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Euroopa Keskpank

Euroopa Keskpankade Stisteem

Euroopa Liit

majandus- ja rahaliit

euroala pankadevahelise ileddturu keskmine aastaintressimaar
vahetuskursimehhanism 2

Euroopa rahvamajanduse ja regionaalse arvepidamise sisteem 1995
euro

euro Uleeuroopaline pankadevaheline intressimaar

hind, kauba rahvusvaheline tarneklausel; néitab kauba maksumust ning kulutusi,
mis on seotud kauba veo ja kindlustamisega eksportiva maa tollipiirini
Hamburgi Rahvusvahelise Majanduse Instituut
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ostujuhtide indeks

sisemajanduse koguprodukt
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Uhtlustatud tarbijahinnaindeks
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JUHTKIRI

EKP nbukogu otsustas 2007. aasta 6. septembri
istungil regulaarsete majandus- jarahapoliitiliste
analliuside pdhjal séilitada euroslsteemi p&hi-
liste refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alammadrana 4,00%. Muutmata jéeti ka
laenamise pusiv8imaluse ja hoiustamise plsi-
vOimaluse intressimddrad, mis on vastavalt 5,00
ja 3,00%. NOukogu eelmise istungi jarel aval-
datud teave on Kinnitanud, et keskmise aja
jooksul mdjutavad hinnastabiilsust endiselt
hinnatBusuriskid, millele osutavad nii majandus-
kui ka rahapoliitilised analttsid. Varskeimad
makromajandusandmed Kkinnitavad samuti
euroala tugevat majandust ja toetavad SKP
reaalkasvu soodsat valjavaadet keskmise aja
jooksul. Selle taustal on EKP rahapoliitiline
hoiak endiselt paindlik ning muu hulgas
rahapakkumise ja laenude kasv euroalal jduline.
Samal ajal on finantsturu volatiilsus ja riskide
Umberhindamine viimastel néadalatel toonud
kaasa ebakindluse suurenemise. Seda arvestades
on kohane koguda lisateavet ja uurida uusi
andmeid enne edasiste rahapoliitiliste jarelduste
tegemist EKP keskmisele ajale orienteeritud
rahapoliitika strateegia kontekstis, mille ees-
mark on hinnastabiilsuse sailitamine. Seepérast
jalgib nBukogu véga hoolikalt kdiki arengu-
suundi. Antud hinnangut aluseks vdttes ning
kindlalt ja digeaegselt tegutsedes tagab néu-
kogu, et keskmise aja jooksul hinnastabiilsust
ohustavad riskid ei realiseeruks ning et keskmise
aja inflatsiooniootused hoitakse hinnastabiil-
susega kindlalt kooskdlas. Eriti tahtis on see
finantsturu volatiilsuse ja suurenenud ebakind-
luse aegadel. Eeloleval perioodil pd6rab ndu-
kogu finantsturgude arengule jatkuvalt suurt
téhelepanu.

Majandusanalliisiga seoses v0ib 6elda, et ole-
masolevad andmed viitavad euroala Kiire
majanduskasvu jatkumisele. Euroala SKP
reaalkasv langes teises kvartalis 0,3%le, vorrel-
des 0,7%ga eelmises kvartalis. Siiski tuleks
asjakohaselt arvesse vdtta nende kasvumadrade
kdikumisi. Sellest tulenevalt oli majanduskasv
2007. aasta esimesel poolel tervikuna kooskdlas
potentsiaalse kasvuga. Mitmesugustel nditajatel
pbhinevatest hinnangutest ja kindlustunde-

uuringutest périnevad andmed kolmanda
kvartali majandustegevuse kohta on jatkuvalt
positiivsed ning Kinnitavad arvamust, et SKP
reaalkasv jatkub. Eriti soodsad on varskeimad
andmed to6tuse kohta ja ka k&ik augustikuu
kindlustunde niitajad on kdrged. Uleilmne
majandustegevus plsib eelduste kohaselt jou-
line, sest voimalikku langust Ameerika Uhend-
riikides peaks suurel méaral tasakaalustama
endiselt kiiret kasvu nditavad arenevad turud,
mis toetavad jatkuvalt ka euroala eksporti ja
investeeringuid. Kooskdélas kasutatava tulu
arenguga ja toohdivetingimuste paranemisega
peaks ka tarbimise kasv euroalal jatkuma.
Arvestades finantsturu suurenenud volatiilsust
ja reaalmajandusega seotud riski mberhin-
damise v@imalikku tldist m&ju, on majanduse
arengu asjakohane jalgimine vajalik.

Kirjeldatud valjavaade kajastub ka EKP eksper-
tide 2007. aasta septembri makromajanduslikus
ettevaates euroala kohta, mis esmakordselt hol-
mab Kiprost ja Maltat. Ettevaate kohaselt ula-
tub SKP keskmine aastane reaalkasv 2007. aastal
2,2-2,8%ni ja jaab 2008. aastal vahemikku
1,8-2,8%. Eurosilisteemi ekspertide juuni ette-
vaatega vOrreldes prognoositakse 2007. aastaks
mdnevdrra aeglasemat SKP reaalkasvu, l&htudes
peamiselt eeldustest seoses naftahinna mdnin-
gase kallinemisega ja turgudel valitsevate
mdnevdrra rangemate rahastamistingimustega,
mis on tingitud suuremast keskmisest riski-
preemiast.

Noukogu leiab, et esitatud vahemikud on heaks
meeldetuletuseks majandusettevaateid Umbrit-
sevast Uldisest ebakindlusest, mida tasub réhu-
tada, arvestades praegust finantsturgude vola-
tiilsust. Majanduskasvu ettevaadet ohustavad
siiski langusriskid. Need on peamiselt seotud
finantsturgudel valitseva riski imberhindamise
potentsiaalselt laialdasema mdjuga, maailma-
majanduse tasakaalustamatuse ja protektsio-
nismisurvetega, aga ka nafta- jatoorainehindade
edasise tdusuga.

Hindade arengu kohta mérgitakse, et Eurostati
esialgse hinnangu kohaselt oli aastane UTHI-
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inflatsioon 2007. aasta augustis 1,8%, pisides
eelmise kuuga samal tasemel. Siiski tdusevad
inflatsioonimadrad ké&esoleva aasta jooksul tde-
ndoliselt uuesti kdrgemale kui 2%. EKP eksper-
tide 2007. aasta septembri ettevaate kohaselt
ulatub aastane UTHI-inflatsioon 2007. aastal
1,9-2,1%ni ja jaadb 2008. aastal vahemikku
1,5-2,5%. 2008. aastal peaksid kaudsete
maksude ja energiahindade kahanevat moju
tasakaalustama t06jou erikuludest tulenevad
tugevamad surved. 2007. ja 2008. aastaks
prognoositavad uued inflatsiooniméérad jaévad
euroslisteemi ekspertide 2007. aasta juuni ette-
vaates avaldatud véaartusvahemike piiridesse.

Ndukogu on seisukohal, et sellist hindade
arengu valjavaadet ohustavad jatkuvalt hinna-
tdusuriskid. Need hdlmavad kaudsete maksude
seni oodatust suuremat tdusu ning naftahinna ja
pdllumajandustoodete hindade edasist kerki-
mist. Veelgi suurema tdendosusega vOib aga
ilmneda oodatust joulisem palkade areng ning
hinnakujunduspoliitika tugevnemine madala
konkurentsiga turusegmentides. Sellised muu-
tused vBivad ohustada hinnastabiilsust. Seet6ttu
on oluline, et kdik osapooled vdtaksid neile
pandud vastustust tdsiselt. Nende riskide v8i-
malikku realiseerumist vdi kadumist tuleb t&he-
lepanelikult jalgida.

Rahapoliitiline analliis osutab endiselt valitse-
vatele hinnatbusuriskidele keskmise ja pikema
aja jooksul. Varskeimate kattesaadavate and-
mete pdhjal (kuni juuli 16puni) plsib raha-
pakkumise ja laenude kasv jouline. Seda kajas-
tavad laia rahaagregaadi M3 kiire kasv, mis
ulatus juulis 11,7%lise aastakasvuni ja raha-
loomeasutuste poolt erasektorile antavate
laenude maht, mille aastast kasvumé&dara saab
endiselt védljendada kahekohalise arvuga.

Poliitikakujunduse seisukohalt olulisi rahapak-
kumise kasvu suundumusi tuvastades ja hinnates
ei tohiks liigset tdhelepanu pddrata lihiajalistele
kdikumistele ja mdjule, mida ajutised tegurid
avaldavad konkreetsetele rahaagregaatidele.
Asjakohases (ldisemas ja keskpikas perspek-
tiivis vOib tdheldada mitmeid mérke sellest, et
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luhiajaliste intressimé&rade tdus viimastes
kvartalites on mdjutanud rahapoliitilise
keskkonna arengut. Nditeks on luhiajaliste
intressiméarade tbus aeglustanud Kitsa raha-
agregaadi M1 kasvu, samal ajal kui M3 kd&ige
likviidsemate komponentide hoidmise alterna-
tiivkulu onsuurenenud. Peale selle on kdrgemate
luhiajaliste intressiméaédradega kaasnenud raha-
loomeasutuste poolt erasektorile antavate
laenude teatav stabiliseerumine, mille pdhjuseks
on kodumajapidamiste laenude kasvu pidur-
dumine eluasemehindade arengu ja kinnis-
varategevuse aeglustumise tagajarjel, ehkki
nende laenude aastast kasvumé&ara saab endiselt
véljendada kahekohalise arvuga. Sellised suun-
dumused ei ole veel aeglustanud tldise raha-
pakkumise kasvumaara, sest tulukdvera lau-
gemaks muutumine on suurendanud rahaliste
varade atraktiivsust vorreldes vahem likviidsete
pikemaajaliste instrumentidega, pohjustades
sellega rahapakkumise kasvu tugevnemist.
Lisaks on mittefinantsasutustele antavate lae-
nude kasv viimastel kuudel uuesti hoogus-
tunud.

Praeguses olukorras tasub réhutada, et finants-
turgude volatiilsus vdib avaldada mérkimis-
vaarsetajutistmdjurahapakkumisediinaamikale.
Varasematel kordadel on erasektori suhtumine
riskidesse ja sellest tulenev investeerimis-
kaitumine tugevalt mdjutanud rahapakkumise
arengut. Sellised investeerimiskaalutlused on
juba osaliselt md&jutanud juulikuu rahalisi
andmeid ja nende mdju vdib olla veelgi suurem
augusti andmetele, mis avaldatakse septembri
I6pupoole. Varasemate kogemuste pdhjal vdib
aga oOelda, et pbhjalik ja ulatuslik rahaliste
andmete analliis v8ib parandada arusaamist
finantsarengu mojust rahapoliitilise keskkonna
arengule ning aidata rahapakkumise kasvust
leida poliitikakujunduse seisukohalt olulisi
marke seoses pikemaajaliste inflatsioonisuun-
dumustega. Sellistes oludes on EKP rahapolii-
tilises analiitsis valitud laiapdhjaline Idhene-
misviis kdige kohasem.

Uldjoontes osutab rahapakkumise ja laenude
pusivalt jouline kasv hinnastabiilsust keskmise



ja pikema aja jooksul ohustavatele hinnatdusu-
riskidele. Seega on rahapoliitilist arengut vaja
vdga tahelepanelikult jalgida.

Kokkuvdttes on majandusanaliilisist saadud
teabe vordlus rahapoliitilise analttsi tulemus-
tega kinnitanud hinnastabiilsust keskmise aja
jooksul ohustavate riskide olemasolu euroala
tugeva majanduse taustal. Sellest lahtuvalt on
EKP rahapoliitiline hoiak endiselt paindlik ning
muu hulgas ka rahapakkumise ja laenude kasv
euroalal jéuline. Samas on suure ebakindluse
tingimustes enne edasiste rahapoliitiliste jéarel-
duste tegemist vaja koguda lisateavet. Seepdrast
jalgib nBukogu véga hoolikalt kdiki arengu-
suundi. Antud hinnangut aluseks vdttes ning
kindlalt ja digeaegselt tegutsedes tagab néu-
kogu, et keskmise aja jooksul hinnastabiilsust
ohustavad riskid ei realiseeruks ning et keskmise
aja inflatsiooniootused hoitakse hinnastabiilsu-
sega kindlalt kooskdlas. Praegustes tingimustes
on inflatsiooniootuste pusimine kindlalt koos-
kdlas hinnastabiilsusega veelgi tdhtsam. Eel-
oleval perioodil pddrab ndukogu finantsturgude
arengule jatkuvalt suurt tahelepanu.

Eelarvepoliitika kohta vdib maérkida, et eel-
arvete struktuuriline konsolideerimine on toi-
munud aeglaselt ja eksisteerib oht, et mdned
riigid rakendavad ekspansiivset tsuklilisust
toetavat poliitikat. 2007. aasta eelarve taitmise
ja 2008. aasta eelarve planeerimise jaoks on
tahtis, et ei korrataks eelmise majanduskasvu
perioodil aastatel 1999-2000 tehtud vigu.
Praegu peavad riigid, kus esineb eelarve tasa-
kaalustamatust, korrigeerima seda vastavalt
stabiilsuse ja majanduskasvu paktis sétestatud
nduetele. Koik euroala liikmesriigid peavad
pihenduma eurogrupi keskpikkade eelarve-
eesmérkide saavutamisele 2008. v8i 2009. aastal
ning hiljemalt 2010. aastaks. Need riigid, kes
on juba saavutanud tugeva eelarvepositsiooni,
peavad hoiduma tsiiklilisust toetavast poliiti-
kast.

Struktuurireformi osas tervitab néukogu edasisi
joupingutusi euroala tootmisv8imsuse suuren-
damiseks suurema t66hdive kaudu. Euroala

to6turud on viimastel aastatel ndidanud selgeid
edenemise madrke, mis osaliselt kajastab
varasemate toéturureformide mdju. Siiski on
vajalikud edasised edusammud ametialase ja
geograafilise liikuvuse suurendamiseks ja
oskustd6jou koolitamiseks, et saada Ule vordle-
misi madalast t6dturul osalemise madrast ning
endiselt suurest to6tusest monedes riikides ja
piirkondades.
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MAJANDUSARENG

|. EUROALA VALISKESKKOND

Uldjoontes jatkab maailmamajandus jdulist kasvu, mida soodustab eelkdige hoogne majan-
dusaktiivsus arenevatel turgudel. Tarbijahinna inflatsioon on todstusriikides jadnud suures joones
stabiilseks, kuid arvestades ilmnevaid tootmisvéimsuse piiranguid ning tleilmsete toormehindade
tdusu, on marke tugevnevast inflatsioonisurvest. Maailmamajanduse véljavaadet ohustavad nega-
tiivsed riskid on viimasel ajal suurenenud, mille pdhjuseks on peamiselt pinged USA kdrgemate
intressimaaradega hipoteegiturul ning hirm kdrvalmdjude laienemise ees teistele turusegmen-
tidele. Riskid on seotud ka Uleilmse tasakaalustamatuse, protektsionismisurve ning vdimaliku
naftahinna ja toormehindade jatkuva kasvuga.

I.1. MAAILMAMAJANDUSE ARENG

Uldjoontes jatkab maailmamajandus joulist kasvu, mida soodustab eelkdige hoogne majan-
dusaktiivsus arenevatel turgudel. Eelkdige jatkub tugev majanduskasv suuremates Aasia riikides
ning see piirkond on endiselt Gleilmse majanduskasvu peamiseks tdukejouks. Et USA majan-
duskasvu aeglustumise tleilmsed tagajarjed on seni olnud piiratud, siis naitab tulevik, kas hilju-
tised finantsturu tormilised sindmused viivad Uleilmsete finantstururiskide kestva iimberhindamise
jakindlustunde kaotuseni koos vBimalike mdjudega reaalmajandusele. Kuni juunini 2007 suurenes
todstustoodang OECD riikides (v.a euroala) jatkuvalt suhteliselt jduliselt. Siiski viitavad viimased
uuringud toéostustoodangu kasvu vdimalikule vdhenemisele kolmanda kvartali alguses.

Uleilmset hinnadiinaamikat on jatkuvalt markimisvaarselt méjutanud muutused toormehindades.
2007. aasta juunis olid OECD riikides tarbijahinna koguinflatsiooni ja inflatsiooni (v.a toidukaubad
ja energia) aastased kasvumadrad vastavalt 2,2% ja 2,0% (vt joonist 1). Tootmissisendi hinna
uuringud viitavad suurenevale kulusurvele, mille p&hjuseks on ilmnevad tootmisv@imsuse
piirangud ja Uleilmsete toormehindade tdus.

USA

USAs, kus majandusaktiivsuse kasvumaar oli - S EETHF VI o
eelmisel aastal enamasti trendist vaiksem,
suurenes SKP reaalkasv 2007. aasta teises

kvartalis. Vastavalt esialgsetele hinnangutele

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

kasvas see teises kvartalis aasta arvestuses — I (L)
~ . R T ) tarbijahinnad (kdik kululiigid, v.a toiduained ja energia)
4,0%, vorrelduna esimese kvartali 0,6% tase- - = = tootjahinnad (ttotlev todstus)
mega. SKP reaalkasv kajastas netoekspordi, 60 6.0
varude ja valitsussektori tarbimise tdusu ning " )
samuti mitteelamuehitusse tehtavate investee- >0 ] '-, H "J‘. o
ringute hoogustumist. Seevastu eratarbimise 49 IAV"'- R (T E 40
kasv aeglustus eelmise kvartaliga vorreldes }f" \\J\ . | :,"-'-y '
jarsult — aasta arvestuses langes see 1,4%ni. 0 V70 e\ )‘\‘ . b\/\‘ fyas| 0
Lisaks sellele parssisid majanduskasvu endiselt  , . v, V"..,“ N Vo B 20
investeeringud elamuehitusse, kuigi vihemal . Wl ol '-..';'_‘-'"
madral kui esimeses kvartalis. 101 o - 10
0,0 3 ll Al. 0,0
Kui vaadelda hinnamuutusi, siis on aastane | ‘ ‘ b ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
-1,0 -1,0

tarbijahinna inflatsioon v!lmastel kuudel pisut " 71999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
kasvanud - kuue kuu jooksul 2007. aasta
veebruarist juulini oli see keskmiselt 2,6%.

Allikas: OECD.
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Osaliselt baasefekti tottu on aga energiahindade T EE P00 E TR
aastase kasvumadra aeglustumine pdhjustanud |LLEEAEINE LY
hiljutise inflatsioonimédéarade kerge languse.

Juulis langes aastane tarbijahinna inflatsioon — euroala = = = Jaapan

eelmise kuu 2,7%It 2,4%le. Aastane tarbijahinna v WA Uhendkuningriik

inflatsioon (v.a toiduained ja energia) jai juulis Toodangu kasv:

kolmandat kuud jérjest muutumatuna 2,2% (kvartaalne muutus protsentides; kvartaalsed andmed)

tasemele. 20 2(

Tulevikku vaadates oodatakse, et kogu 2007. Ho b

aasta teisel poolel jadb USA majanduskasv 10 1

trendist allapoole, eeldades eluasemeturu nega- 05 i

tiivse mBju jatkumist tarbimisele ja investeerin-

gutele elamuehitusse. USA majanduse valja- 00 0c

vaadet ohustavad ka hiljutised tormilised 5 o,

sindmused finantsturgudel ja laenutingimuste

karmistumine. -10 I
-15 -1}

7. augustil 2007 otsustas USA foderaalreservi 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

rahapoliitika komitee (FOMC) jatta baasintres-
simadra jargmiseks kaheksaks kuuks muutu- Inflatsioonimaarad ! .

e . (tarbijahinnad; aastane muutus protsentides; kuised andmed)
matult 5,25% tasemele. Seoses hiljutiste tormi-

liste arengutega finantsturul Kkiitis USA :
foderaalreservi ndukogu 17. augustil heaks 4 5 4
ajutised muudatused oma peamistes diskonto-
akna krediidivdimalustes. Muudatused hdImasid 3 3
esmase krediidiméara alandamist 50 baaspunkti 5 2
vorra 5,75%ni ja perioodilise finantseerimise
vBimaldamist tdhtajaga 30 péeva, mida laenu- 1 1
vGtja saab ka pikendada. N

0 e . T ‘:".."‘:' ‘"-,.." | 0
JAAPAN s * 4
Jaapanis on viimastel kuudel majandusaktiivsus '
aeglustunud ning inflatsioon on plisinud vaos- ™ "1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

h0|tuna._Tooda_ngu suurenemine pOhInebJOU|ISG| Allikad: riiklikud andmed, BIS, Eurostat ja EKP arvutused.

ekSpOlel. Valitsuse avaldatud eSIaIgsete and- ! Euroala ja Uhendkuningriigi puhul on kasutatud Eurostati
andmeid; USA ja Jaapani puhul on lahtutud riiklikest andmetest.

mete kohaselt aga aeglustus SKP reaalkasv — skp niitajad on sesoonselt kohandatud. _

2007. aasta teises kvartalis vorreldes eelmiste = Eurealaja Unendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani THI.

kvartalite kiire kasvuga. Selle pdhjuseks on era-

tarbimise ja elamuehitusse tehtavate era-

investeeringute vdhenemine. Parast eelneva kvartali 0,8%list kasvu suurenes reaalne SKP kvartali

arvestuses 0,1%, mis jaab pisut alla turuootustele.

Kui vaadelda hinnamuutusi, siis on inflatsioon endiselt vaoshoitud (vt joonist 2). 2007. aasta
juulis oli aastane tarbijahinna inflatsioon null (juunis —0,2%); THI aastane muutus (v.a varsked
toiduained) oli —-0,1%, j&&des viimase nelja kuu tasemele. Mitmete inflatsioonikomponentide
(eelkdige seotud eluasemega ning samuti lugemise ja vaba aja veetmisega) negatiivsed panused
alandasid juulis jatkuvalt inflatsiooni.
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Jaapani majanduse kasvuvdljavaade jadb soodsaks. Eeldatavasti toetavad SKP reaalkasvu nii
sisendudlus kui ka netoeksport. Hinnamuutused peaksid keskpikas perspektiivis nihkuma
positiivse poole peale.

2007. aasta 23. augusti koosolekul otsustas Jaapani keskpank jatta tagatiseta tileddlaenu intressi-
mdéra muutumatult 0,50% tasemele.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigis on SKP kasv viimastes kvartalites jadnud jouliseks ja stabiilseks (vt joonist
2), ulatudes teises kvartalis vorreldes eelmise kvartaliga 0,8%ni. Teise kvartali kasvule aitas
kaasa eratarbimine, samas kui investeeringute ja ekspordi kasv langes ning netoekspordi
moju oli negtiivne. 2007. aasta teisel poolel oodatakse SKP kvartaalse kasvutempo mdddukat
aeglustumist.

UTHI-inflatsioon on pérast tipptaset 2007. aasta martsis (3,1%) langenud jark-jargult 1,9%le
juulis. Aastase inflatsioonimééra aeglustumine viimastel kuudel on peamiselt tingitud kommu-
naalteenuste hindadest. Juulis avaldasid markimisvaarset alandavat mdéju ka toiduainete, sisustus-
ning majapidamiskaupade hinnad. Lihiajalised inflatsioonivéljavaated on véga ebakindlad ooda-
tava volatiilsuse tottu toidukaupade hindades, mis on tingitud hiljutistest Uleujutustest
Uhendkuningriigis, ja energiahindades.

6. septembril 2007 otsustas Inglismaa keskpanga rahapoliitika komitee jatta rahapoliitika
intressimddra muutumatult 5,75% tasemele.

MUUD EUROOPA RIIGID

Enamikus euroalavalistes Euroopa Liidu liikmesriikides oli toodangu kasv viimastes kvartalites
endiselt hoogne, mille pdhjuseks on peamiselt plsiv sisendudlus. Inflatsioonimuutused on olnud
viimastel kuudel riigiti erinevad.

Taanis ja Rootsis on reaalmajandusareng viimastes kvartalites kulgenud erinevalt. Taanis vahenes
kvartalikasv 2007. aasta teises kvartalis —0,4%ni, seda peamiselt sisendudluse laiap&hjalise
ndrgenemise tdttu. Rootsis seevastu suurenes SKP reaalkasv teises kvartalis 1,0%ni, mille
pohjuseks oli sisendudluse kasv. UTHI-inflatsioon on olnud mdlemas riigis viimastel kuudel
vaoshoitud ja eeldatavalt ka piisib sellisena. Aastane UTHI-inflatsioon langes Taanis 1,1%le,
samas kui Rootsis tousis see 1,4%le.

Neljast suurimast Kesk- ja Ida-Euroopa riigist (T$ehhi, Ungari, Poola ja Rumeenia) on toodangu
kasv olnud viimastes kvartalites jatkuvalt hoogne TSehhis, Poolas ja Rumeenias, kuid Ungaris on
see mérgatavalt aeglustunud. Esimeses kolmes nimetatud riigis on SKP reaalkasv p&hinenud
sisendudlusel, Ungaris peamiselt netoekspordil. Majandusaktiivsuse néitajad viitavad méningasele
majanduskasvu aeglustumisele nendes riikides aasta tlejaanud perioodil. Hinnamuutuste osas on
inflatsioonitase viimaste kuude jooksul olnud nimetatud neljas riigis vaga erinev. TSehhis ja
Poolas langes UTHI-inflatsioon juulis 2,5%le, kuid Rumeenias tdusis see 4,1%ni. Ungaris langes
UTHI-inflatsioon 8,3%le, kuid jai siiski nelja riigi kdrgeimale tasemele, kajastades kaudsete
maksude ja reguleeritud hindade olulist tdusu, mis moodustab osa Ungari eelarve konso-
lideerimiskavast. Lahikuudel oodatakse UTHI-inflatsiooni mdningast hoogustumist kdikides
riikides peale Ungari. 29. augustil otsustas Narodowy Bank Polski t8sta rahapoliitilist intressimaéra
25 baaspunkti vorra 4,75% tasemele palga- ja inflatsioonisurve kartuse tottu. 30. augustil otsustas
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Ceska narodni banka tdsta rahapoliitilist intressimaira 25 baaspunkti vorra 3,25% tasemele
inflatsiooniga seotud kartuse tottu.

Enamikus vdiksemates euroalavalistes Euroopa Liidu riikides on kvartaalne SKP reaalkasv olnud
viimastes kvartalites juline; seda on soodustanud peamiselt suur sisendudlus, mille taga on kiire
laenukasv ja kasutatava tulu suurenemine. Majandusaktiivsuse néitajate pdhjal voib delda, et
tugev majanduskasv jatkub ka tlejaanud aastal. Aastane UTHI-inflatsioon on jitkuvalt kérge ja
enamikus kdige kiirema arenguga riikidest, nagu Bulgaarias ja Baltimaades, on see viimastel
kuudel mdnevaorra suurenenud. Nendes riikides on oodata inflatsioonisurve jatkumist. Taustinfo
1 keskendub eluasemehindade muutustele Kesk- ja Ida-Euroopa euroalavalistes ELi liikmes-
riikides.

Venemaal tdusis SKP aastane reaalkasv 2007. aasta esimeses kvartalis 7,9%ni, seda peamiselt
sisendudluse toel. Majandusaktiivsuse ennaknditajad viitavad jatkuvale majanduskasvule ka
teises kvartalis. Aastane inflatsioonimé&ar tousis juuni 8,5%lIt juuli 8,7% tasemele. 14. augustil
tdstis Venemaa keskpank vastumeetmena inflatsioonisurvele erinevate tihtaegadega hoiuste
intressimadrasid 25 baaspunkti vorra.

Taustinfo |

EKP

ELUASEMEHINDADE MUUTUSED KESK- JA IDA-EUROOPA RIIKIDES

Viimastel aastatel on mitmetes euroalavélistes ELi Kesk- ja lda-Euroopa riikides (EL9)
eluasemehinnad jarsult téusnud. Olemasolevate andmete p6hjal oli keskmine aastakasv
perioodil 2004-2006 Balti riikides, Bulgaarias ja Rumeenias ule 30%, Poolas ja Slovakkias
6-8% (vt joonist A). Kuigi keskmised nditajad peidavad kasvumadrade kdikumist aastate Idikes
ning olemasoleva eluasemehindade statistika kvaliteet on ebaiihtlane ja ebasobiv erinevate rii-
kide vBrdluseks?, tdstatavad suured kasvuméaérad siiski kisimuse nende p&hitegurite, jatkusuut-
likkuse ja makromajanduslike ilmingute kohta.

Arvestades tavaparast jaikust eluasemete pakkumises, mangivad ndudlustegurid elamuasemete
hindade kujunemises lihikeses ja keskmises perspektiivis vétmerolli. Nimetatud tegurite seas
paistab elamuasemelaenudel olevat ELi 9 riigi majanduses eriti oluline osa. Viimastel aastatel
on enamikus nimetatud riikides hiipoteegitagatisega laenud muutunud odavamaks, téhtajad
pikemaks ja tingimused paindlikumaks (néiteks madalamad amortisatsiooninduded ning
kdrgemad laenu ja tagatise vaartuse suhtarvud). See on seotud suureneva konkurentsiga hiipo-
teeklaenuturgudel ja nditab nii finantsarengu madalat algtaset kui ka ELi integreerumist (vt
joonist B). Paljude riikides on ka valdavalt madalad nominaalsed ja reaalsed intressiméérad,
kuna makromajanduse stabiilsus on paranenud ja riskipreemiad vahenenud.

Teised olulised tegurid on kiire toodangukasv, té6hdive suurenemine ning kdrgemad tuluootused.
Peale selle on mitmes ELi 9 riigis m&ju avaldanud sellised riigipoolsed stiimulid nagu néiteks

*ELi9riigi elamukinnisvara hindade nditajad pdhinevad thtlustamata riiklikel allikatel ja nende kvaliteet on erinev. Seepdrast ei saa
neid riikide vahel otseselt vorrelda, ka ei pruugi need hdlmata antud riigi kogu eluasemeturgu. Bulgaaria, Eesti, Ungari ja Rumeenia
naitajad hdlmavad uksnes pealinna v&i suuremate linnade hindu. Bulgaaria, Ungari, Lati, Rumeenia ja Slovakkia hinnaandmed
puudutavad ainult olemasolevaid elamuid voi kortereid. Enamikud nditajad kajastavad eelnevalt kindlaksmaératud elamispinna-
kategooriate keskmisi hindu ning seega ei anna need tapset teavet aja jooksul toimuvatest elamispinna kvaliteedimuutustest. Sellel
vOib olla suur téhtsus turgudel, kus uute ja vanade ning erinevates asukohtades voi piirkondades asuvate elamispindade kvaliteet
erineb olulisel méaral. Seega tuleks esitatud eluasemehindade muutuseid télgendada ettevaatusega.
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Joonis A. Eluasemehindade keskmine aastane {oonis B. Eluaseme soetamiseks voetud

kasvumaiar 2004-2006 aenude jaak

(aastane muutus protsentides) (protsent SKPst)
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Allikas: EKP arvutused, mis pdhinevad liikmesriikide ihtlusta- Allikad: EKP, Banca Nationald a Roméniei ja Bwarapcka
mata andmetel. HaponHa Oanka (Bulgaaria keskpank).

Markus. Andmed T3ehhi Vabariigi kohta aastatel 2004-2005.
Rumeenia niitajateks on Banca Nationald a Roméniei poolt
esitatud hinnangud. Euroala (EA) koondnéitaja ei hdlma
Sloveeniat.

subsiidiumid saastudele, hupoteeklaenude madalamad intressiméarad, maksusoodustused
intresside maksmisel ja/vdi omandi maksustamisel. Siiski on mdningaid neist vahenditest
viimasel ajal piiratud.

Lisaks eespool toodud tavapdarastele eluasemehindu mdjutavatele teguritele on ELi 9 riigis
esinenud ka mitmeid tleminekumajandusele omaseid tegureid.? Varem moonutasid nimetatud
riikides eluasemehindu ulatuslik riiklik ja munitsipaalomand ning Ulrireeglid, mis hoidsid
eluasemehinnad turutasemest allpool. Seega voiks viimasel ajal toimunud hinnamuutusi vaa-
delda kui nimetatud moonutuste korrigeerimist. Lisaks vdib tugev nbudlus uute eluasemete
jarele tuleneda ka vanemate eluasemete halvast kvaliteedist ning majandustegevuse kiiresti
muutuvast geograafilisest kontsentreerumisest. Seoses ELiga liitumisega on moningates riiki-
des suurenenud vélismaine ndudlus eluasemete jarele, seda peamiselt pealinnades ning
kuurortides. Mdnedes riikides taheldati ajutist eluaseme ndudluse tdusu ELiga liitumise ajal,
kui oodati eluasemehindade kerkimist seoses ehitusmaterjalide k&ibemaksu tdusuga nende
riikide kdibemaksusiisteemi kooskdlastamisel ELi slisteemiga.

Keskmises ja pikemas perspektiivis mojutavad eluasemehindu ka pakkumistegurid, eeskatt
eluasemeturul kehtivad reeglid. Mitmes ELi 9 riigis on pakkumist piiranud keerulised ruumi-
planeerimise ja ehitamise korrad.

Uks peamine kanal, mille kaudu eluasemeturul toimuvad muutused vdivad kogu majandusele
mdju avaldada, on seos kodumajapidamiste tarbimisega. K&rgemad kinnisvarahinnad vdivad
tdsta kodumajapidamiste joukust ning suurendada tarbimist, panustades sellega tarbijahinna
survesse. Sellegipoolest ei ole mdju kogutarbimisele Gihene, kuna mdju erinevatele kodumaja-
pidamistele pole thetaoline.® See sdltub muu hulgas sellest, kas kodumajapidamise omandis
on kinnisvara ja, juhul kui ta kavatseb seda miiiia, kas ta plaanib olemasoleva kinnisvara kor-
gema vdi madalama hinnaga kinnisvara vastu vahetada (nditeks majapidamise kavatsus tdusta

2Vt Egert ja Mihaljek (2007), ,,Determinants of house price dynamics in central and eastern Europe,” Focus on European Economic

Integration, 1/2007, Ik 52-76.
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“eluasemeredelil” tlespoole v@ib tegelikult tarbimist vdhendada). Samuti, arvestades andmete
piiratust ELi 9 riigi kohta, on veelgi keerulisem saada nimetatud seose kohta usaldusvéérset
tdestust. Kinnisvarahinnad v@ivad tarbimist mdjutada ka labi laenukanali, kuna elamukinnisvara
vBib kasutada laenutagatisena. Kinnisvara kdrgem hind v0ib suurendada selle omanikule
kattesaadavat tagatist. Kuigi tarbimislaenud kinnisvara tagatisel on muutumas populaarsemaks,
on need ELi 9 riigis siiski veel tisna haruldased (v.a mdned erandid).

Finantsturgude kaudu v@ib eluasemeturu areng mdjutada ka kogu majandust. Arvestades
eluaseme ostmiseks voetud laenude suurt kasvu, s6ltub mitmes ELi 9 riigis (iha suurem osa
finantsvahendajate varadest elamukinnisvara hindadest. Raske on hinnata, mil maaral kajastab
see arengutrendi ning mil mééral voib ollategemist liigse laenamisega. Kuigi kodumajapidamiste
vBlgnevuse keskmine tase on mitmes riigis veel suhteliselt madal (vaata joonist B), v8ivad
tdusvad intressiméaérad kodumajapidamiste bilansile negatiivset mdju avaldada. Intressiméérade
kanal vib olla eriti tahtis Ungaris, Poolas ja Balti riikides, kus enamik hupoteeklaene on muu-
tuva intressimédéraga. Téiendav risk tekib seetdttu, et mones ELi 9 riigis on suur osa kodu-
majapidamiste laenudest nomineeritud vélisvaluutas, mist6ttu laenuvétjad on avatud vahetus-
kursi Sokkidele ja proovile pannakse laenukoormuse kasvu kontrolliva rahapoliitika efektiivsus.
Samuti vdib esineda laenutingimuste I6dvenemise oht. Moéningates riikides on laenu ja
Kinnisvara vadrtuse suhtarv ning laenu ja sissetuleku suhtarv suurenenud, mis muudavad
pangad ning kodumajapidamised kinnisvarahindade languse ning sissetulekute vahenemise ja
intressimadrade tdusu suhtes tundlikumaks.

Arvestades eluasemeturu vdimalikku olulist mdju muule majandusele, on t&htis, et keskpangad
jalgiksid eluasemehindade ning hiipoteeklaenude arengut, analiitsiksid nende pdhilisi mdjureid
ning teeksid kindlaks vOimalikud korvalekalded tasakaalust. Seetdttu on usaldusvaarsel
statistikal véga suur téhtsus — see on valdkond, mida on vaja kiires korras edasi arendada.
Eluasemeturu ja finantsstabiilsuse vaheline seos tekitab vajaduse hlipoteeklaenuturge vaga
tdhelepanelikult jalgida ning vajadusel tuleb reguleerivatel asutustel ettevaatusabindud
tarvitusele votta. Vaga oluline on, et ELi 9 riigi kodumajapidamised oleksid teadlikumad
riskidest, mis teatud liiki hiipoteeklaenude, eeskatt muutuva intressiméaraga ning valisvaluutas
vBetud hlipoteeklaenude v8tmisega kaasnevad. Kodumajapidamised kalduvad nimetatud riske
sageli alahindama. Samuti tuleks Ule vaadata ka muud asjakohased poliitikavaldkonnad,
néiteks eelarvepoliitilised stiimulid ja eluasemeturu reeglid, et eluasemehindade survet lee-
vendada.

ARENEV AASIA

Arenevas Aasias on majandusaktiivsus endiselt kasvanud piisivas tempos, eelkdige selle piirkonna
kdige suuremates riikides. Inflatsioonisurve on kasvanud jatkuvalt Hiinas, kuid ja&nud teistes
suurtes riikides tldjoones stabiilseks.

Hiinas on majandusaktiivsus pérast 2007. aasta esimese poole hoogsat kasvu pisut aeglustunud,
millest annab tunnistust mdnevorra vaiksem tédstustoodangu ja investeeringute kasv juulis.
Kaubanduse tlejaak suurenes 2007. aasta esimesel seitsmel kuul 136,8 miljardi USA dollarini,
mis on 2006. aasta sama perioodiga vorreldes 81%line tdus. Samuti kasvasid vélisvaluutareservid,
mis joudsid 2007. aasta juuni I6puks 1332,6 miljardi USA dollarini. Tarbijahinna inflatsioon
jatkas tBusutrendi ja joudis juulis peamiselt toidukaupade Kiire hinnatdusu mdéjul 5,6%ni. Hiina
keskpank jatkas oma poliitika karmistamist, tdstes juulis pankade kohustusliku reservi nduet 50
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baaspunkti vBrra 12%le. Hoiuse- ja laenuintressi baasméérasid tdsteti augustis vastavalt 27
baaspunkti vorra 3,6% ja 18 baaspunkti vorra 7,02% tasemele.

Lduna-Koreas tdusis reaalse SKP aastane kasvumaar 2007. aasta esimese kvartali 4,0%]t teises
kvartalis 5,0%ni. Aastane tarbijahinna inflatsioon langes augustis 2,0%le. Indias jai majandus-
aktiivsus samale tasemele, SKP aastakasv téusis 2007. aasta teises kvartalis 9,3%le. Hulgihindade
inflatsioon, mis on India keskpanga peamine inflatsiooninditaja, aeglustus jatkuvalt (4,0%
tasemele augustis).

Areneva Aasia majanduse ildised véljavaated jd&vad soodsaks ning neile aitab kaasa nii pidev
sisendudluse kui ka jouline ekspordi kasv.

LADINA-AMEERIKA

Ladina-Ameerikas on majandusaktiivsus jaédnud kokkuvdttes samale tasemele, kuid piirkonna
peamiste riikide kasvu- ja inflatsiooninditajad on siiski erinevad. Brasiilias jatkus tdostustoodangu
kasvu kiirenemine: 2007. aasta teises kvartalis tusis keskmine aastakasv 5,8%ni aasta esimese
kolme kuu 3,8% tasemelt. Aastane tarbijahinna inflatsioon hakkas parast 2007. aasta esimeses
kvartali stabiilsusperioodi teises kvartalis tdusma ja joudis juulis 3,7%ni. Argentinas on majandus-
aktiivsus viimastel kuudel vahenenud. Tédstustoodangu aastakasv oli teises kvartalis keskmiselt
6,0%, vdrreldes 6,7%ga esimeses kvartalis; juulis langes see edasi 2,3% tasemele. Aastane
tarbijahinna inflatsioon langes teises kvartalis keskmiselt 8,8% tasemele. Mehhikos tousis reaalse
SKP aastane kasvumddr teises kvartalis esimese kvartali 2,6%It 2,8%ni. Aastane tarbijahinna
inflatsioon on olnud alates aasta algusest suhteliselt stabiilne ja jai juulis 4,1% tasemele.

Ladina-Ameerika majanduse tulevikuvdljavaade tervikuna on jatkuvalt hea ning ilmselt jaéb
kasvu tdukejouks endiselt sisendudlus.

1.2. TOORMETURUD

Parast tdusu 2007. aasta juulis langesid naftahinnad augusti alguses oluliselt ning sellest ajast
alates on jaanud suhteliselt volatiilseks. 5. septembril oli Brenti toornafta hind 73,6 USA dollarit
barreli kohta, mis on juuli 18pus saavutatud kdrgeimast tasemest umbes 5% vorra madalam. Kartus
tormiliste finantssiindmuste voimalike mdju parast maailmamajandusele ning v8imaliku pidurdava
mdju pérast energiandudlusele vallandas augusti alguses noornafta baashinna méarkimisvéérse
languse. Hinnalangust piirasid siiski tugevad turu pdhinditajad, kuna Naftat Eksportivate Riikide
Organisatsioon (OPEC) sdilitas uleilmsest suurest naftandudlusest ja USA vahenevatest varudest
tulenevalt tootmismahud. Turu volatiilsust mdjutasid veelgi selle aasta esimesed markimisvaarsed
orkaaniohud energiatootmisele ning spekulatiivsete positsioonide kahanemine. Tulevikku vaadates
hoiavad suur nbudlus, toornafta pakkumise piiratud kasv ja reservv8imsus tdendoliselt endiselt
naftahindu kdrgel ning suhteliselt tundlikena ootamatute muutuste suhtes ndudluse ja pakkumise
tasakaalus.

Parast méarkimisvadrse volatiilsuse perioodi langesid 2007. aasta augustis toorme (v.a energia)
hinnad oluliselt, mis andis tunnistust peamiselt tédstustooraine, eriti mitteraudmetallide hindade
langusest. Viimastel kuudel tdusnud toiduainete hinnad langesid samuti augustis kuu arvestuses
mdnevdrra, vaatamata teraviljahindade tdusule (vt taustinfot 7 toiduainete hiljutiste hinnamuutuste
kohta). Sellegipoolest oli USA dollarites véljendatud toorme (v.a energia) hindade koguindeks
augustis ligikaudu 12% kdrgem kui aasta tagasi.
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Joonis 3. Peamised muutused toormeturul Joonis 4. OECD ettevaatav liitindikaator

== Brenti toornafta hind (USD/barrel; vasakpoolsel teljel) (O (AR L)
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Allikad: Bloomberg ja HWWA. Allikas: OECD.

Mérkus. Viimased néitajad pdrinevad 2007. aasta juunist.

1.3. VALISKESKKONNA VALJAVAATED

Valiskeskkonna ja sellest tulenevalt ka euroala kaupade ja teenuste valisndudluse véljavaated on
endiselt soodsad. 2007. aasta juunis tdusis veelgi OECD ettevaatava liitindikaatori kuuekuine
muutuse maar (vt joonist 4). Ettevaatava liitindikaatori andmed néitasid paranenud tulemusi ka
enamikus arenenud riikides. Viimased ettevaatava liitindikaatori andmed suuremate OECD-véliste
riikide majanduste kohta osutavad Hiina ja India jatkuvale ja stabiilsele majanduskasvule ning
Brasiilia parematele valjavaadetele.

Ohud maailmamajanduse valjavaatele on viimasel ajal suurenenud, mille pdhjuseks on peamiselt
pinged USA kdrgemate intressimééradega hiipoteegiturul ning hirm kdrvalmdjude laienemise ees
muudele turusegmentidele. Riskid on seotud ka tleilmse tasakaalustamatuse, protektsionismisurve
ning vBimaliku naftahinna ja toormehindade edasise kasvuga.
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2. RAHAPOLIITILINE ARENG
2.1. RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE VALJASTATUD LAENUD

Rahapakkumise kasvumaéar oli 2007. aasta teises kvartalis euroalal endiselt suur. Seda kajastas
rahaagregaadi M3 jatkuvalt tugev aastane kasv, mis juulis veelgi suurenes, ning rahaloomeasutuste
poolt erasektorile véljastatud laenude aastane kasvumaéar, mida véljendab kahekohaline arv.
Rahapoliitika jarkjarguline karmistamine alates 2005. aasta detsembrist mdjutab jatkuvalt raha-
pakkumise diinaamikat, aidates eelkdige kaasa erasektorile valjastatud laenude aastase kasvu
stabiliseerumisele. Samas on kérgemad luhiajalised intressimdarad stimuleerinud lihiajaliste
likviidsete hoiuste kasvu euroala suhteliselt lauge tulukdvera taustal. Hiljutised muutused
finantsturgudel vdivad olla mdju avaldanud ka rahapakkumise néitajatele, kuid selle mdju téielik
ulatus selgub alles jargnevate kuude jooksul. Sellegipoolest jadb rahapakkumise diinaamika ka
nimetatud lthiajalist ja keskpikka mdju arvesse vBttes endiselt jouliseks ning osutab sellele, et
keskpikas ja pikemas perspektiivis ohustab hinnastabiilsust hinnat8usurisk.

LAl RAHAAGREGAAT M3

2007. aasta teises kvartalis kerkis M3 aastakasv esimese kvartaliga vorreldes 10,2%lt 10,6%le.
Aastakasv tugevnes kogu kvartali kestel ning juulis oli see 11,7%. Rahapakkumise jouline kasv
viimastel kuudel ilmneb ka selle lihemaajalises diinaamikas. Sellele osutab néiteks M3 kuue kuu
aastapOhine kasvumaar, mis oli aastasest kasvumaarast jatkuvalt palju suurem — juulis 12,3% (vt
joonist 5).

Viimased andmed rahapakkumise ja laenude arengu kohta kinnitavad jatkuvalt hinnangut, et
rahapoliitika jarkjarguline karmistamine alates

2005. aasta detsembrist on mdjutanud raha- | LLlEEEER CE

pakkumise dinaamikat. Komponentide poolel

ilmnes EKP k&rgemate baasintressimaarade (muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste mojudega

mdju M1 aastakasvu langustrendis. Vastaskirjete ~ °Mandatud)
poolel on kdrgemad intressiméédrad aidanud —— M3 (aastase kasvumééra kolme kuu libisev keskmine)
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Allikas: EKP.
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ebakindlus v@ib rahaagregaatidele soodsat mdju avaldada, nditeks investoriportfelli suurte
struktuurimuutuste kaudu turvaliste ja likviidsete rahaliste varade suunas, kuna investorid
soovivad oma investeeringuid kaitsta. See v@ib tekitada suuremat luhiajalist volatiilsust
rahapakkumise diinaamikas ja raskendada rahapoliitika aluseks oleva rahapakkumise kasvumaara
valjaselgitamist. Varem on poliitikat korrigeeritud hinnangulise mdéju alusel, mida investoriportfelli
struktuurimuutus rahaliste varade suunas peaks avaldama. Seda juhul kui muutust ei ole saanud
seletada pelgalt tavaliste rahandudluse néitajatega (hinnad, sissetulekud ja intressimddrad) ning
arvestada on tulnud ka geopoliitilise, majandusliku ja finantsturgude ebakindluse md&juga
rahapakkumisele, eeskatt aastatel 2001-2003.! Viimased margid niisugustest investoriportfelli
struktuurimuutustest périnevad 2005. aasta teisest poolest. Seega on M3 ametlik aegrida ja
investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 aegrida viimastel
kuudel sarnaselt liikunud (vt joonist 6). Finantsturgude ebakindlus, méddetuna néiteks vélakirja-
ja aktsiaturgudel valitseva volatiilsusega, on juulist alates suurenenud, kuid on siiski tunduvalt
vdiksem kui aastatel 2001-2003. Seega ndeme edaspidi, kas hiljutine drevus finantsturgudel
paastab valla rahaliste varade erakordselt ilekaaluka eelistamise.

Ent isegi kui arvestada lauge tulukdvera ja hilisemast ajast ka investeerimisotsuseid mdjutava
vBimaliku finantsilise ebakindluse soodsat mdju M3-le, néditab komponentide ja vastaskirjete
anallius, et rahapakkumise kasvumaar jaab endiselt suureks.

* Vt EKP 2004. aasta oktoobri kuubdlletaani artiklit ,,Monetary analysis in real time”.

Joonis 6. M3 ja investoriportfelli struktuurimuu-

Joonis 7. M3 peamised komponendid
tuste hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3

(aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste (aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste
mojudega kohandatud) mdjudega kohandatud)
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

* Investoriportfellis M3 kasuks toimunud struktuurimuutuste ulatuse
hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta oktoobri
kuubulletaéni artiklis ,Monetary analysis in real time” osas 4
kirjeldatud Uldmeetodit.
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Tabel 1. Ulevaade monetaarkeskkonna niitajatest

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

Bilansiline jadk Aastased kasvumaarad
protsendina 2006 2006 2007 2007 2007 2007
M3st! 11 kv 1V kv I kv 11 kv juuni juuli
M1 46,0 7,6 6,8 7,0 6,2 6,1 6,9
Ringluses olev sularaha 7,3 11,4 11,1 10,5 10,0 9,2 9,2
Uleoshoiused 38,7 7,0 6,0 6,3 55 5,5 6,4
M2 - M1 (= muud lthiajalised hoiused) 39,0 9,5 1,1 11,9 13,1 13,9 15,0
Kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga
hoiused 20,7 19,7 25,2 29,5 33,2 35,1 37,5
Kuni kolmekuulise etteteatamisega |8petatavad
téhtajalised hoiused 18,4 2,4 1,1 -0,8 -2,1 -2,5 -2,9
M2 85,0 8,4 8,7 9,1 9,2 9,5 10,4
M3 - M2 (= turustatavad instrumendid) 15,0 6,4 11,3 16,9 19,3 19,8 19,8
M3 100,0 8,1 9,0 10,2 10,6 10,9 11,7
Laenud ja krediit euroala residentidele 9,2 8,8 8,0 8,1 8,6 8,7
Krediit valitsussektorile -0,9 -31 -4,5 -4,3 -3,6 -3,7
Laenud valitsussektorile -0,6 -0,4 -1,3 -1,2 -1,3 -0,6
Krediit erasektorile 11,9 11,9 11,1 11,0 11,5 11,6
Laenud erasektorile 11,2 11,2 10,6 10,5 10,8 10,9
Pikemaajalised finantskohustused
(v.a kapital ja reservid) 8,5 9,0 9,9 10,0 10,3 10,2
Allikas: EKP.

! Viimase olemasoleva kuu 16pu seisuga. Umardamise téttu ei pruugi arvud téielikult htida.

M3 PEAMISED KOMPONENDID

2007. aasta teises kvartalis langes M1 aastakasv eelmise kvartali 7,0%It 6,2%]le (kvartali keskmised
kasvumadérad on arvutatud kvartali keskmise taseme pohjal). Selle kvartali keskmise p&hjal
arvutatud languse taga peitub siiski vaike kasv juunis ja edasine tugevnemine juulis kuni 6,9%ni
(vt tabelit 1).

Kui vaadelda M1 komponentide arengut, siis ringluses oleva sularaha aastane kasvumaar
vahenes 2007. aasta juulis 9,2%ni. Teises kvartalis oli see 10,0%, mis on omakorda madalam
kui 10,5% sellele eelnenud kvartalis, mis vdib tdhendada, et euro sularahale tilemineku mdju
sularahandudluse kasvule vdib olla 16ppemas. Vastupidiselt sellele suurenes uled6hoiuste
aastakasv juulis 6,4%ni (mis osaliselt kajastab baasefekti). Esimeses kvartalis oli kasv 6,3%
ning teises 5,5%.

Luhiajaliste hoiuste (v.a uleddhoiuste) aastakasv on viimastel kuudel veelgi kiirenenud, joudes
2007. aasta juulis 15,0%ni, vdrrelduna 13,1%ga 2007. aasta teises ja 11,9%ga esimeses kvartalis
(vt joonist 7). See areng annab tunnistust luhiajaliste hoiuste (s.t kuni kaheaastase lepingulise
tdhtajaga hoiuste) jatkuvalt hoogsast kasvust — juulis suurenesid need aasta arvestuses 37,5%.
Seevastu raha hoidvad sektorid on viimastel kuudel jatkuvalt oma sadstuhoiuseid (s.t kolmekuulise
etteteatamisega IGpetatavate hoiuseid) vahendanud.

Asjaolu, et viimastes kvartalites on lihiajaliste tédhtajaliste hoiuste jarele olnud suurem néudlus
kui Gledohoiuste ja lihiajaliste sddstuhoiuste jarele, viitab nendest hoiuseliikidest saadava tulu
erinevuse suurenemisele. Lihiajaliste thtajaliste hoiuste intressimddrad on Gldjoontes rahaturu
intressimddrade tdusuga kaasa lainud, ent muude luhiajaliste hoiuste intressimééarad on alates
2005. aasta I6pust aeglasemalt reageerinud.
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Euroala siiski veel suhteliselt lauge tulukdvera taustal avaldab liihiajaliste intressimé&rade tdus
M3-le Gldiselt soodsat m&ju, suurendades spekulatiivset ndudlust rahaliste varade jarele. Eelkdige
vOib sellist mdju tdheldada enamasti rahaturu intressimééraga emiteeritud turustatavate instru-
mentide jatkuvalt kiires kasvus. Juulis kerkis turustatavate instrumentide aastakasv 19,8%ni,
vorrelduna 19,3%ga 2007. aasta teises kvartalis ja 16,9%ga sellele eelnenud kvartalis. Nimetatud
kasv tulenes suures osas rahaturufondide osakute aastakasvu tdusust. Neid instrumente kasutatakse
tihti ajutise investeeringuna, kui pikemaajaliste varade hindu korrigeeritakse. Viimastes kvartalites
on mdned rahaturufondid olnud eriti atraktiivsed, sest investeerides osa oma portfellist krediidi-
riskiga instrumentidesse (nt varaga tagatud véértpaberid), on nad saavutanud rahaturu intressimaara
vordlusindeksit Uletavaid tulemusi. Finantsturgudel viimasel ajal toimunud muutustega seoses
vOib selliste fondide suhteline atraktiivsus vdheneda, samas v@ivad investorid suunata oma vahen-
did n-6 tagala kindlustamise soovist ajendatuna traditsioonilisematesse rahaturufondidesse, nagu
on juhtunud finantsturgude volatiilsuse varasematel perioodidel.

Rahapakkumise kasvu analiiisimisel majandussektorite l8ikes tuginetakse andmetele, mis
kéasitlevad lthiajalisi hoiuseid ja repotehinguid (edaspidi ,,M3 hoiused”), s.t M3 komponentidele,
mille kohta on olemas sektoripdhine teave. Pédrast kolmes varasemas kvartalis toimunud kasvu
kiirenes rahaagregaadi M3 hoiuste aastakasv juulis veelgi. 2007. aasta teises kvartalis toimunud
kasv kajastas reaalsektori M3 hoiuste aastakasvu suurenemist, juulis toimunud kasv aga oli
laiapBhjaline, hélmates erinevaid sektoreid. Tapsemalt jatkasid kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvad ettevotted aktiivset investeerimist M3 hoiustesse — nende hoiuste aastakasv oli juulis
13,7%, vdrrelduna 13,1%ga teises kvartalis. Kodumajapidamiste M3 hoiuste aastakasv, mis teises
kvartalis oli 6,7%, joudis juulis 7,0%ni. Mitterahaloomeasutuste M3 hoiused kasvasid juulis
22,1%, vorrelduna 15,7%ga teises kvartalis. Kui mitterahaloomeasutuste M3 hoiuste (mis vdivad
mdningal méaral juba kajastada finantsturgudel toimunud viimaste muutuste mdju) kasvumaar oli
erasektori M3 hoiuste seas jatkuvalt kdige kiirem ja volatiilsem, siis kodumajapidamiste M3
hoiused soodustasid endiselt kdige enam uldist kiiret kasvu.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Vastaskirjete poolel on kiire rahapakkumise kasv endiselt seotud rahaloomeasutuste poolt euroala
residentidele véljastatud laenude jéulise kasvuga, mis juulis tusis 8,7%ni, vorrelduna vastavalt
8,0%ga 2007. aasta esimeses ja 8,1%ga teises kvartalis (vt tabelit 1).

Rahaloomeasutuste poolt véljastatud laenude kogusummas on endiselt vdhenenud valitsussektorile
antud laenude osa, mis kajastab eelkdige riigivolakirjade jatkuvat netomiiiki. Kuna aga langus on
pidurdunud (juulis 3,7%, vorreldes 4,3%ga teises ja 4,5%ga esimeses kvartalis), siis on see
soodustanud tldise laenukasvu Kiirenemist.

Juulis kerkis erasektorile vdljastatud laenude aastane kasvumé&ar 11,6%ni, olles pusinud 2007.
aasta esimeses ja teises kvartalis suhteliselt muutumatuna (vastavalt 11,1% ja 11,0%).
Rahaloomeasutuste kdes olevate erasektori emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiad) aastane
kasvumadr tdusis, samas kui rahaloomeasutuste kées olevate aktsiate ja muude omandivaartpaberite
kasvumaar alanes. Erasektorile véljastatud laenude aastakasvu kdrge taseme, s.0 10,9% 2007.
aasta juulis (mis on suurem kui 2007. aasta esimese ja teise kvartali kasvumaarad — vastavalt
10,6% ja 10,5%) v@ib kanda eelkdige rahaloomeasutuste laenude arvele. Selline areng kajastab
muutusi kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud laenude osas.
Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatud laenude aastakasv aga jatkas alanemist
(vt punkte 2.6 ja 2.7 erasektorile véljastatud laenude arengu kohta erinevates majandussek-
torites).
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M3 muude vastaskirjete hulgas on raha hoidva sektori poolt hoitavate rahaloomeasutuste
pikemaajaliste finantskohustuste (v.a kapital ja reservid) dinaamika viimastel kuudel tugevnenud
— nende aastane kasvumaar tousis juulis 10,2%ni, v8rrelduna 9,9%ga 2007. aasta esimeses ja
10,0%ga teises kvartalis (vt joonist 8). Kui vaadelda nende kohustuste komponente, selgub, et
pikemaajaliste hoiuste aastakasvu vahenemine 2007. aasta teises kvartalis jatkus, kuna reaalsektori
hoiuste parssiv mdju stivenes. Samas jai rahaloomeasutuste lle kahe aastase tdhtajaga volavaart-
paberite aastane kasvumaar 2007. aastal kdrgeks.

Rahaloomeasutuste sektori netovélisvarade positsiooni aastane voog, mille kasv oli 2006. aasta
I6pus ja 2007. aasta alguses M3 diilnaamika tugevnemise peamine pohjus, aeglustus teises kvartalis,
kajastades sellega negatiivseid vooge kuude I8ikes. Juulis toimus selles arengus aga suunamuutus:
aastane voog, mis juunis oli 262 miljardit eurot, kasvas 282 miljardi euroni, kusjuures kuine
sissevool oli 25 miljardit eurot (vt joonist 9). Netovélisvarade positsiooni muutus juulis oli
vastaskirjete poolel kdnealuse kuu M3 aastase kasvuméara tdusu peamine pdhjus. Maksebilansi
rahalises esituses sisalduvate andmete (saadaval kuni juunini) kohaselt tulenes alates 2006. aasta
I6pust taheldatud Kiire aastane sissevool pohiliselt mitteresidentide aktiivsemast investeerimisest
euroala varadesse, mis viitab sellele, et mitteresidentidest investorid tajuvad euroala investeeringu-
valjavaateid endiselt positiivsena.

Uldiselt kinnitavad viimased (s.0 kuni 2007. aasta juulini olemasolevad) andmed, et alates 2005.
aasta detsembrist toimunud EKP baasintressimaarade tdusud on avaldanud mdju rahapoliitilisele
arengule. Andmed kinnitavad ka, et rahapakkumise diinaamika on endiselt hoogne. Seega viitab
nii M3 kui ka laenude Kiire kasv olulisel maaral suurele majandusaktiivsusele ja kuni juuli I6puni

Joonis 8. M3 ja rahaloomeasutuste
pikemaajalised finantskohustused

Joonis 9. M3 vastaskirjed

(v.a kapital ja reservid)

(aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste (aastased vood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste
mdjudega kohandatud) mdjudega kohandatud)
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.

Mérkus. M3 on esitatud vaid vordlusalusena (M3=1+2+3-4
+5). Pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja reservid)
on esitatud podrdmarkidega, sest tegu on rahaloomeasutuste
sektori kohustustega.
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valitsenud soodsatele finantseerimistingimustele. See hinnang kehtib ka juhul, kui arvestada lauge
tulukdvera moju investeerimisotsustele méddunud kvartalite jooksul ja hiljuti finantsturgudel
toimunud muutuste kogu v8imalikku mdju.

ULDHINNANG EUROALA RAHALISE LIKVIIDSUSE KESKKONNALE

M3 hoogne diinaamika 2007. aastal t6i euroalal kaasa rahalise likviidsuse tdiendava akumuleeru-
mise, mida kajastas ka rahapakkumise nominaalse ja reaalse vahe areng. Joonisel 10 on kujutatud
rahapakkumise nominaalse vahe muutumist nii M3 ametliku aegrea kui ka investoriportfelli
struktuurimuutuste hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 aegrea alusel. (Siinkohal késitletav
rahaline likviidsus on eristatud jargmistes punktides vaadeldavast finantsturu likviidsusest.)

Rahapakkumise reaalses vahes kajastub asjaolu, et hinnatdus on neelanud osa akumuleerunud
likviidsusest, mis viitab sellele, et inflatsioon on olnud kdrgem, kui EKP hinnastabiilsuse maératlus
ette ndeb. M3 ametliku aegrea ja investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise méjuga korri-
geeritud M3 pbhjal koostatud rahapakkumise reaalsed vahed on mélemad vaiksemad kui vastavad
rahapakkumise nominaalsed vahed (vt jooniseid 10 ja 11).

Need mehaanilised néitajad annavad aga likviidsuskeskkonnale liksnes ligikaudse hinnangu ja
seega tuleks neisse ettevaatlikult suhtuda. Seda ebamé&éarasust iseloomustab véhemalt teatud
madéral Ulalnimetatud nelja nditaja alusel antud hinnangute suur lahknevus. Sellest hoolimata

Joonis 10. Rahapakkumise nominaalse vahe

hinnangud'

Joonis I1. Rahapakkumise reaalse vahe
hinnangud'

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

= ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise nominaalne vahe

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

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

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

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

= ametlikule M3-le tuginev rahapakkumise reaalne vahe

««««« investoriportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
mdjuga korrigeeritud M3-le tuginev rahapakkumise
reaalne vahe?

2 2
20 20
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Allikas: EKP. N

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

2 Investoriportfellis M3 kasuks toimunud struktuurimuutuste
ulatuse hinnangute koostamisel kasutatakse EKP 2004. aasta
oktoobri kuubtlletani artiklis ,,Monetary analysis in real time”
osas 4 kirjeldatud Gldmeetodit.
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viitab nende néitajate ning eriti M3 kasvu véljaselgitamisele suunatud ulatusliku rahakeskkonna
analutsi pdhjal saadud hinnang sellele, et rahaline likviidsus euroalal on killaldane. Raha- ja
laenupakkumise Kiire kasv killaldase rahalise likviidsuse tingimustes toob eeskétt suure
majandusaktiivsuse korral keskpikas ja pikemas perspektiivis kaasa hinnastabiilsust ohustava
hinnatousuriski.

2.2 REAALSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

2007. aasta esimeses kvartalis jai reaalsektori finantsinvesteeringute aastakasv muutumatuks,
kajastades eri alamsektorite stabiilset panust. 2007. aasta esimeses kvartalis institutsionaalsete
investorite finantsinvesteeringute kasv aeglustus ménevorra.

REAALSEKTOR

Reaalsektori finantsinvesteeringute kogumahu aastakasv jai 2007. aasta esimeses kvartalis
(viimane kvartal, mille kohta on olemas euroala majandussektorite kvartalikontod) stabiilseks,
plsides 4,7% tasemel (vt tabelit 2). Stabiilse kasvu taga on siiski erinev areng instrumentide
IGikes. VVBlavéaartpaberitesse tehtud investeeringute aastakasv on niiid, pérast nelja jarjestikuse
kvartali jooksul toimunud tdusu, tunduvalt vadhenenud. Vahenenud on ka kindlustus- ja
pensionitoodetesse investeerimise aastakasv, mis on nadidanud langusetendentsi juba 2006. aasta
esimesest kvartalist alates. Tagasihoidlikumaid investeeringuid seda liiki varadesse tasakaalustas
aktsiainvesteeringute suurem aastakasv, kuigi see jai muud liiki investeeringute omast mdnevdrra
madalamaks. Sularaha ja hoiustena hoitavate investeeringute aastakasv jai uldjoontes samaks —
seda liiki varad annavad jatkuvalt suurima panuse reaalsektori finantsinvesteeringute kasvu.

Tabel 2. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Bilansiline Aastased kasvumaarad
jaak 2004 2005 2005 2005 2005 2006 2006 2006 2006 2007
finantsvaradest' | IVkv Ikv Ilkv Illkv IVkv Tkv Ilkv Hlkv IVkv [Ikv

Finantsinvesteeringud 100 3,9 4,0 3,8 4,0 4,6 4,7 4,8 4,9 4,7 4,7

Sularaha ja hoiused 22 56 56 57 55 6,5 6,6 6,6 7,3 7,1 7,2

Volavaartpaberid, v.a

tuletisinstrumendid 6 20 28 1,9 1,0 0,5 2,9 3,9 5,7 7,3 5,0
millest: lthiajalised 1 31 -66 -102 -41 -12,2 124 131 21,7 40,3 249
millest: pikaajalised 5 1,9 38 3,2 1,6 1,6 2,2 3,2 4,4 5,0 3,3

Aktsiad ja muud omandivaartpaberid,

v.a avatud investeerimisfondide osakud 34 18 20 2,0 2,9 2,6 2,2 2,5 1,9 2,0 2,4
millest: noteeritud aktsiad 10 1,0 09 -05 -13 1,0 -0,8 0,8 1,8 0,7 1,4
millest: noteerimata aktsiad
jamuud omandivaartpaberid 23 2,1 2,4 3,0 4,6 3,3 3,5 3,2 1,9 2,6 2,8

Avatud investeerimisfondide osakud 7 16 17 2,2 38 4,6 33 2,0 00 -10 -08

Kindlustustehniline reserv 15 7,0 7,0 7,1 7,3 7,6 7,5 7,0 6,6 6,0 5,5

Muud? 16 4,1 4,0 2,8 2,1 4,2 582 6,1 7,7 7,1 7,6

M3 66 65 7,6 8,3 7,3 8,5 8,4 8,5 99 11,0

Allikas: EKP.

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

2 Muud finantsvarad h6lmavad laene, tuletisinstrumente ja muid debitoorseid vdlgnevusi, mis omakorda hdlmavad muu hulgas kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete antud kaubanduskrediiti.

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

asutused peale rahaloomeasutuste) hoiavad euroala rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses.
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Institutsionaalse sektori finantsinvesteeringute

Joonis 12. Reaalsektori finantsinvesteeringud
mahu stabiilne aastakasv 2007. aasta esimeses

jaotus nditab, et finantsinvesteeringute kogu-

A ) ) L (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)
kvartalis kajastab eri alamsektorite ldjoontes
stabiilset panust (vt joonist 12). Kaupu ja

mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevétted ning
kodumajapidamised kokku andsid 4,6 protsendi-

m kodumajapidamised

mumn kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
valitsussektor

= reaalsektor

punkti 4,7%sest aastakasvust. Kaupu ja mitte- ' ,-\J !
finantsteenuseid pakkuvate ettevotete finants- . .
investeeringute aastakasv oli endiselt suurem \
kui kodumajapidamiste ja valitsussektori oma 5 . Sl ©
(vt ka punkte 2.6 ja 2.7 erasektori finantsin- \\ BY AT
vesteeringute muutuste kohta majandussektorite 4 4
I6ikes).

3 3]
INSTITUTSIONAALSED INVESTORID 2 2
Investeerimisfondide (v.a rahaturufondid) kogu-
vara aastakasv euroalal langes 2006. aasta nel- 1 1
janda kvartali 15,9%Ilt 9,9%le 2007. aasta
esimeses kvartalis. Langus oli laiap8hjaline, 0 0
hdlmates kdiki investeeringuliike investeeri- o LT
misfondide portfellides. Eriti selgelt véljendus 12000 ' 2001 2002 * 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 2007
see aktsiate puhul, mille aastakasv langes eel-  Allikas: EKP.

neva kvartali 20%]It alla 10%.

EFAMAZ? andmed ei ndita mitte Uksnes seda, et investeerimisfondide koguvara (mille puhul tuleb
arvestada hindamismoju) vaartuse aastakasv vdhenes, vaid ka seda, et investeeringute aastane
netosissevool investeerimisfondidesse (v.a rahaturufondid) kahanes 2007. aasta esimeses kvartalis
tunduvalt. Kuigi aastase sissevoolu vahenemine puudutas igat liiki fonde, oli see kdige ilmsem
aktsiafondide puhul (sissevool langes 2003. aasta keskpaiga tasemele). Erinevat liiki investeeri-
misfondide hulgas oli aastane sissevool segafondidesse endiselt kdige suurem. See vdib olla mérk
aktsiaturgude suurenenud volatiilsusest ja laugest tulukdverast, mis muutis investeerimise vahetult
aktsia- ja vBlakirjafondidesse vahem atraktiivseks. Lauge tulukdver selgitab ka kasvavat aastast
investeeringuvoolu rahaturufondidesse, mida téheldati 2006. aasta teisel poolel ja 2007. aasta
esimeses kvartalis (vt joonist 13).

Eelmise kvartaliga vorreldes vahenes euroala kindlustusseltside ja pensionifondide finants-
investeeringute kogumahu aastakasv 2007. aasta esimeses kvartalis 6,7%lt 6,2%le (vt joonist 14).
See nditas reaalsektori poolt kindlustus- ja pensionitoodetesse tehtavate investeeringute kasvu
vahenemist. Investeeringumahu kahanemine tulenes suures osas vahenenud investeeringutest
avatud investeerimisfondide osakutesse, aga ka noteeritud ja noteerimata aktsiatesse, kuigi palju
véiksemas ulatuses. Samas suurenes 2007. aasta esimeses kvartalis veidi investeerimine vBlavaart-
paberitesse, seda esimest korda alates 2005. aasta keskpaigast.

2 Euroopa Fondivalitsejate Liit (EFAMA) viljastab andmeid Saksamaa, Kreeka, Hispaania, Prantsusmaa, lItaalia, Luksemburgi,
Madalmaade, Austria, Portugali ja Soome avalikkusele pakutavate avatud aktsia- ja v8lakirjafondide netokaibe (netosissevoolu) kohta.
Vt EKP 2004. aasta juuni kuubulletéani taustinfot ,Netorahavood euroala aktsia- ja vdlakirjafondidesse”.
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Joonis 13. Aastased netovood Joonis 14. Kindlustusseltside ja
investeerimisfondidesse (kategooriate kaupa) pensionifondide finantsinvesteeringud

(mld EUR) (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)
= vOlavédrtpaberid, v.a tuletisinstrumendid
. mmmn noteeritud aktsiad
— raha_turufopdld ====noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid
----- aktsiafondid1 ! mesm  avatud investeerimisfondide osakud
= = = vdlakirjafondid meea Mmuul
segafondid = finantsvarad kokku
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Allikad: EKP ja EFAMA. Allikas: EKP.
*EKP arvutused EFAMA esitatud riiklike andmete p&hjal. *Ho6lmab laenusid, hoiuseid ja kindlustustehnilist reservi, muid

debitoorseid vélgnevusi ja tuletisinstrumente.

