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JUHTKIRI

EKP noukogu otsustas 2004. aasta 2.
septembri istungil sidilitada eurosiisteemi
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi alammaiddrana 2,0%. Muutmata
jdeti ka laenamise piisivdimaluse ja
hoiustamise pilisivoimaluse intressiméirad,
mis on vastavalt 3,0 ja 1,0%.

EKP  baasintressimdirad
viljendab  EKP  ndukogu
hinnangut, et teatud hinnatdusu riskist
hoolimata on intressiméddrad keskpikas
perspektiivis jatkuvalt kooskolas
hinnastabiilsusega. Nominaalsete ja
reaalsete intressimédrade tase on varasema
ajaga vorreldes vidga madal ja toetab
majandustegevust. Viimastel kuudel
teatavaks saanud andmete kohaselt on
euroala majandus endiselt taastumas ja see
protsess peaks ldhikvartalites jdudsalt
jatkuma. Peamiselt nafta hinna muutumise
tottu on inflatsiooniméddrad olnud
monevdrra korgemad. EKP ndukogu jitkab
tihelepanelikult  kdigi  arengusuundade
jalgimist, mis voivad mdjutada riske
hinnastabiilsusele keskpika aja jooksul.

Otsus  jitta
muutmata

oleva
andmed

Noukogu hinnangu aluseks
majandusanaliitisi ~ vidrskeimad

kinnitavad, et euroala majanduse
taastumine jdtkub. Eurostati esialgse
hinnangu kohaselt kasvas reaalne SKT
kdesoleva aasta teises kvartalis 0,5%,
parast 0,6%st kasvu esimeses kvartalis. Nii
mirkimisvdédrset kasvu ei ole euroalal juba

monda aega tdheldatud. Virskeimad
toodangu ja noudluse nditajad
peegeldavad  jitkuvalt  reaalmajanduse
aktiivsuse kasvu 2004. aasta kolmandas
kvartalis, mida iiha enam toetab
sisendudlus.

Samuti on jdtkuvalt olemas eeldused
majanduse edasiseks taastumiseks.

Euroalaviline majanduskasv on endiselt
jouline ja peaks ajutistest koikumistest
hoolimata toetama ekspordi kasvu euroalal.
Investeeringuid euroalal peaksid

soodustama nii iildine positiivne

majanduskeskkond kui ka viga soodsad
rahastamistingimused. Ettevdtlusinvestee-
ringuid toetavad ka ettevdtete efektiivsuse
kasv ja suuremad kasumid. Samuti peaks
jatkuma eratarbimise jdrkjarguline taastu-
mine. See toimub iildjoontes kooskdlas
kodumajapidamiste reaalse kasutatava tulu
suurenemisega, mida peaks tavapirase
viitajaga toetama edasine toohdive kasv.

Sellest ldhtudes peaks euroala majanduse
taastumine ldhikvartalites ulatuslikumalt
jatkuma ning olema 2005. aastal veelgi
joulisem. Seda suundumust kajastab ka
EKP ekspertide septembrikuu projekt-
sioon, mille kohaselt euroala reaalne SKT
kasvab 2004. aastal keskmiselt 1,6-2,2%
ning  2005. aastal 1,8-2,8%. Need
kasvuméirad vastavad potentsiaalse
pikaajalise kasvu prognoosidele ning on
nii 2004. kui ka 2005. aasta puhul pisut
suuremad, kui eeldati juunis avaldatud
eurosiisteemi  ekspertide  projektsioonis.
Uldjoontes sama arvamust viljendavad
rahvusvaheliste organisatsioonide ja
muude allikate avaldatud prognoosid.

Konealuste projektsioonidega seotud riske
peetakse iildiselt tasakaalustatuks. Uhelt
poolt vdib majanduse jdtkuv jouline
taastumine osutada sellele, et
ldhikvartalites kujuneb majanduskasv
eeldatust kiiremaks. Teiselt poolt tekitab
muret majanduse jidtkuv tasakaalustamatus
maailma muudes piirkondades, mis vdib
mojutada selle taastumise plisivust.

Teine prognoositavat kasvu ohustav risk
on seotud nafta hinnaga. Kui nafta hind
plisib turgude eeldatust kdrgem, vdib see
vihendada nii vilis- kui ka sisendudlust.
Nende riskide hindamisel tuleb siiski
arvestada, et eurodes viljendatuna oli
hiljutine nafta hinna tdus mérkimisvidrselt
viiksem kui varasematel kordadel, mil nafta
hinna tdus mojutas oluliselt
maailmamajandust. Peale selle ei ulatu
nafta reaalhind praegu kaugeltki varasema
korge tasemeni. Lisaks on nafta tootmise
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osatdhtsus  vorreldes 1970. ja 1980.
aastatega nii euroalal kui ka muudes
piirkondades mirkimisvddrselt vdhenenud.
Uhtlasi tuleks silmas pidada, et erinevalt
eelmistest perioodidest, mil nafta hind
koikus, ei ole kidesoleval aastal aset
leidnud nafta hinna tdusu pdhjuseks mitte
ainult pakkumisega seotud tegurid, vaid ka

maailmamajanduse ulatuslik laienemine.
Need tegurid seavad nafta hindadest
tulenevad  majandusarengut  ohustavad

riskid digesse perspektiivi.

Nafta hinna hiljutised muutused on siiski
avaldanud otsest ndhtavat moju hindade
arengule euroalal. Eurostati esialgse
hinnangu kohaselt piisis UTHI aastane
inflatsiooniméddr augustis juuliga samal,
2,3% tasemel. Turgude praeguste nafta
hinnaga seotud ootuste kohaselt ei ole
toenidoline, et aastased inflatsiooniméirad
langevad kédesoleva aasta jooksul alla 2%.

Praegu pole siiski mirke vodimaliku
tugevama inflatsioonisurve  tekkimisest
euroalal. Palkade areng on viimasel ajal
olnud modddukas ja peaks veel mdnda aega
samas tempos  jdtkuma, arvestades
jatkuvalt kdrget tootuse méira euroalal. Sel
juhul ja eeldades, et ei kordu niditeks nafta
hinnast vdi kaudsetest maksudest ja
riiklikult reguleeritavatest hindadest
tingitud iihekordsed hinnallokid, peaksid
aastased inflatsioonimédrad langema 2005.
aastal alla 2%.

Sellest lihtuvalt piisib UTHI keskmine
aastane inflatsioonimddr EKP ekspertide
projektsiooni  kohaselt  2004.  aastal
vahemikus 2,1-2,3% ning 2005. aastal
vahemikus 1,3-2,3%. Nende viirtus-
vahemike alampiiri on nii 2004. kui ka 2005.
aastaks juuni projektsiooniga vdrreldes
moningal midral tdstetud. EKP ekspertide
koostatud inflatsiooniprojektsioon vastab
iildjoontes muudele viimasel ajal avaldatud
prognoosidele.
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Siiski on olemas risk, et inflatsioon osutub
projektsioonis eeldatust kiiremaks. Eel-
kdige tuleb silmas pidada nafta hinna
arengut, mis voib jitkuvalt avaldada otsest
mdju inflatsioonile. Nafta hinna tdus vdib

avaldada teisest mdju palkadele ja
hinnakujundusele ning selle tdendosus
suureneb majanduskasvu tugevnedes.

Teine samalaadne risk on seotud kaudsete
maksude ja riiklikult reguleeritud hindade
edasise arenguga. Inflatsiooni kiirenemise
risk mdjutab ka finantsturu niitajatel
pohinevaid pikaajalisi inflatsiooniootusi,
mis piisivad jdtkuvalt kdrgel tasemel. Ehkki
nende niitajate tdlgendamisel peab alati
olema ettevaatlik, tuleb nende praegusele
tasemele poorata erilist tdhelepanu.

Noukogu hinnangu aluseks oleva
rahapoliitilise  analiitisi ~ andmetel on
rahaagregaadi M3 aastakasv alates 2003.
aasta suvest oluliselt aeglustunud. See
viitab ildjoontes portfellijaotuse
normaliseerumisele pérast seda, kui vaibus
2001. aastast 2003. aasta alguseni
valitsenud  majanduslikust ja  finants-
olukorrast tingitud erandlik ebakindlus.

Rahaagregaadi M3 kasv siiski jdtkub.
Samas ndib, et podrdumine endise
portfellikoostise  juurde toimub aegla-

semalt, kui varasema korrapirasuse pdhjal
voinuks eeldada. See vdib kajastada
kodumajapidamiste ja ettevdtete suuremat
riskitundlikkust, arvestades nende kaotusi
aktsiaturgudel alates 2000. aastast kuni
2003. aasta kevadeni. Lisaks toetab
intressimddrade  madal tase jdtkuvalt
rahapakkumise  suurendamist, eelkdige
kitsama rahaagregaadi M1 hulka kuuluvate
likviidseimate varade puhul.

madal tase suurendab
toendoliselt ka  erasektorile antavate
laecnude hulka, mis on viimastel kuudel
kiillaltki markimisvairselt kasvanud.
Suhteliselt  kiiresti  kasvab  kodumaja-
pidamistele  antavate  eluasemelaenude

Intressiméirade



maht, mis on seotud eluasemeturu ja
kinnisvarahindade isna diinaamilise
arenguga paljudes euroala riikides.

Likviidsus piisib euroalal jatkuvalt palju
suurem, kui on vaja inflatsioonivaba
majanduskasvu finantseerimiseks. Praegu
ei ole teada, millisel eesmirgil seda
ileméddrast likviidsust tulevikus
kasutatakse. Kui olulist osa sellest
likviidsusest kasutataks tehinguteks, eriti
ajal, mil usaldus kasvab ning
majandustegevus on hoogustumas,
suurendaks see inflatsiooniriski. Lisaks
vdib mirkimisvdirse ilemddrase
likviidsusega  ja  laenude  ulatusliku
kasvuga kaasneda varade hinna oluline
tous.

Kokkuvottes  voib  oelda, et ehkki
majandusanaliiiisi kohaselt on viljavaated
kooskdlas  hinnastabiilsuse  piisimisega
keskpika aja  jooksul, tuleb  siiski
tihelepanelikult jidlgida mitmeid riske, mis
vdivad pohjustada hinnatdusu. Vordlus
rahapoliitilise analiilisiga annab samuti
pohjust  jdatkuvaks  valvsuseks  hinna-
stabiilsust koigutavate riskide realisee-
rumise suhtes.

Eelarvepoliitika virskeimad andmed 2004.
aasta kohta néitavad, et enamik euroala
riike ei suuda tdendoliselt tdita oma
ajakohastatud stabiilsusprogrammis
siatestatud esialgseid eesmirke. Monin-
gate  riikide  programmid  pdhinevad
majandusarenguga seotud liialt
optimistlikel eeldustel. Lisaks on teatavad
riigid votnud algselt kavandatust vdhem
meetmeid eelarvepuudujddgi vidhendami-
seks. Seepdrast on tdendoline, et 2004.
aastal euroala eelarve iildine tasakaa-
lustatus ei parane. Eelarvepuudujiigi
vihendamine tuleb seada esmatédhtsaks
eesmirgiks ning lilitada  ildisesse
majanduskasvu edendavasse reformi-
kavasse.

ELi eelarvepoliitilist struktuuri silmas
pidades on EKP ndukogu endiselt
seisukohal, et asutamislepingut ega
stabiilsuse ja majanduskasvu pakti ei ole
vaja muuta. Pakt kujutab endast asjakohast
raamistikku riikide eelarvepoliitika arengu
kdsitlemiseks vordsetel alustel. Samas
leiab ndukogu, et pakti rakendamist voiks
tohustada.

Kooskdlas majanduspoliitiliste iildsuunis-
tega peab majanduspoliitikas keskenduma
kasvu ja stabiilsuse edendamisele euroalal.
Selleks tuleb teha pidevaid jdupingutusi,
et suurendada t66- ja  kaubaturgude
paindlikkust. Viimastel kuudel on mitmed
euroala riigid vdotnud sellega seoses
otsustavaid meetmeid. On oluline &ra
kasutada majanduse taastumist ja jdtkata
reforme. See parandab iildist majan-
duslikku tohusust ja pikaajalisi kasvu-
viljavaateid euroalal, luues iihtlasi kindla
aluse jdtkusuutlikule majanduskasvule.
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MAJANDUSLIK JA RAHAPOLIITILINE ARENG

| EUROALAVALISKESKKOND

2004.

a teises kvartalis vihenes rahvusvahelise majanduse aktiivsus — arvestades

eelnenud kuudel ndidatud kiiret tempot oli see iisna ootuspdrane. Naftahinna tous
avaldas kogunoudlusele pdrssivat moju, kuid sellest hoolimata jdi noudlus suureks.

Vaatamata nendele siindmustele on euroala viliskeskkonnal

viljavaated.

1.1 MAAILMAMAJANDUSE ARENG

Pirast aktiivset esimest kvartalit hakkas
maailmamajanduse arengutempo  teises
kvartalis ootuspdraselt monevorra
aeglustuma (vt joonist 1). Naftahinna tdus
mojutas nii majapidamiste ostujdudu kui

ka ettevotluskeskkonda. USAs on
eraisikute  kulutuste kasv pidurdunud,
samas kui Jaapani ettevotete
investeeringute  suurusjirk on  jddnud
samaks.

Kuigi USA ja Aasia on jitkuvalt
maailmamajanduse  arengu  peamisteks
mootoriteks, on ka teiste riikide ja
piirkondade osakaal maailmamajanduse
elavnemises  suurenenud. ELi  uutes
litkmesriikides ja  mitmetes Ladina-

Ameerika riikides on majandus arenenud
viga jouliselt.

Monevorra suurenenud inflatsioonisurve
on kiirest majanduskasvust ja
toorainehindade jdrsust tdusust hoolimata
jddnud enamikus riikides tisna mdoodukaks.

Inflatsiooni  pidurdavate tegurite seas
etendas olulist rolli tagasihoidlik
palgatdus.

USA

USAs on majandusaktiivsus viimastel
kuudel  pisut  vidhenenud. Vastavalt
esialgsetele hinnangutele kasvas
kvartaalne reaalne SKT aasta arvestuses
2004. a teises kvartalis 2,8% vorreldes
eelnenud kvartali 4,5%ga. Aeglustumise

pohjuseid tuleb otsida reaalse eratarbimise
kasvu  médrkimisvddrsest  pidurdumisest.
Sarnaselt eelmisele aastale pohjustasid
teises  kvartalis reaalse SKT  kasvu
peamiselt  investeeringud  pdhivarasse.

tuleviku suhtes head

Joonis I. Olulised suundumused suurtes

toostusriikides

Toodangu kasv D
(aastased protsentuaalsed muutused; kvartaalsed andmed)
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Allikad: riikide andmed, BTS, Eurostat ja EKP
arvutused.

1) Eurostati andmeid on kasutatud euroala puhul; USA
ja Jaapani puhul on ldhtutud nende riikide andmetest.
SKT niitajaid on sesoonselt kohandatud.
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Netoekspordi mdju majanduskasvule oli negatiivne, sest ekspordi modddukas
suurenemine polnud piisav, et kompenseerida impordi tugevat kasvu.

Tulevikku vaadates voib oodata ettevdtete pShivarainvesteeringute hiljutise kiire kasvu
pidurdumist. Mis puutub kodumajapidamistesse, siis kuigi juulikuised andmed viitavad
eratarbimiskulutuste uuenenud kasvule, ei toetanud seda samavididrne sissetulekute
kasv. Kodumajapidamiste tarbimise suurenemise jdtkumine eeldab reaalse tdise tulu
kasvu. Selle pdhjuseks on eelkdige varasemate majanduspoliitiliste stiimulite kahanev
mdju, ajalooliselt suur volakoorem ja ajalooliselt madalate sddstude osakaal kasutatavas
tulus. Lisaks vodib ldhiajal kahandada kodumajapidamiste ostujoudu energiahindade
tous.

Pirast eelnevatel kuudel toimunud kasvu leevenes inflatsioon monevdrra, sest juulis
langes tarbijahinnaindeks 3,0%ni vdorreldes 3,3%ga juunis. Paljusid valdkondi hdlmanud
inflatsiooni pidurdumise peamiseks pdhjuseks oli kiitusekulude oluline vidhenemine.
Aastane tarbijahindade inflatsioon (v.a toidukaubad ja energia) oli 1,8%, mis on 0,1
protsendipunkti vihem kui juunis.

10. augustil tdstis USA foderaalreservi rahapoliitika komitee (FOMC) juba teist istungit
jirjest baasintressimiddra 25 baaspunkti - 1,50%ni. FOMC oli seisukohal, et
majandusaktiivsust pérssis tdendoliselt energiahindade suur tdus ning mainis oma
seisukohavotus, et “sellest hoolimata nidib majandus liikuvat taas kiirema kasvu
suunas”.

JAAPAN

2004. a teises kvartalis majanduskasv aeglustus, kuid selle hoogu peetakse endiselt
jouliseks. Reaalne SKT tousis eelmise kvartaliga vorreldes 0,4%, esimeses kvartalis oli
korrigeeritud kasv 1,6%. SKT komponentide analiiiis nditab, et vdlisndudlus on endiselt
oluliseks toukejouks. Eksport kasvas eelmise kvartaliga vorreldes 3,5% ja ekspordi kasv
Euroopasse, Aasiasse ja USAsse muutus tasakaalustatumaks. Impordi kasv aeglustus
pisut, mistdttu netoekspordi panus kasvu oli 0,3%. Eratarbimise jouline kasv jitkus,
moodustades eelmise kvartaliga vorreldes 0,6%, mis annab tunnistust tooturutingimuste
paranemisest ja kasutatava tulu suurenemisest. Varem oluliseks kasvuteguriks olnud
investeeringud mitteelamuehitusse jdid teises kvartalis samale tasemele, hoolimata
masinate tellimuste arvu suurenemisest ja ettevdtete headest kasuminditajatest. Eelarve
jiatkuva konsolideerimise kéigus kiirenes riiklike investeeringute vihenemine.

Vottes arvesse 2004. a esimesel poolel saavutatud hédid tulemusi, voib Jaapani
majandusaktiivsus edaspidi langeda, sest majanduskasv ldheneb oma potentsiaalsele
tasemele. Netoekspordi panus vdib viheneda, sest vélisnoudlus pidurdub ja import jidb
jatkuvalt jouliseks. Kohalikul tasandil vdiks eratarbimisele kaasa aidata sissetulekute
kasv ja tooturu olukorra paranemine. Erainvesteeringute kasv peaks samuti taastuma —
sellele viitab ettevdtete kasumite pidev suurenemine ja ettevotjate kindlustunde tdus.

Eeldeldu pdhjal ndib deflatsioonisurve olevat pisut vihenenud. THI aastane kasvumdiidr
oli eelmise aastaga vorreldes —0,1%, samas kui THI (v.a vérsked toidukaubad) oli 2004. a
juulis —0,2%. Tooraine ja vahetoodete hindade tdus on juulis kaasa toonud ettevdtete
toodete hindade (varasema nimega hulgihindade) 1,6% tdusu vorreldes eelmise aastaga.
SKT deflaator, mis vihenes teises kvartalis eelmise aastaga vorreldes 2,6%, viitab
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jatkuvalt suuremale deflatsioonisurvele. Pidev potentsiaali iiletav kasv viitab suuremale
eelseisvale hinnasurvele. 10. augustil otsustas Jaapani keskpank jidtta jooksevkonto
saldoga seotud eesmirgi samaks — see jdi vahemikku 30-35 triljonit jeeni.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigi kiire majanduskasv jitkus. 2004. a esimeses kvartalis kasvas reaalne
SKT eelmise kvartaliga vdrreldes 0,7% ja oli 3,4% suurem kui eelmisel aastal. Viimaste
rahvamajanduse arvepidamise andmete kohaselt jitkus kdesoleva aasta teises kvartalis
kiire kasv ja reaalne SKT tdusis eelmise kvartaliga vorreldes 0,9% (eelmise aastaga
vorreldes 3,7%). Kasvu soodustas sisendudlus ja olulist rolli etendanud investeeringud
(1,4% suuremad kui esimeses kvartalis), millele jiargnesid eraisikute kulutused (1,1%
suuremad kui eelmises kvartalis) ja valitsemissektori tarbimine (vorreldes eelmise
kvartaliga 1% suurem). Nii eksport kui ka import suurenesid kidesoleva aasta teises
kvartalis eelmise kvartaliga vorreldes vastavalt 2,2% ja 1,9%.

Aastane UTHI inflatsioon oli juulis 1,4% (juunis 1,6%) ja suurim inflatsiooni pidurdav
mdju oli moobli ja majapidamistarvete hindadel. Kinnisvarahindade inflatsioon oli
jatkuvalt suur: Halifaxi indeks tdusis 2004. aasta teises kvartalis eelmise aastaga
vorreldes 21,5% (juulis 22,1%), samas kui iileriigilised kinnisvarahinnad kasvasid sama
perioodi jooksul 19,4% (juulis 20,3%). 2004. a esimeses kvartalis suurenes
kogumajanduse tootlikkus eelmise aastaga vorreldes 1,9% ja to6jouiihikukulu 3,5%.
Keskmised sissetulekud (nii koos preemiatega kui ka ilma nendeta) jdid 2004. a teises
kvartalis muutumatuks.

5. augustil kergitas Inglise keskpanga rahapoliitika komitee repomidra 25 baaspunkti
(4,75%ni). See samm oli jiatkuks kahele sarnasele otsusele, mis langetati 2004. a mais ja
juunis ning see oli alates 2003. a novembrist juba viies kord, mil repoméidra suurendati.
Komitee pohjendas oma augustikuist otsust Uhendkuningriigi majanduse jitkuvalt
heade makromajanduslike tulemustega, sest todstustoodangu kasv oli jouline ja
ettevotlusuuringud nditasid téusu jatkumist.

MUUD EUROOPA RIIGID

Esialgsetel andmetel kasvas Rootsi reaalne SKT 2004. a teises kvartalis eelmise
kvartaliga vorreldes 0,9% (eelmise aastaga vorreldes 3,4%, toopdevade arvuga
kohandatud), vorrelduna 0,8%ga esimeses kvartalis. SKT kasvu peamiseks tdukejouks
oli netoeksport, ka investeeringud suurenesid mirkimisviirselt. Aastane UTHI
inflatsioon oli 2004. a juulis 1,2% — see vordub 2004. a teise kvartali keskmisega. Alates
2004. a mairtsist pole 2,0% repomddr muutunud. THI inflatsiooni véljavaateid peetakse
vastavaks Rootsi keskpanga inflatsiooniprognoosile, s.o 2% 1 protsendipunkt
konealusel prognoosiperioodil. Reaalse SKT kasv vdib jdargmistel kvartalitel jddda
potentsiaalsest suuremaks peamiselt ekspordi joulise kasvu ja investeeringute
taastumise tottu.

Taanis kerkis reaalne SKT teises kvartalis eelmise kvartaliga vorreldes 0,2%. 2004. a
esimeses kahes kvartalis olid reaalse SKT kasvu peamisteks teguriteks investeeringud ja
eratarbimine, samuti avaldas SKT kasvule positiivset mdju netoeksport. Lisaks
eeltoodule suurenes ka varem muutumatuna pilisinud valitsemissektori tarbimine, ent
varud kahanesid mirkimisviirselt. UTHI aastane inflatsioonimiir kerkis 0,5%It aprillis
1,1%le  juulis 2004 peamiselt energiahindadest tingitud hinnatdusu  tdttu
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transpordisektoris. Taani keskpank on hoidnud laenuintressimddra muutumatult 2,15%
juures alates 2003. a juunist. Ka edaspidi on oodata reaalse SKT kasvu kiirenemist tdnu
investeeringute ja eratarbimise suurenemisele. Kdrgemate impordihindade tdttu peaks
UTHI inflatsioon prognooside kohaselt pisut suurenema.

Uutes liikmesriikides on majanduskeskkond viimastel kuudel paranenud. Poolas jitkus
majanduse elavnemine — reaalne SKT kasvas 2004. a esimeses kvartalis 6,9% (vorreldes
eelmise aastaga), vorrelduna eelmises kvartalis tdheldatud 4,7% kasvuga. Liihiajalised
nditajad viitavad médrgatavale majanduskasvule 2004. aasta teises kvartalis. Tous oli
peamiselt tingitud ekspordi kiirest kasvust ja ka hiljuti kerkima hakanud sisendudlusest.
Aastane UTHI inflatsioon kasvas peamiselt toiduainete, energiahindade ning ELiga
liitumisega seotud kaudsete maksude tdousu tdttu kiiresti, ulatudes 4,7%ni 2004. a juulis,
millele eelnes 4,3% juunis. Eeloeldu taustal kergitas Poola keskpank rahapoliitilist
intressimddra 2004. a juuni ja augusti vahelisel perioodil kolm korda, kokku 125
baaspunkti (6,5%le).

2004. a esimeses kvartalis tdusis reaalne SKT TIehhi Vabariigis (eelmise aastaga
vorreldes) 3,1% (eelmises kvartalis oli kasv 3,3%). Investeeringute kasvu ja eratarbimist
ergutasid ajutiselt kdibemaksumuudatustega seotud ootused 2004. a mais, samas kui
sisetarbimine langes valitsemissektori tarbimise vdhenemise tdttu. Viliskaubanduse osa
reaalses SKT kasvus oli negatiivne. Majandusaktiivsuse niditajad olid 2004. a teises
kvartalis positiivsed. Aastane UTHI inflatsioon oli 2004. a juulis 3,1%. Kiesoleval aastal
on inflatsiooni stabiilse suurenemise pohjuseks olnud peamiselt kaudsete maksude ja
reguleeritud hindadega seotud muudatused ning naftahinna tdus. 24. juunil kergitas
TOehhi keskpank oma rahapoliitilist intressimddra 25 baaspunkti (2,25%ni). See oli
esimene muutus alates 2003. a augustist ja esmakordne tdus pdrast 2001. a juulit. 26.
augustil tdstis Tlehhi keskpank oma rahapoliitilist intressimédéra veel kord 25 baaspunkti
(2,5%ni).

Ungaris jatkus majanduse elavnemine — reaalne SKT kasvas 2004. a esimeses kvartalis
4,2% (vorreldes eelmise aastaga) ja teises kvartalis oli kasv esialgsete andmete kohaselt
4,0%. 2004. a esimeses kvartalis pani kasvule aluse kiirelt kasvanud kapitali
kogumahutus pdhivarasse ja jouline ekspordi kasv, samas kui eratarbimine pidurdus
mirkimisvadrselt. Erinevalt erakordselt diinaamilisest esimesest kvartalist pidurdus
teises kvartalis kapitali kogumahutus pdhivarasse, kuid oli eelmise aastaga vdrreldes
siiski suur, jiddes 10% tasemele. Majandusaktiivsuse nditajad viitavad ildkokkuvottes
sellele, et majanduskasv oli ka teises kvartalis jitkuvalt kiire. Aastane UTHI inflatsioon
saavutas korgeima taseme 2004. a mais, mil see oli 7,8%; 2004. a juunis langes see 7,2%ni.
16. augustil otsustas Ungari keskpank vidhendada rahapoliitilist intressimédra 50
baaspunkti (11%ni), vottes arvesse forintides nomineeritud varade riskipreemia hiljutist
vihenemist, majanduskasvu struktuuri paranemist ja inflatsiooni &dsjast aeglustumist.

Viiksemates uutes liikmesriikides jatkus majanduse elavnemine, kusjuures Balti riikides
ja Slovakkias vois 2004. a esimeses kvartalis tiheldada eriti kiiret toodangu kasvu, kuid
Sloveenias, Maltal ja Kiiprosel nédib kasv olevat tagasihoidlikum. Enamikus vdiksemates
litkkmesriikides inflatsioon suurenes ja Sloveenias pidurdus inflatsioonitempo
aeglustumine. Need hindade muutused on seotud peamiselt kaudsete maksude muutuste
ning reguleeritud hindade, toiduainete hindade ja energiahindade tdusuga. Sloveenia
keskpank alandas oma ametlikku intressimdidra mitmes etapis kuni juuni keskpaigani, et
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vihendada intressimidra vahet euroalaga enne vahetuskursi fikseerimist 28. juunil, mil
tihineti vahetuskursimehhanismiga ERM2. Selles ajast peale on ametlikud intressiméérad
plisinud muutumatuna. Slovakkias alandati rahapoliitilist intressiméddra 50 baaspunkti
(4,5%ni), et leevendada kohalikule véidringule avaldatavat kallinemise mdju.

Viimaste rahvamajanduse arvepidamise andmete kohaselt jdatkus Oveitsis majanduse
elavnemine ka 2004. a esimeses kvartalis. Virskeimad wuuringud niditavad, et
majanduskasv on teises kvartalis kiirenenud. Oveitsi majanduskasvule on aidanud kaasa
suur vilisndudlus ja sisendudluse suurenemine, mida on toetanud tarbijate kindlustunde
kasv ja soodne investeerimiskeskkond. Hinnamuutuste osas oli THI inflatsioon augustis
0,1% (vorreldes eelmise aastaga), juulis aga 0,9%. Reageerides majanduse jdtkuvale
elavnemisele, otsustas S veitsi keskpank 17. juunil suurendada kolme kuu Libori
koikumisvahemikku 0,25 protsendipunkti (0,0%—-1,0%ni) ja hoida kolme kuu Liborit selle
vahemiku keskel.

Venemaa majanduse kiire kasv jdtkus. Tdnu korgele naftahinnale, suurtele
investeeringutele ja aktiivsele tarbimisele kerkis SKT 2004. a esimeses kvartalis eelmise
aastaga vorreldes 7,4%. TooOstustoodangu kasv juulis aeglustus, langedes eelmise
aastaga vorreldes juunis tdheldatud 9,2%lt 4,5%le.

AASIA (V.A JAAPAN)

Aasia (v.a Jaapan) kohta kidivate andmete kohaselt on sealne majanduskasv jitkuvalt
vdimas. Piirkonna suurimate riikide eksport kasvab kiiresti ning seda toetab USA pidev
ndudlus ja tihe piirkondadevaheline kaubavahetus. Lisaks nditab enamikus riikides
olulist kasvu ka sisendudlus.

Hiina majandus laieneb ddrmiselt kiiresti, kuigi esimese kvartaliga vorreldes on tempo
pisut vdhenenud. Selle pdhjuseks on olnud teatud “iilekuumenenud” sektorite suhtes
rakendatava poliitika karmistamine. ToOstustoodang kasvas juulis 15,5% (eelmise
aastaga vorreldes), jdddes alla ekspordile ja pdhivarainvesteeringutele, mis kasvasid
varasema aastaga vorreldes vastavalt 33% ja 31%. Jaemiiiik kasvas eelmise aastaga
vorreldes 13,2%. Samal kuul téusis THI aastane inflatsioon 5,3%ni tdnu toiduainete ja
eluasemega seotud hindade kasvule. Vahepeal M2 kasv eelmise aastaga vdrreldes
monevdrra pidurdus (15,3%ni).

Louna-Korea majanduskasv oli kiire, to0stustoodang kasvas juulis eelmise aastaga
vorreldes 12,8%. Nende heade viljavaadete pdhjuseks on ekspordi kiire kasv, kuid
sisendudlus on jdtkuvalt tagasihoidlik. 12. augustil otsustas Korea keskpank alandada
rahapoliitilist intressiméira 3,75%It kdigi aegade madalaimale tasemele (3,5%le).

Aasia (v.a Jaapani) majanduslikud viljavaated on iilejddnud aasta ja 2005. a osas
positiivsed. Viliskeskkond peaks jddma soodsaks ja ka sisendudlus peaks enamikus
ritkides suurenema.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerika viimased majandusniitajad kinnitavad majanduse elavnemist. Brasiilia
majandus on veelgi tugevnenud — mais-juunis kasvas todstustoodang eelmise aastaga
vorreldes iile 10%. Majanduskasvu toetavad jidtkuvalt ekspordi ja investeeringute kasv.
Mehhiko reaalne SKT kerkis eelmise aastaga vorreldes 3,9% - see on juba viies
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jdrjestikune positiivse aastakasvuga kvartal. Mehhiko majandus ldikab kasu suuremast
ekspordist USAsse ning elamis- ja dripindade ehituse joulisest kasvust. Argentina
majandus kasvab endiselt vorreldes eelmise aastaga, kuigi riigi ja viliskreeditoride
vaheliste ldbirddkimiste osas valitseb ebakindlus. Kokkuvdttes on Ladina-Ameerika
majanduslikud viljavaated lootustandvad, kuid véimalik intressiméddrade tdous USAs on
murettekitav, arvestades konealuse piirkonna soltuvust vilislaenudest.

1.2 TOORAINETURUD

2004. a augustis kerkis naftahind suure
ndudluse, tarneprobleemide ja piiratud [EO0EEATEEE]
reservvoimsuse tottu koigi aegade
korgeimale tasemele, kust see kuu 1dpus
veidi langes. Uleilmne noudlus nafta jirele

Joonis 2. Olulised suundumused

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

on osutunud prognoositust suuremaks e muu tooraine hind (USD; indeks: 2000 = 100;
eesotsas Aasia ja USA kiiresti kasvava 45 fne s L EY | 150
noudlusega. Hoolimata naftavarude 43 f
suurenemisest on tarneprobleemid hindu 41 & ¥\l 140
kergitanud. Need probleemid on seotud 39 WL NS —
peamiselt tdhtsamate Léahis-Ida nafta- 37 B L A 130
tootjate infrastruktuuri vastu suuna-tud 35 ST M
rinnakute ohuga, poliitiliste pingetega 33 _‘_,E. M‘ " 120
Nigeerias ja Venezuelas ning vaidlusega 31 WES Rl -Ar

Venemaa valitsuse ja Venemaa suurima 29 M’M 110
naftatootja vahel. Enamik tootjaid tootab 27 h |

peaacgu maksimumvodimsusega, ileilmne 25 ‘

I | T

IVkv Tkv kv = Ik

reservvdimsus on oluliselt kahanenud ja . S

seepdrast on naftaturu ootamatute tdrgete A A ' A

. . . . . Allikad: ~ Datastream  ja  Hamburgi  Rahvusvahelise
korral vdga vidhe mandoverdamisruumi.  Majanduse Instituut.
Sellest ~ hoolimata sisaldab kehtiva
naftahinna tase iisna suurt ,,preemiat®, mis
ei tulene kaugeltki mitte nafta nappusest. Brenti toornafta hind oli 31. augusti seisuga
39,68 USD (32,76 EUR) barreli kohta (vt joonist 2). Turuosalised prognoosivad korgeid
naftahindu kogu iilejddnud aastaks.

Pirast paljude aastate kdrgeima taseme saavutamist 2004. a aprilli alguses on tooraine
(v.a energia) hinnad viimastel kuudel langenud. Sellest hoolimata olid need USA
dollarites 2004. a juulis 27,4% korgemad kui aasta tagasi.

1.3 VALISKESKKONNA VALJAVAATED

Vaatamata toorainehindade tdusule ja jdtkuvale geopoliitilisele ebakindlusele on
tileilmse  majanduskasvu  keskpikad vidljavaated véljaspool euroala  jdtkuvalt
paljutdotavad. Finantstingimused on majanduskasvu suhtes iildiselt soodsad. Peamiste
kaubanduspartnerite nii tarbijate kui ka ettevotlusega seotud kindlustunde niitajad on
endiselt korged, viidates kindlale majandusaktiivsusele tulevastel kuudel. Kui aga
naftahind jddb kdorgele, siis on majanduse elavnemine siiski veel ohus.
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2 RAHAPOLIITILINE ARENG
2.1 RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE LAENUD

Rahaagregaadi M3 kasv on alates 2003. a suvest oluliselt aeglustunud. See on
tingitud investeerimisportfellide struktuuri normaliseerumisest, mille tulemusena on
investeeringute osatdhtsus rahalistes varades kahanenud. Rahaagregaadi M3
lithiajalisemad muutused on aga M3 koige likviidsemate osade (mis sisalduvad kitsas
rahaagregaadis M1) kiire kasvu tottu viimastel kuudel taas intensiivistunud. M1 kiire
kasv nditab, et madalad intressimdicirad suurendavad noudlust likviidsete varade
jdrele ning see on tostnud ka rahaloomeasutuste poolt erasektorile vdljastatud
laenude aastast kasvumddra. Eriti suur on olnud noudlus eluasemelaenude jdrele.
Kasvanud on ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenunoudlus,
kuigi see kasv on saanud alguse madalamatelt algtasemetelt. Rahapoliitiline analiiiis
viitab  vajadusele  poorata  tihelepanu  hinnastabiilsust  koigutavate  riskide
voimalikule realiseerumisele.

LAIEM RAHAAGREGAAT M3

M3 aastane kasvumaiidr, mis oli juunis 5,4%, tdusis 2004. a juulis veidi, ulatudes 5,5%ni.
Pérast rahapakkumise kasvu mirkimisvédédrset pidurdumist 2003. aasta keskpaigast (vt
joonist 3) on M3 liihiajalisem diinaamika viimastel kuudel taas aktiveerunud. Nditeks M3
aastapdhine kuue kuu kasvumidr ulatus 2004. a juulis 6,5%ni, mis on oluliselt kdrgem kui
aprilli ligikaudu 4,5% tase.

Joonis 3. M3 kasv ja kontrollvaartus

Viimased andmed viitavad sellele, et
rahapakkumise diinaamikat on suunanud
kaks vastandlikku joudu. Uhest kiiljest (aastased protsentuaalsed muutused; sesoonsete ja
ndib, et viimastel kuudel on jitkunud ~ klendriliste mojudega kohandatud)

M3 (aastase kasvumdira kolme kuu

euroala kodumajapidamiste ja ettevotete libisev keskmine)
investeerimisportfellide struktuuri normali- ~ **** M3 (aastane kasvumaar)

. . . . = = = M3 (aastapohine kuue kuu kasvuméir)
seerumine. Pérast ajavahemikul 2001-2003 kontrollvrtus (4,5%)
tiheldatud  selget likviidsete  varade 10,0 10,0
eelistamist on euroala residendid alates . 3

3 n 4 '
2003. a algusest tdnu finantsturgudel 9.0 oy O 9.0
valitsenud ebakindluse taandumisele IRIRER }4.
hakanud taas investeerima pikemaajalis- 80 E '\__ - [ o iy
tesse varadesse, sh aktsiatesse. Nimetatud 0 P :ﬁ\;‘\‘ 2 o
tegur kaldub M3 kasvu piirama, kuigi Tl 'Y BEBE .\ '
olemasolevad tdendid viitavad sellele, et s - K 14 A . Py
investorid vodivad investeerimisportfellide l&f)%i‘ : , " "\
timberjaotamisel olla riskantsemate varade 501+ B ,'; tre 5.0
kasutamisel ettevaatlikumad kui varem. - !51 - i
Ettevaatlikkuse osaliseks pohjuseks on 40 .' 40
tdendoliselt suur rahaline kahju, mis saadi 1)
. . . 3,0 LK 3,0
ajavahemikul 2000-2003 aktsiaturgudel. iy
Teisest kiiljest aitavad M3 kasvule kaasa 1999 © 2000 ~ 2001 ~ 2002 ~ 2003 2004
euroala madalad intressimddrad. Viga )
. . . . Allikas: EKP.
likviidsete varade hoidmise madal
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alternatiivkulu  suurendab  rahandudlust, | et SulUUERFIER L TLEEIEERERCE LD
eriti ndudlust kitsasse rahaagregaati M1
kuuluvate instrumentide Jarele' Lisaks (protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste
eelnevale tingib ka tarbijate suhteliselt ~ mojudega kohandatud)

.. . . ~ = reaalse rahapakkumise 16he
vihene kindlustunne ettevaatlikkuse tottu nominaalsefahapakkumisel()he

tisna suure noudluse raha jirele.

rahapakkumise lohe kohta

10,0 10,0
Peegeldades eelnevate perioodide trende LSk
M3 kasvus, on akumuleeritud liiglikviidsus 80 3 80
investeerimisportfellides endiselt olulise

tihtsusega. Euroalal on likviidsus oluliselt 6,0 o N~ 6.0
suurem kui inflatsioonivaba majandus- ; r V
kasvu rahastamiseks vajalik. Seda néditavad 40 LB 40
nominaalse ja reaalse rahapakkumise ldhe

muutused, mis kajastavad M3 kasvu 20 ':A / 20
kumulatiivset hidlvet M3 kontrollvddrtusest ' N f‘ -,-' [V !
alates  1999. a algusest'. Vaatamata L/ Y G /

viimastel kvartalitel aset leidnud 0.0 1w _N' 0.0
stabiliseerumisele (vt joonist 4) on need ./”VA

nditajad piisinud suhteliselt kérged. Kuigi 2,0 2,0

N R .
nende niditajate absoluutset taset tuleks 1997 1998 19992000 200120022003 2004
tolgendada teatava ettevaatusega, sest see

5 : : : : Allikas: EKP.
soltub suuresti baasperloodl VahkuSt’ Mirkus. Uksikasjalikum teave on esitatud eespool, 1.
viitavad need siiski iilemddrasele allmirkuses.

likviidsusele euroalal.

M3 PEAMISED KOOSTISOSAD

M3 kasvu iildine aeglustumine alates 2003. a keskpaigast kajastab kdigi M3 peamiste
komponentide kasvu aeglustumist. Viimastel kuudel on aga ndudlus kitsasse
rahaagregaati M1 kuuluvate, viga likviidsete varade jirele kasvanud. Juulis kerkis M1
aastane kasvumdiidr eelmise kuuga vorreldes 9,6%lt 10,1%le (vt tabelit 1). M1 suurele
kasvule on aidanud kaasa M1 molema komponendi (s.t ringluses oleva sularaha ja
tiledohoiuste) kiire kasv. Kuigi ringluses oleva sularaha aastane kasvumiidr on olnud
viimastel kuudel pisut tagasihoidlikum, on see iildplaanis endiselt viga kdrge (2004. a
teises kvartalis 21,6%). See kajastab euroala residentide jdtkuvalt kasvavat sularaha
hoidmist pirast eurole iileminekut ning samuti suurt ndudlust euro pangatihtede jdrele
viljaspool euroala. Uledohoiuste ndudlust on jitkuvalt mojutanud nimetatud likviidsete
instrumentide hoidmise vidga madal alternatiivkulu, mis tuleneb euroala ajalooliselt
madalatest nominaalsetest intressimddradest. On huvitav mairkida, et nimetatud hoiuste
jaotus majandussektorite kaupa viitab sellele, et ndudlus taoliste varade jidrele on
viimastel kuudel suurenenud peamiselt tinu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele, samas kui kodumajapidamiste iiledohoiuste aastane kasvumddr on alates
2003. a keskpaigast piisinud iisna stabiilsena (vt joonist 5). Uledohoiuste suhteliselt
suur noudlus kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete seas voib peegeldada

! Joonisel nididatud nominaalse rahapakkumise 16he on erinevus M3 tegeliku taseme ja M3 selle taseme vahel, mis oleks
tulenenud M3 pidevast kasvust kontrollviirtusega 4,5% alates 1998. a detsembrist (baasperiood). Reaalse
rahapakkumise 16he on erinevus UTHIga kohandatud M3 tegeliku taseme ja M3 taseme vahel, mis oleks tulenenud M3
pidevast nominaalsest kasvust kontrollviirtusega 4,5% ja UTHI inflatsioonist vastavalt EKP hinnastabiilsuse moistele.
Baasperioodina kasutatakse taas 1998. a detsembrit.
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Tabel |. Rahalised muutujad

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

Bilansiline jaik 2003 2003 2003 2004 2004 2004 2004
protsendina M3st?| IIkv IIIkv IVkv Ikv. IIkv juuni juuli

M1 44,6 11,3 11,4 11,0 11,1 10,2 9,6 10,1
Ringluses olev sularaha 6,7 35,7 29,6 26,5 24,0 21,6 21,1 20,0
Uledshoiused 37,9 8,2 8.9 8.8 9,1 8,5 7,7 8.6

M2 - M1 (= muud liihiajalised hoiused) 40,8 5,7 5,8 4,9 3,3 1,7 1,7 1,7
Kuni 2aastase lepingulise tdhtajaga hoiused 15,7 0,2 -1,3 -2,9 -4.4 -7,0 -6,8 -6,3
Kuni 3kuulise etteteatamisega ldpetatavad

hoiused 25,1 10,1 11,6 11,1 9,2 8,1 8.0 7.4
M2 85,3 8,4 8,6 759 7,2 6,0 SNl 559)
M3 - M2 (= turukdlblikud vahendid) 14,7 10,3 7,6 6,0 2,4 1,9 3,6 2,9
M3 100,0 8,7 8,4 7,6 6,5 5,4 5,4 5,5
Laenud euroala residentidele 169,6 4,8 5,3 5,9 5,8 6,0 6,5 6,3
Laenud valitsemissektorile 36,7 3,4 4,8 6,6 6,1 6,5 7,6 6,4
Arvestuslikud laenud valitsemissektorile 13,4 -0,4 1,0 1,5 1,2 2,2 2,6 2,5
Laenud erasektorile 132,9 5,2 5,5 5,7 5,7 5.9 6,2 6,3
Arvestuslikud laenud erasektorile 115,6 4,7 4,9 5,3 5,4 5,6 6,0 6,2

Pikemaajalised finantskohustused

(v.a omakapital) 52,1 5,6 5,8 6,7 7,4 8,4 8,6 8,6

Allikas: EKP.
1) Viimase kuu 16pu seisuga. Umardamise tottu ei pruugi arvud tiielikult iihtida.

sisemiste vahendite akumuleerumist R IELTT TS B
ettevotete kasumlikkuse suurenemise
taustal.

kasvumaarad sektorite loikes

(sesoonselt kohandamata andmed)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

Liihiajaliste hoiuste (v.a {iledohoiuste) «eee+ kodumajapidamised

aastane kasvumaddr on viimastel kuudel 16,0 16,0
stabiliseerunud iisna tagasihoidlikul \

tasemel  (juulis 1,7%). Rahaagregaadi 40 140
aastase kasvumdiidra stabiilsuse taga on o |k j\ | 100
kuni kaheaastase tidhtajaga hoiuste aastase Tk 1 / \ r\ ’
langusmiira vihenemine ja kuni kolme- 100 {i'§ / k'—"- ‘ M 100
kuulise etteteatamistdhtajaga lopetatavate / \ ¢ l
hoiuste  aastase  kasvumidra  langus. %0 \ 'A\l 8.0
Noudluse tagasihoidliku  kasvu  iiheks a0 A ‘:' a0
peamiseks teguriks ndib olevat nende L }

hoiuste eest makstav suhteliselt madal 40 "k.'.’ d 4,0
intressimaéaar, mistdttu nad el ole

likviidsemate  iiledohoiustega  vorreldes 20 i 20
piisavalt atraktiivsed. 00 A 00

1999 2000 2001 2002 2003 2004
M3s sisalduvate turukdlblike instrumen- — Allikas: EKP.

tide aastane kasvumdidr langes 2003. a

keskel jarsult. 2004. a juulis oli nendesse

varadesse investeerimise aastane

kasvumdidr 2,9%. Eelmisel kuul oli sama n#itaja aga 3,6%. See jittis varju kdnealuse
agregaadi viiksemate koostisosade erinevad arengusuundumused. Siinjuures jitkas
rahaturufondide osakute aastane kasvumdir langust, kukkudes juuni 4,5%It ja kidesoleva
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Tabel 2. Rahaloomeasutuste laenud erasektorile

(perioodi 10pu seisuga; sesoonsete ja kalendriliste mojudega kohandamata)

Aastased kasvumiéirad

Bilansiline jaik
protsendina 2003 2003 2003 2004 2004 2004

kogusummast? II kv III kv IV kv I kv juuni juuli

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted 42,1 3,7 3,6 3,5 3,3 4,0 4,3
Kuni 1 aasta 31,0 0,5 -0,9 -0,8 -2,5 -2,0 -1,1
1-5 aastat 17,4 2,5 4,5 3,1 3.8 6,4 5.9
iile 5 aasta 51,6 6,3 6,5 6,6 6.9 7,1 7,2
Kodumajapidamised ? 50,2 5,5 5,8 6,4 6,6 7,2 7,3
Tarbijakrediit® 13,6 3,5 3,0 2,9 4.4 5,5 5.4
Eluaseme ostmiseks antud laenud? 67,5 7,2 7,4 8,1 8,4 9,0 9,2
Muud laenud 18,9 1,4 2,4 3,2 2,3 2,3 2,4
Kindlustusettevotted ja pensionifondid 0,8 5,0 10,5 13,1 9.4 18,8 16,2
Muud mitterahaloomelised finantsvahendajad 6,9 3NS5 539; 11,7 9,0 8,8 9,1

Allikas: EKP.

Mirkus. Rahaloomeasutuste sektor hdlmab eurosiisteemi; sektorite jaotus vastavalt ESA 95-le. Uksikasjalikum teave on
esitatud “Euroala statistika” osas tabeli 2.4 allmirkustes ja vastavates tehnilistes mirkustes.

1) Viimase kuu 16pu seisuga. Sektori laenud protsendina koigist rahaloomeasutuste poolt erasektorile antud laenudest;
jaotus tdhtaegade ja eesmirgi kaupa protsendina rahaloomeasutuste laenudest, mis on viljastatud vastavale sektorile.
Umardamise tottu ei pruugi arvud tiielikult iihtida.

2) Vastavalt ESA 95s sitestatule.

3) Tarbijakrediidi ja eluaseme soetamiseks antud laenude mdisted ei ole kogu euroala ulatuses piris iihtsed.

aasta esimese kvartali 8,6%It juulis 3,3%le. Nende usaldusviirsete, kuid madala
tulususega ja sageli kodumajapidamiste poolt majandusliku ja rahalise ebakindluse
perioodil turvaliseks sddstmiseks kasutatavate varade kiratsev ndudlus néditab, et
euroala kodumajapidamised ja ettevotted tegelevad investeerimisportfellide struktuuri
normaliseerimisega. Juunis ja juulis muutusid positiivseks ka kuni kaheaastase tidhtajaga
vblavadrtpaberite ja repotehingute aastased kasvumdidrad, mis varasematel perioodidel
olid olnud enamasti negatiivsed. Samas on viimati nimetatud M3 komponendid olnud
tavapdraselt volatiilsed.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Rahaloomeasutuste poolt erasektorile viljastatud laenude aastane kasvumiddr on
viimastel kuudel pisut kerkinud ja juulis oli see 6,2%. Eelmisel kuul oli sama néitaja 6,0%
ja 2004. a esimeses kvartalis 5,4% (vt tabelit 1). Erasektorile véljastatud laenude kasvust
annab kinnitust ka kdnealuse agregaadi lithiajaline diinaamika. Niiteks aastapdhine kuue
kuu kasvumadir oli juulis ligikaudu 7%, mis on kdrgem kui eelmistel kuudel.

Erasektorile véljastatud laenude kiirem kasv kajastab rahaloomeasutuste poolt
kodumajapidamistele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
viljastatud laenude aastaseid kasvumdiidrasid, ehkki erinevatest ldhtepunktidest (vt
tabelit 2). Kodumajapidamistele viljastatud laenude aastane kasvumdiir, mis oli juba niigi
suhteliselt korge (7,3% juulis, vorreldes 6,6%ga 2004. a esimeses kvartalis), on viimastel
kuudel veelgi tdusnud. Kodumajapidamiste suurt laenukasvu on soodustanud peamiselt
suur ndudlus eluasemelaenude jdrele, mis on omakorda saanud hoogu hiipoteeklaenude
madalatest intressimédédradest euroalal. Sedalaadi optimistlikku laenamist seostatakse
elava eluasemeturu diinaamikaga moningates euroala riikides (vt taustinfot 5 pealkirjaga
“Hiljutised suundumused elamispindade hindades euroalal ja euroala riikide 1dikes”™).
Sellest tulenevalt voib laenude kiire kasv kergitada ka kinnisvarahindu nimetatud riikides

EKP
Kuubiilletadn
September 2004



MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Rahapoliitika ja
finantssektori areng

Joonis 6. M3 ja rahaloomeasutuste (vt taustinfot 1 pealkirjaga “Varade

%)‘:I.(:T;z;lﬂlsietda{;nantskohustused hindide ja rahapoliitilise arengu vaheline
(aastapohine kuue kuu kasvumdir) S€0s )

..... i\(/)[I?ger_termﬁnancia[liabilities Pankade poolt kaupu ja mittefinants-

10 10 teenuseid pakkuvatele ettevdtetele viljas-

/\ /V\ ‘ tatud laenude aastane kasvumddr jdi

5 / N ek . kodumajapidamiste laenudega vdrreldes

/ \ tagasihoidlikuks, ent nditas viimastel

] \ \ 1l kuudel siiski  kasvutendentsi (aastane

Y\ "\ kasvumiir oli juulis 4,3%, iiletades

. '\/ kdesoleva aasta esimese kvartali niitaja

I - 4 3,3%). Niib, et kaupu ja mittefinants-

\\} FE teenuseid pakkuvate ettevotete ndudlus

2V te's 2 pangalaenude jidrele vOib suureneda tinu

. parematele makromajanduslikele viljavaa-

0 ! ! ! 0 detele ja pankade laenuintresside madalale

——r—r—r —r—r —r— —r—r——r—r
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: EKP.

tasemele. Seda seisukohta kinnitas ka
eurosiisteemi 2004. a juulis ldbi viidud
euroala pankade laenutegevuse uuring'.
Ka muudele sektoritele (kindlustusfirmad, pensionifondid ja mitterahaloomeasutu-sed)
viljastatud laenude aastane kasvumiddr piisis juulis korge.

Valitsemissektorile eraldatud laenude aastane kasvumddr jdi juulis suhteliselt korgeks
(6,4%), peegeldades osaliselt avaliku sektori suurenenud laenamise vajadust monedes
euroala riikides. Rahaloomeasutuste poolt euroala residentidele véljastatud laenude
aastane kasvumaidr oli juulis kokku 6,3%.

Lisaks rahaagregaadi M3 muudele vastaskirjetele on pikemaajaliste finantskohustuste
(v.a omakapital) aastane kasvuméidr viimastel kuudel stabiliseerunud suhteliselt kdrgel
tasemel, sest see tdusis 2003. a teisel poolel ja kdesoleva aasta esimestel kuudel. Euroala
investorite suurenenud huvi nende instrumentide vastu toetab seisukohta, mille jdrgi on
toimumas portfellide {tmberstruktureerimine, kus rahalised varad asendatakse
pikemaajaliste varadega (vt joonist 6). See tdoestab veel kord, et kodumajapidamiste ja
ettevotete portfellide jaotus normaliseerub jark-jargult.

Juulis  oli rahaloomeasutuste netovilisvarade aastane kasv  absoluutnditajates
suhteliselt viike, jdrgides alates 2003. a teisest poolest tdheldatud langustrendi (vt
joonist 7). Muutused rahaloomeasutuste netovélisvarades kajastavad euroala ja
euroalaviliste  residentide  vahelisi  tehinguid, mis  on sooritatud  euroala
rahaloomeasutuste  sektori kaudu. Selle pdhjal vdib jdreldada, et euroala
kodumajapidamiste ja ettevotete huvi vilismaistesse omandivddrtpaberitesse ja
vodlakirjadesse investeerimise vastu on taastumas, mis omakorda tdhendab, et
investeerimisportfellide struktuurid normaliseeruvad ja rahaliste varade osakaal
viheneb.

' Vt EKP 2004. a augusti kuubiilletdiini taustinfot 1 pealkirjaga “The results of the July 2004 bank lending survey for the

euro area”.
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Joonis 7. M3 ja selle vastaskirjete muutused M3 vastaskirjeid kokku véttes voib Gelda

jargmist. Uhest kiiljest viitab

(aastased Yqod, peripodi 16pu seisuga; mld EUR; sesoonsete rahaloomeasutuste plkemanaIISte finants-

ja kalendriliste mdjudega kohandatud) kohustuste (v.a omakapital ja reservid)

m— IV kv 2003 kiirem kasv ja netovilisvarade aastase voo
wumn | kv 2004 . . . .. . .

s I kv 2004 vihenemine investeerimisportfellide im-

IO berjaotamisele mitterahaliste varade

500 500 kasuks, mis pidurdab M3 kasvu. Teisest
400 m— 400 kiiljest avaldab M3 kasvule jitkuvalt
300 1 7] 300 tugevat  positiivset mdju  rahaloome-
200 | m l 200 asutuste  poolt euroala  residentidele
100 | il *IIII I 100 viljastatud laenude hulga jouline suure-
o = e BEeE 2 -.Ili- 0 nemine, mida soodustab madal intressi-
-100 -100  keskkond. Kui 2004. a esimesel poolel
-200 : : : : : -200 domineeris esimesena nimetatud aspekt,

(204s5) e,;%ﬁﬁle Véﬁ%ﬁ% Vﬁ{f%‘;;;ad E‘Eié"é} V?i?s:‘gfd si%s viimasteil. kuudel oli' iilekaalus

) (V.ﬁ%?;;?a” i) stimuleeriv mdju rahaagregaadile M3.

EUROALA LIKVIIDSUSTINGIMUSTE ULDHINNANG
Vottes arvesse investeerimisportfellide
struktuuri muutuste aeglust, on euroalal
endiselt oluliselt rohkem likviidsust kui
inflatsioonivaba majanduskasvu rahastamiseks vaja. Kuigi rahaliste vahendite
diinaamikale avaldavad endiselt mdju varasemad muutused investeerimisportfellide
struktuuris, ndib, et M3 kasvu kiirendavad jirjest enam madalad intressimddrad. Kui
olulist osa sellest likviidsusest kasutataks tehinguteks — eriti ajal, mil kindlustunne
kasvab ja majanduslik aktiivsus suureneb — siis inflatsioonirisk kasvaks. Rahapoliitilise
analiiisi kohaselt tuleks olla tdhelepanelik hinnastabiilsuse riskide realiseerumise
suhtes. Lisaks vdib mirkimisvéddrne liiglikviidsus ja jouline laenude kasv tuua kaasa
suure varade hinna tdusu.

Allikas: EKP.

Taustinfo |

VARA HINDADE JA RAHAPAKKUMISE VAHELISED SEOSED

1930. aastate suur depressioon tdstis oluliselt majandusteadlaste ja poliitikute
teadlikkust vara hindade, nt aktsia- ja kinnisvarahindade suurte koikumiste
kahjulikust mdjust majanduskasvule. Jaapani kogemus 1990. aastatel kinnitab, et
teatud olukordades vdib vara hindade kiire tdusu ja jarsu languse tsiiklitel olla laastav
toime, sest need vdivad kaasa tuua finantssiisteemi ja 10puks ka makromajandusliku
ebastabiilsuse.

Rahapoliitika vaatepunktist on vara hindade tdusu- ja langustsiiklid suureks
probleemiks. Keskpankade jaoks on eriti tdhtis teha kindlaks vara hindade muutuse
pohjused, et votta tarvitusele vajalikud poliitilised meetmed!. Oluline on teha vahet
vara hindade muutuste vahel, mis on tingitud pdhiniitajate praegusest ja tulevasest
arengust (nt kasumi ja tootlikkuse suurenemine, mis oigustaks aktsiahindade tdusu),
ja muutuste vahel, mida pdhjustab pohinditajate arengust korvalekaldumine (nt
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iilioptimistlikud ootused seoses aktsiahinna tulevase arenguga)’. Viimast juhtumit
nimetatakse sageli  “hinnamulliks”.  Taoliste hinnamullide 1dhkemine vdib
destabiliseerida finantssiisteemi ja reaalmajanduse. Praktilisest kiiljest on vara hinna
muutuste fundamentaalsete ja mittefundamentaalsete pdhjuste eristamine reaalajas
darmiselt keeruline iilesanne, sest vara hindade tasakaaluvddrtust on tavaliselt viga
raske hinnata.

Sellega seoses on mitmed uurimused ndidanud raha- ja laenupakkumise analiilisi
kasulikkust. Nagu teemakohased teedrajavad uurimused® juba ammu on nididanud, on
varade turgude jdrsu tdusu ja languse tsiiklid ajalooliselt seotud raha- ja
krediidiagregaatide suurte muutustega. On mitmeid pdhjuseid, miks rahapakkumise ja
vara hinna muutused on sageli positiivses korrelatsioonis. Uks pohjus seisneb selles,
et mdlemad muutujad vdivad reageerida rahapoliitikale vdi majanduse tsiiklilistele
Sokkidele iihtemoodi. Niiteks kiire rahapakkumise ja krediidi kasv vdib tdhendada
seda, et rahapoliitika on liiga leebe ning see vo0ib pdhjustada hinnamuutusi
varaturgudel. Tegu voib olla ka iseregulatsiooni mehhanismidega. Niiteks
varahindade tdusu perioodil suureneb tagatise vdaidrtus. See voimaldab
pangandussektoril suurendada investeerimistegevust toetavat laenupakkumist, mis
vdib omakorda kiirendada vara hindade tdusu. Vara hindade langusperioodil vdib
tiheldada vastupidist arengut.

Mitmed hiljuti avaldatud uurimused kinnitavad, et finantssiisteemi ebastabiilsuse
ilmingute varaseks kindlakstegemiseks tuleks poorata tdhelepanu raha ja krediidiga
seotud arengule ja/vdi hinnata vara hindade jirsu liikumise voimalikke tagajirgi. Uhes
Rahvusvaheliste Arvelduste Panga hiljutises uurimuses analiilisitakse erinevate
nditajate tdhusust finantskriiside prognoosimisel 34 riigis alates 1970. aastate
keskpaigast®. Analiiiisis leitakse, et tulevase finantssurutise prognoosimise iiheks
parimaks meetodiks on kasutada krediidildhet ehk laenu ja SKT suhte hilbeid
ajaloolisest trendist. Uuringus nédidatakse, et nende néditajate mojukust on vdimalik
veelgi suurendada, kui kombineerida neid teiste tasakaalustamatust iseloomustavate
nditajatega, nt vara hinna ja investeerimisldhega. EKP poolt hiljuti 1dbi viidud
uuringus vaadeldakse vara hindade jdrsu tousu episoode kaheksateistkiimnes
OECDsse kuuluvas riigis alates 1970. aastatest’. Soltuvalt majandustousule jirgnenud
tulemustest eristatakse suurte ja véikeste kuludega buumiperioode. Selle analiiiisi
jargi on iiks vidheseid olulisi erinevusi suurte ja vidikeste kuludega buumiperioodide

—_

Vt nt F. Smets (1997), “Financial assets and monetary policy: Theory and evidence”, Rahvusvaheliste Arvelduste
Panga toddokument nr 47 ja B. Dupor (2002), “Comment on monetary policy and asset prices”, Journal of Monetary
Economics, 49 (1), 1k 99-106.

Tédpsemat teavet sellel teemal saate EKP 2002. a veebruari kuubiilletddni artiklist “The stock market and monetary
policy”, 1k 38-51. Samuti vaadake 11. ja 12. detsembril 2003 toimunud EKP seminari “Asset prices and monetary
policy” materjale.

Vt nt I. Fisher (1932), Booms and depressions, New York, Adelphi, ja C. Kindleberger (1978), Manias, panics and
crashes: A history of financial crises, New York, Wiley & Sons, Inc.

4 Vt C. Borio ja P. Lowe (2002), “Asset prices, financial and monetary stability: Exploring the nexus”,
Rahvusvaheliste Arvelduste Panga to6dokument nr 114 ja C. Borio ja P. Lowe (2004), “Securing sustainable price
stability: Should credit come back from the wilderness?” Rahvusvaheliste Arvelduste Panga toodokument nr 157.
Vt C. Detken ja F. Smets (2004), “Asset price booms and monetary policy,” ECB teadustoimetis nr 364.
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vahel see, et suurte kuludega episoodidele on omane keskmisest kdrgem tdusueelne
reaalse rahapakkumise kasv ja keskmisest kdrgem reaalse laenupakkumise kasv tdusu
esimestel aastatel.

Mitmed autorid on analiitisinud varasemaid vara hindade tdusude ja languste
episoode, millega seoses on tagantjdrele hakatud tunnistama olulisi rahapoliitilisi
vigu. Mitmed mirgid viitavad sellele, et rahaagregaadid oleksid andnud kasulikku,
tunduvalt tdpsemat teavet rahapoliitilise olukorra kohta kui sellised tavalised
vordlusvahendid nagu niditeks Taylori reeglid®. On leitud, et tdsise deflatsiooniohu
viltimisel  pdrast hinnamulli  16hkemist on rahaagregaatide seire’ olnud
votmetdhtsusega.

Asjaolu, et raha- ja krediidinditajatest voib olla kasu vara hindade muutuste
prognoosimisel ja finantsstabiilsuse tagamisel, on iiks pdhjuseid, miks EKP
rahapoliitilises strateegias on suur tdhtsus rahapakkumise analiilisil. Antud teemast
tulenevalt rohutatakse ka majandusalases erialakirjanduses, et seosed vara hindade,
raha ja krediidi vahel on keerulised ja need vdivad aja jooksul muutuda. Eelkdige viga
ebastabiilses finantskeskkonnas vd&ib raha asendusefekt vara hindade suhtes
muutuda oluliseks, mida kinnitab ka euroalal aastatel 2001 kuni 2003 toimunu.
Seepirast ei saa ldhtuda mehaanilisest seosest rahapakkumise arengu ja vara hinnaga
seotud muutuste vahel. Pigem peab keskpank hoolikalt analiiisima koiki tegureid, eriti
finantssektori, kodumajapidamiste ja ettevdtete ildist finantstugevust, ning
tdlgendama vastavalt muutusi raha- ja laenupakkumise diinaamikas.

(=)}

Vt B. McCallum (1999), “Recent developments in the analysis of monetary policy rules”, Review, kd 81, nr 6, Federal
Reserve Bank of St. Louis,; A. H. Meltzer (2001), “Money and monetary policy: An essay in honor of Darryl Francis”,
kd 83, nr 5; ja O. Issing (2002), “Monetary policy in a changing environment”, panus siimpoosionile “Rethinking
stabilization policy”, mida juhtis Federal Reserve Bank of Kansas City (Jackson Hole, august 2002).

Vt nt M. Bordo ja A. Filardo (2004), “Deflation in a historical perspective”, Oveitsis Brunnenis 18. ja 19. juunil 2004
toimunud konverentsil “Understanding low inflation and deflation” esitatud ettekannet ja L. Christiano, R. Motto ja
M. Rostagno (2003), “The Great Depression and the Friedman-Schwartz hypothesis”, Journal of Money, Credit and
Banking 35 (6), 1k 1119-1197.

-

2.2 VAARTPABERITE EMISSIOON

Euroala residentide poolt emiteeritud volakirjade aastane kasvumddr kerkis pisut
2004. a teises kvartalis. Selle pohjuseks oli rahaloomeasutuste poolt emiteeritud
volakirjade aastase kasvumddra suurenemine, mille tingis kaupu  ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete poolt emiteeritud volakirjade aastase
kasvumddra oluline langus. Samas kvartalis jdi euroala residentide poolt emiteeritud
noteeritud  aktsiate  aastane  kasvumddr  suures osas  muutumatuks,  piisides
tagasihoidlikul tasemel.

VOLAKIRJAD

2004. a teises kvartalis kerkis pisut euroala residentide poolt emiteeritud vdlakirjade
aastane kasvumdiidr (7,2%ni) (vt joonist 8). Liihiajaliste vdlakirjade aastase kasvuméira
aeglustumine jidtkus — 2004. a esimeses kvartalis oli see 3,7% ja teises kvartalis 1,6%.
Samas plisis pikaajaliste vdlakirjade aastane kasvumdir endiselt heal tasemel (7,8%).
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Tabel 3. Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid

Bilansiline jaik

Aastased kasvuméirad"

(mld EUR)
2004 2003 2003 2003 2004 2004
Emiteeriv sektor II kv II kv III kv IVkv Ikv II kv
Volavairtpaberite emissioon: 9172 6,8 6,9 7,1 7,1 752
Rahaloomeasutused 34717 4,8 4,7 5.4 6,3 8,0
Mitterahaloomelised finantsettevotted 719 26,4 28,1 27,6 22,1 17,4
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted 602 9,7 10,3 9,7 6,7 3,0
Valitsemissektor 4373 5,6 5,4 5,4 5,6 5,6
sh:
keskvalitsus 4135 4,7 4,7 4,6 4,9 5,0
muu valitsemissektor 238 29,4 22,8 22,4 21,4 18,4
Noteeritud aktsiate emissioon: 3770 1,0 1,1 1,1 1,3 1,1
Rahaloomeasutused 583 0,8 0,8 1,3 1,9 2,3
Mitterahaloomelised finantsettevotted 358 1,6 2,1 2,4 3,1 1,7
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted 2829 1,0 1,0 0,9 0,9 0,8

Allikas: EKP.

1) Tdpsemat infot vt tehnilistest markustest “Euroala statistika” tabelite 4.3 ja 4.4 kohta

Nidib, et viimastel kuudel on emitendid pikendanud oma vdla keskmist tdhtaega, et

kasutada dra jdtkuvalt soodsaid pikaajalisi
suurest vahest pikaajaliste ja liihiajaliste intres
tulevikus intressiméddrade tdusu.

Kui vaadata jaotust sektorite kaupa, siis
ilmneb, et rahaloomeasutuste poolt
emiteeritud vdlakirjade aastane kasvumidr
kerkis 2004. a teises kvartalis 1,7
protsendipunkti (8,0%ni) (vt tabelit 3).
Rahaloomeasutuste poolt emiteeritavate
volakirjade kasvutrend 2004. a esimesel
poolel vdib kajastada rahaloomeasutuste
finantseerimis- ja laenutingimuste parane-
mist, mis ilmneb nditeks iitha sagedasemaks
muutuvates krediidireitingute uuendamis-
tes konealuses sektoris.

Mitterahaloomeasutuste sektori (hdlmab
mitterahaloomelisi finantsettevdtteid ning
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvaid
ettevotteid) poolt emiteeritud vdlakirjade
aastane kasvumiddr langes 2004. a teises
kvartalis 4,2 protsendipunkti (10,3%ni).
Selle languse podhjuseks oli kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevote-
te poolt emiteeritud volakirjade aastase
kasvumdidra oluline, 3,7protsendi-punktine
langus (3,0%ni) samal perioodil. Kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvad ette-

finantseerimistingimusi, hoolimata {isna
simddrade vahel; vdoimalik, et nad ootavad

Joonis 8. Euroala residentide poolt

emiteeritud volakirjade jaotus sektorite
kaupa

(aastane muutus protsentides)
m— kOkku
«+e«+ rahaloomeasutused
= = = mitterahaloomelised finantsettevotted
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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Allikas: EKP.
Mirkus. Kasvumididrade aluseks on finantstehingud.
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m

votted emiteerisid seega 2004. a esimesel poolel oluliselt vihem volakirju kui 2003. a, mil
keskmine aastane kasvumiddr oli 8,9%. See niitas osaliselt sisefinantseerimise
suurenemist ja vdlgade timberstruktureerimise piitidlusi euroala ettevdtete poolt (vt ka
punkti 2.4).Mis puutub mitterahaloomeliste finantsettevdtete poolt emiteeritud
vidrtpaberitesse, siis nende aastane kasvumdidr vidhenes 2004. a teises kvartalis 4,7
protsendipunkti 17,4%ni, mis on endiselt kdrge niitaja, kajastades osaliselt kaudset
volakirjade emiteerimist kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt
finantsteenuseid pakkuvate tiitarettevotete ja eriotstarbeliste finantsettevotete (special
purpose vehicle) kaudu ning kiiret iileminekut viddrtpaberitele (eriti rahaloomeasutuste
poolt). Juunis vdis tdheldada kerget hoogustumist vdlakirjade netoemiteerimises
mitterahaloomeliste finantsettevotete poolt.

Valitsemissektori poolt emiteeritud vdlakirjade aastane kasvumididr jdi 2004. a teises
kvartalis samaks (5,6%). Keskvalitsuse poolt emiteeritud vdlakirjade aastane kasvumiddr
suurenes 2004. a teises kvartalis marginaalselt 5,0%ni, samas kui valitsemissektori teiste
allsektorite (peamiselt piirkondlike valitsuste ja kohalike omavalitsuste) poolt
emiteeritud volakirjade aastane kasvumidr monevdrra langes, ent jdi siiski korgeks
(18,4%).

NOTEERITUD AKTSIAD

Euroala residentide poolt emiteeritud
noteeritud aktsiate aastane kasvumdidr jai | LLUEREETEEERIHE T L UL
viga viikeseks, langedes 1,3%I1t 2004. a ::;('::;:tﬂ:unpo:ee"t"d gl s
esimeses kvartalis 1,1%le teises kvartalis

(vt joonist 9 ja tabelit 3). Selle pdhjuseks

(aastane muutus protsentides)

— kokku

oli kaupu  ja mittefinantsteenuseid =~ ----- rahaloomeasutused
~ . . = = = mitterahaloomelised finantsettevdtted
pakkuvate ettevotete p001t emiteeritud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
noteeritud aktsiate kasvu jatkuv 0 50
aeglustumine. Eelmise aastaga vorreldes
oli 2004. a teises kvartalis kasv vaid 0,8%. 45 45
Jiatkates 2003. a esimeses kvartalis alanud G
tousutrendi, kerkis rahaloomeasutuste
poolt emiteeritud aktsiate aastane 35
kasvumaiar 2004. a teises kvartalis 0,4 N "
protsendipunkti  (2,3%ni). See  vdib : RN
osaliselt viidata asjaolule, et mdned . I[2s
rahaloomeasutused  piiiavad  tugevdada \ , .: g 50
oma kapitalibaasi ja  kasutavad dra a, l' vt P
juurdepddsu kapitaliturgudele. 2004. a R " ¥ ; > | LS
teises kvartalis langes mitterahaloomeliste o ‘.": N sl vd o
finantsettevotete, sh kindlustusettevotete ’ '_' ERERES \U ’IL '
poolt emiteeritud noteeritud  aktsiate 0.5 v THINNE ' 0.5
. . . e ]
aastane kasvumddr 1,4 protsendipunkti 00 k* "

(1,7%ni).  Aktsiate esmasturu vihene 2000 2001 2002 2003

aktiivsus viimastel kvartalitel voib olla Allikas: EKP. i : )
. R K . Mirkus. Kasvumadirade aluseks on finantstehingud ja

pohjustatud aktsiate endiselt suhteliselt seepdrast ei hdlma need iimberhindamist ega muid muutusi,

~ . . ~ . mis ei tulene tehingutest.
korgest hinnast ning ettevdtete vihesest £
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Joonis 10. Investeerimisfondide vara kokku finantseerimisvajadustest. Hoolimata
(investeerimispoliitika alusel) . .
aktsiate esmasturul valitsevatest
(aastane muutus protsentides) suhteliselt rasketest tingimustest viitavad
— kokku esialgsed andmed sellele, et avalikud
----- volakirjafondid . .. .
e et pakkumised on viimastel kuudel pisut
kinnisvarafondid hoogustunud.
---------- segafondid
- = = muud fondid
500 so0 2.3 INSTITUTSIONAALSED INVESTORID
40,0 w400 2004. a  esimese  kvartali  andmed
200 O s investeerimisfondide, kindlustusettevote-

te ja pensionifondide finantsinvesteerin-
200 gute kohta kinnitavad, et institutsio-
naalsete investorite huvi aktsiate vastu

20,0

10,0 10,0
on tousuteel.
0,0 0,0
INVESTEERIMISFONDID
-10,0 -10,0

Euroala investeerimisfondide koguvara
20,0 viddrtuse aastane kasvumdiidr jatkas 2004. a
esimeses kvartalis tdusu, kerkides 22%ni,

-20,0

00 00 Vorrelduna 11%ga 2003. a viimases
-40,0 B I 400  kvartalis (vt joonist 10). Selle pdhjuseks oli

2001 2002 2003 igat liiki fondide (v.a kinnisvarafondide)
Allikas: EKP.

koguvara viidrtuse aastase kasvumiira
14% tous 2004. a esimeses kvartalis,
vorrelduna 16% tdusuga 2003. a viimases
kvartalis. Aktsiafondide koguvara vididrtuse aastane kasvumiddr kerkis 2003. a viimase
kvartali 17%Ilt 2004. a esimeses kvartalis 43%le. Vodlakirjafondide koguvara véirtuse
aastane kasvumdir kerkis 2%It 2003. a viimases kvartalis 6%le 2004. a esimeses kvartalis.
Aktsiafondide koguvara viddrtuse aastase kasvumdidra suurenemist selgitab Dow Jonesi
EURO STOXXi iildindeksi tous 2004. a esimeses kvartalis, sest need muutused
sisaldavad hindamise mojusid.

KINDLUSTUSETTEVOTTED JA PENSIONIFONDID

Kindlustusettevotete ja pensionifondide finantsinvesteeringute aastane Kkasvumdidr
euroalas kerkis 2003. a viimases kvartalis tdheldatud 6,1%]I1t 2004. a esimeses kvartalis
6,9%]le. Selle pdhjuseks oli kindlustusfirmade ja pensionifondide poolt véiljastatud
laenude aastase kasvumdédra tdus ja isedranis noteeritud aktsiate omandamise kdorgem
aastane kasvumdidr. Viimatinimetatud muutus tugevdab alates 2003. a esimesest
kvartalist tdheldatud noteeritud aktsiate omandamise tdusutrendi (vt joonist 11).

2.4 REAALSEKTORI FINANTSEERIMINE JA FINANTSINVESTEERINGUD

2004. a esimeses kvartalis reaalsektori finantseerimise kasvumddr kahanes, teises
kvartalis jdi see hinnanguliselt iisna stabiilseks. Euroala erinevate majandussektorite
vordlemisel ilmneb, et kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
finantseerimine on viimastel kvartalitel jddnud tagasihoidlikuks, peegeldades
volgade iimberstruktureerimise piiiidlusi ja suuremaid sisemisi sddste. Euroala
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Joonis I 1. Kindlustusettevatete ja kodumajapidamiste finantseerimise
pensionifondide finantsinvesteeringud . . . .
aastane kasvumddr, mis oli juba niigi

korge, on aga veelgi kasvanud, andes

(aastased kasvumdidrad; osakaalud protsendipunktides)

—— kokku tunnistust suurest noudlusest eluaseme-
— Latutimwiiniimil oo et e laenude jérele. Valitsemissektori
e viddrtpaberid (v.a aktsiad) . Lo L . N
memen investeerimisfondide osakud finantseerimise kasvumddra jouline tous
wamrz oteeritud aktsiad ...

=wuw hoiused euroala rahaloomeasutustes J dtkus.

m |aenud

REAALSEKTORI FINANTSEERIMINE

2004. a esimeses kvartalis kahanes euroala
reaalsektori  finantseerimise  kasvuméir
eelmises  kvartalis  saavutatud 4,8%It
4,3%]le. Vihenes ka volgade
finantseerimise aastane kasvumaddr, mis
langes 2003. a viimase kvartali 5,5%1t 2004.
a esimeses kvartalis 4,8%le. Rahandus-,
pangandus- ja  véidrtpaberiemissioonide
statistikast  saadud teabe pdhjal on
reaalsektori kogufinantseerimise hinnan-
guline kasv 2004. a teises kvartalis 4,25%,

mis sarnaneb eelmise kvartali
Ta000 0 T 2000 2002 2003 kasvumiirale.
ClliEas JREKE, Kodumajapidamiste sektori kogufinant-

seerimise kasv oli 2004. a teises kvartalis

jatkuvalt tugev, kajastades majapidamiste
suurt ndudlust eluasemelaenude jdrele. 2004. a esimeses kvartalis kerkis
kodumajapidamistele véljastatud laenude kogusumma aastane kasvumdidr 7,4%ni (vt
tabelit 4), iiletades samal perioodil rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
viljastatud laenude aastast kasvumadira. See vdib peegeldada teiste
finantseerimisasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatavate laenude jdtkuvalt
korget kasvumddra, sest paljudes riikides minnakse eluasemelaenude puhul iile
vidrtpaberitele.

Kodumajapidamiste laenude osas on virskem teave, s.t teave, mis holmab ka 2004. a teist
kvartalit, saadaval liksnes rahaloomeasutuste sektori poolt viljastatud laenude kohta (vt
tabelit 2).Selles kisitletakse kodumajapidamiste laene vastavalt nende kasutamisele.

Need andmed kinnitavad eluasemelaenude jatkuvalt tugevat kasvu. Neist ilmneb ka, et

rahaloomeasutuste poolt viljastatud tarbijakrediidi aastane kasvuméidr kerkis teise
kvartali 16pus pisut iile 5%. Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatud
muude laenude aastane kasvumddr (sh laenud inkorporeerimata ettevotetele)
stabiliseerus 2004. a esimesel poolel.

Kodumajapidamiste laenude kasv peegeldub sektori kasvava vola suhtes SKTsse, mis oli
2004. a esimeses kvartalis 53%. 2004. a teise kvartali hinnanguline vola suhe SKTsse on
54% (vt joonist 12). Hoolimata kodumajapidamiste vdlgade ajalooliselt kdrgest tasemest
tihendavad valdavalt madalad intressimddrad koigi tdhtaegade 10ikes seda, et
kodumajapidamiste intressimaksete suhe kasutatavasse tulusse pole kasvanud ja jdidb
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Tabel 4. Euroala reaalsektori rahastamine

Bilansiline Aastased kasvamiérad
jaik protsen-
dina (sektori)
finantseeri- (2002 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003 2004 2004

misest? Ikv IIkv IITkv IVkv Ikv IIkv IIIkv IVkv  Ikv II kv?

