud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2005 TII kv 434 42,7 11,2 12,5 15,1 2,2 0,7 0,7 0,3 39,2
IV kv 48,6 47,8 13,6 14,0 16,1 2,4 0,8 0,8 0,3 44,0
2006 I kv 42,6 42,1 10,4 12,8 15,1 22 0,8 04 0,3 38,6
I kv 45,6 452 12,5 13,1 15,1 2,3 1,4 0,5 0,3 40,9
I kv 43,6 43,1 11,8 12,4 15,1 2,2 0,8 0,5 0,3 39,5
IV kv 49,0 48,4 14,4 14,1 15,8 24 0,9 0,6 0,3 44,5
2007 L kv 423 41,9 10,4 12,8 14,7 22 0,9 04 0,3 383
kv 458 454 13,0 13,0 15,0 2,3 1,4 0,4 0,3 41,2
I kv 43,6 43,1 12,3 12,3 14,8 22 0,8 0,5 0,3 39,6
IV kv 49,2 48,6 14,8 13,9 15,7 2,4 1,0 0,6 0,3 44.6
2008 Tkv 42,5 42,2 10,9 12,3 14,8 2,3 1,1 0,3 0,2 38,2
T kv 452 449 12,9 12,3 15,0 23 1,5 0,4 0,3 40,5
I kv 433 43,0 12,2 12,0 15,0 2,2 0,8 04 0,3 39,5
IV kv 48,8 48,2 13,9 13,4 16,4 2,5 1,1 0,5 0,3 44,0
2009 T kv 42,5 42,4 10,4 12,0 15,5 2,5 1,1 0,1 0,2 38,2
kv 452 44,6 11,8 12,5 15,7 2,5 1,4 0,6 0,5 40,4
I kv 42,7 423 11,0 11,9 15,5 2,4 0,7 0,4 0,3 38,7
IV kv 48,4 47,6 13,0 13,6 16,4 2,6 0,9 0,8 0,5 43,5
2010 Tkv 422 42,0 10,1 12,1 15,5 2,5 0,9 0,2 0,3 38,0
kv 45,1 44,7 11,9 12,7 154 2,6 1,3 0,4 0,3 40,3
I kv 42,9 42,5 11,0 12,4 15,2 24 0,7 0,3 0,3 389
IV kv 48,3 47,5 13,1 13,4 16,4 2,7 1,0 0,7 0,3 432
2011 Tkv 428 42,5 10,5 12,4 15,3 2,5 1,0 0,3 0,3 38,5
kv 45,0 44,7 12,0 12,5 15,3 2,6 1,4 0,3 0,3 40,1
I kv 43,7 434 11,4 12,6 15,3 2,4 0,8 0,3 0,3 39,6
2. Euroala — kvartaalsed kulud ja puudujiik/iilejadk
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudu- Esmane
Kokku Tootajate Vahe- Intressi-|  Jooksev- Investeeringud | Kapitali- Jz(‘_i;l; ELutn 2(‘3];
hiivitised | tarbimine maksed | iilekanded Sotsiaal-| Toetused stirded iilejiiik | iilejiik (+)
toetused )
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005 TIT kv 458 423 10,0 4.8 3,0 24,6 21,2 1,2 3,5 2,6 1,0 -2.4 0,6
IV kv 49,6 45,0 11,3 5,8 2,7 25,2 21,6 1,3 4,6 2,9 1,7 -1,0 1,8
2006 I kv 45,9 42,6 10,1 4,6 3,0 24,9 214 1,1 33 2,1 1,3 -33 -0,4
I kv 458 42,5 10,3 49 3,1 24,1 21,1 1,1 34 2.4 1,0 -0,2 2,9
I kv 453 41,8 9,8 4,7 2,9 24,3 20,9 1,2 3,6 2,6 1,0 -1,7 1,2
IV kv 49,4 44,3 10,8 5,8 2,7 25,1 21,3 1,3 5,1 2,9 2,2 -0,5 2,2
2007 Tkv 449 41,5 9,9 45 2,9 24,1 20,7 1,1 34 2,2 1,2 =27 0,3
I kv 45,1 41,7 10,0 49 3,2 23,6 20,6 1,1 34 2,5 0,9 0,8 4,0
I kv 44,6 41,1 9,6 4,7 3,0 23,8 20,6 1,1 3,6 2,6 0,9 -1,0 1,9
IV kv 49,2 44,5 10,8 58 2.8 25,1 21,2 1,5 47 3,0 1,7 0,0 2,8
2008 Tkv 45,5 42,0 9,9 4,7 3,0 244 20,8 1,2 3,5 2,2 1,2 -3,0 0,0
kv 45,9 424 10,2 5,0 33 23,9 20,8 1,1 3,5 2,5 1,0 -0,6 2,6
I kv 45,7 42,1 9,7 49 3,1 24,4 21,2 1,1 3,6 2,6 1,0 2,4 0,7
IV kv 51,3 46,4 11,2 6,2 2.8 26,3 22,2 1,4 4.8 3,2 1,7 -2,5 0,3
2009 Tkv 49,6 459 10,7 54 2,9 26,9 22,9 1,3 3,7 2,5 1,2 -7,1 -4.2
kv 50,6 46,5 11,1 55 3,0 26,8 233 1,3 4,1 2,8 1,3 -54 24
I kv 49,9 459 10,5 53 2,9 27,1 23,5 1,3 4,1 2,8 1,2 <72 43
IV kv 54,4 49,3 11,8 6,5 2,6 28,4 24,0 1,5 5,1 3,1 1,9 -59 -3,3
2010 Tkv 50,5 46,7 10,7 52 2,8 27,9 23,6 1,4 3,8 2,3 1,5 -8,3 =55
kv 49,6 46,1 10,9 55 2,9 26,7 232 1,3 3,5 2,5 1,2 -4,5 -1,6
I kv 50,4 45,2 10,2 53 2.8 26,9 23,2 1,3 5,2 2,5 2,7 -1,5 -4,
IV kv 53,1 48,3 11,4 6,4 2,7 27,7 23,7 1,5 49 2,8 2,1 -4.8 2,1
2011 Tkv 48,7 45,7 10,4 52 2,9 27,1 23,1 13 3,0 2,1 0,9 -5,9 -2,9
I kv 48,6 454 10,6 54 3,1 26,2 22,8 1,2 32 2.4 0,9 -3,6 -0,5
I kv 47,8 44,7 10,0 52 3,0 26,5 23,0 1,2 3,1 2,3 0,8 -4,1 -1,1

Allikad: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
' Andmed holmavad 17 riigist koosnevat euroala. Mdisted ,,tulu”, ,.kulu” ning ,,puudujidk/iilejaik” pohinevad ESA 95-1. Ei hdlma Euroopa Liidu eelarve ja valitsussektoriviliste
tiksuste vahelisi tehinguid. Muudel juhtudel ja siis, kui andmete edastamise tihtajad kattuvad, vastavad kvartaalsed andmed aastaandmetele. Andmeid pole sesoonselt kohandatud.

2 Eelarvekoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
EKP
Kuubiilletaan 0
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6.5 Kvartaalne vélg ja véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala — Maastrichti vélg finantsinstrumentide kaupa?

Kokku Finantsinstrumendid
Sularaha ja hoiused Laenud Liihiajalised vairtpaberid Pikaajalised véidrtpaberid
1 2 3 4 5
2008 IV kv 70,1 2,3 11,5 6,7 49,6
2009 kv 73,8 2,3 11,8 7,9 51,8
kv 71,0 24 12,2 8,4 54,0
1 kv 78,9 2,4 12,4 9,2 54,9
IV kv 79,8 2,5 12,6 8,6 56,2
2010 I'kv 81,5 2,4 12,8 8.4 57,9
kv 82,8 24 13,4 8,1 59,0
1 kv 83,0 2,4 13,3 82 59,1
IV kv 85,3 24 15,3 7,7 60,0
2011 T'kv 86,3 2.4 15,1 7.7 61,0
kv 87,2 2,4 14,9 78 62,0
T kv 86,8 24 15,1 8,0 61,4
2. Euroala — eelarvepositsiooniviline volamuutus
Vola| Puudujiik Eelarvepositsiooniviline volamuutus Memo:
muutus -)/ Kokk Tehinaud vali Kiori It hoi eThnan a1 Hindami Muud laenu-
iilejéisik (+) okku chingud valitsussektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega 1:15&"::115‘2 uu vajadus
Kokku | Sularaha ja Laenud | Viirtpaberid Aktsiadja| 1 uud Jmaf:u
hoiused muud muutused
omandivart-
paberid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2008 TV kv 9,2 2,5 6,7 5,5 0,6 2,5 0,4 2,1 0,2 1,0 9,0
2009 Tkv 12,8 7,1 5,7 6,7 52 -0,1 0,9 0,7 -0,5 -0,5 133
kv 9,1 -5.4 3,7 32 2,3 -0,6 0,3 1,2 -0,4 0,9 9,5
I kv 5,0 <72 2,3 -2,8 3,1 0,6 -0,1 -0,3 0,2 0,3 47
IV kv 24 -5,9 -35 -2,8 -2,9 -0,1 0,1 0,1 -0,2 -0,5 2,6
2010 I'kv 8,1 -8,3 -0,1 0,7 0,8 0,0 -0,4 0,3 -0,3 -0,5 8,5
kv 7,6 4,5 32 32 2,0 1,1 -0,2 0,4 -0,1 0,0 7,7
1 kv 3,0 27,5 -4,5 -3,0 22,3 -0,6 -0,1 0,1 0,0 -1,5 3,0
IV kv 11,3 -4,8 6,5 5,9 -0,3 1,7 4,7 -0,2 0,0 0,6 11,3
2011 T'kv 6,8 -5,9 0,9 0,9 2,0 -0,4 -0,4 -0,3 -0,2 0,2 7,0
kv 6,0 3,6 2,3 2,9 2,9 0,5 -0,4 -0,1 0,3 -0,8 5,7
I kv 0,8 -4,1 -33 -42 -3.8 -0,7 -0,2 0,6 0,5 0,3 0,3

J31 Maastrichti volg

(vola ja SKP suhte aastane muutus ja selle pdhjused)

J30 Puudujaik, laenuvajadus ja vola muutus

(nelja kvartali libisev summa SKP protsendina)

wuduiiik Il cclarvepositsiooniviline volamuutus
S 56121 njnuutus I esmane puudujiik/iilejiik
vees laenuvaiadus I kasvu-/intressimiiira vahe
! —— vdla ja SKP suhte muutus
10,0 10,0 12,0 12,0
{
o0 H o0 10,0 10,0
80 it 80
| B <, 8,0 8,0
7.0 i+ 1 70
e 60 60
6,0 v} 6,0
[N
50 ] \ |50 40 40
P/
40 T v ! / 40 20 20
30| N . 30
; \', ‘\ . | / 0.0
2,0 &3 # Ny 7 2,0
10 [ > 1.0 20 20
B l N B
0,0 T T T T ; ; ; ; ; ; 0,0 -4,0 : : : : : : : : : : -4,
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Allikad: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
! Andmed hdlmavad 17 riigist koosnevat euroala. Finantskriisiga seotud valitsustevahelised laenud on konsolideeritud.

2 Mahuandmed kvartalis t on véljendatud protsendina kvartali t ja kolme eelmise kvartali SKP summast.
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VALISMAJANDUS

1.1 Maksebilanss - kokkuvéte'
(mld EUR; netotehingud)

Jooksevkonto Kapitali-| Netolaenu- Finantskonto Vead ja
konto andmine/ tipsustused
Kokku | Kaubad | Teenused Tulu| Jooksev- -vétmine| Kokku Otse-| Portfelli-|  Tuletis- Muud| Reservid
tilekanded viiljaspool iilekanded | investee- instru-| investee-
euroala ringud mendid ringud
(veerud
1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2009 -25,9 36,0 35,1 -5,8 91,2 73 -18,6 14,0 -102,8 261.,4 21,1 -170,2 4,6 4,6
2010 -42,2 12,9 45,9 2,3 -103,3 55 -36,7 44,1 -49,9 148,0 17,4 -61,2 -10,3 -7.4
2011 -31,5 6,0 59,6 7,5 -104.,5 9,8 -21,6 9,3 -69,8 293.4 =234 -180,9 -10,1 12,4
2010 IV kv 34 5,5 10,5 43 -16,8 1,3 47 9,5 79,5 19,5 8,9 -96,8 -1,6 -14,2
2011 Tkv -30,2 -13,0 7,0 10,2 -34,5 24 -27,8 15,7 -9,9 128,5 222 -89,1 -11,6 12,1
kv -21,0 -3,0 17,9 -14,0 -21,8 0,6 -20,4 18,4 -29,0 150,2 1,6 -108,9 45 2,0
T kv -1,2 3,1 21,0 42 -29,5 1.8 0,6 9,8 -16,5 37,7 -15.4 0,3 3,8 -10,4
IV kv 20,8 18,9 13,7 7,1 -18,8 5,1 25,9 -34,7 -14.4 -23,0 -3 16,8 -6,8 8,8
2010 dets 3,0 0,6 3,9 0,1 -1,7 2,0 49 -5,8 42,7 42 6,1 -49,2 -1,3 0,9
2011 jaan -19,9 -14,7 2,6 1,1 -8,9 0,4 -19,6 13,5 11,7 -28,9 -1,0 37,7 -6,0 6,0
veebr -9,3 -0,8 2,6 42 -15.2 2,1 -7,1 22 -27,9 93,6 0,8 -65,3 1,0 5,0
mirts -1,0 2,5 1.8 5,0 -10,3 -0,1 -1,1 0,0 6,3 63,9 22,1 -61,5 -6,6 1,1
apr -4.9 -3,9 42 1,7 -6,9 -0,1 -5,0 -4,0 -29,8 13,6 2,6 3,6 6,0 8,9
mai -15,9 0,3 5,6 -153 -6,6 0,4 -15,5 15,4 -5,0 45,1 23 -19.4 3,1 0,2
juuni -0,2 0,5 8,1 -0,4 -8,3 0,3 0,1 7,0 58 91,5 1,2 -93,2 1,6 7,1
juuli 1,4 3,8 7.4 1,2 -11,0 -0,1 1,3 -3,8 -17,2 -24,6 -0,8 40,1 -1,2 2,5
aug -3,6 -4,2 5,5 34 -8,3 2,0 -1,5 1,4 7,7 25,6 -6,5 -28,7 34 0,1
sept 1,0 3,6 8,1 -0,3 -10,3 -0,1 0,9 12,2 -7,0 36,7 -8,1 -11,0 1,6 -13,1
okt 2,6 1,7 53 32 -7,6 1,5 4,1 -5,0 7,6 -26,4 -0,9 31,0 -1,1 0,9
nov 1,9 6,7 3,0 1,8 -9,5 2,2 4,1 -6,7 -8,0 1,5 0,6 -0,5 -0,2 2,5
dets 16,3 10,5 54 2,1 -1,7 1,4 17,7 -23,0 1,3 2,0 7,1 -13,7 -5.4 53
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2011 dets -31,5 6,0 59,6 7,5 -104,5 9,8 21,6 9,3 -69,8 293.4 2234 -180,9 -10,1 12,4
12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst
2011 dets -0,3 0,1 0,6 0,1 -1,1 0,1 -0,2 0,1 -0,7 3,1 -0,2 -1,9 -0,1 0,1

|32 Euroala maksebilanss: jooksevkonto |33 Euroala maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud

(sesoonselt kohandatud; 12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst) (12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst)

= (neto)otseinvesteeringud

— i00ksevk 1
el === (neto)portfelliinvesteeringud
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Allikas: EKP.
! Téhistussiisteemi selgitus on toodud tildméarkustes.
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1.2 Jooksev- ja kapitalikonto
(mld EUR; tehingud)

1. Jooksev- ja kapitalikonto — kokkuvote

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit| Deebet Saldo| Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet| Kreedit| Deebet Kreedit Deebet Kreedit| Deebet
Rahatiile- Rahatiile-
kanded kanded
tootaja- todtaja-
tele tele
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2009 22924 23183 259 13025 12665 4739 4388 4215 4273 94,5 6,4 185,7 22,5 20,6 134
2010 2617, 26593 422 1560,0 15471 518,8 4729  450,7 4484 87,6 6,3 190,9 223 212 15,7
2011 28798 29113 315 17686 17625 5427 483, 480,1 4726 88,4 193,0 233 134
2010 IV kv 705,7 702,2 34 421,7 416,2 135,7 125,2 117,3 113,0 31,0 1,6 478 6,0 7,1 59
2011 Tkv 684,5 7147 -30,2 4233 436,4 123,0 116,0 113,5 103,3 24,7 1,5 59,1 5.4 5,0 2,6
kv 719,5 740,4 -21,0 438,7 4418 134,1 116,2 127,7 141,8 18,9 1,6 40,7 5,6 3,7 3,1
I kv 723,1 7242 -1,2 4445 4414 146,1 125,1 1158 111,6 16,6 1,8 46,1 5,7 52 34
IV kv 752,8 731,9 20,8 461,9 4430 139,6 125,9 123,1 116,0 28,2 47,0 . 9,4 4,4
2011 okt 243,6 241,0 2,6 152,4 150,7 46,6 41,4 37,0 338 7,6 15,2 2,4 0,9
nov 247,7 2458 1,9 159,5 152,9 433 40,3 39,1 373 5.8 15,3 3,1 0,9
dets 261,4 245,1 16,3 150,0 139,5 49,6 44,2 47,0 45,0 14,8 16,5 39 2,5
Sesoonselt kohandatud
2011 kv 713,5 726,8 -13,3 437,0 4419 133,5 118,7 121,2 118,2 21,9 479
I kv 727,5 729,2 -1,7 4434 441,5 138,0 120,5 122,1 118,7 239 48,4
IV kv 729,0 7344 -5,5 450,7 4423 136,9 122,7 120,3 121,6 21,0 479
2011 okt 2412 2478 6,6 147,0 151,0 46,4 41,1 39,1 40,0 8,7 15,7
nov 2449 2458 0,9 152,7 147,6 45,1 40,4 418 412 53 16,6
dets 2428 2408 2,0 150,9 143,6 455 41,2 39,5 40,4 7,0 15,6
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2011 dets 28773 2907,9 30,6 17655 17614 5420 4826 4803 4711 89,5 192,8
12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst
2011 dets 30,5 30,9 -0,3 18,7 18,7 58 51 5,1 5,0 1,0 2,0

|34 Maksebilanss: kaubad

|35 Maksebilanss: teenused

(sesoonselt kohandatud; 12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst) (sesoonselt kohandatud; 12 kuu kumulatiivsed tehingud protsendina SKPst)

= cksport (kreedit)

== cksport (kreedit)

i ==« import (deebet) 200 60 ===+« import (deebet) 6.0
18,0 /| 18,0 55 / 55
16,0 ’ / 160 50 /\/ 150
14,0 ‘ \ / 14,0 45 / e 45
12,0 12,0 40 / 40
10,0 / e 10,0 35 - AV/ 3.5

8.0 8,0 3,0 o 3.0
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Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.2 Jooksev- ja kapitalikonto
(mld EUR)

2. Tulukonto

(tehingud)
Tootajate Investeerimistulud
hiivitised
Kreedit | Deebet Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud
investeeringud
Kreedit| Deebet Aktsia- ja osakapital Valg Aktsia- ja osa- Vaolg Kreedit| Deebet
kapital
Kreedit Deebet Kreedit| Deebet Kreedit| Deebet | Kreedit| Deebet
Reinves- Reinves-
teeritud teeritud
tulu tulu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2008 21,1 13,1 502,5 577,3 140,5 -7,8 117,4 20,5 31,3 26,7 39,3 111,2 119,1 128,7 172,3 193,3
2009 21,7 138 3999 413,55 1488 161 1004 14,9 24,7 23,5 24,5 773 10,0 1221 100,8 90,2
2010 23,3 14,2 4273 4342 195,6 20,1 139,6 384 24,0 19,9 29,1 86,3 99,3 122,7 79,3 65,6
2010 I kv 56 41 1041 103,01 465 146 350 12,5 5,7 46 74 16,8 254 31,1 19,1 15,6
IV kv 6,4 4,1 111,0 108,9 51,2 -2,0 36,0 6.4 6,7 6,2 6,4 18,5 25,5 30,0 21,2 18,2
2011 Tkv 5,7 2,7 107,8 100,6 47,7 11,1 33,8 21,5 6,5 43 7.4 14,2 254 30,8 20,9 17,5
kv 5,8 33 121,9 138,5 57,8 9,7 38,5 10,7 5,7 48 12,3 46,3 25,2 31,0 20,9 17,8
I kv 5,8 4,0 110,0 107,6 47,7 18,0 34,8 17,9 6,5 48 9,0 18,4 25,1 32,2 21,8 17,3
3. Geograafiline jaotus
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku ELi liikmesriigid viljaspool euroala Bra-|Kanada| Hiina| India| Jaapan| Vene- Sveits USA Muu
Kokku| Taani| Rootsi| Uhend-| Teised ELy| Siilia maa
kuning- ELi asu-
ritk riigid|  tused
2010 IV kv kuni 2011 IIT kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Kreedit
Jooksevkonto 28327 936,1 52,2 89,6 430,4 304,4 59,4 55,0 39,0 136,7 40,2 62,0 107,1 218,5 3544 883,9
Kaubad 17283 5536 334 594 2242 236,3 02 29,1 20,0 1108 30,5 38,2 78,7  117,7 1939 5559
Teenused 5389 1683 110 151 104, 31,5 66 87 84 175 7.1 133 179 550 785 1643
Tulu 4744 152,6 6,7 134 91,4 32,7 83 16,8 9,8 7.8 2.4 9,7 9,9 37,6 76,0 151,7
investeerimistulu 450,7 146,0 6,6 13,3 89,9 32,1 4,0 16,8 9,8 7,8 2,4 9,6 9,9 26,3 74,2 148,0
Jookseviilekanded 91,2 61,6 1,2 1,7 10,6 3,8 44.4 0,4 0,7 0,6 0,2 0,9 0,6 8,2 6,0 12,0
Kapitalikonto 21,0 17,8 0,0 0,0 1,1 0,4 16,3 0,1 0,0 0,0 0,0 0,2 0,1 0,4 0,4 1,8
Deebet
Jooksevkonto 2881,6 8781 44,6 86,1 3735 2698 1042 - 31,8 - - 93,9 - 1856 3674 -
Kaubad 17357 4796 29,6 51,7 1796 2186 00 31,1 144 2135 279 529 1264 960 1405 5535
Teenused 482,5 137.8 79 12,9 81,8 35,0 0,2 52 6,4 13,0 59 9,5 10,1 43,0 98,8 152,8
Tulu 469,6 1444 6,4 20,0 100,5 11,7 5,8 - 9,2 - - 31,0 - 392 1216 -
investeerimistulu 455,5 136,3 6,3 19,9 99,0 53 5.8 - 9,0 - - 30,8 - 38,8 120,3 -
Jooksevillekanded 1938 1164 0,7 L5 116 44 98,1 1,5 1,8 36 0,7 0,5 0,7 74 66 546
Kapitalikonto 15,0 1,6 0,0 0,1 0,9 0,4 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,1 0,1 0,6 1,2 10,3
Saldo
Jooksevkonto 489 58,0 7,7 35 568 346 447 - 72 . - 320 - 329 -130 =
Kaubad -1,4 74,0 38 7,7 44,6 17,7 0,2 -2,0 56 -102,7 2,6 -14,8 -47,7 21,7 53,5 2,4
Teenused 56,4 30,5 3,1 2,2 223 -3,5 6,3 35 2,0 4,5 1,2 38 7,7 12,1 -20,3 11,6
Tulu 4,7 8,2 0,3 -6,5 9,1 21,0 2,6 - 0,7 - - 21,3 - -1,6 -45,6 -
investeerimistulu 48 9,7 0,3 6,6 9,1 26,8 1,7 . 0,8 . - 212 o125 462 .
Jookseviilekanded -102,6 -54,7 0,5 0,1 -1,0 -0,6 -53,7 -1,1 -1,1 -3,1 -0,5 0,4 -0,1 0,7 -0,5 -42,6
Kapitalikonto 6,0 16,2 0,0 -0,1 0,2 0,0 16,1 -0,1 -0,2 -0,3 -0,2 0,1 0,1 -0,2 -0,8 -8,5
Allikas: EKP.
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Kuubiilletaan
]

Marts 2012



1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvuméa

d; bilansiline jéik ja kasvumédrad perioodi 16pu seisuga, tehingud ja muud muutused perioodil)

1. Finantskonto — kokkuvate

Kokku! Kokku, Otseinvesteeringud | Portfelliinvestee- | Netotule- Muud Reserv-
protsendina SKPst ringud tisinstru- |  investeeringud vara
mendid
Varad| Kohus- Neto- Varad| Kohus- Neto- Varad| Kohus- Varad| Kohus- Varad| Kohus-
tused| summa tused| summa tused tused tused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jddk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2008 13377,1 149614 -15843 144,7 161,8 -17,1 38784 32478 38349 5976,8 -0,5 5290,0 5736,7 374,2
2009 13764,1 15170,3  -1406,2 154,1 169.9 =157 42872 3403,0 43413 67819 02 46759 49854 459,6
2010 152348 16461,7 -12269 166,3 179,7 -134 47982 37148 4907,5 74429 -61,6 5002,9  5304,0 5878
2011 Tkv 151354 163773 -12419 163,7 177,1 -134 48019 3739,5 48113 7 469,7 -31,6 49771 5168,1 576,6
kv 15278,0 16592,6 -1314,6 163,9 178,1 -14,1 4905,2 3801,7 4762,6 7 641,6 -48,6 5077,8 51494 581,0
I kv 15432,1 167253 -1293,2 164,5 178,3 -13,8 49603 3850,3 45748 7511,6 -46,0 5296,3 53633 646,7
Bilansilise jadgi muutus
2007 1 608,0 1858,8 -250,9 17,8 20,6 -2,8 572,8 486,8 258,7 591,3 -8,1 763,3 780,7 21,4
2008 -615,7 -305,5 -310,3 -6,7 =33 =34 151,7 25,9 -796,2 -561,3 28,4 -26,7 229,9 27,0
2009 387,1 208,9 178,1 43 2,3 2,0 408,8 155,2 506,4 805,1 0,7 -614,1 -751,4 85,4
2010 1470,7 1291,5 179,3 16,1 14,1 2,0 511,0 31,8 566,2 661,0 -61,7 327,1 318,7 128,2
2011 I kv 1427 2154 -72,7 6,0 9,1 -3,1 103,3 62,2 -48,7 171,9 -17,0 100,7 -18,7 44
I kv 154,0 132,7 21,4 6,6 5,6 0,9 55,1 48,7 -187,8 -129,9 2,6 218,5 214,0 65,7
Tehingud
2008 429,9 551,3 -121,3 19,3 24,6 =52 336,6 105,5 5,0 266,4 84,5 0,5 179.4 34
2009 -128,9 -114,9 -14,0 -6,1 =54 -0,7 334,7 2319 94,0 3553 -21,1 -531,9 -702,1 -4,6
2010 490,0 534,1 -44,1 21,7 23,6 -1,9 1749 125,0 145,6 293.,6 -17,4 176,7 115,5 10,3
2011 381,7 391,0 9,3 16,6 17,1 -0,5 237,1 167.4 -60,3 233,1 234 171.,4 9,5 10,1
2011 I kv 198,2 216,6 -18,4 8,4 9,2 -0,8 55,9 26,9 33,0 183,2 -1,6 1153 6,4 -4,5
I kv 114,7 124,5 -9,8 4,9 53 -0,4 40,7 24,1 -64,6 -27,0 15,4 127,0 127,3 -3,8
IV kv -148,4 -183,1 34,7 -6,1 -7,6 1.4 51,2 36,8 -55,9 -78,8 73 -157,8 -141,1 6,8
2011 aug 62,4 63,8 -1.4 -6,3 1.4 -54,1 -28,5 6,5 119,7 90,9 =34
sept 49,2 61,4 -12,2 21,5 14,5 -9.8 26,9 8,1 31,0 19,9 -1,6
okt -62,9 -67,9 5,0 18,3 10,6 -36,0 -62,5 0,9 -47,1 -16,1 1,1
nov -47,5 -54,1 6,7 13,2 52 =232 -21,7 -0,6 -37,1 -37,6 0,2
dets -38,1 -61,1 23,0 . 19,7 21,0 34 53 7,1 -73,7 -87,4 54
Muud muutused
2007 -3323 -84,4 -247,9 -3,7 -0,9 -2,7 59,9 64,3 -180,8 25,1 75,1 -152,6 -173.8 16,3
2008 -1045,7 -856,7 -188,9 -11,3 9,3 -2,0 -184,9 -79,5 -801,2 -827,7 -56,0 -27,2 50,5 23,7
2009 5159 323,8 192,2 5.8 3,6 2,2 74,1 -76,7 412,4 449,7 21,7 -82,2 -49,3 89,9
2010 980,7 7574 2233 10,7 83 2,4 336,1 186,8 420,6 3674 -44,3 150,4 203,1 1179
Muud muutused — tingitud vahetuskursi muutustest
2007 -522,0 -339,7 -182,3 -5,8 -3,8 -2,0 -104,2 -17,1 -217.4 -146,8 -186,6 -175,8 -13,7
2008 -49.,8 27,9 -71,7 -0,5 0,3 -0,8 -25,0 -34,0 6,6 41,9 -40,7 20,1 9,3
2009 49,6 552 5,5 0,6 20,6 0,1 46 57 30,5 32,9 11,9 28,0 27
2010 535,0 3236 211,3 58 3,5 23 160,3 574 179,4 101,6 182,2 164,6 13,0
Muud muutused — tingitud hinnamuutustest
2007 78,7 13,4 34,6 0,9 13 04 452 58 77,3 107,6 75,1 313
2008 210027 9757 271 -10,8 -10,6 03 -1592 60,7 -809,5  -915,0 -56,0 22,0
2009 6353 4834 151,9 7.1 54 17 142,5 284 4253 455.,0 21,7 458
2010 295,0 153,7 1413 32 17 1,5 50,1 22 187.3 151,5 443 102,0
Muud muutused — tingitud muudest kohandustest
2007 110,9 142,0 -31,0 1,2 1,6 -0,3 118,8 75,6 -40,7 64,3 34,1 2,0 -1,3
2008 6.8 91,0 -84,1 0,1 1,0 -0,9 -0,7 15,2 1.8 454 134 30,4 -7,7
2009 -69,7 -104,4 34,7 -0,8 -1.2 0.4 -63,9 -110,8 17,6 27,7 70,3 2213 46,8
2010 150,8 280,1 -129,3 1,6 3,1 -1,4 125,7 127,2 53,9 1144 31,8 38,5 2,9
Bilansilise jadgi kasvumaar
2007 15,6 14,3 - 15,8 15,1 10,0 9,4 20,2 20,2 1,6
2008 3.0 3,6 - 9,2 33 -0,2 42 0,0 33 1,0
2009 -1,0 -0,8 - 8,6 7,3 2,4 5,9 -10,1 -12,2 -1,2
2010 3.5 34 - 3,9 3,5 32 42 3,7 2,3 2,0
2011 M kv 3.8 3,8 - 3,7 45 3,1 6,3 49 -0,2 23
IIT kv 3.8 39 - 3,5 5.2 0,8 52 7.2 1,2 0,8
IV kv 2,5 2,4 5,0 4,5 -1.4 3,1 3,5 -0,1 1,6
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvumaiarad; bilansiline jaak ja kasvuméirad perioodi 16pu seisuga, tehingud perioodil)