2.3. RAHATURU INTRESSIMAARAD

2007. aasta juuni algusest kuni septembri alguseni vahenesid turuootused lihiajaliste intressi-
madarade tulevase arengu suhtes, mis kajastus EONIA vahetustehingute intressimaarades. Samal
ajal suurenes parast augustikuist rahaturgude ebastabiilsust vahe rahaturu tagamata ja tagatud
intressimadrade vahel kolmekuulise ja pikema téhtaja korral. Septembri alguses olid need vahed
endiselt suured.

2007. aasta juuni algusest kuni septembri alguseni kasvasid rahaturu tagamata intressimadrad,
eelkdige seoses turu ebastabiilsuse ilmingutega augustis. Uhe, kolme, kuue ja kaheteistkiimne kuu
EURIBORI médrad olid 5. septembri seisuga 4,49%, 4,76%, 4,79% ja 4,81%, mis on vastavalt 46,
63, 54 ja 34 baaspunkti juuni alguse tasemest kérgemad.

12 kuu ja the kuu EURIBORI vahe oli 5. septembri seisuga 31 baaspunkti, vdrrelduna 43 baas-
punktiga 1. juunil (vt joonist 15). Selle alusel vélja joonistatud rahaturu tulukdverat tuleb siiski
tblgendada teatava ettevaatusega, sest rahaturgude augustikuise ebastabiilsuse tttu oli tagamata
EURIBORI madrade ja tagatud intressiméaarade (nt EUREPO - erasektori repotehingute intressi-
mdérade indeks) vahede muutumine vaatlusperioodil ajaloolises plaanis erandlik.

2007. aasta juuni algusest septembri alguseni kérbiti turuosaliste 2007. ja 2008. aasta védga
luhikese tdhtajaga intressimédérade ootusi, mida kajastasid EONIAvahetustehingute intressimaarade
muutused (vt joonist 16). Kolme kuu EURIBORI futuurlepingute arengus see aga ei kajastu, sest
hoiuste intressimadrade ja vastavate EONIA vahetustehingute intressiméérade vahe suurenes
markimisvaarselt.
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2007. aasta septembris ja detsembris ning 2008.  FFFT R LRV PR
aasta maértsis ja juunis l6ppevate kolme kuu
EURIBORI futuurlepingute eeldatavad intressi- _ —

v . ) ) (protsenti aastas; pdevased andmed)
maarad olid 2007. aasta 5. septembri seisuga — ithe kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)

vastavalt 4,68%, 4’53%’ 4,350/0 ja 4,27%_ Sep_ «+e+o kolme kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)
= = = 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)

tembris 2007 I6ppeva lepingu eeldatav intressi- 12 kuu ja tihe kuu EURIBORi vahe
méaar on seega 31 baaspunkti kdrgem, detsembris (ol )
2007 ning martsis ja juunis 2008 Ioppevate !
lepingute intressimadrad aga vastavalt 3, 29 ja 48 1
40 baaspunkti madalamad kui juuni alguses (vt 45 e "-‘f.-’
joonist 17). 42 T LA f

3,9 b :"'"‘, s
Kuivaadeldarahaturu intressimaarade arenguga 54 .“"":_ nLvd
seotud ebakindluse nditajaid, siis langes kolme 33 e
kuu EURIBORI futuurlepingute optsioonide 20
eeldatav volatiilsus juuni algusest juuli ' [ 09
keskpaigani veelgi. Seejarel hakkas volatiilsus ol Y
kasvama, kusjuures kasv Kiirenes augustis turu /‘\ A - 06
ebastabiilsuse mdjul oluliselt (vt joonist 18). ad -\V,p”’"“ o ’"“*‘V 0
2007. aasta septembri alguses téheldati viimase W’ [
nelja aasta kdrgeimat eeldatavat volatiilsust, 00

sept okt nov dets 'jaan Veebr mérts apr "mai 'juuni'juuli' aug 'sept
2006 2007

mis on vorreldav 2003. aasta tasemega.

Allikad: EKP ja Reuters.

Joonis 16. Kolme kuu EUREPO, EURIBOR ja Joonis 17. Kolme kuu intressimairad ja

liledo intressi vahetustehing futuuride intressimairad euroalal

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

= kolme kuu EUREPO = kolme kuu EURIBOR
«eee+ kolme kuu EURIBOR e+« futuuride intressiméérad 5. juunil 2007
= = = kolme kuu Gile6d intressi vahetustehing = = = futuuride intressiméérad 5. septembril 2007
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2006 2007 2006 2007
Allikad: EKP ja Reuters. Allikas: Reuters. o . )
Markus. Londoni Rahvusvahelisel Finantsfutuuride Borsil (LIFFE)
noteeritud kolmekuulised futuurlepingud, mille loovutustahtaeg on
kéesoleva ja jéargneva kolme kvartali 16pus.
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Joonis 18. Eeldatav volatiilsus, mis on tuletatud

Joonis 19. EKP intressimaarad ja
kolme kuu EURIBORi futuuride optsioonidest,

mille tahtaeg on 2007. aasta septembris
(protsenti aastas; baaspunktides; pédevased andmed)

uleoolaenude intressimairad

(protsenti aastas; pdevased andmed)

- protsenti aastas (vasakpoolsel teljel) = pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi
++<+ baaspunkti (parempoolsel teljel) alammaar
«+«2 laenamise plsivoimaluse intressimaar

25 -100 = = = hoiuste intressimaar
.90 lleddlaenude intressimédr (EONIA)
- seeee pohiliste refinantseerimisoperatsioonide piirintressimaar
a 1580 55 55
.70
5,0 5,0
15 (60 5
h’x X 50 45 . : Il 45
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= L]
. . 2,0 ! 2,0
Allikad: Bloomberg, Reuters ja EKP arvutused.
Markused. Baaspunktid arvutatakse vélja protsentides esitatud
eeldatava volatiilsuse ja vastava intressimadra péhjal (vt ka 15 — 115
2002. aasta mai kuubilletadni taustinfot ,,Measures of implied sept okt nov dets  jaan veebrmérts apr mai juuni juuli aug sept
volatility derived from options on short-term interest rate
futures”). Allikad: EKP ja Reuters.

2007. aasta juunis téusid rahaturu kdige lihemate tdhtaegadega intressimdérad, kajastades 6. juuni
otsust tdsta EKP baasintressiméérasid 25 baaspunkti vorra (vt joonist 19). Juuni algusest augusti
alguseni olid rahaturu intressiméérade tingimused suhteliselt stabiilsed. EONIA ja eurosisteemi
pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi alammaéra vahe oli 6-7 baaspunkti.
Ainsaks erandiks oli juuli kohustusliku reservi arvestusperioodi viimane operatsioon. Et tagada
ka edaspidi rahaturul soodne likviidsuskeskkond, jai EKP juunis ja juulis kindlaks oma poliitikale
jaotada eurosiisteemi pohilistes refinantseerimisoperatsioonides vélja baasmahust veidi suurem
summa (vt taustinfot 2).
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Taustinfo 2

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID ALATES 15. MAIST KUNI 7. AUGUSTINI 2007

Antud taustinfos antakse ulevaade EKP likviidsusjuhtimisest vastavalt 12. juunil, 10. juulil ja 7.
augustil 2007 16ppenud kolmel kohustusliku reservi arvestusperioodil.

Pangandussisteemi likviidsusvajadus

Analusitaval perioodil kasvas pankade lik-
viidsusvajadus 16,7 miljardi euro vorra. Selle
tingis autonoomsete tegurite kasv 9,7 miljardi
euro ja kohustusliku reservi ndude kasv 7 miljardi
euro vdrra. Konealuse perioodi jooksul moodu-

Joonis A. Pangandussiisteemi

likviidsusvajadus ja likviidsuse pakkumine

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

mmmm  pohilised refinantseerimisoperatsioonid:
stasid kohustusliku reservi ndue ja autonoomsed 2'9k3'89 "_ﬂtli_ Eng_ eorimi ioonid
a a ana a T IKemaajalised refinantseerimisoperatsioonid:
tegurid keskmiselt vastavalt 188,3 miljardit eurot 250,00 ,ﬂ“d EUR P
Ja 254 5 mlljardlt eurot 3 augustll J()’udls ====vahendid arvelduskontodel: 189,24 mld EUR
! ToTT TR T e kohustusliku reservi méar

kaalukaim autonoomne tegur — ringluses olevad
pangatdhed — korgeima tasemini alates EMU

(kohustusliku reservi ndue: 188,27 mld EUR,
Ulereservid: 0,97 mld EUR)

i L mmmm - gutonoomsed likviidsustegurid: 254,50 mld EUR
kolmanda etapi algusest (645 miljardit eurot). . .
420 ‘ ‘ 420 liviidsuse

Analuusitaval perioodil oli pdevaste keskmiste
Ulereservide tase (s.t arvelduskonto vahendite
péevane keskmine, mis uletab kohustusliku
reservi nfuet) tavalisest mdnevdrra krgem. 12.

360 Pakkuming
300
240
180
120
60
0

juunil 18ppenud kohustusliku reservi arvestus- _Igg zggo
perioodil moodustasid Ulereservid keskmiselt 38 pamman, 2| oy
0,92 miljardit eurot ja 10. juulil I6ppenud :ggg :323_ Y
arvestusperioodil 1,2 miljardit eurot. 7. augustil 420 ‘ ‘ 420 it
16ppenud kohustusliku reservi arvestusperioodil 4{? i 2. juni 10, juuni 7,200
langesid need siiski keskmiselt 0,74 miljardi 2007 2007 200 2007

euroni (vt tabelit B). Allikas: EKP.

Likviidsuse pakkumine ja intressimaarad

Vastavalt likviidsusvajaduse suurenemisele kas-
vas vaatlusalusel perioodil avaturuoperatsioo-
nide maht (vt tabelit A). Pohiliste refinantsee-

1,25 1,25
rimisoperatsioonide kaudu pakutavad likviidsed 120 |2
vahendid moodustasid keskmiselt 293,9 miljardit 132 b
eurot. Pohiliste refinantseerimisoperatsioonide 09 0%

q R 0,90 0,90
kaigus osapoolte poolt tehtud pakkumiste ja 08 ogs
rahuldatud pakkumiste suhe (pakkumiste katte 075\ / A\ oz
suhtarv) jai 1,08 ja 1,31 vahele; vaadeldava  § \ J 088
perioodi keskmine oli 1,23. SRR LTI AARARARARAR AARARARARRN RARARRALE

2004 2005 2006 2007
Pikemaajaliste refinantseerimisoperatsioonide  Allikas: EKP.

kaudu pakutavad likviidsed vahendid jaid antud

* Pankade kohustuslikku reservi iletavad vahendid, mida hoi-
takse arvelduskontodel.
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perioodil muutumatult 150 miljardi euro [ ALLERSRALILEERALEL T EEHT P
tasemele.

(péevased protsentuaalsed intressiméarad)

12. Juuml IoppeHUd kohustusliku reservi = pohiliste refinantseerimisoperatsioonide piirintressimaar

arvestuspe riood e pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi
alamméér
=== EONIA ) ) ) o
Kohustusliku reservi arvestusperioodil jaotas —— laenamise ja hoiustamise piisivGimaluste

U . . . .. intressiméérade vahemik
EKP koigi nelja pohilise refinantseerimis-

operatsiooni kaigus 1 miljardi eurot baasmahust igg igg
enam. EONIA (euroala pankadevahelise (iledd- 450 450
turu keskmine aastaintressimaar) ja pohiliste 4.5 - . 4,25
refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi 400 | AR aniEa AL A R 4,00
alammaara keskmine vahe oli 5 baaspunkti, s.t 2;3 e z;g
varasemate aastate keskmisest naitajast veidi ;55 2.25
kitsam. Perioodi kahe esimese pdhilise refi- 300 3,00
nantseerimisoperatsiooni kaigus kujunenud piir- 2,75 2,75
intressimaarad ja kaalutud keskmised intressi- % 2
maédrad ulatusid 3,82%ni; EONIA plsis 2;3 ‘ | ;éz
muutumatult 3,83% tasemel. Kolmandas pakku-  15. mai 12. juuni 10. juuli 7.aug

mises jai pohilise refinantseerimisoperatsiooni 2% 220 2007 2007

Allikas: EKP.

piirintressimadr muutumatuks, samal ajal kui
kaalutud keskmine intressimééar kerkis 3,83%ni.
EONIAtousis kuuldpu mdjul 31. mail 3,85%ni. Jargnevate paevade jooksul langes EONIAvahehaaval
pakkumisintressi alammaéarast mdnevorra madalamale. Languse t8ttu olid arvestusperioodi viimase
pdhilise refinantseerimisoperatsiooni kéigus kujunenud piirintressimaér ja kaalutud keskmine
intressimaér vastavalt 3,75% ja 3,77%.

Kohustusliku reservi arvestusperioodi viimase pdhilise refinantseerimisoperatsiooni ké&igus vahendite
jaotamise jarel langes EONIA 3,68%ni, stabiliseerudes enne arvestusperioodi 18ppu 3,80% juures.

Arvestusperioodi viimasel péeval vahendas EKP oodatavat 6 miljardi euro suurust likviidsete
vahendite (lejadki peenhadélestusoperatsiooni kaudu. Arvestusperioodi 18pus kasutati laenamise
plsivoimalust kokku 0,7 miljardi euro vaartuses ning EONIA jai 3,79% tasemele.

10. juulil I16ppenud kohustusliku reservi arvestusperiood

6. juunil otsustas EKP nfukogu tdsta EKP baasintressimaérasid (pakkumisintressi alammaéra ning
hoiustamise ja laenamise piisivdimaluse intressimaérasid) 25 baaspunkti vdrra ehk vastavalt 4%, 3%
ja 5%ni. See muudatus jéustus 13. juunil, jargneva kohustusliku reservi arvestusperioodi esimesel
paeval.

K8igi antud arvestusperioodil toimunud nelja pdhilise refinantseerimisoperatsiooni puhul tegutseti
pdhimdttel, et jaotatakse 1 miljard eurot baasmahust enam. Terve arvestusperioodi kestel oli EONIA ja
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide pakkumisintressi alammaéra vahe keskmiselt 7 baaspunki.

Vaadeldava perioodi esimese kahe nédala jooksul plsis pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
kaalutud keskmine intressimaar 4,07% ning piirintressimaar 4,06% tasemel. EONIA psis samulti
nimetatud kahe nédala jooksul stabiilsena, jaddes 4,06% ja 4,08% vahele. Jargmise pohilise
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refinantseerimisoperatsiooniga kerkisid nii kaalutud keskmine kui piirintressimaér 1 baaspunkti
vorra vastavalt 4,08% ja 4,07%ni. 29. juunil jéudis EONIA tavapérase kuulépu méjul vaadeldava
arvestusperioodi maksimumini — 4,14%ni. Arvestusperioodi viimase p6hilise refinantseerimis-
operatsiooni kaigus kujunenud piirintressimaéarad ja kaalutud keskmised intressimaéarad olid
madalamad, vastavalt 4,03% ja 4,05%. Vahendite jaotamisele jargnevatel paevadel langes EONIA
4,01%ni, stabiliseerudes 6. juulil 4,06% tasemel. EKP sooritas arvestusperioodi viimasel paeval
peenhéaalestusoperatsiooni, et vahendada likviidsust 2,5 miljardi euro vdrra. Peenhaalestusoperatsioon
margiti Ule (18 osapoole pakkumised kogusummas 17,4 miljardit eurot) ning arvestusperioodi I6pus
kasutati laenamise pusiv@imalust kokku 0,4 miljardi euro véértuses ning EONIA pisis 4,07%
tasemel.

7. augustil 1dppenud kohustusliku reservi arvestusperiood

Sarnaselt eelnevale arvestusperioodile jaotas EKP kdigi pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
puhul 1 miljardi eurot baasmahust enam ning EONIA ja pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammaéara keskmine vahe pisis 7 baaspunkti juures. Antud perioodi esimese kahe
nadala jooksul pusisid pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide kdigus kujunenud piirintressimaérad
ja kaalutud keskmised intressimaarad stabiilselt 4,06% tasemel ning EONIA oli 4,07%, samas kui
kolmandal nédalal tdusis pohilise refinantseerimisoperatsiooni kaalutud keskmine intressimaar
4,07%ni. Tavapdrase kuuldpu méjul téusis EONIA 31. juulil 4,08%ni. Arvestusperioodi viimase
pdhilise refinantseerimisoperatsiooni ajal pusis piirintressimdér ja kaalutud keskmine intressimaéar
vastavalt 4,04% ja 4,06% tasemel, samas kui EONIA langes 4,05%ni ning tdusis arvestusperioodi
eelviimasel péeval taas oma endise tasemeni — 4,07%ni. Peenhéd&lestusoperatsiooni ei olnud
arvestusperioodi viimasel péeval vaja sooritada, kuna laenamise piisivdimalust kasutati kokku 0,4
miljardi euro vadrtuses ning EONIA piisis 4,23% tasemel.

Ent 8. augustil alanud kohustusliku reservi arvestusperioodi iseloomustab siiski rahaturu
volatiilsuse markimisvaarne kasv. 9. augusti tledérahaturu pinged, mis pdhjustasid tleddrahaturu
paevasisese intressimadra téusu kdrgendatud tasemele, s.0 umbes 4,60%le, sundisid EKPd
jargmistel paevadel sooritama hulga peenhdélestusoperatsioone. Seda arengut kirjeldatakse
taustinfos 3.

EKP TAIENDAVAD AVATURUOPERATSIOONID 8. AUGUSTIST 5. SEPTEMBRINI 2007

8. augustist kuni 5. septembrini sooritas EKP lisaks plaaniparastele operatsioonidele veel tdien-
davaid avaturuoperatsioone, et likviidsuse suurendamise kaudu leevendada rahaturul taheldatud
pingeid. Kéesolevas taustinfos antakse (levaade rahaturu arengust nimetatud ajavahemikul
ning kirjeldatakse EKP operatiivmeetmeid (vt tabelit).

9. augusti hommikul toimus rahaturul nihe, mida iseloomustas vdga véike finantstehingute
maht ja rahaturu lihiajaliste intresside &kiline tus. Pankade ndudlus eurosiisteemi arveldus-
kontodel hoitavate vahendite jarele oli ajutiselt tdusnud tulenevalt pingetest USA dollaris
nomineeritud rahaturu mdningates sektorites. Tavapdrase olukorra taastamiseks sooritas EKP
luhiajalisel rahaturul sama péeva arveldusega ja iledd tdhtajaga peenh&élestusoperatsiooni.
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Arvelduskontodel hoitavad vahendid ja EONIA arveldusperioodi jooksul alates 8. augustist kuni

I1. septembrini 2007

= arvelduskontodel hoitavad vahendid (mld EUR; vasakpoolsel teljel)

----- kohustusliku reservi ndue (mld EUR,; vasakpoolsel teljel)

= = = EONIA (protsentides; parempoolsel teljel)

arvelduskontodel hoitavate vahendite keskmine (mld EUR; vasakpoolsel teljel)

peenhélestus- peenhaalestusoperatsioon: 61,1 mld EUR
operatsioon: . .
94,8 mld EUR | peenhéélestusoperatsioon: _peenhaélestusoperatsioon:

47,7 mld EUR /7,7 mld EUR
350.0 } . Refinantseerimisoperatsioon Taiendav pikaajaline  Refinantseerimis- Refinantseerimis- 500
’ Tl 'l | baasmahu jaotamisega + |} fefinantseerimis-| ||~ dperatsioon | operatsioor] [ ’
L LoL ) 735mldE L peratsioon: | baasmahu jaotamisega + |, baasmahu jaotamisega + 4.80
300.0 o_|o o_||5 g ook Fo@ih 0 mid EU 1145 mld EUR 15mld EU [
1 I I I I I/ RETHTANSCET T | I 1 1 L |
K BB 5 o g operatsjoon baas- i p 17 = Te 4,60
2500 4 i 1l math otamisega + | | | 1, [
DAL B L 46mid EUR 1 | 1 '} [ 4,40
_ i B — | 1 o = oala?fl
| I | I | —" . 4,20
200,0..*{‘? eE BN B k& B3 ] i BRI F FOTIEE EEE e DT TR T T I ...[
i Nertirreere e . [4'00
JEVES BE BU EE NN EE EK |L’ BN ER E= E= BN B BN Bil BN ES BE 8 .,,: B e s e e o ’.L Es | 380
ERUER 1] - | N
wo -ttt -1 RS b5 B B8 3,60
A 1] : 1 | : : } 3,40
A H B i ,
oy N NN N B E EF HE NE NS NN NN NN EW S NIl NE NN NH NN NH NN AN N NN BN N
L I Kt i i i 3,20
' ; ' r L 1 1 1 [
(XL {1 W B {1 BN 116 NS NS NS BN NS /i B0 Bf N0 BA BN RN BF 00 B NA 0N NE BN U0 B0 BN SN SRR ERN A A 1V
8 9 10 11 12 13 14 1516 17 18 19 2021 22 23 24252627 28293031 1 2 3 4 5 6 7 8 9 1011

august september
2007 2007

Allikas: EKP.

Operatsioon sooritati fikseeritud intressiméédraga pakkumismenetlusena (intressimaar oli
4,00%, mis on ka pakkumisintressi alammaar), milles likviidsete vahendite kogu jaotussumma
oli eelnevalt teatavaks tehtud. Pakkumise maératlus lubas EKP-I jaotada osapoolte ndudlust
rahuldava koguse likviidseid vahendeid, mida EKP oma tavaparase likviidsusanalliisiga nii
lihtsalt madratleda ei suutnud. Antud peenhdalestusoperatsiooni kéigus esitasid 49 panka oma
pakkumise kogusummas 94,8 miljardit eurot. Uleddlaenude intressimaar normaliseerus Kiiresti
ning tilejadnud paevaks margiti selle tasemeks ligikaudu 4,05% (vt tabelit).Ule6élaenude ostu-
ja midgihinna vahe jai jatkuva tagasihoidliku kéibe juures siiski suureks, olles 10 baaspunkti
(tavapérase 5baaspunktilise vahega v@rreldes).

10. augusti hommikul sooritas EKP uue ledd peenhédélestusoperatsiooni. Operatsioon toimus
vastavalt eurosiisteemi pdhilistes refinantseerimisoperatsioonides kasutusel olevale pakkumis-
menetlusele, milleks on muutuva intressiméaraga ja pakkumisintressi alammaéraga pakkumis-
menetlus, milles jaotussummat eelnevalt teatavaks ei tehta. Pakkumismenetlust muudeti vasta-
valt hinnangule, mille kohaselt eelneva péeva operatsioon oli ettekavatsetult mdjutanud turul
valitsevaid pingeid, ning et ndudlustabelist, kus osapooled mérkisid &ra, kui kdrgete intressi-
madradega on nad valmis eurosusteemilt vahendeid hankima, saaks pangandussusteemi lik-
viidsete vahendite ndudluse kohta kasulikku teavet. 62 osapoolt esitasid pakkumisi kogusummas
110 miljardit eurot intressimé&&radega vahemikus 4,00% kuni 4,15%. EKP otsustas jaotada lik-
viidseid vahendeid kdikidele 4,05%se voi kdrgema intressimadraga pakkumistele (61,1 miljardit
eurot, ligikaudu kaks kolmandikku eelneva pé&eva operatsiooni véartusest), mis on uhe

1 Asjaolu, et eurosusteemi taiendavad operatsioonid olid mahukamad kui antud péevadel teiste keskpankade poolt l&bi viidud
operatsioonid, viitab peamiselt euroala kohustusliku reservi ndude (perioodi keskmiste kasutamise) suuremale mahule. Mida suurem
kohustusliku reservi nue on, seda lihtsam on pankadel toime tulla ajutiste pakkumisest ja ndudlusest tulenevate, likviidsusega
seotud tagasilookidega. Siiski tdhendab see ka seda, et lihiajalistele intressiméadradele teatud méju avaldamiseks on vaja mahukamaid
likviidsussuste.
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Ulevaade EKP tegevustest 8. augustist kuni 5. septembrini 2007
Kuupéev ‘ Kellaaeg l Tegevus ‘ Teatis Operatiivandmed
9.august  10.15 Teatis traadiga ,EKP margib, et eurorahaturul esineb pingeid
uudistekanalites vaatamata euroala tavaparasele koondlikviidsusele.
EKP jélgib tahelepanelikult valitsevat olukorda,
et olla valmis tagama eurorahaturu tavapérased
tingimused.
9.august  12.30 Peenhéélestusoperatsiooni ~PérasthommikulavaldatavatteatistEKPveebilehe  Téhtajalisus: tledd
teatavakstegemine 4,00% rubriigis ,,Announcements on operational aspects”  Jaotatud summa: 94,8 mld EUR
tasemel koos téieliku (Operatiivtegevustest teavitamine) sooritatakse Fikseeritud intressimaar:  4,00%
jaotusega likviidsust lisav peenhaalestusoperatsioon, mille  Pakkujate arv: 49
eesmark on eurorahaturul tavaparaste tingimuste ~ Pakkumiste arv: 49
tagamine. EKP kavatseb jaotada vahendeid 100%  Pakkumiste katte suhtarv: 1,00
ulatuses kéikidele saabuvatele pakkumistele.”
10. 09.20 Teatis traadiga EKP jatkab eurorahaturu olukorra tahele-
august uudistekanalites panelikku jalgimist.*
10. 10.15 Peenhéalestusoperatsioo- w»Antud likviidust lisav operatsioon tdiendab  Tahtajalisus: liledd
august ni teatavakstegemine. eelmise péeva operatsiooni ning selle eesmérk on  Jaotatud summa: 61,1 mld EUR
Operatsioon sooritatakse eurorahaturul tavaparaste tingimuste tagamine. Piirintressimaar: 4,05%
muutuva intressimaéraga Kaalutud keskmine
pakkumismenetlusena, kus intressimaar: 4,08%
pakkumisintressi alamméar on Pakkujate arv: 62
teada ning kus jaotatav likviid- Pakkumiste arv: 124
suse maht ei ole ette teada. Pakkumiste katte suhtarv: 1,80
13. 09.15 Teatis traadiga »EKP jatkab eurorahaturu olukorra tahele-
august uudistekanalites panelikku jalgimist.*
13. 09.30 Peenhéélestusoperatsioo- »EKP mérgib, et rahaturu tingimused on Téhtajalisus: tledd
august ni teatavakstegemine. normaliseerumas ja koondlikviidsus on piisav.  Jaotatud summa: 47,7mld EUR
Operatsioon sooritatakse Antud peenhéélestusoperatsiooniga toetab EKP  Piirintressimaar: 4,06%
muutuva intressimééraga jétkuvalt rahaturu tingimuste normaliseerumist.“  Kaalutud keskmine
pakkumismenetlusena, kus intressimaar: 4,07%
pakkumisintressi alammaar Pakkujate arv: 59
on teada ning kus jaotatav Pakkumiste arv: 103
likviidsuse maht ei ole ette Pakkumiste katte suhtarv: 1,77
teada
13. 15.30 Pohilise refinantseerimis- LAntud refinantseerimisoperatsiooni eesmirk  Tahtajalisus: 1 nédal
august operatsiooni teatavaks on tagada rahaturutingimuste jatkuv normali-  Jaotatud summa: 310 mld EUR
tegemine* seerumine. Jaotamisele kuuluv summa on vasta-  (iile baasmahu) (73,5 mld EUR)
vuses antud eesmargiga ning ei allu teatavaks  Piirintressiméar: 4,08%
tehtud baasmahule.” Kaalutud keskmine
intressimaar: 4,10%
Pakkujate arv: 344
Pakkumiste arv: 628
Pakkumiste katte suhtarv: 1,38
14. 09.15 Teatis traadiga ,EKP jatkab eurorahaturu olukorra tahele-
august uudistekanalites panelikku jalgimist.“
14. 09.30 Peenhaalestusoperatsiooni EKP teatab, et rahaturu tingimused on peaaegu  Tahtajalisus: ledd
august teatavakstegemine. normaalsel tasemel. Siiskiannab EKPantud peen-  Jaotatud summa: 7,7mld EUR
Operatsioon sooritatakse haalestusoperatsiooni kaudu vdimaluse katta alles  Piirintressimaar: 4,07%
muutuva intressimaaraga jaanud likviidsusvajaduse, mida kaesoleva nadala ~ Kaalutud keskmine
pakkumismenetlusena, kus pohiline refinantseerimisoperatsioon (sooritatav  intressiméar: 4,07%
pakkumisintressi alammaar jargmisel paeval) ei kata.” Pakkujate arv: 41
on teada ning kus jaotatav Pakkumiste arv: 67
likviidsuse maht ei ole ette Pakkumiste katte suhtarv: 5,97
teada
20. 15.30 Pohilise refinantseerimis- ,,Kooskdlas kdige luhema tahtajaga rahaturu tingi- ~ Tahtajalisus: 1 nadal
august operatsiooni teatavaks muste normaliseerumisega plaanib EKP 16puks  Jaotatud summa: 275mld EUR
tegemine! vahendada suurt reserviiilejaaki, mis on kogunenud  (iile baasmahu) (46 mld EUR)
antud kohustuslikureserviarvestusperioodiesimes-  Piirintressimaar: 4,08%
tel nadalatel. Jaotamisele kuuluv summa antud  Kaalutud keskmine
pohilises  refinantseerimisoperatsioonis ~ iiletab  intressiméar: 4,09%
avaldatud 227 miljardi EUR suurust baasmahtu,  Pakkujate arv: 355
mis on vastavuses antud eesmérgiga.” Pakkumiste arv: 635
Pakkumiste katte suhtarv: 1,60
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Ulevaade EKP tegevustest 8. augustist kuni 5. septembrini 2007 (jarg)

Kuupéev‘ Kellaaeg ‘

Tegevus

Teatis

Operatiivandmed

22. 15.30 Téaiendava pikemaajalise ,Euroopa Keskpanga ndukogu otsustas sooritada
august refinantseerimisoperatsiooni  likviidust lisava tdiendava pikemaajalise refi-
teatavakstegemine? nantseerimisoperatsiooni, mille tahtaeg on kolm
kuud ning maht 40 mid EUR.
Antud operatsioon on tehniline meede, mille ees-  Tahtajalisus: 3 kuud
mark on eurorahaturu sujuva toimimise toetamine. ~ Jaotatud summa: 40 mld EUR
See viiakse ellu lisaks tavapérastele igakuistele  Piirintressimaar: 4,49%
pikemaajalistele refinantseerimisoperatsioonidele, ~ Kaalutud keskmine
midaantud meede ei mjuta. \VV&ttesarvessetildiseid  intressimaar: 4,61%
likviidsustingimusi, tasakaalustavad pohilistes refi- ~ Pakkujate arv: 146
nantseerimisoperatsioonides jaotatavad summad  Pakkumiste arv: 411
antud likviidsuspakkumise. Antud otsus voeti tina  Pakkumiste katte suhtarv: ~ 3,14
vastu kirjalikus vormis.
2.augustil 2007. aastal kinnitas EKP presidentndu-
kogu seisukohta rahapoliitilise hoiaku suhtes.
27. 15.30 Pohilise refinantseerimis- ,Kooskélas lthikese tahtajaga rahaturu tingi-  Tahtajalisus: 1 nadal
august operatsiooni teatavaks muste normaliseerumisega plaanib EKP jat-  Jaotatud summa: 210 mld EUR
tegemine* kuvalt véhendada suurt reserviiilejaaki, mis  (iile baasmahu) (14,5mld EUR)
on kogunenud viimaste nadalate jooksul.  Piirintressimaar: 4,08%
Jaotamisele kuuluv summa antud pohilises  Kaalutud keskmine
refinantseerimisoperatsioonis iiletab avaldatud intressimaar: 4,09%
194 miljardi EUR suurust baasmahtu, mis on  Pakkujate arv: 320
vastavuses antud eesmargiga.” Pakkumiste arv: 578
Pakkumiste katte suhtarv: 1,68
3.sep- 15.30 Pohilise refinantseerimis- LEKP jatkab viimastel nadalatel kogunenud suu-  Téhtajalisus: 1 nadal
tember operatsiooni teatavaks re reservillejaagi vahendamist. Jaotamisele  Jaotamisele kuuluv
tegemine! kuuluv summa antud pdhilises refinantseeri-  summa: 256 mld EUR
misoperatsioonis tiletab monevérra avaldatud 251 (lile baasmahu) (5mld EUR)
miljardi EUR suurust baasmahtu, mison vastavuses  Piirintressimaar: 4,15%
antud eesmérgiga.” Kaalutud keskmine
intressimaar: 4,19%
Pakkujate arv: 356
Pakkumiste arv: 746
Pakkumiste katte suhtarv: 1,67
5. sep- 15.10 Teatis traadiga Eurorahaturu volatiilsus on kasvanud ning EKP
tember uudistekanalites jalgib tahelepanelikult olukorda. Juhul kui antud

olukord peaks jatkuma ka homme, on EKP valmis
panustama tavaparaste tingimuste tagamiseks
eurorahaturul.”

t Pohilised refinantseerimisoperatsioonid sooritatakse muutuva intressiméadraga pakkumismenetlustena, millel on pakkumisintressi

alammaar.

2 Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid sooritatakse muutuva intressimaéaraga pakkumismenetlustena, kus jaotatava likviidsuse

maht on eelnevalt teatavaks tehtud.

baaspunkti vorra madalam kui p&hiliste refinantseerimisoperatsioonide piirintressiméaar tavapé-
rasel pakkumisel (kindlaks méé&ratud 8. augustil). EONIA psis sel pdeval 4,14% tasemel.

13. augusti hommikul noteeriti Gled6laenude intressimaar, mis lletas 10 baaspunkti vdrra
pakkumisintressi alammééra, kuid mille juures rahaturu ostu- ja miiiigihinna vahed olid suured
ja kdive tagasihoidlik. EKP viis 1abi jarjekordse peenhéa&lestusoperatsiooni, mille menetlus
sarnanes eelmisel péeval sooritatud operatsiooni omaga. 59 osapoolt tegid pakkumisi kogu-
summas 84 miljardit eurot intressimdaradega vahemikus 4,00% kuni 4,10%. EKP otsustas
jaotada likviidseid vahendeid kdigile 4,06%se vdi kdrgema intressimédraga tehtud pakkumistele
(47,7 miljardit eurot), mis on (ihe baaspunkti vrra kdrgem kui eelneval operatsioonil. See, et
EONIA pusis antud paeval 4,10% juures, kinnitas, et lihimate tdhtaegadega rahaturu tingimused

olid tol hetkel paranemas.
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14. augusti hommikul otsustas EKP sooritada veel the (le6d peenh&alestusoperatsiooni
taiendava likviidsusvajaduse rahuldamiseks, mis vdis tuleneda tdigast, et samal paeval labi
viidav pohiline refinantseerimisoperatsioon enne jargmist pdeva tulemusi ei anna. Uus
peenhaalestusoperatsioon viidi labi muutuva intressiméaraga ja pakkumisintressi alammaaraga
pakkumismenetlusena, milles jaotussummat eelnevalt teatavaks ei tehtud. 41 osapoolt tegid
pakkumisi kogusummas 46 miljardit eurot intressimaaradega vahemikus 4,00% kuni 4,09%.
See, et pakkumiste summa ja intressiméarad olid oluliselt madalamad, nditas, et ndudlus
eurosusteemi arvelduskontol olevate vahendite jarele oli tol hetkel normaliseerumas. EKP
otsustas jaotada likviidseid vahendeid kéikidele 4,07%se v0i kérgema intressimadraga tehtud
pakkumistele (7,7 miljardit eurot), mis on Uhe baaspunkti vOrra kdrgem kui eelmisel
operatsioonil.

Lisaks nimetatud peenhaalestusoperatsioonile otsustas EKP 14. augustil jaotada tavaparase
pohilise refinantseerimisoperatsiooni kdigus 73,5 miljardit eurot Ule baasmahu. Jaotamise
eesmark oli takistada raha valjavoolu krediidiasutuste arvelduskontodelt, mille oleks kaasa
toonud ,,mehhaaniline” jaotamine haasmahu ulatuses. Baasmahu jaotamine oleks kdigest nada-
laga likvideerinud peenhaalestusoperatsioonide tagajarjel tekkinud ulatusliku reservitlejaagi
ning oleks téendoliselt turul valitsevaid pingeid suurendanud. Baasmahust suurema jaotamise
jarel pusisid tleddlaenu intressimaérad ligikaudu 4,00% tasemel, mida kajastas ka EONIA,
jaades jargneval paaril paeval vahemikku 4,00% kuni 4,02%.

Rahaturu kdige lihiajalisemat sektorit ajutiselt turgutanud, otsustas EKP edaspidi vahendada
arvestusperioodi esimeste nadalate jooksul kogunenud suurt reserviilejaaki. Selle tulemusena
kahanes 21. ja 28. augusti pohilise refinantseerimisoperatsiooni kédigus jaotatav summa, lleta-
des ,,mehhaanilist” baasmahtu vastavalt 46 miljardi ja 14,5 miljardi euro vdrra.

Vaatamata rahaturu kdige lihiajalisema sektori sujuvale toimimisele antud nddalal tekkisid
ikkagi pinged pikema téhtajaga sektorites, mille kdive oli jatkuvalt vdga véike. Rahaturu pike-
maajalise sektori normaliseerumise toetamiseks vottis EKP 22. augustil vastu otsuse labi viia
pikemaajalisem tdiendav refinantseerimisoperatsioon muutuva intressimaaraga pakkumis-
menetlusena kolmekuulise tdhtajaga 40 miljardi euro vaartuses. Pakkumisi tegid 146 osapoolt
kogusummas 126 miljardit eurot ning intressimaaradega vahemikus 3,80% kuni 5,00%. Vaata-
mata nimetatud operatsioonile, mis sooritati 24. augustil, jaid pinged rahaturu pikemaajalises
sektoris pusima.

30. augustil hakkas tle6dlaenude intressimaér taas tdusma, mida pdhjustasid osalt kuu 16pus
esinevad tavapdrased pinged rahaturu kdige luhiajalisemas sektoris. EONIA pusis 31. augustil
4,29% tasemel, langedes uksnes pisut jargneval &ripdeval. Arvestades jatkuvaid pingeid
uledoturul, otsustas EKP 4. septembril jaotada arvestusperioodi viimase pohilise refinantsee-
rimisoperatsiooni k&igus 5 miljardit eurot ulle ,mehhaanilise” baasmahu, kuigi arvestusperioodi
16pp, mil EKP tavaliselt pliab saavutada likviidsuskeskkonna tasakaalustatust, oli lahedal.
Sellegipoolest oli EONIA antud pédeval 4,458%? tasemel.

2 Vastavalt Euroopa Pangaliidu ja Euribor ACI otsusele avaldatakse alates 3. septembrist 2007 EONIA péarast koma
kolmekohalisena.
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2.4 VOLAKIRJATURUD

Suvekuudel kbikusid varade hinnad lle kogu maailma tugevasti, sest investorid hakkasid (ha
enammurettundma laiemafinants- jamajandusmdju parast, mida USAk8rgemate intressimaaradega
hiipoteeklaenudest mdjutatavate varaturgude kriisid v8ivad avaldada. Finantsturgude ebastabiil-
suse tagajarjel vahenes investorite riskivalmidus jarsult. Selle tulemusena suunasid investorid
vahendid riskantsetest varaliikidest riigivlakirjadesse, mis pohjustas volakirjade intressimaarade
alanemise enamikus arenenud riikides, sealhulgas euroalal. Samal ajal suurenes jarsult turu-
osaliste ebakindlus vélakirjaturu tulevase arengu suhtes nii euroalal kui ka Ameerika Uhend-
riikides.

Mdne viimase aasta jooksul Gldiselt stabiilsena pisinud finantsturu olukord muutus suvel jarsult
seoses kasvava ebakindlusega Ameerika Uhendriikide kdrgemate intressimiaradega hiipoteeklae-
nuturu segmendi suhtes. Ebastabiilsus méjutas ka tileilmset vBlakirjaturgu, sest investoriportfellides
tehtud struktuurimuutused, millega investorid plidsid n-6 oma tagalat kindlustada, p6hjustasid
intressimaérade olulise languse, samas aga esines vaatlusalusel perioodil suuri kdikumisi pdevade
IGikes. Euroala kiimneaastase téhtajaga riigivblakirjade intressimaér oli 5. septembri seisuga
4,3%, mis on ligikaudu 15 baaspunkti madalam kui mai 18pus (vt joonist 20). Vaatamata finantsturu
hiljutisele ebastabiilsusele viitab pikaajaliste v6lakirjade intressimdara tagasihoidlik tldine areng
asjaolule, et vaatlusperioodi esimesel poolel jatkasid intressimddrad tdusu. Mai I6pust kuni 5.
septembrini langesid USA kiimneaastase t&htajaga riigivGlakirjade intressiméérad ligikaudu 45
baaspunkti, olles vaatlusaluse perioodi 16pus 4,5% tasemel. Selle tulemusena v&henes USA ja
euroala volakirjade pikaajaliste intressimdédrade erinevus nimetatud perioodil, piisides septembri
alguses 20 baaspunkti tasemel. Jaapani kiimneaastase t&htajaga riigiv@lakirjade intressimdar
vahenes ligikaudu 10 baaspunkti ning pusis vaatlusperioodi I6pus 1,6% tasemel.

Finantsturu ebastabiilsus t8i kaasa turuosaliste
ebakindluse jarsu suurenemise euroala ja USA |l b,
pikaajaliste vblakirjade intressiméaérade léhiaja
vdljavaate suhtes, millele viitas vdlakirjaturu

Joonis 20. Pikaajaliste riigivélakirjade

(protsenti aastas; paevased andmed)

eeldatava volatiilsuse kdrgem tase vastavatel —— euroala (vasakpoolsel teljel)
T . . ~r. o seeee USA (vasakpoolsel teljel)
turgudel mai 16pust kuni 5. septembrini. Véla- = = = Jaapan (parempoolsel teljel)

Kirjaturu volatiilsus arenevatel finantsturgu- 55
del suurenes vaatlusperioodil margatavalt.

Kajastades investorite riskivalmiduse dldist 51
haihtumist, suurenes arenevate turgude vdla- s HR
kirjade hinnavahe USA riigikassa vOlakirjadega 47 "',.;:""-,_ R e "'-.‘.
(EMBIGI indeksiga mdddetuna) juuli 18pust T T §ET /( b
kuni korrektsiooni kdrgpunktini augusti keskel 43 N

umbes 70 baaspunkti vdrra, jéudes ligi 260
p j g N/

baaspunkti tasemeni. Parast seda on arenevad 39 W?AT“«/ 2

finantsturud tanu nende riikide majanduse tuge-
vatele pdhinéitajatele osaliselt taastunud.

"i-"

('L iy . 4 4 ') 18
4 LA 2%
.1'« w "-|' yq A ""J".' Lo Y P

. . T ~ ) 14
Juunis kasvas USA plkaaja“Ste VOIakIrJade ‘sept'okt “nov 'dets'jaan'veebr'mérts' apr “mai ‘juunijjuuli' aug'

intressimdar madrgatavalt, kuna investorid 2006 2007
tajusid majanduse védljavaateid positiivsematena. ~ Allikad: Bloomberg ja Reuters. i

. . . . Mérkus. Pikaajaliste riigivélakirjade intressimadr viitab kiim-
Alates juuli keskpaigast muutus aga finantstur-  neaastastele vélakirjadele véi vélakirjadele, mille tahtaeg on

gudel valitsev meeleolu oluliselt, kui paljud  kimnele aastale kdige lahemal.
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Joonis 21. Volakirjade reaalintressimaar Joonis 22. Eeldatavad euroala forvardtehingute

uleoolaenude intressimaarad

(protsenti aastas; pdevased andmed) (protsenti aastas; pdevased andmed)
= euroala 2015 = 5. september 2007
eeee» USA 2015 e+« 31. mai 2007
3.0 30 = = = 29. detsember 2006
5,0 5,0
4.8 ceeeo | 48
Q 4.6 4 “*ecelanse 4.6
2,5 o § \
RN
T RA a4 \ e R
o : de="
42 Tems -t 42
- - - 7
; S a --r
2,0 4,0 - 40
n
38 338
m 4‘\ 3,6 3,6
15 34
' 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Allikad: Reuters ja EKP hinnangud.
Maérkused. Turul vaadeldavate intressimadrade tahtajalisest struk-
tuurist tuletatud eeldatav forvardtulukdver kajastab turuootusi
1,0 ——— — 10 luhiajaliste intressimaarade tulevaste tasemete suhtes. Eeldata-
sept okt nov dets " jaan veebr marts apr mai juuni juuli aug vate forvardtulukdverate arvutamise meetodit on kirjeldatud
2006 2007 EKP 1999. aasta jaanuari kuubiilletéaéni taustinfos 4. Hinnangus
kasutatud andmed on saadud nullkupongiga vahetustehingute
Allikad: Reuters ja EKP arvutused. kursside pohjal.

finantsasutused teatasid oma kahjumitest suurte riskide vdtmise tOttu seoses kdrgema
intressimaéraga hlipoteeklaenudega tagatud vaartpaberitega. Nimetatud hiipoteeklaenud on antud
sellistele laenusaajatele, kellel ei ole v8imalik saada nn tavalaenu oma nérga krediidivbime ja
madala krediidireitingu vdi sissetulekut tdendavate dokumentide puudulikkuse tdttu. Need uudised
pdhjustasid investorite riskivalmiduse dldise languse ja kutsusid eelkdige esile turvalisusele
suunatud struktuurimuutusi investoriportfellides, mille kdigus liikusid vahendid riskantsetest
varadest riigivdlakirjadesse. Selle tulemusena langesid USA volakirjade intressiméarad jérsult.
Juuli keskelt septembri alguseni langesid kiimneaastase tdhtajaga riigiv6lakirjade intressiméaérad
65 baaspunkti vorra. Suurem osa USA volakirjade nominaalintressimééra langusest alates juuli
teisest poolest tulenes inflatsioonist sdltuvate vdlakirjade madalamast reaalintressiméarast. Ei saa
vélistada, et madalamad reaalintressimdérad valjendasid osaliselt investorite muret selle parast,
et eluasemelaenude kriis v@ib eratarbimisele ile kanduda ja seega majanduskasvu mdjutada.
Turup6hised inflatsiooniootuste néitajad osutavad, et vaatlusperioodil tegi tulevikus oodatav
hinnasurve investoritele vahem muret. Néiteks inflatsiooniga indekseeritud vélakirjade (tdhtaeg
2015. aastal) pohjal tuletatud volakirjaturupdhine inflatsiooniootus vahenes viimase kolme kuu
jooksul 40 baaspunkti ning pisis septembri alguses 2% tasemel.

Nagu Ameerika Uhendriikides, nii tusid vaatlusperioodi alguses pikaajaliste vdlakirjade nomi-
naalintressimadrad ka euroalal, jatkates seega kdesoleva aasta mértsi keskel alanud Kiiret tdusu-
trendi. Selle perioodi positiivsed uudised tugevdasid investorite arvamust, et jatkub majanduskasvu
pidev hoogustumine. Selle tulemusena kasvasid juunis inflatsiooniga indekseeritud euroala vdla-
kirjade puhul mitte tksnes nominaal-, vaid ka reaalintressimé&arad umbes 20 baaspunkti vdrra
enamiku tdhtaegade I6ikes (vt joonist 21). Vaatlusperioodi teisel poolel muutus olukord euroala
volakirjaturgudel finantsvaldkonna lleilmse ebastabiilsuse tagajarjel p&hjalikult. Juuli I6pus ja
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Joonis 23. Nullkupongiga hetke- ja augustis teatasid mitmed euroala finantsasu-
.fO;IVRtN!tehi“gltlte ‘aﬁlakirialtrrupﬁhised tused, et nad olid alahinnanud USA kérgema
AL SRS e intressimaaraga hiipoteekidega tagatud vaartpa-
(protsenti aastas; paevaste andmete viiepdevane libisev A i o R
keskmine) beritesse investeerimisega kaasnevat riski, ning
—— viieaastaste forvardvdlakirjade turupshine inflatsioo- kilvasid sellega ebakindlust euroala turgudel ja
niootus viieks aastaks (sesoonselt kohandatud) . . .
+++++ viieaastaste hetkevélakirjade turupShine inflatsioo- p_anUSI_aSId ke.skk_onc.i.a, kus valitseb suyrem _”S'
niootus (sesoonselt kohandatud) =~ kikartlikkus ja likviidsete varade eelistamine.
= = = kiimneaastaste hetkevolakirjade turupdhine inflatsioo- . . . .. ..
niootus (sesoonselt kohandatud) See mdjutas praktiliselt kdiki varaliike nii euro-

27 alal kui mujal. Tanu sellele, et riigivolakirjad
on tuntud turvalise investeeringuna, langes
nende intressiméér euroalal kdigi tdhtaegade
IGikes jarsult. Nditeks kimneaastase téhtajaga
vllakirjade nominaal- ja reaalintressiméarad

2,5 25

23 23 alanesid juuli keskelt kuni septembri alguseni
B A vastavalt 40 ja 30 baaspunkti vorra.
AR 5
A I T 3
e ‘;,,-'.\ & ..4.’\%, bW |2 Kogu vaatlusalusel perioodil nihkusid euroala
: A Vgt e & et . L el
o 8 ~"" Ry uleddlaenude eeldatavad forvardkursid lihiaja-
19’ “ 19 lises ja keskpikas perspektiivis allapoole,
apr okt apr okt apr okt apr kajastades investorite monevdrra muutunud
2004 2005 2006 2007 . . e .. .
ootusi EKP baasintressimaarade liikumise
Allikad: Reuters ja EKP arvutused. suhtes (vt joonist 22). Pikaajalises perspektiivis

aga finantsturu hiljutine ebastabiilsus
eeldatavaid forvardkursse nii palju ei méjutanud.

Volakirjaturupdhised inflatsiooniootused euroalal j&id vaatlusalusel perioodil tldiselt muutumatuks.
Naiteks viieaastaste forvardv@lakirjade turup6hine inflatsiooniootus viieks aastaks, mis nditab
pikaajalisi inflatsiooniootusi ja nendega seotud riskipreemiaid ning on tarbijahindade hooajalise
kdikumise mdju suhtes vahem tundlik kui hetketehingute vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus (vt
taustinfot 4), suurenes vaatlusperioodil vaid veidi ja oli 5. septembril 2,35% (vt joonist 23).
Vélakirjaturupdhiste inflatsiooniootuste tagasihoidlikuks jadnud muutused viitavad niisiis sellele, et
hiljutine ebastabiilsus ei muutnud oluliselt turuosaliste inflatsiooniootusi euroala majanduse suhtes.

HOOAJALISUS VOLAKIRJATURUPOHISTES INFLATSIOONIOOTUSTES

Inflatsiooniga seotud riigivGlakirjadest tuletatud vdlakirjaturupdhiseid inflatsiooniootusi kasu-
tatakse vordlusalusena turuosaliste inflatsiooniootuste mddtmiseks euroalal. Vélakirjaturupdhised
inflatsiooniootused ei ole aga siiski otsene inflatsiooniootuste mdddik, sest nad hélmavad muu
hulgas ka inflatsiooni riskipreemiaid. Antud taustinfos késitletakse veel (ihte ,,moonutust”, millega
tuleb arvestada volakirjaturupdhiste inflatsiooniootuste kasutamisel turuosaliste inflatsiooni-
ootuste tulevikusuundumuste néitajana. See moonutus tuleneb hooajalisusest euroala UTHIs (v.a
tubakatooted), mis on euroala inflatsiooniga seotud riigivdlakirjade standardne viiteindeks.!

1 Uldiselt mdjutab hooajalisus vélakirjasid, mis on seotud hooajaliselt kohandamata hinnaindeksitega, k.a muu hulgas inflatsiooni eest kaitstud
USA riigikassa véartpaberid (TIPS) voi Uhendkuningriigi riskivabad vélakirjad. Muudest vélakirjaturup6histe inflatsiooniootustega seotud
aspektidest loe EKP 2006. aasta juuli kuubiilletaéni taustinfost ,,Measures of inflation expectations in the euro area”. Tahele tuleb ka panna,
et kuigi EKP hinnastabiilsuse kvantitatiivses méératluses arvestatakse kdiki artikleid sisaldava UTHIga, siis vastavalt Prantsusmaa
inflatsiooniga seotud instrumentide emiteerimist puudutavatele méérustele on viiteindeksiks valitud euroala UTHI (v.a tubakatooted).
Praktikas on pikemaajaliste inflatsiooniootuste hindamisel UTHI (kGik artiklid) ja UTHI (v.a tubakatooted) vaheline erinevus tahtsusetu.
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Joonis A. Euroala UTHI (v.a tubakas) Joonis B. Hooajalised moonutused 2012.

EKP

hooajalisus aasta volakirjaturupohises infatsiooniootuses
(indeksiméaar; kuised andmed) (baaspunktides; kuised andmed)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: EKP arvutused.

Euroala UTHI (v.a. tubakatooted) ja vélakirjaturup6histe inflatsiooniootuste
hooajalisus

Euroala UTHI (v.a. tubakatooted) on tugevalt hooajaline? (vaata joonist A). Aasta I6ikes on tarbija-
hinnad dldiselt madalamad eelkdige jaanuaris, samas kui mais kalduvad hinnad olema ldisest
trendist kdrgemad. UTHI hooajalisuse teiseks oluliseks jooneks on selle suurusjargu jarkjarguline
kasv aja jooksul.®

UTHI (v.a. tubakatooted) hooajalisuse mdju volakirjaturupdhistele inflatsiooniootustele tuleneb
asjaolust, et inflatsiooniga seotud riigivBlakirjade jarelejddnud tahtaeg vaheneb aja jooksul. Seetdttu
ei ole enamus ajast jarelejaanud aeg tdisarv aastates, vaid pigem tdisarv aastates pluss mingi osa
aastast. Inflatsioonihivitis, mis vastab antud jarelejadnud osale aastast, v0ib olla vagagi hooajaline.
See viitab ka sellele, et mida lihema tdhtajaga vélakiri, seda suurem on hooajalisuse mdju.
Hooajalisuse ja tdhtaja vahelist seost illustreerib joonis B, kus on nditena kasutatud Prantsusmaa
inflatsiooniga seotud riigivdlakirja (tdhtajaga 2012). Joonisel on hooajalisusest tulenevad moonutused
kujutatud baaspunktidena.* Esimesel paaril aastal parast emiteerimist oli vBlakirja jarelejaénud aeg
piisavalt pikk, et hooajalisuse m&ju praktiliselt summutada. Sedamddda aga kuidas jarelejaénud aeg
jark-jargult vahenes, muutus hooajalisuse moju selle vdlakirja volakirjaturupdhisele inflatsioo-
niootusele oluliselt tugevamaks ning sama trend jétkub ka tulevikus. Naiteks 2011. aasta mais, kui
volakirja jarelejadnud aeg on vahenenud umbes 1,25 aastani, néitab vdlakirjaturupdhine inflatsioo-
niootus 70 baaspunkti vorra kérgemat inflatsiooniootust kui hooajaliselt korrigeeritud néitajad; kdik
muu jaéb vardseks.

2 Joonisel A kujutatud hooajalisuse tegureid arvutatakse Eurostati esitatud UTHI (v.a tubakatooted) ja EKP poolt hooajaliselt
kohandatud sama hinnaindeksi suhtena. X-12 ARIMA meetodi kohta saab tapsemat teavet artiklist ,,Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area”, EKP, august 2000. R

8 Téapsemat teavet hooajaliste tegurite kohta saab 2004. aasta juuni kuubulletaéni taustinfost 5 ,,Euroala UTHI hooajalised eriparad ja
heitlikkus”.

4 Joonise koostamisel on eeldatud, et hooajalisus jaab pérast 2006. aasta detsembrit konstantseks.
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Joonis C. Kohandatud ja kohandamata

Joonis D. Kohandatud ja kohandamata viie-
2012. aasta volakirjaturupdhised aastased piisiva tahtajaga volakirjade turu-
inflatsiooniootused

(protsenti aastas; paevased andmed) seotud vahetustehingute intressimairad

pohised inflatsiooniootused ja inflatsiooniga

(protsenti aastas; paevaste andmed)
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(hooajaliselt kohandatud)
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Allikad: Reuters ja EKP arvutused. Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

Volakirjaturupd@histe inflatsiooniootuste hooajalisus v6ib mdjutada inflatsiooniootuste
muutuste télgendamist

Joonisel Contoodud hooajaliselt kohandatud jakohandamata vélakirjaturupdhised inflatsiooniootused,
mis on tuletatud inflatsiooniga seotud vélakirjadest, mille tdhtaeg saabub 2012. aastal. Jooniselt on
naha, et teatud aegadel on hooajalistel mdjutustel oluline téhtsus voélakirjaturupdhiste inflatsioo-
niootuste digel t8lgendamisel inflatsiooniootuste ja inflatsiooni riskipreemiate néitajatena. Nditeks
hooajaliselt kohandatud ja kohandamata 2012. aasta vélakirjaturupdhised inflatsiooniootused olid
kolme kuu véltel 2007. aasta aprillist juulini Gisna erinevad. Kohandamata vélakirjaturuphised
inflatsiooniootused langesid pisut nimetatud perioodil. Languse peamine pdhjus oli 2007. aasta
veebruarist kuni aprillini toimunud tugeva hooajalisuse kasvu normaliseerumine. Hooajaliselt korri-
geeritud volakirjaturupdhised inflatsiooniootused tdusid jark-jargult kogu perioodi véltel veebruarist
juulini. Jooniselt on ndha veel (iks huvitav asjaolu: antud vdlakirjaturupdhise inflatsiooniootuse
hooajalisusest tingitud moonutused olid k&ige suuremad iga aasta aprillis ja mais.

Erinevalt tavapérastest hooajalistest kohandamisest ei ole v@lakirjaturupbhiste inflatsiooniootuste
hooajaline kohandamine enamasti simmeetriline, s.t et kumuleerunud kohandamised aasta I8ikes ei
taandu.® Kohandamise tegur, mida kasutatakse inflatsiooniga seotud volakirjade hindade puhul, et
korrigeerida vdlakirjaturupdhiseid inflatsiooniootusi hooajalisuse alusel, on kahe hooajalisuse teguri
suhe. Antud suhte lugeja muutub iga péev, kusjuures nimetaja peegeldab vdlakirja téhtajale vastavat
hooajalist tegurit ning seega ei muutu.® Nditeks Prantsusmaa inflatsiooniga seotud volakirjade puhul,
mille tahtaeg saabub (ja kupongid makstakse vélja) 25. juulil, on hooajalisuse tegur tdhtaja saabumisel
° Naitena voib tuua, et v8lakiri, mille kupongid (ja péhisumma) makstakse vélja sel ajal aastas, kui hinnad on hooajaliselt kérged, sisaldab (kui
tal just ei ole jaénud I6ppemiseni taisaastaid) inflatsiooniootusi, mis on kdrgemad kui kdnealuse aasta trend. Selle vdlakirja kohandamata
vdlakirjaturupdhine inflatsiooniootus on seega kdrgem kui vastav hooajaliselt kohandatud vélakirjaturup&hine inflatsiooniootus.

® Igapaevased hooajalised tegurid on hinnangulistest kuu hooajalistest teguritest lineaarselt interpoleeritud. Nimetatud interpoleerimine on taielikult
analoogne interpoleerimisega, mis on tehtud UTHI kuu andmete vahel, et vélja arvutada péevast inflatsioonilisa inflatsiooniga seotud vdlakirjades.
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ikka sama mis 25. aprillil, mis on tingitud indekseerimise 3kuulisest viitajast. Kuna euroala UTHI
(v.a. tubakatooted) aprilli hooajalisuse tegur on keskmisest hooajalisuse tegurist kdrgem, siis
Prantsusmaa vdlakirjadel pdhinev kohandatud vélakirjaturupdhine inflatsiooniootus on enamuse aja
aastast madalam kui kohandamata ootus. Saksamaa 2016. aasta inflatsiooniga seotud vélakirjade
puhul, mis indekseeritakse (hooajaliselt madala) jaanuari hinna tasemel, on olukord vastupidine.

Vélakirjaturup6histe inflatsiooniootuste ja inflatsiooniga seotud vahetustehingute
intressimaarade vdrreldavus

Inflatsiooniga seotud vahetustehingute intressiméarad, mis pdhimétteliselt annavad sama teavet kui
volakirjapdhised inflatsiooniootused, noteeritakse tdisaastasteks tahtaegadeks, nii et taoliste lepingute
inflatsiooniga indekseeritud osa on seotud UTHI (v.a. tubakatooted) iga-aastase suurenemisega
Seega mdjutavad hooajalised tarbijahinna kdikumised inflatsiooniga seotud vahetustehingute
intressimadrasid tldiselt palju vahem. Seega igasugune vardlus inflatsiooniga seotud vahetustehingute
intressimaarade ning kohandamata volakirjaturupdhiste inflatsiooniootuste vahel, mis on tuletatud
inflatsiooniga seotud vdlakirjadest, on hooajalisusega seotud.

Joonis D illustreerib hooajalisusega kohandamise tahtsust, eeskatt liihemaajaliste volakirjaturupdhiste
inflatsiooniootuste puhul, et saada jarjepidevat teavet inflatsiooniootuste (ja sellega seotud riskipree-
miate) kohta mélemalt inflatsiooniga seotud turult. Joonis kujutab kohandatud ja kohandamata viie-
aastaseid konstantse tahtajaga v6lakirjaturupdhiseid inflatsiooniootusi koos viieaastaste inflatsioo-
niga seotud vahetustehingute intressimadradega.” Hooajaliselt kohandatud vélakirjaturupdhine
inflatsiooniootus liigub véaga sarnaselt inflatsiooniga seotud vahetustehingute intressiméaraga, nende
vahe nditab pikaajalist stabiilsust. V&rdlusena vdib tuua, et hooajalisus pdhjustab sageli suhteliselt
laiu ja muutlikke vahesid — monikord vastupidise margiga — kohandamata vdlakirjaturupdhise
inflatsiooniootuse ja selle vastaskirje vahel inflatsiooniga seotud vahetustehingute turul.

Tarbijahinnaindeksi hooajalisusest tingitud vdlakirjaturupdhiste inflatsiooniootuste moonutus naitab,
et inflatsiooniootuste ja inflatsiooniga seotud vdlakirja preemia hindamisel eelistatakse keskenduda
pikemaajalistele vdlakirjaturupGhistele inflatsiooniootustele, mida hooajalisus palju véhem mdjutab,
vOi kasutada vastavat hooajalist kohandamist. Seet6ttu avaldab EKP kdesolevast kuubiilletaénist
alates euroala kohta hooajaliselt kohandatud volakirjaturup8hiseid inflatsiooniootusi.

7 Konstantse tahtajaga volakirjaturupdhiste inflatsiooniootuste vélja arvutamise Uksikasjad leiate 2006. aasta juuli kuubulletaani
taustinfost 3 ,,Estimation of constant-maturity index-linked bond yields and break-even inflation rates”.

2.5. AKTSIATURUD

Mai I6pust septembri alguseni toimus tleilmsetel aktsiaturgudel markimisvaarne korrektsioon,
sest turuosalistele tegid Giha enam muret USA kdrgemate intressimaaradega hlipoteegituru pinge-
tega seotud finantsriskid, mis tdid kaasa krediidiriskide tldisema imberhindamise ja suurenenud
riskikartlikkuse. Euroalal paistab aktsiahindade alanemine suuremalt jaolt kajastavat pigem
investorite poolt aktsiate hoidmise eest ndutavate riskipreemiate suurenemist kui euroala
ettevOtete tugevate tuluootuste korrigeerimist. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus suurenes pohilistel
turgudel vaatlusalusel perioodil jarsult.

Finantsturgude ebastabiilsus avaldas olulist m&ju tleilmsetele aktsiahindadele, mis viimase kolme
kuu jooksul langesid uldiselt jarsult enamikul peamistel turgudel (vt joonist 24). Mai 16pust kuni
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Joonis 24. Aktsiahinnaindeksid

Joonis 25. Aktsiaturu eeldatav volatiilsus

(indeks: 1. september 2006 = 100; p&evased andmed) (protsenti aastas; pdevaste andmete viiepaevane libisev

keskmine)
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Allikad: Reuters ja Thomson Financial Datastream.

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

Allikas: Bloomberg.

Mérkus. Eeldatava volatiilsuse aegrida viitab aktsiahinnain-
deksitega seotud optsioonide hindades véljenduvale aktsiah-
indade protsentuaalsete muutuste oodatavale standardhélbele

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

5. septembrini alanesid euroala aktsiahinnad Dow Jonesi EURO STOXX uldindeksi jargi 7%.
Indeksiga Standard & Poor’s 500 kajastatavad USA aktsiahinnad I8petasid perioodi samuti
madalamal tasemel, olles langenud 4%. Seet6ttu olid nende kahe majanduspiirkonna aktsiahinnad
septembri alguseks joudnud tsna lahedale aasta alguse tasemele. Indeksiga Nikkei 225 mdddetavad
Jaapani aktsiahinnad langesid vaatlusperioodil ligi 10%.

Aktsiaoptsioonidest tuletatud eeldatava volatiilsusega mdddetav aktsiaturgude l&hiaja ebakindlus
suurenes peamistel turgudel finantsturu ebastabiilsuse t8ttu jarsult (vt joonist 25). Aktsiaturgude
suurem ebastabiilsus langes kokku ettevtete vOlakirjade hinnavahede jarsu suurenemisega, eriti
just madalama reitinguga ettevotete puhul, kusjuures enne seda olid hinnavahed pikema aja véltel
olnud kdigi aegade arvestuses vaikesed. Nende kahe néitaja areng osutab sellele, et investorite
suhtumises riskidesse on vaatlusalusel perioodil toimunud jarsk podre. Eelneva pdhjal on
tdendoline, et aktsiate riskipreemiad on viimastel kuudel markimisvaarselt tdusnud, mdjutades
oluliselt aktsiahindade langust.

Ameerika Uhendriikides oli aktsiahindade hiljutine langus silmatorkavam kui kahe liihikese
midgilaine puhul k&esoleva aasta veebruaris-martsis ja juunis. Nagu esimese nimetatud mutgilaine
puhul, nii tulenes ka praegune finantsturgude ebastabiilsus USA kdrgema intressimé&raga hiipo-
teeklaenude turu halvast seisust (vt punkti 2.4). Seekord oli aga selge, et eelkdige kannavad selle
turusegmendi osas vOetud riskide tottu eeldatust suuremat kahju finantsasutused. Kahjude 18plik
suurus ja jagunemine jai samas suures osas ebaselgeks, osaliselt k6rgema intressiméaraga

EKP
Kuubiilletaan
September 2007

m

MAJANDUSARENG

Rahapoliitiline
areng




M

hiipoteeklaenudega tagatud vadrtpaberitesse
investeerimisel kasutatavate vahendite labipaist-
matuse tottu. Arengust tulenev uldine riskikart-

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

(protsenti aastas; pdevaste andmete viiepdevane libisev
keskmine)

likkuse ja aktsiate riskipreemiate kasv mdjutas
kdiki aktsiaturu sektoreid, aga ka vélisturge, kus-
juures aktsiahindade langus oli suurem USA

finantssektoris (mai l1dpust 5. septembrini 12%).

—— euroala, lihiajaline
euroala, pikaajaline?
= = = USA, liihiajaline!
—— USA, pikaajaline?
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Samal ajal olid nii USA ettevotete tegelikud ? ?

tulud kui tuluvéljavaated endiselt head ja aitasid

koos vBlakirjade madalamate intressimadradega 15 | A 15

ilmselt piirata USA aktsiahindade langust vaat- "‘V .

lusalusel perioodil. Indeksisse Standard & Poor’s B e —

500 kaasatud ettevGtete tulu aktsia kohta kerkis 10 | .~ TN N | 10

12 kuu jooksul kuni 2007. aasta augustini 11%, \// \'-r*/,

mis on 2 protsendipunkti véhem mais taheldatud

aastasest kasvumadrast. Analultikute ootus e T ma | mai —
2004 2005 2006 2007

jargmise 12 kuu jooksul aktsia kohta saadava
tulu kasvu suhtes oli augusti seisuga samuti
11% (vt joonist 26). See on peaaegu 2 protsendi-  STOXX indeksi jargi ja USAs Standard & Poor’s 500 indeksi
punkti kc”)rgem kui mais, mis v@ib viidata Jlarg,],lll_[]hialjaline“ viitab analtttikute jargmise 12 kuu tuluootus-
asjaolule, et vastava kiisimustiku taitmise ajal geIe,,F(’?ﬁggaj;el?nle(gs\\;ﬁgga;?g)lGUtikute jargmise kolme kuni viie
tegutsesid analuutikud endiselt eelduse kohaselt,  aasta tuluootustele (aastased kasvumadrad).

et majandus tervikuna peab finantsilisele eba-

stabiilsusele vastu.®

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Markused. Oodatav tulude kasv euroalal Dow Jonesi EURO

Jéargides tleilmsete turgude suundumust, langesid euroala aktsiahinnad viimasel kolmel kuul samuti
markimisvaarselt. Aktsiahinnad sattusid suure surve alla, kui sai selgeks, et mitte liksnes USA
investorid, vaid ka euroala finantsasutused olid suures mahus investeerinud USA k&rgema
intressimaaraga hiipoteekide turule. Sellest tulenev Gldine ebakindlus ja riskikartlikkus ajendas
investoreid ndudma euroala aktsiate eest suuremaid riskipreemiaid. Augusti keskel oli Dow Jonesi
EURO STOXX indeks mai l6puga vdrreldes langenud umbes 8%. Hoolimata jatkuvast suurest
ebastabiilsusest aktsiaturgudel taastus indeks hiljem osaliselt sellest kaotusest.

Aktsiahindade langust leevendab asjaolu, et nii euroala noteeritud ettevdtete tegelikud kui ka
oodatavad tulud jaid endiselt heale tasemele. Dow Jonesi EURO STOXX indeksisse kaasatud
ettevotete tegelik tulu aktsia kohta jatkas augustis hoogsat t8usu — aastane kasvumaar oli 16%,
kusjuures mais oli vastav nditaja 18%. Augustis ootasid analtiutikud, et jargmise 12 kuu jooksul
kasvavad tulud kasvumadraga ligi 10% ja kolme- kuni viieaastases perspektiivis kasvuméaaraga
umbes 8% Madlemal juhul kujutavad nimetatud arvud endast oodatavate tulude kasvu kerget
ulespoole korrigeerimist, vorreldes kolme kuu taguse ajaga. See omakorda néitab, et vaatamata
finantsilisele ebastabiilsusele eeldavad anallilitikud euroala noteeritud ettevotetelt jargmistel
aastatel kokkuvottes vaga hoogsat tulude kasvu, mis Gletab tunduvalt euroala SKP oodatava
nominaalse kasvumadéra. Seda pusivat lahknevust selgitab osaliselt maailmamajanduse jatkuvalt
elav kasv, mis annab teatavaid eeliseid piiritlestele ettevdtetele (vt taustinfot 5). Peale selle aitas
aktsiahindade (ldist langust tdenéoliselt leevendada ka soodsa diskontotegurina toiminud euroala
riigivBlakirjade intressiméarade alanemine kdigi tdhtaegade Idikes.

¢ Andmed, mis kaésitlevad tegelikku ja oodatavat tulu aktsia kohta, parinevad Thomson Financial I/B/E/S-ilt.
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Tabel 3. Hinnamuutused Dow Jonesi EURO STOXX majandussektorite indeksites

(hinnamuutused protsendina perioodi 18pu seisuga)

Kommu-
Tervis- Tehno- Tele-| naal-
P6hi- Tee- Tarbe- | Naftaja| Finants-| hoiu-| Tdostus-| loogia- | kommuni-|teenuste | EURO
toorained nused kaubad gaas sektor | sektor sektor | sektor| katsioon| sektor | STOXX
Sektorite osakaal
turu kapitaliseerituses 6,9 6,2 12,1 6,6 32,2 2,9 11,8 55 6,3 9,4 100,0
(perioodi 16pu andmed)
Hinnamuutused
(perioodi I6pu andmed)
2006 11 kv -1,2 -3,0 -7,5 -39 =71 =21 -5,4 -9,7 -58 -2/4 -5,6
2006 111 kv 8,7 78 8,8 0,6 105 -2,2 4,4 -0,4 6,0 119 7,4
2006 1V kv 12,4 4,7 73 78 61 -02 11,7 33 11,8 9,4 7,5
2007 I kv 10,1 75 9,5 -2,5 19 -31 7,7 -0,3 -2,4 2,1 3,4
2007 1 kv 12,6 0,9 8,8 13,4 16 -1,53 12,1 13,7 2,4 9,4 6,3
Juuli -3,0 -3,0 -2,8 -3,2 -45 -1,0 -6,4 -1,5 -18 45 -3,8
August 1,0 -0,5 -1,3 -3,7 -32 -10 -2,7 47 5,9 32 -0,9
31. mai - 5. september 0,3 -8,1 -3,8 -2,8 -114 -117 -9,0 5,6 -14 59 -6,8

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.