Reaalsektor 100 4,5 4,1 39 &P 4,4 4,8 52 48 4,3 4,25
sh: pikaajaline rahastamine ¥ 85,4 4,7 4,5 4.5 4,1 4,2 4.4 5,0 4,7 4,6 5
Vaola finantseerimine ¥ 83,2 5,3 5,1 4,6 4,8 5,5 5,8 6,0 5,5 4,8 5
sh: lithiajaline vdla finantseerimine 14,6 2,9 1,8 0,7 2,3 5,5 7,1 6,3 5,0 2,8 1,75
sh: pikaajaline vola finantseerimine 68,6 5.9 5.8 5,5 5,3 5,5 5,5 5,9 5,6 5,3 5,75
Kodumajapidamised®: > 23,1 57 6,0 6,1 6,5 6,7 6,5 7,1 Uil 7,4 17,75
sh: lithiajaline vola finantseerimine 7,2 -0,2 0,7 0,2 0,8 -0,3 -1,6 ~-1,5 -09 0,3 1,5

sh: pikaajaline vdla finantseerimine 92,8 6,2 6,5 6,7 7,1 7,3 7,2 7,9 7.8 8,0 8,25

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad

ettevotted 43,6 4,1 353 2,7 2,5 3,0 3,4 3,7 3,0 1,8 1,5
sh: pikaajaline rahastamine 81,8 4.9 4.7 4,2 3,5 3,4 3,3 3,9 3,4 2,5 2
Vola finantseerimine ¥ 61,5 6,4 5.5 3,8 4,0 5,1 5,2 5,1 4,2 2,2 2
sh: lithiajaline vdla finantseerimine 18,2 0,6 -2,9 -3,8 -2,2 0,9 3,9 3,0 1,5 -0,9 -0,5
sh: pikaajaline vola finantseerimine 43,3 9,3 9,7 7,5 7,0 7,0 5.8 6,1 5.4 3,6 3,25
sh: laenud 49,5 5,2 5,1 3,2 3,9 4,6 4.3 4.4 3,2 1,6 1,5
sh: vidrtpaberid (v.a aktsiad) 8,1 15,6 8.9 6,8 4,1 8,0 11,3 9,4 10,0 4,2 4
sh: pensionifondireservid 3,9 4,6 4.6 4.9 5,3 5,6 5,9 6,0 6,2 6,1 6
Noteeritud aktsiad 38,5 1,7 0,9 1,2 0,7 0,4 0,8 0,9 0,8 1,0 0,5
Valitsemissektor ¥ 33,3 4,2 4,0 4,3 4,2 5,0 5,8 5,9 5,4 553) 5,5
sh: lithiajaline vola finantseerimine 15,1 9,0 12,3 10,4 11,9 17,1 16,3 15,6 13,4 9,8 5,25
sh: pikaajaline vola finantseerimine 84.9 3,5 2,8 3,4 3,0 3,1 4,0 4.3 4.1 4,5 6
sh: laenud 17,0 0,4 -0,6 -0,8 -1,9 -1,5 0,8 2,6 3,1 3,0 3
sh: vddrtpaberid (v.a aktsiad) 79,6 4.6 4.6 5,0 5,2 6,1 6,5 6,2 5,7 5,7 6

sh: keskvalitsuse poolt kaasatud hoiused 3.4 16,2 15,8 15,8 12,3 14,7 13,4 13,2 8.9 7,5 6,75

Vola ja SKT suhtarvud
Kodumajapidamised 50 50 50 51 51 52 53 53 53 54
Kaupu ja mittefinatsteenuseid pakkuvad
ettevotted 62 62 62 62 62 63 63 62 62 62
Valitsemissektor 73 73 74 74 75 76 76 75 77 717
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete vola ja omakapitali suhe 121 142 189 184 210 184 183 166 160 162

Allikas: EKP.

Mirkus. Vt ka kuubiilletddni “Euroala statistika” osa tabelit 3.2.

1) 2004. a esimese kvartali 16pu seisuga. Liihiajaline ja pikaajaline (vola) finantseerimine ja sektori finantseerimine
protsendina kogufinantseerimisest. Liihiajaline ja pikaajaline (vdla) finantseerimine ja finantseerimisvahendid
protsendina sektori finantseerimisest. Umardamise tdttu ei pruugi arvud tiielikult iihtida.

2) Arvud viimase kvartali kohta on esitatud tabelis rahandus-, pangandus- ja vddrtpaberiemissioonide statistikas kajastatud

tehingute alusel.

3) Pikaajaline finantseerimine esmase tihtajaga iile 1 aasta sisaldab pikaajalisi laene, emiteeritud pikaajalisi

vblaviddrtpabereid, emiteeritud noteeritud aktsiaid ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete

pensionifondireserve.

4) Vola finantseerimine vara sisaldab emiteeritud volaviirtpabereid, kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete

pensionifondireserve pikaajalisi laene ning keskvalitsuse poolt kaasatud hoiuseid. Liihiajaline vola finantseerimine esmase

tihtajaga kuni 1 aasta sisaldab liihiajalisi laene, emiteeritud liihiajalisi volavdidrtpabereid ja keskvalitsuse poolt kaasatud
hoiuseid. Pikaajaline vola finantseerimine vordub pikaajalise finantseerimisega, mis ei sisalda emiteeritud noteeritud
aktsiaid.

5) Sh kodumajapidamisi teenindavad kasumitaotluseta asutused.

allapoole 1990. aastate alguses tdheldatud taset. Ent vdla kasvutempo toob tulevikus
kaasa suurema maksekoormuse, mis vOib vidhendada kulutatavat tulu.

Mis puutub kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatesse ettevotetesse, siis nende
kogufinantseerimise ja vodla finantseerimise aastane kasvumdir jitkas 2004. a esimeses
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kvartalis langust ja stabiliseerus teises
kvartalis suhteliselt madalal tasemel (2%).
Voéla tagasihoidliku finantseerimise
pohjusteks 2004. a esimesel poolel olid
laenamise ja vdlakirjade emissiooni kasvu
aeglustumine. Vola finantseerimise
aeglustumine ei pruugi peegeldada iiksnes
toika, et 2003. a teisel poolel vdis leida aset
teatav eelrahastamine 2004. aastaks, vaid
ka  asjaolu, et kaupu ja  mitte-
finantsteenuseid pakkuvad ettevdtted on
viimastel  kuudel  kasutanud  rohkem
kasvanud sissetulekutest périnevaid
sisemisi sddste, et vihendada ja
restruktureerida  varasemate aastatega
tekkinud liigset vdlakoormust. Lisaks voib
vilisvdla finantseerimise ndudluse
vihenemise pohjuseid otsida tihinemiste ja
tilevotmiste vidhesusest ja tagasihoidlikust

Joonis 12. Reaalsektori vdlisvola suhe SKTsse

(protsentides)

= kodumajapidamised
e++e« kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
= = = valitsemissektor
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Allikas: EKP.

Mirkus. Uksikasjalikum teave on esitatud 4. tabelis.
Vorreldes majandusaasta aruandega on vola suhe SKTsse

kapitali mahutusest pdhivarasse. Tabelist i LStagd |
; . . . kvartaliaruannete pohjal pisut madalam peamiselt seetdttu,
4 ilmneb iihtlasi, et viimastel kuudel on et arvesse pole vdetud euroalaviliste kaupu ja

moned ettevotted asendanud V61akirjade mittefinantsteenuseid pakkuvate sektorite ja pankade
poolt viljastatud laene. Tulenevalt erinevustest hindamis-

€missioont laenuga, sest pankade meetodis, kaetuses ja tekkepdhiste intresside kisitluses,

laenupoliitika on muutunud laenunduete erineb valitsemissektori vola suhe SKTsse monevorra
sellest riigivola mdistest, mis on sitestatud eelarve

osas soodsamaks. iilemédrase puudujiigi likvideerimise protseduuriga.

Siiani on 2004. a kaupu ja mittefinants-

teenuseid pakkuvate ettevdtete omakapitali finantseerimine jddnud viimasel kahel aastal
tiheldatud suhteliselt tagasihoidlikule tasemele, mis peegeldab aktsiate esmasturul
valitsevaid raskeid tingimusi ja ildist vidhest ndudlust vélisfinantseerimise jirele kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete hulgas euroalal. Sellest hoolimata pole
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete kogufinantseerimine ajaloolisest
perspektiivist ldhtudes ebatavaliselt madal, arvestades majandustsiikli jooksvat faasi.
Uldiselt langeb see kokku hetkel tiheldatava majanduse elavnemisega, kus ettevdtete
kasum suureneb ja nad pole veel asunud pdhivarasse suures ulatuses investeerima.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete vola suhe SKTsse on 2004. a teises
kvartalis stabiliseerunud suhteliselt kdrgel tasemel (vt joonist 12). Vola ja ettevdtete tulu
suhe (seda mdddetakse tegevusiilejddgi alusel; eelmistel kvartalitel on see kasvanud) oli
samuti korgel tasemel. Vola suhe omakapitali on 2004. a teises kvartalis pisut
suurenenud, seda peamiselt tdnu aktsiaturgude kehvadele tulemustele samal perioodil
(vt tabelit 4).

Valitsemissektori vdla finantseerimise aastane kasvumiddr jdi 2004. a esimeses kvartalis
suures osas stabiilseks (5,3%). See suur kasvumdiidr peegeldab paljude euroala riikide

valitsuste norka eelarvepositsiooni. 2003. aastal tdheldatud valitsuste usaldus
lihiajalise finantseerimise vastu muutus 2004. aasta esimeses kvartalis pisut
tagasihoidlikumaks. Senini saadaoleva teabe podhjal leitakse, et valitsemissektori
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kogufinantseerimine on jddnud 2004. a teises kvartalis suures osas muutumatuks,
kerkides aastaga 5,5%.

REAALSEKTORI FINANTSINVESTEERINGUD

Reaalsektori finantsinvesteeringute osas on saadaval vaid 2004. a esimese kvartali kohta
kdivad andmed. Nende kohaselt kasvasid finantsinvesteeringud esimeses kvartalis 4,5%,
mis on 2003. a kvartaliga vdrdne tulemus (vt tabelit 5).

2004. a esimese kvartali andmed kinnitavad varasemate portfellide struktuuri jarkjargulist
timberpaigutamist, kus vahendid suunatakse tasapisi likviidsetest rahalistest varadest
tagasi pikemaajalistesse varadesse. Noteeritud aktsiatesse reaalsektori poolt tehtud
otseinvesteeringute aastane kasvumiddr kerkis 2004. a esimeses kvartalis, ent jii
tagasihoidlikuks. Lisaks tdusis 2004. a esimeses kvartalis ka véidrtpaberitesse (v.a
aktsiad) pikaajalise investeerimise aastane kasvumdéidr. Finantskontode andmed toetavad
seega rahapoliitilise analiitisi pdhjal tehtud jdreldusi.

2.5 RAHATURU INTRESSIMAARAD

Juulis ja augustis tegid 2004. a teises kvartalis tousnud pikemaajalised rahaturu
intressimddrad libi languse. Selle tulemusena on rahaturu tulukéver viimastel kuudel
laugemaks muutunud.

Liithiajalised rahaturuintressimddrad on viimastel kuudel piisinud muutumatuna
tasemetel, mis vastavad eurosiisteemi pohiliste refinantseerimistehingute
pakkumisintressi alamméidrale (2,0%) (vt joonist 13). Pédrast maksimumtaseme
saavutamist 2004. a juunis on pikemaajalised rahaturuintressiméirad aga langenud. Selle

Tabel 5. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Bilansiline Aastased kasvumaéairad
jaak protsendina
finantsinves- 2001 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003 2004 2004

teeringutest Ikv IIkv IITkv IVkv Ikv IIkv IIl kv IVkv Ikv IIkv
Finantsinvesteeringud 100 4,3 4,2 4,4 3,9 4,3 4,6 4,7 4,5 4,5
Sularaha ja hoiused 37,9 4.8 4.8 4,7 5,0 5.9 6,4 6,5 5,5 5.4
Viirtpaberid (v.a aktsiad) 12,5 2,0 1,5 2,0 0,9 -0,6 -24 -34 -23 -02
sh: liihiajalised 1,2 -26,9 -26,6 -15,8 -14,0 -16,1 -14,6 -23,7 -16,4 -4,8
sh: pikaajalised 11,3 7,4 5.9 4,7 3,0 L3 -1,1 -1,0 -0,6 0,3
Investeerimisfondide osakud 12,4 5,6 6,1 6,3 4,7 5,6 7,1 6.9 6,9 4,6
sh: investeerimisfondide osakud (v.a
rahaturufondide osakud) 9,7 3.4 4,3 4,5 3.4 4,4 5,8 6,4 6,5 5,5
sh: rahaturufondide osakud 2,7 21,0 18,1 16,6 12,1 11,9 13,5 9,2 8.4 1,6
Noteeritud aktsiad 12,7 0,5 0,1 -0,1 0,1 0,8 1,3 2,2 2,0 2,2
Kindlustustehnilised eraldised 24,6 7,3 7,2 7,2 6.4 6,4 6,5 6,6 6,7 6,5
M32 7,3 7,2 7,2 7,0 8,3 8.5 7,7 7,1 5.4 5,4

Reaalsektori viirtpaberite aastane kasum
ja kahjum (protsent SKTst) -2.7 -9.6 -9.0 -13.1 -16.1 -6.2 23 2.7 6.1

Allikas: EKP.

Mirkus. Vt ka kuubiilletddni “Euroala statistika” osa tabelit 3.1.

1)2004. a esimese kvartali 16pu seisuga. Umardamise tdttu ei pruugi arvud tiielikult iihtida.

2)Kvartali 16pp. Rahaagregaat M3 sisaldab euroala rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse poolt mitterahaloomeasutustes
(st kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva sektori ning mitterahaloomeliste finantsettevotete) hoitavaid rahalaadseid
vahendeid.
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tulemusena on rahaturu tulukdver
muutunud laugemaks. 12 kuu ja iihe kuu
EURIBORi vahe langes 35 baaspunktilt
juuni 18pus 20 baaspunktini 1. septembril
2004 (vt joonist 13).

Pikemaajaliste rahaturuintressiméirade
langus kajastus ka kolme kuu eeldatavates
EURIBORI futuurlepingute intressi-
maédrades (vt joonist 14). 2004. aasta
detsembris ning 2005. aasta mirtsis ja
juunis ldppevate kolme kuu EURIBORIi
futuurlepingute eeldatavad intressimidrad
langesid juuni 16pust kuni 1. septembrini
2004. aastal 19-43 baaspunkti, olles
vastavalt 2,20%, 2,31% ja 2,46%. Need
muudatused viitavad sellele, et
turuosalised on vihendanud oma ootusi
seoses lihiajaliste intressimddrade
litkumisega 2004. a teises pooles ja 2005. a
alguses.

Viimastel kuudel on veelgi védhenenud
kolme kuu EURIBORi futuurlepingute
intressimiddrade  optsioonidest  tuletatud
eeldatav volatiilsus, mis oli madal juba
2004. a juunis (vt joonist 15). See viitab
asjaolule, et ebakindlus turuosaliste seas
seoses lihiajaliste intressimddrade
arenguga eelseisvatel kuudel on praegusel
hetkel suhteliselt viike.

Juuni 16pust kuni 1. septembrini 2004 olid
tiled6laenuturu likviidsus ja intressiméidrad
viga stabiilsed (vt joonist 16). Viimase
kolme kuu jooksul on eurosiisteemi
pohiliste refinantseerimistehingute oksjo-
nil  kujunenud ja kaalutud keskmised
intressimddrad iiletanud pakkumisintressi

alammdédra enamasti ihe kuni kahe
baaspunkti  vorra. EONIA (euroala
pankadevahelise iledoturu keskmine

aastaintressiméir) on enamuse ajast olnud
2,04% taseme ldhedal, vilja arvatud 6.
juulil ja 10. augustil 2004 1oppenud
kohustusliku  reservi  hoidmisperioodide
viimastel pidevadel (vt taustinfot 2). 1.
juulil, 29. juulil ja 26. augustil sooritatud
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Joonis 13. Rahaturu intressimaarad

(protsentides)
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Joonis 14. Kolme kuu intressimiarad ja

futuurlepingute intrssimaarad euroalal

(protsenti aastas; protsendipunkti; pdevased andmed)
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Allikas: Reuters.
Mairkus:  Londoni  Rahvusvahelisel  Finantsfutuuride
Borsil  (LIFFE) noteeritud kolmekuulised futuur-

lepingud, mis 10pevad kidesoleva ja jdrgneva kolme
kvartali 16pus



Joonis 15. Eeldatav volatiilsus, mis on Joonis 16. EKP intressimaarad ja iile6olaenude

tuletatud kolme kuu EURIBORi optsioonidest,
mille tahtaeg on 2005. a martsis

intressimaarad

(protsenti aastas; pidevased andmed)
(protsenti aastas; baaspunkti; pédevased andmed)
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Allikad: Bloombergi ja EKP arvutused.
Mirkus. Baaspunktid saadakse protsentides esitatud
eeldatava volatiilsuse  ja vastava  intressimiira 1,0 1,0
korrutamise teel (vt ka EKP 2002. a maikuu biilletdéni 1k
13-16, taustinfot “Measures of implied volatility
derived from options on short-term interest rate
futures”). 0,5 — 05
IVkv Tkv kv Ik
2003 2004
eurosiisteemi pikemaajaliste refinantsee-  Allikas: EKP ja Reuters

rimistehingute intressimddrad olid 3-5
baaspunkti vdrra madalamad kui kdnealustel kuupidevadel kehtinud kolme kuu EURIBOR.

Euroalataolises rahaliidus juhitakse rahapoliitika abil rahaturu intressiméédrasid
osalevates riikides iihtsetel alustel. Samal ajal vdib inflatsioon nendes riikides olla iisna
erinev. Selle taustal analiitisitakse taustinfos 3 euroala reaalintressimiddrade mddtmisega
seotud temaatikat.

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED TOIMINGUD ALATES 12. MAIST KUNI 10.AUGUSTINI
2004

Kdesolevas taustinfos késitletakse EKP likviidsusjuhtimisega seotud toiminguid
kolmel kohustusliku reservi hoidmisperioodil, mis 16ppesid vastavalt 8. juunil, 6. juulil
ja 10. augustil 2004.

Pangasiisteemi likviidsusvajadused

Vaatlusalusel perioodil suurenesid pankade likviidsusvajadused (vt joonist A)
mirgatavalt. Peamiseks pdhjuseks oli autonoomsete tegurite (s.t likviidsustegurid,
mis ei tulene iildjuhul rahapoliitiliste instrumentide kasutamisest) kasv, mis neelas
keskmiselt 178,7 miljardit eurot — see on rohkem kui tihelgi eelneval perioodil alates
1999. aasta jaanuarist. Nimetatud tdus oli seotud peamiselt ringluses olevate
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pangatidhtede hulga jdtkuva kasvuga, mis joudis augusti alguses koigi aegade
korgeimale tasemele, 467,9 miljardi euroni. Ka valitsuse hoiused olid vaatlusalusel
ajavahemikul ebatavaliselt suured, saavutades juuni 1dpuks 87,5 miljardi euro taseme —
korgeima taseme pdrast rahaliidu kolmanda etapi kédivitumist. Vaatlusalusel
ajavahemikul suurenesid kohustusliku reservi nduded 4 miljardit eurot, samal ajal kui
ilereserv (s.t pankade arvelduskontodel hoitavad kohustuslikke reserve iiletavad
vahendid) koikus vidhesel méiral, plisides 0,68 miljardi euro juures.

Likviidsuse pakkumine ja intressimiirad

Vastavalt likviidsuse ndudluse kasvule suurenes vaatlusalusel perioodil ka
avaturutehingute maht (vt joonist A). Pohiliste refinantseerimistehingute kogumaht,
mis lepiti kokku 23. juunil, saavutas rekordiliselt korge 260 miljardi euro taseme.
Vastaspoolte pakkumismahud kohanesid sujuvalt suurema viljajagatava summaga
ning esitatud ja rahuldatud pakkumiste suhe (pakkumiste katte suhtarv) piisis
jatkuvalt 1,25 tasemel, kus see on olnud alates 2004. aasta mairtsist, mil tehti esimesed
pohilised refinantseerimistehingud iihenddalase tidhtajaga. Koikide vaatlusperioodi
jooksul arveldatud pohiliste refinantseerimistehingute puhul oli  erinevus
pakkumisintressi alamméidra ja oksjonil kujunenud intressiméddra vahel ning oksjonil
kujunenud intressimiddra ja kaalutud keskmise méddra vahel null vdi 1 baaspunkt.

EONIA (euroala pankadevahelise iileooturu keskmine aastaintressimddr) piisis Kkitsas
vahemikus, jdddes 2,03 ja 2,05% vahele (vt joonist B), vilja arvatud kuu viimastel
pdevadel voi pidevadel pérast kohustusliku reservi hoidmisperioodi viimase pdhilise
refinantseerimistehingu toimumist. Pédrast viimast pdhilist refinantseerimistehingut oli
EONIA nagu tavaliselt heitlikum ja kdikus peamiselt vastavalt sellele, mida ootasid
turuosalised likviidsuskeskkonna arengust. Pédrast 8. juunil Idppenud kohustusliku

Joonis A. Pangasiisteemi likviidsusvajadus ja Joonis B. EONIA ja EKP intressimaarad

likviidsuse pakkumine

(mld EUR; kogu perioodi pieva keskmised niitajad on (pdevased intressimdidrad protsentides)
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reservi hoidmisperioodi viimast pohilist refinantseerimistehingut tdusis EONIA
korraks 2,12% tasemeni, sest turuosalised eeldasid, et likviidsus vidheneb teataval
midral. Hoidmisperioodi viimasel pédeval langes EONIA aga modningase
likviidsusiilejddgi tottu 1,72% tasemele; hoiustamise pilisivoimalust kasutati 2,1
miljardi euro ulatuses. Jargmise kohustusliku reservi hoidmisperioodi 16pus oli EONIA
suhteliselt stabiilne, hakates koikuma alles hoidmisperioodi kahel viimasel pédeval.
Nende kahe pédeva jooksul saavutas EONIA kitsastest likviidsustingimustest
tulenevalt 2,53% taseme ning perioodi l16puks kasutati laenamise piisivoimalust 5,4
miljardi euro ulatuses. Lopuks, pdrast 10. augustil 16ppenud kohustusliku reservi
hoidmisperioodi viimast pohilist refinantseerimistehingut alanes EONIA 6. augustil
2004. aastal 1,93% tasemeni tulenevalt asjaolust, et turuosalised ootasid
hoidmisperioodi 1dpus likviidsusiilejidki. Teatavaks illatuseks oli aga EONIA
tdusmine hoidmisperioodi viimasel  pideval 2,16% tasemele  hoolimata
likviidsusiilejddgist; periood 1dppes sellega, et hoiustamise pilisivdimalust kasutati 4,0
miljardi euro ulatuses.

Taustinfo 3

REAALINTRESSIMAARADE MOOTMINE EUROALA RIIKIDES

Nagu teisteski rahaliitudes, nii on ka euroalal keskpanga poolt kehtestatud ametlik
intressimddr kodikides rahaliidus osalevates riikides iihtne. Lisaks on euroalale omase
integreeritud turu puhul riikidevahelised hinnaerinevused ithesuguste
finantsturuinstrumentide osas tavaliselt vidiksed. Samal ajal vd&ib inflatsioon
erinevates riikides vdi piirkondades olla erinev, sest see on vastava piirkonna
majanduses toimunud noudluse ja pakkumise Dokkidest tuleneva
kohandusmehhanismi lahutamatu osa. Need kaks iilalnimetatud tegurit osutavad
sellele, et eri aegadel voib erinevus nominaalsete intressiméddrade ja tegeliku
inflatsiooniméidra vahel riigiti varieeruda. Seoses sellega vididetakse vahel, et: a) see
korvalekalle osutab erinevustele ,reaalsetes® intressimiddrades, ja b) sellest tulenev
erinevus voib riikide majanduse tasakaalust vilja litia. Niiteks viidetakse, et
keskmisest kdrgema inflatsiooniga riikides on ka madalamad reaalintressimidédrad ning
see omakorda toob kaasa sisendudluse ja inflatsioonisurve suurenemise.

Nimetatud seisukohtade puhul ei vdeta arvesse koiki kirjeldatud tagajirgede
pohjuseid; taolised arvamused vdivad mitmel pohjusel olla isegi eksitavad.

Et erinevates riikides on erinevad reaalintressimédidrad, tuleb reaalintresside
arvutamisel arvesse votta mitmeid modtmisega seotud aspekte. See vidide viitab
reaalintressimddrade mootmisele, mille arvutamiseks lahutatakse nominaalsest
intressiméddrast kehtiv inflatsioonitase. Taoline jarelnditaja (ex post) ei ole siiski tdpne
reaalintressiméira nditaja, mida majandusagendid oma tarbimis- ja
investeerimisotsuste tegemisel arvesse vodtavad.

Reaalintressiméddrad on investeeringu eeldatava reaalse tulumiidra niditajaks mingil
tuleviku ajahetkel. Tarbimise ja investeerimise seisukohast on olulised seega
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reaalintressimiddrade eelnditajad (ex ante), s.t erinevus turu intressimiddrade ja
investeerimisperioodi eeldatava inflatsiooni arengu middra vahe. On selge, et
erinevates riikides vdib erinevatel ajahetkedel oodatav tulevane inflatsiooniméér
monest kuust pikema ajavahemiku puhul erineda kehtivast inflatsioonimddrast
mirgatavalt. Samuti v3ib eeldada, et rahaliidus, kus riikidevahelised vahetuskursid on
fikseeritud, erinevad inflatsiooniootused eelkdige keskmises vdi pikemas
perspektiivis vdhem kui hetke inflatsioonimuutused. Selle pdhjuseks on see, et
rahaliidus ei ole mirkimisvddrsed inflatsioonierinevused tdenidoliselt piisivad, sest
need viitaksid mone riigi puhul piisivale konkurentsivéime langusele. Viikesed
riikidevahelised inflatsioonimddrade erinevused vdivad pikema aja jooksul siiski
piisivaks osutuda; need on eelkdige hinnataseme ja sissetuleku iihtlustumise ja/voi
Balassa-Samuelsoni protsessiga' seotud erinevused. Nendel pdhjustel ei ole tarbijatel
ja investeerijatel mdistlik “riiklikku” inflatsiooni (mis vdib tuleneda erinevatest
teguritest) mehaaniliselt tulevikku iile kanda.

Tegelikult on midrgatavaid tdendeid selle kohta, et rahaliit on euroala riikides
vihendanud inflatsiooniootuste erinevusi keskpikas perspektiivis.

Reaalintressiméddrade  eelnditajate  arvutamisel on  probleemiks see, et
inflatsiooniootusi (vastava tuleviku hetke osas) ei ole lihtne modta. Sellegipoolest on
vdimalik  kasutada moningaid inflatsiooniootuste niitajaid, nditeks neid,
mispohinevad uuringutel voi vdlakirjade tootlusel.

protsenti  aastas Pikaajalised reaalintressimiirad"| Liihiajalised reaalintressimiirad®

Eelniitajad Jirelniitajad Eelniitajad Jirelniitajad

Riiklikud nominaalintressimiirad, mida on korrutatud jiargmiste

EKP

niitajatega:
Pikaajaline
Jiargmise aasta |Jooksva perioodi| inflatsiooni- Jooksva perioodi
inflatsiooni- UTHI prognoos (6-10|UTHI
prognoos® inflatsioonimiir | aasta kohta)® |inflatsiooniméir
Keskmine tase®
1999-2004. a juuli 1,51 1,24 2,92 2,75
2004. a juuli 0,33 -0,21 2,46 1,96
Standardhiilve
1999-2004. a juuli® 0,53 0,80 0,26 0,62
kaalutud  nditaja® 0,45 0,70 0,23 0,57
2004. a juuli® 0,50 0,86 0,32 0,70
kaalutud nditaja ¥ 0,46 0,59 0,30 0,54
Memokirje:
Keskmine tase?1990-1998 4,60 4,68 5,15 5,12
Standardhilve ajavahemikul 1990-1998% 1,69 0,82 1,29 0,68

Allikad: BIS, Consensus Economics, EKP, EKP arvutused, Eurostat ja Reuters.

Mirkused

1) Kolme kuu rahaturu intressimddrad (EURIBOR ajavahemikuks 1999-2004). Kdik euroala riigid, v.a Luksemburg.
2) Voimaluse korral kiimneaastase tdhtajaga riigivolakirjade tootlus; muul juhul koige ldhema tidhtajaga
instrumendid. Andmed holmavad Prantsusmaad, Saksamaad, Itaaliat ning alates 1995. aastast ka Hollandit ja
Hispaaniat.

3) Riikide prognoosid on vdetud Consensus Economicsist.

4) Kaaludeks on voetud 2002. aasta SKT ostujou pariteedi alusel.

5) Igale vaatlusalusele euroala riigile antakse sama kaal.

!Vt EKP 2003. aasta septembri aruannet pealkirjaga “Inflation differentials in the euro area: Potential causes and policy
implications”.
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tabelis A vodrreldud reaalintressimédrade Suroalal
jarel-  ja  eelnditajaid; eelnditajate

q q . = reaalse SKT kasv
arvutamisel kasutati rahvusvahelise ... UTHI inflatsioon
uuringuagentuuri Consensus Economics ¢ 9
poolt vastava perioodi jaoks koostatud o
inflatsiooniprognooside keskmist ¢ ‘ "'-.""' 6
(tarbijahinnaindeksi osas). Samas kui 3 - .
Consensuse  liihiajalised  inflatsiooni- 3 P L. 3
prognoosid on kittesaadavad koikide W\ ,\""‘/ \\F‘J\ . N\'~
euroala riikide kohta peale Luksemburgi, © . 0

. - . 1981 1984 1987 1990 1993 1996 1999 2002
on pikemaajalised prognoosid olemas
Allikas: Eurostati ja EKP arvutused Eurostati andmete

ainult viie suurima euroala riigi puhul. pohjal,

Seega ei ole reaalintressimiddrade pika- 1) Aastaste protsendimuutuste kaalumatra standard-
ajalisi eelnditajaid Consensus Economicsi

prognooside alusel kdikide euroala riikide kohta vdimalik vilja arvutada. Sel pdhjusel
viitavad tabelis esitatud pikaajalised reaalintressimdédrad ainult neile viiele riigile (mis
hélmavad umbes 85% euroala SKTst).

Nagu oodatud, on reaalintressimédidra eelniitajate erinevused riikide 18ikes tunduvalt
vidiksemad kui jidrelnditajate puhul. Liihiajaliste reaalintressim#drade puhul vihenes
(kaalumata) standardhédlve 1999.-2004. aastani 27 baaspunkti (0,80 tasemelt 0,53
tasemele). Vidhenemine on veelgi suurem pikaajalise reaalintressimiddra nditajate
puhul, mis on tavaliselt majandusotsuste vastuvdtmisel olulisemad kui liihiajalised
mddrad. Kui arvutamisel kasutatakse pikaajalisi inflatsiooniootusi, on standardhilbe
vihenemine 1999.-2004. aastani 36 baaspunkti (0,62 tasemelt 0,26 tasemele). Samuti on
tihelepanuvidirne see, et see pilt vastandub tugevasti ajavahemikul 1990-98 esinenud
olukorrale, kui oodatud inflatsioonierinevused olid suuremad kui tdheldatud
erinevused.

Veelgi keerulisem modtmisprobleem on tingitud sellest, et igas riigis v3i piirkonnas on
majandustegurid erinevad ning selle tulemusena ei pruugi likski reaalintressiméira
nditaja nende koikide jaoks oluline olla. Niiteks vdivad kohalikud hinnamuutused
rahvusvahelisel turul tegutseva ettevotte investeerimisvalikute seisukohast olla
vihem olulised kui tarbija poolt vaadates. See toob esile tdsiasja, et reaalintressimiéra
arvutamisel kasutatava hinnaindeksi valik on teataval méidral meelevaldne ega kajasta
toendoliselt kdiki kogu rahvastiku poolt kogetavaid tingimusi.

Vottes arvesse, et reaalintressimddrade puhul on jdrelnditajate kasutamine
probleemiderohke, tuleks samuti kriitiliselt suhtuda véitesse, et erinevused
inflatsioonimédras vdivad juba iseenesest riigid tasakaalust vilja viia. Siinkohal
tuleks vaadelda mitmeid tegureid.

Uldiselt tuleks meeles pidada, et oodatud inflatsioonierinevuste majanduslikud
tagajiarjed (ja seoses sellega ka erinevused reaalintressimiddras) sdltuvad erinevusi
pohjustanud teguritest. Nditeks, kui mingi riigi keskmisest madalam inflatsiooniméir
on tingitud keskmisest kdrgemast tootlikkuse kasvust, nditaks see, et sellel riigil on
soodsad investeerimisvdljavaated isegi siis, kui “reaalintressiméddr” on kdrgem kui
teistes riikides. Sellele analoogselt — kui inflatsiooni korge taseme pdhjuseks on viga
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suur palgatdus, ei tugevda see ilmtingimata vastava riigi investeerimisviljavaateid,
isegi kui selle riigi “reaalintressimddr” on suhteliselt madal. Nagu mitmes #dsjases
uuringus tdheldatud, on ndudlus, pakkumine ja struktuuritegurid minginud euroala
hiljutiste kogemuste pdhjal olulist osa erinevate riikide inflatsiooniarengu erinevuste
selgitamisel®>. Need erinevad tegurid voivad konealuste riikide majandusele
pohjustada viga erinevaid tagajargi.

Nagu eespool osutatud, eksisteerivad rahaliidus, kus riikidevahelised vahetuskursid
on fikseeritud, tugevad tasakaalustava mdjuga turupdhised joud. Eelkdige tdhendab
see seda, et kui riigis on viikesest ndudlusest tingitud keskmisest madalam
inflatsiooniméir, tagab see riigile teiste riikidega vodrreldes konkurentsieelise. See
omakorda soodustab aja jooksul selles riigis ndudluse kasvu (ning vidhendab
ndudlust teistes riikides). Nagu mitmes hiljutises uuringus ndidatud, muutub
“reaalintressimddra” vahend 16puks kohandamisel domineerivaks teguriks, kuigi selle
tekkimine vGtab aega’.

Kokkuvotteks seisukoht, et rahaliidus esinevad erinevused inflatsiooni osas vodivad
kaasa tuua suuri erinevusi erinevate riikide reaalintressimddrades ning viivad selle
tulemusena riigid tasakaalust vélja, tugineb sageli lihtsustatud argumentidel. Esiteks
on oluline meeles pidada, et majandusotsuste jaoks olulisi reaalintressimddrasid
tuleks moodta eelnditajate abil, s.t arvesse tuleks votta vastava tulevikuhetke
inflatsiooniootusi. Seega on olemas mdistlikud majanduslikud pdhjused, miks suurte
inflatsioonierinevuste piisimist rahaliidus ei tasu loota — see tdhendaks konkurentsi-
vdime pidevat vihenemist. Teiseks, et hinnata vdimalikke majanduslikke tagajdrgi,
tuleb arvesse votta inflatsioonierinevuste pohjuseid. Siinkohal on oluline konkurentsi
stabiliseeriv roll.

Kuigi ajavahemik EMU kolmanda etapi algusest alates on liiga liihike selleks, et teha
tihtsaid jdreldusi, tasub mirkida, et seni ei ole olnud tdendeid erinevuste suurenemise
kohta euroala riikide majanduslikus tulemuslikkuses. Nagu taustinfo joonisel
ndidatud, on erinevused reaalse SKT kasvumddras jddnud sarnaseks varasemate
aastate keskmisele.

Lopetuseks tuleb meeles pidada, et reaalintressimédirade keskmine tase (likskdik
kuidas see ka arvutatakse) on alates 1999. aastast olnud (ajaloolisest perspektiivist
vaadelduna) vidga madal kdikides euroala riikides. See annab tunnistust rahaliidu ja
sellele ldhenemise eelistest, mistottu madalam inflatsioon ja inflatsiooniootused,
vahetuskursi stabiilsus ning paranenud eelarvepositsioon on oluliselt vdhendanud
intressimddrade riskipreemiat®. Neid vilju on vdimalik Idigata euroalariikides ellu
viidavate struktuurireformide abil, mille eesmirgiks on muuta toote- ja toojouturud
paindlikumaks ning suurendada sellega piirkondade suutlikkust majandusJokkidele
reageerimisel.

Vt EKP 2003. aasta septembri aruannet pealkirjaga “Inflation differentials in the euro area: Potential causes and
policy implications”.

Vt viidet allmirkuses 1.

Vt nditeks S. Deroose, S. Langedijki ja W. Roegeri (2004) Reviewing adjustment dynamics in EMU: from overheating
to overcooling, Economic Papers nr 198, European Economy, European Commission, ning I. Angeloni ja M. Ehrmanni
(2004), Euro area inflation differentials, EKP teadustoimetis nr 388.

Viimase nelja aastakiimne reaalintressimdidrade arengu analiitisimiseks euroalal ja Saksamaal, vt ka EKP 2003. aasta
septembri kuubiilletddni taustinfot pealkirjaga “Current euro area interest rates from a historical perspective”.
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2.6 VOLAKIRJATURUD

USA ja euroala pikaajaliste riigivolakirjade tootlus on juuni algusest saadik
langenud.  Selle languse  peamisteks  pohjusteks ndivad olevat pikaajalise
inflatsiooniprognoosi alandamine ja monede turuosaliste ebakindluse suurenemine
majanduskasvu vdljavaadete osas. Lisaks on paari viimase kuu jooksul on euroalal
vihenenud volakirjaturu eeldatav volatiilsus, mis nditab turuosaliste volakirjade
tootluse tulevaste muutuste suhtes hoopis ebakindluse vihenemist.

USA

USA pikaajaliste vdlakirjade tootlus langes viimase kolme kuu jooksul mérkimisvidrselt
vastupidiselt 2004. a juuni ja 2004. a. esimese kvartali vahelisel perioodil tidheldatud
tousutrendile (vt joonist 17). Seda langust seostati kiimneaastase tédhtajaga,
inflatsiooniga indekseeritud vdlakirjade tootlusega ja kiimneaastase vdlakirjaturupdhise
inflatsiooniootusega, mida moddetakse vorreldava nominaalse ja inflatsiooniga
indekseeritud riigivdlakirjade tootluse vahena. USAs jirgnes loodetust kehvema
majandusaktiivsuse ja inflatsiooni statistika (eriti toohoivet puudutavate andmete)
avaldamisele volakirjade nominaalse tootluse langus. Lisaks sellele on naftahinna aasta

Joonis 17. Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus Joonis 18. Volakirjade turu eeldatav
volatiilsus
(protsenti aastas; pdevased andmed) (protsenti aastas; pédevaste andmete kiimnepidevane libisev
keskmine)
== Saksamaa
= curoala (vasakpoolsel teljel) ceees USA
e+e++ USA (vasakpoolsel teljel) = = = Jaapan
= = = Jaapan (parempoolsel teljel) Saksamaa keskmine alates 1999. aastast
---------- USA keskmine alates 1999. aastast
5.1 - - - Jaapani keskmine alates 1999. aastast
49 Ly
47 A 11,0 11,0
g
45k A A BT
43 YA 3 VA .
Rt o % | 5
41 RIS 90 et L s 9,0
39 B, 2,0 S A o
w b @ T g & S
oyt 18 0 EI T i )
b ' a.li6 . c L 2
ot N - » [ ) I ] . M
i ‘-‘.'! a " *'*h‘ ! 1.4 70 [7% “
Ty ||' " ,‘| B
- . (] A
AR A “ - 1 a3
D)
10 N
7% —
—— s Yo TN NG
S S T TR A TR 30 - P e S -
2003 2004 I I R L, __ 2\,
“ . u.;" g 4
.l‘ *»
Allikad: Reuters ja Thomson Financial Datastream. ‘.,"'
Mirkus. Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus viitab 3,0 3,0
kiimneaastastele volakirjadele voi volakirjadele, mille ! IVkv | Ikv kv~ Ikv
tihtaeg on kiimnele aastale koige ldhemal. 2003 2004

Allikas: Reuters.

Mirkus. Eeldatav volatiilsus tuleneb Bloombergi poolt
mddratletud, 20 pdeva enne tdhtaja kittejoudmist
pikendatava futuurlepingu optsioonidest. See
tdhendab, et 20 pideva enne lepingute IGppemist
muudetakse eeldatavat volatiilsust méédravaid lepinguid
selliselt, et loppevalt lepingult minnakse iile sellele
vahetult jirgnevale lepingule.
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korgeimad tasemed sundinud turuosalisi USA majanduse viljavaadetega seotud
prognoose muutma. Nende siindmuste taustal prognoositi turul USA liihiajaliste
intressimiddrade edasist langust.

Juuli 16pust kuni 1. septembrini 2004 jiatkus kiimneaastase tdhtajaga riigivolakirjade
nominaalse tootluse langus - see kahanes ligikaudu 35 baaspunkti, moodustades
viimatinimetatud kuupideval 4,2%. Samal perioodil langes kiimneaastase tdhtajaga
volakirjade reaalne tulusus 25 baaspunkti 1,4%ni. See t6i kaasa kiimneaastase
volakirjaturupohise inflatsiooniootuse languse 2,4%ni 1. septembril.

Viimase kolme kuu jooksul vidhenes turuosaliste ebakindlus pikaajaliste vdlakirjade
tootluse tulevase arengu suhtes, mida moddetakse USA riigikassa kiimneaastase
tihtajaga futuurlepingute eeldatava volatiilsuse kiimnepédevase libiseva keskmise kaudu,
ning see oli 1. septembriks umbkaudu vordne keskmise tasemega alates 1999. aastast (vt
joonist 18). See niitab, et vdlakirjaturu osaliste ebakindlus vdhenes vorreldes 2004. a
teises kvartaliga.

JAAPAN

Jaapanis koikus pikaajaliste riigivolakirjade tootlus viimase kolme kuu jooksul
mirkimisvdidrselt, seda peamiselt majandusaktiivsust puudutavate uudiste avaldamise
jarel. Juunis mojutas volakirjade tootlust avaldatud makromajandusstatistika, mida
turuosalised tdlgendasid kinnitusena Jaapani kindlast majanduskasvust. Augustis aga
langes Jaapani voélakirjade tootlus taas — poOhjuseks oli loodetust vidiksemate SKT
nditajate avaldamine 2004. a teises kvartalis — ning 1. septembril oli tootluse niditaja 1,5%
tasemel, mida tdheldati ka juuni alguses.

Voélakirjaturu eeldatava volatiilsuse kaudu moddetav turuosaliste ebakindlus vdlakirjade
tootluse tulevaste muutuste suhtes tegi viimase kolme kuu jooksul ldibi markimisvéidrseid
kdikumisi. Pérast jarsku tdusu juunis vidhenes vdlakirjaturu eeldatav volatiilsus juulis ja
augustis piisis tasemel, mis on pisut madalam kui keskmine eeldatav volatiilsus alates
1999. a jaanuarist.

EUROALA

Viimase kolme kuu jooksul langes pikaajaliste vdlakirjade tootlus euroalal koos
volakirjade tootlusega USAs, kuigi euroalal oli langus pisut vidiksem. Selle tagajirjel
vihenes euroala ja USA pikaajaliste volakirjade tootluse vahe Kkiiresti, piisides 1.
septembril umbes 5 baaspunkti juures. Sarnaselt USA-le on vdlakirjade nominaaltootluse
langust  alates  juuli  algusest  seostatud  kiimneaastase  volakirjaturupdhise
inflatsiooniootuse vidhenemisega — 1. septembril langes see 2,1% ldhedale (vt joonist 19).
Kiimneaastase tihtajaga, indekseeritud (UTHIga, v.a tubakatoodete hinnad)
riigivolakirjade tootluse alusel modddetav volakirjade reaaltootlus langes alates juuli
16pust umbkaudu 15 baaspunkti ja 1. septembri seisuga oli see 1,7%. See niitas
turuosaliste ebakindlust maailma majanduse viljavaadete osas, eriti arvestades korgeid
naftahindu.

Volakirjade nominaalse tootluse langus viimasel kolmel kuul peegeldus kogu eeldatava
tuletistehingute kovera nihkumises allapoole, eriti selgelt ilmnes see pikemaajalise
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Joonis 19. Euroala volakirjade reaaltootlus ja Joonis 20. Kaudsed euroala tulevikutehingute
vélakirjaturupdhine inflatsiooniootus iiledolaenude intressimaarad
(protsenti aastas; pdevased andmed) (protsenti aastas; pidevased andmed)
= volakirjaturupohine inflatsiooniootus = 1. september 2004
«++<+ volakirjade reaaltootlus eeeee 1. juuni 2004
24 24 = = = 1. aprill 2004
3 6,0 6,0
23 F ¥ 23
3 55 st 55
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Allikas: Reuters.
Miirkus. Vaolakirjade reaaltootlused tuletatakse 13 f f s ¥ f y y r — 1,5
Prantsusmaa riigivolakirjade turuhindadest (ei sisalda 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
tubakatoodete hindu), mis on indekseeritud euroala . .
UTHIga ja mille tdhtaeg on  2012. aastal. Allikas: EKP hinnang. . . L
Volakirjaturupohise  inflatsiooniootuse  arvutamiseks Mirkus. Turul vaadeldavate intressimédrade tihtajalisest
kasutatavat meetodit on kirjeldatud 2002. a. veebruari struktuurist  tuletatud  eeldatav  tulevikutehingute
kuubiilletiiinis lehekiiljel 16. tulukover peegeldab turu ootusi lithiajaliste

intressiméidrade tulevaste tasemete suhtes. Kaudsete
tulevikutehingute tulukdverate arvutamiseks kasutatavat
meetodit on kirjeldatud 1999. a jaanuarikuu biilletddnis
lehekiiljel 26. Hinnangus kasutatud andmed on saadud
vahetuslepingutest.

tihtajaga volakirjade puhul (vt joonist 20). Samal ajal on vdlakirjaturu eeldatava
volatiilsuse kaudu moddetav euroala volakirjaturul valitsenud ebakindlus viimase kolme
kuu jooksul vdhenenud ning 1. septembril oli see oluliselt madalamal alates 1999. aasta
jaanuarist mdddetud keskmisest tasemest.

Euroala ettevotete vdlakirjade turul on ettevdtete volakirjade hinnavahed alates juuni
algusest pisut vihenenud ja pilisinud vidikestena (vt joonist 21). Euroala BBB-reitinguga
ettevdtete poolt viljastatud volakirjade ja vorreldavate riigivdlakirjade tootluse vahe
vihenes augustis ning 1. septembri seisuga oli see umbes 80 baaspunkti. Need hiljutised
muutused ettevdtete poolt viljastatud volakirjade hinnavahes viitavad sellele, et
volakirjaturu osalised peavad ettevotete krediidiriski euroalal suhteliselt vidikeseks.

2.7 LAENUDE JA HOIUSTE INTRESSID

2004. a teises kvartalis oli rahaloomeasutuste uute laenude ja hoiuste intressimddrade
areng segane, ent enamik intressimddrasid pisut alanes, jdtkates eelmistel kvartalitel
tiheldatud langustrendi.
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Joonis 21. Ariiihingute vélakirjade hinnavahed Joonis 22. Liihiajalised rahaloomeasutuste

euroalal ja Ameerika Uhendriikides intressimaarad ja vorreldav lithiajaline
rahaturu intressimaar

(protsenti aastas; pidevased andmed; BBB-reiting) (protsenti aastas; uute laenude ja hoiuste intressimiirad;
kaalutud")
— curoala = kolme kuu rahaturu intressiméér (vasakpoolsel teljel)
esees USA «+«+« kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
viljastatud ujuva intressimééraga voi kuni tiheks aastaks
130 130 fikseeritud intressimidraga laenud, mille summa iiletab
1 mIn EUR (vasakpoolsel teljel)
= = = arvelduskrediit kodumajapidamistele (parempoolsel teljel)
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
iileohoiuste intressiméirad (vasakpoolsel teljel)
---------- kodumajapidamiste kuni 3-kuulise etteteatamistihtajaga
110 110 16petatavad hoiused (vasakpoolsel teljel)
- - - kodumajapidamiste kuni 1-aastased lepingulise tihtajaga
hoiused (vasakpoolsel teljel)
«.=. muutuva intressimidraga voi kuni tiheks aastaks fikseeritud
L intressimidraga eluasemelaenud kodumajapidamistele
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Allikad: Bloombergi ja EKP arvutused.
}/_['é}'kus: Ariiihing'l'lt_e" volakirjade hinnavaheq arvutatakse 00| L | ! | oo
vilja erinevusena driiihingute seitsme- kuni kiimneaastaste o " Ik © e vk Dl T ke

volakirjade ja seitsme- kuni kiimneaastaste

riigivolakirjade vahel.
Allikas: EKP.
Alates 2003. a detsembrist arvutatakse
rahaloomeasutuste  kaalutud  intressimddrad  riikide

: osakaalude alusel, mis tuginevad uute laenude ja
Rahaloomeasutuste uute laenude Ja hoiuste mahu 12 kuu libisevale keskmisele. Perioodi

hoiuste liithiajalised intressiméddrad jdid kuni november 2003 kohta  arvutatakse
rahaloomeasutuste  kaalutud  intressimddrad  riikide

2004. a juunis iildiselt muutumatuks (Vt osakaalude alusel, mis tuginevad uute laenude ja
. . . . PO . hoiuste mahu
joonist 22 ja tabelit 6) voi pigem langeSId 2003. a keskmisele. Lisateabe saamiseks vt EKP 2004. a
pisut teises kvartalis, mis pohimdtteliselt S - fubulertini | Cavsinfor - periiries
oli  kooskdlas  rahaturuintressiméirade

litkumisega. Pikemate perioodide osas

ilmneb, et rahaloomeasutuste liihiajalised intressimiddrad langesid pisut 2003. a maist
(viimane aruandlusperiood enne EKP baasintressiméddrade alandamist 2003. a juunis)
2004. a juunini, mis kajastas suures osas rahaturuintressimddrade arengut (nt kolme kuu
rahaturuintressimédr langes sama perioodi jooksul ligikaudu 30 baaspunkti).
Kokkuvottes vidhenesid selle perioodi jooksul kodumajapidamiste lithiajaliste hoiuste
intressimddrad ligikaudu 25-35 baaspunkti, aga kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete lithiajaliste hoiuste (s.t kuni tiheaastased lepingulise tdhtajaga
hoiused) intressimddrad langesid 45 baaspunkti. Samal ajal alanes kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete iiledohoiuste intressimddr vdhem kui 20
baaspunkti, mis on tingitud seda liiki hoiuste tavapdrasest aeglasema arveldamisega.

2003. a maist kuni 2004. a juunini langesid liihiajalised laenuintressid 40-50 baaspunkti,
mis viitab sellele, et rahaloomeasutuste liihiajaliste laenude intressimiddrade ja
vorreldavate rahaturuintressimddrade vahe perioodi jooksul pisut vidhenes. Nii
eluasemelaenude (ujuva intressimddraga ja kuni iiheaastase tdhtajaga fikseeritud
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Tabel 6. Rahaloomeasutuste uute laenude ja hoiuste intressimaa

(protsenti aastas; baaspunktides)

Muutus baaspunktides
kuni juunini 2004?

2004 2004 2004 2004 2004| 2004 2003 2003 2004
jaan veebr mirts apr mai|juuni jaan mai mai

Hoiuste intressimiirad
Kodumajapidamiste hoiused

lepingulise tdhtajaga kuni iiks aasta 1,91 1,88 1,91 1,91 1,86 1,88 -70 -35 2
lepingulise tihtajaga iile kahe aasta 2,68 2,52 2,44 2,46 2,40 2,43 -64 -21 2
kuni kolmekuulise etteteatamistdhtajaga
lopetatavad  hoiused 2,03 2,02 2,00 2,01 2,00 2,00 -34 -23 1
ile kolmekuulise etteteatamistihtajaga
lopetatavad  hoiused 2,65 2,63 2,59 2,57 2,55 2,54 -73 -56 -1
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete  iiledohoiused 0,93 0,87 0,86 0,85 0,87 0,88 -28 -19 1

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate

ettevotete hoiused

lepingulise tdhtajaga kuni iiks aasta 1,99 1,98 1,96 1,97 1,96 1,99 -73 -45 2
lepingulise tihtajaga iile kahe aasta 3,28 3,53 3,23 3,35 3,62 3,58 -25 52 -4
Laenude intressimiirad

Kodumajapidamiste tarbimislaenud

ujuva intressimiddraga ja kuni iiheaastase

tdhtajaga fikseeritud intressimddraga 7,29 7,12 7,15 7,29 7,07 7,06 -74 -38 0
Kodumajapidamiste eluasemelaenud

ujuva intressimédraga ja kuni iiheaastase

tihtajaga fikseeritud intressimddraga 3,59 3,58 3,49 3,42 3,43 3,45 -93 -53 2
viie- kuni kiimneaastase tdhtajaga fikseeritud
intressimiddraga 5,02 4,97 4,89 4,82 4,78 4,81 -56 -12 3
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete  arvelduskrediit 5,65 5,63 5,56 5,52 5,46 5,44 -76 -37 -2

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud, kuni 1 miljon EUR
ujuva intressimédraga ja kuni liheaastase
tihtajaga fikseeritud intressimddraga 4,07 4,04 3,98 3,94 3,96 3,96 -93 -52 -1
ile viieaastase tdhtajaga fikseeritud intressimddraga 4,80 4,79 4,80 4,70 4,63 4,72 -45 -23 9
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud, iile 1 miljoni EUR
ujuva intressimiddraga ja kuni iiheaastase

tdhtajaga fikseeritud intressimddraga 3,02 2,97 2,90 2,97 2,96 3,03 -69 -37 7
ile viieaastase tihtajaga fikseeritud intressimiddraga 4,42 4,30 4,33 4,26 4,36 4,16 -37 -21 -19
Memokirjed
Kolme kuu rahaturu intressiméir 2,09 2,07 2,03 2,05 2,09 2,11 -72 =30 2
Kaheaastaste riigivolakirjade tootlus 2,41 2,38 2,16 2,39 2,55 2,74 10 43 19
Viieaastaste riigivolakirjade tootlus 3,37 3,28 3,06 3,31 3,50 3,60 20 58 10

Allikas: EKP.

1) Kiesolevas tabelis esitatud rahaloomeasutuste uute laenude ja hoiuste intressimidrad on kaalutud. Alates 2003. a
detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste kaalutud intressimiidrad riikide osakaalude alusel, mis tuginevad uute
laenude ja hoiuste mahu 12 kuu libisevale keskmisele. Perioodi kuni november 2003 kohta arvutatakse
rahaloomeasutuste kaalutud intressimddrad riikide osakaalude alusel, mis tuginevad uute laenude ja hoiuste mahu
2003. a keskmisele. Lisateabe saamiseks vt EKP 2004. a augusti kuubiilletdini taustinfot pealkirjaga “Analysing MFI
interest rates at the euro area level”.

intressimddraga) kui ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdotetele
viljastatud vdikesemahuliste laenude (kuni 1 mln EUR, ujuva intressimédraga ja kuni
iiheaastase tdhtajaga fikseeritud intressiméddraga) intressimddrad langesid selle
ajavahemiku jooksul iile 50 baaspunkti.
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joonis 23. Pikaaialised rahaloomeasutuste Suurem osa rahaloomeasutuste

intressimaarad ja pikaajaline rahaturu
intressimaar

intressimddradest tdusis pisut 2004. a
juunis, kuid 2004. a teise kvartali

(protsenti aastas; uute laenude ja hoiuste intressiméddrad;

kaalutud") o kokkuvdottes need siiski langesid (vt
- viicaastaste riigivolakirjade tootlus . . . . .
e+« kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele joonist 23). Kaupu ja mittefinants-

viljastatud iile viieaastase tihtajaga fikseeritud intressi- teenuseid akkuvate ettevitete
méidraga laenud, mille summa iiletab 1 min EUR p

= = = kodumajapidamistele viljastatud viie- kuni kiimneaastase  pikaajaliste laenude ja kodumajapidamiste
tihtajaga fikseeritud intressiméiraga eluasemelaenud ikaaialist 1 1 d int .
—— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete tile pikaajalisie cluasemelaenude Intressi-
kaheaastase lepingulise tihtajaga hoiused mdidrad alanesid teises kvartalis ligikaudu
kodumajapidamiste iile kaheaastase lepingulise tihtajaga . .
60 hoiusedjp pine é,(‘f 10-20 baaspunkti, samas kui rahaturu
intressimidrad tousid. Vastavalt
rahaloomeasutuste  pikaajaliste intressi-
. midrade tavapidraselt aeglasele kohane-
R .1 NS misele tdid need muutused kaasa
. intressivahe vihenemise vorreldava
LR N I tihtajaga  rahaturu  intressiméiradega.
Viiksem vahe voib olla teatud mééral
\&/\ = seotud ka laenuvdtjate krediidivdime
/\ \b/ suurenemisega viimastel kuudel. Sama
perioodi  jooksul  tdusis  kaupu ja
............... ] | mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevote-
te kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga
hoiuste intressimédédr 35 baaspunkti, mis oli
rahaturu intressimiddrade arenguga rohkem
Allikas: EKP. 5
1) Alates 2003. a detsembrist arvutatakse kooskdlas.
rahaloomeasutuste  kaalutud  intressimddrad  riikide
osakaalude alusel, mis tuginevad uute laenude ja . . e .
hoiuste mahu 12 kuu libisevale keskmisele. Perioodi Asju pikemas perspektiivis analiilisides
kuni november 2003 kohta arvutatakse il b 2003 . . kuni 2004
rahaloomeasutuste  kaalutud  intressiméddrad  riikide 1imneb, et . a Jaanuarist kuni - a
osakaalude alusel, mis tuginevad uute laenude ja juunini langesid rahaloomeasutuste

hoiuste mahu 2003. a keskmisele. Lisateabe saamiseks
vt EKP 2004. a augusti kuubiilletdini taustinfot pikaajalised intressimaairad markimis-

pealkirjaga “Analysing MFI interest rates at the euro
area level”. vddrselt. Vastupidine muutus toimus
vorreldava tdhtajaga rahaturu intressi-
midrade puhul (nt euroala viieaastaste
riigivolakirjade puhul), mis tdusid kdnealuse perioodi jooksul ligikaudu 20 baaspunkti.
Niiteks kodumajapidamiste pikaajaliste hoiuste intressimiddrad langesid selle perioodi
jooksul 65-75 baaspunkti, samas kui kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevdotete hoiuste pikaajaline intressimddr alanes ligikaudu 25 baaspunkti. Need
muutused kajastavad tdendoliselt tavapidrast viivitust, mis tekib rahaloomeasutuste
pikaajaliste hoiuste intressimddrade kohandamisel rahaturu intressimiddradega (mis
langesid enne 2003. a jaanuari). Pikaajaliste laenuintressiméddrade puhul langesid
kodumajapidamiste eluasemelaenude (viie- kuni kiimneaastase tdhtajaga fikseeritud
intressimddraga laenud) intressimddrad 2003. a jaanuarist kuni 2004. a juunini peaaegu 60
baaspunkti, kusjuures kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete laenude (iile
viieaastase tdhtajaga fikseeritud intressiméddraga laenud) intressimddrad alanesid 45
baaspunkti. Kuigi need siindmused voivad teatud midral viidata rahaloomeasutuste
intressimddrade aeglasele kohandamisele rahaturu intressimididradega, vdivad need
osaliselt kajastada ka pankade paranenud hinnanguid laenuvdtjate krediidivdime kohta.
Pankade paranenud krediidiriski hinnangut niitab rahaloomeasutuste pikaajaliste
laenude intressimddrade ja viieaastase tdhtajaga riigivolakirjade intressiméirade

2,0 2,0

Ikv  Ilkv_ Mkv = IVkv ' Tkv kv
2003 2
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vaheline vihenev vahe (vt ka 2004. a augusti kuubiilletddni taustinfosid “The results of
the July 2004 bank lending survey for the euro area” ja “Analysing MFI interest rates at
the euro area level”).

2.8 AKTSIATURUD

Pdrast tousu kahel eelneval kuul on suurriikide aktsiahinnad alates juuni l6pust
langenud. Kérge naftahinna taustal on investorite ebakindlus kasumi ja majanduse
kasvuvdljavaadete osas aktsiahindadele langetavat survet avaldanud. Samas avaldas
pikaajaliste intressimddrade langus aktsiahindadele vastupidist moju. Pdrast langust
Jjuunis suurenes juulis ja augustis nii USAs kui ka euroalal aktsiaturu eeldatav
volatiilsus, mis nditab turuosaliste ebakindlust seoses aktsiahindade arenguga, samas
jdi see nditaja siiski suhteliselt madalale tasemele.

USA

Juuni 18pust kuni 1. septembrini 2004 aktsiahinnad USAs langesid (vt joonist 24). Uhest
kiiljest avaldasid USA aktsiahindadele negatiivset mdju oodatust ndrgemad
makromajanduslikud n#itajad (isedranis to6jduturu statistika) ja mitmete ettevotete
kasumihoiatused eelseisvateks kvartaliteks. Aktsiahindadele mdjus péarssivalt korge
naftahinna md&ju edasisele majanduskasvule. Teisest kiiljest leevendas negatiivseid
mojusid USA pikaajaliste intressimddrade langus, millel on vdtmeroll tulevase tulu
diskontoteguri maidratlemisel, ja oodatust

Joonis 24. Aktsiahinnaindeksid suurem tegelike sissetulekute kasv teises
kvartalis. Thomson Financiali kohaselt

R T S i e ) ootavad turuosalised, et USA ettevdtete
— curoala sissetulekud kasvavad iilejddnud aasta
“““ U jooksul ligikaudu 15% ja 2005. a esimeses

= = = Jaapan . 1
kvartalis aeglustub see kasv 7,5%ni.

» » Augusti esimestel n#ddalatel langesid nii
S&P 500 iildindeks kui ka tehnoloogia-
indeks Nasdaq, ent need kerkisid taas

115 viimasel nddalal, saavutades kuu 16puks

taseme, mida viimati tdheldati juuli 18pus.
Sellele tdousule eelnes naftahinna kerge

- _ langus.

2 5% o . .
) | Juuni 16pust kuni 1. septembrini suurenes
LAk aktsiaturgudel valitsev ebakindlus, mida
95 hel 95 moddetakse Standard & Poor's — 500
\:" indeksi optsioonidest tuletatud eeldatava
] volatiilsuse alusel. Aktsiaturgude
X3 N N T O Volatii.lsus jai 1999. aastast arv.utath
2001;116/ Tk Zg(lﬁ TlIky lzig)skmlsest tunduvalt allapoole (vt joonist

Allikas: Reuters.

Mirkus. Euroala Dow Jonesi EURO STOXXi iildindeks,
USA Standard ja Poor’s 500 indeks ning Jaapani Nikkei
225 indeks.
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Joonis 25. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus JAAPAN

Juuni  Idpust  kuni 1.  septembrini
. . R o aktsiahinnad Jaapanis alanesid. Avaldatud
(protsenti aastas; pdevaste andmete kiimnepéevane libisev K L . R
keskmine) makromajandusstatistika, mida turuosali-
—— curoala sed pidasid positiivseks, kergitas juunis
..... USA . . o . .
- = = Jaapan aktsiahindu méarkimisvaarselt. Sellele
el e ik enbost jargnenud hinnalangus nidis olevat seotud
---------- USA keskmine alates 1999. aastast ) . .
- - - Jaapani keskmine alates 1999. aastast turuosaliste  oodatavate  majandusvilja-
300 300 vaadete muutumisega. Aktsiahindade
. languse tingis oodatust ndrgemate teise
79 kvartali SKT néditajate avaldamine ja
A AR o turuosaliste  ebakindlus  majanduskasvu
250 o At e ol L L 1050 . .
ook T viljavaadete osas, eriti seoses Jaapani
J A . . .
9 Ve o ekspordisektori tulemustega, mida
LN P 1 . . . - - ..
\ v LNy tileiildine naftahinna tdus vdib negatiivselt
) ¥ . . -~ . . .
20,0 \v’ NE | 5200 mojutada. Juuli 16pust kuni 1. septembrini
-? . . .
' on indeks Nikkei 225 langenud 2%.
- (\ AW\ Ly
S Aktsiahindade alanemisega kaasnes
120 T el L 30" indeksiga Nikkei 225 seotud optsioonide
: b poolt pdhjustatud eeldatava volatiilsuse
suurenemine (kajastades turuosaliste
100, ) | | 10,0 ebakindlust) Jaapani aktsiaturul juuli
205;““ Tk zg(ﬁ' Mk keskpaigast kuni augusti keskpaigani.
N G Seejdrel eeldatav volatiilsus vidhenes ja jdi
Mirkus. Eeldatav volatiilsus viitab H
aktsiahinnaindeksitega seotud optsioonide hindades oluliselt allap()Ole alates  1999. aastast

viljenduvale, aktsiahindade protsentuaalsete muutuste arvutatud keskmisest.
oodatavale  standardhidlbele kolmekuulise perioodi

jooksul. Eeldatav volatiilsus viitab euroala Dow Jonesi

EURO STOXXi 50 indeksile, USA Standard ja Poor’s 500

indeksile ning Jaapani Nikkei 225 indeksile.

EUROALA

Juuni  16pust  kuni 1. septembrini
aktsiahinnad euroalal langesid. Aktsiaturgude investorite ebakindlus olid seotud
peamiselt kdrge naftahinna voimaliku negatiivse mdjuga majanduskasvule (vt taustinfot
4). Lisaks on mitmed ettevotted alandanud oma edasiste kvartalite tuluprognoose.
Ettevotete sissetulekutega seotud viljavaadete iimberhindamine eriti
tehnoloogiasektoris oli osaliselt pdhjustatud turu kasumiootuste kahanemisest seoses
USA tehnoloogiafirmadega. Samas aga tdi pikaajaliste intressimddrade langus kaasa
vastupidise, positiivse mdju aktsiahindadele. Juuni 16pust kuni 1. septembrini alanesid
aktsiahinnad Dow Jonesi EURO STOXXi iildindeksi jdrgi 1%. Languse osaliseks
pohjuseks vdib pidada aktsiaturu ebakindluse viikest kasvu juuni 18pust kuni 1.
septembrini, millele viitab aktsiaturu eeldatava volatiilsuse kiimnepdevane libisev
keskmine, mis on tuletatud Dow Jonesi EURO STOXXi 50 indeksi optsioonidest.
Aktsiaturgude volatiilsus jdi aga tunduvalt allapoole selle ajaloolist keskmist alates
1999. aastast (vt joonist 25).

Euroala erinevates majandussektorites toimunud arengu vordlemisel ilmneb, et alates
juuni Idpust kuni 1. septembrini langesid aktsiahinnad enamikus Dow Jonesi EURO
STOXXi  ildindeksiga seotud  kiimnest majandussektorist (vt tabelit 7).
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Energiaettevdtete aktsiad iiletasid antud perioodil iildist turuindeksit, samas kui koige
ndorgemad tulemused ilmnesid tehnoloogiasektoris. Nimetatud tulemused on kooskdlas
eelnevatel korge naftahinna perioodidel saadud kogemustega, mida on kirjeldatud
tiksikasjalikumalt taustinfos 4. Kdigi majandussektorite (v.a tarbija- ja energiasektori)
ajalooline volatiilsus jédi juulis ja augustis allapoole nende keskmist taset 2004. a teises

kvartalis.

Tabel 7. Hinnamuutused ja Dow Jonesi Euro STOXXi indeksi ajalooline volatiilsus

(hinnamuutused protsendina perioodi 16pu seisuga kehtivatest hindadest; ajalooline volatiilsus aastase protsendina)

Tarbija-
Tarbija-| sektor, Telekom-|Kom-
Pohi- | sektor,| mitte- Tervis- Tehno- | munikat- 1
mater- | tsiikli-| tsiikli- Energia;Finants- | hoiu- | To66stus- |loogia-| siooni-|teenuse EURO
jalid line line | sektor| sektor | sektor| sektor | sektor sektor | sektor | STOXX
Sektori osakaal turu
kapitaliseerumises 5,2 11,9 7,3 12,1 29,7 2,6 9,3 5,7 8,8 7,3 100,0
(andmed perioodi
16pu seisuga)
Hinnamuutused
(andmed perioodi
16pu seisuga)
2003 II kv 18,0 21,1 7,6 10,3 25,4 15,3 15,6 19,0 17,7 16,8 18,2
2003 III kv 4.4 4,4 5,1 -2,9 0,5 -2,1 6,2 5,9 -3,1 -3,6 1,1
2003 IV kv 15,5 13,7 2,1 12,0 16,8 13,2 13,6 12,6 13,1 15,1 13,5
2004 T kv -4,7 0,6 2,7 0,4 -0,9 11,6 1,3 10,1 4,0 7,2 1,9
2004 II kv 6,7 4,6 3.4 5,2 1,5 4.2 2,5 -13,6 -0,6 5,1 1,7
juuli -0,4 -3,7 -4,8 1,5 -3,5 -0,2 -1,6 -13,4 -2,4  -0,9 -3,0
august -1,7 -3,6 -3,6 -0,8 0,2 2,5 -0,9 -6,2 -1,2 -0,6 -1,4
juuni 16pp kuni
1. september 2004 -1,4 -6,6 -7,0 1,5 -2,6 2,5 -1,7  -18,0 -3,7 -0,8 -3,6
Volatiilsus
(perioodi keskmised)
2003 II kv 24,8 28,0 19,8 22,8 26,8 25,4 18,0 35,3 21,5 20,8 23,0
2003 III kv 23,3 19,9 12,1 18,3 18,6 17,8 15,1 33,4 14,7 13,5 16,6
2003 IV kv 17,5 17,5 11,6 13,9 14,5 17,2 12,8 23,9 13,2 11,2 14,0
2004 T kv 15,2 18,4 12,5 16,6 15,6 16,4 15,3 26,9 18,3 14,3 14,3
2004 II kv 16,1 16,8 11,0 14,5 15,6 15,8 15,8 30,3 15,0 13,4 14,1
juuli 13,5 13,4 10,6 12,7 12,3 14,1 12,2 28,7 11,7 9,0 11,4
august 15,0 17,2 12,6 14,6 12,2 13,6 13,6 25,8 14,0 9,0 12,9
juuni 16pp kuni
1. september 2004 14,1 15,1 11,3 13,4 12,0 13,7 12,6 27,0 12,7 8,8 11,9
Allikad: STOXX ja EKP arvutused.
Mirkus. Ajalooline volatiilsus arvutatakse aastapohiste standardhidlvetena, mis on leitud perioodi pidevaste

indeksimuutuste baasil. Sektoripohiseid indekseid on kajastatud kiesoleva kuubiilletddni osas “Euroala statistika”.
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Taustinfo 4

KUIDAS REAGEERIVAD AKTSIATURUD NAFTAHINNA MUUTUSTELE?

Kdesolevas taustinfos analiiiisitakse naftahinna modju euroala aktsiaturgudele.
Naftahinna tdus toob tavaliselt kaasa prognoositavate majanduskasvu niitajate
alandamise ja suurendab liihiajalisi inflatsiooniootusi. Kahanevad majanduskasvu
viljavaated vihendavad omakorda ettevdtete oodatavaid tulusid, mille tulemuseks on
surve aktsiahindade alanemiseks. Lisaks vidhendab naftahinna tdusuga seotud
ettevotte sisendite hinna kerkimine tavaliselt kasumimarginaali. Samuti muutuvad
investorid  naftahinna  kdrgperioodidel  ettevdtte  tulu  viljavaadete  osas
ebakindlamaks, mis voib omakorda tuua kaasa aktsiate korgema riskipreemia ja
avaldada tdiendavat survet aktsiahinna langemisele. Tavaliselt kaaluvad need tegurid
iles selle positiivse mdju, mida avaldab aktsiahindadele naftahinna tdusuga kaasnev
pikaajaliste reaalintresside langus.

Jargnevalt analiiiisitakse naftahinna moju, vorreldes Dow Jonesi EURO STOXXi
ildindeksi ja selle sektorite alamindeksite keskmist tulusust ajavahemikel, mil
naftahind oli madalas/keskmises vdi korges hinnavahemikus. Korgeks vahemikuks
loetakse iile 10% ulatuvat positiivset korvalekallet keskmisest reaalsest naftahinnast
aastail 1987-2004. Alljdrgneval joonisel on nididatud kuiseid keskmisi aktsiatulu
muutusi naftahinna erinevatel perioodidel indeksiga hdlmatud kiimne majandussektori
ja kogu indeksi ldikes.

Jooniselt ilmnevad mitmed tegurid. Esiteks, euroala aktsiahinnad tervikuna on
vaatlusalusel ajal, mis algas 1987. aastal, valdavalt negatiivses seoses naftahinna
tasemega. Uldiselt suurenes Dow Jonesi
EURO STOXXi indeks keskmiselt 1% k

ftahi tnaeks esdmllse/k ko .uus Joonis. Keskmine kuine tulu Dow Jonesi EURO
naftahinna RIS SN LA STOXXi iildindeksi ja sellesse kuuluvate
hinnavahemikus, kuid naftahinna korge majandussektorite kohta
vahemiku puhul oli indeksi muut (protsentides; jaanuar 1987 — juuli 2004)

n.c?gatuhvne. Telseks, a.ktSIahlnd:ade s madala/keskmise naftahinna perioodid 1
liikumine erines sektorite 16ikes mmmm - kGrge naftahinna perioodid D
markimisvddrselt. Uldiselt oli korgel 3 3
naftahinnal soodne moju energia- ja ) 2
kommunaalteenuste sektorile (vorreldes
. . . . 1 B B B B = WL
indeksiga), samas kui hooajakaupade, I I I I
tehnoloogia- ja 0 —I|-— -—I-—--— -—I-—I(— T -—r—m 0
telekommunikatsioonisektorite indeksid o] I I i I t =l
neil perioodidel tavaliselt alanesid. 2 2

. . . -3 -3
Enamjaolt vastab kogu aktsiaturu ja selle Pohi- Tarbija- *Tarbija- Energia- Finants-  Tervis- ~Todstus- Tehno- “Telekom- Kommu- Kok

. . . materjalide sektor, ~sektor, ~sektor sektor  hoiu-  sektor loogia- munikat- naal- ~sekiorid
Sektorlte dﬁnaamlka kﬁrge Ja madala sektor tsiikliline  mitte- sektor sektor ~ siooni- teenuste

tsiikliline sektor  sektor

reaalse naftahinna perioodidel ootusele,
£ 9 ~ =29 ~ Allikad: Thomson Financial Datastream ja STOXX.
et naftahinna tdus mojub ettevotte 1) Korge naftahind viitab rohkem kui

21 . ag kiimneprotsendilistele hidlvetele keskmisest reaalsest
tuluvaljavaatelle negatuvselt, alandades naftahinnast (Brenti toornafta hind korrutatuna euroala

aktsiahindu Seega vOib hooajakaupade tarbijahinnaindeksiga)  aastatel  1987-2004. Madal/
) keskmine naftahind viitavad sellest ldvest madalamale

sektori suhteline ndrkus olla tingitud  naftahinnale.
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investorite murest, et korgel naftahinnal vdib olla eriti tugev negatiivne mdju selle
sektori tuludele, sest see on kodige tihedamalt majandustsiikliga seotud.

Samas vdib kdrge naftahind moningaid sektoreid vihem mdjutada voi avaldada neile
isegi positiivset mdju. Sellest vdimalusest ldhtudes voib energiasektori lisatulusust
(vorreldes indeksiga iildiselt) seletada sellega, et energiasektori tulu on positiivselt
seotud naftahinna diinaamikaga. Suhteliselt korge naftahind avaldab suhteliselt
positiivset moju ka kommunaalteenuste sektori aktsiate hindadele — selle pdhjuseks
voib olla asjaolu, et taolistel perioodidel suureneb ndudlus alternatiivsete
energiaallikate, nt maagaasi jirele'.

1 Tuleb mirkida, et aktsiahindu vdoisid mojutada ka teised tegurid. Niiteks voisid tehnoloogiasektori néditajate
languse pohjused korge naftahinna perioodidel olla seotud pigem aktsiaturu mulli I6hkemisega ajavahemikus 2000.
aasta algusest kuni 2003. aastani.
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3 HINNAD JAKULUD

Euroala iihtlustatud tarbijahinnaindeksi (UTHI) inflatsioon alanes juulis veidi, joudes
2,3% tasemele. See langus leidis aset peamiselt tdotlemata toidukaupade ja
toostuskaupade (v.a energia) hindade muutuste tottu. Eurostati kiirhinnangu
kohaselt piisis inflatsioonimddr augustis muutumatuna. Tootmisahela varasemates
etappides on korgemate toorainehindade tottu jidtkuvalt oodata tdiendavat survet
tootjahindade kasvu suunas. Toojoukulude arengu osas kinnitavad viimased andmed,
et euroala aastane palgatous oli 2004. aasta esimesel poolaastal tagasihoidlik.
Lihiaja  jooksul —véib  hiljutine  naftahindade  téus avaldada  survet UTHI
inflatsioonimddrale; seega on ebatdendoline, et aastane inflatsioonimddir saavutaks
iilejadnud aasta jooksul uuesti madalama taseme kui 2%. Liihiajalisest muutusest
hoolimata jddb palgatous pikemas perspektiivis toendoliselt vdikeseks ja iildine
viljavaade on hinnastabiilsuse seisukohalt soodne. Naftahindade tdiendav kerkimine
ning voimalik kaudsete maksude ja reguleeritud hindade uus kasv voéivad siiski
tdhendada hinnatéusu ohtu.

3.1 TARBIJAHINNAD

2004. AAUGUSTI ESIALGNE HINNANG

Eurostati esialgsete hinnangute kohaselt piisis euroala inflatsioonimddr augustis
muutumatult 2,3% tasemel (vt tabelit 8). Kuigi hinnatdusu iiksikasjalikku jaotust veel ei
ole, on tdendoline, et energiahindade aastase kasvumdidra tousu tasakaalustas
tootlemata toidukaupade hinna aastase kasvumédidra alanemine. See hinnang pole siiski
veel kinnitust leidnud, sest tegemist on esialgsete andmetega.

UTHI INFLATSIOON 2004.A JUULIS
Euroala inflatsioonimdér langes juuni 2,4%ga vorreldes 2,3% tasemele; selle peamiseks
pohjuseks olid muutused tootlemata toidukaupade ja toostuskaupade (v.a energia)
hindades. Tulemus oli 30. juulil avaldatud Eurostati esialgsete hinnangutega vdrreldes
0,1 protsendipunkti madalam.

Tabel 8. Hindade areng

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)
‘ 2002 2003‘ 2003 2004 2004 2004 2004 2004

mirts apr mai juuni juuli aug
UHTI ja selle komponendid
Kogu indeks " 2,3 2,1 1,7 2,0 2,5 2,4 2,3 2,3
Energia -0,6 3,0 -2,0 2,0 6,7 5,9 5.9 s
Tootlemata toidukaubad 3,1 2,1 1,7 1,6 1,7 1,2 0,7 s
Toodeldud  toidukaubad 3,1 3.3 4,1 3,9 3,9 3,8 3,8 s
Toostuskaubad, v.a energia 1,5 0.8 0,7 1,0 0,9 0,9 0,7 s
Teenused 3,1 2,5 2,5 2,5 2,6 2,6 2,7 s

B

Muud hinnaniitajad

Toostustoodangu  tootjahinnad -0,1 1,4 0,4 1,4 2,4 2,4 s s
Nafta hinnad (EUR/barrel) 26,5 25,1 26,7 27,6 30,9 29,3 30,7 34,1
Toorainehinnad v.a energia -0,9 -4,5 17,2 19,7 21,1 21,9 18,0 10,9

Allikad: Eurostat, Thomson Financial Datastream ja HWWA.
1) UTHI inflatsioon augustis 2004 viitab Eurostati kiirhinnangule.
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Joonis 26. ﬁTHIianatsioonijaotus: peamised UTHI heitlikumate komponentide osas jii
energiahindade aastane kasvumair
stabiilselt 5,9% tasemele, sest soodne
baasiefekt tasakaalustas juulis eurodes

komponendid

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

= UTHI kokku (vasakpoolsel teljel)

----- tootlemata toidukaubad (parempoolsel teljel) nomineeritud naftahinna kasvust
™= - energia (parempoolsel teljel) tulenenud energiahindade mdju hindade
& 18 tBusule, samal ajal langes todtlemata
L 15 toidukaupade hinna aastane kasvumdiir
’ n . . s ae . oy .
4 I 3 12 peamiselt puu- ja koogivilja hinna aastase
|
g ] (, q 9 kasvumdidra languse tottu juuni 1,2%
2y 1)
2 ,"/ v, ) 4 '_\ N~ A=W tasemelt juulis 0,7% tasemele.
- . ote L]
/NP .o . o : ‘.'o' b e 3
7 oJ o a0, s oy ey .. . . P
o 1= i F ! Vel el UTHI  (v.a  energia ja  tootlemata
‘-o . . s
J k bt + 3 toidukaubad) aastane kasvumédr alanes
.
i a P juuni 2,2% tasemega vorreldes juulis 2,1%

e e ) ’
1999~ 2000 2001 ~ 2002 ~ 2003 2004 tasemele. Selle pohjuseks oli
toostuskaupade (v.a energia) hindade

= UTHI kokku (ei sisalda energiat . .
£ aastase kasvumdiddra langus juulis 0,2

ja todtlemata toidukaupu)

'''' toddeldud toidukaubad protsendipunkti vorra 0,7% tasemeni, mis
= = = toOstuskaubad, v.a energia . s .
teenused tulenes peamiselt miiligiga seotud
5 5 . .
suuremast hinnalangusest garderoobi-
4 P I kaupade puhul vdrreldes eelmise aastaga.
v 3 g . .
Jberl | Lisaks sellele jdtkus autode hinna aastase
3 .. AFIN c 3 . .
RZSRE \‘\« kasvumdidra langus; osaliselt oli selle
-//r,f‘w\" f\/\/ . . ; .
NI/ ™A P Ohjuseks eelmise aasta baasiefekt, kuid
2 - 2
“\,\/\A’qﬁ/ RN oma moju avaldasid ka eelmisel aastal aset
i L L g . . . .
L N § 3 5 Pz i leidnud euro kallinemine ning -euroala
CACH 4 oy . c g1 ~ o
o e=e] Ll 0 tagasihoidlik ndudlus. Pdrast 2002. aasta
" keskpaika on selle komponendi osa iildises
1 e e e e i -1 UTHI inflatsioonis vidhenenud. Toodeldud
1999 © 2000 ~ 2001 © 2002 ~ 2003 2004 . . N,
toidukauba hindade aastane kasvumiddr jii
Allikas:  Eurostat. juulis  muutumatult  3,8%  tasemele.