2. Otseinvesteeringud

Viljaspool euroala asuvate residendist iiksuste investeeringud Euroalal asuvate mitteresidendist iiksuste investeeringud
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-| Mitteraha- Kokku Raha- | Mitteraha-
loome- | rahaloome- loome- | rahaloome- loome- loome- loome-|  loome-
asutused | asutused asutused asutused asutustes |  asutustes asutustele | asutustele
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2009 42872 33055 2362 30693 981,7 14,8 966,9 34030 25019 74,2 24277 901,1 18,1 883,0
2010 47982 3667, 2719 33892 1131,1 17,8 11133 37148 2820,2 83,2 27370 894,6 12,7 881,9
2011 kv 49052 37758 281,0 34948 11294 14,5 11149 38017 2896,3 854 28109 905.4 9.5 895,8
I kv 49603 38076 2835  3524,1 11527 13,2 1139,5 38503 2952,7 86,5 2 866,2 897,6 8,5 889,2
Tehingud
2008 336,6 193,8 9.3 184,5 142,8 -0,3 143,1 105,5 64,3 -8,2 72,5 41,1 1,6 39,6
2009 3347 257,5 20,1 2373 712 2,6 74,6 231,9 236,7 7,5 2292 -4.8 -0,6 -42
2010 174,9 51,1 12,6 38,5 123,8 1,2 122,6 125,0 176,7 72 169,5 -51,7 -1,5 -442
2011 kv 55,9 51,2 9.4 41,8 47 -2,6 7,3 26,9 24,8 1,7 232 2,1 -1,5 3,6
I kv 40,7 27,7 2,2 25,5 13,0 -1,7 14,7 24,1 41,2 1,3 39,9 -17,0 -0,8 -16,2
IV kv 51,2 448 0,0 448 6.4 1,0 5,5 36,8 17,3 1,2 16,2 19,5 -0,1 19,6
2011 aug -6,3 -5,9 1,4 -73 -0,4 0,1 -0,5 1,4 16,2 0,2 16,0 -14,8 -0,3 -14,5
sept 21,5 10,9 0,8 10,1 10,6 -0,2 10,9 14,5 11,4 0,5 11,0 3,1 0,0 3,1
okt 18,3 14,1 0,1 14,0 42 0,2 4,0 10,6 5,1 0,1 5,1 5,5 -0,1 5,6
nov 13,2 16,2 -0,8 17,0 -3,0 0,3 -32 5.2 2,1 0,7 1,4 3,1 0,0 3,1
dets 19,7 14,5 0,7 13,8 5.2 0,5 4,7 21,0 10,1 04 9,7 10,9 0,0 10,9
Kasvumaarad
2009 8,6 8,6 9,2 8,5 8.8 20,5 8,6 7.3 10,4 11,6 10,4 -0,5 232 -0,5
2010 3,9 1,5 53 1,2 12,5 7.8 12,6 35 6,8 9.4 6.8 -5,7 -41,3 -5,0
2011 kv 3,7 34 5,6 32 49 -12,7 5.2 45 5,0 8,0 5,0 2,9 -47,9 39
I kv 3,5 2,9 5,9 2,7 5.4 -24,0 5,9 5.2 5.2 6,6 5.2 5,5 -52,3 6,7
IV kv 5,0 5,5 5,7 5,5 32 -19,7 3,5 45 54 5,9 54 1,6 31,6 2,1

J36 Euroala rahvusvaheline investeerimispositsioon |37 Euroala otse- ja portfelliinvesteeringute positsioon

(bilansilised jaagid perioodi 16pus; protsendina SKPst) (bilansilised jaagid perioodi 16pus; protsendina SKPst)
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1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvuméirad; bilansiline ja kasvumairad perioodi 1pu seisuga, tehingud perioodil)

3. Portfelliinvesteeringute varad

Kokku Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Valakirjad Rahaturuinstrumendid
Kokku| Rahaloomeasu- Mitterahaloo- Kokku [ Rahaloomeasu- Mitterahaloo- Kokku| Rahaloomeasu- Mitterahaloo-
tused measutused tused measutused tused measutused
Euro- Valitsus- Euro- Valitsus- Euro- Valitsus-
siisteem sektor stisteem sektor siisteem sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2009 43413 15145 80,8 34 14336 36,6 2426,6 9246 17,1 1502,0 36,6 400,2 330,2 449 69,9 2,0
2010 4907,5 19142 93,8 3,6 18205 47,6 25888 8107 15,6 1778,1 75,7 404,5 3149 41,7 89,6 0,2
2011 kv 4762,6 18384 94,4 3,5 17440 41,6 25527 761,1 17,6 1791,6 91,3 371,6 2788 457 92,8 0,4
kv | 45748 16218 76,4 34 15454 38,6 25517 7494 17,7 18024 93,9 401,3 301,8 54,9 99,5 0,5
Tehingud

2008 5,0 -93,7 -343 0,7 -59,4 -0,1 72,1 37,7 32 34,4 2,7 26,5 49,6 13,1 -23,0 0,4
2009 94,0 53,4 -1,3 0,0 54,8 2,5 457 932 -38 138,9 17,5 -5,2 1,0 -12,9 -6,2 0,9
2010 145,6 76,5 5,6 -0,2 70,9 1,7 109,3 -124,5 -0,8 2338 52,8 -40,3 -55,5 -11,7 15,3 -1,9
2011 kv 33,0 18,0 32 0,1 14,8 2,3 28,0 -4.4 04 324 -1,2 -12,9 -12,3 48 -0,5 -0,5
Il kv -64,6 -53,3 -12,9 0,0 -40,4 -1,9 -19.9 21,6 -0,2 1,6 0,1 8,6 8,2 3,5 0,4 0,0
IV kv -55,9 -26,6 -4.0 -0,3 -22,6 . 274 -26,5 0,6 -0,9 . -1,9 -7,0 -0,8 5,1 .

2011 aug -54,1 -38,3 11,1 0,0 27,2 . -10,6 7,1 0,2 3,5 . 252 -72 6,6 2,1

sept -9,8 -11,9 23 0,0 -9,6 . -14,9 -7,9 -0,1 -7,0 . 17,1 23,0 0,4 -5,9

okt -36,0 -6,5 232 -0,1 232 . -12,6 -6,7 0,6 -5,9 . -17,0 22,4 -6,3 5.4

nov 2232 -14,1 -0,7 0,0 -13.4 . -12,1 -14,6 04 2,5 . 3,0 0,6 -1,1 2,4

dets 34 -6,0 -0,1 -0,2 -6,0 . 2,8 =53 -0,4 2,5 . 12,2 14,9 6,6 -2,7

Kasvumadirad

2009 2,4 3,9 24 -0,6 43 8,5 1,9 -9,5 -19,0 10,7 93,4 -2,0 -0,8 22,3 -79 67,2
2010 32 48 7,0 -52 47 48 44  -135 -49 149 127,8 9,5 -16,0 =254 21,1 91,9
2011 kv 3,1 34 48 -9,8 34 -14,1 36 -124 9,7 12,2 125,5 -0,8 -4.4 9,2 13,8 93,4
I kv 0,8 0,3 7,3 -8,7 0,7 -15,7 06 -152 9,1 8,8 133,2 5,9 0,7 0,9 28,8 -74
IV kv -1,4 -3,6 -153  -17,6 -3,0 . -0,6 -8,3 16,3 2,9 . 43 1,9 232 12,1 .

4. Portfelliinvesteeringutega seotud kohustused

Kokku Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Valakirjad Rahaturuinstrumendid
Kokku | Rahaloo- Mitteraha- Kokku Rahaloo- | Mitterahaloomeasutused Kokku Rahaloo- | Mitterahaloomeasutused
measutused loome- measutused measutused
asutused
Valitsussektor Valitsussektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Bilansiline jddk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)

2009 67819 27819 686,2 2095,7 34931 1093,2 23999 1481,2 506,9 66,2 440,7 409,3
2010 74429 3150,7 658,0 24927 3823,0 11654 26575 1680,3 469,2 71,2 392,0 352,6
2011 I kv 7641,6 31239 637,8 2 486,1 3965,7 1166,9 27988 1785,7 551,9 140,3 411,6 359,9
I kv 7511,6 27951 618,2 2176,8 41532 12231 2930,2 18487 563,3 139,3 4240 376,6
Tehingud
2008 266,4 -108,6 78,1 -186,7 175,5 -15,6 191,0 159,4 199,5 -25,0 2246 191,0
2009 3553 121,6 10,7 110,9 1432 -15,6 158,8 103,7 90,5 -18,3 108,9 1443
2010 2936 128,9 142 143,1 174,2 573 116,9 189,2 95 28,9 384 348
2011 1T kv 183,2 -20,1 -7,3 -12,7 175,2 44,6 130,5 97,9 28,2 21,6 0,6 -0,2
I kv -27,0 -31,3 -11,3 -19,9 11,0 14,6 -3,7 -16,8 -60,6 -10,3 3,7 17,9
IV kv -78,8 -6,9 8,8 -15,8 =243 -16,6 -7,7 . -47,6 -6,6 -41,0 .
2011 aug -28,5 -8,9 9,5 -18,4 -4,5 1,8 -6,3 . -15,2 -5,6 -9,6
sept 26,9 -18,2 -1,7 -16,5 34,6 6,2 28,4 . 10,6 1,0 9,5
okt -62,5 -10,0 2,1 -12,2 -39,2 -23.8 -15,4 . -13,3 -4.8 -8,5
nov -21,7 -5.8 9,8 -15,6 -2,5 -4,1 1,7 . -13,5 74 -20,8
dets 53 8,9 3.1 12,0 174 11,3 6,0 . 20,9 93 117
Kasvumaéirad
2009 5,9 5.2 1,6 6,6 42 -1,3 7.2 7.4 23,0 -28,7 33,0 53,5
2010 42 45 2,1 6,7 49 5,0 4.8 12,6 -1,9 429 -8,9 -8,7
2011 kv 6.3 5.9 11 72 5.5 9.9 36 7.5 17,1 150,5 13 33
I kv 52 28 29 44 6.7 10,3 52 8,6 8.7 60,5 1,0 5.9
IV kv 3,1 0,9 0,5 1.2 49 6,5 43 . 47 54,1 5,0 .
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvuméirad; bilansiline jddk ja kasvumaiirad perioodi 15pu seisuga, tehingud perioodil)

5. Muude investeeringute varad

Kokku Eurosiisteem Rahaloomeasutused, v.a Valitsussektor Muud sektorid
eurosiisteem
Kokku | Laenud/ Muud| Kokku| Laenud/ Muud Kauban-| Laenud / sularaha ja Kauban-| Laenud / sularaha ja
sularaha varad sularaha varad duskrediit hoiused duskrediit hoiused
ja ja
hoiused hoiused
Sularaha Sularaha
ja ja
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jéidk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2009 46759 30,2 29,8 04 28347 28042 30,5 122,1 84 74,9 159 16889 2014 13447 402,6
2010 5002,9 32,6 32,0 0,7 29723 29399 32,4 166,3 7,6 117,6 21,0 18318 2144 14685 428,6
2011 ITkv | 5077,8 40,5 40,3 02 3042,6 29929 49,7 147,3 7,5 99,4 19,2 18475 2236 14782 441,1
kv | 52963 424 42,1 03 32062 31487 57,5 142,7 74 94,6 17,5 1.905,0 2290  1516,0 454,6
Tehingud
2008 0,5 9,5 9,5 0,0 -42,6 -59,2 16,6 -5,7 -1,1 -5,9 -4,7 58,3 -1,1 48,0 -22,0
2009 -531,9 0,1 0,0 0,1 -420,5 -399,9 -20,5 10,7 -0,4 9,3 1,2 -122.2 7,5 -128,0 -34,6
2010 176,7 -2,9 -2,9 0,0 8,5 -0,4 8,9 40,0 -0,3 39,4 49 131,2 7,0 100,9 46,3
2011 I kv 1153 4,6 4.6 0,0 60,8 54,2 6,6 0,9 0,0 0,5 24 49,0 -1,1 47,9 17,2
I kv 127,0 -2,8 -2,9 0,1 82,7 68,2 14,4 -6,6 -0,1 -6,5 -1,6 53,7 42 36,8 16,9
IVkv | -157,8 -8,7 . . -171,1 . . 16,5 . 12,9 5,5 . 9,2
2011 aug 119,7 0,5 . 105,9 . . 3,6 -3,0 16,8 24
sept 31,0 -33 4,1 . . 2,8 32 274 13,9
okt -47,1 -34 -72,7 . . 6,7 7,6 22,3 20,0
nov -37,1 -34 -47.4 . . 9,4 6,8 43 6,7
dets -73,7 -1,9 -51,0 . . 0,3 -1,5 -21,0 -17,5
Kasvuméirad
2009 -10,1 -0,4 -1,4 234 -12,8 -12,4 -36,9 9,8 3,5 15,3 7,9 -6,7 3,8 -8,6 -8,1
2010 3,7 -13,1 -13,0 -9,9 0,4 0,1 27,8 31,9 3,1 50,8 30,6 7,6 34 7,3 11,1
2011 kv 49 65,6 67,1 -1,3 2,8 24 37,7 18,1 32 27,5 3,7 6,5 6,0 6,2 13,5
I kv 7,2 454 45,7 62,4 6,0 5,1 84,3 16,2 3,6 25,0 9,1 8,0 7.4 7,6 13,3
IV kv 3,5 <72 . . 1,3 . . 2,1 . . 45,9 7,6 . 10,8
6. Muude investeeringutega seotud kohustused
Kokku Eurosiisteem Rahaloomeasutused, v.a Valitsussektor Muud sektorid
eurosiisteem
Kokku | Laenud / Muud Kokku| Laenud / Muud Kokku| Kauban-| Laenud Muud Kokku | Kauban-| Laenud Muud
sularaha kohus- sularaha kohus- duskrediit kohus- duskrediit kohus-
ja tused ja tused tused tused
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Bilansiline jadk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2009 49854 251,7 251,3 04 33997 33607 39,0 85,2 0,0 80,8 44 12488 1778 929,3 141,7
2010 5304,0 268,8 265,7 3,1 3508,6 34626 46,0 153,9 0,0 147,2 6,6 13728 200,8 1016,2 155,8
2011 ITkv | 51494 278,0 275,1 2,8 33253 32694 55,9 187,1 0,0 181,3 5,8 13590 209,5  1000,2 149,3
kv | 53633 3152 3123 2,9  3403,7 33405 63,3 210,8 0,0 204,9 5,9 14336 2140 10445 175,0
Tehingud
2008 179,4 280,9 280,9 0,0 -174,7 -186,0 11,3 9,5 0,0 10,9 -1,3 63,6 9,4 44,4 9,8
2009 -702,1 -2332 -233.4 0,2 -352,7 -341,5 -11,2 17,8 0,0 17,8 0,0 -134,0 0,8 -126,1 -8,7
2010 115,5 8,9 6,3 2,6 -10,8 -16,8 6,0 64,6 0,0 63,8 0,8 52,8 15,5 13,5 23,8
2011 kv 6,4 72 49 2,4 -17,9 -19,2 1,3 12,6 0,0 12,3 03 45 -1,1 39 1,7
I kv 1273 29,8 29,8 0,0 21,3 5,7 15,6 234 0,0 23,3 0,1 52,8 32 30,4 19,1
IVkv | -141,1 90,3 . -259,6 . . 49 . . . 23,4 .
2011 aug 90,9 7,0 57,9 2,5 28,6
sept 19,9 8,6 -17,3 19,0 7
okt -16,1 -74 -34,0 2,8 22,6
nov -37,6 -2,8 -38,8 -0,2 42
dets -87,4 100,6 -186,8 . . 2,2 -34
Kasvumaéirad
2009 -12,2 -48,1 -48,2 . 9,3 9,2 -19,8 25,7 . 274 -0,9 9,4 0,3 -11,5 -5,8
2010 2,3 3, 2,4 . -0,2 -0,4 15,8 74,2 . 78,3 11,7 4,0 8,6 1,2 15,8
2011 kv -0,2 12,6 11,8 . =52 -5,6 233 89,4 . 96,4 -12,6 42 3,1 1,2 18,6
I kv 1,2 25,9 25,6 . -4.4 -S54 72,7 102,8 . 110,0 -9,8 33 9,6 0,1 18,3
1V kv -0,1 51,4 . . 9,2 . . 452 . . . 7,8 .
Allikas: EKP.
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1.3 Finantskonto

(mld EUR ja aastased kasvuméirad; bilansiline ja kasvumairad perioodi 1pu seisuga, tehingud perioodil)

7. Reservvara!'

Reservid Memokirjed
Kokku Rahakuld IMFi | Reservi Vilisvaluuta Muud Muud | Teadaolevad | SDRide
arves- | posit- ndu- villis-| lithiajali- | jaotused
tus-| sioon ; - o : ; ded| valuuta-| sed vilis-
EI\I/[JIICKI Kot%(l)l}sl dihikud | TMFis Kokku | Sularaha ja hoiused Vidrtpaberid Tlunl;t;s: varad varade
: SDRid : neto-
unsides | € ) Rahandus- | Pankades| Kokku| Akisia-| Vola-| Raha-| mendid Taha o
(puhas asutustes jaosa-| kirjad| turu-
kuld, mIn) ja BISis kapital instru-
mendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
Bilansiline jidk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2008 3742 217,0 349,207 4,7 73 145,1 7,6 8,1 129,5 0,6 111,3 17,6 0,0 0,0 262,8 -245,7 55
2009 462,4  266,1 347,180 50,8 10,5 134,9 11,7 8,1 1152 0,5 92,0 22,7 -0,1 0,0 32,1 =242 51,2
2010 5912 3662 346962 542 158 1550 77 161 1313 05 1112 195 00 00 263 244 54.5
2011 Tky 576,6 3515 346987  SLI 21,6 1524 56 182 1282 0,5 1086 19,0 04 00 21,3 245 52,6
T kv 580,9 3614 346,988 50,5 22,4 146,5 5,1 13,0 128,2 0,5 1083 19,3 0,2 0,0 20,4 -18,1 52,2
11T kv 646,6  416,3 346,989 529 26,0 1514 5,5 11,1 135,1 0,6 120,5 14,0 -0,4 0,0 31,4 24,5 54,5
2011 dets 667,1  422,1 346,846 54,0 30,1 160,9 53 7.8 148,1 - - - -0,4 0,0 97,4 -86,0 55,9
2012 jaan 702,4  459,1 346,845 53,5 29,7 159,8 4,7 9,0 146,4 - - - -0,2 0,2 95,5 -79,3 55,5
Tehingud
2008 34 22,7 - -0,1 3.8 2.4 50  -157 11,8 0,1 15,8 -4,1 1,3 0,0 - - -
2009 -4,6 -2,0 - 0,5 34 -6,4 3,1 -1,2 -9,5 0,0 -14,1 4,6 1,2 0,0 - - -
2010 10,3 0,0 - -0,1 4,9 5.4 -5,4 6,7 4,1 0,0 10,6 -6,5 0,0 0,0 - - -
2011 I kv -4,5 0,0 - -0,2 0,9 -5,2 -0,5 =54 0,8 0,0 0,4 0,4 -0,1 0,0 - - -
I kv 3.8 0,0 - 0,2 23 -6,3 0,3 22,9 3.8 0,0 3,0 -6,7 0,0 0,0 - - -
IV kv 6.8 - - - - - - - - - - - - - - - -
Kasvumadrad
2007 1,6 -1,7 - 73  -183 6,3 15,0 6,4 5,7 1,1 18,6 -27,6 - - - - -
2008 1,0 -1,3 - 22,5 1055 1,7 678  -689 10,8 280 179 20,6 - - - - -
2009 12 09 - 26 455 44 4,1 213 73 L0 -128 253 - N N . .
2010 2,0 0,0 - -0,1 46,4 3,6 -43,3 76,2 34 -5,2 10,3 -25,5 - - - - -
2011 kv 23 0,0 - 2,4 49,9 4,5 -36,6 53 73 1,9 12,4 -16,1 - - - - -
IIT kv 0,8 0,0 - 22,1 655 3,1 2293 -36,8 3,0 1,9 9,9 421 - - - - -
IV kv 1.6 - . - - - - - - - - - - N B . -
8. Koguvilisvolg
Kokku Instrumendi kaupa Sektori kaupa (v.a otseinvesteeringud)
Laenud, | Rahaturuinst- Volakirjad| Kaubandus-| Muud vola- Otseinves- Valitsus-| Eurosiisteem Rahaloo- Muud
sularaha ja rumendid krediit| kohustused teeringud: sektor measutused sektorid
hoiused ettevotete- (v.a eurosiis-
vahelised teem)
laenud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jédk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
2008 10914,5 5340,8 398,1 33779 184,1 211,8 1401,7 1747,0 482,7 5006,5 2276,5
2009 103913 4622,0 506,9 3493,1 177,8 185,6 1405,9 1975,7 251,7 4559,1 21989
2010 110164 4891,7 469,2 3823,0 200,8 211,5 1420,2 2186,8 268,8 47513 2389,4
2011 Tky 10 855,2 47354 502,8 3760,6 207,6 225,1 1423,7 22323 2723 4588,4 2338,5
T kv 11 108,1 4726,0 551,9 3965,7 209,5 213,8 1441,0 2332,7 278,0 4632,5 24239
I kv 11526,7 49022 5633 41532 214,1 247,1 1446,8 2436,1 3152 4766,1 2562,5
Bilansiline jadk protsendina SKPst
2008 118,2 57,8 43 36,6 2,0 23 15,2 18,9 52 542 24,6
2009 116,4 51,8 5,7 39,1 2,0 2,1 15,7 22,1 2,8 51,1 24,6
2010 1204 53,4 5.1 418 22 23 15,5 23,9 2.9 51,9 26,1
2011 Tky 17,5 51,3 54 40,7 2.2 24 154 242 2.9 49,7 25,3
kv 119.4 50,8 59 426 23 2,3 15,5 25,1 3,0 498 26,0
I kv 123,0 52,3 6,0 443 2,3 2,6 15,4 26,0 34 50,9 27,3

Allikas: EKP.
' Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule kooskdlas eurosiisteemis reservvarade suhtes voetud seisukohtadega. Tépsem teave on esitatud tildmérkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.3 Finantskonto

(mld EUR; bilansiline jéik perioodi 16pu seisuga, tehingud perioodi jooksul)