Kui vaadelda euroala aktsiahinnaindeksite arengut sektorite I8ikes, siis toimus vaatlusalusel
perioodil enamikus majandussektorites vordlemisi suur aktsiahindade langus (vt tabelit 3). Sekto-
rite hulgas, mille tulemused olid viimase kolme kuu jooksul Dow Jonesi EURO STOXX {ild-
indeksist halvemad, olid finants- ja tervishoiusektorid, kus mai I6pust kuni septembri alguseni
tdheldati umbes 11%list langust. Nagu Ameerika Uhendriikide puhul, kajastavad finantssektori
halvad tulemused siingi asjaolu, et krediidituru ebastabiilsus on avaldanud negatiivset méju
turuosaliste ndgemusele euroala finantsasutuste usaldusvaarsusest, sest paljud neist omasid suh-
teliselt suurel hulgal USA riskantsete, k8rgema intressimaaraga hiupoteekidega seotud varasid.

BORSIL NOTEERITUD ETTEVOTETE TULUDE KASVU JA TOODANGU KASVU VAHELINE SUHE MAJANDUSES
TERVIKUNA

Alates 2003. aasta madalpunktist kuni hiljutiste tormiliste sindmusteni aktsiahinnad enamikel
peamistel turgudel tildiselt tdusid. Aktsiaturu positiivse meeleolu peamine pdhjus antud perioodil oli
tavaliselt borsiindeksitesse kaasatud kdige suuremate ettevotete kdrge kasumlikkus. Euroala ja USA
bérsil noteeritud ettevotted on alates 2003. aastast tootnud tulu, mis tletab olulisel maéral vastavate
piirkondade majanduskasvu tempot, mida seostatakse muu hulgas SKP kasumiosaluse méargatava
tbusuga. Arvestades, et ettevdtete tulu ja kogu majandustegevuse areng peaks eeldatavalt olema
pikemas perspektiivis omavahel koosk®dlas, ei pruugi hiljutine lahknevus analiiitikute hoiatuste
kohaselt olla jatkusuutlik. Kéesolevas taustinfos antakse empiiriline ilevaade noteeritud ettevdtete
nominaaltulu ning euroala ja USA nominaalkasvu vahelisest suhtest vdrdlemisi pika perioodi véltel.
Lisaks ndidatakse, kuidas raamatupidamise erinevused ja ettevdtte-spetsiifilised meetodid vdivad
pdhjustada nii lihi- kui pikaajalisi halbeid antud kahe kriteeriumi vahel.

Noteeritud ettevdtete tulu allikad véljendavad teatud maéral SKP? struktuuri. Esiteks on kodumaja-
pidamiste ja avaliku sektori tarbimine paljude ettevdtete sissetuleku alus. Teiseks kajastab teatud osa

1 Ettevotete tulu v8ib mddta ka otse rahvamajanduse arvepidamisese alusel. Tegevuse koguiilejadk on kdige tavaparasem alus majanduse
puhaskasumi moGtmiseks. Tegevuse kogutilejadk on SKP miinus todtajatele makstavad hiivitised miinus tootmise maksud (miinus subsiidiumid).
Uksikasjalikum teave on esitatud 2004. aasta jaanuari kuubulletééni artiklis ,,Measuring and analysing profit developments in the euro area”.
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Joonis A. Tulukasv ja SKP nominaalkasv Joonis B. Tulukasv ja SKP nominaalkasv USAs

euroalal

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed) (aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Maérkused. Varjutatud alad margivad Majanduspoliitiliste Uurin-
gute Keskuse poolt maaratletud majandussurutist.

Allikad: Riiklik Majandusanallsi Biroo, St Louis’ Foderaal-
reservi Pank, Robert Shillersi kodulehekiilg (http://www.econ.
yale.edu/~shiller/), Thomson Financial Datastream ja EKP

arvutused.

Markus. Kuni 2006. aasta neljanda kvartalini on kasutatud
Robert Shilleri andmeid. 2007. aasta esimese kvartali puhul on
kasutatud Thomson Financial Datastreami koguturuindeksi-
andmeid. Varjutatud alad mérgivad Riikliku Majandusuuringute
Biiroo poolt méaratletud majandussurutist.

ettevdtete tulust investeerimiskaupade toodangut ja miiiiki2. Kolmandaks, pidades silmas (iha
kasvavat Gleilmastumist ja asjaolu, et suured ettevotted on enamjaolt piiriiilesed, s6ltub ka nende
tulu suuresti vdrsil saadud sissetulekutest. See omakorda kajastub osaliselt SKPs labi netoekspordi.
Arvestades aktsiaturu tulu ja SKP (hiseid jooni, vdib eeldada, et pikas perspektiivis on nende
kasvusuunad sarnased. Antud suhte pusivuse uurimiseks on tabelites A ja B esitatud tulu ja SKP
aastane nominaalkasv pikema aja véltel nii euroalal kui USAs.

Joonistest saab vélja lugeda kolm huvitavat tunnusjoont. Esiteks paistab valjatoodud ndidete varal,
et nii nominaaltulu kui SKP kasv kdigub mdlemas majandusruumis pikaajaliste trendide umber.3
Teiseks tegi nii USAkui euroala noteeritud ettevotete tulu oma majanduste vastavate mddnaperioodide
ajal 1abi jarsu languse, ehkki tulu kasvumaéarade volatiilsus on v@rreldes SKP kasvumaarade kdiku-
mistega suurem. Kolmandaks ei paista viimase paari aasta jooksul tdheldatud tulu ja SKP kasvu vahe
suurus kummalgi pool Atlandi ookeani varasemate aastate standardeid arvestades ebatavaline.

Pdhjuseid, miks antud kaks nditajat voivad pikaajaliste perioodide véltel erineval méaral kasvada,
on mitmeid. Esiteks pole enamikesse borsiindeksitesse kaasatud ettevGtete nimekiri aja jooksul
plsiv. Siin pbhineb peamine borsiindeksitesse kaasamise kriteerium tavapdraselt ettev@tte turu
kapitaliseeritusel (saadakse ettevotte aktsiahinna korrutamisel k&igusolevate aktsiate arvuga). Seega
kohandatakse borsiindekseid regulaarselt vastavate indeksite koostajate poolt, et kaasata vaid turu
kapitaliseerituse mottes suurimad ettevdtted. Selle tulemusel on aga bérsiindeksite alusel arvutatud
kogutulu tlespoole kallutatud, kuivord kaasatud on ainult ettevétted, mis olid borsil plsimiseks
2 VtF. Lequiller ja D. Blades: ,,Understanding National Accounts”, OECD 2006.

3 Keskmised nominaalsed SKP ja tulu kasvumaérad euroalal ajavahemikul 1974-2005: vastavalt 8% ja 10%; USAs ajavahemikul
1948-2006: vastavalt 7% ja 8,5%.
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Joonis C. Euroala noteeritud ettevotete Joonis D. Euroala ettevotete tulu, mis on

tegevuskulude suhe netomiiiiki saadud Euroopast ja mujalt maailmast

(aastased andmed) (protsentides, aastased andmed)
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused. Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Markus. Arvutused pdhinevad euroala kaupu ja mittefinants- Markus. Andmed indeksiga EURO STOXX 50 h6lmatud ette-
teenuseid pakkuvate noteeritud ettevdtete koondfinantsaru- votete pGhitegevusest saadud tulu kohta on liigendatud geograa-
annetel. filiselt, nagu on toodud Thomson Financial Datastream’is.

piisavalt edukad. SKP kriteeriumi seevastu taoline “ellujdd@mistendents” ei mdjuta, sest see esindab
majanduse kui terviku tulemusi.

Teiseks on kulude karpimise meetmed nagu nditeks td9jou vahendamine, pingutused liigse tootmis-
voimsuse kdrvaldamiseks ja varude kahandamine (mis kajastavad ettevdtete imberstruktureerimist
parast IT-mulli 16hkemist ké&esoleva aastakiimne esimestel aastatel) tdendoliselt manginud olulist
rolli hiljuti tdheldatud noteeritud ettevdtete tulude ja SKP kasvu vahelises lahknevuses mélemal pool
Atlandi ookeani. Kuna sellised iihekordsed meetmed suurendavad reeglina tulu vaid ajutiselt, peaks
nende moju olema suhteliselt lihiajaline. Euroala ettevotete tegevuskulude suhe muiki langes ajava-
hemikus 2001-2005 vordlemisi Kiiresti (vt joonist C), mis annab tunnistust paranenud kuluefektiiv-
susest nimetatud aastatel.

Kolmandaks on ettevftted vananeva elanikkonnaga majandusruumides muutunud enam piiritilesteks,
mis vdib tulu ja SKP suhet &hmastada. Antud kontekstis on oluline mérkida, et SKP kriteerium jargib
rahvamajanduse arvepidamise p&himdtet, s.t arvestatud on vaid vastaval majandusterritooriumil
tegutsevate ettevdtete tegevustulu ning seega ei sisaldu selles piirilileste ettevdtete tutarettevotete
kasum. Siiski viitavad hinnangulised andmed euroala suurimate noteeritud ettevotete tulu geograafilise
jaotuse kohta sellele, et vadrsil saadud tulu on viimase 15 aasta jooksul jarjest tdhtsamaks muutunud.
Naiteks 2006. aastal moodustas euroala suurimate noteeritud ettevotete tegevustulu véljaspool
Euroopa riike peaaegu 40% kogutulust, vorreldes 15%ga 1990. aastate alguses (vt joonist D). Seega
on tBenéoline, et moningate maailma osade (eeskatt Aasia (v.a Jaapan), India ja Ladina-Ameerika)
eriti jouline kasvudiinaamika hoogustas noteeritud ettevGtete tulu (mitte euroala SKP) kasvu.*

4 Samamoodi viitavad Bruegeli kalkulatsioonid sellele, et Euroopa 100 suurima noteeritud ettevdtte koduturuks on Gha rohkem
Euroopa tervikuna, mitte enam mdni konkreetne Euroopa riik. Ettevotete peakorteri piirkonnaga seotud tulu osa (kogutulust) langes
50%It 1997. aastal umbes 37%le 2005. aastal. VVt ka Bruegeli kokkuvotet ,,Farewell national champions” number 2006/04.
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Kokkuvdtteks voib delda, et pikemas perspektiivis jargivad noteeritud ettevdtete summaarse tulu ja
SKP kasvumaéarad sarnaseid suundumusi. Arvestades asjaolu, et tulu kasvutsuklid on tavaliselt
ulatuslikumad kui SKP kasvutsiiklid, ei ndi hiljuti euroalal ja USAs taheldatud oluline erinevus
tulukasvu kasuks ebatavaline. Euroala puhul vdib 6elda, et kuigi tulukasv tbendoliselt langeb viimase
paari aasta jooksul téheldatud korgetelt kahekohalistelt nditajatelt, vGib eeldada, et tulu kasvab
véhemalt l&hiajal siiski kiiremini kui SKP, mille pdhjuseks on maailma elavnenud majanduskasvust
tulenev voorsilt saadava tulu kiire kasv.

2.6. KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

2007. aasta teises kvartalis jaid kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettev@tete rahas-
tamistingimused euroalal soodsaks ja nende kasumlikkus kdrgeks. Nimetatud ettevdtted jatkasid
ulatuslikku laenuvahenditega rahastamist, ehkki valisrahastamise reaalkulud suurenesid, eeskétt
rahaloomeasutuste laenude néol. Seetdttu kasvas antud sektori vdla suhe SKPsse vaatlusperioodil
veelgi. Praegu on veel ebaselge, kui suurt méju véib edaspidi finantsturgude viimase aja areng
avaldada euroala ettevGtlussektori edendamise rahastamistingimustele.

RAHASTAMISTINGIMUSED

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevOtete vélisvahenditega rahastamise
reaalkulu, mille arvutamiseks kaalutakse erinevate rahastamisallikate kasutamise kulu vastavate
jadkidega (mis on korrigeeritud hindamismdjudega), kasvas jark-jargult 2007. aasta teises kvartalis
(vt joonist 27), kuid ei ulatunud eelmise kasvuperioodi tasemeni.* Pangalaenude reaalkulud
kasvasid jatkuvalt sedamddda, kuidas suurenesid turu intressiméarad ja turupOhiste laenu-
vahenditega rahastamise kulud. Teises kvartalis suurenes kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevGtete noteeritud aktsiate reaalkulu, peegeldades suuresti aktsiahindade langust samal
ajavahemikul. Juulis ja augustis seostati aga finantsturgudel toimuvat ka turup8hise rahastamise
kulude kasvuga, vaatamata pikaajaliste laenude intressimairade langusele. Uldiselt on hiljutine
tormiline areng laenuturgudel tugevdanud 2005. aasta detsembris alanud rahastamistingimuste
karmistumise trendi.

Pangalaenude reaalkulu kasvas 2007. aasta teises kvartalis veelgi, jatkates eelmiste kvartalite
suundumust. Pankade intressiméarade téus oli tldjoontes veidi madalam turuintressimaarade
tbusust vastavatel intressi fikseerimise perioodidel, kajastades tulukdvera viimase aja muutusi (vt
ka punkti 2.4). Eelkdige kerkisid rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakku-
vatele ettevdtetele véljastatud ujuva intressméaédraga ja kuni Uheks aastaks fikseeritud intressi-
madraga laenude luhiajalised intressid, mis suurenesid 2007. aasta mértsist 2007. aasta juunini
ligikaudu 20 baaspunkti, jaddes pisut alla rahaturu intressiméaérade tdusule samal perioodil (vt
tabelit 4). Alates 2005. aasta septembrist, mil rahaturu intressimadrad tdusma hakkasid, on kaupu
jamittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele véljastatud lihiajaliste laenude intressid tdusnud
170-190 baaspunkti, mis suures osas kattub rahaturu vastava kolmekuulise intressiméara 200-
baaspunktilise tbusuga. Samas kasvasid 2007. aasta teises kvartalis kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevGtetele véljastatud pikaajaliste laenude intressiméarad ligikaudu 15-31 baas-
punkti, samal ajal kui vastavad pikaajaliste laenude rahaturu intressiméérad t6usid umbes 63
baaspunkti. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele

4 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevdtete vélisrahastamise reaalkulu arvutamist kirjeldatakse tdpsemalt 2005. aasta
martsikuu billetaéni taustinfos 4.
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l°,°t';isf,27- f"tma'a k?(;lP" dﬁ o véljastatud enam kui viieks aastaks fikseeritud
R e e intressimadraga pikaajaliste laenude intressi-
(protsenti aastas) madrad kerkisid 2005. aasta septembrist 2007.
_ aasta juunini ligikaudu 90-130 baaspunkti,
= rahastamise kogukulu o .. . . T ..
<.e. rahaloomeasutuste lihiajaliste laenude reaalintressimaarad ~ VOrrelduna viieaastase téhtajaga riigivolakirjade

= = = rahaloomeasutuste pikaajaliste laenude reaalintressiméérad intressimaarade 150-baaspunkti|ise kasvuga
turup6hise véla reaalkulu ’

---------- noteeritud aktsiate reaalkulu

2007. aasta teises kvartalis kaupu ja mitte-
finantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele véljas-
tatud lihiajaliste laenude intressiméaérade vahed
esialgu vahenesid, seejdrel veidi suurenesid ja
joudsid vaatlusaluse perioodi I8pul umbes
samale tasemele kui 2007. aasta martsi 18pus,
Vo samas kui pikaajaliste laenude intressimaarade

) vahe jdi pisut alla esimeses kvartalis saavutatud
XY

P
oA

Dy
£ tasemele. Kuigi on n&ha maérke, et rahaturu
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 Intressimaarade ilekandumine pikemaajaliste
) o ) , laenude intressimaéradele v6ib avalduda hiljem
Allikad: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja

Conienslas Economics Fon?cast. doak ja olla mittetéielik, tunduvad pankade intressi-
Mérkused. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete s "

véllisrahastalr)nise Izez;\alkulu lr(nf)(’>de|ta|1(ksle kpa?galgeknutli(e kulu, méadrade muutused praegusel, leebest rahapolii-
volavaartpaberite kulu ja omakapitali kulu kaalutud keskmisena, H H H P _
mille arvutamiseks kohandatakse vastavad bilansilised jaagid tikast loobumise perIOOdII sarnanevat varase

inflatsiooniootustega (vt 2005. aasta mértsi kuubulletaéni taust- i i A

infot 4). 2003. aasta alguses hakati kasutama rahaloomeasutuste matel pe“OOdldel taheldatuga.

laenude Ghtlustatud intressimaarasid, mis p&hjustas statistilises

aegreas katkemise.
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Tabel 4. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

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

Muutus baaspunktides
kuni juulini 20072

2006 2006 2006 2007 2007 2007 | 2007 2007 2007
Ilkv kv IVkv  Ikv juuni juuli| jaan  apr juuni

Rahaloomeasutuste véljastatud laenude intressiméaarad

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele
véljastatud arvelduslaenud 552 576 590 612 6,18 6,31 41 18 13
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevdtetele véljastatud laenud, kuni 1 miljon EUR
ujuva intressimaaraga ja kuni Uiheks aastaks fikseeritud
intressimaaraga 458 491 516 537 553 559 43 22 6

rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimaaraga 4,45 460 4,65 486 500 5,08 44 23 9

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele véljastatud laenud, iile 1 miljoni EUR
ujuva intressimaéraga ja kuni tiheks aastaks

fikseeritud intressimadraga 385 423 446 470 488 4,90 44 20 2
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimaéaraga 448 446 471 488 517 518 46 30 1
Memokirjed
Rahaturu kolme kuu intressimaar 3,10 350 3,75 398 4,15 4722 46 24 7
Kaheaastaste riigivdlakirjade intressimaar 358 369 394 411 445 4,48 54 37 3
Viieaastaste riigivolakirjade intressimaar 3,84 3,77 4,02 415 457 455 54 40 -2
Allikas: EKP.

1 Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste kaalutud intressimédrad riikide osakaalude abil, mis tuginevad uute laenude
jahoiuste 12 kuu libisevale keskmisele mahule. 2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloomeasutuste kaalutud intressimaarad riikide
osakaalude abil, mis tuginesid uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. Lisateabe saamiseks vt EKP 2004. aasta augusti

kuubiilletaani taustinfot ,, Analysing MFI interest rates at the euro area level”.
2 Umardamise tdttu ei pruugi nditajad taielikult thtida.
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Finantsturgudel toimunud hiljutiste sindmuste
jariskide uldise imberhindamise taustal ei saa
luhikeses ja keskpikas perspektiivis vélistada
negatiivset moju pankade laenutingimustele
ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva
erasektori laenusaamise vdimalustele. Dealogic
Loanware esialgsete turuandmete kohaselt suu-
renesid 2007. aasta juulist augustini oluliselt
sundikaatlaenude marginaalid, saavutades kahe
viimase aasta kOrgeima taseme, samas Kkui
sindikaatlaenude tehingud véhenesid augustis
markimisvaarselt, andes alust arvata, et pankade
hinnapoliitika ja eeskétt laenude andmise kord
vOib karmimaks muutuda. Vastavalt 2007. aasta
juulis korraldatud pankade laenutegevust kasit-
leva uurimuse tulemustele 2007. aasta teise
kvartali kohta, st enne finantsturu ebastabiilsuse
perioodi, juhtisid pangad korduvalt tahelepanu
laenutingimuste Gldisele leevenemisele. Siiski
vdis juba ootustest 2007. aasta kolmanda kvar-
tali kohta valja lugeda, et pangad oleksid valmis
laenundudeid karmistama, kuna nad muretsesid
tol hetkel dleilmsel laenuturul valitsevate
tingimuste pérast.

Turupdhiste laenuvahenditega rahastamise osas
jatkus 2007. aasta teises kvartalis kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete turu-
pdhiste laenuvahenditega rahastamise reaalkulu
kasv, joudes 2003. aasta alguse tasemele. Ette-
vOtete vdlakirjade hinnavahed teises kvartalis
uldjoontes ei muutunud (vt joonist 28). Mitmete

Joonis 28. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete volakirjade hinnavahed

(baaspunktid; kuu keskmised)
= AA-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevdtete eurodes nomineeritud vélakirjad

(vasakpoolsel teljel)

A-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate

ettevdtete eurodes nomineeritud volakirjad

(vasakpoolsel teljel)

BBB-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevétete eurodes nomineeritud vélakirjad

(vasakpoolsel teljel)

eurodes nomineeritud kdrge intressimaéraga volakirjad

(parempoolsel teljel)
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.
Markus. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete
volakirjade hinnavahe arvutamiseks kdrvutatakse nimetatud véla-
kirjade intressimadra AAA-reitinguga riigivdlakirjade intressi-
madraga.

finantsinstrumentide, eriti finantsvahendajate poolt emiteeritud vé&&rtpaberite ja madalamalt
hinnatud ettevdtete laenude hinnavahed suurenesid finantskriisi laienedes 2007. aasta juulis ja
augustis, kuid ei tdusnud varasemate aastate, eeskatt 2002. aasta rekordtulemusteni.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete aktsiakapitali reaalkulu vahenes 2007. aasta
teise kvartali alguses, kuid suurenes juunis uuesti; kasv jatkus juulis ja augustis, joudes 2006.
aasta kolmanda kvartali 16pu tasemeni. Nimetatud muutused kajastuvad suuresti aktsiahindade
tbusus, millega kaasnes hindade volatiilsuse kasv konealusel perioodil. Siit v8ib jareldada, et
kuigi aktsiakapitali reaalkulu oli palju suurem kui laenuvahenditega rahastamise reaalkulu,
vahenes nendevaheline erinevus vaatlusalusel perioodil.
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Joonis 29. Kaupu ja mittefinantsteenuseid Joonis 30. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate noteeritud ettevotete pakkuvate ettevotete finantseerimise
kasumimaar aastase reaalse kasvumaira komponendid
(puhastulu ja netomitgi suhtarvud; kvartaalsed andmed) (aastane muutus protsentides)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted

kokku === noteeritud aktsiad
----- tootlev toostus mmmn - \/Glavaartpaberid
= = = hulgi- ja jaemuik === rahaloomeasutuste véljastatud laenud
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Allikad: Thomson Datastream ja EKP arvutused. Allikas: EKP. » )
Markus. Aastast reaalset kasvumédara mdddetakse aastase tegeliku
kasvumaara ja SKP deflaatori vahena.
FINANTSVOOD

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala noteeritud ettevdtete koondfinantsaruannete
kohaselt suurenes 2007. aasta teises kvartalis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala
ettevotete kasumlikkus, mida mdddetakse ettevdtte puhastulu ja netokdibe suhtarvu pdéhjal.
Kdnealune dldine kasv kajastab todtleva toostuse suurt kasumlikkust, aga ka transpordi- ja
sidesektori kiiret arengut ning ehitussektori kasuminditaja on esimeses kvartalis toimunud
langusest toibunud. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete kasumlikkus hulgi- ja
jaemigisektoris jdi alla keskmise taseme (vt joonist 29).

Aktsiaturupdhised kasumlikkuse nditajad, nt ettevdtete tulu tegelik ja eeldatav kasv aktsia kohta,
mis sisaldavad andmeid 2007. aasta augustini, nditavad, et finantsturgude hiljutised kdikumised
ei ole noteeritud suurettevBtete kasumlikkust kuigi palju mdjutanud (vt joonist 26). Tegelik tulu
aktsia kohta pusis 2007. aasta teises kvartalis uldjoontes muutumatult kdrgel tasemel, langes
juulis ning hakkas augusti I6pus taas tdusma. Pikemas perspektiivis oodatakse tulude kasvu
mdningast raugemist, mis vOib viidata teatavale normaliseerumisele parast viimastel aastatel
saavutatud véga hdid tulemusi.

Lisaks killuslikele sisemistele finantsvahenditele pusis kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevOtete seas 2007. aasta teises kvartalis ndudlus vélisvahenditega rahastamise jarele (vt joonist
30). Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtete valisrahastamise aastane reaalkasv
suurenes 2007. aasta teises kvartalis 4,1%]It 4,8%ni. Kd&nealune areng oli tingitud eelkdige
rahaloomeasutuste poolt vdljastatavate laenude kasvu Kkiirenemisest, samas kui kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete volakirjade ja noteeritud aktsiate osakaal jai hoolimata
kergest suurenemisest tagasihoidlikuks.
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Tabel 5. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete rahastamine

(muutus protsentides; kvartali 16pp)

‘ Aastased kasvumaarad

2006 2006 2006 2007 2007 2007
11 kv 11 kv 1V kv 1 kv 11 kv juuli
Rahaloomeasutuste valjastatud laenud 114 12,8 13,1 12,6 13,3 13,6
Kuni tiheks aastaks 8,0 10,3 9,7 9,9 11,3 11,5
Uheks kuni viieks aastaks 17,4 20,4 20,8 18,7 19,8 19,3
Ule viie aasta 11,4 11,6 12,5 12,1 12,1 12,8
Emiteeritud vélavaartpaberid 4,5 4,3 6,0 6,5 8,8 -
Lihiajalised -4,5 -33 37 7,9 18,6 -
Pikaajalised, millest ! 6,4 57 6,4 6,2 7,0 -
Fikseeritud intressimaaraga 1,3 15 31 43 50 =
Muutuva intressimédraga 30,9 279 253 20,3 18,8 -
Emiteeritud noteeritud aktsiad 1,0 1,0 0,8 0,9 1,3 -
Memokirjed?
Kogurahastamine 6,4 6,1 6,4 51 3,2 -
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele valjastatud laenud 10,2 10,7 10,9 8,3 48 -
Kindlustustehnilised reservid® 4,0 3,9 3,9 2,9 2,0 -

Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

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

1 Fikseeritud ja muutuva intressimadraga volavaartpaberite arvandmete summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste volavadrtpaberite
arvandmete kogusummaga, sest kdesolevas tabelis ei ole eraldi valja toodud pikaajalisi nullkupongiga volavéartpabereid, mis sisaldavad
hindamismaéju.

2 Andmed leitakse Euroopa majandussektorite kvartalikontode pdhjal. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete kogu-
rahastamine hdlmab laene, emiteeritud volavaartpabereid, aktsiaid ja muid omandivaértpabereid, kindlustustehnilisi reserve, muid
kreditoorseid vdlgnevusi ja tuletisinstrumente. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele véljastatud laenud hdlmavad
rahaloomeasutuste ja teiste finantsasutuste laene. Viimase kvartali andmed on hinnangulised ning phinevad raha-, pangandus- ja vaart-
paberiemissioonide statistikal.

3 Sisaldab pensionifondide reservi.

Parast 2007. aasta alguse langust suurenes taas rahaloomeasutuste poolt véljastatud laenude
aastane kasvumaar kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, jdudes 2007. aasta
teise kvartali 16pus 13,3%ni (vt tabelit 5). Juulis jdudis kasv 13,6%ni, mis on kdrgeim tase
alates 2000. aasta jaanuarist. See andis tunnistust kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele véljastatavate lihikese ja keskmise tdhtajaga laenude aastakasvu suurenemisest.
2007. aasta teises kvartalis hoogustus eelkdige lihiajaliste laenude aastakasv (eelmise kvartaliga
vorreldes), j6udes 2007. aasta juunis 11,3%ni ning juulis 11,5%ni, samas kui rahaloomeasutuste
pikaajaliste (st ille viieaastase tdhtajaga) laenude kasv pusis 2007. aasta teises kvartalis muutumatult
12,1% tasemel, kiirenedes juulis 12,8%ni.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete emiteeritud volakirjade aastakasv oli
laenukasvust méddukam, kuid hoogustus teises kvartalis ja pusis 2007. aasta juunis 8,8% tasemel,
vorrelduna 6,5%ga 2007. aasta martsis. Sellise vdimsa tdusu tingisid peamiselt lihiajaliste vola-
kirjade emiteerimine, mille kasv enam kui kahekordistus 2007. aasta esimese ja teise kvartali
vahel ja jatkuvalt jduline pikaajaliste vBlavaartpaberite (eelkdige ujuva intressimaaraga) emitee-
rimine. 2007. aasta teises kvartalis jatkus mitterahaloomeliste finantsettevotete, sh eriotstarbeliste
finantsettevotete vdlavadrtpaberite kasvu kiire tdus, mis joudis 2007. aasta juunis 27,4% tasemele,
vorrelduna 29,7%ga maértsis. Osa sellest emiteerimistegevusest vdib olla seotud otseselt suurte
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete loodud finantsettevGtetega. Valdav osa on aga
tdendoliselt seotud nii pankade ja borsivélise kapitali fondide véartpaberistamistegevusega
kui pankade bilansivdliste tehingutega. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete
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Joonis 31. Laenukasv ning kaupu ja Joonis 32. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete pakkuvate ettevotete finantsinvesteeringud
laenundudlust mojutavad tegurid

(aastane muutus protsentides; netomaér protsentides) (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)

pohivarainvesteering(ud)

varud ja kaibekapital

ihinemised ja tlevotmised ning ettevotete
Umberstruktureerimine

vola restruktureerimine

muud?

sularaha ja hoiused

aktsiad ja muud omandivéaartpaberid
kindlustustehniline reserv
vééartpaberid, v.a aktsiad

sisefinantseerimine - - - kokku
= = = laenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevdtetele (vasakpoolsel teljel) 12 - 12
14 11 11
- 10 < 10
12 é 9 9
8 L 8
1
o 7 ! 7
8 i © g
L} 5 = 5
6 |J 4 i 4
3 3
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Allikas: EKP. Allikas: EKP.
Markus. Netomaar protsentides viitab erinevusele nende pan- * K.a. laenud, muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstru-
kade protsentuaalses osakaalus, kes teatasid laenuvotjatele mendid.

esitatavate nduete karmistamisest kdnealuse teguri tottu, ja
nende protsentuaalses osakaalus, kes teatasid nimetatud tingi-
muste leevenemisest. Vaata ka 2007. aasta aprilli pankade laenu-
tegevuse uuringut.

emiteeritud noteeritud aktsiate aastakasv joudis suuremast brutoemissioonist tingituna 2007. aasta
teise kvartali [6puks 1,3%ni. Aktsiate emiteerimise jatkuvalt aeglane kasv oli arvatavasti tingitud
aktsiate emiteerimise suurest kulust ning aktiivsest aktsiate tagasiostutegevusest, ettevdtete
suurestkasumlikkusestjamitmete ettevtete muutmisestborsivalisteks, eeskétt finantsvdimendusega
valjaostude kaudu. L&htuvalt euroala vastava sektori kvartaliaruannetest tbusis noteerimata
aktsiate (mis moodustavad veidi enam kui 60% omakapitalist, v.a avatud investeerimisfondid)
kasv 2007. aasta esimeses kvartalis 2,5%.

Viimaste aastate kasumi ja laenude jouline kasv on andnud kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele euroala ettevdtetele rikkalikke vahendeid finantstegevuse ja mittefinantstegevuse
arendamiseks. 2007. aasta juulis korraldatud pankade laenutegevuse uuringu kéigus teatasid
pangad, et ndudlust ettevotetele véljastatud laenude jérele m@jutasid iha suurem vajadus rahastada
Uhinemisi ja Ulevotmisi, ettevdtete Umberstruktureerimisi ning p8hivarainvesteeringuid, varusid
ja kéibekapitali (vt joonist 31). Lisaks jdi vastavalt &sja avaldatud euroala majandussektorite
integreeritud kvartalikontodele kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevdtete
finantsinvesteeringute aastakasv 2007. aasta esimeses kvartalis 6,4% tasemel peaaegu muutumatuks
(vtjoonist 32 ja punkti 2.2), pusides suhteliselt kdrgena. 2007. aasta esimeses kvartalis olid kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete finantsinvesteeringute kasvu peamisteks teguriteks
investeeringud aktsiatesse ja muudesse omandivaartpaberitesse, millele jargnesid investeeringud
laenudesse, sealhulgas ettevdtetevahelistesse laenudesse, ning teistesse debitoorsetesse
vOlgnevustesse, ning sularaha- ja hoiusteinvesteeringud.
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FINANTSSEISUND

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euro-
ala ettevdtete intensiivse laenuvahenditega rahas-
tamise tottu suurenes nimetatud sektori koguvola
suhe SKPsse, mis téusis olemasolevate euroala
majandussektorite kvartalikontode kohaselt 2007.
aasta teises kvartalis 68%ni (vt joonist 33). Parast
konsolideerumisperioodi on kaupu jamittefinants-
teenuseid pakkuvate ettevotete vola suhe olnud
alates 2005. aasta keskpaigast suurem kui 2003.
aasta keskpaigas taheldatud kdrgtase, mida pdh-
justas vla jarsk kasv 1990. aastate teisel poolel.
2007. aasta teises kvartalis suurenes ka vdla suhe
tegevuse koguilejaédki. Kasvavad vdlakoormuse
suhtarvud t0id kaasa kaupu ja mittefinants-
teenuseid pakkuvate ettevdtete intressikoormuse
markimisvaarse suurenemise 2006. aastal ja
2007. aasta alguses — see viitab nii intressimaa-
rade tBusule kui ka hoogsale laenukasvule. Siiski
jai kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete rahastamisldhe (kogusééstu ja kapitali
kogumahutuse vaheline erinevus) 2007. aasta
esimeses kvartalis suhteliselt vdikeseks.

Joonis 33. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete vola suhted

(protsentides)

- kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete
vola suhe tegevuse koguiilejaaki (vasakpoolsel
teljel)

- vola suhe SKPsse (parempoolsel teljel)
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Allikad: EKP, Eurostat ja EKP arvutused.

Markus. V@&lg leitakse Euroopa majandussektorite kvartali-
kontode pdhjal. Need hdlmavad laene, emiteeritud volavaart-
pabereid ja pensionifondi reserve. Viimase kvartali andmed on
hinnangulised.

V6la suhe finantsvaradesse on ndidanud langustendentsi alates 2002. aastast, andes tunnistust kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolsest finantsvarade kogumisest ning vara vaartuse
suurenemisest, mis on tingitud rahaturul valitsevatest soodsatest tingimustest (vt ka taustinfot 6 pealkirjaga
"Viimase aja arengusuunad kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete finantsvdimenduses”™).

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete laenuvahenditega (eeskatt rahaloomeasutuste
laenude kaudu) rahastamise Kiire kasv viitab sellele, et kuni viimase ajani oli rahastamine euroala
ariihingutele suhteliselt kergesti kattesaadav. Hoolimata vdla suhte ja netointressimaksete suure-
nemisest, voib hiljutiste tormiliste sindmuste mdju euroala ettevdtete rahastamistingimustele suure
kasumlikkuse ja soodsate rahastamistingimuste keskkonnas siiski piiratuks jaada. Siiski on veel liiga
vara Oelda, kas hiljutised sindmused m&jutavad ka pankade laenupoliitikat.

VIIMASE AJA ARENGUSUUNAD KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE

FINANTSVOIMENDUSES

Viimastel aastatel on sellised volgnevuse nditajad nagu véla suhe SKPsse vdi vdla suhe tegevuse
koguiilejaaki (vt joonist 33 pohitekstis) euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvates ettevdtetes
téusnud, mis annab tunnistust suurenevast volgnevusest. Kaesolevas taustinfos hinnatakse, kas
nende suhete suurenemisega on paralleelselt kaasnenud ka kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevOtete varade kasv, mis v6ib omakorda osutada sellele, et vla akumuleerumine on kaasa toonud
investeeringute tBusu ja/vi ettevdtte bilansi soodsama hindamise.
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Joonis A. Kaupu ja mittefinantsteenuseid Joonis B. Véla, finantsvarade ja tegevuse
pakkuvate ettevotete volgnevuse suhtarvud koguiilejaagi kasv
(protsentides) (aastased kasvumadrad)
- tegevuse kogullejadk
= \0la suhe tegevuse koguilejaaki (vasakpoolsel teljel) ~ eeeee vélg
----- véla suhe finantsvaradesse (parempoolsel teljel) = = = finantsvarad
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Allikad: Euroala kontod ja EKP arvutused. Allikad: Euroala kontod ja EKP arvutused.

Kogu teave kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sektori varade kohta sisaldub euroala
kontodes (EAA) ja puudutab ainult finantsvarasid.t Kuigi vBla suhe tegevuse kogullejadki jai 2003. ja
2004. aastal (ldiselt stabiilseks ning tusis seejarel Kiiresti jargneva kahe aasta jooksul, on véla suhe
finantsvaradesse alates 2002. aastast langenud (vt joonist A). See on vastuolus liikumistega kiimnendi
alguses, kui mdlemad suhted arenesid ildjoontes paralleelselt.

Nende kahe suhtarvu viimase aja erinevad arengusuunad on selgelt tingitud erinevast tulude kasvu
arengust tihelt poolt ning finantsvarade kasvu arengust teiselt poolt. Alates 2003. aastast on finantsvarad
kasvanud tunduvalt kiiremini kui tulud (vt joonist B), eriti suured olid erinevused 2005. ja 2006.
aastal.

Vaadates kogu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete varasid (sealhulgas kapitaliolemit
jamuud vara, nt firmavaartust), vib pikemas perspektiivis oodata varade ja tulude véartuse kasvu tihist
litkumist, kuna varade védrtus peaks olema vordne tuleviku tulude diskonteeritud vaartusega. Jarelikult
eeldatakse, et vBla suhe varadesse ja vdla suhe tuludesse arenevad pikemas perspektiivis paralleelselt.
Samuti eeldades, et pikemas perspektiivis on finantsvarade osa kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevtete bilansis muutumatu, v8ib oodata paralleelselt arenevat vola ja finantsvarade suhet.

Lihemas perspektiivis on mitmeid tegureid, mis vdivad pdhjustada suhtarvude vastandlikke arengu-
suundi. Esiteks voib finantsvaradest raékides nende vaartus tdusta kiiremini kui tulude vaartus tulenevalt
vara vaartuse muutumise mdjust, mis oli 2003. aastal alanud aktsiaturu toibumise ajal selgelt tajutav.
Teiseks vBib see lahknevus viidata asjaolule, et ettevdtted on investeerinud enam finantsvaradesse kui
mittefinantsvaradesse. Vahemikus 2003—-2006 toimus markimisvaarne finantsvarade akumuleerumine.
V/0ib 6elda, et finantsvarade suur kasv viimastel aastatel on eeskatt tingitud Ghinemistest ja lilevdtmistest?,
mis vBivad mdjutada kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete finantsvarade vaartust nii

t Mis puutub kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete finantsvarade struktuuri 2007. aasta esimeses kvartalis, siis laenud
moodustasid koguvarast 35%, aktsiad ja muu vara 24%, volavédartpaberid 22%, sularaha ja hoiused 12% ning muu (peamiselt muu
debitoorne vdlgnevus) 7%.

2 Viimase aja euroala tihinemiste ja tUlevdtmiste stigavam analiiiis on esitatud 2006. aasta juuli kuubulletaani taustinfos 4 pealkirjaga
“Recent trends in merger and acquisition activity in the euro area”.
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Joonis C. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

Joonis D. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate noteeritud ettevotete vdla suhe
varadesse

pakkuvate noteeritud ettevotete vola suhe
tegevuse koguiilejaaki

(protsentides) (protsentides)
= \0la suhe varadesse (vasakpoolsel teljel) = \/0la suhe EBITDA-sse (vasakpoolsel teljel)
----- vdla suhe varadesse, mediaanettevdtted «++«+ vola suhe EBITDA-sse, mediaanettevotted
(parempoolsel teljel) (parempoolsel teljel)
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Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused. Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.

tegeliku finantsvarade kogukasvu kui ka vaartuse muutumise mdju kaudu, kuna aktsiahinnad vdisid
sellisele tegevusele positiivselt reageerida. Lisaks sellele on suurenenud investeeringud muudesse
finantsinstrumentidesse, mida vaartuse muutumise mdju puudutab vdhem, nditeks kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sularaha ja hoiused vai véljastatud laenud.

Mis puutub vBimalikesse erinevustesse vdla ja finantsvarade ning v@la ja koguvarade suhete arengus,
siis v@ib Uhtlustatud andmete puudumisel leida teavet euroala kohta tervikuna borsil noteeritud
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevotete finantsaruannetest. See pohjalik
andmekogu, kus ulekaalus on suured ettevétted, voimaldab kokku panna vélgnevuse suhtarvud
koguvarade suhtes. Andmed néitavad, et v6la suhe koguvaradesse langes ajavahemikul 2003—2005
(vt joonist C) ning 2006. aastal oli see umbes samal tasemel kui 2000. aastal. Sellise arengu pShjuseks
oli finants- ja mittefinantsvarade akumuleerumine. Samal ajal kui koguvarade kasvuméar oli
ajavahemikul 2001-2004 tihedalt seotud materiaalsete varadega, oli see aastatel 2005 ja 2006 seotud
pigem finantsvarade arenguga. Selle tulemusena vahenes ajavahemikul 2003-2006 vdla suhe
finantsvaradesse (mida ei ole joonisel naidatud) enam kui vdla suhe koguvaradesse. See viitab
asjaolule, et vola ja tegevuse kogullejadgi ning vola ja finantsvarade suhete vastandlikud arengu-
suunad, mis on vdlja toodud joonisel A, tulenevad osaliselt antud ajavahemikul akumuleerunud
finantsvaradest. Lisaks sellele vdib jooniselt C ndha, et koondnéitajate pdhjal mangisid vdla ja
finantsvarade suhte alanemisel peamist rolli pigem suured kui mediaanile l&hedal olevad
ettevotted.®

Vaatluse all oleval perioodil olid liikumised borsil noteeritud ettevotete vola ja tulude suhtes, kus
tulud on ligikaudselt EBITDA pdhjal* vélja arvutatud, &drmiselt sarnased liikumistega vola ja varade
suhtes (vt joonist D). Nende ettevdtete vola ja tulude suhte suurenemine aastatel 2005 ja 2006 oli
Usna vdike vdrreldes kogu kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevitete sektori vola ja
tegevuse koguiilejadgi suhte kasvuga. See tulenes suurte ettevBtete (mis, nagu juba mainitud, on

8 Mediaanvadrtus on see, mis vdlgnevuse suhtarvude jarjestamisel védiksemast suurema védrtuseni jargneb kohe esimesele 50%le
tulemustest.

4 EBITDA (enne intresse, makse ja kulumit saadud tulu) on parim asjakohane néitaja, mis valjendab makromajanduslikul tasandil nii
ettevdtete bilanssi kui tegevuse kogutilejadki.
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andmekogus Ulekaalus) tulude kiiremast suurenemisest nendel aastatel vdrreldes kogu kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevOtete sektoriga. Toepoolest on suhte suurenemine rohkem
nahtav mediaani lahedal olevate ettevdtete puhul kui kdigi puhul kokku. See viitab asjaolule, et
euroala aruannetes toodud véla ja tulude suhte suurenemine viimastel aastatel kajastab samuti
muutusi véikeettevGtetes, millel on madalamad vola kasvuméarad, kuid samuti madalamad tulude
kasvumaérad kui suurematel ettevotetel.®

Kokkuvdtteks vOib Gelda, et kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete vdla kasv on
viimastel aastatel olnud suurte borsil noteeritud ettevotete puhul véga tagasihoidlik, kuid kogu kaupu
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete sektori I8ikes on suhte kasv olnud suurem. Samal ajal
vahenes kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate euroala ettevotete vola suhe finantsvaradesse,
millele aitas tdendoliselt kaasa nende ettevBtete vOime saada laenu soodsas varade hindamise
muutumise tingimustes. Osaliselt on suhte vahenemise pdhjuseks kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete finantsvarade akumuleerumine, kuid samuti ka varade vaartuse suurenemine,
mis toimus tnu viimaste aastate soodsale finantsturu arengule.

 Suurte borsil noteeritud ettevdtete soodsat tulude arengut vdrreldes kdikide ettevotetega kasitletakse ka kaesoleva kuubiilletaani
taustinfos 5 pealkirjaga ,,Borsil noteeritud ettevdtete tulude kasvu ja toodangu kasvu vaheline suhe majanduses tervikuna®.

2.7 KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSVOOD JA FINANTSSEISUND

Kodumajapidamiste laenuvotu kasv aeglustus 2007. aasta teises kvartalis veelgi, kajastades
jatkuvat eluasemelaenude vBtmise kasvu langusetendentsi. Kdnealune tendents oli omakorda
tingitud euroala eluasemeturu aeglasemast diinaamikast ja kdrgetest hiipoteegi intressiméaradest,
mis suuresti pdarsivad toodturutingimuste ja tarbijate kindlustunde paranemisega kaasnevat
stimuleerivat mdju. Vaatamata laenukasvu jatkuvale aeglustumisele, suurenes kodumajapidamiste
sektori vélakoormus veelgi.

RAHASTAMISTINGIMUSED

Rahaloomeasutuste intressiméarastatistika ja 2007. aasta juulikuu pankade laenutegevuse uuring®
néitavad, et euroala kodumajapidamiste rahastamistingimused jdid 2007. aasta teises kvartalis
varasemate aastatega vorreldes soodsaks, hoolimata kodumajapidamiste laenuvdtu kallinemisest
EKP baasintressiméara tdusu tdttu.

Rahaloomeasutuste eluasemelaenude intressimadrade tdus jatkus 2007. aasta teises kvartalis (vt
joonist 34). Sarnases ulatuses kasvu téheldati kdigi fikseeritud intressimaaraga laenude puhul -
kasv kindis kvartali keskmise pdhjal 15-19 baaspunkti kdrgemale kui eelmises kvartalis. Selle
tulemusena plsisid intressimadrade erinevused laenutédhtaegade 18ikes, kus enam kui kiimneks
aastaks fikseeritud intressimaaraga laenude intressid jaid kdikide eluasemelaenude liikide hulgas
madalaimaks. Kuni Uheks aastaks ja enam kui kiimneks aastaks fikseeritud intressimadraga
laenude intressiméé&rade vahe suurenes veel veidi.

Rahaloomeasutuste tarbimislaenude keskmine intressimaar suurenes 2007. aasta teises kvartalis
pisut, vorrelduna eelmise kvartaliga, kajastades suuresti kuni iheks aastaks fikseeritud
5 Vit EKP 2007. aasta augusti kuubilletaani taustinfot 1 ,, The results of the July 2007 bank lending survey for the euro area”.
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intressimé&éraga laenude intressimééra kasvu
enam kui 20 baaspunkti vOrra. Samas alanes
pisut enam Kkui viieks aastaks fikseeritud
intressimédédraga laenude intressiméar. Selle
tulemusena véhenes enam kui viieks aastaks
fikseeritud intressimédédraga laenude ja kuni
Uheks aastaks fikseeritud intressimadraga
laenude intressimaarade vahe veelgi, joudes

Loonis 34. Rahaloomeasutuste poolt

odumajapidamistele valjastatud
eluasemelaenude intressimaarad

(protsenti aastas; v.a tasud; uute laenude ja hoiuste
intressimaarad; kaalutud®)

ujuva intressimédéraga ja kuni tiheks aastaks fikseeritud
intressimaaraga

Uiheks kuni viieks aastaks fikseeritud

intressimaaraga

viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud intressimaaraga

juunis 23 baaspunktini rohkem kui kiimneks aastaks fikseeritud intressimaéraga

6,0 6,0
Rahaloomeasutuste intressimaédrade ja vorrel- 5 35
davate tdhtaegadega rahaturu intressiméérade ]
vahe kahanes 2007. aasta teises kvartalis vorrel- ¢ \ X 50
duna eelmise kvartaliga, kuna turuintressi- \'}%\‘.‘n‘ /i
madrade tous Uletas laenuintressimaarade oma. ¢ [ V\\‘.\ ;ff/ 45
Néiteks vahenes veidi eluasemelaenude intressi- \ ) . \k ,:/7*'
maara ja kaheaastase tahtajaga riigivélakirjade 40| N3 T N 40
keskmise intressimddra vahe, joudes juunis labi \K /
aegade madalaimale ehk vahem kui 50 baas- 35 NS - 35
punkti tasemele. Tarbimislaenu keskmise N~
intressimadra ja kaheteistkimne kuu rahaturu  so ! | || 1130
keskmise intressimaara vahe vihenes parast 2003 20042005 20062007
eelmise kvartali tusu samuti teises kvartalis. Allikas: EKP.

* Alates 2003. aasta detsembrist arvutatakse rahaloomeasutuste
kaalutud intressimaarad riikide osakaalude abil, mis tuginevad
uute laenude ja hoiuste 12 kuu libisevale keskmisele mahule.
2003. aasta jaanuarist novembrini arvutati rahaloomeasutuste
kaalutud intressimédrad riikide osakaalude abil, mis tuginesid
uute laenude ja hoiuste 2003. aasta keskmisele mahule. Lisa-
teabe saamiseks vt EKP 2004. aasta augusti kuubiilletdani taust-
infot ,,Analysing MFI interest rates at the euro area level”.

2007. aasta juuli pankade laenutegevuse uuringu
kohaselt teatasid pangad, et 2007. aasta teises
kvartalis jaid kodumajapidamistele véljastata-
vate laenude tingimused Uldjoontes muutu-
matuks. See tendents, mis jargnes laenutingi-
muste leevenemisele eelmistes kvartalites, iseloomustas nii eluaseme- kui ka tarbimislaene.
Vastavalt uuringus osalenud pankadele kajastas laenutingimuste samaks jaamine erinevaid
mdjutusi. Konkurentsisurve teistelt pankadelt péhjustas laenutingimuste jatkuvat leevenemist,
samas kui eluasemelaenude puhul t8id eluasemeturu véljavaated ning tldise majandusaktiivsuse
ootused kaasa tingimuste karmistumise. Tarbimislaenude puhul oli karmistumine tingitud
pankadepoolsest tarbija krediidivdime ja nfutava tagatisega seotud riski hindamisest.

FINANTSVOOD

Kdigi institutsionaalsete sektorite poolt kodumajapidamistele véljastatud laenude aastakasv
kahanes 2007. aasta esimeses kvartalis 8,3%ni (viimane kvartal, mille kohta on olemas euroala
kvartaalsed sektoriaruanded), vérrelduna eelmise kvartali 8,7%ga (vt joonist 35). Aeglustumine
on tingitud nii rahaloomeasutuste kui ka mitterahaloomeasutuste véljastatud laenude kasvu
pidurdumisest. Samal ajal tletas 2007. aasta esimeses kvartalis mitterahaloomeasutuste poolt
kodumajapidamistele valjastatud laenude kasv rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
vdljastatud laenude oma. Kuni 2007. aasta juulini olemas olevate, rahaloomeasutuste véljastatud
laenude andmete alusel véhenes teises kvartalis kodumajapidamistele antud laenude kasvu-
maar.
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Joonis 35. Kodumajapidamistele valjastatud

Joonis 36. Kodumajapidamiste
laenude kogusumma

finantsinvesteeringud

(aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides; (aastane muutus protsentides; panus protsendipunktides)
kvartali 16pp)

sularaha ja hoiused

volavaartpaberid, v.a tuletisinstrumendid

aktsiad ja muud omandivéaartpaberid
kindlustustehniline reserv

muu*

finantsvarad kokku

mmmm  rahaloomeasutuste véljastatud tarbimislaenud
wmmm  rahaloomeasutuste valjastatud eluasemelaenud
==== muud rahaloomeasutuste véljastatud laenud

—— rahaloomeasutuste véljastatud laenude kogusumma
--------- laenude kogusumma

10 10 5 5
s \
: ] TTILLY
P N T BN N
8 g || 8 4 7 4
-/
7 : 7 i
6 Tl d 6
5(.‘ / N~

5 " 5 3 3
4 4
3 3 2 2
2 2
0 0
-1 I T T T T T -1

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 0 0
Allikas: EKP. ‘ ‘
Markus. Laenude kogusumma hdlmab kdikide institutsionaal- 1 1
sete sektorite, sealhulgas muu maailma véljastatud laene kodu- 2000 ! 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 J 2005 J 2006 21007
majapidamistele. Kodumajapidamistele véljastatud laenude ko-
gusumma 2007. aasta teises kvartalis on hinnanguline naitaja, mis
pdhineb raha- ja pangandusstatistikas kajastatud tehingutel. Allikas: EKP.
Rahaloomeasutuste laenude kasvumééra ja laenude kogusumma * K.a. laenud, muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstru-
kasvumédra erinevuste arvutamist on kasitletud tehnilistes mér- mendid.
kustes.

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele véljastatud laenude kasvumé&ar langes juulis
7,0%ni, olles 2007. aasta teises ja esimeses kvartalis plsinud 7,5% ja 8,1% tasemel. See kajastab
nii eluaseme- kui ka tarbimislaenude véiksemat osakaalu. Eelmistes kvartalites alanes eluaseme-
laenude kasv jark-jargult (8,1% juulis). See on seotud eluasemeturu aeglustunud arenguga paljudes
euroala riikides ning eluasemelaenude kdrgemate intressimadradega kogu euroalal, mis on eeskatt
tingitud EKP baasintressimadrade tdusust. 2007. aasta juulis avaldatud pankade laenutegevuse
uuringu kohaselt olid ebasoodsad eluasemeturu véljavaated pankade arvates jatkuvalt peamiseks
kodumajapidamiste eluasemelaenude ndudlust pidurdavaks teguriks.

Tarbimislaenude aastakasv alanes juulis 5,8%ni, olles teises kvartalis pusinud 6,5% ja esimeses
kvartalis 7,1% tasemel. Kodumajapidamistele vdljastatud muude laenude aastakasv oli juulis
3,2%, vorrelduna 3,7%ga teises kvartalis. 2007. aasta juulis avaldatud pankade laenutegevuse
uuringu pdhjal teatasid pangad, et 2007. aasta teises kvartalis positiivne ndudlus tarbimislaenude
jamuude laenude jarele tldjoontes pusis, kuigi seda hinnangut jagas vahem vastanuid kui eelmises
kvartalis. Nimelt avaldas kestvuskaupade soetamine ja tarbijate kindlustunne vdhem positiivset
mdju kui eelmises kvartalis.

Euroala kodumajapidamiste bilansi varade poolel oli finantsinvesteeringute aastakasv 2007. aasta
esimeses kvartalis 4,0%, pusides eelmise kvartaliga vorreldes muutumatuna (vt joonist 36).
Stabiilse aastakasvu taga on konkreetsete instrumentide arenguerinevused. Eelkdige volakirjadesse,
kuid ka kindlustus- ja pensionitoodetesse ning teatud mdéral hoiustesse tehtud investeeringute
vdiksema osatéhtsuse tasakaalustas aktsiatesse ja muudesse varadesse tehtavate investeeringute
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suurem osakaal. Kuigi kahe tdhtaegade poolest
vastandliku varaliigi — sularaha ja hoiuste ning
kindlustus- ja pensionitoodetega seonduvate
investeeringute — osakaal oli vaiksem kui eelmi-
ses kvartalis, oli nende panus kodumajapida-
miste finantsinvesteeringute kasvu jatkuvalt
suurim.

FINANTSSEISUND

Kuna kodumajapidamiste laenuaktiivsus pusis
sissetulekute kasvuga v@rreldes kdrge, suurenes
kakodumajapidamiste v8lakoormus (mdddetuna
vlla suhtena SKPsse). See ulatus 2007. aasta
teises kvartalis 60,2%ni, samas kui vBla suhe
tulusse suurenes 92,7%ni (vt joonist 37). Vaata-
mata jatkuvale suurenemisele jdi kodumaja-
pidamiste vdlakoormus rahvusvaheliste stan-
dardite jargi tagasihoidlikule tasemele, eelkdige
vorreldes Ameerika Uhendriikide voi Uhend-
kuningriigiga. Kodumajapidamiste véla teenin-
damise koormus (s.t intressimaksed ja pdhiosa
tagasimaksed protsendina kasutatavast tulust)
kasvas pisut. Alates 2005. aasta I18pust, kui pan-
galaenude intressiméérad hakkasid tdusma, ei
ole intressimaksed suutnud tasakaalustada
pbhiosa tagasimaksete suurenemisest tingitud
majutusi.

EKP
Kuubiilletaan
September 2007

Joonis 37. Kodumajapidamiste vélg ja

intressimaksed

(protsendipunktina kasutatavast kogutulust)

= intressimaksed (parempoolsel teljel)*
«++++ kodumajapidamiste vdlg (vasakpoolsel teljel) 2

95 45
) "] a0
8 35
80 - 30
75 HHF - 25
70 2,0
65 15

72000 12001 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 2007

Allikad: EKP ja Eurostat.

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

1 2007. aasta teise kvartali andmed ei ole saadaval.

2 Viimase kvartali andmed on osaliselt hinnangulised.



3. HINNAD JA KULUD

Hinnangute kohaselt oli UTHI-inflatsioon 2007. aasta augustis 1,8%, pisides muutumatuna
vorreldes juuliga ja ligikaudu samal tasemel viimaste kuude inflatsioonimé&araga. Eelolevatel
kuudel tdusevad inflatsioonimadrad téendoliselt kdrgemale kui 2%. Luhiajalist inflatsiooni peaks
jatkuvalt oluliselt mdjutama varasem energiahindade areng, sest tugevad baasefektid suurendavad
eelolevatel kuudel UTHI aastakasvu. Lisaks vBib suureneda toiduainete hinnasurve seoses
moningate pdllumajandustoorme hindade hiljutise kerkimisega maailmaturgudel. EKP ekspertide
varskeima makromajandusliku ettevaate kohaselt pusib euroala keskmine aastane UTHI-
inflatsioon 2007. aastal vahemikus 1,9-2,1% ja 2008. aastal vahemikus 1,5-2,5%. Ettevaates
n&hakse inflatsiooni kiirenemise ohtu. Kiirenemise oht on seotud kaudsete maksude seni oodatust
suurema tdusuga, naftahinna ja péllumajandustoodete hindade edasise kallinemisega ning veelgi
suuremal méaral oodatust tugevama palgaarenguga ja hinnakujundusvéimaluste suurenemisega
vaiksema konkurentsiga turusegmentides.

3.1 TARBIJAHINNAD

2007. AASTA AUGUSTI ESIALGNE HINNANG

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt oli UTHI-inflatsioon 2007. aasta augustis 1,8%, piisides
muutumatuna juuli tasemel (vt tabelit 6). Siiski kaasneb selle hinnanguga ebakindlus, sest tegemist
on esialgsete andmetega. UTHI komponentide Uksikasjalik jaotus avaldatakse septembri
keskpaigas.

UTHI-INFLATSIOON KUNI 2007. AASTA JUULINI

Euroala ldine UTHI-inflatsioon on alates 2006. aasta novembrist kdikunud vahemikus 1,8-1,9%.
UTHiI-inflatsiooni vihendasid 2007. aasta esimesel poolel soodsad baasefektid, mis olid tingitud
energiahindade tugevast tdusust aasta varem.* Uldine aastane UTHI-inflatsioon vihenes 2007. aasta
juulis veidi, langedes 1,9%lt juunis 1,8%le (vt joonist 38). See oli peamiselt tingitud UTHI
energiakomponendi aastase muutusemaira alanemisest baasefekti tdttu, samas kui UTHI
energiahinnad kuude 18ikes tbusid, peegeldades mdningast hiljutist naftahinna kallinemist.

1 Siiski tdstavad energiakomponendist tulenevad baasefektid 2007. aasta I6pupoole eeldatavasti tugevalt UTHI koguinflatsiooni. Tapsema

teabe saamiseks vt nt taustinfot ,, The role of base effects in driving recent and prospective developments in HICP inflation” 2007. aasta
jaanuari kuubdlletaanis.

Tabel 6. Hinnamuutused

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

‘ 2005 2006‘ 2007 2007 2007 2007 2007 2007

marts  aprill mai juuni juuli  august

UTHI ja selle komponendid

Uldindeks* 2,2 2,2 1,9 1,9 1,9 1,9 1,8 1,8
Energia 10,1 7,7 1,8 0,4 0,3 0,9 0,0
Tootlemata toiduained 0,8 2,8 2,9 3,9 3,1 3,0 2,8
Toddeldud toiduained 2,0 2,1 1,9 19 1,9 2,0 1,9
Toostuskaubad, v.a energia 0,3 0,6 1,2 1,1 1,0 1,0 0,9
Teenused 2,3 2,0 2,4 2,5 2,6 2,6 2,6

Muud hinnanditajad
Toostustoodangu tootjahinnad 4,1 51 2,8 2,4 2,4 2,2 1,8 .
Naftahind (EUR/barrel) 44,6 52,9 47,3 50,2 50,3 52,6 55,2 52,4
Toorme (v.a energia) hinnad 9,4 24,8 17,6 15,3 11,9 14,2 7.8 54

Allikad: Eurostat, HWWA ja Thomson Financial Datastreami andmetel pShinevad EKP arvutused.
tUTHI-inflatsioon augustis 2007 viitab Eurostati esialgsele hinnangule.
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Tootlemata toiduainete hindade aastane muutu- [ FFF R E T TR ETETT TR P TE rrE
semadr pisut langes, alanedes juulis 2,8%le ning LG LIEILIT

jatkates teatava languse suundumust pérast
2006. aasta septembris saavutatud haripunkti,

(aastane muutus protsentides; kuised andmed)

kui jatta kdrvale ebatavalistest ilmastikuoludest - t’)l;'e'nf;’ékt‘éIg’j;ﬁ]';%"?gf;'er‘sgggseI -
tingitud teatav kdikumine 2007. aasta kevadel. - - = energia (parempoolsel teljel)

3 1€
Vihem volatiilsete UTHI komponentide kohta N }\ ~ 1e
vaib delda, et toodeldud toiduainete hindade 5 | \ Y\ an WM/ y
aastane muutusemadr alanes mdnevorra juulis, '™ A {11 “VVW 9
hoolimata véikesest hinnatfusust ,piima, Ak o vy N 6
munade ja juustu” alakomponendis. Esialgsed AEERYES 5 l-;__- .
andmed viitavad piima- ja teraviljatoodete | .t TN IR .
hindade tugevale tdusule mitmes euroala riigis, Wl T RRE
mis on tdenaoliselt seotud teatud pdllumajan- N -
dustoorme hindade hiljutise kerkimisega maail- " 5002 " 2003 © 2004 | 2005 ' 2006 2007 -
maturgudel. Siiski ei paista see veel olevat mér- N N o
gatavalt mdjutanud toiduainete hindu euroalal . E,-Toye'ﬁfgﬁiglﬁ:{ne&erg'a’amt'ematm'd“amd)
tarbijate tasandil (vt taustinfot 7). sec ESSSLZZ?““" (va. energia)
Ehkki tootmisvaimsuse surve tootleva toostuse °
sektoris on varasemaga vdrreldes tugev, tahel- 4 4
datakse alates martsist teatavat leevenemist AN INRAHEKE
UTHI toéstuskaupade (v.aenergia) komponendis, 3 AN'\-.,J\,\«' RPN A 8
tingituna rdivaste ja jalatsite suurtest hooaja- N AR EN Al
listest allahindlustest ning impordihindade .'“;;—\':/Mv"'/h
madalamatest survetest tdenaoliselt seoses vahe- 1 WACZ BPR PP AT TR | !
tuskursisuundumustega. Juulis alanes tédstus- 0 ’ v AL : 0
kaupade (v.a energia) hindade aastakasv veelgi,
langedes 0,9% tasemele. Seevastu teenuste -1 -1

hindade aastakasv piisis juulis kolmandat kuud 2002 2003~ 2004 2005 2006 2007
jarjest 2,6% tasemel, osutades piisivalt kdrgetele  Allikas: Eurostat.

maéradele teenuste hindade inflatsiooni jarkjar-

gulise suurenemise tagajarjel alates 2007. aasta

algusest. See tdus peegeldab osaliselt Saksamaa kaibemaksumaddra suurenemist, kuid nagu
jareldavad ettevotlusuuringud, on see seotud ka ndudlussurvetega, andes tunnistust teenindussektori
ettevGtete paranenud suutlikkusest suunata suuremad kulud edasi tarbijahindadesse.

VIIMASED TOIDUAINETE HINNAMUUTUSED MAAILMA TURGUDEL JA EUROALAL

Viimastel kuudel on palju tahelepanu &ratanud maailma turgudel aset leidnud p&lluma-
jandustoodete ja toiduainete mdrkimisvddrne hinnatdus. Eeltoodu pdhjal annab ké&esolev
taustinfo levaate viimastest toiduainete hinnamuutustest maailma turgudel ning viitab
tootlemata ja toodeldud toiduainete UTHI komponentidele euroalal.
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Viimased toiduainete hinnamuutused Joonis A. Toiduainete ja troopiliste jookide
maailmas

hinnamuutused

(indeks: 2000=100; USA dollarites)
Toiduainete hinnad on alates 2001. aastast —_— teravili
maailma turgudel oluliselt tdusnud, kuigi muu - dliseemned ja oli
toorainega vorreldes on hinnatdus olnud vaiksem. ™"~ Joogid, sunkur ja tubakas

Siiski on viimastel kuudel hinnakasv oluliselt ~ *** | Y
kiirenenud; toiduainete hinnad tousid augustis 270 * ‘l 270
umbes 30% vdrreldes eelmise aasta sama ajava- ool :::- 1 .

hemikuga. Kasv on olnud laiaphjaline kolme 2 |1, %% :;‘1 A 220
peamise alakomponendi IGikes (vt joonist A). 170 [ M . L-' Lm0

3 p : o s

Viimase aja toiduainete hinnakasvu taga on  “°f v ' | 120
peamiselt kdrgemad energia- ja véetisehinnad, 70 ’ 2 70

védhesed laovarud, teatud saagi ikaldumine, mille 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004

pdhjuseks on peamiselt ilmastikutingimused  Allikad: HWWA ja EKP arvutused. )

ma = q q Mérkused. Viimased nditajad parinevad 2007. aasta augustist.
nagu néiteks pdud Austraalias, ning suurenenud
ndudlus saagi jarele. Viimane pdhjus on tingitud
peamiselt kahest tegurist. Esiteks on kasvav jéukus enamikes arenevates riikides, eriti Hiinas, oluli-
selt mdjutanud toiduainete tarbimist. Kasvanud on suure proteiinisisaldusega toiduainete (nditeks
liha- ja piimatooted) tarbimine, mis omakorda p6hjustab suuremat ndudlust toiduks mittekasutatava
pdllumajandusliku toorme jarele, mida kastutatakse elusloomade sdddaks. Teiseks toetavad praegused
kdrged energiahinnad ja suurenenud valitsusepoolsed ergutusvahendid alternatiivkituste kasutuse-
levotuks oluliselt ndudlust pdllumajandusliku toorme jéarele biokituste, eeskétt etanooli ja biodiisli
tootmiseks. Ameerika Uhendriikide peamise etanooli valmistamise tooraine — teravilja — hind
saavutas aasta alguses kiimne aasta kdrgeima taseme. Kuna see kannustas USA talunikke suurendama
teraviljatootmist, vdhendasid nad samas muude p&llumajandustoodete pakkumist, mis18ppkokkuvdttes
mdjutas maailma turgudel antud toodete hinnatdusu.

Viimase aja tdusule vaatamata jadvad toiduainete hinnad siiski kdigi aegade kdrgeimatest tasemetest
allapoole. Pikemas perspektiivis on antud pddrdeliste sindmuste taustal keeruline hinnata, kas
viimase aja arengud viitavad muutustele maailma p&llumajandustoodete hindade p&hisuundumustes.
Kuigi tlemaailmne ndudlus ja&b tdendoliselt jatkuvalt suureks, on pdllumajanduslikul pakkumisel
kalduvus ndudluse ja hindade kasvule kiiremini reageerida kui muudel toormeturgudel (nt nafta ja
metallid). Seega vdib hinnakasvu ulatus eespool nimetatud turgudega vorreldes olla piiratud. Sellele
vaatamata valitseb toiduainete edasise hinnatdusu risk.

Euroala toiduainete hinnamuutused ning nende panus euroala UTHI-inflatsiooni

Muutused maailma toormehindades voivad otseselt ning kaudselt mdjutada kogu euroala UTHI-
inflatsiooni. Otsesed m&jud on seotud tarbimiseks valmis olevate to6tlemata ja téddeldud toiduainete
impordiga, samas kaudsed m&jud tulenevad kodumaisesse tootmisse ja tarneketti imporditud toorme
kasutamisest. K&esoleva taustinfo tilejadnud osas keskendutakse euroala arengusuundadele avaldu-
vale maailma toiduainete hindade otsesele m&jule, vaadeldes muutusi euroala to6tlemata ja toddeldud
toiduainete hindades ning nende panust kogu UTHI-inflatsiooni.
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Joonis C. Osakaalud euroala aastases UTHI-
inflatsioonis

Joonis B. Toodeldud ja tootlemata

toiduainete komponentide kasv euroala
UTHIs

(aastane muutus protsentides) (protsendipunktides)
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Allikas: Eurostat. Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Markus. Andmed on kattesaadavad kuni 2007. aasta juulini. Markus. Andmed on kattesaadavad kuni 2007. aasta juulini.

Pérast tootlemata toiduainete hindade kasvu 2001. aastal, mille pdhjusteks olid suuresti veiste
spongiformse entsefalopaatia ning suu- ja sérataudi leviku kahjulikud méjud, on hindu alates 2002.
aastast aeg-ajalt m@jutanud ebatavalised ilmastikutingimused teatud perioodidel, kuid Gldist
suundumust pole tédheldatud (vt joonist B). Peaaegu kogu 2006. aasta véltel aset leidnud td6tlemata
toiduainete hindade jarkjarguline kasv peatus aasta I8pus ning alates 2007. aasta esimesest poolest
on hinnad normaliseerunud. Kuigi 2006. aastal toimunud hinnatdus oli mérkimisvaarne, polnud
tegemist ajalooliselt pretsedenditu kasvuga ning seda nii aastase kasvu kui ka sellega seotud kogu
UTHI-inflatsioonile avalduva mdju seisukohalt (vt joonist C).

Toodeldud toiduainete hindade puhul on pérast ajavahemikul 2000-2004 toimunud hinnatdusu
aastane kasvumadr langenud tagasi varasemate aastate keskmisega sarnasele tasemele. Antud
komponendi suurem stabiilsus on oluliselt seotud Sokkide (nditeks &drmuslikud ilmastikutingimused)
véiksema mdjuga téddeldud toiduainetele, vBrrelduna mdjuga todtlemata toiduainetele. Siiski on
viimastel aastatel teatud Sokid mojutanud ka t66deldud toiduaineid, eriti juhuslikud tubakatoodete
maksude suurendamised mdningates riikides. Peale antud konkreetsete mdjutegurite ei ole alates
2005. aastast toodeldud toiduainete hindade aastases muutuses olulisi suundumusi téheldatud.

Kuigi toiduainete hinnad ndivad olevat Uhed olulisimatest euroala tunnetuslikku inflatsiooni
mdjutavatest teguritest?, piirdub nende panus tegelikku inflatsiooni nende osakaaluga kogu euroala
UTHIs, mis on téddeldud toiduainete puhul ligikaudu 11,9% ja toétlemata toiduainete puhul ligikaudu
7,6% (2007. aastal). Tédétlemata ja to6deldud toiduainete hindade otsene panus koguinflatsiooni on
seega olnud nii varasemate aastate arvestuses kui viimaste kvartalite jooksul piiratud. Ka antud
komponentide aastane muutus 2007. aastal kuni juulini on keskeltlabi v&rdne varasemate aastate
keskmisega (vt tabelit). Samuti ei ole kuni 2007. aasta juulini taheldatud mdrke téddeldud ja
to6tlemata toiduainete hindade peamiste alakomponentide jatkuvast kasvust.