Teenuste hinna inflatsioon kasvas juuni

2,6% tasemega vdrreldes juulis veidi,
joudes 2,7% tasemeni; selle peamiseks pdhjuseks oli rendihinna, meditsiiniteenuste ja
puhkusepakettide hindade korgem aastane kasvumdidr. Kui puhkusepakettide hindade
aastase kasvumiidra suurenemine on tavalisest vdiksematest hinnamuutustest tingitud
baasiefekti tulemus, on meditsiiniteenuste aastase kasvumddra tousu mdjutanud
Saksamaal ldbiviidud tervishoiusiisteemi reform. Kuigi rendi aastane kasvuméir oli iisna
viike, tdusis jitkuvalt ja mirkimisviirselt elamute hind, mis ei ole UTHIs kajastatud (vt
taustinfot 5). Uldiselt ei osuta UTHI komponendid (v.a energia) sellele, et esineks
mingeid naftahinna varasema tdusu kaudseid mojusid.
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Taustinfo 5

EUROALA UTHI HOOAJALISED ERIPARAD JA HEITLIKKUS

Arengutendentsid elamispindade hindades kujutavad endast olulist aspekti, mida
tuleb arvesse votta rahapoliitiliste otsuste tegemisel, mille eesmérgiks on sdilitada
hindade stabiilsus keskpikas perspektiivis. Kuigi UTHI ei holma praegu elamispindade
hindu, vdivad need avaldada kaudset moju selle moningatele komponentidele,
eelkdige rendi koostisosale'. Lisaks sellele voivad elamispindade hinnad teatud
médral mojutada kodumajapidamiste tarbimiskditumist (seda eelkdige joukusefekti
kaudu) ja elamuehitusse tehtavaid investeeringuid. Samuti on elamispindade hindade
arengutendentsid seotud volakoormuse arenguga. Kéesolevas taustinfos
vaadeldakse hiljutisi arengutendentse elamispindade hindades euroalal ja euroala
riikide 1dikes.

Pédrast 1990. aastate algust on euroala elamispindade hindade kasvuméaidrad
saavutamas oma kdorgeimat taset. 2003. aastal tdusid euroala elamispindade hinnad
hinnanguliselt 7,2% (vt joonist A). Neljandat aastat jdrjest on elamispindade hinna
kasv umbes 6-7%. Elamispindade hinnad on tdusnud 4-5protsendipunkti kdrgemale
kui UTHI aastatel 1999-2003. Selline piisivalt suur elamukinnisvarahindade kasv
jargnes suhteliselt tagasihoidliku hinnatdusu perioodile ajavahemikus 1993-2003, mil
kasv oli alla 3%. Tuleb mairkida, et riikide andmete heterogeensuse tdttu on euroala
koondtulemused puudulikud ning annavad hinnatendentsidest ainult iildise
ettekujutuse?.

Elamispindade hindade areng euroalal tervikuna hdlmab endas mirgatavaid erinevusi
euroala riikide loikes, nagu on ndidatud

joonisel B*. Ajavahemikus 1999-2003 Joonis A. Euroala nominaalsed ja reaalsed
aeglane ja euroala keskmisest madalam. [LEUEIREECISIELED

2003. aasta andmed osutavad sellele, et (aastane muutus protsentides; aastased andmed)
Saksamaa elamispindade hinnad langesid, — nominaalne

9 2 9 e eeees reaalne

Portugalis aga oli aeglustumine eriti suur.

.. . . 8,0 8,0
Viimase aja eripdraks on Prantsusmaal \
2003. aastal toimunud elamispindade \ //

. 6,0 6,0
hindade jirsk kasv. \ //

ag 4,0 \ s 4,0
Viimased olemasolevad 2004. aasta - /.
kvartaalsed andmed kinnitavad suurt 0 3 l__/ 20
elamispindade hindade tdusu Hispaanias : \/f j
ning viitavad tdiendavale hinnatdusu 00 R 00
kiirenemisele Prantsusmaal ja Soomes. ' ’
Samuti néditavad kvartaalsed andmed, et 20 -
I Kuni praeguseni ei hdlma UTHI omanik-kasutaja

eluasemekulude koostisosa. 4.0 e N I B e B e e -4,0
2 Tédpsem teave andmete puudulikkuse kohta on esitatud 19921994 1996 1998 2000 2002

2003. aasta detsembri kuubiilletddni taustinfos Allikas:  liikmesriikide  thtlustamata  andmetele

“Residential property price developments in the euro tuginevad EKP arvutused.

area”. Mirkus. Reaalsete elamispindade hindade
3 Luksemburgi ja Austria puhul pirineb koige virskem arvutamiseks kasutatakse deflaatorina UTHId.

teave 2002. aastast.
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Kreekas on elamispindade hinnakasv
veelgi aeglustunud ning Hollandis ja
Portugalis  jddb  olukord iildjoontes

samaks, s.t elamuhinna kasv on euroala
keskmisega vdrreldes aeglane.

Elamispindade hindade kiire kasvutempo
monedes  euroala  riikides  ajendab
elamuturu  arengutendentse  hoolikalt
jalgima, sest taoline areng v3ib mojutada
nende riikide majandust ja euroala
tervikuna.

Joonis 27. Toostussektori tootjahindade jaotus

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

— (00stus, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel)
vahetooted (vasakpoolsel teljel)
kapitalikaubad (vasakpoolsel teljel)
tarbekaubad (vasakpoolsel teljel)
energia (parempoolsel teljel)

ceesse

£} T T T T T -10
1999 2000 2001 2002 2003

Allikas: Eurostati ja EKP arvutused

Joonis B. Elamispindade hindade muutused

euroalal ja euroala riikide loikes

(aastane muutus protsentides)

— 1999-2003 keskmine!)

w1999

== 20031
25 25
20 20
15 15
10 e = 10
| Ak
0 -i;%—l————i————l— 0

AT DE PT FI EA BE IT FR GR NL LU IE ES
Allikad: liikmesriikide andmed ja EKP arvutused.
Mirkus. EA tidhistab euroala.

1) Austria ja Luksemburgi
aastani.

andmed kuni 2002.

3.2TOOSTUSSEKTORI TOOTJAHINNAD

Nagu eelmises kuubiilletddnis esitatud, jii
toostustoodangu  tootjahinnaindeksi (v.a
ehitus) aastane kasvumair juunis
muutumatult 2,4% tasemele (vt joonist 27).
Mais ja juunis baasiefektist ja eurodes

nomineeritud naftahindade langusest
tulenenud  energiakomponendi aastase
kasvumdira langust tasakaalustas
vahekaupade tootjahindade aastase

kasvumaiidra tdiendav tdous, mis oli seotud
nafta ja muude toorainete (v.a energia)

vastanute arvates on endiselt tunda
mirgatavat survet nende tootmissisendi
kuludele todstussektoris.

Juuli puhul viitavad olemasolevad riikide
andmed tootjahindade aastase kasvumdira
suurenemisele, mille peamiseks pdhjuseks
on korgemad energia- ja vahekaupade
hinnad. Augusti euroala tootmissisendi
hinnaindeks niitab samuti tdiendavat
survet tootjahindade suurenemisele
korgemate tooraine hindade tdttu. Kuigi
hinnaindeksi tase langes juulis 70,2
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Joonis 28. Valikulised toépuuduse niitajad tasemelt 66,6 tasemele, oli see endiselt iile
50, mis osutab sellele, et vastanute
arvates on endiselt tunda mirgatavat