9. Geograafiline jaotus

Kokku ELi liikmesriigid viljaspool euroala Kanada| Hiina| Jaapan Sveits USA | Offshore Rah-| Muud
finants-| vusva-| riigid
Kokku| Taani| Rootsi| Uhend-| Teised ELi kl:(;:i ;n:gl;ssg
kuning- ELi | asutused e
riik|  riigid nid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2010 Bilansiline jddk (rahvusvaheline investeerimispositsioon)
Otseinvesteeringud 10833 116,9 38 -6,6  -170,8 291,8 -1,3 50,4 57,1 -3,9 178,9 -23,2 42,7 -0,3 664,8
Vilismaal 47982 1490,8 36,2 141,7 994,2 318,7 0,0 154,7 61,5 87,2 4795 899,7 586,7 0,0 10379
Investeeringud aktsiakapi-
tali / reinvesteeritud tulu 3667,1 1114,0 32,2 88,8 7335 2594 0,0 1214 49,5 65,8 374,0 637,1 501,8 0,0 803,6
Muu kapital 1131,1 376,8 4,0 52,9 260,7 59,2 0,0 333 12,0 214 105,6 262,7 85,0 0,0 2343
Euroalal 37148 13740 32,5 1484 1165,0 26,9 13 104,3 4,4 91,1 300,6 9229 544,1 0,4 373,1
Investeeringud aktsiakapi-
tali / reinvesteeritud tulu 28202 11211 22,5 133,9 958,4 49 1,3 91,7 34 73,5 201.8 702,5 3873 0,1 2388
Muu kapital 8946 2529 10,0 14,4 206,6 21,9 0,0 12,6 1,0 17,6 98,8 2204 156,7 0,2 1343
Portfelliinvesteeringute
varad 4907,5 1550,5 84,0 189,3 10549 103,5 118,9 110,8 59,5 203,6 1346 15574 460,8 30,8 799,6
Aktsia- ja osakapital 19142 379.4 13,7 46,0 300,5 18,1 1,1 44,6 572 106,3 117,5 574,9 243,0 1,4 390,1
Vélainstrumendid 29933 11711 70,3 1433 754,4 85,3 117.8 66,3 2,2 97,3 17,1 982,5 2178 29,4 409,6
Valakirjad 25888 10314 63,0 121,3 646,1 83,8 117,2 61,8 1.4 443 11,7 836,1 208,6 29,0 364,5
Rahaturuinstrumendid 4045 139,7 7.3 21,9 108,3 1,6 0,6 45 0,8 53,0 5,5 146,4 9,2 0,4 45,1
Muud investeeringud -301,1 -241,1 54,8 1,5 -202,0 85,9  -181,2 -1,3 -8,0 19,9 -34.4 -94.6 -5,0 =252 94,7
Varad 50029 22951 112,6 96,9 1869,7 198,5 17,4 28,5 38,7 103,7 2752 713,1 588,7 48,8 911,2
Valitsussektor 166,3 55,0 0,8 6,5 34,6 2,1 11,0 1,9 32 2,6 1,2 13,7 3,6 31,8 53,2
Rahaloomeasutused 30049 1576,0 90,7 52,9 12682 160,9 33 15,6 12,1 72,6 136,3 3758 367,6 16,5 4324
Muud sektorid 18318 664,0 21,1 37,5 566,9 355 3,1 11,0 234 28,5 137,7 323,6 2174 0,6 4255
Kohustused 5304,0 2536,1 57,9 954 20717 112,6 198,6 358 46,7 83,8 309,6 807.,8 593,6 74,0 816,5
Valitsussektor 153,9 92,1 0,2 0,5 57,1 0,2 34,1 0,1 0,1 0,1 0,8 273 1,7 27,6 4,1
Rahaloomeasutused 37774 18556 45,5 63,8 15556 84,5 106,1 27,6 22,1 50,4 2334 4915 475,5 43,4 577,9
Muud sektorid 13728 588,4 12,2 31,1 4589 27,9 58,3 8,2 24,6 332 75,4 289,0 116,5 3,0 234,5
2010 IV kv kuni 2011 IIT kv Kumuleeritud tehingud
Otseinvesteeringud -24,1 23,4 2,6 -11,2 13,6 18,4 0,0 -27.8 8,7 7,6 -16,6 -46,1 -133 -0,1 39,9
Vilismaal 166,3 49,5 4,1 -6,5 31,0 21,0 0,0 -4,1 8,9 1,7 48 31,1 -2,9 0,0 71,3
Investeeringud aktsiakapi-
tali / reinvesteeritud tulu 107,0 34,2 3,5 -34 13,1 21,0 0,0 -1,6 32 15 4,4 24,4 -18,1 0,0 59,1
Muu kapital 59,3 15,4 0,6 -3,1 17,9 0,0 0,0 22,5 5,7 0,3 0,4 6,7 15,2 0,0 18,2
Euroalal 1904 26,1 1,5 4,7 17,4 2,5 0,0 23,7 0,2 5,9 21,3 71,2 10,4 0,1 373
Investeeringud aktsiakapi-
tali / reinvesteeritud tulu 145,5 37,3 1,0 2,5 34,0 -0,2 0,0 29,0 0,2 0,3 42 40,7 72 0,0 26,7
Muu kapital 44,9 -11,2 0,5 2,2 -16,6 2,8 0,0 -5.3 0,0 -6,2 17,2 36,5 32 0,1 10,7
Portfelliinvesteeringute
varad 41,6 26,9 42 18,9 -18,6 1,8 20,5 -4,9 5,5 232 -6,6 23,7 -17,3 33 14,3
Aktsia- ja osakapital 44 -2,7 -0,1 1,5 -3,6 -0,8 0,4 4,0 43 22 -7,0 0,8 0,5 -0,4 2,7
Vélainstrumendid 37,2 29,6 4.4 17,5 -15,0 2,6 20,1 -8,9 1,2 =54 0,5 22,8 -17.8 3,7 11,6
Valakirjad 14,2 19,1 5.2 10,0 -154 3,1 16,2 -9,6 1,0 -4,2 2,6 6,9 =239 3,8 18,5
Rahaturuinstrumendid 23,0 10,5 -0,8 7.5 0,4 -0,4 39 0,7 0,1 -1,2 22,1 15,9 6,1 -0,1 -6,9
Muud investeeringud 294,5 =33 2,0 -12,8 61,7 -4,0 -50,2 1,3 -1.4 -3,0 17,0 1848 178,0 =523 -26,6
Varad 3543 88,2 3,7 13,6 70,3 0,7 -0,2 1.4 9,1 -2,8 37,0 74,3 111,0 -11,9 48,1
Valitsussektor 214 83 0,8 -0,6 7.0 1,0 0,1 0,8 0,0 2,2 0,7 7,0 0,9 0,5 1,0
Rahaloomeasutused 189,7 27,4 22 10,9 18,7 -3,0 -1.4 0,4 6,8 -6,8 17,8 57,6 82,2 -12,5 16,8
Muud sektorid 1432 52,5 0,7 33 44,6 2,7 1,1 0,2 2,3 1,9 18,5 9,6 27,9 0,1 30,3
Kohustused 59,8 91,4 1,7 26,5 8,6 47 50,0 0,1 10,5 0,3 20,1 -110,5 -67,1 40,3 74,7
Valitsussektor 108,7 62,3 0,0 0,0 38,0 0,0 24,3 0,0 0,0 -0,2 -0,8 15,7 11 30,5 0,1
Rahaloomeasutused -95,7 223 -0,1 234 -47.4 2,6 19,3 -1,6 7.8 0,7 139  -120,1 -70,9 9.8 67,0
Muud sektorid 46,8 31,4 1,8 3,1 17,9 2,1 6,5 1,7 2,7 -0,2 7,0 -6,0 2,7 -0,1 7,5
Allikas: EKP.
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7.4 Maksebilansi rahaline esitus'

(mld EUR; tehingud)

Maksebilansi kirjed, mis peegeldavad rahal uste netotehinguid
Kokku Jooksev- ja Mitterahaloomeasutuste tehingud Tuletis- Vead ja
kapltahkoil(;o Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud mStgl‘l& tdpsustused
saldo Viiljaspool Euroalal Varad Kohustused Varad| Kohustused| ™"
euroala asuvad
iad | mite T Alisiaja]  Vola-| Akisiaja] Vol
iiksused liksused osakapital | instrumendid | osakapital | instrumendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 105,7 -19,1 -311,9 224,8 -54.8 -132,8 111,0 268,8 111,5 -115,9 21,1 3,0
2010 -216,3 37,3 -161,3 125,2 -70,7 -249,1 143,2 71,8 -170,3 117,2 17,4 -8,4
2011 53,8 21,6 -225,1 166,5 49,2 -62,1 32,9 91,6 -139,1 172,6 =234 12,4
2010 IV kv -57,3 42 20,2 63,1 -37,6 -113,2 54,6 <14 -46,9 11,1 8,9 -14,4
2011 Tkv 69,3 -27.8 -85,5 80,2 1,0 -24,0 81,4 32 -20,0 51,1 -2,2 12,1
I kv 5,7 -20,4 -49,2 26,8 -14,8 -31,8 -12,7 137,1 -49.9 17,1 1,6 2,0
I kv 5,8 0,6 -40,2 23,7 40,4 -2,0 -19,9 0,0 -47,2 76,2 15,4 -10,4
IV kv 27,0 25,9 -50,3 35,8 22,6 -43 -15,8 -48,7 -22,0 28,2 -73 8,8
2010 dets 33,8 4,7 7,1 39,9 -11,0 -2,0 25,1 -45,1 3,1 4.8 6,1 1,0
2011 jaan 23,6 19,6 294 374 02 123 10,3 37,0 214 432 1,0 6,0
veebr 32 7,1 25,6 0.5 1,1 12,2 38 10,6 0.8 123 0,8 5,0
mirts 89,7 11 30,4 42 1,9 0,5 272 296 0,6 202 2.1 1,1
apr 256 5.0 423 18,1 74 146 27 18,9 7.6 53 26 8,9
mai 53 -15,5 47 0,0 14 -18,5 154 69,1 32,2 15,5 23 0.2
Jjuuni 36,7 0,1 -2,2 8,6 -6,0 1,3 5.4 49,1 -10,1 -3,7 1,2 -7,1
Jjuuli -18,2 1,3 -26,9 8,1 3,6 -16,4 14,9 -22,1 -3,7 21,4 -0,8 2,5
aug 8,6 15 7.8 1,5 27,2 14 -184 -15,9 132 26,1 6,5 0,1
sept 154 0,9 21,0 14,1 9,6 13,0 -16,5 37,9 -30,2 28,7 -8,1 -13,1
okt -39,1 4,1 -17,9 10,7 32 0,5 -12,2 2239 -29,0 254 -0,9 0,9
nov -38,0 4,1 -13,8 45 134 -5,0 -15,6 -19,2 -13,7 4,0 0,6 2,5
dets 50,0 17,7 -18,5 20,6 6,0 0,2 12,0 -5,6 20,7 -1,2 7,1 53
12 kuu kumuleeritud tehingud
2011 dets

|38 Peamised maksebilansikirjed, mis peegeldavad rahaloomeasutuste netovalistehinguid'

(mld EUR; 12 kuu kumuleeritud tehingud)

[ rahaloomeasutuste netovilisvarad

===+ jooksev- ja kapitalikonto saldo

= = mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vilismaal
— portfelliinvesteeringutega seotud kohustused volainstrumentide kujul

600 600
400 400
200 200

PE——— |||“||.I|||_ 0
v -

\
200 1111 Le A 200

-400 - =~ . -400

-600 -600

R L O

Allikas: EKP.
! Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud iildmérkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.5 Kaubad

1. Maksumused ja mahud tootegruppide kaupa'
(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Eksport Import Kokku Memo: Kokku Memokirje:
Vahe-| Kapitali- Tarbe- t66tlev Vahe-| Kapitali- Tarbe- Tootlev Nafta
kaubad kaubad kaubad 160stus kaubad kaubad kaubad to0stus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2010 20,0 22,5 15334 765,6 311,3 420,1 12694 1547,6 946,6 230,0 3485 10184 2474
2011 12,7 12,2 1735,7 . . . 1422,1 1740,5 . . 1093,9 .
2011 Tkv 21,5 24,0 427,1 214,5 86,1 116,1 350,1 436,0 276,3 59,8 91,8 277,17 75,6
I kv 13,0 12,8 4292 216,0 86,9 1162 350.7 4362 280.8 58.8 89,7 275.1 78.8
I kv 9,5 9,5 436,8 219,1 87,4 118,8 3589 439,9 282,0 58,9 91,5 275,3 81,8
IV kv 8.4 42 442.5 . . i 362.3 4284 . . . 265.7 .
2011 juuli 5,1 7,5 141,9 71,4 28,3 38,4 116,5 145,5 93,7 19,5 29,9 90,6 27,6
aug 13,9 12,6 148,1 74,2 29,9 40,4 122,6 149,8 95,9 20,3 31,1 94,9 27,3
sept 9,9 8,5 146,8 73,5 29,2 40,0 119,8 144,5 92,4 19,2 30,6 89,8 26,8
okt 5.8 7,9 143,7 72,5 27,8 39,5 116,9 1432 91,2 19,6 30,4 89,1 26,8
nov 10,1 39 149,3 74,0 30,9 40,2 121,7 1433 91,5 19,5 29,8 89,0 26,8
dets 9,3 0,8 149,5 . . . 123,7 142,0 . . . 87,6 .
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2009 164 136 119,6 115,0 119,0 128,1 115,9 109,8 101,0 1157 136,7 111,1 1018
2010 14,9 10,7 136,8 132,5 138,5 143,7 133,9 120,9 113,0 131,1 1433 127,8 100,9
2010 IV kv 15,1 10,3 142,9 137,6 149,7 148,4 139,5 123,8 116,5 1345 1454 132,1 102,9
2011 Tkv 13,3 7,7 146,1 141,2 149,7 152,6 143,1 125,2 117,8 133,0 145,1 1339 98,7
T kv 8,2 2,6 146,8 140,9 152,3 1543 144,0 123,8 116,7 133,7 143,3 134,1 94,6
111 kv 52 2,6 148,1 142,2 152,1 1554 146,3 124,7 117,6 134,5 142,9 133,5 100,4
2011 juuni 0,2 -4,5 142,4 137,8 1474 147,2 140,0 119,9 113,3 126,5 140,2 1293 93,6
juuli 1,3 1.4 144,6 139,1 147.8 150,8 142,5 124,5 117,9 134,1 141,1 132,2 101,9
aug 9,1 4,6 150,6 144,1 156,5 158,6 149,6 126,6 119,2 138,7 1439 137.4 100,4
sept 55 1.9 149,1 1435 152,0 1567 146,6 123.1 115.8 130.8 143.8 130.8 99,0
okt 0,2 0,4 1448 139,8 144,7 153.4 141.,4 121,2 113,7 133,5 141,1 129,0 98,1
nov 48 46 1513 1446 1586 156,5 148,0 1210 113.8 131.1 138.1 1294 97.0
2. Hinnad?
(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)
Eksporditava toostustoodangu tootjahinnad (FOB)? Toostustoodangu impordihinnad (CIF)
Kokku Kokku Memokirje: Kokku Kokku Memokirje:
(indeks Vahe-| Kapitali- Tarbe-| Energia| (06tlev|  (indeks Vahe-| Kapitali- Tarbe-| Energia|  t00tlev
2005 = kabad| kaubad| kaubad ©ostus | 2005 = kabad| kaubad|  kaubad (6stus
100) 100)
Protsent
kogu-
summast 100,0 100,0 33,1 44,5 17,9 4,5 99,2 100,0 100,0 28,4 27,9 22,1 21,6 81,1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2010 105,4 3,8 48 1,4 2,2 26,3 38 108,9 9,9 9,7 1,5 2,9 21,5 5,9
2011 110,0 4,4 5,8 1.4 2,2 23,3 4,3 118,6 9,0 4,6 -0,1 3.8 26,5 4,0
2011 I kv 110,0 4,1 6,0 0,8 1,8 22,0 4,0 118,6 8,4 4,6 -0,7 33 25,6 35
Il kv 1104 39 49 0,9 1.8 25.5 39 1187 8.0 3.0 15 2.9 268 2.8
IV kv 110,6 3,7 3.8 1,8 23 20,3 3,6 119,7 74 0,4 0,6 34 243 2,6
2011 aug 110,3 3,8 48 0,8 1,8 234 3,7 118,2 73 2,6 -1.4 2,6 243 2,6
sept 110,6 4,0 4,7 1,1 1,9 27,2 4,0 119,3 8,5 2,5 -1,1 33 29,1 29
okt 110,4 4,1 44 1,7 2,4 244 4,0 1193 8,8 1,5 0,5 4,0 28,6 3.4
nov 110,6 39 3.8 1,8 2,4 22,3 38 119,8 8,1 0,8 0,5 34 27,1 2,8
dets 110,8 3,1 3,1 1,8 2,2 14,6 3,1 120,1 55 -1,0 0,7 2,8 18,0 1,6
2012 jaan 111,9 31 23 1,9 2,5 17,7 3,1 122,2 5,5 12 1,0 24 17,9 1,7

Allikas: Eurostat.
Kaubagrupid vastavalt iildiste majanduskategooriate liigitusele. Erinevalt tabelis 2 toodud kaubagruppidest hdlmavad vahe- ja tarbekaupade grupid pdllumajandus- ja energia-

1

tooteid.

Kaubagrupid vastavalt toostuse pohirithmade liigitusele. Erinevalt tabelis 1 toodud kaubagruppidest ei hdlma vahe- ja tarbekaubad energiatooteid, samuti ei ole kaasatud pdl-
lumajandustooted. Vorreldes tabeli 1 veergudes 7 ja 12 toodud andmetega on tootleval todstusel erinev iilesehitus. Nididatud andmed on hinnaindeksid, mis jilgivad tootekorvi
puhast hinnamuutust, ega ole tabelis 1 toodud maksumuse ja mahu andmete tavalised suhtarvud, mida mdjutavad kaubeldavate toodete struktuuri ja kvaliteedi muutused.
Nimetatud indeksid erinevad impordi ja ekspordi SKP deflaatoritest (vt osa 5.1 tabel 3) peamiselt seetdttu, et viimased hdlmavad kdiki tooteid ja teenuseid ning sisaldavad
piiriiilest kaubavahetust euroalal.
Eksporditava tostustoodangu tootjahinnad viitavad euroala tootjate ja euroalaviliste klientide vahelistele otsetehingutele. Vastupidiselt tabelis 1 toodud maksumuste ja mahtude
andmetele ei ole hulgimiiiijate eksport ning reeksport hdlmatud.
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1.5 Kaubad

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

3. Geograafiline jaotus

Kokku [ ELi liikmesriigid viljaspool euroala Vene- Sveits Tiirgi USA Aasia Aafrika| Ladina- Muud
maa Amee- riigid
Taani| Rootsi| Uhend-| Teised Hiina Jaapan rika
kuningriik ELi
riigid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eksport (FOB)
2010 15334 30,1 52,6 194,7 208,6 63,4 92,7 474 180,6 356,0 94,8 34,6 104,9 73,4 18,0
2011 17357 . . . . 79,9 108,6 56,6 197,5 405,5 1153 394 111,0 84,5 .
2010 T kv 3972 7,6 13,4 50,0 53,8 17,1 23,9 12,1 47,8 92,2 24,0 8,9 26,8 19,0 4,1
IV kv 404,9 8,2 14,1 50,2 56,3 17,4 24,7 13,3 46,2 93,3 25,5 9,0 27,5 19,2 3,9
2011 I'kv 427,1 8,0 15,0 53,1 59,2 18,7 25,9 15,3 49,9 99,5 28,9 9,3 28,0 20,1 0,3
kv 4292 8,2 15,4 52,1 60,2 20,0 26,5 14,3 48,1 98,5 27,3 9,5 27,1 21,0 3,6
I kv 436,8 8,3 15,6 534 60,9 20,6 282 13,6 48,5 101,6 28,6 10,2 27,6 21,3 2,9
IV kv 4425 . . . . 20,5 28,0 134 51,0 105,9 30,5 10,5 28,3 22,1 .
2011 juuli 141,9 2,8 52 17,2 19,8 6,6 9,0 45 15,6 33,0 9,2 32 9,0 6,9 1,3
aug 148,1 2,8 53 18,4 20,8 7,0 9,5 45 17,1 34,6 9,9 3,5 9,2 73 0,2
sept 146,8 2,8 5,1 17,9 20,3 7,1 9,7 4,5 15,8 34,0 9,6 34 9.4 7,0 1.4
okt 143,7 2,8 4,7 17,7 19,9 6,5 9.4 44 15,7 344 10,2 3,6 9,3 6,9 1,3
nov 1493 2,8 4,7 18,2 20,3 7,0 9,3 43 17,4 354 10,2 3,5 9,5 7.3 1.8
dets 149,5 . . . . 7,0 9,3 4,7 17,9 36,0 10,1 34 9,5 7.9 .

protsent koguekspordist

2011 100,0 . . . . 4,6 6,3 33 11,4 234 6,6 23 6,4 4,9
Import (CIF)

2010 1547,6 274 473 147.8 195,6 112,7 73,4 30,9 129,8 494,6 208,6 51,4 119,2 75,3 -50,0

2011 1740,5 . . . 137,6 80,2 34,8 139,0 546,3 216,8 52,4 128,5 90,2 .

2010 I kv 400,7 6,9 12,5 37,5 50,1 28,2 18,7 7.8 343 130,4 55,6 13,2 29,7 19,4 -10,9
IV kv 407,6 7,0 12,5 38,6 52,5 30,2 18,3 83 34,1 128,5 54,2 13,1 32,6 21,0 -14,5

2011 Tkv 436,0 72 132 40,9 55,7 354 18,9 9,0 354 136,2 549 13,7 35,8 21,5 174
Mkv 436,2 7,5 133 40,8 56,3 35,1 19,6 8,9 34,1 139,6 55,9 12,7 30,6 21,9 -153
I kv 439,9 74 13,9 02 57,2 32,5 21,8 8,5 344 138,4 543 132 30,9 234 11,8
IV kv 4284 . : . ) 34,6 19,9 8.4 35,1 132,1 51,6 12,8 31,2 234 )

2011 juuli 145,5 24 4,5 14,0 18,7 11,9 6,7 29 11,0 46,7 18,1 4,5 9,6 7,7 -53
aug 149.8 2,4 4,8 14,1 19,1 10,1 79 2,9 11,6 473 19,0 4,5 10,8 8,1 -2,4
sept 144,5 2,5 4,6 14,2 19,3 10,5 73 2,8 11,8 44,4 17,2 43 10,5 7,6 -4,0
okt 1432 2,5 4,1 13,6 19,0 11,7 6,8 2,8 11,9 44,6 17,5 43 10,4 7,7 -60,4
nov 1433 2,6 43 13,9 19,5 11,7 6,6 2,8 11,7 438 17,0 43 10,3 7,7 -6,0
dets 142,0 . . . . 11,2 6,5 2,9 11,6 43,7 17,2 43 10,5 8,0 .

protsent koguimpordist

2011 100,0 . . . . 79 4,6 2,0 8,0 31,4 12,5 3,0 74 5.2
Saldo

2010 -14,2 2,7 53 46,9 13,1 -49.3 19,3 16,5 50,8 -138,6 -113,8 -16,8 -14.4 -1,8 68,0

2011 -4.8 . . . . -57,8 28,4 21,8 58,5 -140,8 -101,4 -13,0 -17,5 -5,8 .

2010 1T kv -3,6 0,6 0,9 12,5 3,7 -11,2 5.2 44 13,6 38,1 31,6 -43 22,9 -0,4 15,0
IV kv 2,7 1,2 1,5 11,6 3,7 -12,8 6,3 5,0 12,0 352 28,7 -4,1 -5,1 -1,8 18,5

2011 Tkv 8,9 0,8 1,8 12,2 35 -16,7 7,0 6,3 14,5 36,7 26,0 4.4 7.7 13 17,7
Mkv 7,0 0,7 2,0 113 39 -15,1 6,9 54 14,0 41,1 28,6 32 35 0,9 18,9
I kv 3,1 1,0 1,8 113 37 11,9 6,4 50 14,1 36,8 25,7 3,1 33 22 14,7
IV kv 14,1 . . . . -14,1 81 50 15,9 26,2 21,1 24 3,0 14 .

2011 juuli -3,6 0,4 0,6 32 1,1 -5.4 23 1,7 4,6 -13,6 -9,0 -1,2 -0,7 -0,7 6,7
aug -1,7 0,3 0,6 43 1,7 -3,2 1,6 1,6 5,5 -12,8 9,1 -1,0 -1,6 -0,8 2,6
sept 2,2 0,3 0,6 3,7 1,0 -3,4 2,5 1,7 4,0 -10,4 -7,6 -0,8 -1,0 -0,6 54
okt 0,5 0,3 0,6 4,1 0,9 =53 2,6 1,6 3.8 -10,2 -7,3 -0,7 -1,1 -0,9 7,7
nov 6,1 0,2 0,4 43 0,9 -4,7 2,7 1,6 5.8 -8,3 -6,8 -0,8 -0,9 -0,4 7,7
dets 7,5 . . . . -4,2 2,8 1,8 6,3 -7,7 -7,1 -0,9 -1,0 -0,1 .

Allikas: Eurostat.
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VAHETUSKURSID

8.1 Efektiivsed vahetuskursid'
(perioodi keskmised; indeks 1999 I kv = 100)
EER-20 EER-40
Nominaalne| Reaalne; tarbija- Reaalne; tootja- Reaalne; | Reaalne; to6tleva Reaalne; kogu- Nominaalne| Reaalne; tarbija-
hinnaindeksi hinnaindeksi | SKP deflaatoriga toostuse t6ojou | majanduse t66jou hinnaindeksi
alusel alusel korrutatud erikulu alusel erikulu alusel alusel
1 2 3 4 5 6 7 8
2009 110,6 109,2 104,3 104,8 118,7 104,8 119,7 106,8
2010 103,6 101,6 98,1 96,7 107,8 97,2 111,4 98,1
2011 103,4 100,7 97,6 . . . 112,1 97,6
2010 IV kv 103,4 101,0 97,9 95,8 107,1 96,8 111,3 97,5
2011 T'kv 102,7 100,1 97,1 94,7 105,7 95,4 110,7 96,7
kv 105,2 102,6 99,3 97,0 108,9 97,8 113,5 99,0
I kv 103,5 100,7 97,6 95,0 107,7 95,5 112,5 97,8
IV kv 102,1 99,4 96,2 . . . 111,6 97,0
2011 veebr 102,4 99,7 96,9 - - - 110,6 96,4
mérts 104,1 101,6 98,5 - - - 112,3 98,1
apr 105,9 103,4 100,0 - - - 114,0 99,6
mai 104,9 102,2 98,8 - - - 113,2 98,6
juuni 105,0 102,3 99,0 - - - 1134 98,8
juuli 104,0 101,1 98,1 - - - 112,4 97,7
aug 103,9 100,9 97,9 - - - 112,9 98,1
sept 102,8 100,0 96,8 - - - 112,0 97,5
okt 103,0 100,3 97,0 - - - 112,6 97,9
nov 102,6 99,9 96,7 - - - 12,1 97,3
dets 100,8 98,1 95,0 - - - 110,3 95,7
2012 jaan 98,9 96,4 93,0 - - - 108,0 93,7
veebr 99,6 97,1 93,5 - - - 108,4 94,0
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2012 veebr 0,7 0,7 0,5 - - - 0,3 0,3
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2012 veebr 2,7 22,7 235 - - - -2,0 2,5

|39 Efektiivsed vahetuskursid

(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

= nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-20

== USD/EUR

J40 Kahepoolsed vahetuskursid

(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

===+ reaalne efektiivne vahetuskurss (THIga kohandatud), EER-20 **** JPY/EUR
= = GBP/EUR
150 150 150 150
140 140 140 140
130 130 130
120 120 120
110 110 110
N Y
100 ‘\\ r/ 100 100
90 WJ 90 90
80 80 80
70 0

2000

Allikas: EKP.

! Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud tildmérkustes.
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8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omaviéringute tihikuid euro kohta)

Bulgaaria TSehhi Taani Liti latt| Leedu litt Ungari| Poola zlott Uus Rootsi Naelster-| Horvaatia| Uus Tiirgi
leev kroon kroon forint Rumeenia kroon ling kuna liir
leu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 1,9558 26,435 7,4462 0,7057 3,4528 280,33 4,3276 4,2399 10,6191 0,89094 7,3400 2,1631
2010 1,9558 25,284 7,4473 0,7087 3,4528 275,48 3,9947 42122 9,5373 0,85784 7,2891 1,9965
2011 1,9558 24,590 7,4506 0,7063 3,4528 279,37 4,1206 4,2391 9,0298 0,86788 7,4390 2,3378
2011 kv 1,9558 24,324 7,4573 0,7092 3,4528 266,42 3,9596 4,1378 9,0153 0,88274 7,3932 2,2579
T kv 1,9558 24,387 7,4506 0,7093 3,4528 275,10 4,1527 4,2587 9,1451 0,87760 7,4629 2,4535
1V kv 1,9558 25,276 7,4398 0,7017 3,4528 303,47 4,4207 4,3365 9,0910 0,85727 7,4968 2,4759
2011 aug 1,9558 24,273 7,4498 0,7093 3,4528 272,37 4,1195 4,2505 9,1655 0,87668 7,4620 2,5147
sept 1,9558 24,556 7,4462 0,7093 3,4528 285,05 4,3379 4,2838 9,1343 0,87172 7,4936 2,4736
okt 1,9558 24,841 7,4442 0,7061 3,4528 296,79 43516 4,3244 9,1138 0,87036 7,4849 2,5089
nov 1,9558 25,464 7,4412 0,7015 3,4528 309,15 4,4324 4,3560 9,1387 0,85740 7,4923 2,4565
dets 1,9558 25,514 7,4341 0,6975 3,4528 304,19 4,4774 4,3282 9,0184 0,84405 7,5136 2,4632
2012 jaan 1,9558 25,531 7,4353 0,6990 3,4528 307,33 4,3760 43417 8,8503 0,83210 7,5543 2,3759
veebr 1,9558 25,042 7,4341 0,6988 3,4528 290,68 4,1835 4,3513 8,8196 0,83696 7,5815 2,3264
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2012 veebr 0,0 -1,9 0,0 0,0 0,0 -54 -4.4 0,2 -0,3 0,6 0,4 -2,1
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2012 veebr 0,0 32 -0,3 -0,7 0,0 7,2 6,5 2,5 0,4 -1,1 2,2 7,2
Austraalia Brasiilia Kanada| Hiina jiiaan| Hongkongi Islandi India| Indoneesia Tisraeli Jaapani Malaisia
dollar reaal dollar | (renminbi) dollar kroon' ruupia’ ruupia seekel jeen ringgit
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2009 1,7727 2,7674 1,5850 9,5277 10,8114 - 67,3611 14 443,74 5,4668 130,34 49079
2010 1,4423 2,3314 1,3651 8,9712 10,2994 - 60,5878 12 041,70 4,9457 116,24 42668
2011 1,3484 2,3265 1,3761 8,9960 10,8362 - 64,8859 12 206,51 49775 110,96 4,2558
2011 kv 1,3550 2,2960 1,3932 9,3509 11,1932 - 64,3809 12 364,41 4,9490 117,41 4,3451
I kv 1,3459 2,3063 1,3841 9,0653 11,0105 - 64,7000 12 181,09 5,0174 109,77 4,2666
IV kv 1,3316 2,4240 1,3788 8,5682 10,4879 - 68,5352 12111,94 5,0172 104,22 4,2458
2011 aug 1,3651 2,2888 1,4071 9,1857 11,1846 - 65,0717 12 249,95 5,0841 110,43 42822
sept 1,3458 2,3946 1,3794 8,7994 10,7333 - 65,5964 12 118,49 5,0788 105,75 4,2456
okt 1,3525 2,4336 1,3981 8,7308 10,6616 - 67,5519 12 150,54 5,0253 105,06 4,2963
nov 1,3414 2,4210 1,3897 8,6154 10,5495 - 68,8330 12 214,99 5,0521 105,02 42756
dets 1,3003 2,4175 1,3481 8,3563 10,2496 - 69,2066 11 965,40 49725 102,55 4,1639
2012 jaan 1,2405 2,3084 1,3073 8,1465 10,0187 - 66,0601 11 709,25 49141 99,33 4,0151
veebr 1,2327 2,2729 1,3193 8,3314 10,2553 - 65,0589 11913,82 4,9474 103,77 3,9978
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2012 veebr -0,6 -1,5 0,9 2,3 2,4 - -1,5 1,7 0,7 4,5 -0,4
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2012 veebr -9,0 -0,2 -2,2 <13 3,5 - 49 22,1 -0,9 -8,0 -3.8
Mehhiko Uus- Norra Filipiinide Vene Singapuri Louna- Louna- Sveitsi Tai USA
peeso Meremaa kroon peeso rubla dollar Aafrika| Korea vonn frank baat dollar
dollar rand
24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34
2009 18,7989 2,2121 8,7278 66,338 44,1376 2,0241 11,6737 1772,90 1,5100 47,804 1,3948
2010 16,7373 1,8377 8,0043 59,739 40,2629 1,8055 9,6984 1531,82 1,3803 42,014 1,3257
2011 17,2877 1,7600 7,7934 60,260 40,8846 1,7489 10,0970 1541,23 1,2326 42,429 1,3920
2011 I kv 16,8752 1,7992 7,8259 62,256 40,2750 1,7842 9,7852 1559,23 1,2514 43,592 1,4391
I kv 17,3908 1,6976 7,7652 60,371 41,1734 1,7309 10,0898 1532,60 1,1649 42,574 1,4127
1V kv 18,3742 1,7353 7,7602 58,566 42,0737 1,7348 10,9209 1542,87 1,2293 41,791 1,3482
2011 aug 17,5456 1,7108 7,7882 60,836 41,2954 1,7340 10,1532 1542,01 1,1203 42,875 1,4343
sept 17,9370 1,6932 7,7243 59,322 42,3239 1,7229 10,3956 1 544,04 1,2005 41,902 1,3770
okt 18,4315 1,7361 7,7474 59,412 42,8569 1,7493 10,9188 1578,17 1,2295 42,297 1,3706
nov 18,5646 1,7584 7,7868 58,743 41,8082 1,7476 11,0547 1537,42 1,2307 41,969 1,3556
dets 18,1174 1,7102 7,7451 57,537 41,5686 1,7070 10,7829 1513,26 1,2276 41,099 1,3179
2012 jaan 17,3140 1,6132 7,6752 56,208 40,4394 1,6510 10,3405 1474,96 1,2108 40,718 1,2905
veebr 16,9159 1,5845 7,5522 56,419 39,4232 1,6585 10,1289 1485,58 1,2071 40,614 1,3224
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga
2012 veebr 23 -1,8 -1,6 0,4 -2,5 0,5 -2,0 0,7 -0,3 -0,3 2,5
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga
2012 veebr 2,7 -11,6 -34 =53 -1,3 -4.8 3,2 -2,6 -7,0 3,1 3,1

Allikas: EKP.
! Islandi krooni kdige viimane vahetuskurss on antud seisuga 3. detsember 2008.
> India ruupia puhul arvutab ja avaldab EKP euro vahetuskursi kontrollméira alates 1. jaanuarist 2009. Varasemad andmed on iiksnes osutavad.
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EUROALAVALINE ARENG

9.1 Majandus- ja finantsareng teistes ELi liikmesriikides

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole mirgitud teisiti)

Bulgaaria Tsehhi Taani Liti Leedu Ungari Poola Rumeenia Rootsi Uhend-
Vabariik kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
UTHI
2010 3,0 1,2 2,2 -1,2 1,2 4,7 2,7 6,1 1,9 33
2011 3.4 2.1 27 42 41 39 39 5.8 14 45
2011 I kv 3,1 2,0 2,6 44 4,6 34 3,7 4,2 1,6 4,7
IV kv 2,5 2,8 2,5 4,1 4,0 4,1 42 34 0,9 4,7
2011 nov 2,6 2.9 2,5 4,0 44 43 44 35 11 48
dets 2,0 2,8 2,4 3,9 3,5 4,1 4,5 3,2 0,4 4,2
2012 jaan 1,9 3,8 2,8 34 34 5,6 41 28 0,7 36
Valitsussektori eelarve puudujdik (-) / iilejdidk (+) (protsent SKPst)
2008 1,7 -2,2 32 -4,2 =33 -3,7 -3,7 -5,7 22 -5,0
2009 43 5.8 27 9.7 95 46 73 9.0 0.7 115
2010 3,1 -4.8 -2,6 -8,3 -7,0 -4,2 -7.8 -6,9 0,2 -10,3
Valitsussektori koguvdlg (protsent SKP suhtes)
2008 13,7 28,7 345 19.8 15,5 72,9 47,1 134 38,8 54,8
2009 14,6 34,4 41,8 36,7 29,4 79,7 50,9 23,6 42,7 69,6
2010 16,3 37,6 43,7 44,7 38,0 81,3 54,9 31,0 39,7 79,9
Pikaajaliste riigivdlakirjade intressimdidr (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2011 aug 5,32 3,40 2,49 5,60 5,05 7,49 5,70 7,38 2,17 2,37
sept 5,30 3,00 2,07 5,60 5,09 7,64 5,74 7,43 1,83 2,41
okt 527 314 223 5.62 5.06 7.88 571 7.48 1.90 2,52
nov 527 3,67 2,01 5,73 5,25 8,53 5,80 743 1,69 2,29
dets 5,23 3,70 1,86 593 5,75 8,97 5,84 7,21 1,68 2,12
2012 jaan 5,30 3,39 1,74 5,74 5,35 9,51 5,68 7,02 1,70 1,47
3 kuu intressiméir (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2011 aug 3,74 1,19 1,60 0,83 1,86 7,12 4,72 5,60 2,58 0,86
sept 3.67 117 1,44 0,87 1.85 6.19 475 577 2,53 0,92
okt 3,68 1,17 1,40 0,99 1,88 6,18 4,80 5,96 2,52 0,97
nov 3,64 1,15 1,29 1,27 1,87 7,25 4,94 6,01 2,62 1,01
dets 3.64 1,16 1,08 1.86 1,78 6.50 498 6,05 2,69 1,06
2012 jaan 3,34 1,17 1,01 1,79 1,48 8,54 4,99 5,26 2,61 1,09
Reaalne SKP
2010 0,4 2,7 1,3 -0,3 1,4 1,3 3,9 -1,7 6,1 2,1
2011 1,7 . 1,0 . 59 1,7 43 2,5 39 0,8
2011 I kv 2,2 2,0 1,5 5,1 6,4 1,7 4,6 1,9 48 0,5
I kv 1,6 1,2 0,0 5,7 6,7 1,5 42 44 44 0,4
IV kv 1,6 . 0,7 53 5,4 1,5 43 . 1,2 0,7
Jooksev- ja kapitalikontode saldo, protsent SKPst
2009 -7,6 -1,0 33 11,1 7,8 1,0 -2,2 -3,6 6,9 -1,5
2010 0.5 3.0 5.6 49 42 2.9 2.8 42 6.5 31
2011 I kv 1,3 -59 7,1 1,3 -1,7 33 22,1 -7,5 6,6 -1,4
I kv 12,0 -5,6 8,5 2,4 6,0 42 -3,6 -4,3 9,2 -4,4
IV kv 35 . 6.1 . 3.1 i 0.5 17 6.1 .
Koguvilisvolg protsendina SKPst
2009 108,3 51,6 188.,5 156,5 87,0 144,7 59,4 68,5 210,0 416,9
2010 1027 55.8 190.7 165.4 87.4 1434 66,0 75.8 188.9 4139
2011 Tkv 98,0 55,2 1854 158,0 85,5 1373 68,3 73,3 187,1 417,0
1T kv 96,2 55,4 181.,4 154,6 85,8 137,0 68,7 76,6 188,2 417,5
I ky 93.5 575 1827 1514 82,6 146.3 72,4 76,2 196,0 4344
T66jou erikulud
2010 59 -0,7 -1,0 -10,2 -7,3 =32 2,2 -3,5 -1,9 1,7
2011 . . 0,1 . . . . -0,9 0,8
2011 I kv -0,4 0,6 -0,9 2,5 -1,1 59 0,1 -1,2 -1,0 0,7
I kv 2,7 0,4 0,5 2,2 -0,9 6,2 2,0 -1,0 -0,9 1,7
IV kv 11 . . 04 13
Standardne todpuudus protsendina t66jdust (sesoonselt kohandatud)

2010 10,3 73 7,5 18,6 17,8 11,1 96 73 8,4 78
2011 11,1 6.8 7,6 . 15,4 10,9 9,7 7.4 7,5 .
2011 1T kv 11,0 6,6 7,5 14,7 15,3 10,9 9,7 7,5 73 83
IV kv 11,0 6.7 7.8 . 143 10.8 10,0 75 75 .
2011 nov 11,0 6,7 7.8 14,3 10,7 10,0 7,6 7,5 8.4
dets 11,2 6,8 79 14,3 10,9 10,1 7,5 7,5 .

2012 jaan 11,5 6,9 7.9 10,9 10,1 7,2 7,6

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (majandus- ja rahanduskiisimuste peadirektoraat ja Eurostat), riiklikud andmed, Thomson Reuters ja EKP arvutused.
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9.2 Majandus- ja finantsareng Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

Tarbija- | T66jou erikulud' Reaalne Toostus-| Toopuudus, Lai 3 kuu 10aastaste| Omavéii- Valitsus- Valitsus-
hinnaideks SKP toodangu protsenti raha-| pankade- null- ringu sektori sektori
indeks | t66jou suhtes pakku- vaheline| Kkupongiga vahetus- koguvdlg®
(tootlev toostus) (sesoonselt mine? hoiuste riigivola- kurss® (protsen-
kohandatud)? intressi- kirjade | euro suhtes | (-) / iilejiidk dina
miir intressi- ) SKPst)
mair?, (protsen-
perioodi dina
16pp SKPst)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
USA
2008 3.8 2,8 -0,3 -4,7 5,8 7,1 2,93 2,70 1,4708 -6,6 61,5
2009 -0,4 -0,6 -3,5 -13,5 9,3 7,9 0,69 4,17 1,3948 -11,6 74,1
2010 1,6 -2,0 3,0 59 9,6 2,3 0,34 3,57 1,3257 -10,7 82,4
2011 32 1,0 1,7 4,9 9,0 72 0,34 2,10 1,3920 . .
2010 IV kv 1,3 -0,9 3,1 6,6 9,6 3,1 0,29 3,57 1,3583 -10,5 82,4
2011 I'kv 2,1 1,3 2,2 6,6 9,0 4,6 0,31 3,76 1,3680 -9,9 83,2
kv 34 1,0 1,6 4,4 9,0 5.4 0,26 3,46 1,4391 -10,2 83,0
1 kv 3,8 0,5 1,5 42 9,1 9,1 0,30 2,18 1,4127 -9,7 84,9
IV kv 33 1,3 1,6 4,5 8,7 9,5 0,48 2,10 1,3482 . .
2011 okt 3,5 - - 4,6 8,9 9,4 0,41 2,37 1,3706 - -
nov 34 - - 42 8,7 9,6 0,48 2,30 1,3556 - -
dets 3,0 - - 4,7 8,5 9,6 0,56 2,10 1,3179 - -
2012 jaan 2,9 - - 4,7 83 10,2 0,57 1,97 1,2905 - -
veebr . - 0,50 2,15 1,3224 - -
Jaapan
2008 1,4 1,3 -1,1 -34 4,0 2,1 0,93 1,21 152,45 -1,9 162,9
2009 -14 2,9 =55 21,9 5,1 2,7 0,47 1,42 130,34 -8,8 180,0
2010 -0,7 2,8 4,5 16,6 5,1 2,8 0,23 1,18 116,24 -8,4 188,4
2011 -0,3 . -0,7 -3,6 4,6 2,8 0,19 1,00 110,96 . .
2010 IV kv -0,3 2,5 32 6,0 5,0 2,5 0,19 1,18 112,10
2011 IT'kv -0,5 0,4 -0,1 -2,6 47 2,5 0,19 1,33 112,57
kv -0,4 1,6 -1,7 -6,9 4,6 2,8 0,20 1,18 117,41
1 kv 0,1 0,6 -0,5 2,1 44 2,8 0,19 1,04 109,77
IV kv -0,3 . -0,6 -2,9 4,5 3,0 0,20 1,00 104,22
2011 okt -0,2 - - 0,0 45 2,8 0,19 1,04 105,06 - -
nov -0,5 - 42 45 3,0 0,20 1,10 105,02 - -
dets -0,2 - - -4.4 4,6 32 0,20 1,00 102,55 - -
2012 jaan 0,1 - - -1,2 3,1 0,20 0,98 99,33 - -
veebr . - - . 0,20 1,01 103,77 - -
J41 Reaalne sisemajanduse koguprodukt J42 Tarbijahinnaindeks
(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed) (aastane muutus protsentides; kuised andmed)
= curoala = curoala’
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= = Jaapan = = Jaapan
6 6 6 6
e ".‘ . Iv _-'..
4 KU 3P - ”‘ 4 . i
N ,I\'- e : |‘ .--‘. -'_ _',-.A- = 4
D) r A% - " l‘_v CHRAY y\ 1 _‘f\ - D) N .‘_‘ L . o
RN ST NN TN e 1 ot A
0 [t \\ 7 Y < f} W 0 J’\‘ V ‘v“MV.A,Av V ;&w 1y e, £ 2
4 'I \J N Iy N A
-2 -2 .
¥) / \ " [}
" " 0 Ays 4 "_l 'l' \’_‘I e - 0
= = ¥ -~ E3OALMEET ¢ T
IM ‘I\‘l" Ry 1 t‘v_‘ Iv"‘
-6 | W4 -6 \ R |
] 2 Y -2
-8 t -8
-10 !
20000 2002° 2004 2006 2008 2010 20000 20020 2004 2006 2008 2010

Allikad: riikide andmed (veerud 1, 2 (USA), 3, 4, 5 (USA), 6, 9 ja 10); OECD (veerg 2 (Jaapan)); Eurostat (veerg 5 (Jaapan), joonistel esitatud andmed euroala kohta); Thomson Reuters
(veerud 7 ja 8); EKP arvutused (veerg 11).

' Sesoonselt kohandatud. USA andmed viitavad eraettevtlussektorile (v.a pdllumajandus).

Ajavahemikku 2011. aasta martsist augustini puudutavad andmed Jaapani kohta ei sisalda andmeid kolme prefektuuri kohta, mida maavirin kdige enam mdjutas. Alates
2011. aasta septembrist hdlmavad andmed taas ka konealuste prefektuuride nditajaid.

Perioodi keskmised véirtused; M2 USA puhul, M2 + hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.

Protsenti aastas. Tapsem teave 3 kuu pankadevahelise hoiuste intressiméira kohta on esitatud osas 4.6.

Tépsem teave punktis 8.2.

Valitsussektori konsolideeritud koguvdlg (perioodi 1dpu seisuga).

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tildmérkustes.
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JOONISTE LOETELU

J1
J2
13
J4
J5
J6
J7
I8
19
J10
J11
J12

J13
J14
J15
J16
7
J18
J19
120
J21
122
J23
124
125
126
127
128
J29
130
131
132
133
134
I35
136
137
J38
139
J40
J41
J42

Rahaagregaadid Si2
Vastaskirjed Si2
Rahaagregaatide komponendid SI3
Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid SI3
Laenud muudele finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele Sl4
Laenud kodumajapidamistele Sl4
Laenud valitsussektorile S16
Laenud euroalavilistele residentidele S1é
Hoiused kokku sektorite 16ikes (finantsvahendajad) S17
Hoiused kokku ja M3s sisalduvad hoiused sektorite 1dikes (finantsvahendajad) S17
Hoiused kokku sektorite 1dikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted ja kodumajapidamised) S18
Hoiused kokku ja M3s sisalduvad hoiused sektorite 16ikes (kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad

ettevotted ja kodumajapidamised) SI18
Valitsussektori ja euroalavéliste residentide hoiused S19
Rahaloomeasutuste véértpaberipositsioonid $20
Euroala residentide emiteeritud véartpaberid, v.a aktsiad: koguemissioon ja bilansiline jadk kokku $35
Vidrtpaberite (v.a aktsiate) netoemissioon, sesoonselt kohandatud ja kohandamata §37
Pikaajaliste volaviértpaberite aastane kasvumadr emitendi sektori kaupa kdigis vadringutes kokku $38
Luhiajaliste volavéartpaberite aastane kasvumadr emitendi sektori kaupa kdigis vadringutes kokku $39
Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvuméaérad $40
Noteeritud aktsiate emissiooni koguvairtus emitendi sektori kaupa S41
Lepingulise tidhtajaga uued hoiused $43
Ujuva intressiméédraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud intressimééraga uued laenud $43
Euroala rahaturu intressiméarad §44
3 kuu rahaturu intressiméarad §44
Euroala hetketulukdverad §45
Euroala hetkeintressiméérad ja intressimddrade vahed $45
Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225 $46
Too6hdive: hdivatud inimesed ja téotatud tunnid §55
To6tus ja vabad to6kohad §55
Puuduyjadk, laenuvajadus ja vola muutus $60
Maastrichti volg $60
Euroala maksebilanss: jooksevkonto S61
Euroala maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud S61
Maksebilanss: kaubad §62
Maksebilanss: teenused §62
Euroala rahvusvaheline investeerimispositsioon §65
Euroala otse- ja portfelliinvesteeringute positsioon §65
Peamised maksebilansikirjed, mis peegeldavad rahaloomeasutuste netovilistehinguid §70
Efektiivsed vahetuskursid §73
Kahepoolsed vahetuskursid §73
Reaalne sisemajanduse koguprodukt §76
Tarbijahinnaindeks §76
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TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE
RAHAPAKKUMISE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvuméér
arvutatakse vélja jargmiselt:

2
0,51+ > I +0,5I,,

i=1

a) _1|x100

2
0’511—12 F E It—i—lz i O’SIt—IS

i=1

kus I téhistab kohandatud bilansiliste jadkide
indeksit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt arvuta-
takse vélja ka kuuga t [dppeva aasta keskmine
kasvumaér:

11
0,51+ > 1, +0,51,

i=1

11
0’511—12 + E It—i—lz + O’SIt—24

i=1

b) _1|x100

OSA 1.3

INDEKSEERITUD PIKEMAAJALISTE REFINANT-
SEERIMISOPERATSIOONIDE INTRESSIMAARADE
ARVUTAMINE

Indekseeritud pikemaajaliste refinantseerimis-
operatsioonide intressiméér on vdrdne pdhiliste
refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi
alammaédrade keskmisega vastava pikemaajalise
refinantseerimisoperatsiooni kestel. Selle definit-
siooni pdhjal vdib 6elda, et kui pikemaajaline
refinantseerimisoperatsioon kestab D pédeva ja
pohiliste refinantseerimisoperatsoonide pakku-
misintresside alammédrad on R, ., (D, pdeva
Jooksul), R, ., (D, péeva jooksul) jne kuni néi-
tajani R, . (D, péeva jooksul), kus D, + D, +
...+ D, = D, arvutatakse kohaldatav aastapdhine

médr (R, ) jdrgmiselt:

D R

17 "1,MRO

+ D R

27 "2,MRO
D

+... +Dl.Rl_MRO

C)R

LTRO =

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine pdhineb kuistel
bilansiliste jadkide erinevustel, mida on kohan-
datud vastavalt imberliigitustele, muudele
umberhindamistele, vahetuskursside kdikumi-
sele ja kdigile teistele muutustele, mis ei tulene
tehingutest.

Kui L, tahistab bilansilist jaéki kuu t 15pus, CV,
kohandamist timberliigituste pohjal kuus t, EY,
kohandamist vahetuskursside pdhjal ja V™
kohandamist muude timberhindamiste pohjal,
siis avalduvad kuus t tehtud tehingud FV jarg-
miselt:

d) FtM = (Lt - Lt—l) - Ciw_ EtM_ VtM

Sarnaselt arvutatakse vélja ka kuuga t 16ppeva
kvartali tehingud F?:

e) FtQ = (Lt a Lt—3) a CIQ - EtQ - VtQ
kus L, tdhistab bilansilist jadki kuu t-3 I5pus
(eelmise kvartali 10pus) ja néiteks C© tahistab

kuuga t Idppeva kvartali imberliigituste pdhjal
tehtud kohandamist.

Nende kvartaalsete aegridade puhul, mille kohta
on niitid olemas ka kuised andmed (vt allpool),
saab kvartali tehingud tuletada kolme kuu tehin-
gute summana.

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvumaéirad saab vélja arvutada tehingute pdhjal
vOi kohandatud bilansiliste jédkide indeksi alusel.
Kui FV ja L on méaératletud iilaltoodud viisil, siis
saab kohandatud bilansiliste jadkide indeksi I kuu
t kohta vilja arvutada jargmiselt:

FM
f) It=I”><(1+ Lt)

t-1
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Sesoonselt kohandamata aegridade indeksi baasiks
on praegu detsember 2008 = 100. Kohandatud
bilansiliste jadkide indeksi aegridu on vdimalik
vaadata EKP kodulehelt (www.ecb.europa.cu)
jaotise ,,Statistics” alajaotisest ,,Monetary and
financial statistics”.

Kuu t aastakasvu a, s.t kuuga t 16ppeva 12 kuu
muutuse saab vilja arvutada kas valemi g vdi h
pohjal:

9) a;[ﬁ(lﬂ%_l_i)_l}xloo

i=0

h)  a- (11 —1) % 100
I
t-12
Kui pole ndidatud teisiti, viitab aastakasv nimeta-
tud perioodi 16pule. Néiteks arvutatakse 2002.
aasta protsentuaalne aastamuutus valemi h poh-
jal, jagades 2002. aasta detsembri indeksi 2001.
aasta detsembri indeksiga.

Valemist h saab tuletada ka tihe aasta piiresse
jaavate perioodide kasvumadrad. Naiteks saab
kuise kasvumédéra a¥ vélja arvutada jargmiselt:

M3 aastakasvu kolme kuu libiseva keskmise
(tsentreeritud) saab vilja arvutada valemi (a,, +
a +a_)/3 jirgi, kus a on médratletud nagu vale-

mis g voi h.

KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kui F? ja L , on méératletud tilaltoodud viisil,
siis saab kohandatud bilansiliste jddkide indeksi
I, kuuga t Idppeva kvartali kohta vilja arvutada
jargmiselt:

FQ
i) It:It_3><(1+L )

=3
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Kuuga t Idppeva nelja kvartali aastakasvu a_saab
vélja arvutada valemi h pdhjal.

EUROALA RAHASTATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMAZ. Sesoonne
kohandamine vdib hdlmata niddalapdevast
kohandamist ja mdningatel juhtudel toimub see
kaudselt koostisosade lineaarse kombineerimise
teel. Seda rakendatakse M3 puhul, mis on tule-
tatud M1, M2 — M1 ning M3 — M2 sesoonselt
kohandatud aegridade summeerimise teel.

Kdigepealt toimub kohandatud bilansiliste jaa-
kide indeksi sesoonne kohandamine®. Seejirel
kasutatakse saadud sesoonsustegurite hinnan-
guid timberliigitamistest ja imberhindamistest
tulenevate tasemete ja kohandamiste puhul,
mille tulemusena saadakse sesoonselt kohanda-
tud tehingud. Sesoonsuse (ja kauplemispédevaga
seonduvaid) tegureid uuendatakse kord aastas
vdi vastavalt vajadusele.

OSAD 3.1-3.5
KASUTUSE JA RESSURSSIDE VORDSUS

Osas 3.1 esitatud andmed on kooskdlas arvepida-
mise baassamasusega. Mittefinantstehingute puhul
vordub iga tehingukategooria ressursside koguka-

'Vt EKP viljaanne ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates
and HICP for the euro area” (august 2000), ning EKP kodulehe
(www.ecb.europa.eu) jaotise ,,Statistics™ alajaotis ,,Monetary and
financial statistics”.

2Vt Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M., ja Chen, B. C.
(1998), ,,New Capabilities and Methods of the X-12-ARIMA
Seasonal Adjustment Program”, Journal of Business and Economic
Statistics, 16, 2, lk 127-152, voi ,,X-12-ARIMA Reference
Manual”, Time Series Staff, Bureau of the Census, Washington,
D.C. TRAMO-SEATS: kohta lugege ldhemalt Gomez, V. ja Mara-
vall, A. (1996), ,,Programs TRAMO and SEATS: Instructions for
the User”, Hispaania keskpank (Banco de Espaiia), teadustoimetis
nr 9628, Madrid.

3 Sellest jireldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul erineb
baasperioodi, s.t 2008. aasta detsembri indeks tldiselt 100st,
kajastades antud kuu sesoonsust.



sutus ressursside koguhulgaga. Antud samasus
kajastub ka finantskontol, s.t iga finantsinstru-
mendi kategooria puhul on finantsvaradega tehtud
kogutehingud vordsed kohustuste kogutehingu-
tega. Teistes aktivakonto ja bilansi muutustes vor-
dub kogufinantsvara kohustuste kogusummaga iga
finantsinstrumendi kategooria 16ikes, v.a rahakuld
ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud,
mis ei ole oma méaératluse alusel tthegi sektori
kohustuseks.

TASAKAALUSTAVATE KIRJETE ARVUTAMINE

Osade 3.1-3.3 iga konto 13pus olevad tasakaalus-
tavad kirjed arvutatakse vilja jargmiselt.

Kaubandusbilanss vordub euroala kaupade ja tee-
nuste impordi ja ekspordi vahega iilejadnud
maailma suhtes.

Tegevuse netoiilejddk ja segatulu médratletakse
vaid residentidest sektorite puhul ja arvutatakse
kogulisandviirtusena (sisemajanduse kogupro-
dukt euroala turuhindades), millest lahutatakse
tootajatele makstav hiivitis (kasutus), muud
maksud ilma tootmissubsiidiumiteta (kasutus) ja
podhivara kulum (kasutus).

Riiklik netotulu méératletakse tiksnes residentidest
sektorite puhul ja selle arvutamiseks liidetakse
tegevuse netotilejadgile ja segatulule tootajatele
makstav hiivitis (ressursid), maksud ilma tootmis-
subsiidiumideta (ressursid) ja netoomanditulu
(ressursid miinus kasutus).

Kasutatav netotulu méairatletakse samuti ainult
residentidest sektorite puhul ja selle saamiseks lii-
detakse riiklikule netotulule sissetuleku ja vara
pealt tasutavad netomaksud (ressursid miinus
kasutus), sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma)
(ressursid miinus kasutus), sotsiaaltoetused, v.a
mitterahalised sotsiaaltoetused (netosumma) (res-
sursid miinus kasutus), ja muud jookseviilekanded
(netosumma) (ressursid miinus kasutus).

Netosddst on médratletud residentidest sektorite
puhul ja selleks liidetakse kasutatavale netotulule
kodumajapidamiste pensionifondide reservides
oleva netovara muutus (ressursid miinus kasutus)

ja sellest lahutatakse 16pptarbimiskulutused (kasu-
tus). Ulejisnud maailma puhul saadakse jooksev
viliskonto kaubandusbilansi ja kogu netotulu (res-
sursid miinus kasutus) kokkuliitmisel.