!Vt naiteks 2007. aasta mai kuubilletaani artiklit ,Measured inflation and inflation perceptions in the euro area”.
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Euroala tootlemata ja toodeldud toiduainete UTHI komponentide ja nende peamiste

alakomponentide hiljutised arengutendentsid
(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

UTHI Keskmine aastakasv Keskmine osakaal aastases

osakaalud UTHiI-inflatsioonis

(protsentides) (protsendipunktides)
mai juuni juuli juuli
2007 2005 2006 2007 2007 2007 2007 2005 2006 2007 2007
Too6tlemata toiduained 7,6 0,8 2,8 3,2 31 3,0 2,8 0,1 0,2 0,2 0,2
Liha 3,8 1,3 2,4 2,8 2,9 2,5 2,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Kala 1,2 1,6 3,7 3,2 3,0 2,4 2,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Puuviljad 1,2 -0,5 1,0 2,5 2,2 5,6 33 0,0 0,0 0,0 0,0
Kédgiviljad 15 0,1 4,3 4,3 4,0 2,2 3,9 0,0 0,1 0,1 0,1
To6odeldud toiduained 11,9 2,0 2,1 2,0 1,9 2,0 1,9 0,2 0,3 0,2 0,2
Leib ja teraviljatooted 2,5 0,8 1,4 2,3 2,4 2,4 2,5 0,0 0,0 0,1 0,1
Piim, juust ja munad 2,1 -0,1 0,6 0,8 0,7 1,1 1,3 0,0 0,0 0,0 0,0

Suhkur, moos, mesi,

Sokolaad ja maiustused 1,0 0,0 0,9 0,9 1,0 0,9 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Tubakatooted 2,5 7,8 3,9 5,0 4,9 4.8 4.3 0,2 0,1 0,1 0,1

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
Mérkus. 2007. aasta keskmine pdhineb kuni 2007. aasta juulini olemasolevatel andmetel.

Samal ajal kui rahvusvahelised toiduainete toormehinnad on viimasel ajal Kiiresti kasvanud, ei ole
kokkuvdttes sellega siiski kaasnenud euroala toiduainete hindade kiiret kasvu tarbija tasemel. Sellel
vBib olla mitmeid p6hjuseid, sealhulgas suhteliselt vdike pdllumajandustoodete osakaal euroala
impordis, ELi Uhise p6llumajanduspoliitika satted, mis mingil madral siiski isoleerivad euroala
pdllumajandusturu vélisturgudel toimuvatest muutustest, ning jarkjarguline euro kallinemine alates
2001. aastast. Siiski on viimase aja kuuldustes ning ajakirjanduse uudistes viidatud v8imalikule
toiduainete kallinemisele 2007. aasta augustis. See on eriti seotud piima- ja teraviljatoodete
kallinemisega mitmetes euroala riikides viimastel nddalatel, mis vGib mingil mééral tuleneda
ndudluse ja pakkumise tingimustest ning rahvusvahelistest toiduainete toormehindadest. Pikemas
perspektiivis vdib see viidata euroala toiduainete hindade vOimalikule tdusule. Nii maailma kui
kodumaiste toiduainete hindade osas valitseb siiski jatkuvalt suur ebakindlus. Toiduainete hinnad
s6ltuvad mitmetest teguritest, mida on véaga keeruline ette néha, sh tehnoloogilistest arengutest ning
energiapoliitika véimalikest muudatustest. Samuti pole tdnaseni teada, mil méaral vdivad kliima-
muutused tulevikus toiduainete hinnamuutusi méjutada.

3.2 TOOSTUSTOODANGU TOOTJAHINNAD

2007. aasta juulis alanes todstustoodangu tootjahindade (v.a ehitus) aastakasv jatkuvalt pérast
6%ni ulatunud téusu 2006. aasta juulis, langedes 2,2%It juunis 1,8%le (vt joonist 39). Alates
2006. aasta keskpaigast toimunud langus oli suuresti pdhjustatud sellest, et tddstustoodangu
tootjahinnad energiasektoris alanesid sel perioodil margatavalt, mis omakorda oli eelkdige tingitud
baasefektidest.

Kdnealusel perioodil vdhenes veidi ka tootjahindade (v.a energia ja ehitus) aastane inflatsioon,
ehkki mitte nii markimisvaarselt (3,6%It 2006. aasta augustis 2,9%le 2007. aasta juulis), plsides
endiselt Usna kdrgel tasemel. Selle p&hjuseks oli eelkdige vahekaupade tootjahindade aastase
muutusemadéra langus, ehkki ka see maar pusis kdrgel tasemel, kajastades todstusliku tooraine
(eriti metallide) hindade tbusu 2007. aasta esimese viie kuu jooksul. Muudes tootmissektorites
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Joonis 40. Tootmissisendi ja toodangu hinna

Joonis 39. Todstustoodangu tootjahindade
uuringud

jaotus

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

- to0stus kokku, v.a ehitus (vasakpoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused. Allikas: NTC Economics.

Maérkus. 50 punkti dletav indeks viitab hinnatdusule, 50 punktist
allapoole jadv véartus néitab hindade langust.

(v.a energia) alanes kapitalikaupade tootjahindade aastane muutusemaar juulis samuti veidi. Toot-
misahela hilisemates etappides tdusis tarbekaupade tootjahindade aastakasv juulis 1,8%ni. See
peegeldas kulukaupade aastakasvu suurenemist téendoliselt seoses leilmse toiduainete hinna-
survega, mis seni on tdstnud eeskatt piimatoodete hindu. Tarbekaupade (v.a toiduainete ja tubaka
volatiilne komponent) tootjahindade aastane muutusemaar oli juulis tldjoontes stabiilne, plsides
alates 2007. aasta algusest 1,3% l&hedal. Kuigi ldiselt ndivad hinnasurved olevat terves toot-
misahelas vadhenenud, peetakse neid siiski jatkuvalt tisna tugevaks ning toiduainete tootjahindade
lihemaajaliste muutuste tottu vdivad need uuesti kasvada.

Seda hinnangut toetab uuringufirma NTC Economics ostujuhtide uuringus avaldatud varskeim
teave hinnakujunduse kohta (vt joonist 40). Mdningasest leevenemisest hoolimata pisivad kdik
hindadega seotud uuringunéditajad jatkuvalt korgel tasemel vdrreldes varasemate aegadega.
Varskeimad andmed osutavad hinnasurve hiljutisele vahenemisele to6tleva todstuse sektoris, mis
ontingitud eelkdige tootmissisendite hindade alanemisest. 2007. aasta augustis v8is tootmissisendi
hinnaindeksi kasvumaara puhul tdheldada markimisvaarset alanemist téotleva todstuse sektori
sisendihinnas (v.a palgad), mis langes madalaimale tasemele alates 2005. aasta detsembrist.
Tootmissisendi hinna inflatsioon alanes teenindussektoris ainult védhesel méaral, kuna uuringule
vastanud nimetasid tootmissisendi hinnasurve pdhjendusena k&rget naftahinda ja tdusnud
palgamdérasid. Augustis védhenes toodanguhindade nditaja pisut to6tleva todstuse sektoris ning
suurenes monevdrra teenindussektoris.
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Tabel 7. To6joukulude niditajad

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2005 2006 2006 2006 2006 2007 2007

11 kv 111 kv 1V kv 1 kv 11 kv

Kollektiivlepinguga madratud palgad 2,1 2,3 2,4 2,1 2,5 2,0 2,3
To6j6ukulu tunnis kokku 2,4 2,4 2,6 2,4 2,2 2,2
Hiivitis t66taja kohta 1,8 2,2 2,5 2,3 1,8 2,5

Memokirjed:

Tooviljakus 0,8 1,5 1,4 1,3 1,8 1,8
T66j6u erikulud 1,0 0,7 1,1 1,1 0,0 0,7

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.

3.3 TOOJOUKULUDE NAITAJAD

2007. aasta teise kvartalini kattesaadavate andmete pohjal voib delda, et té6j6ukulude naitajad
annavad tunnistust jatkuvalt tagasihoidlikust palkade arengust, hoolimata teatud tegurite
pdhjustatud mdningasest ajutisest volatiilsusest (vt tabelit 7).

2007. aasta teises kvartalis kasvasid kollektiivlepinguga madratud palgad euroalal aasta arvestuses
2,3%, vorreldes 2,0%ga eelmises kvartalis (vt joonist 41). See tdus oli suuresti tingitud mais
tehtud mérkimisvaérsest thekordsest maksest Saksamaa metallitodstuses. Seda hinnangut tuleb
siiski tdiendada teiste t66jOukulude néitajatega, mida ei ole 2007. aasta teise kvartali kohta veel
avaldatud.

Tunnis arvestatava toojdukulu aastakasv pusis euroalal 2007. aasta esimeses kvartalis muutumatuna
2,2% tasemel, peegeldades eelkdige mérkimisvaarset langust Saksamaal, samas kui teiste riikide
kasvumadrad pisut tdusid. Tootaja kohta
Joonis 41. Valikulised t66joukulude niitajad makstava hilvitise aastakasv tdusis 2007. aasta
esimeses kvartalis 2,5%ni, vdrreldes 1,8%ga

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed) 2006. aasta neljandas kvartalis. Seda vdib
hivitis totaja kohta suuresti pdhjendada teatud ajutiste muutustega
----- kollektiivlepinguga maaratud palgad Itaalia avalikus sektoris ning pideva palga-

= = = todjoukulu tunni P ~
copuiinnS kasvuga Itaalia ja Prantsusmaa ettevotlussek-

i *0 toris. Koos iildjoontes muutumatuna pusinud
R N tooviljakuse kasvuga t8i tootaja kohta makstava
R NRWICRE %5 hiwvitise aastase kasvumaara suurenemine kaasa
L | |a t66j6u erikulude aastakasvu tdusu 0,7%ni
30 AL 80 esimeses kvartalis.
g elul: . SR
25 \ 25 Kui vaadata olemasolevaid andmeid majandus-

sektorite kaupa, vdis 2007. aasta esimeses kvar-
20 talis tootaja kohta makstava hivitise mdningast
tdusu tdheldada kdigis peamistes majandus-
15 15 sektorites (vt joonist 42), eriti aga ehitussektoris
ja turuteenuste sektoris, kus nimetatud kvartalis
10 mdrgiti ka todviljakuse kasvu. Seevastu tunnis
arvestatavatoojoukulu kasv pisistodstussektoris
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esimeses kvartalis muutumatuna ning alanes
ehitussektoris ja véhemal mééral ka turuteenuste
sektoris. See vdib olla tingitud té6tundide arvu
suurenemisest, eeskétt ehitussektoris.

3.4 INFLATSIOONIVALJAVAADE

Aastast UTHI-inflatsiooni mdjutab lihema aja
jooksul endiselt tugevalt mé6dunud aastal tahel-
datud energiahindade volatiilsus. Kui energia-
komponendist tulenevad baasefektid vahendasid
UTHI-inflatsiooni 2007. aasta esimesel poolel,
siis eelolevatel kuudel peaksid need UTHI-
koguinflatsiooni eeldatavasti tdstma. Lisaks
viitavad esialgsed andmed v@imalikule toidu-
ainete hindade kallinemisele eelolevatel kuu-
del.

EKP ekspertide varskeimas makromajanduslikus
ettevaates euroala kohta eeldatakse, et keskmine
aastane UTHI-inflatsioon pisib 2007. aastal
vahemikus 1,9-2,1% ja 2008. aastal vahemikus
1,5-2,5% (vt taustinfot ,,EKP ekspertide makro-
majanduslik ettevaade euroala kohta”). Seda
vdljavaadet ohustavad jatkuvalt mitmesugused
hinnatbusuriskid. Euroalasiseselt on riskid seo-
tud eelkdige kaudsete maksude tdusuga. Peale
selle v8ib palgadiinaamika olla pingestuvate
toodturutingimuste tottu oodatust suurem. Uurin-
gutes Uha sagedamini mureallikana mainitud
t66jOupuudus nii téostus- kui ka teenindussek-
toris viitab tdepoolest sellele, et varem mitmesu-

Joonis 42. Todjoukulude muutused

majandussektorite 16ikes

(aastane muutus protsentides; kvartaalsed andmed)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

gustes todjoukulude nditajates tdheldatud palkade tagasihoidlik areng ei pruugi jatkuda. Kui tarbi-
mine plsib suur ja tootmisvGimsuse rakendusaste kdrge, vdivad ndudlussurved parandada ka
ettevdtete hinnakujunduspoliitikat, eriti vdiksema konkurentsiga turusegmentides, ning viia
selleni, et tootmisahela hinnasurved vBivad oodatust rohkem avalduda tarbijahindades. Euroalast
viljaspool vGib aastast UTHI-inflatsiooni mdjutada naftahinna ja pdllumajandustoodete hindade

edasine tous.
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4. TOODANG, NOUDLUS JA TOOTURG

Vaatamata SKP reaalkasvu aeglustumisele 2007. aasta teises kvartalis (Eurostati vérskeima
hinnangu kohaselt oli kasv teises kvartalis 0,3%) pisis majanduskasv 2007. aasta esimesel poolel
uldjoontes kooskdlas potentsiaalse kasvumadaraga. Viimased kattesaadavad nditajad kinnitavad, et
euroala majandustegevus on jatkuvalt normaliseerumas ning eelmisel aastal registreeritud potent-
siaali Uletavad kasvumaéarad alanevad. Varskeimad andmed pakkumise kohta nditavad, et todstus-
ja ehitustoodangu kasv on aeglustunud, kuid teenindussektoris on see endiselt kiire ning té6turul
valitsevad soodsad suundumused. Kooskdlas EKP ekspertide makromajandusliku ettevaatega
euroala kohta ulatub SKP keskmine aastane reaalkasv 2007. aastal 2,2 kuni 2,8%ni ning jaab
2008. aastal vahemikku 1,8-2,8%. Majanduskasvu véljavaadet ohustavad langusriskid. Nimetatud
langusriskid on seotud peamiselt véimaliku ulatuslikuma mdjuga, mis tuleneb finantsturgude riski
jatkuvast imberhindamisest, tleilmsest tasakaalustamatusest ja protektsionismisurvest ning ka
naftahinna ja toormehindade edasisest tdusust.

REAALNE SKP JA TARBIMISKOMPONENDID

M L . .. (kvartaalne kasvumaar ja kvartaalne osakaal
Pérast moddunud aasta suurt majandusaktiivsust — protsendipunktides; sesoonselt kohandatud)

taandus majanduskasv kaesoleva aasta esimesel e aTE)

poolel tasemele, mis on kooskdlas potentsiaalse s varude muutused

kasvumaaraga. Praeguse tdusu tingimustes on S 2 U

euroala SKP reaalkasvu peamiseks tdukejouks 16 16
seni olnud investeeringute suurenemine. Arves-

tades, et majanduskasv on nihkumas majan- 12

dustsikli 16ppu, peaks ka tarbimine aja jooksul

kasvama. 08

Kasvumadérade normaliseerumist Kinnitavad ka vl I

Eurostati viimati avaldatud naitajad euroala
rahvamajanduse arvepidamise kohta. Euroala 4 | i
reaalse SKP kvartaalse kasvutempo aeglustumist

(teises kvartalis oli kasv 0,3%) tuleks vaadelda

esimese kvartali 0,7%lise joulise kasvu konteks-
tis (vt joonist 43). Eratarbimine, mis suurel g | | J |
madral seoses kaibemaksuméaéra tdusuga Saksa- v v ke o Tk TR
maal pisis 2007. aasta esimeses kvartalis sta-
biilsena, kasvas teises kvartalis 0,5%. Inves-
teeringud véhenesid 0,2%, vorreldes 2,0%lise
markimisvaarse kasvuga esimeses kvartalis. EhkKi teises kvartalis tehtud investeeringute jaotust
ei ole veel avaldatud, vdib kéattesaadava teabe pbhjal arvata, et languse tingis peamiselt elamu-
ehitusse tehtud investeeringute vahenemine. Teises kvartalis toetasid SKP reaalkasvu ka neto-
kaubandus ja -varud — vastavalt 0,1 ja 0,2 protsendipunkti. Varskeimad andmed rahvamajanduse
arvepidamise kohta kinnitavad, et euroala majanduskasv pisis aasta esimesel poolel tldiselt kiire,
ehkki on eelmise aastaga vorreldes pisut aeglustunud.

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

SEKTORITE TOODANG JA TOOSTUSTOODANG
Kui 2006. aastal kiirendas SKP arengut peamiselt tempokas kasv toostussektoris, siis k&esoleval
aastal avaldab suurimat mdju teenindussektor.
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Toostussektori lisandvaartuse kasv, mis kajastab S EFTHEES FF s T e e e e[
osaliselt investeeringute kasvu 2005. aastal, on |l i
alates 2006. aasta algusest olnud tempokam kui — — .

. . . (kasvumadr ja osakaal protsendipunktides; kuised andmed;
teenindussektoris. Euroala majandustegevuse  sesoonselt kohandatud)

normaliseerumise ja eratarbimise jarkjargulise w— apitalikaubad
taaselavnemise kontekstis jatkub teenindus- me tarbekaubad
sektoris lisandvaartuse jéuline kasv. To0stus- i \e/zre]fgkiiumd
sektoris on see samal ajal aeglustumas. Vastavalt = LCAGUREITNEE)

Eurostati esialgsele hinnangule rahvamajanduse
arvepidamise kohta oli teenindussektori o0sa
euroala kogulisandvaartuse kasvus 2007. aasta
teises kvartalis 0,5 protsendipunkti, v@rreldes
0,4 protsendipunktiga esimeses kvartalis. Kasv
toostussektoris, mis toetas euroala kogulisand-
vaartuse kasvu mérkimisvéaarselt (0,4 protsendi-
punkti vOrra) 2007. aasta esimeses kvartalis,
aeglustus teises kvartalis ning ei méjutanud sel
ajal enam oluliselt euroala vastavat kogu-
naitajat.

Seda hinnangut kinnitavad andmed té6stustoo- |
dangu kohta. Toostustoodangu kasv (v.a ehitus)  2° ™00 o0 2008 2008 2006 "
oli 2007. aasta esimeses kvartalis 0,8% ning _ _

M .. . . . Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
vahenes siis teises kvartalis O,3%n|. Sama suun- Markus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu libisevate
dumus iseloomustab kiki toostuse pﬁhiruhmi; keskmistena varasema kolme kuu vastava keskmise suhtes.
ainsaks erandiks on energiasektor, kus eelmiste
kvartalitega v@rreldes on kasv jduliselt elavnenud (vt joonist 44). Uute toostustellimuste maht (v.a
rasketranspordivahendid) kasvas 2007. aasta teises kvartalis vorreldes eelmise kvartaliga 1,9%,
kusjuures esimeses kvartalis oli kasv 2,2%. Pikemas perspektiivis on tédstustoodangu kasv, mis
hakkas 2005. aasta alguses jouliselt kiirenema ja saavutas kdrgeima taseme 2006. aasta suvel,
muutunud m&ddukamaks, pisides siiski diinaamiline. Ehitustoodang on alates 2006. aasta algusest
oluliselt suurenenud. lImastikuolude tdttu, mida ei ole hooajalisel kohandamisel piisavalt arvesse
voetud, on selles hiljuti siiski esinenud teatavat kdikumist ning 2007. aasta teises kvartalis véhenes
ehitustoodang 0,3%, vBrreldes 1,5% kasvuga esimeses kvartalis. Ehitussektori viimase aja arengut
on mdjutanud ka hoogne elamuehitustegevus Saksamaal 2006. aasta 16pus, mille eesmark oli enne-
tada k&ibemaksumé&ara tdusu 2007. aasta jaanuaris. Ehitustoodang véhenes 2007. aasta esimesel
poolel ka mdnedes teistes riikides, néiteks Belgias, Hispaanias ja Prantsusmaal.

TOOSTUS- JA TEENINDUSSEKTORI UURINGUTE ANDMED
Alates 2006. aasta suvest on uuringunditajad kinnitanud, et euroala majandustegevus normaliseerub
jatkuvalt ning varem registreeritud potentsiaali Uletavad kasvumaarad alanevad.

Viimase 15 kuu véltel on uuringuandmed pidevalt osutanud kasvu teatavale aeglustumisele
toostussektoris ja samal ajal joulisele kasvule teenindussektoris. Kuni 2007. aasta augustini kéatte-
saadavad nditajad pusivad siiski kdrged, néidates, et tempokas kasv kandub le ka kolmandasse
kvartalisse.

Euroopa Komisjoni ettevftlus- ja tarbijauuringute kohaselt pusis todstussektori kindlustunde
néitaja augustis stabiilsena ning to6tleva téostuse ostujuhtide indeks langes ménevdrra veelgi
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(vt joonist 45). Teenindussektori osas alanesid augustis veidi nii komisjoni kindlustunde nditaja
kui ka ostujuhtide dritegevuse indeks. Alates 2007. aasta algusest on uuringud néidanud, et kasv
toostussektoris muutub mdddukamaks, samal ajal kui teenindussektori kindlustunde nditaja on
jaanud uldjoontes samaks.

KODUMAJAPIDAMISTE KULUTUSTE NAITAJAD
Kooskdlas kasutatava tulu arenguga ja téoturutingimuste paranemisega peaks eratarbimine
euroalal jatkuvalt suurenema.

Kodumajapidamiste kulutusi kasitlevad varskeimad andmed kinnitavad eratarbimise kasvu jark-
jargulistelavnemist parast 2007. aasta esimese kvartali madalseisu, mida mdjutas kdibemaksumaéra
tdus Saksamaal. Pérast stabiliseerumist aasta esimeses kvartalis kasvas euroala eratarbimine
teises kvartalis 0,5%. Kattesaadavate andmete kohaselt toimus kasv teises kvartalis peamiselt
kaubandussektoris (v.a jaekaubandus); olukord jaemiigisektoris pisis nii esimeses kui ka teises
kvartalis peaaegu muutumatuna. Uute registreeritud sdiduautode arv kasvas teises kvartalis
mdnevdrra parast eelmises kvartalis toimunud 3,5%list langust.

Eratarbimise positiivset valjavaadet toetab tarbijate kindlustunde areng (vt joonist 46). Euroopa
Komisjoni uuringuga selgitati valja, et euroala riikide tarbijate kindlustunne hakkas paranema
2005. aasta keskel ning on pusinud pikaajalisest keskmisest néitajast kdrgemal alates 2006. aasta
keskpaigast. Vaatamata véhesele langusele viimase nelja kuu véltel pisis tarbijate kindlustunne
augustis siiski 2000. aastal saavutatud kdrgeima taseme lédhedal. Ka jaekaubandussektori
kindlustunde néitaja, mis annab Ulevaate jaemuijate kindlustunde arengust, paranes augustis

Joonis 45. Toostustoodang, todstussektori Joonis 46. Jaemiiiik ning jaeckaubandussektori
kindlustunne ja ostujuhtide indeks ja kodumajapidamiste kindlustunne
(kuised andmed; sesoonselt kohandatud) (kuised andmed)
— t00stustoodang® (vasakpoolsel teljel) = jaemiiik kokku! (vasakpoolsel teljel)
... toostussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel) +e+e tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel)
= = = ostujuhtide indeks® (parempoolsel teljel) = = = jaemilgisektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
3 12 4,0 - 12
. oo
35 ' :
“l l| =" 8
2 8 i K
P! 3,0 ,#V _.:'
2| ;o o ' ..: v 4
7 p, é A 4 25 Jid .: ot
: h . o 2] K :v. ™ .’ '\
: ﬂ CEA ¢ || 2,0 p—= - A‘ e N Lo
3 : oty g\
- Wil . 1111 Y IR AT AL
P 1 R ) 4 y A
R [ 1T : 1NV B =
3 . 3|8 1,0 TE% BN | WA AR ,
- o LI
! " - a5 'I b vy -—8
e SR V
2 —r—r—r———r———r—r———r——r———r————r— —8 00 ————r—r—r—r—r—r—r—r—r—r—r———r—r———r—r—-12
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevdtlus- ja tarbijauurin- Allikad: Euroopa Komisjoni ettevdtlus- ja tarbijauuringud ning
gud, NTC Economics ja EKP arvutused. Eurostat.
Markus. Koik read viitavad tootlevale toostusele 1 Aastane muutus protsentides; kolme kuu libisevad keskmised;
1 Protsentuaalne muutus kolme kuu arvestuses. toOpéaevade arvuga kohandatud.
2 Protsentide saldo; muutused vorreldes eelmise kolme kuuga. 2 Protsentide saldo; sesoonselt ja keskvadrtusega kohandatud.
8 Ostujuhtide indeks; 50punktise indeksi halbed. Prantsusmaa kisitluses tehtud muudatuste t6ttu pole euroala

tulemused tarbijate kindlustunde osas alates 2004. aasta jaanua-

rist varasemate tulemustega taielikult vdrreldavad.
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veelgi ja pusib varasemate aegadega vorreldes
kdrgel tasemel.

4.2 TOOTURG

Euroala todturu olukord on viimastel aastatel
mdrgatavalt paranenud ning seda soodsat suun-
dumust kinnitavad ka véarskeimad kattesaadavad
andmed. To6hdivega seotud ootused on endiselt
suured, kinnitades hinnangut, et to6turuvélja-
vaated on soodsad. Uuringunditajate kohaselt
esineb todturutingimustes endiselt teatavat jai-
kust.

TOOPUUDUS

Té6puudus euroalal on alates 2004. aasta kesk-
paigast pidevalt vahenenud. 2007. aasta juulis
plsis see stabiilsena 6,9% tasemel (vt joonist 47).
Sellist néitajat ei ole euroalal registreeritud
alates 1980. aastate algusest. Juulis véhenes
to6tute arv 27 000 vorra, mis on oluliselt vdhem
kui aasta esimese kolme kuu alusel arvutatud
keskmine kuine néitaja (184 000).

Joonis 47. Toopuudus

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

=mmm  kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel)
«+es« protsent t66joust (parempoolsel teljel)

200 210,
150
L 95
. L 9,0
(11 || 1
-
ki L 8,0
-100 CCHE N
-150 ML s
200 ;
w70
250 L
-300 ————r——r—r——r—r—r——r—r—r——————r—r— 6,5
2002 2003 2004 2005 2006

Allikas: Eurostat.

Uuringuandmed tootmispiirangute kohta tédstussektoris nditavad, et 2007. aasta kolmanda
kvartali alguses muutus t66joupuudus teravamaks, kuid ei ulatunud siiski 2000. aasta I6pus
registreeritud darmuslikult kdrge tasemeni. Ehkki varasemad andmed teenindussektori kohta on
piiratumad, vdib éelda, et alates 2006. aasta keskpaigast on Euroopa Komisjoni uuringule vastanud
osutanud iha sagedamini asjaolule, et t66jdupuudus mdjub parssivalt tootmisele.

Tabel 8. Hoive kasv

(muutus protsentides vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

Aastased maarad Kvartaalsed méérad

2005 2006 2006 2006 2006 2006 2007

1 kv 11 kv 11 kv 1V kv 1 kv

Kogu majandus 0,8 1,4 0,5 0,5 0,2 0,3 04
millest:

Pdllumajandus ja kalandus -14 -0,4 0,1 0,7 -2,0 -0,5 -0,2

TG6ostus -0,1 0,7 0,1 0,3 0,2 0,4 0,3

V.a ehitus -1,3 -0,2 -0,1 0,2 0,0 -0,1 -0,1

Ehitus 2,7 2,8 0,6 0,7 0,9 1,7 11

Teenused 1,3 1,8 0,7 0,5 0,4 0,3 0,5

Kaubandus ja transport 0,6 1,2 0,6 0,5 0,0 0,3 0,4

Rahandus ja ari 2,1 3,5 0,9 0,9 1,0 0,8 0,9

Avalik haldus* 1,4 1,4 0,7 0,3 0,3 0,0 0,3

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
! Sisaldab ka haridust, tervishoidu ja muid teenuseid.
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2006. aastal kiirenes to6hdive kasv 2005. aastaga vorreldes mérkimisvadrselt (vt tabelit 8) ning

kattesaadav teave kinnitab selle soodsat arengut alates 2007. aasta algusest.

Téohdive viimase aasta areng kajastab kahe teguri koostoimet. Esiteks peegeldub selles
lisandvéartuse kasvu sektoriline iseloom, arvestades, et todstussektoris kasvas to6hdive kiiremini
kui teenindussektoris. Teiseks kajastab t66hdive olukord erinevusi tédviljakuse kasvus, pidades
silmas, et t6ohdive kasv on olnud kiirem teenindussektoris, kus tddviljakuse kasv jai alla tddstus-
sektori omale. Uldiselt on euroala tooturu olukord viimastel aastatel mirgatavalt paranenud

(vt taustinfot 8).

EUROALA HOIVE KASV 2006. AASTAL ROHKEM TASAKAALUS

Euroala tooturu olukord on viimaste aastate jooksul selgelt paranenud. 2006. aastal suurenes hdive
parast aastatepikkust tagasihoidlikku kasvu iseéranis joudsalt, tdustes 1,4%ni, mis on alates suurim
nditaja 2001. aastast. HBive positiivne areng on tinginud tddpuuduse méargatava alanemise 7,5%ni
2006. aasta 18puks (sellisel tasemel oli tddpuuduse maar viimati 1980ndate alguses), hoolimata
sellest, et samal ajal kasvas ka t66hdive maar.

Kaesolev taustinfo vatab kokku euroala 2006. aasta hdive kasvu isedrasused, arvestades ELi viimases
t66j6u-uuringus (EU Labour Force Survey) kasutatud jaotust vanuse, soo, kvalifikatsiooni, t66lepingu
liigi ja sektori kaupa.t Analliiis nditab, et vOrreldes eelnevate aastatega oli hdive areng euroalal aastal
2006 tervikuna vanuse, soo ja kvalifikatsiooni I8ikes thtlasemalt jaotunud. Samuti kasvas
markimisvaarselt alaliste ja tdistdoajaga tookohtade arv. Lisaks taheldati, et madala kvalifikatsiooniga
tooliste hdive ei langenud enam. Need arengusuundumused viitavad sellele, et lisaks toéturgudel
rakendatud struktuurireformide positiivsele m&jule — mis teatud rithmade puhul ilmnes juba
varasematel aastatel — on ettevdtete suurenenud kindlustunne majandustegevuse jatkusuutlikkuse
suhtes avaldanud soodsat mdju tookohtade loomisele 2006. aastal.

Hdive areng soo-, vanuse- ja kvalifikatsioonirihmade kaupa

Kuigi naiste hdive suurenes eelmisel aastal veelgi ning moodustab ikka veel enamiku kogu hdive
kasvust, tdusis ka meeste hdive osakaal 2006. aastal margatavalt (vt joonist Al). Ajavahemikul
2003-2005 oli naiste panus hdive kogukasvu keskmiselt 0,6 protsendipunkti, samas kui meeste
vastav nditaja oli iiksnes 0,05 protsendipunkti. 2006. aastal tGusis meeste panus hdive kogukasvu
0,6 protsendipunktini, mis on naiste 0,8 protsendipunktile 1ahemal. Enamiku meeste panusest hdive
kasvu andis kull parimas tddeas vanuserihm (25-54), kuid hdive elavnes siiski kdigis meeste
vanuseriihmades.

Kui kasitleda hdive arengut kvalifikatsiooni kategoorias (kasutades kdrgeimat saavutatud haridustaset
ligikaudse nditajana), ilmneb, et 2006. aastal oli areng kvalifikatsioonikategooriate 1dikes thtlasem
kui eelneval kolmel aastal (vt joonist A2). Kdigi kvalifikatsioonirihmade panus hdive kasvu oli
positiivne. Keskmise ja kdrge kvalifikatsiooniga té6tajate panus hdive kasvu oli ajavahemikul 2003-

* Arvestades asjaolu, et riikide tasandil kogutud andmed annavad hdive praeguse arengu kohta usaldusvéaarsema pildi, kuivérd méne
euroala riigi t66j6u-uuringute metoodikat on muudetud, pdhineb siinkohal kasutatud hdive struktuur Euroopa Liidu t66j6u-
uuringutel. Erinevate rilthmade jaotust on hiljem rakendatud riikide tasandil kogutud andmetele.
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Joonis A. Toohoive areng kategooriate kaupa aastatel 2003 kuni 2006

EKP

(panused toohdive kasvu protsendipunktides)

1 Soo ja vanuse jargi 2 Kvalifikatsiooni jargi
2003 2003
w2004 w2004
= 2005 === 2005
wmmmm 2006 wmmmm 2006
1,0 1,0 14 14
08 08 a0 10
0,6 0,6
0,6 || - 06
0,4 0,4
0,2 I = —1 0,2
|l ml I g
-0,2 ] -0,2
0.0 _Ill I.f- I' =2 10,0 I
0.2 02 06— 06
-0,4 - - ; ; - -0,4 -1,0 ’ ’ -1,0
mehed naised mehed mehed mehed madala keskmise korge
15-64 1564 15-24 25-54  55-64 kvalifikatsiooniga ~ kvalifikatsiooniga  kvalifikatsiooniga

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

2005 dhtlaselt positiivne ning moodustas jatkuvalt enamiku kasvust 2006. aastal. Ka madala
kvalifikatsiooniga t0dtajate hdive areng, mis eelnevatel aastatel oli ainsana negatiivne, muutus
positiivseks. Uldiselt paistab, et hdive kasv oli 2006. aastal soo-, vanuse- ja kvalifikatsioonirithmade
10ikes Uhtlasem kui varasematel aastatel ning enamiku riihmade panus kasvu oli positiivne.

Haive areng todlepingu liigi alusel

Seoses hdive kasvu struktuuriga eri liiki to6lepingute alusel on joonisel B1 vérreldud alaliste ja
ajutiste ning tais- ja osalise tooajaga tookohtade osakaalu hdive kasvus. Ka siin muutus 2006. aastal
hdive kasv ihtlasemaks. Pérast paariaastast langusperioodi kasvas hdive nii alaliste kui ka taistddajaga
tookohtadel, samas kui ajutiste ja osalise todajaga tootajate arvu pidev kasv aeglustus. Ajutiste
to0kohtade panus, mis ajavahemikul 2004-2005 moodustas peaaegu kogu hdive kasvu, oli 2006.
aastal sama suur kui alaliste to6kohtade oma (vastavalt 0,7 ja 0,8 protsendipunkti). Samasugune pilt
avaneb siis, kui vorrelda osalise ja tdistd0ajaga téokohti. Alaliste ja téistédajaga tddkohtade Uiha
kasvav osa nditab seda, et muudatused hdive kasvus 2006. aastal puudutavad erinevaid
to0kategooriaid.

Positiivseid arengutendentse téheldati tldjuhul ka kdigis sektorites. Markimisvadarsem areng 2006.
aastal toimus teenindussektoris, kus alaliste tookohtade arv kasvas tunduvalt, ning todstussektoris,
kus vastava nditaja kiire langus peatus (vt joonist B2). Ajutiste tookohtade arvu tdus 2006. aastal
jatkus kdigis majandussektorites.

Pikaajalised suundumused ja véljavaated

Uldiselt v6ib taheldada, et 2006. aastal toimunud elavnemine mdningates tooturusektorites ei
peatanud siiski naissoost ja vanemate t0dtajate osakaalu jatkuvat kasvu hdives ega ka ajutiste ja
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Joonis B. Toohoive areng toolepingu liigi kaupa aastatel 2003 kuni 2006

(panused toohdive kasvu protsendipunktides)

1 Alalised vs ajutised ning tdistédajaga vs osalise tddajaga 2 Alalised vs ajutised ametikohad sektorite kaupa
ametikohad

= 2003 — 2003
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused

osalise to0ajaga tookohtade osatahtsuse suurenemist (vt joonist C). Positiivsed suundumused nendes
tooturusektorites vdib osaliselt kanda eelnevate to6turureformide? arvele, mis nditab, et selliseid
reforme tuleks ka edaspidi jatkata.

Joonis C. Naiste ja eakama polvkonna

tootajate toohoive ning ajutiste ja osalise
tooajaga ametikohtade suhtarv
(protsentides)

= Osalise td0ajaga suhtarv (vasakpoolsel teljel)

wmm jutiste ametikohtade suhtarv (vasakpoolsel teljel)
= = = 55-64. aastaste toohdivemaar (parempoolsel teljel)
naiste tdohdivemaar (parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

Mérkus. To6hdive maér = té6hdive / antud kategooria rahvaarv.
Ajutise (osalise tddajaga) t66hdive suhtarv = ajutiselt (osalise
toOajaga) tootavate inimeste arv / tédtavate inimeste koguarv.

2 Lisateavet vt 2007. aasta jaanuari kuubilletdani artiklist ,,Developments in the structural features of the euro area labour market

over the last decade”.
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Hoivega seotud ootused on alates 2005. aasta
keskpaigast pidevalt paranenud (vt joonist 48).
Praeguse seisuga on kéttesaadavad nii Euroopa
Komisjoni uuringud tééhdiveootuste kohta kui
ka ostujuhtide t66hdiveindeks, mis kinnitavad
téoturu soodsaid véljavaateid ning osutavad
euroalatéohdiveolukorrajatkuvale paranemisele
2007. aasta kolmanda kvartali alguses.

4.3 MAJANDUSTEGEVUSEGA SEOTUD VALJAVAATED

Olemasolevad andmed Kkinnitavad, et Kiire
majanduskasv euroalal jatkub. Euroala majan-
duse pGhinditajad — eelkdige ettevdtlussektori
hea finantsolukord ja tugev tédturg — aitavad
kaasa finantsturgudel esineva ebastabiilsuse
sujuvale kdrvaldamisele. Kestvalt jouline
uleilmne majandustegevus edendab eksporti ja
investeeringuid euroalal. Kooskdlas kasutatava
tulu arenguga ja toohdivetingimuste parane-
misega peaks ka tarbimine euroalal jatkuvalt
suurenema.

Selle hinnangu kohaselt prognoositakse euro-
siisteemi ekspertide varskeimas makromajan-
duslikus ettevaates euroala kohta, et SKP reaal-
kasv peaks 2007. aastal jadma vahemikku
2,2-2,8% ning ulatuma 2008. aastal 1,8-2,8%ni
(vt taustinfot 9).

Seda soodsat vdljavaadet ohustavad siiski
langusriskid. Nimetatud langusriskid on seotud
peamiselt vBimaliku ulatuslikuma mdjuga, mis
tuleneb finantsturgude riski jatkuvast tmberhin-
damisest, Uleilmsest tasakaalustamatusest ja
protektsionismisurvest ning ka naftahinna ja
toormehindade edasisest tdusust.
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Joonis 48. Hoive kasv ja hdiveootused

(aastane muutus protsentides; protsentide saldo; sesoonselt
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tarbijauuringud.
Mérkus. Protsentide saldo on keskvéartusega kohandatud.



Taustinfo 9

EKP EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE EUROALA KOHTA

EKP eksperdid on kuni 24. augustini 2007 saadaval olnud teabe pdhjal koostanud ettevaate, mis
kasitleb euroala makromajanduslikku arengut.! SKP keskmine aastane reaalkasv peaks
2007. aastal jadzma vahemikku 2,2-2,8% ja ulatuma 2008. aastal 1,8-2,8%ni. Uhtlustatud tarbija-
hinnaindeksi (UTHI) keskmine kogukasv on 2007. aastal ettevaate kohaselt 1,9-2,1% ja
2008. aastal 1,5-2,5%.

Tehnilised eeldused intressimadrade, vahetuskursside, naftahinna ja eelarvepoliitika
kohta

Tehnilised eeldused intressiméarade ning nafta ja muude toorainete (v.a energia) hinna suhtes
pbhinevad turgude ootustel seisuga 14. august 2007. Kolme kuu EURIBORina mdddetavate
luhiajaliste intressimadrade puhul pdhinevad turgude ootused forvardtehingute intressimaaradel,
andes labildike tulukdverast sama kuupéeva seisuga. Nende eelduste kohaselt peaksid lihiajalised
intressimaarad plsima 2007. aastal keskmiselt 4,3% ja 2008. aastal ligikaudu 4,5% tasemel.
Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase téhtajaga vdlakirjade nominaalne intressi-
madr euroalal olema augusti keskpaigas registreeritud 4,5% l&hedal. P6hiprognoos sisaldab ka
eeldust, et pankade laenuintressimddrade ja liihiajaliste intressimadrade vahe kasvab ette-
vaateperioodil mdnevdrra, kajastades hiljutist kdrgendatud riskiteadlikkust finantsturgudel.
14. augustil 18ppenud kahenddalase perioodi jooksul toimunud futuuriturgude arengu pohjal
eeldatakse, et naftabarreli keskmine hind on 68,1 USD 2007. aastal ja 71,9 USD 2008. aastal.
Muude toorainete (v.a energia) hinnad (USA dollarites) peaksid tdusma keskmiselt 20,0%
2007. aastal ja 5,7% 2008. aastal.

Tehniliseks eelduseks on, et kahepoolsed vahetuskursid pusivad ettevaateperioodil muutumatuna
14. augustile eelnenud kahe nadala jooksul kehtinud tasemel. Seega peaks EUR/USD vahetuskurss
plsima tasemel 1,37 ning euro efektiivne vahetuskurss peaks olema 2007. aastal ligikaudu 3,1%
kdrgem kui 2006. aastal ning 2008. aastal 0,5% k&rgem kui 2007. aasta keskmine.

Eelarvepoliitikat késitlevad eeldused p6hinevad euroala liikmesriikide riigieelarve kavadel.
Need hdlmavad kdiki majanduspoliitilisi meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks
kiitnud vdi mis on uksikasjalikult vélja to6tatud ja labivad t6endoliselt edukalt seadusandliku
protsessi.

Eeldused rahvusvahelise keskkonna kohta

Euroala valiskeskkond peaks ettevaateperioodil jadma soodsaks. Kui SKP reaalkasv Ameerika
Uhendriikides ja Jaapanis peaks vdrreldes viimaste aastatega veidi aeglustuma, siis arenevas
Aasias on see arvatavasti maailmamajanduse keskmisest tasemest oluliselt kiirem. Enamikus
suurtes riikides peaks kasv pusima samuti diinaamiline.

1 EKP ekspertide ettevaade tdiendab eurostisteemi ekspertide makromajanduslikku ettevaadet, mille EKP ja euroala liikmesriikide
keskpankade eksperdid koostavad kaks korda aastas. Ettevaate koostamisel kasutatavad meetodid on kooskdlas eurosiisteemi
ekspertide ettevaate koostamisel kasutatavate meetoditega, mida kirjeldatakse EKP 2001. aasta juunis avaldatud juhendis ,,A guide
to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”. Ettevaatega seotud ebakindluse valjendamiseks esitatakse tulemused
kdigi muutujate puhul vaartusvahemikena. Need pdhinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike tulemuste vahelistel erinevustel.
Vaartusvahemike ulatus vastab nende erinevuste absoluutvéaartuse kahekordsele keskmisele. Finantsturgude arengut silmas pidades
on kéesoleva ettevaatega seotud ebakindlus tavapérasest eeldatavasti suurem.

EKP

Kuubiilletaan
September 2007

MAJANDUSARENG

Toodang,
noudlus
ja todturg




Tabel A. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)™ 2

\ 2006 \ 2007 \ 2008
UTHI 2,2 1,9-2,1 1,5-2,5
Reaalne SKP 2,9 2,2-2,8 1,8-2,8
Eratarbimine 1,9 1,4-1,8 1,5-2,7
Valitsussektori tarbimine 1,9 1,3-2,3 1,2-2,2
Kapitali kogumahutus p&hivarasse 5,2 3,6-5,2 1,4-4,6
Eksport (kaubad ja teenused) 8,2 4,6-7,4 3,9-7,1
Import (kaubad ja teenused) 7,9 3,7-6,7 3,6-7,0

EKP

! Reaalset SKPd ja selle komponente késitlev ettevaade pdhineb toopdevade arvu jargi kohandatud andmetel. Ekspordi ja impordi
ettevaade hdlmab ka euroalasisest kaubandust.

2 Alates 2006. aastast hdlmavad esitatud néitajad ka Sloveeniat. Erandiks on UTHI, milles Sloveeniat véetakse arvesse alates 2007.
aastast. 2007. aasta septembri ettevaade kaasab 2008. aasta hinnangutesse euroala kohta esmakordselt Kiiprose ja Malta. Protsentides
véljendatud muutused 2008. aasta kohta pohinevad euroala koosseisul, kuhu Kiipros ja Malta on kaasatud nii 2007. kui ka 2008. aastal.
Kuprose, Malta ja Sloveenia osakaal euroala SKPs on vastavalt ligikaudu 0,2%, 0,1% ja 0,3%.

Kokkuvéttes peaks SKP aastane reaalkasv valjaspool euroala olema 2007. aastal keskmiselt 5,6% ja
2008. aastal 5,3%. Euroalavaliste eksporditurgude kasvutempo ulatub ettevaate kohaselt 5,5%ni
2007. aastal ja 6,9%ni 2008. aastal.

SKP reaalkasvu ettevaade

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt kasvas euroala reaalne SKP 2007. aasta teises kvartalis
0,3%, vorreldes 0,7%ga k&esoleva aasta esimeses kvartalis. Ettevaateperioodil peaks SKP
reaalkasv kvartalis jadma ligikaudu 0,5-0,6% tasemele. Sellest 1dhtudes peaks SKP keskmine
aastane reaalkasv ulatuma ettevaate kohaselt 2,2-2,8%ni 2007. aastal ja 1,8-2,8%ni 2008. aastal.
Majandustegevust toetab jatkuvalt ekspordikasv, sest valisndudlus peaks endiselt suhteliselt
Kiiresti suurenema. Ekspordi jouline kasv ja suurenevad kasumid peaksid soodustama
investeeringute mahu téusu, ehkki majandustsikli I6ppedes ja rahastamistingimuste karmistudes
nende kasvutempo tdendoliselt aeglustub. Eratarbimise kasvu edendavad tdendoliselt soodsad
suundumused todturul.

Hinna- ja kuluettevaated

UTHI keskmine kogukasv on 2007. aastal ettevaate kohaselt 1,9-2,1% ja jaéb 2008. aastal vahe-
mikku 1,5-2,5%. Naftafutuuride praegustest hindadest lahtuva naftahinda kasitleva eelduse
kohaselt peaks energia- ja toorainehindade (v.a naftahinna) positiivne mdju tarbijahinna arengule
jadma eelnevate aastatega vorreldes oluliselt vdiksemaks. 2008. aastal ei tohiks kaudsed maksud
UTHI kasvu mdjutada, varreldes nende 0,5%lise panusega 2007. aastal. Samas pdhineb ettevaade
ootustel, et palgakasv kiireneb ettevaateperioodil monevérra tempokamalt kui 2006. aastal.
Todviljakuse kasv peaks plsima tldjoontes stabiilsena, viidates t66jou erikulude kasvu Kiire-
nemisele. Suuremate t66jéu erikulude soodsat mdju parsib siiski eeldus, et kasumimarginaalid
kasvavad senisest vdahemal mééral.

Vordlus 2007. aasta juuni ettevaatega

2007. aasta juuni kuubulletdanis avaldatud euroststeemi ekspertide makromajandusliku
ettevaatega vorreldes peaks SKP reaalkasv jdédma 2007. aastal veidi aeglasemaks, kajastades
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monevorra kdrgema naftahinna ja rangemate rahastamistingimuste md&ju. 2008. aasta
vaartusvahemikku ettevaade ei muuda.

2007. ja 2008. aastaks prognoositava UTHI aastakasvu uued vaartusvahemikud jaavad 2007. aasta
juuni ettevaates esitatud vaartusvahemike piiresse.

Tabel B. Vordlus 2007. aasta juuni ettevaatega

(keskmine aastane muutus protsentides)

[ 2006 [ 2007 [ 2008
Reaalne SKP - juuni 2007 2,9 2,3-2,9 1,8-2,8
Reaalne SKP - september 2007 2,9 2,2-2,8 1,8-2,8
UTHI - juuni 2007 2,2 1,8-2,2 1,4-2,6
UTHI - september 2007 2,2 1,9-2,1 1,5-2,5

EKP
Kuubiilletaan
September 2007



5. EELARVEPOLIITILINE ARENG

Euroala eelarvepoliitiline valjavaade on kooskdlas varasemate eelarve tasakaalustamatuse
jarkjargulise kahanemise prognoosidega uldiselt soodsa makromajandusliku keskkonna tingimus-
tes. Uusimate andmete kohaselt valitseb m@nes riigis siiski tsuklilisust soodustava eelarvepoliitika
I6dvenemise oht valitsussektori kulude kasvu ja/vdi rahastamata maksukarbete néol. Varasemad
kogemused néditavad, et euroala valitsustel on piisavalt teadmisi, rakendamaks ettevaatlikke
eelarvestrateegiaid ning kasutamaks praeguseid majanduslikult ,,haid aegu* edusammude tege-
miseks eelarve konsolideerimisel ja keskpika tahtajaga eelarve-eesméarkide saavutamiseks v8ima-
likult kiiresti ning hiljemalt aastaks 2010. See peaks olema oluliseks puhvriks erakorraliste tulude
kahanemise korral, jattes samas turvavaru, mis kompenseeriks tsiklilise positsiooni reaalajas
hindamisega seotud ebakindluse.

EELARVEPOLIITILINE ARENG JA VAL]AVAATED Joonis 49. Valitsussektori kvartaalne
AASTAKS 2007 finantsstatistika ja prognoosid

Vérskeim euroala valitsussektori kvartaalne
finantsstatistika vastab suuresti Euroopa Komis-

(aastased protsentuaalsed muutused)

joni ja teiste rahvusvaheliste institutsioonide — tulud kokku (kvartaalsed andmed)

. . e . seess kulud kokku (kvartaalsed andmed)
2007. aasta kevadel prognoositule, mille jargi & tulud kokku (aastased prognoosid)
valitsussektori eelarvepuudujaék kahaneb 2007. (R Rebi (ERstes pre e
aastal veelgi. Kuigi 2007. aasta esimeses kvartali ~ 7° gL
andmed euroala kohta néitavad esimesi marke 6o A 6,0
tuludinaamika aeglustumisest, jatkus valitsus- 5o ya 50
sektori tulude kasv Uldkokkuvdttes siiski kindlas ’ / ’
tempos, Uletades valitsussektori kulude kasvu- 40 L= = = A1 4,0

o . . .. 4 K U

madra (vt joonist 49). Viimased andmed kulude 54| " oo S 30
kohta hdlmavad ka ulatuslikke ajutiste kulude -
mdju 2006. aasta 16pus. 20, 2005 2006 2000 2008 20

H H H Allikad: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvu-
Enamik euroala riike naib hetkel olevat digel {1 roopa Komisjon.

teel. saavutamaks oma viimastes 2006. aasta Markus. Joonis nditab kogutulude ja -kulude arengut nelja kvar-
' tali libisevate summadena 2005. aasta esimesest kvartalist 2007.

I6pus ja 2007. aasta alguses uuendatud stabiil- aasta esimese kvartalini, millele lisanduvad 2007. ja 2008. aasta
. ~ . .. prognoosid Euroopa Komisjoni 2007. aasta kevadprognooside
susprogrammides seatud (mdnel juhul ebapii-  pshjal.

savalt ambitsioonikad) eelarve-eesmérgid, hoo-

limata mdnes riigis aset leidnud kulude kdrvalekalletest ja maksuké&rbetest. See eelarveareng on
eeldatavasti tingitud peamiselt soodsast makromajanduslikust keskkonnast, mis toetab jatkuvalt
tbhusat tulude kogumist ja mdddukat kulutuste kasvu. Prognoosi kohaselt tugevneb euroala
eelarvepositsioon mdnevorra esmase tsukliliselt kohandatud eelarve tasakaalu muutuste osas.
Ajutist mdju kdrvale jattes jadks eelarvepositsioon aga suures plaanis neutraalseks. Ka euroala
valitsussektori vélakoormus jatkab kahanemist, mis véljendab esmase Ulejaégi kasvu. Mis puu-
dutab neid euroala riike, kus Ulemadrase eelarvepuudujadagi menetlemine alles kestab, siis Itaalia
valitsussektori eelarvepuudujadk langeb prognoosi jargi 2007. aastal vahem kui 3%ni SKPst,
samas kui Portugalis jaab see sellest kontrollvaartusest suuremaks.

EELARVEKAVAD AASTAKS 2008 JA PARAST SEDA

Suurem osa euroala riike valmistab hetkel ette 2008. aasta eelarvekava ning uuendab oma
keskpikki eesmérke. Kuna aga eelarvekavade andmed ei ole veel 18plikud, siis v8ib praegu anda
euroalariikide rahanduse véljavaadetele vaid esialgse hinnangu. Jargnev 2008. aasta eelarvekavade
analliis puudutab vaid suurimaid euroala riike.
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Saksamaal avaldas rahandusministeerium juulis valitsuse eelarvekava ning kuulutas vélja foderaal-
valitsuse keskpika tdhtajaga eelarve-eesmargid ja valitsussektori eelarvetasakaalu ettevaate. Saksa-
maa valitsus vahendas ettevaates 2007. aasta valitsussektori eelarvepuudujaaki 1,2%It umbes
0,5%le SKPst. Rahandusministeeriumi hinnangul jaéb valitsussektori eelarvepuudujadk 2008.
aastal 0,5% tasemele SKPst ja vdheneb 2009. aastal veidi 0-0,5% tasemele, jouab keskpika tasa-
kaalustatud eelarve eesmargini aastal 2010 ning Ulejaagini aastal 2011. Selle eelarvekava pohjal
eeldatakse, et foderaalvalitsuse tulud dletavad moddunud 2007. aasta eelarvetulude kava tunduvalt
nii aastal 2007 kui ka aastatel 2008-2010. Ligikaudu pool féderaalvalitsuse suurenenud tuludest
kavandatakse puudujéékide ja vGlgade Kiirema véhendamise asemel kulutada. Viimased andmed
naitavad 2007. ja 2008. aastaks paremaid eelarvetulemusi.

Prantsusmaal kuulutas uus valitsus juunis vélja maksuvéhenduste paketi. Valitsus hindab reformi
negatiivset moju maksutuludele 2007. aastal 0,1%]e, 2008. aastal 0,6%]le ning 2009. aastal 0,8%le
SKPst. Maksuslsteemis kavandatakse ka edasisi muudatusi, kuid uksikasjad ja ajakava ei ole veel
selgunud. Prantsusmaa valitsus prognoosib niilid valitsussektori eelarvepuudujéégiks 2007. aastal
2,4% SKPst, mis aastal 2008 langeb 2,3%ni SKPst. Prantsusmaa keskpika tdhtajaga tasakaalustatud
eelarve eesmarki ei saavutata enne 2012. aastat. Juhul kui majanduskasv peaks ootusi Uletama,
plitakse seda siiski saavutada varem — vBimalik, et aastaks 2010.

Itaalia valitsus esitas majandusliku ja rahandusliku planeerimise kava aastateks 2008-2011. See
hdlmab ka m&ju, mida avaldab eelndu, mille kohaselt madalat pensioni saavatele inimesele, samuti
peredele ja noortele eraldatakse 2007. aastal tdiendavatest riiklikest vahenditest 0,4% ulatuses
SKPst lisaraha. Tdendoliselt on osa nendest kuludest struktuursed. Kava kohaselt finantseeritakse
vaid osa nendest lisakulutustest oodatust suurematest tuludest. Kokkuvdttes seab valitsus niid
2007. aasta eesmargiks eelarvepuudujadgi 2,5% SKPst, mis langeb 2008. aastal 2,2%ni ning 2009.
aastal 1,5%ni. Selliste hetke-eesmérkide korral saavutatakse Itaalia keskpikk tasakaalustatud
eelarve eesmark alles aastaks 2011.

VAJADUS VALTIDA MINEVIKUS TEHTUD VIGU

Praegusel eelarveseisul on dhiseid jooni eelmise (1999.-2000. aasta) majanduskasvu perioodiga,
sest taas ndivad eelarvekavad ja -eesmargid valjendavat ootust, et valitsussektori tulude hea laeku-
mine vOib jadda kestma. Ka 1999.-2000. aastal prognoositi tldiselt hea majandusliku ja raha-
poliitilise véljavaate plsimist, mis omakorda julgustas valitsusi makse vdhendama ja suurendama
pusivaid kulutusi ilma kulusid ohjeldavaid struktuurimeetmeid neutraliseerimata. Tegelikult osutus
aasta 2000 majanduskasvu osas podrdepunktiks, mis t6i kaasa valitsussektori tulude mérkimisvéaérse
véhenemise ja lisakulutuste vajaduse, mis omakorda halvendas euroala riikide rahandust tunduvalt.
Kaesolevaks hetkeks ei ole veel suudetud taies mahus korrektiive teha (vt tabelit 9).

Tabel 9. Valitsussektori eelarve tasakaalu mairad ja reaalne SKP kasv euroalal aastatel 2000 kuni

2002
Aasta Prognoos (sugis 2000) Tulem (kevad 2007)
Eelarve Tsukliliselt Reaalne SKP Eelarve Tsukliliselt Reaalne SKP
tasakaal kohandatud tasakaal kohandatud
esmane esmane
bilanss bilanss
2000 -0,7 34 35 -1,0 2,9 39
2001 -0,5 31 31 -19 12 19
2002 -0,4 3,2 3,0 -2,6 0,7 0,9

Allikas: Euroopa Komisjon, sugis 2000 ja kevad 2007.
Mérkus. Néaitajad on kohandatud vastavalt UMTS-miiiigist saadud tulule.
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Praeguse positiivse majanduskeskkonna taustal on seetdttu darmiselt oluline véltida minevikus
tehtud vigu ning k&ikidel euroala valitsustel tuleb rakendada 1999.-2000. aastal juhtunu k&igus
Opitut. Esiteks tuleks kasutada praegust v@imalust eelarve tasakaalustamatuse Kiireks
kdrvaldamiseks, et saavutada tugev keskpika tahtajaga eelarveseisund. See vdimaldab valitsustel
lasta jargmise majanduslanguse ajal toimida automaatsetel tasakaalustusmehhanismidel, aga ka
valmistuda vananeva elanikkonnaga kaasnevateks eelarvetagajargedeks, vahendades valitsussektori
vllga sobivas tempos. Teiseks ei tohiks valitsused rakendada ekspansiivset ja kaalutletud eelarve-
poliitikat — ei véga plsivate rahastamata kulutuste ega ka maksukarbete ndaol. Minevikus tehtud
vigade valtimiseks tuleks vdhemalt saavutada 2007. aasta eelarve-eesmérgid, mis mones riigis ei
ole kuigi ambitsioonikad. Samuti tuleks erakorralisi tulusid rakendada tdies mahus puudujaakide
ja volgade kiiremaks vidhendamiseks. Mitmes riigis peaks 2008. aasta eelarvekava kajastama
edasise konsolideerimise vajadust, pakkudes selleks vélja konkreetsed meetmed puudujddgi
vahendamiseks, ning seda soovitatavalt kulude poolelt. Riigid, mis vdhendavad oma eelarve-
poliitilise konsolideerimise kava ootamatult suure tulude kasvu t8ttu, riskivad 1999.-2000. aastal
toimunu kordumisega, mil ettevaatusabinbude puudumine viis kiiresti suure puudujéégini.

Tapsemalt peaksid riigid, kus esineb siiani ulatuslik puudujadk, andma oma parima, et viia see
allapoole kontrollvéartust (3% SKPst) hiljemalt ECOFINi ndukogu seatud tahtajaks. Riikides, kus
ulatuslikku puudujaéki ei ole, kuid kus ei ole veel joutud keskpika tdhtajaga eelarve-eesmérke
saavutada, peaks eelarvekava tagama piisava arengu praegusel majanduslikult ,,heal ajal“, s.o
vahemalt kokkuleppelise struktuurse konsolideerimise kontrollmééara (0,5% SKPst) ulatuses.
Euroalariigid, kes on juba saavutanud oma keskpika tdhtajaga eesmargid, peaksid valtima ekspan-
siivset eelarvepoliitikat, mis vdiks saavutatut ohustada ja tuua kaasa tstiklilisust suurendava
eelarvepositsiooni.

Euroala rahandusministrid tunnustasid eespool toodud eelarvepoliitika juhiste asjakohasust 2007.
aasta 20. aprilli eurosiisteemi riikide mitteametlikul kohtumisel Berliinis séImitud kokkuleppes.
NUidd on &rmiselt oluline, et seda kokkulepet rakendataks téies ulatuses ning et kdik riigid
saavutaksid oma keskpika tdhtajaga eesmérgi — stabiilse eelarvepositsiooni — véimalikult kiiresti,
kuid hiljemalt aastaks 2010.

Keskpikkade ja pikaajaliste kaalutluste jargi oleks otstarbekas viia ellu suuremahuline konsoli-
deerimine, et tulla toime valitsussektori suure vélakoormuse, véikese potentsiaalse kasvu mééra
jamarkimisvadrsete kaudsete kohustustega, mis on seotud rahvastiku vananemisega. Eelarvekavad
aastaks 2008 ja parast seda peaksid seega jatkuvalt kavandama konsolideerimist osana ulatuslikust
keskpika téhtajaga strateegiast, mis tdhustab eelarvepoliitilist jatkusuutlikkust ja riigi rahandust.
Kulukohustuste piiramine ja sotsiaalkindlustussiusteemide reformid ei peaks mitte ainult
hélbustama puudujddgi- ja vBlaeesmarkide saavutamist, vaid vdimaldama ka madalamat
maksukoormust, mis soodustaks todtegemist, investeerimist ja innovatsiooni ning tootmistegurite
efektiivset kasutust. Siit tuleneb ka jargmine Glesanne, s.o0 kuidas kdige paremini suurendada
euroala riikide maksusiisteemide tGhusust ja labipaistvust ning seda ka ménede iihtse maksumééra
susteemiga Kesk- ja Ida-Euroopa riikide kogemuste valguses (vt taustinfot 10).
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Taustinfo 10

KESK- JA IDA-EUROOPA PROPORTSIONAALSED MAKSUMAARAD

Ule 20 riigi maailmas, sh viis Kesk- ja Ida-Euroopa ELi liikmesriiki ja seitse ELi naaberriiki, on
kasutusele vdtnud nn proportsionaalse ehk thetaolise maksu (esialgu kolm Balti riiki aastatel 1994—
1995, millele jargnesid alates 2001. aastast teise lainena Venemaa, Serbia, Ukraina, Slovakkia,
Gruusia, Rumeenia, endine Jugoslaavia Makedoonia Vabariik, Montenegro ja Albaania — vt tabelit).
Uhetaolise maksu kontseptsiooni seostatakse tavaliselt Halli ja Rabushka! akadeemiliste to6dega,
mis kasitlevad ihtse maksuméaara kasutamist nii tksikisiku kui ettevotte sissetuleku puhul alates
teatud kiinnisest vdi ,,miinimumsissetulekust”. Praktikas pole aga tkski eespool nimetatud riikidest
proportsionaalset maksustisteemi puhtal kujul rakendanud. Tegelikud maksureformid on kdrvale
jatnud ,,iheainsa maksumaara” pdhimdtte ning pannud aluse mitmetele erinevatele maksuskeemidele.
Eelkdige erinevad need miinimumsissetuleku tasemelt, millest madalam summa ei kuulu maksusta-
misele, iksikisikule ja ettevdttele seadustega sdtestatud tulumaksumaérade tasemelt ning maksubaasi
madratluselt, nditeks seoses dividendide maksustamisega.

t Hall, R. E. ja Rabushka, A. (1983), ,,Low Tax, Simple Tax, Flat Tax” (New York: McGraw Hill); 1985, , The Flat Tax” (Stanford:
Hoover Institution Press).

Proportsionaalsed maksumairad valitud ELi liikmesriikides ja naaberriikides

Riik ‘ Proportsionaalne Uksikisiku tulumaks (protsentides) Ettevotte tulumaks (protsentides)

maksur~naér Enne Péarast 2007 Enne Péarast 2007

‘ S RS reformimist reformimist reformimist reformimist
Eesti 1994 16-33 26 220 35 26 220
Leedu 1994 18-33 33 270 29 29 15
Léti 1995 25-10® 25 25 25 25 15
Venemaa 2001 12-30 13 13 15 354 24
Serbia 2003 10-20 14 14 20 14 14
Ukraina 2004 10-40 13 15 30 25 25
Slovakkia 2004 10-38 19 19 25 19 19
Gruusia 2005 12-20 12 12 20 20 20
Rumeenia 2005 18-40 16 16 25 16 16
Makedoonia 2007 15-24 12 120 15 12 120
Montenegro 2007 16-24 15 156 15-20 9 9
Albaania 2007 5-30 10 100 20 10 10
Vardlus kolme suurima euroala riigiga 2007. aastal
Uksikisiku tulumaks (protsentides) Ettevotte tulumaks (protsentides)

Saksamaa 15-42 38,70®
Prantsusmaa 5,5-40 33,33
Itaalia 23-43 33

Allikad: Keen, M., Kim, Y. ja Varsano, R. (2006), ,The ,,Flat Tax(es)”: Principles and Evidence”, RVF tildtoimetised WP/06/218; Nicodeme,
G. (2007), ,,Flat tax: Does one rate fit all?”, Intereconomics: Review of European Economic Policy, 42(3), 138-142; Euroopa Komisjoni
andmebaas ,,Taxes in Europe”; Maailmapank; riikide rahandusministeeriumid; Rahvusvaheliste Kaubandusassotsiatsioonide Liit.
Markus. Kaldkirjas: ELi-vélised riigid.

@ Vghendatakse 20%ni 2009. aastaks.

@ Vahendatakse 24%ni 2008. aastaks.

©® Regressiivne graafik.

) Sisaldab 5%list maksu, mida nduavad sisse kohalikud omavalitsused.

® Vahendatakse 10%ni 2008. aastal.

©® Vghendatakse 9%ni 2010. aastaks.

™ Alates 1. juulist 2007.

® Kogumaar, mis hdlmab 25%list nominaalmaara ning kohalikku kasumimaksu ja lisamakse; véahendatakse 29,83%ni 2008.aastal.
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Kéesolevas taustinfos vaadeldakse lahemalt peamisi teoreetilisi argumente, mis puudutavad pro-
portsionaalsete maksuméaarade kasutuselevéttu, ning kirjeldatakse hiljutisi maksureforme eespool
nimetatud riikides.

Vastavalt akadeemilistele t66dele on proportsionaalse maksu rakendamise peamiseks eeliseks selle
lihtsus. See peaks aitama parandada labipaistvust, vahendada administratiivkulusid ja suurendada
maksukohustuse taitmist. Antud positiivset mdju oodatakse eriti nendes riikides, kus varasemalt oli
levinud pidev maksudest kdrvalehoidmine. Peale selle on mdnikord proportsionaalsete maksude
kehtestamise eesmargiks vdhendada maksudest tingitud moonutusi ja seega parandada majanduslikku
tdhusust. Té&psemalt vdivad ettevotte ja dksikisiku whtlustatud tulumaksumaédrad soodustada
tootegemist, investeerimist ja innovatsiooni juhul, kui need véhendavad maksukoormust vdrreldes
reformieelse koormusega. Samuti on véidetud, et taolised reformid vdivad olla isefinantseeruvad,
juhul kui need tdepoolest aitavad suurendada investeerimise, tddhdive ning toodangu kasvu.

Kuivdrd proportsionaalsed maksumaérad on selgemad kui progressiivne maksustisteem, hdlbustavad
need riikide omavahelist vordlemist. Suureneva rahvusvahelise majandusintegratsiooni ning kapitali
ja téojou liikkuvuse kontekstis, seda eriti ELis, vOivad riigid rakendada madalal tasemel tihetaolisi
maksumaarasid eesmargiga ligi meelitada mobiilseid tootmistegureid ja maksubaase. Selline tegevus
pingestab olukorda kdrge maksumaaraga riikides. Seetdttu viidatakse akadeemilistes tdddes
potentsiaalsele ,,race-to-the-bottom” (,,vidujooks p&hja”) suundumusele maksumaarades, mis voib
vahendada maksutulusid ja viia mdningate wUhishiivede — nditeks t6hus avalik haldus ja kdrge-
kvaliteediline infrastruktuur ning haridusstisteem — alapakkumiseni, samas kui tegemist on votmete-
guritega mobiilsete tootmistegurite ligimeelitamisel.

Lisaks tdstatavad proportsionaalsed maksud Gigluse kisimuse, kuna need mdjutavad erasiku
sissetulekute jaotamist. Mitmetes hiljutistes akadeemilistes uuringutes?, milles simuleeritakse
proportsionaalse maksusisteemi rakendamist Euroopa riikides, on joutud jareldusele, et kuigi pro-
portsionaalsed maksud vdivad teatud juhtudel parandada majanduslikku téhusust, toimuks see verti-
kaalse Bigluse arvelt. Siiski on selle véite vastuargumendiks asjaolu, et imberjaotamise eesmarke
vOib paremini saavutada labi asjakohaselt vélja to6tatud valitsuste jaotusskeemide.

Praktikas néitavad empiirilised uuringud proportsionaalse maksususteemi rakendamise mdojude
kohta erinevaid tulemusi. Ootused maksuststeemi suurema lihtsuse osas pole alati taitunud. Mdnin-
gate riikide uuringud® on naidanud proportsionaalse maksusiisteemi rakendamise tagajarjena tde-
poolest olulist lihtsustumist ja maksukohustuse taitmise suurenemist. Teiste riikide juhtumiuuringud*
aga viitavad sellele, et maksusisteem on lihtsustunud vaid marginaalselt, kusjuures erinevate maksu-
vabastustega ning teatud kategooriate maksustamisega seotud keerukus on sdilinud. Antud tulemused
nditavad, et keerukus ei tulene mitte niivérd progressiivsest maksumaarast kui just maksubaasi
maéaratlemisest ning maksuvabastuste vBimalustest.

Balti riikides, Gruusias, Rumeenias, Venemaal, Slovakkias ja Ukrainas labi viidud tdd, investeeringute
ning innovatsiooni stiimuleid puudutavad empiirilised uuringud ei kinnita selgelt, et proportsionaalsed
maksud tdepoolest viivad oodatud positiivsete tulemusteni. Uued, seadusega satestatud tksikisiku
ja ettevotte uhetaolised tulumaksumadérad ei ole alati madalad. Enamikus teise laine maksureformi

2 Nt Fuest, C., Peichl, A. ja Schaefer, T. (2007), ,,Is a flat tax politically feasible in a grown-up welfare state?”, FIFO-CPE Discussion
Paper, 07-6, ja Institute of Macroeconomic Analysis and Development véljaandes IB Review 40(1-2) avaldatud uuringud: 69-153.

8 Vanasaun, |. (2006), ,,Experience of flat income tax: The Estonian case”, IB Review, 40(1-2): 101-106; Saavedra, P., Marcincin, A.
ja Valachy, J. (2007), ,,Flat income tax reforms”, in Grey, C., Lane, T. ja Varoudakis, A. (2007), ,,Fiscal Policy and Economic
Growth. Lessons for Eastern Europe and Central Asia”, Maailmapank.

4 Keen, M., Kim, Y. ja Varsano, R. (2006) ,, The ,,Flat Tax(es)”: Principles and Evidence”, RVF (ldtoimetised WP/06/218.
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riikides seati Uhetaoline tiksikisiku tulumaksumaar reformieelsele madalaima maksumaéra piirile voi
sellest veidi allapoole, kuid Leedus ja Létis fikseeriti (ihetaoline maksumaar kdrgeima maksu
piirméadra tasemel (vt tabelit). Samuti ei ole 6konomeetriline analiiiis kinnitanud suurenenud tédstii-
muleid, seda vahemalt Venemaa néite pdhjal.® Seadusega satestatud tihetaolised ettevétte tulumaksu-
maarad jadvad enamikel juhtudel suuremate euroala riikide omadest allapoole. Siiski ei ole antud
vordlus adekvaatne seoses oluliste erinevustega maksubaaside maaratlustes.

Lisaks ei ole selgeid tdendeid selle kohta, et proportsionaalsete maksude rakendamine oleks olnud
isefinantseeruv, kuigi uuringud ei viita ka vaga jarsule maksutulu vdhenemisele. Slovakkias langes
reformi esimesel aastal tiksikisiku ja ettevotte tulumaksu laekumine (vastavalt 0,8% ja 0,2 SKPst),
kuid hiljem see paranes.