(aastane muutus protsentides)
—— hiivitis t6taja kohta survet nende tootmissisendi kuludele

~~~~~ kollektiivlepinguga méddratud palk toostussektoris.

= = = kogusissetulek kuus
to6joukulu tunnis

45 45 3.3TO0JOUKULUDE NAITAJAD
4.0 /\ A 4.0 Kollektiivlepinguga maédratud  palkade
is A is nditaja  kaudu on selgunud esimesed
T T | andmed euroala t66jdukulude kohta 2004.
3.0 V(__. ;"‘X/\ 3.0 aasta teises kvartalis. Usna ootuspiraselt
—/JI‘ Ve TN NEARt langes teises kvartalis veidi
25 "'_‘_,,‘}v',v'.-"" \ ?\\/ 25 kollektiivlepinguga  médratud  palkade
20 Tﬁ:l;,;f, 7777777777&;; 20 aastane kasvumddr,  jdddes esimese
/ kvartali 2,3% tasemega vorreldes teises
15 15 kvartalis 2,2% tasemele (vt joonist 28). See
vidike  langus  peegeldab  moningast

10 1,0

tasakaalustavat mdju erinevates euroala

ritkides.  Kollektiivlepinguga maéidratud

Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused. palkade kasv on pﬁrast 2002. aasta

keskmist 2,7% kasvumiddra piisinud alates

2003. aasta teisest kvartalist enam-vdhem

muutumatuna vahemikus 2,2-2,4%. Viimased andmed kinnitavad hinnangut, et aastane
palgatdus jdi euroalal 2004. aasta esimesel poolaastal tagasihoidlikuks.

1999 " 2000 " 2000 ' 2002 ' 2003

Muud t66joukulude niditajad on avaldatud ainult 2004. aasta esimese kvartalini, kuid
need kattuvad rohkemal vdi vdhemal méiidral alates 2002. aastast toimunud palgatdusu
aeglustumisele viitavate andmetega. To6joukulu (tunnis) aastane kasv oli 2004. aasta
esimeses kvartalis 2,5%, mis tdhendab, et see on vdrreldes 2002. ja 2003. aastal
registreeritud aastaste keskmistega (vastavalt 3,7% ja 2,8%) langenud. Tootaja kohta
makstava hiivitise aastane kasv oli 2004. aasta esimeses kvartalis 1,9% ning kuigi riikide
andmete pohjal ei saa vilistada selle néditaja moningast suurenemist, kinnitab see viimase
paari aasta langustrendi. Vorreldes eelmise aastaga tdi see koos 2004. aasta esimeses
kvartalis toimunud tootlikkuse kasvuga 1,1% tasemeni kaasa todjouiihikukulude languse
0,9% tasemeni, mis peaks omakorda avaldama alandavat survet inflatsioonile (vt ka
taustinfot 6, milles kidsitletakse todjouiihikukulude kasvu mdju inflatsioonimidrale).

3.4 VALJAVAATED SEOSES INFLATSIOONIGA

Lihiajal ~v&ib naftahinna  hiljutine tdus avaldada tiiendavat survet UTHI
inflatsioonimédra suurenemisele. Tuginedes turgude praegustele ootustele naftahinna
osas, ei ole tdendoline, et aastane inflatsioonimddr langeks selle aasta lopuks alla 2%
taseme. Liihiajalistest muutustest hoolimata puuduvad pikemas perspektiivis siiski
mirgid selle kohta, et riigisiseselt oleks tekkimas tugevama hinnasurve tekitajad.
Hiljutised palgamuutused on olnud tagasihoidlikud ning arvatavasti kestab see
suundumus euroala jatkuvalt kdrget toopuuduse taset silmas pidades veel mdnda aega.
EKP hinnangul jddb inflatsioon 2005. aastal vahemikku 1,3-2,3% (vt taustinfot 8). See
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hinnang pdhineb siiski eeldusel, et nafta hind langeb jiargmistes kvartalites kooskdlas
futuuride hindadega. Lisaks sellele vdivad kaudsed maksud ja reguleeritud hinnad olla
prognoositust kdrgemad, sest selliste niditajate ja nende vdimaliku mdju kohta 2005.
aastal on praegu vidhe teavet. Kuigi praegu puuduvad kindlad tdendid korgemate
toorainehindade kaudsete mdojude ja jdrelmdjude kohta, tuleb nende ilmnemist hoolega

jilgida, seda eelkdige just siis, kui majanduskasv tugevneb.

Tabel 9. Todjoukulu nditaja

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2002 2003 2003 2003 2003 2003 2004
II kv III kv IV kv I kv II kv

Kollektiivlepinguga mddratud palk 2,7 2,4 2,4 2,4 2,2 2,3 2,2
T66j6ukulu  tunnis kokku 3,7 2,8 3,2 2,8 2,3 2,5
Kogusissetulek  kuus 3,0 2,7 2,8 2,6 2,5 .

Hiivitis tootaja kohta 2,5 2,4 2,5 2,5 2,1 1,9
Memokirjed:

T66jou  tootlikus 0,3 0,3 0,0 0,2 0,5 1,1
Toojouiihikukulud 2,2 2,0 2,5 2,3 1,6 0,9

Allikad: Eurostat, riikide andmed ja EKP arvutused.

Taustinfo 6

HILJUTISED ARENGUTENDENTSID TOO)JOUUHIKUKULUDES JA NENDE MOJU EUROALA
INFLATSIOONIMAARALE

Uhtne lihenemine inflatsioonimiira seletamisel ja prognoosimisel eeldab, et hinnad
kujunevad ettevdtte kuludele lisanduva juurdehindluse kaudu. Et t66joukulu
moodustab mirkimisvddarse osa ettevdtte kogukuludest, on selle muutused
inflatsiooni seisukohast vdga oluline. Ettevdtte toojoukulude kohta saab teavet
toojouiihikukulude kaudu, millega moodetakse t6ojoukulu toodanguiihiku kohta.
Kidesolevas taustinfos késitletakse toojoutihikukulude ja euroala inflatsiooniméira
seost, sealjuures keskendutakse eelkdige viimaste aastate arengutendentsidele.

Sageli on tooturu kulusurve hindamisel lisaks nominaalpalga arengutendentsidele
kasulik analiilisida ka muutusi t60jouithikukuludes. Muutus nominaalpalga kasvus ei
sunni ettevotteid tingimata hindu muutma. Niditeks kui tootasu kdrge kasvutempo on
seotud tooviljakuse kiire kasvuga voi tuleneb sellest, ei too see kaasa kasumi
vihenemist ega peaks seega sundima ettevdtteid hindu tdstma. Too6joutihikukulude
kasvutempo arvutamiseks leitakse erinevus nominaalpalgakulude ja tooviljakuse
kasvumdidra vahel. Selliselt on todjouiihikukulud kasulikuks néiitajaks, mis aitavad
hinnata, milline on to6turu arengutendentsidest tulenev surve ettevdtetele hindade
muutmiseks.

Toojoutihikukulude muutused ei too erinevatel pdhjustel siiski mitte alati kohe voi
automaatselt kaasa muutusi inflatsioonimiddras. Esiteks, toojouiihikukulud ei anna
terviklikku pilti ettevotte kuludest. Olemasolevate hinnangute pdhjal moodustavad
toojoukulud keskmiselt umbes 30-40% euroala ettevdtete tootmissisendi kuludest
kokku. Oluline on ka see, et hindade arengut vdivad mdjutada ka kapitalikulud ja muud
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tootmissisendi kulud, nditeks nafta hind voi muu materjalikulu. Teiseks, ettevotted ei
pruugi pidrast todjoukulude muutumist, isegi pérast tooviljakuse muutumist,
ilmtingimata hindade muutmise kasuks otsustada. Selle asemel vdivad nad kohandada
oma kasumimarginaali, kui nad niiteks kardavad oma turuosa kaotamist vdi ei soovi
kanda hindade muutmise kulusid. Sellised kaalutlused on asjakohased eelkdige siis,
kui on tegemist liithiajaliste muutustega toojoutihikukuludes voi muutustega, mida
peetakse ainult ajutiseks. Kui to6jduiihikukulude muutus on siiski pikaajalisem voi kui
see hinnatakse piisivaks, ajendab see ettevotteid iiha enam kajastama muutust ka oma
hindades.

Alltoodud joonisel A on kujutatud toojduiihikukulude ja UTHI inflatsiooni liikumist
euroalal 1992. aastast kuni 2004. aasta esimese kvartalini. Joonis viitab sellele, et
toojouiihikukulude ja UTHI inflatsiooni liikumine on viga sarnane, kuid mitte tiielikult
identne. Eelkdige ilmneb, et inflatsiooniméira ja todjoutihikukulude kasv liigub sageli
samas suunas, kuid inflatsiooniméér on tunduvalt vdhem heitlik kui t66joutihikukulud.
Niiteks langesid 1997. ja 1998. aastal toojouiihikukulud markimisvéirselt, kuid sellele
jargnes kasv 1999. aastal; seda tendentsi ei ilmnenud samasugusel méddral aga
inflatsioonimiira puhul. Uheks selgituseks vdib olla see, et ettevdtted pidasid 1997. ja
1998. aasta toojouiihikukulude kasvumiddra vidhenemist ajutiseks ning kohandasid
seetdttu  hindade asemel hoopis oma kasumimarginaali. Pisivaid muutusi
toojouiihikukulude kasvus — need viljenduvad joonisel A kaheksa kvartali libiseva
keskmise diinaamikas — seostatakse tavaliselt vastava muutusega inflatsiooniméiras.
Viimastel aastatel on todjoulihikukulude kasvumiddr mérgatavalt tdusnud ning selle
pohjuseks on peamiselt tooviljakuse kasvu aeglustumine, mida seostatakse
majandusliku  langusega. To6joulihikukulud kerkisid ajavahemikus 2001-2003
keskmiselt 2,3% ning samal ajavahemikul
leidis aset ka mirkimisviddrne
inflatsioonimédédra kasv. Selle kasvu
tlIlngld suurel maéadral siiski teised (aastane muutus protsentides, kvartaalsed andmed)

Joonis A. Toojouiihikukulud ja inflatsioon

pohjused, sealhulgas UTHI tous —— 6ojouiihikukulude kasv
T . so 0 seees toojduiihikukulude kasv (kaheksa kvartali libisev keskmine)
heitlikumate toidukauba ja N TR ok

energiakomponentide osas. Lisaks sellele
voisid iildist UTHI inflatsiooniméira
tdusu mojutada korgemad reguleeritud 5.0 \/‘\ 50

6,0 6,0

hinnad ja kaudsed maksud, samuti
iiksikute hindade tdus eurole iilemineku

4,0 4,0

3.0 l’ ..'-. M \ - 30

.?

ajal. Teisisonu, sellel ajavahemikul vdisid - N
ettevotted ~ vdtta  enamuse  t66jou- \~. A .j-"‘"\(' 20
iihikukulude kasvu kuludest enda kanda \ / b‘g. A [ SV
1dbi kasumi vidhenemise. i \ [ \'/- 'VJ i
0.0 L/ ) 0.0

Ettevotete kasumimarginaali on I

olemasoleva makromajandusliku statis-

tika abil raske moota (vt ka EKP 2004. .p

aasta jaanuari kuubiilletddni  artiklit

“Measuring and analysing profit

d 1 : h "] isel Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

evelopments in the euro area ). Joonise Mirkus. To66jouiihikukulude arvutamiseks lahutatakse
88 & ® Nl aastasest hiivitise kasvus tootaja kohta aastase tootluse

B on siiski édra toodud iiks kasumiméddra (2%

indikaator, mille arvutamiseks tuleb leida
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kogulisandviddrtuse  deflaatori  kasvu-
midra ja toojouiihikukulude kasvumdira
vaheline erinevus. Kooskdlas eespool

esitatud analiilisiga on joonisel ndidatud,
et kasumimdidra indikaator oli aastatel
1999-2003 negatiivne, v.a 2002. aastal.
2004. aasta esimeses kvartalis kahanes
toojoutihikukulude kasv mérgatavalt ning
olemasolevad andmed osutavad sellele,
et kasv jdi teises kvartalis tagasi-
hoidlikuks.  Todjouiihikukulude  kasvu
aeglustumise peamiseks pdhjuseks on
viimaste kvartalite joulisem tootlikkuse
kasv. Eeldades, et nominaalpalga kasv
jadb stabiilseks, vdib 2004. aasta esimesel
poolel ja pirast seda koos majandus-
tegevuse edasise taastumisega oodata
kasumimaiira indikaatori tdiendavat
tousu.

Joonis B. Kasumimaara indikaator

(aastane muutus protsentides)

= kasumimédra indikaator

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

Miirkus. Kasumimiira indikaatori arvutamiseks
lahutatakse baashindadele lisatud kogulisandviirtuse
deflaatori aastasest kasvumdirast toojouiihikukulude
aastane kasvumddr.
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4 TOODANG,NOUDLUS JATOOTURG

Vastavalt Eurostati kiirhinnangule oli euroalal 2004. aasta teises kvartalis reaalse
SKT kasv eelmise kvartaliga vorreldes 0,5%. Kuigi teise kvartali SKT kasvu struktuuri
kohta euroalal ei ole veel andmeid esitatud, viitab olemasolev riikide kohta saadud
teave suurele ekspordi kasvule ja ka sisendudluse positiivsele maojule. Uuringute
andmed kajastavad taas kasvu jdtkumist tootlevas toostuses ja teenindussektoris.
Vorreldes esimeses kvartalis aset leidnud  joulise kasvuga osutavad
kodumajapidamiste kulutustega seotud nditajad aeglasemale eratarbimise kasvule
teises kvartalis. 2004. aasta esimesel poolel piisis olukord tooturul oluliste
muutusteta. Vaadates tulevikku, on endiselt olemas tingimused majandustegevuse
taastumise jdatkumiseks.

4.1 TOODANGU JA NOUDLUSE ARENG

REAALNE SKT JA KULUKOMPONENDID

Olemasolev teave kinnitab euroala majandustegevuse taastumise jatkumist 2004. aasta
teises kvartalis. Eurostati kiirhinnangu kohaselt kasvas euroala reaalne SKT 2004. aasta
teises kvartalis eelmise kvartaliga vorreldes 0,5%, mis on veidi madalam kui esimese
kvartali kasvuméidr (vt joonist 29).

Andmeid euroala kasvu jaotumise kohta teises kvartalis ei ole veel esitatud. Olemasolev
teave riikide kohta viitab sellele, et kdige olulisemat rolli teise kvartali majandustegevuse
taastumises mdangis tdendoliselt jitkuvalt vilisndudluse kasvust tingitud ekspordi
suurenemine. Siiski vdis impordi jouline kasv vdhendada netoekspordi kogumdju reaalse
SKT kasvule. Samal ajal suurendas kasvu teises kvartalis arvatavasti ka sisendudlus,
mille mdju kasvule on eelmiste kvartalite jooksul jiatkuvalt tdusnud.

Joonis 29. Osakaal reaalse SKT kasvus Joonis 30. Osakaal toostustoodangu kasvus

(kvartaalsed osakaalu niitajad protsendipunktides; (kvartaalsed osakaalu niitajad  protsendipunktides;
sesoonselt  kohandatud) sesoonselt  kohandatud)
= gisemaine ndudlus (v.a varud) = kapitalikaubad
mmmm varude muutused wmmn  tarbekaubad
==== netoeksport ====vahetooted
—— SKT kasv kokku (protsentides) — kokku, v.a ehitus ja energia (protsentides)
1,2 1,2 2,5 2,5
2,0 2,0
0.8 L5 [ 1,5
1,0 |+ 1,0
0,5 0,5
0,4 "
0,0 == 0,0
-0,5 -0,5
I oY -1.0 -1,0
=3 -1,5
-0,4 -2,0 ‘ ‘ 22,0
2,5 -2,5
1999 2000 2001 2002 2003
-0,8 y : - -0,
kv TTkv IVkv © Tkv kv
2008 A0 Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.
Allikad: Eurostati ja EKP arvutused. Mirkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu
Mirkus. Viimased andmed SKT kasvu kohta pdhinevad liikkuvate keskmistena varasema kolme kuu vastava
Eurostati  kiirhinnangul. keskmise suhtes.
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SEKTORITE TOODANG JATOOSTUSTOODANG

Teises kvartalis jdtkus tootleva toostuse sektori majandusaktiivsuse kasv. Vaatamata
juunis toimunud langusele kasvas toostustoodang (v.a ehitus) teises kvartalis vdorreldes
eelmise kvartaliga 0,8% (vt joonist 30). Selline tdus on kooskdlas ka piisivalt positiivsete
uuringute andmetega. Andmed uute tellimuste kohta on viimaste kuude jooksul oluliselt
kdikunud, osalt maikuus esitatud suurtellimuse tdttu, mis mojutas kogu euroala andmeid.
Vaadates liihiajalistest kdikumistest kaugemale, on olukord uute todstustellimuste alal
modnevorra paranenud. See pakub positiivseid viljavaateid ka toostustoodangu kasvule.

Sektorite 1dikes oli juunis aset leidnud todstustoodangu langus laiapdhjaline. Teises
kvartalis tervikuna suurenes tootmine kodige mirgatavamalt kapitalikaupu tootvates
sektorites, samal ajal kui tarbekaupu tootvate sektorite toodang piisis iildiselt
muutumatuna. Suur kapitalikaupade toodangu tdus voib viidata sellele, et SKT kasvu on
hakanud suuremal méidral mojutama kapitali kogumahutus pdhivarasse.

TOOTLEVATOOSTUSE JATEENINDUSSEKTORI UURINGUTE ANDMED

Viimaste uuringute andmed viitavad endiselt kasvu jiatkumisele nii tootlevas tddstuses
kui  ka  teenindussektoris. Sarnaselt

eelmiste  aastatega ei  ole euroala FFFFFEREE T EIN IN Y EF T
puudutavaid Euroopa QIS [0Vl kindlustunne ja ostujuhtide indeks

ettevdtlus- ja tarbijauuringute tulemusi
augusti kohta veel saadud. Seega toetub
uuringute andmetele antav hinnang m (60stustoodang V) (vasakpoolsel teljel)

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

: »  [EEEEEEECE to0stussektori kindlustunne 2 (parempoolsel teljel)
euroala tulemustele, mis on olemas kuni - = = osmjuhtide indeks 3 (parempoolsel teliel)
juulini, augusti kohta kiivatele euroala 3 1
tootleva toodstuse ostujuhtide indeksiga
(PMI) seotud tulemustele ja augusti kohta 5 8
kdivale olemasolevale teabele riikide kohta. L

1 b 4% 4
Euroopa Komisjoni uuringus avaldatud 'I’
toostussektori kindlustunde niditaja 0 S 0
kohaselt on kindlustunne selles sektoris ; :
aasta jooksul kuni selle aasta juulini -1 - -4
oluliselt paranenud (vt joonist 31). Veelgi
enam, selle ajavahemiku jooksul on 2 -8
kindlustunne paranenud suhteliselt
et 50 -3 i i -12
kiiresti, ’ vaagamata monlngasele 00 o000 2001 2000 2005 2000
aeglustumisele viimastel kuudel, ja on
raeou eelnevate tdusuperioodidesa Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja
p g p g tarbijauuringud, Reuters ja EKP arvutused.
sarnasel tasemel. Moodunud aasta jOOkSlll 1) Tééllev toostus; protsentuaalne muutus vorreldes

X eelmise kolme kuuga.
toimunud muutused tootleva toostuse 2) Saldod protsentides; muutused vdrreldes eelmise
. . . . . . kolme kuuga.
sektori ostujuhtide indeksis olid sarnased 3) Ostujuhtide indeks; korvalekalded SOpunktisest
s . indeksist.
muutustega Euroopa Komisjoni
kindlustunde  nditajas.  Siiski  toimus
augustis ostujuhtide indeksi langus, mille pdhjustasid laiapdhjalised muutused indeksi
komponentides. Kuid 2003. aasta keskpaigast alates toimunud suure tdusu kontekstis
voib viimasel ajal aset leidnud langust lugeda véikeseks. Et praegu on ostujuhtide

indeksi tase 50 piirist oluliselt kdrgemal, viitavad viimase aja muutused todstustegevuse

EKP
Kuubilletaan
September 2004

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Toodang,
noudlus ja
tooturg




jitkuvale kasvule kolmandas kvartalis. [ bl iy B UTEE T b L TS O
Seda kinnitavad ka augustit puudutavad
olemasolevad andmed riikide kohta.

kodumajapidamiste kindlustunne

(kuised andmed)

= jaemiiiik kokku!) (vasakpoolsel teljel)

Pédrast 2003. aasta jooksul toimunud olulisi ~  ..... tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel)
muutusi paremuse suunas on kindlustunne = = = jaemiiiigi sektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
teenindussektoris piisinud iildiselt samal 4.0 20
tasemel alates 2003. aasta Idpust. Siiski 3.5 16
viitavad teenindussektori uuringute 30 LA "', e 12
juulikuu tulemused selle sektori kasvu 25 . |- 8
jatkumisele ka kolmanda kvartali alguses. 20 FMY -4 - 4
Nimelt iiletab teenindussektori ostujuhtide 15 ". ._..-' 11 i "‘ 0
indeks praegusel hetkel selgelt 50 piiri, mis 1.0 ;' d TR AL 4
viitab kasvule. 05 LA "

. - -,\ o0

0,0 i, -12
KODUMAJAPIDAMISTE KULUTUSTEGA SEOTUD 05 Vi 6
NAITAJAD '

. . . . g e~ 1 -1,0 I T T T T -20

Kui esimeses kvartalis leidis aset jouline 1999 2000 2001 2002 2003 2004

kasv, siis teises kvartalis osutavad Allikad: ~ Euroopa  Komisjoni ettevotlus-  ja
tarbijauuringud ja Eurostat.

kodumajapidamiste  kulutustega  seotud 1) Aastane muutus protsentides; kolme kuu liikuvad

e, . .. keskmised; toopdevade arvuga kohandatud.
néditajad aeglasemale eratarbimise kasvule. 2) Protsentuaalsed jiddgid; sesoonselt ja keskviidrtusega

Esimese kvartaliga vorreldes toimus teises  5pp3dt 0 Turblite Kindlustunde pubul of ol ahuc
kvartalis langus jaemiiiigimahus (vt joonist ~ yorreldavad celfevate andmetega Prantsusmaa uuringu
32). Languse pohjustasid maikuus

toimunud stindmused. Et  jaemiiiik

moodustab ligi 40% euroala 10plikust eratarbimisest, mingivad 0digeaegselt esitatud
andmed jaemiiligimahtude kohta euroala tarbimise ja kasvu hindamisel olulist rolli.
Nimetatud andmete esitamise ajastamise parandamine on iliks viimasel ajal aset leidnud
edusammudest andmete kittesaadavuse tohustamise alal, mille kokkuvdte on esitatud
taustinfos “Peamised Euroopa majandusniitajad: areng 2004. aasta septembrini”!.
Jaemiitigi langust teises kvartalis tasakaalustas omakorda wuute sdiduautode
registreerimiste arv, mille osakaal 1oplikus eratarbimises on vidiksem. Koos vdetuna oli
nende kahe komponendi moju eratarbimisele teises kvartalis nullilihedane, kusjuures

esimeses kvartalis oli nende panus positiivne.

! Nimetatud andmete koostamise metoodika kirjeldus on toodud 2004. aasta aprilli kuubilletiini taustinfos “First
estimates of retail trade turnover in the euro area”.

PEAMISED EUROOPA MAJANDUSNAITAJAD: ARENG 2004.AASTA SEPTEMBRINI

2003. aasta veebruaris ECOFINi ndukogu poolt heaks kiidetud peamised Euroopa
majandusniitajad (Principal European Economic Indicators) kujutavad endast
loetelu olulisematest euroala ja ELi statistilistest néditajatest ning nende koostamisele
ja avaldamise tdhtajalisusele esitatud nduetest, mis tuleks tdita 2005. aastaks.
Nimetatud majandusniditajad tootati vilja vastavalt majandus- ja rahaliidu
statistikaalaste nduete jargimise tegevuskavale, mille ECOFINi ndukogu kiitis heaks
2000. aasta siigisel. Tegevuskavaga mdiidrati kindlaks euroala statistiliste nditajate
parandamise prioriteedid. ECOFINi ndukogu kaasas ka majandus- ja rahanduskomitee
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(EFC), Eurostati ja EKP, et tagada eesmirkide saavutamise parem jirelevalve'.
Kdesolevas taustinfos kirjeldatakse peamistele Euroopa majandusniitajatele
esitatavate nduete jdrgimise viimast arengut’.

Pérast peamiste Euroopa majandusnditajate kasutuselevdttu 2003. aasta veebruaris on
praeguseks lisandunud veel mitmed euroala kohta kidivad niditajad. See on saanud
vdimalikuks tdnu liikmesriikide statistikaametite poolt avaldatavatele uutele
nditajatele ning seniste niditajate avaldamistdhtaegade liihendamisele, aga ka tdnu
Eurostati poolt nimetatud andmete pohjal nn euroagregaatide koostamisele (vt
tabelit). Eurostat alustas 2003. aasta mais euroala SKT kiirhinnangu avaldamist;
praegu avaldatakse need hinnangud 43 pideva pidrast aruandekvartali 1oppu. Niiiid
hdlmab kiirhinnang 83% euroala riikidest. Siiani on kdoik euroala SKT kiirhinnangu
kvartaalsed mahuindeksid olnud vastavuses kiirhinnangutele  jdrgnenud
esinduslikumate andmete alusel saadud esialgsete niitajatega. Asja avaldati esimest
korda ka valitsussektori tulude ja kulude kvartaalsed andmed?®. Kuised andmed
tootleva toostuse ettevotetele esitatud uute tellimuste kohta on euroala kohta
kittesaadavad alates 2003. aasta novembrist. Andmed uute tellimuste kohta hdlmavad
97% riikidest ning nende avaldamisel eesmirgiks seatud 50pdevast tdhtaega on
tiletatud vaid nelja pdeva vorra. Andmed vabade todkohtade kohta on kittesaadavad
alates 2004. aasta juulist. Andmete avaldamise esmane tidhtaeg (92 pdeva) ei vasta veel
kaugeltki mitte piistitatud eesmirgile (45 pideva), kuid tulevikus loodetakse seda
lihendada. Edasist arendamist vajab vabade tookohtade statistika iihtlustamine ja
riitkide hdlmatus.

1 ECOFINi noukogu jireldused, 2. juuni 2004. a.

2 Vt EKP 2003. aasta aprilli kuubiilletddni artikli “Developments in general economic statistics for the euro area”
taustinfot “The Principal European Economic Indicators”.

3 Vt EKP 2004. aasta augusti kuubiilletddni artiklit “Properties and use of general government quarterly accounts”.
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Tabel. Euroopa peamised majandusnaitajad

(seisuga suvi 2004)

EKP

Perioodilisus Euroala Euroala USA
niitajate| niitajate niitajate
avaldamise | avaldamise | avaldamise
kavandatav kehtiv kehtiv
tihtaeg! tihtaeg" tihtaeg
Tarbijahindade néitajad
UTHI: kiirhinnang kuine 0 0 =
UTHI: tegelikud indeksid kuine 17 17 142
Liikmesriikide kvartaalsed andmed
SKT esialgne (kiir)hinnang kvartaalne 45 43 30
SKT esinduslikumate andmetega kvartaalne 60 69 30
Kodumajapidamised ja ettevotted kvartaalne 90 - 60
Riigi rahandusstatistika kvartaalne 90 100 60
Ettevotluse niitajad
Toostustoodangu  indeks kuine 40 47 14
Toostustoodangu  hinnaindeks (kodumaine) kuine 35 33 14
Toostuse uute tellimuste indeks kuine 50/40% 54 28
Toostuse impordihinna indeks kuine 45 - 7
Tootmine ehitussektoris kuine/kvartaalne 45 717 16
Jaekaubanduse kiibe indeks kuine 30 35 15
Teenindussektori kidibe indeks kvartaalne 60 - -
Turuteenuste  tootjahinnaindeks kvartaalne 60 - -
Tooturu niitajad
Toopuudus kuine 30 32 5
Vabad tookohad kvartaalne 45 92 5
To6hdive kvartaalne 45 100 5
Toojoukuluindeks kvartaalne 70 76 30
Viliskaubanduse niitajad
Kaubandusbilanss kuine 45 50 44
Mirkus: — = andmed puuduvad.

1) Kuulub avaldamisele antud kalendripdevade arvu jooksul pirast aruandeperioodi 1dppu.
2) Viide tarbijahinnaindeksile.
3) Kuulub avaldamisele hiljemalt 40 pdeva jooksul.

Mitmete peamiste Euroopa majandusnditajate avaldamise tdhtajalisus on vdrreldes
2002. aasta lopuga mirgatavalt paranenud. Téhtajalisuse osas on kdige suurem
edusamm - umbes 25 pideva - tehtud jaemiiiigikdibe indeksi avaldamisel. See sai
voimalikuks tdnu Euroopa valimiskeemi kasutuselevdtule. See uudne paljutdotav
meetod toetub litkmesriikide statistikaametite esmahinnangutele, mis pdhinevad sageli
riikide olemasolevate valimite alamvalimitel. Tédnu sellele liihenes méargatavalt
toojoukuluindeksi avaldamise tdhtaeg (76 pdeva 90 pdeva asemel).

Mitmeid peamisi Euroopa majandusnditajaid veel ei avaldata. Teenuste kdiibe nditajad
muutuvad eeldatavasti kittesaadavaks 2005. aastal. Praegusel hetkel loodetakse, et
andmed kodumajapidamiste ja ettevotlussektori  kvartaalsete kontode kohta
muutuvad kittesaadavaks 2006. aastal*. Olukord on veelgi segasem tddstussektori
impordihindade ja turuteenuste tootjahindadega, sest nende néiitajate avaldamisel
tehtavad edusammud soéltuvad lihiajaliste statistiliste néitajate kohta kdiva Euroopa
Liidu Noukogu méidruse muudatuse vastuvdotmisest. Nende niditajate euroagregaadid

4 2003. aasta 1opul esitas Euroopa Komisjon Euroopa Parlamendile ja Euroopa Liidu Noukogule ettepaneku miiruse
kohta, mis puudutas mittefinantskontode kvartaalseid andmeid institutsionaalsete sektorite ldikes.
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muutuvad tdendoliselt kidttesaadavaks alles 2007. aastal. Samuti ei ole piisav mitmete
peamiste Euroopa majandusnditajate hulka kuuluvate liihiajaliste majandus- ja
tooturunditajate (sh todjoukuluindeks) puhul riikide hdlmatus. Liikmesriikide
statistikaametid on lubanud, et 2005. aasta jooksul paraneb riikide hdlmatus UTHI ja
SKT kiirhinnangute osas.

Ameerika Uhendriikides on sarnaste andmete avaldamise tihtajalisus iildiselt siiski
parem kui enamiku peamiste Euroopa majandusniitajate puhul; see kehtib eriti tooturu
nditajate suhtes. Majandusniitajate avaldamise tdhtajalisuse parandamisele peaks
kaasa aitama “koigepealt Euroopa” pohimdtte rakendamine. Selle pdhimdtte kohaselt
lihtutakse peamiste Euroopa majandusniditajate avaldamiskalendri koostamisel
eelkdige Euroopa vajadustest, nt kindlustatakse, et kogu piirkonda ja iiksikuid
litkmesriike puudutavad andmed avaldatakse samaaegselt. Esimese sammuna
valmistatakse ette iihine avaldamiskalender SKT ja UTHI kiirhinnangute jaoks 2005.
aastaks. Kahjuks ei peetud sellest pohimdttest kinni 2004. aasta teise kvartali SKT
kiirhinnangu avaldamisel — euroala hinnang avaldati pdev pérast liikmesriikide SKT
andmete viljastamist. “Koigepealt Euroopa” pohimdtte iiheks eesmirgiks on ka
Euroopa revideerimispoliitika kujundamine statistiliste andmete osas, et iile saada
euroagregaatide sagedase ja kooskodlastamata revideerimise probleemist. Viimases
aruandes EMU statistika kohta’ toetas majandus- ja rahanduskomitee jouliselt
pingutusi  tohustada  peamiste  Euroopa  majandusniitajate  avaldamis- ja
revideerimispoliitika kooskodlastamist, pidades silmas Euroopa vajadusi.

Uldiselt on peamiste Euroopa majandusniitajate kasutuselevdtt parandanud juba
olulisel midral euroala statistiliste andmete esitamist. Samas vdib majandusnéitajate
avaldamisega seotud eesmirkide tdielik saavutamine 2005. aastal olla ilma riikide
ametivdimude suurema piihendumiseta kaheldav.

5 Majandus- ja rahanduskomitee: “Status Report on Information Requirements in EMU”, Briissel, 25. mai 2004. a.
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Joonis 33. Toopuudus 4.2TOOTURG

) TOOPUUDUS
(kuised andmed; sesoonselt kohandatud) . R e o .
Juulis oli euroala tootuse méar 9,0%, mis
mmmm  kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel) U
«eevv protsent ojoust (parempoolsel teliel) on piisinud muutumatuna alates selle aasta
150 100  aprillist. Vanuselise jaotuse alusel piisis

tootuse mddr juulis alla 25aastaste ja iile
25aastaste seas samuti muutumatuna, olles
vastavalt 17,4% ja 7,9%. Kuigi tootuse
mddr piisis stabiilsena, jdtkus juulis
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% tootute arvu moningane suurenemine.
| HN Siiski oli suurenemise kasvutempo selle
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| ! t : aeglasem.
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CRhd
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n
S

poolaasta jooksul iildiselt samaks. 2003.
L 8,0

.
.

aasta viimase kvartaliga vorreldes oli selle
aasta esimese kvartali toohoive kasv null
(vt tabelit 10). Teise kvartali andmed

-100

150 i 7.5 56hi
o i L an Dok o euroala  t6ohdive . .kohta. pole \{eel
kéttesaadavad.  Kuigi teiste  peamiste
Allikas: Eurostat. Euroopa majandusnéitajate kittesaadavus

on oluliselt paranenud (seda kirjeldatakse

ka taustinfos 7), pole sarnaseid edusamme
tehtud  tdhtsamate  todturuandmete  avaldamisel tekkivate pikkade  viivituste
vihendamisel. Olemasolevad andmed riikide kohta ei viita olulistele muutustele t66hdive
arengusuundades teises kvartalis. Esimeses kvartalis jdtkus toohdive langus
toostussektoris, samal ajal kui uute tookohtade lisandumise tempo teenindussektoris
sarnanes eelmiste kvartalite omale. Kuigi jitkuvad struktuursed muutused pdhjustavad
toostussektori toohdives langustrendi, oodatakse siiski, et toostustoodangu tsiikliline
tdus toob jirk-jargult kaasa ka positiivsemad arengutendentsid selle sektori toohdives.

Tabel 10. Toohoive kasv

(protsentuaalsed muutused vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Aastased méirad Kvartaalsed méirad
2002 2003 2002 2003 2003 2003 2003
I kv II kv IIT kv IV kv I kv

Kogu majandus 0,5 0,2 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0

sh:

Po6llumajandus ja kalandus -2,1 -1,9 -0,8 -0,2 0,1 0,0 -0,9

Toostus -1,2 -1,5 -0,3 -0,3 -0,4 -0,5 -0,3
V.a chitus -1,4 -1,9 -0,4 -0,5 -0,4 -0,6 -0,5
Ehitus -0,6 -0,2 -0,0 0,4 -0,4 -0,1 0,1

Teenused 1,4 0,9 0,2 0,3 0,2 0,3 0,2
Kaubandus ja transport 0.4 0,5 0,1 0,3 0.4 0,3 0,2
Rahandus ja iri 2,4 1,2 0,1 0,1 0,4 0,7 0,4
Avalik haldus 1,8 1,1 0,3 0,3 0,0 0,1 0,1

Allikas: Eurostati ja EKP arvutused.
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Samal ajal tdstis nii reaalse SKT kui ka

toostustoodangu kasv oluliselt
tooviljakust  elavnemisprotsessi  alguses
(vt joonist 34).

Aasta  keskpaiga ldhenedes  hakkasid
euroala ettevotted  toohodivega  seotud

viljavaadetesse monevorra positiivsemalt
suhtuma (vt joonist 35), kuigi
olemasolevad andmed juuli kohta olid
teatud mottes vastuolulised. Lisaks sellele
alanes augustis veidi ka tootleva toostuse
ostujuhtide indeksis sisalduv toohdive

nditaja. Viimaste uuringute andmed on
moningal middral vastuolus teiste veidi
positiivsemate prognoosidega, mis

puudutavad euroala tooturgu selle aasta
teisel poolel. Niiteks viitavad andmed
vabade tookohtade kohta nende méidra
stabiliseerumisele teises kvartalis.

4.3 MAJANDUSTEGEVUSEGA SEOTUD VALJAVAATED

Viimased andmed euroala majandus-
tegevuse kohta viitavad majandus-
tegevuse taastumise jdtkumisele, millele

aitavad kaasa kiire ekspordi kasv ja jdrk-
jargult suurenev sisendudlus.

Joonis 34. T66jou tootlikkus

(kvartaalsed muutused protsentides; sesoonselt kohandatud)
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Allikas: Eurostat.

Joonis 35. Toohoive kasv ja toohdivega seotud ootused

(aastane muutus protsentides; protsentuaalsed saldod)
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Allikad: Eurostat ja Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja
tarbijauuringud.
Mirkus.  Protsentuaalsed jddgid on  keskviirtusega
kohandatud.
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Selle aasta juunis esitatud andmetega vorreldes on euroala viljavaated kasvule 2004.
aastal ja edaspidi muutunud monevdrra positiivsemateks. Véljavaadete kirjeldus on
esitatud taustinfos “EKP ekspertide makromajanduslik projektsioon euroala kohta”.
Jouline iileilmne majanduskasv suurendab eksporti, mis tdenioliselt toetab jdtkuvalt ka
euroala kasvu. Samal ajal on olemas soodsad tingimused euroala sisendudluse edasiseks
tugevnemiseks ettevotete kasvavate investeeringute ja eratarbimise kaudu, mis on
kooskdlas oodatava todturutingimuste jirkjargulise paranemisega. Kuigi korgete
naftahindade mdju euroala majandusaktiivsuse vidhendamisele on eeldatavasti viike,
tuleb naftahindade liikumisi siiski hoolikalt jdlgida.

EKP EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK PROJEKTSIOON EUROALA KOHTA

EKP eksperdid on kuni 20. augustini 2004 saadaval olnud teabe pdhjal koostanud
projektsiooni, mis kiésitleb euroala makromajanduslikku arengut'.

EKP ekspertide projektsioon pdhineb mitmetel intressimidrasid, vahetuskursse, nafta
hinda, euroalavilist maailmakaubandust ning eelarvepoliitikat késitlevatel eeldustel.
Tehniliseks eelduseks on eelkdige see, et turu lithiajalised intressimddrad ja
kahepoolsed vahetuskursid piisivad projektsiooniperioodil muutumatuna. Tehnilised
eeldused pikaajaliste intressimddrade kohta ning nafta hinna ja muude toorainete kui
energia hinna kohta pdhinevad turgude ootustel’>. Eelarvepoliitikat kisitlevad
eeldused podhinevad euroala liikmesriikide riigieelarve kavadel. Need hdlmavad
iiksnes selliseid majanduspoliitilisi meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks
kiitnud v6i mis on iksikasjalikult vilja totatud ja ldbivad tdendoliselt edukalt
seadusandliku protsessi.

Projektsiooniga seotud ebakindluse viljendamiseks esitatakse tulemused koigi
muutujate puhul viddrtusvahemikena. Viddrtusvahemikud pdhinevad eelmiste aastate
projektsioonide ja tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Vdidrtusvahemike ulatus
vastab nende erinevuste absoluutvdidrtuse kahekordsele keskmisele.

Eeldused rahvusvahelise keskkonna kohta

Maailma majandustegevuse markimisvddrne taastumine peaks projektsiooniperioodil
jatkuma. Maailmamajanduse kasvu peaksid jdatkuvalt oluliselt toetama Ameerika
Uhendriigid ja koik Aasia riigid peale Jaapani. Ka muudes majanduspiirkondades

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

2 Kolme kuu Euriborina modetavad lithiajalised intressimdrad piisivad projektsiooniperioodil eeldatavalt
muutumatuna, jides pisut ile 2,1%. Piisivaid vahetuskursse kisitleva tehnilise eelduse kohaselt jib EUR/USD
vahetuskurss konealusel perioodil tasemele 1,21 ning euro efektiivne vahetuskurss on 2003. aasta keskmisest 2,0%
korgem. Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase tdhtajaga vdlakirjade nominaalne tulusus euroalal
teataval miral kasvama, toustes 2004. aasta keskmiselt 4,3%It 2005. aastal keskmiselt 4,6%ni. Muude toorainete, vilja
arvatud energia keskmised hinnad peaksid 2004. aastal tousma USA dollarites 17% ning piisima 2005. aastal
ildjoontes muutumatuna. Futuuriturgude arengu pohjal eeldatakse, et 2005. aastal tduseb naftabarreli keskmine hind
2004. aasta 36,6 USA dollarilt 36,8 dollarile. Viimastel aastatel on nafta hind sageli osutunud futuuriturgude arengu
pohjal prognoositust korgemaks. Eeldatust korgem nafta hinna tase voib pirssida SKT kasvu ning suurendada
inflatsiooni.
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plisib majandustegevus 2003. aastal paranenud vilistingimuste toel tdendoliselt
dinaamilisena ja voib laieneda. Kuna majanduse taastumine jdtkub ning
majanduspoliitikas pordutakse jiark-jdrgult taas neutraalsema kursi poole, peaks 2003.
aasta 10pu ja 2004. aasta esimese kvartali reaalse SKT kiire kasv viljaspool euroala
projektsiooniperioodil monevdrra aeglustuma.

Reaalse SKT keskmine aastakasv viljaspool euroala peaks 2004. aastal olema
ligikaudu 5,5% ja 2005. aastal 4,5%. Maailmakaubandus peaks kasvama kooskdlas
reaalse SKT kasvuga. Euroalaviliste eksporditurgude kasvutempo peaks nii 2004. kui
ka 2005. aastal olema ligikaudu 8§%.

Pohijireldused

Euroala majandustegevus peaks olema mdonevorra elavam, kui 2004. aasta juuni
kuubiilletdénis avaldatud eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikus
projektsioonis eeldati. Korget nafta hinda silmas pidades on UTHI prognoositavat
kasvumédidra monevorra tdstetud.

Reaalse SKT kasvu projektsioon

Eurostati hinnangul kasvas euroala reaalne SKT kidesoleva aasta teises kvartalis 0,5%.
Esimeses kvartalis oli SKT kasv 0,6%. Projektsiooniperioodil peaks kvartaalne
kasvutempo piisima ligikaudu samal tasemel. Reaalse SKT keskmine aastakasv peaks
ulatuma 2004. aastal 1,6-2,2%ni ja 2005. aastal 1,8-2,8%ni. Tugeva vilisndudluse
ptisides peaks jouline ekspordi kasv kanduma kiesoleva aasta jooksul jark-jargult iile
ka sisendudlusse. Toohdive kasv jddb 2004. aastal projektsiooni kohaselt
tagasihoidlikuks, hoogustudes 2005. aastal, samal ajal kui to6tuse médr viheneb.

Euroala kulukomponentide osas leitakse projektsioonis, et eratarbimine elavneb kogu
euroalal kooskolas kasutatava tulu arenguga ning kodumajapidamiste sddstumdéir
piisib  projektsiooniperioodil valdavalt stabiilsena. 2004. aasta tagasihoidliku
tasemega vorreldes peaks kodumajapidamiste reaalne kasutatav tulu 2005. aastal
kasvama. Seda toetavad nii joulisem to6hdive kasv kui ka suuremad reaalpalgad. Kuigi
tooturuviljavaadete paranedes peaks tarbijate kindlustunne kasvama, jddb sddstutase
riigi rahandusega ning eelkdige pikemaajalises perspektiivis riiklike tervishoiu- ja

pensionisiisteemidega seotud probleemide tottu eeldatavalt korgeks.
Koguinvesteeringud taastuvad projektsiooni kohaselt valdavalt tdnu
ettevotlusinvesteeringutele, mida  soodustavad  globaalse  majanduskeskkonna

paranemine ja madalad reaalintressimddrad. Ka eraisikute investeeringud
elamuehitusse peaksid pidrast kolmeaastast langusperioodi projektsiooniperioodil
elavnema.

Hinna- ja kuluprojektsioonid

UTHI keskmine kasv jib 2004. aastal hinnanguliselt vahemikku 2,1-2,3% ja 2005. aastal
vahemikku 1,3-2,3%. Nafta hinda késitlevate eelduste kohaselt suurendab energia
hind 2004. aastal oluliselt UTHI inflatsiooni. 2005. aastal jib selle mdju
tagasihoidlikuks. UTHI mitteenergia komponendi kasvumir peaks 2005. aastal
monevdrra vihenema, kajastades kulusurvete jatkuvat alanemist euroalal ja
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impordihindade tagasihoidlikku tousu. Lisaks sellele jddb kaudsete maksude ja
riiklikult reguleeritud hindade tdusu mdju eelarvepoliitikat kiasitlevate eelduste
kohaselt 2005. aastal moodukamaks, vorreldes 2004. aastal rakendatud oluliste
eelarvepoliitiliste meetmetega.

Vaatamata nafta hinna hiljutisele tdusule jddb impordihindade kasv euro kallinemise
hilinenud mdju tdttu 2004. aastal suhteliselt tagasihoidlikuks. Toorainehinnad
ptisivad 2005. aastal projektsiooni kohaselt valdavalt stabiilsena ja impordihinnad
peaksid sama aja jooksul mdddukalt tdusma.

Nominaalpalga  kasv  tootaja  kohta  peaks  projektsiooniperioodil  jddma
tagasihoidlikuks. Kiesolevas projektsioonis vdetakse arvesse nii kehtivaid
palgakokkuleppeid kui ka tdoturutingimuste oodatavat tagasihoidlikku paranemist
ning eeldatakse, et kdrgem nafta hind ei avalda teisest mdju nominaalpalgale. Reaalse
SKT kasvu ja toohdive projektsiooni alusel vdib arvata, et projektsiooniperioodil
kasvab tooviljakus jatkuvalt killaltki kiires tempos. Selle tulemusena peaks
tojouiihikukulude kasv jima aeglaseks nii 2004. kui ka 2005. aastal.

Tabel A. Makromajanduslik projektsioon euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)"

\ 2003 \ 2004 2005
UTHI 2,1 2,1-2,3 1,3-2,3
Reaalne SKT 0,5 1,6-2,2 1,8-2,8
Eratarbimine 1,0 1,2-1,6 1,5-2,7
Valitsussektori tarbimine 1,9 0,7-1,7 0,5-1,5
Kapitali kogumahutus pohivarasse -0,4 0,8-2.4 2,0-5,2
Eksport (kaubad ja teenused) 0,3 4,8-7,6 5,6-8,8
Import (kaubad ja teenused) 2,1 3,7-6,7 5,3-8.,7

1) Koigi muutujate ja ajavahemike kohta esitatud viddrtusvahemikud pohinevad euroala keskpankade eelmiste
perioodide projektsioonide ja tegelike tulemuste vaheliste erinevuste absoluutviirtuste keskmisel. Reaalset SKT-d
kidsitlev projektsioon pohineb toopdevade arvu jirgi korrigeeritud andmetel.

Vordlus 2004. aasta juuni projektsiooniga

Kdesoleva aasta  juuni  kuubiilletinis  avaldatud eurosiisteemi  ekspertide
makromajandusliku projektsiooniga vorreldes prognoositakse nii 2004. kui ka 2005.
aastaks monevdrra suuremat euroala reaalse SKT kasvu, mis tuleneb netoekspordi
kasvu hoogustumisest 2004. aastal.

UTHI prognoositava aastakasvu alammiira on 2004. aasta juuni makromajandusliku
projektsiooniga vdrreldes samuti moningal méidral tdstetud. See kajastab muutust
nafta hinda kisitlevates eeldustes, mille kohaselt nafta hind tduseb nii 2004. kui ka
2005. aastal vastavalt 6 ja 16%. Need eeldused lubavad arvata, et energia hind mdjutab
joulisemalt UTHI kasvu. Samas jdib mitteenergia komponenti puudutav projektsioon
juuni projektsiooniga vorreldes suurel midral samaks.

Tabel B. Euroala makromajanduslike projektsioonide vordlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

| 2003 | 2004 2005
UTHI - september 2004 2,1 2,1-2,3 1,3-2.,3
UTHI - juuni 2004 2,1 1,9-2,3 1,1-2,3
Reaalne SKT - september 2004 0,5 1,6-2,2 1,8-2.8
Reaalne SKT - juuni 2004 0,5 1,4-2,0 1,7-2,7
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5 EELARVEPOLIITILINE ARENG

Uusimad andmed kinnitavad selle aasta eelarvepoliitiliste vdljavaadete suhtes
varasemaid ootusi. Tdendoliselt ei suuda enamik euroala riike saavutada endale
seatud esialgseid eelarve eesmdrke, kuid 2003. aastaga vorreldes kogu euroala
eelarveline olukord eeldatavalt kergelt paraneb. Koige enam ohustab riigieelarveid
iilekulutamine, samal ajal vdivad monede riikide eelarveid mdjutada soodsad
kasvusuunad.  2005.  aastal  tuleb  keskendada  tdhelepanu  konsolideerimist
puudutavatele sammudele, mis moodustaksid osa terviklikust ja kasvule suunatud
reformide kavast. Lisaks on vaja ka parendada statistiliste andmete kogumist ja
aruandlust. Olemasolevad piiratud andmed viitavad sellele, et riigid liiguvad eelarve
konsolideerimise ja struktuurireformide kombineeritud rakendamise suunas, kuigi
nad teevad seda aeglaselt.

EELARVEPOLITILISED VALJAVAATED 2004. AASTAL

Valitsuste poolt esitatud koige viimased andmed eelarvelise arengu ja kasutatud
poliitiliste meetmete kohta riigiti ei pdhine iihtsel metoodikal, sest riikide vahel esineb
erinevusi andmete ulatuse ja mdédratluste suhtes. Seetdttu on selles faasis antavad
hinnangud euroala riikide rahandust puudutavatele liihiajalistele viljavaadetele vaid
esialgsed. Koige viimased euroala iihtlustatud eelarveandmed avaldas Euroopa
Komisjon oma prognoosides 2004. aasta kevadel (mis esitati 2004. aasta juuni
kuubiilletddnis), millele lisandusid ka kvartaalsed statistilised nditajad 2004. aasta
esimese kvartali kohta (mis esitati 2004. aasta augusti kuubiilletddni artiklis “Properties
and use of general government quarterly accounts”).

Uldiselt kinnitavad selle aasta kohta olemasolevad andmed Euroopa Komisjoni poolt
2004. aasta suhtes tehtud euroala eelarveprognoose. Uha rohkem leiab kinnitust
vdimalus, et enamik riike ei suuda saavutada uuendatud stabiilsusprogrammides 2003.
aasta 10pus ja 2004. aasta alguses piistitatud eelarve eesmirke. Moningatel juhtudel
ollakse eesmirkide saavutamisest vdga kaugel. Veelgi enam, paljudes riikides on oodata
suure eelarvepuudujddgi tekkimist, mis pooltel juhtudel peaks iiletama lubatud piiri ehk
3% SKT suhtes voi sellele viga ldhedale ulatuma. Euroala keskmine puudujdidgi suhtarv
iiletab tdendoliselt veidi 2003. aasta suhtarvu, mis oli 2,7% SKT suhtes, selle asemel et
langeda, nagu kavandati liikmesriikide uuendatud stabiilsusprogrammides.

Euroala keskmine vdla suhe SKTsse peaks tdendoliselt 2004. aastal jatkuvalt suurenema.
Tous on viike, kuid jitkub teist aastat jdrjest, kuigi liitkmesriikide esialgsetes kavades
nihti ette see stabiliseerida. 2004. aastal touseb seitsmeni nende riikide arv, kelle vdla
suhe SKTsse iiletab 60%, (Austria, Belgia, Itaalia, Kreeka, Portugal, Prantsusmaa ja
Saksamaa). Neist ainult Belgias on oodata vdla suhte mirgatavat vihenemist.

Oodatust halvemad eelarvelised tulemused 2003. aastal ja monede riikide oodatust
vihem  soodsad  majandustingimused  selgitavad vaid  osaliselt eeldatavaid
korvalekaldeid riigieelarve esialgsetest kavadest. Oma roll on ka struktuursel
iilekulutamisel ja tasakaalustava poliitika puudulikul elluviimisel, kusjuures mdned riigid
tegid esialgsete kavadega vorreldes eelarve konsolideerimiseks vidiksemaid pingutusi.

Erilist muret tekitab ebasoodne eelarveline areng iileméddrase puudujddgiga riikides
(Holland, Kreeka, Prantsusmaa ja Saksamaa) vdi oluliselt tasakaalustamata eelarvega
riikides (Itaalia ja Portugal). Kdikides nendes riikides on eelarve surve all, mille tagajirjel
iletab puudujdik méirgatavalt esialgu eesmirgiks seatud suuruse ja mis sunnib valitsusi
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kasutusele votma korrigeerivaid meetmeid. Eelarvekulude iiletamise pdhjused on riigiti
erinevad. Saksamaal on ekspordipdhine kasv mojutanud eelarvet vdhem kui
sisendudluse suurenemine. Itaalia eelarvet mojutab ebasoodsalt nork kasv, millele
lisanduvad modnede tulude mittelaekumine ja iilekulutamine. Kreekas, Portugalis ja
Prantsusmaal  dhvardab  iilekulutamine  (mille  pdhjused  peituvad  vastavalt
olimpiamédngudes, pensionides ja tervishoiusektoris) eelarve puudujddgi suureks ajada,
kuigi positiivsed kasvutendentsid on eelarvele hidsti mdjunud. Veelgi enam, Kreeka
valitsemissektori rahanduse statistiline aruandlus on osutunud halvakvaliteediliseks
ning tdiendav ametlike andmete itmberhindamine v&ib anda tulemuseks mirgatavalt
suurema puudujddgi nii kdesoleval kui ka moddunud aastal. Hollandis koormab eelarvet
eelmise aasta kehvade majandustulemuste jitkuv méju.

Neist riikidest moned (Holland, Itaalia, Prantsusmaa ja Saksamaa) on juba rakendanud
eelarvet puudutavaid lisameetmeid. Kuigi monel juhul kujutavad need meetmed endast
vaid iihekordseid ajutise mdjuga abindusid, peaksid need siiski kaasa aitama riigieelarve
puudujdigi piiramisele jooksval aastal. Suurem kaugenemine 2004. aasta eelarve jaoks
piistitatud eesmirkidest ohustaks kdikides nendes riikides eelarvelist arengut ka 2005.
aastal. Seega on 2004. aasta jdrelejddnud aja jooksul tarvis eelarveplaani tédpselt tdita
ning monedes riikides ka eelarvekulutusi kokku tdmmata, et ennetada iileméirase
puudujiddgi teket ja pidada kinni eelarvega seotud kohustustest.

RIIGIEELARVETE KAVAD 2005. AASTAKS
Praegu valmistavad euroala riigid ette eelarvekavasid 2005. aastaks. Hetkel on teave
eelarvekavade kohta piiratud, kuid andmed viitavad sellele, et riigid liiguvad eelarve
konsolideerimise ja struktuurireformide kombineeritud rakendamise suunas, kuigi nad
teevad seda aeglaselt. Samas tundub, et modnede riikide eelarvekavades on endiselt
tdhtsal kohal iihekordsed meetmed.

Juunis  kiitis Saksamaa valitsus heaks eelarveseaduse eelndu, mis hdlmab
foderaalvalitsuse kulutuste kasvumdidra hoidmist alla 1% ja seab eesmirgiks saada
erastamisest kogulaekumisi 0,7% wulatuses SKTst. Lisaks vdeti vastu ulatuslik
sotsiaaltoetuste siisteemi reform (Agenda 2010 ja Hartz IV), mille tulemusena oodetakse
pikaajalist kokkuhoidu siirete arvel — see puudutab eelkdige tootute abirahasid. Kuid
reformi kohene mdju valitsemissektori kulutustele on tdenidoliselt vidike. Prantsusmaal
vottis parlament juulis vastu otsuse viia ldbi tervishoiusiisteemi reform, mille eesmirk on
kaotada sotsiaalkindlustuspuudujdik 2007. aastaks. Ka Itaalia valitsus avaldas juulis
mitmeaastase majanduskava, kus lubati rakendada korrigeerivaid meetmeid 1,7%
ulatuses SKT suhtes (kolmandik meetmetest on ajutised), et vdhendada riigieelarve
puudujdiki 2005. aastal 2,7%ni SKT suhtes. Lisaks vdeti vastu pensionikulude
vihendamist  puudutav ~ digusakt, millega  tdstetakse  muuhulgas  jirk-jargult
vanaduspensioniiga. Kuigi kokkuhoid peaks eeldatavalt olema mirgatav, leiab see aset
alles eelseisvatel aastatel. Vola suhte viimiseks 2007. aastaks alla 100% voeti vastu ka
suuremahulised erastamise kavad.

Koik liikmesriigid, eriti tasakaalustamata eelarvega riigid, seisavad keeruka iilesande ees
koostada stabiilsuse ja majanduskasvu paktist tulenevate kohustustega tidielikus
kooskdlas olev eelarve, mis sisendaks jdtkuvalt usaldust nii riigi konsolideerimis- ja
reformimispiitidluste kui ka ELi fiskaalraamistiku suhtes.
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Euroala esimeseks peamiseks proovikiviks on paljude riikide eelarvete suure
tasakaalustamatuse viltimine ja ennetamine. Eelkdige need riigid, mille suhtes juba
rakendatakse {ilemddrase puudujddgi menetlust, on votnud kohustuseks juurutada
piisavalt meetmeid eelarve konsolideerimiseks, et kaotada iilemddrane puudujddk
hiljemalt 2005. aastal, nagu on soovitanud Euroopa Liidu Noukogu. Peale selle on riigid,
kes pole veel saavutanud tugevat eelarvepositsiooni, 2003.-2005. aasta
majanduspoliitika {ildsuunistes (BEPG) esitatud iihise majanduspoliitika keskpikas
strateegias  noustunud  vihendama  aasta-aastalt oma  tsiikliliselt kohandatud
eelarvepuudujddki. Koikides nendes riikides on endiselt tarvis astuda olulisi samme
eelarve konsolideerimiseks, et viltida vOi ennetada mirgatavat tasakaalustamatust. Kui
aga majanduskasv osutub oodatust suuremaks, aitaks automaatsete
tasakaalustusmehhanismide toimimine tdiel mdaidral kaasa puudujddgi vdhendamisele.
Majanduslikust ~ vaatepunktist  ei ole digustatud  konsolideerimiseesmirkide
l6dvendamine ad hoc kulutuste suurendamise vOi maksude kidrpimise kaudu. Selline
tegevus vOib vidhendada ka stabiilsuse ja majanduskasvu pakti usaldusvédérsust.

Teine proovikivi, mis on seotud ka eeltoodud iilesannetega, puudutab mitmeaastastes
eelarvekavades esitatavate statistiliste andmete ja eelarveprognooside kvaliteeti.
Stabiilsusprogrammid méngivad ELi eelarvepoliitika jidrelevalve korraldamisel suurt rolli.
Realistlikud eeldused makromajanduslikku keskkonna kohta ja tdpselt kindlaks méédratud
kohandusmeetmed on Euroopa fiskaalraamistiku eduka rakendamise jaoks otsustava
tihtsusega. Siiski on nendes programmides esitatud eelarvearengu ja majanduskasvu
prognooside kvaliteeti mitmel korral kahtluse alla seatud, samuti on esile kerkinud vigade
ja prognooside nihetega seotud probleemid. Ebatdpsed prognoosid, mis ei hdlma kdiki
asjakohaseid andmeid, muudavad nende programmide kasutamise seirevahendina vdhem
tulemuslikuks (vt taustinfot “Stabiilsus- ja ldhenemisprogrammide eelarveprognooside
paikapidavus”).

Kolmas proovikivi hdlmab eelarve tasakaalustamatuse usaldusviddrset korrigeerimist,
mis peab moodustama osa terviklikust struktuurireformide kavast, mitte toetuma
meetmetele, millel on ajutine vdi pikas perspektiivis isegi ebasoodne mdju. Selles
valdkonnas tuleb rohkem edasi liikuda. Samuti saaksid valitsused dra kasutada tsiiklilisi
majandusliku elavnemise perioode oma reformikavade kiirendamiseks. Tasub rdhutada,
et kui struktuurireformid on histi kavandatud ja suunatud majanduskasvu
suurendamisele, vdib neil koos eelarve konsolideerimisega olla mérgatav positiivne
stinergiline  mdju. Sellisel juhul peaks suurenenud kindlustunne majanduse
tulevikuviljavaadete suhtes tasakaalustama konsolideerimise vdimalikku ebasoodsat
lihiajalist mdju  ndudlusele. Veelgi enam, eelarve konsolideerimine koos
struktuurireformidega peaks suurendama kindlustunnet riigi rahanduse pikaajalise
jatkusuutlikkuse  suhtes, aidates valmistuda rahvastiku vananemisega seotud
tulevasteks eelarvekuludeks.
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STABIILSUS- JA LAHENEMISPROGRAMMIDE EELARVEPROGNOOSIDE PAIKAPIDAVUS

Vastavalt Euroopa majanduspoliitika seire protseduurile peavad kdik ELi liikmesriigid
igal aastal esitama stabiilsus- ja ldhenemisprogrammid Euroopa Liidu Noukogule ja
Euroopa Komisjonile. Nendes programmides tuleb vilja tuua eelarvega seotud
keskpikad eesmirgid, peamised eeldused oodatavate majandussuundumuste kohta ja
kasutatavad poliitilised meetmed. Prognoosid riigieelarve tasakaalu ja vdla suhete
kujunemise kohta peavad hdlmama vidhemalt jirgmist kolme aastat.

Euroopa majandus- ja rahaliidu (EMU) kolmanda etapi algusest saadik 15 ELi
liikmesriigi' avaldatud eelarve tasakaalu ja reaalse SKT kasvu puudutavate
prognooside siistemaatiline hindamine néditab erinevusi hea eelarveseisundiga ja
olulise eelarve tasakaalustamatusega riikide vahel.

Majanduslanguse korral majanduse edasise arenguga seotud ebakindlus on viinud
itha ebatdpsemate ja aina suuremaid vigu sisaldavate prognoosideni. Lisaks ei ole
riigid sageli suutnud tdpselt ette ennustada eelarvearengu suunda. Seetdttu ei ole
eelarve konsolideerimist voi ekspansiivset eelarvepoliitikat hdlmavad prognoosid
olnud tiielikult usaldatavad.

Tédpsed prognoosid tuleviku siindmuste kohta ei tohiks olla nihkega. Kuid on
selgunud, et ainult umbes poolte ELi liikmesriikide eelarveprognoosid on koostatud
olulise nihketa (seda nditab tildjuhul tabeli

teises veerus toodud védrtus, mis peaks Tabel. Prognooside nihe

olema nullildhedane). Seevastu esitasid riikide I8ikes, 1999-2003

riigid, kelle puudujddk ldihenes
kontrollvddrtusele 3% SKTst voi iiletas

(protsendina  SKT suhtes; protsendipunktides)

I 8.0 . . Riik Tasakaal Kasv

seda viddrtust, {iildiselt optimistlikumaid
eelarveprognoose kui teised riigid (seda Luksemburg 0,85 -1,60
nditavad tabeli teises veerus toodud iiha Belgia 0,22 -0,63
. R . Soome 0,21 -0,42
negatiivsemad arvud). Kui riigis ei olnud Austria 0,12 -0,71
. . Hispaania -0,08 -0,41
programmi koostamise hetkel tasakaalu- b 013 -0.63
lihedane seisund, kalduti konsolideeri- Rootsi -0,51 -0,31
. . . Uhendkuningriik -0,58 -0,08
misprognooside koostamisel rohkem lirimaa 0.81 0.26
eksima. Holland 0,91 -1,11
Itaalia 1,25 -1.21
Saksamaa -1,36 -1,21
Prognoose tuleb korrigeerida, neisse tuleb Prantsusmaa -1,43 -1,03
. . Portugal -1,62 -1,79
lisada uut teavet ja parandada tehtud Rk 1,97 0.17
vead. ToePOOIGSt’ teiste r11k1dega Allikas: EKP arvutused, mis pdhinevad stabiilsus-
vorreldes korrigeerisid oma eelarveprog- ja  lihenemisprogrammide andmetel, ja Euroopa
noose pohialikumalt just need riieid. kus Komisjoni AMECO andmebaas (2004. aasta kevad).
pony ] J g ’ Mirkus. Arvud nditavad konkreetse riigi poolt alates
eelarve ei  olnud tasakaaluldhedases 1999. aastast avaldatud koikides programmides
seisundis. Kuid taoline korrigeerimine oli esitatud prognooside keskmist viga. Viga kujutab

endast tegelike ja prognoositud véddrtuste vahet.
Riigid on jirjestatud eelarve tasakaalu prognooside
keskmise vea alusel.

vaid norgalt seotud muutustega kasvu-

1 Uued liikmesriigid esitasid oma esimesed lihenemisprogrammid 2004. aastal. Seega ei saa neid valimisse kaasata.
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prognoosides ning see ei korvaldanud suuremat nihet vdrreldes tasakaalulihedase
seisundiga riikidega. Veelgi enam, kui korrigeerimise kédigus nihutati prognoose
allapoole, ei jdrgnenud sellele sageli vajalikku konsolideerimiskavade tugevdamist,
mis oleks teinud vdimalikuks esialgsete eesmirkide saavutamise.

Stabiilsus- ja ldhenemisprogrammide eelarve- ja majandusprognoosides esineva
siistemaatilise nihke probleem viitab sellele, et olukorda saab suurel maéiral
parendada. Prognooside nihke korvaldamine suurendaks nii  seireprotsessi
libipaistvust kui ka eelarveraamistiku usaldusvéirsust.

EKP

Kuubilletaan
September 2004

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Eelarvepoliitiline
areng




6 VAHETUSKURSI JA MAKSEBILANSI ARENG

6.1 VAHETUSKURSID

Augustis 2004 muutus euro kurss suhteliselt vihe enamiku riikide valuutade suhtes,
mis on hélmatud euro nominaalse efektiivse vahetuskursi indeksiga. Olulisemate
valuutade omavahelised koikumised viimasel kuul tulenesid ilmselt jdtkuvast
ebakindlusest keskpika majanduskasvu ja inflatsiooni prognooside osas koikides
suuremates majanduspiirkondades, millele omakorda lisandusid korged naftahinnad
ning moningane heitlikkus liihiajalise intressimddra prognoosides, eelkdige Ameerika
Uhendriikide puhul. Uute ELi liikmesriikide vidringute osas kujunes koige
mdrkimisvidrsemaks euro kallinemine Poola zloti suhtes.

USA DOLLAR / EURO Joonis 36. Valuutakursside liikumine
USA dollariga kaubeldi augusti esimesel
nddalal kitsas vahemikus; kuu jooksul
toimunud koikumiste raames oli euro
kallinemine USA dollari suhtes mdddukas

(pdevased andmed)

=== USD/EUR

(vt joonist 36). Dollari ja euro algne 128 28
suhteline stabiilsus tundus peegeldavat 1,26 1,26
turu ootusi USA foderaalreservi 124 n 124

rahapoliitika komitee (FOMC) otsuse 122,\[\ . //w\ m 15

suhtes suurendada 10. augustil eesmirgiks ’ \_,-/“/\4 \L\J \W

. - . 1,20 1,20
seatud baasintressimddra 25 baaspunkti ’ M '

vorra 1,5% tasemele. Sellele jdrgnes euro L18 L18
tugevnemine seoses USA  majandus- 1,16 S — : A116
. L . juuni juuli aug
andmete avaldamisega. Andmed néitasid 2004
oodatust viiksemat to0kohtade arvu kasvu —— JPY/EUR (vasakpoolsel teliel)
ning kaubanduspuudujddgi ja valitsuse e IPY/USD (parempoolsel teljel)
eelarve puudujadgi tdiendavat 140 118
suurenemist. USA dollari tugevnemist kuu 138 116
16pus mdjutasid ilmselt teated USAs 86 ‘\ A /_n\ Ltk
s : : 134 A A . 112
portfelliinvesteeringute sissevoolu \A / Vil Wy
suurenemise kohta juunis ning sellega 132 e AN Ho
U 130 A 108
seonduv USA volakirjade tootluse 128 106
modddukas kasv. 1. septembril oli euro - 0
kurss USA dollari suhtes 1,22 ehk 1,1% 124 102
G C e e 1 . ~ juuni ! juuli T aug ’
orgem kui juuli 16pus ning 7,6% korgem oo
kui 2003. aasta keskmine.
=== GBP/EUR (vasakpoolsel teljel)
""" GBP/USD (parempoolsel teljel)
JAAPANI JEEN / EURO 0,72 0,59
Augusti alguses euro tugevnes ja seejarel 071 0,58
ndrgenes Jaapani jeeni suhtes; samal ajal 070 057
jeen kallines jdrk-jargult USA dollari 0.0 erp] 036
suhtes (vt joonist 36). Euro esialgset 008 | % it ‘N» 0.55
kallinemist jeeni suhtes v&isid mdojutada 0’67-.1\,\ Pad NG 0,54
. . 0,66 A/ 0,53
teated Jaapani SKT kasvu aeglustumise 065 05
kohta 2004. aasta teises kvartalis vorreldes ' 051

. . ~ . . . T . .
esimese kvartali korge tasemega ning mure e 12“0"01; aug
kdrgema naftahinna moju pérast Jaapani

. ey ~ Allikas: EKP.
majanduskasvu viljavaadetele. Kuu 1dpus

EKP
Kuubiilletadn
September 2004



MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Vahetuskursi ja
maksebilansi areng

nais plngeld leevendavat Jaapani loonis 37. Valuutakursside liikumine ERM2

raames

aktsiahindade tdus, mis koos langeva
naftahinnaga vdis soodustada Jaapani

(pdevased andmed; korvalekalle keskpariteedist

jeeni kallinemist olulisel midral. 1.  protsendipunktides)
septembril oli euro kurss Jaapani jeeni i Eﬁjﬁljj}?
suhtes 133,1 ehk 0,8% madalam kui juuli - = = SIT/EUR
16pus ning 1,6% kdrgem kui 2003. aasta DRICEUR
keskmine. L0 10
0,8 0,8
w 0,6 0,6
EL-1 LHHKMESRIIKIDE VAARINGUD ou od
Vahetuskursimehhanismi ERM2 osas 0’2 0’2
jatkasid Taani kroon ja Sloveenia tolar . ek R | PV
koikumist vdga kitsas vahemikus, jdddes 02 02
oma keskpariteedi lihedale (vt joonist 37). 04 N A~
-0,6 -0,6
Eesti kroon ja Leedu litt jdid oma 0.8 -0.8
keskpariteediga vorreldes muutumatuks -1.0 ———— . A-1,0
. . N juuni juuli aug
kooskdlas Eesti ja Leedu ihepoolse 2004
kohustusega hoida fikseeritud Allikas: EKP. - )
. . . Mirkus. Positiivne/negatiivne  korvalekalle keskpari-
vahetuskurssi ERM2 standardse koikumis- teedist niitab, et valuuta on vahemiku ndrgal/tugeval
. poolel. Taani krooni koikumisvahemik on *2,25%; koigi
vahemiku raames. teiste valuutade puhul on kdikumisvahemik +15%.

Pidrast juunikuus toimunud ndrgenemist

kallines euro juulis naelsterlingi suhtes (vt joonist 36). Naelsterlingi ndrgenemise
pohjuseks augustis oli tdendoliselt asjaolu, et pdrast mirke elamuhindade kasvu
aeglustumisest viimastel kuudel hindasid turud {imber Uhendkuningriigi liihiajaliste
intressimddradega seotud ootused; naelsterling ndrgenes ka kahepoolse vahetuskursi
puhul USA dollari suhtes. 1. septembril kaubeldi euroga naelsterlingi suhtes kursiga GBP
0,68, mis on 2,3% kdorgem kui juuli 16pu nditaja ja 2,1% madalam kui 2003. aasta keskmine.
Augustis ndrgenes euro pisut Rootsi krooni suhtes ning tugevnes veidi Poola zloti
suhtes pirast kaks kuud kestnud suhtelist odavnemist. Vaatlusalusel ajavahemikul jdi
euro ildiselt stabiilseks Liti lati, Ungari forinti, TOehhi krooni, Slovaki krooni, Kiiprose
naela ja Malta liiri suhtes.

MUUD VAARINGUD
Euro kurss jdi augustis Oveitsi frangi ja Norra krooni suhtes iildjoontes muutumatuks.

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

Alates kédesolevast kuubiilletddnist votab EKP kasutusele uued euro nominaalse
efektiivse vahetuskursi indeksid, mis saadakse vastavalt iga viie aasta jirel
korrigeeritavatele viliskaubanduse osakaaludele. Taustinfos 10 on esitatud iiksikasjalik
uute indeksite arvutamise kirjeldus ja tehtud muudatused partnerriikide gruppides.
Regulaarsed aruanded pohinevad seega uuel 23 riigi andmetele tugineval nominaalsel
efektiivsel vahetuskursil, mida nimetatakse EER-23 ja mis votab arvesse ka hiljutist ELi
laienemist ja Hiina kasvavat tdhtsust maailmakaubanduses. 1. septembril oli euro
nominaalne efektiivne vahetuskurss moddetuna 23 euroala olulise kaubanduspartneri
viddringute suhtes vaid pisut kdrgem kui juuli 1dpus ja 2,8% kdorgem kui 2003. aasta
keskmine. See viitab peamiselt euro kallinemisele USA dollari ja naelsterlingi suhtes,
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Joonis 38. Euro efektiivne vahetuskurss ja Joonis 39. Euro nominaalsed ja reaalsed

selle osad " efektiivsed vahetuskursid "
(pdevased andmed) (kuised/kvartaalsed andmed; indeks: 1999 1 kv =100)
Indeks: 1999 I kv = 100 == nOmMinaalne
«+«++ reaalne (tarbijahinnaindeksi pohjal)
104,0 104,0 = = = reaalne (tootjahinnaindeksi pohjal)
reaalne (tootleva toostuse toojoutihikukulu pohjal)
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Osakaal efektiivse vahetuskursi muutustes ? .
P a Allikas: EKP.
é\lattes Sg:Juull(lt%iOOA;kuml.september2004 1) Indeksi liikumine iilespoole niitab euro
protsendipunktides revalveerimist. Kuiste andmete viimased vaatlused
0.6 piarinevad 2004. a augustist. Tootleva  toostuse
’ to6joutihikukulule tugineva reaalse efektiivse
vahetuskursi EER-23 viimane vaatlus pirineb 2004. a I
0,4 kvartalist ja on osaliselt hinnanguline.
0.2 . . ~ .
mida osaliselt tasakaalustas ndrgenemine
0.0 Jaapani jeeni ja Rootsi krooni suhtes
nimetatud vaatlusperioodil (vt joonist 38).
-0,2
Euro reaalne efektiivne vahetuskurss, mis
-0,4 : : : x : : JO e . . .
USD GBP JPY CNY CHF SEK pohineb tarbijahinnaindeksil, tootja-
hinnaindeksil ja tootleva toostuse
Allikas: EKP. saianiihi 11 T3
1) Indeksi litkumine iilespoole nditab euro tOOJouuhlkukulul, on viimase viie aasta
revalveerimist 23 peamise kaubanduspartneri suhtes. jooksul liikunud iisna sarnaselt nominaalse

2)Osakaalud EER-23 kursi muutustes on n#idatud . ) . . . .
euroala kuue peamise kaubanduspartneri  suhtes. indeksiga (vt joonist 39). Pérast joulist
Muutused arvutatakse vastavate EER-23 indeksiga . . .. .
holmatavate kaubanduse osakaalude pohjal. kallinemist viimase kahe aasta jooksul on
euro reaalne efektiivne vahetuskurss 2004.
aasta  nelja  esimese  kuu  jooksul
norgenenud ning tdstnud sellega mingil miidral euroala ettevdtete kaupade ja teenuste
hindade konkurentsivdimet. 2004. aasta maist augustini on euro nominaalse efektiivse

vahetuskursi suhteline stabiilsus selle protsessi tdendoliselt peatanud.

Taustinfo 10

KAUBANDUSE OSAKAALUDE UMBERARVUTAMINE EURO EFEKTIIVSETE VAHETUSKURSSIDE
HINDAMISEKS

Kuni tdnaseni on EKP arvutanud ja avaldanud euro nominaalseid ja reaalseid
efektiivseid vahetuskursse nii 12 partnerriiki hdlmava kitsa kaubanduspartnerite
grupi kui ka 38 partnerriigist koosneva laia kaubanduspartnerite grupi kohta. Need
arvutused tuginesid 1999. aastal 15 ELi liikmesriigi keskpankadega kokkulepitud
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metoodikale!. Selle metoodika kohaselt arvutatakse efektiivse vahetuskursi (EER)
nditajad kaubanduse osakaalude kohaldamise teel kahepoolsete vahetuskurssidega
euro ja euroala kaubanduspartnerite viddringute suhtes. Osakaalud on kujundatud
eesmirgiga votta arvesse ka konkurentsi mdju kolmandate riikide turgudel ning need
pohinevad keskmisel ekspordil ja impordil ajavahemikul 1995.-1997. Et kaubandus
muutub ildiselt pikkamododa, on osakaalude timberarvutamine kavandatud iga 5 aasta
tagant. Kiesolevas taustinfos tutvustatakse uusi efektiivse vahetuskursi néditajaid
pdrast nende aluseks olevate kaubanduse osakaalude esimest iimberarvutamist.
Toostussektori kaubanduse 1999.-2001. aasta andmetel pdhinevad uued efektiivse
vahetuskursi néditajad on seotud (uuendatud) nditajatega, mille aluseks on 1995.-1997.
aasta osakaalude arvutamise kord 1999. aasta alguses (tehnilised iiksikasjad on
esitatud “Euroala statistika” iildmérkustes ning EKP kodulehekiiljel aadressil
https://stats.ecb.int/stats/download/eas ch08/eas ch08/eas note sec8 1.pdf = “Methodo-
logical notes”).

Kaubanduspartnerite nimekirja on pikendatud ning see hdlmab kdiki ELi liikmesriike ja
liituvaid riike. Kaubanduspartnerite gruppi lisati Léiti, Leedu, Malta ja Bulgaaria
(teised liikmesriigid ja Rumeenia olid nimekirjas juba varem). Seega koosneb lai rithm
nlitid 42 kaubanduspartnerist ning kannab nime EER-42, samas kui Kkitsale
kaubanduspartnerite grupile viidatakse nimega EER-12. Lisaks sellele on loodud uus
kaubanduspartnerite grupp, et votta arvesse hiljutist ELi laienemist ning Hiina jdrjest
suurenevat tdhtsust maailmaturul. Uus grupp koosneb 12 riigist koosnevast grupist,
kiimnest uuest ELi liikmesriigist ja Hiinast ning kannab nime EER-23. EER-42 grupp
holmab umbes 90% euroala todstustoodangu viliskaubandusest, EER-23 ja EER-12
grupp hdlmavad vastavalt 75% ja 60% nimetatud kaubandusest.

Vorreldes 1995.-1997. aastal kehtinud osakaalude arvutamise korraga on Ameerika
Uhendriikide osakaal suurenenud, euroala suuruselt teise kaubanduspartneri —
Uhendkuningriigi — osakaal aga vihenenud (vt tabelit allpool). Teiseks
tihelepanuvddrseks muutuseks on wuute ELi liikmesriikide ja Hiina osakaalu
suurenemine viliskaubanduses; Hiinast on Jaapani jdrel saanud euroala suuruselt
neljas kaubanduspartner, talle jirgnevad Uveits ja Rootsi.

Reaalsete efektiivsete vahetuskursside arvutamiseks kohandatakse nominaalse
efektiivse vahetuskursi indekseid euroala ja selle kaubanduspartnerite hindade ja
kulude muutustega. EER-12 ja EER-23 puhul arvutatakse reaalse efektiivse
vahetuskursi indeksid tarbijahinnaindeksi, tootjahinnaindeksi, todtleva toostuse
toojoutihikukulu, SKT deflaatori ja kogumajanduse to0joutihikukulu baasil. Nii
euroala kui ka Euroopa partnerriikide puhul tuginevad kulude ja hinna néitajad
tihtlustatud alustele (iihtlustatud tarbijahinnaindeks, tootjahinnaindeks, ESA 95-le
tuginevad todjouiihikukulud ja SKT deflaator). EER 42 puhul vodetakse ainsa
hinnaindeksina arvesse tarbijahinnaindeksit vdi vodimaluse korral {ihtlustatud
tarbijahinnaindeksit, sest monede sellesse gruppi kuuluvate riikide puhul puuduvad
muud ajakohased ja vdrreldavad hinna ja kulude néditajad.

1 Metoodika pdhjalik kirjeldus on esitatud EKP iildises toimetises (Occasional Paper) nr 2, L. Buldorini, S.
Makrydakise ja C. Thimanni (2002) artiklis “The effective exchange rates of the euro”.
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bel. Osakaalu nditajad EKP indeksites EER-12, EER-23 ja EER-42
Partnerriigid Osakaalu niitajad kokku
EER-12indeks EER-23indeks EER-42 indeks
1995-1997 1999-2001| 1995-1997 1999-2001| 1995-1997 1999-2001
(korrigeeritud) (korrigeeritud) (korrigeeritud)
EER-42 100 100
EER-23 100 100 80,9 82,0
EER-12 100 100 86,2 82,7 68,8 66,6
Austraalia 1,27 1,13 1,11 0,94 0,76 0,70
Kanada 1,96 2,22 1,76 1,93 1,48 1,64
Taani 3,02 2,75 1,76 2,39 2,51 2,17
Hongkong 5,74 5,24 2,82 2,37 2,08 1,82
Jaapan 16,36 14,52 13,68 11,45 9,66 8,52
Norra 1,55 1,35 1,43 1,20 1,31 1,10
Singapur 3,82 3,45 3,20 2,69 1,75 1,55
Louna-Korea 4,77 4,84 3,79 3,55 2,82 2,72
Rootsi 5,66 5,07 5,14 4,47 4,60 3,99
Sveits 7,94 7,08 7,30 6,31 6,47 5,60
Uhendkuningriik 22,12 21,48 20,36 19,18 18,15 17,14
USA 25,78 30,91 22,84 26,19 17,24 19,68
EER-23 sisaldab peale EER-12 liikmete veel
jargmisi riike: 13,8 17,3 12,1 15,3
Hiina 5,02 6,93 4,22 5,92
Kiipros 0,15 0,13 0,13 0,11
Tsehhi Vabariik 2,08 2,52 1,90 2,30
Eesti 0,18 0,21 0,15 0,18
Ungari 1,68 2,44 1,51 2,19
Liti 0,10 0,12 0,08 0,10
Leedu 0,18 0,19 0,14 0,16
Malta 0,16 0,12 0,15 0,11
Poola 2,55 2,98 2,29 2,72
Slovakkia 0,75 0,86 0,68 0,78
Sloveenia 0,94 0,85 0,84 0,76
EER-42 sisaldab peale EER-23 liikmete veel
jargmisi riike: 19,1 18,0
Alzeeria 0,30 0,28
Argentina 0,55 0,42
Brasiilia 1,55 1,36
Bulgaaria 0,27 0,31
Horvaatia 0,45 0,36
India 1,40 1,28
Indoneesia 0,94 0,71
lisrael 1,14 1,09
Malaisia 1,18 1,10
Mehhiko 0,87 1,23
Maroko 0,62 0,57
Uus-Meremaa 0,13 0,11
Filipiinid 0,38 0,52
Rumeenia 0,68 0,84
Venemaa 2,16 1,70
Louna-Aafrika 1,02 0,84
Taiwan 2,21 2.29
Tai 1,17 0,99
Tiirgi 2,06 2,04
Allikas: EKP.
EER-12 niitajat on arvutatud jaanuarist 1990, iilejidnud kahe grupi puhul périnevad
need jaanuarist 1993. Et euro vahetuskurssi sai arvesse votta alles pdrast euroala
loomist, tuginevad varasemad efektiivse vahetuskursi andmed euroeelsele
valuutakorvile?. Nominaalse efektiivse vahetuskursi indeksid on EER-12 ja EER-23
puhul saadaval pdevaste aegridadena, sest need on valuutaturu lithiajaliste muutuste
koondniditajad. Koik iilejddnud efektiivse vahetuskursi niitajad on kuised, v.a
2 Et viltida indeksite korduvat sidumist seoses seniste ja tulevaste euroala laienemistega, loetakse euroala koosseis
fikseerituks kogu selle aja jooksul, millal efektiivse vahetuskursi niitajaid arvutatakse. See tdhendab niditeks, et
Kreeka loetakse euroala liikmeks juba alates euroala loomisest 1999. aastal, kuigi Kreeka liitus sellega alles 1.
jaanuaril 2001.
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Joonis A. Euro nominaalsed ja reaalsed

efektiivsed vahetuskursid "

Joonis B. Euro nominaalsed ja reaalsed
efektiivsed vahetuskursid "

(kuised/kvartaalsed andmed; indeks: 1999 I kv =100)
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Allikas: EKP.
1) Indeksi litkkumine iilespoole nditab euro
revalveerimist. Kuiste andmete viimased vaatlused

parinevad 2004. a maist. Viimane vaatlus on augusti
2004 kohta.

(kuised/kvartaalsed andmed; indeks: 1999 1 kv = 100)
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Allikas: EKP.
1) Indeksi liikumine iilespoole niitab euro
revalveerimist. Kuiste andmete viimased vaatlused

pdarinevad 2004. a maist. Viimane vaatlus on augusti
2004 kohta.

reaalsed efektiivsed valuutakursid, mis pdhinevad kogumajanduse toojoutihikukulul,
tootleva toostuse toojoutihikukulul ja SKT deflaatoril ning mis avaldatakse kord

kvartalis.

Alates kidesolevast kuubiilletddnist esitatakse EER-23 indeks, mis hdlmab euroala ja
euroalaviliste ELi liikmesriikide kodige olulisemaid kaubanduspartnereid, standardse

vordlusindeksite aegreana. EER-23

ja EBER-42

indeksid avaldatakse “Euroala

statistika” osas 8.1 ja EKP kodulehekiiljel, EER-12 niditajad ning pdevased nominaalsed
efektiivsed vahetuskursid on kittesaadavad ainult EKP kodulehekiiljel.

Joonisel A on nididatud, et varasemate
vordlusindeksite aegread, S.t euro
nominaalne efektiivne vahetuskurss 12
riigi vidringu suhtes, ja uus
vordlusindeksite aegrida on tugevalt
korreleeruvad, sest uued ELi liikmesriigid
ja Hiina moodustavad ainult umbes 17
protsenti EER-23st. EER-23 aegrida on
mingil médral mdjutanud Hiina jiiaani
devalveerimine 1994. aastal ning peamiste
euroeelsete viddringute tugevnemine
Ungari forinti ja Poola zloti suhtes 1990.
aastate esimesel poolel. Joonisel B on

vorreldud euro nominaalse efektiivse
vahetuskursi ~ muutumist 23 ja 42
kaubanduspartneri ~ vaddringute  suhtes.

Jooniselt ilmneb, et nominaalne EER-23
koikus 1993. aasta jaanuarist 2004. aasta
augustini selge trendita, samas kui

Joonis C. Euro nominaalsed ja reaalsed

efektiivsed vahetuskursid "