Netolaenuandmine/-v3tmine arvutatakse vilja
kapitalikonto pdhjal, liites netoséistule netokapita-
litilekanded (ressursid miinus kasutus), lahutades
kapitali kogumahutuse (kasutus), mittetoodetud
mittefinantsvarade omandamise ja realiseerimise
vahe (kasutus) ning liites pdhivara kulumi (ressur-
sid). Seda saab arvutada ka finantskonto pdhjal,
lahutades finantsvaradega tehtud kogutehingutest
kohustustega seotud kogutehingud (nimetatakse
ka tehingutest tulenevateks muutusteks netofi-
nantsvairtuses (joukuses). Kodumajapidamiste
ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete puhul on kapitalikonto ja finantskonto
pohjal arvutatud tasakaalustavate kirjete vahel sta-
tistiline lahknevus.

Tehingutest tulenevad netofinantsvaértuse (jou-
kuse) muutused arvutatakse kui kogutehingud
finantsvaradega miinus kogutehingud kohus-
tustega. Muud muutused netofinantsvéértuses
(joukuses) arvutatakse kui muud kogumuutused
finantsvarades miinus muud kogumuutused
kohustustes.

Netofinantsvaértuse (joukuse) arvutamiseks lahu-
tatakse finantsvarade kogusummast kohustuste
kogusumma, samas kui netofinantsvéértuse (jou-
kuse) muutused vorduvad netofinantsvéirtuse
(joukuse) kogumuutustega, mis tulenevad tehingu-
test (laenuandmine/netolaenuvdtmine finantskon-
tost) ja muudest muutustest netofinantsvairtuses
(joukuses).

Muutused netovaértuses (joukuses) saadakse sdés-
tudest ja kapitalitilekannetest tulenevate netovéar-
tuse (joukuse) muutuste ning mittefinantsvarades
toimunud muude muutuste summana.

Kodumajapidamiste netovédrtus (joukus) vordub
kodumajapidamiste mittefinantsvarade ja netofi-
nantsvédrtuse (joukuse) summaga.
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OSAD 4.3-4.4

VOLAVAARTPABERITE JA NOTEERITUD AKTSIATE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvuméirad arvutatakse vilja finantstehingute
alusel ning seetdttu ei vdeta arvutamisel arvesse
imberliigitamisi, imberhindamisi, vahetuskursi
erinevusi ega muid tehingutest mittetulenevaid
muutusi. Kasvumaiirad saab vilja arvutada kas
tehingutest voi tinglike aktsiate indeksist. Kui
NM tdhistab tehinguid (netoemissioonid) kuus t
ja L, téhistab bilansilist jadki kuu t I6pus, siis
tinglike aktsiate indeks I arvutatakse kuu t kohta
vélja jargmiselt:

k) 1t=11_1x(1+ IIth )

t-1

Baasperioodil, s.t 2008. aasta detsembris, on
indeksi vadrtuseks 100. Kasvumaéra a_kuus t,
mis vastab kuus t 16ppeva 12kuulise perioodi
muutusele, saab vilja arvutada kas valemi 1 voi
m pdhjal.

Meetod, mida kasutatakse vaértpaberite (v.a akt-
siate) kasvumaédrade arvutamiseks, on sama mis
rahaagregaatide puhul. Ainus erinevus seisneb
selles, et tahise ,,F”” asemel kasutatakse tihist ,,N”".
Sellega tahetakse néidata, et ,,netoemissioonide”
saamise viis vadrtpaberiemissioonide statistikas
erineb samaviérsete ,,tehingute” arvutamise vii-
sist rahaagregaatide puhul.

Kuuga t 16ppeva kvartali keskmine kasvumaar
arvutatakse vilja jargmiselt:

2
0,51+ > I +0,5I
n) i=1

—1 [*100
2

0’511—12 N E It—i—lz i 0’511—15
i=1

kus I, on tinglike aktsiate indeks kuus t. Sama-
moodi arvutatakse vilja ka kuuga t 1dppeva aasta
keskmine kasvumaar:

11
0,51+ > 1, +0,51,,
) 3
0’511—12 + E It—i—lz + O’SIt—24

i=1

_1 |x100

Osa 4.3 jaoks kasutatavat valemit rakendatakse
ka osa 4.4 korral ning see pdhineb samuti
rahaagregaatide jaoks mdeldud valemil. Osas
4.4 on esitatud turuvairtuste pdhised andmed ja
arvutused tuginevad finantstehingutele, mis ei
sisalda timberliigitusi, imberhindamisi ega muid
tehingutest mittetulenevaid muutusi. Vahetus-
kursi muutusi ei arvestata, sest kdik noteeritud
aktsiad on nomineeritud eurodes.

VAARTPABERIEMISSIOONIDE STATISTIKA
SESOONNE KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA. Véirtpaberi-
emissioonide kogusumma sesoonne kohanda-
mine leiab aset kaudsel meetodil sektori ja
tahtajakomponendi jaotuste lineaarse kombinee-
rimise teel.

Kdigepealt toimub tinglike aktsiate indeksi
sesoonne kohandamine. Seejdrel kasutatakse
saadud sesoonsustegurite hinnanguid bilansiliste
jadkide kohandamiseks, millest tuletatakse
sesoonselt kohandatud netoemissioonid.
Sesoonsustegurid vaadatakse iile kord aastas voi
vastavalt vajadusele.

Nagu ka valemites | ja m, saab kasvumdiira a,
kuus t, mis vastab kuus t 1dppeva 6kuulise
perioodi muutusele, vilja arvutada kas valemi p
voi r pdhjal.

p) at:[ﬁ(l +Nﬁ% _)-1]x100

i=0

4Vt EKP viljaanne ,,Seasonal adjustment of monetary aggregates
and HICP for the euro area” (august 2000) ning EKP kodulehe
(www.ecb.europa.eu) jaotise ,,Statistics” alajaotis ,,Monetary and
financial statistics”.
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OSA 5.1 TABEL |

UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt allmérkus
2 lehekiiljel S80). Euroala iildise {ihtlustatud tar-
bijahinnaindeksi (UTHI) sesoonne kohandamine
toimub kaudselt. Selleks summeeritakse euroala
toodeldud toiduainete, to6tlemata toiduainete,
toostuskaupade (v.a energia) ja teenuste sesoon-
selt kohandatud aegread. Energia hinnaindeks
liidetakse kohandamata kujul, sest vastav
aegrida ei sisalda sesoonset komponenti.
Sesoonsustegurid vaadatakse iile kord aastas voi
vastavalt vajadusele.

OSA 7.1 TABEL 2

MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE
KOHANDAMINE

Kasutatud meetod pdhineb sdltuvalt kirjest
multiplikatiivsel dekompositsioonil X-12-
ARIMA v6i TRAMO-SEATS. Kaupade, tee-
nuste, tulude ja jookseviilekannete ldhte-
andmeid kohandatakse eelnevalt vastavalt
toopdevade arvu olulisele mojule. Kaupade ja
teenuste konto toopidevade arvu kohandatakse
riiklike puhkepdevade arvuga. Eelnimetatud
acgridade sesoonsel kohandamisel kasutatakse
eelkohandatud andmeid. Kogu jooksevkonto
sesoonne kohandamine saadakse euroala kau-
pade, teenuste, tulude ja jookseviilekannete
sesoonselt kohandatud aegridade koondi pdh-
jal. Sesoonsuse (ja kauplemispdevaga seondu-
vaid) tegureid uuendatakse kord poolaastas
voi vastavalt vajadusele.

0SA 7.3

KVARTAALSETE JA AASTASTE AEGRIDADE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kwvartali t aastakasv arvutatakse kvartali tehin-
gute (F) ja positsioonide (L) alusel jargmiselt:

13
$) a= ( 1 (1 +LF_fJ—1)><100
i=t-3 i-1

Aastaste aegridade kasvumaéir on vordne aasta
viimase kvartali kasvuméaraga.
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ULDMARKUSED

Kuubiilletdédni osas ,,Euroala statistika” kesken-
dutakse euroala kui terviku arvniitajatele. Tép-
sem teave ja pikemate perioodide andmed asu-
vad koos selgitavate lisamirkustega EKP
kodulehe (http://www.ecb.europa.eu) jaotises
»Statistics”. See aitab andmetele hdlpsalt ligi
péaaseda EKP statistika andmeaida (Statistical
Data Warehouse; http://sdw.ecb.europa.cu)
kaudu, kus on ka otsingu- ja allalaadimis-
vOimalus. Alajaotises ,,Data services” pakutavad
teenused holmavad erinevate andmesarjade telli-
mist ja andmete allalaadimise vdimalust CSV
(ingl Comma Separated Value, komaeraldu-
sega) failidena. Lisateabe saamiseks palu-
me votta meiega tihendust e-posti aadressil
statistics@ecb.europa.eu.

Kuubiilletddnis sisalduvate arvniitajate esita-
mise tdhtpdev on tavaliselt EKP ndukogu kuu
esimesele istungile eelnev pdev. Siinses viljaan-
des sisalduvad andmed on esitatud 7. mértsi
2012. aasta seisuga.

Kui pole margitud teisiti, hdlmavad aegridades
tervikuna kdik 2011. aasta vaatlustulemuste aeg-
read 17 euroala riiki (euroala, sh Eesti). Intressi-
miirade, rahastatistika, UTHI ja reservvarade
(ja jarjepidevuse huvides M3 komponentide ja
vastaskirjete ning UTHI komponentide) puhul
voetakse statistika aegridades arvesse euroala
muutuvat koosseisu.

Euroala koosseis on aastate jooksul mitu korda
muutunud. Kui euro 1999. aastal kasutusele
voeti, kuulusid euroalasse tiksteist riiki: Belgia,
Saksamaa, lirimaa, Hispaania, Prantsusmaa,
Itaalia, Luksemburg, Madalmaad, Austria, Por-
tugal ja Soome. 2001. aastal ithines Kreeka, kes
sai kaheteistkiimnendaks euroala riigiks. Slovee-
nia liitus 2007. aastal (13 euroala riiki); Kiipros
ja Malta 2008. aastal (15 euroala riiki); Slovak-
kia 2009. aastal (16 euroala riiki). 2011. aastal
tihines Eesti, kellega koos on euroala riike 17.

KINDLA KOOSSEISUGA EUROALA AEGREAD

Kindla koosseisuga euroala statistika koondaeg-
read on seotud kogu aegrea etteantud kindla

koosseisuga, olenemata koosseisust ajal, mida
statistika kajastab. Niiteks arvutatakse koond-
aegread 17 euroala riigi kohta (s.t kdigi pracgu
euroalasse kuuluva 17 riigi koondandmed) koi-
kide aastate arvestuses, olenemata asjaolust, et
euroala on sellise koosseisuga alles 1. jaanuarist
2011. Kui ei ole teisiti margitud, esitatakse EKP
kuubiilletadnis statistika aegread hetkel kehtiva
koosseisu kohta.

MUUTUVA KOOSSEISUGA EUROALA AEGREAD

Muutuva koosseisuga koondaegridades voetakse
arvesse euroala koosseisu ajal, mida statistika
kajastab. Néiteks muutuva koosseisuga euroala
statistika aegread koondavad 11 riigiga euroala
andmeid kuni 2000. aasta 16puni, 12 riigiga
euroala andmeid alates 2001. aastast kuni 2006.
aasta lopuni jne. Seega katavad kdik erinevad
statistika aegread kdiki euroala eri koosseise.

UTHI ning rahaagregaatide ja nende vastaskir-
jete puhul koostatakse aastased muutuseméairad
ahelmeetodil arvutatud indeksite pdhjal, tihen-
dades detsembri indeksis euroala acgridadega
seotud riikide aegread. See tdhendab, et kui ritk
thineb euroalaga teatava aasta jaanuaris, siis
aastased muutuseméirad on seotud euroala eel-
mise koosseisuga kuni eelneva aasta detsemb-
rini (kaasa arvatud) ning seejdrel on need
seotud euroala laienenud koosseisuga. Protsen-
tuaalsed muudatused arvutatakse ahelmeetodil
arvutatud indeksi pdhjal, vottes arvesse euroala
muutuvat koosseisu. Rahaagregaatide ja nende
vastaskirjete (tehingute) absoluutsed muutused
viitavad euroala koosseisule ajal, mida statistika
kajastab.

Arvestades, et ekiiti koosseis ei iihti nende rii-
kide endiste véddringutega, kes on tthisraha kasu-
tusele votnud, on 1999. aastale eelnevast ajast
parinevad summad, mis on algselt esitatud osa-
levates védringutes ja seejirel konverteeritud
kehtiva ekiiii vahetuskursi alusel ekiitidesse,
mdjutatud nende Euroopa Liidu liikmesriikide
valuutakursside muutustest, kes pole eurot kasu-
tusele votnud. Et viltida niisuguste muutuste
mdju rahastatistikale, on 1999. aastale eelnevate
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aastate andmed' viljendatud iihikutes, mis on
konverteeritud omavairingust 31. detsembril
1998. aastal kehtestatud tithistamatu euro vahe-
tuskursi alusel. Kui pole mérgitud teisiti, siis
pohineb hinna ja kulude statistika enne 1999.
aastat vastava riigi omavéiringus viljendatud
andmetel.

Vajaduse korral on kasutatud koondamise ja/voi
konsolideerimise (sealhulgas erinevate riikide
vahelise konsolideerimise) meetodeid.

Viimased andmed on sageli esialgsed ja voivad
muutuda. Erinevused kogusummade ja nende
iiksikosade vahel voivad tuleneda timardamisest.

Muude ELi liikmesriikide all peetakse silmas
Bulgaariat, T$ehhit, Taanit, Latit, Leedut, Unga-
rit, Poolat, Rumeeniat, Rootsit ja Uhendkuning-
riiki.

Enamikul juhtudel kattub tabelites kasutatud ter-
minoloogia 1995. aasta Euroopa rahvamajan-
duse ja regionaalse arvepidamise stisteemis ning
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise késiraamatus sisalduvate rahvusva-
heliste standardite omaga. Tehingud viitavad
vabatahtlikele tehingutele (mdddetud otse voi
tuletatud), samas kui vood holmavad ka muutusi
bilansilises jadgis, mis on pdhjustatud hinna ja
vahetuskursi muutustest, mahakandmisest ja
teistest muutustest.

Tabelites kasutatav sdnastus ,,kuni (x) aastat”
tdhendab ,,kuni (x) aastat, viimane kaasa arva-
tud”.

ULEVAADE

Kokkuvdte euroala pohinditajate arengust on
toodud iilevaatlikus tabelis.

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku
reservi ja likviidsustegurite kohta. Kohustusliku
reservi arvestusperioodid algavad iga kuu selle
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pohilise refinantseerimisoperatsiooni arveldus-
paeval, mis jargneb EKP ndukogu koosolekule,
milleks on kavandatud igakuine rahapoliitilise
kursi hindamine. Arvestusperioodid 1dpevad
jargmise kuu vastavale arvelduspéevale eelneval
pdeval. Aasta-/kvartalinditajad kajastavad vas-
tava aasta/kvartali viimase kohustusliku reservi
arvestusperioodi keskmist taset.

Osa 1.4 tabelis 1 on toodud kohustusliku reservi
ndude kohustuslastest krediidiasutuste reservi-
baasi komponendid. Reservibaas ei hdlma
kohustusi Euroopa Keskpankade Siisteemi
(EKPS) kohustusliku reservi stisteemi kuuluvate
krediidiasutuste, EKP ja EKPSis osalevate rii-
kide keskpankade ees. Kui krediidiasutus ei
suuda tdendada oma eelnimetatud asutuste
omandis olevate kuni kaheaastase tdhtajaga emi-
teeritud volavéirtpaberite hulka, voib ta oma
reservibaasist maha arvata kindla protsendi
nimetatud kohustustest. Kuni 1999. aasta
novembrini oli reservibaasi arvutamise maar
10%, pérast seda 30%.

Osa 1.4 tabel 2 sisaldab 1dppenud arvestuspe-
rioodide keskmisi néitajaid. Kdigepealt arvuta-
takse vilja iga krediidiasutuse kohustusliku
reservi ndue, rakendades vastavate kohustuste-
kategooriate reserviméairasid kdlblike kohustuste
suhtes, kasutades selleks iga kalendrikuu 15pu
bilansi andmeid. Seejérel lahutab iga krediidi-
asutus nimetatud néitajast tihekordse summana
100 000 eurot. Saadud kohustuslikud reservid
koondatakse seejérel euroala tasandil (veerg 1).
Arvelduskontodel hoitavad vahendid (veerg 2)
on keskpangas krediidiasutuste arvelduskontodel
hoitavate pdevaste keskmiste vahendite koond,
mis sisaldab ka kohustusliku reservi ndude tiit-
misel arvestatavaid vahendeid. Ulereservid
(veerg 3) on keskpangas krediidiasutuste arvel-
duskontodel hoitavad keskmised vahendid, mis
iiletavad arvestusperioodi jooksul kohustusliku
reservi ndude tditmiseks vajalikke vahendeid.
Reservide mittetditmise (veerg 4) all mdistetakse

' Osade 2.1-2.8 rahastatistika andmed, mis on pirit varasemast
ajast kui 1999. aasta jaanuar, on kittesaadavad EKP veebilehel
(http://www.ecb.europa.eu/stats/services/downloads/html/index.
en.html) ja statistika andmeaidas (http://sdw.ecb.europa.cu/
browse.do?node=2018811).



arvestusperioodi jooksul tekkivat krediidiasu-
tuste keskpangas asuvate arvelduskontode kesk-
mist puudujaidki kohustusliku reservi ndude téit-
misel, mille arvutamisel ldhtutakse nendest
krediidiasutustest, kes ei ole tiditnud kohustus-
liku reservi nduet vaatlusalusel arvestusperioo-
dil. Kohustusliku reservi tasustamise intressi-
madr (veerg 5) vdrdub arvestusperioodil
toimunud EKP pdhiliste refinantseerimisoperat-
sioonide intressimédrade keskmisega, mis on
kaalutud vastavalt kalendripdevade arvule (vt
osa 1.3).

Osa 1.4 tabelis 3 on antud pangandussiisteemi
likviidsuspositsioon, mis on méadratletud kui
eurosiisteemi keskpankade arvelduskontodel
hoitavad euroala krediidiasutuste eurodes nomi-
neeritud vahendid. K&ik summad pdhinevad
eurosiisteemi konsolideeritud finantsaruandel.
Muud likviidsust vihendavad operatsioonid
(veerg 7) ei hdolma liikmesriikide keskpankade
poolt EMU teises etapis algatatud vdlasertifikaa-
tide emissiooni. Muud netotegurid (veerg 10)
kajastavad eurostisteemi konsolideeritud finants-
aruande tlejadnud tasaarvestatud kirjeid. Kredii-
diasutuste arvelduskontod (veerg 11) vorduvad
likviidsust suurendavate tegurite (veerud 1-5)
summa ja likviidsust vihendavate tegurite (vee-
rud 6-10) summa vahega. Baasraha (veerg 12)
arvutatakse hoiustamise piisivdimaluse (veerg
6), ringluses olevate pangatidhtede (veerg 8) ja
keskpangas krediidiasutuste arvelduskontodel
olevate hoiuste (veerg 11) summana.

RAHA, PANGANDUS JA MUUD FINANTSASUTUSED

Muude finantsasutuste hulka kuuluvad investee-
rimisfondid (v.a rahaturufondid, mis kuuluvad
rahaloomeasutuste sektorisse), finantsvahendus-
ettevotted, kindlustusseltsid ja pensionifondid.

Osas 2.1 on toodud rahaloomeasutuste sektori
koondbilanss ehk kdigi euroala residentidest
rahaloomeasutuste thtlustatud bilansside
summa. Rahaloomeasutused on keskpangad,
Euroopa Liidu diguses médratletud krediidiasu-
tused, rahaturufondid ja teised asutused, mille

tegevusalaks on hoiuste ja/voi hoiuste lahedaste
asendajate vastuvdtmine lksustelt, kes ei ole
rahaloomeasutused, ning enda arvel (vihemalt
majanduslikus mdttes) krediidi andmine ja/voi
investeerimine védrtpaberitesse. Rahaloome-
asutuste téielik loetelu on avaldatud EKP kodu-
lehel.

Osas 2.2 on antud rahaloomeasutuste sektori
konsolideeritud bilanss, mis on saadud euroala
rahaloomeasutuste bilansside koondpositsioo-
nide tasaarvestamisel. Kirjendamispraktika
mdningase heterogeensuse tottu ei pruugi raha-
loomeasutuste vaheliste positsioonide summa
olla null; saldo on nédidatud osa 2.2 kohustuste
poole veerus 10. Osas 2.3 on toodud euroala
rahaagregaadid ja vastaskirjed. Need on tuleta-
tud rahaloomeasutuste konsolideeritud bilansist
ja hdlmavad euroala residentidest mitterahaloo-
measutuste positsioone euroala residentidest
rahaloomeasutustes; iihtlasi arvestatakse nende
puhul ka mdningaid keskvalitsuse rahalisi vara-
sid/kohustusi. Rahaagregaatide ja vastaskirjete
statistikat kohandatakse sesoonsete ja kauple-
mispdeva mdjudega. Osades 2.1 ja 2.2 kajasta-
takse viliskohustuste kirjes euroalavéliste resi-
dentide hoitavaid a) euroala rahaturufondide
emiteeritud osakuid ning b) euroala rahaloome-
asutuste emiteeritud vdlavéirtpabereid tdhtajaga
kuni kaks aastat. Osas 2.3 on need vaértpaberid
aga rahaagregaatidest vélja arvatud ja ndidatud
kirjes ,,Netovélisvarad”.

Osas 2.4 on esitatud analiiiis euroala residenti-
dest rahaloomeasutuste (v.a eurosiisteem) (s.o
pangandussiisteemi) viljastatud laenudest sek-
tori, liigi ja algse tahtaja kaupa. Osas 2.5 analiii-
sitakse euroala pangandussiisteemis olevaid
hoiuseid sektori ja instrumendi kaupa. Osas 2.6
on esitatud euroala pangandussiisteemis hoita-
vad védrtpaberid emitendi liigi jargi. Osas 2.7
kasitletakse rahaloomeasutuste valikuliste bilan-
sikirjete jaotust vddringute kaupa kvartalite
arvestuses.

Osades 2.2-2.6 on esitatud ka nende tehingute
kasvumadérad, véljendatuna aastase protsen-
tuaalse muutusena.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2012

EUROALA STATISTIKA

Uldmérkused



Alates 1. jaanuarist 1999 on statistiliste andmete
kogumisel ja koostamisel ldhtutud mitmesugus-
test EKP mdiirustest, kus kisitletakse rahaloo-
measutuste sektori bilanssi. 2010. aasta juulist
on seda tehtud méairuse EKP/2008/322 kohaselt.
Sektorite tdpsed médratlused on kirjas EKP vil-
jaandes ,,Monetary financial institutions and
markets statistiscs sector manual — Guidance for
the statistical classification of customers” (EKP,
marts 2007).

Osas 2.8 on esitatud euroala investeerimisfon-
dide (v.a rahaturufondid, mis on hdlmatud raha-
loomeasutuste bilansistatistikas) bilansiline jaak
ja tehingud. Investeerimisfond on tihisinvesteeri-
misettevotja, kes investeerib avalikkuselt kaasa-
tud kapitali finants- ja mittefinantsvaradesse.
Euroala investeerimisfondide tédielik loetelu on
avaldatud EKP veebilehel. Bilanss on antud
koondina ja seetdttu kajastuvad varades inves-
teerimisfondide hoitavad, teiste investeerimis-
fondide emiteeritud aktsiad/osakud. Investeeri-
misfondide emiteeritud osakud on jaotatud
investeerimispoliitika (investeerimine vdlakirja-,
aktsia-, sega-, kinnisvara-, riskikapitali- ja muu-
desse fondidesse) ja fondi liigi alusel (investee-
rimine avatud ja kinnistesse fondidesse). Osa 2.9
sisaldab veel andmeid euroala investeerimisfon-
dide hoitavate, pohilist liiki varade kohta. Selles
osas on nididatud investeerimisfondide hoitavate
vadrtpaberite emiteerijate geograafiline liigen-
dus; samuti on emiteerijad jaotatud majandus-
sektori alusel.

Alates 2008. aasta detsembrist on iihtlustatud
statistiliste andmete kogumisel ja koostamisel
lihtutud médrusest EKP/2007/83 investeerimis-
fondide varade ja kohustuste statistika kohta.
Lisateavet kdnealuste investeerimisfondide sta-
tistika kohta leiab viljaandest ,,Manual on
investment fund statistics” (EKP, mai 2009).

Osas 2.10 on esitatud euroala residentidest
finantsvahendusettevdtete koondbilanss.
Finantsvahendusettevotted on ettevdtted, mille
pohitegevus on teha vairtpaberistamistehinguid.
Vidrtpaberistamine holmab tavaliselt vara voi
varakogumi tilekandmist finantsvahendusette-
vottele ning konealuste varade kajastamist
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finantsvahendusettevotte bilansis vairtpaberista-
tud laenude, vddrtpaberite (v.a aktsiad) voi
muude védrtpaberistatud varadena. Samuti v3ib
finantsvahendusettevottele kanda krediidiriski
vahetustehingu, garantii vims kaudu iile vara voi
varakogumiga seotud krediidiriski. Finantsva-
hendusettevdte hoiab riskide maandamiseks
tagatist, milleks on harilikult hoius rahaloome-
asutuses voi védrtpaberitesse (v.a aktsiad) inves-
teeritud vahendid. Finantsvahendusettevotted
vadrtpaberistavad {ildjuhul rahaloomeasutuste
viljastatud laene. Kdnealused laenud tuleb
panna kirja finantsvahendusettevdtete statisti-
lisse bilanssi, sdltumata sellest, kas asjakohaste
raamatupidamiseeskirjade jargi on rahaloome-
asutusel lubatud laenud oma bilansist eemaldada
voi mitte. Eraldi esitatakse andmed nende lae-
nude kohta, mis on finantsvahendusettevotete
poolt vairtpaberistanud, kuid mis on jatkuvalt
kirjas rahaloomeasutuse bilansis (ja on seega
rahaloomeasutuse statistikas). Kdnealuseid kvar-
taalseid andmeid kogutakse vastavalt midrusele
EKP/2008/30* alates 2009. aasta detsembrist.

Osas 2.11 on esitatud euroala residentidest kind-
lustusseltside ja pensionifondide koondbilanss.
Kindlustusseltside kategooria hdlmab nii kind-
lustus- kui edasikindlustussektorit; pensionifon-
dide hulka kuuluvad iiksused, kellel on vabadus
otsuste tegemisel ja iseseisev aruandlus (s.t auto-
noomsed pensionifondid). Selles osas on esita-
tud ka kindlustusseltside ja pensionifondide hoi-
tavate viairtpaberite (v.a aktsiad) emitendid
asukoha ja sektorite jargi.

EUROALA KONTOD

Osas 3.1 on euroala integreeritud kvartalikontod,
mis sisaldavad pdhjalikku teavet kodumajapida-
miste (sealhulgas kogumajapidamisi teeninda-
vad mittetulundustithingud), kaupu ja mittefi-
nantsteenuseid pakkuvate ettevotete, finants-
ettevotete ja valitsussektori majandustegevuse
kohta, samuti nende sektorite ja euroala ning
iilejadnud maailma vahelise vastastikuse toime

ELTL 15,20.1.2009, Ik 14.
5 ELTL211, 11.8.2007, Ik 8.
¢ ELTL 15,20.1.2009, Ik 1.



kohta. Sesoonselt kohandamata jooksevhindade
andmed puudutavad viimast kvartalit, mille
kohta on andmed saadaval, kasutades kontode
lihtsustatud jérjestust vastavalt 1995. aasta
Euroopa rahvamajanduse arvepidamise siisteemi
metoodilisele raamistikule.

Luhidalt 6eldes holmab kontode (tehingute) jér-
jestus: 1) tulukonto loomist; see konto niitab,
kuidas kajastub tootmistegevus erinevates sisse-
tuleku kategooriates; 2) esmaste tulude konto
jaotamist, millega registreeritakse omanditulu
erinevate vormidega seotud lackumised ja kulud
(majanduses tervikuna; esmaste tulude konto
tasakaalustavaks kirjeks on riiklik tulu); 3) tulu-
konto teisest jaotamist, mis niitab, kuidas insti-
tutsioonilise sektori riiklik tulu muutub jooksev-
iilekannete tottu; 4) tulukonto kasutamist, mis
kajastab kasutatava tulu kulutamist tarbimiseks
voi tulu sddstmist; 5) kapitalikontot, mis néitab,
kuidas kasutatakse sdédstusid ja netokapitaliiile-
kandeid mittefinantsvarade omandamiseks
(kapitalikonto tasakaalustavaks kirjeks on
netolaenuandmine/-vdtmine) ja 6) finantskontot,
milles kajastub finantsvarade netosoetamine ja
netokohustuste votmine. Kuna iga mittefinants-
tehingut peegeldab finantstehing, on finants-
konto tasakaalustav kirje tildjoontes sama mis
kapitalikonto pdhjal arvutatud netolaenu-
andmine/-v3tmine.