Mis puudutab majanduskasvu, siis kuigi Kesk- ja lda-Euroopa riikides on taheldatud kdrget SKP
reaalkasvu, ei pruugi see olla tingitud proportsionaalse maksusisteemi rakendamisest. Empiirilised
analliisid jadvad antud juhul pdhjuslikkuse nditamisel ettevaatlikuks, kuna maksureformid olid
Uldiselt osa erinevatest kaugeleulatuvatest eelarve- ja struktuurireformidest, mis véivad olla manginud
palju suuremat rolli kui pelgalt proportsionaalne maksustisteem.

Mis puutub imberjagamise mdjusse, siis ei leia empiirilised uuringud alati selgeid mérke maksu
progressiivsuse vahenemisest, seda eriti juhul kui proportsionaalsed maksud puudutavad kogu
maksusiisteemi vaid osaliselt ega hdlma sotsiaalkindlustusmakseid. Uhest Kiiljest ei pruukinud
riikides, kus proportsionaalne tiksikisiku tulumaksumé&ar on kdrgem kui madalaim reformieelne
maksu piirmdar, miinimumsissetulek kindlasti kasvada ning moningatel juhtudel see langes (LAti),
viidates sellele, et vaesemate maksumaksjate tasutavad maksud on téusnud ning progressiivsus
langenud. Teisest kiljest aga suurendas proportsionaalse maksumadra rakendamine Slovakkias
maksude progressiivsust l1abi maksu Umberarvutuste ja maksusoodustuste rolli suurenemise.®

Kaesolev lilevaade teoreetilistest argumentidest ning empiirilistest tdenditest Kesk- ja Ida-Euroopa
riikide kohta viib jargmiste jareldusteni. Esiteks, proportsionaalne maksumaar ainuliksi iseenesest
maksusisteemi ei lihtsusta, kuna keerukus seisneb peamiselt maksubaasi maéaratluses ning eriti
maksuvabastustes ja seaduseltiinkades. Antud valdkonna parimad tavad ning maksupettuste vastane
voitlus ja maksuhalduse kaasajastamine ja tugevdamine aitavad suurendada labipaistvust ning
parandada maksukohustuste taitmist. Teiseks, kuna enamikes riikides kaasnesid proportsionaalse
maksusUsteemi rakendamisega ka suured struktuurireformid, on keeruline eraldi valja tuua ihetaolise
maksumaara mdju makromajanduslikele tulemustele ning maksutulule. Kolmandaks, enamasti on
Uhetaoline uksiksiku tulumaksumaar madalam kui varasema maksususteemi ajal kehtinud kdrgeimad
maksu piirméaérad ning seadusega sétestatud ettevdtte tulumaksumaérad on lihetaolise maksuméaraga
riikides madalamad kui euroalal. Kuigi maksubaaside vahelised erinevused mdjutavad riikidevahelisi
vordlusi, nditavad need siiski maksumaarade alanemist, seda eriti kdrge sissetulekuga tksikisikute
jaettevdtete puhul. Selline tugevama konkurentsisurvega keskkond esitab euroala riikidele véljakutse
ning réhutab maksustamise ja valitsussektori kulutuste efektiivsuse ning kvaliteedi hoolika hindamise
tahtsust.

® Gaddy, C.G. ja Gale, W.G. (2005), ,,Demythologizing the Russian flat tax”, Tax Notes International, 983-988; lvanova, A., Keen,
M. ja Klemm, A. (Eds.) (2005), ,,The Russian flat tax reform”, RVF uldtoimetised WP/05/16.

® Maailmapank (2005), ,,The Quest for Equitable Growth in the Slovak Republic. Earning Your Way Out of Poverty: Assessing the
Distributional Effects of Recent Slovak Reforms of the Tax and Benefit Systems”, World Bank Living Standards Assessment: Policy
Note 2, Report No. 32433-SK.
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6. VAHETUSKURSI JA MAKSEBILANSI ARENG

6.1 VAHETUSKURSID

Pérast uldist stabiilsusperioodi 2006. aasta keskel kallines euro 2006. aasta 18pust kuni 2007.
aasta aprillini. Sellest ajast ei ole euro aga naidanud mingit selget trendi, vaatamata méarkimis-
vaarsele luhiajalisele volatiilsusele. 5. septembri seisuga oli euro efektiivne kurss 3,1% kdrgem

kui 2006. aasta keskmine

EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS

2006. aasta 18pust kuni 2007. aasta aprilli 16puni oli euro kallinemine suhteliselt laiap&hjaline.
Seda toetas mdningal mééral turuosaliste muutuv hinnang euroala tsuklilisele positsioonile selle
peamiste kaubanduspartnerite suhtes. Né&ib, et maikuus kallinemise trend 18ppes ning euro
stabiliseerus, vaatamata markimisvaarsele liihiajalisele volatiilsusele. 5. septembril 2007 oli euro

nominaalne efektiivne vahetuskurss mdddetuna
euroala 24 olulise kaubanduspartneri vaaringu
suhtes mai 18pu tasemega vorreldes suhteliselt
muutumatu ja 3,1% kdrgem kui 2006. aasta
keskmine (vt joonist 50). Viimase kolme kuu
jooksul on euro olnud tldiselt stabiilne ning see
on varjanud méningasi suuremaid liikumisi
kahepoolsetes vahetuskurssides, kus euro tugev-
nes tunduvalt Ungari forinti, Korea vonni ja
Austraalia dollari suhtes ning samal ajal ndrge-
nes eeskatt Jaapani jeeni suhtes ning véhemal
mdéral Norra krooni ja TSehhi krooni suhtes.
Kui vaadelda euroala hindade ja kulude rahvus-
vahelise konkurentsivime nditajaid, mida
valjendavad tarbija- ja tootjahindade muutused,
siis oli euro reaalse efektiivse vahetuskursi
indeks 2007. aasta augustis 2006. aasta kesk-
misest ligikaudu 3% k&rgem (vt joonist 51).

USA DOLLAR / EURO

USA dollar kajastas uldjoontes euro nominaalse
efektiivse vahetuskursi arengusuunda viimastel
kuudel. Parast 2006. aasta 18pu ja 2007. aasta
aprilli 18pu vahele ja&vat tdusuperioodi USA
vaéringu suhtes euro stabiliseerus, vaatamata
mdningatele markimisvéaarsetele luhiajalistele
kdikumistele. Viimase kolme kuu jooksul kalli-
nes euro taas ja saavutas 24. juulil k8igi aegade
kdrgeima taseme, ulatudes 1,383 USA dollarini.
Seejdrel euro odavnes mdnevdrra, langedes eriti
tugevalt augusti esimesel poolel. Euro kalline-
mine USA dollari suhtes viimastel kuudel on
seotud sellega, et turuosalised korrigeerisid
oma perioodilisi hinnanguid kahe majanduspiir-
konna suhteliste tsukliliste véljavaadete suhtes.
Viimasel ajal on need kaalutlused ménginud
véiksemat rolli, samas kui mure likviidsuskesk-
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Joonis 50. Euro efektiivne vahetuskurss ja selle
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Euro efektiivse vahetuskursi muutuste komponendid?
Alates 31. maist kuni 5. septembrini 2007
(protsendipunktides)
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Allikas: EKP.

Maérkus. Varjutatud ala viitab ajavahemikule 31. mai 2007 kuni
5. september 2007.

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

2 EER-24 muutuste komponente naidatakse eraldi euroala
kuue peamise kaubanduspartneri véaaringute suhtes.
Kategooria ,,Muud liikmesriigid” (OMS) viitab euroalavaliste
Euroopa Liidu liikmesriikide véaringute (v.a GBP ja SEK)
koondosale. Kategooria ,,Muud” osutab EER-24 indeksis euro-
ala tlejaanud kuue kaubanduspartneri koondosale. Muutuste
arvutamisel kasutatakse vastavaid véliskaubanduse osatahtsuse
kaalusid indeksis EER-24.
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! EER-24 indeksi liikumine Ulespoole néitab euro kallinemist.
Kuiste andmete viimased vaatlused pdrinevad 2007. aasta
augustist. Reaalsele tootleva toostuse td9jou erikulule tugineva
JAAPANI IEEN | EURO EER-24 viimane vaatlus parineb 2007. aasta esimesest kvartalist

Viimastel kuudel jatkas euro 2005. aasta keskel ~ Ja on osaliselt hinnanguline.

alanud tugevnemist Jaapani jeeni suhtes, ulatu-

meni — 168,68. Sellest ajast on aga euro Jaapani

vaaringu suhtes jarsult n8rgenenud, alanedes peaaegu 7% Jaapani jeeni uldise tugevnemise kon-
tekstis. Viimastel kuudel on Jaapani jeeni vahetuskursi litkumist suuresti mdjutanud rahvusvaheliste
investorite muutunud suhtumine arbitraazitehingutesse. Tdpsemalt oli juuli keskpaigani toimunud
euro tugevnemine Jaapanijeeni suhtes arvatavasti seotud huviga jaapani jeeni kui arbitraazitehingute
rahastamisvadringu vastu, kuna Jaapani intressimddrad on madalad, nagu ka eeldatav volatiilsus
jainvestorite riskikartlikkus. 2007. aasta mai alguses turul aset leidnud rahutus viis ainult ajutiselt
Jaapani jeeni odavnemistrendi korrigeerimiseni, parast mida asendus esialgne tdus Kiiresti
langusega. Nagu v8ib néha vahetuskursside liikumise ulatusest, mgjutas tleilmsete finantsturgude
augustikuine rahutus Jaapani jeeni enam. See vdib olla seotud arbitraazitehingute suurema ris-
kantsusega nimetatud perioodil mdddetuna Jaapani jeeni vahetuskursi volatiilsusega, kusjuures
jaapani jeeni ja euro vahetuskursi eeldatav volatiilsus on téusnud ldbi aegade keskmisest
kdrgemale. Samal ajal néitab optsioonihindade pdhjal arvutatud riski péérdumine turuootuste
markimisvadrset muutumist Jaapani jeeni tugevnemise kasuks. 5. septembril oli euro kurss jaapani
jeeni suhtes 157,11, s.t 3,9% madalam kui mai 18pus ning 7,6% k&rgem kui 2006. aasta keskmine
(vt joonist 52).

EUROOPA LIIDU LIIKMESRIIKIDE VAARINGUD

Nii nagu aastal 2006, jai enamik ERM2s osalevatest vaédringutest ka 2007. aasta esimese kaheksa
kuu jooksul stabiilseks ja nendega kaubeldi nende keskkursi tasemel vdi selle lahedal (vt joonist
53). Slovakkia krooniga, mille keskkurss martsis revalveeriti, kaubeldi uue keskkursi tugevamal
poolel. Juunis ja juulis euro monevdrra ndrgenes Slovakkia krooni suhtes, kuid tugevnes veidi
augustis ning 5. septembril oli Slovakkia krooni kurss euro suhtes 33,78. See oli 4,7% keskkursist
kdrgemal ning veidi kdrgem kui mai I18pus. Léati latiga kaubeldi endiselt Lati keskpanga Gihepoolselt
kehtestatud kdikumisvahemiku +1% tugevamas osas, hoolimata méningasest suurenenud volatiil-
susest augustis. 5. septembril kaubeldi Lati latiga 0,6% vdrra ERM2 keskkursist kdrgemal, mis
jai mai 18pu tasemega v@rreldes Gldiselt muutumatuks.
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Joonis 52. Vahetuskursside liikumine Joonis 53. Vahetuskursside liikumine ERM2s
(péevased andmed) (péevased andmed; keskkursi hédlve protsendipunktides)
—— USD/EUR —— CYP/EUR
eeeee EEK/EUR
1,41 1,41 - - - DKK/EUR
1,38 " 1,38 SKK/EUR*
15 15
1,35 M 1,35 12 12
1,32 ! 1,32 9 9
6 6
1,29 i i 1,29 3 3
126 126 N ]
18— 1, 6 v “"m"“w'ﬁ
11 kv 1V kv I kv 11 kv 111 kv 9 -\\lﬂ 9
2006 2007 12 ™ 12
15 Mkv ~ Vkv * kv kv ||'||<'15
—— JPY/EUR (vasakpoolsel teljel) Y Y o Y W
eesee JJPY/USD (parempoolsel teljel) 2006 2007
172 ‘ 136
168 132
164 128
160 | 124
Sk —— LTL/EUR
196 o dex i S m,w‘ 120 s+es MTL/EUR
152 pres 5 I < 116 = = = LVL/EUR
148 112 15 15
12 12
W v T e e e o o
2006 2007 6 6
3 3
—— GBP/EUR (vasakpoolsel teljel) e o S e e e e e Y
«+e+« GBP/USD (parempoolsel teljel) '2 ‘Z
073 057 -9 -9
-12 -12
071 ST N N ) O O O |
" 11 kv 1V kv 1 kv 11 kv 11 kv
0,69 '\’_.‘, 3 2006 2007
0,67
0,65
Allikas: EKP.
0.63 047 Markus. Euro keskkursi positiivne vai negatiivne halve viitab
! kv~ IVkv © kv Tk ik sellele, et vadring on vastavalt kdikumisvahemiku nérgemal voi
2006 2007 tugevamal poolel. Taani krooni puhul on kdikumisvahemik
+2,25%; koikide teiste vaadringute puhul kohaldatakse stan-
dardset kdikumisvahemikku +15%.
Allikas: EKP. ! Vertikaaljoon osutab 19. mértsile 2007, mil Slovakkia krooni
Markus. Varjutatud ala viitab ajavahemikule 31. mai 2007 kuni keskkurss revalveeriti kursilt 38,4550 kursile 35,4424 SKK/
5. september 2007. EUR.
Kui vaadelda teiste ERM2s mitteosalevate Euroopa Liidu liikmesriikide vaaringuid, siis 2007.
aasta mai 18pu ja 5. septembri vahel ndrgenes euro naelsterlingi suhtes. Pdrast 2007. aasta alguse
suuremaid kdikumisi saavutas euro 2007. aasta mértsis Briti vaaringu suhtes Gldise stabiilsuse.
Maist juulini euro pisut odavnes, aga kallines seejarel taas mérgatavalt ning 5. septembril kaubeldi
sellega 0,68 naelsterlingi tasemel ehk 0,6% madalamal tasemel kui mai 18pus. Samal ajal kallines
euro mai I6pu ja 5. septembri vahel 2,2% Ungari forinti suhtes ja 1,1% Rootsi krooni suhtes ning
ndrgenes 2,4% T3ehhi krooni suhtes.
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MUUD VAARINGUD

Viimaste kuude jooksul jatkus 2006. aasta keskpaigas alanud euro kallinemine Sveitsi frangi
suhtes. Alates juuli Ipust hakkas euro ménevdrra odavnema, kuna Sveitsi vaaring tugevnes ildi-
selt. See tugevnemine on tingitud suurenenud riskikartlikkusest ja volatiilsusest ning sellega
seonduvast struktuurimuutuste iildisest normaliseerumisest arbitraazitehingute puhul, kus rahasta-
misvaaringuna kasutatakse Sveitsi franki. Mai 18pust kuni 5. septembrini jéi euro kurss Sveitsi
frangi suhtes dldiselt muutumatuks. Samal perioodil ndrgenes euro Norra krooni suhtes 2,6%.
Euro tugevnes ka moningate peamiste Aasia kaubanduspartnerite vaaringute suhtes (2,1% Korea
vonni, 0,8% nii Hongkongi dollari kui ka Singapuri dollari suhtes). Samuti tugevnes euro
Austraalia dollari suhtes (1,7%).

6.2 MAKSEBILANSS

2007. aasta teises kvartalis kasvas euroalavéline eksport ja import endiselt mdddukalt. Sellest
hoolimata jatkas kaupade konto tlejadk 2007. aasta juunile eelnenud 12 kuu jooksul suurenemist,
tuues kaasa ka euroala jooksevkonto ulejaagi samal perioodil. Finantskonto puhul oli kombinee-
ritud otse- ja portfelliinvesteeringute netosissevool sel perioodil suurem vdrreldes netovaljavooluga
samal perioodil 12 kuud varem.

KAUBANDUS JA JOOKSEVKONTO

2007. aasta esimesel poolel kasvas euroalavéline kaupade ja teenuste eksport ja import méddukalt
parast eelmise aasta 18pus tdheldatud erakordselt hoogsat kasvu. Tdpsemalt kasvas euroalavalise
ekspordi vaartus 2007. aasta esimeses ja teises kvartalis 0,9% (kvartali arvestuses, sesoonselt
kohandatud) v@rreldes 2006. aasta viimase kvartali 3,8%lise kasvuga. Esimesel poolaastal toimu-
nud ekspordi kasvu aeglustumine oli pdhiliselt tingitud sarnasest arengust kaupade ekspordis ning
seda v@ib pidada kaubandusdiinaamika normaliseerumiseks. Kaupade ja teenuste import kasvas
tagasihoidlikult —2007. aasta esimeses kvartalis 0,4% ja teises kvartalis 1,1% —, jargides tldjoontes
ekspordi arengut samal ajal (vt tabelit 10).

Kaubanduse jaotus mahtudeks ja hindadeks (mille kohta on andmed olemas kuni 2007. aasta
maini) naitab, et 2007. aasta jooksul toimunud kaupade ekspordi vaartuse kasvu aeglustumine
tuleneb peamiselt ekspordimahu kasvu vdhenemisest. Ekspordimahu kasv aeglustus marki-
misvaarselt kdesoleva aasta alguses ning tdenéoliselt jai see ka 2007. aasta teises kvartalis peaaegu
stabiilseks, mida v0ib teatud mééral pidada normaliseerumiseks pérast 2006. aasta I16pu hoogsat
kasvuperioodi. Euroalavélise ekspordi kasvu aeglustumist mdjutas 2007. aasta kahe esimese
kvartali mdnevdrra vdiksem valisndudlus ning euro tugevnemine. Samal ajal jatkus 2007. aasta
teises kvartalis kaupade ekspordihindade moddukas tdus, olles aasta esimeses kvartalis kerkinud
0,7%.

Kui vaadelda importi, siis v0ib 6elda, et euroalavalise kaubanduse mahu ja hinna suhe viitab
sellele, et impordivaartuse tagasihoidliku suurenemise pdhjuseks on impordimahu kasvu jatkuv
aeglustumine. Need arengusuunad peegeldavad aktiivsuse vahenemist to6tleva tddstuse sektoris
viimastel kuudel. Seevastu tdusevad tdendoliselt teises kvartalis mdnevdrra impordihinnad
(esimeses kvartalis olid hinnad stabiilsed), mis on tingitud naftahinna kerkimisest kogu
maailmas.
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Tabel 10. Euroala maksebilansi peamised kirjed

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

Kolme kuu libiseva keskmise andmed, | 12 kuu kumulee-
mis I6pevad ritud andmed,
mis [6pevad
2007 2007 2006 2006 2007 2007 2006 2007
mai juuni sept dets marts juuni juuni juuni
mld EUR
Jooksevkonto -78 59 -1,5 2,2 15 -1,2 -24,1 3,2
Kaupade bilanss 4,1 7,0 14 5,2 51 53 18,7 50,9
Eksport 120,9 126,0 116,8 121,9 121,9 1232 1306,1 14515
Import 116,9 119,0 1154 116,7 116,8 117,9  1287,4  1400,6
Teenuste bilanss 2,7 3,9 2,9 2,7 3,6 3,3 37,5 37,2
Eksport 37,5 38,9 35,7 36,3 37,8 38,0 4213 4434
Import 34,7 35,1 32,8 33,6 34,2 34,8 3838 406,2
Tulude bilanss -10,3 -0,1 0,7 0,8 -0,9 =37 11,1 -9.4
Jookseviilekannete bilanss -4.4 -4,9 -6,4 -6,4 -6,3 -6,0 -69,2 -75,5
Finantskonto! 11 -40,5 17,0 -15,3 -4,0 -72 102,2 -28,4
Kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringud
(netosumma) -8,5 25,4 7,2 20,3 32,7 2,7 -46,1 145,3
Otseinvesteeringud (netosumma) -13,4 44,8 -14,6 -19,8 -8,1 -27,6 -202,2 -2103
Portfelliinvesteeringud (netosumma) 5,0 70,2 74 40,1 40,7 30,3 156,1 355,7
Omandivaartpaberid 10,8 80,7 8,4 18,3 29,0 26,9 191,9 2478
Vélainstrumendid -5,8 -10,5 -0,9 21,8 11,7 34 -35,8 107,9
Vélakirjad -11,5 34 43 324 16,2 1,7 -19,9 163,6
Rahaturuinstrumendid 57 -13,9 -5,2 -10,6 -4,4 1,6 -15,9 -55,6
Muutused protsentides eelmisel perioodil
Kaubad ja teenused
Eksport -1,2 4,1 2,2 38 0,9 0,9 12,4 9,7
Import -0,5 1,6 2,4 15 0,4 11 16,7 8,1
Kaubad
Eksport -1,3 4,2 3,0 4,4 0,0 1,0 12,8 11,1
Import -0,9 18 31 11 0,1 0,9 18,6 8,8
Teenused
Eksport -0,7 39 -0,3 19 4,0 0,7 11,3 53
Import 0,6 0,9 0,2 2,7 1,7 1,6 11,1 58
Allikas: EKP.

Mérkus. Umardamise tattu ei pruugi arvud taielikult dihtida.
 Néitajad viitavad saldole (netovood). Positiivne (negatiivne) mérk osutab netosissevoolule (-véljavoolule). Sesoonselt kohandamata.

Pikemas plaanis oli 12 kuu kumuleeritud jooksevkonto (llejadk kuni 2007. aasta juunini 3,2
miljardit eurot (vdhem kui 0,1% SKPst), vorrelduna aastataguse 24,1 miljardi euro suuruse
puudujaagiga (vt joonist 54). Nimetatud muutus oli suuresti tingitud kaupade bilansi suurenemisest
32,2 miljardi euro vorra vorrelduna eelmise aastaga (12 kuu kumulatiivses arvestuses). Seevastu
teenuste ja tulude bilanss ildjoontes ei muutunud ning jookseviilekannete puudujaak suurenes 6,3
miljardi euro vorra.
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Joonis 54. Euroala jooksevkonto ja Joonis 55. Euroala kombineeritud otse- ja

kaubandusbilanss portfelliinvesteeringud
(mld EUR; kuised andmed; sesoonselt kohandatud) (mld EUR; kuised andmed; 12 kuu kumuleeritud vood)
mmmm  joOksevkonto saldo (12 kuu kumuleeritud andmed; =mmm  OfSe- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)
vasakpoolsel teljel) ««+« vélismaised otseinvesteeringud (netosumma)
kaubandusbilanss (12 kuu kumuleeritud andmed; = = = vélainstrumendid (netosumma)

vasakpoolsel teljel)

= = = kaupade ja teenuste eksport (kolme kuu libisev
keskmine; parempoolsel teljel)

—— kaupade ja teenuste import (kolme kuu libisev
keskmine; parempoolsel teljel)
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FINANTSKONTO

2007. aasta teises kvartalis oli euroala kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute keskmine
kuine netosissevool 2,7 miljardit eurot, vBrreldes esimese kvartali 32,7 miljardi euroga. See
langus tulenes peamiselt otseinvesteeringute suuremast netovéljavoolust ning vahemal maaral
portfelliinvesteeringute vdiksemast netosissevoolust.

Teise kvartali otseinvesteeringute suurem netovéljavool oli peamiselt tingitud euroala ettevdtete
suuremast netoinvesteeringust véalismaale aktsia-/osakapitali ning taasinvesteeritud tuluna. Selli-
sele arengule aitas kaasa ka euroala tutarettevotete ja nende valismaiste emaettevGtete vaheliste
netolaenude vahenemine. Portfelliinvesteeringute puhul keskmine kuine netosissevool teises
kvartalis peamiselt langes ning selle pGhjuseks oli monevdrra vaiksem vdlainstrumentide neto-
soetamine mitteresidentide poolt.

2007. aasta juunile eelnenud 12 kuu jooksul oli kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute
kumuleeritud netosissevool 145,3 miljardit eurot, v8rrelduna mulluse 46,1 miljardi euro suuruse
netovaljavooluga. Kapitali netovoogude suunamuutus tulenes peamiselt portfelliinvesteeringute
markimisvaarselt suuremast netosissevoolust eelmise 12 kuuga vorreldes — kokku 355,7 miljardit
eurot (vt joonist 55).

Muutused portfelliinvesteeringute kumuleeritud voogudes olid endiselt tingitud ennekdike vdla-
kirjade suurenevast netosissevoolust, mis tulenes peaaegu téielikult euroala vBlakirjade aktiiv-
semast netosoetamisest mitteresidentide poolt. 2007. aasta juunile eelnenud 12 kuu jooksul oli
nende kogusumma 510,4 miljardit eurot, v8rrelduna 237,6 miljardi euroga aasta varem. Néib, et
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investeeringud fikseeritud intressimé&raga instrumentidesse on viimase 12 kuu jooksul muutunud
atraktiivsemaks kdrgemate intressiméarade t6ttu maailmas, vorreldes eelmise 12 kuuga. See vdib
seletada ka Uldist suuremat ndudlust pikaajaliste vdlainstrumentide jarele euroalal.

Seevastu omandivéértpaberite suurema kumulatiivse netosissevoolu taga oli esmajoones euroala
residentide vaiksem huvi valismaiste omandivéartpaberite netosoetamise vastu. Kirjeldatud muu-
tusi on arvatavasti soodustanud ootused euroala ettevdtete tulude kasvuks ning sellest tulenevalt
ootused paremaks aktsiakapitali tootluse kasvuks euroalal vorreldes Ameerika Uhendriikidega.
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(http://sdw.ech.europa.eu).
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EUROALA LAIENEMINE I. JAANUARIL 2007 SLOVEENIA KAASAMISEKS

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

Tabelites kasutatud tingmargid

e andmed puuduvad / andmed pole kohaldatavad
andmed pole veel saadaval

null vdi mittearvestatav

“miljard” 10°

® tinglik
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvéte euroala majandusniitajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressimaarad

M1t Mm21 M3%2 . M3t2 Rahaloome- Mitteraha- 3 kuuintres- 10aastase taht-
3 kuu liikuy kesk- asutuste loomeasutuste simaar (EURI- |  ajaga riigivdla-
mine (keskel) laenud euroala poolt eurodes BOR, protsenti | kirjade intressi-
residentidele, v.a emiteeritud aastas, perioodi | maar (protsenti
rahaloomeasutus- | véartpaberid, v.a keskmised) | aastas, perioodi
tele ja valitsemis- aktsiad* keskmised)
sektorile*
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 10,4 7,9 74 8,1 12,6 2,18 3,44
2006 8,6 8,7 8,4 - 10,9 15,8 3,08 3,86
2006 111 kv 7,6 8,4 8,1 - 11,2 15,0 3,22 3,97
IV kv 6,8 8,7 9,0 - 11,2 16,6 3,59 3,86
2007 kv 7,0 9,1 10,2 - 10,6 15,9 3,82 4,08
I1kv 6,2 9,2 10,6 10,5 18,4 4,07 4,42
2007 marts 7,0 9,5 11,0 10,5 10,6 17,3 3,89 4,02
aprill 6,0 8,8 10,3 10,6 10,4 17,9 3,98 4,25
mai 59 9,3 10,6 10,6 10,4 19,0 4,07 4,37
juuni 6,1 9,5 10,9 11,1 10,8 19,0 4,15 4,66
juuli 6,9 10,4 11,7 . 10,9 . 4,22 4,63
aug . . . 4,54 4,43
2. Hinnad, toodang, ndudlus ja to6turud

UTHI | Téo6stustoodangu To66j6ukulu Reaalne SKP | Toostustoodang, | Tootmisvoimsuse Toohdive Toéopuudus
tootjahinnad tunnis v.a ehitus rakendusaste (protsenti
(protsentides) t60joust)
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 2,2 4,1 2,4 15 1,3 81,2 0,8 8,6
2006 2,2 51 2,4 2,8 4,0 83,3 1.4 7,9
2006 IV kv 1,8 4,1 2,2 3.3 4,0 84,2 15 7,6
2007 Ikv 1,9 2,9 2,2 312 3,8 84,6 1.4 7.2
I1kv 1,9 2,4 . 2,5 2,6 84,5 7,0
2007 mérts 1,9 2,8 = = 4,2 = = 71
aprill 1,9 2,4 - — 2,9 84,8 — 7,0
mai 1,9 2,4 - - 2,6 - - 7,0
juuni 1,9 2,2 - 2,2 - - 6,9
juuli 1,8 1,8 - - 84,2 - 6,9

aug 1,8 . - = — _

3. Maksebilanss, reservid ja vahetuskursid
(mld EUR, kui pole osutatud teisiti)

Maksebilanss (netotehingud) Reservid Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
(perioodi 16pu ) EER-24° vahetuskurss
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelli- positsioonid) (indeks, 1999 I kv = 100)
kapitalikontod investeeringud
Kaubad Nominaalne Reaalne (THI)
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 10,3 45,4 -210,0 146,1 320,1 103,3 104,1 1,2441
2006 0,4 28,6 -158,8 263,5 3258 103,6 104,4 1,2556
2006 111 kv -3,6 7,5 -43,9 22,3 325,0 104,5 105,3 1,2743
IV kv 22,5 17,8 -59,4 120,4 325,8 104,6 105,3 1,2887
2007 kv 2,8 7,6 -24,2 122,2 331,6 105,5 105,9 1,3106
11 kv 4,2 18,7 -82,7 90,8 325,3 107,1 107,2 1,3481
2007 mdrts 11,1 9,6 -5,9 65,6 331,6 106,1 106,4 1,3242
aprill -3,7 43 -24,5 15,6 330,0 107,1 107,4 1,3516
mai -12,1 42 -134 5,0 327,4 107,3 107,4 1,3511
june 11,6 10,1 -44.8 70,2 325,3 106,9 106,9 1,3419
juuli . . . 328,8 107,6 107,6 1,3716
aug . 107,1 107,1 1,3622

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

1

Uksikasjad on esitatud tehnilistes mérkustes.

2
3

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

Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu 18pu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste vaartuste aastasele muutusele.
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RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

I.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

(mIn EUR)
1. Varad
10. august 2007 17. august 2007 24. august 2007 31. august 2007
Kuld ja nduded kullas 172 067 172 041 172 025 172 000
Nouded euroalavéliste residentide vastu valisvaluutas 145 162 144 501 143 452 144 162
Nouded euroala residentide vastu valisvaluutas 23659 24541 24 899 26 385
Nouded euroalavéliste residentide vastu eurodes 17 188 17 438 18 123 17 458
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 503 553 460 010 465 203 400 116
Peamised refinantseerimisoperatsioonid 292500 310 001 274999 209 998
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 150 003 150 003 190 002 190 001
Tasanduspoordoperatsioonid 61 050 0 0 0
Struktuursed pdérdoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivoimalus 0 0 202 110
Lisatagatise ndudega seotud laenud 0 6 0 7
Muud nduded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 13 005 12 804 12 827 11825
Euroala residentide vaartpaberid eurodes 94 168 91 606 92 336 93 275
Valitsemissektori volg eurodes 37148 37148 37148 37 145
Muud varad 247148 247614 250 871 255 168
Varad kokku 1253098 1207 703 1216 884 1157534

2. Kohustused

10. august 2007 17. august 2007 24. august 2007 31. august 2007
Ringluses olevad pangatahed 644 090 641910 636 097 637 187
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 256 769 210527 209 353 132 614
Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 256 675 210273 209 055 132 296
Hoiustamise piisivoimalus 94 254 298 318
Tahtajalised hoiused 0 0 0 0
Tasanduspoordoperatsioonid 0 0 0 0
Lisatagatise ndudega seotud hoiused 0 0 0 0
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 187 189 191 189
Viiljastatud volasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused muude euroala residentide ees eurodes 44 407 48 737 63 530 73187
Kohustused euroalavaliste residentide ees eurodes 19 084 19 107 19 517 20 859
Kohustused euroala residentide ees vélisvaluutas 134 133 208 134
Kohustused euroalavéliste residentide ees vélisvaluutas 18 412 18 232 17 130 19 410
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 5517 5517 5517 5517
Muud kohustused 79174 77524 79512 82 536
Umberhindluskontod 117 010 117 010 117 010 117 010
Kapital ja reservid 68 314 68 817 68 819 68 891
Kohustused kokku 1253098 1207 703 1216 884 1157534

Allikas: EKP.
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1.2 EKP baasintressimairad

(protsenti aastas, muutused protsendipunktides)

Joustunud alates* Hoiustamise pusivoimalus Pohilised refinantseerimisoperatsioonid Laenamise pusivbimalus
Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-
médraga oksjonid médraga oksjonid
Fikseeritud Pakkumisintressi
intressiméar alammaar
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1. jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9. aprill 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
5. nov 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 4. veebr 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
17. marts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. apr 2,75 0,25 3,75 - 0,25 475 0,25
9. juuni 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
283 3,25 - 4,25 5,25
1. sept 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
6. okt 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 11. mai 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
31. aug 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
18. sept 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
9. nov 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 6. dets 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 7. marts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 6. dets 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 8. marts 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
15. juuni 1,75 0,25 - 2,75 0,25 3,75 0,25
9. aug 2,00 0,25 - 3,00 0,25 4,00 0,25
11. okt 2,25 0,25 - 3,25 0,25 4,25 0,25
13. dets 2,50 0,25 - 3,50 0,25 4,50 0,25
2007 14. marts 2,75 0,25 - 3,75 0,25 4,75 0,25
13. juuni 3,00 0,25 - 4,00 0,25 5,00 0,25
Allikas: EKP.
1

Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. mértsini 2004 viitab kuupéev hoiustamise ja laenamise pusivdimalustele. P8hiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad intressiméaara
muutused alates esimesest operatsioonist parast osutatud kuupédeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus jéustus samal pdeval. Alates 10. martsist 2004 viitab kuupédev
hoiustamise ja laenamise pusivimalustele ning pohilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused joustuvad EKP ndukogu intressiotsusele jargnenud esimesest refin
antseerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.
2 22. detsembril 1998 teatas EKP erandlikult kitsa (50 baaspunkti suuruse) intressimadrade k&ikumisvahemiku kohaldamisest hoiustamise ja laenamise pusivdimaluse
intressimaarade vahel ajavahemikul 4. kuni 21. jaanuar 1999 eesmérgiga lihtsustada turuosaliste jaoks tileminekut uuele rahasisteemile.
8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurostisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimaéaraga
oksjonitena. Pakkumisintressi alamm@ar viitab miinimumintressiméaérale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.
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1.3 Eurosiisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid':2

(mlIn EUR, aastased protsentuaalsed intressiméaérad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®

Arvelduspéev Pak(kumise(; Osalejate arv Jaotatav summa Muutuva intressimairaga oksjonid Kestvus pievades
summa;
Pakkumisintressi |  Oksjonil kujunenud | Kaalutud keskmine
alammaar intressiméaar intressimédr
1 2 3 4 5 6 7
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2007 9. mai 353181 325 276 000 3,75 381 382 6
15. 360 720 307 281000 3,75 3,82 3,82 8
23. 364 192 359 295500 3,75 3,82 3,82 7
30. 360 182 331 284 500 3,75 3,82 3,83 7
6. juuni 331056 322 279000 3,75 3,75 3,77 7
13. 363 785 344 282 000 4,00 4,06 4,07 7
20. 365 298 361 288 000 4,00 4,06 4,07 7
27. 340137 341 313500 4,00 4,07 4,08 7
4. juuli 357 489 334 298 000 4,00 4,03 4,05 7
11. 382 686 352 292 000 4,00 4,06 4,06 7
18. 375272 376 301 500 4,00 4,06 4,06 7
25. 370371 358 315500 4,00 4,06 4,07 7
1. aug 373 286 329 298 000 4,00 4,04 4,06 7
8. 391978 319 292 500 4,00 4,06 4,07 7
15. 426 994 344 310000 4,00 4,08 4,10 7
22. 439 747 355 275000 4,00 4,08 4,09 7
29. 352724 320 210000 4,00 4,08 4,09 7
5. sept 426 352 356 256 000 4,00 4,15 4,19 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
2006 28. sept 49 801 136 40 000 - 3,30 332 84
26. okt 62 854 159 40 000 - 3,48 3,50 98
30. nov 72782 168 40 000 - 3,58 3,58 91
21. dets 74 150 161 40 000 - 3,66 3,67 98
2007 1. veebr 79 099 164 50 000 - 372 374 85
1. mérts 80 110 143 50 000 - 3,80 381 91
29. 76 498 148 50 000 - 3,87 3,87 91
27. aprill 71294 148 50 000 - 3,96 3,97 90
31. mai 72 697 147 50 000 - 4,06 4,07 91
28. juuni 66 319 139 50 000 - 4,11 4,12 91
26. juuli 78 703 144 50 000 - 4,20 4,20 98
24. aug 125787 146 40 000 - 4,49 4,61 91
30. 119 755 168 50 000 - 4,56 4,62 91
2. Muud pakkumisoperatsioonid
Arvelduspéev Operatsiooni liik | Pakkumised | Osalejate | Jaotatav | Fikseeritud intressi- Muutuva intressiméiiraga oksjonid Kestvus
(summa) arv| summa miidiraga oksjonid paevades
Fikseeritud Pakkumis- Oksjonil Kaalutud
intressi- intressi kujunenud keskmine
maar alammaar | intressimaar* |  intressiméar
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 11. juuli Tahtajaliste hoiuste kogumine 9000 9 8500 2,75 - - - 1
8. aug Tahtajaliste hoiuste kogumine 19 860 21 18 000 2,75 - - - 1
5. sept Tahtajaliste hoiuste kogumine 13635 17 11 500 3,00 - - - 1
10. okt Paordtehing 36 120 26 9500 - 3,00 3,05 3,06 1
12. dets Poordtehing 21565 25 2500 - 3,25 332 333 1
2007 13. marts Tahtajaliste hoiuste kogumine 2300 2 2300 3,50 - - - 1
17. aprill Tahtajaliste hoiuste kogumine 42245 35 22 500 3,75 - - - 1
14. mai Tahtajaliste hoiuste kogumine 2460 7 2460 3,75 - - - 1
12. juuni Tahtajaliste hoiuste kogumine 12 960 11 6 000 3,75 - - - 1
10. juuli Paordtehing 17 385 18 2500 - 4,00 4,06 4,07 1
9. aug P&drdtehing 94 841 49 94 841 4,00 - - - 1
10. Paordtehing 110 035 62 61 050 - 4,00 4,05 4,08 3
13. Poordtehing 84 452 59 47 665 - 4,00 4,06 4,07 1
14. Poordtehing 45 967 41 7700 - 4,00 4,07 4,07 1
6. sept Péordtehing 90 895 46 42 245 - 4,00 4,06 413 1
Allikas: EKP.

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

2 Alates 2002. aasta aprillist liigitatakse pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisoperatsioonid, s.t ilhenddalase tahtajaga operatsioonid, mida
sooritatakse tavapakkumismenetlusena paralleelselt pdhiliste refinantseerimisoperatsioonidega. Enne praegust kuud sooritatud kombineeritud pakkumisoperatsioonide kohta
leiate teavet osa 1.3 tabelist 2.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurostisteemi pdhilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimaédraga pakkumismenetlustena.
Pakkumisintressi alammaér viitab miinimumintressimaarale, millega osapooled vdivad pakkumisi esitada.

Likviidsust suurendavates (védhendavates) operatsioonides viitab piirmaar madalaimale (kdrgeimale) maarale, millega pakkumisi aktsepteeritakse.
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1.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

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

1. Kohustusliku reservi kohustuslastest krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 2%olist reservimaara Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0%olist reservimaara
seisuga*
Hoiused (tileddhoiused, hoiused Vo6lavaartpaberid lepingulise | Hoiused (lepingulise Repotehingud Vélavéartpaberid
lepingulise tahtajaga kuni 2 aastat tahtajaga kuni 2 aastat tahtajaga Ule 2 aasta lepingulise tahtajaga
ja etteteatamisega l6petatavad ja etteteatamisega Ule 2 aasta
hoiused téhtajaga kuni 2 aastat) I6petatavad hoiused
tahtajaga Ule 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2005 14 040,7 7 409,5 499,2 17535 11749 3203,6
2006 15 648,3 8411,7 601,9 1968,4 1180,3 3486,1
2007 jaan 15889,0 84785 638,8 19844 1278,8 3508,5
veebr 16 033,9 8490,3 645,9 1990,6 1350,2 3556,9
mérts 16 253,0 8634,2 657,4 2009,8 13588 35928
aprill 16 456,1 8764,2 677,6 2021,0 1387,2 3606,1
mai 16 718,7 8886,3 7019 20443 14398 3646,4
juuni 16 753,3 89405 677,6 2066,6 13835 3685,1

2. Reservide hoidmine

Hoidmisperioodi Kohustusliku reservi ndue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujaak Kohustusliku reservi
16pp arvelduskontod tasustamise intressimaar

1 2 3 4 5

2005 152,0 153,0 1,0 0,0 2,07
2006 1725 1732 0,7 0,0 3,30
2007 1 kv 179,8 180,6 08 0,0 3,55
2007 17. aprill 181,8 182,6 08 0,0 3,81
14. mai 182,2 183,2 1,0 0,0 3,82

12. juuni 185,3 186,2 0,9 0,0 3,80

10. juuli 188,3 189,6 1,2 0,0 4,06

7. aug 191,3 192,0 0,7 0,0 4,06

11. sept 191,9 . . .

3. Likviidsus

Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust véhendavad tegurid Krediidi- Baas-
16pp " . — —— asutuste raha
Eurostisteemi rahapoliitilised operatsioonid ek
Eurostisteemi Pohilised | Pikemaajali- | Laenamise Muud Hoius- Muud | Ringluses Keskvalit- Muud bealuied
netovarad | refinantsee- | sed refinant- pusi- | likviidsust tamise | likviidsust olevad | suse hoiused tegurid
kullas ja valis- | rimisoperat- seerimis- | v@imalus lisavad pusi- | vahenda- | pangatahed euro- | (netovaar-
valuutas sioonid | operatsioonid operat- | v8imalus | vad operat- stisteemis tuses)
sioonid sioonid?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 313,22 301,3 90,0 0,0 0,0 01 03 539,8 51,0 -39,6 153,0 692,9
2006 327,0 313,1 120,0 0,1 01 01 0,0 598,6 54,9 -66,4 1732 7718
2007 | kv 321,6 288,7 134,6 0,0 0,0 05 0,8 606,2 47,1 -90,0 180,6 787,2
17. aprill 323,6 281,7 1457 0,5 ,0 03 0,9 614,8 48,2 -95,2 182,6 797,7
14. mai 326,1 281,6 150,0 03 0,0 0,5 01 620,0 51,3 -97,2 183,2 803,8
12. juuni 3264 284,9 150,0 03 0,0 0,2 0,2 625,2 49,1 -99,4 186,2 811,7
10. juuli 323,0 2954 150,0 0,2 01 0,3 0,0 631,3 53,9 -106,4 189,6 821,2
7.aug 316,7 3017 150,0 01 0,0 04 0,0 639,7 52,3 -115,8 192,0 832,1
Allikas: EKP.

1 Perioodi 16pp.
2 Hd&lmab alates 1. jaanuarist 2007 rahapoliitilisi operatsioone (tahtajaliste hoiuste kogumise ndol), mida Sloveenia keskpank sooritas enne 1. jaanuari 2007 ja mis olid pérast
seda kuupéeva veel védlja maksmata.
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2.1 aloomeasutuste koon

(mld EUR,; bilansiline jaék perioodi I6pu seisuga)

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt emiteeritud vaart- | Rahaturu- Euroala| Vélisvarad| Péhivarad| Ulejaanud
paberid, v.a aktsiad fondide residen- varad
o :
Kokku[Valitsemis | Muud]  Rahar| Kokku|  Valit]  Muud|  Raa| OSakud’| tide poolt
sektor euroala loome- semis- euroala loome- aktsiad
residendid|  asutused sektor| residendid|  asutused f
jamuud
osakud
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosusteem
2005 14049 635,5 20,7 0,6 614,2 185,7 165,6 2,1 18,1 - 14,8 337,0 14,7 2172
2006 1558,2 695,7 19,7 0,6 675,3 217,0 187,5 2,5 27,0 - 17,2 3514 14,7 262,4
2007 kv 1576,7 693,3 19,7 0,6 673,0 238,0 205,5 2,1 30,4 - 17,4 359,6 14 .8 253,6
2007 aprill 1588,8 700,1 19,1 0,6 680,4 2435 210,2 2,2 31,1 - 17,7 355,8 15,3 256,4
mai 1629,8 724,7 18,1 0,6 705,9 248,1 2135 2,1 32,5 - 17,8 354,0 15,3 269,8
juuni 1651,5 j75185) 17,7 0,6 733,1 249,8 2132 2,2 343 - 17,8 354,1 15,4 263,0
juuli® 1669,8 762,7 17,7 0,6 7443 2545 216,8 2,2 355 - 17,5 357,5 15,6 262,0
Rahaloomeasutused valjaspool eurostisteemi
2005 236315 136817 8269 82851 4569,7 34986 14294 5515 15177 83,1 1008,7 3652,8 165,7 1540,9
2006 259739 14904,2 8105 91603 49334 35552 12765 6458 16328 83,5 11945 4330,1 172,6 17339
2007 kv 27107,8 15340,0 8014 94410 50976 36610 12822 6858  1693,0 92,4 12445 4684,7 195,1 1890,1
2007 aprill 27479,0 155004 802,3 95260 51722 36711 12588 7068  1706,0 96,9 1314,3 4802,2 199,6 1894,5
mai 278478 156136 7978 96002 52157 37464 12916 7339 17209 95,0 1352,8 49012 200,6 1938,1
juuni 280624 15778,6 7981 97116 52689 37636 12844 7582 17210 96,1 1277,0 48725 201,5 20731
juuli® 28137,1 15879,6 799,6 9809,4 5270,6 37734 12574 7751 1740,9 97,1 1263,2 4924,0 198,1 2001,8
2. Kohustused
Kokku | Ringluses olev Euroala residentide hoiused Rahaturufon-| Emiteeritud Kapital Valis- Ulejaanud
sularaha dide osakud?® volavaart| jareservid| kohustused| kohustused
T4
Kokku| Keskvalitsus Muu| Rahaloome- pelbelt
valitsemis- asutused
sektor /
muud euroala
residendid
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
Eurosuisteem
2005 1404,9 582,7 385,4 24,4 14,5 346,5 - 0,1 202,9 27,6 206,2
2006 1558,2 647,0 431,6 33,7 15,9 382,0 - 0,1 208,6 353 235,6
2007 I kv 1576,7 632,7 455,6 44,8 17,5 393,33 - 0,3 216,3 39,5 2324
2007 aprill 15888 641,6 4555 42,0 19,8 393,7 - 0,1 213,6 43,1 234,9
mai 1629,8 644,9 482,3 47,2 21,3 4138 - 0,1 2114 42,5 248,6
juuni 16515 652,6 4952 51,2 23,3 420,7 - 0,1 207,0 51,0 245,6
juuli® 1669,8 660,0 511,9 533 22,2 436,4 - 0,1 209,5 43,9 244.4
Rahaloomeasutused véljaspool eurosiisteemi
2005 23631,5 - 12212,2 149,2 72119 4851,2 698,9 3858,3 1310,6 3518,0 20335
2006 25973,9 = 13 257,2 124,2 7890,6 52424 697,7 42476 1449,7 3991,1 2330,5
2007 kv 271078 - 13595,8 139,0 8047,1 5409,7 758,7 44248 1529,7 42557 25431
2007 aprill 27 479,0 - 13693,8 1316 8098,1 5464,1 779,22 44479 1546,8 44077 2603,6
mai 27847,8 - 13850,8 152,6 8164,2 5534,0 797,5 4502,3 1547,6 4519,8 2629,7
juuni 28 062,4 - 14 029,5 170,2 8265,3 5594,0 795,6 4521,0 1554,9 4 450,5 27108
juuli® 28137,1 - 14041,1 125,3 8312,7 5603,2 812,7 4548,8 15718 4492,0 2670,6
Allikas: EKP.

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

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

8 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

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

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

1. Varad
Kokku Laenud euroala residentidele Vaartpaberid, v.a residentide poolt Muude eurcala|  Vélisvarad| P6hivarad Ulejaanud
emiteeritud aktsiad residentide varad
Kokku| Valitsemis-| Muud euroala Kokku|  Valitsemis-| Muud euroala| poolt emiteeri-
sektor|  residendid sektor|  residendid| tud aktsiad ja
muud osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2005 17 870,7 91333 8475 8285,7 21485 1595,0 553,6 710,5 3989,7 180,4 1708,2
2006 19 7435 9991,1 830,2 9161,0 21123 1464,0 648,3 829,9 46815 187,3 19414
2007 kv 20 649,7 10 262,7 821,1 94416 2175,6 14877 687,9 857,6 5044,2 209,9 2099,5
2007 aprill 20919,1 10 348,0 821,4 9526,6 21775 1 469,0 708,5 916,8 5157,9 2149 2104,0
mai 21217,6 10 416,7 8159 9600,8 22411 1505,1 736,0 928,0 5 255,2 215,9 2160,7
juuni 213984 10528,1 815,9 9712,2 2258,0 14976 760,4 880,4 5226,6 216,9 2288,3
juuli® 214564 10 627,4 817,3 9810,0 22515 14742 777,3 865,8 52814 213,6 2216,7
Tehingud
2005 1608,6 708,9 12,8 696,0 156,2 76,2 80,0 532 4485 14 240,4
2006 1998,2 877,3 -14,4 891,6 10,6 -96,8 1074 98,5 802,0 6,4 203,5
2007 kv 884,7 254,0 -8,2 262,2 63,2 19,0 44,2 20,8 394,4 0,5 151,8
2007 aprill 307,1 92,5 04 92,1 37 -17,0 20,7 57,0 1514 1,0 1,6
mai 269,8 69,4 -55 74,9 60,5 364 24,1 6,3 773 1,0 55,3
juuni 197,0 119,0 -04 1194 19,8 -5,7 25,5 -46,8 -20,7 1,0 1247
juuli® 87,1 102,1 14 100,7 -7,1 -23,8 16,7 -10,2 77,4 -33 -718
2. Kohustused
Kokku| Ringlusesolev| Keskvalitsuse| Muu valitsemis-| Rahaturufon- Emiteeritud Kapital Valis- Ulejaanud Rahaloome-
sularaha hoiused| sektori/ muude dide osakud? volavaart jareservid kohustused kohustused | asutuste vahe-
euroala residen- paberid? liste kohustuste
tide hoiused Ulejaak
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2005 17 870,7 532,8 173,6 72264 615,8 2322,6 1200,6 3545,6 2239,7 137
2006 197435 592,2 157,9 7906,5 614,1 25879 1276,5 4026,5 2566,1 15,7
2007 kv 20649,7 588,4 183,8 8064,6 666,3 2701,6 13418 42953 27754 325
2007 aprill 20919,1 594,7 173,6 81179 682,3 27109 13451 4450,8 28385 52
mai 212176 597,6 199,8 8185,6 702,5 2749,0 1316,4 4562,3 28784 26,2
juuni 21398,4 604,9 2214 8 288,6 699,6 2765,9 13474 4501,5 2956,4 12,7
juuli® 21456,4 612,9 178,5 8334,9 715,6 2772,6 1366,4 45359 29150 24,7
Tehingud
2005 1608,6 64,4 10,9 4957 -3,0 2135 96,2 448,0 333,8 -50,8
2006 1998,2 59,4 -15,2 638,7 27,0 285,6 57,3 601,6 2534 454
2007 Ikv 884,7 4,2 24,8 1433 54,5 117,5 39,0 292,5 196,8 20,6
2007 aprill 307,1 6,3 -10,2 58,0 18,0 19,0 -4,0 191,2 46,6 -17,9
mai 269,8 2,8 26,2 65,4 15,6 32,3 -28,3 91,7 45,4 18,7
juuni 197,0 73 21,6 102,4 -2,6 17,4 354 -57,0 788 -6,2
juuli® 87,1 8,0 -434 48,6 16,7 9,6 20,2 531 -415 15,8

Allikas: EKP.

' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. T&psem teave on esitatud Gldmarkustes.

2 Euroala residentide poolt hoitavad summad.

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

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

1. Rahaagregaadid? ja vastaskirjed

M3 M3 Pikema- Laenud | Laenud muudele euroala Netovalis-
3 kuu libisev ajalised | valitsemis- residentidele varad®
keskmine finants- sektorile
M2 M3-M2 (keskel) | kohustused Laenud
M1 M2-M1
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2005 34194 2653,2 6072,6 999,4 7072,0 - 5000,2 24725 9561,0 8287,3 422,2
2006 3676,6 29531 6 629,7 1102,1 77318 - 5428,7 2321, 10 658,5 91674 632,9
2007 | kv 3746,8 3064,9 6811,8 1190,3 8002,0 - 5590,4 23014 10978,1 94447 766,4
2007 aprill 3740,1 3106,4 6846,5 1190,3 8036,9 - 56214 22171 11095,8 9516,8 7315
mai 3768,7 31279 6 896,6 12173 81139 - 5640,3 23139 11212,4 9592,8 726,6
juuni 37844 3170,8 6 955,2 1227,6 81828 - 5710,3 23004 11321,0 9683,5 720,2
Juuli® 3805,7 3228,2 70339 1240,0 8274,0 - 57512 22859 114343 97824 7419
Tehingud
2005 337,0 138,9 475,9 8,5 484,4 - 4015 94,5 835,5 700,4 0,1
2006 255,5 309,9 565,4 130,2 695,6 - 427,0 -114,1 1105,0 896,5 200,2
2007 1 kv 63,6 105,4 169,0 91,1 260,1 - 136,3 -23,7 298,7 258,8 141,4
2007 aprill 5,5 43,9 38,4 11 39,5 - 35,5 -22,5 122,9 79,2 -32,9
mai 27,9 20,6 48,4 21,4 69,8 - 14,0 37,0 109,4 76,8 -5,0
juuni 14,6 43,8 58,4 8,8 67,2 - 75,3 -12,1 118,4 98,6 -2,2
Jjuuli® 219 58,5 80,4 12,5 92,9 = 46,2 -14,9 120,5 101,8 25,5
Kasvumaarad
2005 dets 113 54 8,5 0,9 73 75 8,9 4,1 9,6 9,2 0,1
2006 dets 75 11,7 9,3 13,2 9,9 9,8 8,5 4,7 11,6 10,8 200,2
2007 marts 7,0 12,7 9,5 20,1 11,0 10,5 8,9 4,9 10,9 10,6 341,2
2007 aprill 6,0 12,4 8,8 194 10,3 10,6 8,9 5,6 10,8 10,4 3158
mai 59 13,6 9,3 18,6 10,6 10,6 8,5 =31 111 10,4 297,5
juuni 6,1 13,9 9,5 19,8 10,9 11,1 9,1 -3,6 11,5 10,8 262,0
Juuli® 6,9 15,0 10,4 19,8 11,7 9,0 =37 11,6 10,9 282,1

J1 Rahaagregaadid'

(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

]2 Vastaskirjed'

(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

- pikemaajalised finantskohustused

m; ===« Jaenud valitsemissektorile
= = laenud muudele euroala residentidele
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Allikas: EKP.

' Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. T&psem teave on esitatud Gldmarkustes.

2

sOnastikku).

#  Kasvumédarade osas kajastatud vaartused on kdnealusel perioodil I6ppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.

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

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.3 Rahandusstatistika'

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

2. Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

Ringluses Uless- Hoiused | Kuni 3ku- Repo- | Rahaturu- | Volavaart- | Vélavéart- | Ule 3kuulise Hoiused Kapital
olev hoiused | lepingulise ulise ette- tehingud fondide paberid paberid ette- | lepingulise | ja reservid
sularaha tahtajaga teatamis- osakud tahtajaga tahtajaga teatamis- tahtajaga
kuni 2 tahtajaga kuni2 | (Ule 2 aasta tahtajaga | Ule 2 aasta
aastat | Iopetatavad aastat |6petatavad
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
2005 521,5 28979 1109,9 15432 2416 631,6 126,2 2202,6 86,9 1511,2 1199,6
2006 579,0 3097,6 1401,7 1551,4 272,0 631,4 198,7 2396,2 102,4 1654,6 1275,6
2007 1kv 592,1 3154,7 15282 1536,8 280,3 670,0 239,9 24614 107,8 1682,7 13385
2007 aprill 597,4 3142,7 15733 1533,0 2716 676,3 242,4 2467,7 108,7 1694,0 1351,0
mai 597,8 3170,9 1595,6 1532,3 270,5 691,8 255,0 24889 108,6 1716,2 1326,7
juuni 599,2 31853 1645,0 15258 285,0 700,9 241,6 25163 109,4 17363 13483
juuli® 604,7 32011 1709,2 1519,0 291,6 707,8 240,7 25258 110,7 1752,1 1362,7
Tehingud
2005 63,2 2738 69,1 69,8 =59 -2,0 16,4 198,4 -4,3 1112 96,1
2006 57,5 198,0 300,8 9,2 31,2 28,8 70,2 216,3 15,5 137,8 57,5
2007 1kv 12,6 51,0 120,9 -15,4 8,4 40,9 41,8 68,3 4.6 26,7 36,7
2007 aprill 53 -10,8 47,6 -36 -8,6 84 14 17,1 1,0 12,3 51
mai 0,4 27,5 21,3 -0,8 -1,1 10,9 115 16,4 -0,1 21,6 -23,9
juuni 13 133 49,6 -5,8 13,0 9,5 -13,7 28,3 0,9 20,2 25,9
juuli® 515) 16,4 65,2 —-6,8 6,6 74 -15 13,0 1,2 16,4 15,6
Kasvumédrad
2005 dets 13,8 10,9 6,5 44 2,4 -0,3 15,7 10,0 4,7 81 8,9
2006 dets 11,0 6,8 27,2 0,6 13,0 47 54,5 9,9 17,8 9,1 4,7
2007 marts 10,5 6,4 32,3 -1,7 81 53
2007 aprill 10,5 52 31,2 -2,0 79 57
mai 9,6 53 34,7 -23 83 39
juuni 9,2 55 351 -25 8,8 55
juuli® 9,2 6,4 375 -2,9 91 53

J3 Rahaagregaatide komponendid'
(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

J4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid'
(aastane kasvumaar; sesoonselt kohandatud)

ringluses olev sularaha
tledodhoiused
kuni 3kuulise etteteatamistéhtajaga I6petatavad hoiused

= volavaartpaberid téhtajaga Ule 2 aasta
= === hoiused lepingulise tdhtajaga Ule 2 aasta
kapital ja reservid
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Allikas: EKP.
1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. T&psem teave on esitatud tldmarkustes.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

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

1. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele®

Kindlustusettevotted ja Muud finantsvahendajad* Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jadk
2005 64,6 41,6 620,4 370,2 3409,1 1037,7 594,0 17773
2006 82,8 55,2 696,0 420,6 38445 11379 707,1 1999,5
2007 | kv 98,5 71,7 774,5 488,6 39574 1172,1 738,8 2046,5
2007 aprill 105,6 79,4 794,5 502,5 3998, 1188,7 7494 2060,3
mai 109,0 82,4 789,0 492,3 40474 1196,8 7653 2085,4
juuni 110,4 835 802,5 502,6 4107,2 12253 7755 2106,4
juuli©® 112,0 84,7 8139 505,8 41675 12412 791,3 21350
Tehingud
2005 15,0 9,8 60,8 29,2 262,7 56,8 54,3 1516
2006 18,1 13,9 81,9 57,7 446,2 100,5 123,1 222,6
2007 | kv 15,8 16,6 71,1 67,9 105,6 31,2 29,5 44,9
2007 aprill 72 78 22,0 15,1 441 17,7 11,2 15,1
mai 33 2,9 -5,8 -10,8 49,4 79 16,5 251
juuni 15 11 13,2 9,8 66,8 34,2 10,7 219
juuli® 17 12 12,6 43 61,0 15,8 15,8 293
Kasvumédrad
2005 dets 30,6 31,2 11,0 8,7 8,3 58 9,9 9,3
2006 dets 28,0 333 13,3 15,6 131 9,7 20,8 12,4
2007 marts 20,4 26,1 16,0 19,6 12,6 9,9 18,7 12,1
2007 aprill 20,2 26,7 16,3 18,2 12,4 94 18,9 11,9
mai 255 339 145 14,2 12,8 10,3 19,4 12,0
juuni 30,6 40,6 17,9 20,4 133 11,3 19,8 12,1
juuli© 24,6 319 20,7 243 13,6 115 19,3 12,8

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevitetele?

(aastased kasvumadrad)

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

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

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

8 Enne 2003. aasta jaanuari koguti andmeid iga aasta martsis, juunis, septembris ja detsembris. 2003.
kvartaliandmetest.

4 See kategooria h6lmab investeerimisfonde.

aasta jaanuarile eelnenud kuised andmed on tuletatud
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'?

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

2. Laenud kodumajapidamistele®

Kokku Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta Kokku Kuni | 1-5 aastat Ule Kokku Kuni | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
1 aasta 1 aasta 5 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2005 4191,0 554,1 129,1 200,7 2243 29153 15,2 67,5 2832,6 721,6 147,3 99,9 474,4
2006 4537,0 586,6 135,3 202,7 248,5 3212,0 15,6 72,1 31244 7384 146,2 101,5 490,7
2007 kv 4610,6 590,2 132,0 202,4 255,8 3272,0 16,1 71,9 3184,0 7484 1475 102,4 498,4
2007 aprill 4627,6 593,7 1333 202,2 258,2 3286,3 15,7 71,9 3198,6 747,6 146,4 102,7 498,4
mai 4654,8 595,7 133,0 203,5 259,2 33117 15,9 72,2 3223,6 7474 145,2 102,6 499,6
juuni 46915 601,8 134,9 205,1 261,8 3337,0 16,3 72,1 3248,6 752,7 150,1 103,9 498,6
juuli © 4716,0 605,9 136,2 205,3 264,4 3359,4 15,7 72,4 32713 750,7 146,4 104,4 499,9
Tehingud
2005 3575 40,7 9,0 11,6 200 300,6 07 48 295,0 16,2 38 13 11,1
2006 3454 42,7 8,2 4.8 29,6 281,8 15 4,6 275,7 20,9 14 38 15,7
2007 kv 69,8 2,1 -3,2 -0,6 59 58,9 0,6 0,2 58,1 8,8 0,7 0,7 74
2007 aprill 18,8 41 14 -0,1 2,8 151 -04 0,0 11515 -0,4 -1,0 0,4 0,2
mai 28,0 2,3 -0,2 13 , 254 0,1 0,3 25,0 0,3 -1,2 0,2 1,3
juuni 38,0 6,6 2,0 18 2,8 25,7 0,4 -0,1 25,4 57 49 14 -0,7
juuli® 2515 41 1,4 0,2 2,5 22,9 -0,2 0,4 22,8 -15 =37 0,6 1,6
Kasvumaarad
2005 dets 9,4 79 75 6,1 9,8 11,5 Bl 75 11,7 2,3 2,6 1,3 2,4
2006 dets 82 7,7 6,5 24 13,3 9,6 9,7 6,8 9,7 2,9 1,0 39 33
2007 marts 79 71 58 15 12,8 9,0 13,6 6,4 9,0 4,0 17 41 4,6
2007 aprill 7,6 7,0 6,1 0,8 12,9 8,6 12,2 6,5 8,6 38 11 51 43
mai 74 6,0 42 b 11,9 8,6 12,9 6,2 8,6 3,6 13 i 4,0
juuni 72 58 45 0,8 10,8 8,4 10,3 38 85 3,2 05 515) 3,7
juuli® 7,0 58 5,0 0,7 10,7 8,1 8,8 3,6 82 3,2 05 59 35

J6 Laenud kodumajapidamistele?
(aastased kasvuméaarad)

tarbijakrediit

= muud laenud

eluaseme ostmiseks antud laenud
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Allikas: EKP.
1 Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud Gldmarkustes.

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

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

3. Laenud valitsemissektorile ja euroalavalistele residentidele

Valitsemissektor Euroalavalised 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
2004 811,9 130,1 252,3 405,7 23,8 19747 1342,2 632,5 61,3 571,1
2005 826,9 125,1 246,8 425,8 29,2 24852 17221 763,1 66,0 697,1
2006 Il kv 809,0 106,5 2345 436,0 32,0 26113 1839,9 7715 66,5 705,0
11 kv 803,6 101,2 230,1 436,6 35,7 27359 1919,9 816,1 66,5 749,6
IV kv 810,5 104,1 2325 448,1 25,8 29243 2061,0 863,4 63,2 800,2
2007 | kv 8014 97,2 2252 4478 31,2 3169,7 2265,1 904,6 60,0 844,6
11 kv® 798,1 96,6 2188 449,9 32,8 32822 23389 9433 60,6 882,7
Tehingud
2004 -5,6 2,2 -13,9 17,3 -11.2 275,6 194,9 80,4 18 78,6
2005 13,7 -5,6 -8,1 21,9 55 296,8 207,9 89,0 47 84,3
2006 11 kv -6,8 -11,6 -6,4 8,3 2,9 56,3 42,8 13,5 3,6 9,9
11 kv -33 -3,1 -4,3 0,4 3,6 120,2 75,8 44,3 -0,7 45,0
1V kv 74 3,7 2,4 11,2 -9,8 2248 1731 51,7 2,7 54,4
2007 kv -8,2 -6,9 -6,3 -0,3 53 272,7 222,0 50,8 =31 53,8
11 kv® -35 -0,9 -55 12 17 131,2 84,3 46,0 0,6 45,4
Kasvumaarad
2004 dets -0,7 1,7 -5,2 44 -32,1 15,6 16,4 13,9 31 15,2
2005 dets 17 -4,3 =32 54 22,9 14,8 15,3 13,6 7,7 14,2
2006 juuni 0,0 -14,1 -6,3 74 12,2 11,2 10,9 11,7 73 12,1
sept -0,7 -13,3 -7,9 6,5 9,1 12,1 11,8 12,8 2,9 13,8
dets -16 -14,0 -5,8 51 -11,6 21,8 23,7 17,4 4,2 19,4
2007 marts -13 -15,2 -6,1 4,6 6,8 26,4 28,7 21,1 4.4 23,5
juuni® -0,9 -6,9 -5,9 2,9 25 28,9 30,4 25,1 -8,7 28,3

J7 Laenud valitsemissektorile ja euroalavalistele residentidele?

(aastased kasvumaarad)

valitsemissektor
= * mitteresidentsed pangad
= mitteresidentsed mittepangad
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Allikas: EKP.

1
2
3

Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tildmarkustes.
Kéesolevas tabelis tahendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust, mis asub véljaspool euroala.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

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

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevdtted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad®
Kokku Uleds- | Lepingulise tihtajaga LOpetatavad ette- Repo- Kokku Uleés- | Lepingulise tahtajaga L&petatavad ette- Repo-
hoiused teatamistahtajaga tehingud hoiused teatamistahtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jaak
2005 612,6 67,8 51,9 469,7 12 14 20,6 880,4 2339 185,0 329,8 10,5 0,1 1211
2006 650,0 70,2 57,1 4954 1,0 14 249 1140,3 283,1 251,8 469,4 10,6 0,2 1251
2007 1kv 658,8 72,3 58,4 503,0 11 12 229 12509 318,6 267,7 501,9 114 0,3 151,0
2007 aprill 666,2 70,2 63,2 506,3 1,0 1,2 24,4 1264,7 307,2 276,8 517,2 11,3 0,3 151,8
mai 659,4 65,5 60,1 508,7 0,9 12 230 12914 315,6 2743 538,1 114 0,3 151,7
juuni 656,4 65,1 58,0 512,2 08 12 19 13340 320,5 288,1 559,0 115 0.2 154,6
juuli® 670,9 72,8 61,2 514,0 0,9 12 208 13594 321,0 2945 576,5 13,4 03 1538
Tehingud
2005 26,3 74 -0,6 19,2 04 0,0 -0,2 176,1 40,1 37,3 96,8 15 0,0 04
2006 37,9 2,7 55 25,6 -0,2 0,0 44 249,2 45,5 67,8 130,5 0,3 0,1 4,9
2007 1 kv 8,6 2,1 1,0 7,6 01 -0,2 -2,0 111,0 35,8 16,2 32,4 0,7 0,0 26,0
2007 aprill 7,0 -2,6 4,9 33 -0,1 0,0 15 16,3 -10,7 10,0 16,1 0,0 0,0 0,8
mai -6,8 -4,7 -31 25 -0,1 0,0 -14 25,6 81 -3,0 20,4 01 0,0 0,0
juuni -3,0 -0,4 2,2 34 0,0 0,0 -39 415 51 14,0 21,0 0,0 0,0 14
Juuli® 14,5 77 33 18 0,1 0,0 17 26,7 0,7 6,8 18,0 19 0,0 -0,7
Kasvumaarad
2005 dets 45 12,4 -1.2 43 36,0 2,9 -0,8 26,9 22,2 25,0 473 14,3 - 04
2006 dets 6.2 4,0 10,7 54 -16,3 -34 21,2 28,2 19,5 36,8 38,9 2,9 - 4,0
2007 marts 75 10,4 15,9 59 -2,9 -14,3 16,0 26,5 15,6 37,6 34,4 41 - 12,4
2007 aprill 6,0 2,9 255 5,6 -11,0 -13,9 -13,0 22,0 9,9 255 34,5 85 - 7.2
mai 6,1 -16 31,0 57 -19,9 -14,6 -10,2 24,6 13,3 331 36,2 -2,1 - 43
juuni 4.8 -55 21,0 57 -20,5 -13,6 -13,7 27,0 13,3 35,6 38,2 59 - 10,5
juuli® 59 10,9 18,0 52 -11,7 -10,1 -16,6 30,9 19,9 39,4 39,5 36,0 - 12,7

]9 Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite l5ikes®

J8 Hoiused kokku sektorite l6ikes?
(aastased kasvuméaarad)

= Kindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku)
muud finantsvahendajad (kokku)

(aastased kasvumaéarad)

= Kkindlustusseltsid ja pensionifondid (kokku)
muud finantsvahendajad (kokku)

= = kindlustusseltsid ja pensionifondid (M3s)4
—— muud finantsvahendajad (MSS)5
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Allikas: EKP.

See kategooria hdImab investeerimisfonde.
Hdlmab hoiuseid veergudes 2, 3, 5ja 7.
Hdlmab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud ildmarkustes.
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2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus"?