(kuised/kvartaalsed andmed; indeks: 1999 1 kv =100)
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Allikas: EKP.
1) Indeksi liikumine ilespoole néitab euro
revalveerimist. Kuiste andmete viimased vaatlused

pdarinevad 2004. a maist. Viimane vaatlus on augusti
2004 kohta.

EKP
Kuubiilletaan
September 2004

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Vahetuskursi ja
maksebilansi areng




nominaalne EER-42 tdusis samal ajavahemikul umbes 50%. See asjaolu peegeldab
peamiselt EER-23 indeksiga kaasatud riikide madalamaid inflatsiooniméddrasid
vorreldes EER-42 riikidega ning inflatsioonimédidrade mdju nominaalse vahetuskursi
arengule. Antud viidet kinnitab ka joonis 3, kus on esitatud tarbijahinnaindeksi
deflaatoriga korrigeeritud reaalne EER-23 indeks ja vastav reaalne EER-42 indeks.
Nimetatud indeksid liiguvad {isna sarnaselt, mis osutab sellele, et hinnang reaalse
efektiivse vahetuskursi niitajate alusel ei sdltu erinevate partnerriikide gruppide
kasutamisest.

6.2 MAKSEBILANSS

2004. aasta teises kvartalis tagas suur vdlisnoudlus ekspordi edasise kasvu. Kuigi
imporditud kaupade vddrtus suurenes seoses korgema naftahinnaga, vihenes samal
perioodil siiski kaupade konto iilejddk, mis omakorda vdhendas jooksevkonto
iilejadki. FEuroala jooksevkonto iilejidk oli 2004. aasta juunis 12 kuu arvestuses
kumulatiivselt umbes 0,7% SKTst, s.t ldhedal oma eelmise aasta tasemele, kuid 2003.
aasta lopuga vorreldes kahekordne. Finantskontot iseloomustas (2004. aasta juuni 12
kuu kumulatiivse tulemuse pohjal) otseinvesteeringute ja portfelliinvesteeringute
netovdljavool, mille pohjuseks olid vihenenud otseinvesteeringud euroalasse, euroala
volainstrumentide vdhenenud netoostud mitteresidentide poolt ning suurenenud
vilismaiste omandividrtpaberite netosoetamine euroala residentide poolt.

JOOKSEVKONTO JA KAUBANDUS

Euroala sesoonselt kohandatud jooksevkonto iilejddk oli 2004. aasta juunis peaaegu
tasakaalus — sellele vastab 4,5 miljardi euro suurune sesoonselt kohandamata iilejddk.
See kajastab kaupade ja vihemal midral ka teenuste iilejddki, mida tasakaalustas tulude ja
iilekannete kontode puudujddk (vt “Euroala statistika” osa 7.1). Vorreldes 2004. aasta
mai korrigeeritud andmetega kahanes sesoonselt kohandatud jooksevkonto iilejdik 2004.
aasta juunis 6,5 miljardit eurot. Selle pdhjuseks oli kaupade ja teenuste konto iilejdidk
ning tulude konto puudujiigi suurenemine. Ulekannete konto puudujiik kahanes
konealusel perioodil vdhesel miiral.

Sesoonselt kohandatud kvartaalsete niitajate osas on alates 2003. aasta kolmandast
kvartalist tdheldatud euroalaviliste kaupade ekspordi kasv 2004. aasta teises kvartalis
isegi kiirenenud. Pdrast 2004. aasta esimeses kvartalis toimunud 3,7% kasvu suurenes
kaubaeksport teises kvartalis 4,8%. Selle muutuse peamiseks pdhjuseks nidib olevat suur
vilisndudlus euroala toodete jirele eelkdige Aasias (v.a Jaapan), Ameerika
Uhendriikides ja Uhendkuningriigis. Samal ajal tousis kaubaimport pirast 2004. aasta
esimeses kvartalis iildiselt muutumatuna piisinud taset teises kvartalis mérkimisvidrselt
(eelmise kvartaliga vorreldes 7,6%) ning selle peamiseks pdhjuseks oli toorainehindade
suur tdus (vt joonist 41). Selle taustal vihenes kaupade konto iilejadk 2004. aasta teises
kvartalis 4,7 miljardit eurot. Kaupade konto iilejidgi védhenemine pdhjustas samal
perioodil ka jooksevkonto {iilejddgi languse.
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Joonis 40. Euroala jooksevkonto ja kaupade Joonis 41. Euroalavilised impordihinnad

konto bilanss

(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud; 12 kuu (indeksid: 2000 =100; sesoonselt kohandatud, kui pole
kumulatiivsed andmed) viidatud teisiti; 3 kuu libisev keskmine)

= impordihinnad ok
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mmmm jooksevkonto bilanss = = = tooraine ( .a nafta) hinnad eurodes *
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. Allikas: Eurostat, Hamburg Institute of International

Allikas: EKP. Economics ja EKP arvutused.
Mirkus. Koguimpordi hinna indeks ei vasta
komponentide kaalutud keskmisele erinevate allikate
kasutuse tottu.
1) Ei ole sesoonselt kohandatud.

Pikemas perspektiivis ulatus euroala jooksevkonto kumuleeritud iilejadk 2004. aasta
juunile eelnenud 12 kuu jooksul iile 48 miljardi euro (umbes 0,7% SKTst) — tasemeni, mis
on ldhedal eelmise aasta tasemele, kuid 2003. aasta ldpuga vorreldes kahekordne (vt
joonist 40). Jooksevkonto iilejddgi suurenemine alates esimese poolaasta algusest viitab
peamiselt kaupade konto iilejddgi kasvule 2003. aasta kolmandast kvartalist alates aset
leidnud jédrsu ekspordikasvu taustal.

FINANTSKONTO

Juunis tdheldati 20,6 miljardi euro suurust otseinvesteeringute ja
portfelliinvesteeringute netosissevoolu. See kajastab eelkdige portfelliinvesteeringute
sissevoolu (29,5 miljardit eurot), mida tasakaalustas osaliselt otseinvesteeringute
netovéljavool (8,9 miljardit eurot).

Muutused otseinvesteeringutes tulenesid peamiselt 9,7 miljardi euro suurusest
aktsiakapitali ja reinvesteeritud tulu netoviljavoolust, mille peamiseks pdhjuseks oli
euroala residentide joudsam investeerimistegevus vilismaal. Portfelliinvesteeringute
netosissevool oli seotud peamiselt euroala volainstrumentide netosoetamisega
mitteresidentide  poolt ja  vdhemal méddral euroala residentide vilismaiste
rahaturuinstrumentide netomiitigiga. Kuigi netoinvesteeringud omandivéértpaberitesse
olid juunis nullildhedased, oli tehinguaktiivsus nii varade kui ka kohustuste osas kdrgem
kui varasematel kuudel.

Juunile eelneva 12kuulise perioodi jooksul registreeriti euroalal kombineeritud otse- ja
portfelliinvesteeringute kumuleeritud netovéljavooluks 111,9 miljardit eurot vdrreldes
aasta varasema 141,9 miljardi euro suuruse kumuleeritud netosissevooluga. Selline
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kapitali netosissevoolu suunamuutus on | AAdUERPEGEERER LA L TTVES AT T
vastavuses sellega, et nii portfelli- kui ka
otseinvesteeringute netosissevool ON (14 EUR: 12 kuu kumulatiivsed andmed)
muutunud netovéljavooluks (vt joonist
42). Muutus otseinvesteeringutes  oli

(netosumma)

mmmm  Ofse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)
otseinvesteeringud (netosumma)

tingitud peamiselt vilismaiste otseinves- = = = portfelliinvesteeringud (netosumma)
teeringute  jdrkjargulisest  vdhenemisest 200 200
euroalal antud vaatlusperioodi jooksul 150 150
(144,4 miljardilt eurolt 34,8 miljardi eurole),

samal ajal kui euroala otseinvesteeringud 100 " 100
vilismaale piisisid suhteliselt stabiilsena. " | - 50
Muutused portfelliinvesteeringutes I Res

tulenesid peamiselt 141,5 miljardi euro 0

A
P - -.l—““ 0
suurusest langusest euroala vdlainstru- -50 5 -

mentide (nii vdlakirjade kui ka
rahaturuinstrumentide  osas)  netosoeta-
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mises mlttere’s¥den.t1de poolt ning vdhemal 2002 ! 2003

maidral 81 miljardi euro suurusest kasvust

vilismaiste omandivddrtpaberite netosoe-  ajjikas: EKP.

tamises euroala residentide pOOlt. Mirkus. "Ppsitiivne (negatiivne) arv viitab netosisse-
voole (viljavoole) euroalasse (euroalast).

On tdenioline, et alates 2003. aasta teisest

poolaastast mingisid euroala kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute arengus
jatkuvalt otsustavat rolli kaks tihedalt seotud tegurit. Kdigepealt, rahvusvaheliste
investorite  otsuseid mojutasid seda ajavahemikku iseloomustanud majandus-
viljavaadete ilmne paranemine ning ettevdtete kasumlikkus teistes maailma
piirkondades, mis soodustas otse- ja portfelliinvesteeringuid nendesse piirkondadesse.
Teiseks, viimase 15 kuu jooksul vidhenenud geopoliitiline ebakindlus on soosinud
portfelli-investeeringute timbersuunamist liihiajalistelt ja madala tuluga varadelt. Kui
euroalal tdheldati enne Iraagi sdda ja selle ajal suurt fikseeritud intressimédraga
vidrtpaberite netosissevoolu, siis sdjale jargnenud jarkjdrgulise normaliseer-umisega
kahanes  fikseeritud  intressiméddraga  vidrtpaberite  netosisse-vool,  muutudes
portfelliinvesteeringute netoviljavooluks.
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvote euroala majandusnditajatest

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intrssimairad

M1V M2 M3 D2 M3 2| Rahaloomeasutus-| Viirtpaberid, v.a|3 kuu intressimééir 10aastase
3 kuu liikkuv| te laenud euroala kaupu ja (EURIBOR, tihtajaga
keskmine (keskel)| residentidele, v.a| mittefinantsteenu-|  protsenti aastas, riiFivﬁlakirJa e
rahaloomeasutus- seid pakkuvate erioodi| tootlus (protsenti
tele ja ettevotete ja keskmised) aastas, perioodi
valitsemissektorile| mitterahaloomelis- keskmised)
bl te finantsettevotete
poolt eurodes
emiteeritud
aktsiad"
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 7,7 6,6 7,3 - 5,4 21,1 3,32 4,92
2003 11,0 8,0 8,1 - 5,0 20,4 2,33 4,16
2003 III kv 11,4 8,6 8.4 - 4,9 22,2 2,14 4,16
IV kv 11,0 7,9 7.6 - 5,3 21,7 2,15 4,36
2004 T kv 11,1 7,2 6,5 - 5,4 16,4 2,06 4,15
1T kv 10,2 6,0 5,4 - 5,6 11,7 2,08 4,36
2004 mirts 11,4 6,8 6,2 5.9 5,4 13,4 2,03 4,02
apr 10,9 6,2 5,5 5,5 5,5 11,7 2,05 4,24
mai 9,3 5.4 4.8 5,2 5,7 11,0 2,09 4,39
juuni 9,6 5,7 5.4 5,2 6,0 11,2 2,11 4,44
juuli 10,1 5.9 5,5 6,2 2,12 4,34
aug . . 2,11 4,17
2. Hinnad, toodang, noudlus ja tooturud
UTHI| Tééstustoodangu| Toojéukulu tunnis Reaalne SKT| Toostustoodang,| Tootmisvoimsuse To66hdive Toopuudus
tootjahinnad v.a ehitus rakendusaste (protsenti toojoust)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 2,3 -0,1 3,7 0,9 -0,5 81,5 0,5 8.4
2003 2,1 1,4 2,8 0,5 0,3 81,0 0,2 8.9
2003 III kv 2,0 1,1 2,8 0,4 -0,3 81,1 0,2 8.9
IV kv 2,0 1,0 2,3 0,7 1,4 81,0 0,2 8.9
2004 I kv 1,7 0,2 2,5 1,3 1,1 80,6 0,2 8.9
1I kv 2,3 2,0 .. 2,0 2,7 81,0 9,0
2004 mirts 1,7 0,4 - - 1,7 - - 8.9
apr. 2,0 1,4 - - 1,6 80,7 - 9,0
mai 2,5 2,4 - - 3,7 - 9,0
juuni 2,4 2,4 - - 2,8 - - 9,0
juuli 2,3 - - . 81,3 - 9,0
aug 2,3 - - - - .
3.Maksebilanss, reservid ja vahetuskursid
(mld EUR, kui pole viidatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservid (perioodi Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
16pu positsioonid) EER-23Y vahetuskurss
- - : - (indeks, 1999 I kv = 100)
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelli-
kapitalikontod investeeringud -
Kaubad Nominaalne Reaalne (THI)
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 65,4 133,6 -4,7 114,6 366,1 89,2 90,3 0,9456
2003 38,3 108,5 -13,1 17,6 306.,5 99,9 101,7 1,1312
2003 IIT kv 14,3 36,8 -19,1 -59,1 332,9 100,2 102,1 1,1248
IV kv 24,7 30,7 -9,6 10,5 306,5 102,3 104,3 1,1890
2004 T kv 16,2 28,1 -28.9 5,2 308.4 104,7 106,7 1,2497
II kv 12,0 33,8 -13.,4 2,5 301,4 102,2 104,1 1,2046
2004 mirts 11,7 13,4 -26,1 -4,9 308.4 103.,5 105.,4 1,2262
apr 1,0 10,7 -2,9 -3,0 303,9 101,7 103,7 1,1985
mai 5,7 11,2 -1,6 -24,0 298.9 102,5 104.,4 1,2007
juuni 5,3 11,9 -8.9 29,5 301,4 102,4 104,2 1,2138
juuli . . 301,3 102,9 104,7 1,2266
aug . 102,7 104,5 1,2176

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

Mirkus: tiiendav teave andmete kohta on esitatud kiesoleva osa jiargmistes tabelites.

1) Kuiste andmete aastased protsentuaalsed muutused viitavad kuu Idpu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste vdidrtuste
aastastele muutustele. Uksikasjad on esitatud tehnilistes mirkustes.

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

3) Kaubanduspartnerite gruppide moiste ja muu teave on esitatud tldmarkustes.
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RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

(mln EU
1. Varad
6. aug 2004 13. aug 2004 20. aug 2004 27. aug 2004
Kuld 127 382 127 382 127 382 127 382
Nouded euroalaviiliste residentide vastu vilisvaluutas 170 740 170 108 173 010 170 009
Nouded euroala residentide vastu vilisvaluutas 17 821 18 212 17104 16 843
Nouded euroalaviliste residentide vastu eurodes 7 670 7674 7 261 7 846
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 330 016 322 503 320 998 334 047
Peamised refinantseerimistehingud 255 002 247 501 246 000 259000
Pikemaajalised refinantseerimistehingud 75 000 74 997 74 997 74 999
Tasanduspoordtehingud 0 0 0 0
Struktuursed poordtehingud 0 0 0 0
Laenamise piisivdimalus 0 3 0 46
Lisatagatise ndudega seotud laenud 14 2 1 2
Muud néuded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 829 994 1415 1127
Euroala residentide viértpaberid eurodes 67 952 67 999 67 862 67 942
Valitsemissektori volg eurodes 42 085 42 085 42 086 42 086
Muud varad 115 682 114 679 114 858 114 594
Varad kokku 880 177 871 636 871 976 881 876
2.Kohustused
6. aug 2004 13. aug 2004 20. aug 2004 27. aug 2004
Ringluses olevad pangatihed 467 932 466 746 462 185 459 951
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 140 105 138 674 140 356 137 912
Arvelduskontod (mis holmavad kohustusliku reservi siisteemi) 140 060 138 626 140 330 137 882
Hoiustamise piisivoimalus 44 46 25 30
Tihtajalised hoiused 0 0 0 0
Tasanduspdordtehingud 0 0 0 0
Lisatagatise ndudega seotud hoiused 1 2 1 0
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 125 125 125 125
Viiljastatud volasertifikaadid 1 054 1 054 1 054 1 054
Kohustused de euroala residentide ees eurodes 59 720 55 857 56 132 73 995
Kohustused euroalaviiliste residentide ees eurodes 8 534 8 738 9 016 8 952
Kohustused euroala residentide ees viilisvaluut 225 226 244 226
Kohustused euroalaviiliste residentide ees vilisvaluutas 9 787 9 864 11 869 8 770
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute (SDR) vastaskirje 5 896 5 896 5 896 5 896
Muud kohustused 56 825 54 481 55 123 55 018
Umberhindluskontod 70 205 70 205 70 205 70 205
Omakapital 59 769 59 770 59 771 59 772
Kohustused kokku 880 177 871 636 871 976 881 876

Allikas:EKP
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.2 EKP baasintressmaarad

(protsenti aastas, muutused protsendipunktides)

Joustunud alates " Hoiustamise piisivoimalus Pohilised refinantseerimistehingud Laenamise piisivoimalus

Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-

midraga oksjonid miédraga oksjonid

Fikseeritud Pakkumisintressi

intressimaar alamméér
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1.jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9.apr 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
S.nov 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4.veebr 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
17. mirts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. apr 2,75 0,25 3,75 - 0,25 4,75 0,25
9.juuni 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
28.9 3,25 - 4,25 5,25
1.sept 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
6.0kt 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 11. mai 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
31.aug 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
18. sept 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
9.nov 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 6.dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. mirts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50

Allikas: EKP

1) Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. mirtsini 2004 viitab kuupidev hoiustamise ja laenamise piisivoimalustele. Pohiliste refinantseerimistehingute puhul kehtivad
intressiméddra muutused alates esimesest tehingust pérast osutatud kuupdeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus joustus samal pédeval. Alates 10. mirtsist 2004
viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise piisivoimalustele ja pohilistele refinantseerimistehingutele (muudatused joustuvad EKP ndukogu intressiotsusele
jargnenud esimesest refinantseerimistehingust), kui pole osutatud teisiti.

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

3) 8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud tehingust hakatakse eurosiisteemi pohilisi refinantseerimistehinguid sooritama muutuva
intressiméddraga oksjonitena. Pakkumisintressi alammidr viitab miinimumintressiméirale, millega tehingu osapooled voivad pakkumisi esitada.
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I.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste toimingute kaudu jaotatud instrumendid ' ?

(mld EUR, aastased protsentuaalsed intressiméirad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimistehingud *

Arvelduspiev Pakkumised Osalejate arv Jaotatav summa Muutuva intressimiiraga oksjonid Kestvus pievades
(summa)
Pakkumisintressi| Oksjonil kujunenud| Kaalutud keskmine
alamméir intressimar ¥ intressimiér
1 2 3 4 5 6 7
Pohilised refinantseerimistehingud
2004 5. mai 267 916 349 211 000 2,00 2,00 2,01 7
12. 273 449 344 207 000 2,00 2,00 2,01 7
19. 275 403 371 223 500 2,00 2,00 2,01 7
26. 280 155 371 232 500 2,00 2,00 2,01 7
2. juuni 269 747 337 236 000 2,00 2,00 2,01 7
9. 278 440 344 233 500 2,00 2,00 2,01 7
16. 305 245 376 232 000 2,00 2,00 2,01 7
23. 331 013 406 260 000 2,00 2,00 2,01 7
30. 315 078 385 256 000 2,00 2,01 2,02 7
7. juuli 315 956 383 253 000 2,00 2,00 2,01 7
14. 328 840 390 242 500 2,00 2,01 2,01 7
21. 322 945 416 259 500 2,00 2,01 2,01 7
28. 321 937 403 258 000 2,00 2,01 2,02 7
4. aug 342 842 359 255 000 2,00 2,01 2,02 7
11. 336 449 348 247 500 2,00 2,01 2,02 7
18. 332 633 368 246 000 2,00 2,01 2,02 7
25. 339 539 366 259 000 2,00 2,02 2,02 7
1. sept 343 768 333 254 000 2,00 2,02 2,02 7
Pikemaajalised refinantseerimistehingud
200328. aug. 35 940 143 15 000 - -2,12 2,13 91
25. sept 28 436 106 15 000 - -2,10 2,12 84
30. okt 32 384 150 15 000 - -2,13 2,14 91
27. nov 25 402 128 15 000 - -2,12 2,13 91
18. dets 24 988 114 15 000 - -2,12 2,14 105
2004 29. jaan 47 117 145 25 000 - -2,03 2,04 91
26. veebr 34 597 139 25 000 - -2,01 2,03 91
1. apr 44 153 141 25 000 - -1,85 1,90 91
29. 54 243 180 25 000 - -2,01 2,03 91
27. mai 45 594 178 25 000 - -2,04 2,05 91
1. juuli 37 698 147 25 000 - -2,06 2,08 91
29. 40 354 167 25 000 - -2,07 2,08 91
26. aug 37 957 152 25 000 - -2,06 2,08 91
2.Muud oksjonitehingud
Arvelduspéev Tehingu liik| Pakkumi-| Osalejate Jaotatav Fikseeritud Muutuva intressiméiraga oksjonid Kestvus
sed arv summa| intressiméira- péevades
(summa) ga oksjonid

Fikseeritud Pakkumis- Oksjonil Kaalutud

intressimaar intressi kujunenud keskmine

alammiéir| intressiméir ¥ mEir
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2000 5.jaan ¥ Téhtajaliste hoiuste kogumine 14 420 43 14 420 - - 3,00 3,00 7
21.juuni Poordtehing 18 845 38 7 000 - - 4,26 4,28 1
2001 30.apr Poordtehing 105 377 329 73 000 - 4,75 4,77 4,79 7
12.sept Poordtehing 69 281 63 69 281 4,25 - - - 1
13. Poordtehing 40 495 45 40 495 4,25 - - - 1
28.nov Poordtehing 73 096 166 53 000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002  4.jaan Poordtehing 57 644 61 25 000 - 3,25 3,30 3,32 3
10. Poordtehing 59 377 63 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
18.dets P6ordtehing 28 480 50 10 000 - 2,75 2,80 2,82 6
2003 23.mai Tihtajaliste hoiuste kogumine 3 850 12 3 850 2,50 - - - 3
2004 11.mai Tihtajaliste hoiuste kogumine 16 200 24 13 000 2,00 - - - 1

Allikas: EKP.

1) Summad voivad tabelis 1.1 osutatust pisut erineda jaotatavate, kuid arveldamata tehingute tottu.

2) Alates 2002. a aprillist liigitatakse pohiliste refinantseerimistehingute hulka kombineeritud pakkumisega oksjonid (split tender), st iihenddalase tdhtajaga tehingud,
mida sooritatakse paralleelselt pohiliste (kahenidalaste) refinantseerimistehingutega. Enne kéesolevat kuud sooritatud kombineeritud pakkumisega oksjonite kohta
vt tabelit 1.3.2.

3) 8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 hakatakse eurosiisteemi peamisi refinantseerimistehinguid sooritama muutuva intressiméddraga oksjonitena.
Pakkumisintressi alammiér viitab miinimumintressimidrale, millega osapooled voivad pakkumisi esitada.

4) Likviidsust suurendavates (vidhendavates) tehingutes viitab oksjonil kujunenud intressimddr madalaimale (korgeimale) miirale, millega pakkumisi aktsepteeritakse.

5) See tehing sooritati maksimumméiiraga 3,00%.
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I.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

(mld EUR; perioodi keskmised positsioonid pidevas, kui pole viidatud teisiti; aastased protsentuaalsed intressiméirad)

1. Krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku| Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 2%list reserviméira Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0%list reserviméaéra
seisuga V:
Hoiused (iiledohoiused, hoiused| Vdlakirjad lepingulise tidhtajaga Hoiused (hoiused Repotehingud| Volakirjad lepingulise
lepingulise tihtajaga kuni 2 aastat kuni 2 aastat| lepingulise tihtajaga tihtajaga tile 2 aasta
ja etteteatamisega 1opetatavad iile 2 aasta ja
hoiused tihtajaga kuni 2 aastat) etteteatamisega
Iopetatavad hoiused
tahtajaga tile 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2002 11 116,8 6 1399 409,2 1 3819 725,5 2 460,3
2003 11 538,7 6 283,8 412,9 1 459,1 759.,5 2 6235
2004 jaan 11 691,2 6 328,2 428,0 1 4614 825.3 2 6483
veebr 11 7752 6 3159 431,3 1 470,0 882,0 2 676,0
mirts 11 926,7 6 404,7 442,5 1 4832 867,7 2 728,6
apr 12 088,2 6 4740 451,3 1 492,1 911,8 2 759,0
mai 12 1413 6 506,8 4423 1 499,1 898,2 2 7949
juuni 12 1485 6 524,1 439,1 1 515,1 859.,0 2 811,2
2.Reservide hoidmine
Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ngue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujiik Kohustusliku reservi
16pp: arvelduskontod tasustamise intressiméir
1 2 3 4 5
2002 128.8 129,5 0,8 0,0 3,06
2003 131,8 132,6 0,8 0,0 2,00
20041 kv 133,4 134,1 0,7 0,0 2,00
2004 6. apr 134,6 135,3 0,7 0,0 2,00
11. mai 134,4 135,0 0,6 0,0 2,00
8. juuni 136.,4 137,1 0,7 0,0 2,00
6. juuli 138,0 138.8 0,8 0,0 2,00
10. aug 138,5 139,1 0,6 0,0 2,01
7. sept 138,7 . .
3.Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust viihendavad tegurid Krediidi-| Baasraha
1opp: = — — asutuste
Eurosiisteemi rahapoliitilised toimingud arveldus-
Eurosiisteemi Pohilised| Pikemaajali-| Laenamise Muud | Hoiustamise Muud| Ringluses| Keskvalitsuse Muud kontod
netovarad| refinantseeri-| sed refinant-| piisivoima-| likviidsust| piisivoima-| likviidsust olevad | hoiused euro- tegurid
kullas ja| mistehingud| seerimistehin- lus lisavad lus| vahendavad| pangatihed stisteemis| (netovédr-
vilisvaluutas gud tehingud tehingud tuses)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 371,5 168,1 45,0 1,1 2,0 0,2 0,0 350,7 51,7 55,5 129,5 480,5
2003 320,1 235,5 45,0 0,6 0,0 0,1 0,0 416,1 57,0 -4,5 132,6 548,7
20041 kv 303,3 219.,4 56,7 0,4 0,0 0,2 0,0 418,0 48,6 -21,1 134,1 552,3
2004 6. apr 301.,4 217,9 67,1 0,4 0,0 0,4 0,0 425.,3 51,5 -25,7 135,3 561,0
11. mai 310,7 213,2 75,0 0,1 0,0 0,1 0,4 436.,4 46,0 -18,9 135,0 571,5
8. juuni 311,3 224,7 75,0 0,1 0,0 0,5 0,0 442,5 52,2 -21,1 137,1 580,1
6. juuli 308,2 245.,4 75,0 0,3 0,0 0,1 0,0 449,1 65,0 -24,1 138,8 588,1
10. aug 300,8 253.,6 75,0 0,0 0,0 0,2 0,0 460,9 61,1 -31,8 139,1 600,1

Allikas: EKP
1) Perioodi 1opp.
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RAHA, PANGANDUS JA
INVESTEERIMISFONDID

sutuste koondbilanss

perioodi 16pu seisuga)

1. Varad
Kokku| Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud Rahaturu- Euroala| Vilisvarad| Péhivarad| Ulejisinud
vadrtpaberid, v.a aktsiad fondide| residentide varad
K - - p - osakud ") poolt
okku| Valitsemis-| Muud|Rahaloome-| Kokku| Valitsemis-| Muud|Rahaloome-| . .
emiteeritud
sektor| euroala|  asutused, sektor| euroala|  asutused,| ey
; " N . aktsiad ja|
residendid| residendid|
muud
osakud
1 2 3 4 5 [§ 7 8 9 10| 11 12 13 14
Eurosiisteem
2002 1 042,8 416,2 24,2 0,6 391,3 94,6 86,0 1,0 7,6 - 13,2 374,1 11,9 132,9
2003 1 086,8 471,3 22,6 0,6 448.,0 133,6 121,5 1,3 10,8 - 12,8 317.,9 12,4 138.,8
20041 kv 1 102,7 467,6 22,6 0,7 4443 143.,4 128,9 1,5 13,0 - 13,1 320,7 14,0 143,9
apr 1 130,8 493.,6 22,6 0,6 470,3 146,0 131,4 1,8 12,7 - 13,3 314,6 13,9 149.,4
mai 1 128,1 4934 22,6 0,6 470,1 147,0 132,9 1,8 12,3 - 13,0 310,0 14,0 150,8
juuni 1 200,0 560,9 22,2 0,6 538,0 147,8 133,5 1,9 12,3 - 13,3 311,3 14,1 152,7
juuli @ | 11922 548,7 22,2 0,6 525.8 148,3 134,0 1,8 12,6 - 13,2 312,7 14,2 154,9
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2002 18 857,9 11 6114 813,0 6 780,6 4 017,8 2 671,5 1 1350 366,2 1 1704 62,4 827,6 2 4655 167,6 1 051,8
2003 19 799,2 12 1142 819,0 7 101,6 4 1936 2 947,5 1 246,0 425,61 2759 67,3 894,9 2 567,0 162,1 1 046,2
20041 kv 20 408,6 12 233,1 823,3 7 171,8 4 2380 3 081,2 1 305,6 431,6 1 3440 78,0 926,3 2 8304 160,0 1 099,5
2004 apr 20 703,7 12 400,7 817,6 7 229,7 4 3534 31044 1 3138 435,8 1 3548 79,8 954,0 2 9147 160,7 1 089,5
mai 20 673,9 12 3604 811,7 7 2685 4 280,2 3 1462 1 3405 440,1 1 365,6 77,4 955,62 886,6 159,1 1 088.,5
juuni |20 786,3 12 4654 818,4 7 321,6 4 3253 3 1624 1 3554 4439 1 363,1 76,9 944,42 871,1 159,3 1 106,8
juuli® |20 903,5 12 559.7 825,9 73549 43789 31719 1 3471 446,5 1 3783 78,4 936,1 2 8713 160,2 1 1259
2.Kohustused
Kokku| Ringluses olev| Euroala residentide hoiused Rahaturu-| Emiteeritud| Omakapitall Viilis-| Ulejazinud
sularahal fondide| vdlakirjad” kohustused|  kohustused
2)|
Kokku| Keskvalitsus Muu| Rahaloome-| osakuc
valitsemis-| asutused
sektor / muud
euroala
residendid
1 2] 3| 4 5 6 7 8 9 10| 11
Eurosiisteem
2002 1 042,8 392,9 328.,4 29,5 15,6 283,3 - 3,6 165,9 32,9 119,1
2003 1 086,8 450,5 324,0 21,3 16,9 285,8 - 1,6 143,8 27,5 139,4
2004 T kv 1 102,7 439.9 336,6 43,1 15,8 271,71 - 1,6 155,5 23,6 145,3
2004 apr 1 130,8 450,2 358,3 43,6 16,7 297,9 - 1,6 149.,4 25,1 146,2
mai 1 128,1 459,3 350,2 46,0 18,3 285,8 - 1,6 146,5 22,2 148,3
juuni 1 200,0 465,1 413,2 67,1 18,4 327,6 - 1,6 145,5 23,5 151,1
juuli® 11922 478,5 388,2 58,5 16,5 313,2 - 1,6 146,8 24,2 152,8
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2002 18 857.9 0,0 10 197.8 106,9 5 9543 4 136,6 532,8 2 992,5 1 108,7 2 5942 1 4317
2003 19 799,2 0,0 10 772,7 132,3 6 277,7 4 362,6 649,1 3 1588 1 151,1 2 609,7 1 4579
20041 kv 20 408.,6 0,0 10 863.,5 140,7 6 3089 4 4138 680,1 3 3034 1 160,3 2 8337 1 5675
2004 jaan 20 703,7 0,0 11 0154 136,0 6 3514 4 528,0 691,3 3 3385 1 167,6 2 912,2 1 578,8
veebr 20 673,9 0,0 10 993,3 149,1 6 3752 4 469,0 686,9 3 3592 1 171,6 2 910,0 1 553,0
mirts 20 786,3 0,0 11 095,7 157,1 6 410,5 4 5282 685,5 3 370,2 1 181,6 2 8730 1 580,2
apr® 20 903,5 0,0 11 163,5 143,2 6 423,6 4 596,8 691,7 3 401,6 1 1858 2 8770 1 5839

Allikas: EKP.

1) Euroala residentide poolt viljastatud summad. Euroalaviliste residentide poolt viljastatud summad on kajastatud vilisvarade all.
2) Euroala residentide poolt hoitavad summad.

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

(mld EUR; bilansiline jddk perioodi ldopuseisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad
Kokku| Laenud euroala residentidele Viértpaberid, v.a residentide poolt emiteeritud| Muude euroalal Viilisvarad") Pohivarad| Ulejéizinud
aktsiad residentide poolt varad
_emiteeritud|
Kokkul Valitsemis-  Muud euroalal Kokku Valitsemis| Muud euroala| aktsiad ja muud|
sektor| residendid sektor| residendid| osakud|
1 b 3 4 5 [§ 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2002 13 9312 7 618,5 837,2 6 781,2 1 588,0 1 221,0 367,1 572,7 2 839,6 179,5 1 1329
2003 14 5537 7 9439 841,7 7 102,2 1 7944 1 3674 427,0 623,6 2 8849 174,5 1 1324
2004 1 kv 15 063,7 8 018,4 845.9 7 172,5 1 867,6 1 4345 433,1 649.4 3 151,1 174.,0 1 203,1
2004 apr 15 2275 8 070,6 840,2 7 230,3 1 882,8 1 4453 437,6 672,1 32293 174,6 1 198,1
mai 15 251,8 8 103,5 834,3 7 269,1 1 9153 1 4735 441,9 666,6 3 196,6 173,1 1 196.,6
juuni 15 3283 8 162,9 840,7 7 3222 1 9347 1 4889 445.8 657,4 3 1824 173.,4 12174
juuli® 15 378,8 8 203,6 848,1 7 355,5 19294 1 481,1 448,3 648.,9 3 184,0 174,4 1 2385
Tehingud
2002 605,2 301,9 -9.3 311,2 73,6 43,8 29,8 7,7 2433 -1,3 -19,9
2003 793.9 388.3 13,7 374,6 727 118,0 54,2 19,3 224,5 -3.5 -7,0
2004 T kv 426,6 84,2 5,3 78,8 56,5 53,4 3,1 24,7 209,5 -0,7 528
2004 apr 151,1 51,4 -6,9 58,2 15,5 17,4 -1,9 7,6 111,4 -2,4 25,8
mai 55,6 36,8 -5,9 42,7 35,0 30,7 4,3 -2,9 -10,4 0,3 -3,2
juuni 68,9 61,6 5,9 55,7 16,7 12,2 4,5 -10,4 -19.8 0,3 20,7
Juuli © 37,9 41,3 7,4 33,9 -9,0 -8,7 -0,3 -7,8 -8,2 1,0 20,6
2.Kohustused
Kokku| Ringluses olev| Keskvalitsuse| Muu valitsemi: Rah u-| Emiteeritud| Omakapital Viilis- Ulejizinud| Rahaloome-
sularaha hoiused| sektori/ muude|fondide osakud ?| volakirjad ¥ kohustused ?) kohustused| asutuste
euroala/ vaheliste
residentide| kohustuste
hoiused iilejadk
1 2| 3 4 5 6| 7| 8 9 10
Bilansiline jaik
2002 13 931,2 341,2 136,4 5 969,9 470,5 1 818,1 1 006,4 2 627,1 1 5509 10,8
2003 14 553,7 397.9 153,6 6 294,6 581,8 1 873,7 1 010,8 2 637,2 1 5973 6,9
2004 1 kv 15 063,7 399.6 183,8 6 3247 602,1 1 948,1 1 0259 2 857,3 17129 9,38
2004 apr 1S 2213 409.,4 179,6 6 368,1 611,4 1 972,6 1 021,8 2 9373 1 7250 2,2
mai 15 251,8 416,6 195,1 6 3935 609,5 1 9829 1 016,1 2 SRY7) 1 701,2 4,5
juuni 15 3283 423,0 2243 6 4289 608,6 1 996,4 1 027,0 2 896,5 1 7314 -7,6
juuli © 15 378.,8 436,2 201,7 6 440,2 613,3 2 012,3 1 032,1 2 901,2 1 736,6 5,2
Tehingud
2002 605.,2 101,4 -5,8 225,3 70,0 113,9 39,7 76,6 -107,4 91,3
2003 793.,9 79.0 12,9 319,3 57,8 141,1 37,5 133,0 -50,4 63.9
2004 T kv 426,6 1,7 30,2 223 21,6 59,8 7,2 172,5 117,7 -6,6
2004 apr 151,1 9.8 -4,7 41,6 8,9 21,2 2,2 62,3 20,1 -10,3
mai 55,6 7,3 15,5 29,1 -2,0 15,5 -0,7 9,7 -25,0 6,2
juuni 68,9 6,3 2952, 35,0 -5,0 12,7 8,1 -38,5 27,4 -6,3
juuli © 37,9 13,3 -22,6 10,0 4,0 11,4 3,8 -6,0 14,0 10,0

Allikas: EKP.

1) Alates 2000. a novembri Idpust tasaarveldatakse iileeuroopalise automatiseeritud reaalajalisest brutoarveldussiisteemist TARGET tulenevad saldod igapidevase
uuendamise teel. See viitab sellele, et keskpankade positsioonid EKP ja teiste riikide keskpankade suhtes on asendatud iihe kahepoolse netopositsiooniga EKP
suhtes. TARGETi brutopositsioonid kuu 16pu seisuga 1999. ja 2000. a (jaanuar-oktoober) leiate 2000. a veebruarikuise ja 2000. a detsembrikuise biilletddni
vastavatest allmirkustest.

2) Euroala residentide poolt hoitavad summad.

3) Summad, mis on véljastatud kuni kaheaastase tdhtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.
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2.3 Rahandusstatistika

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; sesoonselt kohandatud; bilansiline jddk ja kasvumiidrad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Rahaagregaadid? ja vastaskirjed

M3 M3| Pikemaajali- Laenud| Laenud muudele euroala Netoviilis-
3 kuu libisev sed| valitsemis- residentidele varad ?
keskmine |finantskohus- sektorile
M2 M3-M2 (keskel) tused Laenud
Ml M2-M1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2002 2 441,7 2 4759 4 917,6 852,7 5 770,3 - 3 989,2 2 071,8 7 7233 6 7789 1843
2003 2 676,2 2 559,6 5 235,8 907,5 6 1433 - 4 143,0 2 2253 8 155,6 100, 220,6
2004 T kv 2 769,2 2 552,2 5 3213 900,0 6 221,3 - 4 2423 2 2652 8 240,7 7 166,6 319,2
2004 apr 2 7819 2 556,2 5 338,1 911,7 6 249.8 - 4 280,3 2 2789 8 299,2 7 210,7 332,7
mai 2 766,9 2 578,1 5 345,0 904,3 6 2493 - 4 291,0 2 290,2 8 336,7 7 254,17 288.9
juuni 2 7914 2 582,6 5 374,1 925,0 6 299,1 - 4 3122 2 3133 8 396,3 7 295,1 272,7
Juuli @ 2 832,6 2 5924 5 425,0 932,1 6 3572 - 4 345,6 2 3334 8 450,9 7 3479 282,1
Tehingud
2002 218,5 90,8 309,3 70,0 379.,3 - 196,2 35,7 350,8 314,4 168,4
2003 259,4 116,2 375,6 34,6 410,2 - 244.9 134,0 448,5 375,4 92,6
20041 kv 91,9 -14,0 77,9 -3,5 74,4 - 73,9 27,2 89,7 74,5 89,6
2004 apr 11,9 3,8 15,7 11,4 27,0 - 40,3 13,4 58,4 44,5 23,7
mai -14,0 24,0 9,9 -7,3 2,6 - 21,4 13,7 43,9 48,0 -36.,4
juuni 23,9 4.8 28,7 17,1 45,9 - 17,2 19,5 61,5 42,9 -19,1
Juuli © 41,0 8,9 49,9 7,1 57,0 - 26,7 19,1 53,2 53,4 10,4
Kasvuméidrad
2002dets 9.8 3,8 6,7 8,9 7,0 7,2 5.1 1,7 4,7 4.8 168.,4
2003 dets 10,7 4,7 7,7 4,0 7,1 7,1 6,2 6,4 5,8 5.6 92,6
2004 marts 11,4 2,1 6,8 2,8 6,2 5,9 7,1 6,6 5,8 5,4 92,1
2004 apr 10,9 1,5 6,2 1,4 5,5 5.5 7.5 6,2 5,9 5.5 108,3
mai 9.3 1,5 5.4 1,2 4,8 5,2 7.5 6,1 5.8 5,7 45,0
juuni 9.6 1,7 5,7 3,6 5.4 5,2 7,7 7,6 6,2 6,0 8,3
Juuli @ 10,1 1,7 5,9 2,9 5,5 . 7.5 6.4 6,3 6,2 45,0

JI' Rahaagregaadid

J2 Vastaskirjed

(aastane kasvumdir, sesoonselt kohandatud)

15

—_— M1
sees M3
15
|
10
S
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: EKP.

(aastane kasvumdir, sesoonselt kohandatud)

= pikemaajalised finantskohustused

laenud valitsemissektorile
laenud muudele euroala residentidele

15 ‘ 15
| 10
5
0
5 s 5
10— — } .‘ — — — — 10
1999 2000 2001 2002 2003 2004

1) Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste suhtes, v.a keskvalitsus (M1, M2,

M3: vt sdnastikku).

2) Kasvumiidrade osas kajastatud vairtused on kdnealusel perioodil 16ppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.
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2.3 Rahandusstatistika

(mld EUR ja aastased kasvumiidrad; sesoonselt kohandatud; bilansiline jddk ja kasvumiidrad perioodi 1dpu seisuga; tehingud perioodil)

2.Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uleoo- Hoiused Kuni Repo-| Rahaturu-| Vélakirjad| Vélakirjad| Ule 3kuulise Hoiused| Omakapital

olev hoiused| lepingulise 3kuulise tehingud fondid tihtajaga| tihtajaga iile| etteteatamis-| lepingulise

sularaha tihtajaga| etteteatamis- osakud | kuni 2 aastat 2 aasta tihtajaga | tihtajaga iile

kuni 2 aastat tihtajaga Iopetatavad 2 aasta

Iopetatavad hoiused
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2002 3323 2 1094 1 077,0 1 399,0 240,6 484.,5 127,6 1 694,0 103,8 1 186,6 1 004,8
2003 387,6 2 288.,6 1 037,0 1 522,6 222.,4 597.4 87,7 1 7904 90,6 1 2532 1 008,8
2004 T kv 406,2 2 363,0 1 003,9 1 5483 213,6 596,6 89,8 1 857,2 90,1 1 268.4 1 026,6
2004 apr 409,6 2 3723 995.,9 1 560,3 215,2 601,7 94,7 1 879,6 90,0 1 2842 1 0265
mai 416,4 2 350,6 1 005,9 1 572,1 214,0 601,0 89,3 1 890,8 89,4 1 287,7 1 023,0
juuni 420,5 2 3709 995.,9 1 586,7 220,1 610,9 94,0 1 901,1 89,1 1 298,5 1 0235
Juuli @ 425,2 2 4074 998,6 1 593,8 230,8 611,3 90,1 19179 89,4 1 3074 1 0309
Tehingud
2002 99.3 119,2 0,4 90,4 10,7 70,6 -11,3 125,3 -10,0 41,6 39,4
2003 77,8 181,6 -27,3 143,5 -9,0 59,3 -15,7 157,7 -13,2 63,2 37,1
20041 kv 18,6 73,3 -39.5 25,5 -7,8 0,4 4,0 50,2 -0,5 14,3 9,9
2004 apr 3.4 8,5 -8,3 12,0 1,2 4.8 5,4 18,7 -0,1 15,6 6,2
mai 6,8 -20,8 12,1 11,9 -1,2 -0,8 -5,4 16,3 -0,6 4, 1,5
juuni 4,1 19,8 -9,7 14,5 6,1 5,8 5,2 8, -0,3 10,8 -2,1
juuli @ 4,7 36,3 1,8 7,1 10,6 -0,2 -3,3 11,7 0,3 8,7 6,0
Kasvuméiidrad

2002 dets 42,6 6,0 0,0 6,9 4,6 17,1 -8,2 7.8 -8,8 3,6 4,0
2003 dets 24,9 8,6 -2,6 10,4 -39 11,3 -15,8 9,5 -12,7 5.3 3,7
2004 mirts 22,7 9,7 -6,1 8,2 -1,8 7,0 -9.,8 10,8 -9.9 5,5 4.4
2004 apr 21,2 9,3 -7,3 8,1 -2,0 7,3 -19,2 10,9 -8,6 6,6 4.4
i 21,8 7,4 -7,2 8,1 -3,5 5,4 -11,4 10,7 -8,3 6,5 4.9
7,7 8,0 2,0 4.5 1,5 10,6 -7,1 7,0 5,0
8,6 7,4 2,0 3.3 3,0 10,3 -4.9 7,2 4.4

|3 Rahaagregaatide komponendid

(aastane kasvumiir; sesoonselt kohandatud)

|4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

(aastane kasvumadir; sesoonselt kohandatud)

= ringluses olev sularaha

tileoohoiused

== volakirjad tihtajaga iile 2 aasta

hoiused lepingulise tihtajaga iile 2 aasta

60 = = kuni 3kuulise etteteatamistihtajaga 15petatavad hoiused 60 o0 = = omakapital 20
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Allikas: EKP.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumdirad; bilansiline jddk ja kasvumiirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Laenud finantsvahendajatele ja kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

Kindlustusettevotted ja Muud finantsvahendajad Ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jidk
2002 32,9 19,6 455.5 289.3 2 965,1 980,2 514,8 1 470,1
2003 35,6 22,1 514.,6 324.,6 3 030,7 956.,8 526,5 1 547.4
200471 kv 46,3 D22 508,0 306,6 3 052,8 952,6 527,0 1 5732
2004 apr 51,4 37,7 512,1 314,6 3 076,6 958.3 531,6 1 586,7
mai 56,5 42,6 515,6 317,4 3 086,0 952.,5 537,1 1 596,3
juuni 53,7 40,1 512,5 308.,4 3 093,2 966,2 535.,3 1 591,7
Juuli @ 57,1 42,6 508.,0 304,7 3 098,1 961,0 538.4 1 598,7
Tehingud
2002 -4,1 -7.,3 24,0 16,2 106,1 -23,6 32,4 97,3
2003 4,7 2,5 54,2 26,4 103,8 -7,6 15,7 95,7
2004 T kv 10,6 10,0 -2,2 -10,6 22,3 -4,6 5,2 21,8
2004 apr 4,7 5,1 8,2 11,3 21,6 4,9 4,6 12,1
mai 5,1 4,9 4,5 3,5 11,6 -4,3 5,3 10,5
juuni -2,8 -2,5 -3,1 -9,0 26,1 17,7 0,2 8,2
Juuli @ 3.4 2,5 -5,2 -3,9 5.9 -4,9 3,4 7,4
Kasvumaidrad
2002dets -10,3 -26,4 5,5 5.9 3,7 -2,3 6,6 7,0
2003 dets 13,1 12,8 11,7 8,8 3,5 -0,8 3,1 6,6
2004 mirts 9,4 7,4 9,0 3,3 3,3 -2,5 3,8 6,9
2004 apr 10,2 11,2 8,2 4,7 3,5 -2,3 4,3 7,1
mai 21,2 26,0 7,7 4,5 3,8 -2,2 5.8 7,0
juuni 18,8 26,3 8.9 3,7 4,0 -2,0 6,4 7,1
juuli © 16,2 28,1 9,2 5,9 4,3 -1,1 5,9 7,2

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevatetele

(aastased kasvumdirad)

== muud finantsvahendajad

30 ==+ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted 30

25 /\ : 25
|

" /\/\ _\ 20
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REEEEE | .,_.\/ T~ \ / N\

2001 © 2002 T 2003

1999 " 2000
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1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2) See kategooria hdlmab investeerimisfonde.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus '

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline jddk ja kasvumiidrad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

2.Laenud kodumajapidamistele?

Kokku Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni 1| 1-5 aastat| Ule 5 aasta Kokku Kuni 1| 1-5 aastat| Ule 5 aasta Kokku Kuni 1| 1-5 aastat| Ule 5 aasta
aasta aasta aasta
1 2 3 4 5 6 7 8] 9 10 11 12 13
Bilansiline jidk
2002 3 327,0 518,9 105,9 178,3 2347 2 1885 22,3 65,1 2 101,1 619,6 153,9 99,7 366,0
2003 3 520,7 484.4 112,0 181,0 191,5 2 360,4 14,3 63,3 2 2827 675,9 144.,8 95,9 435,2
20041 kv 3 564,7 484,5 109,9 182,3 192,3 2 400,2 14,2 61,6 2 3244 680,1 141,5 95,5 443,1
2004 apr 3 589,5 489,3 110,7 184,0 194,6 2 419,1 14,1 62,0 2 3430 681,1 141,1 96,1 443,9
mai 3 610,5 489,7 110,2 183,9 195.,6 2 4393 14,2 62,4 2 362,8 681,5 139,8 96,1 4455
juuni 3 662,3 501,3 114,3 184,9 202,1 2 463,8 14,9 63,5 2 3854 697,2 147,6 97,9 451,6
juuli © 3 691,7 503,6 113,1 186,6 203,8 2 4921 14,5 64,0 2 4137 696,1 144,1 98,2 4537
Tehingud
2002 181,8 21,9 7,1 5,4 9.4 156,3 -0,3 2,5 154,1 3,6 -3,0 2,2 4,4
2003 211,9 13,7 8,7 6,4 -1,4 177,6 -5,9 1,7 181,8 20,7 -6,7 -4,9 32,3
2004 T kv 48,0 2,0 -1,7 1,8 1,9 44,8 0,0 -0,8 45,6 1,2 -2,3 0,3 3,2
2004 apr 23,8 3,9 0,8 1,5 1,6 18,9 0,0 0,4 18,5 1,0 -0,4 0,5 0,9
mai 21,6 0,8 -0,5 0,1 1,2 20,3 0,1 0,3 19,9 0,5 -1,2 0,0 1,7
juuni 35,4 7,9 4,2 1,0 2,7 20,8 0,7 1,2 18,9 6,8 5,0 0,0 1,8
juuli @ 29,8 2,3 -1,2 1,8 1,8 28,4 -0,4 0,5 28,3 -0,9 -3.3 -0,1 2,5
Kasvuméirad
2002 dets 5,8 4,4 6.9 3,1 4,2 7,7 -1,4 4,2 8,0 0,6 -1,9 2,1 1,2
2003 dets 6,4 2,9 8,3 3,6 -0,2 8,1 -26,3 2,6 8,7 3,2 -4.5 -5,0 8,5
2004 miirts 6,6 4.4 0,1 6,3 5,2 8,4 4,7 -3,3 8,8 2,3 -1,3 -1,8 4.4
2004 apr 6,8 4,9 0,4 6.4 6,2 8,7 6,1 -3,4 9,1 2,0 -1,0 -1,6 3,9
p!
mai 6.9 4.8 0,8 5,4 6,5 8,8 5,6 -3,4 9,2 1,9 -0,6 -1,5 3,5
juuni 7,2 5,5 3,0 5.3 7,2 9,0 7,7 0,0 9.3 2,3 -1,1 1,3 3,8
juuli @ 7,3 5.4 3.4 5,4 6,5 9,2 6,3 -0,5 9.5 2,4 -0,5 1,1 3,7

J6 Laenud kodumajapidamistele

(aastased kasvumdirad)
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1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95
2) Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
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1)
S
(mld EUR ja aastased kasvumdirad; bilansiline jddk ja kasvumiirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude ja

3.Laenud valitsemissektorile ja eurovilistele residentidele

Valitsemissektor Euroalaviilised residendid
Kokku Keskvalitsus Muu valitsemissektor Kokku Pangad? Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsemis- Muu
valitsus omavalitsus| kindlustusfondid sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaddk
2002 813,0 132,7 2717,7 382.8 19,7 1730,1 1146,2 583.9 64,6 519,3
2003 819,0 130,0 265,1 388,3 35,0 1762,9 1182,3 580,6 59,3 521,2
20041 kv 823.3 134.,6 261,3 387.,8 38,9 1953.,9 1307,0 646,9 61,1 585,8
kv ® 818.,4 129,3 253.,4 394.4 40,7 1966,1 1323.4 642,7 61,0 581,7
Tehingud
2002 7,8 -11,2 -21,1 19,9 4,6 169,1 135,2 34,5 -1,2 35,7
2003 5,3 -4,3 -12,3 15,9 15,3 159.,9 109,6 50,0 -4,9 54,8
2004 1 kv 5,3 5,7 -39 -0,4 3,9 161,5 106,3 55,0 1,7 53,3
kv ® -6,5 -6,3 -8.5 6,5 1,8 7,9 13,4 -5,6 0,3 -5,3
Kasvuméidrad
2002dets -1,0 -7,7 -7,1 5,5 30,0 10,3 12,9 5,7 -1,9 6,7
2003 dets 1,9 -3,2 -4,4 4,2 71,5 9,3 9,6 8,7 -7,5 10,8
2004 mirts 2,6 0,9 -2,2 2,8 63,1 14,9 15,0 14,6 4,1 15,9
juuni (t) 2,9 1,6 -4,0 5,0 43,7 9,0 7,7 11,6 3,2 12,5

euroalavalistele residentidele

JT Laenud valitsemissektorile ja

(aastased kasvumaiirad)

valitsemissektor
mitteresidentsed pangad
mitteresidentsed mittepangad
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1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2) Kiesolevas tabelis tihendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust, mis asub viljaspool euroala.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus '

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline jddk ja kasvumiidrad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindl otted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad ?

Kokku Uleos-| Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Repo- Kokku Uleoo-| Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Repo-
hoiused etteteatamistéihtajaga tehingud hoiused etteteatamistihtajaga tehingud

Kuni 2 Ule 2 Kuni 3| Ule 3 kuu Kuni 2 Ule 2 Kuni 3| Ule 3 kuu

aastat aasta kuud aastat aasta kuud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2002 523,1 55,8 - - - - 17,8 493.6 152,7 - - - - 97,1
2003 541,9 58,9 41,7 420,5 1,3 0,3 19,1 569,0 183,1 130,6 144.6 6,1 0,1 104,4
20041 kv 556.6 64,7 42,2 426,1 1,3 0,3 22,0 586.,4 197,0 119,7 147,1 7,8 0,1 114,7
2004 apr 562,3 62,3 41,7 431,3 1,4 0,4 25,2 601,3 195,2 129,0 150,0 8,3 0,1 118,6
mai 563,1 57,2 45,7 435,7 1,5 0,4 22,7 596,0 192,1 127,4 149,1 7,9 0,1 119,3
juuni 565.,5 59,9 42,2 439,9 1,3 1,0 21,2 597.,2 194,1 122,3 155,0 8.3 0,1 117,3
Jjuuli @ 567,6 56,3 46,2 440,9 1,3 1,0 21,9 595.,3 187,1 123.3 158.0 8.4 0,1 118,5
Tehingud
2002 27,6 7,8 - - - - 1,4 26,7 -4,7 - - - - 12,8
2003 17,9 1,7 -3,8 18,8 0,3 -0,1 1,1 86,1 28,0 -0,4 39,2 3,2 0,0 16,0
20041 kv 14,4 5,7 0,3 5,6 0,0 0,0 2,8 13,4 13,8 -14,7 1,4 1,6 0,0 11,3
2004 apr 5,5 -2,4 -0,5 5,2 0,1 0,0 3,1 14,0 -2,1 9,2 2,7 0,5 0,0 3,6
mai 0,7 -5,2 4,0 4,4 0,0 0,0 -2,5 -3,0 -2,8 -0,2 -0, -0, s 0,8
juuni 1,7 2,7 -3,5 4,2 -0,1 0,0 -1,5 2,5 3.4 -5,1 5,9 0,4 0,0 -2,0
juuli © 2,0 -3.6 4,0 1,0 0,0 0,0 0,7 22,2 -7,2 0,9 2,9 0,0 0,0 1,1
Kasvuméidrad

2002 dets 5,6 16,3 - - - - 8,5 5,7 -3,0 - - - -14,9

2003 dets 3,4 2,9 -8,1 4,7 40,9 -12,5 6,0 17,7 18,1 -0,4 37,2 71,4 -17,1

2004 mirts 3,7 5,1 8,1 2,4 40,8 1,8 18,6 10,8 17,2 -13,1 22,6 47,9 -16,4

2004 apr 4,4 8,4 -3,8 3,9 49,2 6,2 17,0 10,3 15,5 -13,3 25,0 64,7 -15,1

mai 4,0 -0,8 0,1 ,2 10,0 6,6 1,8 5,4 7,2 -14,9 15,9 39,0 -16,6

juuni 4,7 -6,4 10,9 6,4 40,3 3,8 -6,3 8,6 1,7 -10,1 18,6 44,6 -20,6

Jjuuli @ 5,5 1,2 17,0 5,1 31,9 4,0 3,7 9,2 9.4 -9,2 22,4 51,7 -14,0

|8 Finantsvahendajate hoiused

(aastased kasvumdirad)

== kindlustusettevotted ja pensionifondid
muud finantsvahendajad
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1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2) See kategooria holmab investeerimisfonde.
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2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus "

(mld EUR ja aastased kasvumdirad; bilansiline jddk ja kasvumiirad perioodi 16pu seisuga; tehinguid perioodil)

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised ?
Kokku Uleos-| Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Repo- Kokku Uleoo-| Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Repo-
P yag: pe Ppo: pingu yag: P P
hoiused etteteatamistidhtajaga tehingud hoiused etteteatamistihtajaga tehingud
Kuni 2 Ule 2 Kuni 3| Ule 3 kuu Kuni 2 Ule 2 Kuni 3| Ule 3 kuu
aastat aasta kuud aastat aasta kuud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaik
2002 990,0 595,6 - - - - 34,7 3806,3 1173,0 - - - - 74,7
2003 1049,5 633.4 280,2 66,4 38,1 1,5 30,0 3978,5 1311,8 544,0 600,8  1379,2 89,9 52,9
2004 I kv 1036,0 624,2 275.,9 68,6 39,9 1,7 25,8 3997,9  1320,7 527.4 608,6  1401,2 88,2 51,9
2004 apr 1038,0 627,9 271,7 69,8 40,5 1,7 26,4  4014,9  1335,8 523,1 610,1  1406,5 87,1 52,3
mai 1051,4 633,0 279,4 70,4 40,9 1,7 26,0 4027.4 1349,5 518,9 610,9 1411.,4 86,2 50,5
juuni 1054,4 651,7 266,1 69,1 41,0 1,0 25,5 4055,7  1367,7 517,2 612,2 14223 85,8 50,4
juuli @ 1053,8 642,1 270,9 71,6 41,5 1,0 26,5 4069,5 1372,4 517,3 613,1 14282 85,9 52,6
Tehingud
2002 57,5 30,1 - - - - -1,2 120,6 65,3 - - - - -1,9
2003 73,0 41,5 54,9 -29,8 10,2 0,4 -4,2 142,6 95,4 -70,8 36,0 117,4 -13,7 -21,8
20041 kv -15,0 -9,7 -5,6 2,5 1,9 0,2 -4,2 17,7 8,5 -17,7 7,7 21,9 -1,7 -1,0
2004 apr 1,6 3.4 -4,1 1,1 0,6 0,0 0,7 16,8 15,0 -4.4 1,5 5,3 -1,1 0,4
mai 14,4 5,7 7,9 0,7 0,4 0,0 -0.4 12,8 13,6 -3.9 0,8 4,9 -0,9 -1,8
juuni 6,2 19,8 -12,2 -0,8 0,0 0,0 -0,5 24,1 15,4 -2,5 0,8 10,9 -0,4 -0,1
juuli® -1,2 -9,8 4,6 2,5 0,6 0,0 1,0 13,6 5,0 -0,3 0,9 5,9 0,1 2,1
Kasvumairad
2002 dets 6,0 5,3 - - - - -3,5 3,3 6,0 - - - - -2,5
2003 dets 7,4 6,9 23,7 -30,6 41,5 49,6 -12,4 3,7 7,9 -11,4 6,4 9,3 -13,2 -29,2
2004 mirts 9,0 11,9 3.4 13,3 23,1 20,6 -19,1 3,5 7,7 -8,7 3,7 7,4 -10,5 -26,5
2004 apr 8,0 10,9 1,1 15,9 22,2 20,3 -15,9 3,5 7,7 -8,9 4,1 7,2 -9.3 -25,5
mai 7,0 10,4 -0,3 19,0 20,4 22,2 -23.4 3,6 8,0 -9,2 4.3 7,1 -8,8 -26,5
juuni 6,4 10,3 -3,1 15,0 17,1 20,6 -13,4 3,9 7,6 -8.,0 4,5 7,0 -1,7 -18.,6
juuli® 6,9 10,6 -3,0 16,8 17,8 21,5 -6,0 4,0 7.8 -7,7 4.7 6,6 -5,5 -15,9

]9 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

(aastased kasvumiirad)
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Allikas: EKP.
1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2) Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus '

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline jddk ja kasvumiidrad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

3. Valitsemissektori ja euroalaviiliste residentide hoiused

‘Valitsemissektor Euroalaviilised residendid
Kokku Keskvalitsus Muu valitsemissektor Kokku Pangad ? Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsemis- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2002 248.,4 106,9 31,6 69,2 40,7 2271,0 1585.,3 685,7 97.4 588.3
2003 271,2 132,3 31,1 66,9 40,9 2246,3 1580,9 665,4 96,1 569.3
2004 T kv 21 140,7 30,0 62,4 39,6 24442 1742,7 701,5 100,8 600,7
kv ® 294.9 157,1 31,6 64,4 41,8 2473,3 1785,1 688,2 102,5 585.7
Tehingud
2002 -8,3 -0,2 1,8 0,4 -10,3 30,2 -4,9 35,2 3,6 31,6
2003 19,3 ,1 -0,5 -2,3 1,0 139,7 117,5 22,3 -1,3 23,5
20041 kv 1,5 8.4 -1,1 -4,5 -1,3 154,2 129,6 24,6 4.8 19,8
kv ©® 21,7 16,0 1,6 2,0 2,2 23,8 37,5 -13,7 1,7 -15.4
Kasvuméiirad
2002 dets -3.3 -0,2 5,9 0,5 -20,2 1,3 -0,2 5,0 3,9 5,1
2003 dets 7,7 19,3 -1,5 -3,4 2,6 6,3 7,6 3,2 -1,3 3,9
2004 mirts 4,7 14,4 -6,2 -4,7 -1,4 10,6 14,3 2,3 3,1 2,2
juuni @ 2,5 8,3 -7,7 -0,2 -4,2 10,2 14,8 -0,1 8.4 -1,5

J10 Valitsemissektori ja euroalavéliste residentide hoiused

(aastased kasvumiidrad)

= valitsemissektor
===+ mitteresidentsed pangad

= = mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.
1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2) Kiesolevas tabelis tihendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub viljaspool euroala
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2.6 Rahaloomeasutuste vairtpaberite jaotus "

(mld EUR ja aastased kasvumdirad; bilansiline jddk ja kasvumiirad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

Viiértpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku| Rahaloome-| Mitteraha- Euroala-
vilised asutused loome- vilised
residendid asutused|  residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2002 32282 1122,2 48,2 1119,5 15,5 349,5 16,7 556,6 1004.9 263.3 5643 177,3
2003 3576.8 1218,5 57,4 1230,4 15,6 407,1 18,6 629.3 1068,6 279,7 615,2 173,7
2004 T kv 3767,1 1283,1 60,9 1287,9 17,8 413.,6 18,0 685,9 1115,7 285,6 640,7 189,5
2004 apr 3811,8 1292,7 62,0 1296,5 17,3 417,2 18,6 707,4 1145.,4 290,8 663,2 191,4
mai 3849,7 1304,2 61,5 1323,4 17,2 422.,4 17,6 703,5 1148.9 297,6 658,0 193,3
juuni 3860.3 1299,5 63,6 1337.8 17,6 425,7 18,2 697.9 1150,0 295.8 648,6 205,6
Juuli @ 3901,4 13149 63,4 1329,7 17,4 429,1 17,4 729,6 1150,3 296,1 640,0 214,1
Tehingud
2002 168,1 47,9 0,2 38.9 -0,6 26,6 3,5 51,6 42,7 14,0 7,0 21,8
2003 331,3 91,6 6,2 80,3 1,1 51,8 2,3 98.0 15,8 7,2 19,3 -10,7
2004 T kv 153,2 61,3 0,1 45,8 1,3 4,2 -1,3 41,7 44,8 6,0 24,7 14,0
2004 apr 41,8 9,7 0,9 8,7 -0,4 4.3 0.4 18,2 29,0 5,6 21,6 1,8
mai 46,3 11,3 -0,4 28,6 0,1 5,0 -0,7 2,4 6,3 6,7 -2,8 2,4
juuni 8,0 -5.3 2,3 11,2 0,3 3,9 0,5 -4,8 -2,4 -3,2 -10,6 11,4
Juuli @ 37,2 18,0 -0,9 -8,5 -0,2 0,8 -0,9 29,0 2,2 0,8 -7,8 9.3
Kasvuméirad
2002 dets 5.5 4.5 -0,6 3,7 -3.3 8.3 23,6 9,7 4,4 5.5 1,3 13,6
2003 dets 10,1 8,1 12,5 7,0 7,0 14,7 11,5 17,6 1,6 2,7 3.4 -5,8
2004 mirts 10,4 9.6 6,1 7,3 6,1 10,7 5,2 19,1 5.8 6,2 7,5 -0,3
2004 apr 10,5 10,6 11,6 6,6 3,6 8,0 8,2 20,4 7,1 8,7 8.3 0,9
mai 10,2 10,3 8,5 6.6 6,6 9.0 -7.4 19,0 6,6 9.4 5,9 4,6
juuni 10,4 9.5 8,1 8.9 10,3 10,1 2,9 15,9 7,2 7.4 5,2 13,4
juuli © 10,4 9.6 5.8 7,1 6,1 11,2 -6,4 19,2 7,0 6,4 4.5 16,6

JI1 Rahaloomeasutuste vaartpaberid

(aastased kasvumdiirad)

= vidrtpaberid, v.a aktsiad

vidrtpaberid ja muud osakud
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1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete Gmberhindamine "

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/viihendamine?

Tarbijakrediit El ostmiseks antud 1 d Muud laenud

Kokku| Kuni 1 aasta|  1-5 aastat| Ule 5 aasta Kokku| Kuni 1 aasta| ~ 1-5 aastat| Ule 5 aasta Kokku| Kuni 1 aasta| ~ 1-5 aastat| Ule 5 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8] 9 10 11 12
2002 -0,9 - - - -1,3 - - - -5,3 - - -
2003 -2,7 -1,1 -0,5 -1,0 -3,2 -0,3 -0,1 -2,8 -7,4 -2,8 -0,3 -4.3
2004 T kv -1,2 -0,5 -0,2 -0,5 -1,3 -0,1 0,0 -1,1 -2,5 -1,0 -0,1 -1,4
2004 apr -0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 0,0 -0,1
mai -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 0,0 -0,2
juuni -0,2 -0,1 0,0 -0,1 -0,4 0,0 0,0 -0,3 -0,5 -0,1 0,0 -0,3
juuli © -0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2

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

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Euroalavilised residendid
Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2002 -9,7 -2,1 -2,7 -49 -7,2 - -
2003 -17,6 -8,8 -1,3 -7,6 -1,0 -0,4 -0,6
2004 T kv -5,7 -3,0 -0,6 -2,2 -0,9 -0,3 -0,5
2004 apr -0,3 -0,2 0,0 -0,1 0,3 0,1 0,2
mai -0,7 -0,7 0,3 -0,3 0,2 0,0 0,2
juuni -1,6 -0,9 -0,1 -0,6 0,2 0,1 0,2
Juuli © -0,5 -0,3 -0,1 -0,1 0,2 0,1 0,2
3. Rahaloomeasutuste hoitavate vaartpaberite iimberhindamine
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku| Rahaloome-| Mitteraha- Euroala-
vilised asutused loome- vilised
residendid asutused| residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu

1 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 39,6 9.9 0,6 13,2 -0,1 5,8 0,2 9.9 -12,3 -5,0 -1,5 -5,8
2003 -1,2 -0,7 -0,4 3,1 -0,1 -1,2 -0,1 -2,0 19,2 7,9 5,0 6,4
2004 T kv 16,6 2,5 0,3 11,1 0,1 1,5 0,0 1,0 2,3 -0,3 0,9 1,7
2004 apr -5,1 -0,3 0,0 -4,1 0,0 -0,4 0,0 -0,3 0,6 -0,5 0.9 0,2
mai -3,7 0,1 -0,1 -1,8 0,0 0,2 0,0 -2,1 -2,3 0,3 -2,0 -0,5
juuni 0,2 -0,5 0,0 1,0 0,0 -0,6 0,0 0,3 1,6 -0,3 1,0 1,0
juuli @ -0,5 -0,9 0,0 0,4 0,0 0,3 0,0 -0,3 -2,0 -0,5 -0,7 -0,8

Allikas: EKP.
1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2) Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vairingute kaupa "

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

1. Hoiused
Rahaloomeasutused ? Mitterahaloomeasutused
Kaigi Euro? Muud vigringud Kaigi Euro?® Muud végringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentide poolt
2002 4136,6 90,2 9.8 6,1 0,8 1,5 0,7  6061,2 97,1 2,9 1,8 0,3 0,2 0,3
2003 4362,6 91,2 8,8 5,4 0,5 1,5 0,9 6410,0 97,3 2,7 1,7 0,3 0,1 0,3
2004 T kv 4413,8 90,4 9,6 5,7 0,5 1,5 1,2 6449.6 97,1 2,9 1,7 0,3 0,1 0,4
kv  4528,2 90,3 9,7 5,8 0,5 1,5 1,4 6567,6 97,1 2,9 1,7 0,3 0,1 0,4
Euroalaviliste residentide poolt

2002 1585,3 43,7 56,3 39,2 2,1 4,3 7,8 685,7 48,3 51,7 35,0 2,3 1,9 9.8
2003 1580.,9 46,9 53,1 35,6 1,8 3,6 9.4 665,4 51,1 48,9 32,0 2,1 2,2 9.6
2004 T kv 1742,7 46,3 53,7 35,1 2,0 3,3 10,4 701,5 53,2 46,8 30,0 2,1 1,8 9,7
kv © 1785,1 45,2 54,8 36,6 1,8 3,2 10,2 688,2 52,1 47,9 31,0 1,9 1,9 9,8

2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volakirjad

Koigi vadringute Euro? Muud vééringud
bilansiline jiik
Kokku

USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2002 31387 85,4 14,6 7,7 1,8 1,6 2,3
2003 3303,2 85.4 14,6 7,9 1,5 1,7 2,3
2004 1 kv 3458.,0 84,6 15,4 7,7 1,7 2,0 2,6
kv ® 3534.,6 84,0 16,0 8,2 1,7 2,0 2,7

Allikas: EKP.

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

2) Euroalaviliste residentide puhul tdhendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
3) Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigividringutes.
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vdaringute kaupa'

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

3.Laenud
Rahaloomeasutused ? Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro? Muud védringud Koigi Euro? Muud véiringud
vaidringute vaidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
USD JPY| CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2001 4 017,8 - - - - - - 7 593,6 96,2 3,8 1,8 0,5 1,1 0,3
2002 4 193,6 - - - - - - 7 920,6 96,5 3,5 1,6 0,3 1,2 0,3
20031 kv 4 0742 - - - - - - 7 995,1 96,4 3,6 1,6 0,3 1,2 0,4
1I kv 4 1433 - - - - - - 8 140,0 96,4 3,6 1,6 0,2 1,3 0,4
Euroalaviilistele residentidele
2001 1 146,2 48,3 51,7 32,4 4,5 2,6 9,1 583.9 36,2 63,8 47,6 2,3 4,7 5,6
2002 1 1823 50,2 49,8 29,5 4,7 5 3 580,6 38,7 61,3 43,9 2,4 4,6 7,0
20031 kv 1 307,0 49,0 51,0 30,7 4,7 2,5 9,4 646.,9 40,0 60,0 41,9 2,5 4.4 8,8
1I kv 13234 49,3 50,7 30,2 5,0 2,6 9,1 642,7 38,3 61,7 42,8 2,4 4,5 8,8
4. Vairtpaberid, v.a aktsiad
Rahaloomeasutused ? Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro? Muud védringud Koigi Euro? Muud véiringud
vadringute vaidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
USD JPY| CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emiteeritud euroala residentide poolt
2002 1170,4 95,9 4,1 1,7 0,4 0,2 0,9 1501,2 97,9 2,1 1,0 0,7 0,1 0,4
2003 1275,9 95,5 4,5 2,1 0,3 0,5 1,4 1671,6 98,0 2,0 1,1 0,5 0,1 0,2
2004 T kv 1344.,0 95,5 4,5 2,1 0,3 0.4 1,5 1737,2 97,9 2,1 1,1 0,5 0,1 0,2
kv ® 1363,1 95,3 4,7 2,2 0,4 0,4 1,4 1799.,3 98,0 2,0 1,1 0,5 0,1 0,2
Emiteeritud euroalaviiliste residentide poolt
2002 239.,6 36,9 63,1 45,5 1,7 0,6 13,2 317,1 41,5 58,5 42,0 5,8 0,9 5,6
2003 275,5 449 55,1 35,2 1, 0,6 16,2 353,8 45,8 54,2 36,0 5,9 1,1 6.4
2004 1 kv 307,1 44 .4 55,6 34,2 1,2 0,6 17,3 378.,8 443 55,7 35,9 6,2 0,8 7,2
kv ©) 313.3 46,4 53,6 32,7 1,2 0,6 16,8 384.,6 44,7 55,3 34,4 6,7 0,9 7,2

Allikas: EKP.

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

2) Euroalaviliste residentide puhul tihendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
3) Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivddringutes.
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2.9 Euroala investeerimisfondide koondbilanss "

(mld EUR; bilansiline jéddk perioodi 16pu seisuga)

1. Varad

Kokku Hoiused Viiirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja| Investeerimis- Pohivarad Muud varad
_ muud osakud fondide
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002 IV kv 2 860,6 242,2 1 335,0 72,0 1 263,1 853.,4 203,1 120,5 106,4
2003 I kv 2 746,9 217,2 1 331,8 70,6 12612 767,3 205,8 116,7 108,1
1T kv 2 959,5 232,6 1 382,7 67,1 1 315,6 880,9 224,5 120,7 118,1
IIT kv 3 085,6 248,3 1 405,3 65,3 1 340,0 932,3 234,6 126,3 138.,8
IV kv 3 1750 235,2 1 3894 67,4 1 322,0 1 0337 2439 133,7 139,1
2004 1 kv @ 3 3534 266,5 1 4339 70,3 1 363,7 1 102,5 262,6 136.,6 151,2
2.Kohustused

Kokku Hoiused ja voetud laenud Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
2002 IV kv 2 860,6 39,3 2 7443 76,9
2003 I kv 2 746,9 40,2 2 628,3 78,4
1T kv 2 959,5 41,8 2 8258 91,9
IIT kv 3 085,6 43,2 2 917,7 124,8
IV kv 3 175,0 442 3 011,7 119,1
2004 I kv © 3 3534 49,6 3 171,0 132,8

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

Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaoutatud fondid

Aktsiafondid Volakirjafondid Segafondid| Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid Kinnised fondid

1 2 3 4 5 6 7 8

2002 1V kv 2 860,6 594,1 1 0682 701,6 147,5 3492 2 087,7 772,9
2003 I kv 2 746,9 525.9 1 054,1 675.,3 153,9 337,7 1 9755 771,4
I kv 2 959.5 603,3 1 099,5 720,8 161,4 374,4 2 1404 819,1

I kv 3 085,6 635,4 1 127,0 754,2 167,7 401,4 2 249,0 836,6

IV kv 3 1750 697,8 1 086,06 783,4 171,7 435,6 2 3182 856,8
2004 T kv © 3 3534 750,1 1 116,6 821,2 176,0 489,6 2 4703 883,1

J12 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)

= aktsiafondid
===+ volakirjafondid
= = segafondid

1200 — kinnisvarafondid oo
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Allikas: EKP.
1) V.a rahaturufondid. Andmed viitavad koikidele euroalasse kuuluvatele riikidele peale Iirimaa. Tdpsem teave on esitatud iildmirkustes.
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2.10 Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud euroala investeerimisfondide varad

(mld EUR; bilansiline jddk perioodi 16pu seisuga)

1. Fondid investeerimispoliitika alusel

Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja| Investeerimis- Pohivarad Muud varad
- muud osakud| fondide osakud
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Aktsiafondid
2002 IV kv 594,1 26,6 28,0 3,1 24,9 506,1 18,4 - 14,9
2003 T kv 525,9 24.5 30,2 2,8 27,5 438,5 16,5 - 16,1
II kv 603,3 27,9 31,6 2,9 28,7 506,5 18,5 - 18,8
IIT kv 635,4 29,5 27,8 2.4 25,4 536,4 19,5 - 22,1
IV kv 697,8 29,3 31,3 2,9 28,4 593.,6 21,1 - 22,5
2004 T kv © 750.1 SPN| 32,2 3,0 29,2 635.3 23.4 - 26.5
Volakirjafondid
2002 IV kv 1 068,20 83,9 902,8 36,6 866,2 31,9 12,3 - 37,2
2003 T kv 1 054,10 77,5 899,8 35,8 864 26,6 18,6 - 31,5
1 kv 1 099,50 82,4 927,8 33 894.8 31,1 20,9 - 37,3
IIT kv 1 127,00 93,6 934,7 30,7 904,1 29,1 21,7 - 47,9
IV kv 1 086,60 82,5 905,9 31,6 874.3 31 21,6 - 45,5
2004 T kv © 1 116,60 97,3 918,4 35,3 883,1 32,9 21,4 - 46,6
Segafondid
2002 1V kv 701,6 53,9 294.,9 21,3 273,6 233 87,7 3,4 28,6
2003 T kv 675,3 50,4 300,8 21,8 278.9 209,9 83,7 0,7 29,9
II kv 720,8 49.4 311,9 20,9 291 237 91,9 0,3 30,3
IIT kv 754,2 50,5 324 22,2 301,8 248.,4 95,4 0,3 35,6
IV kv 783.,4 49,5 324 22,1 301,9 272,5 100,5 0,3 36,7
2004 1 kv © 821,2 52,9 333.,9 21,2 312,6 287 107,2 0,3 39,9
Kinnisvarafondid
2002 IV kv 147,5 10,9 9.5 0,5 8,9 0,7 7 112,6 6,8
2003 T kv 153,9 14,7 8.3 0,5 7.7 0,7 8,6 115,1 6,5
1I kv 161,4 16,5 9 0,6 8,5 0,7 9.1 119,8 6,3
1II kv 167,7 16,1 9 0,6 8,4 0,8 9,5 125,3 6,9
1V kv 171,7 13,2 9,3 0,6 8,7 0,8 8.5 132,7 7,4
2004 I kv @ 176 14,7 9,1 0,6 8,5 0,8 7,7 135,8 8
2.Fondid investori liigi alusel
Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a Aktsiad ja muud| Investeerimisfondide Pohivarad Muud varad
aktsiad osakud osakud
1 2 3 4 5 6 7
Avatud fondid
2002 1V kv 2 087,70 191 904,8 663,5 153,2 105,8 69,6
2003 T kv 1 975,50 165,6 882,6 599.9 155,1 101,3 71
II kv 2 140,40 181,6 912,3 691,7 168,3 104,2 82,2
IIT kv 2 249,00 199 927,6 736,5 176,6 108.,9 100,4
IV kv 2 318,20 191,7 913,6 815.,8 183,8 115,4 98
2004 1 kv © 2 470,30 219,3 948.9 877.9 198.8 117.5 107.9
Kinnised fondid
2002 IV kv 772,9 51,2 430.3 190 49,9 14,7 36.8
2003 T kv 771.,4 51,6 4492 167.,4 50,7 15,4 37,11
1I kv 819,1 51 470,4 189,2 56,1 16,5 36
IIT kv 836,6 49,3 4717,7 195,8 58 17,4 38,4
IV kv 856.,8 43,4 475,9 217.,9 60,1 18,3 41,2
2004 1 kv © 883,1 47,2 485 224.,6 63,8 19,1 43,3

Allikas: EKP.
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3.1 Reaalsektorite peamised

EUR ja aastased kasvumiirad; bila

iline jddk perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

FINANTS- JA MITTEFINANTSKONTOD

Kokku Sularaha ja hoiused Memo:
mittepankade
Kokku Sularaha Reaalsektorite (v.a keskvalitsuse) hoiused euroala rahaloomeasutustes Keskvalitsuse Hoiused hoiused
hoiused | mitterahaloo- viljaspool
- 1 tustes
Kokku| Uletthoiused|  Lepingulise| Ldpetatavad| Repotehingud rahf]lggrzrl; feasutustes aes:lll;,(::g
tihtajaga| etteteatamis- asutustes pankades
tihtajaga
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jidk
2002 IV kv 14587,1 5610,9 309,2 4952,2 1846,7 1581,9 1411,7 111,9 136,4 213,1 293,2
2003 I kv 14542,9 5635,8 288.,9 4948,2 1836,2 1571,9 1434,1 106,1 176,2 222,5 323.,9
I kv 15003,5 5749,7 310,1 5029,7 1918.4 1560,2 1456.,4 94,7 200,3 209,6 329.8
11T kv 15110,6 5754,4 320,9 5071,2 1956,6 1555,8 1469,5 89,3 183,9 178,4 345,4
IV kv 15401,0 5872,1 350,7 5182,5 2027,5 1558,0 1511,9 85,2 153,6 185,2 348,1
2004 I kv 15598,0 5907,8 350,8 5180,4 2021,0 1543,7 15345 81,2 183.8 192,8
Tehingud
2002 IV kv 172,0 171,1 30,8 135,7 83,0 13,2 46,4 -6.,9 -9.,9 14,5 10,1
2003 I kv 155,0 40,2 1,3 -3.3 -29.3 -11,3 43,0 -5,7 32,8 9.4 32,2
1T kv 213,2 132,1 21,2 86,4 84,0 -8,4 22,2 -11,4 24,1 0,3 11,4
III kv 132,2 12,6 11,4 12,4 6,9 -3,7 13,0 -3,9 -13,7 2,5 17,2
IV kv 155,0 126,0 29,8 119,6 79,3 9,1 36,4 -5,2 -30,3 6,8 11,1
2004 I kv 148.8 32,5 0,0 -5.4 -1.5 -16,5 22,5 -3,9 30,2 7,6
Kasvuméirad )
2002 IV kv 3.9 5,0 33,8 3,6 5.8 0,2 5,3 -3,9 -4,2 12,2 4,0
2003 T kv 4,3 5,9 31,2 4,4 7,4 -0,2 7,3 -10,6 5,1 14,5 13,7
II kv 4,6 6,4 27,0 4,5 7,6 -0,9 8,9 -19,0 22,3 13,7 22,6
III kv 4,7 6,5 23,3 4,8 8,2 -0,6 9,1 -23.5 22,8 13,4 24,5
IV kv 4,5 5,5 20,6 4,3 7,6 -0,9 8,1 -23,4 9,5 8.9 24,5
2004 T kv 4,5 4 21,6 4, 8,9 -1,2 ,6 -23,0 5,9 7,7
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ? Kindlustustehnilised eraldised
Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Noteeritud Avatud Kokku Kodumaja-| Kindlustusmak-
aktsiad|  investeerimis- pidamiste| sete ettemaksed
fondide osakud elukindlustus-| ja rahuldamata
Rahaturufon- eraldiste ja| nduete eraldised
dide osakud pensionifondide
eraldiste
netovirtus
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Bilansiline jaik
2002 IV kv 1955,3 208,7 1746,6 3490,9 1778,1 1712,8 310,0 3530,0 3185,7 344,3
2003 I kv 1946,5 190,0 1756,5 3350,9 1610,0 1740,9 396,6 3609,8 3259.9 349.8
II kv 1915,4 172,6 1742,7 3652,9 1815,6 1837,3 402,7 3685,5 3332,4 353,1
1II kv 1918,0 172,4 1745,6 3687.,3 1825,8 1861,5 406,7 3750,9 3395,8 355,1
IV kv 1921,5 178,0 1743,4 3828,3 1952,7 1875.,6 404,5 3779,1 3422,3 356,8
2004 I kv 1944.6 185.0 1759.6 39127 1985.4 1927.3 414.1 3832.9 3468.9 364.0
Tehingud
2002 IV kv -13,6 -10,3 -3.3 -23.9 -23.7 -0,2 -7,4 38,5 40,1 -1,6
2003 T kv -21,8 -21,8 -0,1 65,3 3,0 62,2 29,9 71,3 64,6 6,8
1T kv -41,5 -17,1 -24,4 63,1 25,1 38,0 3,7 59,6 55,1 4,5
I kv 11,0 0,1 10,9 50,3 33,0 17,3 2,6 58,2 54,9 3,3
IV kv 7,1 4.4 2,7 -24,6 -24.7 0,2 -10,3 46,5 43,6 2,9
2004 I kv 19,9 3.4 16,5 27,0 1,5 25,5 10,4 69,5 61,3 8,2
Kasvuméidrad
2002 IV kv 0,9 -14,0 3,0 2,0 0,1 4,7 12,1 6,4 6,6 4,9
2003 T kv -0,6 -16,1 1,3 2,8 0,8 5,6 11,9 6,4 6,6 4,1
II kv -2,4 -14,6 -1,1 3,8 1,3 7,1 13,5 6,5 6,7 4,1
I kv -3.4 -23,7 -1,0 4,6 2,2 6,9 9,2 6,6 6,9 3,8
IV kv 22,3 -16,4 -0,6 4.4 2,0 6,9 8.3 6,7 6,8 5,1
2004 I kv -0,2 -4,8 0,3 3,5 2,2 4,6 1,6 6,5 6,6 5,

Allikas: EKP.
1) Hélmab euroala keskvalitsuse (S.1311 ESA 95 jirgi), muude finantsvahendajate (S.123 ESA 95 jirgi) ning kindlustusettevotete ja pensionifondide (S.125 ESA 95 jirgi)
hoiuseid.

2) V.a noteerimata aktsiad.
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3.2 Reaalsektorite peamised kohustused

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline jddk perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

Kokku Euroala rahaloomeasutustelt ja teistelt finantsettevotetelt voetud laenud Memo:
mittepan-
Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid Kodumajapidamised " kade poolt
pakkuvad ettevotted Valgzsrggg
Voetud Kokku| Liihiajalised | Pikaajalised Kokku| Liihiajalised | Pikaajalised Kokku| Liihiajalised | Pikaajalised| — asuvatelt
euroala pankadelt
rahaloome- voetud
asutuselt laenud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jadk

2002 IV kv| 15613.,9 8080,9 7130,0 886,3 60,9 825.5 3581,0 1175.,4 2405,6 3613,6 296,8 3316,7 241,6
2003 I kv 15580,2 8138,3 7168,6 884,3 68,5 815.8 3603,9 1188.,4 2415,5 3650,1 287,1 3363,0 256.4
II kv 16138,6 8243,6 7235,7 876,4 69,6 806,7 3652,1 1213,2 2438,9 3715,2 291.,4 3423,8 253,8
Il kv| 16231,8 8325,3 7292,1 883,6 70,8 812,8 3656,6 1185,1 2471,5 3785,1 2859 3499,1 275,6
IV kv| 16557,3 8458,9 7393,1 952,0 80,6 871,3 3656,4 1162,4 2494,0 3850,5 287,0 3563,5 266,5

2004 1 kv 16896,5 8510,0 7463,5 955,7 84,7 871,1 3652,4 1158,6 2493,8 3901,9 281,6 3620,3

Tehingud

2002 1V kv 165,4 141,1 96,4 14,9 6,0 9.0 58,4 -5,0 63,4 67,8 2.8 65,0 6,4
2003 I kv 265,2 94,2 66,4 5,6 7.9 -2,3 45,4 18,6 26,8 432 -7,6 50,8 7,1
II kv 233,8 115.,8 84,6 -5,5 3,2 -8,7 52,0 243 27,7 69,3 5,0 64,3 2,6
I kv 136,1 79,7 58,7 7,3 1,1 6,1 1,5 =255 27,0 71,0 -4,7 75,1 22,9
IV kv 111,1 110,6 119.,3 20,3 9.8 10,4 17,2 -16,8 34,0 73,2 4,5 68,7 -1,3

2004 I kv 193.,5 46,5 75,6 4.8 4,0 0,8 -13,6 21,2 -6,5 55,3 -4,0 59,3

Kasvuméirad

2002 IV kv 3.9 4.4 4,0 -1,9 21,8 -3,3 3,9 -2,9 7,6 6.5 0,8 7,1 -3,3
2003 I kv 4,4 4.8 4,1 -1,5 28,4 -3.4 4,6 -0,8 7,5 6,7 -0,3 7,3 -4,1
I kv 4,8 4,9 4,0 0,8 34,3 -1,4 4,3 1,5 5.8 6.5 -1,6 7,2 3,6
III kv 5,2 5,4 4.3 2,6 33,1 0,5 4.4 1,1 6,1 7.1 -1,5 7,9 16,1
IV kv 4,8 5,0 4,6 3,1 36,2 0,7 3,2 0,1 4,8 7,1 -0,9 7,8 12,9

2004 I kv 4,3 4,3 4,7 3,0 26,6 1,1 1,6 -2,1 3.4 4 0,3 8.0
Viirtpaberid (v.a aktsiad), mille emitendiks on Kaupu ja| Keskvalitsuse Kaupu ja
mittefinants-| poolt kaasatud| mittefinants-
Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted teenuseid hoiused teenuseid
pakkuvate pakkuvate
Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku|  Liihiajalised Pikaajalised | ettevotete poolt ettevotete
emiteeritud pensioni-
nomineeritud fondide
aktsiad eraldised
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Bilansiline jaik
2002 IV kv 4 670,0 4 137,0 480,1 3 6569 533,0 144,7 388,3 2 3839 209,9 269,1
2003 T kv 4 8357 4 2725 529,9 3 7427 563,1 167,1 396,1 2 1142 219,4 272,6
I kv 4 962,0 4 3717 563,6 3 814,1 584.,3 165,6 418,7 2 4513 205,7 276,1
I kv 4 971,5 4 3954 557,7 3 8378 582,1 164.,4 417,6 2 474,6 174.,3 280,1
IV kv 4 904,9 4 316,2 538,9 3 7772 588.8 163.,5 4252 2 729,2 181,7 282,7
2004 T kv 5 071,2 4 4778 576,1 3 901,7 593,5 179.,9 413,5 2 8395 189,0 286,7
Tehingud
2002 IV kv 4,2 -0,2 -8,3 8,0 4.4 6,9 -2,5 2,5 14,4 3,2
2003 T kv 157,5 128.8 49,9 78,9 28,7 22,3 6.4 -0,2 9,5 4,2
II kv 98,9 84,3 33,9 50,4 14,6 -1,4 16,0 15,5 -0,6 4,2
III kv 45,8 43,7 -5,6 49,3 2,1 -1,1 3,2 4,0 2,4 4,2
IV kv -11,5 -19.4 -18.4 -1,0 7.9 -0,9 8,8 0,4 7,4 ol
2004 I kv 134,0 134,6 35.8 98,9 -0,7 16,2 -16.9 1,6 7.3 4,0
Kasvuméirad

2002 1V kv 5,1 5,2 10,6 4,5 4,1 3,7 4,3 0,7 12,3 5.3
2003 I kv 6,3 6,1 16,7 4,7 8,0 15,2 5,3 0,4 14,7 5,6
I kv 7,0 6,5 15,5 5,2 11,3 27,0 5.9 0,8 13,4 5,9
III kv 6.6 6,2 14,6 5,1 9,4 19,4 5.9 0,9 13,2 6,0
IV kv 6,2 5,7 12,5 4,9 10,0 13,0 8.9 0,8 8.9 6,2
2004 I kv 5,5 5,7 8,6 5,3 4,2 7,6 2,8 1,0 7,5 6,1

Allikas: EKP.
1) Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.

EKP
Kuubiilletaan
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3.3 Kindlustusettevotete ja pensionifondide peamised finantsvarad ja -kohustused

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline jddk perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

Peamised finantsvarad
Kokku Hoiused euroala rahaloomeasutustes Laenud Viirtpaberid, v.a aktsiad
Kokku|Ulesohoiused| Lepingulise| Ldpetatavad Repo- Kokku| Liihiajalised| Pikaajalised Kokku| Liihiajalised| Pikaajalised
tihtajaga| etteteatamis- tehingud
tihtajaga
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jddk
2002 IV kv 3328,7 523,1 55,9 445.,9 3,5 17,8 341,6 69,9 271,7 1334,1 50,0 1284,1
2003 T kv 33432 535.,8 61,7 4542 1,6 18,3 332,9 63,6 269.,3 1382,6 55,9 1326,7
I kv 3472,8 537.,8 63,8 450,5 1,3 22,3 337,1 64,8 272,3 1411,8 53,7 1358.,0
1T kv 3522,5 532,9 57,5 455,3 1,4 18,7 338,8 65,2 273,6 1433,3 56,6 1376,7
IV kv 3629,6 541,9 58,9 462,3 1,6 19,1 327,3 65,8 261,5 1461,2 58,3 1403,0
2004 T kv 3778,1 556.,6 64,7 468.,3 1,7 22,0 338.,0 68,8 269.3 1532,9 56,1 1476,8
Tehingud
2002 IV kv 68,7 16,8 5,8 ,0 -0,4 3,5 5,0 -4,6 9,6 36,5 2,4 34,1
2003 I kv 67,1 12,4 4,3 7,8 -0,2 0,5 -8,7 -6.4 2.4 53.8 6,7 47,1
II kv 42,3 2,3 2,3 -3,9 0,0 3,9 4,2 1,2 3,0 18,7 -2,3 21,1
I kv 33,7 -6,3 -6,4 3,8 0,1 -3.8 1,7 0,4 1,3 22,6 2,9 19,7
IV kv 59,3 9,5 1,6 7,2 0,2 0,5 -11,5 0,7 -12,2 37,6 1,7 35,9
2004 I kv 95,4 14,4 5,7 5,8 0,0 2,8 10,5 2,9 7,6 44,5 -2,4 47,0
Kasvuméiidrad
2002 IV kv 6,3 5,6 16,3 4,3 1,9 8.5 -0,2 -3,2 0,7 9,4 8,3 9,5
2003 T kv 5,8 7,4 37,1 4,8 -17,5 3,3 -1,4 -11,6 1,4 10,0 17,5 9,7
11 kv 6,8 6,7 28,9 3,9 -9,5 17,4 -0,6 -12,3 2,6 12,0 41,1 11,1
11T kv 6,5 5,0 11,8 3,6 -12,4 28,2 0,6 -12,6 4,4 10,1 20,7 9,7
IV kv 6,1 3,4 3,0 3.4 4,7 6,1 -4,2 -5,9 -3.,8 10,0 18,0 9,6
2004 T kv 6,9 3,7 5,0 2,9 24,7 18,7 1,5 8,1 -0,1 8.9 -0,4 9,3
Peamised finantsvarad Peamised kohustused
Aktsiad " Kindlustus-|  Kokku Euroala Viirt-|  Noteeritud Kindlustustehnilised eraldised
maksete rahaloomeasutustelt ja | paberid, v.a aktsiad
ettemaksed teistelt finantsettevotetelt aktsiad
Kokku| Noteeritud Avatud ja voetud laenud Kokku| Kodumaja-| Kindlustus-
aktsiad| investeeri- rahuldamata pidamiste maksete
misfondide nduete elukindlus-| ettemaksed
osakud| Rahaturu-|  eraldised Kokku tuseraldiste ja
fondide Voetd ja pensioni- | rahuldamata
osakud Oeali fondide nduete
aha?uro 3 eraldiste eraldised
RO netovédrtus
asutuselt
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Bilansiline jadk
2002 IV kv| 1020,6 455,5 565,0 56,4 109,4 3521,2 47,3 32,9 10,7 111,4 3351,8 2847,0 504,8
2003 T kv 979.9 422,9 557,1 60,1 111,9 3586,2 60,7 42,4 10,9 101,5 34132 2898,8 514,4
I kv 1072,2 482,2 590,0 64,4 113,9 3692,8 60,6 44,8 11,2 134,3 3486,8 2965,9 521,0
11T kv 1102,2 497,5 604,7 60,7 115,3 3757,7 62,6 44,3 11,7 133,5 3549,8 3024,2 525,6
IV kv 1182,6 546,2 636,4 64,4 116,6 3812,0 52,0 35,6 12,1 153,8 3594,0 3064,2 529,8
2004 T kv 1230,8 563.,5 667,3 68,6 119,7 3878.,0 61,7 46,3 12,3 153,7 3650,5 3110,1 540.,4
Tehingud
2002 IV kv 11,3 -3,9 15,2 6,7 -0,8 20,8 -12,9 -9,1 0,1 0,4 33,1 35,6 -2,4
2003 I kv 7,0 -3,6 10,6 2,0 2,6 83,3 15,2 11,3 0,0 -0,9 69,0 59.4 9,6
I kv 15,0 4,2 10,7 4,6 2,0 61,6 0,0 2,6 0,2 4,5 57,0 50,4 6,6
11T kv 14,3 5,2 9,1 -4,2 1,5 57,4 2,0 -0,5 0,5 0,0 54,8 50,1 4,7
IV kv 22,3 7,1 15,2 4,3 1,4 34,9 -10,6 -8,8 0,5 3,9 41,1 36,9 4,2
2004 I kv 22.8 2.7 20,0 4.2 3.2 71.5 9.6 10.6 0.0 0.8 67.2 55.7 11.4
Kasvuméirad
2002 IV kv 5,0 3,2 6,7 18,2 9,0 5,8 -13,1 -11,6 0,4 0,3 6,5 6,7 5,3
2003 T kv 3,0 0,0 5.8 19,5 6,3 5,9 7.5 8,5 0,2 -0,2 6,3 6.8 4,0
I kv 3,4 -0,1 6,5 23,0 6,0 6,0 1,3 5,3 0,9 1,8 6.4 6.8 4,0