Samuti on esitatud alg- ja 1dppbilansid, mis
annavad iilevaate iga konkreetse sektori finants-
joukusest kindlal ajahetkel. Esitatud on ka
finantsvarade ja -kohustuste muud muutused (nt
muutused, mis on pdhjustatud varade hinnamuu-
tuste mojust).

Finantsettevotete sektori finantskonto ja bilansi
iilevaade on teistest majandussektoritest tiksik-
asjalikum: andmed on esitatud rahaloomeasu-
tuste, teiste finantsvahendajate (sealhulgas
finantstugiteenuseid osutavad ettevdtted) ning
kindlustusseltside ja pensionifondide kohta.

Osas 3.2 on samuti kontode lihtsustatud jarjes-
tust jargides nédidatud euroala , mittefinantskon-
tode” (s.t eeltoodud kontod 1-5) nelja kvartali
kumuleeritud vood (tehingud).

Osas 3.3 on analiiiitilisemalt esitatud kodumaja-
pidamiste tulu-, kulu- ja akumulatsioonikontode
nelja kvartali kumuleeritud vood (tehingud ja
muud muutused), samuti bilansi finants- ja mit-
tefinantskontode bilansiline jadk. Sektoripdhised
tehingud ja tasakaalustavad kirjed on ndidatud
selliselt, et kodumajapidamiste finantseerimis- ja
investeerimisotsused kajastuksid selgemini, vot-
tes samas arvesse osades 3.1 ja 3.2 rakenduvat
arvepidamise baassamasuse pohimatet.

Osas 3.4 on analiititilisemalt esitatud kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete tulu-
ja akumulatsioonikontode nelja kvartali kumu-
leeritud vood (tehingud), samuti bilansikontode
bilansiline jaak.

Osas 3.5 on esitatud kindlustusseltside ja pensio-
nifondide bilansi nelja kvartali kumuleeritud
finantsvood (tehingud ja muud muutused) ja
bilansiline jaak.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika aegread hdlma-
vad neid ELi liitkmesriike, kus euro oli kasutusel
ajal, mille kohta statistika on esitatud (s.o muu-
tuv koosseis), v.a védrtpaberiemissioonide statis-
tika (osad 4.1-4.4), mis késitleb 16 riigiga
euroala terve aegrea viltel (s.o kindel koosseis).

Viirtpaberite (v.a aktsiad) ja noteeritud aktsiate
statistika (osad 4.1-4.4) koostab EKP, kes kasu-
tab EKPSilt ja Rahvusvaheliste Arvelduste Pan-
galt saadud andmeid. Osas 4.5 on esitatud
euroala residentide eurodes nomineeritud
hoiuste ja laenude intressiméérad rahaloomeasu-
tustes. Rahaturu intressimédrade, pikaajaliste rii-
givdlakirjade intressiméérade ja aktsiaturgude
indeksite kohta (osad 4.6—4.8) koostab EKP sta-
tistika elektrooniliste kanalite kaudu saadud and-
mete pdhjal.

Véidrtpaberiemissioonide statistika hdlmab:
a) védrtpabereid (v.a aktsiad) ilma tuletisinstru-
mentideta ja b) noteeritud aktsiaid. Esimene
rihm on esitatud osades 4.1-4.3 ja teine osas
4.4. Volaviirtpaberid on jaotatud lithiajalisteks
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ja pikaajalisteks véirtpaberiteks. Lithiajalised
vadrtpaberid on algse tdhtajaga kuni iiks aasta
(erandjuhtudel kuni kaks aastat). Pikaajalised
védrtpaberid on a) eelnimetatud téhtajast pikema
tdhtajaga, b) vabalt valitava (kuid igal juhul
pikema kui iiheaastase) tihtajaga voi ¢) méiira-
mata tdhtajaga véadrtpaberid. Euroala residentide
emiteeritud pikaajalised vdlavéartpaberid jaota-
takse omakorda fikseeritud ja muutuva intressi-
maidraga volavaartpaberiteks. Fikseeritud intres-
simédraga volavdirtpaberite puhul kupongi méar
vdlavédrtpaberi kehtivusaja jooksul ei muutu.
Muutuva intressiméédraga vdlavédrtpaberite
puhul muudetakse kupongi intressimééra perioo-
diliselt vastavalt soltumatule intressimédrale voi
indeksile. Osades 4.1-4.3 ndidatud eurodes
nomineeritud véirtpaberid sisaldavad ka eurole
vastavas riigi vaaringus viljendatud véértpabe-
reid.

Osas 4.1 on esitatud véirtpaberid (v.a aktsiad)
algse tdhtaja, emitendi resideerumiskoha ja véa-
ringu kaupa. Selles osas on toodud bilansilised
jaagid ning viairtpaberite (v.a aktsiad) kogu- ja
netoemissioonid. Andmed on liigendatud jarg-
miselt: a) emissioonid eurodes ja koigis vadrin-
gutes, b) euroala residentide emissioonid ning
emissioonid kokku, c) koik ja pikaajalised téht-
ajad. Netoemissioonid erinevad muutustest
bilansilises jadgis tulenevalt imberhindamisest,
timberliigitusest ja muudest kohandustest. Selles
osas on esitatud ka sesoonselt kohandatud statis-
tika, mis hdlmab vdlavéirtpaberite kogusumma
ja pikaajaliste volavéirtpaberite kuue kuu aasta-
pohiseid sesoonselt kohandatud kasvumaéirasid.
Sesoonselt kohandatud andmed saadakse ting-
like aktsiate indeksist, millest sesoonsed mdjud
on eemaldatud. Uksikasjad on esitatud tehnilis-
tes mérkustes.

Osa 4.2 holmab bilansiliste jadkide, kogu- ja
netoemissioonide jaotust majandussektorite alu-
sel euroala residentidest emitentide kaupa; jao-
tus vastab ESA 95-le. EKP on arvatud eurosiis-
teemi.

Osa 4.2 tabeli | veerus 1 ndidatud volavdirtpa-
berite kogusumma ja pikaajaliste volavaértpabe-
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rite bilansiline kogujadk vastavad osa 4.1 veerus
7 nédidatud euroala residentide emiteeritud vola-
vadrtpaberite kogusumma ja pikaajaliste vola-
vadrtpaberite bilansilisele jadgile. Osa 4.2 tabeli
1 veerus 2 toodud rahaloomeasutuste emiteeri-
tud volavairtpaberite bilansiline jadk (volavaart-
paberid kokku ja pikaajalised volavairtpaberid)
on laias laastus vorreldavad emiteeritud vola-
védrtpaberite andmetega, mis on toodud osa 2.1
tabeli 2 veerus 8 rahaloomeasutuste koondbi-
lansi kohustuste poolel. Osa 4.2 tabeli 2 veerus 1
esitatud kdigi volavairtpaberite netoemissioonid
kokku vastavad osa 4.1 veerus 9 toodud euroala
residentide kdigile netoemissioonidele. Jadkeri-
nevus pikaajaliste volakirjade ja osa 4.2 tabelis 1
toodud fikseeritud ja muutuva intressiméédraga
volakirjade kogusumma vahel koosneb nullku-
pongiga vdlakirjadest ja imberhindamismdju-
dest.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide emitee-
ritud volavéirtpaberite sesoonselt kohandatud ja
kohandamata kasvumaéérasid (tdhtaegade, instru-
mendi liigi, emitendi sektori ja vddringu kaupa).
Nimetatud kasvuméarad pdhinevad finantstehin-
gutel, mis leiavad aset siis, kui institutsiooniline
iiksus omandab vdi lunastab v3lakohustuse. See-
tottu ei arvestata kasvuméiérade juures timberlii-
gitusi, imberhindamisi, vahetuskursi muutusi
ega muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.
Sesoonselt kohandatud kasvumédirad on esita-
mise huvides antud aastapdhistena. Uksikasjad
on esitatud tehnilistes markustes.

Osa 4.4 tabeli 1 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on toodud
euroala residentide emiteeritud noteeritud akt-
siate bilansiline jddk emiteerivate sektorite
kaupa. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vate ettevotete emiteeritud noteeritud aktsiate
kuuandmed vastavad osas 3.4 (finantsvarade
bilanss, noteeritud aktsiad) toodud kvartaliand-
metele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 ning tabelis 1 on
euroala residentide emiteeritud noteeritud akt-
siate aastased kasvuméddrad (emitendi sektori
kaupa). Need kasvumaiérad pdhinevad finantste-
hingutel, mis leiavad aset siis, kui emitent emi-



teerib voi lunastab aktsiad sularaha eest, vélja
arvatud investeeringud emitendi enda aktsia-
tesse. Aastaste kasvuméddrade arvutamisel ei
vOeta arvesse timberliigitusi, imberhindamisi,
vahetuskursi muutusi ega muid tehingutest mit-
tetulenevaid muutusi.

Osas 4.5 on statistilised andmed koigi intressi-
maéirade kohta, mida euroala residentidest raha-
loomeasutused kohaldavad eurodes nomineeri-
tud hoiustele ja laenudele, mis on mdeldud
euroala residentidest kodumajapidamistele ning
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele. Euroala rahaloomeasutuste intressiméé-
rad arvutatakse vilja iga kategooria suhtes
kohaldatavate euroala riikide intressiméérade
kaalutud keskmisena (vastavate tegevusmahtude
kaupa).

Rahaloomeasutuste intressimédrade statistika on
esitatud tegevusalade, sektorite, instrumendi-
kategooria ja tdhtaja, etteteatamistihtaja voi
algse fikseeritud intressimédra kohaldamise
perioodide kaupa. See rahaloomeasutuste intres-
simédrade statistika vahetas vilja need kimme
tileminekuperioodi statistiliste andmete aegrida,
mis puudutasid euroala jaepanganduse intressi-
médrasid ja mida avaldati kuubiilletidnides
1999. aasta jaanuarist saadik.

Osas 4.6 esitatakse euroala, Ameerika Uhendrii-
kide ja Jaapani rahaturgude intressiméirad.
Euroala puhul on rahaturu intressiméérad kaetud
suures ulatuses alates tiledohoiuste intressimaa-
radest kuni 12kuuliste hoiuste intressimdéradeni.
Enne 1999. aasta jaanuari arvutati euroala arves-
tuslikud intressiméirad vilja SKPga kaalutud
riikide intressimddrade baasil. Kuu, kvartali ja
aasta vididrtused on perioodi keskmised, vilja
arvatud tledoturu intressiméér enne 1999. aasta
jaanuari. Uledohoiuste intressimédr on kuni
1998. aasta detsembrini (kaasa arvatud) esitatud
pankadevaheliste hoiuste perioodi 1dpu intressi-
miédradena ning pérast seda euroala pankadeva-
helise iiledoturu perioodi keskmiste intressiméa-
radena (EONIA). Alates 1999. aasta jaanuarist
arvestatakse iihe-, kolme-, kuue- ja 12kuuliste
euroala hoiuste intressimédrasid euro tileeuroo-

paliste pankadevaheliste intressimédiradena
(EURIBOR); enne seda kasutati — nende ole-
masolul — Londoni pankadevahelisi intressiméa-
rasid (LIBOR). Ameerika Uhendriikide ja Jaa-
pani puhul on kolmekuuliste hoiuste
intressimédérad esitatud LIBORina.

Osas 4.7 on toodud euroala keskvalitsussektori
emiteeritud eurodes nomineeritud AAA-reitin-
guga volakirjadel pdhinevatest nominaalsetest
hetketulukodveratest saadud perioodi 16pu intres-
siméddrad. Tulukoverate arvutamiseks kasuta-
takse Svenssoni mudelit’. Samuti on esitatud 10
aasta ja 3 kuu ning 10 aasta ja 2 aasta intressi-
médrade vahed. Tédiendavad tulukdverad (péeva-
sed andmed, sh joonised ja tabelid) ning teave
meetodite kohta on veebiaadressil http://www.
ecb.europa.eu/stats/money/yc/html/index.en.
html. Pdevaseid andmeid on v3dimalik ka alla
laadida.

Osas 4.8 on esitatud euroala, Ameerika Uhend-
ritkide ja Jaapani aktsiaturgude indeksid.

HINNAD, TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Selles osas kirjeldatud andmed on esitanud
enamjaolt Euroopa Komisjon (pdhiliselt Euro-
stat) ja riikide statistikaametid. Euroala tulemu-
sed saadakse riikide andmete koondamise teel.
Andmed on tihtlustatud ja vorreldavad nii suures
ulatuses kui voimalik. Statistilised andmed t66-
joukulu indeksite, SKP ja kulukomponentide
kohta, lisandvéirtuse kohta tegevusalade kaupa,
toostustoodangu, jaemiiiigi, registreeritud sdidu-
autode ja to6tundide arvu kohta on kohandatud
toopdevade arvuga.

Euroala tihtlustatud tarbijahinnaindeks (osa 5.1
tabel 1) on saadaval alates 1995. aastast. See
pdhineb riikide UTHI-del, mille arvutamisel jir-
gitakse kdigis euroala riikides sama metoodikat.
Kaupade ja teenuste jaotus on tuletatud indivi-
duaaltarbimise klassifikaatorist, lahtudes otstar-

* L. E. Svensson ,,Estimating and Interpreting Forward Interest

Rates: Sweden 1992-1994”, Majanduspoliitiliste Uuringute Kes-
kuse dokument nr 1051, London, 1994.
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best (Coicop/UTHI). UTHI hdlmab kodumajapi-
damiste rahalisi 1dpptarbimiskulusid euroala
majandusterritooriumil. Tabel sisaldab EKP
koostatud sesoonselt kohandatud UTHI andmeid
ja reguleeritud hindade eksperimentaalseid hin-
nanguid, mis pdhinevad UTHI-I.

Toostustoodangu tootjahindasid (osa 5.1 tabel
2), toostustoodangut, uusi tellimusi, toostusette-
votete kdivet ja jaemiitiki (osa 5.2) reguleerib
Euroopa Liidu Noukogu 19. mai 1998. aasta
midrus (EU) nr 1165/98 kiirstatistika kohta®.
Alates 2009. aasta jaanuarist on kiirstatistika
koostamisel rakendatud Euroopa Uhenduse
majanduse tegevusalade statistilise klassifikaa-
tori uut versiooni (NACE Rev. 2), mida hdlmab
Euroopa Parlamendi ja ndukogu 20. detsembri
2006. aasta mairus (EU) nr 1893/2006, millega
kehtestatakse majanduse tegevusalade statisti-
line klassifikaator NACE Revision 2 ning muu-
detakse noukogu miirust (EMU) nr 3037/90 ja
teatavaid EU méirusi, mis kisitlevad konkreet-
seid statistikavaldkondi’. T66stustoodangu toot-
jahindade ja toostustoodangu liigitamine toodete
loppkasutuse pdhjal kujutab endast todstuse
(v.a ehitus) tihtlustatud all-liigitust (NACE Rev.
2, osad B-E) t6ostuse pohirithmadeks (MIG),
mis on médratletud komisjoni 14. juuni 2007.
aasta madruses (EU) nr 656/2007%. To6stustoo-
dangu tootjahinnad kajastavad tootjate hindasid
véljaspool tehase viravat. Need sisaldavad kaud-
seid makse, vélja arvatud kdibemaks ja muud
mahaarvamisele kuuluvad maksud. To6stustoo-
dang kajastab asjaomaste toGstussektorite lisand-
véadrtust.

Osa 5.1 tabelis 3 nididatud kaks toorme
(v.a energia) hinnaindeksit pdhinevad samal
toormeliikide valikul, kuid kasutatud on kahte
kaalumise votet: iiks ldhtub vastavate toorme-
liikide euroala impordist (veerud 2—4) ja teine
euroala hinnangulisest sisendudlusest voi kasu-
tamisest (veerud 5-7), vottes arvesse iga toor-
meliigi impordi, ekspordi ja euroalasisese toot-
mise andmeid (lihtsuse huvides on koérvale
jdetud varud, mida peetakse vaadeldava
perioodi jooksul suhteliselt stabiilseks). Impor-
diga kaalutud toormehinnaindeks sobib
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vilisarengu analitisimiseks, kasutamisega kaa-
lutud indeksit saab aga rakendada selleks, et
analiiiisida survet, mida rahvusvahelised toor-
mehinnad avaldavad euroala inflatsioonile.
Kasutamisega kaalutud toormehinnaindeksid
on eksperimentaalsed andmed. EKP toormehin-
naindeksite koostamise kohta vt 1dhemalt 2008.
aasta detsembri kuubiilletdéni taustinfost 1.

To6joukulude indeksid (osa 5.1 tabel 5) mddda-
vad muutusi to6joukulus toostus- (sh ehitus-) ja
turuteenuste sektoris tootatud tunni kohta. See
metoodika on sdtestatud Euroopa Parlamendi ja
ndukogu 27. veebruari 2003. aasta médruses
(EU) nr 450/2003 t66jdukuluindeksi® kohta ja
komisjoni 7. juuli 2003. aasta rakendusmaéiruses
(EU) nr 1216/2003'°. Euroala t66jdukulude
indeksite jaotus on tehtud t66j6ukulu kompo-
nentide (palk ja todandja tasutavad sotsiaalkind-
lustusmaksed ja palgamaksud, millest on maha
arvatud to6andjale makstavad toetused) ja
majandustegevuse alusel. EKP arvutab kollek-
tiivlepinguga miératud palkade niitaja (osa 5.1
tabeli 3 memokirje) riikide iihtlustamata ja rii-
gispetsiifilistest maératlustest ldhtuvate andmete
pohjal.

Toojou erikulu komponendid (osa 5.1 tabel 4),
SKP ja selle komponendid (osa 5.2 tabelid 1
ja2), SKP deflaatorid (osa 5.1 tabel 3) ja to6hdi-
vestatistika (osa 5.3 tabelid 1, 2 ja 3) on tuleta-
tud ESA 95" riikide kvartalikontodest. ESA 95
muudeti komisjoni 10. augusti 2010. aasta méaa-
rusega (EL) nr 715/2010'2, millega vdeti kasutu-
sele majanduse tegevusalade statistilise klassifi-
kaatori ajakohastatud versioon NACE Revision
2. Euroala riikide kontode andmeid hakati uuest
klassifikaatorist ldhtuvalt avaldama 2011. aasta
detsembris.

Toostusele esitatud uued tellimused (osa 5.2
tabel 4) sisaldavad vaatlusperioodi jooksul saadud

¢ EUTL162,5.6.1998, Ik 1.

7 ELT L 393, 30.12.2006, Ik 1.
8 ELTL 155, 15.6.2007, Ik 3.
° ELTL69,13.3.2003, Ik 1.

10 ELT L 169, 8.7.2003, Ik 37.
' EUTL 310, 30.11.1996, Ik 1.
12 ELT L 210, 11.8.2010, Ik 1.



tellimusi ja hdlmavad t6ostusharusid, kus tegutse-
takse peamiselt tellimuspdhiselt — eelkdige teks-
tiili-, tselluloosi-, paberi-, keemia-, metalli-,
kapitalikaupade ja kestvuskaupade toostust. And-
med arvutatakse jooksevhindade pdhjal.

Toostuslikku kéivet ja jaemiiiiki kéasitlevas osas
(osa 5.2 tabel 4) mdddetakse kogukdivet, sealhul-
gas koiki makse ja 18ive (v.a kdibemaks), mille
kohta on esitatud arved vaatlusperioodi jooksul.
Jaemiitigi kdive hdlmab kogu jackaubandust (v.a
mootorsdidukite ja mootorrataste miitik ning
autokiitus). Uute sdiduautode registreerimised
hdlmavad nii era- kui ka firmaautosid.

Ettevotlus- ja tarbijauuringute kvalitatiivsed
andmed (osa 5.2 tabel 5) pdhinevad Euroopa
Komisjoni ettevotlus- ja tarbijauuringutel.

Toopuuduse médrad (osa 5.3 tabel 4) on vastavu-
ses Rahvusvahelise Téoorganisatsiooni suunis-
tega. Need viitavad aktiivsetele toootsijatele kui
t60jou osale lahtuvalt tihtlustatud kriteeriumidest
ja médratlustest. Toopuuduse mééra arvutamise
aluseks olevad t66jou néitarvud erinevad osas 5.3
avaldatud hdive ja to6puuduse tasemete summast.

RIIGIRAHANDUS

Osades 6.1-6.5 on toodud euroala valitsussektori
eelarvepositsioon. Andmed on péhiosas konsoli-
deeritud ja tuginevad ESA 95 metoodikale. Osa-
des 6.1-6.3 esitatud euroala aastased koondand-
med on EKP kokku pannud liikmesriikide
keskpankadelt saadud tihtlustatud andmete pdhjal,
mida ajakohastatakse korrapéraselt. Euroala rii-
kide eelarvepuudujédgi ja vola andmed voivad
seetottu erineda andmetest, mida Euroopa Komis-
jon kasutab tileméérase eelarvepuudujaagi menet-
lemisel. Osades 6.4 ja 6.5 esitatud euroala kvar-
taalsed koondandmed on EKP kokku pannud
Eurostati ja liikkmesriikide andmete alusel.

Osas 6.1 on esitatud valitsussektori aastased tulud
ja kulud, sealjuures on ldhtutud komisjoni 10. juuli
2000. aasta méruses (EU) nr 1500/2000 (millega
muudeti ESA 95)" sdnastatud mééaratlustest. Osas

6.2 on toodud valitsussektori konsolideeritud kogu-
vOlg nominaalvéirtuses kooskdlas Euroopa Liidu
toimimise lepingus {ileméérase eelarvepuudujaagi
menetlemist reguleerivate sitetega. Osades 6.1 ja
6.2 on esitatud kokkuvotvad andmed euroala rii-
kide kohta, arvestades nende tihtsust stabiilsuse ja
majanduskasvu pakti raamistikus. Uksikute euroala
riikide eelarvete puudujadgid/iilejadgid vastavad
tilemédrase eelarvepuudujidgi menetlusele B.9,
nagu on mairatletud ndukogu méiruses (EU) nr
479/2009 seoses ESA 95ga. Osas 6.3 kajastatakse
valitsussektori vdla muutust. Erinevus valitsussek-
tori vola muutuse ja riigieelarve puudujasgi vahel —
eelarvepositsioonivéline volamuutus — on peami-
selt seletatav valitsuse poolt finantsvaradega tehtud
tehingutega ja vilisvaluuta hindamismdjuga. Osas
6.4 on kajastatud valitsussektori kvartaalseid tulu-
sid ja kulusid, sealjuures on ldhtutud Euroopa Par-
lamendi ja ndukogu 10. juuni 2002. aasta méaéruses
(EU) nr 1221/2002 (valitsemissektori muude kon-
tode kui rahastamiskontod kvartaliandmete
kohta)!'* sdnastatud méératlustest. Osas 6.5 on esi-
tatud kvartaliandmed valitsussektori konsolideeri-
tud koguvdla, eelarvepositsioonivilise volamuu-
tuse ja valitsussektori laenuvajaduse kohta. Nende
andmete koostamisel on kasutatud liikmesriikide
poolt mézruste (EU) nr 501/2004 ja 222/2004 alu-
sel esitatud andmeid ja liikkmesriikide keskpankade
esitatud andmeid.

VALISMAJANDUS

Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispo-
sitsiooni statistikas (osad 7.1-7.4) kasutatud
moisted ja midratlused on iildiselt kooskdlas
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise kdsiraamatuga (viies véljaanne,
oktoober 1993), EKP 16. juuli 2004. aasta suuni-
sega EKP statistilise aruandluse nduete kohta
(EKP/2004/15)" ning seda muutva EKP 31. mai
2007. aasta suunisega (EKP/2007/3)'¢. Lisatea-
vet euroala maksebilansi ja rahvusvahelise
investeerimispositsiooni koostamisel kasutatud

3 EUT L 172, 12.7.2000, 1k 3.

4 EUTL 179, 9.7.2002, Ik 1.

15 ELT L 354, 30.11.2004, Ik 34.
16 ELT L 159, 20.6.2007, 1k 48.
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meetodite ja allikate kohta vaib leida EKP vilja-
andest ,,European Union balance of payments/
international investment position statistical
methods” (mai 2007) ning aruannetest, mille on
kokku pannud portfelliinvesteeringute andmete
kogumise siisteemide rakkerithm (juuni 2002),
portfelliinvesteeringute tulude rakkerithm
(august 2003) ning vilismaiste otseinvesteerin-
gute rakkertihm (mérts 2004). Kdigi nimetatud
rakkerithmade aruandeid saab alla laadida EKP
veebilehelt. Lisaks on rahandus-, finants- ja
maksebilansi statistika komitee veebilehel
(www.cmfb.org) voimalik tutvuda ka EKP /
Euroopa Komisjoni (Eurostat) maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni statis-
tika kvaliteedi rakkerithma aruandega (juuni
2004). Rakkeriihma soovitustel pohinev ja 2008.
aasta aprillis avaldatud EKP statistika kvaliteedi
raamistiku peamisi pdhimdtteid jargiv iga-aas-
tane kvaliteediaruanne euroala maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni kohta
on olemas EKP veebilehel.

Osade 7.1 ja 7.4 tabelites ldhtutakse Rahvusva-
helise Valuutafondi maksebilansi kdsiraamatu
tahistussilisteemist, s.t jooksevkontol ja kapitali-
kontol esitatakse plussmérgiga iilejadk, samal
ajal kui finantskonto puhul tdhistab plussméark
kohustuste kasvu voi varade vihenemist. Osa
7.2 tabelites esitatakse nii kreedit- kui ka deebet-
tehingud plussmargiga. Lisaks on alates 2008.
aasta veebruari kuubiilletddnist osa 7.3 tabelid
timber korraldatud, mis vdimaldab nididata mak-
sebilansi, rahvusvahelise investeerimisposit-
siooni ja seonduvate kasvuméiidrade andmeid
koos; uutes tabelites tdhistatakse plussmirgiga
varade ja kohustuste tehingud, mis vastavad
positsioonide kasvule.

Euroala maksebilansi koostab EKP. Viimaseid
kuuandmeid tuleb késitleda esialgsetena. And-
med vaadatakse {ile parast jargmise kuu niitajate
ja/voi iiksikasjaliku kvartaalse maksebilansi
avaldamist. Varasemate perioodide andmed vaa-
datakse iile korrapéraselt voi juhul, kui muude-
takse ldhteandmete koostamise meetodeid.

Osa 7.2 tabelis 1 on toodud jooksevkonto kohta
ka sesoonselt kohandatud andmed. Vajaduse
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korral on kohandamisel arvesse voetud to6pae-
vade arvu, liigaastat ja/voi lihavdttepithadega
seotud mdju. Osa 7.2 tabelis 3 ja osa 7.3 tabelis
9 on esitatud euroala maksebilansi ja rahvusva-
helise investeerimispositsiooni jaotus nii pea-
miste partnerriikide kui ka nende rithmade
kaupa, kusjuures eristatud on euroalaviliseid
ELi liikmesriike ja ELi mittekuuluvaid riike ja
piirkondi. Jaotus kajastab ka tehinguid ja posit-
sioone ELi institutsioonide (mida statistiliselt
loetakse euroalavilisteks nende fliiisilisest asu-
kohast hoolimata (v.a EKP)) ja teatud eesmarki-
del offshore-keskuste ja rahvusvaheliste organi-
satsioonide suhtes. See jaotus ei sisalda
portfelliinvesteeringute kohustuste, tuletisinstru-
mentide voi rahvusvaheliste reservide tehinguid
ja positsioone. Samuti ei ole toodud eraldi and-
meid Brasiiliale, Hiina mandriosale, Indiale ega
Venemaale makstavate investeerimistulude
kohta. Geograafilist jaotust on kirjeldatud 2005.
aasta veebruari kuubiilletdéni artiklis ,,Euro area
balance of payments and international invest-
ment position vis-a-vis main counterparts”.