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

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised®
Kokku Uledd- | Lepingulise tahtajaga LOpetatavad ette- Repo- Kokku Uleds- | Lepingulise tahtajaga LOpetatavad ette- Repo-
hoiused teatamistahtajaga tehingud hoiused teatamistahtajaga tehingud
Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu Kuni Ule Kuni | Ule 3 kuu
2 aastat 2 aasta 3 kuud 2 aastat 2 aasta 3 kuud
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2005 1211,9 769,2 305,1 67,2 44,5 12 24,6 43431 16859 534,0 631,7 13542 84,5 52,8
2006 13431 851,8 3553 69,4 40,5 13 24,8 45526 17512 669,0 606,8 13557 99,8 70,0
2007 1kv 1349,0 833,0 379,3 68,9 39,4 13 27,0 45895 17275 745,0 593,1 1342,2 105,4 76,4
2007 aprill 13488 833,3 382,8 68,9 37,9 13 24,5 46165 17463 765,1 5870 13365 105,7 76,0
mai 13709 8444 392,0 68,6 37,7 13 26,9 46316 17495 7832 5812 13334 105,5 78,8
juuni 1386,0 861,4 3924 68,5 36,1 13 26 46784 17858 802,3 5772 13293 106,2 77,7
juuli® 13816 840,3 4116 68,0 34,7 15 25,6 46810 17676 832,8 5723 13189 106,8 82,6
Tehingud
2005 96,6 88,9 114 -1,6 3,7 -0,4 54 1777 1251 16,3 -2,8 459 -4,0 29
2006 141,2 85,7 55,7 39 4,2 0,1 0,2 215,2 65,7 137,5 -23,1 25 15,4 17,2
2007 I kv 33 -19,8 235 -0,6 -14 -0,7 2,2 25,1 -29,1 70,9 -14,8 -13,9 515 6,4
2007 aprill 13 1,0 4,2 0,2 -15 0,0 -2,6 27,9 19,0 20,8 -6,1 -5,6 0,3 -04
mai 21,6 10,8 8,9 -04 -0,2 0,0 2,4 14,8 31 17,9 -5,9 -3,0 -0,2 2,8
juuni 15,2 17,1 04 -0,1 -1,7 0,0 -05 47,2 36,3 19,4 -4,0 4,2 0,7 -1,0
juuli® =37 -20,8 19,6 -0,4 -14 0,1 -0,8 2,9 -18,1 30,7 -4,8 -10,3 0,7 4.8
Kasvumaarad
2005 dets 8,6 13,1 38 -2,0 9,0 -29,0 -18,2 43 8,5 31 -0,4 33 -4,5 -5,1
2006 dets 11,7 11,2 18,4 57 -9,4 59 0,6 5,0 39 25,8 =37 0,2 18,2 32,6
2007 marts 13,0 12,0 22,6 -2,2 -16,1 -29,8 254 5% 29 35,0 -4.8 -19 22,1 38,7
2007 aprill 11,7 111 21,0 =31 -17,9 -36,0 14,3 Bl 2,2 37,8 54 2,2 22,1 40,4
mai 11,7 9,4 255 -4,0 -17,8 -36,2 10,7 &3 2,5 39,0 -6,0 2,2 20,2 39,1
juuni 12,4 10,0 26,2 -4,5 -18,0 -29,5 20,0 5,6 32 40,2 -6,3 -25 19,2 32,9
juuli® 12,6 8,5 31,3 -4,0 -19,7 -26,3 9,2 54 2,6 41,1 -6,6 =31 18,4 31,2

.s.

J10 Hoiused kokku sektorite l6ikes? JI11 Hoiused kokku ja M3s olevad hoiused sektorite ldikes?
(aastased kasvumadrad) (aastased kasvumadrad)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted (kokku)
kodumajapidamised (kokku)

- kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted (kokku)
kodumajapidamised (kokku)
= = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevtted (M3s)*
—— kodumajapidamised (M3s)3
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Hélmab kodumajapidamisi teenindavaid mittetulundustihinguid.
Hdlmab hoiuseid veergudes 2, 3,5 ja 7.
Hdlmab hoiuseid veergudes 9, 10, 12 ja 14.
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Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'?

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

3. Valitsemissektori ja euroalavéliste residentide hoiused

Valitsemissektor Euroalavalised 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 jaak
2004 2822 137,7 30,5 69,6 443 24289 1748,0 680,9 103,4 5775
2005 313,1 149,2 38,3 80,9 44,7 30505 2250,5 800,0 1258 674,2
2006 1 kv 317,2 138,1 39,6 82,6 56,9 32029 2368,0 834,9 128,3 706,6
11 kv 333,0 147,7 416 835 60,2 3369,2 2492,1 877,1 133,3 743,7
1V kv 329,0 1242 454 91,8 67,6 3429,0 2557,1 871,9 128,6 743,3
2007 kv 337,8 139,0 42,1 88,8 67,9 36639 27783 885,6 132,4 753,2
11 kv® 380,7 170,2 43,8 95,2 715 3820,0 29034 916,6 136,7 780,0
Tehingud
2004 11,0 2,7 18 2,8 38 247,1 2149 32,0 6,9 25,0
2005 30,8 11,2 78 115 0,3 381,1 292,8 88,3 22,4 66,0
2006 11 kv 6,0 -91 15 5,6 8,0 7,9 -8,3 16,2 0,1 16,2
11 kv 15,8 9,6 2,0 0,9 33 157,5 117,5 40,0 51 34,9
1V kv 6,7 -24,0 38 6,1 74 100,7 104,0 -55 -4.8 -0,7
2007 kv 78 14,1 -33 -33 0,2 256,6 237,2 18,3 3,6 14,7
11 kv® 42,9 31,2 1,8 6,3 3,6 176,2 140,7 355 43 31,2
Kasvumaarad
2004 dets 4,0 2,0 5,6 4,1 9,3 11,0 13,5 4,8 72 4,4
2005 dets 10,9 8,1 254 16,6 0,6 15,4 16,4 12,7 21,6 11,2
2006 juuni 10,3 2,7 13,0 18,8 17,5 12,9 12,7 13,4 8,2 14,4
sept 16,2 10,1 15,8 17,2 333 13,4 14,0 11,7 6,5 12,7
dets 45 -16,5 18,4 10,8 51,3 15,8 17,2 114 2,2 13,2
2007 marts 73 -6,3 10,4 12,3 38,6 16,4 19,1 84 31 94
juuni® 18,7 22,2 10,6 12,1 255 21,7 255 10,6 64 11,3

J12 Valitsemissektori ja euroalaviliste residentide hoiused?

(aastased kasvumaarad)

= valitsemissektor
mitteresidentsed pangad
mitteresidentsed mittepangad
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1 Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud Gldmarkustes.
3 Kaéesolevas tabelis tahendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub véljaspool euroala.
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2.6 Rahaloomeasutuste vaartpaberite jaotus'?

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

Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
vélised loome- loome- valised
residendid asutused asutused |  residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2005 44189 14504 67,3 14125 17,0 525,7 25,8 920,3 12547 308,5 700,1 246,1
2006 4663,8 1560,5 72,3 12604 16,2 615,7 30,1 1108,6 1490,3 377,3 817,2 295,8
2007 | kv 4842,7 1616,6 76,5 1266,6 15,6 651,7 34,1 11817 1576,5 399,7 844,8 332,0
2007 aprill 4 863,2 16294 76,6 12434 15,4 672,0 34,4 1192,1 1654,0 410,8 903,6 339,7
mai 4984,0 16418 79,1 12758 15,8 699,1 34,8 1237,6 1703,7 438,2 914,6 351,0
juuni 5005,7 1641,2 79,7 1268,8 15,6 724,0 34,2 12422 16236 409,9 867,1 346,5
juuli© 5044,1 1652,1 88,8 12419 15,5 739,2 35,9 1270,7 16088 410,4 852,8 3457
Tehingud
2005 356,3 85,7 2,0 52,3 -0,9 71,9 77 137,6 109,1 26,5 534 29,2
2006 336,8 122,7 10,6 -122,7 0,5 100,4 6,5 218,7 1944 58,8 97,0 38,6
2007 kv 190,1 55,6 52 2,7 -0,8 37,0 7,6 82,9 785 20,6 20,7 37,2
2007 aprill 33,0 13,4 1.4 22,7 0,2 19,8 0,9 20,2 72,6 9,2 57,0 6,4
mai 109,7 15,7 0,5 3195 0,3 24,2 -0,1 37,7 42,7 27,3 6,4 9,1
juuni 245 0,2 0,6 6,2 -0,1 26,0 -0,6 4,6 -79,7 -28,0 -46,9 -4.8
juuli® 46,8 10,8 9,4 -26,7 0,0 14,7 2,1 36,6 -10,2 0,1 -10,2 -0,1
Kasvumaarad
2005 dets 9,0 6,3 3,6 4,2 -4,5 16,0 438 18,2 94 9,4 8,0 13,6
2006 dets 7,7 85 16,5 -89 3,0 19,3 25,7 242 15,2 18,7 13,7 15,2
2007 marts 78 79 18,4 -10,2 -33 21,3 40,6 25,2 13,3 21,0 6,4 24,1
2007 aprill 7.9 8,4 15,8 -11,7 4,1 22,6 36,6 25,9 13,9 20,7 6,6 28,6
mai 9,8 7,6 19,9 -8,1 -2,6 24,9 39,0 28,8 16,0 22,6 8,0 32,2
juuni 10,5 8,8 26,1 -8,6 =71 275 438 28,7 14,4 18,6 75 30,1
juuli® 10,4 8,6 334 -9,3 -7,0 27,6 475 27,9 14,2 20,2 6,0 31,9

J13 Rahaloomeasutuste vaa

(aastased kasvumadrad)

= vaartpaberid, v.a aktsiad
===« aktsiad ja muud omandivaartpaberid
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a Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosusteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete imberhindamine'-?

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/vdhendamine®

Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud

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

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 -4,1 -1,7 -0,9 -15 -4.4 -0,3 -1,1 =30 -9,8 2,7 =32 -39
2006 -39 -15 -0,9 -16 2,7 -0,1 -0,1 24 6,7 -11 -2,0 -3,6
2007 1 kv -1,0 -0,3 -0,3 -0,5 -0,7 -0,1 0,0 -0,6 -19 -04 -0,3 -1,2
2007 aprill -0,3 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,3 0,0 -0,1 -0,2
mai -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,6 0,0 -0,3 -0,2
juuni -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,5 0,0 -0,1 -04
juuli® -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 -0,1 -0,2

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

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Euroalaviilised residendid
Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2005 -19,3 -74 -5,6 -6,2 -12 -0,3 -0,9
2006 -13,2 -35 -4,6 -51 -0,8 -0,1 -0,7
2007 1kv -2,8 -05 -0,7 -17 -0,1 0,0 -0,1
2007 aprill -0,5 -0,1 -0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0
mai -14 -0,2 -0,8 -04 -0,7 0,0 -0,7
juuni -11 -0,1 -04 -0,6 -0,4 0,0 -04
juuli® -0,5 -0,1 -01 -03 0,0 0,0 0,0

3. Rahaloomeasutuste hoitavate viirtpaberite iimberhindamine

Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku Raha- | Mitteraha- Euroala-
valised loome- loome- vélised
residendid asutused asutused | residendid

Euro Muu Euro Muu Euro Muu

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2005 215 34 0,5 6,7 0,7 13 0,2 8,6 25,7 50 14,4 6,3
2006 -8,6 12 -0,4 -79 -0,2 -04 -0,3 -0,7 315 71 16,3 8,0
2007 kv 4,2 -15 -0,2 0,2 0,0 -0,5 -0,1 =21 74 0,7 6,7 0,0
2007 aprill 0,6 0,3 -0,1 -0,6 -0,1 0,5 0,0 0,5 6,0 19 2,9 12
mai -1,3 -0,5 01 -14 0,0 -0,2 0,0 0,6 7,2 0,2 4.8 2,3
juuni -3,2 -0,4 0,0 -17 0,0 -0,2 0,0 -0,7 -0,5 -0,3 -0,6 0,4
juuli® -1,7 -04 0,1 0,6 0,0 0,7 -0,1 -2,6 -3,0 0,4 -2,6 -0,7

Allikas: EKP.

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

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

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

1. Hoiused
Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro* Muud vaaringud Koigi Euro* Muud vééringud
vadringute vaaringute
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
2004 4709,0 91,4 8,6 5,0 05 15 11 67785 97,2 2,8 1,7 0,3 01 04
2005 4851,2 90,9 91 56 04 15 10 73610 96,8 32 19 03 01 05
2006 11 kv 5057,9 90,3 9,7 56 04 15 15 76485 96,6 34 2,0 03 01 0,6
11 kv 5091,2 90,4 9,6 57 04 15 12 77609 96,4 3,6 2.2 03 01 0,6
IV kv 52424 90,7 93 56 04 15 12 80148 96,4 3,6 2.2 03 01 0,6
2007 1 kv 5409,7 90,6 94 56 05 14 12 81861 96,3 37 23 03 01 0,6
11 kv® 5594,0 90,5 9,5 57 0,4 13 12 84355 96,3 37 2,3 0,3 0,1 0,6
Euroalavaliste residentide poolt
2004 1748,0 46,7 53,3 35,8 2,1 32 95 680,9 55,4 44,6 28,9 15 2,2 93
2005 2250,5 46,2 53,8 354 2,7 2,8 10,0 800,0 51,8 48,2 32,1 17 2,2 9.2
2006 11 kv 2368,0 41,7 52,3 34,1 2,1 2,7 10,5 834,9 52,5 47,5 311 15 2,3 9.2
11 kv 2492,1 47,3 52,7 34,4 2,2 2,6 10,3 877,1 51,7 48,3 31,2 16 2,1 10,1
IV kv 2557,1 45,3 54,7 35,1 2,3 2,7 11,5 871,9 50,7 49,3 32,0 13 2,0 10,4
2007 1kv 27783 46,4 53,6 34,3 25 2,5 11,2 885,6 51,1 48,9 31,8 1,6 2,2 9,4
11 kv© 29034 45,1 54,9 34,5 2,6 25 11,9 916,6 51,0 49,0 32,6 13 19 9.2
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volavaartpaberid
Kaigi vaaringute Euro* Muud véaringud
bilansiline jaak
Kokku
usD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2004 3653,9 84,6 15,4 76 17 19 2,7
2005 4051,7 81,2 18,8 9,6 18 19 32
2006 11 kv 42737 81,2 18,8 9,5 17 19 3,2
11 kv 43831 80,9 19,1 9,8 1,6 19 3,3
IV kv 44855 80,5 19,5 10,0 1,6 19 35
2007 1 kv 46737 80,7 19,3 98 1,7 1,9 315)
11 kv® 4794,8 80,2 19,8 10,1 1,6 19 37

Allikas: EKP.

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

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

¢ Euroalavaliste residentide puhul tdhendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
4 Hélmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivaaringutes.
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute

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

3. Laenud
Rahaloomeasutused® Mitterahaloomeasutused
K®oigi Euro* Muud vééringud K®oigi Euro* Muud vééringud
vaaringute vaaringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
usD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3] 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2004 44578 - - - - 8367,5 96,6 34 14 0,2 13 04
2005 4569,7 - 9112,0 96,3 37 1,6 0,2 13 05
2006 11 kv 4730,2 - - - - - - 9591,3 96,4 36 17 0,1 1,2 05
11 kv 4790,9 - - - - - - 9786,9 96,3 3,7 1,7 0,1 1,2 0,6
IV kv 49334 - - - - - - 9970,8 96,4 36 1,6 0,2 11 05
2007 kv 5097,6 = = = = = - 102424 96,4 3,6 17 0,2 11 05
11 kv® 5268,9 - - - - - - 105097 96,2 38 18 0,2 11 0,6
Euroalavélistele residentidele
2004 13422 51,4 48,6 29,9 37 2,2 8,7 632,5 42,2 57,8 40,1 2,6 45 72
2005 17221 48,5 51,5 30,5 43 2,0 10,1 763,1 38,2 61,8 43,7 1,8 41 8,6
2006 11 kv 1839,9 49,6 50,4 29,4 2,8 2,4 10,6 7715 40,3 59,7 42,2 1,1 41 8,3
11 kv 1919,9 50,2 49,8 29,1 23 2,4 10,8 816,1 41,2 58,8 41,1 18 38 85
IV kv 2061,0 50,7 49,3 28,9 2,0 23 11,0 863,4 39,3 60,7 43,2 11 4,0 8,6
2007 1kv 22651 51,7 48,3 21,7 2,2 2,5 10,8 904,6 413 58,7 41,8 1,0 41 81
11 kv® 23389 50,0 50,0 28,6 2,1 24 11,8 943,3 39,7 60,3 43,1 1,1 38 8,0
4.Vaartpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud rahaloomeasutuste poolt® Emiteeritud mitterahaloomeasutuste poolt
Kodigi Euro* Muud vaaringud Kodigi Euro* Muud vééringud
vééringute vééringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
uUsD JPY CHF GBP usb JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emiteeritud euroala residentide poolt
2004 14227 95,8 42 18 03 05 13 17654 98,2 18 0,9 05 01 03
2005 15177 95,6 44 2,0 0,3 0,4 14 1980,9 97,8 2,2 11 0,3 01 05
2006 11 kv 1585,3 95,8 42 19 0,3 0,4 13 2002,8 97,8 2,2 1,2 0,3 01 0,6
11 kv 1626,6 95,8 42 2,2 0,2 0,3 1,2 1969,4 97,7 2,3 13 0,3 01 0,6
IV kv 1632,8 95,6 4,4 2,3 0,2 0,3 1,3 19223 97,6 2,4 1,3 0,3 01 0,7
2007 I kv 1693,0 95,5 45 23 03 03 14 1968,0 97,5 25 13 03 01 08
11 kv® 17210 95,4 4,6 22 0,3 0,3 15 2042,6 97,6 24 13 0,3 0,1 07
Emiteeritud euroalavéliste residentide poolt
2004 3414 50,3 49,7 28,6 1,0 05 17,0 4105 44,8 55,2 30,5 8,6 0,7 9,2
2005 397,5 51,0 49,0 28,5 0,8 05 15,7 522,8 38,3 61,7 35,0 7.8 08 12,6
2006 11 kv 439,9 53,5 46,5 26,8 0,9 05 15,0 537,7 40,1 59,9 33,5 56 08 14,6
11 kv 475,2 52,4 47,6 28,4 0,7 0,6 14,5 5815 38,2 61,8 35,6 4,7 08 154
IV kv 514,4 52,2 47,8 28,8 0,7 04 14,5 594,2 38,9 61,1 36,5 49 08 14,2
2007 1kv 545,3 52,7 473 28,5 0,6 05 14,4 636,3 38,2 61,8 36,9 44 0,6 14,8
11 kv® 581,8 52,0 48,0 28,4 0,7 05 14,6 660,3 37,8 62,2 37,2 42 0,7 15,0
Allikas: EKP.

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

Andmed viitavad euroala muutuvale koosseisule. Tdpsem teave on esitatud Gldmérkustes.
®  Euroalavaliste residentide puhul téhendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
4 Hd&lmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigivaaringutes.
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2.9 Euroala investeerimisfondide koondbilanss'

(mld EUR; bilansiline jaék perioodi I6pu seisuga)

1. Varad
Kokku Hoiused Vadrtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- Pdhivarad Muud varad
_ muud osakud fondide
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2005 IV kv 47914 2915 18484 109,6 17388 1684,7 505,3 176,1 2854
2006 | kv 5199,6 316,0 1905,5 139,9 1765,6 1898,2 569,3 1773 3333
11 kv 5138,0 316,9 1908,6 145,2 17633 17779 601,0 180,3 3533
11 kv 5359,0 3175 1985,0 178,4 1806,6 18744 631,3 1815 369,2
IV kv 5551,3 320,6 2005,8 170,6 1835,2 2022,0 670,6 1879 344,3
2007 1 kv® 57147 333,0 20308 180,3 1850,5 2069,1 718,0 1889 374,9
2. Kohustused
Kokku Hoiused ja voetud laenud Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
2005 IV kv 47914 61,8 4519,0 2105
2006 | kv 5199,6 73,6 48713 254,7
11 kv 5138,0 76,4 4789,6 272,0
111 kv 5359,0 75,9 49995 283,7
1V kv 5551,3 778 5217,0 256,4
2007 | kv® 57147 81,6 5350,2 2829

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

Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaotatud fondid

Aktsiafondid Volakirjafondid Segafondid | Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid Kinnised fondid

1 2 3 4 5 6 7 8
2005 1V kv 47914 13373 1538,1 1109,8 216,2 590,0 3661,3 11301
2006 | kv 5199,6 1532,0 1592,6 12394 214,0 621,5 3999,0 12005
11 kv 5138,0 14433 1569,3 1257,0 2174 650,9 39133 12247
111 kv 5359,0 15334 1594,2 13213 2212 688,9 4085,5 12735
IV kv 5551,3 1680,7 1657,0 13758 231,8 606,0 4252,1 1299,2
2007 1 kv® 5714,7 1723,0 16748 1459,0 238,4 619,4 4376,0 13388

J14 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)

= aktsiafondid
===+« vdlakirjafondid
= = segafondid
—— kinnisvarafondid

2000 2000

1500 .""""'l""/f.lsoo
= -
1000 LTI e i SOTELL s 1000
500 500
0 — — — — — — — — 0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Allikas: EKP.

' V.arahaturufondid. Tapsem teave on esitatud tldmarkustes.
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2.10 Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud euroala investeerimisfondide varad

(mld EUR; bilansiline jadk perioodi I6pu seisuga)

1. Fondid investeerimispoliitika alusel

Kokku Hoiused Vaartpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja | Investeerimis- P&hivarad Muud varad
_ muud osakud | fondide osakud
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Aktsiafondid
2005 IV kv 1337,3 50,9 45,9 57 40,3 1146,7 60,3 - 335
2006 | kv 1532,0 55,2 51,5 6,3 452 1309,7 711 - 44,6
11 kv 14433 52,3 51,4 6,5 449 12217 69,3 - 48,6
11 kv 15334 53,8 76,1 332 42,9 1284,3 66,8 - 52,3
1V kv 1680,7 56,1 66,0 22,7 433 1429,5 74,3 - 54,8
2007 1 kv® 1723,0 59,3 65,8 25,7 40,1 1461,7 78,0 = 58,4
Vélakirjafondid
2005 1V kv 1538,1 100,0 12518 67,6 11842 38,6 46,3 - 101,3
2006 | kv 1592,6 108,9 12854 82,6 1202,8 41,1 49,3 - 107,9
11 kv 1569,3 106,5 1264,7 87,3 11774 38,5 475 - 112,1
11 kv 1594,2 105,5 12885 86,8 1201,8 41,6 48,2 - 110,3
1V kv 1657,0 108,3 1343,6 911 12525 454 49,8 = 110,0
2007 1 kv® 1674,8 112,3 1356,6 94,7 1261,9 44,5 52,5 = 108,9
Segafondid
2005 IV kv 1109,8 60,9 4411 26,9 4141 3159 202,0 01 89,9
2006 | kv 12394 67,9 465,4 38,6 426,7 349,6 2385 01 117,9
11 kv 1257,0 72,0 4841 40,3 4438 318,6 253,6 0,2 128,6
11 kv 13213 68,4 510,6 452 465,4 332,3 272,3 0,3 137,4
1V kv 13758 71,0 519,4 434 476,0 364,0 292,8 04 128,2
2007 1 kv® 1459,0 735 530,2 45,1 485,1 380,4 322,0 0,3 152,5
Kinnisvarafondid
2005 IV kv 216,2 14,5 78 15 6,3 14 6,9 175,1 10,4
2006 | kv 214,0 15,1 6,1 17 44 18 44 176,5 10,1
11 kv 2174 1515} 5,6 15 4,1 1,6 54 179,4 9,9
11 kv 2212 16,4 6,0 1,6 44 1,9 6,2 180,3 10,4
1V kv 2318 17,6 6,1 1,7 44 2,2 7,0 187,0 119
2007 1 kv® 238,4 18,9 6,7 19 48 23 9,6 188,4 12,6
2. Fondid investori liigi alusel
Kokku Hoiused Vaartpaberid, v.a Aktsiad ja muud Investeerimis- Pdhivarad Muud varad
aktsiad osakud fondide osakud
1 2 3 4 5] 6 7
Avatud fondid
2005 1V kv 3661,3 2429 12779 13727 3811 150,1 236,7
2006 | kv 3999,0 2634 13344 1551,3 4275 150,2 2722
11 kv 39133 257,1 13214 14498 452,2 151,2 281,6
11 kv 4085,5 260,6 13741 1531,3 470,9 151,2 297,3
1V kv 42521 265,4 1402,4 1650,2 498,2 155,2 280,6
2007 | kv® 4376,0 275,3 1420,5 1694,0 528,6 155,6 302,0
Kinnised fondid
2005 1V kv 1130,1 48,6 570,6 312,0 1243 259 48,7
2006 | kv 1200,5 52,7 571,0 346,9 1417 27,1 61,1
11 kv 12247 59,9 587,2 328,1 148,8 29,1 717
11 kv 12735 56,9 610,9 3431 160,5 30,2 71,9
1V kv 1299,2 55,2 603,4 3718 172,4 32,7 63,7
2007 1 kv® 13388 57,7 610,3 3751 189,3 333 73,0

Allikas: EKP.
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EUROALA KONTOD

3.1 Integreeritud majandus- ja finantskontod institutsionaalsete sektorite kaupa

(mld EUR)
Kasutamine Euroala Kodu- Kaupu ja Finants- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused sektor
mised teenuseid
pakkuvad
ettevotted
2007 I kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste eksport 467,7
Kaubandusbilanss* -14,6

Tulukonto loomine

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

Tootajatele makstav hiivitis 980,2 101,2 617,8 49,7 2115
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 19,5 53 77 32 33
Pohivara kulum 312,9 84,9 176,4 10,9 40,8
Tegevuse netolilejadk ja segatulu® 561,8 275,6 257,2 29,0 0,0

Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netollejaék ja segatulu

Tootajatele makstav huvitis 3.9

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Tulu varadelt 742,3 448 292,2 342,3 63,1 119,6
Intressimaksed 428,0 42,7 718 250,5 63,1 738
Muu omanditulu 314,3 2,1 220,4 91,8 0,0 459

Riiklik netotulu* 1811,7 1468,5 76,8 475 218,9

Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 219,2 1854 26,1 74 0,3 14
Sotsiaalkindlustusmaksed 3746 3746 0,7
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 379,8 14 15,2 23,8 339,5 1,0
Muud jooksevillekanded 181,2 66,6 22,3 46,3 46,0 11,3
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 43,8 32,7 9,5 0,9 0,7 17
Kahjukindlustusnduded 44,1 44,1 0,8
Muud 93,3 338 12,8 13 454 8,8
Kasutatav netotulu! 1788,6 1306,7 43,2 50,2 388,4

Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu

Lopptarbimiskulutused 16271 12077 4194

Individuaalsed tarbimiskulutused 1464,1 12077 256,5

Kollektiivsed tarbimiskulutused 162,9 162,9
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine pensionifondide reservis 14,2 0,1 30 111 0,0 0,0
Netos&dst / jooksev valiskonto* 161,5 1132 40,2 39,2 -31,0 23

Kapitalikonto
Netoséést / jooksev véliskonto

Kapitali kogumahutus 476,7 152,0 270,7 10,3 43,6
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 440,4 148,2 238,9 10,1 43,2
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta 36,4 338 318 0,3 0,4
Pdhivara kulum
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta 0,4 -0,2 0,3 0,1 0,1 -0,4
Kapitaliulekanded 37,9 7,9 14 2,3 26,2 72
Kapitalimaksud 57 55 0,2 0,0 0,0
Muud kapitalitilekanded 32,2 24 12 2,3 26,2 7,2
Netolaenuandmine (+)/-v8tmine (-) kapitalikonto arvel* 2,2 55,8 -41,9 38,7 -50,4 -2,2
Statistiline lahknevus 0,0 7.8 -7.8 0,0 0,0 0,0

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

(mld EUR)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala

kontod

Ressursid Euroala Kodu- Kaupu ja Finants- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused sektor
mised teenuseid
pakkuvad
ettevotted
2007 | kv
Valiskonto
Kaupade ja teenuste eksport 4531
Kaubandusbilanss
Tulukonto loomine
Kogulisandvaartus (baashinnad) 18745 467,0 1059,1 92,8 255,6
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 2439
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 21184
Tootajatele makstav hiivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
P&hivara kulum
Tegevuse netolilejadk ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netolilejaék ja segatulu 561,8 275,6 257,2 29,0 0,0
Tootajatele makstav hivitis 982,4 982,4 1,8
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 263,4 2634 0,1
Tulu varadelt 746,5 255,3 111,8 360,8 18,7 1155
Intressimaksed 4223 66,9 39,3 309,8 6,3 79,6
Muu omanditulu 3243 188,4 72,5 50,9 12,4 359
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 18117 1468,5 76,8 475 2189
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 219,9 219,9 0,6
Sotsiaalkindlustusmaksed 374,3 11 18,4 35,0 319,9 1,0
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 378,0 378,0 2,8
Muud jookseviilekanded 159,3 87,1 11,6 45,1 15,4 33,1
Kahjukindlustuspreemiad netovéértuses 44,1 44,1 14
Kahjukindlustusnduded 434 34,0 8,2 08 0,3 15
Muud 71,9 531 34 0,2 15,2 30,2
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 1788,6 1306,7 43,2 50,2 388,4
Lépptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine pensionifondide reservis 14,3 14,3 0,0
Netos&ast / jooksev valiskonto
Kapitalikonto
Netosaést / jooksev valiskonto 161,5 1132 40,2 39,2 -31,0 2,3
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pohivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma realiseerimiskuludeta
Pdhivara kulum 3129 84,9 176,4 10,9 40,8
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma realiseerimiskuludeta
Kapitalitilekanded 42,8 175 14,0 15 9,7 2,3
Kapitalimaksud 57 57 0,0
Muud kapitalitilekanded 37,0 17,5 14,0 15 4,0 2,3

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

Allikad: EKP ja Eurostat.

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

(mld EUR)
Varad Euroala Kodu- Kaupu ja | Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Vélismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
ettevotted
2007 I kv
Algbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 16 918,5 13 408,5 197154 93711 5956,0 2688,7 132155
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud 180,
Sularaha ja hoiused 53338 1577,0 2154,6 1238,3 730,4 504,1 3519,6
Luhiajalised volavéirtpaberid 30,3 112,1 90,6 256,2 212,7 22,7 693,2
Pikaajalised volavaartpaberid 14315 189,0 32496 1864,6 19038 203,5 2026,3
Laenud 236 1676,6 10 858,8 12835 361,6 361,0 1405,8
neist pikaajalised 19,6 926,5 8267,8 953,7 298,9 316,7 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 4926,5 72439 17229 44879 2323,6 1057,2 4880,7
Noteeritud aktsiad 12130 1780,7 659,8 23579 820,4 380,2 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 2067,7 5057,8 800,0 1509,6 462,6 544,0
Avatud investeerimisfondide osakud 1645,8 405,4 263,2 620,4 1040,7 133,0 .
Kindlustustehniline reserv 4918,1 131,0 19 0,0 143,6 31 182,8
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 254,7 2479,0 1456,1 240,6 280,1 537,1 507,1
Netofinantsvara
Finantskonto, tehingud finantsvaradega
Tehingud finantsvaradega kokku 157,0 194,3 839,4 2311 100,9 34,7 646,1
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud 04 0,4
Sularaha ja hoiused 17,5 29,2 2119 110,9 26,8 15,2 269,9
Luhiajalised volaviirtpaberid 14,8 7,7 10, 52,4 14,7 3,0 ,
Pikaajalised volavaartpaberid 15,7 -15,3 135,3 -10,8 40,2 3,2 138,3
Laenud -1,0 33,4 308,8 18,4 -4,1 -4.4 79,7
neist pikaajalised -1,1 23,1 148,9 32,4 19 11 .
Aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 17,2 67,7 53,0 411 17,3 -0,3 125,6
Noteeritud aktsiad -6,7 -5,8 19,4 21,6 -2,5 -0,1 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 25,4 60,7 24,3 -20,6 2,7 =37
Avatud investeerimisfondide osakud -14 12,9 9,2 40,1 17,1 35 .
Kindlustustehniline reserv 66,2 2,4 0,0 0,0 3,8 0,0 6,2
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 26,7 69,2 120,8 19,2 2,1 18,0 34
Muutused netofinantsvaras
Muud muutused finantskontos, finantsvarades
Muud muutused finantsvarades kokku 164,2 164,0 26,4 74,6 22,6 19,3 65,6
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud 4,6
Sularaha ja hoiused -2,0 -19 -17,6 -0,9 -0,1 0,9 -18,5
Lihiajalised volavéddrtpaberid -13 0,1 0,6 14,8 0,2 0,2 -12,6
Pikaajalised volavaartpaberid 11,0 2,0 -9,6 -135 -14.3 0,5 -7,0
Laenud -0,1 75 8,0 75 -6,4 0,0 335
neist pikaajalised -0,1 43 11,2 7,0 -0,6 0,0 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 155,7 177,4 45,4 50,2 37,9 18,5 445
Noteeritud aktsiad 47,8 100,7 31,9 38,4 24,0 11,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 97,7 74,3 11,5 75 59 6,9
Avatud investeerimisfondide osakud 10,1 24 2,0 43 8,0 0,6 .
Kindlustustehniline reserv 13 -0,3 0,0 0,0 -0,4 0,0 1,0
Muud debitoorsed vdlgnevused ja tuletisinstrumendid -0,3 -20,7 -4.9 16,4 5,6 -0,8 24,6
‘Muud muutused netofinantsvaras
Loppbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 17 239,7 13 766,8 20581,3 9676,9 60794 27427 13926,7
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud 185,0
Sularaha ja hoiused 5349,3 1604,2 23489 1348,3 757,0 520,2 37710
Luhiajalised volavéirtpaberid 438 119,8 101,3 323,3 2276 ) 703,3
Pikaajalised volavaartpaberid 1458,2 175,6 33753 1840,4 1929,7 207,1 21576
Laenud 22,4 17175 111756 1309,4 351,2 356,6 1519,0
neist pikaajalised 18,4 953,9 84278 993,2 300,2 317,7 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5099,4 7489,0 1821,3 4579,1 23789 10754 5050,9
Noteeritud aktsiad 1254,2 1875,6 7111 24179 841,9 391,2 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 2190,8 5192,8 835,8 1496,5 471,3 547,2
Avatud investeerimisfondide osakud 1654,5 420,7 274,4 664,8 1065,8 137,1 .
Kindlustustehniline reserv 4985,7 133,1 19 0,0 1471 31 190,0
Muud debitoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 281,0 2527,6 15719 276,3 2879 554,3 5351

Netofinantsvara

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

(mld EUR)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala

kontod

Varad Euroala Kodu- Kaupu ja | Rahaloome- Muud | Kindlustus- Valitsus- | Valismaailm
majapida- | mittefinants- asutused finants- seltsid ja sektor
mised teenuseid vahendajad pensioni-
pakkuvad fondid
ettevotted
2007 | kv
Algbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 5409,2 216094 200731 9326,3 6 066,9 6712,9 11.894,9
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 0,0 12 151,6 210,8 39 345,6 23459
Luhiajalised volaviartpaberid 267,6 325,2 70,2 01 560,7 194,0
Pikaajalised volavairtpaberid 4255 2500,6 12517 26,1 4357,0 23075
Laenud 5021,3 6250,1 1260,5 155,8 10755 22077
neist pikaajalised 4709,8 42142 610,8 79,6 944,1 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 12 070,1 3209,7 63113 656,3 48 4390,6
Noteeritud aktsiad 4458,0 1056,0 299,1 320,8 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 76121 12153 867,8 335,5 48
Avatud investeerimisfondide osakud 938,4 51444
Kindlustustehniline reserv 32,7 325,8 53,3 05 4967,7 0,6
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 355,2 2270,3 18327 221,2 257,1 368,8 4493
Netofinantsvara* -1139,6 11 509,3 -8 200,9 -357,7 44,8 -111,0 -4024,2
Finantsk tehi d finantsvaradega
Tehingud finantsvaradega kokku 93,4 244,0 802,0 231,7 99,0 85,2 648,3
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusihikud
Sularaha ja hoiused 0,0 413,6 38 0,0 7,4 271,3
Luhiajalised volavdartpaberid 15,9 332 -2,7 -0,1 49,3 29,8
Pikaajalised volavairtpaberid -4.8 97,2 81,2 0,0 38,5 94,4
Laenud 75,1 1432 37,1 19,4 7, 1489
neist pikaajalised 77,1 93,9 -0,3 15 -20,3 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 59,7 779 104,9 31 0,0 76,1
Noteeritud aktsiad 6,9 52 8,3 05 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaértpaberid 52,8 -0,6 8,3 2,6 0,0 .
Avatud investeerimisfondide osakud 73,2 88,3 .
Kindlustustehniline reserv 0,0 1,0 0,6 -0,1 77,2 0,0 o
Muud kreditoorsed vlgnevused ja tuletisinstrumendid 18,3 28,9 179,5 7,6 -0,6 2,2 27,8
Mi d netofi varas* 2,2 63,6 49,7 374 -0,6 19 -50,4 =22
Muud muutused finantskontos, finantsvarades
Muud muutused finantsvarades kokku 10,6 396,0 65,3 44,6 17,6 -20,3 18,5
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestustihikud
Sularaha ja hoiused 0,0 -5,2 0,1 0,0 0,0 -35,0
Liihiajalised volavdartpaberid 0,3 -1,4 0,0 0,0 2,6 0,3
Pikaajalised volavaartpaberid 2,8 -4,2 -15 -0,1 -30,5 2,6
Laenud 7,0 29,7 43 -2,5 -2,9 14,6
neist pikaajalised 57 17,4 1,6 -0,7 -31 .
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 354,5 72,4 64,4 14,0 01 242
Noteeritud aktsiad 197,1 38,9 36,1 72 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 157,4 35,7 -2,6 6,8 01
Avatud investeerimisfondide osakud -23 30,9
Kindlustustehniline reserv 0,0 0,0 0,0 0,0 1,7 0,0
Muud kreditoorsed valgnevused ja tuletisinstrumendid 3,6 8,6 3,7 22,7 45 10,4 11,9
Muud muutused netofinantsvaras* -42,6 153,7 -232,0 -38,8 30,0 50 39,6 47,1
Léppbilanss, finantsvarad
Finantsvarad kokku 5513,2 222493 20 940,4 9602,6 6183,6 67777 12561,7
Rahakuld ja Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusthikud
Sularaha ja hoiused 0,0 12 560,0 2147 39 338,2 2582,2
Luhiajalised volaviartpaberid 283,9 357,1 67,5 0,1 612,6 224,0
Pikaajalised volavairtpaberid 4236 25935 13313 26,1 4364,9 24045
Laenud 5103,4 6422,9 1302,0 172,6 1079,5 23712
neist pikaajalised 47926 43255 612,1 80,4 920,7 .
Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 12 484,3 3360,0 6480,6 673,4 49 4490,8
Noteeritud aktsiad 4662,0 1100,2 3435 328,5 0,0 .
Noteerimata aktsiad ja muud omandivédrtpaberid 78223 1250,5 8735 3449 49
Avatud investeerimisfondide osakud 1009,3 5263,6
Kindlustustehniline reserv 32,7 326,8 53,9 0,4 5046,6 0,6
Muud kreditoorsed vélgnevused ja tuletisinstrumendid 377,1 2307,8 2015,9 206,1 261,0 377,1 489,0
Netofinantsvara* -1180,0 11726,5 -8482,6 -359,1 74,3 -104,1 -4 035,0
Allikas: EKP.
EKP
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3.2 Euroala mittefinantskontod

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

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

Tulukonto loomine

Kogulisandvéartus (baashinnad)

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)

Tootajatele makstav huvitis 3657,2 3762,4 3865,4 3897,8 3936,9 39748 40088 4.050,7

Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta 110,7 123,1 1312 131,6 133,6 134,1 130,1 129,0

P&hivara kulum 1074,5 11213 1172,2 1183,2 11955 1207,9 12193 12325

Tegevuse netolilejadk ja segatulu* 1847,6 1943,6 19911 2017,7 2028,6 2060,2 2110,6 21470

Esmaste tulude konto jaotamine

Tegevuse netolilejaak ja segatulu

Tootajatele makstav huvitis

Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta

Tulu varadelt 22762 23248 25219 2590,8 26739 27459 2838,6 2933,6
Intressimaksed 1265,8 12410 13132 1358,6 14143 14834 1551,9 1616,9
Muu omanditulu 1010,4 1083,8 1208,7 1232,2 1259,6 1262,5 1286,7 1316,7

Riiklik netotulu® 6 356,9 6628,4 6830,7 6909,2 6 986,5 7074,5 7179,6 72739

Tulukonto teisene jaotamine

Riiklik netotulu

Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 856,8 882,6 932,4 948,2 972,6 991,5 10235 10351

Sotsiaalkindlustusmaksed 1388,2 14275 1468,8 14831 1499,0 15153 1529,5 15412

Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1407,5 1452,3 1493,8 1505,4 1516,0 1526,5 1537,6 1543,9

Muud jooksevillekanded 658,2 683,2 703,8 700,4 701,1 703,3 705,2 707,2
Kahjukindlustuspreemiad netovaartuses 174,0 175,9 177,2 176,7 175,6 175,3 174,1 1744
Kahjukindlustusnduded 174,6 176,4 178,1 177,2 176,0 175,3 174,1 1748
Muud 309,7 330,9 348,5 346,6 349,5 352,7 356,9 357,9

Kasutatav netotulu* 6 286,8 6551,1 67455 68254 6902,8 6988,8 70917 7188,2

Tulukonto kasutamine

Kasutatav netotulu

Lépptarbimiskulutused 5844,8 6 054,5 6276,6 6340,0 6401,9 6 458,8 6519,0 6578,9
Individuaalsed tarbimiskulutused 52237 5410,6 5616,3 5676,4 57323 5785,0 5838,2 5891,6
Kollektiivsed tarbimiskulutused 621,1 643,9 660,3 663,6 669,6 673,8 680,9 687,3

Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine

pensionifondide reservis 54,7 58,3 60,2 60,4 60,8 61,1 61,3 62,3

Netosaast* 4422 496,8 469,2 485,6 501,1 530,3 572,9 609,5

Kapitalikonto

Netosaést

Kapitali kogumahutus 14854 1568,1 1646,2 1689,0 1716,2 1757,3 1790,5 1828,2
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 1482,7 1555,1 1627,6 1655,0 1682,8 17133 17582 1800,1
Muutused varudes ja varade soetamises ilma
realiseerimiskuludeta 2,7 13,0 18,6 34,0 334 44,0 323 28,1

Pdhivara kulum

Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma

realiseerimiskuludeta 0,6 -1,1 0,1 0,9 14 1,6 1,3 1,1

Kapitalitlekanded 181,3 164,6 172,7 160,4 156,9 170,2 185,7 186,2
Kapitalimaksud 35,9 29,8 24,0 243 236 223 222 22,8
Muud kapitalitlekanded 145,5 134,8 148,8 136,1 133,2 148,0 163,6 163,4

Netolaenuandmine (+)/-v6tmine (-) kapitalikonto arvel* 42,9 67,9 9,0 7,1 -8,5 -8,0 13,6 28,1

Allikad: EKP ja Eurostat.
t Tasakaalustavate kirjete arvutamist on kasitletud tehnilistes markustes.
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3.2 Euroala mittefinantskontod (jarg)

(mld EUR; nelja kvartali kumuleeritud summad)

EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

Ressursid 2005 11 kv — | 2005 11 kv —| 2005 IV kv—| 2006 I kv—| 2006 Il kv —
2003 2004 2005 2006 | kv 2006 I1 kv | 2006 111 kv 2006 1V kv 2007 1 kv
Tulukonto loomine
Kogulisandvéartus (baashinnad) 6690,0 6950,5 7159,9 72303 7294,6 73771 7 468,8 7559,2
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 760,9 796,6 838,0 857,5 873,7 884,1 902,6 9225
Sisemajanduse koguprodukt (turuhinnad)? 7 450,8 77471 7997,9 8087,8 8168,2 8261,2 83714 8481,6
Tootajatele makstav hivitis
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta
P6hivara kulum
Tegevuse netolilejadk ja segatulu
Esmaste tulude konto jaotamine
Tegevuse netollejaék ja segatulu 1847,6 1943,6 1991,1 20177 2028,6 2060,2 2110,6 21470
Tootajatele makstav huvitis 3664,3 3769,5 38713 39034 39426 3980,7 40148 4057,0
Tootemaksud ilma tootmissubsiidiumideta 880,6 933,3 980,7 999,3 1017,7 1028,7 10434 1060,3
Tulu varadelt 2240,6 2306,8 2509,6 2579,6 26716 2750,9 28494 29433
Intressimaksed 12345 1206,7 12857 13344 1392,8 1465,9 1536,6 1600,4
Muu omanditulu 1006,1 1100,1 12239 12452 12788 1285,0 13129 13429
Riiklik netotulu
Tulukonto teisene jaotamine
Riiklik netotulu 6356,9 66284 6830,7 6909,2 6986,5 70745 7179,6 72739
Sissetuleku, vara jms pealt tasutavad maksud 858,7 885,4 935,9 951,9 977,1 996,0 1028,1 1039,6
Sotsiaalkindlustusmaksed 1387,2 1426,5 1468,3 14827 1498,6 15149 1529,1 1540,7
Sotsiaaltoetused, v.a mitterahalised sotsiaaltoetused 1401,2 14450 1486,5 14981 1508,8 1519,2 1530,2 1536,6
Muud jookseviilekanded 593,6 611,3 622,9 620,5 620,6 620,7 620,5 624,8
Kahjukindlustuspreemiad netovéértuses 174,6 176,4 178,1 177,2 176,0 175,3 1741 1748
Kahjukindlustusnduded 1713 173,6 175,7 174,9 1735 172,8 1717 172,2
Muud 247,7 261,3 269,0 268,4 271,1 272,7 2747 277,8
Kasutatav netotulu
Tulukonto kasutamine
Kasutatav netotulu 6286,8 6551,1 67455 68254 6902,8 6988,8 70917 7188,2
Lopptarbimiskulutused
Individuaalsed tarbimiskulutused
Kollektiivsed tarbimiskulutused
Kodumajapidamiste netovara muutuste kohandamine
pensionifondide reservis 54,9 58,5 60,4 60,6 61,0 61,3 61,5 62,5
Netosaast
Kapitalikonto
Netosaast 4422 496,8 469,2 485,6 501,1 530,3 572,9 609,5
Kapitali kogumahutus
Kapitali kogumahutus pdhivarasse
Muutused varudes ja varade soetamises ilma
realiseerimiskuludeta
P6hivara kulum 1074,5 11213 1172,2 1183,2 11955 1207,9 12193 12325
Mittetoodetud mittefinantsvarade soetamine ilma
realiseerimiskuludeta
Kapitalitilekanded 193,5 181,3 186,7 1744 169,3 182,9 199,1 201,6
Kapitalimaksud 359 29,8 24,0 24,3 3,6 22,3 22,2 22,8
Muud kapitalitilekanded 157,6 1515 162,7 150,0 1457 160,6 176,9 178,8

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

Allikad: EKP ja Eurostat.

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

mideta).

EKP
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2005 11 kv — | 2005 11 kv — | 2005 IV kv — 2006 I kv —| 2006 Il kv —
2003 2004 2005 2006 | kv 2006 11 kv | 2006 111 kv 2006 1V kv 2007 1 kv
Tulu, séést ja muutused netovaras
Tootajatele makstav huvitis (+) 3664,3 3769,5 38713 39034 3942,6 3980,7 40148 4057,0
Tegevuse koguilejadk ja segatulu (+) 12313 12849 13303 1346,0 1363,7 1383,0 1407,7 14293
Saadaolevad intressid (+) 2378 228,8 226,5 229,4 2349 242,3 250,0 257,0
Tasumisele kuuluvad intressid (-) 1234 1232 126,3 129,7 135,3 143,6 151,2 159,3
Muu saadaolev omanditulu (+) 611,3 642,7 691,7 703,9 7139 7174 7234 730,0
Muu tasumisele kuuluv omanditulu (<) 8,7 9,2 9,2 9,2 9,2 9,3 9,3 9,3
Sissetuleku ja vara pealt tasutavad maksud (-) 702,5 706,7 739,6 750,7 764,5 772,1 789,8 796,4
Sotsiaalkindlustusmaksed (netosumma) (-) 13844 14237 1464,7 1479,0 14947 15110 1525,2 1536,8
Sotsiaaltoetused (netosumma) (+) 1396,4 1440,0 14813 14928 15033 15137 1524,7 1531,0
Saadaolevad jookseviilekanded (netosumma) (+) 65,1 65,0 69,2 69,1 68,1 66,9 68,8 71,9
= Kasutatav kogutulu 4987,2 5168,2 5330,5 53759 5422,8 5468,1 5513,8 5574,3
Lépptarbimiskulutused (-) 4 306,6 4 461,6 46219 4670,3 47146 47555 4799,1 48431
Muutused pensionifondide netovaras (+) 54,6 58,1 60,0 60,1 60,6 60,8 61,1 62,0
= kogusadst 735,2 764,6 768,7 765,8 768,7 7734 775,8 793,3
P&hivara kulum (- 288,0 303,3 318,0 321,1 3244 327,7 330,7 334,3
Saadaolevad kapitalitilekanded (netosumma) (+) 12,6 19,0 20,8 18,4 17,3 234 25,2 24,8
Muud muutused netovaras* (+) 229,2 285,9 617,7 712,0 499,0 351,1 4475 326,7
= Muutused netovaras* 689,0 766,2 1089,2 1175,0 960,6 820,2 917,8 810,5
Investeerimine, finantseerimine ja muutused netovaras
Mittefinantsvarade soetamine (+) 482,3 512,0 537,1 549,1 559,2 5734 586,8 601,6
P&hivara kulum (<) 288,0 303,3 318,0 3211 3244 327,7 330,7 334,3
Finantsinvesteeringud (+)
Sularaha ja hoiused 220,6 246,0 239,2 2458 250,2 270,4 282,4 277,8
neist M3 hoiused? 166,1 168,5 207,7 2145 2157 226,1 242,1 251,6
Lihiajalised volavddrtpaberid -34,5 6,6 -19,0 -2,1 38 13,0 16,3 20,1
Pikaajalised volavaartpaberid 239 71,1 30,0 37,7 39,1 83,0 72,2 49,2
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 89,8 -18,6 128,8 854 46,0 -9,6 -235 -2,3
Noteeritud aktsiad 29,5 -51,1 9,1 -24,6 -24,9 -35,1 -14,9 =37
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid -19,0 36,8 61,0 66,8 44,0 36,0 17,1 34,1
Avatud investeerimisfondide osakud 79,3 -43 58,7 433 26,9 -105 -25,7 -32,7
neist rahaturufondide osakud 14,4 -19.4 -10,1 -115 -9,0 -10,0 -4,9 1,6
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 231,0 251,2 298,2 309,1 298,1 294,5 272,2 255,2
Finantseerimine (-)
Laenud 262,8 312,2 388,7 418,1 4174 4148 404,5 391,1
neist euroala rahaloomeasutustelt 211,6 2774 357,5 379,6 382,6 371,0 345,4 336,9
Muud muutused finantsvarades (+)
Aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 266,9 240,8 507,5 606,2 420,7 3105 396,2 299,7
_ Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 29,0 58,2 135,9 1151 63,4 44,9 34,8 16,8
Ulejaénud netovood (+) -69,2 14,6 -61,7 -32,2 22,0 -17,5 15,6 17,7
= Muutused netovaras* 689,0 766,2 1089,2 1175,0 960,6 820,2 917,8 810,5
Bilanss
Finantsvarad (+)
Sularaha ja hoiused 4569,8 4807,4 5053,3 5075,0 5166,8 5197,2 53338 5349,3
neist M3 hoiused? 3405,1 3576,6 3787,0 38133 3887,9 39113 4025,1 4073,0
Lihiajalised volavédrtpaberid , 33, , 25, 33, 36, , 438
Pikaajalised volavaartpaberid 1292,6 1350,9 1372,1 14156 14136 14355 14315 1458,2
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 3695,2 39175 45538 4802,0 4681,7 4797,1 4926,5 5099,4
Noteeritud aktsiad 797,0 849,5 1039,0 1140,9 10711 11541 12130 1254,2
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 14153 15759 1877,6 1987,7 1984,6 20175 2067,7 2190,8
Avatud investeerimisfondide osakud 1483,0 14921 1637,2 16734 1626,0 16255 16458 1654,5
neist rahaturufondide osakud 263,8 249,0 235,3 2134 216,0 2111 186,4 195,1
Elukindlustuse ja pensionifondide reservid 3541,0 3850,3 42844 43831 44232 4509,7 45914 4 655,1
Ulejaanud netovarad 184,8 218,0 1743 169,6 192,6 192,3 217,1 2242
Kohustused (=)
Laenud 3960,3 4276,8 4650,8 47331 4839,1 49205 5021,3 5103,4
neist euroala rahaloomeasutustelt 35212 3809,0 41916 4280,8 43845 44593 4537,7 4611,3
= Netofinantsvara 9348,6 9900,2 10801,8 11138,1 11072,4 112481  11509,3 11726,5

Allikad: EKP ja Eurostat.

1 V.a muudest mittefinantsvarade muutustest tingitud netovaartuse muutused.

2 Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (nt postkontorid vdi riigikassad) hoiusekohustused kodumajapidamiste ees (M3; vt sdnastikku).
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EUROALA
STATISTIKA

Euroala kontod

2005 11 kv — | 2005 111 kv —| 2005 IV kv — 2006 | kv —| 2006 Il kv —
2003 2004 2005 2006 1 kv 2006 11 kv | 2006 111 kv | 2006 IV kv 2007 I kv
Tulu ja saastud
Kogulisandvaértus (baashinnad) (+) 37815 3928,2 40345 4075,7 4106,6 4155,2 42171 4269,4
Tootajatele makstav hiivitis (<) 23045 23717 2430,2 2450,5 24751 24991 25247 2554,0
Muud maksud ilma tootmissubsiidiumideta (-) 59,1 66,4 72,4 72,1 74,1 74,4 73,2 71,9
= Tegevuse kogulilejaak (+) 14179 1490,0 15319 1553,1 15574 1581,7 1619,2 16435
Péhivara kulum (-) 608,7 632,8 661,3 667,2 674,0 681,2 688,0 695,7
= Tegevuse netollejaédk (+) 809,3 857,3 870,5 886,0 883,4 900,5 931,2 947,9
Saadaolev omanditulu (+) 318,0 363,4 410,3 4231 4335 4459 461,9 471,6
Saadaolevad intressid 124,2 118,4 1251 131,0 137,5 145,0 151,2 154,5
Muu saadaolev omanditulu 193,8 2449 285,2 292,1 296,0 300,9 310,7 317,1
Tasumisele kuuluv intress ja rendihind (<) 228,0 226,0 233,6 240,0 2473 257,2 267,8 278,6
= Ettevdtja netotulu (+) 899,3 994,6 1047,2 1069,0 1069,5 1089,2 11254 11409
Jaotatud tulu (-) 690,6 748,3 828,6 843,2 858,6 861,7 881,0 896,1
Sissetuleku ja vara eest tasumisele kuuluvad maksud (-) 116,7 131,6 1474 150,1 156,8 166,7 180,4 186,5
Saadaolevad sotsiaalkindlustusmaksed (+) 73,5 73,6 74,0 73,9 74,1 74,3 74,5 75,1
Tasumisele kuuluvad sotsiaaltoetused (-) 59,9 60,5 62,0 62,0 62,1 62,3 62,3 62,4
Muud tasumisele kuuluvad jookseviilekanded
(netosumma) (-) 431 48,3 47,9 45,6 46,1 46,3 45,6 454
Kodumajapidamiste netovara muutused
pensionifondides (-) 13,0 12,8 11,8 11,9 12,0 12,1 12,1 12,1
= Netosaast 49,5 66,7 23,6 30,1 79 14,4 18,5 135
Investeerimine, finantseerimine ja séfistmine
Mittefinantsvarade netosoetamine (+) 167,5 190,0 206,0 230,6 239,8 255,1 260,3 269,1
Kapitali kogumahutus pdhivarasse (+) 775,3 815,0 850,9 866,8 882,5 897,2 919,3 940,8
Péhivara kulum () 608,7 632,8 661,3 667,2 674,0 681,2 688,0 695,7
Muude mittefinantsvarade netosoetamine (+) 0,9 7.8 16,5 31,0 31,3 39,1 29,1 24,0
Finantsinvesteeringud (+)
Sularaha ja hoiused 1152 835 152,6 161,0 168,8 164,3 175,2 188,2
neist M3 hoiused! 63,0 738 99,3 103,9 108,9 116,8 138,5 157,7
Volavairtpaberid -335 -56,9 -20,4 4.6 13,9 -0,7 22,1 38
Laenud 141,6 61,0 138,5 99,8 104,5 108,5 129,2 156,9
. Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 176,8 177,7 162,3 179,1 228,0 191,0 206,7 233,0
Ulejaénud netovarad (+) 72 70,4 313 90,6 119,5 1634 169,9 139,1
Finantseerimine (-)
Vélg 294,9 216,1 403,0 467,6 576,6 630,5 657,1 670,8
Laenud 217,2 196,0 395,0 462,4 555,8 593,1 605,5 618,6
neist euroala rahaloomeasutustelt 102,8 163,9 262,7 334,2 3718 4227 446,2 4427
Volavairtpaberid 62,6 6,7 4,6 7,6 8,6 254 39,6 42,1
Pensionifondi reservid 15,0 135 12,6 12,7 12,2 12,0 12,0 10,0
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 185,3 188,6 184,9 209,0 238,6 1716 207,3 222,1
Noteeritud aktsiad 19,1 11,9 101,3 96,1 1135 39,7 32,4 411
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 166,1 176,7 83,6 112,9 125,1 1319 1749 181,0
Saadaolevad kapitalitilekanded (netosumma) (-) 45,0 54,3 58,9 498 51,4 65,2 80,5 83,7
= Netosaast 49,5 66,7 23,6 30,1 79 14,4 185 135
Bilanss
Finantsvarad
Sularaha ja hoiused 11942 1262,2 14174 1428,8 14722 1512,8 1577,0 1604,2
neist M3 hoiused* 984,2 1042,9 11473 11319 1167,0 1199,4 12774 12845
Volaviartpaberid 395,9 310,4 285,9 297,1 307,7 296,0 301,0 2954
Laenud 1337,8 1389,5 1524,3 1544,2 15776 1608,0 1676,6 17175
. Aktsiad ja muud omandivéértpaberid 48429 5340,7 6250,1 6 696,2 6611,0 6905,4 72439 7489,0
Ulejaénud netovarad (+) 281,0 316,8 288,2 316,5 358,5 350,6 339,7 352,9
Kohustused
Volg 6 068,3 6237,2 6 646,2 6802,7 7003,0 71272 7269,0 74572
Laenud 5151,3 5268,4 5667,8 5816,8 5997,2 6116,0 6250,1 64229
neist euroala rahaloomeasutustelt 30344 3152,2 3409,1 35254 3640,2 37316 38445 3957,0
Volaviartpaberid 628,6 667,5 664,6 669,1 686,3 688,7 693,1 707,4
Pensionifondi reservid 288,5 301,2 313,8 316,8 319,5 322,6 325,8 326,8
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 8077,2 8977,0 10 468,5 11 207,0 11 016,2 11 364,5 12 070,1 12 484,3
Noteeritud aktsiad 27322 29873 3681,2 40885 39473 4091,8 4 458,0 4662,0
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 5345,1 5989,7 6787,2 71185 7068,8 72727 76121 78223

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

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

2005 kv — | 2005 T kv—| 2005IVkv—| 2006 1kv—| 2006 II kv —
2003 2004 2005 2006 I kv 2006 IT kv | 2006 III kv 2006 IV kv 2007 I kv
Finantskonto, finantstehingud
Finantsinvesteeringud (+)
Sularaha ja hoiused 29,9 49,8 27,4 16,6 38,2 49,6 68,5 85,1
neist M3 hoiused* 7,0 12,4 7,0 0,1 78 82 12,4 17,9
Luhiajalised volavéirtpaberid 10,8 22,6 21,3 15,2 0,2 -8,8 -0,5 11,9
Pikaajalised volavairtpaberid 140,7 132,6 140,7 135,0 133,2 137,7 129,0 1335
Laenud 11,7 6,6 -7,8 8,1 154 18,1 135 4,7
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 59,0 46,3 120,3 1411 139,4 146,7 133,0 103,2
Noteeritud aktsiad 5 14,0 21,4 17,8 17,0 16,1 18,3 12,8
Noteerimata aktsiad ja muud omandivaartpaberid 52 -1,0 14,1 17,3 22,5 27,8 25,0 23,7
Avatud investeerimisfondide osakud 44,3 33,3 84,9 106,1 99,9 102,7 89,7 66,7
. neist rahaturufondide osakud 6,8 3,3 -0,8 -0,7 -4,0 -5,3 2,6 3,6
Ulejaénud netovarad (+) 24 12,4 23,8 17,5 6,5 32 5,2 82
Finantseerimine (-)
Volavédartpaberid 50 -18 0,1 -0,5 -0,4 -0,4 41 4,0
Laenud 12,3 4.6 9,5 22,5 239 32,6 27,8 26,9
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 11,4 12,7 10,4 10,1 93 12,5 79 10,6
Kindlustustehniline reserv 237,0 261,2 331,0 339,8 329,7 328,0 306,9 2955
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 210,3 229,5 289,8 303,5 293,5 288,4 263,7 249,8
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 26,8 31,6 41,2 36,3 36,2 39,6 432 457
= Muutused netofinantsvaras -16,2 -6,4 -25,2 -38,4 -29,6 -26,3 -84 0,2
Muud kontomuutused
Muud muutused finantsvarades (+)
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 107,2 109,4 200,8 231,0 125,3 1211 183,8 149,4
Ulejaanud netovarad -10,2 161,1 42,2 22,7 -17,3 3,7 -46,5 52,4
Muud muutused kohustustes (=)
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 98,2 20,6 118,2 129,5 88,6 91,6 56,3 42,1
Kindlustustehniline reserv 33,7 85,2 145,6 118,7 68,7 53,9 48,5 32,2
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 34,2 65,4 151,6 126,0 69,4 53,7 47,7 29,8
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv -05 19,8 -5,9 -74 -0,8 0,2 0,8 24
= Muud muutused netofinantsvaras -34,9 164,8 -20,8 5,6 -49,2 -20,6 325 22,6
Bilanss
Finantsvarad (+)
Sularaha ja hoiused 580,0 630,7 661,1 671,2 685,8 705,3 730,4 757,0
neist M3 hoiused* 121,1 132,6 1416 136,9 139,7 1433 1534 154,7
Luhiajalised volaviirtpaberid 69,2 205,8 212,8 215,8 214,0 2141 212,7 2276
Pikaajalised vélavaartpaberid 14884 1659,9 1820,3 1834,7 1851,6 1916,0 1903,8 1929,7
Laenud 364,1 359,4 356,8 369,1 370,9 370,9 361,6 351,2
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 1530,1 1685,8 2006,9 2126,3 2100,9 22095 23236 23789
Noteeritud aktsiad 526,0 574,7 698,2 734,5 705,8 754,2 820,4 841,9
Noteerimata aktsiad ja muud omandivéaartpaberid 305,7 336,3 395,8 4219 423,6 438,7 462,6 471,3
Avatud investeerimisfondide osakud 698,4 7748 912,8 969,9 971,5 1016,6 1040,7 1065,8
neist rahaturufondide osakud 65,8 69,0 83,4 83,1 87,2 87,5 87,3 89,7
Ulejaénud netovarad (+) 89,7 109,7 161,2 164,9 162,1 166,9 162,8 170,1
Kohustused (-)
Volavairtpaberid 234 21,9 22,0 22,1 223 23,0 26,3 26,1
Laenud 125,8 119,2 127,7 147,3 151,9 161,6 155,8 172,6
Aktsiad ja muud omandivaartpaberid 430,2 463,5 592,0 620,7 585,4 636,3 656,3 6734
Kindlustustehniline reserv 37894 41357 46123 47189 47721 4873,0 4967,7 5046,6
Kodumajapidamiste elukindlustusreservi ja pensionifondi
reservide netovaartus 32085 3503,4 39448 40425 4089,4 4175,8 4 256,2 43221
Kindlustuspreemiate ettemaksed ja rahuldamata nduete
reserv 580,9 632,3 667,5 676,4 682,8 697,3 7115 7245
= Netofinantsvara 2473 -88,9 -135,0 -127,0 -146,4 -111,4 -111,0 -104,1
Allikas: EKP.

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

4.1

Vaartpaberite (v.a aktsiate) emiteerimine esialgse tihtaja, emitendi residentsuse ja vaaringu kaupa

(mld EUR ja perioodi kasvumaarad; sesoonselt kohandatud; kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jaék perioodi I8pu seisuga; nimivaartused)

Kokku eurodest Euroala residentide poolt
Eurodes Kaikides vaaringutes
Bilansiline Kogu- _Neto- | Bilansiline Kogu- _Neto- | Bilansiline Kogu- . Neto- Aastased Sesoonselt kohandatud?
jéék | emissioon | emissioon jaédk | emissioon | emissioon jaédk | emissioon | emissioon kasvu-
maarad Neto- | Kuue kuu
emissioon kasvu-
méarad
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2006 juuni 11 352,7 895,8 64,2 9618,3 793,4 232 10750,8 846,7 32,1 6,6 26,4 7,0
juuli 11 370,6 883,9 17,4 9652,4 820,2 335 10799,1 868,2 43,6 7,0 56,5 6,8
aug 11 403,0 837,9 31,8 96739 779,9 21,0 10 828,9 822,8 24,6 72 74,2 7,0
sept 11523,6 1004,1 120,2 9724,4 882,0 50,2 10897,6 927,9 57,0 73 63,0 6,9
okt 11 618,9 1106,3 93,1 9827,7 1023,0 101,4 11032,8 1086,0 122,1 79 1124 8,0
nov 11757,4 1134,6 137,7 9919,1 1036,6 90,8 111241 1092,7 107,3 8,2 94,6 8,2
dets 11733,2 976,9 -25,1 9864,2 885,0 -56,1 11 079,2 929,7 -60,2 78 515 8,6
2007 jaan 11 832,2 11457 98,9 9961,4 1052,1 97,3 11 206,3 11117 115,8 79 74,3 8,9
veebr 11935,6 10382 103,5 10 051,4 951,8 90,2 11 316,0 1017,9 116,9 8,1 88,2 91
marts 12 161,2 1251,8 2245 10182,3 1112,8 129,6 11 452,5 1165,4 135,7 8,4 101,4 9,8
apr 122014 1039,0 39,9 10 254,9 980,6 72,4 11 535,9 10355 89,4 8,6 80,6 9,1
mai 124148 12155 214,2 10416,0 11131 161,9 117239 11738 183,1 9,0 137,2 9,8
juuni 12539,0 1210,0 123,1 10 453,1 1057,6 36,0 11777,2 11129 49,1 9,1 431 9,6
Pikaajalised
2006 juuni 103258 200,1 60,1 87341 168,2 64,4 97295 1935 80,8 6,7 54,2 72
juuli 10 364,4 1931 38,8 87585 158,8 24,7 9769,4 1777 36,0 71 54,0 7,0
aug 10 380,7 90,5 16,5 8769,8 71,6 11,4 9787,6 88,2 211 75 66,3 73
sept 10 474,4 2185 94,0 8824,6 156,7 55,2 9857,0 175,7 62,9 75 57,7 72
okt 10 575,4 224,8 98,7 8894,9 173,9 68,2 99494 206,5 86,0 81 94,4 8,2
nov 10 7104 226,0 134,2 8989,5 167,2 93,9 10 043,0 1934 108,5 83 93,7 8,9
dets 107315 171,2 18,4 9008,2 132,7 15,8 10 069,5 152,8 12,9 81 59,3 9,0
2007 jaan 10 808,0 2313 76,3 9058,6 176,6 50,3 10 140,9 200,4 61,3 8,1 67,3 9,2
veebr 10900,8 230,9 92,9 9135,0 183,1 76,6 102311 216,7 98,0 8,3 758 94
marts 11032,4 2717 131,6 92254 206,7 90,2 103245 2215 95,3 8,4 722 9,6
apr 11091,3 180,9 58,6 9274,2 154,5 48,5 10379,3 176,2 62,1 8,6 70,2 9,0
mai 11277,9 265,8 188,2 9409,4 198,1 136,8 10 534,6 2238 151,3 9,1 107,6 9,2
juuni 113714 251,1 92,1 9 466,6 182,4 55,8 10 606,7 207,9 68,4 8,9 38,2 8,7

J15 Bilansiline jadk kokku ja euroala residentide poolt emiteeritud vaa

(mld EUR)

emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)

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

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

1. Bilansiline jaék ja koguemissioon

Bilansiline jaak Koguemissioon
Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused (sh asutused
euro- - P : (sh euro- - - - -
. Mitteraha- Kaupu ja Kesk- | Muu valit- = Finants- Kaupu ja | Keskvalitsus | Muu valit-
siisteem) loomelised | mittefinants- valitsus semis- siisteem) asutused | mittefinants- semis-
finants- teenuseid sektor (v.araha- teenuseid sektor
ettevotted | pakkuvad loomeasu- | pakkuvad
ettevotted tused) ettevotted
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2005 10 270 4122 926 612 4327 283 9875 6988 325 1032 1435 95
2006 11079 4 566 1156 645 4408 305 11334 8377 414 1118 1339 85
2006 111 kv 10 898 4448 1063 636 4452 298 2619 1928 79 265 329 18
1V kv 11079 4566 1156 645 4408 305 3108 2365 144 336 241 23
2007 1kv 11453 4762 1236 657 4489 309 3295 2 446 126 285 415 23
11 kv 11777 4872 1303 692 4601 308 3322 2358 106 451 389 18
2007 marts 11 453 4762 1236 657 4489 309 1165 824 57 133 144 8
apr 11536 4811 1249 666 4501 310 1036 749 29 133 119 7
mai 11724 4873 1290 678 4574 308 1174 825 50 155 138 5
juuni 11777 4872 1303 692 4601 308 1113 784 27 163 132 6
Luhiajalised
2005 945 482 7 90 361 5 7797 6 046 45 943 729 33
2006 1010 570 12 94 329 4 9175 7375 60 1023 686 31
2006 111 kv 1041 561 12 96 367 4 2177 1733 16 249 171 8
1V kv 1010 570 12 94 329 4 2556 2086 14 305 144 7
2007 1 kv 1128 621 12 106 385 4 2650 2132 16 271 22 8
11 kv 1170 628 11 120 407 5 2714 2072 10 413 210 9
2007 marts 1128 621 12 106 385 4 938 724 5 128 78 3
apr 1157 638 12 113 389 5 859 659 5 124 68 3
mai 1189 652 12 120 401 5 950 727 3 144 73 3
juuni 1170 628 11 120 407 5 905 685 3 145 69 3
Pikaajalised*
2005 9324 3639 919 522 3966 278 2078 942 280 89 706 61
2006 10 069 3996 1143 551 4079 301 2159 1002 355 95 653 54
2006 111 kv 9857 3887 1051 540 4085 294 442 196 63 16 158 9
IV kv 10 069 3996 1143 551 4079 301 553 279 130 31 97 16
2007 | kv 10 325 4141 1223 551 4105 304 645 314 110 13 192 14
1 kv 10 607 4244 1293 572 4194 304 608 286 96 39 179 8
2007 marts 10 325 4141 1223 551 4105 304 228 99 52 5 66 5
apr 10 379 4173 1237 552 4112 305 176 89 24 9 51 3
mai 10535 4221 1278 558 4173 303 224 98 47 12 65 2
juuni 10 607 4244 1293 572 4194 304 208 99 24 18 64 3
millest pikaajalised fikseeritud intressimdéraga
2005 6725 2020 459 412 3616 217 1230 414 91 54 622 48
2006 7048 2136 535 420 3719 237 1289 476 137 61 576 39
2006 111 kv 6975 2112 508 415 3708 233 275 94 22 1 140 8
1V kv 7048 2136 535 420 3719 237 280 117 44 20 90 10
2007 1kv 7164 2212 561 421 3728 243 402 172 39 9 169 13
11 kv 7 305 2 255 575 433 3798 244 338 132 28 24 147 7
2007 marts 7164 2212 561 421 3728 243 130 53 11 3 58 5]
apr 7189 2223 567 419 3737 244 103 43 12 5 39 3
mai 7267 2234 575 424 3791 244 116 38 11 7 57 2
juuni 7305 2255 575 433 3798 244 119 51 5 11 50 2
millest pikaajalised muutuva intressimaéraga

2005 2266 1351 456 93 306 61 718 432 188 27 58 12
2006 2603 1507 601 117 314 64 716 405 214 31 51 15
2006 111 kv 2490 1450 537 110 333 60 134 7 40 4 13 2
1V kv 2603 1507 601 117 314 64 231 124 86 11 5 6
2007 | kv 2712 1560 654 117 320 61 201 114 69 4 13 1
11 kv 2843 1604 709 127 343 59 217 111 67 15 23 1
2007 mérts 2712 1560 654 117 320 61 83 36 41 1 5 1
apr 2745 1574 661 120 329 61 62 37 12 4 9 0
mai 2800 1591 695 121 334 59 82 37 36 4 5 0
juuni 2843 1604 709 127 343 59 73 37 19 7 9 1

Allikas: EKP.

1 Pikaajaliste vélaviirtpaberite kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimaéraga pikaajaliste volaviartpaberite lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vélakirjade

ja Umberhindamise mdjudest.