11T kv 4.8 0,4 8,2 18,2 4,8 6,4 7,2 10,2 7,7 3,2 6,5 7,0 3,6
IV kv 5,7 2,8 8,1 11,8 6,9 6,7 13,9 14,1 11,1 6,7 6,6 6,9 5,0
2004 I kv 7,6 4,6 9,9 14,7 7,3 6,5 1,5 9,3 11,4 9,0 6,4 6,7 5,2

Allikas: EKP.
1) V.a noteerimata aktsiad.

EKP
1) Kuubilletaan
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EUROALA
STATISTIKA

Finants- ja
mittefinantskontod

3.4 MAastane sdast, investeeringud ja rahastamine

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti)

1. Ko6ik euroala sektorid

Mittefi varade net i Finantsvarade netosoetamine
Kokku Kapitali| Pohivarade Varude Mitte- Kokku| Rahakuld ja| Sularaha ja Viirt- Laenud| Aktsiad ja| Kindlustus- Muud
kogu-|  kulum ()| muutused ” toodetud SDR-iihikud hoiused| paberid, v.a muud| tehnilised investee-
mahutus varad aktsiad ? osakud eraldised ringud
pohi- (neto-
varasse summa) >
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1996 341,7 1122,3 -783,9 2,9 0,4 1734,1 -3,0 396,0 396,8 383.,6 316,3 193,9 50,5
1997 354,1 1139,3 -797,1 11,8 0,0 1912,7 -0,2 391,0 331,6 450,6 486,6 222,2 31,0
1998 415,1 1203,6 -823,6 35,0 0,2 2395,3 11,0 419,7 355.,4 5233 844.,8 215.,4 25,7
1999 451,7 1292,4 -863,7 22,8 0,2 3056,9 1,3 557,6 429,1 881,7 903,3 261,5 22,5
2000 490,7 1391,2 -913,1 29,3 -16,7 2796,3 1,3 349,6 260,8 808,6 1126,5 252,6 -3,0
2001 467,6 14437 -973,6 -4,5 1,9 2581,5 -0,5 577.4 4322 726.9 634,2 249,2 -38,1
2002 406,5 1430,5 -1021,0 -4,3 1,4 2268,0 0,9 624,5 250,8 615,7 504,1 222,8 49,2
Muutused netovéirtuses ¥ Netokohustuste votmine
Kokku Kogusiist Pohivarade Saadavad Kokku Sularaha ja|  Viirtpaberid, Laenud | Aktsiad ja muud | Kindlustustehni-
kulum (-)|  kapitalisiirded hoiused v.a aktsiad? osakud| lised eraldised
(netosumma)
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1996 410,7 1190,0 -783.,9 4,6 1665,1 473.5 384.,2 334.,8 276,0 196,6
1997 455,7 1241,8 -797,1 11,0 1811,1 509,7 318,1 379,1 374,2 230,0
1998 486,5 1299,1 -823,6 11,1 2323,9 648.,5 323,1 482,2 649.4 220,7
1999 498,0 1352,0 -863,7 9,7 3010,6 933,2 503,8 755,9 555,7 262,1
2000 514,9 1419,4 -913,1 8,6 2772,1 538.,6 414,6 843,1 722,3 253.,4
2001 485.4 14494 -973,6 9,6 2563,7 673.,8 490,3 598.,3 549.,6 251,8
2002 464,5 1474,0 -1021,0 11,5 2210,0 566,5 440,1 568.9 397,7 236,8
2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevoted
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste votmine
netoviirtuses ¥
Kokku Kokku Kokku Kokku
Kapitali| Pohivarade Sularaha ja Viirt- Laenud| Aktsiad ja Kogusiist Viirt- Laenud| Aktsiad ja
kogu-|  kulum (-) hoiused | paberid, v.a muud paberid, v.a muud
mahutus aktsiad ? osakud aktsiad 2 osakud
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 131.,4 567,3 -438,0 258,3 54,5 -14,7 54,8 88,1 119,5 514,5 270,2 7.8 143,3 111,2
1997 150,4 592,0 -453.3 241,9 25,3 -12,3 46,4 96,2 105,2 521,5 287,2 12,1 153,6 111,8
1998 193,8 635,2 -470,6 425,2 42,7 -12,0 96,3 205,1 147,8 569.,2 471,2 22,8 252,9 184.,5
1999 212,0 684,5 -490,9 604,8 27,4 91,3 169,1 298.3 107,7 548.,7 709,2 47,3 4232 222,1
2000 309,7 750,3 -522.,9 825,7 71,9 83,8 193,0 453.,4 84,4 560,4 1051,0 58,8 558.,2 425,5
2001 219,2 774,3 -554.8 624.9 101,7 34,8 141,3 254,6 88,2 583.,5 756,0 99,7 325.6 319,2
2002 172,9 758.3 -579,3 506,3 22,5 -32,9 165,3 281,5 115,3 634.3 563.9 20,7 321,1 206,9
3. Kodumajapidamised >
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste Memo:
netoviirtuses ¥ votmine
Kokku Kokku Kokku Kokku Kasutatav| Koguséstu
)
Kapitali| Pohivarade Sularaha ja Viirt-|  Aktsiad ja| Kindlustus- Kogusiist Laenud el iy
kogu-| kulum (-) hoiused | paberid, v.a muud| tehnilised
mahutus aktsiad ? osakud| eraldised
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 170,0 384.,6 -216,8 436,5 144,5 24,5 91,7 189,3 4452 646.9 161,3 160,0 3788,1 17,1
1997 168.,3 377,5 -211,7 4244 70,0 -20,0 192,2 216,0 4242 617,3 168.4 167,0 3816,2 16,2
1998 180,2 389,7 -216,4 440,6 96,3 -120,4 286,5 210,6 408,1 594,6 212,6 211,2 3923,5 15,2
1999 191,4 418,5 -231,5 470,4 118.6 -24,0 193.4 247.,4 392,9 582,0 268.9 267,4 4086,5 14,2
2000 198.6 440,9 -241,7 420,4 65,5 352 120,7 246,5 396,1 598,3 222,9 221,2 4276,1 14,0
2001 188.,3 453,9 -264,1 405,1 174,7 90,7 59,1 229,3 4253 653,0 168,2 166,3 4571,6 14,3
2002 182,1 462,2 -282,0 459,1 221,1 48,2 -5,0 210,7 4347 681,2 206,5 204,3 4712,5 14,5

Allikas: EKP.

1) Sh viidrisesemete soetamine (netosumma).

2) V. tuletisinstrumendid.

3) Tuletisinstrumendid, muud debitoorsed/kreditoorsed volgnevused ja statistilised lahknevused.
4) Tuleneb sddstust ja saadavatest kapitalisiiretest (netosumma) pirast pohivara kulumi mahaarvamist.
5) Sh kodumajapidamisi teenindavad kasumitaotluseta asutused.

6) Kogusidst protsendina kasutatavast tulust.

EKP
Kuubilletaan )
September 2004



FINANTSTURUD

4.1  Vidrtpaberite (v.a. aktsiate) emiteerimine esialgse tahtaja, emitendi residentsuse ja vddringu kaupa

a; nominaalv

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jddk perioodi

Kokku eurodes " Euroala residentide poolt
Kokku Sh eurodes
Bilansiline| Emissiooni| Viljaostmine| Emissiooni| Bilansiline| Emissiooni| Viljaostmine| Emissiooni| Bilansiline| Emissiooni| Viljaostmine| Emissiooni
jadk| koguviirtus netovéirtus jadk| koguviirtus netovértus jddk| koguvadrtus| (protsentides)| netovidrtus
(protsentides)| (protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2003 juuni 8986,5 636,6 556,3 80,3 8553,0 606,2 566,1 40,1 91,5 93,7 93,9 36,3
juuli 9020,0 649,0 615,9 33,1 8601,6 6453 601,4 44,0 91,4 93,1 94,3 33,6
aug 9025,3 470,3 465.,5 4,8 8614,7 461,6 463.8 -2,2 91,3 93,9 92,6 3,8
sept 9115,4 615,6 524,5 91,1 8659,4 5949 530,9 64,0 91,4 93,4 94,3 55,1
okt 9173,0 635,5 578.,8 56,7 8733,3 629,7 561,6 68,1 91,3 93,7 94,7 58,1
nov 9240,5 556,0 491,2 64,8 8771,5 536,4 490,1 46,3 91,5 93,2 92,4 46,8
dets 9204,5 519.4 551,8 -32,4 8696,3 501,4 555,4 -54,0 91,6 93,7 94,6 -55,3
2004 jaan 9277,2 738,7 663,8 74,9 8789,3 730,8 643,2 87,6 91,5 94,3 94,7 79,4
veebr 9354,2 699,3 622,6 76,7 8866,4 686,4 605,5 80,8 91,6 94,6 94,2 78,6
mirts 9471,3 717,1 599,7 117,3 8960,6 672,1 587,7 84,3 91,3 92,7 95,3 63,5
apr 9496,1 647,8 624,8 22,9 9027,2 647,8 587.,4 60,3 91,2 93,2 95,0 45,7
mai 9595,1 647,4 548,6 98,8 9109,1 629,2 542,5 86,7 91,2 93,9 94,9 75,9
juuni 9699,3 705,7 600,5 105,2 9172,5 659,7 596.,4 63,3 91,2 94,2 94,7 56,4
Pikaajalised
2003 juuni 8103,5 185,3 115,4 70,0 7672,5 170,8 110,7 60,1 91,6 91,0 91,7 53,9
juuli 8156,2 198,0 145,9 52,1 7721,6 185,2 140,3 44,9 91,4 88,1 94,9 30,0
aug 8168,5 86,4 75,8 10,7 7748,0 79,0 69,9 9,1 91,2 88,0 90,4 6,4
sept 8245,0 179,8 102,5 71,3 7799,9 173,4 102,6 70,8 91,4 91,6 90,3 66,2
okt 82999 179,2 125,5 53,7 7852,6 168,3 120,4 47,8 91,4 91,7 94,0 41,1
nov 8351,3 143.,4 93,3 50,1 7888.,9 136,5 90,3 46,2 91,5 89,6 88,0 42,7
dets 83452 118,2 119,4 -1,2 7864,6 111,0 113,5 -2,5 91,6 90,3 93,0 -5,3
2004 jaan 8404,6 196,0 136,0 60,0 7913.,9 178.,4 1873 40,8 91,6 93,0 90,8 40,9
veebr 8491,0 194,3 109,0 85,3 7997,5 183,5 98,7 84,9 91,7 92,2 88,0 82,5
mirts 8561,6 213.,4 142,1 71,3 8071,8 189.4 123,8 65,6 91,4 86,8 93,7 48,3
apr 8601,7 162,7 124,3 38,4 8121,5 154,7 110,7 44,1 91,3 88,4 94,7 32,0
mai 8703,1 174,1 72,1 102,0 8205,2 156,2 67,8 88,5 91,3 89,2 90,8 77,9
juuni 8783,7 200,3 120,1 80,2 8269,3 177,9 112,5 65,4 91,3 92,5 92,3 60,8

J13 Bilansiline jadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid, v.a. aktsiad (kogusumma)

(mld EUR)

= emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)
bilansiline jadk kokku (vasakpoolsel teljel)
bilansiline jadk eurodes (vasakpoolsel teljel)
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Allikas: EKP ja Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS) (euroalaviliste residentide emissioonide osa).
1) Euroala residentide ja euroalaviliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud véirtpaberid (v.a. aktsiad) kokku.

" 2003
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4.1 Euroala residentide poolt emiteeritud vdartpaberid (v.a. aktsiad) esialgse tihtaja ja emitendi sektori kaupa

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; nominaalvéirtused)

1. Bilansiline jaik
(perioodi 16pu seisuga)

Kokku Sh eurodes (protsentides)
Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused (sh asutused (sh

eurostisteem)| ™ fycraha-|  Kaupu ja| Keskvalitsus Muu eurostisteem)| ™\ i craha-|  Kaupu ja| Keskvalitsus Muu
loome-| mittefinants- valitsemis- loome-| mittefinants- valitsemis-
asutused teenuseid sektor asutused teenuseid sektor

pakkuvad pakkuvad

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

Kokku
2003 juuni 8553.,0 3213,4 618,3 586,6 3931,7 203,0 91,5 85,8 85,6 88,2 97,3 95,7
juuli 8601,6 3241,6 637,5 589,2 3928.9 204,5 91,4 85,7 85,4 88,1 97,3 95,5
aug 8614,7 32419 641,7 592.,5 3934.,4 204,3 91,3 85,6 85,2 87,9 97,2 95,4
sept 8659.,4 32479 649.9 583.9 3968.,7 209,0 91,4 85,5 86,2 88,1 97,4 95,5
okt 8733.,3 3289.,5 661,2 589.5 3980,5 212,6 91,3 85,3 86,5 87,9 97.4 95,5
nov 8771,5 3311,6 669,0 590,7 3983,1 217,1 91,5 85,5 86,9 88,2 97,5 95,6
dets 8696,3 3287,5 683,4 589.,4 3917,9 218,1 91,6 85,5 87,8 88,3 97,7 95,4
2004 jaan 8789.3 3320,0 684.,6 588.,7 39742 221.,8 91,5 85,4 87,7 87,9 97,6 95,5
veebr 8866,4 33477 693,2 592,0 4005,6 227,9 91,6 85,6 88,0 87.9 97.6 95,6
mirts 8960,6 3404,1 695.,4 589.,6 4040,8 230,8 91,3 85,2 87,8 87,7 97.4 95,5
apr 9027,2 34444 700,2 591,6 4059,0 232,0 91,2 84,9 87,9 87,5 97,4 95,4
mai 9109,1 3470,6 699,9 599.4 4105,7 233,6 91,2 84,8 88,2 87,6 97,5 95,6
juuni 9172,5 3477,3 719,4 602,7 4135,1 238,1 91,2 84,7 88.5 87,4 97,4 95,6
Pikaajalised

2003 juuni 7672,5 2833,7 609,6 485,5 3544,7 199,0 91,6 86,4 85,4 86,8 97,2 95,9
juuli 7721,6 2864,2 628,7 487,8 3540,7 200,0 91,4 86,2 85,2 86,6 97,2 95,7
aug 7748,0 2879,8 633,0 490,8 3543,9 200,4 91,2 85,9 85,0 86,4 97,1 95,5
sept 7799,9 2891,2 641,8 486,2 3575,2 205,5 91,4 85,9 86,1 86,8 97,2 95,7
okt 7852,6 29237 653,1 489,5 3577,0 209,2 91,4 85,7 86,4 86,6 97.3 95,6
nov 7888,9 2938,1 660,7 493,4 3583.,0 213,7 91,5 85,8 86,8 87,0 97.4 95,8
dets 7864,6 2927,4 674,5 497,1 3551,0 214,6 91,6 86,0 87,6 87,2 97,5 95,5
2004 jaan 7913,9 2942,3 676,0 492.4 3585,5 217,7 91,6 85,9 87,5 86,7 97,5 95,6
veebr 7997,5 2977,8 685,1 495.3 3615,9 223.,5 91,7 86,1 87,9 86,7 97,5 95,7
mirts 8071,8 3029,9 687.,6 489,2 3638,2 226,8 91,4 85,7 87,7 86,2 97.3 95,7
apr 8121,5 3060,8 692,0 4847 3656.,5 2217,5 91,3 85,4 87,8 85,9 97.3 95,6
mai 8205,2 3092,7 691,7 491,7 3700,4 228,8 91,3 85,2 88,0 86,0 97,4 95,7
juuni 8269.,3 3094,1 711,3 497,1 3733.,6 233,2 91,3 85,3 88.4 85,8 97,3 95,8

J14 Vaartpaberite (v.a. aktsiate) bilansiline jaak sektorite kaupa

(mld EUR, bilansiline jadk perioodi 16pu seisuga; nominaalviirtused)
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4.2

Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid (v.a. aktsiad) esialgse tahtaja ja emitendi sektori kaupa
(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; nominaalvéértused)

2.Emissiooni koguviirtus

(tehingud kuu jooksul)
Kokku Sh eurodes (protsentides)
Kokku Raha-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
loome- asutused (sh

psutused (rfg Mitteraha-]  Kaupu ja| Keskvalitsus Muu eurosdisteem) Mitte-]  Kaupu ja| Keskvalitsus Muu
CUOSUSIECM)| 15 measutuse| mittefinants- valitsemis- rahaloome-| mittefinants- valitsemis-
teenuseid sektor asutused teenuseid sektor

pakkuvad pakkuvad

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

Kokku
2003juuni 606,2 370,2 23,5 79,2 125,2 8,2 93,7 91,8 96,1 97 96,8 94,9
juuli 645,3 397,7 26,5 76,7 138,6 5.8 93,1 92,1 83,2 94,5 96,9 91,2
aug 461.,6 303.6 8,7 63,6 82,3 3.4 93,9 92,3 91,8 96,6 97,7 93,1
sept 594.,9 352 22 70,3 140,7 9.9 93,4 90,3 98,7 96,5 98,5 96,5
okt 629,7 381,6 21,4 87,9 130,7 8 93,7 91,5 95,8 96.3 98,1 94
nov 536,4 335,2 20,2 75,7 97.4 7.8 93,2 92 86,7 95,9 96,2 98,2
dets 501,4 339 28,2 73,2 55,5 5,6 93,7 92,6 97,1 94,6 99,3 79,8
2004 jaan 730,8 458,7 8.5 80,8 173,6 9,2 94,3 92,9 90,8 95,8 97,1 97.4
veebr 686,4 450,3 18,3 73,2 136,1 8.5 94,6 93,3 95,8 96,1 97,5 97.8
mirts 672,1 420,4 10,9 89,5 143,2 8 92,7 90,9 89,5 97.1 95,5 94,1
apr 647,8 394,7 19 93,8 134,9 5.3 93,2 90,9 92,5 96,8 97,6 97,2
mai 629,2 384.,3 9 100,3 130,5 5,2 93,9 91,8 88,1 97,1 98 97,9
juuni 659,7 392,5 32,6 103,8 122,4 8.4 94,2 92,6 95,9 95,7 97,6 95
Pikaajalised

2003 juuni 170,8 68,9 20,1 12,8 63 5.9 91 81,8 95,4 98,8 97,5 95,2
juuli 185,2 74,6 24,1 9,9 73,5 3,2 88,1 82,6 81,5 80,1 97 87,5
aug 79 44.8 6,1 3.4 23 1,6 88 82,4 88,4 98,7 97,2 91,3
sept 173,4 65 18,9 3,6 78,8 7,1 91,6 79,6 98,6 96,6 99 98,8
okt 168.3 75,7 17,5 10,7 58,9 5.5 91,7 84,4 96,1 89.4 100 94,5
nov 136,5 62,4 16,6 10,7 40,9 5.8 89,6 86,9 85,2 91,2 93,5 99,6
dets 111 61,9 24,9 9,6 11,4 3,2 90,3 88,3 97,6 81,5 98,6 68,1
2004 jaan 178.,4 72,6 5 7.4 86,9 6,3 93 87.8 88,7 80,7 98,2 99.4
veebr 183,5 86,1 5 6,2 70,2 6 92,2 86,5 96 88,5 98,2 99
mirts 189.,4 98,8 8,1 5 72 5,6 86,8 79,6 88,2 92,3 95,4 95,7
apr 154,7 69,7 15 4.6 63 2,5 88,4 79,4 93,4 77,4 97,5 100
mai 156,2 67,9 6,6 9.4 69,7 2,7 89,2 79,8 86,1 85,3 98.8 99,6
juuni 177,9 65 29,9 13,8 63,7 5.5 92,5 88,1 95,8 81,3 97.4 99,1

JI5 Vaartpaberite (v.a. aktsiate) emissiooni koguvaddrtus sektorite kaupa

(mld EUR, tehingud kuu jooksul, nominaalvéirtused)

= valitsemissektor
= === rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a. aktsiate) aastased kasvumairad "

(protsentuaalsed muutused)

Kokku
Kokku Raha- Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku Raha- Mitte-
loome- loome-| rahaloomeasutused
Kokku Indeks, éS}:][el:freol{ Kokku| Mitteraha-| Kaupu ja Kokku Kesk- Muu Kokku Indeks, (ass}?gxusreo(% Kokku| Mitteraha-
dets 01 = siisteem) loomelised mitte- valitsus| valitsemis- dets 01 = siisteem) loomelised
1000 finants- finants- sektor 10 finants-
ettevotted | teenuseid ettevotted
pakkuvad
ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Koigis vidringutes kokku
2003juuni 6,9 111,9 4.4 18,9 27,3 11,1 5,7 4,7 28,3 16,8 128,1 15,5 18,1 29,0
juuli 7,0 112,5 4,9 18,9 28,4 10,1 5,5 4,7 21,9 14,6 127,9 11,7 12,3 22,9
aug 6,8 112,5 4,7 19,2 28,1 10,8 5,1 4,4 21,0 12,2 126,3 8,0 11,9 18,6
sept 6,9 113,3 4,6 18,4 28,6 8,8 5,7 4,9 23,2 9.4 125,3 4,1 6,7 17,0
okt 7,2 114,2 5,5 19,2 29,0 9,8 5,4 4,6 21,4 10,3 128,3 3,6 7,2 13,9
nov 7,0 114,8 5,3 18,7 27,8 9,7 5,2 4.4 23,0 7,3 128,3 -0,1 3,1 9.8
dets 7,3 114,1 6,2 17,0 23,5 10,2 5,5 4,7 22,2 6,9 120,8 2,2 3.3 20,8
2004jaan 7,1 115,2 5,9 15,2 23,1 7,1 5,7 4,9 21,8 5,2 127,6 -0,9 -0,2 16,8
veebr 7,0 116,3 6,2 14,0 21,7 6,1 5,6 4,9 21,0 1,4 127,0 -4,1 -5,4 -8,1
mirts 7,1 117,4 7,4 11,8 19,7 3,7 5,6 4,9 20,6 2,3 129,7 -2,6 -4,4 -15,1
apr 7,1 118,2 7,9 10,4 17,5 2,9 5,6 5,0 18,7 1,7 132,1 -1,8 1,3 -5,9
mai 7,1 119,3 8,3 9,6 16,4 2,6 5,5 4,9 17,6 0,7 131,9 -2,8 0,1 -3,6
juuni 7,4 120,2 8.3 10,1 16,7 3,1 5,8 5,2 17,3 2,7 131,6 1,3 3,4 -7,2
Eurodes
2003juuni 6,6 111,4 3,1 22,3 33,7 12,5 5.4 4,5 27,0 18,1 130,4 18,5 17,6 29,2
juuli 6,7 111,9 3.8 22,1 34,5 11,3 5,2 4,5 20,4 16,7 131,0 15,9 12,2 22,9
aug 6,5 111,9 3,7 22,5 34,4 12,0 4,9 4,2 19,5 14,8 130,5 13,5 11,2 18,6
sept 6,6 112,7 3.3 21,7 35,3 9,7 5,5 4.8 21,7 11,5 128,7 8,5 5.9 16,9
okt 6,9 113,6 4,2 22,7 36,3 10,6 5,3 4,6 20,8 12,5 131,5 7,7 6,8 14,3
nov 6,8 114,2 4,2 21,8 34,1 10,5 5,1 4,3 22,3 9,3 132,2 3,1 2,3 9,6
dets 7,0 113,4 5,0 19,3 27,7 10,9 5,5 4,7 21,2 8,9 124,0 5,6 2,9 19,1
2004 jaan 6.9 114,6 4,9 17,1 27,1 7,2 5,7 5,0 21,1 6,0 130,3 -0,5 -0,9 16,5
veebr 6,9 115,7 5,4 16,0 26,1 6,1 5.8 5,1 20,3 2,0 129,6 -3,7 -5,7 -8,6
mirts 6,9 116,6 6,4 13,4 23,9 3,1 5,6 4.9 19,7 2,7 132,1 -2,2 -4,7 -16,2
apr 6,8 117,2 6,6 11,7 21,1 2,3 5,6 5,0 18,2 1,4 134,3 -2,9 1,2 -8,3
mai 6,7 118.,3 6,8 11,0 20,1 1,9 5,5 4,9 17,5 0,6 134,0 -3,5 -0,2 -4.4
juuni 6.9 119,1 6,8 11,2 20,4 1,9 5.8 5,3 17,1 2,2 133,3 -0,1 3,6 -7.3

J16 Lihiajaliste volakirjade aastane kasvumaar emitendi sektori kaupa

koigis vaaringutes kokku

(protsentuaalsed muutused)

= valitsemissektor
= === rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a. aktsiate) aastased kasvumairad "

(protsentuaalsed muutused)

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

Liihiajalised Pikaajalised
Ettevotted Valitsemissektor Kokku Raha- Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
loome-
Kaupu ja Kokku Kesk- Muu Kokku Indeks,| asutused Kokku| Mitteraha-| Kaupu ja Kokku Kesk- Muu
mittefinants- valitsus| valitsemis- dets 01 = (sh euro- loomelised mitte- valitsus valitsemis-
teenuseid sektor 100[  siisteem) finants- finants- sektor|
pakkuvad ettevotted| teenuseid
ettevotted pakkuvad
ettevotted
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27
Koigis vadringute kokku
17,2 17,8 17,7 18,7 5,8 110,3 3 19 27,2 9,9 4,6 3,5 28,5/2003juuni
11,5 18,3 18,3 18,9 6,2 110,9 4 19,6 28,5 9,8 4.3 3.4 22 juuli
11,3 16,5 16,7 2,5 6,2 111,1 4,3 20 28,2 10,8 4,1 3,2 21,4 aug
5,9 15,5 15,5 14,5 6,7 112,1 4,7 19,6 28,8 9.4 4,7 3,8 23,4 sept
6,7 18,1 18,3 -2,9 6,9 112,8 5,7 20,5 29,2 10,5 4,2 3,3 21,9 okt
2,5 16,7 17 -3,7 7 113,4 6 20,3 28,1 11,3 4,1 3,2 23,5 nov
1,8 13,1 13,3 -5,6 7,4 113,4 6,7 18,3 23,6 11,9 4.8 3,9 22,8 dets
-1,4 13,8 13,6 31,3 7.3 114 6.9 16,8 23,2 9 4,9 4 21,6( 2004 jaan
-5,1 9.4 9,2 21,1 7,6 115,2 7,6 16,1 22,1 8,6 5,3 4,4 21 veebr
-3,5 9.4 9.4 9,6 7,7 116,2 8,8 13,6 20,3 5,4 5,2 4.4 20,8 mirts
2 5.4 5,2 21,7 7,8 116,8 9,2 11,3 17,9 3,1 5,7 5 18,6 apr
0,4 4,2 4,1 17,4 7,9 118,1 9,8 10,6 16,7 3 5,6 5 17,6 mai
4,3 3,9 3,8 22,2 7.9 119 9.3 10,7 17 2,8 6 5.4 17,2 juuni
Eurodes
16,6 17,9 18 14,4 5.4 109,6 1,4 22,9 33,7 11,6 4,3 3.3 27,3/2003juuni
11,3 18,7 18,7 14,4 5,6 110,1 2,4 23,3 34,8 11,3 4 3,2 20,5 juuli
10,5 16,8 17 1,1 5,6 110,2 2,5 23,8 34,7 12,3 3,7 3 19,9 aug
5 15,4 15,4 14,5 6,1 111,2 2,7 23,6 35,6 10,8 4,5 3,7 21,9 sept
6,2 18,1 18,3 -5,1 6,4 111,8 3,7 24,6 36,6 11,6 4 3,2 21,2 okt
1,7 16,9 17,1 -1 6,5 112,5 4,3 24,2 34,6 12,6 4 3,1 22,9 nov
1,5 13,3 13,5 -4,7 6,8 112,4 4,9 21,1 27,8 13 4,7 3,9 21,7 dets
-2,3 13,9 13,7 40,2 7 113,1 5,6 19,2 27,3 9,5 4,9 4,1 20,8( 2004 jaan
-5,5 9,3 9,2 23,3 7,5 114,3 6,5 18,7 26,8 8,9 5,4 4,6 20,3 veebr
-3,7 9 9,1 4,1 7,4 115,1 7,5 15,6 24,6 4.8 5,3 4,5 20 mirts
2 5,1 5 17,5 7.4 115,6 7,9 13 21,6 2,3 5,6 5 18,2 apr
0,2 4,1 4 19,9 7.4 116,8 8,1 12,3 20,6 2,3 5,7 5 17,4 mai
4,5 3,7 3,6 18,8 7,5 117,8 7,7 12,1 20,8 1,3 6,1 5,5 17,1 juuni

JIT Pikaajaliste volakirjade aastane kasvumdar emitendi sektori kaupa kdigis vdaringutes kokku

(protsentuaalsed muutused)
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad "

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvéirtused)

1. Bilansiline jiék ja kasvuméairad
(bilansiline jddk perioodi lopu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Mitterahaloomelised Kaupu ja mittefinantsteenuseid

finantsettevotted pakkuvad ettevotted
Kokku| Indeks, dets 01 Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased
=100 (%) kasvumdidrad kasvuméidrad kasvumédrad kasvumédrad
(%) (%) (%) (%)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002juuni 4 1194 100,5 1,0 614,9 0,8 463,4 1,4 3 041,2 1,0
juuli 3 710,9 100,6 0,9 515,7 1,0 394.,6 0,2 2 800,7 1,0
aug 3 5213 100,6 1,0 521,7 0,7 371,1 0,2 2 628,6 1,1
sept 2 982,8 100,6 1,0 412,6 0,9 276,3 0,2 2 2939 1,1
okt 3 2527 100,7 1,0 446,9 0,9 321,2 0,2 2 4845 1,2
nov 3 436,6 100,8 1,0 487,4 0,8 345,9 0,3 2 603,3 1,1
dets 3 1182 100,8 0,8 450,7 0,7 283,6 0,3 2 3839 0,9
2003 jaan 2 9783 100,8 0,8 425.8 0,6 261,1 0,4 2 2914 0,9
veebr 2 8849 100,8 0,6 4253 0,6 270,8 0,0 2 188.8 0,6
mirts 2 7634 100,8 0,6 413,0 0,6 236,2 0,0 2 1142 0,6
apr 3 1129 101,5 1,2 471,4 1,1 291,8 1,9 2 3497 1,1
mai 3 1456 101,5 1,1 476,7 0,8 291,3 1,9 2 3715 1,1
juuni 3 256,1 101,5 1,0 504,2 0,2 300,6 1,8 2 4513 1,1
juuli 3 3664 101,7 1,1 528.,0 0,9 330,9 2,0 2 5075 1,1
aug 3 4133 101,7 1,1 506,5 1,0 325,5 2,3 2 5813 1,0
sept 3 276,6 101,7 1,1 494.8 1,0 307,1 1,9 2 474,6 1,0
okt 3 4839 101,8 1,1 535,2 1,0 333,2 1,9 2 6155 1,0
nov 3 5468 101,8 1,0 549,5 1,6 3379 3,0 2 659,5 0,7
dets 3 6473 102,0 1,1 569,5 1,7 348.,6 2,8 2 729,2 0,8
2004 jaan 3 7885 102,0 1,2 584,1 1,7 3723 3,0 2 832,0 0,9
veebr 3 8519 102,1 1,3 587.9 2,0 3743 3,2 2 889,7 0,9
mirts 3 766,4 102,4 1,5 571,9 2,1 355,0 3,2 2 839,5 1,2
apr 3 7483 102,5 1,0 579.,4 2,3 361,1 1,4 2 807,9 0,7
mai 3 6877 102,5 1,0 568,1 2,4 350,6 1,4 2 769,1 0,7
juuni 3 770,8 102,6 1,1 583,5 2,7 358,0 1,4 2 8293 0,7

J18 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased

(aastased protsentuaalsed muudatused)

kasvumaarad

rahaloomeasutused

mitterahaloomelised finantsasutused
= = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimadrad rahaloomeasutustes

(protsenti aastas; bilansiline jadk perioodi 10pu seisuga, uued hoiused ja laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

1. Hoiuste intressidemésirad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete Repo-
hoiused tehingud
Uleso- Lepingulise tdhtajaga Etteteatamistéhtajaga Ulesohoiused Lepingulise tdhtajaga
hoiused" Iopetatavad - D
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
2003juuli 0,68 1,91 2,10 287 2,14 2,93 0,88 2,02 2,14 2,80 2,03
aug 0,68 1,91 2,12 2,51 1,99 2,88 0,88 2,03 2,27 3,56 1,98
sept 0,69 1,87 2,12 2,43 2,00 2,85 0,87 2,00 2,29 3,63 2,00
okt 0,69 1,89 2,16 2,51 2,05 2,73 0,88 1,98 2,23 3,89 1,99
nov 0,70 1,87 2,24 2,61 2,01 2,70 0,87 1,97 2,36 2,70 1,97
dets 0,69 1,89 2,40 2,41 2,02 2,68 0,86 2,00 2,42 3,35 1,99
2004jaan 0,69 1,91 2,37 2,74 2,03 2,65 0,93 1,99 2,07 3,12 1,95
veebr 0,69 1,88 2,16 2,45 2,02 2,63 0,86 1,98 2,21 3,59 1,98
mirts 0,70 1,92 2,15 2,34 2,00 2,59 0,86 1,96 2,11 3,35 1,98
apr 0,70 1,92 2,14 2,44 2,02 2,57 0,85 1,97 2,00 3,50 1,95
mai 0,70 1,85 2,16 2,41 2,00 2,55 0,86 1,96 2,06 3,75 1,95
juuni 0,70 1,88 2,23 2,39 2,00 2,55 0,87 1,99 2,27 3,79 1,98
2.Kodumajapidamistele antud laenude intressiméirad (uued laenud)
Arveldus- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud fikseeritud intressimiiraga
krediit V laenud
Fikseeritud intressimiiraga Aasta- Fikseeritud intressimiidraga Aastapohi-
- pdhine - se intressi- -
Ujuva| 1-5 aastat| Ule 5 aast| intressimi- Ujuva| 1-5 aastat| 5-10 aastat Ule 10| méiraga ¥ Ujuva| 1-5 aastat| Ule 5 aasta
intressi- ir ¥ intressi- aasta intressi-
médraga ja médraga ja médraga ja
kuni 1 kuni 1 aast kuni 1
aasta aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2003juuli 9,75 7,24 7,04 8,20 7,92 3,68 3,92 4,64 4,68 4,33 4,10 4,95 4,98
aug 9,73 7,70 6,84 8,27 8,04 3,64 3,96 4,69 4,69 4,41 4,13 5,00 4,98
sept 9,74 7,44 6,89 8,04 8,02 3,63 4,10 4,81 4,75 4,41 3,98 5,00 5,11
okt 9,71 7,20 6,74 8,07 7,91 3,62 4,02 4,87 4,78 4,40 4,05 5,09 5,21
nov 9,64 7,57 6,59 7,93 7,84 3,59 4,09 4,92 4,84 4,42 4,15 5,25 5,17
dets 9,69 7,66 6,43 7,63 7,71 3,63 4,17 5,02 4,95 4,45 3,85 5,00 5,08
2004jaan 9,87 7,62 7,04 8,49 8,32 3,63 4,28 5,02 4,92 4,48 4,06 5,12 5,16
veebr 9,81 7,43 6,91 8,44 8,16 3,55 4,21 4,97 4,84 4,34 4,10 5,07 5,05
mirts 9,71 7,34 6,80 8,28 8,01 3,47 4,12 4,86 4,78 4,28 3,94 5,06 4,97
apr 9,73 7,31 6,60 8,22 7,82 3,42 4,03 4,78 4,68 4,27 3,87 4,89 4,92
mai 9,68 7,30 6,69 8,17 7,92 3,40 4,03 4,75 4,61 4,20 4,11 4,81 4,94
juuni 9,56 7,18 6,70 8,30 7,98 3,42 4,11 4,81 4,69 4,20 3,93 4,94 5,01

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

Arvelduskrediit V Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fikseeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud intressimééiraga

intressiméiraga laenud laenud
Ujuva intressimédraga 1-5 aastat Ule 5 aasta| Ujuva intressimézraga 1-5 aastat Ule 5 aasta

jakuni 1 aasta jakuni 1 aasta

1 2 3 4 5 6 7
2003juuli 5,56 4,16 4,58 4,73 3,08 3,15 4,01
aug 5,47 4,17 4,65 4,77 3,18 3,35 4,36
sept 5,46 4,08 4,79 4,76 3,11 3,32 4,29
okt 5,46 4,14 4,76 4,83 3,08 3,26 4,33
nov 5,41 4,10 4,94 4,71 3,02 3,30 4,23
dets 5,58 4,04 4,84 4,81 3,12 3,41 4,32
2004jaan 5,67 4,06 4,86 4,81 3,01 3,37 4,29
veebr 5,63 4,02 4,94 4,78 2,97 3,19 4,30
mirts 5,56 3,94 4,79 4,717 2,91 3,25 4,41
apr 5,51 3,87 4,71 4,64 2,96 3,28 4,41
mai 5,46 3,98 4,58 4,57 2,95 3,30 4,24
juuni 5,46 3,96 4,76 4,71 3,02 3,25 4,08

Allikas: EKP.

1) Selle instrumendikategooria puhul langevad uued hoiused/laenud ja bilansiline jdik kokku. Perioodi 16pu seisuga.

2) Selle instrumendikategooria puhul liidetakse kodumajapidamised ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted ja neid kajastatakse kodumajapidamiste
sektoris, sest kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete bilansiline jadk on koigi liikmesriikide kodumajapidamiste sektorite kogusummaga vorreldes
ebaoluline.

3) Aastapohine intressimddr holmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressimédira komponendist ja muudest vastavatest tasudest, sh piringute tegemise, haldamise,
dokumentide ettevalmistamise, garantiide jms kulud.

EKP
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimddrad rahaloomeasutustes

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

4. Hoiuste intressiméirad (bilansiline jaak)

Kod japidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Ulesohoiused Lepingulise tihtajaga Etteteatamistihtajaga 16petatavad | Uleoohoiused " Lepingulise tihtajaga
2)
Kuni 2 aastat Ule 2 aasta Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003juuli 0,68 2,08 3,43 2,14 2,93 0,88 2,24 4,40 2,08
aug 0,68 2,04 3,43 1,99 2,88 0,88 2,20 4,26 2,05
sept 0,69 2,01 3,44 2,00 2,85 0,87 2,23 4,32 2,04
okt 0,69 1,97 3,47 2,05 2,73 0,88 2,12 4,33 2,03
nov 0,70 1,98 3,44 2,01 2,70 0,87 2,13 4,43 1,98
dets 0,69 1,97 3,54 2,02 2,68 0,86 2,14 4,25 1,98
2004 jaan 0,69 1,94 3,36 2,03 2,65 0,93 2,09 4,27 1,95
veebr 0,69 1,93 3,42 2,02 2,63 0,86 2,09 4,22 1,97
mirts 0,70 1,92 3,32 2,00 2,59 0,86 2,08 4,17 1,93
apr 0,70 1,90 3,35 2,02 2,57 0,85 2,09 4,16 1,92
mai 0,70 1,89 3,28 2,00 2,55 0,86 2,07 4,15 1,93
juuni 0,70 1,89 3,27 2,00 2,55 0,87 2,09 4,11 1,94
5.Laenuintressid (bilansiline jaik)
Kod japidamiste 1 d Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, tihtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, téhtajaga Tihtajaga
Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aasta Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003 juuli 5,18 5,07 5,31 8,33 7,28 5,96 4,61 4,32 4,81
aug 5,07 4,99 5,25 8,28 7,23 6,07 4,54 4,21 4,74
sept 5,00 4,95 5,24 8,30 7,27 6,00 4,55 4,20 4,75
okt 5,00 4,92 5,20 8,13 7,13 5,84 4,56 4,12 4,71
nov 4,97 4,90 5,17 7,98 7,09 5,82 4,52 4,18 4,67
dets 5,09 4,88 5,14 8,04 7,05 6,00 4,56 4,23 4,67
2004 jaan 5,05 4,89 5,11 8,15 7,02 5,92 4,58 4,07 4,56
veebr 5,01 4,91 5,11 8,13 7,16 5,95 4,62 4,06 4,58
mirts 4,98 4,82 5,03 8,05 7,17 5,89 4,56 3,96 4,61
apr 4,90 4,75 5,01 8,03 7,08 5,85 4,51 3,91 4,59
mai 4,89 4,72 4,99 7,99 7,04 5,82 4,50 3,87 4,55
juuni 4,87 4,69 4,97 7,93 6,99 5,80 4,48 3,90 4,5
J20 Lepingulise tihtajaga uued hoiused J21 Ujuva intressimddraga ja kuni iiheaastase fikseeritud intressi-madraga
(protsenti aastas, ei sisalda kulusid; perioodi keskmised) uued laenud (protsenti aastas, ei sisalda kulusid; perioodi keskmised)
== kodumajapidamistele, kuni 1 aasta == kodumajapidamistele tarbimiseks
= === kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 aasta = === kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks
= = kodumajapidamistele, iile 2 aasta = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, iile 2 aasta kuni 1 miljon EUR
— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
4,50 4,50 8,00 iile 1 miljoni EUR 8,00

4,00 \ 4,00 7,00 /\/\N_\ 7,00
3,50 \ /\ AN 3,50 6.00 6.00
00| \ / \ /\/ 300 500
~
d N \/ d ]
/

5,00
N -~ )
., \—\\ \/ -.~~---
250 | v - PN ,\‘ 2,50 400 I 400
e Ne . NeT == ?9000000000000000000000
2,00 o cerereeeeee| 200 3,00 3,00
1,50 ; ; ‘ 1,50 2,00 ; ; ‘ 2,00
ITkv 1183Y% kv IVkv ITkv 1183Y% Tkv 1T kv IITkv IVkv Tkv 118Y%
2 2004 2003 2004

Allikas: EKP. EKP
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4.6 Rahaturu

intressimaarad

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala ¥ USA Jaapan

Ulesshoiused| hoiused (EURIBOR) 3-kuulised hoiused 6-kuulised hoiused| 12-kuulised hoiused 3-kuulised hoiused 3-kuulised hoiused

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

1 2 3 4 5 6 7

2001 4,39 4,33 4,26 4,15 4,08 3,78 0,15
2002 3,29 3,30 3,32 3,35 3,49 1,80 0,08
2003 2,32 2,35 2,33 2,31 2,34 1,22 0,06
200311 kv 2,44 2,43 2,37 2,29 2,24 1,24 0,06
III kv 2,07 2,13 2,14 2,15 2,20 1,13 0,05

IV kv 2,02 2,11 2,15 2,20 2,36 1,17 0,06
20041 kv 2,02 2,06 2,06 2,07 2,15 1,12 0,05
1I kv 2,04 2,06 2,08 2,13 2,29 1,30 0,05
2003 aug 2,10 2,12 2,14 2,17 2,28 1,14 0,05
sept 2,02 2,13 2,15 2,18 2,26 1,14 0,05

okt 2,01 2,10 2,14 2,17 2,30 1,16 0,06

nov 1,97 2,09 2,16 2,22 2,41 1,17 0,06

dets 2,06 2,13 2,15 2,20 2,38 1,17 0,06
2004 jaan 2,02 2,08 2,09 2,12 2,22 1,13 0,06
veebr 2,03 2,06 2,07 2,09 2,16 1,12 0,05
mirts 2,01 2,04 2,03 2,02 2,06 1,11 0,05

apr 2,08 2,05 2,05 2,06 2,16 1,15 0,05

mai 2,02 2,06 2,09 2,14 2,30 1,25 0,05
juuni 2,03 2,08 2,11 2,19 2,40 1,50 0,05
juuli 2,07 2,08 2,12 2,19 2,36 1,63 0,05

aug 2,04 2,08 2,11 2,17 2,30 1,73 0,05

J22 Euroala rahaturu intressimaarad

(kuupdohised; protsenti aastas)

=== | kuu intressimaér
sane

12 kuu intressiméaar
3 Kuu intressimédr

9,00 9,00
8,00 . f 8,00
"
N |
7,00 |\ \\ 7,00
A\ |
6,00 \ ‘ 6,00
5,00 5,00
4,00 o = 4,00
\ q// | L—vs\
3,00 u ; 3,00
[ '.\ o
2,00 ‘ === 2,00
1,00 1,00
! ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ | ‘ ‘ —0,00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: EKP.

J23 3 kuu rahaturu intressimaarad

(kuupdhised; protsenti aastas)

= euroala

===+ Jaapan
900, = USA 9,00
8,00 f 8,00
A‘ \
7,00 : 7,00
\,JJ i~
1= e !
6,00 1S A C = ] n 6,00
1 L e v "
500 4 ‘o A 5,00
400 ' Ly 4,00
U RN
I | \
3,00 \J - 3,00
o000 o ‘\
2,00 [0 Ve 2,00
p f ‘. /
1,00 “=21100
PSRRI ““.‘ o
S B S

. . . . . . . . ; . 0,00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

1) Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressimddrad SKTga kaalutud liikmesriikide intressimddrade alusel. Tdpsema teave on esitatud tildmarkustes.

EKP
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4.7 Riigivolakirjade tootlus

(protsenti aastas, perioodi keskmis

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

Euroala USA Jaapan

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

1 2 3 4 5 6 7

2001 4,11 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 1,34
2002 3,68 3,94 4,35 4,70 4,92 4,60 1,27
2003 2,49 2,74 3,32 3,74 4,16 4,00 0,99
200311 kv 2,33 2,54 3,07 3,57 3,96 3,61 0,60
TIT kv 2,48 PN 3,34 3,70 4,16 4,21 1,19

IV kv 2,62 2,91 3,59 3,88 4,36 4,27 1,38
20041 kv 2,31 2,63 3,23 3,63 4,15 4,00 1,31
1I kv 2,56 2,92 3,47 3,84 4,36 4,58 1,59
2003 aug 2,63 2,91 3,47 3,74 4,20 4,44 1,15
sept 2,53 2,87 3,42 3,72 4,23 4,29 1,45

okt 2,59 2,88 3,50 3,85 4,31 4,27 1,40

nov 2,70 2,99 3,70 3,94 4,44 4,29 1,38

dets 2,58 2,88 3,59 3,85 4,36 4,26 1,35
2004 jaan 2,41 2,71 3,37 3,70 4,26 4,13 1,33
veebr 2,38 2,71 3,28 3,69 4,18 4,06 1,25
mirts 2,16 2,48 3,06 3,51 4,02 3,81 1,35

apr 2,39 2,75 3,31 3,75 4,24 4,32 1,51

mai 2,55 2,94 3,50 3,87 4,39 4,70 1,49
juuni 2,74 3,06 3,60 3,89 4,44 4,73 1,77
juuli 2,70 2,97 3,49 3,80 4,34 4,48 1,79

aug 2,53 2,83 3,33 3,82 4,17 4,27 1,63

J24 Euroala riigivolakirjade tootlus

J25 l0aastaste riigivolakirjade tootlus

(kuupdhine; protsenti aastas)

(kuupdhine; protsenti aastas)

= 2-aastane tootlus = euroala

=*** 5-aastane tootlus sess USA
= = 7-aast tootl = O
10,00 aastae toofus 10,00 10,00 Jaapan 10,00
9,00 ‘ 9,00 9,00 /'M ‘ 9,00
8,00 T 8,00 800 [ [ 2 T 8,00
7,00 7,00 J 7,00
| 5
6,00 ; 6,00 - 6,00
Apw |
5,00 RIS - 5,00 5,00
I..u ‘V.t“\'. "
. A
4,00 vy S\ 4,00 4,00
YA | Yty bt ’
AN
3,00 Y, ‘ =300 3,00
2,00 2,00 2,00
1,00 i 1,00 1,00
! — oo y S — !
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 19941995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: EKP.

1) Kuni 1998. a detsembrini arvutati euroala tootlust liikmesriikide sarnaste valitsuse volakirjade SKTga kaalutud tootluse alusel. Edaspidi on kaalumise aluseks

riiklike volakirjade nominaalsed jddgid tdhtajavahemike 1oikes.

EKP
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4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksimédrad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jonesi EURO STOXXi indeksid USA| Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uldindeks 50 P6hi- Tarbija- Tarbija-| Energia-| Finants-| Toostus- Tehno-| Kommu-| Telekom- Tervis-| Standard| Nikkei 225
materjalide sektor, sektor, sektor sektor sektor loogia- naal-| munikat-| hoiusektor| & Poor's
sektor| tsiikliline mittet- sektor| teenuste siooni- 500
siikliline sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 336,3 4 049,2 296,0 228,2 303,3 341.,4 321,6 310,0 530,5 309,6 541,2 540,1 1 193,8 12 114,8
2002 259,9 3 0519 267,5 175,0 266,5 308.,9 243,3 252,4 345,1 255.,5 349,2 411,8 995,4 10 119,3
2003 213,32 4225 212,5 137,5 209,7 259,5 199,3 213,5 275,1 210,7 337,5 304,4 964,8 9 3129
200311 kv 204,32 3399 198,2 126,7 204,2 255,1 189,7 199,2 260,3 208,5 329,9 303,7 937,0 8 2954
1T kv 221,7 2 5115 225,1 144,5 212,8 265,8 209,9 224,9 285,9 216,0 347,4 304,6 1 000,44 10 063,2
IV kv 232,9 2 6137 233,5 155,2 219,0 266,7 221,9 240,2 317,4 219,6 360,5 320,0 1 057,0 10 4233
20041 kv 251,5 2 8453 2449 163,8 226,7 279,9 240,3 257,0 352,9 248,6 405,1 366,5 1 132,6 10 995.7
1I kv 249,8 2 7945 2447 164,7 229.4 300,8 234,6 256,1 299.3 262,1 388,2 3949 1 123,6 11 550,0
2003aug 222,32 524,1 227,2 144.,6 211,9 268,6 211,6 227,0 281,7 217,0 352,4 293.,2 989,5 9 884,6
sept 226,8 2 5533 229,5 151,2 221,4 269,0 212,1 232,0 302,1 216,6 349,6 313,21 0189 10 6448
okt 225,5 2 5233 222,0 150,1 218,9 263,0 212,9 231,5 308,0 210,8 348.,4 309,7 1 038,77 10 720,1
nov 233,9 2 618,1 237,5 156,8 222,1 262,0 223,0 241,5 325.4 217,0 358,7 319,31 050,1 10 2054
dets 239,4 2 700,3 241,5 158.,8 216,3 274.6 229,9 247.8 319,8 230,7 374,1 331,1 1 081,2 10 3159
2004 jaan 250,6 2 839,1 250,3 164.,8 222,0 277,2 242,0 257,5 349,2 239,6 405,1 350,31 131,6 10 876,4
veebr 253,9 2 8748 244,7 165,1 229,5 275,6 243,7 260,1 359,0 252,1 412,3 370,0 1 143,8 10 618,6
mirts 250,2 2 825,6 240,0 161,6 228,9 286,2 235,8 253,8 351,0 254,2 398.8 379,0 1 124,0 11 4378
apr 254,9 2 860,2 247.6 167,2 231,0 300,0 241,0 262,5 321,0 264,5 401,8 389,31 1334 11 962.8
mai 2444 2 728,0 240,2 161,4 225,8 297,7 228,7 250,9 284.8 256,6 378,0 395,31 103,7 11 1410
juuni 249,8 2 7922 246,1 165,2 231,2 304,7 2339 254,5 291.,4 264.,9 384.3 400,0 1 1329 11 527,7
Jjuuli 245,22 7304 245,5 161,7 224,4 302,8 227,8 251,4 272,3 267,5 382,1 397,7 1 1069 11 3908
aug 238,9 2 646,9 243,7 155,4 215,0 300,2 223,9 248,1 245,3 262,6 372,8 396,4 1 0889 10 989,3

J26 Dow Jonesi EURO STOXX ildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 = 100; kuu keskmised)

=== Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks

==+ Standard & Poor’s 500
150 = = Nikkei 225 ‘ 350
|
300 300
250 250
200 200
‘\\ . /./v\\
150 150
100 100
N -
50 ‘ -== 50
|
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: EKP.
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HINNAD,TOODANG,NOUDLUS JATOOTURUD

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Uhtlustatud tarbijahinnaindeks »

Kokku Kokku (sesoonselt kohandatud; protsentuaalne muutus vorreldes eelmise perioodiga)
Indeks 1996 = 100 Kokku Kaubad Teenused Kokku Toodeldud Tootlemata Toostus- Energia| Teenused
toidukaubad| toidukaubad kaubad, v.a|  (sesoonselt
energia| kohandamata)
Protsent kogu- 100,0 100,0 58,7 41,3 100,0 11,8 7,7 31,0 8,1 41,3
summast 2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 106,0 2,1 2,5 1,5 - - - - - -
2001 108,5 2,3 2,3 2,5 - - - - - -
2002 110,9 2,3 1,7 3,1 - = s - - R
2003 113,2 2,1 1,8 2,5 - = o - - R
2003Q2 113,2 1,9 1,5 2,6 0,2 0,8 0,5 0,2 -2,9 0,6
Q3 113.,4 2,0 1,7 2,5 0,5 0,6 1,5 0,1 0,5 0,6
Q4 114,0 2,0 1,8 2,4 0,5 1,1 0,6 0,2 -0,2 0,6
2004Q1 114,4 1,7 1,1 2,6 0,5 0,9 -0,5 0,2 1,2 0,7
Q2 115,8 2,3 2,1 2,6 0,8 1,1 -0,1 0,4 3,3 0,6
2004 Mar. 115,0 1,7 1,1 2,5 0,3 1,2 0,0 0,0 1,3 0,2
Apr. 115,5 2,0 1,8 2,5 0,3 0,1 -0,2 0,3 1,1 0,2
May 115,9 2,5 2,4 2,6 0,3 0,3 0,2 0,0 2,5 0,2
June 115,9 2,4 2,2 2,6 0,1 0,1 0,3 0,1 -0,7 0,3
July 115,7 2,3 2,1 2,7 0,1 0,2 -0,4 -0,2 0,6 0,2
Aug.? 2,3
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Todstuskaubad Elamumajandus| Transport Side| Vaba aja ja| Mitmesugust
Kokku Toodeldud Tootlemata Kokku Toostus- Energia Uiir te é‘slg(slékg
toidukaubad|  toidukaubad kaubad, v.a g
Gk teenused
Protsent 19,5 11,8 7,7 39,1 31,0 8,1 10,4 6.4 6.4 2,9 15,0 6,6
kogusummas
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2000 1,4 1,2 1,8 3,0 0,5 13,0 1,5 1,3 2,5 7,1 2,4 2,5
2001 4.5 2,9 7,0 1,2 0,9 2,2 1,8 1,4 3,6 -4,1 3,6 2,7
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 -0,6 2,4 2,0 3,2 -0,3 4,2 3.4
2003 2,8 3.3 2,1 1,2 0,8 3,0 2,3 2,0 2,9 -0,6 2,7 3.4
200311 kv 2,5 3.3 1,5 1,0 0,9 1,5 2,4 2,1 3,0 -0,5 2,9 3,5
111 kv 3,2 3,1 3.4 1,0 0,7 2,1 2,4 1,9 2,8 -0,4 2,6 3,2
IV kv 3,7 3.8 3,6 0,9 0,8 1,6 2,3 1,9 2,8 -0,7 2,5 3.3
20041 kv 3,0 3,5 2,2 0,2 0,7 -1,5 2,3 1,9 2,5 -1,0 2,4 4,9
1I kv 2,9 3.9 1,5 1,7 0,9 4.8 2,3 1,8 3,0 -1,9 2,4 4,9
2004 mirts 3,1 4,1 1,7 0,1 0,7 -2,0 2,3 1,9 2,7 -1,3 2,4 4,8
apr 2,9 3,9 1,6 1,2 1,0 2,0 2,3 1,8 3,0 -1,7 2,2 4,8
mai 3,1 3.9 1,7 2,1 0,9 6,7 2,3 1,8 2,9 -1,9 2,5 4,8
juuni 2,8 3.8 1,2 2,0 0,9 5.9 2,3 1,8 3,0 -2,0 2,5 5,0
juuli 2,6 3.8 0,7 1,8 0,7 5,9 2,5 1,9 2,9 -2,4 2,6 5,3

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.
1) Enne 2001. a andmed viitavad 11 liikmesriigist koosnevale euroalale.
2) Viitab 2004. a indeksiperioodile. Umardamise tottu ei pruugi komponentide kaalude summa kogusummaga vordne olla.
3) Hinnangu aluseks on Saksamaa ja Itaalia (ja olemasolu korral ka teiste liikmesriikide) esialgsed andmed ning esmane teave energiahindade kohta.
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5.1 OUTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu tootjahinnad ja toorainehinnad

Toostustoodangu tootjahinnad Tooraine Nafta
maailmaturu- hinnad
Toostus, v.a ehitus Ehitus ¥| Tootlev toostus hinnad? (EUR/
barrel
Kokku| Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia Kokku )
(indeks
2000 = 100 Kokku| Vahetooted | Kapitali- Tarbekaubad Kokku,
kaubad v.a
Kokku | Kestvus- Kulu- energia
kaubadr kaubad
Protsent kogu- 100,0(  100,0 82,5 31,6 21,3 29,5 4,0 25,5 17,5 89,5 100,0 32,8
summast
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 100,0 5.3 2,5 5,0 0,6 1,6 1,4 1,6 16,4 2,5 4,8 51,9 20,4 31,0
2001 102,0 2,0 1,7 1,2 0,9 3,0 1,9 3,1 2,6 2,2 1,2 -8,3 -8,1 27,8
2002 101,9 -0,1 0,5 -0,3 0,9 1,0 1,3 1,0 -2,3 2,7 0,3 -4,1 -0,9 26,5
2003 103,4 1,4 0,8 0,8 0,3 1,1 0,6 1,2 3,8 2,0 0,9 -4,0 -4,5 25,1
200311 kv 103,2 1,3 0,9 1,2 0,3 1,0 0,5 1,1 2,7 2,5 0,7 -13,7 -7,9 22,7
1II kv 103,2 1,1 0,5 0,0 0,3 1,2 0,6 1,3 3,0 1,9 0,4 -6,5 -5,8 25,1
IV kv 103,4 1,0 0,6 0,3 0,3 1,2 0,5 1,3 2,0 1,5 0,5 -4,2 -1,2 24,5
20041 kv 103,9 0,2 0,8 1,0 0,3 1,1 0,4 1,3 -2,6 1,6 0,2 -2,5 9,8 25,0
II kv 105,3 2,0 1,7 2,8 0,6 1,5 0,6 1,6 3,7 2,5 28,8 20,9 29,3
2004 mirts 104.4 0,4 1,2 1,5 0,3 1,5 0,5 1,7 -2,8 - 0,5 6,8 17,2 26,7
apr 104,9 1,4 1,5 2,3 0,5 1,4 0,6 1,6 1,2 - 1,7 23,1 19,7 27,6
mai 105,5 2,4 1,6 2,9 0,6 1,4 0,6 1,6 5,5 - 2,8 35,9 21,1 30,9
juuni 105,5 2,4 1,9 3.3 0,6 1,6 0,6 1,7 4,4 - 2,8 27,8 21,9 29,3
juuli . . . . . - 24,9 18,0 30,7
aug . . . . . . . . . - 25,7 10,9 34,1
3. Toojoukulu tunnis >
Kokku (indeks Kokku Komponentide jirgi Tegevuse jirgi Memo artikkel:
2000 = 100, kollektiiv-
sesoonselt Palk Tooandja poolt Miietdostus, Ehitus Teenused lepinguga
kohandatud) tasutud| to6tlev todstus ja miiratud palga
sotsiaalkindlustus- energia niitaja
maksed
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 100,0 3,2 3,6 2,0 3,0 3,6 3,7 2,2
2001 103,5 3,5 3,7 2,9 3.4 3,9 3,2 2,6
2002 107,3 3,7 3,6 4,1 3,7 3,9 3,5 2,7
2003 110,4 2,8 2,7 3,3 3,0 3,3 2,7 2,4
200311 kv 110,1 3,2 3,0 3,8 3,7 3,6 3,0 2,4
1II kv 110,7 2,8 2,6 3,3 3,0 3,1 2,8 2,4
IV kv 111,3 2,3 2,1 2,7 2,2 2,8 2,5 2,2
20041 kv 112,1 2,5 2,6 2,3 2,8 2,9 2,5 2,3
II kv . - 2,2

Allikad: Eurostat, HWWA (veerud 12 ja 13), Thomson Financial Datastream (veerg 14), Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused (veerg 6 tabelis 5.1.2 ja veerg 7

tabelis 5.1.3) ja EKP arvutused (veerg 8 tabelis 5.1.3).

1) Viitab eurodes esitatud hindadele.

2) Brent Blend (iihekuulise tdhtajaga tarne puhul).

3) Elamud, aluseks on voetud iihtlustamata andmed.

4) Aastal 2000.

5) Toojoukulu tunnis kogu majanduses, v.a pdllumajandus, avalik haldus, haridus, tervishoid ja muud teenused. Ulatusega seotud erinevuste tottu ei pruugi osad
tervikuga iihtida.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

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

4. Toojouiihikukulud, hiivitis tootaja kohta ja toojou tootlikkus

Kokku (indeks Kokku Majandustegevuse alusel
2000 = 100)
Pollumajandus, Mietoostus, Ehitus Kaubandus,| Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus,| to6tlev toostus ja hotellid ja kinnisvara-,| haridus, tervishoid
metsandus ja energia restoranid, titirimis- ja| ja muud teenused
kalandus transport ja side dritegevus
1 2 3 4 5 6 7 8
T66j6uiihikukulud
2000 100 1,4 0,9 0 1,8 -0,2 3.9 1,8
2001 102,6 2,6 2,5 2,6 4,2 0,8 3.4 2,8
2002 104,8 2,2 -0,3 0,9 3,1 2 3.3 2,4
2003 107 2 4,5 1,4 3,2 1,7 2,1 2,1
20031 kv 106,3 1,8 2,3 0,6 3.3 1,4 2,6 2,1
II kv 107,1 2,5 7,2 2,7 3,5 2,2 2,7 2
III kv 107,4 2,3 6,8 2,1 3.4 1,3 1,2 2,9
IV kv 107,2 1,6 1,7 0,5 2,7 2 1,9 1,4
20041 kv 107,2 0,9 -6,3 0,1 2,6 0,8 1,4 1,6
Hiivitis tootaja kohta
2000 100 2,7 2,2 3.4 2,5 1,8 2,2 2,7
2001 102,8 2,8 1,8 7 3,1 2,7 2,4 3,1
2002 105.4 2,5 2,7 2,6 2,9 2,6 2,1 2,7
2003 107,9 2,4 2,5 3,4 3,1 1,8 2 2,2
20031 kv 107,1 2,4 2,4 3,5 2,5 2 2,2 2,1
II kv 107,7 2,5 4.8 3,6 3,6 2,3 2,5 1,8
III kv 108.4 2,5 2,4 3,4 3.4 1,3 1,6 3,1
IV kv 108.,5 2,1 0,3 3,2 2,9 1.4 1,8 1,9
20041 kv 109,2 1,9 -39 3.4 3.4 0,9 1,3 2,1
T66jou tootlikus 2
2000 100 1,3 1,2 3.4 0,7 2,1 -1,6 0,9
2001 100,2 0,2 -0,6 0,2 -1 1,9 -0,9 0,3
2002 100,6 0,3 3,1 1,7 -0,2 0,6 -1,2 0,2
2003 100,9 0,3 -1,9 2 -0,1 0 -0,1 0,1
20031 kv 100,8 0,6 0,1 2,9 -0,8 0,5 -0,4 0
II kv 100,5 0 -2,3 0,8 0,2 0,1 -0,2 -0,2
III kv 101 0,2 -4,1 1,3 -0,1 0 0,4 0,2
IV kv 101,3 0,5 -1,3 2,7 0,2 -0,6 -0,1 0,5
20041 kv 101,9 1,1 2,5 3,2 0,8 0,2 -0,1 0,5
5. Sisemajanduse kogutoodangu deflaatorid
Kokku (indeks Kokku Sisemaine noudlus Eksport ¥ Import ¥
2000 = 100) — - - - —
Kokku Eratarbimine| Valitsemissektori Kapitali
tarbimine kogumahutus
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 100 1,4 2,6 2,2 2,7 2,7 4,9 8,5
2001 102,4 2,4 2,3 2,3 2,4 2 1,4 0,8
2002 105,1 2,6 2,1 2,3 2,1 2 -0,3 -1,6
2003 107,2 2 1,8 2 2,2 1,2 -0,5 -1,1
20031 kv 106,3 2 2 2,3 2,1 1,6 0 0,1
II kv 106,9 2,1 1,7 1,9 2,3 1,2 -0,7 -1,8
1T kv 107,6 2,1 1,9 1,9 2,7 1,2 -0,8 -1,5
IV kv 107,9 2 1,7 1,9 1,6 1 -0,6 -1,4
20041 kv 108.5 2 1,5 1,7 1,4 1,4 -0,9 -2,6

Allikas: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.

1) Hiivitis tootaja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvdidrtusega todtaja kohta (piisivhindades).

2) Lisandviidrtus tootaja kohta (piisivhindades).

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

1.SKT ja kulukomponendid

SKT
Kokku Sisemaine ndudlus Viliskaubandusbilanss ?
Kokku Eratarbimine| Valitsemissektori Kapitali| Varude muutus " Kokku Eksport ? Import 2
tarbimine kogumahutus
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2000 6 576,10 6 519,50 3 762,60 1 306,90 1 420,20 29,7 56,6 2 448,90 2 392,20
2001 6 842,60 6 729,10 3 918,60 1 371,30 1 443,70 -4,5 113,4 2 564,60 2 451,20
2002 7 079,00 6 900,10 4 031,30 1 442,60 1 430,50 -4,3 179 2 596,40 2 417,40
2003 7 256,90 7 108,50 4 152,10 1 502,70 1 440,10 13,6 148.4 2 584,80 2 436,40
20031 kv 1 803,60 1 769,70 1 033,30 3742 358.,5 3,7 33,9 636,2 602,3
IIT kv 1 822,20 1 777,70 1 040,40 379.9 359.9 -2,6 44,5 649.3 604,8
IV kv 1 835,30 1 796,00 1 046,90 379.3 363,6 6,2 39,3 654 614,7
20041 kv 1 855,60 1 811,00 1 058,30 380,2 366,9 5.6 44,6 661 616,4
1I kv . . . . . . . 5 o
protsent SKTst
2003 100,0 98,0 57,2 20,7 19,8 0,2 2,0 - -
Piisivhinnad (mld ekiitid 1995.a hindadega, sesoonselt kohandatud)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga
2003Q2 -0,1 0,0 0,0 0,5 -0,1 - - -0,8 -0,3
Q3 0,4 -0,1 s 0,7 0,1 - - 2,3 1,0
Q4 0,4 0,8 0,2 0,4 0,8 - - 0,3 1,4
2004Q1 0,6 0,4 0,6 -0,2 0,2 - - 1,5 0,9
Q2 0,5 ) = . . .
aastane protsentuaalne muutus
2000 3,5 2,9 2,7 2,1 5,0 - - 12,3 11,0
2001 1,6 1,0 1,8 5 -0,3 - - 3,4 1,7
2002 0,9 0,4 0,5 3,0 -2,8 - - 1,5 0,3
2003 0,5 1,2 1,0 2,0 -0,6 - - 0,1 1.9
20031I kv 0,1 1,1 1,0 1,7 -0,2 - - -1,2 1,3
I kv 0,4 0,8 0,8 1,9 -0,3 - - -0,2 1,0
IV kv 0,7 1,2 0,7 2,2 0,0 S = 0,3 1,7
20041 kv 1,3 1,1 0,9 1,5 1,0 - - 3,4 2,9
II kv 2,0 . . - - .
panus SKT aastasesse protsentuaalsesse muutusesse protsendipunktides
2000 3,5 2,9 1,5 0,4 1,1 -0,1 0,6 - -
2001 1,6 0,9 1,0 0,5 -0,1 -0,5 0,7 - -
2002 0,9 0.4 0,3 0,6 -0,6 0,1 0,5 - -
2003 0,5 1,1 0,6 0,4 -0,1 0,3 -0,7 - -
20031 kv 0,1 1,1 0,5 0,4 0,0 0,2 -0,9 - -
IIT kv 0,4 0,8 0,5 0.4 -0,1 0,0 -0,4 - -
IV kv 0,7 1,2 0,4 0,4 0,0 0,4 -0,5 - -
20041 kv 1,3 1,1 0,5 0,3 0,2 0,0 0,2 - -
1I kv 2,0 . o o ®

Allikas: Eurostat.
1) Sh varade soetamine miinus realiseerimine.
2) Eksport ja import holmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad piiriiilest kaubavahetust euroalas. Need pole tabeliga 7.3.1 tdielikult kooskolas.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,

noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja ndudlus

2. Lisandvéairtus tegevusala jargi

Kogulisandviirtus (baashinnad) FISIMi| Tootemaksud
vahetarbimine| miinus toote-
Kokku| Pollumajandus, Mietoostus, Ehitus Kaubandus, Finants-|  Avalik haldus, n subsiidiumid
jahindus,|to6tlev todstus ja hotellid ja vahendus-, haridus,
metsandus ja energia restoranid, kinnisvara-, tervishoid ja
kalandus transport ja side titirimis- ja| muud teenused
dritegevus
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2000 6 087,60 145,8 1 369,10 337,0 1 281,20 1 649,60 1 305,00 212,6 701,1
2001 6 351,70 151,2 1 409,00 351.,4 1 350,60 1 724,20 1 365,30 222,1 712,9
2002 6 567,40 149,0 1 432,80 362,5 1 386,50 1 803,60 1 433,00 227,6 739,3
2003 6 733,00 152,4 1 440,70 3739 1 413,60 1 873,10 1 479,40 2343 758,2
20031 kv 1 665,20 37,5 361,3 91,8 348.,2 461,0 365.4 58,0 188,6
II kv 1 673,30 37,5 356,0 93,0 352.,5 466,4 367.9 58,7 189,0
11T kv 1 693,20 38,3 360,4 93,8 356,1 471,1 373,5 58,8 187,9
IV kv 1 701,30 8011 363,0 95,3 356,8 474.,6 372,5 58,7 192,7
20041 kv 1 720,80 38,8 368,0 96,5 359,1 481,3 377,2 58,7 193.,5
protsent lisandvéidrtusest
2003 100,0 2,3 21,4 5,6 21,0 27,8 22,0 - -
Piisivhinnad (mld ekiitid 1995.a hindadega, sesoonselt kohandatud)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga
20031 kv 0,1 -1,1 0,5 -0,4 -0,4 0,2 0,2 -0,2 -0,7
1I kv -0,1 -2,1 -1,0 0,1 0,3 0,3 0,2 0,7 0,0
IIT kv 0,5 -1,0 0,7 -0,1 0,7 0,6 0,3 1,0 -0,2
1V kv 0,3 2,1 0,5 0,2 -0,1 0,1 0,5 -0,5 0,9
20041 kv 0,5 2,7 0,9 0,1 0,4 0,5 0,1 -0,7 0,8
aastane protsentuaalne muutus
2000 3,8 -0,3 4,0 2,5 5,2 4.3 2,5 7,1 1,8
2001 1,9 -1,2 0,5 -0,6 3.4 2,9 1,7 4,7 0,2
2002 1,0 1,0 0,3 -1,0 1,0 1,1 2,1 -0,1 -0,6
2003 0,6 -3,6 0,0 -0,5 0,6 1,2 1,1 2,0 0,3
20031 kv 0,8 -2,4 1,0 -1,7 0,6 1,2 1,3 1,8 0,3
II kv 0,2 -4.4 -1,0 0,0 0.4 0,8 1,0 2,5 0,8
IIT kv 0,5 -5,4 -0,6 -0,3 0,8 1,4 1,0 2,5 0,0
IV kv 0,8 -2,1 0,7 -0,1 0,5 1,2 1,2 1,0 0,1
20041 kv 1,2 1,8 1,2 0,4 1,3 1,5 1,1 0,5 1,6
panus lisandvéirtuse aastasesse protsentuaalsesse muutusesse protsendipunktides
2000 3,8 0,0 0,9 0,1 1,1 1,1 0,5 -
2001 1.9 0,0 0,1 0,0 0,7 0,8 0,4 -
2002 1,0 0,0 0,1 -0,1 0,2 0,3 0,4 - -
2003 0,6 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 0,2 - -
20031 kv 0,8 -0,1 0,2 -0,1 0,1 0,3 0,3 - -
1I kv 0,2 -0,1 -0,2 0,0 0,1 0,2 0,2 - -
IIT kv 0,5 -0,1 -0,1 0,0 0,2 0,4 0,2 - -
IV kv 0.8 -0,1 0,2 0,0 0,1 0,3 0,2 - -
20041 kv 1,2 0,0 0,3 0,0 0,3 0,4 0,2 - -
Allikas:  Eurostat.

1) Kaudselt moddetavate finantsvahendusteenuste (FISIM) kasutamist loetakse vahetarbimiseks, mida ei jaotata majandusharude vahel.
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5.2 Toodang ja ndudlus

(aastaste protsentuaalsete niditajate muutused, kui pole viidatud teisiti)

3. Toostustoodang

Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus Tootlev
toostus
Kokku (indeks Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
2000 = 100,
sesoonselt Kokku Vahetooted| Kapitali- Tarbekaubad
kohandatud) kaubad
Kokku| Kestvus-| Kulukaubad
kaubad
Protsent 100,0 82,9 82,9 74,0 30,0 224 21,5 3,6 17,9 8,9 17,1 75,0
kogusummast V'
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 4.8 100,1 5,2 5.5 6,2 8,2 1,7 6,1 0,9 1,9 2,5 5,6
2001 0,4 100,5 0,4 0,1 -0,6 1,6 0,3 -2,0 0,8 1,3 0,7 0,3
2002 -0,4 100,0 -0,5 -0,7 0,1 -1,6 -0,4 -5,6 0,6 1,1 0,7 -0,7
2003 0,2 100,3 0,3 -0,1 0,3 -0,1 -0,6 -4,3 0,1 2,9 -0,2 0,0
200311 kv -0,6 99,6 -0,8 -1,4 -0,8 -1,8 -1,5 -6,2 -0,6 2,0 0,7 -1,3
1T kv -0,4 100,2 -0,3 -0,7 -0,6 -1,3 0,1 -3.6 0,7 2,0 0,1 -0,5
IV kv 0,9 101,2 1,4 1,3 1,7 1,8 -0,1 -1,6 0,1 2,7 0,5 1,4
20041 kv 1,1 101,3 1,1 0,9 1,1 0,5 0,7 1,4 0,5 2,2 1,3 1,0
1I kv . 102,2 2,7 2,9 2,5 4,2 1,2 2,9 0,9 2,2 . 3,1
2004 jaan 1,0 101,0 0,6 0,4 1,0 -0,2 -0,1 1,3 -0,4 1,5 2,9 0,4
veebr 1,4 101,4 0,9 1,2 2,2 -0,3 0,4 1,0 0,3 0,4 5,9 1,1
mirts 0,9 101,6 1,7 1,1 0,2 1,7 1,6 1,8 1,6 4,9 -3.4 1,4
apr 0,6 101,9 1,6 1,6 2,0 2,1 0,5 2,4 0,2 2,0 -6.4 1,7
mai 2,5 102,5 3,7 3.9 3,0 5,2 2,4 4,7 2,0 3.8 -5,6 4.0
juuni . 102,1 2,8 3,1 2,6 5,2 0,6 1,6 0,5 0,8 . 3.4
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2004jaan -0,1 - 0,4 -0,5 -0,6 -1.4 -0,1 1,1 -0,3 1,5 -0,3 -0,7
veebr 0,3 - 0,4 ,5 0,5 0,1 0,2 -0,4 0,3 2,4 1 0,4
mirts -0,3 - 0,2 0 -1 0,9 0,2 -0,1 0,3 0,3 -5,1 0,2
apr 0 - 0,3 0,5 1,3 0,8 -0,1 0,6 -0,2 -1,8 -2,2 0,5
mai 0,5 - 0,6 0,7 -0,1 1,1 0,3 0,1 0,3 0,5 -0,2 0,7
juuni . - 0,3 -0,4 0 -0.4 -0,6 -1,2 -0,5 -0,8 . -0,3
4. Jaemiiiik ja uute soiduautode registreerimine
Jaemiiiik (sesoonselt kohandatud) Uute séiduautode
registreerimine
Jooksevhinnad Piisivhinnad

Kokku (indeks Kokku| Kokku (indeks Kokku| Toidukaubad, Toiduks mittekasutatavad kaubad Kokku Kokku

2000 = 100) 2000 = 100) joogid, (sesoonselt

tubakatooted Tekstiil,| Majapidamis-| ~ kohandatud,

garderoobi- tarbed| tuhandetes)?

kaubad
Protsent 100,0 100,0 100,0 100,0 43,7 56,3 10,6 14,8
kogusummast "

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 99,9 4,1 100,0 2,2 1,8 2,1 1,0 4,2 977 -1,8
2001 104,0 4.1 101,6 1,6 1,7 1,6 0,7 -0,2 968 -0,8
2002 106,0 1,9 101,7 0,1 1,0 -0,5 -1,9 -1,9 925 -4.4
2003 107,7 1,6 102,0 0,3 1,3 -0,6 -3,1 -0,2 912 -1,4
200311 kv 107,6 1,9 102,4 1,2 1,7 -0,1 -1,8 0,2 896 -1,8
IIT kv 107,5 0,9 101,8 -0,4 1,1 -1,8 -5,0 -0,9 928 1,4
IV kv 107.,9 1,1 101,7 -0,3 0,0 -0,5 -3,5 0,0 924 -2,4
20041 kv 108,4 0,6 102,5 0,5 0,0 0,0 -1,8 2,1 912 0,9
11 kv 108,7 0,9 102,2 -0,2 -0,3 -0,2 -0,6 2,0 929 3,0
2004 jaan 109,1 1,7 103,7 1,2 0,9 0,9 -0,8 3,1 905 1,1
veebr 107,9 -0,2 102,3 -0,1 -1,3 -1,0 -0,8 1,5 919 2,5
mirts 108,1 0,4 101,6 0,5 0,3 -0,1 -3,6 1,6 913 -0,6
apr 108,9 1,1 103,2 0,3 0,1 0,1 0,2 2,0 930 4.6
mai 108,1 0,7 100,6 -2,0 -1,5 -2,0 -3,6 0,2 925 4,1
juuni 109,0 1,0 102,7 1,1 0,5 1,4 1,8 3,7 931 0,6

Allikad: Eurostat, v.a veerud 9 ja 10 tabelis 5.2.4 (EKP arvutused tuginevad ACEA(European Automobile Manufacturers’ Association) andmetele).

1) Aastal 2000.

2) Aastased ja kvartaalsed niitajad on konealuse perioodi kuiste nditajate keskmised.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja ndudlus

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

5. Ettevotlus- ja tarbijakiisitlused

Majanduses Tootlev toostus Tarbijate kindlustunde niitaja *
valitseva
m??'e‘."‘; Toostussektori kindlustunde nitaja Tootmisvdimsuse Kokku % Finants-| Majanduslik Toopuudus Sidstud
. na!ta!a) 5 = = = rakendusaste ¥ olukord olukord| jdrgmise 12 kuu| jirgmise 12
(pikaajaline Kokku | Tellimused Valmis-|  Tootmisega (protsentides) jérgmise 12| jdrgmise 12 jooksul| kuu jooksul
keskmine toodangu varu| seotud ootused kuu jooksul| kuu jooksul
2000 = 100)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 114,2 4 2 16 84,5 1 4 1 1 2
2001 100,8 -9 -15 14 1 83,0 -5 2 -10 14 2
2002 94,4 -11 -25 11 3 81,5 -11 -1 -12 26 -3
2003 93,4 -10 -25 10 3 81,0 -18 -5 -21 38 -9
200311 kv 91,3 -12 -28 9 0 80,8 -19 -4 =22 41 -9
10T kv 94,2 -11 -27 11 4 81,1 -17 -4 -20 38 -8
IV kv 97,7 -7 =22 9 8 81,0 -16 -5 -17 33 -9
20041 kv 98,8 -7 =21 10 11 80,6 -14 -4 -13 30 -9
1I kv 100,1 -4 -16 8 11 81,0 -15 -3 -15 32 -8
2004 veebr 98,9 -7 -21 10 11 - -14 -4 -12 30 -9
mirts 98,8 -7 -21 10 11 - -14 -4 -13 30 -9
apr 100,2 -4 -16 9 12 80,7 -14 -3 -14 31 -7
mai 100,3 -5 -18 7 11 - -16 -4 -16 33 -9
juuni 99,7 -4 -15 8 10 - -14 -3 -14 31 -8
juuli 100,1 -4 -12 7 8 81,3 -14 -4 -14 30 -9
Ehitussektori kindlustunde Jaemiiiigisektori kindlustunde néiitaja Teenindussektori kindlustunde néitaja
nditajaustunde niitaja
Kokku ¥|  Tellimused Toéohoivega Kokku »|  Ettevotluses| Varude maht Oodatav Kokku ¥ Arikliima Néudlus N&udlus
seotud ootused valitsev majandus- viimastel|  eelseisvatel
olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2000 -5 -13 3 -2 -1 17 11 30 36 23 33
2001 -11 -16 -4 -7 -5 17 -1 15 16 8 20
2002 -19 -27 -11 -16 -20 18 -12 1 -4 -6 13
2003 -20 -27 -13 -11 -15 17 -2 2 -6 1 11
200311 kv =21 =27 -14 -12 -14 18 -5 -2 -12 0 6
11T kv 221 -28 -15 -10 -15 17 1 5 -1 4 13
1V kv -20 =27 -11 -8 -12 15 3 10 6 11 15
20041 kv -20 -29 -10 -8 -12 15 1 11 6 6 20
1I kv -17 -24 -9 -8 -10 15 2 11 5 11 17
2004 veebr -21 -32 -9 -9 -11 14 -1 11 7 6 21
mirts -19 -27 -10 -8 -12 14 1 11 5 5 22
apr -17 -24 -10 -6 -7 15 3 11 6 11 16
mai -17 -22 .11 -7 -10 15 3 13 6 12 20
juuni -16 -25 -6 -10 -14 16 0 10 4 11 15
juuli -17 -26 -8 -9 -10 15 -2 11 6 12 16

Allikas: Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).

1)
2)

3)
4)

5)

Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsendid.

Majanduses valitseva meeleolu nditaja  koosneb toostussektori, teenindussektori, tarbijate, ehitussektori ja jaemiitigisektori kindlustunde néitajatest;
toostussektori kindlustunde niitaja osakaal on 40%, teenindussektori kindlustunde niditaja osakaal on 30%, tarbijate kindlustunde niditaja osakaal on 20% ja kahe
iilejddnud niitaja osakaal on kummalgi 5%. Kui majanduses valitseva meeleolu niitaja on iile (alla) 100, siis on majanduses valitsev meeleolu iile (alla) keskmise.
Prantsuskeelses kiisitluses tehtud muudatuste tottu pole euroala tulemused alates 2004. a jaanuarist varasemate tulemustega tdielikult vorreldavad.

Andmeid kogutakse jaanuaris, aprillis, juulis ja oktoobris. Kvartaalsed niditajad on kahe jirjestikuse kiisitluse keskmised. Aastased andmed saadakse kvartaalsete
keskmiste pdohjal.

Kindlustunde nditajad on vilja arvutatud ilaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja toopuuduse (veerg 10) hindamisel
kasutatakse kindlustunde niitajate arvutamiseks poordmirke.
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5.3 Tooturud"

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Toohoive

Kogu majandus To66hdivevorm Majandustegevus
Miljonit Tootajad| Fidisilisest| Pollumajandus, Mietoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus,
(sesoonselt isikust jahindus,| tootlev toostus ja hotellid ja vahendus-,| haridus, tervishoid ja
kohandatud) ettevotja| metsandus ja energia restoranid, kinnisvara-, muud teenused
kalandus transport ja side titirimis- ja
dritegevus
Protsent kogusummast ) 100,0 100,0 84,2 15,8 4,7 18,8 7,1 25,2 14,5 29,8
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 131,427 2,2 2,5 0,7 -1,4 0,6 1,9 3,0 6,0 1,6
2001 133,241 1,4 1,6 0,2 -0,6 0,3 0,5 1,5 3,8 1,4
2002 133,958 0,5 0,7 -0,2 -1,9 -1,4 -0,6 0,3 2,4 1,8
2003 134,130 0,1 0,1 0,3 -1,5 -1,9 -0,3 0,5 1,2 0,9
20021V kv 133,890 0,2 0,3 0,0 -1,9 -1,8 -0,8 -0,3 1,9 1,8
20031 kv 133,952 0,1 0,1 0,1 -2,3 -1,9 -0,7 -0,2 1,6 1,4
I kv 134,077 0,2 0,1 0,5 -1,9 -1,9 0,2 0,4 1,1 1,2
I kv 134,066 0,1 0,1 0,3 -1,3 -2,0 -0,2 0,9 1,0 0,7
IV kv 134,161 0,1 0,1 0,1 -0,4 -1,9 -0,5 1,0 1,1 0,5
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
20021 kv 0,014 0,0 0,0 0,1 -0,6 -0,6 -0,1 0,0 0,4 0,4
20031 kv 0,062 0,0 0,0 0,2 -0,7 -0,4 0,0 0,2 0,2 0,3
I kv 0,125 0,1 0,1 0,2 -0,1 -0,5 0,4 0,3 0,2 0,2
10T kv -0,011 0,0 0,0 0,0 0,2 -0,5 -0,7 0,4 0,3 -0,1
IV kv 0,095 0,1 0,1 0,1 0,2 -0,5 -0,3 0,2 0,6 0,2
2.Toopuudus
(sesoonselt kohandatud)
Kokku Vanuse alusel ¥ Soo alusel ¥
Miljonit| Protsent to6joust Tiiskasvanud Noored Mehi Naisi
Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent
t66joust to6joust to6joust t66joust
Protsent kogusummast 2 100,0 78,4 21,6 499 50,1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 11,605 8.5 8,897 7,4 2,707 16,7 5,481 7,0 6,124 10,5
2001 11,072 8,0 8,541 7,0 2,531 15,7 5,317 6.8 5,755 9,7
2002 11,733 8,4 9,128 7,4 2,606 16,3 5,788 7,3 5,945 9,9
2003 12,474 8,9 9,768 7,8 2,706 17,1 6,239 7,8 6,235 10,2
20031 kv 12,362 8,8 9,648 7,8 2,714 17,0 6,168 7,8 6,194 10,2
I kv 12,497 8,9 9,778 7,8 2,719 17,1 6,247 7,9 6,250 10,2
I kv 12,505 8,9 9,806 7,9 2,699 17,0 6,259 7,9 6,246 10,2
IV kv 12,530 8,9 9,848 7,9 2,682 17,1 6,280 7,9 6,250 10,2
20041 kv 12,593 3,9 9,880 7,9 2,712 17,2 6,315 7,9 6,277 10,2
2003nov 12,533 8,9 9,854 7,9 2,679 17,0 6,282 7,9 6,251 10,2
dets 12,531 8,9 9,847 7,9 2,684 17,1 6,278 7,9 6,252 10,2
2004 jaan 12,558 8,9 9,857 7,9 2,702 17,2 6,296 7,9 6,262 10,2
veebr 12,588 8.9 9,876 7,9 2,712 17,2 6,310 7,9 6,278 10,2
mirts 12,631 9,0 9,908 7,9 2,724 17,3 6,339 8.0 6,292 10,3
apr 12,661 9,0 9,931 7,9 2,730 17,3 6,356 8.0 6,306 10,3

Allikad: EKP arvutused, mis tuginevad Eurostati andmetele (tabel 5.3.1), ja Eurostat (tabel 5.3.2).

1) Toohdive andmed viitavad isikutele ja tuginevad ESA 95-le. T66puuduse andmed viitavad isikutele ja nende puhul lihtutakse Rahvusvahelise ToGorganisatsiooni
(ILO) soovitustest.

2) Aastal 2003.

3) Tiiskasvanu: 25 aastat ja vanem; noor: alla 25-aastane; midrad on kajastatud protsendina toGjoust vastavas vanusegrupis.

4) Miidrad on kajastatud protsendina toojoust vastavas soogrupis.
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RIIGI RAHANDUS

6.1 Tulud, kulud ja puudujdak/ilejaak "

(protsent SKTst)

1. Euroala? — tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
maksu-
Otsesed Kaudsed ) Sotsiaal- Miiiik koomug
maksud I omaja| Btievoted|  Taksud Saadud ELi k'“‘ri:l‘;i‘sl’;i Tooandjad|  Tootajad Kapitali-
pidamised institutsioonide maksud
poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 47,2 46,7 11,6 9,2 2,0 13,3 0,9 17,4 8.4 5,6 2.4 0,5 0,3 42,6
1996 48,0 47,5 12,0 9.3 2,3 13,4 0.8 17,6 8,7 5.6 2,5 0,5 0,3 43,3
1997 48,2 47,6 12,2 9.3 2,6 13,5 0,7 17,6 8.8 5.6 2,4 0,6 0.4 43,7
1998 47,6 47,2 12,5 9.8 2,3 14,1 0,7 16,5 8,5 5.0 2,4 0.4 0,3 43,4
1999 48,1 47,7 12,8 9,9 2,5 14,4 0,6 16,4 8,5 5,0 2.4 0,4 0,3 43,9
2000 47.8 47.4 13,0 10,0 2,7 14,2 0,6 16,2 8.4 4,9 2,3 0.4 0,3 43,7
2001 47,1 46,7 12,6 9,8 2,5 13,9 0,6 16,0 8.4 4.8 2,2 0.4 0,3 42,8
2002 46,5 46,1 12,2 9.6 2,3 13,8 0.4 16,0 8.4 4,7 2,3 0.4 0,3 42,3
2003 46,6 45,8 11,8 9.3 2,2 13,8 0.4 16,2 8,5 4.8 2,3 0,8 0,5 42,4
2. Euroala? — kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investee-| Kapitali- k“l“?
hiivitised tarbimine| maksed | tilekanded ringud siirded )
Sotsiaal-| Toetused Tasutud ELi
maksud institut-
Tasutud ELi sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 52,3 47,8 11,2 4.8 5,7 26,2 22,9 2,2 0,6 4.5 2,7 1,8 0,1 46,6
1996 52,3 48,3 11,2 4.8 5,7 26,7 23,4 2,2 0,6 4,0 2,6 1.4 0,0 46,6
1997 50,9 47,2 11,0 4,7 5,1 26,3 23,3 2,1 0,6 3,7 2.4 1,3 0,1 45,8
1998 49,9 46,0 10,7 4,6 4,7 26,0 22,8 2,0 0,5 3,9 2.4 1,5 0,1 45,2
1999 494 454 10,7 4,7 42 25,9 22,7 2,0 0,5 4,0 2,5 1,5 0,1 45,2
2000 48,7 44,8 10,5 4,7 4,0 25,6 22,3 1.9 0,5 3,9 2,5 1.4 0,1 44,7
2001 48,8 44,7 10,5 4,7 4,0 25,4 22,3 2,0 0,5 4,1 2,5 1,6 0,0 44,8
2002 48,8 44,9 10,6 4,9 3,7 25,7 22,8 1.9 0,5 39 2,4 1.5 0,0 45,1
2003 49,4 45,3 10,7 4,9 3,5 26,2 23,2 1,9 0,5 4,0 2,6 1,5 0,1 45,9
3.Euroala? - puudujiik/iilejaik, finantspuudujiik/- iilejaik ja valitsemissektori tarbimine
Puudujiik (-) / iilejiik (+) Finants- Valitsemissektori tarbimine *
Kokku[  Kesk- Piir-|  Koha| Sotsiaal-| Puudujiik Kokku Kollektiivne| Individuaalne
valitsus kondlik|  lik oma-| kindlustus- i ('t) / tarbimine tarbimine
valitsus valitsus fondid mants- T T e e e
ol (4 e s s e IR
turutootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 -5,1 -4,2 -0,5 -0,1 -0,3 0,6 20,5 11,2 4.8 5,1 1,9 2.4 8,6 11,9
1996 -43 -3,6 -0,4 -0,1 -0,2 1,4 20,6 11,2 4,8 52 1,9 2,5 8,6 12,0
1997 -2,6 2,3 -0,4 0,1 0,0 2,5 20,3 11,0 4,7 5,1 1.9 2.4 8.4 11,9
1998 2,3 -2,2 -0,2 0,1 0,0 24 20,0 10,7 4,6 5.1 1.8 2.4 8,2 11,8
1999 -1,3 -1,6 -0,1 0,1 0.4 2,9 20,0 10,7 4,7 5.1 1.8 2,4 8,2 11,8
2000 -0,9 -1,3 -0,1 0,1 0.4 3,1 19,9 10,5 4,7 52 1,8 2,3 8,1 11,8
2001 -1,7 -1,5 -0,4 0,0 0,3 2,3 20,0 10,5 4,7 5,2 1,8 2,2 8,2 11,9
2002 -2,3 -1,9 -0,5 -0,2 0,2 1,4 20,4 10,6 4,9 53 1,8 2,3 8,3 12,1
2003 -2,7 -2,2 -0,5 -0,1 0,0 0.8 20,7 10,7 4,9 5.4 1.8 2,3 8.4 12,3
4. Euroala riigid - puudujiik (-) / iilejaik (+) ©
BE DE GR ES FR IE 1T LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 0,2 1,3 -2,0 -0,9 -1,4 4.4 -0,6 6,3 2,2 -1,5 -2,8 7,1
2001 0,5 2,8 -1,4 -0,4 -1,5 1,1 -2,6 6,3 0,0 0,2 -4.4 52
2002 0,1 -3,5 -1.4 0,0 -3,2 -0, 23 2,7 -1,9 -0,2 -2,7 4.3
2003 0,3 -39 -3.2 0,3 -4,1 0,2 24 -0,1 =32 -1.3 -2,8 2,3

Allikad: euroala kokkuvétlikud andmed — EKP; riikide puudujdike/iilejiike puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

1) Tulud, kulud ja puudujdik/iilejiik tuginevad ESA 95-le, kuid ei sisalda 2000. a UMTS-litsentside miitigist saadud tulu (euroala puudujiik/iilejidk on koos nende
tuludega 0,2 SKTst). Riikide ja ELi institutsioonide vahelisi tehinguid on arvesse vdetud ja need on konsolideeritud. Liikmesriikide valitsuste vahelisi tehinguid
konsolideeritud ei ole.

2) Enne 2001. a andmed viitavad 11 liikmesriigist koosnevale euroala kogusummale.

3) Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.

4) Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

5) Vastab valitsemissektori ldpptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.

6) Sisaldab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu.
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6.2 Valitsemissektori vdlg "
(protsent SKTst)

1. Euroala - rahastamisinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Rahastamisinstrumendid Volausaldajad
Laenud Liihiajalised Pikaajalised Kodumaised vdlausaldajad ? Muud
védrtpaberid vadrtpaberid volausaldajad ¥
Kokku Rahaloome-| Muud finants-| Muud sektorid
asutused ettevotted

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1994 70,7 2,9 16,3 10,7 41,0 56,4 30,3 9,6 \5 14,4
1995 74,9 2,8 18,0 10,1 44,1 58,7 32,9 8,7 1 16,2
1996 76,2 2,8 17,4 10,2 45,8 59,1 32,7 10,2 2 17,1
1997 75,5 2,7 16,4 9,0 47,4 56,8 31,1 11,8 9 18,7
1998 73,8 2,7 15,2 7,9 48,0 53,2 28,8 12,7 ,6 20,7
1999 72,7 2,9 14,3 6,8 48,8 48,4 27,2 9,7 ,6 243
2000 70,4 2,7 13,2 6,1 48,4 442 23,5 9,2 5 26,2
2001 69,4 2,7 12,5 6,3 47,9 42,1 22,1 8,4 ,6 27,3
2002 69,2 2,7 11,8 6,7 47,9 39,0 20,5 7,0 11,4 30,2
2003 70,6 2,1 11,9 7.4 49,2 38,7 20,8 75 10,5 31,9

2. Euroala — emitendi, tiihtaja ja vadringu kaupa

Kokku Emitent ¥ Esialgne tihtaeg Jirelejdsinud tihtaeg Viiring
Kesk- Kohalik| Sotsiaal- Kuni 1{Ule 1 aasta Kuni 1 1-5 aastat| Ule 5 aasta Euro voi Muud
valitsus oma-| kindlus- aasta aasta litkmesriigi| védringud
valitsus| tusfondid Muutuv vidring ¥
intressimadr
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1994 70,7 58,9 53 6,0 0,6 12,3 4 7,3 17,9 27,1 25,8 68,4 23
1995 74,9 62,6 5,6 5,9 0,8 12,9 1 5,6 19,0 26,8 29,2 72,8 2,1
1996 76,2 63,9 6,0 5.8 0,5 12,2 0 53 20,5 25,9 29,8 74,1 2,1
1997 75,5 63,2 6,2 5,5 0,6 11,1 4 4,6 19,8 25,9 29,8 73,3 2,2
1998 73,8 62,0 6,2 53 0,4 9,4 4 4,8 17,1 26,9 29,8 72,0 1,9
1999 72,7 61,1 6,1 52 0,3 9,2 63,5 32 15,5 27,6 29,7 70,7 2,0
2000 70,4 59,1 6,0 5,0 0,3 83 62,1 2,8 15,3 28,2 26,9 68,5 1,9
2001 69,4 58,0 6,2 4,9 0,3 8.8 60,6 1,5 16,0 26,3 27,1 67,9 1,5
2002 69,2 57,7 6,4 4,8 0,3 9,1 60,1 1,7 16,8 25,2 27,3 67,8 1.4
2003 70,6 58,2 6,7 52 0,6 9,2 61,4 1.5 15,5 26,3 28,7 69,6 1,0
3. Euroala riigid

BE GR ES FR 1IE 1T LU NL AT PT FI
1 3 6 7 8 9 10 11 12
2000 109,1 106,2 61,2 57, 38,4 111,2 5,5 55,9 67,0 53,3 44,6
2001 108,1 106,9 57,5 56, 36,1 110,6 5,5 52,9 67,1 55,6 43,9
2002 105,8 104,7 54,6 58, 32,3 108,0 5,7 52,6 66,6 58,1 42,6
2003 100,5 103,0 50,8 63 32,0 106,2 4,9 54,8 65,0 59,4 45,3

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide vodlga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

1) Valitsemissektori koguvdlg nominaalvéirtuses ja konsolideerituna valitsemissektori alamsektorite vahel. Mitteresidentide valitsuste volgu ei konsolideerita. Andmed
on osaliselt hinnangulised.
2) Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.

3) Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).

4) V.a valitsemissektori volg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.
5) Enne 1999. a koosnes ekiiiides, omavddringus ja teiste euro kasutusele votnud liikmesriikide viddringutes nomineeritud volast.

Kuubiilletaan
September 2004



EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.3 Véla muutus "
(protsent SKTst)

1. Euroala? - allika, rahastamisinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Rahastamisinstrument Vélausaldaja
Laenuvajadus ?| Hindamise Muud|  Agregat-| Miindid ja Laenud Liihi- Pika- Kodu- Muud vola-
mojud ¥ mahu| siooniefekt hoiused ajalised ajalised maised usaldajad 7
muutused ¥ e vidrt- vidrt- vola-
: . : Rahaloom- Muud
6
paberid paberid| usaldajad e o
ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 7,7 5,2 0,4 2,4 -0,3 0,1 2,5 0,0 5,1 5,1 4,1 -0,4 2,6
1996 3,9 4.4 -0,2 0,1 -0,4 0,1 0,1 0,4 3,3 2,4 1,0 1,7 1,4
1997 2,3 2,3 0,5 -0,4 -0,1 0,0 -0,4 -0,8 3.4 0,0 -0.4 2,0 2,3
1998 1,7 1,9 -0,2 0,0 -0,1 0,1 -0,5 -0,7 2,7 -1,1 -0,9 1,4 2,8
1999 1,8 1,5 0,3 0,0 -0,1 0,2 -0,3 -0,8 2,6 -2,7 -0,5 -2,5 4.4
2000 1,1 1,0 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,4 -0,4 1,9 -2,0 -2,4 -0,1 3,0
2001 1,8 1,7 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,2 0,4 1,4 -0,4 -0,4 -0,5 2,1
2002 2,1 2,4 -0,4 0,1 0,0 0,1 -0,3 0,7 1,6 -1,7 -0,8 -1,0 3.8
2003 3,1 2,9 0,3 0,0 0,0 -0,5 0,4 0,8 2,4 0,7 0,7 0,6 2,4
2. Euroala riigid? - fiskaalpositsiooni kohandamine
Véla| Puudujiask Fiskaalpositsiooni kohandamine *
muutus| (-) / iilejadk
+) ¥ Kokku Hindamise Muud mahu|  Muu 'V
Tehingud valitsemissektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega mojud i d
maju
Kokku|  Sularaha ja| Viirtpaberid '”|  Laenud Aktsiad ja
hoiused muud osakud
Erastamine| Aktsia- ja
osakapita-
li
suurenda-
1 2 3 4 5 6 7 8 9 6 11 12 13 14
1995 7.7 -5,1 2,6 0,3 0,2 -0,1 0,4 -0,1 -0,4 0,2 0,4 -0,1 2,4 -0,6
1996 3,9 -4,3 -0,5 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 0,2 -0,2 -0,2 0,1 -0,2
1997 2,3 -2,7 -0,4 -0,4 0,1 0,0 0,0 -0,5 -0,7 0,2 0,5 0,2 -0,4 -0,1
1998 1,7 -2,3 -0,6 -0,5 0,1 0,0 -0,1 -0,5 -0,8 0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0
1999 1,8 -1,3 0,5 -0,2 0,5 0,1 0,0 -0,7 -0,8 0,1 0,3 0,3 0,0 0,3
2000 1,1 0,1 1,2 0,6 0,7 0,1 0,2 -0,5 -0,4 0,1 0,2 0,1 0,0 0,5
2001 1,8 -1,6 0,1 -0,4 -0,6 0,0 0,2 0,0 -0,3 0,2 0,1 0,0 0,0 0,4
2002 2,1 -2,3 -0,2 -0,3 0,0 0,1 0,1 -0,5 -0,3 0,2 -0,4 0,0 0,1 0,4
2003 3,1 -2,7 0,4 -0,3 -0,1 0,0 0,0 -0,2 -0,4 0,1 0,3 -0,1 0,0 0,4

Allikas: EKP.

1) Andmeid on hinnatud osaliselt. Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastast muutust on viljendatud protsendina SKTst, st [volg (t) — volg (t-1)] + SKT (t).

2) Laenuvajadus vordub volatehingutega.

3) Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivddrtusele tugineva modtmise mdju (nt emiteeritud vddrtpaberite aapio ja disaabpio).

4) Sisaldab ihikute ja teatud liiki volakohustuste timberliigitamist.

5) Liikmesriikide koondvola muutuste ja nende volamuutuste koondandmete vaheline erinevus, mille pohjuseks on enne 1999. a andmete liitmiseks kasutatavate
vahetuskursside muutused.

6) Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.

7) Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).

8) Sisaldab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu.

9) Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastase muutuse ja puudujddgi vaheline erinevus, mida on viljendatud protsendina SKTst.

10) V.a tuletisinstrumendid.

11) Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).

EKP
Kuubiilletaan
Juuni 2004



6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/ilejaak "

(protsent SKTst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo::
maksu-
2)
Otsesed maksud Kaudsed maksud| Sotsiaalkindlustus- Miiiik| Tulu varadelt Kapitali- koormus®
maksed maksud

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
19991 kv 44,2 43,7 10,8 13,3 16,0 2,0 0,7 0,5 0,3 40,4
1I kv 48,3 47,8 13,7 13,6 16,2 2,2 1,3 0,5 0,3 43,8
11T kv, 45,2 44,8 11,9 13,1 16,1 2,1 0,7 0,5 0,3 41,4
IV kv| 52,0 51,4 14,5 14,9 17,1 3,1 0,8 0,7 0,3 46,8
20001 kv 44,1 43,5 11,2 13,3 15,7 1,9 0,7 0,5 0,3 40,4
1T kv 48,3 47,1 14,1 13,6 16,0 2,1 1,1 0,6 0,3 44,0
11T kv, 44,9 44,5 12,2 12,8 16,0 2,0 0,8 0,4 0,3 41,2
IV kv 51,3 50,8 14,3 14,5 17,0 3,1 0,9 0,5 0,3 46,1
200171 kv 43,0 42,6 10,7 13,0 15,5 1,8 0,8 0,4 0,2 39,5
1I kv 47,7 47,3 13,8 13,2 15,9 2,0 1,5 0,4 0,2 43,1
11T kv, 44,4 44,0 11,9 12,6 15,9 1,9 0,8 0,4 0,3 40,6
IV kv 50,7 50,1 13,9 14,3 16,8 3,2 0,9 0,6 0,3 45,3
20021 kv 42,7 42,3 10,4 13,0 15,7 1,7 0,7 0,4 0,2 39,3
1I kv 46,4 45,8 12,8 12,9 15,7 2,0 1,4 0,6 0,4 41,9
11T kv 44,5 44,0 11,5 13,0 15,8 2,0 0,7 0,5 0,3 40,5
IV kv 50,6 50,0 13,8 14,6 16,7 3,2 0,8 0,6 0,3 45,4
20031 kv 42,7 42,3 10,0 13,1 15,9 1,7 0,7 0,4 0,2 39,3
1I kv 47,1 45,5 12,4 12,9 16,1 2,1 1,2 1,6 1,4 42,7
1T kv 43,9 43,4 11,1 12,9 15,9 1,9 0,7 0,5 0,3 40,2
IV kv 51,2 50,1 13,6 14,7 16,8 3,2 0,7 1,1 0,3 45,4
20041 kv 42,3 41,9 9,9 13,1 15,8 1,7 0,7 0,5 0,3 39,0

2. Euroala — kvartaalsed kulud ja puudujiik/iilejadk
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused j Finantspuudu-
(-) / iilejask jaak (-) /
(+)| finantsiilejaak
(+)

Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investeerin-|  Kapitali-
hiivitised tarbimine| maksed iile- Sotsiaal]  Toetused gud siirded
Kkanded otsiaal-| Toetuse
toetused

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
19991 kv 47,8 44,5 10,5 4,3 4,7 25,0 21,8 1,3 3,3 2,0 1,3 -3,6 1,0
1I kv 47,9 443 10,6 4,5 4,4 24,8 21,6 1,5 3,6 2,4 1,2 0,4 4,8
I kvl 47,8 44,1 10,3 4,5 4,2 25,1 21,6 1,6 3,7 2,5 1,1 -2,5 1,6
IVkvl 51,7 46,9 11,2 5,3 3,9 26,5 22,9 1,6 4.8 3,1 1,7 0,3 4,2
20001 kv 46,6 43,2 10,3 4,4 4,3 24,3 21,3 1,2 3,3 2,0 1,4 -2,5 1,7
II kv 47,1 43,6 10,5 4,5 4,0 24,6 21,4 1,4 3,4 2,4 1,1 1,2 5,3
I kvl 43,7 43,4 10,2 4,5 4,1 24,6 21,4 1,5 0,3 2,5 1,1 1,2 5,3
IV kvl 50,8 46,9 11,2 5,3 3,9 26,5 22,8 1,6 3,9 3,2 1,5 0,5 4.4
20011 kv 45,9 42,6 10,2 4,1 4,1 24,2 21,2 1,2 3,3 2,0 1,4 -2,9 1,3
I kv 47,0 43,6 10,5 4,6 4,0 24,5 21,3 1,4 3,4 2,4 1,1 0,7 4,7
I kvl 47,0 43,3 10,2 4,5 4,0 24,6 21,5 1,5 3,7 2,5 1,2 -2,6 1,4