Osas 7.3 toodud euroala maksebilansi finants-
konto ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni
andmete esitamisel on ldhtutud tehingutest ja
positsioonidest euroala mitteresidentide suhtes
ning késitletud euroala kui tihtset majandustik-
sust (vt ka 2002. aasta detsembri kuubiilletdani
taustinfo 9, 2007. aasta jaanuari kuubiilletddni
taustinfo 5 ning 2008. aasta jaanuari kuubiille-
tddni taustinfo 6). Rahvusvaheline investeerimis-
positsioon on koostatud jooksvates turuhinda-
des, vilja arvatud otseinvesteeringud, kus
noteerimata aktsiate hindamisel kasutatakse raa-
matupidamislikke véirtusi, ja muud investeerin-
gud (nt laenud ja hoiused). Kvartaalne rahvusva-
heline investeerimispositsioon koostatakse sama
metoodilise raamistiku alusel kui aastane rah-
vusvaheline investeerimispositsioon. Et osa and-
meallikatest ei ole kvartali 15ikes kittesaadavad
(voi on kittesaadavad viivitusega), hinnatakse
kvartaalset rahvusvahelist investeerimisposit-
siooni osaliselt finantstehingute, varade hinna ja
valuutaturu muutuste pohjal.

Osa 7.3 tabelis 1 on toodud kokkuvdte investee-
rimispositsioonist ja euroala maksebilansi



finantstehingutest. Aastase investeerimisposit-
siooni muutuse jaotus on saadud statistilise
mudeli rakendamisel investeerimispositsiooni
muutuste (v.a tehingud) suhtes koos varade ja
kohustuste geograafilise jaotuse ja valuutakom-
ponentide andmete ning erinevate finantsvarade
hinnaindeksitega. Tabeli veerud 5 ja 6 sisalda-
vad teavet viljaspool euroala asuvate residenti-
dest iiksuste otseinvesteeringute ja euroalal asu-
vate mitteresidentidest iiksuste otseinves-
teeringute kohta.

Osa 7.3 tabelis 5 esitatud jaotused ,,laenud”
ning ,,sularaha ja hoiused” tuginevad mitteresi-
dendist vastaspoole sektorile, s.t varasid mitte-
residentidest pankade suhtes liigitatakse hoius-
teks ning varasid teiste mitteresidentidest
sektorite suhtes laenudeks. See jaotus sarnaneb
muu statistika, sh rahaloomeasutuste konsoli-
deeritud bilansi jaotusega, ja on kooskdlas Rah-
vusvahelise Valuutafondi maksebilansi koosta-
mise kdsiraamatuga.

Eurostisteemi rahvusvaheliste reservide bilansi-
line jadk ning vastavad varad ja kohustused on
toodud osa 7.3 tabelis 7. Need néitajad pole
eurosiisteemi nddalastes raamatupidamisaruan-
netes kajastuvate andmetega tdielikult vorrelda-
vad nende hdlmatuse ja hindamise erinevuste
tottu. Tabelis 7 esitatud andmed on kooskdlas
rahvusvaheliste reservide ja vélisvaluuta likviid-
suse statistika malli kohta kdivate soovitustega.
Madratluse kohaselt voetakse eurosiisteemi rah-
vusvaheliste reservide alla kuuluvate varade
puhul arvesse euroala muutuvat koosseisu. Enne
riikide tthinemist euroalaga arvestatakse nende
keskpankade varasid portfelliinvesteeringute all
(vadrtpaberite puhul) vdi muude investeeringute
all (muude varade puhul). Muutused eurosiis-
teemi kullavarus (veerg 3) tulenevad 26. sep-
tembril 1999. aastal sdlmitud ja 27. septembril
2009. aastal ajakohastatud keskpanga kulla-
lepingu tingimustel tehtud kullatehingutest.
Lisateavet eurostiisteemi rahvusvaheliste reser-
vide statistilise kisitlemise kohta voib leida
viljaandest ,,Statistical treatment of the Euro-
systems international reserves” (oktoober 2000),
mille saab alla laadida EKP veebilehelt. Veebile-
helt voib leida ka tdpsemaid andmeid vastavalt

rahvusvaheliste reservide ja vélisvaluuta likviid-
suse mallile.

Osa 7.3 tabelis 8 ndidatud euroala koguvilisvola
statistika kajastab euroala residentide suhtes iile-
val olevaid tegelikke (mitte tingimuslikke)
kohustusi, mis nduavad vdlgnikult tulevikus
tihel v&i mitmel korral pdhiosa ja/vdi intressi
maksmist. Koguvilisvdlg on liigendatud vdla-
instrumendi ja institutsioonilise sektori jargi.

Osas 7.4 on toodud euroala maksebilansi raha-
line esitus mitterahaloomeasutuste tehingutega,
mis peegeldavad rahaloomeasutuste netovélis-
tehinguid. Mitterahaloomeasutuste tehingute
hulka on arvestatud maksebilansi tehingud, mille
kohta ei ole sektoripdhine jaotus saadaval. Need
puudutavad jooksev- ja kapitalikontot (veerg 2)
ning tuletisinstrumente (veerg 11). Euroala mak-
sebilansi rahalist esitust kdsitleva ajakohase
metoodilise mirkuse voib leida EKP veebilehelt
jaotisest ,,Statistics”. Vt ka 2003. aasta juuni
kuubiilletdéni taustinfo 1.

Osas 7.5 on toodud euroala véliskaubanduse
andmed. Andmete allikas on Eurostat. Vairtuste
andmed ja mahuindeksid on sesoonselt ja to6-
pédevade arvuga kohandatud. Osa 7.5 tabeli 1
veergudes 4—6 ja 9-11 toodud jaotus kaubagrup-
pide kaupa vastab tildiste majanduskategooriate
liigitusele ning toodete pohiklassidele rahvama-
janduse arvepidamise siisteemis. Valmistooted
(veerud 7 ja 12) ja nafta (veerg 13) vastavad
SITC (standardne véliskaubanduse klassifikaa-
tor) Rev. 4 definitsioonile. Geograafiline jaotus
(osa 7.5 tabel 3) nditab pdhilisi kaubanduspart-
nereid nii tiksikult kui ka piirkondlike gruppide
kaupa. Hiina ei holma Hongkongi. Maistete, lii-
gituste, andmete ulatuse ja kajastamise aja erine-
vuste tdttu pole véliskaubandusandmed (eel-
kdige impordi andmed) maksebilansi statistikas
toodud kaubakirjetega (osad 7.1 ja 7.2) téielikult
vorreldavad. Osalt tulenevad nimetatud erinevu-
sed kindlustus- ja veoteenuste lisamisest vélis-
kaubanduses imporditud kaupade andmetesse.

Osa 7.5 tabelis 2 esitatud toostustoodangu
impordihinnad ja eksporditava to6stustoodangu
tootjahinnad (v4i vilisturule mdeldud t66stus-
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toodangu hinnad) vdeti statistikas kasutusele
Euroopa Parlamendi ja ndukogu 6. juuli 2005.
aasta mairusega (EU) nr 1158/2005, millega
muudetakse ndukogu méirust (EU) nr 1165/98,
mis on lithiajalise statistika peamine diguslik
alus. Toostustoodangu impordihindade indeks
hdlmab véljastpoolt euroala imporditud todstus-
toodangut, mis kdib Euroopa Majandusiithenduse
majanduse tegevusalade statistilise klassifikaa-
tori jagude B-E alla, ning kdiki importijatest
institutsioonilisi sektoreid, v.a kodumajapidami-
sed, valitsused ja mittetulundusiihingud. Indeks
kajastab kulu, kindlustuse ja veo hinda, v.a
impordildivud ja -maksud, ning viitab eurodes
tehtud tegelikele tehingutele, mis on kirjendatud
toodete omandidiguse tilemineku hetkel. Eks-
porditava toostustoodangu tootjahinnad sisalda-
vad kogu toostustoodangut, mida euroala tootjad
ekspordivad otse euroalavilisele turule NACE
Rev. 2 jagude B-E all. Hulgimiiiijate eksport ja
reeksport ei ole kaasatud. Indeks kajastab FOB-
hinda eurodes, arvutatuna euroala piiril, sh mis
tahes kaudsed maksud, v.a kdibemaks ja muud
mahaarvatavad maksud. Toéostustoodangu
impordihinnad ja eksporditava téostustoodangu
tootjahinnad on saadaval to6stuse pohirtthmade
kaupa vastavalt komisjoni 14. juuni 2007. aasta
miirusele (EU) nr 656/2007. Vt lihemalt 2008.
aasta detsembri kuubiilletddni taustinfo 11.

VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on EKP poolt euroala kaubanduspartne-
rite vadringute suhtes arvutatud euro nominaalse
ja reaalse efektiivse vahetuskursi indeksid, mis
pdhinevad euro kahepoolsete vahetuskursside
kaalutud keskmistel. Positiivne muutus tahistab
euro kallinemist. Kaalud tuginevad valmistoo-
dete kaubandusele nimetatud kaubanduspartneri-
tega aastatel 1995-1997, 1998-2000, 2001—
2003, 2004-2006 ja 2007-2009, sealjuures
arvestatakse kolmanda turu moju. Euro efektiiv-
sed vahetuskursid saadakse, kui iga perioodi
viliskaubanduse osatéhtsuse kaaludel pohinevad
nditajad seotakse ahelmeetodil iga kolmeaastase
perioodi lopus. Sel viisil saadud efektiivse vahe-
tuskursi indeksi baasperiood on 1999. aasta esi-
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mene kvartal. 10 euroalavilist ELi litkmesriiki,
Ameerika Uhendriigid, Austraalia, Hiina, Hong-
kong, Jaapan, Kanada, Lduna-Korea, Norra, Sin-
gapur ja Sveits moodustavad kaubanduspartne-
rite grupi, kelle andmete pdhjal leitakse
efektiivsed vahetuskursid (EER-20). Need 20 lii-
get kuuluvad omakorda 40 riigist koosnevasse
gruppi koos jargmiste riikidega (EER-40):
Alzeeria, Argentina, Brasiilia, Filipiinid, Hor-
vaatia, lisrael, India, Island, Indoneesia, L.duna-
Aafrika, Malaisia, Maroko, Mehhiko, Tai,
Taiwan, Tsiili, Tiirgi, Uus-Meremaa, Venemaa
ja Venezuela. Reaalne efektiivne vahetuskurss
arvutatakse vélja tarbijahinnaindeksi, tootjahin-
naindeksi, sisemajanduse koguprodukti deflaa-
tori ning nii tootleva toostuse kui ka kogumajan-
duse t66jou erikulu baasil.

Téapsem teave efektiivsete vahetuskursside arvu-
tamise kohta on toodud asjakohases metoodili-
ses markuses ja EKP iildtoimetises nr 2 (Luca
Buldorini, Stelios Makrydakis ja Christian
Thimann ,,The effective exchange rates of the
euro”, veebruar 2002), mida on voimalik alla
laadida EKP veebilehelt.

Osas 8.2 esitatud kahepoolsed vahetuskursid on
vastavate viadringute viitekursid, s.t iga pdev
avaldatavate kursside kuu keskmised.

EUROALAVALINE ARENG

Muude ELi liikmesriikide (osa 9.1) kohta kii-
vate statistiliste andmete kogumisel ja koostami-
sel on jargitud samu pdhimdtteid mis euroala
andmete puhul. Selle tulemusena hdlmavad and-
med jooksev- ja kapitalikontode ja koguvilis-
vola kohta eriotstarbelisi finantsettevotete vola-
véadrtpabereid. Osas 9.2 toodud andmed
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani kohta on saa-
dud nende riikide allikatest.



LISAD

EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

14. JAANUAR JA 4.VEEBRUAR 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivoimaluse intressimddrana 1,75% ning

hoiustamise piisivdimaluse intressimidrana
0,25%.
4. MARTS 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimédrana
0,25%. Noukogu lepib kokku ka kuni 12. ok-
toobrini 2010 teostatavate refinantseerimisope-
ratsioonide pakkumiste liksikasjades ja korras,
sh otsustab ta, et regulaarsed kolmekuulised
pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
sooritatakse muutuva intressimddraga pak-
kumistena alates 28. aprillil 2010 jaotatavast
operatsioonist.

8. APRILL JA 6. MAI 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammdéédrana 1,00%, laenamise
plsivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise pilisivdimaluse intressimidirana
0,25%.

10. MAI 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab votta
meetmeid, et leevendada teravaid pingeid fi-
nantsturgudel. Nimelt otsustab ndoukogu votta
sekkumismeetmeid euroala avaliku ja erasek-
tori volavéirtpaberite turgudel (vaartpaberi-
turuprogramm) ning votta 2010. aasta mai ja
juuni regulaarsetes kolmekuulistes pikemaaja-
listes refinantseerimisoperatsioonides kasutu-
sele piiramatu mahuga ja fikseeritud intressi-
médraga pakkumismenetlus.

10. JUUNI 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivoimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimidrana
0,25%. Peale selle otsustab ndukogu kasutada
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimaa-
raga pakkumismenetlust regulaarsetes kolme-
kuulistes pikemaajalistes refinantseerimisope-
ratsioonides, mis jaotatakse 2010. aasta kol-
mandas kvartalis.

8.JUULI JA5.AUGUST 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab sdilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakku-
misintressi alammaéairana 1,00%, laenamise pii-
sivdoimaluse intressimddrana 1,75% ning hoius-
tamise piisivoimaluse intressimédrana 0,25%.

2.SEPTEMBER 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise pilisivdimaluse intressimidirana
0,25%. Noukogu lepib kokku ka kuni 11. jaa-
nuarini 2011 teostatavate refinantseerimisope-
ratsioonide pakkumiste tiksikasjades ja korras,
nimelt otsustatakse sooritada kolmekuulised
pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééra-
ga pakkumistena.

7.0KTOOBER JA 4. NOVEMBER 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivoimaluse intressimddrana
0,25%.

' Eurosiisteemi rahapoliitiliste meetmete 1999.-2009. aasta kro-
noloogia on kirjas EKP vastavate aastate aruannetes.
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2.DETSEMBER 2010

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab siili-
tada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméédrana 1,00%, laena-
mise piisivoimaluse intressimddrana 1,75%
ning hoiustamise piisivoimaluse intressiméaa-
rana 0,25%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni
12. aprillini 2011 teostatavate refinantseeri-
misoperatsioonide pakkumiste iiksikasjade ja
korra kohta, nimelt otsustatakse jatkuvalt ka-
sutada piiramatu mahuga ja fikseeritud intres-
simddraga pakkumismenetlust.

13. JAANUAR JA 3.VEEBRUAR 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammdidrana 1,00%, laenamise
pilisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivoimaluse intressimddrana
0,25%.

3. MARTS 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab siili-
tada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméédrana 1,00%, laena-
mise pilisivoimaluse intressimidrana 1,75%
ning hoiustamise piisivoimaluse intressimaa-
rana 0,25%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni
12. juulini 2011 teostatavate refinantseerimis-
operatsioonide pakkumiste tiksikasjade ja kor-
ra kohta, nimelt otsustatakse jétkuvalt kasu-
tada piiramatu mahuga ja fikseeritud intressi-
médraga pakkumismenetlust.

7.APRILL 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab tdsta
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédra 25 baaspunkti vorra
1,25%ni alates operatsioonist, mis teostatakse
13. aprillil 2011. Samuti otsustab ndukogu tds-
ta laenamise pilisivoimaluse intressimddra 25
baaspunkti vorra 2,00%ni ja hoiustamise pii-
sivoimaluse intressimddra 25 baaspunkti vorra
0,50%ni alates 13. aprillist 2011.
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5.MA12011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,25%, laenamise
plisivoimaluse intressimddrana 2,00% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimidrana
0,50%.

9.JUUNI 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab saili-
tada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammééirana 1,25%, laena-
mise pisivoimaluse intressimddrana 2,00%
ning hoiustamise piisivéimaluse intressimaa-
rana 0,50%. Noukogu teeb samuti otsuse kuni
11. oktoobrini 2011 teostatavate refinantsee-
rimisoperatsioonide pakkumiste iiksikasjade
ja korra kohta, nimelt otsustatakse jatkuvalt
kasutada piiramatu mahuga ja fikseeritud int-
ressimidraga pakkumismenetlust.

7.JuuLl 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab tdsta
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammééra 25 baaspunkti vorra
1,50%ni alates operatsioonist, mis teostatakse
13. juulil 2011. Samuti otsustab ndukogu tds-
ta laenamise piisivoimaluse intressimddra 25
baaspunkti vorra 2,25%ni ja hoiustamise pii-
sivoimaluse intressimddra 25 baaspunkti vdrra
0,75%ni alates 13. juulist 2011.

4. AUGUST 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaddrana 1,50%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 2,25% ning
hoiustamise piisivoimaluse intressimddrana
0,75%. Samuti otsustab ndukogu meetmete iile,
mida voetakse seoses monedel finantsturgudel
uuesti tekkinud pingetega. Nimelt otsustab
ndukogu, et eurosiisteem teostab likviidsust li-
sava tdiendava pikemaajalise refinantseerimis-
operatsiooni, mille tdhtaeg on ligikaudu kuus



kuud, piiramatu mahuga ja fikseeritud intressi-
madraga pakkumismenetlusena. Noukogu teeb
samuti otsuse kuni 17. jaanuarini 2012 tehtava-
te refinantseerimisoperatsioonide pakkumiste
tiksikasjade ja korra kohta, eelkdige otsustab
ndukogu jitkata piiramatu mahuga ja fikseeri-
tud intressiméddraga pakkumismenetluste soo-
ritamist.

8. SEPTEMBER 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alamméédrana 1,50%, laenamise
plisivoimaluse intressimddrana 2,25% ning
hoiustamise piisivdimaluse intressimédrana
0,75%.

6. OKTOOBER 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab saili-
tada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméérana 1,50%, laena-
mise pisivoimaluse intressimddrana 2,25%
ning hoiustamise piisivoimaluse intressimaa-
rana 0,75%. Lisaks méédrab ndukogu kindlaks
2011. aasta oktoobrist kuni 2012. aasta 10. juu-
lini teostatavate refinantseerimisoperatsiooni-
de tiksikasjad. Eelkdige otsustab ta teostada
2011. aasta oktoobris iihe ligikaudu 12-kuu-
lise ja 2011. aasta detsembris iihe ligikaudu
13-kuulise pikemaajalise refinantseerimisope-
ratsiooni. Samuti otsustab ndukogu jétkata kdi-
gi refinantseerimisoperatsioonide korraldamist
piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimééra-
ga pakkumismenetlustena. Lisaks teeb nduko-
gu otsuse kéivitada 2011. aasta novembris uus
tagatud volakirjade ostukava.

3. NOVEMBER 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alan-
dada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméiira 25 baaspunkti
vorra 1,25%ni alates operatsioonist, mis teos-
tatakse 9. novembril 2011. Samuti otsustab
ndukogu alandada laenamise piisivoimaluse

intressimédra 25 baaspunkti vorra 2,00%ni ja
hoiustamise piisivoimaluse intressimddra 25
baaspunkti vorra 0,50%ni alates 9. novembrist
2011.

8. DETSEMBER 2011

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab alan-
dada pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméidra 25 baaspunkti
vorra 1,00%ni alates operatsioonist, mis teos-
tatakse 14. detsembril 2011. Samuti otsustab
ndukogu alandada laenamise piisivoimaluse
intressimédra 25 baaspunkti vorra 1,75%ni ja
hoiustamise piisivoimaluse intressimddra 25
baaspunkti vorra 0,25%ni alates 14. detsemb-
rist 2011. Noukogu otsustab votta ka tdien-
davad mittestandardsed meetmed, eelkdige
a) teostada kaks pikemaajalist refinantseeri-
misoperatsiooni, mille tdhtaeg on ligikaudu
kolm aastat; b) suurendada tagatise kéttesaa-
davust; c) alandada kohustusliku reservi maa-
ra 1%ni ja d) katkestada ajutiselt peenhdéles-
tusoperatsioonide teostamise arvestusperioodi-
de viimasel pieval.

12. JAANUAR 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaéédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise pilisivdimaluse intressimiddrana
0,25%.

9.VEEBRUAR 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammaédrana 1,00%, laenamise
plisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivoimaluse intressimddrana
0,25%. Ndukogu annab oma heakskiidu spet-
siifilistele riigisisestele kdlblikkuskriteeriumi-
tele ja riskiturbe meetmetele, mille alusel v3ib
mitmes riigis eurosiisteemi laenuoperatsiooni-
de tagatisena ajutiselt aktsepteerida tdienda-
vaid krediidindudeid.
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8. MARTS 2012

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab séilitada
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pak-
kumisintressi alammdédrana 1,00%, laenamise
pilisivdimaluse intressimddrana 1,75% ning
hoiustamise piisivoimaluse intressimddrana
0,25%.
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TARGET (ULEEUROOPALINE
AUTOMATISEERITUD REAALAJALINE
BRUTOARVELDUSTE KIIRULEKANDESUSTEEM)

TARGET2' on oluline vahend euroala 13i-
munud rahaturu edendamisel, mis on iihtse
rahapoliitika tdhusa teostamise eeltingimus.
Uhtlasi aitab see euroala finantsturgudel 15i-
muda. Siisteemi TARGET2 kasutavad enda
vOi oma klientide maksete algatamiseks iile
4400 kommertspanga ja 23 keskpanka. Kui
votta arvesse ka pankade filiaalid ja tiitaret-
tevdtted, on TARGET2ga seotud ligikaudu
60 000 panka maailmas (ja seega ka nende
pankade kdik kliendid). Stisteemi TARGET2
abil tehakse suurmakseid ja ajakriitilisi
makseid, milleks on nditeks maksed muude
pankadevaheliste tilekandesiisteemide (nt
CLS, EUROI1) arvelduste holbustamiseks,
ning arveldatakse rahaturu-, vélisvaluuta- ja
vadrtpaberitehinguid. Seda kasutatakse ka
viiksemate kliendimaksete sooritamiseks.
TARGET?2 tehinguid iseloomustab pdevasi-
sene 10plikkus ja siisteemis osaleja kontole
krediteeritud vahendeid saab kohe kasutada
muudeks makseteks.

TARGET2 MAKSEVOOD

2011. aasta neljandas kvartalis arveldati
TARGET2s 22 935 865 tehingut kogusummas
169 681 miljardit eurot. Pédevas arveldati kesk-
miselt 358 373 tehingut 2651 miljardi euro
vaidrtuses. Konealuses kvartalis oli maksevoog
TARGET2s suurim 30. detsembril, mil tdodel-
di kokku 484 267 makset. TARGET?2 siilitas
eurodes arveldavate suurmaksesiisteemide tu-
rul liidripositsiooni, arvestades et maksete ar-
vult oli TARGET?2 turuosa 58% ja véairtuselt
91%. TARGET2 turuosa stabiilsus kinnitab
pankade suurt huvi arveldada keskpangarahas,
eriti ebastabiilsetel aegadel. Pankadevaheliste
maksete osakaal oli maksete puhul 40% ja
vaartuse puhul 94%. Siisteemis toodeldud
pankadevaheliste maksete keskmine summa
oli 17,2 miljonit eurot ning keskmine kliendi-
maksete summa 0,8 miljonit eurot. 67% mak-
setest moodustasid alla 50 000 euro suurused
maksed, 11,3% maksetest oli vididrtusega iile
1 miljoni euro. Ule 1 miljardi euro suuruseid
makseid oli pdevas keskmiselt 323.

MAKSETE ARVU JA VAARTUSTE PAEVASISENE
JAGUNEMINE

Joonisel on ndidatud TARGET2 maksevoogude
pievasisene jagunemine 2011. aasta neljandas
kvartalis, s.0 t66deldud maksete arv ja véirtus
(protsendina koguarvust ja -véirtusest) konkreet-
setel kellaaegadel. Maksete arvu kdver iiletab sel-
gelt lineaarset jaotust: kell 13.00 Kesk-Euroopa
aja jargi oli arveldatud juba 70% maksetest ja
tund enne TARGET?2 sulgemist joudis see niitaja
99,6%ni. Vahetatud vairtusest oli kella 13.00ks
Kesk-Euroopa aja jéargi arveldatud juba 54%;
tund enne TARGET?2 sulgemist oli sama néitaja
89%. Véirtuste kdver on véga ldhedane lineaar-
sele jaotusele. See tdhendab, et kidive jaotus {ihe
paeva sees iihtlaselt ja et likviidsus ringles osale-
jate vahel asjakohaselt, tagades TARGET?2 tehin-
gute sujuva arveldamise.

TARGET2 KAIDELDAVUS JA JOUDLUS

2011. aasta neljandas kvartalis oli TARGET2
uldine kdideldavus 100%. TARGET2 kiidel-
davuse arvutamisel vdetakse arvesse vahejuh-

' TARGET2 on teise pdlvkonna TARGET, mida hakati kasutama
2007. aastal.

Paevasisene jagunemine

(protsentides)
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tumeid, mis takistavad tdielikult maksete t66t-
lemist kiimme minutit voi kauem TARGET2
toopiaevadel kell 7.00-18.45. Uks juhtum siis-
ki piiras teenuse osutamist, kuid ei mdjutanud
stisteemi tildist kdideldavust (s.t ei pdhjustanud
selle aeglustumist). Selle tulemusena toddeldi
keskmiselt vihem kui viie minutiga 99,96%

koikidest maksetest, mis tdidab tiielikult siis-
teemile seatud ootused. TARGET2 toopée-
va pikendati kolmel korral {ithe tunni vdrra
(11. novembril, 30. novembril ja 5. detsemb-
ril). TARGET2 hilisem sulgemine oli seotud
mitmete oluliste kdrvalsiisteemide tehniliste
raskustega.

Tabel |. Siisteemides TARGET2 ja EUROI toodeldud maksejuhised: tehingute arv

(maksete arv)

‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2011 2011 ‘ 2011
IV kv Ikv 11 kv I kv IV kv

TARGET2

Koguarv 22790 133 21 856 960 22 410 209 22 362 663 22 935 865

Piieva keskmine 349 305 341515 355718 338 828 358373

EUROI (EBA)

Koguarv 15445 811 14 829 518 15372 628 15 482 902 16 637217

Piieva keskmine 230 124 231711 244010 234 589 259957

Tabel 2. Siisteemides TARGET2 ja EUROI toodeldud maksejuhised: tehingute vaartus

(mld eurot)
2010 2011 2011 2011 2011
1V kv 1 kv 11 kv I kv IV kv
TARGET2
Koguviirtus 150 795 146 071 142 356 154 829 169 681
Péeva keskmine 2285 2282 2260 2346 2651
EUROI1 (EBA)
Koguviirtus 15563 15261 15222 16322 17 215
Pieva keskmine 241 238 242 247 269
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EUROOPA KESKPANGAVALJAANDED

EKP koostab mitmeid véljaandeid, mis annavad teavet tema pohiliste tegevusvaldkondade kohta:
rahapoliitika, statistika, makse- ja vddrtpaberiarveldussiisteemid, finantsstabiilsus ja -jareleval-
ve, rahvusvaheline ja Euroopa koostdd ning diguskiisimused. EKP véljaanded on muu hulgas
jargmised:

POHIKIRJAJARGSED VALJAANDED
— aastaaruanne

— ldhenemisaruanne

— kuubtilletddn

UURIMUSED

— Oigusalased teadustoimetised (Legal Working Paper Series)
— tildised toimetised (Occasional Paper Series)

— Research Bulletin

— teadustoimetised (Working Paper Series)

MUUD / KONKREETSE ULESANDEGA SEOTUD VALJAANDED
— Enhancing monetary analysis

— Financial integration in Europe

— Financial Stability Review

— Statistics Pocket Book

— Euroopa Keskpank: ajalugu, roll ja iilesanded

— The international role of the euro

— Rahapoliitika rakendamine euroalal (iilddokumentatsioon)
— The monetary policy of the ECB

— The payment system

EKP avaldab ka brosiiiire ja teabematerjale mitmesuguste teemade kohta (néiteks europangatihed
ja -miindid) ning seminaride ja konverentside materjale.

Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EKP eelkdija 1994-1998) avaldatud doku-
mentide tdielik nimekiri (ja PDF-vormingus dokumendid) on saadaval EKP veebilehel
http://www.ecb.europa.eu/pub/. Keelekoodid tdhistavad keeli, milles véljaanne saadaval on.

Huvilistel on vdimalik saada véljaannete paberkoopiaid tasuta (kui ei ole teisiti mérgitud ning
varude olemasolu korral), andes oma soovist teada aadressil info@ecb.europa.eu.
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SONASTIK

Kéesolev sdnastik sisaldab kuubiilletddnis sageli kasutatavate moistete valikut. PGhjalikum ja
iiksikasjalikum sonastik asub EKP kodulehel (www.ecb.europa.eu/home/glossary/html/index.
en.html).