EKP
Kuubiilletaan
U] September 2007




EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

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

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

2. Netoemissioon

Sesoonselt kohandamata Sesoonselt kohandatud
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku | Rahaloome- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
loome- asutused

asutused (Sh ™\ iverana- Kaupu ja Kesk- |  Muu valit- (sh euro- Finants- Kaupu ja Kesk- | Muu valit-
EUro~ | oomelised | mittefinants valitsus semis- siisteem) asutused | mittefinants valitsus semis-

tisteem) o o
elE finants- teenuseid sektor (v.araha- teenuseid sektor

ettevotted pakkuvad loomeasu- pakkuvad

ettevdtted tused) ettevdtted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Kokku
2005 721,6 319,9 176,1 216 1715 324 7244 323,8 172,8 214 173,8 32,6
2006 804,8 419,0 236,7 36,4 90,3 22,4 806,5 4245 2331 36,6 90,0 22,4
2006 111 kv 125,2 78,7 34,8 -2,4 14,5 -0,4 1937 99,2 55,4 32 32,7 32
1V kv 169,2 98,1 95,8 10,0 -41,4 6,7 258,5 133,5 67,8 14,2 38,1 5,0
2007 1 kv 3685 187,9 81,3 13,0 82,5 3,9 264,0 1232 98,4 10,7 29,1 2,6
11 kv 321,7 104,7 69,2 35,6 112,2 -0,1 260,9 112,9 56,0 27,4 65,5 -0,9
2007 marts 135,7 48,7 42,1 8,9 332 2,9 1014 30,3 41,0 74 19,8 3,0
apr 89,4 50,2 15,2 9,5 13,3 13 80,6 39,3 22,1 5,6 11,9 17
mai 183,1 60,2 40,1 12,0 72,5 -1,7 137,2 56,4 364 57 39,8 -11
juuni 49,1 -57 13,9 14,2 26,4 0,3 431 17,2 -2,5 16,0 13,8 -14
Pikaajalised

2005 7139 296,5 176,5 21,9 186,3 32,7 715,0 298,2 173,3 21,6 189,1 32,8
2006 755,5 346,5 2313 33,0 1214 23,3 755,5 348,4 2279 32,8 1232 23,3
2006 11 kv 119,9 62,4 335 2,6 21,5 0,0 177,9 74,0 54,4 50 41,1 35
1V kv 207,4 96,3 95,1 12,2 -33 72 2474 1213 67,2 9,7 439 55
2007 | kv 254,6 142,2 815 1,0 26,6 33 2154 108,3 98,5 7,6 -11 21
11 kv 281,9 100,3 70,6 215 90,0 -0,6 216,0 96,1 57,3 15,0 49,0 -13
2007 marts 95,3 424 414 3,0 55 3,0 72,2 26,3 40,5 32 -0,7 2,9
apr 62,1 34,6 15,7 2,3 8,6 0,8 70,2 34,7 22,9 23 9,0 13
mai 151,3 46,6 40,0 55 60,9 -1.8 107,6 37,2 36,1 2,1 333 -11
juuni 68,4 19,0 14,8 37 20,4 04 38,2 24,2 -1,7 10,6 6,6 -15

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

(mld EUR, tehingud kuu jooksul, nimivaartus)

I netoemissioon
I netoemissioon, sesoonselt kohandatud
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150 I 150
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1 kv ITkv = kv IVkv ' Tkv Itkv  Ilkv IVkv © Tkv  1lkv Hlkv IVkv lkv  Ilkv  llkv IVkv  Tkv  Ilkv
2003 2004 2005 2006
Allikas: EKP.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) kasvumaarad'

(protsentuaalsed muutused)

Aastased kasvumadrad (sesoonselt kohandamata) Kuue kuu sesoonselt kohandatud kasvumaérad
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
loome- loome-
(asshug.lljsr%c_i Mitteraha- Kaupu ja Kesk- [ Muu valit- é?]uétsr%c_i Mitteraha- Kaupu ja Kesk- Muu valit-
i loomelised mitte- valitsus semis- i loome- mitte- valitsus semis-
stisteem) slisteem) b

finants- finants- sektor lised finants- sektor

ettevotted teenuseid finants- teenuseid

pakkuvad ettevotted |  pakkuvad

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

Kokku
2006 juuni 6,6 81 239 45 18 12,4 7,0 9,4 25,6 6,3 0,9 10,3
juuli 7,0 8,3 25,6 47 2,2 11,8 6,8 9,1 25,0 5,0 11 10,5
aug 72 84 27,2 34 25 12,2 7,0 9,2 23,7 2,7 2,0 9,4
sept 73 9,0 26,4 43 2,2 10,4 6,9 91 22,8 50 1,7 8,1
okt 7,9 9,6 29,0 4,0 2,6 9,5 8,0 10,2 27,0 51 2,3 8,5
nov 8,2 10,0 295 5,2 25 8,8 8,2 9,4 284 4,6 32 7,0
dets 78 10,2 25,7 6,0 21 79 8,6 11,0 257 5,6 32 5,6
2007 jaan 79 10,5 26,1 88 19 74 8,9 12,0 27,2 5,6 2,7 44
veeb 8,1 10,7 26,1 54 2,1 58 9,1 12,3 28,5 8,2 2,3 2,1
marts 8,4 10,4 28,1 6,5 24 6,7 9,8 11, 334 8,0 31 51
apr 8,6 10,6 27,8 6,8 2,6 73 91 10,9 28,7 8,2 2,9 6,1
mai 9,0 10,5 29,7 6,6 35 51 9,8 115 30,7 84 37 33
juuni 91 10,7 274 8,8 38 34 9,6 10,5 29,0 12,0 43 12
Pikaajalised

2006 juuni 6,7 72 23,7 6,4 2,3 12,8 7,2 8,6 24,9 71 19 10,6
juuli 71 7,6 255 6,0 2,7 12,0 7,0 8,0 24,4 55 2,2 10,5
aug 75 77 26,9 55 31 12,5 73 8,2 231 43 3.2 9,3
sept 75 81 26,1 57 31 10,9 7,2 8,6 22,0 58 2,6 85
okt 8,1 84 28,7 5,2 3,6 10,0 8,2 9,3 26,5 49 32 9,0
nov 8,3 9,1 29,2 57 33 94 8,9 10,4 28,1 37 39 7,6
dets 8,1 9,5 253 6,4 31 84 9,0 10,5 25,6 55 43 6,2
2007 jaan 8,1 9,6 258 6,3 2,9 7,6 9,2 11,3 27,1 7,0 3,6 48
veeb 8,3 10,3 259 57 2,8 6,0 94 12,4 28,7 71 2,6 2,6
marts 8,4 10,4 27,8 6,2 24 6,9 9,6 12,1 337 6,5 2,1 52
apr 8,6 10,7 278 57 24 74 9,0 12,0 29,1 6,4 1,7 58
mai 91 10,9 29,7 49 3,2 51 9,2 11,3 31,1 6,2 25 2,8
juuni 8,9 10,5 27,6 7,0 33 34 8,7 10,4 29,6 84 2,3 0,6

J17 Pikaajaliste volavaartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa koigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

= valitsemissektor
= === rahaloomeasutused (sh eurostisteem)
= = mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.

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

(protsentuaalsed muutused)

EUROALA

STATISTIKA

Finantsturud

Pikaajalised fikseeritud intressimiiraga Pikaajalised muutuva intressimééraga
Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku Raha- | Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
loome- loome-

asutused [ wjitteraha- | Kaupu ja Kesk- Muu asutused Finants- |  Kaupu ja Kesk- Muu
(sheuro- | joomelised mitte- valitsus | valitsemis- (sh euro- asutused mitte- valitsus | valitsemis-
slisteem) finants- finants- sektor slisteem) (v.araha- finants- sektor

ettevotted teenuseid Ioongsg:gi teenuseid

pakkuvad pakkuvad

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

Kdigis vadringutes kokku
2005 4,7 31 57 0,3 B3 15,0 19,5 18,6 35,8 22,1 9,9 4.8
2006 45 4,7 13,8 11 31 134 16,4 11,8 41,3 27,4 52 45
2006 111 kv 4,4 4,6 14,9 1,0 2,8 13,8 14,8 10,0 38,1 30,3 4,1 6,4
1V kv 51 54 19,5 18 31 11,1 f15¢5) 11,0 36,3 26,9 515 4,7
2007 1kv 583 6,3 19,5 38 2,9 79 15,0 12,1 32,2 21,6 14 4,1
11 kv 515 75 18,7 39 2,6 77 16,5 12,1 37,6 18,4 5,6 -0,8
2007 jaan 52 57 18,9 41 31 8,4 14,7 12,2 32,2 21,2 0,2 4,9
veebr 55 6,7 20,8 3,6 3,0 6,6 14,7 12,3 30,5 20,8 1,0 3,6
mérts 52 71 19,2 43 2,2 8,2 16,0 12,0 36,0 20,3 3,6 2,3
apr 53 7,6 18,7 37 2,2 9,0 16,4 12,3 36,4 19,6 5,6 18
mai 57 73 19,9 33 3,0 7.4 16,6 12,1 38,9 16,0 59 -33
juuni 5,6 8,0 16,0 5,0 3,0 53 16,8 11,9 38,7 18,8 6,8 -3,6
Eurodes

2005 43 0,9 9,2 -0,2 54 15,3 18,9 17,3 35,2 22,0 10,3 54
2006 38 31 11,3 0,3 32 13,6 15,2 10,1 378 30,4 54 3,6
2006 111 kv 37 31 11,2 -0,2 2,9 13,7 13,3 8,0 335 34,1 4,1 51
1V kv 43 4,1 14,8 0,1 33 11,1 14,5 9,5 33,4 29,8 5,6 38
2007 1kv 4,7 515) 15,3 17 32 79 13,7 10,8 28,7 22,8 15 3,6
11 kv 4.8 6,8 15,5 15 2, 7,6 15,8 11,2 35,1 19,2 58 -13
2007 jaan 4,7 5,0 15,0 2,1 3,5 8,3 13,3 10,6 28,8 22,4 0,2 43
veebr 4.8 58 15,8 15 33 6,6 13,5 11,2 27,1 21,9 11 33
mérts 4,5 6,3 15,5 16 2,5 8,1 15,0 11,3 32,1 21,3 38 19
apr 4,7 71 15,6 1.2 2,5 8,9 15,7 114 33,9 20,7 58 14
mai 51 6,7 16,5 0,9 33 7.2 16,0 1,1 36,7 16,9 6,1 -39
juuni 50 7,2 13,3 29 32 5% 16,2 10,9 37,0 18,9 71 4,2

J18 Liihiajaliste vélavaartpaberite aastane kasvumair emitendi sektori kaupa kdigis vaaringutes kokku

(aastane muutus protsentides)

valitsemissektor

mitterahaloomeasutused

rahaloomeasutused (sh eurosisteem)
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvaértused)

1. Bilansiline jéék ja kasvuméaarad
(bilansiline jaak perioodi 18pu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused (v.a raha- Kaupu ja mittefinantsteenuseid
loomeasutused) pakkuvad ettevotted
Kokku Indeks, Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased
dets 2001 = kasvumaarad kasvumaarad kasvumaarad kasvumaéarad
100 (protsentides) (protsentides) (protsentides) (protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2005 juuni 4388,2 103,1 11 698,1 24 442,6 29 32475 05
juuli 4638,2 103,1 1,0 727,9 2,3 467,7 25 34426 0,6
aug 4613,0 103,1 11 723,5 3,0 458,2 24 34314 0,5
sept 4834,1 103,2 11 764,1 32 484,8 2,6 3585,2 0,5
okt 4 666,6 103,4 12 752,4 32 4815 3.2 34327 0,5
nov 4889,2 103,7 12 809,2 13 514,6 33 3565,4 0,9
dets 5063,5 103,8 12 836,4 08 541,8 35 36853 0,9
2006 jaan 5296,6 103,8 12 884,8 12 536,8 35 3875,0 1,0
veebr 5436,6 103,8 12 938,8 12 562,7 34 39351 0,9
marts 5637,3 103,9 12 962,3 18 580,0 35 4.094,9 0,7
apr 5662,8 104,0 11 948,8 14 573,9 2,1 4140,1 0,9
mai 5373,0 104,1 12 896,7 1,6 534,5 2,1 3941,8 0,9
juuni 5384,8 104,3 11 905,0 15 530,6 13 3949,1 1,0
juuli 5381,0 104,4 13 918,4 2,1 5444 N5 39182 1,0
aug 5545,2 104,4 13 958,6 18 595,7 15 3990,8 11
sept 5689,4 104,5 12 986,1 1,7 607,7 15 4.095,6 1,0
okt 5869,1 104,6 11 1015,6 2,0 614,5 11 4239,0 0,9
nov 5922,6 104,7 0,9 1024,3 2,0 603,8 1,0 42945 0,7
dets 6139,4 104,9 11 1056,3 2,4 623,2 0,8 4459,9 0,8
2007 jaan 6310,4 104,9 1,0 11113 2,1 641,7 0,8 4557,4 0,8
veebr 62234 105,0 11 1081,2 25 633,4 1,0 4508,8 0,8
marts 64235 105,1 11 1099,9 19 644,6 15 46789 0,9
apr 6671,7 105,3 12 1156,5 19 670,5 15 48447 1,0
mai 69443 105,4 1.2 1161,3 1,7 684,0 15 5099,0 1,0
juuni 6862,0 105,7 14 11155 18 671,8 1,6 5074,8 13

J19 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased kasvumaarad

(aastased protsentuaalsed muutused)

= rahaloomeasutused
===« mitterahaloomelised finantsasutused

50 = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted 50
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Allikas: EKP.
t Indeksi ja kasvumdarade arvutamist on kasitletud tehnilistes méarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR; turuvéartused)

2. Tehingud kuu jooksul

Kokku Rahaloomeasutused Finantsasutused (v.a rahaloome- Kaupu ja mittefinantsteenuseid
asutused) pakkuvad ettevotted
Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni | Emissiooni Vilja- | Emissiooni
kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus kogu- ostmine | netovaartus
vaartus vaartus vaartus vaartus
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
2005 juuni 11,6 49 6,7 19 1,0 0,9 4,1 0,7 33 5,6 3,2 2,5
juuli 75 6,6 0,9 24 2,9 -04 0,5 0,0 0,5 45 37 0,8
aug 29 2,2 08 25 0,0 25 0,0 0,2 -0,1 04 2,0 -16
sept 82 2,3 59 04 0,0 0,4 11 0,1 1,0 6,7 2,2 45
okt 8,3 1,6 6,8 0,0 01 -0,1 2,7 0,0 2,7 5,6 14 4,2
nov 17,0 39 13,0 2,1 0,0 2,1 0,5 0,1 04 14,4 39 10,5
dets 10,9 74 35 13 43 -3,0 19 04 15 7,7 2,6 50
2006 jaan 48 0,8 41 33 0,0 33 0,2 0,0 0,2 13 0,7 0,6
veebr 17 1,7 0,0 0,3 0,1 0,2 0,1 0,0 0,1 13 1,6 -0,3
marts 91 54 37 57 0,0 57 01 0,0 0,1 33 54 -2,1
apr 58 05 54 0,0 0,2 -01 0,0 0,0 0,0 58 0,3 55
mai 8,6 2,2 6,4 19 0,0 18 0,2 0,0 0,2 6,5 2,2 44
juuni 9,4 2,7 6,8 0,8 0,3 05 0,1 0,1 0,0 8,6 24 6,2
juuli 134 6,6 6,8 45 0,0 45 50 35 15 39 31 0,8
aug 3,2 18 14 0,4 0,0 04 0,0 0,1 -0,1 2,7 1,6 11
sept 4,2 05 37 0,0 0,0 0,0 15 0,0 14 2,7 0,5 2.2
okt 58 12 4,6 25 0,0 25 05 0,0 0,5 2,8 12 1,6
nov 6,9 2,1 4.8 31 0,0 31 04 0,2 0,3 33 19 15
dets 17,6 51 12,5 0,9 0,3 05 0,5 0,0 0,5 16,3 47 11,5
2007 jaan 55 39 1,6 0,5 01 04 04 0,0 04 4,6 38 0,8
veebr 8,4 2,0 6,4 50 0,0 50 0,9 0,0 0,9 2,5 2,0 0,5
marts 6,3 1,7 4,6 0,2 0,0 0,2 3,6 04 33 24 14 11
apr 13,0 04 12,6 0,1 0,3 -0,2 01 0,0 0,1 12,8 0,2 12,6
mai 6.4 18 45 0,1 0,0 01 0,5 0,0 0,5 58 18 4,0
juuni 234 1,6 218 1,0 0,0 1,0 0,3 0,0 0,3 22,1 1,6 20,5

J20 Noteeritud aktsiate emissiooni koguvaartus emitendi sektori kaupa

(mld EUR, tehinguid kuu jooksul, turuvaértused)

= kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
=+ rahaloomeasutused

= = mitterahaloomelised finantsettevotted
40 40

35 35

Allikas: EKP.
B Indeksi ja kasvumaarade arvutamist on kaésitletud tehnilistes mérkustes.
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimairad rahaloomeasutustes'

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

1. Hoiuste intressimadrad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repo-
ettevotete hoiused tehingud
Uledo- Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uledo- Lepingulise tahtajaga
hoiused? etteteatamistahtajaga? hoiused?
Kuni 1 aasta| 1-2aastat| Ule2aasta| Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 1 aasta| 1-2aastat| Ule 2 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
2006 aug 0,85 2,79 2,97 2,82 2,23 2,63 1,32 2,92 3,25 3,78 2,86
sept 0,86 2,87 3,15 2,66 2,26 2,68 1,36 2,99 3,45 3,82 2,96
okt 0,90 3,04 3,30 2,87 2,30 2,75 1,45 3,19 3,58 4,24 3,14
nov 0,91 3,10 3,34 2,80 2,30 2,81 1,49 3,26 3,47 3,66 3,23
dets 0,92 3,27 3,31 2,79 2,38 2,87 1,51 3,47 4,99 3,88 3,41
2007 jaan 0,98 3,33 3,48 2,92 2,35 2,98 1,61 3,49 3,91 4,07 3,46
veebr 1,00 3,37 3,64 2,72 2,35 3,07 1,64 3,48 3,80 4,15 3,47
marts 1,02 3,51 3,65 2,68 2,39 3,14 1,71 3,67 3,84 3,72 3,64
apr 1,04 3,59 3,68 2,78 2,42 3,20 1,75 3,74 4,01 3,87 3,70
mai 1,06 3,62 3,51 2,72 2,43 3,25 1,78 3,74 3,80 3,72 3,73
juuni 1,08 3,78 3,79 2,64 2,42 3,32 1,77 3,94 4,10 4,16 3,90
juuli 1,10 3,86 3,90 2,83 2,45 3,40 1,81 4,02 4,26 4,50 3,95
2. Kodumajapidamistele antud laenude intressimaérad (uued laenud)
Arveldus- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud fikseeritud intressimiiiraga
krediit* laenud
Fikseeritud intressimaaraga Aasta- Fikseeritud intressimaaraga Aasta-
_ pdhine _ pdhise _
Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta intressi- Ujuva | 1-5 aastat 5-10 Ule intressi- Ujuva | 1-5 aastat | Ule 5 aasta
intressi- maar* intressi- aastat 10 aasta madaraga* intressi-
maaraga ja madraga ja madraga ja
kuni kuni kuni
1 aasta 1 aasta 1 aasta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
2006 aug 9,92 7,73 6,38 8,15 8,07 4,21 4,37 4,60 4,40 4,59 4,65 5,27 4,94
sept 10,05 7,72 6,24 8,09 7,94 4,30 4,37 4,61 4,45 4,66 4,76 5,30 4,98
okt 10,03 7,50 5,99 8,17 7,76 4,42 4,45 4,58 4,47 4,73 4,93 5,18 4,80
nov 10,07 7,66 6,12 8,15 7,81 4,49 4,50 4,58 4,47 4,76 4,97 5,26 4,91
dets 10,03 7,56 6,05 7,97 7,71 4,56 4,58 4,56 4,49 4,80 4,93 5,24 4,82
2007 jaan 10,14 7,63 6,68 8,39 8,25 4,68 4,60 4,60 4,50 4,83 513 5,43 4,92
vebr 10,31 7,69 6,83 8,27 8,28 4,71 4,71 4,70 4,61 4,90 5,27 5,38 5,14
marts 10,22 7,51 6,68 8,34 8,14 4,79 4,76 4,71 4,62 4,94 5,26 5,60 5,20
apr 10,29 7,77 6,69 8,24 8,15 4,85 4,73 4,75 4,67 5,00 5,28 5,57 5,21
mai 10,32 8,10 6,73 8,30 8,27 4,88 4,80 4,81 4,74 5,02 5,38 5,65 5,32
juuni 10,38 8,07 6,66 8,24 8,25 5,00 4,93 4,90 4,82 5,15 5,49 5,77 5,37
juuli 10,38 8,01 6,77 8,34 8,36 5,07 4,93 5,02 4,90 5,26 5,54 5,82 5,40

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

Arvelduskrediidid? Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fikseeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud
intressimééraga laenud intressimééraga laenud
Ujuva intressimaa- 1-5 aastat Ule 5aasta | Ujuva intressiméé- 1-5 aastat Ule 5 aasta
raga ja kuni 1 aasta raga ja kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7
2006 aug 5,56 4,70 5,09 4,60 3,98 4,33 4,49
sept 5,69 4,75 5,02 4,54 4,04 4,41 4,47
okt 5,76 4,91 5,17 4,57 4,24 4,38 4,45
nov 5,82 5,00 5,25 4,68 4,31 4,62 4,58
dets 5,80 5,08 5,24 4,71 4,50 4,77 4,63
2007 jaan 5,94 5,16 5,31 4,69 4,44 4,67 4,70
veebr 6,03 5,21 5,44 4,86 4,50 4,69 4,71
marts 6,04 5,30 5,45 4,88 4,65 4,81 4,87
apr 6,12 5,37 547 4,88 4,69 4,99 4,90
mai 6,12 5,43 5,57 4,95 4,71 5,10 512
juuni 6,17 5,53 5,70 5,03 4,88 5,28 517
juuli 6,29 5,58 5,75 5,08 4,88 5,01 5,15
Allikas: EKP.
1

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

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

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

4 Aastapdhine intressimadr hélmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressimdara komponendist ja muudest vastavatest tasudest, sh paringute tegemise, haldamise,
dokumentide ettevalmistamise, garantiide jms kulud.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimaarad rahaloomeasutustes

(protsenti aastas; bilansiline perioodi I6pu seisuga, uued hoiused perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

4. Hoiuste intressimaarad (bilansiline jaak)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Uledéhoiused! Lepingulise tahtajaga Ldpetatavad Uledéhoiused! Lepingulise tahtajaga
etteteatamistahtajaga® 2
Kuni 2 aastat Ule 2 aasta Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 2 aastat Ule 2 aasta
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9
2006 aug 0,85 2,52 3,05 2,23 2,63 1,32 2,93 3,68 2,81
sept 0,86 2,59 3,08 2,26 2,68 1,36 3,00 3,69 2,90
okt 0,90 2,69 3,10 2,30 2,75 1,45 3,15 3,80 3,05
nov 0,91 2,78 3,05 2,30 2,81 1,49 3,24 3,80 3,14
dets 0,92 2,89 3,05 2,38 2,87 1,51 3,42 3,88 3,29
2007 jaan 0,98 2,99 3,06 2,35 2,98 1,61 3,45 3,91 3,36
veebr 1,00 3,07 3,12 2,35 3,07 1,64 3,49 3,92 341
marts 1,02 3,16 3,05 2,39 3,14 1,71 3,61 3,93 3,54
apr 1,04 3,23 3,06 2,42 3,20 1,75 3,67 3,93 3,59
mai 1,06 3,30 3,03 2,43 3,25 1,78 3,72 3,96 3,66
juuni 1,08 3,39 3,04 2,42 3,32 1,77 3,87 3,99 3,79
juuli 1,10 3,49 3,02 2,45 3,40 1,81 3,92 4,00 3,85

5. Laenuintressid (bilansiline jaak)

Kodumajapidamiste laenud Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, tdhtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tdhtajaga Téhtajaga
Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 aug 4,72 4,23 4,60 8,19 6,71 5,82 4,85 4,33 4,48
sept 4,82 4,27 4,62 8,30 6,81 5,87 4,93 4,40 4,53
okt 4,90 4,29 4,65 8,35 6,81 5,88 5,07 4,51 4,57
nov 4,98 4,33 4,68 8,33 6,81 591 514 4,59 4,63
dets 5,01 4,34 4,70 8,41 6,81 5,93 5,23 4,66 4,68
2007 jaan 5,05 4,38 4,72 8,53 6,83 5,95 5,30 4,76 4,77
veebr 511 4,46 4,79 8,66 6,95 5,96 5,37 4,83 4,83
marts 5,14 4,45 4,79 8,62 6,88 5,95 5,43 4,90 4,84
apr 514 4,48 4,80 8,67 6,96 597 5,50 4,94 4,87
mai 5,16 4,48 4,82 8,71 6,95 5,97 5,50 4,98 4,90
juuni 521 4,53 4,86 8,68 6,94 6,01 5,62 5,09 4,96
Juuli 5,29 4,55 4,89 8,80 6,96 6,09 5,69 5,15 5,01
J21 Lepingulise tahtajaga uued hoiused J22 Ujuva intressimdiraga ja kuni iiheaastase fikseeritud
(protsenti aastas; ei sisalda kulusid; perioodi keskmised) intressimﬁiraga uued laenud
(protsenti aastas; ei sisalda kulusid; perioodi keskmised)
= kodumajapidamistele, kuni 1 aasta = kodumajapidamistele tarbimiseks
===+ kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, kuni 1 aasta ===+ kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks
= = kodumajapidamistele, Ule 2 aasta = = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele,
——  kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdtetele, ile 2 aasta kuni 1 miljon EUR

—— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevétetele,
Gle 1 miljoni EUR
5,00 5,00 9,00 9,00

4,50 8,00 7~| 8,00

/ Waaad
4.00 4,00 7,00 77\ N 7,00
SN A\ A PJ \/ o | AN

3,00 ‘\ \\\l/ \/\/V V\/\v/\ / e 300 500 B 5,00

td IS
P * I\ S - .
(R Y V A K ., (N Ly
250 [Nevo v neney ot -\, — 250 400 [ e === e o R 4,00
2,00 SRS N 2,00 3,00 3,00
1,50 ‘ 150 2,00 ‘ ‘ ‘ 2,00
2003 2004 2005 2006 2007 2003 2004 2005 2006 2007
Allikas: EKP.
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4.6 Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala®? USA Jaapan

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

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

1 2 3 4 5 6 7

2004 2,05 2,08 2,11 2,15 2,27 1,62 0,05
2005 2,09 2,14 2,18 2,23 2,33 3,56 0,06
2006 2,83 2,94 3,08 3,23 3,44 519 0,30
2006 11 kv 2,63 2,74 2,90 3,06 3,32 521 0,21
11 kv 2,94 3,06 3,22 3,41 3,62 543 0,41

IV kv 3,36 3,46 3,59 3,72 3,86 537 0,49

2007 1kv 3,61 3,71 3,82 3,94 4,09 5,36 0,62
11 kv 3,86 3,96 4,07 4,20 4,38 5,36 0,69

2006 aug 2,97 3,09 3,23 3,41 3,62 5,42 0,41
sept 3,04 3,16 3,34 3,53 3,72 5,38 0,42

okt 3,28 3,35 3,50 3,64 3,80 537 0,44

nov 3,33 3,42 3,60 3,73 3,86 537 0,48

dets 3,50 3,64 3,68 3,79 3,92 5,36 0,56

2007 jaan 3,56 3,62 3,75 3,89 4,06 5,36 0,56
veebr 3,57 3,65 3,82 3,94 4,09 5,36 0,59
marts 3,69 3,84 3,89 4,00 411 5,35 0,71

apr 3,82 3,86 3,98 4,10 4,25 5,35 0,66

mai 3,79 3,92 4,07 4,20 4,37 5,36 0,67

juuni 3,96 4,10 4,15 4,28 451 5,36 0,73

juuli 4,06 411 422 4,36 4,56 5,36 0,77

aug 4,05 431 4,54 4,59 4,67 5,48 0,92

J23 Euroala rahaturu intressimaarad?

(kuupdhised; protsenti aastas)

J24 3 kuu rahaturu intressimairad

=1 kuu intressimaar

(kuupdhised; protsenti aastas)

= euroala?

===+ 3Kkuu intressimaar = === Jaapan
9.00 = = 12 kuu intressimaar 9.00 9,00 = = USA 9.00
8,00 8,00 8,00 8,00
7,00 fy 1" 7,00 7,00 ’\- 7,00
il Y 12
\ (WA
6,00 600 6,004 = o , : 6,00
ot \
1 \ 7 \ = =
5,00 4 500 5,00+ A + 5,00
WA ™ N P \ '
4,00 ‘Waoo a00|! ' / 4,00
D ’ ‘\ 7 1 ;
! ‘ / !
3,00 1- /f 3,00 3,00 v 3,00
A", Y- » o - .‘ \ !
2,00 2,00 2,00 2 v , "\F"J’ 2,00
T ~ 1
1,00 1,00 1,00 . o L= 1,00
,0 . . . . . . . . . . . . . 0 . . . . "’-'-“-' "...-....... ..... .‘-" . ,
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Allikas: EKP.

1
2

Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressiméaarad SKPga kaalutud liikmesriikide intressimaarade alusel. Tapsem teave on esitatud Uldmarkustes.
Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmarkustes.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.7 Riigivolakirjade intressimaarad

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala®? USA Jaapan

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

1 2 3 4 5 6 7

2004 2,47 2,77 3,29 3,70 4,14 4,26 1,50
2005 2,38 2,55 2,85 3,14 3,44 4,28 1,39
2006 3,44 3,51 3,64 3,72 3,86 4,79 1,74
2006 11 kv 341 3,53 3,75 3,88 4,05 5,07 1,90
11 kv 3,60 3,66 3,76 3,84 3,97 4,90 1,80

1V kv 3,73 3,73 3,77 3,79 3,86 4,63 1,70

2007 | kv 3,95 3,96 3,99 4,02 4,08 4,68 1,68
11 kv 4,27 4,30 4,34 4,38 4,42 4,84 1,74

2006 aug 3,59 3,65 3,75 3,83 3,97 4,88 181
sept 3,62 3,64 3,70 3,74 3,84 4772 1,68

okt 3,69 3,70 3,77 3,80 3,88 473 1,76

nov 3,71 3,70 3,73 3,74 3,80 4,60 1,70

dets 3,79 3,79 3,83 3,84 3,90 4,57 1,64

2007 jaan 3,94 3,96 4,02 4,02 4,10 4,76 171
veebr 3,96 3,98 4,02 4,07 412 473 171

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

apr 4,11 4,12 4,15 4,20 4,25 4,69 1,67

mai 4,26 4,28 4,31 4,34 4,37 4,75 1,67

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

juuli 4,48 452 4,55 4,59 4,63 5,01 1,89

aug 419 423 4,27 4,38 443 4,68 1,65

J25 Euroala riigivélakirjade intressimaarad?

(kuup8hine; protsenti aastas)

= 2aastane tootlus

J26 10aastaste riigivolakirjade intressimaarad

(kuupdhine; protsenti aastas)

= euroala?

= === baastane tootlus === USA
= = Taastane tootlus = = Jaapan
10,00 10,00 10,00 10,00
9,00 900 9,00 /'M\ 9,00
8,00 800 800 / »\ 8,00
7,00 700 700 ff . \ - 7,00
M . NS
. Tr ot "
6,00 600 600" - ; 6,00
5,00 . 500 500 . 5,00
u_\'. 1 vé "‘

- A a0 400" 4,00

4,00 N V o '.}':.\ ‘;\ ) 00 Iy V d
R .._\ : ‘; ., I \ A , ’
3,00 \/ -~ 300 3,00 J N 3,00
1 o
rd
2,00 200 2,00 N hreo - o 2,00
I W~ SR AN
1,00 1,00 1,00 W S 1,00
|
oo bonooonoo o0 o0 {000
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Allikas: EKP.

1 Kuni 1998. a detsembrini arvutati euroala tulusus liikmesriikide sarnaste valitsuse vdlakirjade SKPga kaalutud intressimaarade alusel. Edaspidi on kaalumise aluseks riiklike
volakirjade nominaalsed jadgid tahtajavahemike 1dikes.
2 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tapsem teave on esitatud Gldmarkustes.
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4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksimaérad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones EURO STOXX indeksid* USA| Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid
Uld- 50 P&hi- | Teenuste Tarbe- | Naftaja| Finants-| To06stus- Tehno- | Kommu- | Telekom- Tervis- | Standard Nikkei
indeks toor- sektor | kaupade gaasi sektor sektor loogia- naal- | munikat- hoiu- | & Poor’s 225
ainete sektor sektor sektor |  teenuste siooni- sektor 500
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2004 2511 28048 2514 163,4 219,9 300,5 238,2 258,6 298,3 266,3 399,2 395,9 11311 111809
2005 2938 32086 307,0 181,3 2451 378,6 2877 307,3 297,2 3341 4331 457,0 12074 124213
2006 3573 37954 402,3 205,0 293,7 419,8 370,3 391,3 345,3 440,0 416,8 530,2 13105 16124,0
2006 11 kv 3482 36929 386,0 199,6 285,5 412,8 357,5 387,5 358,0 4177 4035 539,1 12809 162012
11 kv 350,2 37268 399,7 202,0 287,9 410,1 364,7 378,4 3258 438,1 397,8 532,9 12886 15622,2
IV kv 3833 40324 450,4 2193 3151 432,7 400,7 419,5 343,1 490,8 450,1 526,3 1389,2 16465,0
2007 | kv 4025 41505 489,9 2333 3357 422,8 418,6 462,7 3494 512,3 472,8 527,2 14248 173639
11 kv 429,0 4416,2 549,6 246,8 373,0 454,1 434,2 512,5 376,6 556,0 475,8 536,7 1496,6 17678,7
2006 aug 3511 37439 399,7 200,9 289,3 418,2 366,5 375,9 3244 4423 394,9 5253 12872 157868
sept 3599 38176 4104 208,4 297,2 401,9 379,1 389,6 3313 456,0 405,6 5254 13175 159309
okt 3758 39758 435,6 216,9 306,8 4194 397,5 405,6 3411 475,6 431,1 532,2 13634 165157
nov 3848 40528 451,8 220,1 319,2 438,6 4013 420,2 343,6 490,5 456,8 517,4 13894 16103,9
dets 3895 40704 464,4 221,0 319,3 440,4 403,4 4333 344,6 507,0 463,1 529,4 14162 16790,2
2007 jaan 4004 41578 476,4 229,1 328,2 426,5 419,8 452,2 350,4 505,0 485,0 538,1 14239 17270,0
veebr 4103 4230,2 496,6 2359 3394 428,2 4283 476,2 355,3 524,7 481,0 530,4 14453 177294
mérts 3975 40705 497,9 2351 340,2 413,9 408,6 461,2 343,0 508,5 452,6 512,9 1407,0 171300
apr 4217 4330,7 531,7 2476 3639 437,2 432,7 493,8 362,4 540,4 4774 531,5 1462,7 17 466,5
mai 431,7 44448 5455 248,5 3744 4541 439,8 5144 3745 559,2 476,2 547,7 1511,3 175777
juuni 4334 44702 5719 2442 380,4 4711 4294 529,0 393,1 568,2 473,8 529,9 15145 180014
juuli 4313 44490 585,9 2426 384,7 491,4 418,7 529,3 399,8 563,1 467,1 513,1 1520,9 17986,8
aug 4064  4220,6 550,8 2278 362,5 4445 3935 479,0 390,0 544,4 469,2 4954 14546 16 461,0

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

(jaanuar 1994 =100; kuu keskmised)

= Dow Jones Euro STOXX uldindeks
= === Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225

350 350
300 300
250 250
200 200
150 150
100 100

50 50
Tood | 1995 | 1996 | 1997 | 1908 | 1909 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Allikas: EKP.

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

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Uhtlustatud tarbijahinnaindeks!

Kokku Kokku (sesoonselt kohandatud; protsentuaalne muutus vorreldes Memokirje:
eelmise perioodiga) Reguleeritud hinnad?
Indeks Kokku Kaubad | Teenused | Kokku | Téddeldud | Todtlemata To6stus- Energia | Teenused UTHI | Reguleeri-
2005 = 100 toiduained | toiduained | kaubad, v.a | (sesoonselt kokku, v.a | tud hinnad
Kokku (v.a energia kohan- reguleeritud
toGtlemata damata) hinnad
toiduained
ja energia)
Protsent 100,0 | 100,0 82,8 59,2 40,8| 100,0 11,9 7,6 30,0 9,6 40,8 86,2 13,8
kogu-
summast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 95,8 2,1 2,0 18 25 - - - - - - 2,0 2,2
2004 97,9 2,1 2,1 18 2,6 - - - - - - 2,0 32
2005 100,0 2,2 15 2,1 2,3 - - - - - - 21 2,8
2006 102,2 2,2 15 2,3 2,0 - - - - - - 21 3,0
2006 11 kv 102,4 2,5 15 2,8 2,0 0,8 0,5 0,5 0,3 39 0,5 24 31
11 kv 102,5 2,1 15 23 2,0 05 0,4 18 0,2 0,6 0,6 2,0 31
1V kv 102,8 18 1,6 1,6 2,1 0,1 08 0,7 0,3 4,2 0,6 1,6 2,9
2007 | kv 102,9 19 19 1,6 24 0,5 04 0,0 0,3 1,0 0,7 17 2,8
1 kv 104,4 19 19 15 2,6 0,8 04 0,8 0,2 33 0,7 18 24
2007 marts 103,5 19 1,9 1,7 24 0,3 0,1 0,0 0,1 15 0,2 18 25
apr 104,2 19 1,9 15 2,5 0,3 0,1 0,9 0,0 14 0,3 18 2,6
mai 104,4 19 19 14 2,6 0,2 0,1 -0,3 0,1 0,9 0,3 18 24
juuni 104,5 19 19 15 2,6 0,2 0,2 0,3 0,0 0,5 0,2 18 2,3
juuli 104,3 18 1,9 12 2,6 0,2 0,1 0,4 0,0 05 0,2 1,7 2,1
aug* . 18 . . . . . . . .
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus | Transport Side _Vaba aja Muud
Kokku Toodeldud | Tootlemata Kokku Too6stus- Energia Uiir tejae'f,ﬂ(slék: s
toiduained toiduained kaubad, v.a 9 seotgd
Gy teenused
Protsent 19,6 11,9 76 39,6 30,0 9,6 10,2 6,2 6,4 3,1 14,4 6,7
kogu-
summast®
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2003 2,8 33 2,1 12 08 3,0 24 2,0 2,9 -0,6 2,7 34
2004 2,3 34 0,6 1,6 0,8 45 2,4 1,9 2,8 -2,0 24 51
2005 1,6 2,0 0,8 24 0,3 10,1 2,6 2,0 2,7 -2,2 2,3 31
2006 2,4 2,1 2,8 2,3 0,6 7,7 2,5 21 2,5 -3,3 23 23
2006 11 kv 2,0 2,2 1,6 31 0,7 11,6 2,5 21 2,8 -3,6 2,3 2,2
11 kv 2,8 2,1 39 2,0 0,7 6,3 25 2,1 2,6 -3,6 2,4 2,3
1V kv 29 2,2 41 1,0 0,8 185 25 2,1 23 -2,5 2,4 2,4
2007 kv 25 2,1 31 11 11 11 2,6 2,0 2,9 -2,1 2,8 25
1 kv 2,5 2,0 33 1,0 1,0 0,5 2,7 2,0 2,6 -1,9 29 36
2007 veebr 24 2,1 2,8 11 11 0,8 2,6 2,0 2,8 -1,8 2,8 2,6
marts 2,3 19 2,9 14 12 18 2,6 2,0 2,9 -2,8 2,9 2,6
apr 2,7 19 39 1,0 11 0,4 2,7 2,1 2,6 -2,2 2,7 37
mai 24 19 31 0,9 1,0 03 2,8 2,0 2,8 -1.8 29 3,6
juuni 24 2,0 3,0 1,0 1,0 0,9 2,8 2,0 24 -1.8 3,0 3,5
juuli 2,3 19 2,8 0,7 0,9 0,0 2,7 19 25 -1,7 3,0 35

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

1
2

Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tdpsem teave on esitatud tldmérkustes.
EKP hinnangud pdhinevad Eurostati andmetel. Selline eksperimentaalne statistika voib anda ainult ligikaudse hindade reguleerimise modtevahendi, sest reguleeritud hinna

muutusi ei saa teistest mdjudest tdiesti eraldada. Selle nditaja koostamisel kasutatud metoodikat selgitab mérkus aadressil http://www.ech.europa.eu/stats/prices/hicp/html/

index.en.html

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

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu, ehituse, elamispindade ja toorme hinnad

Ehitus' | Elamis- Tooraine Nafta hind
Toostustoodangu tootjahinnad (v.a ehitus) pindade | maailmaturu- (EUR/
hinnad? hinnad?® barrel)*
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia Kokku
('2%%%k:5 Tootlev | Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad Kokku,
100) toostus kaubad |  kaubad Kokku | Kestvus- Kult- energ\;/ig
kaubad | kaubad
Protsent 100,0 | 100,0 89,5 824 316 21,2 29,6 4,0 25,6 17,6 100,0 32,8
kogu-
summast®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2003 103,4 14 0,9 0,8 0,8 0,3 11 0,6 12 37 2.2 7,0 -4,0 -45 25,1
2004 105,7 2,3 2,5 2,0 35 0,7 13 07 14 39 32 74 18,4 10,8 30,5
2005 110,1 4,1 3,2 18 2,9 13 11 13 11 134 31 79 28,5 9,4 44,6
2006 115,8 51 34 2.8 48 14 17 16 17 13,2 38 6.5 19,7 248 52,9
2006 Il kv 115,8 58 39 2,6 44 12 17 16 18 17,3 4,0 6,9° 30,0 26,2 56,2
111 kv 116,9 54 37 36 6,3 17 19 18 19 11,7 43 - 13,4 26,6 55,7
IV kv 116,6 41 2,8 35 6,2 18 16 17 16 6,1 39 6,0° 39 23,0 473
2007 1 kv 117,3 29 25 34 6,0 2,0 15 1,9 15 13 - -55 15,7 448
11 kv 118,5 24 2,6 32 515 "9 17 18 17 -05 5 =31 13,8 51,0
2007 marts 117,7 2,8 2,6 34 59 2,0 15 19 14 1,0 - - -2,3 17,6 47,3
apr 118,2 24 2,6 34 58 2,0 17 18 16 -0,7 - - -5,6 153 50,2
mai 118,6 2,4 2,6 3,2 54 2,0 17 17 17 -0,1 - - -39 11,9 50,3
juuni 118,7 2,2 2,6 31 51 19 17 18 16 -0,7 - - 03 14,2 52,6
juuli 119,0 18 23 29 4,6 17 18 17 18 -19 - - -1,7 78 55,2
aug . . . . . . . . . - - =34 54 52,4
3. Té6j6ukulu tunnis?
Kokku Kokku Komponentide jargi Tegevuse jargi Memo:
(sesoonselt kollektiiv-
kohandatud, Palk |  Todandja poolt Méetéostus, Ehitus Teenused . lepinguga
indeks tasutud sotsiaal- | tootlev todstus ja maaratud palga
2000 = 100) kindlustusmaksed energia naitaja
Protsent 100,0 100,0 731 26,9 34,6 91 56,3
kogu-
summast®

1 2 3 4 5 6 7 8
2003 110,9 31 2,9 38 3,2 39 2,9 2,4
2004 113,9 2,7 2,3 32 3,0 31 24 2,2
2005 116,6 24 25 19 25 23 24 2,1
2006 119,4 24 2,7 18 2,7 2,0 23 23
2006 11 kv 119,1 2,6 2,8 2,0 33 17 23 24
11 kv 119,7 2,4 2,7 2,1 31 19 2,1 2,1
1V kv 120,4 2,2 24 19 2,2 2,3 2,3 25
2007 | kv 121,0 22 23 21 2,2 19 2.2 2,0
11 kv . . . . . . . 23

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

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

a Eluasemed, aluseks on vdetud thtlustamata andmed.

Euroala elamispindade hinna néitaja, mis p6hineb Ghtlustamata allikatel.

Viitab eurodes esitatud hindadele.

Brent Blend (lihekuulise téhtajaga tarne puhul).

Aastal 2000.

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

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

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

o v s @ N
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

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

Kokku (indeks Kokku Majandustegevuse alusel
2000 = 100)
P&llumajandus, Maetdostus, Ehitus | Kaubandus, remon- | Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus, metsan- | tdétlev todstus ja diteenused, hotellid kinnisvara-, haridus,
dus ja kalandus energia ja restoranid, Glrimis- ja tervishoid ja
transport ja side aritegevus muud teenused
1 2 3 4 5 6 7 8
T60j0u erikulud*
2003 106,5 18 6,0 0,4 33 19 17 2,9
2004 107,8 1.2 -84 -0,4 34 0,3 25 2,6
2005 108,9 1,0 8,1 -0,8 3,6 0,5 1,6 19
2006 109,7 0,7 42 -15 1,2 0,2 2,0 2,2
2006 | kv 109,6 0,8 88 -15 14 0,4 2,1 24
11 kv 109,9 11 5,0 -12 0,2 08 14 343]
11 kv 109,8 11 54 -12 1.2 01 25 2,6
IV kv 109,5 0,0 13 -2,1 21 -0,3 2,1 0,7
2007 1kv 110,4 0,7 -0,6 -1,4 1,0 -0,3 2,8 2,2
Huvitis tootaja kohta
2003 107,6 2,1 2,3 2,1 2,6 19 25 2,1
2004 109,8 2,1 2,2 2,6 2,6 15 19 2,3
2005 111,8 18 33 15 2,2 1,6 2,2 19
2006 114,2 2,2 3,0 2,6 31 2,0 1,6 2,1
2006 1kv 113,3 2,2 2,2 25 31 2,0 1,6 2,3
11 kv 114,2 25 24 25 2,8 23 11 32
11 kv 1145 2,3 4,0 2,8 2,8 17 1,8 25
1V kv 114,9 18 35 25 3,6 2,0 2,0 0,5
2007 kv 116,2 2,5 38 2,6 38 1,6 2,7 25
T0606jou tootlikkus?
2003 101,0 03 -3,4 18 -0,7 0,0 0,9 -0,8
2004 101,9 09 11,6 31 -0,7 1.2 -0,6 -0,3
2005 102,7 08 4,4 2,3 -1,4 11 0,6 0,0
2006 104,2 15 -1,2 42 18 17 -0,4 -0,1
2006 | kv 103,4 14 -3,0 4,1 1,7 1,6 -05 -0,1
11 kv 104,0 14 24 38 2,6 15 -0,2 -0,1
11 kv 104,3 13 -14 4,0 1,6 1,6 -0,7 -0,1
1V kv 104,9 18 2,2 47 14 2,3 -0,1 -0,2
2007 1kv 105,3 18 44 4,0 2,8 19 -0,2 0,3
5. Sisemajanduse koguprodukti deflaatorid

Kokku Kokku Sisendudlus Eksport® Import®

(sesoonselt — - - —

kohandatud Kokku Eratarbimine Valitsemis- Kapitali

indeks sektori tarbimine kogumahutus

2000 = 100) pohivarasse
1 2 3 4 3 6 7 8
2003 107,4 2,2 2,1 2,1 24 12 -1.2 =17
2004 109,5 2,0 2,2 2,1 2,3 24 11 1,6
2005 111,6 1,9 2,3 2,1 2,6 2,3 2,7 38
2006 113,7 1,9 2,4 2,2 2,1 2,6 2,7 4,0
2006 11 kv 1135 2,0 2,7 2,4 3,0 2,6 31 50
11 kv 114,0 2,0 2,4 2,1 2,1 2,7 2,7 3,6
1V kv 114,6 18 18 1,9 0,5 2,8 2,0 2,0
2007 1kv 1153 2,2 1,9 1,7 15 30 1,6 0,6
11 kv 116,0 2,2 2,0 1,8 0,7 2,9 14 0,9

Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.

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

2 Lisandvaartus hdivatu kohta (mahuna).

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

1. SKP ja kulukomponendid

SKP
Kokku Sisendudlus Véliskaubandusbilanss*

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

sektori kogumahutus

tarbimine pdhivarasse
1 2 3 4 B 6 7 8 9

Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2003 7488,9 73329 42944 1531,2 1506,1 1.2 156,0 2638,5 24825
2004 77723 76138 4448,0 1586,8 1572,7 6,3 158,6 28411 2682,6
2005 8047,6 79313 4610,2 1649,8 1654,3 17,0 116,3 3049,7 29334
2006 84373 8337,7 4799,2 1716,4 1787,6 34,5 99,6 3388,6 3289,0
2006 11 kv 2099,3 2076,1 1195,0 4294 4444 74 232 837,5 814,3
11 kv 21212 2102,8 1206,3 430,5 451,3 14,8 18,3 8514 833,0
IV kv 2150,5 21116 12151 432,6 462,3 15 38,9 879,9 841,0
2007 1kv 2179,7 21437 12203 438,9 475,1 9,4 36,0 889,1 853,1
11 kv 21993 2160,7 12342 440,9 476,9 8,7 38,5 902,1 863,5
protsent SKPst
2006 100,0 98,8 56,9 20,3 21,2 0,4 1,2 - -
Ahelmeetodil arvutatud mahud (eelmise aasta hinnad, sesoonselt kohandatud?)
protsentuaalne muutus varreldes eelmise kvartaliga

2006 1 kv 1,0 0,9 0,4 0,2 2,7 = = 16 13
11 kv 0,6 0,9 0,5 0,5 0,7 - - 11 19
IV kv 0,9 0,3 0,5 0,4 17 - - 31 1,6
2007 1 kv 0,7 08 0,0 0,8 2,0 - - 08 0,9
11 kv 0,3 0,2 0,5 0, -0,2 - - 11 0,6

aastane protsentuaalne muutus
2003 08 15 1,2 18 12 - - 11 31
2004 2,0 19 1,6 13 2,3 - - 6,9 6,7
2005 15 17 15 13 2,6 - - 43 51
2006 2,8 2,6 18 1,9 50 - - 8,0 78
2006 1 kv 2,9 2,6 18 1,6 5,7 - - 8,1 75
11 kv 2,8 3,0 17 18 50 - - 6,9 76
1V kv 33 25 2,1 2,2 59 - - 9,2 72
2007 1kv 32 2,8 14 2,0 74 - - 6,7 59
11 kv 2,5 2,1 15 1, 43 - - 6,2 51

SKP protsentuaalse muutuse (vOrreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2006 11 kv 1,0 09 0,2 0,0 0,6 0,0 0,1 - -
11 kv 0,6 08 0,3 0,1 0,2 0,3 -0,3 = =
1V kv 0,9 03 0,3 0,1 04 -0,5 0,6 = =
2007 | kv 0,7 08 0,0 0,2 04 0,2 -0,1 — =
11 kv 0,3 0,2 0,3 0,0 0,0 -0,1 0,2 - -
SKP aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides

2003 038 14 0,7 0,4 0,3 0,1 -0,6 - -
2004 2,0 18 0,9 0,3 0,5 0,2 0,2 - -
2005 15 17 0,8 0,3 0,5 0,0 -0,2 - -
2006 2,8 2,6 1,0 0,4 1,0 01 0,2 - -
2006 11 kv 2,9 2,6 1,0 0,3 1.2 0,0 0,3 - -
11 kv 2,8 29 1,0 0,4 1,0 0,5 -0,1 = =
IV kv 33 25 1.2 0,4 1,2 -0,4 0,9 = =
2007 | kv 3.2 2,8 0,8 0,4 15 0,0 0,4 - -
1 kv 25 2,0 0,8 0,4 0,9 -0,1 0,5 - -

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

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

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

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

2. Lisandvaartus tegevusala jargi

Kogulisandvaartus (baashinnad) Tootemaksud
- - - - miinus toote-
Kokku Pdllumajandus, Maéetoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus, subsiidiumid
jahindus, metsan- | todtlev toostus ja remonditeenused, | vahendus-, kinnis- | haridus, tervishoid
dus ja kalandus energia hotellid ja restora- | vara-, Gurimis- ja | ja muud teenused
nid, transport aritegevus
jaside
1 2 3 4 5 6 7 8
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2003 67281 150,8 1394,7 390,8 14274 18311 15333 760,9
2004 69775 153,8 1430,4 412,5 14787 1908,0 1594,1 7948
2005 72095 1425 14583 438,2 1516,8 19975 1656,1 838,1
2006 75357 138,2 15229 481,1 1569,1 21056 17187 901,6
2006 11 kv 1875,0 34,1 377,7 119,1 389,7 524,1 430,2 2244
11 kv 1897,2 34,9 3833 122,1 395,3 530,1 4317 2239
IV kv 19178 35,1 388,3 1248 399,6 536,2 4338 232,7
2007 I kv 19418 353 396,1 1283 401,9 5419 438,3 237,9
11 kv 1961,1 358 400,7 128,1 405,1 549,1 442,3 238,2
protsent lisandvaartusest
2006 100,0 18 20,2 6.4 20,8 279 22,8 -

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

2006 11 kv 1,0 0,1 0,9 2,9 1.2 1.2 0,3 0,5
11 kv 0,6 -03 0,9 1,0 0,7 0,6 0,2 0,5
1V kv 0,7 0,8 1,0 13 0,8 08 0,3 2,0
2007 | kv 08 17 12 1,9 0,5 0,8 04 -0,3
1 kv 0,5 -0,5 0,6 -1,6 0,6 0,9 0,4 -0,6
aastased muutused protsentides
2003 0,7 6,1 0,2 01 0,7 1,6 0,9 1,6
2004 2,1 10,4 2,4 08 25 1,6 15 1,6
2005 15 5,9 0,7 13 1,6 2,6 14 1,6
2006 2,7 -16 3,7 44 2,8 3,0 1,2 34
2006 1l kv 2,8 -14 3,7 4,6 29 33 13 3,6
11 kv 29 2,4 41 438 3,0 31 1.2 25
1V kv 33 0,4 4,6 53 3,7 34 13 38
2007 kv 2 23 4,0 73 32 &3 1,3 2,7
11 kv 2,6 17 & 2,6 2,6 31 13 1,6
lisandvaartuse protsentuaalse muutuse (vorreldes eelmise kvartaliga) komponendid protsendipunktides
2006 1 kv 1,0 0,0 0,2 0,2 0,2 0,3 0,1 -
11 kv 0,6 0,0 0,2 01 0,2 0,2 0,0 -
1V kv 0,7 0,0 0,2 01 0,2 0,2 0,1 -
2007 1kv 0,8 0,0 0,2 0,1 0,1 0,2 0,1 -
11 kv 0,5 0,0 0,1 -0,1 0,1 0,2 0,1 -
lisandvaartuse aastase protsentuaalse muutuse komponendid protsendipunktides
2003 07 -0,1 01 0,0 0,1 04 0,2 =
2004 2,1 0,2 0,5 0,0 0,5 0,4 0,3 -
2005 15 -0,1 0,1 01 0,3 0,7 0,3 -
2006 2,7 0,0 0,8 0,3 0,6 0,8 0,3 -
2006 1l kv 2,8 0,0 0,8 0,3 0,6 0,9 0,3 -
11 kv 29 0,0 0,8 0,3 0,6 0,9 0,3 -
1V kv 33 0,0 0,9 0,3 0,8 1,0 0,3 -
2007 kv 3,2 0,0 08 0,5 0,7 1,0 03 -
11 kv 2,6 0,0 0,7 0,2 05 0,9 03 -

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

EKP
Kuubilletaan
September 2007



5.2 Toodang ja noudlus

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

Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus
Kokku Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
k(gﬁz%%g?ﬁg Tootlev Kokku Vahe- | Kapitali- Tarbekaubad
indeks toostus kaubad kaubad
w Kokku Kestvus- | Kulukaubad
2000 = 100) kaubad
Protsent kogu- 100,0 82,9 82,9 75,0 74,0 30,0 224 215 3,6 17,9 8,9 171
summast!
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12
2004 2,1 102,5 2,2 2,2 2,1 24 34 0,6 0,1 0,7 2,2 -0,5
2005 1,2 103,9 13 13 11 0,9 2,8 04 -1,0 0,7 13 -0,2
2006 38 108,1 4,0 44 4,4 50 58 2,5 4,2 2,2 0,8 41
2006 11 kv 4,1 108,7 4,2 45 4,4 58 5,6 1,7 5,0 12 15 3,9
IV kv 4,2 109,4 4,0 50 4,9 54 6,7 33 55 2,9 =33 6,9
2007 | kv 4,6 110,3 38 58 59 6,4 71 39 43 3,9 74 10,8
11 kv 2,9 110,7 2,6 31 31 2,9 4,4 2,2 1.2 2,3 -0,5 2,5
2007 jaan 35 109,7 3,2 515) 57 54 7,0 41 35 42 -84 9,7
veebr 5,0 110,3 41 6,0 6,1 71 75 32 4.8 29 -7,1 11,8
mérts 52 111,0 4,2 58 6,0 6,5 6,8 45 4,5 45 -6,7 11,0
apr 3,0 110,0 2,9 3,9 4,0 37 52 2,8 1,6 3,0 -2,9 33
mai 2,3 1111 2,6 2,9 2,8 2,5 39 2,0 0,3 2,3 2,0 1,7
juuni 34 110,9 2,2 2,6 25 2,6 4,1 17 1,7 17 -0,6 2,5
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2007 jaan -0,4 - -0,7 -0,1 -0,2 -0,9 0,3 -0,3 -1.8 -0,1 -4,2 0,2
veebr 0,9 - 0,6 0,5 0,5 0,7 0,8 0,1 0,7 0,0 0,7 0,8
mérts 0,9 - 0,6 04 0,7 0,5 0,2 0,9 0,2 1,0 0,9 0,6
apr -18 - -0,9 -11 -16 -16 -1,1 -1,0 -2,0 -0,9 0,6 -1.2
mai 0,9 - 1,0 08 1,0 0,9 11 0,7 18 0,6 2,8 0,1
juuni 0,8 - -0,1 -0,1 0,0 0,2 -0,1 -0,3 -0,2 -0,3 0,5 0,6
4. Toostuse uued tellimused ja todstuslik kaive, jaemUik ja uute sdiduautode registreerimine
Toostuse uued Toostuslik kaive Jaemuik Uute sdiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev toostus® Tootlev toostus Jooksev- Pusivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku Kokku Kokku | Kokku Kokku Kokku | Kokku Toidu- | Toiduks mittekasutatavad kaubad Kokku | Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt ained, (sesoon-
kohandatud kohandatud kohandatud joogid, = — selt
indeks indeks indeks tubaka- Tekstiil, | Majapida- kohan-
2000 = 100) 2000 = 100) 2000 = 100) tooted garderoobi- | mistarbed datud,
kaubad tuhan-
detes)?
Protsent kogu- 100,0 100,0 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 437 56,3 10,6 14,8
summast!
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13
2004 104,0 73 106,3 51 23 105,3 16 12 1,7 19 33 926 1,0
2005 109,2 3.9 110,8 3,6 2,2 106,7 1,3 0,6 1,7 2,3 12 941 1,6
2006 119,2 9.2 118,9 73 34 108,9 21 0,7 2,7 2,9 49 966 2,6
2006 11 kv 120,4 91 119,9 6,5 38 109,3 24 13 2.8 35 51 939 -1.8
IV kv 122,9 74 121,9 7,6 34 109,6 23 -0,2 35 31 7,0 985 51
2007 | kv 125,7 8,1 1245 7,6 2,6 109,6 1,6 0,3 2,4 4.2 42 951 1,7
11 kv 130,6 10,6 126,0 6,4 2,0 109,7 0,8 -0,3 17 3,0 2,3 952 -19
2007 veebr 125,1 6,4 124,0 73 2,0 109,5 12 -0,7 2,6 47 39 938 -3,7
marts 127,8 7,6 126,0 58 3,8 110,2 2,7 2,0 31 58 50 972 0,8
apr 127,4 10,4 124,0 9,4 2,8 110,1 16 0,5 25 6,8 2,8 917 -5.8
mai 129.4 7,6 126,4 51 1,0 109,2 -0,1 -05 0,0 -1.8 0,8 967 -0,8
juuni 135,0 13,7 127,7 51 23 109,8 1,0 -0,8 25 4,0 34 971 0,7
juuli . 1,7 109,9 0,5 -1,7 2,0 . . .
protsentuaalne muutus vdrreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2007 veebr - 0,7 - 04 04 - 04 0,2 0,7 1,0 04 - -04
mérts - 2.2 - 16 0,8 - 0,6 0,7 0,4 0,1 0,9 - 3,6
apr - -0,3 - -16 -0,1 - -0,1 -0,1 0,1 15 -1,0 - -5,6
mai - 15 - 1,9 -0,6 - -0,8 -0,8 -0,7 -35 -0,4 - 54
juuni - 43 - 1,0 0,7 - 0,6 -0,1 1,0 2,8 14 - 0,4
juuli - - 0,2 - 0,1 0,2 -0,1 . . - .

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

t Aastal 2000.

2 Hdolmab tootlevat toostust, mis toimib peamiselt tellimuspdhiselt ja mis vottis 2000. aastal enda alla 62,6% to6stuse kogumahust.
8 Aastased ja kvartaalsed naitajad on kénealuse perioodi kuiste nditajate keskmised.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
noudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

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

5. Ettevdtlus- ja tarbijakisitlused

Majanduses Tootlev todstus Tarbijate kindlustunde néitaja®
valitseva
T%lt%qleg Toostussektori kindlustunde néitaja Tootmis- Kokku® Finants- | Majandus- T66puudus Séastud
(pikaajalijne " - - - vlimsuse olukord | lik olukord | jargmise 12 kuu jargmise
Keskining Kokku Telli- Valmis- | Tootmisega |  rakendusaste* Jargmlse Jargmlse jooksul 12 kuu
<100) mused toodangu seotud | (protsentides) 2 kuu 2 kuu jooksul
- varu ootused ]00kSU| JOOkSU|
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2003 93,1 -10 -25 10 4 80,8 -18 -5 -20 37 -10
2004 99,2 -5 -15 8 10 81,5 -14 -4 -14 30 -9
2005 97,9 -7 -17 11 6 81,2 -14 -4 -15 28 -9
2006 106,9 2 0 6 13 83,3 -9 -3 -9 15 -9
2006 Il kv 106,8 2 0 6 13 83,0 -10 -3 -10 16 -9
11 kv 108,2 4 3 5 12 83,8 -8 -3 -10 12 -8
IV kv 109,9 6 6 4 15 84,2 -7 -3 -7 10 -9
2007 I kv 110,0 6 7 4 14 84,6 -5 -2 -5 6 -8
11 kv 111,6 6 8 4 15 845 -2 -1 0 2 -7
2007 marts 1111 6 8 4 14 - -4 -1 -3 5) -8
apr 111,0 7 9 4 15 84,8 -4 -2 -3 & -9
mai 12,1 6 8 5 14 - -1 -1 2 1 -6
juuni 11,7 6 7 4 15 - -2 -1 2 2 -7
juuli 111,0 5 5 5 14 84,2 -2 -1 1 0 -7
aug 110,0 5 7 5 13 - -3 -2 -1 2 -7
Ehitussektori kindlustunde néitaja Jaemitigisektori kindlustunde naitaja Teenindussektori kindlustunde néitaja
Kokku® | Tellimused To6hdivega Kokku® |  Ettevdtluses | Laovarude Oodatav Kokku® Arikliima Noudlus Noudlus
seotud ootused valitsev maht majandus- viimastel | eelseisvatel
olukord keskkond kuudel kuudel
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2003 -16 -23 -9 -10 -12 16 0 4 -4 3 14
2004 -12 -20 -4 -8 -12 14 1 1 6 8 18
2005 -7 -12 -2 -7 -12 13 4 11 5) 10 18
2006 0 -5 5 0 3 14 13 18 13 18 23
2006 11 kv -1 -6 4 1 1 14 16 19 14 18 24
11 kv 3 -2 7 2 5) 13 14 19 14 19 25
IV kv 3 -3 8 2 8 13 1 20 13 21 26
2007 | kv 0 -8 9 -1 1 16 12 21 16 21 25
11 kv 0 -6 6 1 4 13 14 22 19 22 25
2007 marts 0 -9 9 0 2 15 13 22 18 22 28
apr 1 -6 7 0 3 17 15 23 19 24 25
mai 0 -7 7 2 5 1 13 23 20 23 25
juuni 1 -5 6 2 4 12 13 21 18 20 25
juuli 0 -7 6 3 8 14 13 21 16 21 26
aug -2 -10 7 4 10 14 15 20 16 21 23

Alllkas Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).
Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsendid.

2 Majanduses valitseva meeleolu néitaja koosneb toostus-, teenindus-, tarbija-, ehitus- ja jaemutgisektori kindlustunde naitajatest; téostussektori kindlustunde naitaja osakaal
moodustab sellest 40%, teenindussektori kindlustunde néitaja osakaal 30%, tarbijate kindlustunde néitaja osakaal 20% ja ulejaanud kahe nditaja osakaal 5%.
Majanduses valitseva meeleolu nditaja suurus ule (alla) 100 viitavad keskmisest kérgemale (madalamale) vadrtusele aastail 1990 kuni 2006.

3 Prantsuskeelses kisitluses tehtud muudatuste tdttu pole euroala tulemused alates 2004. a jaanuarist varasemate tulemustega taielikult vorreldavad.

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

5 Kindlustunde naitajad on valja arvutatud tlaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja tédpuuduse (veerg 10) hindamisel kasutatakse
kindlustunde naitajate arvutamiseks podrdmarke.
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5.3 Toéoturud'

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. To66hdive
Kogu majandus To66hdivevorm Majandustegevus
Miljonit Tootajad Fuasili- P6llumajan- Maetoostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus,
(sesoonselt sest isikust | dus, jahindus, | td6tlev tddstus ja remonditeenused, vahendus-, haridus, tervishoid
kohanda- ettevBtja | metsandus ja energia hotellid ja restora- kinnisvara-, ja muud teenused
tud) kalandus nid, transport Gurimis- ja
jaside aritegevus
Protsent 100,0 100,0 84,7 15,3 4,3 17,5 7,6 24,8 15,3 30,5
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2003 136,139 04 0,5 0,1 2,7 -15 0,8 0,7 0,7 17
2004 137,340 0,9 08 15 -1,1 -1,3 14 1,0 2,1 17
2005 138,439 08 1,0 0,0 -14 -13 2,7 0,6 2,1 14
2006 140,386 14 15 1,0 -04 -0,2 2,8 12 35 14
2006 | kv 139,620 11 12 0,7 0,3 -0,6 2,1 0,8 2,9 13
11 kv 140,286 15 1,6 14 1,2 -0,1 2,0 15 3,6 14
11 kv 140,617 15 1,6 0,9 -1,0 01 3,0 13 39 13
1V kv 141,021 15 15 1,0 -19 -0,3 4,0 13 3,6 14
2007 1 kv 141,554 14 1,6 0,1 -1,6 0,0 4.8 1,0 3,7 0,9
muutus protsentides varreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
2006 | kv 0,717 0,5 0,4 1,0 01 -0,1 0,6 0,6 0,9 0,7
11 kv 0,666 0,5 0,4 0,6 0,7 0,2 0,7 0,5 0,9 0,3
111 kv 0,331 0,2 04 -04 -2,0 0,0 0,9 0,0 1,0 03
IV kv 0,404 0,3 0,3 01 -05 -0,1 1,7 0,3 0,8 0,0
2007 | kv 0,533 04 0,4 0,1 -0,2 -0,1 11 04 0,9 0,3
2. Todpuudus
(sesoonselt kohandatud)
Kokku Vanuse alusel® Soo alusel*
Miljonit Protsent Téiskasvanud Noored Mehi Naisi
to6joust
Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent
t6joust t6ojoust t6ojoust t66joust
Protsent 100,0 75,4 24,6 48,0 52,0
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2003 12,539 8,7 9,344 74 3,195 17,6 5,983 73 6,556 10,4
2004 12,882 8,8 9,661 75 3,221 17,9 6,193 75 6,690 10,5
2005 12,660 8,6 9,569 74 3,090 17,4 6,140 74 6,520 10,1
2006 11,732 7.9 8,841 6,7 2,891 16,5 5,627 6,7 6,105 9,3
2006 I kv 11,791 7,9 8,921 6,8 2,870 16,4 5,698 8 6,094 9,3
11 kv 11,567 78 8,703 6,6 2,863 16,4 5,536 6,6 6,031 9,2
1V kv 11,322 7,6 8,486 6,4 2,836 16,2 5,368 6,4 5,954 9,0
2007 | kv 10,816 72 8,082 6,1 2,734 15,8 5,108 6,1 5,709 8,7
11 kv 10,460 7,0 7,833 59 2,628 15,2 4,915 59 5,545 84
2007 veebr 10,813 72 8,071 6,1 2,742 15,8 5,104 6,1 5,709 8,7
mérts 10,649 71 7,959 6,0 2,690 15,5 5,006 6,0 5,642 8,6
apr 10,544 7,0 7,894 6,0 2,650 15,4 4,958 59 5,586 8,5
mai 10,448 7,0 7,826 59 2,621 15,2 4,905 58 5,542 8,4
juuni 10,389 6,9 7,778 59 2,611 15,2 4,881 58 5,508 8,4
juuli 10,362 6,9 7,751 58 2,611 15,2 4,873 58 5,490 8,3

Allikas: Eurostat.

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

2 Aastal 2006.

Téaiskasvanu: 25aastane ja vanem; noor: alla 25aastane; maarad on kajastatud protsendina td0joust vastavas vanusegrupis.