IVkvl 52,4 473 11,3 5,6 3,8 26,7 23,0 1,6 5,1 3,2 1,8 -1,8 2,0
20021 kv 46,4 43,0 10,5 4,1 3,9 24,5 21,6 1,1 3.4 2,0 1,4 -3,7 0,2
1T kv 47,5 44,0 10,5 4,9 3,7 24,9 21,7 1,3 3.4 2,3 1,1 -1,1 2,6
I kv| 47,6 43,9 10,2 4,6 3,7 25,4 22,0 1,4 3,6 2,5 1,1 -3,1 0,6
IV kvl 52,0 47,6 11,3 5,6 3,5 27,1 23,5 1,5 4,4 2,8 1,6 -1,4 2,1
20031 kv 47,1 43,7 10,5 4,3 3,7 25,2 22,1 1,1 3,5 2,0 1,5 -4,4 -0,7
I kv 48,1 44,6 10,7 4,7 3,5 25,7 22,3 1,3 3,5 2,4 1,1 -1,0 2,5
IIkv| 48,0 444 10,4 4,8 3,5 25,7 22,3 1,4 3,6 2,6 1,0 -4,1 -0,7
IV kv 52,7 478 11,3 5,7 3,3 27,5 23,9 1,5 4.9 3.3 1,6 -1,5 1,8
20041 kv 46,7 43,3 10,4 4,3 3.3 25,2 21,9 1,1 3.4 2,0 1,3 -4,4 -1,0

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.

1) Tulud, kulud ja puudujdidk/iilejidk tuginevad ESA 95-le. Ei hdlma ELi eelarvega seotud tehinguid. Nende tehingute lisamine suurendaks tulusid ja kulusid
keskmiselt 0,2% vorra SKTst. Muudel juhtudel ja siis, kui andmete edastamise tdhtajad kattuvad, vastavad kvartaalsed andmed aastaandmetele. Andmeid pole
sesoonselt  kohandatud.

2) Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.

EKP
| Kuubilletddn
September 2004



VALISMAJANDUS

7.1 Maksebilanss

(mld EUR; netotehingud)

1. Maksebilanss —kokkuvote

Jooksevkonto Kapitali-| Netolaenu- Finantskonto Vead ja
konto| andmine/- t3 tused
Kokk| Kaubad| Teenused Tulu| Jooksev- votmine|  Kokku Otse-| Portfelli- Tuletis- Muud| Reservid
iilekanded viljaspool investee-| investee- instru-| investee-
euroala ringud ringud|  mendid ringud
(veerud
1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 -16,7 73,6 -0.4 -38,6 -51,4 6,6 -10,1 -34,2 -112,4 67,9 -0,9 -6,6 17,8 44,3
2002 54,5 133,6 13,1 -44,1 -48,1 11,0 65,4 -65,8 -4,7 114,6 -10,8 -162,7 -2,3 0,4
2003 24,9 108,5 15,6 -43,4 -55,9 13,4 38,3 -50,5 -13,1 17,6 -13,1 -71,7 29,8 12,2
200311 kv -6,9 24,2 5,7 -17,0 -19.7 1,9 -5,0 -32,0 2,7 62,0 -1.4 -97,6 2,3 37,0
I kv 11,5 36,8 3,7 -9.4 -19,6 2,8 14,3 -0,6 -19,1 -59,1 -4,6 80,1 2,0 -13,6
IV kv 17,3 30,7 4,3 -5,0 -12,7 7.4 24,7 -3,6 -9.,6 10,5 -4,1 -13,9 13,6 -21,2
2004 T kv 13,3 28,1 -2,6 -5,2 -7,0 2,9 16,2 -14,0 -28.9 5,2 6,2 -6,0 9,4 -2,2
I kv 8,2 33,8 6,6 -15,3 -17,0 3,8 12,0 -14,5 -13,4 2,5 -1,5 1,0 -3,1 2,5
2003juuni 2,1 10,1 2,5 -3.3 -7.2 1,6 3,7 -26,4 13,6 25,0 -0,2 -65,6 0,8 22,8
Juuli 2,8 15,5 2,6 -8.8 -6,4 0,8 3,6 0,3 -4,0 -33,7 2.4 38,6 1,8 -4,0
aug 3,0 10,5 -0,1 -1.4 -6,0 1,7 4,8 5,9 -5,6 -36,2 -2,6 50,0 0,3 -10,7
sept 5,6 10,9 1,2 0,7 -7,2 0,2 5,9 -6,9 -9,5 10,8 0,4 -8,5 -0,1 1,0
okt 38,0 13,4 2,0 -3,9 -3,5 1,2 9,2 -0,1 -9,2 34,1 1,6 -27,3 0,7 -9,1
nov 3,3 8,7 0,6 0,4 -6,4 1,1 4.4 13,2 3,9 3.4 0,6 -0,2 5,5 -17.,6
dets 6,1 8,6 1,8 -1,5 -2,8 5,1 11,1 -16,7 -4,3 -27,0 -6,3 13,6 7,3 5,5
2004 jaan -3,1 5,2 -2,0 -8,1 1,7 0,3 -2,8 -19,7 -10,6 -6,4 2,9 -2,7 -3,0 22,5
veebr 5,2 9,4 -0,4 0,9 -4,7 2,1 7,3 16,7 7,8 16,5 0,9 -17,2 8,6 -24,0
mirts 11,1 13,4 -0,2 1,9 -4,0 0,5 11,7 -11,0 -26,1 -4,9 2,4 13,8 3,7 -0,7
apr 0,3 10,7 0,5 -6,7 -4,2 0,7 1,0 -8.,5 -2,9 -3,0 0,0 0,2 -2,7 7,5
mai 3.4 11,2 3,7 -5,8 -5,7 2,3 5,7 -7,1 -1,6 -24,0 -1,6 19,3 0,7 1,4
juuni 4,5 11,9 2,4 -2,8 -7,1 0,8 5,3 1,1 -8,9 29,5 0,1 -18.,5 -1,1 -6,4
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2004 juuni 50,3 129,4 12,0 -34,9 -56,3 16,9 67,2 -32,7 -71,0 -40,9 -4,0 61,2 21,9 -34,5

J2T Maksebilanss: jooksevkonto
(mld EUR)

J28  Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

(mld EUR)

Il «kvartaalsed tehingud
=== 12 kuu kumulatiivsed tehingud

otseinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)

otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)

60 60 — — portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
200 200
150 0N 150
N
N ’
\
100 ! ’ 100

-150 / -150
-200 -200
-100 : : : -100 \/
2001 2002 2003 2250 . . . . -250
2001 2002 2003
Allikas: EKP.

Kuubiilletaan
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

2. Jooksevkonto
(sesoonselt kohandatud)

Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit Deebet| Netosumma Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
200311 kv 408,7 408,1 0,5 254,2 229,6 79,4 76,6 55,8 67,3 19,2 34,6
11T kv 413,9 408.,4 5,5 258.,7 228.,0 80,2 77,6 56,2 66,1 18,8 36,8
1V kv 419,9 407,9 12,0 261,8 235,1 82,4 78.3 54,6 62,7 21,1 31,8
20041 kv 432,2 415,7 16,5 271,5 233.,6 83,3 81,7 57,3 64,1 20,2 36,3
II kv 446,4 432,0 14,4 284.,6 251,3 84,4 80,8 57,3 67,4 20,1 32,5
2003juuni 1343 134,7 -0,4 83,2 75,4 26,2 25,4 18,0 22,2 6,9 11,7
juuli 136,7 135,8 1,0 85,0 75,3 26,6 25,6 18,7 22,6 6,4 12,3
aug 139,0 136,7 2,3 86,8 76,2 26,4 26,0 19,5 22,3 6,3 12,3
sept 138,2 136,0 2,2 86,9 76,5 27,1 26,0 18,1 21,3 6,1 12,2
okt 139,2 132,7 6,5 87,5 77,4 27,7 25,9 17,6 21,3 6,4 8,1
nov 139,8 137,4 2,4 87,0 78,5 27,6 26,9 18,5 19,9 6,7 12,2
dets 140,9 137,8 3,1 87,3 79,2 27,1 25,5 18,5 21,5 8,1 11,6
2004jaan 141,6 136,8 4.8 89,3 76,3 27,0 26,6 18,3 21,7 7,0 12,1
veebr 145,4 140,6 4,8 91,2 80,1 28,8 28,1 19,3 20,6 6,1 11,9
mérts 145,2 138,3 6,9 91,1 77,2 27,4 27,0 19,7 21,8 7,1 12,3
apr 147.,9 139,0 8,8 94,5 81,9 27,0 26,4 20,0 21,8 6,4 9,0
mai 149,9 143.,9 6,0 96,2 83,7 29,4 27,0 17,8 21,5 6,6 11,8
juuni 148.,6 149,1 -0,5 93,9 85,7 28,0 27,5 19,5 24,1 7,1 11,7

J29 Maksebilanss: kaubad J30 Maksebilanss: teenused

(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine) (mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)

= eksport (kreedit) = cksport (kreedit)

100 ===+ import (deebet) 100 10 ===+ import (deebet) 10

70

70 22 22

" 2000 "2001 | 2002 " 2003 " 2000 "2001 | 2002 " 2003

Allikas: EKP.

EKP
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1 September 2004



1.1

Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

3. Jookseyv - ja kapitalikonto

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit Deebet Neto- Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
summa

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 1 710,2 1 7269 -16,7 1 0339 960,2 321,7 322,0 275,9 314.,4 78.8 130,2 17,4 10,8
2002 1 7145 1 660,1 54,5 1 063,2 929,7 329,8 316,7 236,1 280,3 85,3 133,4 19,0 8,1
2003 1 664,1 1 639,3 24,9 1 036,2 927,7 326,0 310,3 221,2 264,6 80,8 136,6 23,2 9.8
200311 kv 407,6 414.,5 -6.,9 254,5 230,3 79,4 73,7 59,3 76,3 14,5 34,2 4,5 2,6
11T kv 412,6 401,1 11,5 257,1 220,2 86,5 82,8 53,9 63,4 15,1 34,7 4,1 1,4
IV kv 431,7 414,3 17,3 271,4 240,7 84,4 80,1 56,6 61,5 19,4 32,1 9,2 1,9
200471 kv 426,5 413,2 13,3 265,1 237,1 75,0 77,6 54,6 59,9 31,7 38,7 5,1 2,2
II kv 446,8 438,6 8,2 286,2 252,4 84,4 77,8 61,3 76,5 14,9 31,9 5,0 1,2
2003 juuni 137.4 135.3 2,1 84,9 74,8 27,3 24,9 20,1 23,3 5,1 12,3 2,6 1,0
Juuli 147,3 144,5 2,8 91,5 76,1 31,0 28.5 19,2 28,0 5.5 11,9 1,3 0,5
aug 1254 122,3 3,0 76,4 65,9 27,5 27,6 16,6 18,0 4.8 10,8 2,1 0,4
sept 139.,9 134,3 5,6 89,1 78,2 28,0 26,8 18,1 17,4 4,7 11,9 0,7 0,5
okt 148,1 140,1 8,0 97,3 83,9 29,1 27,1 17,1 21,0 4.5 8.0 1,6 0,4
nov 134,5 131,2 3.3 86,8 78,1 25,9 25,3 16,1 15,7 5,7 12,1 1,7 0,6
dets 149,1 143,1 6,1 87,3 78,7 29,4 27,6 23,3 24,8 9,1 11,9 5,9 0,9
2004 jaan 138,5 141,6 -3,1 80,7 75,5 23,5 25,5 16,8 24,9 17,5 15,8 0,8 0,5
veebr 133,8 128,6 5,2 85,4 75,9 24,5 25,0 17,2 16,2 6,7 11,4 2,6 0,5
mirts 154,2 143,0 11,1 99,0 85,6 27,0 27,2 20,7 18,8 7.5 11,4 1,8 1,2
apr 145,9 145,5 0,3 94,1 83,5 26,0 25,4 21,1 27,8 4.7 8.9 1,1 0,4
mai 143.8 140.4 3.4 92,4 81,2 28,7 25,1 17,6 23,4 5,0 10,7 2,7 0,3
juuni 157,2 152,7 4,5 99,7 87,8 29,7 27,3 22,6 25,3 5,2 12,3 1,3 0,5

4. Tulukonto

Kokku Tootajate hiivitised Investeerimistulud
Kokku Otseinvesteeringud
Kokku Aktsia- ja osakapital Volg
Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 275,9 314,4 14,7 5,9 261,2 308,5 59,2 60,3 48,8 50,2 10,3 10,1
2002 236,1 280,3 14,7 6,0 221,5 2743 52,5 57.9 44,4 50,7 8,1 7,2
2003 221,2 264,6 14,7 5,7 206,5 259,0 51,7 54,8 42,1 46,0 9,6 8.8
20031 kv 51,4 63,5 3.6 1,2 47,8 62,2 8.9 10,9 7,2 8,9 1,8 2,1
II kv 59,3 76,3 3,6 1,4 55,6 74,9 14,3 16,5 11,4 14,2 2,9 2,4
I kv 53,9 63,4 3,7 1,5 50,2 61,9 12,6 13,4 10,5 11,9 2,1 1,5
IV kv 56,6 61,5 3.8 1,5 52,8 60,0 15,8 13,9 13,0 11,1 2,8 2,9
200471 kv 54,6 59.9 3,6 1,2 51,1 58,7 13,4 10,9 10,4 8.8 3,0 2,1
Investeerimistulud
Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud
Kokku Aktsia- ja osakapital Volg

Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
13 14 15 16 17 18 19 20
2001 85,0 116,9 18,0 44.8 67,0 72,1 117,0 131,3
2002 85,7 123,3 19,7 52,4 66,0 70,9 83,2 93,1
2003 85,2 126,0 20,8 49,7 64,4 76,3 69,6 78,2
20031 kv 19,0 31,4 3,6 8.4 15,4 23,0 19,9 19,9
II kv 23,4 37,7 7,8 21,3 15,6 16,3 17,9 20,7
I kv 21,6 30,7 4,8 10,3 16,8 20,4 16,1 17,8
IV kv 21,2 26,3 4,7 9,7 16,6 16,6 15,7 19,8
200471 kv 21,5 30,1 4,7 9,5 16,8 20,6 16,1 17,6

Allikas: EKP.
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1.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

5.Otseinvesteeringud

EUROALA

STATISTIKA

Vilismajandus

Viiljaspool euroala asuvad residendist iiksused Euroalas asuvad mitteresidendist iiksused
Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti
reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud) reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud)
Kokku|  Rahaloo- Mitteraha-|  Kokku| Rahaloo-| Mitteraha- Kokku| Rahaloo- | Mitteraha- Kokku| Rahaloome-| Mitteraha-
measutused loome- measutu- loome- measutu- loome- asutused loome-
viljaspool asutused sed asutused sed| asutused viljaspool asutused
euro- viljaspool viljaspool euro-
siisteemi euro- euro- siisteemi
stisteemi siisteemi

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 -316,5 -237,9 -19,6 -218,3 -78,6 -0,1 -78.,4 204,1 146,5 5.5 141,0 57,6 0,9 56,7
2002 -151,3 -136,4 -14,9 -121,4 -15,0 0,0 -14,9 146,6 111,9 3,1 108,8 34,7 0,5 34,3
2003 -118,6 -93.,4 3.8 -97,2 -25,2 -0,1 -25,1 105,5 105,2 2,8 102,4 0,3 0,0 0,3
2003 1II kv -29.8 -22,4 5,1 -27,5 -7,4 0,0 -7.4 32,5 30,2 1,9 28,3 2,3 0,0 2,3
1IT kv -32,2 -34.4 -1,2 -33,2 2,2 -0,1 2,4 13,1 15,9 -0,4 16,2 -2,8 -0,4 -2,4
IV kv -27,2 -18,6 2,0 -20,6 -8,7 0,2 -8,8 17,6 29,8 0,4 29,4 -12,2 0,5 -12,7
2004 I kv -25,9 -19,6 -6,6 -13,0 -6,3 -0,1 -6,1 -3,0 7,1 -0,6 7,7 -10,1 -0,3 -9,7
II kv -20,5 -23,4 -3,0 -20,4 2,9 0,0 2,9 7,1 8.4 0,7 7,7 -1,3 0,0 -1,2
2003 juuni 2,4 1,6 7,2 -5,6 0,8 0,0 0,9 11,2 6,9 1,5 5,4 4,3 0,1 4.3
juuli -9.,4 -8,5 -0,9 -1,7 -0,9 -0,1 -0,8 5.4 4.3 -0,8 5,2 1,0 -0,6 1,6
aug -4,9 -10,3 -0,5 -9,7 5,3 -0,1 5.4 -0,6 -0,9 0,2 -1,2 0,3 0,1 0,2
sept -17,9 -15,6 0,2 -15,8 -2,3 0,0 -2,2 8,3 12,4 0,2 12,2 -4,1 0,1 -4,2
okt -11,1 -5,8 2,0 -7.8 -5,3 0,0 -5.3 1,9 6,0 0,1 5,9 -4,1 0,3 -4,4
nov 0,6 4,1 -1,2 5,3 -3,5 0,1 -3,6 3,3 5,0 0,4 4.6 -1,8 0,1 -1,8
dets -16,8 -16,9 1,2 -18,1 0,1 0,1 0,1 12,5 18,8 -0,1 18,8 -6,3 0,1 -6,4
2004 jaan -10,7 -5,3 -0,9 -4,5 -5,4 0,0 -5,4 0,1 6,7 0,2 6,5 -6,6 -0,1 -6.5
veebr -5,5 -3,0 -1,2 -1,9 -2,4 0,0 -2,4 13,3 2,9 0,3 2,6 10,4 -0,1 10,5
mirts -9.,7 -11,3 -4,6 -6,6 1,6 -0,1 1,7 -16,4 -2,6 -1,2 -1,4 -13,8 -0,1 -13,7
apr -7,9 -3,1 -0,4 -2,7 -4,8 0,1 -4,8 4,9 1,6 0,2 1,4 3.3 0,0 3,2
mai -1,0 -7.4 0,2 -7,6 6.4 0,0 6,5 -0,6 3,6 0,4 3,2 -4,2 0,0 -4,2
juuni -11,6 -12,9 -2,8 -10,1 1,3 0,0 1,3 2,8 3,2 0,1 3,0 -0,4 -0,1 -0,3

6. Portfelliinvesteeringud instrumentide kaupa

Kokku Aktsia-/osakapital Volainstrumendid
Varad Kohustused

Varad Kohustused Varad Kohustused Kokku Vaolakirjad Rahaturu- Kokku Vaolakirjad Rahaturu-
instrumendid instrumendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 -281,9 349,8 -101,6 232,6 -180.3 -155,9 -24.4 117,3 113,1 4,1
2002 -175.8 290,4 -40,4 88.9 -135.,4 -89,6 -45.8 201,5 133,7 67,9
2003 -283.8 301,4 -67,7 103,6 -216,1 -172,8 -43,3 197,8 191,8 6,0
2003 1II kv -107,3 169,3 -33,2 30,5 -74,1 -59,3 -14,8 138,8 124,6 14,2
1IT kv -63,3 4.2 -19.4 25,1 -43.9 -37,2 -6,8 -20,9 -7,8 -13,1
IV kv -64,3 74,8 -26,3 45,7 -38,0 -25,4 -12,6 29,1 34,6 -5,6
2004 1 kv -89.,9 95,1 -31,3 19,9 -58,6 -46.,4 -12,2 75,2 53,4 21,7
II kv -61,0 63,5 -21,8 1,8 -39,2 -30,6 -8,6 61,7 64,8 -3,1
2003 juuni -47.4 72,4 -14,7 22,8 -32,7 -24,1 -8,6 49,6 53,0 -3,5
juuli -27,1 -6,7 -8,6 10,9 -18,5 -22,0 3,5 -17,5 -13,3 -4,3
aug -14,5 -21,7 -5,3 3.4 -9,2 -6,3 -2,9 -25,1 -8,8 -16,3
sept -21,8 32,6 -5,6 10,8 -16,2 -8,8 -7,4 21,8 14,3 7,5
okt -33,6 67,7 -15,0 22,2 -18,7 -11,7 -6,9 45,6 27,0 18,6
nov -20,4 23,8 -3,6 11,3 -16,7 -15,0 -1,7 12,4 12,8 -0,4
dets -10,3 -16,7 -7,7 12,2 -2,6 1,3 -39 -28,9 -5,1 -23,8
2004 jaan -46,1 39,8 -10,4 1,1 -35,8 -18,8 -17,0 38,6 28,1 10,5
veebr -18,3 34,8 -10,1 18,1 -8,2 -3,2 -5,0 16,7 16,3 0,4
mirts -25.4 20,5 -10,8 0,7 -14,6 -24.4 9.7 19,8 9,0 10,9
apr -29.8 26,8 -2,5 -12,9 -27,3 -8,7 -18,6 39,7 27,2 12,5
mai -18,7 -5,2 -4,5 -0,2 -14,2 -16,7 2,4 -5,0 12,6 -17,6
juuni -12,4 41,9 -14,8 14,9 2,4 -5,2 7,6 27,0 25,1 2,0

Allikas: EKP.
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1.1

Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

7. Portfelliinvesteeringute varad instrumentide ja valdaja sektori kaupa

EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Euro-| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Euro-| Rahaloo-| Mitterahaloomeasutused Euro-| Rahaloo-| Mitterahaloomeasutused
siisteem asutused stisteem me- siisteem me-
viiljaspool - asutused - asutused -
s Kokk Valitse- Muud Kokk Valitse- Muud Kokk Valitse- Muud
e T viljaspool] Kokl V] Mo viljaspool| KbVl e
mi sektor . curo- sektor . curo- sektor
stisteemi stisteemi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2001 -0,4 4,0 -105,2 -2,1  -103,2 0,2 -67,1 -89,0 -1,2 -87,8 -2.4 -40,7 18,6 -0,1 18,7
2002 -0,4 -7,6 -32,4 -44  -28,0 -0,6 -15,0 -74,1 -0,9 -73,2 2,0 -32,8 -15,0 -1,1 -14,0
2003 -0,3 -12,7 -54,7 -2,6 52,1 -2,2 -454  -125,1 -0,2  -1249 0,2 -42,6 -0,9 0,6 -1,5
200311 kv -0,2 0,7 -33,8 -0,8  -33,0 -0,2 -25,6 -33.,5 0,0 -33,5 1,0 -1,6 -14,3 1,0 -153
III kv -0,1 -6,2  -13,1 -0,8  -12.3 -1,4 -8,5 -27.3 -0,3 -27,0 0,1 -1,0 -5,9 -0,1 -5,8
IV kv 0,0 -3,6 22,7 -0,4  -223 -0,4 -6,9  -18,1 -0,1 -18,0 -0,2 -13,1 0,7 1,3 -0,6
20041 kv 0,0 -6,0  -253 -0,9  -244 -0,5 -25,8 -20,1 -0,6 -19,5 -0,2 -7.3 -4,7 -1,1 -3,6
1I kv 0,0 -14,9 -6,9 . . 0,4 -8,1 -23,0 . . 0,0 -11,3 2,8 . .
2003juuni 0,0 -0,1 -14,5 - - 0,1 -14,9 -9.3 - - -0,4 1,6 -9,8 - -
juuli 0,0 -2,0 -6,5 - - -0,1 -1,7  -20,2 - - 0,2 -3,3 6,6 - -
aug 0,0 -1,0 -4,2 - - -0,6 -2,3 -3,5 - - 0,1 4,0 -7,0 - -
sept 0,0 -3,2 -2,4 - - -0,7 -4,5 -3,6 - - -0,1 -1,7 -5,6 - -
okt 0,0 -4,7  -10,3 - - -0,4 -1,7 -9,7 - - -0,1 -4,1 -2,8 - -
nov 0,0 1,4 -5,1 - - 0,0 -8,1 -6,8 - - -0,1 -2,7 1,1 - -
dets 0,0 -0,3 -7.,4 - - 0,0 2,9 -1,7 - - 0,0 -6,4 2,5 - -
2004jaan 0,0 -3,4 -7,0 - - 0,0 -13,0 -5,8 - - 0,1 -15,0 -2,1 - -
veebr 0,1 -3,1 -7,0 - - 0,0 -1,2 -2,0 - - -0,2 -3,6 -1,2 - -
mirts 0,0 0,5 -11,3 - - -0,4 -11,6 -12,3 - - 0,0 11,2 -1,4 - -
apr 0,0 -1,1 -1,4 - - 0,2 -3,0 -5,9 - - 0,0 -15,6 -3,0 - -
mai 0,0 -4,2 -0,3 - - 0,2 -4,8  -12,0 - - -0,2 0,5 2,2 - -
juuni 0,0 -9,6 -5,1 - - 0,1 -0,3 -5,0 - - 0,2 3.8 3,6 - -
8.Muud investeeringud sektorite kaupa
Kokku Eurosiisteem Valitsemissektor Rahal tused (viljaspool eurosiist i) Muud sektorid
Kokku Pikaajalised Liihiajalised
Varad Kohus-|  Varad Kohus-| Varad Kohus-| Varad Kohus-|  Varad Kohus- Varad| Kohus-| Varad Kohustused
tused tused tused tused tused tused
Sularaha Sularaha
ja hoiused ja
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 -268.2 261,6 0,6 44 3,0 - -0,4  -229.1 2324  -46,9 22,7  -182,3 209,7 -42,6 - 25,2
2002 -230,4 67,8 -1,2 19,3 0,1 - -8,2 -166,0 27,8 -32.2 51,7 -133.8 -239 -634 - 28,8
2003 -236,5 164,9 -0,8 12,0  -1,3 - -3,6 -152,8 133,8  -55,6 56,9 -97.2 76,9 -81,6 - 22,6
20031 kv |-132,2 34,6 0,2 4,9 -2,0 - 3,9 -103,2 26,9 -11,5 11,8 -91,7 15,1 -27,2 - -1,1
Ml kv | 92,0 -11,9 0,3 5,8 -03 - 5,3 87,6 -7,1  -12,5 16,4 100,2 -234 4.4 - -16,0
IVkv | -73,2 59.3 -0,7 -0,6 2,7 - -4,6  -71,5 53,8 -16,6 18,2 -54.8 35,6 -3,7 - 10,7
20041 kv | -180,8 174.8 -0,6 -1,2 -0,3 -0,2 -6,4 -158,9 158,9  -20.3 3,0 -138,6 155,9 -20,9 -18,5 23,4
mkv [ -21,5 22,5 0,4 1,9 -42 -39 1,8 -9,0 25,8 -8,2 2,9 -0,8 22,9 -8,8 8,5 -6,9
2003juuni | -29.,5 -36,0 -0,5 2,1 0,9 - -0,2  -353 -28.9 -6,2 7,4 -29,1 -36,3 5,4 - -9,1
juuli 41,3 -2,7 0,1 2,6 -2,5 - 2,1 424 2,6 -4,6 8.3 47,0 -5,7 1,3 - -9,9
aug 79,8 -29,8 0,3 1,5 0,5 - 0,5 73,4 -30,2 -2,0 2,7 75.4 -33,0 5,6 - -1,6
sept -29,1 20,6 -0,1 1,8 1,7 - 2,7 -28,1 20,6 -5,9 5,4 -22,2 15,2 -2,5 - -4,4
okt -51,4 24,1 -0,2 0,9 1,1 - -2,0  -40,7 25,7 -5,8 -2,0 -34,9 27,8 -11,6 - -0,5
nov -35,7 35,5 0,4 -2,8 1,1 - 1,5 -34.7 27,9 -6,0 10,0 -28,7 17,9 -24 - 8.9
dets 13,9 -0,3 -0,9 1,3 0,5 - -4,0 3.9 0,2 -4,8 10,2 8.8 -10,0 10,3 - 2,3
2004 jaan -71,2 68.5 -0,4 2,6 -1,5 -1,5 -4,5  -63,0 76,9 -4.8 5.3 -58,2 71,6 -6,2 -4,8 -6,4
veebr [ -29,3 12,1 -0,3 -4.3 1,8 1,6 -0,3  -25,1 17,0 -8,7 0,0 -16,4 17,0  -5.7 -5.3 -0,3
mirts | -80,3 94,2 0,0 0,5 -0,5 -0,3 -1,5 -70,8 65,1 -6,8 -2,3 -64,0 67,4 -9,0 -8,5 30,2
apr -55,5 55,6 0,6 0,6 -1,0 -0,8 -0,2  -53,1 55,3 -8,3 -2,1 -44.9 57,4 -1,8 5,4 -0,1
mai 13,3 6,0 -0,1 0,0 0,2 0,3 0,5 16,4 10,8 1,9 2,8 14,5 7,9 -3,1 3,9 -5,2
juuni [ 20,6 -39,1 0,0 1,4 -34 -3,3 1,5 27,8 -40,3 -1,8 2,2 29,6 -42,5  -3.8 -0,8 -1,7
Allikas: EKP.
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1.1 Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

9.Muud investeeringud instrumentide kaupa

Eurosiisteem Valitsemissektor
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud/sula-| Muud varad|Laenud/sula- Muud| Kaubandus- Laenud/sularaha ja hoiused Muud varad| Kauban- Laenud
raha ja raha ja| kohustused krediit dus-
hoiused hoiused Kokku Lacnud| Sularaha ja krediit
hoiused
1 2 3 4 5 6 8 9 10 11 12
2001 0,6 0,0 4,5 0,0 -0,1 4.4 - -1,3 0,0 -0,5 0,1
2002 -1,2 0,0 19,3 0,0 1,5 -0,4 - -1,0 0,0 -8,0 -0,2
2003 -0,8 0,0 12,1 0,0 -0,1 -0,4 - -0,9 0,0 -3,9 0,3
20031 kv -0,6 0,0 2,0 0,0 0,0 -1,2 - -0,5 0,0 -8,2 -0,1
I kv 0,2 0,0 4.9 0,0 0,0 -1,7 - -0,3 0,0 3,6 0,3
III kv 0,3 0,0 5.8 0,0 0,0 -0,1 - -0,2 0,0 4.8 0,5
IV kv -0,7 0,0 -0,6 0,0 0,0 2,7 - 0,1 0,0 -4,1 -0,4
20041 kv -0,6 0,0 -1,3 0,0 0,0 0,5 -0,2 -0,8 0,0 -6,1 -0,3
Rahal tused (véljaspool eurosiist i) Muud sektorid
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud/ Muud Laenud/ Muud| Kaubandus- Laenud/sularaha ja hoiused Muud Kau- Laenud
sularaha varad sularaha| kohustused krediit varad| bandus-
ja hoiused ja hoiused Kokku Lacnud Sularaha krediit
ja hoiused
13 14 15 16 17 18 20 21 22 23 24
2001 -215,1 -14,0 222,2 10,2 -3,5 -30,2 - -8,9 1,3 18,7 5,2
2002 -162,2 -3,8 30,6 -2,8 -3,5 -58,4 - -1,5 -3,0 25,9 59
2003 -150,7 -2,1 136.5 -2,7 -4.8 -63.,8 - -13,0 7,9 13,7 1,0
20031 kv -63,8 -1,9 59,7 0,5 -1,3 -47,9 - -5,8 5,1 22,7 1,2
1I kv -103,9 0,7 28,5 -1,6 -1,1 -18,5 - -7,5 -0,2 -7,2 6,4
11T kv| 87,9 -0,2 -5,7 -1,3 -1,3 4,7 - 0,9 0,9 -11,5 -5,4
IV k -70,9 -0,6 54,0 -0,2 -1,1 -2,1 - -0,5 2,1 9,7 -1,1
20041 kv -156,4 -2,6 157,4 1,6 -2,8 -16,3 -18.,5 -1,7 4,9 18,2 0,4
10. Reservid
Kokku| Rahakuld Rahvus- Reservi Vilisvaluuta
\;'aluuta- " Rahvus- Kokku Sularaha ja hoiused Viirtpaberid ) Tuleti_s—
fondi|  vahelises Rahandus-|  Pankades|  Aktsia- ja| Volakirjad Rahaturu.| strumendid
iih?ll(-v(esslt)lig; Va}g:;?; asutustes ja BISis osakapital instrumendid
1 2 3 4 5 6 8 9 10 11 12
2001 17,8 0,6 -1,0 -4,2 22,5 10,0 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2002 -2,3 0,7 0,2 -2,0 -1,2 -2,3 0,0 8,1 8,5 -0,2 0,0
2003 29,8 1,7 0,0 -1,6 29,7 -1,8 0,0 22,6 7.3 0,1 0,0
20031 kv 11,9 0,5 0,0 -0,2 11,5 0,8 0,0 9,6 1,7 0,0 0,0
1T kv 2,3 0,5 0,0 -2,6 4.4 -0,5 -0,1 4,8 0,2 0,0 0,0
1T k 2,0 0,1 0,0 -0,7 2,6 -1,1 0,0 -4,7 4.3 0,0 0,0
IV k 13,6 0,6 0,0 1,8 11,1 -1,0 0,0 13,0 1,1 0,0 0,0
20041 kv 9.4 -0,1 -0,1 0,7 8.8 0,8 0,5 8,1 -2,4 0,0 0,0
Allikas: EKP.

EKP
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1.2 Maksebilansi rahaline esitus

(mld EUR; tehingud)

Maksebilansikirjete kooskolalisus rahaagregaadiga M3 Memo:
Tehinguid M3
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud Tuletis- Vead ja| Veerud 1-10 vilises
kapitalikonto instrumendid| tipsustused kokku vastaskirjes
saldo|  yljaspool Euroalas Varad Kohustused Varad| Kohustused
euroala | asuvad mitte-
asuvad| residendist 8 - = . .
q i - Mitte-|  Aktsia- ja|  Volainstru- Mitte- Mitte-
resa?;?gg; iksused rahaloome-| osakapital " mendid ? |rahaloome-|  rahaloome-
(mitte- asutused asutused asutused
rahaloome-
asutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 -10,1 -296,8 203,2 -175,6 172,3 78,5 -39,7 24,7 -0,9 44,3 -0,1 -6,9
2002 65,4 -136,4 146,2 -121,5 52,0 190,3 -63,3 20,6 -10,8 0,4 143,0 166,7
2003 38,3 -122,3 105,5 -180,7 108,5 196,3 -83,0 19,0 -13,1 12,2 80,7 91,6
200311 kv -5,0 -34,9 32,5 -81,5 29,3 140,2 -29,2 2,8 -1,4 37,0 89,9 91,0
III kv 14,3 -30,8 13,5 -46,3 27,3 -5,9 4,1 -10,7 -4,6 -13,6 -52,8 -49,7
IV kv 24,7 -29,4 17,1 -40,1 41,9 16,2 -1,0 6,1 -4,1 -21,2 10,2 14,8
20041 kv 16,2 -19,1 -2,7 -50,1 3,9 68,7 -21,2 17,1 6,2 -2,2 16,9 37,1
II kv 12,0 -17,5 7,1 -27,1 1,8 51,8 -13,0 -5,2 -1,5 2,5 11,0 6,9
2003 juuni 3,7 -4,8 11,1 -33,6 10,3 53,2 6.3 -9,3 -0,2 22,8 59,4 57,7
juuli 3,6 -8,5 5,9 -20,1 10,0 -14,6 -1,2 -7,8 -2,4 -4,0 -39,0 -38,1
aug 4,8 -4,3 -0,8 -14,7 -1,1 -11,3 6,1 -1,1 -2,6 -10,7 -35,6 -31,5
sept 5,9 -18,1 8,3 -11,5 18,5 20,0 -0,8 -1,7 0,4 1,0 21,8 19,9
okt 9,2 -13,1 1,6 -22,7 17,3 38,0 -10,5 -2,5 1,6 -9,1 9.8 9,2
nov 4.4 1,7 3,2 -10,8 10,9 10,5 -1,4 10,4 0,6 -17,6 11,9 18,1
dets 11,1 -18,0 12,3 -6,6 13,6 -32,3 10,8 -1,8 -6,3 5,5 -11,6 -12,4
2004 jaan -2,8 -9.,8 0,2 -14,9 -6,7 36,6 -7,8 -10,9 2,9 22,5 9,3 23,9
veebr 7,3 -4,3 13,4 -10,2 18,1 12,4 -3,9 -0,6 0,9 -24,0 9,1 6,6
mirts 11,7 -5,0 -16,3 -25,0 -7,4 19,7 -9,5 28,6 2.4 -0,7 -1,5 6,6
apr 1,0 -7,6 4,9 -10,4 -15,1 32,6 -2,9 -0,3 0,0 7.5 9.7 8,3
mai 5,7 -1,2 -0,6 -10,1 2,2 -6,8 -2,9 -4,7 -1,6 1,4 -18.,5 -20,1
juuni 5,3 -8.,8 2,9 -6,6 14,7 26,0 -7,2 -0,2 0,1 -6,4 19,8 18,7
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2004 June 67,2 -96,8 35,0 -163,7 74,9 130,8 -31,1 7,4 -4,0 -34,5 -14,8 9,0

J31 Peamised maksebilansitehingud, mis mdjutavad rahaloomeasutuste netovalisvarasid

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)

[ rahaloomeasutuste netovilisvarad

= === jooksev- ja kapitalikonto saldo

= = mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vilismaal

—— portfelliinvesteeringute volaviirtpaberikohustused (v.a euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volavédrtpaberid tihtajaga kuni 2 aastat)

300 300
200 200
100 100

0 0

-100 -100

-200 -200

-300 -300

-400 -400

-500 -500

-600 -600

700 -700

2000 2001 2002 2003

Allikas: EKP.
1) V.a rahaturufondide osakud.
2) V.a volavidrtpaberid, mis on viljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt tdhtajaga kuni kaks aastat.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.3 Kaubad

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

1. Maksumused, mahud ja ithikuhinnad tootegruppide kaupa

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Kokku Memo: Kokku Memo:
Eksport Import Vahetooted| Kapitali-| Tarbekaubad| valmistooted Vahetooted| Kapitali- Tarbe-| Valmistooted Nafta
kaubad kaubad kaubad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergude 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2000 2,7 29,5 1002,1 492.,4 216,4 262,8 875,3 1023,8 591,0 182,9 220,8 743,7 122,7
2001 6,1 -0,7 1062,3 505.8 234.8 289,1 931,9 1014,3 579,0 178.,8 228,3 740,5 107,7
2002 2,0 -3,0 1083,5 512.,4 227.8 309,3 948.,7 984.,4 559,2 163,3 234,2 717,0 105,2
2003 -2,6 -0,1 1054,9 496,0 220,1 297.,5 917.9 982,3 548.,3 160,6 237,9 708.5 108.,0
20031 kv -1,0 3,6 265,3 125,3 54,7 75,2 230,6 249,1 142,2 40,9 58,4 177,7 29,5
II kv -5,9 -2,9 257.,4 121,9 52,4 72,5 224,7 242,6 134,0 39.4 59,5 176,7 25,0
III kv -2,6 -1,8 263.,8 124,6 55,8 74,3 231,3 2423 134,9 38,8 59,5 175,1 26,7
IV kv -0,8 0,8 268,3 124,3 57,2 75,4 231,3 248.2 137,3 41,5 60,5 179,0 26,7
20041 kv 4,7 -0,2 276,6 129.9 58,2 75,2 241,0 249,3 136,3 40,9 61,6 181,1 26,1
II kv 11,4 8,3 286,1 117,0 51,5 68,8 245.,4 260,7 122,8 36,4 54,0 184,5 .
2004 jaan -2,8 -6,6 90,2 42,2 18,8 243 79,1 81,7 44,5 13,2 20,4 60,2 8,5
veebr 3,1 0,9 92,9 43,4 19,9 25,1 80,7 83,8 46,0 14,2 20,5 60,8 8.0
mirts 13,1 5,2 93,5 44,3 19,5 25,8 81,1 83,8 45,9 13,5 20,7 60,1 9,6
apr 10,1 5.4 95,5 45,0 20,0 26,1 83,4 86,4 47,4 14,9 20,7 61,8 8,9
mai 8,5 5,0 94,7 44,1 19,2 25,9 80,3 85,6 46,9 13,9 20,2 60,9 8,9
juuni 15,4 14,8 95,8 28,0 12,4 16,8 81,7 88,8 28,5 7,5 13,1 61,8 .
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2000 12,4 6,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
2001 5,2 -0,8 105,0 102,1 108.,3 108.0 105,5 98,9 9953) 96,3 100,6 98.0 99.4
2002 2,9 -0,5 108.,0 105,1 105,6 115,3 108.4 98,5 99,0 90,2 104,4 96,7 100,7
2003 0,7 3,3 108,7 104,8 106,3 114,3 108,6 101,6 99,7 94.4 109,4 99,6 103,2
20031 kv 1,9 3,9 107,8 104,3 103,8 114,4 107,5 100,1 99,1 94,7 106,8 98,3 96,2
II kv -2,2 2.4 106,2 103,1 101,6 111,7 106,3 101,7 99.4 93,2 109,5 99,5 103,7
1II kv 0,6 1,7 109,2 105.9 108.,3 114,6 109,9 101,0 99,4 91,5 109,4 98.9 108,6
IV kv 2,6 4,8 111,5 105,8 111,4 116,5 110,5 103,6 101,0 98.3 112,0 101,5 104,3
20041 kv 7,6 4,6 115,6 111,3 1143 116,6 115,6 105,0 100,3 99,1 115,5 103,5 100,4
II kv . . . . . . . . . . .
2004jaan 0,1 -1,4 113,0 108.,6 109.9 113,3 113,8 103,3 98,8 95,9 114,3 103,3 99,1
veebr 6,5 6,2 116,9 111,9 117,3 116,7 116,6 106,2 101,7 103,5 115,8 104,3 93,0
marts 15,7 9,0 117,0 113,5 115,7 119,7 116,5 105,6 100,3 98,0 116.,4 102,9 109,0
apr 11,2 6,0 118,7 114,7 117,0 119,9 119,2 107,4 102,2 107,0 115,8 104,8 98,1
mai 8,4 0,6 117,1 112,0 112,0 118,7 114,6 104,5 98,0 99,9 112,5 102,6 94.4
juuni . . . . . . .
Uhikuhinna indeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)

2000 8.3 22,0 99,9 99,9 99,9 100,0 99,9 100,0 99,9 99,9 100,0 100,0 99,9
2001 1,0 0,2 100,9 100,7 100,2 101,8 100,9 100,2 98,7 101,5 102,7 101,6 88.6
2002 -0,9 -2,5 100,1 99,1 99,6 102,1 100,0 97,7 95,7 99,0 101,6 99,8 85,2
2003 -3,2 -3,2 96,9 96,2 95,7 99,0 96,6 94,5 93,2 93,0 98,5 95,7 85,7
20031 kv -2,8 -0,3 98,2 97,6 97,4 100,0 98,0 97,3 97,3 94,5 99,1 97,2 100,2
II kv -3,7 -5,2 96,7 96,1 95,3 98,8 96,6 93,3 91,3 92,4 98,4 95,5 78,7
IIT kv -3,1 -3,4 96,4 95,6 95,2 98,7 96,2 93,8 91,9 92,7 98,5 95,3 80,4
IV kv -3,3 -39 96,1 95,4 95,0 98,6 95,6 93,7 92,1 92,5 97,9 94,9 83,4
20041 kv -2,8 -4,5 95,5 94,8 94,0 98,2 95,2 92,8 92,1 90,3 96,6 94,1 84,9
II kv . . . . . . . . . . 5 5 5
2004 jaan -2,8 -5,2 95,6 94,7 94,6 97.9 95.4 92,8 91,5 90,4 96,8 94,0 84,1
veebr -3,2 -49 95,2 94,5 94,1 98,1 94,9 92,6 91,9 90,2 96,4 94,0 84,3
marts -2,2 -3,5 95,7 95,2 93,4 98,6 95,5 93,1 92,9 90,3 96,7 94,4 86,2
apr -1,0 -0,6 96,4 95,6 94,6 99,3 96,0 94,3 94,3 91,6 97,0 95,2 88,4
mai 0,1 4,3 96,9 96,0 94,9 99,7 96,0 96,0 97,3 91,5 97,5 95,9 92,8

juuni . . . .

Allikas: Eurostati andmetel pdhinevad Eurostati ja EKP arvutused (mahuindeksid ja iihikuhinna indeksite sesoonne kohandamine).
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1.3 Kaubad

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

2. Geograafiline jaotus

Kokku Teised ELi liikmesriigid Shveits USA Jaapan| Aasia, v.a Aafrika Launa- Muud
Uhend- Rootsi Taani Muud Jaapan Bmeerika riigid
kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Eksport (FOB)
2000 1002,1 189,1 39,4 23,5 97,2 63,9 172,5 34,5 153.,6 56,5 47,0 126,4
2001 1062,3 202,4 37,0 24.4 105,9 66,3 180,2 34,5 165,4 60,5 49,8 136,2
2002 1083.5 205,7 37,1 25,3 112,1 64,0 184,1 33,0 170,2 59,6 43,4 148.,7
2003 1054,9 193,0 38,5 24,8 117,3 63,2 166,1 31,2 170,3 59,2 37,8 154,3
20031 kv 265,3 48,9 9,6 6,3 28,5 16,5 43,1 7,7 42,6 14,6 10,4 37,6
II kv 257,4 47,1 9,5 6,1 29,0 15,6 40,3 7,6 41,3 14,4 9,5 37,6
III kv 263.,8 48,1 9,6 6,3 30,2 15,3 41,3 7.8 43,4 15,2 9,1 39,5
IV kv 268.3 48,9 9,8 6,1 29,6 15,8 41,3 8,1 43,0 15,0 8,9 39,6
20041 kv 276,6 48,9 9,9 6,1 31,3 15,5 42,4 8,4 46,4 15,1 9,6 42,8
II kv 286,1 5 5 5 5 5 .
2004 jaan 90,2 16,0 3,3 2,1 10,3 5,2 13,6 2,8 15,5 5,0 3,3 14,4
veebr 92,9 16,9 3.3 2,0 10,4 5,1 14,3 2,8 15,6 5,0 3,1 13,0
mérts 93,5 16,0 3,3 2,0 10,6 5,2 14,5 2,8 15,3 5,1 3,1 15,4
apr 95,5 16,6 3.4 2,2 10,9 5,5 14,7 2,7 15,8 5.3 3,3
mai 94,7 16,1 3,4 2,2 10,8 5.4 14,4 2,6 15, 5,2 3,4
juuni 95,8 . . . .
protsent koguekspordist
2003 100,0 18,3 3,6 2,4 11,1 6.0 15,7 3,0 16,1 5,6 3,6 14,6
Import (CIF)
2000 1023,8 159,5 39,1 22,3 78,8 50,4 142,0 67,3 217,0 73,7 40,3 133,2
2001 1014,3 154,5 35,6 22,0 88,9 52,9 138.,7 58,5 208,2 74,0 40,9 140,4
2002 984,4 149,6 35,6 22,9 93,5 52,1 125,7 52,7 204,7 67,8 39,4 140,0
2003 982.,3 137,1 36,6 23,0 102,0 50,5 110,2 52,1 215,2 68,5 39,5 148,4
20031 kv 249,1 35,6 9,1 5,9 24.8 13,1 28,2 13,3 53,2 18,4 9,7 37,7
II kv 242.,6 34,1 9,1 5,8 25,1 12,6 28,1 13,1 52,9 16,9 9,6 36,4
III kv 2423 33,6 9,1 5,6 25,1 12,4 27,3 12,7 53,0 16,7 9,7 36,7
IV kv 248,2 33,8 9,3 5,7 27,0 12,4 26,6 13,0 56,1 16,5 10,5 37,5
20041 kv 249,3 33,4 9,3 5.9 27,3 12,6 25,9 13,3 55,1 16,4 10,5 38,4
II kv 260,7 . . . . . . . . .
2004 jaan 81,7 11,2 3,0 1,8 9,1 4,2 8,7 4.4 17,6 5.5 3,4 12,0
veebr 83,8 11,3 3,1 2,0 9,2 4,2 8,7 4.4 18,6 5,2 3,5 12,6
marts 83,8 10,9 3,1 2,1 9,1 4,2 8,6 4,5 18,9 5,7 3,6 13,8
apr 86,4 11,4 3,1 1,9 9,7 4,3 10,0 4,3 20,3 5,1 3,6
mai 85,6 11,4 3,1 1,9 9,2 4.3 9.4 4,2 20,5 5,6 3.4
juuni 88.8 . . . .
protsent koguimpordist
2003 100,0 14,0 3,7 2,3 10,4 5,1 11,2 5,3 21,9 7,0 4,0 15,1
Saldo
2000 21,7 29.5 0.3 1,2 18,4 13,5 30,4 32,9 63,4 17,2 6.7 -6.9
2001 48,0 47,9 1,4 2.4 17,0 13,4 41,5 24,0 42,8 13,5 8.9 4.3
2002 99,1 56.0 1.5 2.4 18,6 11,9 58.5 -19.6 345 -8.2 4,0 8.7
2003 72,6 55,9 1,9 1,8 15,3 12,7 55,9 -20,9 -44.9 -9.3 -1,7 5,9
20031 kv 16,2 13,3 0,4 0,4 3,7 3,5 15,0 -5,6 -10,6 -3.8 0,6 -0,1
1I kv 14,8 13,0 0,4 0,3 3,9 3,0 12,2 -5,5 -11,6 -2,4 -0,1 1,2
11T kv 21,5 14,4 0,5 0,7 5,1 2,8 14,0 -4,9 -9,6 -1,5 -0,6 2,8
IV kv 20,1 15,1 0,5 0,4 2,6 3,4 14,8 -4.9 -13,1 -1,5 -1,6 2,0
20041 kv 27,3 15,4 0,7 0,2 4,0 2,9 16,5 -4.9 -8,8 -1,3 -1,0 4.4
II kv 25,4 . . . . . . . . . . .
2004 jaan 8.5 4,8 0,3 0,3 1,2 1,1 4,9 -1,6 -2,2 -0,5 -0,1 2,4
veebr 9,1 5,5 0,2 0,0 1,3 0,9 5,6 -1,6 -3,0 -0,2 -0.4 0,4
marts 9,7 5,1 0,2 0,0 1,5 0,9 5,9 -1,7 -3,6 -0,6 -0,5 1,6
apr 9,2 5,2 0,3 0,3 1,1 1,2 4,7 -1,6 -4,6 0,2 -0,4 .
mai 9,1 4,8 0,2 0,2 1,6 1,1 5,0 -1,6 -5,1 -0,4 0,0
juuni 7,1 . . . . . . .

Allikas: Eurostati andmetel pohinevad Eurostati ja EKP arvutused (saldo ja veerud 5 ja 12)
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon

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

1. Rahvusvaheline investeerimispositsioon — kokkuvéote

Kokku Kokku,| Otseinvesteeringud Portfelli- Tuletis- Muud Reservid
protsendina SKTst investeeringud instrumendid investeeringud
1 2 3 4 5 6 7
Rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon
1999 -318,5 -5,1 369,6 -892,8 16,0 -193.5 382,2
2000 -386.8 5,9 4527 -786,4 2,0 -446,3 391,2
2001 -189,6 -2,8 496.,4 -691,4 1,5 -388.8 392,7
2002 -289.,6 -4,1 425,1 -756,3 -8,1 -316,4 366,1
Varade jiik
1999 5796,6 92,5 1174,5 2058,0 111,1 2070,8 382,2
2000 6751,2 102,7 1626,7 2351,1 105.8 2276,4 391,2
2001 7537,2 110,2 1897,0 2521,3 108,4 2617,9 392,7
2002 72779 102,8 1937,5 2270,4 122,6 2581,3 366,1
Kohustuste jadk

1999 6115,1 97,6 804,9 2950,8 95,1 2 2643 -
2000 7138,0 108,5 1174,0 3137,5 103,7 2 7227 -
2001 7726,8 112,9 1400,6 3212,7 106,9 3 006,7 -
2002 7567,5 106,9 1512,5 3026,7 130,7 2 897,6 -

A32 Rahvusvaheline investeerimispositsioon kirjete kaupa 2002. a Iopu seisuga

5% reservid

20% otseinvesteeringud

27% otseinvesteeringud

38% muud investeeringud

35% muud investeeringud

2% tuletisinstrumendid 40% portfelliinvesteeringud

2% tuletisinstrumendid 31% portfelliinvesteeringud

Varad Kohustused
Allikas: EKP.
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1.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon

(mld EUR; perioodi 16pu seisuga)

2. Otseinvesteeringud

Viljaspool euroala asuvad residendist iiksused Euroalas asuvad mitteresidendist iiksused
Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud tulu | Muu kapital (enamasti kontsernisisesed | Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud tulu | Muu kapital (enamasti kontsernisisesed
laenud) laenud)
Kokku| Rahaloome-| Mitteraha- Kokku| Rahaloome- Mitte- Kokku| Rahaloome- Mitte- Kokku| Rahaloome- Mitte-
asutused, v.a loome- asutused, v.a| rahaloome- asutused, v.a| rahaloome- asutused, v.a| rahaloome-
eurosiisteem asutused eurosiisteem asutused eurosiisteem asutused eurosiisteem asutused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 938,7 85,7 853.0 235.8 1,8 234,0 606,3 24,3 582,0 198,6 1,7 196,9
2000 12734 115,2 1 1582 3533 1,7 351,6 869.2 32,1 837,1 304.,8 1,8 303.0
2001 1 513,2 129,3 1 3839 383,8 1,4 382.,4 1 0433 42,3 1 001,1 3573 2,5 354,8
2002 1 5544 137,5 1 416,9 383,1 1,4 381,7 1 107,7 43,1 1 064,6 404,8 2,7 402,1
3. Portfelliinvesteeringud instrumentide kaupa
Aktsia-/osakapital Volainstrumendid
Varad Kohustused
Varad Kohustused Kokku Volakirjad Rahaturuinstrumendid Kokku Volakirjad Rahaturuinstrumendid
1 2 3 4 5 6 7 8
1999 1 013,7 1 6989 1 0444 937,1 107,2 1 2519 1 146,5 105.,4
2000 1 183,7 1 606,7 1 1674 1 0453 122,2 1 530,8 1 365,5 165,4
2001 11224 1 582,0 1 399,0 1 222,0 176,9 1 630,7 1 460,8 169,9
2002 862,2 1 3283 1 4083 1 168,7 239,6 1 698.,5 1 5185 179,9
4. Portfelliinvesteeringute varad instrumentide ja valdaja tegevussektori kaupa
Aktsia-/osakapital Volainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Euro-| Rahaloom- Mitterahaloomeasutused Euro- Raha- Mitterahaloomeasutused Euro- Raha- Mitterahaloomeasutused
siisteem| easutused, siisteem| loomeasu- siisteem| loomeasu-
v.a euro- tused, v.a tused, v.a
stisteem | Kokku Valitse- Muud _ euro-I - Kokku Valitse- Muud _euro-| - Kokku| Valitsemis- Muud
missektor|  sektorid stisteem missektor|  sektorid stisteem sektor| sektorid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,4 25,9 9873 4,1 983,2 4,5 257,2  675.,4 6,2 669,2 2,6 68,5 36,1 0,2 35,9
2000 0,9 42,7 1 140,1 5,7 1 1344 3,4 328,5 7134 5,7 707,7 0,5 85,6 36,1 0,1 35,9
2001 1,3 38,1 1 0829 6,7 10763 2,2 418,7 801,1 8,3 792,8 2,8 131,9 42,2 0,2 42,0
2002 1,4 38,0 822,8 8.4 814.,4 5,0 379,0 784,88 8.8 776,0 1,2 190,1 48,2 1,1 47,1
5. Muud investeeringud
Eurosiisteem Valitsemissektor
Kokku Laenud/sularaha ja Muud Kokku Kaubanduskrediit Laenud/sularaha ja Muud
hoiused varad/kohustused hoiused varad/kohustused
Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 3,1 37,0 3,0 36,6 0,1 0,3 125,5 57,3 2,5 0,1 72,4 45.4 50,6 11,8
2000 3,0 41,8 2,9 41,4 0,1 0,3 133,9 59,5 2,8 0,2 71,5 47,2 53,5 12,1
2001 3,1 40,7 3,0 40,5 0,1 0,2 127,3 61,6 3,1 0,2 68.4 49,1 55.8 12,4
2002 3,4 58,1 3,4 57,9 0,1 0,2 120,6 61,0 1,3 0,1 64,9 45,8 54,3 15,1
Rahaloomeasutused, v.a eurosiisteem Muud sektorid
Kokku Laenud/sularaha ja Muud Kokku Kaubanduskrediit Laenud/sularaha ja Muud
hoiused varad/kohustused hoiused varad/kohustused
Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused Varad| Kohustused
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
1999 1317,7 18235 1291,8 1 798,11 25,9 25,5 624,5 346,5 158.9 91,8 396,3 224.,6 69,3 30,1
2000 1 4585 2 169,0 1 4214 2 127,1 37,1 42,0 681,1 452.,4 173,9 110,9 422,9 311,8 84,2 29,6
2001 1 7158 2 413,1 1 6683 2 364,1 47,5 49,0 771,7 491,3 176,6 109,5 507,4 346,8 87,6 35,1
2002 1 717,0 2 2746 1 660,1 2 2272 56,9 47,4 740,3 503.9 176,5 105,2 485.,4 354,6 78,4 44,0

Allikas: EKP.

EKP
Kuubiilletaan
September 2004 L0



EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

1.5 Rahvusvahelised reservid

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; bilansiline jdik perioodi 16pu seisuga)

Reservid Memo
Varad Kohustused
Kokku Rahakuld Rahvus-| Reservi Vilisvaluuta Muud Nouded| Teadaolevad
vahelise posit- nouded euroala| liihiajalised
Valuuta- i . 5 . identid ili d
MId| Kogus troy ?(:ln?ii Ra.}sli/(:f:—l Kokku| Sularaha ja hoiused Viirtpaberid ’Ijuleus- rest e‘l;alst: nerorallsh‘;a\{(?og
EUR| untsides heli instru- sl
(puhas arvestus-| vahelises mendid vilis-
Kuld), min tihik| Valuuta- Rahandus-| Panka-| Kokku| Aktsia-|  Vdla- Raha- valuutas

’ fondis asutustes ja des jaosa-|  kirjad turu-

BISis kapital instru-

mendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16

Eurosiisteem
2000dets 391,2  119,2 404,157 4,3 21,2 246.5 16,8 20,5 208,5 0,0 155.3 53,2 0,7 0,0 16,3 -21,7
2001dets 392,7 126,1 401,876 5,5 25,3 235.8 8,0 25,9 201,5 1,2 1444 55.9 0,4 0,0 24,7 -28,5
2002dets 366,1 130,4 399,022 4.8 25,0 205,8 10,3 35,3 159,8 1,0 117,1 41,7 0,4 0,0 22,4 -26,3
2003 juuli 328,9 1242 396,277 4.5 25,5 1747 8.4 33,2 1323 - - - 0,8 0,0 18,1 -27,2
aug 346,8 136,0 395,632 4,7 26,6 179.5 10,3 31,5 1373 - - - 0,4 0,0 18,1 -27,6
sept 332,9 131,7 395,444 4,6 26,1 170,5 9,5 30,3 130,4 - - - 0,3 0,0 17,1 -25,5
okt 332,4 131,4 395,284 4,6 26,2 170,2 9.4 31,5 128,6 - - - 0,8 0,0 17,8 -24,9
nov 321,9  131,0 394,294 4,6 25,4 160,9 11,2 26,9 121,8 - - - 1,0 0,0 15,8 -17,5
dets 306,5 130,0 393,543 4.4 23,3 148.,9 10,0 30,4 107,8 - - - 0,7 0,0 20,3 -16,3
2004 jaan 309,7 127,0 393,542 4,5 23,5 1547 10,2 32,5 111,7 - - - 0,3 0,0 19,3 -17,1
veebr 298,5 125.4 393,54 4,5 23,3 1452 10,1 32,6 1024 - - - 0,1 0,0 20,8 -10,9
mérts 308,4 136,4 393,539 4,6 23,2 1442 9,7 29,3 105,5 - - - -0,2 0,0 20,4 -10,5
apr 303,9 128,0 393,536 4,7 23,7 147,5 10,5 26,5 110,8 - - - -0,2 0,0 20,4 -12,7
mei 298,9 126,5 392,415 4,7 23,3 1444 10,6 25,8 108,0 - - - 0,1 0,0 18,8 -9.3
juuni 301,4 127,8 392,324 4,6 22,4 146,7 11,4 27,6 107,1 - - - 0,6 0,0 18,3 -10,2
juuli 301,3  127,5 392,221 4,6 22,1 147,1 9.8 27,1 110,2 - - - 0,1 0,0 19,6 -9.5
millest Euroopa Keskpank hoiab

2001dets 49,3 7,8 24,656 0,1 0,0 41,4 0,8 7,0 33,6 0,0 23,5 10,1 0,0 0,0 3,6 -5,9
2002dets 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 -5,2
2003 juuli 41,3 7,7 24,656 0,2 0,0 33.4 0,8 6,7 25,9 - - - 0,0 0,0 2,3 -2,9
aug 42,7 8,5 24,656 0,2 0,0 34,0 0,9 5,7 27,4 - - - 0,0 0,0 2,7 -2,6
sept 40,7 8,2 24,656 0,2 0,0 32,3 0,9 4,5 26,9 - - - 0,0 0,0 2,4 -2,3
okt 40,4 8,2 24,656 0,2 0,0 32,0 1,0 4,7 26,3 - - - 0,0 0,0 2,7 -2,3
nov 39,6 8,2 24,656 0,2 0,0 31,2 1,0 5,2 25,0 - - - 0,0 0,0 2,6 -2,4
dets 36,9 8,1 24,656 0,2 0,0 28,6 1,4 5,0 22,2 - - - 0,0 0,0 2,8 -1,5
2004 jaan 38,3 8,0 24,656 0,2 0,0 30,1 1,3 6,9 21,9 - - - 0,0 0,0 2,5 -2,0
veebr 36,1 7,9 24,656 0,2 0,0 28,0 1,1 7,7 19,2 - - - 0,0 0,0 2,8 -0,4
mérts 37,9 8,5 24,656 0,2 0,0 29,1 1,0 5,4 22,8 - - - 0,0 0,0 2,5 -0,4
apr 37,7 8,0 24,656 0,2 0,0 29,5 1,0 4,7 23,8 - - - 0,0 0,0 2,6 -0,5
mai 37,4 7,9 24,656 0,2 0,0 29,2 1,4 5.5 22,3 - - - 0,0 0,0 2,4 -0,6
juuni 37.4 8,0 24,656 0,2 0,0 29,2 1,5 3,7 24,0 - - - 0,0 0,0 2,4 -0,5
juuli 38,0 8,0 24,656 0,2 0,0 29,8 1,4 4,6 23,9 - - - 0,0 0,0 2,5 -1,0

Allikas: EKP.
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Efektiivsed vahetuskursid"

VAHETUSKURSID

(perioodi keskmised; indeks 1999 I kv

EER-23 EER-42

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

tarbijahinnindeksi| tootjahinnaindeksi| SKT deflaatoriga| toostuse t66jdu-| majanduse toojou- tarbijahinna-

alusel alusel korrutatud| tihikukulu alusel| {ihikukulu alusel indeksi alusel

1 2 3 4 5 6 7 8

2001 86,7 86,8 88,4 86,7 86,3 85,2 90,4 87,0

2002 89,2 90,3 91,9 90,2 88,4 88,2 94,8 90,8

2003 99,9 101,7 102,1 101,6 99,7 99.3 106,6 101,6

200311 kv 100,7 102,4 103,1 102,4 101,0 100,1 107,3 102,2

11T kv 100,2 102,1 102,2 101,9 100,4 100,1 106,4 101,5

IV kv 102,3 104,3 104,1 104,3 102,1 101,2 109,1 103,9

20041 kv 104,7 106,7 106,4 106,8 104,0 103,6 111,6 106,1

II kv 102,2 104,1 103,6 . . . 109,1 103,7

2003aug 99.8 101,8 101,8 106,0 101,2

sept 99,6 101,7 101,5 105,9 101,1

okt 101,3 103,3 103,1 108,0 102,9

nov 101,3 103,3 103,2 108,0 102,9

dets 104,3 106,2 105,9 111,2 105,9

2004 jaan 105,5 107,4 107,0 112,5 106,9

veebr 105,4 107,3 106,9 112,3 106,8

mirts 103,5 105.,4 105,2 110,2 104,7

apr 101,7 103,7 103,2 108,3 103,0

mai 102,5 104.4 103,9 109,5 104,1

juuni 102,4 104,2 103,7 109,6 103,9

Juuli 102,9 104,7 104,1 110,1 104,3

aug 102,7 104,5 103,9 . 109,9 104,0
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga

2004 aug -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,2
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2004aug 2,9 2,7 2,0 3,7 2,8

J33 Efektiivsed vahetuskursid

(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

= nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-23

J34 Kahepoolsed vahetuskursid

(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)
= USD/EUR

= === reaalne efektiivne vahetuskurss (THI alusel), EER-23 ===+ JPY/EUR
= = GBP/EUR
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Allikas: EKP.
1) Kaubanduspartnerite gruppide mdiste ja muu teave on esitatud ildmirkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Vahetuskursid

8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omavédringute iihikuid euro kohta)

USA Nael-| Jaapani Sveitsi|  Rootsi| Louna- Hong- Taani| Singapuri| Kanada Norra|Austraalia| Islandi Uus-| Louna-

dollar| sterling Jeen frank kroon| Korea kongi kroon dollar dollar kroon dollar kroon| Meremaa| Aafrika

won dollar dollar rand

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

2001 0,8956 0,62187 108,68 1,5105 19,2551 1 154,83 6,9855 7,4521 11,6039 11,3864 8,0484  1,7319 87,42  2,1300 7,6873

2002 0,9456 0,62883 118,06 1,4670 9,1611 1 17550 7,3750 17,4305 11,6912  1,4838 7,5086 1,7376 86,18  2,0366 19,9072

2003 1,1312 0,69199 130,97 11,5212 19,1242 1 346,90 8,8079 7,4307 11,9703 1,5817 8,0033  1,7379 86,65 11,9438 8,5317

200311 kv 1,1372 0,70169 134,74 1,5180 9,14251 373,83 18,8692 7,4250 11,9872 11,5889 7,9570  1,7742 84,71 1,9955 18,8217

IIT kv 1,1248 0,69888 132,14 11,5451 19,1631 1 321,05 38,7674 7,4309 1,9699  1,5533 8,2472 11,7089 88,40  1,9254 8,3505

IV kv 1,1890 0,69753 129,45 11,5537 19,0093 1 404,56 9,2219 17,4361  2,0507 1,5659 8,2227  1,6622 89,16 11,9032 8,0159

20041 kv 1,2497 0,67987 133,97 11,5686 9,1843 1 464,18 9,7201 17,4495 2,1179  1,6482 8,6310 1,6337 87,22 11,8532 8,4768

1I kv 1,2046 0,66704 132,20 11,5374 19,1450 1 400,41 19,3925 17,4393 2,0518 11,6374 8,2634  1,6907 87,70  1,9180 7,9465

2003aug 1,1139 0,69919 132,38 11,5400 19,2378 1 312,67 8,6873 17,4322 11,9531 11,5570 8,2558 1,7114 88,79 11,9137 8,2375

sept 1,1222 0,69693 128,94 11,5474 19,0682 1 306,88 8,7377 7,4273  1,9591 11,5330 8,1952  1,6967 88,81  1,9227 8,2141

okt 1,1692 0,69763 128,12 11,5485 19,0105 1 364,70 9,0530 7,4301  2,0282  1,5489 8,2274  1,6867 89,17  1,9446 8,1540

nov 1,1702 0,69278 127,84 11,5590 18,9939 1 388,09 19,0836 7,4370 2,0233 11,5361 8,1969 11,6337 88,60 1,8608 7,8806

dets 1,2286 0,70196 132,43 1,5544 9,0228 1 463,90 19,5386 7,4419 2,1016 1,6131 8,2421  1,6626 89,68 1,8982 7,9934

2004 jaan 1,2613 0,69215 134,13 11,5657 9,1368 1 492,23 9,7951 17,4481 2,1415 11,6346 8,5925 1,6374 87,69 1,8751 8,7788

veebr 1,2646 0,67690 134,78 11,5734 9,1763 1 474,74 9,8314 7,4511  2,1323 11,6817 8,7752  1,6260 86,72  1,8262 8,5555

mirts 1,2262 0,67124 133,13 1,5670 19,2346 1 429,40 9,5547 17,4493 2,0838 1,6314 8,5407 1,6370 87,23 11,8566 8,1326

apr 1,1985 0,66533 129,08 11,5547 9,1653 1 381,58 19,3451 17,4436 2,0193 1,6068 8,2976  1,6142 87,59  1,8727 17,8890

mai 1,2007 0,67157 134,48 1,5400 9,1277 1 412,29 9,3618 7,4405 2,0541 1,6541 8,2074  1,7033 87,97  1,9484 18,1432

juuni 1,2138 0,66428 132,86 11,5192 9,1430 1 406,18 9,4648 7,4342  2,0791  1,6492 8,2856 11,7483 87,55 11,9301 7,8110

juuli 1,2266 0,66576 134,08 1,5270 19,1962 1 420,66 9,5672 7,4355 2,0995 1,6220 8,4751 1,7135 87,71 1,8961 17,5137

aug 1,2176 0,66942 134,54 11,5387 9,1861 1 409,37 9,4968 17,4365 2,0886 1,6007 8,3315 1,7147 87,08 1,8604 7,8527
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga

2004 aug -0,7 0,5 0,3 0,8 -0,1 -0,8 -0,7 0,0 -0,5 -1,3 -1,7 0,1 -0,7 -1,9 4,5
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2004 aug 9,3 -4,3 1,6 -0,1 -0,6 7,4 9.3 0,1 6,9 2,8 0,9 0,2 -1,9 -2,8 -4,7

Kiiprose| TSehhi Eesti Ungari| Leedulitt| Litilatt| Malta liir| Poola zlott| Sloveenia| Slovakkia| Bulgaaria| Rumeenia| Tiirgi liir

nael kroon kroon forint tolar kroon lev leu

16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28

2001 0,57589 34,068 15,6466 256,59 3,5823 0,5601 0,4030 3,6721 217,9797 43,300 1,9482 26 004 1 102 425

2002 0,57530 30,804 15,6466 242,96 3,4594 0,5810 0,4089 3,8574 225,9772 42,694 1,9492 31 270 1 439 680

2003 0,58409 31,846 15,6466 253,62 3,4527 0,6407 0,4261 4,3996 233,8493 41,489 1,9490 37 551 1 694 851

20031 kv 0,58653 31,470 15,6466 250,95 3,4528 0,6452 0,4274  4,3560 232,9990 41,226 1,9467 37 434 1 716 532

I kv 0,58574 32,168 15,6466 259,65 3,4528 0,6419 0,4268 4,4244 234,8763 41,747 1,9466 37 410 1 569 762

IV kv 0,58404 32,096 15,6466 259,82 3,4526 0,6528 0,4287 4,6232 236,1407 41,184 1,9494 39 735 1 721 043

2004 T kv 0,58615 32,860 15,6466 260,00 3,4530 0,6664 0,4283 4,7763 237,6479 40,556 1,9517 40 550 1 665 395

1I kv 0,58480 32,022 15,6466 252,16 3,4528 0,6542 0,4255 4,6877 238,8648 40,076 1,9493 40 664 1 759 532

2003aug 0,58616 32,287 15,6466 259,56 3,4527 0,6397 0,4264  4,3699 234,9962 41,955 1,9463 37 166 1 564 214

sept 0,58370 32,355 15,6466 255,46 3,4530 0,6383 0,4265 4,4635 235,2211 41,489 1,9469 37 918 1 546 627

okt 0,58418 31,989 15,6466 255,77 3,4525 0,6483 0,4281 4,5952  235,6663 41,304 1,9473 38 803 1 679 067

nov 0,58328 31,974 15,6466 259,31 3,4528 0,6471 0,4275 4,6174 236,1345 41,102 1,9476 39 927 1 726 781

dets 0,58459 32,329 15,6466 264,74 3,4525 0,6631 0,4304  4,6595 236,6662 41,132 1,9533 40 573 1 761 551

2004 jaan 0,58647 32,724 15,6466 264,32 3,4531 0,6707 0,4301 4,7128 237,3167 40,731 1,9557 41 107 1 698 262

veebr 0,58601 32,857 15,6466 263,15 3,4532 0,6698 0,4284  4,8569 237,5123 40,551 1,9535 40 563 1 682 658

mirts 0,58598 32,985 15,6466 253,33 3,4528 0,6596 0,4266 4,7642 238,0683 40,400 1,9465 40 029 1 620 374

apr 0,58630 32,519 15,6466 250,41 3,4529 0,6502 0,4251 4,7597 238,4520 40,151 1,9465 40 683 1 637 423

mai 0,58589 31,976 15,6466 252,91 3,4528 0,6557 0,4259 4,7209 238,7400 40,164 1,9464 40 554 1 818 487

juuni 0,58239 31,614 15,6466 253,02 3,4528 0,6565 0,4254  4,5906 239,3591 39,923 1,9547 40 753 1 814 266

juuli 0,58171 31,545 15,6466 249,89 3,4528 0,6596 0,4259 4,4651 239,9023 39,899 1,9558 40 962 1 784 116

aug 0,57838 31,634 15,6466 248,85 3,4528 0,6586 0,4261 4,4310 239,9900 40,111 1,9559 40 946 1 799 918
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga

2004aug -0,6 0,3 0,0 0,4 0,0 -0,2 0,0 -0,8 0,0 0,5 0,0 0,0 0,9
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2004aug -1,3 -2,0 0,0 -4,1 0,0 3,0 -0,1 1,4 2,1 -4,4 0,5 10,2 15,1

Allikas: EKP.

EKP
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EUROALAVALINE ARENG

9.1 Teistes Euroopa Liidu liikmesriikides

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole mirgitud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Tshehhi Taani Eesti Kiipros Lati Leedu Ungari Malta Poola| Sloveenia| Slovakkia Rootsi Uhend-
Vabariik kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
UHTI
2002 1,4 2,4 3,6 2,8 2,0 0,4 5,2 2,6 1,9 7,5 3,5 2,0 1,3
2003 -0,1 2,0 1,4 4,0 2,9 -1,1 4,7 1,9 0,7 5,7 8.5 2,3 1,4
20031V kv 0,8 1,3 1,2 3,2 3.5 -1,2 5.4 2,3 1.4 5,0 9.4 1,9 1,3
20041 kv 2,0 0,7 0,6 1,0 4,3 -1,1 6,8 2,5 1,8 3,7 8,2 0,6 1,3
1I kv 2,5 0,8 3,2 1,2 5,8 0,5 7,4 3,3 3,4 3,8 8,0 1,2 1,4
2004 marts 2,1 0,4 0,7 0,1 4,7 -0,9 6,6 2,1 1,8 3,5 7,9 0,4 1,1
apr 2,0 0,5 1,5 0,1 5,0 -0,7 7,0 3,6 2,3 3,6 7,8 1,1 1,2
mai 2,6 1,1 3,7 1,2 6,1 1,0 7.8 3,1 3,5 3.9 8,2 1,5 1,5
juuni 2,7 0,9 4,4 2,4 6,1 1,0 7,5 3,3 4,3 3.9 8,1 1,2 1,6
juuli 3,1 1,1 4,0 2,9 6,7 1,8 7,2 3,1 4,7 3,7 8,3 1,2 1,4
Valitsemissektori eelarve tasakaal (protsent SKT suhtes)
2001 -6,4 3,1 0,3 -2,4 -1,6 -2,1 -4.4 -6,4 -3,5 -2,7 -6,0 2,8 0,7
2002 -6,4 1,7 1,8 -4,6 -2,7 -1,4 -9,3 -5,7 -3,6 -1,9 -5,7 0,0 -1,6
2003 -12,9 1,5 2,6 -6,3 -1,8 -1,7 -5,9 -9,7 -4,1 -1,8 -3,6 0,7 -3,2
Valitsemissektori koguvolg (protsent SKT suhtes)
2001 25,2 47,8 4,7 64,4 16,2 23,4 53,5 61,8 36,7 26,9 48,7 54,4 38,9
2002 28,9 47,2 5,7 67,1 15,5 22,8 57,1 61,7 41,2 27,8 43,3 52.6 38,5
2003 37,6 45,0 5,8 72,2 15,6 21,9 59.0 72.0 45.4 27,1 42.8 51,8 39.8
Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2004 veebr 4,80 4,30 - 4,79 5,05 4,81 8,65 4,70 6,82 5,01 5,11 4,55 4,88
mirts 4,50 4,10 - 5,17 4,98 4,64 8,04 4,70 6,65 4,99 5,09 4,31 4,76
apr 4,60 4,30 - 5,17 4,89 4,55 7,89 4,65 7,02 4,83 5,06 4,55 4,99
mai 4,88 4,46 - 5,17 4,95 4,46 8,25 4,65 7,32 4,77 5,13 4,68 5,15
juuni 5,02 4,53 - 5,49 4,93 4,47 8,55 4,65 7,27 4,69 5,09 4,72 5,24
juuli 5,11 4,62 - 6,58 4,89 4,58 8,47 4,65 7,44 4,65 5,03 4,57 5,14
3 kuu intressimédr (protsenti aastas, perioodi keskmined)
2004 veebr 2,06 2,18 2,61 3,84 4,18 2,66 12,58 2,95 5,46 5,80 5,79 2,55 4,17
marts 2,05 2,14 2,62 3,83 4,33 2,67 12,25 2,93 5,49 5,62 5,71 2,37 4,30
apr 2,06 2,17 2,62 3,94 4,49 2,69 - 2,90 5,69 4,99 5,35 2,13 4,39
mai 2,16 2,20 2,61 5,16 4,47 2,70 - 2,90 5,99 4,76 4,91 2,14 4,53
juuni 2,33 2,21 2,42 5,30 3,94 2,68 11,10 2,90 5,91 4,46 4,33 2,15 4,79
juuli 2,47 2,22 2,41 5,23 4,05 2,69 - 2,90 6,34 4,03 3,96 2,15 4,86
Reaalne SKT
2002 1,7 1,0 7,2 2,0 6,4 6,8 3.5 1,7 1.3 3,4 4,4 2,1 1,8
2003 3,1 0,5 5.1 2,0 7,5 9,0 2,9 . . 2,3 4,2 1,6 2,2
20031V kv 3,3 1,4 6,2 2,9 7,5 10,6 3,6 2,5 4,7 2,3 2,9
20041 kv 3,1 1,5 6,8 3.4 8,8 7,7 4,2 . 3,7 5,5 2,6 3,4
II kv . 2,5 . 6,9 . . . 3,3 3,7
Jooksev - ja kapitalikontode saldo, protsent SKT suhtes
2002 -5,7 2,1 -9.9 -4,7 -6.8 -4,8 -6.,8 -0,9 -2,6 1,4 -7,6 4.7 -1,6
2003 -6,5 2,8 -12,7 -3,4 -8.,3 -6,5 -9,0 -5,2 -2,0 0,1 -0,5 6,3 -1,7
2003 1III kv -7,4 4,2 -9,8 9.4 -9,5 -4,6 -7,7 2,1 -1,1 1,9 0,8 6,6 -2,1
IV kv -10,0 1,5 -15,9 -4.9 -9,0 -9,7 -9,1 . -1,3 -0,7 -0,6 6,5 -1,7
20041 kv -2,6 3.0 -10.8 -12.6 -9.0 -8.9 -9.8 . -1.4 0.8 1.7 7.8 -0.9
To66jouiihikukulud
2002 - 1,8 4,1 - -0,4 -12,5 9,0 - - 6,5 4,1 0.8 3,1
2003 - 2,2 4,6 - 4,9 0,2 . - - . 7,2 0,5
200311 kv - 2.4 4,8 2 2 . 2 = 2 = 2 =
IV kv - 1,0 2.7 - - - - - - -
20041 kv - 2.1 4.7 - - - - - - - -
Standardne toopuudus protsendina t66joust (sesoonselt kohandatud)
2002 7,3 4,6 9,5 3,9 12,5 13,6 5,6 7,5 19,8 6,1 18,7 4.9 5,1
2003 7,8 5,6 10,1 4,5 10,5 12,7 5.8 8,2 19,2 6,5 17,1 5,6 5,0
20031V kv 8,2 5,9 9,7 4,6 10,5 12,1 5,8 8,7 19,1 6,5 16,6 6,0 4,9
20041 kv 8,6 5,9 9,4 4,7 10,6 11,7 5,9 8,9 19,1 6.4 16,5 6,2 4,7
II kv 8,7 5,9 9,1 4,3 10,6 11,4 5,9 8.9 18,9 6.4 16,2 6,5
2004 mirts 8,7 5.9 9,3 4,7 10,6 11,6 5.9 8.9 19,0 6.4 16,5 6,3 4,7
apr 8,7 5.9 9,2 4.4 10,7 11,5 5.9 8.9 18,9 6,4 16,4 6,3 4,7
mai 8,7 5.9 9,1 4,2 10,6 11,4 5.9 8.9 18,9 6,3 16,3 6.6 4,7
juuni 8,8 5,8 9,0 4.4 10,6 11,4 5,9 8,8 18,8 6,3 16,1 6,5
Juuli 8.8 5,9 8,8 4,5 10,6 11,3 5,9 8,7 18,8 6,2 15,9 6,4

Allikas: Euroopa Komisjon (Eurostat ja majanduse ja rahanduse peadirektoraat); riikide andmed, Reuters ja EKP arvutused.
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Euroalaviline areng

9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Tarbija- Toojou I Toostus- Téopuudus, Lai 3 kuu| 10-aastaste Oma-| Valitsemis-| Valitsemis-
hinnaindeks ithikukulud SKT| toodangu indeks| protsenti t6ojou raha-|  pankade- riigivola- vadringu sektori sektori
(tootlev toostus) (tootlev toostus) suhtes pakku- vaheline kirjade vahetus- eelarve| koguvolg ¢
(sesoonselt mine V hoiuste tootlus 2, Kkurss ¥ tasakaal (protsent
kohandatud) intressi- protsenti| euro suhtes (protsent | SKT suhtes)
mir ?, aastas SKT suhtes)
protsenti
aastas
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
USA

2000 3.4 4.3 3,7 4.8 4,0 9.4 6,53 6,03 0,9236 1,6 442

2001 2,8 0,2 0,8 -3,9 4,8 11,4 3,78 5,01 0,8956 -0,4 43,4

2002 1,6 -0,3 1,9 -0,5 5,8 8.0 1,80 4,60 0,9456 -3.8 45,6

2003 2,3 3,2 3,0 0,1 6,0 6,2 1,22 4,00 1,1312 -4,6 47,9

200311 kv 2,1 3.4 2,3 -1,3 6,1 6,9 1,24 3,61 1,1372 -4,7 47,0
1T kv 2,2 3,1 3,5 -0,6 6,1 7,2 1,13 4,21 1,1248 -5,1 47,4
IV kv 1,9 3,5 4.4 1,7 5,9 4.5 1,17 4,27 1,189 -4.3 47,9

20041 kv 1,8 1,6 5,0 3,2 5,6 4,3 1,12 4,00 1,2497 -4,5 48,7
1I kv 2,9 0,0 4,7 5,8 5,6 5,7 1,30 4,58 1,2046 .

2004 apr 2,3 - - 5,5 5,6 5,4 1,15 4,32 1,1985 - -
mai 3,1 - - 6,0 5,6 6,0 1,25 4,70 1,2007 - -
juuni 3.3 - - 5,7 5,6 5.8 1,50 4,73 1,2138 - -
juuli 3,0 - - 5,5 5,5 4.8 1,63 4,48 1,2266 - -
aug . - - . . . 1,73 4,27 1,2176 - -

Jaapan

2000 -0,7 -6,7 2,8 5,7 4,7 2,1 0,28 1,76 99,47 -7,5 126,9

2001 -0,7 4.4 0,4 -6,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,68 -6,1 134,7

2002 -0,9 -3,2 -0,3 -1,2 5,4 3.3 0,08 1,27 118,06 -1,9 141,3

2003 -0,3 -3,8 2,5 3,2 5,3 1,7 0,06 0,99 130,97 . .

200311 kv -0,2 -3,0 2,1 2,2 5.4 1,6 0,06 0,60 134,74
I kv -0,2 -1,5 1,9 1,0 5,2 1,8 0,05 1,19 132,14
IV kv -0,3 -4,3 3,1 4,2 5,1 1,5 0,06 1,38 129,45

20041 kv -0,1 -6,5 5.9 6.8 4,9 1,7 0,05 1,31 133,97
1I kv -0,3 . 4.4 7,4 4,6 1,9 0,05 1,59 132,20

2004 apr -0.4 -7,6 - 8,7 4,7 2,0 0,05 1,51 129,08 - -
mai -0,5 -4,5 - 4,6 4,6 2,0 0,05 1,49 134,48 - -
juuni 0,0 . - 8,9 4,6 1,7 0,05 1,77 132,86 - -
juuli -0,1 . - 5,9 4,9 1,8 0,05 1,79 134,08 - -
aug . . - . . . 0,05 1,63 134,54 - -

J35 Reaalne sisemajanduse kogutoodang J36 Tarbijahinnaindeks

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

= curoala

sass USA sass USA
8 = = Jaapan p 4 = = Jaapan 4
R Ot e K
6 6 3 T ; /A . R
.t ‘ X", S . :
Lo . . 5
4 a Py ;-/\J“mv \ M--K‘A )
.o . L B *
2 2 LAV : ) 1
|
\ ‘
0 0 0 0
AR VAN
LR P A S P
2 -2 -1 A X4 4 N 7 LA -1
" \I
- —— —— — T —— =4 2 —— —— -2
1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Allikad: Riikide andmed (veerud 1, 2 (USA), 3, 4, 5, 6, 9 ja 10); OECD (veerg 2 (Jaapan)); Eurostat (joonistel esitatud andmed euroala kohta); Reuters (veerud 7 ja 8); EKP
arvutused (veerg 11).

1) Perioodi keskmised viirtused; M3 USA puhul, M2 + hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.

2) Tépsem teave punktides 4.6 ja 4.7.

3) Tipsem teave punktis 8.2.

4) Valitsemissektori konsolideeritud koguvolg (perioodi 16pu seisuga).
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9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(protsent SKTst)

2.Saiastud, investeeringud ja rahastamine

Siseriiklikud siistud ja Kaupu ja fi id pakkuvate et investeeringud ja Kodumajapidamiste investeeringud ja rahastamine”
investeeringud rahastamine
Kogusidst Kapitali| Netolaenu- Kapitali Finants-| Kogusidst Neto- Kapitali- Finants-| Kogusiist® Neto-
kogu- andmine kogu- Kapitali varade neto- kohustuste Vit kulutused ?| varade neto- kohustuste
mahutus|  viljaspool mahutus ApHall] g oetamine votmine dart- soetamine votmine
e kogu- paberid ja
mahutus aktsiad
pdhivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
USA
2000 18,0 20,8 -4,0 9,5 9,0 12,3 7,5 12,6 2,4 12,6 3,1 11,0 5,9
2001 16,4 19,1 -3,8 8,0 8,4 1,8 7,6 0,9 1,8 12,7 5.9 10,6 5.9
2002 14,7 18,4 -4.,4 7,4 7,4 1,2 8,2 1,0 0,0 12,8 4,0 11,1 6,7
2003 13,5 18,4 -4,7 7,1 7,2 5,0 8,7 3,2 0,9 13,0 7,0 10,9 8,3
200211 kv 15,1 18,4 -4,6 7,3 7.4 2,3 8,2 2,1 0,4 12,8 3,5 11,6 5,7
I kv 14,5 18,5 -4,5 7,5 7,3 0,9 8,1 1,2 -1,6 12,8 2,7 10,9 5,8
IV kv 13,8 18,4 -4,7 7,3 7,2 4,1 8,4 3,6 0,7 12,8 3,7 10,6 8,1
20031 kv 12,9 18,1 -4,9 7,0 7,1 4,2 7,9 3,2 0,9 12,7 5,8 10,5 9,0
II kv 13,2 18,2 -5,0 7,0 7,1 5,7 8,6 3,9 2,1 12,9 11,4 11,1 12,6
I kv 13,4 18,4 -4,7 7,0 7,2 4,9 8,9 2,8 0,2 13,2 6,5 11,3 7,5
IV kv 14,5 18,8 -4,3 7,3 7,3 5,0 9,4 2,9 0,3 13,1 4.4 10,7 4,3
20041 kv 14,2 19,0 -4,8 7,5 7,3 5,3 9,1 3,4 0,7 12,9 7,1 10,7 9,5
Jaapan
2000 27,8 26,3 2,3 15,4 15,5 0,9 14,5 -1,0 0,2 5,2 3,9 10,5 -0,1
2001 26,4 25,8 2,0 15,3 15,3 -2,8 14,3 -6,4 0,2 4,9 2,8 8,6 0,2
2002 25,7 23,9 2,8 13,8 14,0 -2,9 15,7 -7,0 -0,9 4.8 0,7 8,5 -2,1
2003 . 24,0 2,9 -5,0 -0,6 -0,8 -0,6
200211 kv 24,1 23,4 2,8 -27,9 -23,7 0,8 5.8 -8,5
III kv 24,5 23,9 2,7 1,2 -9,7 -2,4 -6,8 -0,6
IV kv 24,2 25,2 2,2 5,9 9,2 0,7 9,5 -1,5
20031 kv 28,2 23,4 2,8 16,0 -4,6 0,3 -11,2 2,9
I kv . 23,3 -25,1 -21,4 -0,9 4,1 -5,5
III kv . 24,1 9,3 -2,9 -3,0 -5,4 1,6
IV kv 24,9 11,6 8,3 1,2 8,4 -1,3
20041 kv 23,8 . 10,6 . -1,4 -0,6 . -8.,6 . 0,7
J37 Netolaenuandmine kaupu ja mittefinantsteenuseid 138 Netolaenuandmine kodumajapidamistele "
pakkuvatele ettevotetele (protsent SKTst) (protsent SKTst)
Hl cuala Bl curcala
Bl UsA El UsA
5 I Jaapan s 3 I jaapan 3
4 4
61 6
3 3
2 2 I B BB e B 4
11 1
0 ) 0 I I I
-1 -1 0 - 0
20 -2
2 | -2
B -3
-4 . . . . -4 . . .
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Allikas: EKP, USA Foderaalreservi ndoukogu, Jaapani keskpank ja majandus- ja sotsiaaluuringute instituut.
1) Sh kodumajapidamisi teenidavad kasumitaotluseta asutused.
2) Kapitali kogumahutus Jaapanis. Kapitalikulutused hdlmavad USA puhul tarbijate kestvuskaupu.
3) Ameerika Uhendriikide kogusiidstu suurendavad tarbijate kulutused kestvuskaupadele.
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JOONISTE LOETELU

J1

J2

J3

J4

J5

J6

I7

J8

J9

J10
J11
J12
J13
I14
J15
J16
J17
J18
J19
120
J21
122
J23
124
J25
J26
J27
J28
129
J30
J31
132
J33
J34
J35
J36
J37
J38

Rahaagregaadid

Vastaskirjed

Rahaagregaatide komponendid

Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
Laenud kodumajapidamistele

Laenud valitsemissektorile ja euroalavilistele residentidele

Finantsvahendajate hoiused

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

Rahaloomeasutuste véirtpaberid

Investeerimisfondide varad kokku

Bilansiline jidik kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vdirtpaberid, v.a aktsiad (kogusumma)
Viéirtpaberite (v.a aktsiate) bilansiline jddk sektorite kaupa

Viirtpaberite (v.a aktsiate) emissioon (kogusumma) sektorite kaupa

Liihiajaliste volakirjade aastane kasvumidr emitendi sektori kaupa kdigis vadringutes kokku
Pikaajaliste vdlakirjade aastane kasvuméir emitendi sektori kaupa koigis véidringutes kokku
Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvuméidrad
Noteeritud aktsiate emissioon (kogusumma) emitendi sektori kaupa

Lepingulise tdhtajaga uued hoiused

Ujuva intressimédraga ja kuni iiheaastase esialgse fikseeritud intrssiméddraga uued laenud
Euroala rahaturu intressimddrad

3 kuu rahaturu intressimidrad

Euroala riigivdlakirjade tootlus

10aastaste euroala riigivdlakirjade tootlus

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

Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

Maksebilanss: kaubad

Maksebilanss: teenused

Peamised maksebilansitehingud, mis mdjutavad rahaloomeasutuste netovélisvarasid
Rahvusvaheline investeerimispositsioon kirjete kaupa 2002. aasta 1dpu seisuga
Efektiivsed vahetuskursid

Kahepoolsed vahetuskursid

Reaalne SKT

Tarbijahinnaindeksid

Netolaenuandmine kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
Netolaenuandmine kodumajapidamistele

Si12
Si2
SI3
SI3
Si4
SI5
S1é
S17
S18
S19
$20
$24
$31
§32
§33
$34
$35
$36
$37
$39
$39
$40
$40
$41
$41
§42
§55
§55
$56
$56
S61
S64
S67
S67
§70
§70
§71
S71
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TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE
(1. RAHAPOLITIKA ARENG JA INTRESSIMAARAD)

Kuuga t loppeva  kvartali  keskmine
kasvumddr arvutatakse vélja jdrgnevalt:

2
0,51, +> I, +05I,,

a) = -1

2
0’5 It—12 + z It—i—lz + 0’5 It—15

i=1

kus I, tdhistab kohandatud bilansilise jddgi
indeksit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt
arvutatakse vélja ka kuuga t ldppeva aasta
keskmine kasvuméir:

11
051+ 1, +051_,

b) -1

11
051, + Z L +0.51
i=1

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine pohineb kuistel

bilansilise jddgi erinevustel, mida on
kohandatud vastavalt timberliigitustele,
imberhindamistele, vahetuskursside

muutuste ja koigile teistele muudatustele,
mis ei tulene tehingutest.

Kui L, tdhistab bilansilist jddki kuu t 1dpus,
CY kohandamist tmberliigitamiste pohjal
kuus t, EY kohandamist vahetuskursside
pohjal  ja VM  kohandamist  teiste
timberhindamiste pdhjal, siis avalduvad
kuus t FY tehtud tehingud jirgnevalt:

c) F¥= (Ll _Lt—l)_civl _Eiw - VtM

Sarnaselt arvutatakse vilja ka kuuga t
1oppeva kvartali tehingud FQ:

d) F2= (Lt _Lt—S)_C? _E? - VtQ

kus L, tdhistab bilansilist jadki seisu kuu t-3
16pus (eelmise kvartali 16pu) ja nditeks CQ
tahistab ~ kuuga t  ldppeva  kvartali
timberliigituste pohjal tehtud kohandamist.

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

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kasvumdidrad saab vilja arvutada tehingute
pohjal vdi kohandatud bilansilise jadgi
indeksi pohjal. Kui FYja L, on defineeritud
ilaltoodud wviisil, siis saab kohandatud
bilansilise jddgi indeksi I, kuu t kohta vilja
arvutada jdrgnevalt:

E
e) Itzltlx(lnL ‘J
Lt—l

Sesoonselt tasandamata indeksi baasiks on
kdesoleval juhul 2001. aasta detsember
(2001=100). Kohandatud bilansilise jadgi
indeksi aegridu on vdimalik vaadata EKP
veebilehekiiljel (www.ecb.int), kus tuleb
valida “Statistics” ning seejdrel “Monetary
statistics”.

Kuu t aastast kasvumidra a, — s.t kuuga t
loppeva 12 kuu muutuse - saab vilja
arvutada kahe jdrgneva valemi pdhjal:

11 FM
) a;{]‘[(n t/LH_i]q}mo

i=0

g) at=(1rI —1)><100
=12

Kui pole ndidatud teisiti, viitab aastane
kasvumddr nimetatud perioodi  16pule.
Niiteks arvutatakse 2002. a protsentuaalne
muutus valemi g) pdohjal 2002. aasta
detsembri ja 2001. aasta detsembri indeksite
jagamise teel.
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m

Valemist g) saab tuletada ka {ihe aasta
piiresse jddvate perioodide kasvumadirad.
Niiteks saab kuise kasvumidra aY vilja
arvutada jdrgnevalt:

h) a =(It1 —1)x100
t—1

Lopetuseks, M3 aastase kasvumdidra saab
vilja arvutada kolme kuu liikuva keskmise
pohjal valemi (a + a_ + a_)/3 jérgi, kus a on
defineeritud vastavalt valemile f) vdi g).

KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kui FQja L., on defineeritud nagu iilal, siis
kohandatud bilansilise jddgi indeks I kuuga t
I6ppeva kvartali kohta arvutatakse vilja

jargnevalt:
. F2
1) It:Il_3>{l+ ! ]
Lt—3
Kuuga t Idppeva nelja kvartali aastase

kasvumdidra at saab vilja arvutada valemi g)
pohjal.

EUROALA RAHANDUSSTATISTIKA SESOONNE
KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod pohineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA?. Sesoonne

kohandamine voib hdlmata néddalapdeva
kohandamist ning moningatel juhtudel
viiakse see ldbi kaudselt koostisosade
lincaarse kombineerimise teel. Seda

rakendatakse M3 puhul, mis on tuletatud
sesoonselt kohandatud M1, M2 ja M1 vahe
ning M3 ja M2 vahe summeerimise teel.

Kbéigepealt toimub kohandatud bilansilise
jadgi  indeksi® sesoonne kohandamine.
Seejdrel kasutatakse saadud
sesoonsustegureid taseme, iimberliigitamise
ja iimberhindamise komponentide
kohandamiseks, mille tulemusena saadakse

EKP
Kuubiilletadn
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sesoonselt kohandatud tehingud.
Sesoonsustegureid uuendatakse kord
aastas voOi vastavalt vajadusele.

OSAD 3.1-3.3

KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvumdirad arvutatakse vilja
finantstehingute alusel ning seetdttu ei

voeta arvutamisel arvesse limberliigitamisi,
timberhindamisi, vahetuskursi erinevusi ega
muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.

Kui T, téhistab tehinguid kvartalis t ja L
tahistab bilansilist jddki kvartali t 18pus, siis

arvutatakse kvartali t kasvumidr vilja
jargnevalt:
8
oy
D= %100
t-4
0SAD 4.3-4.4
VOLAKIRJADE JA NOTEERITUD AKTSIATE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE
Kasvumdirad arvutatakse vilja
finantstehingute alusel ning seetdttu ei

vOeta arvutamisel arvesse iimberliigitamisi,
iimberhindamisi, vahetuskursi erinevusi ega
muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.

1 Vt EKP viljaannet “Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (august 2000),
ning “Statistics” EKP veebilehe (www.ecb.int)
alajaotuses “Monetary statistics”.

2 Vt Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja Chen, B. C.

(1998), “New Capabilities and Methods of the X-12-

ARIMA Seasonal Adjustment Program®, Journal of

Business and Economic Statistics, 16, 2, 1k 127-152, voi

“X-12-ARIMA Reference Manual®, Time Series Staff,

Bureau of the Census, Washington, D.C.

Rahvusvaheliste] eesmirkidel kasutatakse ka samal

mudelil pdhinevat TRAMO-SEATS meetodit. TRAMO-

SEATS kohta lugege lihemalt Gomez, V. ja Maravall, A.

(1996), “Programs TRAMO and SEATS: Instructions for

the User”, Banco de Espafia, toodokument nr 9628,

Madrid.

Sellest jdreldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul

erineb baasperioodi, s.t 2001. aasta detsembri, indeks

ildiselt 100st, kajastades antud kuu sesoonsust.

5%}



Kasvumiddrad voib vilja arvutada kas
tehingute vodi kohandatud bilansilise jddgi
indeksi abil. Kui NM tdhistab tehinguid
(netoemissioonid) kuus t ja L, tdhistab
kohandatud bilansilist jadki kuu t 1dpus, siis
kohandatud bilansilise jddgi indeks [
arvutatakse kuu t kohta vilja jirgnevalt:

k) It=It]><(l+ N, J
I‘lfl
Baasperioodil, s.t 2001. aasta detsembris, on
indeksi vidrtuseks 100. Aastane
protsentuaalne muutus at kuus t, mis vastab
kuus t Idppeva  12-kuulise  perioodi
muutusele, arvutatakse vilja  jdrgmiste

valemite pdhjal:

11 M
I as[]_[[nNt% j—l}xlo'
20 t-1-i

m) at=(1f, —1)><100
t-12

Meetod, mida kasutatakse védirtpaberite
(vdlja  arvatud aktsiate) kasvumiddrade
arvutamiseks, on sama mis rahaagregaatide
puhul. Ainus erinevus seisneb selles, et
tahise “F*“ asemel kasutatakse tdhist “N*.
See on tingitud vajadusest eristada
“netoemissioonide® arvutamise erinevaid
viise  viddrtpaberiemissioonide  statistika
jaoks (mille tarvis EKP kogub eraldi andmeid
brutoemissioonide ja vadrtpaberite
lunastamise kohta), ning rahaagregaatide
tarvis kasutatavaid “tehinguid®.

Osas 4.3 kasutatud arvutusvalemit
kasutatakse ka osas 4.4 ning see pdhineb
samuti rahaagregaatide jaoks kasutatavatel
tehingutel. Osas 4.4 esitatud andmed
tuginevad turuviidrtustele ning arvutuste
aluseks on finantstehingud, mis ei sisalda
timberliigitamisi, imberhindamisi ega muid
tehingutest mittetulenevaid muutusi.
Vahetuskursi muutusi ei arvestata, sest koik
noteeritud aktsiad on nomineeritud eurodes.

OSA 5.1 TABEL |

UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pohineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt
allmidrkust 2 lehekiiljel S74). Euroala iildise
iihtlustatud tarbijahinnaindeksi (UTHID)
sesoonne kohandamine viiakse labi
kaudselt. Selleks summeeritakse euroala
toodeldud toiduainete, tootlemata
toiduainete, toostuskaupade (v.a energia) ja
teenuste sesoonselt kohandatud aegread.
Energia hinnaindeks liidetakse kohandamata
kujul, sest wvastav aegrida ei sisalda
sesoonset komponenti.  Sesoonsustegurid
vaadatakse iile kord aastas vOi vastavalt
vajadusele.

OSA 7.1 TABEL2

MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE
KOHANDAMINE
Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel

dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt
allmérkust 2 lehekiiljel S74). Kaupade ja
teenuste ldhteandmeid kohandatakse
eelnevalt vastavalt toopdevade ja
puhkepdevade arvule. Andmed tulukonto
kreediti kohta kuuluvad eelkohandamisele
toopdevade arvu  alusel.  Eelnimetatud
aegridade sesoonsel kohandamisel
kasutatakse eelkohandatud andmeid.

Tulukonto deebetit ja iilekandeid eelnevalt
ei kohandata. Kogu jooksevkonto sesoonne
kohandamine viiakse ldbi euroala kaupade,

teenuste, tulude ja jooksvate iilekannete
sesoonselt kohandatud aegridade
summeerimise teel. Sesoonsustegurid
vaadatakse iile kaks korda aastas voi

vastavalt vajadusele.

4 Vt EKP viljaannet “Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (august 2000),
ning “Statistics” EKP veebilehe (www.ecb.int)
alajaotuses “Monetary statistics”.
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Kuubiilletddani osas “Euroala statistika”
keskendutakse euroala kui terviku
arvnditajatele. Tdpsem teave ja andmed

pikemate perioodide kohta asuvad koos
tdiendavate selgitavate mirkustega EKP
veebilehe (www.ecb.int) alljaotuses
“Statistics”. Alljaotuses “Statistics
on-line” pakutavad teenused hdlmavad
otsinguga brauseriliidest, erinevate
andmesarjade tellimist ning andmete alla-
laadimise voimalust CSV (Comma
Separated  Value -  komaeraldusega)
failidena. Tdiendava teabe saamiseks palun
votke meiega iihendust elektronposti
aadressil: statistics@ecb.int.

Kuubiilletdédnis sisalduva arvniitajate
esitamise tdhtpdevaks on tavaliselt EKP
ndukogu kuu esimesele koosolekule eelnev
pdev. Kiesolevas viljaandes sisalduvad
andmed on esitatud seisuga 1. september
2004.

Kui pole mirgitud teisiti, siis seonduvad
kdik andmed euroalaga. Rahapoliitilisi
andmeid, ihtlustatud tarbijahinnaindeksit
(UTHI), investeerimisfonde ja
finantsturgusid puudutavas statistikas
holmavad euro-alaga seonduvad
statistilised aegread neid ELi liimesriike,
kes olid votnud euro kasutusele statistikas
kajastuval perioodil. See on vajadusel &ra
toodud tabelite allmirkuses; joonistes on
link tdhistatud punktiiriga. Seal, kus
statistika aluseks olevad andmed on
kittesaadavad, kasutatakse 2000. aasta
baasil arvutatud absoluutarvudes ja
protsentides viljen-datud muutuste puhul
2001. aastal aegridu, mis arvestavad
Kreeka euroalasse sise-nemise mdojusid.

Eeldusel, et ekiiii koosseis ei iihti nende
riikide endiste viddringutega, kes on
kasutusele votnud {ihisraha, on 1999.
aastale eelnevast ajast pdrinevad summad,
mis on konverteeritud osalevatest
valuutadest ekiilidesse kehtiva ekiii
vahetuskursi alusel, mdjutatud nende ELi
litkmesriikide valuutakursside muutustest,

kes pole eurot kasutusele votnud. Et
viltida niisuguste muutuste moju raha-
poliitika statistikale, on 1999. aastale
eelnevate aastate andmed osades 2.1 kuni
2.8 viljendatud thikutes, mis on konver-
teeritud omavéidringust 31. detsembril
1998. aastal kehtestatud tiihistamatu euro
vahetuskursi alusel. Kui pole maérgitud
teisiti, siis pohineb hinna ja kulude
statistika enne 1999. aastat vastava riigi
omavdiidringus viljendatud andmetel.

Vajadusel on kasutatud koondamise ja/voi

konsolideerimise  (sealhulgas erinevate
riikide vahelise konsolideerimise)
meetodeid.

Viimased andmed on sageli tinglikud ja
voivad muutuda. Erinevused kogu-
summade ja nende iiksikosade vahel
voivad tuleneda timardamisest.

Gruppi “teised ELi liikmesriigid” kuuluvad
TSehhi Vabariik, Taani, Eesti, Kiipros, Liti,
Leedu, Ungari, Malta, Poola, Sloveenia,
Slovakkia, Rootsi ja Uhendkuningriik.

Enamikel  juhtudel  kattub tabelites
kasutatud terminoloogia Euroopa rahva-
majanduse arvepidamise siisteemis 1995
(ESA 95) ning Rahvusvahelise Valuuta-
fondi maksebilansi kédsiraamatus
sisalduvate rahvusvaheliste standar-
ditega. Tehingud viitavad vabatahtlikele
valuutatehingutele (moddetud otse voi
tuletatud) ning vood hdlmavad ka muutusi
bilansilises jddgis, mis on podhjustatud
hinna ja vahetuskursi muutustest, maha-
kandmistest ja teistest muutustest.

Tabelites kasutatav moiste “kuni (x)
aastat” tdhistab “kuni (x) aastat, viimane
kaasa arvatud”.

ULEVAADE

Kokkuvdte euroala pohinditajate arengust
on dra toodud iilevaatlikus tabelis.
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Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku
reservi ja  likviidsustegurite  kohta.
Aastased ja kvartaalsed nditajad
kajastavad vastava aasta/kvartali viimase
kohustusliku  reservi hoidmisperioodi
keskmist taset. Kuni 2003. aasta
detsembrini algas kohustusliku reservi
hoidmisperiood kuu 24. pideval ja ldppes