Allahindamine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude védartuse alandamine, kui
leitakse, et osa laenu ei ole voimalik tagasi saada.

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis ei tulene tavaliselt rahapoliitiliste inst-
rumentide kasutamisest. Need holmavad nditeks ringluses olevaid pangatéhti, valitsuse hoiuseid
keskpangas ja keskpanga netovilisvara.

Avaturuoperatsioon: keskpanga algatusel tehtud finantsturuoperatsioon. Need operatsioonid
hélmavad poordtehinguid, otsetehinguid ja fikseeritud intressimddraga hoiuste voi volasertifi-
kaatide emiteerimist voi valuutavahetustehinguid. Avaturuoperatsioonid voivad likviidsust suu-
rendada voi vihendada.

Deflatsioon: viga paljude tarbekaupade ja olmeteenuste hindade méarkimisvddrne ja piisiv lan-
gus, mis jadb kestma tdnu tuleviku hinnaootustele.

Disinflatsioon: aeglustuv inflatsioon, mis vdib viia ajutiste negatiivsete inflatsioonimddradeni.

Eelarvepositsiooniviline volamuutus (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujiigi ja
valitsussektori vola muutuse vaheline erinevus.

Eelarve puudujidigi suhtarv (valitsussektor): valitsussektori eelarvepuudujidgi suhe SKPsse
jooksvates turuhindades. Selle kohta kehtib iiks eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mis on sa-
testatud Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 126 1dikes 2, et teha kindlaks iileméirase eel-
arvepuudujddgi olemasolu. Seda nimetatakse ka valitsussektori eelarve puudujddgi suhtarvuks.

Eelarve puudujaik (valitsussektor): valitsussektori netolaenuvdtmine, s.t valitsussektori ko-
gutulude ja -kulude erinevus.

Eeldatav volatiilsus: vara (nt aktsia vdi volakirja) hinna muutuse oodatav kdikumine (s.o stan-
dardhélve). Eeldatava volatiilsuse voib tuletada vara hinnast, acgumispédevast ja optsiooni téit-
mishinnast, samuti riskivabast tuluméarast, kasutades sellist optsiooni hinnakujunduse mudelit
nagu Black-Scholes’i mudel.

EKP baasintressimiddrad: EKP ndukogu kehtestatud intressiméérad, mis kajastavad EKP raha-
poliitilist hoiakut. Need on pohiliste refinantseerimisoperatsioonide, laenamise ja hoiustamise
plisivdimaluste intressiméérad.

EONIA (euroala pankadevahelise iile6oturu keskmine aastaintressiméir): tehingutel pd-
hinev intressiméér, mis kehtib euroala pankadevahelisel iileddturul. See arvutatakse osalevate
pankade poolt avaldatud eurodes nomineeritud tagamata iiled6laenutehingute intressimédrade
kaalutud keskmisena.

ERM2 (vahetuskursimehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku vahetuskur-
sipoliitika koostdole euroala riikide ning majandus- ja rahaliidu kolmandas etapis mitteosalevate
ELi liikmesriikide vahel.
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EURIBOR (euro iilleeuroopaline pankadevaheline intressimiér): intressimiir, millega esma-
klassiline pank on ndus laecnama (eurodes nomineeritud) raha teisele esmaklassilisele pangale.
EURIBOR arvutatakse iga paev eri tdhtaegade (kuni 12 kuud) hoiuste puhul teatavate pankade
intressimadrade pohjal.

Euroala: neid ELi liikmesriike hdlmav ala, kus vastavalt Euroopa Liidu toimimise lepingule on
tihisrahana kasutusele vdetud euro.

Euroala ostujuhtide uuringud: to6tleva toostuse ja teenindussektori ettevotlustingimuste uu-
ring, mis on korraldatud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite arvutamiseks. Euro-
ala tootleva toostuse ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud néitaja, mis on arvutatud toodangu-
indeksite, uute tellimuste, hdive, tarnetdhtacgade ja valmistoodangu varu alusel. Teenindussek-
tori uuringus esitatakse kiisimusi dritegevuse, oodatava tulevase dritegevuse, tditmata tellimuste,
uute sissetulevate tellimuste, hdive, sisendhindade ja miiiigihindade kohta. Euroala liitindeks
arvutatakse tootleva toostuse ja teenindussektori uuringute tulemuste ithendamise teel.

Euro efektiivsed vahetuskursid (nominaal-/reaalkurss): euroala pohiliste kaubanduspartnerite
vadringute ja euro kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmised. Euro efektiivsed vahetuskursid
arvutatakse kaubanduspartnerite eri riihmade pohjal: EER-20 sisaldab 10 euroalavélist ELi litkmes-
riiki ja 10 kaubanduspartnerit véljastpoolt ELi ning EER-40 sisaldab EER-20 ja veel 20 riiki. V-
ringute kaalud kajastavad iga partnerriigi osa euroala kaubanduses (valmistooted) ja néitavad kon-
kurentsi kolmandatel turgudel. Euro reaalne efektiivne vahetuskurss on euro nominaalne efektiivne
vahetuskurss, mis on kohandatud vilismaiste hindade voi kulude kaalutud keskmisega (vdrrelduna
kodumaiste hindade ja kuludega). Seega on see hinna ja kulude konkurentsivoime modtiihik.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni nimel igas ELi liikmesriigis korraldatud
iihtlustatud ettevotlus- ja tarbijauuringud. Uuringute kiisimustikud esitatakse todtleva todstuse,
ehitus-, jackaubandus- ja teenindussektori ettevotete juhtidele, samuti tarbijatele. Igakuise uu-
ringu pdhjal arvutatakse liitnditajad, mis koondavad iihte indikaatorisse (usaldusnéitaja) mitmele
erinevale kiisimusele antud vastused.

Eurosiisteem: keskpangandussiisteem, mis koosneb Euroopa Keskpangast ja nende ELi liikmes-
riikide keskpankadest, kelle vaéring on euro.

Fikseeritud intressimédiraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus, kus keskpank on intres-
simddra ette andnud ja osapooled esitavad pakkumisi summas, millega nad soovivad sooritada
tehingut fikseeritud intressimééra juures.

Finantskonto: maksebilansi konto, mis holmab koiki tehinguid otse- ja portfelliinvesteeringute, tu-
letisinstrumentide, muude investeeringute ja reservvaradega residentide ja mitteresidentide vahel.

Finantskontod: rahvamajanduse (v0i euroala) arvepidamise osa, milles kajastatakse finants-
positsioone (varud voi bilansid), finantstehinguid ja muid muutusi eri institutsionaalsetes
sektorites finantsvara liigi kaupa.

Finantsvahendusettevdte: ettevdte, mille pohitegevus on teha véartpaberistamistehinguid. Ta-
valiselt emiteerib finantsvahendusettevdte turukdlblikke viidrtpabereid, mida pakutakse miitigiks
iildsusele voi miitiakse erapaigutustena. Need vaartpaberid tagatakse finantsvahendusettevotte
varaportfelliga (tavaliselt laenud). Monel juhul voib vaartpaberistamistehinguga olla seotud mitu
finantsvahendusettevotet: iihel on védrtpaberistatud varad ja teine emiteerib konealuste varadega
tagatud vaartpaberid.
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Hinnastabiilsus: EKP ndoukogu méiratluse kohaselt tihtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2%
suurune aastakasv euroalal. EKP ndukogu on iihtlasi selgelt vdljendanud, et hinnastabiilsuse
tagamise nimel on tema eesmark hoida inflatsioonimddrad keskpikas plaanis alla 2%, kuid
selle ldhedal.

Hoiustamise piisivoimalus: eurosiisteemi piisivoimalus, mis laseb kolblikel osapooltel ka-
sutada omal algatusel liledohoiustamist enda riigi keskpangas. Hoiuste eest makstakse eel-
nevalt kindlaksméédratud médraga intressi, mis voetakse tavaliselt iile6dturu intressimddrade
aluseks.

Hiivitis tootaja voi tootatud tunni kohta: (rahaline voi mitterahaline) koguhiivitis, mida t66-
andja tasub tootajale, s.t brutopalk, preemiad, iiletunnitdo tasud ja tddandja tasutavad sotsiaal-
kindlustusmaksed jagatuna tootajate voi tootatud tundide koguarvuga.

Inflatsioon: {ildise hinnataseme, nt tarbijahinnaindeksi tdus.

Inflatsiooniga indekseeritud riigivolakirjad: valitsussektori emiteeritud volavddrtpaberid,
mille kupongimaksed ja pohisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Investeerimisfondid (v.a rahaturufondid): finantsasutused, kes koondavad iildsuselt saadud
kapitali ja investeerivad seda finants- ja mittefinantsvaradesse. Vt ka rahaloomeasutused.

Jooksevkonto: maksebilansi konto, mis holmab koiki kaupade ja teenustega seotud tehinguid
ning tulu- ja jookseviilekandeid residentide ja mitteresidentide vahel.

Jookseviilekannete konto: tehniline maksebilansi konto, kus kirjendatakse tegelike ressursside
voi finantsvarade vdartus, kui need kantakse iile midagi vastu saamata. Jookseviilekanded hol-
mavad koiki tilekandeid, mis ei ole kapitalitilekanded.

Kapitalikonto: maksebilansi konto, mis holmab kdiki kapitalitilekandeid ja mittetoodetud mitte-
finantsvarade soetamis- ja realiseerimistehinguid residentide ja mitteresidentide vahel.

Kapitalikontod: rahvamajanduse (v3i euroala) arvepidamise osa, milles kajastatakse netovaar-
tuse muutusi, mis tulenevad netosddstust, netokapitaliiilekannetest ja mittefinantsvarade neto-
soetamisest.

Keskkurss: vahetuskursimehhanismi ERM2 iga vdaringu vahetuskurss euro suhtes, mille iimber
seatakse ERM2 kdikumispiirid.

Kindlustusseltsid ja pensionifondid: kdik finantsasutused ja kvaasiettevotted, kes tegelevad
peamiselt riskide koondamisest tuleneva finantsvahendusega.

Koguvilisvdlg: majanduse tegelikud (s.t mittetingimuslikud) jooksvad tditmata kohustused, mis
nduavad tulevikus mingil hetkel pdhiosa ja/vdi intressi maksmist mitteresidentidele.

Kohustusliku reservi noue: ndoue, mille kohaselt asutustel peab olema arvestusperioodil kesk-
pangas kohustuslik reserv. Noude tditmist kontrollitakse reservikonto keskmise pdevasaldo alu-
sel arvestusperioodi jooksul.

Kollektiivlepinguga miiratud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud ldbirddkimiste
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otsest tulemust pdhipalga (s.t palk ilma preemiateta) alusel euroala tasandil. See viitab kuupal-
kade eeldatavale keskmisele muutusele.

Kutseliste prognoosijate Kkiisitlus (ingl Survey of Professional Forecasters): EKPs alates
1999. aastast korraldatud kvartaalne kiisitlus, mille eesmérk on koguda ELis asuvate finants- ja
mittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt makromajanduslikke prognoose euroala inflatsiooni,
SKP reaalkasvu ja tootuse kohta.

Laenamise piisivoimalus: eurosiisteemi piisivéimalus, mis voimaldab kdlblikel osapooltel saada
omal algatusel oma riigi keskpangalt eelnevalt kindlaksmédratud intressimédraga iile6dlaenu,
mis antakse pdordtehinguna. Laenamise piisivoimaluse raames viljastatud laenude intressimaar
on tavaliselt ileddturu intressimédrade tilempiir.

Laenuvajadus (valitsussektor): valitsussektori netolaenuvdtmine.

Laiendatud krediidivoimaluste pakkumine: finantskriisi ajal EKP/eurosiisteemi voetud mit-
testandardsed meetmed, mille eesmérk on toetada rahastamistingimusi ja krediidivooge suuremal
madral vorreldes sellega, mida oleks voimalik saavutada EKP baasintressiméddrade langetamise
teel.

Likviidsuse vihendamise operatsioon: operatsioon, mille kaudu eurosiisteem vdhendab likviid-
sust, et kdrpida iilelikviidsust vdi tekitada likviidsuspuudujddk. Selliseid operatsioone saab teha
volasertifikaatide emiteerimise voi tdhtajaliste hoiuste kaudu.

M1: kitsas rahaagregaat, mis koosneb ringluses olevast sularahast ning tiled6hoiustest rahaloo-
measutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris voi riigikassas).

M2: keskmine rahaagregaat, mis koosneb M1st, kuni kolmekuulise etteteatamistidhtajaga 1dpe-
tatavatest hoiustest (s.t lihiajalised sddstuhoiused) ning kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga
hoiustest (s.t lithitdhtajalised hoiused) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat, mis koosneb M2st, turukolblikest instrumentidest, eelkdige tagasiostu-
lepingutest, rahaturufondide osakutest ning rahaloomeasutuste emiteeritud kuni kaheaastase
tahtajaga volavidrtpaberitest.

M3 kasvu kontrollvidrtus: M3 aastakasv, mis vastab keskpika aja jooksul hinnastabiilsusele.

Mahakandmine: rahaloomeasutuse bilansis dokumenteeritud laenude vdartuse kustutamine, kui
leitakse, et tervet laenu ei ole voimalik tagasi saada.

Maksebilanss: statistiline aruanne, milles voetakse kokku iihe riigi majandustehingud iilejddnud
maailmaga teatud perioodi jooksul.

Muud investeeringud: maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni kirje, mis hol-
mab mitteresidentide finantstehinguid/-positsioone seoses kaubanduskrediidi, hoiuste, laenude
ja teiste debitoorsete/kreditoorsete volgnevustega.

Muutuva intressimidiraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus, kus osapooled pakuvad nii
rahasummat kui ka intressimééra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandivairtpaberid: viartpaberid, mis esindavad osalust ettevdttes ning kujutavad endast
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véaartpaberiborsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud aktsiad), mittenoteeritavaid aktsiaid ja
muid aktsia- ja osakapitali vorme. Omandivéértpaberid toodavad tavaliselt tulu dividendidena.

Ostujou pariteet: kurss, millega tiks vddring arvestatakse timber teise vddringusse, et iihtlustada
kahe védidringu ostujoud. Selleks kdrvaldatakse asjaomastes riikides kehtivate hinnatasemete eri-
nevused. Lihtsaimal kujul nditab ostujou pariteet ihe ja sama kauba voi teenuse hindade suhet
eri riikide omavéaringus.

Otseinvesteeringud: piirililene investeering, mille eesmirk on omandada teises riigis resident-
ses ettevottes piisiv osalus (praktikas omandatakse omandidiguste teostamiseks tavaliselt vahe-
malt 10% lihtaktsiatest/-osadest voi hadlediguslikest aktsiatest/osadest). Otseinvesteeringutena
kasitletakse investeeringuid aktsia-/osakapitali, taasinvesteeritud tulu ja muid ettevotete vahelisi
kapitalipaigutusi. Otseinvesteeringute kontol kajastatakse euroala residentide poolt vdlismaal
omandatud netovarasid (,,vdlismaine otseinvesteering”) ning mitteresidentide poolt euroalal
omandatud netovarasid (,,euroala otseinvesteering™).

Pakkumisintressi alammaiér: madalaim intressiméér, millega osapooled vdivad esitada pakku-
misi muutuva intressimidraga pakkumismenetlustes.

Pankade laenutegevuse uuringud: laenupoliitikat kédsitlev kvartaliuuring, mida eurosiisteem
korraldab alates 2003. aasta jaanuarist. Kvalitatiivses uuringus esitatakse eelnevalt maaratletud
euroala pankadest koosnevale valimile kiisimusi ettevotete ja kodumajapidamiste laenunduete,
-tingimuste ja -ndudluse arengu kohta.

Piiramatu mahuga ja fikseeritud intressimiiraga pakkumismenetlus: pakkumismenetlus,
kus keskpank on intressimééra ette andnud (fikseeritud intressimédér) ja osapooled esitavad pak-
kumisi summas, millega nad soovivad sooritada tehingut fikseeritud intressimééra juures, teades
ette, et koik pakkumised rahuldatakse (tdielik jaotus).

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: eurosilisteemi avaturuoperatsioon, mille tédhtaeg
on pikem kui iiks nddal ja mis sooritatakse poordtehinguna. Regulaarsete igakuiste operatsiooni-
de tdhtaeg on kolm kuud. 2007. aasta augustis alanud finantsturgude tormilise arengu ajal soori-
tati erineva sagedusega tdiendavaid operatsioone, mille tihtajad ulatusid tihest arvestusperioodist
36 kuuni.

Portfelliinvesteering: euroala residentide netotehingud ja/vdi -positsioonid véirtpaberites,
mille on emiteerinud euroala mitteresidendid (,,varad”), ja mitteresidentide netotehingud ja/voi
-positsioonid vadrtpaberites, mille on emiteerinud euroala residendid (,,kohustused”). Sisaldab
omandivddrtpabereid ja vdlavaartpabereid (volakirju ja rahaturuinstrumente). Tehinguid kajas-
tatakse tegelikus makstud voi saadud hinnas, millest on maha arvatud komisjonitasud ja muud
kulud. Portfellivarana kisitlemiseks peab osalus ettevottes olema vihem kui 10% hddledigusli-
kest lihtaktsiatest.

Pohiline refinantseerimisoperatsioon: eurosiisteemi poolt pdordtehinguna sooritatav korrali-
ne avaturuoperatsioon. Need operatsioonid sooritatakse nidalaste tavapakkumismenetlustena ja
nende tdhtaeg on tavaliselt iiks nédal.

Poordtehing: operatsioon, millega liikmesriigi keskpank ostab voi miiiib repotehingu alusel vara
vOi sooritab tagatise vastu laenuoperatsioone.
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Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis koos moodustavad euroala rahaloomesektori. Need
holmavad a) eurosiisteemi; b) residentidest krediidiasutusi (nagu ELi diguses médratletud); c)
koiki teisi finantsasutusi, kes votavad iiksustelt, vdlja arvatud rahaloomeasutustelt, vastu hoiu-
seid ja/voi nende ldhedasi asendajaid ning annavad (vdhemalt majanduslikus mdttes) oma arvel
ja nimel laenu ja/vdi investeerivad vddrtpaberitesse, ja e-raha asutusi, mis tegelevad peamiselt
finantsvahendusega, viljastades e-raha, ning d) rahaturufonde, s.t Gihisinvesteerimisettevotjad,
kes investeerivad lithiajalistesse ja vdikese riskiga instrumentidesse.

Rahaloomeasutuste intressimédirad: intressimidrad, mida residentidest krediidiasutused ja tei-
sed rahaloomeasutused (v.a keskpangad ja rahaturufondid) kohaldavad eurodes nomineeritud
hoiustele ja laenudele euroala residentidest kodumajapidamiste ning kaupu ja mittefinantsteenu-
seid pakkuvate ettevotete puhul.

Rahaloomeasutuste krediit euroala residentidele: rahaloomeasutuste viljastatud laenud euro-
ala residentidest mitterahaloomeasutustele (sh valitsus- ja erasektorile) ning rahaloomeasutus-
te kdes olevad euroala residentidest mitterahaloomeasutuste emiteeritud vaartpaberid (aktsiad,
muud omandivéirtpaberid ja volavdirtpaberid).

Rahaloomeasutuste netovilisvarad: euroala rahaloomeasutuste sektori vilisvarad (niditeks
kuld, vélisvaluuta pangatihed ja miindid, euroalaviliste residentide emiteeritud vairtpaberid
ning euroalavilistele residentidele véljastatud laenud), millest on maha arvatud euroala raha-
loomeasutuste sektori viliskohustused (nditeks euroalaviliste residentide hoiused, tagasiostu-
lepingud, rahaturufondide osakud ja rahaloomeasutuste emiteeritud kuni kaheaastase tédhtajaga
volavédrtpaberid).

Rahaloomeasutuste pikemaajalised finantskohustused: iile kaheaastase lepingulise tdhtajaga
hoiused, iile kolmekuuse etteteatamistihtajaga Idpetatavad hoiused, euroala rahaloomeasutuste
emiteeritud volavairtpaberid algse tdhtajaga iile kahe aasta ning euroala rahaloomeasutuste sek-
tori kapital ja reservid.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: bilanss, mis saadakse rahaloomeasutuste
omavaheliste positsioonide (nt rahaloomeasutuste omavahelised laenud ja hoiused) tasaarvelda-
misel rahaloomeasutuste koondbilansis. Bilansis esitatakse statistiline teave rahaloomeasutuste
sektori varade ja kohustuste kohta, mis on seotud sellesse sektorisse mittekuuluvate euroala
residentidega (s.t valitsussektor ja muud euroala residendid) ning euroalaviliste residentidega.
See on peamine statistikaallikas rahaagregaatide arvutamiseks ning M3 vastaskirjete regulaarse
analiilisi alus.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: majanduse rahuldamata netofinantsnduded (voi tdit-
mata finantskohustused) vilismaailma vastu (ees), esitatuna nende vaartuse ja sisu jargi.

Rahvusvahelised reservid: vilisvarad, mis on keskpankadele ja teistele sarnastele rahandus-
asutustele kergesti kéttesaadavad ning mida nad kontrollivad, et otseselt finantseerida voi re-
guleerida maksete tasakaalustamatuse ulatust valuutaturgudele sekkumise kaudu. Euroala rah-
vusvahelised reservid koosnevad mitteeurodes nomineeritud nduetest euroalaviliste residentide
vastu, kullast, Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikutest (SDRid) ning eurosiisteemi poolt
Rahvusvahelises Valuutafondis hoitavast reservist.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): iihe riigi majanduses kaupade ja teenuste kogutoodangu
véadrtus, millest on lahutatud vahetarbimine ja millele on liidetud toodetelt ja impordilt tasutavad
netomaksud. SKP jaotuse vdib esitada toodangu, kulu- ja tulukomponentide kaupa. Peamised
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kuluartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodumajapidamiste 16pptarbimine, valitsussek-
tori lopptarbimine, kapitali kogumahutus pohivarasse, varude muutus ning kaupade ja teenuste
eksport ja import (sh euroalasisene kaubandus).

Tagatis: laenude tagasimaksmise tagamiseks panditud voi teatavas vormis iile antud varad, sa-
muti repotehingute alusel miiidud varad. Eurosiisteemi podrdtehingutes kasutatav tagatis peab
vastama teatavatele kdlblikkuskriteeriumidele.

Tulukonto: maksebilansi konto, mis hdlmab kahte liiki tehinguid mitteresidentidega: 1) tehin-
gud, mis on seotud mitteresidentidest (nt piiriiilestele, hooajalistele ja muudele lithiajalistele)
tootajatele makstavate tuludega; 2) tehingud, mis on seotud investeerimistulu lackumiste ja mak-
setega vilistelt finantsvaradelt ja -kohustustelt; nimetatud maksed holmavad lackumisi ja mak-
seid otseinvesteeringutelt, portfelliinvesteeringutelt ja muudelt investeeringutelt ning lackumisi
reservvaralt.

Tulukéver: graafik, mis kirjeldab piisavalt homogeensete, kuid erineva tihtajaga volavaartpabe-
rite intressimédra voi tulususe ja jarelejddnud tdhtaja vahelist seost kindlaksméaratud ajahetkel.
Tulukdvera kalde midrab intressiméédrade voi tulususte erinevus kahe valitud tdhtaja vahel.

Tunni t66joukulu indeks: moddab todjoukulu iga tegelikult todtatud tunni kohta (sh iiletunni-
t60). See hdlmab kogupalka (rahaline ja mitterahaline tasu, sh preemiad) ja muid t66joukulusid
(t6oandja tasutavad sotsiaalkindlustusmaksed, millele on liidetud t66hdivega seotud maksud ja
millest on lahutatud t66andjale antavad toetused).

T60joud: hoivatud inimeste ja todtute arvu summa.

T66jou erikulu: kogu to6joukulu toodanguiihiku kohta, mis arvutatakse hdivatu koguhiivitise
suhtena tooviljakusse (méadratletud kui SKP maht hdivatud inimese kohta).

Toostustoodang: todstusettevotte loodud kogulisandvéirtus piisihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: todstusettevdtete (v.a ehitusettevotete) poolt euroala sisetur-
gudel miitidud koikide kaupade (v.a importkaupade) hinnad tehase viravas (ei sisalda transpor-
dikulusid).

Tooviljakus: toodang antud t66jousisendi kohta. Seda saab modta mitut moodi, kuid harilikult
jagatakse SKP maht koguhdive vdi to6tatud tundide koguarvuga.

Vabad téokohad: uute loodud to6kohtade, vabade todkohtade ja peatselt vabanevate tookohtade
(mille tditmiseks on todandja hiljuti rakendanud aktiivseid abindusid) tildnimetus.

Valitsussektor: ESA 95s médratletud sektor, kuhu kuuluvad residentidest isikud, kes tegelevad
peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks tarbimiseks moeldud turuviliste kaupade tootmise ja
teenuste osutamisega ja/voi riikliku tulu ja hiivede imberjaotamisega. Valitsussektor holmab kesk-
valitsust, piirkondlikke valitsusi, kohalikke omavalitsusi ja sotsiaalkindlustusfonde. Valitsussekto-
risse ei kuulu avaliku sektori omandis olevad dritegevust arendavad iiksused, nditeks riigiettevotted.

Volatiilsus: mis tahes néitaja kdikumisulatus.

Vélakirjaturupohine inflatsiooniootus: nominaalvolakirja ja sama (voi voimalikult sarnase)
tahtajaga ning inflatsiooniga indekseeritud volakirja tulususe vahe.
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Véla suhe SKPsse (valitsussektor): valitsussektori vola suhe SKPsse jooksvates turuhindades.
Selle kohta kehtib iiks eelarvedistsipliini kriteeriumidest, mis on sdtestatud Euroopa Liidu toi-
mimise lepingu artikli 126 16ikes 2, et teha kindlaks tilemédrase eelarvepuudujddgi olemasolu.

Vélavaartpaber: emitendi (laenuvotja) lubadus teha vdlavddrtpaberi hoidjale (laenuandjale)
kindlaksméératud kuupdeva(de)l tulevikus tihe vdi enam makset. Tavaliselt on vdlavédrtpaberil
kindlaksméératud intressimdar (kupong) ja/voi seda miiiiakse diskonteerituna ehk madalama hin-
naga kui emitendi makstav hind tagasiostu tdhtajal. Vdlavaartpabereid, mida emiteeritakse algse
tédhtajaga tile ithe aasta, loetakse pikaajalisteks.

Volg (finantskontod): kodumajapidamiste voetud laenud, samuti kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete voetud laenud, emiteeritud volavddrtpaberid ning pensionifondi reservid
(mis tulenevad td6andja otsesest pensionikohustusest oma tddtajate ees), hinnatuna turuviértuses
perioodi 16pus.

Valg (valitsussektor): koguvolg (sularaha ja hoiused, laenud ja volavéartpaberid) nominaalvaar-
tuses aasta 10pu seisuga konsolideerituna valitsussektori allsektorite siseselt ja vahel.

Viliskaubandus: kaubaeksport ja -import euroalavéliste riikidega; seda mdddetakse kédibe poh-
jal ning mahu ja thikuhinna indeksitena. Vialiskaubandusstatistika pole otseselt vorreldav rah-
vamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga, sest viilmane hdlmab nii euroala-
siseseid kui ka -viliseid tehinguid ning tihendab kaubad ja teenused. Samuti ei ole see tdielikult
vorreldav kaupade kirjega maksebilansi statistikas. Peale metoodiliste kohanduste seisneb pea-
mine erinevus selles, et viliskaubandusstatistikas sisalduvad impordi registreerimisel ka kind-
lustus- ja veoteenused, samas kui maksebilansi statistikas registreeritakse import kaupade kirjes
FOB-hindades.

Viéirtpaberistamine: tehing vdi skeem, millega vara voi rahavoogu tekitavate varade kogum,
mis koosneb sageli laenudest (hiipoteeklaenud, tarbijalaenud jne), kantakse selle algatajalt (tava-
liselt krediidiasutus) iile finantsvahendusettevottele. Finantsvahendusettevote muudab tohusalt
need varad turukdlblikeks vaartpaberiteks, emiteerides volainstrumente, mille pdhiosa ja intressi
teenindatakse varakogumi tekitatud rahavoogudest.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade arengu mdatiihik, mille koostab Euro-
stat ja mis Uhtlustatakse kdigi ELi litkmesriikide arvestuses.
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