4 Maarad on kajastatud protsendina toojoust vastavas soogrupis.
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RIIGI RAHANDUS

6.1 Tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak'

(protsent SKPst)

1. Euroala —tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
Otsesed Kaudsed _Sotsiaal- Mtk korgfrﬁil;;
LaCHS Kodumaja-| Ettevotted LS Saadud ELi km%ﬁt::& Tooandjad| Tootajad Kapitali-
pidamised institutsioonide maksud
poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 46,5 46,3 12,2 9,1 2,8 13,9 0,6 16,1 8,3 4,9 2.3 0,3 0,3 42,5
1999 47,0 46,7 12,5 9,3 29 14,1 0,6 16,1 8,3 49 2,3 0,3 0,3 43,0
2000 46,6 46,4 12,7 9,4 3,0 13,9 0,6 15,9 8,2 48 2,2 0,3 0,3 42,7
2001 45,8 45,6 12,3 9,2 2,8 13,6 0,6 15,7 8,2 47 2,2 0,2 0,3 41,8
2002 453 45,0 11,8 9,1 25 135 0,4 15,7 8,2 46 2,1 03 0,3 41,3
2003 452 445 115 8,9 2,3 135 0,4 15,8 8,3 47 2,1 0,6 0,5 41,3
2004 447 44,2 11,4 8,6 25 13,6 0,3 15,6 8,2 4,6 2,1 0,5 04 40,9
2005 45,1 447 11,6 8,6 2,7 13,7 0,3 15,5 8,1 45 2,2 04 0,3 41,2
2006 457 454 12,2 8,8 31 13,9 0,3 15,5 8,1 45 2,1 0,3 0,3 41,9
2. Euroala-kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investee-|  Kapitali- es&ﬁedc!
huvitised tarbimine| maksed| tlekanded Sowsiaal-| Toetused ringud siirded Tasutud ELi
maksud - institut-
Tasutud ELi sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 48,8 45,1 10,6 4,7 4,6 25,2 22,2 2,1 0,5 3,8 24 14 0,1 44,2
1999 48,4 445 10,6 4.8 4,0 251 22,1 2,1 0,5 39 2,5 14 0,1 443
2000 47,6 43,9 10,4 4.8 39 24,8 21,7 2,0 0,5 38 2,5 13 0,0 43,7
2001 47,7 43,8 10,3 4.8 3,8 24,8 218 1,9 0,5 39 2,5 14 0,0 43,9
2002 47,8 44,0 10,4 49 3,5 25,2 22,3 1,9 0,5 38 2,4 14 0,0 443
2003 48,2 443 10,5 5,0 33 255 22,7 1,9 0,5 4,0 25 14 0,1 449
2004 47,6 43,7 10,4 50 31 25,2 22,5 18 0,5 3,8 2,5 14 0,0 44,4
2005 47,7 43,7 10,4 51 3,0 25,2 22,5 17 0,5 39 2,5 14 0,0 447
2006 47,3 43,2 10,3 50 29 25,0 22,3 17 ! 4,1 25 1,6 0,0 44,4
3. Euroala — puudujéék/ilejaak, esmane puudujaak/ulejaék ja valitsemissektori tarbimine
Puudujaék (<) / tlejaak (+) Esmane Valitsemissektori tarbimine*
Kokku| Kesk-| Piir- | Kohalik [ Sot- a';ﬂ“(‘f;‘, Kokku Kollektiivne Indi-
valitsus | kondlik oma- siaal- | . IJ Tk —— = — = tarbimine viduaalne
valitsus | valitsus | kindlus- | tleaak (+) Tootajate Vahe- Mitte- Pohivara | Miiik (-) tarbimine
tus- hvitised tarbimine rahalised kulum
fondid sotsiaal-
siirded turu-
tootjate
kaudu
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 -2,3 -2,2 -0,2 0,1 0,1 2,3 19,7 10,6 47 4.8 1,9 2,3 8,2 11,6
1999 -1,4 -1,7 -0,1 0,1 0,4 2,7 19,9 10,6 438 438 1,9 2,3 8,3 11,6
2000 -1,0 -1,4 -0,1 0,1 0,5 2,9 19,8 10,4 438 49 1,9 2,2 8,2 11,6
2001 -1,9 -1,7 -0,4 -0,1 0,3 19 19,9 10,3 48 50 19 2,2 8,1 11,7
2002 -2,6 -2,1 -05 -0,2 0,2 0,9 20,3 10,4 4,9 51 1,9 21 8,2 12,0
2003 =31 -2,4 -05 -0,2 0,0 0,2 20,5 10,5 5,0 5,2 1,9 2,1 8,3 12,2
2004 -2,8 -2,4 -0,4 -0,3 0,1 0,3 20,4 10,4 5,0 5,2 1,9 2,1 8,3 12,2
2005 -2,6 -2,2 -0,3 -0,2 0,2 04 20,5 10,4 51 5,2 1,9 2,2 8,2 12,3
2006 -1,6 -1,6 -0,1 -0,2 0,3 1,3 20,4 10,3 5,0 5,2 1,9 2,1 8,0 12,4
4. Euroalariigid — puudujaak (-) / tlejaak (+)°
BE DE IE GR ES FR IT LU NL AT PT SI Fl
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 0,1 -4,0 0,4 -6,2 0,0 -4,1 -35 0,4 -3,1 -1,6 -2,9 -2,8 2,5
2004 0,0 -3,7 14 -7,9 -0,2 -3,6 -35 -1,2 -1,8 -1,2 -33 -2,3 2,3
2005 -2,3 -3,2 1,0 -55 11 -3,0 4,2 -0,3 -0,3 -1,6 -6,1 -15 2,7
2006 0,2 -1,7 29 -2,6 18 -2,5 -4,4 0,1 0,6 -1,1 -39 -1,4 3.9

Allikad: euroala kokkuvétlikud andmed — EKP; riikide puudujaédke/tlejadke puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.

* Andmed hdlmavad 13 riigist koosnevat euroala. Tulud, kulud ja puudujaak/ilejaak tuginevad ESA 95-le, kuid ei sisalda 2000. aasta UMTS-litsentside muiigist saadud tulu
(euroala puudujadk/ulejadk on koos nende tuludega 0,0% SKPst). Riikide ja Euroopa Liidu institutsioonide vahelisi tehinguid on arvesse vdetud ja need on konsolideeritud.
Liikmesriikide valitsustevahelisi tehinguid ei ole konsolideeritud.

Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.

Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.

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

Hélmab UMTS-litsentside mutgist saadud tulu ja vahetuslepingute ja tahtpdevaintressiga lepingutega seotud arveldusi.
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6.2 Valitsemissektori volg'
(protsent SKPst)

1. Euroala — finantsinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Finantsinstrumendid Vélausaldajad
Sularaha ja Laenud Luhiajalised Pikaajalised Kodumaised vélausaldajad? Muud vélaus-
hoiused vaartpaberid |  vadrtpaberid aldajad®
Kokku Rahaloome- | Muud finants- | Muud sektorid
asutused ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 739 28 16,0 6,4 48,8 55,5 284 13,6 13,5 18,4
1998 72,6 2,7 15,0 53 49,6 52,2 26,5 14,5 11,2 20,4
1999 718 2,9 14,2 42 50,5 48,5 253 119 11,2 233
2000 69,3 2,7 13,0 3,7 49,8 44,0 22,0 11,0 11,0 25,3
2001 68,2 2,8 12,3 4,0 49,2 41,9 20,5 10,3 11,0 26,3
2002 68,0 2,7 11,7 45 49,1 40,0 19,3 9,7 11,0 28,0
2003 69,2 21 12,3 50 49,8 39,3 19,3 10,2 9,8 29,9
2004 69,6 2.2 11,9 50 50,6 375 18,4 9,9 9,2 32,2
2005 70,5 2,4 11,7 4,7 51,6 355 17,3 10,4 78 34,9
2006 68,8 25 113 41 50,9 32,7 17,6 7,6 75 36,1
2. Euroala — emitendi, tihtaja ja vidringu kaupa
Kokku Emitent* Esialgne tihtaeg Jirelejddinud tihtaeg Viiiring
Kesk- Piir- | Kohalik | Sotsiaal- Kuni Ule Kuni | 1-5 aastat Ule Euro v&i liikmes- | Muud vaaringud
valitsus | kondlik oma- | kindlus-| laasta| 1 aasta 1 aasta 5 aasta riigi vaaring®
valitsus | valitsus tus- . Muutuv
fondid intressimaar
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 73,9 61,9 6,0 54 0,6 9,4 64,5 84 18,1 253 30,6 71,9 2,0
1998 72,6 60,9 6,1 53 04 8,1 64,5 75 15,4 26,4 30,8 70,8 18
1999 718 60,3 6,0 51 04 73 64,5 6,6 13,6 27,9 30,4 69,7 21
2000 69,3 58,1 59 4,9 04 6,5 62,8 58 134 27,9 28,0 67,3 19
2001 68,2 57,0 6,1 48 04 7,0 61,3 50 13,7 26,8 27,8 66,5 1,7
2002 68,0 56,6 6,3 48 04 7,6 60,4 5,0 15,3 25,2 27,5 66,6 15
2003 69,2 56,9 6,6 51 0,6 7.8 61,4 4,9 14,3 26,1 28,8 68,0 11
2004 69,6 57,4 6,7 51 04 78 61,8 4.6 14,3 26,5 28,8 68,5 11
2005 70,5 57,9 6,8 53 0,5 7,9 62,5 4,9 14,4 26,1 30,0 69,2 12
2006 68,8 56,2 6,6 54 0,6 75 61,3 4.6 13,7 25,1 30,0 67,9 0,9
3. Euroala riigid
BE DE IE GR ES FR IT LU NL AT PT SI Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 98,6 63,9 31,2 107,8 48,8 62,4 104,3 6,3 52,0 64,6 56,8 28,6 443
2004 94,3 65,7 29,7 108,5 46,2 64,3 103,8 6,6 52,6 63,9 58,2 289 44,1
2005 93,2 67,9 27,4 107,5 432 66,2 106,2 6,1 52,7 63,5 63,6 284 414
2006 89,1 67,9 24,9 104,6 39,9 63,9 106,8 6,8 48,7 62,2 64,7 27,8 39,1

Allikad: euroala koondandmed — EKP; riikide v8lga puudutavad andmed — Euroopa Komisjon.
Andmed hdlmavad 13 riigist koosnevat euroala. Valitsussektori koguvdlg on nominaalvaartuses ja konsolideeritud valitsuse alamsektorite vahel. Mitteresidendist valitsuste
hoiuseid ei konsolideerita. Andmed on osaliselt hinnangulised.
Vdlausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Hdlmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
V.a valitsemissektori vdlg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.

Enne 1999. a koosnes ekiiiides, omavadringus ja teiste euro kasutusele vdtnud liikmesriikide vaaringutes nomineeritud vdlast.
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Riigi rahandus

6.3 Véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala - allika, finantsinstrumendi ja valdaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Finantsinstrument Volausaldaja

Laenuvajadus? | Hindamise Muud | Agregat- | Sularaha Laenud Lihi- Pika- Kodu- Muud

mdjud® mahu siooni- | ja hoiused ajalised ajalised maised vola-

muutused* efekt® védrt- védrt- vola- - usaldajad’

paberid paberid | usaldajad® kf;amh:_ ﬁyaﬁysd
asutused | ettevotted

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

1998 18 2,2 -0,3 0,0 -0,1 01 -0,3 -0,8 28 -0,9 -0,7 15 2,7

1999 2,0 16 04 0,0 0,0 0,2 -0,2 -0,9 28 -18 -0,2 -2,0 38

2000 1,0 11 0,0 0,0 -0,1 0,0 -05 -0,3 19 -2,1 -2,0 -0,4 31

2001 19 19 -0,1 01 0,0 0,2 -0,2 04 14 -0,2 -0,6 -0,2 2,1

2002 2,1 2,7 -0,5 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,7 16 -04 -05 -0,3 2,6

2003 31 33 -0,2 0,0 0,0 -0,6 09 0,6 2,1 04 0,6 0,7 2,7

2004 31 32 -01 0,0 0,0 0,2 01 01 2,7 -0,3 -0,3 01 34

2005 31 31 01 -0,1 0,0 03 03 -0,1 2,6 -0,7 -0,4 08 38

2006 15 14 01 0,0 0,0 0,2 01 -0,4 16 -12 1,0 -23 2,7
2. Euroala - eelarvepositsiooniviline vélamuutus

Véla | Puudujiik Eelarvepositsiooniviline volamuutus®
muutus () /ile- - =
jaik (+)° | Kokku Tehingud valitsemissektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega ler:ﬁ:é '\rf‘n:ﬁﬂ Muu®
Kokku | Sularaha| Laenud | Vaart-| Aktsiad ja majud VahELur; muutused
ja hoiused paberid* muud — méiu
osakud Eras- Aktsia- ja )
tamine osakapitali
suurendamine

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

1998 18 -23 -0,5 -0,2 0,2 0,0 01 -0,4 -0,7 0,2 -0,3 0,0 0,0 0,0

1999 2,0 -14 0,6 0,0 0,5 01 0,0 -05 -0,7 0,1 04 0,2 0,0 0,2

2000 1,0 0,0 1,0 1,0 0,7 0.2 0,2 0,0 -04 0,2 0,0 01 0,0 0,0

2001 19 -18 0,0 -05 -0,6 01 01 -0,1 -0,3 01 -0,1 0,0 01 0,6

2002 21 -2,6 -04 01 01 0,0 0,0 0,0 -03 0.2 -0,5 -0,1 0,0 0,0

2003 31 -31 0,0 01 0,0 0,0 0,0 01 -0,2 0,2 -0,2 -0,1 0,0 01

2004 31 -2,8 0,3 0,3 0,2 0,0 01 0,0 -0,4 0,2 -0,1 -0,1 0,0 01

2005 31 -2,6 0,5 0,7 0,3 01 0,2 0,1 -0,2 0,2 0,1 01 -01 -01

2006 15 -16 -0,1 03 04 -0,1 0,2 -0,1 -0,4 01 01 0,0 00 -05

Allikas: EKP.

1
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Andmed hdlmavad 13 riigist koosnevat euroala ja on osaliselt hinnangulised. Nominaalse konsolideeritud koguvdla (mis on véljendatud protsendina SKPst) aastane muutus,
st [volg(t) - vBlg(t-1)] + SKP(t).
Laenuvajadus vordub vélatehingutega.
Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivdértusele tugineva mddtmise mdju (nt emiteeritud vaértpaberite aazio ja disaazio).
Sisaldab Uhikute ja teatud liiki vélakohustuste imberliigitamist.
Liikmesriikide koondv6la muutuste ja nende vélamuutuste koondandmete vaheline erinevus, mille pdhjuseks on enne 2001. a andmete liitmiseks kasutatavate vahetuskursside

muutused.

Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
Sisaldab UMTS-litsentside miiigist saadud tulu.
Nominaalse konsolideeritud koguvdla aastase muutuse ja puudujadgi vaheline erinevus, mida on véljendatud protsendina SKPst.
Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).
V.atuletisinstrumendid.
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6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaak/iilejaak'

(protsent SKPst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
maksu-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud Sotsiaal- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- koormus
kindlustusmaksed maksud

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 | kv 42,3 41,8 10,5 12,7 15,2 18 08 0,4 0,2 38,6
1 kv 46,9 46,5 134 13,0 15,6 2,0 1,6 0,4 0,2 42,3
11 kv 43,5 43,1 11,6 12,4 15,5 19 0,9 0,4 0,3 39,8
IV kv 49,1 48,6 135 13,9 16,3 2,9 11 0,5 0,3 44,0
2002 | kv 419 415 10,1 12,7 15,4 17 0,8 0,4 0,2 38,5
11 kv 45,6 45,1 12,6 12,7 i11515) 2,0 1,6 0,5 0,3 41,1
11 kv 435 43,1 11,2 12,8 15,5 19 08 04 0,3 39,7
IV kv 49,2 48,6 13,4 14,1 16,3 30 0,9 0,6 0,3 44,1
2003 | kv 41,9 41,5 9,8 12,8 15,6 17 0,7 0,5 0,2 38,4
1 kv 46,0 445 12,1 12,7 15,8 2,0 13 15 1.2 417
11 kv 42,9 42,4 10,8 12,7 1I515) 1,9 0,7 0,5 0,2 39,3
IV kv 49,3 48,3 13,2 14,2 16,3 2,9 08 1,0 0,3 43,9
2004 1kv 41,4 41,0 9,6 12,8 154 17 0,6 05 0,3 38,1
11 kv 45,1 443 12,2 13,1 15,4 2,0 09 08 0,6 41,2
11 kv 42,7 42,2 10,6 12,7 154 1,9 0,7 05 0,3 39,0
1V kv 49,4 48,4 13,0 14,4 16,2 2,9 08 1,0 0,4 44,1
2005 | kv 42,1 41,6 9,9 12,9 154 17 0,6 05 0,2 38,5
1l kv 44,9 443 11,9 13,3 15,3 2,0 1,0 0,6 0,3 40,8
11 kv 434 42,8 11,0 12,9 15,3 1,9 0,7 0,7 0,3 39,6
1V kv 49,6 48,8 135 144 16,2 3,0 0,9 0,8 0,3 44,4
2006 | kv 42,7 42,2 10,3 13,3 15,3 17 0,8 0,5 0,3 39,2
11 kv 46,1 45,6 12,6 13,7 154 2,0 1.2 0,5 0,3 419
11 kv 438 433 115 13,0 154 19 0,8 0,5 03 40,1
IV kv 50,0 49,3 14,3 14,4 16,0 29 0,9 0,7 0,3 45,0
2007 1kv 42,4 42,0 10,3 135 14,9 16 0,9 0,5 03 39,0

2. Euroala - kvartaalsed kulud ja puudujéaék/ulejagk
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudujaak Esmane
(-) / tlejaak __puudu-
Kokku Tootajate Vahe- | Intressi- | Jooksev- Inves- | Kapitali- (+) | jaak()/
hivitised | tarbimine | maksed ile- - teeringud siirded Ulejaak (+)

kanded Sotsiaal- | Toetused
toetused

1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 | kv 45,6 42,3 10,0 42 4,0 24,1 20,8 13 34 19 15 -34 0,6
11 kv 46,3 42,8 10,2 4,6 39 24,1 20,8 13 35 2,4 11 0,7 45
11 kv 46,1 42,5 10,0 4,6 38 24,1 20,8 14 37 25 1.2 -2,6 1.2
1V kv 51,1 46,2 11,0 57 3,6 25,9 22,1 1,7 49 3,2 17 -2,0 15
2002 | kv 46,2 42,8 10,3 43 3,7 245 21,2 1,3 35 2,0 15 -4,3 -0,6
11 kv 46,6 43,2 10,3 49 35 24,4 21,2 1,3 34 23 11 -1,0 25
11 kv 46,9 43,2 10,0 47 35 24,9 21,5 14 37 25 12 =33 0,2
1V kv 50,9 46,5 11,1 57 33 26,4 22,7 1,6 44 2,8 1,6 -1,7 1,6
2003 | kv 46,9 43,4 10,3 45 35 25,1 21,5 13 35 19 1,6 -4,9 -15
1 kv 47,4 43,8 10,4 438 34 25,2 21,8 13 3,6 2,4 12 -1,4 2,0
11 kv 47,1 43,4 10,2 438 33 25,1 21,7 13 37 25 1.2 4,2 -0,9
1V kv 51,3 46,4 11,0 57 31 26,5 22,9 15 48 33 1,6 -1,9 1.2
2004 1 kv 46,5 43,1 10,3 46 3,2 25,0 21,4 1.2 33 19 14 -5,0 -1,8
11 kv 46,6 433 10,4 4.8 31 249 21,6 1,2 33 23 1,0 -15 1,6
11 kv 46,2 42,8 10,0 47 3,2 25,0 21,6 13 34 2,5 1,0 -34 -0,3
1V kv 50,8 45,9 11,0 57 30 26,2 22,7 14 49 31 18 -1,4 1,6
2005 | kv 47,1 43,3 10,3 47 31 25,2 21,4 1.2 38 19 19 -5,0 -19
11 kv 46,5 43,1 10,3 5,0 3,2 24,6 21,5 11 34 2,4 1,0 -1,6 1,6
11 kv 459 42,5 9,9 438 2,9 24,8 21,4 1,2 34 25 0,9 -25 0,5
IV kv 50,7 45,9 11,1 58 2,8 26,3 22,7 14 438 31 1,6 -1,2 1,6
2006 | kv 4577 42,5 10,1 45 3,0 25,0 21,3 1.2 31 19 1.2 -3,0 0,0
11 kv 46,1 42,7 10,3 49 31 244 21,3 11 34 24 1,0 0,0 31
11 kv 46,3 42,1 9,9 4,7 29 24,6 21,2 1,2 43 25 17 -2,6 0,3
1V kv 50,8 453 10,7 58 2,7 26,1 22,4 14 55 33 2,2 -0,8 19
2007 | kv 44,8 41,5 9,9 45 2,9 24,2 20,6 1.2 33 2,0 12 -24 0,6

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.

1 Tulud, kulud ja puudujaék/ilejaék tuginevad ESA 95-le. Ei holma Euroopa Liidu eelarve ja valitsussektorivéliste tiksuste vahelisi tehinguid. Muudel juhtudel ja siis, kui
andmete edastamise tahtajad kattuvad, vastavad kvartaalsed andmed aastaandmetele. Andmeid pole sesoonselt kohandatud.

2 Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
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6.5 Kvartaalne volg ja vola muutus
(protsent SKPst)

1. Euroala—Maastrichti volg finantsinstrumentide kaupa®

Kokku Finantsinstrumendid

Sularaha ja hoiused Laenud Luhiajalised vaartpaberid Pikaajalised vaartpaberid

1 2 3 4 5
2004 11 kv 71,2 2,2 12811 5,5 51%5)
11 kv 71,1 23 12,0 55 51,3

1V kv 69,6 2,2 11,9 5,0 50,6

2005 | kv 71,0 2,2 11,9 52 51,7
11 kv 717 2,3 11,6 52 52,5

11 kv 71,3 24 11,7 52 52,0

1V kv 70,5 2,4 11,7 47 51,6

2006 | kv 70,9 2,5 11,7 4,9 51,7
11 kv 71,0 2,5 11,6 49 52,0

111 kv 70,5 25 11,6 47 51,6

1V kv 68,8 25 11,3 41 50,9

2007 | kv 69,1 24 113 48 50,5

2. Euroala - eelarvepositsiooniviline volamuutus

Vbla | Puudujiik (-) / Eelarvepositsiooniviiline volamuutus Memo:

muutus iilejadk (+) — laenu-

Kokku Tehingud valitsemissektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega Umberhind- Muud vajadus

Kokku Sularaha ja Laenud Vaart- Aktsiad ja Iﬁ%?ﬂ{gﬁﬁ
hoiused paberid | muud osakud e teed

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

2004 11 kv 58 -15 43 39 34 0,1 0,2 0,2 0,0 0,3 58
11 kv 18 -3.4 -16 -1,2 -14 0,0 0,2 0,1 -03 -0,2 2,1

IV kv -31 -14 -4,5 -33 -2,5 01 -0,2 -0,6 0,0 -1,2 -3,0

2005 | kv 73 -5,0 2,3 2,2 13 01 03 05 01 0,0 72
11 kv 55 -1,6 38 35 2,5 01 04 05 0,0 04 55

11 kv 0,6 -2,5 -1,9 -25 -2/4 0,0 03 -0,3 0,0 0,5 05

1V kv -0,6 -1,2 -1.8 -0,5 -0,1 0,0 -0,3 -0,1 -0,1 -1,2 -0,5

2006 | kv 49 -3,0 2,0 13 11 01 0,6 -0,5 -0,3 0,9 52
11 kv 33 0,0 32 32 2,5 01 04 0,2 0,7 -0,6 2,6

11 kv 11 -2,6 -15 -0,8 -0,7 -01 0,0 0,0 01 -0,8 1,0

1V kv -3,0 -0,8 -38 -2,3 -14 -0,6 -0,1 -0,2 -0,1 -15 -2,9

2007 | kv 47 2,4 2,3 1,7 1,0 01 0,6 0,0 -04 0,9 50

)28 Puudujiik, laenuvajadus ja vola muutus

(nelja kvartali libisev summa SKP protsendina)

Il cclarvepositsioonivaline valamuutus

- sg:]:zzzlt(us Il esmane puudujaak/iilejadk
veer laenuvaiadus B kasvu/intressimuutuse vahe
! —— vola ja SKP suhte muutus
4,5 4,5
40 : 40
35 e 35
S N2 <.
3,0 N AN 3,0
roe” {.
25 I~ < 25
\Y} \
2,0 i V24 2,0
4 3
15 | 15
fi
1,0 7; 1,0
05|/ 05
0 I o7
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.
1 Aktsiaid késitlevad andmed kvartalist on valjendatud SKP summa protsendina selles ja kolmes eelmises kvartalis.

J29 Maastrichti volg
(vdla ja SKP suhte aastane muutus ja selle p6hjused)

EKP
Kuubilletaan
September 2007



VALISMAJANDUS

7.1 Maksebilanss

(mld EUR; netotehingud)

1. Maksebilanss — kokkuvote

Jooksevkonto Kapitali- Neto- Finantskonto Vead ja
konto laenu- tapsustused
Kokku | Kaubad | Teenused Tulu | Jooksev- andmine/ | Kokku Otse- | Portfelli- | Tuletis- Muud | Reservid
lle- -votmine investee- | investee- instru- | investee-
kanded véljaspool ringud ringud mendid ringud

euroala

(veerud

1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2004 60,7 100,5 32,6 -13,7 -58,6 16,6 77,3 -18,7 -68,6 72,9 -8,3 -27,1 12,5 -58,6
2005 -19 454 34,8 -11,6 -70,5 121 10,3 25,5 -210,0 146,1 -13,9 85,3 18,0 -35,8
2006 -9,7 28,6 35,8 14 -755 10,1 04 117,1 -158,8 2635 -19 15,5 -13 -117,5
2006 11 kv -7,2 6,8 12,5 -10,6 -158 13 -58 39,1 -20,0 97,6 -2,1 -34,9 -15 -33,3
11 kv -5,7 75 9,8 0,9 -23,9 21 -3,6 51,0 -43,9 22,3 79 67,8 -3.2 47,4
IV kv 17,7 17,8 8,5 6,7 -154 4.8 225 -45,8 -59,4 120,4 -0,1 -104,2 -2/4 233
2007 | kv -2/4 7,6 5,6 54 -21,0 52 2,8 -12,0 -24,2 122,2 -17,2 -91,4 -14 9,2
11 kv -7,0 18,7 13,2 -22,1 -16,8 28 -4,2 =217 -82,7 90,8 -13,1 -12,2 -4,4 25,9
2006 juuni 9,1 53 50 2,9 4,1 0,7 9,9 14 -15,8 68,7 18 -54,7 14 -11,2
Juuli =12 4,1 42 -1,1 -8,4 08 -0,4 8,2 -10,8 4,6 34 12,3 -13 -78
aug -59 2,2 18 15 -7,0 1,0 -4,8 37 -55 -225 -25 35,0 -0,8 12
sept 14 5,6 38 05 -85 0.2 17 39,1 =27,7 40,2 71 20,5 -11 -40,7
okt -08 5,6 2,6 -0,9 -8,1 05 -0,3 51 -10,0 30,8 6,3 -22,1 01 -4,8
nov 48 72 21 2,7 -73 0,9 57 -11,0 -12,9 58,9 -2,0 -54,4 -0,6 53
dets 13,7 50 38 49 0,0 34 17,1 -39,9 -36,5 30,7 -4,4 =217 -1,9 22,8
2007 jaan -6,1 -4,4 0,2 -0,3 =17 23 =37 43,1 -74 335 -4,6 245 -3,0 -39,3
veebr 5,7 2,3 2,3 15 -11,9 12 -4,5 -11,0 -11,0 23,0 -84 -14,2 -0,5 15,5
mérts 9,4 9,6 31 4,2 -14 1,6 11 44,0 -5,9 65,6 4,2 -101,7 2,2 33,0
apr -43 43 3,0 -4.3 -73 0,6 =37 17,7 -24,5 15,6 -4,1 325 -18 -14,0
mai -14,0 42 39 -17,3 4,9 19 -12,1 11 -134 5,0 -19 12,3 -0,7 11,0
juuni 114 10,1 6,3 -04 -4,6 0,2 11,6 -40,5 -44.8 70,2 =71 -56,9 -1,9 28,9

12 kuu kumulatiivsed tehingud

2007 juuni 2,6 51,5 37,1 -9,0 77,1 14,8 17,4 -28,4 -210,3 355,7 -22,4 -140,0 -114 11,0

J30 Maksebilanss: jooksevkonto
(mld EUR)

I kvartaalsed tehingud
s 12 kuu kumulatiivsed tehingud

(mld EUR)

otseinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)

J31 Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)
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60 60
/\,\ /\/\'\\ 300 1 300
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20 I \ 20 200 A . 200
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

2. Jooksev- ja kapitalikonto

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jooksevilekanded
Kreedit Deebet Neto- Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
summa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 1 866,8 1806,0 60,7 1129,3 1028,9 366,4 333,8 288,9 302,7 82,1 140,7 24,6 8,1
2005 2066,1 2 067,9 -1,9 1224,2 11789 401,8 367,0 354,7 366,2 85,4 155,9 24,1 12,0
2006 2343,0 2352,8 -9,7 1389,0 1360,4 429,3 393,6 438,1 436,7 86,6 162,1 23,7 13,6
2006 Il kv 584,9 592,1 -7,2 343,5 336,6 107,5 95,1 116,4 127,0 17,5 33,4 4,5 3,2
11 kv 575,8 581,4 =57 342,1 334,6 114,1 104,3 104,0 103,1 15,5 39,4 4,4 2,4
1V kv 637,2 619,5 17,7 373,2 3554 110,2 101,7 126,1 119,3 27,7 43,1 8,8 4,0
2007 | kv 609,3 611,7 -2,4 359,5 351,9 103,6 98,0 119,4 114,0 26,8 47,8 7,7 2,5
11 kv 636,3 643,3 -7,0 371,7 353,0 114,1 100,9 133,1 155,2 17,5 34,3 4,9 2,2
2007 apr 200,9 205,2 -4,3 119,2 114,8 35,4 32,4 41,4 45,7 5,0 12,3 1,4 0,7
mai 209,0 223,1 -14,0 123,2 118,9 37,7 33,7 41,3 58,6 6,9 11,8 2,6 0,7
juuni 226,3 215,0 11,4 129,3 119,2 41,0 34,7 50,4 50,9 5,6 10,2 0,9 0,7
Sesoonselt kohandatud

2006 11 kv 576,3 580,8 -4,5 340,4 3359 107,3 98,1 107,6 109,3 21,0 37,4

11 kv 590,0 594,5 -4.4 350,5 346,2 107,0 98,3 1111 109,1 21,5 40,8

1V kv 618,5 611,8 6,7 365,7 350,2 109,0 100,9 119,8 117,4 24,0 43,3

2007 | kv 629,1 624,7 4,4 365,8 350,4 113,4 102,7 128,1 130,8 21,8 40,8

11 kv 627,7 631,2 -3,5 369,5 353,7 114,1 104,3 123,1 134,2 21,0 39,0

2006 okt 200,9 200,1 0,9 119,5 115,3 35,6 34,1 37,6 35,6 8,2 15,1

nov 202,5 203,1 -0,6 122,1 115,0 36,6 33,9 37,9 39,9 5,9 14,2

dets 215,1 208,6 6,5 124,2 119,9 36,8 33,0 44,2 41,9 9,9 13,9

2007 jaan 203,8 201,6 2,1 119,7 116,1 37,1 34,5 42,2 41,5 4,8 9,6

veebr 213,3 217,1 -3,8 123,0 119,6 37,9 34,4 40,3 44,0 12,1 19,1

marts 212,0 206,0 6,0 123,1 114,8 38,4 33,9 45,5 453 5,0 12,1

apr 204,9 206,5 -1,6 122,6 117,9 37,7 34,5 38,7 39,4 59 14,6

mai 206,3 214,2 -7,8 120,9 116,9 37,5 34,7 39,1 49,5 8,8 13,1

juuni 216,5 210,6 5,9 126,0 119,0 38,9 35,1 45,3 45,3 6,3 11,2

J32 Maksebilanss: kaubad )33 Maksebilanss: teenused
(mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine) (mld EUR; sesoonselt kohandatud; kolme kuu libisev keskmine)
= eksport (kreedit) = eksport (kreedit)
===+ import (deebet) ===+ import (deebet)
140 140 40 40

120
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80
60 o Tt T T T T 60 20 o o r T T T T T 20
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1.1

3. Tulukonto

Maksebilanss
(mld EUR)

(tehingud)

Todtajate huvitised

Investeerimistulud

Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud
investeeringud
Aktsia- ja osakapital Vélg Aktsia- ja osakapital Vélg

Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet Kreedit | Deebet| Kreedit| Deebet

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

2004 155 79 273,4 294,7 100,6 76,2 13,4 12,8 24,5 56,2 67,7 77,0 67,2 72,4

2005 15,7 9,3 339,0 357,0 1215 89,1 14,0 13,5 31,3 71,2 78,1 82,4 94,1 100,7

2006 16,1 10,0 4219 426,7 129,2 72,4 18,4 16,3 38,1 99,5 100,4 89,4 135,8 149,0

2006 | kv 4,0 2,2 87,6 85,1 22,9 12,9 4.2 34 82 16,0 22,7 21,8 29,6 31,0

11 kv 4,0 2,4 112,4 124,6 38,1 18,6 4,5 4,0 13,2 43,0 24,0 231 325 36,0

11 kv 4,0 2,9 100,0 100,1 26,8 15,4 45 41 8,5 214 25,8 21,2 34,4 38,1

1V kv 4,2 2,5 1219 116,8 413 25,6 52 49 8,1 19,1 27,9 234 39,4 439

2007 1kv 4,0 19 1155 112,1 319 18,8 5,0 5,0 9,5 18,7 27,8 25,0 41,3 44,6

4. Otseinvesteeringud
(netotehingud)
Véljaspool euroala asuvad residendist Uiksused Euroalas asuvad mitteresidendist tiksused
Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti
reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud) reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud)

Kokku Raha- Mitte- | Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte-

loome- | rahaloome- loome- raha- loome- raha- loome- raha-

asutused, asutused asutused, loome- asutused, | loome- asutused, loome-

v.a euro- v.aeuro- | asutused v.a euro- | asutused v.aeuro- | asutused

stisteem susteem susteem susteem

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

2004 -161,0 -1711 -214  -1498 10,1 01 10,0 92,4 95,7 0,7 95,0 -33 0,5 -38

2005 -301,6 -242,0 110 2309 -59,7 -0,2 -59,5 91,6 64,0 0,7 63,2 21,7 -0,3 28,0

2006 -322,6 -265,8 =347  -2311 -56,8 -1,0 -55,8 163,8 136,7 42 132,5 27,0 0,3 26,7

2006 1 kv -112,5 -92,0 -6,5 -85,5 -20,5 -0,6 -19,9 92,5 79,6 0,5 79,1 12,8 1,0 11,9

11 kv -735 -65,1 -10,4 -54,6 -84 0,2 -8,6 29,6 25,6 12 24,4 4,0 -0,3 43

1V kv -80,2 -59,1 -16,1 -43,0 -211 -0,7 -20,3 20,8 137 0,9 12,8 71 0,0 71

2007 I kv -76,9 -53,3 -5,0 -48,3 -23,6 2,1 -25,7 52,7 21,3 0,8 20,5 31,4 -0,8 32,3

11 kv -113,3 -82,7 -5,1 -77,6 -30,5 -15 -29,1 30,5 33,6 0,6 33,0 =31 11 4,2

2006 juuni -13,3 -11,4 -1,2 -10,2 -19 -0,1 -1.8 -2,5 0,0 0,1 -0,1 2,4 04 -2,8

juuli -21,1 -18,1 -15 -16,5 =31 01 -31 10,3 71 04 6,7 33 -0,1 34

aug -4,3 74 -3,6 -38 31 0,0 31 -1.2 46 04 41 -57 -0,1 -5,6

sept -48,0 -39,6 -53 -343 -8,5 01 -8,5 20,4 14,0 04 13,6 6,4 -0,1 6,5

okt -20,4 -11,8 -58 -6,0 -8,6 0,1 -8,7 10,4 51 11 4,0 53 15 3,8

nov -12,8 -17,0 -19 -15,1 41 -0,2 43 -0,1 0,1 -0,2 0,3 -0,2 -1,7 15

dets -47,0 -30,3 -85 -219 -16,6 -0,7 -15,9 10,4 8,5 0,0 8,5 2,0 01 19

2007 jaan 22,7 -22,2 2,7 -19,5 -0,4 2,3 -2,8 15,3 81 0,3 78 72 -1,0 8,1

veebr -30,8 -10,9 57 -16,6 -19,9 -0,3 -19,6 19,9 11,6 4,2 74 8,3 0,2 8,0

marts -234 -20,2 -8,0 -12,2 -3,2 01 -34 17,6 1,6 -3,7 52 16,0 -0,1 16,1

apr -30,1 -19,1 -1,3 -17,8 -11,1 -0,4 -10,7 5,6 49 -0,1 5,0 0,7 0,6 0,1

mai -32,9 -28,0 -3,0 -251 4,9 01 -51 19,5 24,5 0,6 24,0 -5,0 0,5 -55

juuni -50,2 -35,6 -0,9 -34,8 -145 -1,2 -13,3 54 42 0,2 4,0 1.2 0,0 1,2
Allikas: EKP.

EKP
Kuubiilletaan
September 2007



1.1

Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

5. Portfelliinvesteeringud instrumentide ja valdaja sektori kaupa

EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

Aktsia- ja osakapital Vélainstrumendid
Vaolakirjad Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Kohus-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- iR Euro- Raha- Mitteraha- g2 Euro- Raha- Mitteraha- sz
slisteem loome- asutused slisteem loome- | loomeasutused slisteem loome- | loomeasutused
asutused, - asutused, - asutused, -
e | [ | [ | [
stisteem = stisteem =i stisteem e
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2004 0,0 -22,4  -841 -3,7 126,8 0,6 -819 -981 -2,1 2735 0,0 -431  -149 0,1 16,5
2005 -0,1 -14,4  -1198 -35 26372 -0,7 -1196 -142,2 -0,8 248,6 0,1 -145 -0,1 0,1 45,6
2006 0,0 -252 -110,1 -61 2897 -2,4 -168,7 -123,1 -11 464,4 -2,0 -486  -144 0,1 4,1
2006 11 kv 0,0 1,1 72 -2,6 328 1,0 -234  -256 0,1 116,5 -3,2 -7,6 -07 =32 -104
11 kv 0,0 4,7 -23,7 -0,9 53,5 -0,4 -51,9 -15,7 -0,2 80,9 19 -25,0 0,7 31 6,8
IV kv 0,0 -12,0  -16,0 -18 83,0 -2,9 -396  -457 -0,8 185,2 -14 -18,5 -4,3 4,0 -74
2007 | kv 0,0 -20,8 05 -0,8 107,3 -0,7 -505  -37,7 -12 1374 0,7 -233 133 55 22,7
11 kv 0,0 -55 -34 - 89,6 -04 -551 464 - 107,0 -0,1 -15,1 -9,3 - 29,4
2006 juuni 0,0 45 1,0 - 60,7 0,6 -6,4 =2,7 - 259 -04 1,7 0,7 - -168
juuli 0,0 32 117 - 42,8 0,2 -132 -2,0 - 6,2 04 -18,1 -11 - -2,0
aug 0,0 4,7 -7,2 - -136 0,0 -8,9 -9,1 - 151 1,0 0,2 12 - 33
sept 0,0 -3,2 -4.8 - 24,2 -0,6 -29.8 4,6 - 59,6 0,5 7,1 0,5 - 55
okt 0,0 -4,9 -53 - 23,7 -1.8 -154 =212 - 53,5 -0,3 -5,8 -6,2 - 14,4
nov 0,0 01 -10,2 - 26,9 -0,5 -255  -115 - 71,1 -0,4 -9,6 4,2 - 14,2
dets 0,0 -7,3 -0,5 - 324 -0,6 13  -130 - 60,6 -0,8 -31 -24 - =361
2007 jaan 0,0 -5,6 -13 - 442 -0,1 -320 -101 - 34,3 0,5 =7,7 -79 - 19,3
veebr 0,0 -19,0 -9,2 - 38,3 -0,1 -16,3 -9,7 - 31,7 01 -5,2 -2,2 - 8,6
marts 0,0 38 11,0 - 24,8 -0,6 -23  -179 - 65,4 0,2 -10,4 =32 - -5,2
apr 0,0 10 -129 - 11 0,0 -22,8 -3,4 - 39,5 0,0 -3,2 0,2 - 16,2
mai 0,0 -9,2 6,8 - 13,2 -0,2 -27,1 -20,7 - 36,4 0,0 -7,4 -2,6 - 15,6
juuni 0,0 2,7 28 - 75,3 -0,2 -52 223 - 311 -0,1 -4,5 -6,9 - -2,4
6. Muud investeeringud sektorite kaupa
Kokku Eurosuisteem Valitsemissektor Rahaloomeasutused (véljaspool eurosiisteemi) Muud sektorid
Kokku Pikaajalised Luhiajalised
Varad | Kohus-| Varad Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- | Varad Kohus- Varad | Kohus- | Varad Kohus-
tused tused tused tused tused tused tused
Sula- Sula-
raha ja raha ja
hoiused hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 15 16
2004 -310,7 283,6 04 78 -16 -2,0 -38 -260,1 2457 6,2 -17,0  -266,3 262,7 -49,3 -9,1 3338
2005 -569,1 654,3 -0,9 6,7 51 -2/4 -2,2 -3955 4835  -96,9 553  -298,6 4282 1777 6,0 166,4
2006 -758,3 773,9 210 18,6 33 -3,0 12 -5236 4922 -134,2 841  -3895 408,1 -235,1 25,0 2618
2006 Ilkv | -113,7 78,8 0,9 21 -110 -12,1 03 -575 90 -151 21,6 42,4 -125 46,0 6,7 67,4
I kv | -1445 212,3 0,5 49 123 8,5 63 -1199 161,7 -32,6 213 -87,3 1405 -374 10,7 39,4
IV kv| -281,0 176,8 -11 47 55 -3,2 -32 -210,6 986 -73,6 282  -136,9 70,3 63,8 18,1 76,8
2007 kv | -414.2 322,8 -5,3 6,1 38 52 14 -290,4 266,7 -176,6 29,7 -213,9 237,0 -122,2 -39,2 48,5
Ilkv | —223,4 211,2 -33 99 -156 -15,6 -0,1 -122,1 173,7 -83,1 53,0 -39,0 120,7 -825 -10,7 27,8
2006 juuni 48,2 -102,9 0,8 -09 -22 -2,6 0,7 52,1 -1130 -119 9,0 64,1 -122,0 10,8 10,3
juuli | 58,8 71,1 1,6 1,0 72 71 21 485 649 -104 8,6 -38,1 56,3 -19,1 8,0 31
aug 11 239 -15 13 0,6 0,0 -0,6 73 18,7 =71 6,7 14,4 12,0 0,2 45
sept -96,8 117,3 0,5 25 4,6 15 48 786 781 -151 6,0 -63,5 72,1 =232 2,5 318
okt | -106,9 84,8 -0,5 -11 24 -4,1 -21 -785 64,3 42,1 55 -36,5 588 -254 3,2 237
nov | -1514 97,0 05 32 38 -4,3 16 -106,4 71,3 -10,8 27,9 -95,6 434 417 -8,5 21,0
dets 22,7 -5,0 -11 25 0,7 52 -2,7  -256 -370 -208 -5,1 -4,8 -319 234 32,1
2007 jaan | -154,3 178,8 -14 38 1,0 13 -4,8 -100,6 1546  -31,9 10,4 -68,7 1442 -53.2 -333 25,1
veebr | -130,7 116,5 -3,6 -04 01 15 44 90,0 815 -79 8,6 -82,1 729 =373 1,7 31,1
marts | -129,2 27,4 -0,3 2,7 2,6 24 1,7 -998 306  -36,7 10,8 -63,1 198 -31.8 18 -7,6
apr | -154,2 186,7 0,8 2,1 11 -2,3 05 -1256 1638 -17,0 91 -1086 1547 -30,4 -6,9 20,2
mai -63,4 75,6 -2,5 -08 -48 -5,0 -03 -272 765 251 38,2 -2,1 383 -289 -1,3 0,2
juuni -59 -51,1 -1,6 86 -119 -8,2 -0,3 30,7 -66,7 -41,0 57 71,8 -723 -231 -2,6 73
Allikas: EKP.
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1.1

Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

7. Muud investeeringud sektorite ja instrumentide kaupa

Eurosusteem Valitsemissektor
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / | Muud varad Laenud / Muud | Kaubandus- Laenud / sularaha ja hoiused Muud varad | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja sula- | kohustused krediit krediit kohus-
hoiused raha ja - tused
i Kokku Laenud | Sularaha ja
HESED hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12
2004 0,6 -0,3 7.8 0,0 0,0 -0,4 17 -2,0 -13 0,0 =37 -0,2
2005 -0,9 0,0 6,6 0,0 0,0 6,3 8,8 2,4 -1,1 0,0 -19 -0,3
2006 -2,9 0,0 18,6 0,0 0,0 4,2 72 -3,0 -0,8 0,0 13 -0,1
2006 | kv =32 ,0 6,9 0,1 0,0 77 4,0 38 -0,2 0,0 -18 -0,4
11 kv 0,9 0,0 21 0,0 0,0 -10,8 14 -12,1 -0,3 0,0 0,2 0,1
11 kv 0,5 0,0 4,8 0,0 0,0 12,3 37 8,5 0,1 0,0 6,2 0,1
1V kv -11 0,0 4,7 0,0 0,0 -5,0 -1,9 =32 -05 0,0 -33 0,0
2007 I kv -53 0,0 6,1 0,1 0,0 39 -13 52 -0,2 0,0 15 -0,1
Rahaloomeasutused, v.a eurosiisteem Muud sektorid
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / | Muud varad Laenud / Muud | Kaubandus- Laenud / sularaha ja hoiused Muud varad | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja sula- | kohustused krediit krediit kohus-
iels hg’}ﬂigs Kokku Laenud | Sularaha ja (e
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2004 -256,2 -4,0 2428 2,9 -6,2 -39,0 -30,0 -9,1 -4,1 9,5 22,8 1,6
2005 -392,3 =32 4819 16 -8,9 -152,2 -146,2 -6,0 -16,7 118 148,8 58
2006 -519,6 -4,1 489,2 3,0 -6,9 -217,7 2427 25,0 -10,6 151 239,9 6,8
2006 | kv -131,8 -39 217,0 59 -38 -75,7 -65,2 -10,5 -84 44 68,2 5,6
11 kv -58,0 0,5 14,6 -5,6 =37 —44,2 -50,9 6,7 19 4,1 67,9 -4,7
11 kv -118,8 -1,0 159,5 2,3 2,4 -36,0 -46,8 10,7 -38 3,2 332 3,0
1V kv -210,9 04 98,2 04 -1,7 -61,8 -79,8 18,1 -0,3 34 70,5 2,9
2007 1kv -282,2 -8,3 264,7 2,0 2,4 -111,6 -72,4 -39,2 -82 -2,0 45,2 53
8. Reservid
Kokku | Rahakuld Rahvus- Reservi Valisvaluuta Muud
vahelise | positsioon — - - nduded
Valuuta- Rahvus- Kokku Sularaha ja hoiused Véértpaberid Tuletis-
fondi | vahelises o T instrumen-
Rahandusasutus- Pankades | Aktsia- ja [ Volakirjad Rahaturu- :
arvestus- | Valuuta- tes ja BISis osakapital instrumendid el
uhik fondis
(SDR%
1 4 B 6 7 8 9 10 11 12
2004 12,5 1.2 0,5 4,0 6,8 -2,9 33 0,5 18,3 -12,2 -0,1 0,0
2005 18,0 39 -0,2 8,6 58 0,2 72 0,0 -4,9 33 0,0 0,0
2006 -13 4,2 -0,5 52 -10,4 6,1 -2,8 0,0 -19,4 57 0,0 0,2
2006 | kv 59 0,8 0,0 34 2.2 6,2 -4,8 0,0 -4,1 4,9 0,0 -0,5
11 kv -15 14 0,0 -05 =31 0,9 2,4 0,0 -7.2 0,7 0,0 0,7
11 kv =32 0,9 -0,3 0,8 -4,6 1,0 -2,9 0,0 -4,1 14 0,0 0,0
IV kv 2,4 11 -0,2 16 -4,9 -2,0 25 0,0 -4,0 -13 0,0 0,0
2007 1 kv -14 0,4 0,0 0,8 -2,6 14 -5,0 04 -5,5 6,1 0,0 0,0
Allikas: EKP.
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7.2 Maksebilansi rahaline esitus'

EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

(mld EUR; tehingud)

Maksebilansi kirjed, mis tasakaalustavad tehinguid M3 valises vastaskirjes Memo:
tehingud
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud Tuletis- Vead ja Veerud M3 valises
kapitalikonto instrumendid | tapsustused 1-10 vastaskirjes
saldo [ /aljaspool Euroalal Varad Kohustused Varad | Kohustused kokku
euroala asuvad

resig:%?s({ residglcljti; Mitte- | Aktsia-ja | V6lainstru- Mitte- Mitte-

tiksused liksused | rahaloome- | osakapital® mendid® raha- | rahaloome-

(mitte- asutused loomeasu- asutused

rahaloome- tused
asutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 79,1 -139,7 91,7 -196,8 116,9 270,5 -51,0 29,7 -83 -58,0 134,0 161,2
2005 12,0 -290,5 92,0 -261,6 220,2 2704 -172,6 164,2 -13,9 -35,8 -15,5 0,5
2006 2,8 -286,9 163,4 2471 228,8 413,0 -2315 262,8 -1,9 -118,6 184,8 200,4
2006 I kv -55 -105,4 91,5 -19,0 26,3 101,5 -56,9 67,7 -2,1 -34,2 63,8 60,2
11 kv -2,9 -63,3 29,8 -38,7 20,2 78,1 -25,1 45,6 7,9 47,4 43 2,1
IV kv 23,1 -63,3 20,9 -65,7 66,9 158,7 -69,4 73,4 -0,1 23,0 167,4 176,1
2007 1kv 2,8 -74,1 53,6 -50,5 88,6 1472 -118,5 49,9 -17,2 9,2 90,9 102,0
11 kv 4,2 -106,7 29,4 -59,1 78,8 109,2 -98,1 27,7 -13,1 259 -10,1 -18,0
2006 juuni 9,9 -12,0 -2,8 -0,9 58,7 18,4 -4.8 11,1 1,8 -11,1 68,2 70,3
juuli -0,2 -19,7 10,4 -14,8 24,6 7,6 -11,9 52 34 -8,0 =32 3,9
aug -4,6 -0,7 -1,1 -15,1 -84 11,1 54 3,8 25 12 -11,0 -19,0
sept 2,0 -42,9 20,4 -8,9 4,0 59,4 -18,5 36,6 71 -40,6 18,6 17,2
okt -0,2 -14,7 8,9 -32,6 13,2 51,6 -27,8 21,5 6,4 -5,5 20,9 25,8
nov 58 -10,7 1,6 -17,4 31,4 80,3 —45,5 22,5 -2,0 51 71,3 69,2
dets 17,4 =379 10,3 -15,7 22,3 26,8 39 29,4 -4,4 233 j75%3) 81,1
2007 jaan -3,7 -22,3 16,2 -19,3 34,2 47,2 -52,2 20,3 -4,6 -39,3 -23,6 -22,9
veebr -4,5 -36,2 19,6 -21,1 42,9 41,7 -37,2 355 -84 15,5 48,0 40,6
marts 1,1 -15,6 17,7 -10,1 115 58,3 -29,1 -5,9 4,2 33,0 66,5 84,3
apr =37 -28,4 51 -16,2 -1,2 34,6 -29,3 20,7 -4,1 -14,0 -36,4 -39,9
mai -12,1 -30,1 19,0 -16,5 115 38,2 -33,7 -0,1 -1,9 11,0 -14,8 -14,4
juuni 11,6 -48,1 54 -26,4 68,4 36,5 -35,0 7,0 7,1 28,9 41,2 36,3
12 kuu kumulatiivsed tehingud

2007 juuni 18,8 -307,3 133,7 -214,0 254,5 4932 -311,0 196,5 22,4 10,6 252,6 262,2

J34 Peamised maksebilansitehingud, mis mojutavad rahaloomeasutuste netovilisvarasid'

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)
|

rahaloomeasutuste netovélisvarad

jooksev- ja kapitalikonto saldo

mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vélismaal
—— portfelliinvesteeringutega seotud kohustused volainstrumentide kujul 3
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Allikas: EKP.

1 Andmed viitavad euroala muutuvale struktuurile. Tépsem teave on esitatud Gldmarkustes.
2 V.arahaturufondide osakud.
3 V.avodlavédartpaberid, mis on véljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt tahtajaga kuni kaks aastat.
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7.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

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

Kokku Euroopa Liit 27 (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan | Sveits USA| Muu
Kokku Taani Rootsi Uhend- | Teised ELi ELi
kuningriik riigid asutused
2006 11 kv kuni 2007 I kv 1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
Kreedit
Jooksevkonto 2407,1 910,8 49,3 76,1 469,3 2554 60,8 31,6 55,3 156,8 3897 8629
Kaubad 14182 515,1 32,4 51,5 2278 203,3 0,1 17,8 341 802 1990 5720
Teenused 4354 156,4 9,0 11,9 104,7 25,5 54 6,5 11,1 42,5 79,2 1398
Tulu ) o 465,9 174,9 7.4 12,1 1252 239 6,4 6,8 9,9 282 1042 1419
millest: investeerimistulud 4498 169,5 73 12,0 1234 23,7 3,0 6,7 9,9 21,8 1027 139,22
Jookseviilekanded 87,5 64,5 0,5 0,7 11,7 2,6 49,0 0,6 0,2 5.8 73 9,1
Kapitalikonto 255 20,8 0,0 0,0 0,8 01 19,8 0,0 04 04 0,9 2,9
Deebet
Jooksevkonto 2 404,7 794,1 40,2 73,5 384,2 199,0 97,3 24,2 88,5 1484 3384 1011,1
Kaubad 1378,6 404,8 27,4 47,2 1717 158,4 0,0 11,2 53,9 69,5 1335 7057
Teenused 399,1 129,4 73 9,6 84,3 28,1 0,1 58 7,6 30,9 86,0 1394
Tulu ) o 463,4 156,2 50 15,9 118,6 91 7 55 26,5 42,7 1120 1206
millest: investeerimistulud 453,7 150,6 49 15,8 117,4 4.8 7,7 54 26,3 422 1111 1182
Jookseviilekanded 163,6 103,7 0,5 0,9 9,6 33 89,5 18 05 53 70 454
Kapitalikonto 12,1 18 0,0 0,2 11 0,3 0,1 0,1 0,1 0,5 1,6 8,0
Netosumma
Jooksevkonto 2,4 116,8 9,1 2,7 85,1 56,4 -36,5 73 -331 84 51,3 -148,2
Kaubad 39,7 110,3 4,9 43 56,0 44,9 0,1 6,6 -19,8 10,7 65,5 -133,6
Teenused 36,4 27,0 1,7 2,3 20,4 -2,6 52 0,7 34 11,6 -6,7 04
Tulu » 25 18,7 25 -38 6,6 14,9 -14 13 -165 -144 78 212
millest: investeerimistulud -39 18,9 24 -39 6,1 18,9 47 13 -16,5 -20,4 -83 211
Jookseviilekanded -76,1 -39,2 0,0 -0,2 21 -0,8 -40,5 -1.2 -0,3 0,5 03 -362
Kapitalikonto 13,4 19,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,2 19,6 -0,1 04 -0,1 -07 51
2. Maksebilanss: otseinvesteeringud
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit 27 (valjaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA| Offshore Muu
finants-
Kokku Taani Rootsi | Uhend- |  Teised ELi Keskused
kuning- ELi | asutused
ritk riigid
2006 11 kv kuni 2007 1 kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Otseinvesteeringud -147,6 -60,9 6,8 57 49,5 -24,0 0,1 -10,8 9,5 -12,2 -35,7 26,3 -63,9
Vilismaal -3432  -151.2 -0,1 30 -1256 -28,4 0,0 -16,5 37 -16,8 -679 =328 61,6
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu —269,6 -129,7 -0,6 4,6 -106,7 -26,9 0,0 -6,8 6,0 -8,6 -48,4 -28,5 -53,6
Muu kapital -73,6 -21,6 0,5 -16 -18,9 -15 0,0 -9,6 2,4 -8,2 -19,5 -4,3 -8,0
Euroalal 1955 90,4 6,9 2,7 76,1 45 01 5,6 58 47 32,2 59,2 -23
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 140,2 61,4 7,9 -13 53,7 1,0 0,1 0,0 3,0 7,9 13,9 50,4 3,6
Muu kapital 55,3 28,9 -1,0 4,0 22,4 35 0,0 57 2,9 =32 18,2 8,8 -5,9
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

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

Kokku Euroopa Liit 27 (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA| Offshore Muu

finants-

Kokku Taani| Rootsi | Uhend-| Teised ELi b U

kuning- ELi | asutused
ritk riigid

2006 11 kv kuni 2007 1 kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Portfelliinvesteeringute varad —4457  -101,0 7,2 -14,2 -80,7 -0,7 17 -8,1 0,4 37  -1917 -96,6 45,0
Aktsia- ja osakapital -58,5 2,7 -2,3 -0,9 4,4 15 -0,1 0,1 14 0,6 -339 -34,0 47
Vélainstrumendid -387,2  -103,7 -4,9 -133 -85,1 -2,2 18 -8,2 -1,0 -43  -157.8 -62,6 -49,6
Vélakirjad _ -293,1 -79,9 -5,0 -10,0 -65,8 -1,1 2,0 -6,5 -4,6 -1,7 1187 -36,7 -45,0
Rahaturuinstrumendid -94.2 -238 0.2 -33 -19.3 -11 -0,2 -17 37 -2,6 -39,1 -259 -4,6

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

Kokku Euroopa Liit 27 (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA| Offshore | Rahvus- Muu
finants- vahe-
Kokku Taani | Rootsi | Uhend-| Teised ELi keskused org'f,fﬂ
kuning- ELi asu- satsioo-
rilk [ riigid | tused nid
2006 11 kv kuni 2007 | kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
Muud investeeringud -162,6 -214,3 -16,1 84 -1926 -22.8 8,8 04 32,8 -9,9 64,5 -40,2 15,8 -11,7
Varad -9533 -701,8 -359 -43 623,22 -354 -3,0 -0,6 154 -46,4 -67,4 -79,6 -33  -697
Valitsemissektor -0,5 -8,8 -0,7 0.2 -7,8 0,0 -0,6 0,0 -04 0,0 0,0 01 -11 9.8
Rahaloomeasutused -683,3 —476,2 -34,9 -13 4087 -31,2 -0,1 05 118 -42,2 -65,3 -54,4 -23  -552
Muud sektorid -2695 -216,8 -0,4 -32 -206,7 4,2 -2,3 -1,0 4,0 4,2 -2,1 -25,2 01 -243
Kohustused 790,7 4874 19,8 12,7 4306 12,6 11,7 1,0 17,4 36,5 131,9 39,4 19,1 58,0
Valitsemissektor 4.8 55 0,0 0,0 0.2 0,0 52 0,0 -0,3 -0,6 -0,2 01 25 -2,1
Rahaloomeasutused 5538 3039 19,1 104 2647 9,6 0,0 -04 15,3 38,7 98,6 334 16,5 478
Muud sektorid 232,1 178,1 0,7 2,2 165,7 3,0 6,5 14 2,4 -16 33,5 59 0,1 12,3
5. Rahvusvaheline investeerimispositsioon
(bilansiline jaak perioodi 16pu seisuga)
Kokku Euroopa Liit 27 (véljaspool euroala) Kanada | Jaapan Sveits USA | Offshore | Rahvus- Muu
finants- vahe-
Kokku Taani | Rootsi | Uhend-| Teised ELi keskused O,g'f,fﬂ
kuning- ELi asu- satsioo-
riilk [ riigid | tused nid
2005 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14
Otseinvesteeringud 3241 -142,8 08 -173 -2929 166,8 -0,2 252 47 353 -16 -139 -03 4175
Valismaal 27103  957,2 338 810 6518 190,6 0,0 76,1 68,8 2418 558,1 316,1 00 4922
Investeeringud aktsiakapitali /
reinvesteeritud tulu 21848 7535 29,7 56,8  502,1 164,9 0,0 64,9 63,6 1938 419,2 297,1 00 3928
Muu kapital 525,4 203,7 4,1 24,2 149,6 25,7 0,0 11,2 52 48,1 138,9 19,0 0,0 99,4
Euroalal 23862 11000 33,0 983 9447 238 0,2 50,9 64,1 206,6 559,6 330,0 03 74,6
Investeeringud aktsiakapitali /|
reinvesteeritud tulu 17779 874,0 26,9 81,9 757,1 8,0 0,1 459 53,5 142,2 396,0 199,7 0,0 66,7
Muu kapital 6082  226,0 6,1 16,4 1876 15,8 01 51 10,7 64,4 163,6 130,2 03 8,0
Portfelliinvesteeringute varad 38749 1202,7 61,2 119,3 861,3 90,8 70,0 83,4 270,4 122,3 13088 4115 30,8 4450
Aktsia- ja osakapital 17336 4224 10,9 465 3424 22,6 0,0 21,7 182,4 112,1 617,1 155,6 14 2209
Vélainstrumendid 21413 7803 50,3 72,8 5190 68,2 70,0 61,7 88,0 10,2 691,7 255,9 294 2241
Volakirjad 1826,7 6528 459 61,6 4082 67,2 69,9 60,2 62,4 78 592,5 228,7 28,7 1937
Rahaturuinstrumendid 314,6 127,5 43 11,2 110,8 1,0 0,1 15 25,6 24 99,2 27,2 0,7 30,5
Muud investeeringud -3042 50,7 51,8 154 178 93 -1450 45 9,4 -81,5 -13,0  -216,6 -22,8 66,4
Varad 36647 18721 77,0 620 16183 105,1 9,8 21,7 92,6 209,2 510,6 354,2 41,8 562,6
Valitsemissektor 102,2 17,4 0,2 03 8,9 05 75 01 01 01 33 12 35,8 44,2
Rahaloomeasutused 25152 14327 65,7 445 12430 78,5 09 11,6 67,1 122,0 316,3 245,0 54 3152
Muud sektorid 10474 4220 11,0 172 3664 26,0 14 10,0 254 87,2 191,0 107,9 06 2032
Kohustused 3969,0 19228 252 46,6 16005 958 1548 17,2 83,1 290,7 5236 570,7 64,6  496,2
Valitsemissektor 46,5 237 0,0 03 33 0,0 20,1 0,0 08 01 74 0,2 33 1,1
Rahaloomeasutused 31806 14917 20,0 26,3 12708 740 1006 12,2 55,5 2439 400,6 518,2 60,0 3985
Muud sektorid 7419 4074 52 200 3264 218 34,0 5,0 26,8 46,7 115,6 52,3 14 86,6
Allikas: EKP.
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7.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; perioodi I16pu bilansiline jaék)

1. Rahvusvaheline investeerimispositsioon — kokkuvdte

Kokku Kokku, prot- Otse- Portfelli- Tuletis- Muud Reservid
sendina SKPst investeeringud investeeringud instrumendid investeeringud
1 2 3] 4 5) 6 7
Rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon
2002 -714,9 -9,8 179,5 -940,9 -12,6 -307,1 366,1
2003 -784,9 -10,5 87,4 -916,1 -175 -255,4 306,7
2004 -829,9 -10,7 106,7 -996,6 -14,9 -206,2 281,0
2005 -817,1 -10,1 3241 -1142,6 -14,4 -304,2 320,1
2006 IV kv -1059,4 -12,6 385,9 -1510,3 -14,9 -245,9 325,8
2007 |kv -1073,2 -12,6 368,9 -1594,1 6,9 -186,4 3315
Varade jagk
2002 74196 102,1 2005,9 22919 133,1 2622,6 366,1
2003 7964,9 106,4 2169,3 2658,1 160,8 2670,0 306,7
2004 8768,7 112,6 2337,1 3035,8 174,1 2940,8 281,0
2005 10 806,1 134,2 27103 38749 236,1 3664,7 320,1
2006 1V kv 12 288,2 1457 2959,6 4376,2 288,6 43378 325,8
2007 kv 12 995,2 152,1 3019,3 4562,3 339,2 47429 3315
Kohustuste jadk
2002 81345 1119 1826,4 3232,7 1457 2929,7 -
2003 8749,8 116,9 2081,9 3574,2 168,3 29254 -
2004 9598,6 1233 22304 4032,3 189,0 3147,0 -
2005 11 623,2 144,3 2386,2 5017,6 250,5 3969,0 -
2006 1V kv 133475 158,3 25738 5886,5 3035 45837 -
2007 |kv 140684 164,7 26504 6156,4 3323 4929,3 -

2. Otseinvesteeringud

Valjaspool euroala asuvad residendist tiksused Euroalas asuvad mitteresidendist Uiksused
Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud Muu kapital (enamasti kontsernisisesed | Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud tulu | Muu kapital (enamasti kontsernisisesed
tulu laenud) laenud)
Kokku | Rahaloome- | Mitteraha- Kokku | Rahaloome- Mitte- Kokku | Rahaloome- Mitte- Kokku | Rahaloome- Mitte-
asutused, loome- asutused, | rahaloome- asutused, | rahaloome- asutused, v.a | rahaloome-
v.a euro- asutused v.a euro- asutused v.a euro- asutused euroslisteem asutused
stisteem stisteem stisteem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 1544,6 132,3 14123 461,3 1,6 459,7 1295,6 42,1 12535 530,8 2,7 528,1
2003 1726,8 124,4 1602,4 4425 2,1 440,4 1510,1 46,2 1464,0 571,8 3,2 568,6
2004 1897,4 1446 1752,8 439,7 31 436,5 1661,2 439 1617,4 569,1 8,2 560,9
2005 21848 166,5 20183 5254 6,6 518,8 17779 45,9 1732,1 608,2 10,1 598,1
2006 1V kv 23857 192,6 21931 574,0 2,8 571,1 19378 41,7 1890,2 635,9 10,1 625,8
2007 | kv 24271 206,9 22201 592,2 34 588,8 1960,9 45,6 19153 689,5 12,7 676,8

3. Portfelliinvesteeringute varad instrumentide ja valdaja sektori kaupa

Aktsia- ja osakapital Vélakirjad
Vé6lainstrumendid Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Ko-
Euro- Raha- | Mitterahaloome- tused Euro- Raha- | Mitterahaloome- tused Euro- Raha- | Mitterahaloome- tﬂ::ci
suisteem loome- asutused susteem loome- asutused stisteem loome- asutused
asutused, - asutused, - asutused, -
vaeuro- | Valit| Muud vaeuro- | Valit-} - Muud vaeuro- | Valit Muud
siisteem | semis- | sektorid stisteem | Semis- | sektorid siisteemn | Semis- sektorid
sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2002 0,7 43,6 8,3 799,2 13644 72 403,1 6,3 784,7 1660,1 13 189,4 11 471 208,2
2003 1,7 53,5 115 10262 15704 9,3 460,2 8,0 846,0 17557 11 1915 0,6 485 248,0
2004 2,1 73,9 16,1 1160,6 17559 79 540,7 9,7 938,0 20413 0,9 2314 04 542 2351
2005 3,0 100,8 26,6 16033 24280 83 693,0 11,6 11139 22719 0,8 260,5 04 529 3176
2006 1V kv 2,8 1314 34,7 18160 29806 10,4 809,1 114 1197,1 2603,1 0,9 300,8 0,2 613 3027
2007 kv 2,8 148,5 35,6 1856,0 31235 10,5 848,4 12,6 12483 27209 0,1 3253 58 68,1 3120
Allikas: EKP.

EKP
Kuubiilletaan
September 2007



EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

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

4. Muud investeeringud instrumentide kaupa

Eurosiisteem Valitsemissektor
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / Muud Laenud / Muud | Kauban- Laenud / sularaha ja hoiused Muud | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja varad sularahaja | kohustused dus- varad krediit kohustused
hoiused hoiused krediit | Kokku Laenud Sularaha ja
hoiused
1 2 3] 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 49 0,3 57,2 0,1 14 62,1 57,4 4,7 55,4 0,1 42,6 13,8
2003 52 0,7 66,0 0,2 0,2 59,0 53,2 58 42,4 0,0 423 38
2004 4,7 03 745 0,2 0,2 62,3 54,1 83 42,6 0,0 424 34
2005 54 04 82,2 0,2 01 57,5 457 11,8 44,6 0,0 42,8 36
2006 IV kv 84 04 100,0 0,2 0,0 56,0 40,7 15,3 45,1 0,0 44,0 37
2007 I kv 13,6 03 105,9 03 0,0 52,0 418 10,2 45,0 0,0 46,1 39
Rahaloomeasutused, v.a eurosiisteem Muud sektorid
Varad Kohustused Varad Kohustused
Laenud / Muud Laenud / Muud | Kauban- Laenud / sularaha ja hoiused Muud | Kaubandus- Laenud Muud
sularaha ja varad sularahaja| kohustused dus- varad krediit kohustused
hoiused hoiused krediit | Kokku Laenud Sularaha ja
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2002 1685,1 61,0 22508 48,4 1744 4874 199,3 288,1 90,7 104,5 364,3 47,8
2003 1734,6 38,5 22419 31,0 169,2 535,9 206,7 329,2 84,3 107,2 387,3 457
2004 1950,5 45,4 2423,0 42,2 1724 5688 236,8 332,0 935 110,2 4014 49,7
2005 24531 56,3 304538 52,4 1851 7304 374,9 355,5 131,9 1253 547,5 69,1
2006 1V kv 2879,0 58,7 34138 55,8 1739 9778 598,1 379,7 138,5 124,9 749,3 92,1
2007 1 kv 31414 70,0 3657,9 64,4 1851 108822 650,5 437,8 1472 1314 812,0 107,4
5. Rahvusvahelised reservid
Reservid Memo
Varad Kohustused
Kokku Rahakuld Rahvus- | Reservi Viélisvaluuta Muud | N&uded | Teadaolevad
vahelise posit- nduded | euroala | lihiajalised
Mid Kogus | Valuuta sioon | Kokku | Sularaha ja hoiused Véartpaberid Tuletis- resi- | vélisvarade
EUR troy fondi | Rahvus- instru- dentide neto-
urz;sl:ﬂgg n?;:heli Vﬁgsg Rahandus-|  Pan- | Kokku | Akisia-| Vola-| Raha| Mendid \\,I:ﬁtsu rahavood
kuld, | (SDR) | Valuuta- asutustes | - kades jaosa-|  kirjad  turu- valuutas
min) fondis jaBISis kapital instru-
mendid
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Eurosusteem
2002 366,1 1304 399,022 48 250 2058 10,3 353 1598 10 120,22 385 04 0,0 22,4 -26,3
2003 306,7 1300 393543 4,4 233  149,0 10,0 304 107,9 1,0 80,5 26,5 0,7 0,0 20,3 -16,3
2004 2810 1254 389,998 39 18,6  133,0 12,5 255 947 05 58,5 35,6 04 0,0 19,1 -12,8
2005 320,1 1634 375,861 43 106 1417 12,6 214 1079 0,6 69,6 37,7 -0,2 0,0 25,6 -17,9
2006 111 kv 3251 1742 367,958 45 70 1394 4,5 253 109,7 0,5 79,1 30,1 -0,1 0,0 26,8 -21,9
1V kv 3258 1763 365,213 4,6 52 1397 6,3 225 1107 0,5 79,4 30,8 03 0,0 24,6 -21,5
2007 1kv 3315 1804 363,108 46 43 1422 49 276 1094 01 84,6 247 03 0,0 251 -22,6
2007 mai 3274 1765 360,323 47 44 1418 44 26,6 1108 - - - 01 0,0 273 -23,8
juuni 3253 1728 358,767 47 43 1435 57 27,7 1101 - - - 0,0 0,0 26,6 -24,6
juuli 3288 1736 357,491 47 41 1464 51 30,8 110,3 - - - 0,2 0,0 25,1 -26,9
millest Euroopa Keskpank hoiab
2002 455 81 24,656 0,2 00 373 12 99 261 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 -5.2
2003 36,9 81 24,656 0,2 00 286 14 50 222 0,0 14,9 73 0,0 0,0 28 -15
2004 35,1 7,9 24,656 0,2 00 270 2,7 33 211 0,0 9,7 113 0,0 0,0 2,6 -13
2005 415 101 23,145 0,2 00 312 51 25 236 0,0 10,6 12,9 0,0 0,0 29 -0,9
2006 111 kv 408 10,1 21,312 0,2 00 305 14 38 253 0,0 18,4 6,9 0,0 0,0 29 -0,7
IV kv 39,9 9,9 20,572 04 00 296 16 15 265 0,0 19,1 74 0,0 0,0 2,8 -0,3
2007 kv 405 103 20,632 04 00 299 14 33 252 0,0 19,5 58 0,0 0,0 30 -0,6
2007 mai 40,7 101 20,632 04 00 302 0,7 37 257 - - - 0,0 0,0 31 -0,7
juuni 40,5 94 19,442 04 00 307 12 30 265 - - - 0,0 0,0 32 -16
juuli 414 94 19,442 04 00 316 0,7 43 265 - - - 0,0 0,0 30 -2,2
Allikas: EKP.

EKP
Kuubilletaan
September 2007



7.5 Kaubad

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

1. Maksumused, mahud ja thikuhinnad tootegruppide kaupa

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Kokku Memo: Kokku Memo
Eksport Import Vahe- | Kapitali- | Tarbekaubad | valmistooted Vahe- | Kapitali- Tarbe- Valmis- Nafta
kaubad kaubad kaubad kaubad kaubad tooted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2003 -2,3 0,5 1056,9 499,2 221,3 299,8 915,6 987,8 552,9 164,0 240,0 708,9 109,1
2004 8,9 9,4 11428 545,8 246,7 314,6 994,9 10734 604,4 183,3 2554 7674 129,2
2005 78 135 12371 590,1 269,6 334,7 1068,2 12232 705,1 206,5 2759 8424 186,3
2006 11,2 134 1380,7 6