jargmise kuu 23. pdeval. 23. jaanuaril 2003.
aastal andis EKP teada muudatustest
operatsioonilises raamistikus, mis
joustusid 10. maértsil 2004. Muudatuste
tulemusena algab hoidmisperiood EKP
ndukogu kuise rahapoliitika hindamise
koosolekule  jargneval pdhilise
finantseerimistehingu arvelduspideval.
Kohustusliku reservi tditmise iilemineku-
perioodiks on ajavahemik 24. jaanuarist
kuni 9. martsini 2004.

re-

Osa 1.4 tabelis 1 dra  toodud
kohustusliku reservi kohustuslastest
krediidiasutuste reservibaasi kompo-
nendid. Reservibaasi ei kuulu kohustused
Euroopa Keskpankade Stisteemi
kohustusliku reservi siisteemi kuuluvate
krediidiasutuste, EKP ja liikmesriikide
keskpankade ees. Kui krediidiasutus ei
suuda dokumentaalselt toendada oma
eelnimetatud asutuste omandis olevate
kuni kaheaastase tdhtajaga emiteeritud
volakirjade hulka, vdib ta oma reservi-

on

baasist maha arvata kindla protsendi
nimetatud kohustustest. Kuni 1999. aasta
novembrini  oli  selleks  reservibaasi
arvutamise midraks 10% ja pérast

nimetatud kuupideva 30%.

Osa 1.4 tabelis 2 on toodud moodunud
hoidmisperioodide keskmised nditajad. Iga

krediidiasutuse reservindude summa
arvutamisel  kohaldatakse  reservimiéra
kohustusliku reservi baasi kuuluvatele
kohustuste kategooriatele, kasutades
selleks iga kalendrikuu 16pu bilansi
andmeid. Seejdrel lahutab iga krediidi-
asutus nimetatud niitajast iihekordse
EKP
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000  eurot. Saadud
kohustusliku reservi nduded koondatakse
seejarel euroala tasandil (1. veerg).
Arvelduskontodel hoitavad vahendid (2.
veerg) on keskpangas asuvate krediidi-
asutuste arvelduskontodel hoita-vate
igapdevaste vahendite koondatud kesk-
mine summa, mis sisaldab reservindude
tditmisel arvestatavaid vahendeid. Ule-
reservid (3. veerg) on krediidiasutuste
keskpankades asuvatel arvelduskontodel
kohustusliku  reservi ndude tditmiseks
vajalikke varasid {iletavate vahendite
keskmine  maht kohustusliku  reservi
hoidmisperioodil. Reservide mittetditmise
(4. veerg) all modistetakse kohustusliku
reservi hoidmisperioodi keskmist krediidi-
asutuste keskpangas asuvate arveldus-
kontode puudujddki kohustusliku reservi
ndude  tditmisel, mille arvutamisel
lihtutakse nendest krediidiasutustest, kes
ei ole tditnud kohustusliku reservi noduet
vaatlusalusel hoidmisperioodil. Kohustus-
like reservide tasustamise intressiméar (5.
veerg) vordub kohustusliku reservi ndude
hoidmisperioodil toimunud EKP pdhiliste
refinantseerimistehingute  intressimidrade
keskmisega, mis on kaalutud vastavalt
kalendripdevade arvule (vt osa 1.3).

summana 100

Osa 1.4 tabelis 3 on dra toodud
pangandussiisteemi likviidsuspositsioon,
mis on maidratletud kui euroala
krediidiasutuste eurosiisteemi kesk-
pankade arvelduskontodel hoitavad
eurodes nomineeritud vahendid. Koik
summad pdhinevad eurosiisteemi konsoli-
deeritud raamatupidamisaruandel. Muud
likviidust vdhendavad tehingud (7. veerg)
ei hdlma liikmesriikide keskpankade poolt
EMU teises etapis algatatud vdlakirjade
emissiooni. Muud tegurid (netoviidrtuses)
(10. veerg) kajastavad iilejddnud euro-
slisteemi konsolideeritud raamatu-
pidamisaruande kirjeid netovéirtusena.
Krediidiasutuste arvelduskontod (11.
veerg) vorduvad likviidsust lisavate
tegurite (veerud 1 kuni 5) summa ja
likviidsust vdhendavate tegurite summa



(veerud 6 kuni 10) vahega. Baasraha (12.
veerg) arvutatakse hoiustamise piisi-
vdimaluse (6. veerg), ringluses olevate
pangatdhtede (8. veerg) ja krediidi-
asutuste keskpangas asuvatel arveldus-
kontodel olevate hoiuste (11. veerg)
summana.

RAHA, PANGANDUS JA INVESTEERIMISFONDID

Osas 2.1 on dra toodud rahaloomeasutuste
sektori koondbilanss ehk kdigi euroala
residentidest rahaloomeasutuste  iihtlus-
tatud  bilansside  koond. Rahaloome-
asutused on keskpangad, tihenduse diguse
raames defineeritud krediidiasutused,
rahaturufondid ja teised asutused, mille
tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiuste
lihedaste asendajate kogumine isikutelt,
kes ei ole rahaloomeasutused, ning enda
arvel (vdhemalt majanduslikus mdttes)
laenude andmine ja/vdi investeerimine
vididrtpaberitesse. Rahaloomeasutuste
tdaielik loetelu on dra toodud EKP veebi-
lehel.

Osas 2.2 on édra toodud rahaloomeasutuste
sektori konsolideeritud bilanss, mis on

saadud koondbilansi positsioonide
tasaarveldamise teel euroala rahaloome-
asutuste vahel. Kirjendamispraktika

piiratud heterogeensuse tdttu ei pruugi
rahaloomeasutuste vaheliste posi-
tsioonide summa olla null; saldo on é&ra
ndidatud osa 2.2 kohustuste poole 10.
veerus. Osas 2.3 on dra toodud euroala
rahaagregaadid ja vastaskirjed. Need on
tuletatud rahaloomeasutuste konsoli-
deeritud bilansist; ihtlasi arvestatakse
nende puhul ka moningaid keskvalitsuse
rahalisi varasid/kohustusi. Rahaagre-
gaatide ja vastaskirjete statistika kohanda-
misel lihtutakse sesoonsetest ja
kauplemispdeva mojudest. Osades 2.1 ja
2.2 kajastatakse viliskohustuste kirjel
euroalaviliste residentide omandis olevaid
i) osakuid, mis on emiteeritud euroala raha-
turufondide poolt ning ii) euroala raha-

loomeasutuste poolt emiteeritud vdlakirju
tihtajaga kuni kaks aastat. Osas 2.3 on
need viidrtpaberid aga rahaagregaatidest
vilja arvatud ning ndidatud kirjel “Neto-
vilisvarad”.

Osas 2.4 on esitatud analiilis euroala
(pangandussiisteemi) mitteresidentidest
rahaloomeasutuste poolt euroalas

viljastatud laenudest sektorite, liigi ja
lepingulise  tdhtaja 16ikes. Osas 2.5
ndidatakse euroala pangahoiuste analiiiisi
sektorite ja instrumentide kaupa. Osas 2.6
on dra toodud euroala pangandus-
institutsioonide hoitavad védidrtpaberid
vastavalt emitendi liigile.

Osad 2.2 kuni 2.6 hdlmavad tehinguid, mis
on tuletatud erinevustena bilansilises
jddgis ning mida on kohandatud iimber-

liigitamise, timberhindamise, valuuta-
kursside muutuste ja muude mittetehingute
muutustega. Osas 2.7 on dra toodud
valikulised imberhindamised, mida

kasutatakse tehingute tuletamisel. Osades
2.2 kuni 2.6 on édra toodud ka tehingute
kasvumiddrad  véljendatuna  protsentides
aasta baasil. Osas 2.8 kisitletakse raha-
loomeasutuste  valikuliste  bilansikirjete
jaotust vddringute kaupa kvartalite 1dikes.

Sektorite tdpsed midratlused on dra toodud
EKP viljaandes “Money and Banking
Statistics Sector Manual — Guidance for the
statistical ~ classification of  customers”
(november 1999). EKP viljaandes “Guidance
Notes to the Regulation ECB/2001/13 on
the MFI Balance Sheet Statistics” (november
2002) tuuakse vilja soovituslikud juhised,
mida liikmesriikide keskpangad peaksid
jargima. Alates 1. jaanuarist 1999 on
statistiliste andmete kogumisel ja koostamisel
lahtutud EKP 1. detsembri 1998. aasta
madrusest ECB/1998/16!, milles sitestatakse
nduded rahaloomeasutuste sektoril konsoli-
deeritud bilansile ning mida on viimati
muudetud méddrusega ECB/2003/102.

1 EUT L 356, 30.12.1998, 1k 7.
2 ELT L 250, 02.10.2003, 1k 19.
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Kooskdlas nimetatud méiédrusega on bilansi-
kirje “rahaturuinstrument” iihendatud kirjega
“volakirjad” nii rahaloomeasutuse bilansi
varade kui ka kohustuste poolel.

Osas 2.9 on esitatud euroala investeerimis-
fondide (vdlja arvatud rahaturufondide)
kvartali lopu seisuga kajastatud bilansiline
jadk. Bilanss on esitatud koondina ning

seetdttu  kajastuvad  kohustustes  inves-
teerimisfondide =~ omandis olevad teiste
investeerimisfondide poolt emiteeritud

osakud. Varade/kohustuste kogusummad on
jaotatud ka investeerimispdhimotete (aktsia-
fondid, volakirjafondid, segafondid,
kinnisvara- ja muud fondid) ning investori
liigi (avatud ja kinnised fondid) jargi. Osas
2.10 on dra toodud koondbilansid iga
investeerimisfondide sektori kohta, mida
liigitatakse investeerimispoliitika ja investori
liigi alusel.

FINANTS- JA MITTEFINANTSKONTOD

Osades 3.1 ja 3.2 on dra nididatud euroala
reaalsektorite  finantskontode kvartaalsed
andmed. Euroala reaalsektorid koosnevad
valitsemissektorist (ESA 95 paragrahv 13),
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatest
ettevotetest (ESA 95 paragrahv 11) ning
kodumajapidamistest (ESA 95 paragrahv 14),
sealhulgas kodumajapidamisi teenindavatest

kasumitaotluseta asutustest (ESA 95
paragrahv 15). Andmed hélmavad
sesoonselt kohandamata bilansilisi jddke ja
vastavalt  ESA  95-le  klassifitseeritud

finantstehinguid, kajastades peamisi finants-
investeeringuid ja reaalsektorite ressursside
kaasamist.  Finantseerimise  (kohustuste)
poolel on andmed esitatud ESA 95 sektorite
ja lepingulise tdhtaja kaupa (“lihiajalised”
viitab lepingulisele tdhtajale kuni iiks aasta;
“pikaajalised” viitab lepingulisele tdhtajale
iile iithe aasta). Voimalusel on rahaloome-
asutustelt saadud finantseeringud esitatud
eraldi. Teave finantsinvesteeringute
(varade) kohta on hetkel vidhem iiksik-asjalik
kui teave finantseerimise kohta, seda

eelkdige seetdttu, et andmete esitamine
sektorite kaupa pole vdimalik.

Osas 3.3 on dra toodud euroala kindlustus-

ettevotete ja pensionifondide (ESA 95
paragrahv  125) kvartaalsete finants-
kontode andmed. Sarnaselt osadega 3.1 ja
3.2 hélmavad nimetatud andmed
sesoonselt kohandamata bilansilisi jidke ja
finantstehinguid,  kajastades  vastava
sektori peamisi finantsinvesteeringuid ja

ressursside kaasamist.

Kvartaalsed andmed eelnimetatud kolmes
sektoris pohinevad liikmesriikide kvar-
taalsete finantskontode andmetel ning raha-
loomeasutuste  bilansi  ja  véirtpaberi-
emissioonide statistikal. Osades 3.1 ja 3.2
viidatakse ka andmetele, mis on vdetud
Rahvusvaheliste Arvelduste Panga rahvus-
vahelisest pangandusstatistikast. Kuigi kd&ik
euroala riigid kajastuvad rahaloomeasutuste
bilansis ja viddrtpaberiemissioonide
statistikas, ei esita lirimaa ja Luksemburg
veel oma kvartaalsete finantskontode
andmeid.

Osas 3.4 on dra toodud aastaandmed euro-
ala sdidstude, investeeringute (finants- ja
mittefinantsinvesteeringute)  ja  rahas-
tamise kohta tervikuna ning eraldi kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ette-
votete ja kodumajapidamiste kohta.
Nimetatud aastaandmed  peegeldavad
tipsemat teavet finantsvarade soetamise
kohta sektorite kaupa ning vastavad kahes
eelnevas osas nimetatud kvartaalsetele
andmetele.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika aegread
holmavad neid ELi liikmesriike, kes olid euro
kasutusele votnud  statistikas  kajastuval
perioodil.

Viirtpaberite (vidlja arvatud aktsiate) ja
noteeritud aktsiate (osad 4.1-4.4) kohta

EKP
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koostab statistika EKP, kes kasutab
Euroopa Keskpankade Siisteemilt ja
Rahvusvaheliste Arvelduste Pangalt

saadud andmeid. Osas 4.5 on esitatud

euroala  residentide  eurohoiuste  ja
-laenude intressimddrad rahaloome-
asutustes. Raha-turu intressiméirade,
pikaajaliste riigivdla-kirjade tootluse ja

aktsiaturgude indeksite kohta (osad 4.6-
4.8) koostab EKP statistika elektrooniliste
kanalite kaudu saadud andmete pdhjal.

Viidrtpaberiemissioonide alane statistika
hdlmab  viddrtpabereid (védlja  arvatud
aktsiaid (volakirjad)), mida on tutvustatud
osades 4.1, 4.2 ja 4.3, ning noteeritud
aktsiaid, mida on kajastatud osas 4.4.
Volakirjad on jaotatud liihiajalisteks ja
pikaajalisteks viddrtpaberiteks. “Liihiaja-
lised” véairtpaberid on tdhtajaga kuni ks
aasta (erandjuhtudel kuni kaks aastat).
“Pikaajalised” vidrtpaberid on
eelnimetatud tdhtajast pikema tdhtajaga
vOi vabalt valitava (kuid igal juhul pikema
kui iiheaastase) tdhtajaga vOi midramata

tiht-ajaga vidrtpaberid. Vélakirjade
statistika kajastab hinnanguliselt 95%
euroala residentide emissioonide
kogumahust. Osades 4.1, 4.2 ja 4.3
ndidatud eurodes nomineeritud vidart-
paberid sisaldavad eurole vastavas

kohalikus viddringus viljendatud vdirt-
pabereid.

Osas 4.1 on dra ndidatud emiteeritud ja
viljaostetud vidrtpaberid, emissiooni
netoviddrtus ning bilansiline jddk koigi
viddrtpaberite tdhtaegade kaupa ning
tdiendavalt pikaajaliste  viddrtpaberite
16ikes. Emissiooni netovdidrtus erineb
muutustest bilansilises jddgis tulenevalt
timberhindamisest, iimberliigitamisest ja
muudest kohandustest.

Veergudes 1 kuni 4 on dra toodud
bilansiline jddk, emissiooni koguvéirtus,
viljaostmine ja emissiooni netovddrtus
koigi eurodes nomineeritud emissioonide
kohta. Veergudes 5 kuni 8 on bilansiline

jddk, emissiooni netovidrtus, viljaostmine
ja emissiooni netovdidrtus koigi euroala
residentide poolt emiteeritud vddrtpaberite
(vidlja arvatud aktsiate (vdlakirjade)) kohta.
Veergudes 9 kuni 11 on euroala residentide
poolt eurodes emiteeritud viddrtpaberite
bilansilise jddgi, emissiooni koguviirtuse
ja viljaostmise protsentuaalne osa. Veerus
12 on dra ndidatud eurodes nomineeritud
emissiooni netovdidrtus euroala residentide
kaupa.

Osa 4.2 holmab bilansilist jddki ja
emissiooni koguviddrtuse jaotust sektorite
alusel euroala residentidest emitentide
kaupa; jaotus vastab ESA 95-le® . EKP on
arvatud eurosiisteemi.

Osa 4.2 veerus 1 ndidatud bilansiline
jddk on identne osa 5.1 veerus 5 ndidatud
bilansilise jddgiga. Osa 4.2 veerus 2
toodud andmed rahaloomeasutuste poolt
emiteeritud vdlakirjade bilansilise jddgi
kohta on laias laastus vdrreldavad
emiteeritud volakirjadega, mis on ndidatud
osa 2.1 veerus 8 rahaloomeasutuse koond-
bilansi kohustuste poolel.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide

poolt emiteeritud vbdlakirjade aastaseid
kasvumadirasid (tdhtaegade ja emitendi
sektori kaupa). Nimetatud kasvumdiirad

pohinevad finantstehingutel, mis leiavad
aset siis, kui institutsiooniline iiksus
omandab vdi miilib finantsvara ning
omandab vdi tasub vdlakohustuse. See-
tottu ei arvestata aastaste kasvumédidrade
juures {imberliigitusi, tmberhindamisi,
vahetuskursi muutusi ega muid mitte-
tehingute muutusi.

3 ESA 95 kasutatavad koodid kuubiilletdini tabelites toodud
sektorite tdhistamiseks on jdrgmised: rahaloomeasutused
(sealhulgas eurosiisteem), milleks on EKP ja euroala riikide
keskpangad (S.121) ning teised finantsasutused (S.122);
mitterahaloomeasutused, milleks on teised finantsvahendajad
(S.123), finantstugiteenuseid osutavad ettevotted (S.124)
ning kindlustusettevotted ja pensionifondid (S.125); kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted (S.11);
keskvalitsus (S.1311) ning iilejidnud valitsemissektor, mis
hélmab  piirkondlikku  valitsust  (S.1312), kohalikku
omavalitsust (S.1313) ja sotsiaalkindlustusfonde (S.1314).
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Osa 4.4 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on dra toodud
euroala  residentide  poolt  emiteeritud
noteeritud aktsiate eest tasumisele kuuluvad
summad emiteerivate sektorite kaupa. Kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ette-
votete poolt emiteeritud noteeritud aktsiate
kuised  andmed  vastavad osas 3.2
(pohikohustused, veerg 21) toodud
kvartaliandmetele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 on euroala
residentide poolt emiteeritud noteeritud
aktsiate aastased kasvumddrad (emitendi
tegevussektori alusel). Need kasvumdiirad
pohinevad finantstehingutel, mis leiavad
aset siis, kui emitent miiiib voi ostab aktsiad

vilja  sularaha  eest, vilja  arvatud
investeeringud  emitendi  omaaktsiatesse.
Nimetatud tehingud hoélmavad emitendi

esmakordset noteerimist borsil ning uute
vahendite loomist vOi nende kustutamist.
Aastaste kasvumiidrade arvutamisel ei voeta
arvesse  iUmberliigitusi, limber-hindamisi,
vahetuskursi muutusi ega muid
mittetehingute muutusi.

Osas 4.5 on statistilised andmed koigi
intressimaédrade kohta, mida euroala
residentidest rahaloomeasutused kohalda-

vad eurohoiustele ja -laenudele vorreldes
euroala  residentidest kodumajapidamiste
ning  kaupu ja  mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotetega. Euroala rahaloome-
asutuste intressimédrad arvutatakse euroala
ritkide poolt vilja iga kategooria suhtes
kohaldatavate  intressi-mddrade  kaalutud
keskmisena (vastavate tegevusmahtude
kaupa).

Rahaloomeasutuste intressimédrade statisti-
ka on esitatud tegevusalade, sektorite,
vahendikategooria ja tdhtaja, etteteatamis-
tahtaja voi algse fikseeritud intressiméddra
kohaldamise  perioodide  kaupa.  Uued
statistilised  andmed  rahaloome-asutuste
intressimidirade  kohta asendavad need
kiimme tileminekuperioodi statistiliste
andmete aegrida euroala tarbijatele
kohaldatavate intressiméddrade kohta, mis on
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avaldatud EKP kuubiilletddnides
1999. aasta jaanuarist.

alates

Osas 4.6 esitatakse
Uhendriikide ~ ja  Jaapani  rahaturgude
intressimddrad. Euroalal katavad rahaturu
intressimddrad laia ala alates iilebohoiuste
intressimidradest kuni 12kuuliste hoiusteni.
Enne 1999. aasta jaanuari arvutati euroala
arvestuslikud intressimddrad vilja SKTga
kaalutud liikmesriikide intressimddrade
baasil. Kuu, kvartali ja aasta véirtused on
perioodi keskmised, vilja arvatud
iilebohoiuste intressimiddrad kuni 1998. aasta
detsembrini.  Uledohoiused on  esitatud
pankadevaheliste hoiuste intressi-
midradena kuni 1998. aasta detsembrini.
Alates 1999. aasta jaanuarist kajastavad osa
4.6 veeru 1 andmed eurodes nomineeritud
iileo6hoiuste keskmist intressimiira
(EONIA). Need on perioodi 13pu seisuga
esitatud intressimddrad kuni 1998. aasta
detsembrini ning sealt edasi perioodi
keskmised intressimddrad. Alates 1999. aasta
jaanuarist loetakse iihe-, kolme-, kuue- ja
kaheteistkuuliste hoiuste intressi-madrasid
euro iileeuroopalisteks pankade-vahelisteks
intressimdidradeks (EURIBOR); kuni 1998.
aasta detsembrini kasutati Londoni
pankadevahelist ~ laenuintressi ~ (LIBOR).
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani puhul on
intressimidrad esitatud LIBORi baasil.

euroala, Ameerika

Osas 4.7 on esitatud euroala, Ameerika
Uhendriikide ja Jaapani riigivolakirjade
tootlused. Kuni 1998. aasta detsembrini
esitati euroala kahe-, kolme-, viie- ja
seitsmeaastaste volakirjade tootlused
perioodilopu  vddrtustena  ning  kiimne-
aastaste  volakirjade tootlused perioodi

keskmise viirtusena. Sealt alates esitatakse
kdik tootlused perioodi keskmise nditajana.
Kuni 1998. aasta 1dpuni arvutati euroala
tootlused SKTga kaalutud riigivolakirjade
iihtlustatud tootluse Dbaasil; sealt edasi
kasutatakse keskmise arvutamisel riigi-
volakirjade nominaalset tasumata summat
igas 1opptihtaja voondis. Ameerika
Uhendriikide  ja  Jaapani  puhul  on



kiimneaastaste vdlakirjade tootlus esitatud
perioodi keskmisena.

Osas 4.8 on dra toodud euroala, Ameerika

Uhendriikide ja Jaapani aktsiaturgude
indeksid.

HINNAD,TOODANG, NOUDLUS JATOOTURUD

Kidesolevas osas kirjeldatud andmed on
enamuses  esitatud Euroopa  Komisjoni
(pohiliselt Eurostat) ja riikide

statistikaametite poolt. Euroala tulemused
saadakse liikmesriikide andmete koondamise
teel. Andmed on iihtlustatud ja vorreldavad
nii suures ulatuses kui voimalik. Statistilisi
andmeid SKT ja kulukomponentide kohta,
lisandvddrtuse kohta tegevusalade 1dikes,
toostustoodangu, jaemiiligi ja registreeritud
sdiduautode kohta on kohandatud vastavalt
toopdevade arvule.

Euroala iihtlustatud tarbijahinnaindeks (osa
5.1) on saadaval alates 1995. aastast. See

pohineb liitkmesriikide tihtlustatud
tarbijahinnaindeksitel, mille  arvutamisel
jargitakse koigis euroala riikides sama

metoodikat. Kaupade ja teenuste jaotus on
tuletatud individuaaltarbimise klassifikaatori
baasil (Coicop/UTHI). Uhtlustatud tarbija-
hinnaindeks holmab euroala majandus-
territooriumil  asuvate kodumajapidamiste
rahalisi lopptarbimiskulusid. Tabelis on &ra
toodud EKP poolt koostatavad sesoonselt

kohandatud andmed {htlustatud tarbija-
hinnaindeksite kohta.
Toostustoodangu  tootjahindasid (tabel 2

osas 5.1), toostustoodangut ja jaemiiliki (osa
5.2) reguleerib ELi ndukogu 19. mai 1998.
aasta médrus nr 1165/98 liihiajalise statistika
kohta*. Toostustoodangu tootjahindade ja
toostustoodangu  Idpptarbimisel ~ pohinev
liigitamine kujutab endast todstuse (v.a
chituse) thtlustatud allliigitust (NACE osad
C kuni E) peamisteks toostusgrupeerin-
guteks (MIG), mis on defineeritud komisjoni
26. mirtsi 2001. aasta maidruses (EC) nr 586/

20015. Toostustoodangu tootjahinnad
kajastavad  tootjate  hindasid  viljaspool
tehase viravat. Need sisaldavad kaudseid
makse, védlja arvatud kdibemaks ja muud

mahaarvamisele kuuluvad maksud.
Toostustoodang  kajastab  asjaomaste
toostuste  lisandviértust.

Toormaterjali maailmaturuhinnad (tabel 2
osas 5.1) mdoddavad muutusi euroala eurodes
nomineeritud  impordihindades  vorreldes
baasperioodiga.

Toojoukulude indeksid (tabel 3 osas 5.1)
mdddavad keskmist t66joukulu  tootatud
tunni kohta. Indeksid ei hdolma aga
pollumajandust, kalandust, avalikku
haldust, haridust, tervishoidu ja mujal
liigitamata teenuseid. EKP arvutab
kollektiivlepinguga midratud palkade niitaja
(médrge osa 5.1 tabelis 3) liikmesriikide
tihtlustamata maidratluste baasil.

Toojou  thikukulu komponendid (tabel 4
osas 5.1), SKT ja selle komponendid (tabelid
1 ja 2 osas 5.2), SKT deflaatorid (tabel 5 osas
5.1) ja toohdivestatistika (tabel 1 osas 5.3)
kujutavad endast ESA 95 rahvamajanduse
kvartaliaruannete tulemusi.

Jaemiiiiki kisitlevas osas (tabel 4 osas 5.2)
moddetakse jackaubanduse (v.a  mootor-
soidukite ja mootorrataste ning remondi-
teenuste miitik) kogukiivet, sealhulgas kaiki
makse ja 10ive peale kidibemaksu. Uute
sdoiduautode registreeringud hdlmavad nii
era- kui ka firmaautode registreeringuid.

Ari- ja tarbijauuringute  kvalitatiivsed
andmed (tabel 5 osas 5.2) pohinevad
Euroopa Komisjoni dri- ja tarbijauuringutel.

Toopuuduse madrad (tabel 2 osas 5.3)
vastavad Rahvusvahelise To0organisatsiooni
(ILO) suunistele. Need viitavad aktiivsetele

toootsijatele kui t66jou osale ldhtuvalt
tihtlustatud kriteeriumidest ja mdistetest.
4 EUT L 162, 05.06.1998, 1k 1.
5 EUT L 86, 27.03.2001, Ik 11.
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Toopuuduse médra arvutamise aluseks
olevad t60jou nditarvud erinevad osas 5.3
avaldatud toohdive ja toopuuduse tasemete
summast.

RIIGI RAHANDUS

Osades 6.1 kuni 6.3 on dra toodud euroala
valitsemissektori eelarvepositsioon. Andmed
on podhiosas konsolideeritud ja pdhinevad
ESA 95 metoodikal. EKP koostab euroala
koondandmed liikmesriikide keskpankade
poolt  esitatavate  {iihtlustatud  andmete
pohjal, mida ajakohastatakse regulaarselt.
Andmed euroala riikide eelarvepuudujiigi ja
volgade kohta voivad seetdttu erineda
andmetest, mida kasutab Euroopa Komisjon
tilemédrase  eelarvepuudujddgi  menetluse
korral.

Osas 6.1 on dra toodud valitsemissektori
tulud ja kulud, ldhtudes komisjoni 10. juuli
2000. aasta mééruses nr 1500/2000° (millega
muudeti ESA 95) soOnastatud moistetest.
Osas 6.2 on dra toodud valitsemissektori
konsolideeritud koguvdlg nominaalviirtuses
kooskdlas asutamislepingus tilemédrase
eelarvepuudujddgi  menetlust reguleerivate
sitetega. Osades 6.1 ja 6.2 on esitatud
tildandmed iga euroala riigi  kohta,
arvestades nende tdhtsust stabiilsuse ja
majanduskasvukasvu pakti raames. Osas 6.3
kajastatakse valitsemissektori vola
muutust. Erinevus valitsemissektori vdla
muutuse ja valitsemissektori eelarve-
puudujdidgi vahel - fiskaalpositsiooni
kohandamine - on peamiselt seletatav
valitsuse poolt finantsvaradega tehtud
tehingutega ja vilisvaluuta hindamisest
tulenevate erinevustega. Osas 6.4 on toodud
kvartaalsed andmed valitsemissektori tulude
ja kulude kohta ldhtudes mdistetest, mis on
kirjas Euroopa Parlamendi médruses nr 1221/
2002 ja ndukogu 10. juuni 2002. a médruses?
valitsemissektori kvartaalsete mittefinants-
kontode kohta
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VALISMAJANDUS

Maksebilansi ja rahvusvahelise investee-
rimispositsiooni statistikas (osad 7.1, 7.2, 7.4
ja 7.5) kasutatud mdisted on ildiselt
kooskodlas  Rahvusvahelise ~ Valuutafondi
maksebilansi  koostamise  késiraamatuga
(viies viljaanne, oktoober 1993), EKP 2. mai
2003. aasta suunistega EKP statistilise
aruandluse nduete kohta (ECB/2003/7)% ning
Eurostati dokumentidega. Tidiendavat teavet
euroala maksebilansi ja rahvusvahelise
investeerimis-positsiooni koostamisel kasu-
tatud metoodika ja allikate kohta voib leida
EKP viljaandest “European Union balance
of payments/international investment
position  statistical methods” (november
2003), mille saab alla laadida EKP veebilehelt.
Netotehingute  kajastamisel  finantskontol
lahtutakse ~ Rahvusvahelise ~ Valuutafondi
maksebilansi  koostamise  kidsiraamatust:
varade suurenemist tdhistatakse miinus-
mirgiga ning  kohustuste  suurenemist
plussmirgiga. Jooksevkontol ja kapitali-
kontol esitatakse nii kreedit- kui ka
deebettehingud plussméirgiga.

Euroala maksebilansi koostab EKP.
Viimaseid kuuandmeid tuleb kisitleda
tinglikena. Andmed vaadatakse {ile péarast
jargmise kuu nditajate ja/vdi iiksikasjaliku
kvartaalse maksebilansi avaldamist.
Varasemate perioodide andmeid uuendatak-
se regulaarselt voi pidrast metoodika
muutumist.

Osa 7.1 tabelis 2 on toodud sesoonselt
kohandatud andmed jooksevkonto kohta.
Kohandamisel on arvesse vdetud td0-
pdevade arvu, liigaastat ja/voi riigipiihasid.
Tabelis 7 on esitatud mitteeuroala residen-
tide emiteeritud viddrtpaberite ostud euroalal
asuvate ostjate poolt sektorite kaupa. Hetkel
pole veel vdimalik nididata euroalaviliste

6 EUT L 172, 12.07.2000, 1k 3.
7 EUT L 179, 09.07.2002, 1k 1.
8 ELT L 131, 28.05.2003, 1k 20.



residentide poolt omandatud véddrtpaberite
emitentide (kes asuvad euroalal) jaotust
sektorite kaupa. Tabelites 8 ja 9 esitatud
jaotus “laenud” ja “sularaha ja hoiused”
tugineb mitteresidendist vastaspoole
sektorile, st mitteresidentsete pankade
varasid liigitatakse hoiusteks, samas kui
teiste mitteresidentsete sektoritega seotud
varasid liigitatakse laenudeks. See jaotus

sarnaneb muus statistikas esitatud
jaotusega, sh rahaloomeasutuste konsoli-
deeritud bilansiga, ja on kooskdlas

Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise kadsiraamatuga (“IMF Balance
of Payments Manual”).

Osas 7.2 kirjeldatakse maksebilansi rahalist
esitust: maksebilansi tehinguid, mis
kajastavad kooskolalisust rahaagregaadiga
M3. Andmete kajastamisel on ldhtutud
maksebilansi tavapirasest tahistus-
siisteemist, vélja arvatud rahandus- ja
pangandusstatistika  (veerg  12)  vdetud
rahaagregaadi M3 puhul, kus plussmirk
tdhistab varade suurenemist vdi kohustuste
vihenemist. Portfelliinvesteeringute kohus-
tuste poolel hdélmavad maksebilansitehingud
lisaks rahaturufondide osakute ja
rahaloomeasutuste poolt emiteeritud kuni
kaheaastase  tdhtajaga  vdlakirjadele ka
rahaloomeasutuste poolt emiteeritud
lihtaktsiate ja vodlakirjade ostu ja miiiki.
Euroala maksebilansi esituse kohta on
avaldatud spetsiifiline metoodiline mérkus
EKP veebilehekiilje alljaotuses “Statistics”.
Vt ka kasti 1 kuubiilletddni 2003. aasta juuni
viljaandes.

Osas 7.3 on dra toodud andmed euroala
viliskaubanduse kohta. Andmete pdhialli-
kaks on Eurostat. EKP tuletab mahuindeksid
Eurostatis kajastatud ~ maksumuse  ja
tthikuhinna indeksite pdhjal ning viib ldbi
ithikuhinna indeksite sesoonse kohanda-
mise, samas kui maksumuse andmeid
kohandatakse Eurostati poolt sesoonselt ja
toopdevade arvu alusel.

Tabeli 7.3.1 veergudes 4-6 ja 9-11 toodud
jaotus tootegruppide kaupa vastab iildiste
majanduskategooriate liigitusele. Valmis-
tooted (veerud 7 ja 12) ja nafta (veerg 13)
vastavad rahvusvahelise kaubandus-
klassifikatsioonistandardi ~ 3.  parandatud
viljaandes (SITC  Rev. 3)  esitatud
definitsioonile. Geograafiline jaotus niitab
pohilisi kaubanduspartnereid nii iiksikult kui
ka piirkondlike gruppide kaupa.

Moistete, liigituste, andmete ulatuse ja
kajastamise aja erinevuste tottu pole vilis-
kaubandusandmed (eelkdige impordiand-
med), tdielikult vorreldavad kaubanime-
tustega maksebilansi statistikas (osad 7.1 ja
7.2). Osalt tulenevad nimetatud erinevused
kindlustus- ja veoteenustest, mis moodu-
stasid 2001. aastal umbes 5% imporditud
kaupade viirtusest (CIF) (EKP hinnang).

Osas 7.4 toodud euroala rahvusvahelise
investeerimispositsiooni andmete esitamisel
on  ldhtutud  positsioonide  vordlusest
mitteeuroala residentidega ning kisitletud
euroala kui iihtset majanduspiirkonda (vt ka
kuubiilletdani  2002. aasta  detsembri
viljaandes olevat taustinfo 9). Rahvus-
vaheline investeerimispositsioon on
koostatud  turu-hindades, vilja arvatud
otseinvesteeringud, mille hindamisel
kasutatakse enamasti raamatu-pidamislikke
vadrtusi.

Eurosiisteemi  rahvusvahelised  reservid
ning vastavad varad ja kohustused on ira
toodud osas 7.5 koos EKP poolt hoitava
osaga. Need niitajad pole eurosiisteemi
niddalastes raamatu-pidamisaruannetes
kajastuvate andmetega tdielikult
vorreldavad nende hdlmatuse ja hindamise
erinevuste tottu. Osas 7.5 esitatud andmed
on kooskdlas Rahvusvahelise
Valuutafondi/Rahvusvaheliste  Arvelduste
Panga  rahvusvaheliste  reservide ja
vilisvaluuta likviidsuse statistika kohta
kdivate soovitustega. Muutused
eurosiisteemi  kullavarudes  (veerg 3)
tulenevad 26. septembril 1999. aastal
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solmitud keskpanga kullalepingu tingimustel
tehtud kullatehingutest. Lisateavet
eurosiisteemi rahvusvaheliste reservide
statistilise ~ kasitlemise  kohta  voib  leida
véljaandest ~ “Statistical  treatment of  the
Eurosystem’s international reserves”  (oktoober
2000), mille saab alla laadida EKP veebilehelt.
Veebileht sisaldab tdpsemaid andmeid
vastavalt rahvusvaheliste reservide ja
vilisvaluuta likviidsuse mallile.

VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on dra toodud EKP poolt euroala
kaubanduspartnerite  vddringute  suhtes
arvutatud euro nominaalse ja reaalse
efektiivse  vahetuskursi indeksid, mis
pohinevad euro kahepoolsete vahetus-
kursside kaalutud keskmistel. Positiivne
muutus nditab euro kallinemist. Keskmise
arvutamisel tuginetakse aastatel 1995-1997
ja  1999-2001 toimunud valmistoodete
vahetusele kaubanduspartneritega, vdttes
arvesse kolmanda turu mdjusid. Euro
nominaalse ja reaalse efektiivse
vahetuskursi indeksid tulenevad aastatele
1995-1997 tuginevate keskmiste
sidumisest aastatele 1999-2001 tuginevate
keskmistega  1999. a  alguses. 13
euroalavilist Euroopa Liidu liikmesriiki,
Ameerika Uhendriigid, Austraalia, Hiina,
Hongkong, Jaapan, Kanada, Ldouna-Korea,
Norra, Singapur ja Sveits moodustavad 23
riigist koosneva kaubanduspartnerite
grupi(EER-23), kelle andmete pdhjal
leitakse efektiivsed vahetuskursid. Need
23 liiget kuuluvad omakorda 42 riigist
koosnevasse gruppi(EER-42) koos
jargmiste riikidega: AlZeeria, Argentina,
Brasiilia, Bulgaaria, Filipiinid, Horvaatia,
Iisrael, India, Indoneesia, Louna-Aafrika,
Malaisia, Maroko, Mehhiko, Rumeenia,
Tai, Taiwan, Tiirgi, Uus-Meremaa ja
Venemaa. Reaalne efektiivne vahetuskurss
arvutatakse vilja  tarbijahinnaindeksi,
tootjahinnaindeksi, sisemajanduse kogu-
toodangu deflaatori, tootleva toOstuse
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toojouiihikukulu ja kogumajanduse
toojouiihikukulu baasil.

Tipsem  teave  efektiivsete  vahetus-
kursside arvutamise kohta on toodud
kidesoleva biilletddni taustinfos 10 “Update
of the overall trade weights for the
effective exchange rates of the euro and
computation of a new set of euro

indicators” ning EKP iildises toimetises nr
2 (Occasional Paper, “The effective
exchange rates of the euro”, Luca
Buldorini, Stelios Makrydakis ja Christian
Thimann, veebruar 2002), mida on vdimalik
alla laadida EKP veebilehelt.

Osas 8.2 toodud kahepoolsed vahe-
tuskursid on vastavate viddringute iga-
pdevaselt avaldatavate intressi  viite-

méidrade kuu keskmised.

EUROALAVALINE ARENG

Teiste ELi liikmesriikide ja liitujariikide (osa
9.1) kohta kiivate statistiliste andmete
kogumisel ja koostamisel on jdrgitud samu
pohimdtteid mida euroala andmete kogumisel
ja koostamisel. Osas 9.2 toodud andmed
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani kohta on
saadud nende riikide allikatest.






EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

3. JAANUAR 2002

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute
pakkumisintressi alamméira ning laenamise
ja  hoiustamise pilisivdimaluse intressi-
méidrasid ei muudeta ning need jddvad
vastavalt tasemele 3,25%, 4,25% ja 2,25%.

Samuti otsustab ndukogu, et regulaarsete
pikemaajaliste refinantseerimistehingute
kogumahuks on 2002. aastal 20 miljardit eurot

oksjoni kohta. Selle summa méddramisel
voetakse arvesse euroala
pangandussiisteemi eeldatavaid likviidsus-
vajadusi 2002. aastal ning eurosiisteemi
soovi tagada finantssektori jatkuv
refinantseerimine oma pohiliste
refinantseerimistehingute kaudu. Kui
likviidsusvajadustes  ilmneb  ootamatuid
muutusi, voib  nodukogu  viljajagatavat

summat aasta jooksul kohandada.

7.VEEBRUAR, 7. MARTS, 4. APRILL, 2. MAL, 6.
JUUNI JA 4. JUULI 2002

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintessi alammédra ning laenamise ja
hoiustamise piisivdimaluse intressimddrasid

ei muudeta ning need jddvad vastavalt
tasemele 3,25%, 4,25% ja 2,25%.

10. JUULI 2002

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab
vihendada  2002. aasta teisel poolel
tehtavate pikemaajaliste
refinantseerimistehingute ~ kogumahtu 20

miljardilt eurolt 15 miljardi euroni tehingu
kohta. Viimatimainitud summa médramisel
voetakse  arvesse  euroala  pangandus-
siisteemi  eeldatavaid  likviidsusvajadusi
2002. aasta teisel poolel ja see peegeldab
eurosiisteemi  soovi  jdtkata  likviidsuse
tagamist oma pohiliste refinantseerimis-
tehingute kaudu.

1. AUGUST, I2. SEPTEMBER, 10. OKTOOBER JA
7. NOVEMBER 2002

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi  alamméédraning laenamise ja
hoiustamise piisivoimaluse intressimddrasid
ei muudeta ning need jddvad vastavalt
tasemele 3,25%, 4,25% ja 2,25%.

5. DETSEMBER 2002

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab
alandada pohiliste refinantseerimistehingute
pakkumisintressi alamméidra 0,50 protsen-
dipunkti vorra tasemele 2,75% alates 11.
detsembril 2002 tehtavast tehingust. Samuti
otsustab ndukogu langetada nii laenamise
kui ka hoiustamise plisivdimaluse
intressimddrasid 0,50 protsendipunkti vorra
vastavalt tasemele 3,75% ja 1,75% ning
kehtestab uute intressimddrade
joustumiskuupdevaks 6. detsembri 2002.

Lisaks  otsustab ndukogu, et laiema
rahaagregaadi M3  aastase  kasvuméira
kontrollvdidrtus jadb tasemele 4,5%.

9. JAANUAR 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi alamméidra ning laenamise ja
hoiustamise piisivoimaluse intressimddrasid
ei muudeta ja need jddvad vastavalt tasemele
2,75%,3,75% ja 1,75%.

23.JAANUAR 2003

otsustab
toimimise

Euroopa  Keskpanga ndukogu
rahapoliitika tegevusraamistiku

1 Kronoloogia 1999-2001. a. vdetud eurosiisteemi rahapoliitiliste
meetmete kohta on kirjas vastavalt EKP 1999. a aastaaruandes (lk
176-179), EKP 2000. a aastaaruandes (lk 205-208) ja EKP
2001. a aastaaruandes (lk 219-220).
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tohustamiseks rakendada alljargnevaid
meetmeid.
Esiteks muudetakse kohustusliku reservi

hoidmisperioodi selliselt, et hoidmisperiood
algab alati pdhilise refinantseerimistehingu
arvelduspdeval pédrast ndukogu koosolekut,

mil pannakse paika kuiselt hinnatav
rahapoliitiline ~ hoiak.  Lisaks  viiakse
plisivahendite intressimdirade muudatuste

rakendamine iildiselt vastavusse kohustus-
liku reservi uue hoidmisperioodi algusega.

Teiseks lithendatakse pohiliste refinantseeri-
mistehingute tdhtaega kahelt niddalalt iihele
nidalale.

Need meetmed joustuvad kavakohaselt 2004.
aasta esimese kvartali jooksul.

Tdiendusena 10. juuli
otsustab ndukogu jdtta  2003. aastal
muutmata regulaarsete pikemaajaliste
refinantseerimistehingute kogumahu, mis on
15 miljardit eurot oksjoni kohta. Selle summa

2002 pressiteatele

midramisel  vdetakse  arvesse  euroala
pangandussiisteemi eeldatavaid likviidsus-
vajadusi 2003. aastal ja see peegeldab

eurosiisteemi soovi tagada jiatkuv likviidsus
oma  pohiliste  refinantseerimistehingute
kaudu.

6.VEEBRUAR 2003

Euroopa Keskpanga nodukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi alammdidra ning laenamise ja
hoiustamise piisivdimaluse intressi-midrasid
ei muudeta ning need jddvad vastavalt
tasemele 2,75%, 3,75% ja 1,75%.

6. MARTS 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu  otsustab
alandada pohiliste refinantseerimis-
tehingute pakkumisintressi alamméddra 0,25
protsendipunkti vorra tasemele 2,50% alates
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12. mirtsil 2003 tehtavast tehingust. Samuti
otsustab ndukogu vidhendada nii laenamise
kui ka hoiustamise plisivdoimaluse
intressimddrasid 0,25 protsendipunkti vorra
vastavalt tasemele 3,50% ja 1,50% ning
kehtestab uute intressiméddrade joustumis-
kuupidevaks 7. martsi 2003.

3. APRILL 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi alamméédra ning laenamise ja
hoiustamise piisivdimaluse intressi-médrasid
ei muudeta ning need jddvad vastavalt
tasemele 2,50%, 3,50% ja 1,50%.

8. MAI 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi alamméidra ning laenamise ja
hoiustamise piisivoimaluse intressi-médrasid
ei muudeta ning need jddvad vastavalt
tasemele 2,50%, 3,50% ja 1,50%.

Samuti teeb ndukogu teatavaks EKP
rahapoliitilise strateegia hindamise
tulemused. See 13. oktoobril 1998 vilja
kuulutatud  strateegia  koosneb  kolmest
pohielemendist: hinnastabiilsuse kvantita-
titvne méidratlus, rahamassi oluline tdhendus
hinnastabiilsust ohustavate tegurite
hindamisel ning hinnadiinaamika

laiapdhjaline hindamine.

Noukogu kinnitab 1998. aasta oktoobris
formuleeritud hinnastabiilsuse méidratlust,
mille kohaselt “tihendab hinnastabiilsus alla
2% suurust {iihtlustatud tarbijahinnaindeksi
aastast kasvu euroalal. Hinnastabiilsus tuleb
sdilitada keskpikal perioodil”. Samas moonab
ndukogu, et hinnastabiilsuse tagamisel on
tema eesmérgiks sdilitada inflatsiooniméérad
keskpikal perioodil 2% taseme juures.



Noukogu kinnitab, et tema rahapoliitilised
otsused  pdhinevad  jdtkuvalt  hinnas-
tabiilsust ohustavate tegurite igakiilgsel
analtitisil. Samas otsustab ndukogu oma
teates selgitada, millist rolli méngivad
majandus- ja rahapoliitilised analiitisid
ndukogu iildises hinnangus hinnastabiilsust
ohustavate tegurite kohta.

Et rohutada rahamassi kasvu pikaajalisust
rahapoliitiliste tendentside hindamisel,
otsustab ndukogu loobuda kontrollvéirtuse
iga-aastasest lilevaatamisest. Samas jitkab
ndukogu siiski  kontrollvédidrtuse aluseks
olevate tingimuste ja eelduste hindamist.

5. JUUNI 2003
Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab
alandada pohiliste refinantseerimis-

tehingute pakkumisintressi alammdiira 0,50
protsendipunkti vorra tasemele 2,0% alates
9. juunil 2003 tehtavast tehingust. Samuti
otsustab ndukogu vidhendada nii laenamise
kui ka hoiustamise plisivdimaluse
intressimddrasid 0,50 protsendipunkti vorra
vastavalt tasemele 3,0% ja 1,0% ning
kehtestab uute intressimddrade joustumis-
kuupidevaks 6. juuni 2003.

10. JUULI, 31. JUULI, 4. SEPTEMBER, 2.
OKTOOBER, 6. NOVEMBER, 4. DETSEMBER 2003
JA 8. JAANUAR 2004

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi alamméédra ning laenamise ja
hoiustamise piisivdimaluse intressimddrasid
ei muudeta ning need jddvad vastavalt
tasemele 2,0%, 3,0% ja 1,0%.

12. JAANUAR 2004

Euroopa  Keskpanga ndukogu otsustab
suurendada pikemaajaliste refinantseerimis-
tehingute kogumahtu 2004. aastal 15

miljardilt eurolt 25 miljardi euroni oksjoni
kohta. Selle summa suurendamisel voetakse

arvesse euroala pangandussiisteemi
eeldatavalt  suuremaid likviidsusvajadusi
2004. aastal. Samas jdtkab eurosiisteem
likviidsuse tagamist oma pohiliste
refinantseerimistehingute kaudu. Noukogu
vOib teha otsuse viljajagatava summa

korrigeerimise kohta 2005. aasta algul.

5.VEEBRUAR JA 4. MARTS 2004

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi alamméédra ning laenamise ja
hoiustamise piisivoimaluse intressi-madrasid
ei muudeta ning need jddvad vastavalt
tasemele 2,0%, 3,0% ja 1,0%.

10. MARTS 2004

Vastavalt ndukogu 23. jaanuari 2003 otsusele
liihendatakse eurosiisteemi pohiliste
refinantseerimistehingute  tdhtaega  kahelt
nddalalt tihele nddalale ja eurosilisteemi
kohustuslike  reservide  hoidmisperioodi
muudetakse selliselt, et hoidmisperiood
algab alati peamise refinantseerimis-tehingu
arvelduspdeval pédrast ndukogu koosolekut,
mil  pannakse paika kuiselt hinnatav
rahapoliitiline hoiak, mitte aga kuu 24.
péeval.

I. APRILL, 6. MAI, 3.JUUNI
JA5. AUGUST 2004

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimistehingute pakku-
misintressi alamméédra ning laenamise ja
hoiustamise piisi-voimaluse intressimiddrasid
ei muudeta ning need jddvad vastavalt
tasemele 2,0%, 3,0% ja 1,0%.
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TARGET (ULEEUROOPALINE
AUTOMATISEERITUD REAALAJALINE
BRUTOARVELDUSSUSTEEM)

MAKSEVOOD TARGETI SUSTEEMIS

2004. a II kvartalis arveldati TARGETis
pdevas  keskmiselt 274 036 makset
kogukdibega 1762 miljardit eurot. Vorreldes
eelmise kvartaliga kasvasid nii arveldatud
maksete arv kui ka kdive 3%. Maksete arvu
kasvu pohjuseks oli liikmesriikide vahel
arveldatud maksete arvu suurenemine.
TARGETis arveldatud maksete Kkiibe
suurenemine tulenes liikmesriikide siseste
maksete  kidibe  kasvust, samas kui
litkmesriikide vaheliste maksete kéive
plisis  muutumatuna. TARGETi iildine
turuosa kasvas kidibe osas 88%ni ja arvu
osas 59%ni.

LIIKMESRIIKIDE SISESED MAKSED

Pidevas arveldati TARGETis keskmiselt 205
990 litkmesriikide sisest makset
kogukdibega 1190 miljardit eurot. Eelmise
kvartaliga vorreldes kasvas maksete arv
2% ja kdive 5%. Vorreldes 2003. a sama
perioodiga maksete arv ei muutunud,
maksete kdive aga suurenes 2%.

Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
moodustasid 75,2% TARGETi maksete
koguarvust  ja 67,5% kogukéibest.
Liikmesriikide sisese makse keskmine
suurus tousis 2004. a teises kvartalis
eelmise kvartaliga vorreldes 5,6 miljonilt
eurolt 5,8 miljonile eurole.

Liikmesriikide siseseid makseid (kokku 272
651) arveldati iihe pdeva jooksul enim 13.
aprillil 2004  (s.t  lihavdttepiihadele
jargneval pdeval). Suurim kidive (1842
miljardit eurot) oli 11. juunil (s.t Saksamaa
ja Austria riigipiihadele jiargneval pédeval).

Liikmesriikide siseste maksete koguarvust
66% olid viiksemad kui 50 000 eurot ja 11%
suuremad kui 1 miljon eurot. Keskmiselt
arveldati pdevas 135 liikmesriikide sisest
makset, mille kogukdive ulatus iile 1
miljardi euro.

LIIKMESRIIKIDE VAHELISED MAKSED

2004. a teises kvartalis arveldati TARGETis
pdevas keskmiselt 68 045 liikmesriikide
vahelist makset kogukidibega 572 miljardit
eurot. Vorreldes 2004. a I kvartaliga kasvas
maksete arv 4%, ent kdive ei muutunud.
Eelmise aasta teise kvartaliga vorreldes
tousis liikmesriikide vaheliste maksete arv
11% ja kdive 6%.

Vorreldes eelmise kvartaliga suurenes
pankadevaheliste maksete arv 1%, ent
kdive jdi samale tasemele. Kliendimaksete
arv kasvas 7%, kuid nende kdive jii
samaks.

Pankadevahelised maksed moodustasid
litkmesriikide vaheliste maksete keskmisest
arvust 48,0% ja kiibest 95,2%.
Pankadevaheliste maksete keskmine kiive
oli 16,7 miljonit eurot ja vorreldes 2004. a I
kvartaliga langes kliendimaksete keskmine
kédive 837 000 eurolt 778 000 eurole.

Teises kvartalis arveldati liikmesriikide
vahelisi makseid enim 30. juunil 2004 (s.o
kvartali viimasel toopédeval), mil pideva
kogukdive wulatus 769 miljardi euroni.
Suurim arveldatud maksete arv saavutati 1.
juunil 2004 (s.o esimesel toopédeval pérast
riigipiiha mitmetes Euroopa riikides ja
USAs), mil TARGETis arveldati 94 299
litkmesriikide vahelist makset — see on ldbi
aegade koige korgem niitaja iihe pideva
kohta.

63% TARGETis arveldatud liikmesriikide
vahelistest maksetest moodustasid alla
50 000-eurosed maksed. 14% maksete
suurus oli tile 1 miljoni euro. Keskmiselt
arveldati pdevas 39 liikmesriikide vahelist
makset, mille kogukidive ulatus iile 1
miljardi euro.
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TARGETI KAIDELDAVUS]A]GUDLUS Tabel I. TARGETi kadideldavus riigisisestes

osades ja EKP maksesiisteemis

2004. a teises kvartalis oli TARGETi

kogukiideldavus ~ 99,80%,  vorrelduna ~ TARGETI Kiideldavus
riigisisene osa 2004. a I kvartalis
99,87%  kogukidideldavusega 2004. a
. . PR Belgia 99,78 %
esimeses kvartalis. TARGETi kéideldavust 99.76 %
mojutanud vahejuhtumite arv kasvas 2004.  Saksamaa 99,44 %
a teises kvartalis eelmise kvartaliga  Kreeka 100,00 %
» K K Hispaania 99,97 %
vorreldes 19-1t 25-le. Tabelis 1 on esitatud  pranrsusmaa 99.85 %
TARGETi riigisiseste osade ja EKP  lirimaa 99,25 %
maksesiisteemi vastavad niitajad ltaalia 9985 %
jad. Luksemburg 100,00 %
Madalmaad 100,00 %
Esimeses  kvartalis arveldati  95,27% ?“S“ial 133’33 Z”
.. J . . ortuga . o
liikmesriikide vahelistest TARGETI  g50me 99.74 %
maksetest vihem kui 5 minutiga, 3,76% Rootsi 99,62 %
. Uhendkuningriik 100,00 %
mfikse.te. arveldamiseks kulus ae'ga 5-15  LkP maksesisteem 99191 %
minutit ja 0,44% maksete arveldamiseks 15—
TARGETi keskmine kidideldavus 99,80 %

30 minutit. Arveldusaeg kestis iile 30
minuti liitkmesriikide vahelisest, iihe pdeva
jooksul keskmiselt arveldatud 68 045
maksest keskmiselt 361 puhul pievas.

Tabel 2. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud

maksed: maksete arv

(maksete arv)

2003 2003 2003 2003 2004

IT kvartal IIT kvartal IV kvartal I kvartal IT kvartal
TARGET
Koik TARGETI maksed
Koguarv 16 606 135 16 665 036 17 404 115 17 071 290 17 264 247
Pieva keskmine 267 841 252 501 271 939 266 739 274 036
Liikmesriikide vahelised TARGETI maksed
Koguarv 3790 098 3813 244 4023 122 4184 179 4286 846
Pdeva keskmine 61 131 57 776 62 861 65 378 68 045
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Koguarv 12816 037 12 851 792 13380 993 12887 111 12977 401
Pieva keskmine 206 710 194 724 209 078 201 361 205 990
Muud siisteemid
Euro I (EBA)
Koguarv 9752 646 9835 244 10088 174 9669 240 9 840 955
Pieva keskmine 157 301 149 019 157 628 151 082 156 206
Paris Net Settlement (PNS)
Koguarv 1860 345 1790 113 1833 104 1772 742 1767 244
Pideva keskmine 30 006 27 123 28 642 27 669 28 051
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Koguarv 461 878 419 123 423 513 365 097 316 448
Pieva keskmine 7450 6350 6617 5705 5023
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelmd (POPS)
Koguarv 191 101 151 666 134 620 131 082 184 269
Pieva keskmine 3082 2298 2103 2048 2925
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Tabel 3. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud

maksed: maksete kaive

(mld EUR)
2003 2003 2003 2003 2004

1T kvartal 1T kvartal IV kvartal I kvartal II kvartal
TARGET
Koik TARGETi maksed
Kogukiive 105 978 105 216 102 686 109 602 11 025
Pieva keskmine 1 709 1 594 1 604 1 704 1 762
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Kogukiive 33 545 34 570 34 128 36 487 3 6046
Pieva keskmine 541 524 533 570 572
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Kogukidive 72 433 70 646 68 558 72 575 74 979
Pieva keskmine 1 168 1 070 1 071 1 134 1 190
Muud siisteemid
Euro 1 (EBA)
Kogukiive 11 074 11 331 10 898 11 647 10 987
Pdeva keskmine 179 172 170 182 174
Paris Net Settlement (PNS)
Kogukiive 4 698 4 203 4 180 4 276 4765
Pieva keskmine 76 64 65 67 76
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Kogukidive 78 75 74 60 60
Pideva keskmine 1 1 1 1 1
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelmd (POPS)
Kogukidive 111 96 104 120 117
Pdeva keskmine 2 2 2 2 2

TARGETITESTIMINE JA UUED VERSIOONID

2004. a teise kvartali jooksul pidid liikmesriikide keskpangad viima ldbi testimised, et
valmistada ette TARGETi 2004. a versioon, mis anti vélja 14. juunil 2004.

See versioon oli vastavuses SWIFTi rahvusvahelise pangakontode numeratsiooni IBAN
kontrollireeglite muudatusega, mis joustus samal pdeval. IBANi kasutamine saaja konto
numbrina MT103+ sdnumites on kohustuslik, kui nii makse tasuja kui ka saaja pangad
asuvad riigis, mis kuulub eelnevalt kindlaksméiratud riikide nimekirja. Muudatus seisnes
6 uue riigi lisamises sellesse nimekirja.

SWIFTi kontrollireeglite muutmine eeldas ka TARGET] riiklike osade vastavat muutmist
ja seetdttu tuli 1dbi viia ka asjakohaseid testimisi. Need olid edukad ja TARGETi 2004. a
versiooni viljalaskmine 14. juunil 2004 toimus sujuvalt.
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EUROOPA KESKPANGA POOLT ALATES 2003.A
JAANUARIST AVALDATUD DOKUMENDID

Kiéesolev loetelu sisaldab valikut Euroopa Keskpanga poolt alates 2003. a jaanuarist
avaldatud dokumentidest. Teadustoimetiste (Working Papers) loetelu viitab iiksnes
2004. a juunist kuni augustini avaldatud triikistele. Huvilistel on vdimalus saada
viljaandeid tasuta EKP pressi- ja infotalituselt. Tellimused edastada kirjalikult tiitellehe
poordel viidatud postiaadressile. Euroopa Keskpanga ja Euroopa Rahainstituudi (EMI)
poolt avaldatud dokumentide tédielik nimekiri on saadaval EKP kodulehekiiljel
(http://www.ecb.int).

AASTAARUANNE
“Annual Report 20027, aprill 2003
“Annual Report 2003”, aprill 2004

KUUBULLETAANIS AVALDATUD ARTIKLID

“The demand for currency in the euro area and the impact of the euro cash
changeover”, jaanuar 2003.

“CLS - purpose, concept and implications”, jaanuar 2003.

“The relationship between monetary policy and fiscal policies in the euro area”,
veebruar 2003.

“Exchange rate regimes for emerging market economies”, veebruar 2003.

“The need for comprehensive reforms to cope with population ageing”, aprill 2003.
“Developments in general economic statistics for the euro area”, aprill 2003.

“A bank lending survey for the euro area”, aprill 2003.

“Recent trends in residential property prices in the euro area”, mai 2003.
“Electronification of payments in Europe”, mai 2003.

“The adjustment of voting modalities in the Governing Council”, mai 2003.

“The outcome of the ECB’s evaluation of its monetary policy strategy”, juuni 2003.
“Trends in euro area gross fixed capital formation”, juuli 2003.

“Early experience of the management of euro banknote printing and issuance”, juuli
2003.

“Changes to the Eurosystem’s operational framework for monetary policy”, august
2003.

“Recent developments in the euro area banking sector”, august 2003.
“Developments in the euro area’s international cost and price competitiveness”,
august 2003.

“Recent developments in financial structures of the euro area”, oktoober 2003.
“The integration of Europe’s financial markets”, oktoober 2003.

“Developments in the debt financing of the euro area private sector”, november 2003.
“Crisis resolution in emerging market economies — challenges for the international
community”, november 2003.

“The international role of the euro: main developments since the inception of Stage
Three of Economic and Monetary Union”, november 2003.

“EMU and the conduct of fiscal policies”, jaanuar 2004.

“Opinion survey on activity, prices and labour market developments in the euro area:
features and uses”, jaanuar 2004.

“Measuring and analysing profit developments in the euro area”, jaanuar 2004.
“The acceding countries’ economies on the threshold of the European Union”,
veebruar 2004.
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“Developments in private sector balance sheets in the euro area and the United
States”, veebruar 2004.

“The impact of fair value accounting on the European banking sector — a financial
stability perspective”, veebruar 2004.

“Fiscal policy influences on macroeconomic stability and prices”, aprill 2004.
“Future developments in the TARGET system”, aprill 2004.

“The Barcelona partner countries and their relations with the euro area”, aprill 2004.
“The EU economy following the accession of the new Member States”, mai 2004.
“The natural real interest rate in the euro area”, mai 2004.

“Risk mitigation methods in Eurosystem credit operations”, mai 2004.

“Labour productivity developments in the euro area: aggregate trends and sectoral
patterns”, juuli 2004.

“Accounting for the resilience of the EU banking sector since 2000, juuli 2004.
“The European Constitution and the ECB”, august 2004.

“Properties and use of general government quarterly accounts”, august 2004.
“Euro banknotes: first years of experience”, august 2004.

STATISTICS POCKET BOOK
Saadaval igakuiselt alates 2003. a augustist.

ULDISED TOIMETISED (OCCASIONALPAPER SERIES)

8 “An introduction to the ECB’s survey of professional forecasters”; J. A. Garcia,
september 2003.

9 “Fiscal adjustment in 1991-2002: stylised facts and policy implications”; M. G.
Briotti, veebruar 2004.

10 “The acceding countries’ strategies towards ERM II and the adoption of the euro:
an analytical review”; EKP ekspertide rithm: P. Backé ja C. Thimann, k.a O.
Arratibel, O. Calvo-Gonzalez, A. Mehl ja C. Nerlich, veebruar 2004.

11 “Official dollarisation/euroisation: motives, features and policy implications of
current cases”; A. Winkler, F. Mazzaferro, C. Nerlich ja C. Thimann, veebruar 2004.

12 “Understanding the impact of the external dimension on the euro area: trade, capital
flows and other international macroeconomic linkages”; R. Anderton, F. di Mauro ja
F. Moneta, aprill 2004.

13 “Fair value accounting and financial stability”; EKP ekspertide riihm: Andrea Enria,
k.a Lorenzo Cappiello, Frank Dierick, Sergio Grittini, Angela Maddaloni, Philippe
Molitor, Fatima Pires ja Paolo Poloni, aprill 2004.

14 “Measuring financial integration in the euro area”; L. Baele, A. Ferrando, P.
Hordahl, E. Krylova, C. Monnet, aprill 2004.

15 “Quality adjustment of European price statistics and the role for hedonics”;
Henning Ahnert ja Geoff Kenny, mai 2004.

16 “Market dynamics associated with credit ratings: a literature review”; F. Gonzalez,
F. Haas, R. Johannes, M. Persson, L. Toledo, R. Violi, M. Wieland ja C. Zins, juuni
2004.

17 “Corporate ‘excesses’ and financial market dynamics”; A. Maddaloni ja D. Pain,
juuli 2004.

18 “The international role of the euro: evidence from bonds issued by non-euro area
residents”; A. Geis, A. Mehl ja S. Wredenborg, juuli 2004.
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19 “Sectoral specialisation in the EU: a macroeconomic perspective”; EKPSi
rahapoliitika komitee (MPC) rakkeriihm, juuli 2004.

20 “The supervision of mixed financial services group in Europe”; F. Dierick, august
2004

TEADUSTOIMETISED (WORKING PAPER SERIES)

366 “The informational content of over-the-counter currency options”; P.
Christoffersen ja S. Mazzotta, juuni 2004.

367 “Factor substitution and factor augmenting technical progress in the US: a
normalized supply-side system approach”; R. Klump, P. McAdam ja A. Willman,
juuni 2004.

368 “Capital quality improvement and the sources of growth in the euro area”; P.
Sakellaris ja F. W. Vijselaar, juuni 2004.

369 “Sovereign risk premia in the European government bond market”; K. Bernoth, J.
von Hagen ja L. Schuknecht, juuni 2004.

370 “Inflation persistence during periods of structural change: an assessment using
Greek data”; G. Hondroyiannis ja S. Lazaretou, juuni 2004.
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SONASTIK

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis tavaliselt ei tulene kasutatavatest
rahapoliitilistest vahenditest. Need holmavad niditeks ringluses olevaid pangatihti,
valitsuse hoiuseid keskpangas ja keskpanga netovilisvarasid.

Eelarve puudujiigi suhtarv (valitsemissektor): valitsemissektori eelarvepuudujaiki
miidratletakse vdetud laenude netovéidrtusena ja see vastab kogutulude ja -kulude
erinevusele. Puudujddgi suhtarv médratletakse valitsemissektori puudujddgi suhtena
sisemajanduse kogutoodangusse jooksvates turuhindades ja selle kohta kehtib iiks
eelarvepoliitika iihtlustumise kriteeriumidest, mis on sitestatud Euroopa Uhenduse
asutamislepingu punktis 104 (2).

Eeldatav volatiilsus: moddab oodatavat kdikumist (aastaste portsendimddrade pdhjal
arvutatav standardhdlve) nditeks vodlakirjade ja aktsiate/osakute (v0i vastavate
futuurlepingute) hindades, mille saab vilja votta ka optsioonihindadest.

EKP baasintressimidrad: EKP ndukogu poolt kehtestatud intressimddrad, mis kajastavad
EKP rahapoliitilist hoiakut. Nendeks on pohiliste refinantseerimistehingute
pakkumisintressi alammiddr ning laenamise ja hoiustamise pilisivoimaluse intressimddrad.

EONIA (euroala pankadevahelise iileooturu keskmine aastaintressimiér): tehingutel
pohinev intressimédr, mis kehtib pankadevahelisel eurohoiuste iilegoturul.

ERM2 (vahetuskursi mehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku
vahetuskursipoliitika alasele koostddle euroala riikide ja Euroopa majandus- ja rahaliidu
kolmandas etapis mitteosalevate ELi liikmesriikide vahel.

EURIBOR (euro iileeuroopaline pankadevaheline intressimiir): intressimidr, millega
esmaklassiline pank on ndus laenama raha eurodes teisele esmaklassilisele pangale ning
mida arvutatakse iga pdev pankadevaheliste hoiuste puhul tdhtajaga kuni 12 kuud.

Euro efektiivsed vahetuskursid (EER) (nominaal-/reaalkurss): euro nominaalne
efektiivne vahetuskurss on euro ja euroala kaubanduspartnerite viddringute kahepoolsete
vahetuskursside kaalutud keskmine. EKP avaldab euro efektiivse nominaalkursi indekseid
kitsa ja laia kaubanduspartnerite grupi véidringute taustal. Keskmise kaalumisel kasutatavad
andmed kajastavad iga partnerriigi osa euroala viliskaubanduses. Euro reaalkurss on euro
nominaalkurss, mis on korrutatud vélismaiste kaalutud keskmiste ning kohalike hindade
voi kulude suhtega. Seega on need hinna ja kulude konkurentsivdime mootiihikud.

Euroala ostujuhtide uuringud: tootmis- ja teenindussektori ettevdtlustingimuste uuring,
mis on ldbi viidud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite arvutamiseks. Euroala
tootmissektoris tegutsevate ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud keskmine niitaja, mis on
arvutatud toodanguindeksite, uute tellimuste, toohdive, tarnetihtaegade ja valmistoodangu
varu alusel. Teenindussektori uuringu ldbiviimise kidigus esitatakse kiisimusi dritegevuse,
oodatava tulevase dritegevuse, tditmata tellimuste, uute sissetulevate tellimuste,
toohoive, sisendite hinna ja miitigihindade kohta. Euroala liitindeks arvutatakse tootmis-
ja teenindussektorites ldbiviidud uuringute tulemuste iithendamise teel.
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Euroala tootmissisendi hinnaindeks (EPI): tootmissisendite kaalutud keskmise hinna
andmed, mis on saadud mitmes euroala riigis ldbiviidud tootmistegevuse tingimuste
uuringutest.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni poolt ldbi viidud kvalitatiivsed
ettevotlus- ja tarbijauuringud. Kiisimused adresseeritakse toostus-, ehitus-, jaeckaubandus-
ja teenindussektoris tegutsevate ettevotete juhtidele, samuti tarbijatele. Usaldusniitajad on
liitnditajad, mis arvutatakse mitme komponendi protsentides viljendatud proportsiooni
aritmeetilise keskmisena (iiksikasjalikuma teabe saamiseks vt tabelit 5.2.5 osas “Euroala
statistika”).

Fikseeritud intressimididraga oksjon: pakkumismenetlus, kus intressimédéir on keskpanga
poolt ette antud ning osalevad vastaspooled pakuvad rahasummat, millega nad soovivad
sooritada tehingut fikseeritud intressiméidra juures.

Hinnastabiilsus: hinnastabiilsuse sdilitamine on eurosiisteemi pdhieesmidrk. EKP
ndukogu peab hinnastabiilsuseks {iihtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2% suurust kasvu.
EKP ndukogu on iihtlasi selgelt viljendanud, et hinnastabiilsuse tagamiseks on nende
eesmirgiks hoida inflatsioonimédrad keskpikas perspektiivis madalamal kui 2%, kuid
mitte oluliselt alla selle.

Hoiustamise piisivoimalus: eurosiisteemi piisivoimalus, mida osapooled vdivad kasutada
tiledohoiustamiseks riigi keskpangas ning mille eest makstakse eelnevalt kindlaks médédratud
intressi.

Hiivitis tootaja kohta: hiivitis médratletakse tooandjalt toovdtjale makstava rahalise voi
mitterahalise kogutasuna. Hiivitis sisaldab brutopalka, kuid ka preemiaid, tletunnitd6o
tasusid ja tootaja sotsiaalkindlustusmakseid. Hiivitis todtaja kohta méiidratletakse
koguhiivitise ja tootajate koguarvu suhtena.

Inflatsiooniga indekseeritud valitsuse volakirjad: vdlakirjad, mille intressimaksed ja
pohisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Keskpariteet: vahetuskursimehhanismi (ERM?2) liikmesriikide valuutade vahetuskurss
euro suhtes, millega méératletakse ERM2 kdikumispiirid.

Kogusissetulek kuus: tootajate kuu kogupalga modtithik, mis sisaldab ka tootajate
sotsiaalkindlustusmakseid.

Kohustusliku reservi noue: minimaalne reserv, mida krediidiasutus on kohustatud
eurosiisteemis hoidma. Noude tditmist kontrollitakse keskmise pédevasaldo alusel umbes
tithekuise hoidmisperioodi véltel.

Kollektiivlepinguga méidratud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud
libirddkimiste otsest tulemust pdhipalga (st palk ilma lisatasude ja preemiateta) alusel
euroala tasandil. See viitab kuupalkade eeldatavale keskmisele muutusele.
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Laenamise piisivoimalus: piisivéimalus, mida osapooled vdivad eurosiisteemis kasutada
laenu saamiseks riiklikust keskpangast eelnevalt kindlaks médédratud intressimiddraga ja
nduetele vastavate varade vastu.

M1: kitsas rahaagregaat. Koosneb kdibel olevast sularahast ning iile6dhoiustest
rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris vdi riigikassas).

M2: laiem rahaagregaat. Koosneb Mlst, kuni kolmekuulise etteteatamistihtajaga
hoiustest (st liihiajalised sddstuhoiused) ning kuni kaheaastaste tidhtajaga hoiustest
(ehk liuhiajalistest tdhtajalistest hoiustest) rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat. Koosneb M2st ja sellistest turul kaubeldavatest vahenditest nagu
repo-tehingud, rahaturufondide osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud kuni
kaheaastase tdhtajaga volakirjad.

Muutuva intressimidiraga oksjon: pakkumismenetlus, kus vastaspooled pakuvad nii
rahasummat kui ka intressimédra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandiviairtpaberid: esindavad osalust ettevdttes ning kujutavad endast véirtpaberi-
borsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud aktsiad), mittenoteeritavaid aktsiaid ja muid
aktsia- ja osakapitali vorme. Omandivididrtpaberid toodavad tavaliselt tulu dividendide
néol.

Otseinvesteering: piiriiilene investeering, mille eesmidrk on omandada teises riigis
residentses ettevottes piisiv osalus (praktikas omandatakse omandidiguste teostamiseks
tavaliselt vdhemalt 10% héidlediguslikest aktsiatest/osakutest). Otseinvesteeringute kontol
kajastatakse euroala residentide poolt vidlismaal omandatud netovarasid (kui “vilismaine
otseinvesteering”) ning mitteresidentide poolt omandatud euroala netovarasid (kui
“euroala otseinvesteering”). Otseinvesteeringutena kisitletakse ka investeeringuid
aktsiakapitali, reinvesteeringuid ning muid ettevdtete vahelisi rahapaigutusi.

Pikemaajaline refinantseerimistehing: ecurosiisteemis sooritatud kuine avaturutehing,
mille tdhtaeg on tavaliselt kolm kuud. Tehingud sooritatakse muutuva intressimédraga
pakkumistena, kus eraldatavate vahendite mahud on eelnevalt teatavaks tehtud.

Portfelliinvesteering: euroala residentide poolt omandatud viddrtpaberid (neto-
soetusena), mis on emiteeritud euroalaviliste residentide poolt (“varad”); ja euroala
mitteresidentide poolt omandatud viddrtpaberid (netosoetusena), mis on emiteeritud euroala
residentide poolt (“kohustused”). Sisaldab omandivddrtpabereid, vdlakirju ja raha-
turuinstrumente. Tehinguid kajastatakse tegelikus kas makstud vdi saadud hinnas, millest
on maha arvatud komisjonitasud ja muud kulud. Portfelliinvesteeringuna kisitlemiseks
peab osalus ettevdttes olema vdhem kui 10% héddledigusest.

Pohiline refinantseerimistehing: eurosiisteemis sooritatud iganddalane avaturutehing.
2003. aastal otsustas EP noukogu, et alates 2004. aasta mértsist vihendatakse nimetatud
tehingute tdhtaega kahelt n#ddalalt iihele n#ddalale. Tehingud sooritatakse muutuva
intressimiddraga pakkumistena, kus pakkumisintressi alammédr on eelnevalt teatavaks
tehtud.
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Rahaagregaadi M3 kasvu kontrollvidrtus: M3 aastase kasvu méidr keskmise tidhtaja
viltel, mis vastab hindade stabiilsuse sdilitamise pdohimodttele. Hetkel on M3 aastase
kasvu kontrollvdidrtuseks 4,5%.

Rahaloomeasutuse laen euroala residentidele: koosneb rahaloomeasutuse laenudest
euroala residentidele ja rahaloomeasutuse kées olevatest euroala residentide poolt
emiteeritud véddrtpaberitest. Vdairtpaberitena kisitletakse aktsiaid, osakuid ning muid
kapitali- ja volavéddrtpabereid.

Rahaloomeasutuse netovilisvarad: koosnevad euroala rahaloomeasutuste vilisvaradest
(nditeks kuld, pangatihed peale euro, euroalaviliste residentide poolt emiteeritud
vidrtpaberid ning euroalavilistele residentidele antud laenud), millest on maha arvatud
euroala rahaloomeasutuste viliskohustused (nditeks euroalaviliste residentide hoiused,
repotehingud, rahaturufondide osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud
vdlakirjad tdhtajaga kuni kaks aastat).

Rahaloomeasutuse pikemaajalised finantskohustused: koosnevad enam kui kahe aasta
pikkustest tdhtajalistest hoiustest, enam kui kolmekuulise etteteatamisega ldpetatavatest
hoiustest, enam kui kaheaastase lepingulise tdhtajaga volakirjadest ning euroala
rahaloomeasutuste omakapitalist.

Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis moodustavad euroala rahaloomesektori.
Nendeks on EKP, euroala riikide keskpangad ning euroalal asuvad krediidiasutused ja
rahaturufondid.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: selle saamiseks elimineeritakse
rahaloomeasutuste omavahelised positsioonid (peamiselt {ihe rahaloomeasutuse poolt
teisele antud laenud) rahaloomeasutuste koondbilansist.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: rahvamajanduse netofinantsnduded (voi
finantskohustused) vilismaailma vastu, esitatuna nende sisu jdrgi. Nimetatakse ka
netovilisvarade positsiooniks.

Sisemajanduse kogutoodang (SKT): tootmistegevuse 10pptulem. See vastab toodetud
kaupadele ja teenustele miinus vahetarbimine ning pluss toodetelt ja impordilt tasutavad
netomaksud. SKT jaotuse vdib esitada toodangu, kulutuste voi sissetulekukomponentide
1dikes. Peamised kuluartiklid, mille baasil SKTd arvutatakse, on kodumajapidamiste
tarbimiskulutused, valitsemissektori 1dpptarbimiskulutused, kapitali kogumahutus
pohivarasse, varude muutus ning kaupade ja teenuste eksport ja import (sealhulgas
euroalasisene kaubavahetus).

Tegeliku tootasu hilve: tegelikult makstud palkade ja kollektiivlepinguga méiratud
baaspalkade kasvumdidra vahe (nditeks tdiendavate palgaosade tdttu nagu preemiad ja
soodustused ning eritingimuste tottu, mis on mdeldud oodatust suurema inflatsiooni
hiivitamiseks).

Tulukover: kirjeldab intressimdirade vahelist seost erinevate tdhtaegade 1dikes.
Tulukdvera kalde méidrab intressimddrade erinevus erinevate tdhtaegade osas.
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Toojou tootlikkus: toodang etteantud t60jousisendi kohta. T66jou tootlikkust on
vdimalik modta mitmel viisil. Harilikult mdddetakse seda jargmiselt: piisivhindade alusel
arvutatud SKT jagatakse kas hdivatute voi tootundide koguarvuga.

Toojouiihikukulud: kogu to6joukulu toodanguiihiku kohta, mis arvutatakse vélja
tootajate koguhiivitise suhtena euroala riikide sisemajanduse kogutoodangusse
piisivhindades.

Toojoud: tootavate inimeste ja tootute arvu summa.

Toojoukuluindeks: mdododab toojoukulusid iga tegelikult tootatud tunni kohta. See
holmab brutopalkasid (mis sisaldavad kdikvdimalikke preemiaid ja lisatasusid), todandja
poolt tasutavaid sotsiaalkindlustusmakseid ning muid tddjouga seotud kulusid (nditeks
koolituskulud, virbamiskulud ning palgamaksud), millest on maha arvatud riigitoetused.
Tunnikulud saadakse koigi tootajatega seotud eelnimetatud to6joukulude kogusumma
jagamisel nende poolt tootatud tundide arvuga (sealhulgas iiletunnid).

Toostustoodang: toostusettevdtte poolt loodud lisaviddrtuse mododt piisihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: toostusettevdtete (v.a chitusettevOtete) poolt euroala
riikide turgudel miitidud koéikide kaupade (vilja arvatud importkaupade) hinnad tehase
vidravas (mis ei sisalda transpordihinda)

Vabad tookohad: uute loodud tookohtade, vabade tookohtade ning peatselt vabanevate
tookohtade (mille tditmiseks on todandja hiljuti rakendanud aktiivseid abindusid) nditaja.

Valitsemissektor: koosneb keskvalitsusest, piirkondlikust valitsusest ja kohalikust
omavalitsusest ning sotsiaal-kindlustusfondidest. ~Avaliku sektori omandis olevad
dritegevust arendavad iiksused, nditeks riigiettevdtted, pole iildiselt valitsemissektorisse
arvatud.

Vélakirjad: viljendab emitendi (laenuvdtja) lubadust teha volakirja omanikule (laenuandja)
kindlaksmddratud kuupideva(de)l tulevikus tiks voi enam makseid. Tavaliselt hdlmab volakiri
kindlaksméddratud intressimddra (kupong) ja/vdi seda miitiakse diskonteerituna ehk
madalama hinnaga kui emitendi poolt makstav hind tagasiostu tdhtajal. Vdlakirjad, mida
emiteeritakse algse tagasiostu tdhtajaga enam kui iiks aasta, loetakse pikaajalisteks
volakirjadeks.

Volakohustused (finantskontod): hdlmavad laene, emiteeritud vdlakirju ning kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete pensionifondi reserve, hinnatuna turuvddrtuses
perioodi 16pus. Kvartaalsetes finantskontodes ei sisalda vdlakohustused kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete (nditeks ettevdtete vahelised laenud) ning
euroalaviliste pankade poolt antud laene, kiill aga on need komponendid aastastes
finantskontodes.

Volakordaja (valitsemissektor): valitsemissektori volg mdératletakse kogu brutovdlana
nominaalviddrtuses aasta l0pu seisuga ja konsolideerituna valitsemissektori asutuste
siseselt ja vahel. Valitsemissektori vdla ja SKT (sisemajanduse kogutoodang) suhe
midratletakse valitsemissektori koguvdla suhtena sisemajanduse kogutoodangusse
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jooksvates turuhindades ja selle kohta kehtib iiks eelarve ldhenemise kriteeriumidest, mis
on sitestatud Euroopa Uhenduse asutamislepingu artiklis 104 (2).

Viliskaubavahetus: euroalasisene ja -viline kaupade eksport ja import, mida mdddetakse
jooksev- ja piisihindades ja iihikumaksumuse indeksitena. Euroalasisene kaubavahetus
kajastab euroala riikide vahel liikuvate kaupade saabumist ja ldhetamist, samal ajal kui
euroalaviline kaubavahetus kajastab euroala viliskaubandust. Viliskaubandusstatistika
pole otseselt vorreldav rahvamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga,

sest see hdlmab nii euroalasiseseid kui ka -viliseid tehinguid ning iihendab kaubad ja
teenused.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade madtiihik, mille koostab
Eurostat ja mis iihtlustatakse kdigi ELi riikide jaoks.
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