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JUHTKIRI

EKP ndukogu otsustas 2005. aasta 3. martsi
istungil siilitada eurosiisteemi pdhiliste
refinantseerimisoperatsioonide pakkumis-
intressi alamméiirana 2,0%. Muutmata jéaeti ka
laenamise pilisivdimaluse ja hoiustamise

plisivoimaluse intressimédirad, mis on
vastavalt 3,0 ja 1,0%.
Noukogu on jdtkuvalt seisukohal, et

inflatsioonisurve tugevnemisest euroalal ei
ole selgeid mirke. Seetdttu jittis ndukogu
muutmata EKP baasintressiméirad, mis on
varasemaga voOrreldes vidga madalad ja
toetavad  mirkimisviddrselt  majanduse
taastumist. Samas vdib tdheldada keskpika
aja jooksul hinnastabiilsust ohustavaid
riske, millele ndukogu peab jitkuvalt
tihelepanu podrama.

Noukogu hinnangu aluseks oleva
majandusanaliiiisi andmed ning Eurostati
esialgne hinnang kinnitavad, et euroala SKT
reaalkasv 2004. aasta neljandas kvartalis oli
0,2%. Kolmandas kvartalis oli SKT reaalkasv
uute andmete kohaselt samuti 0,2%.
Kokkuvottes valmistas 2004. aasta teise
poole majanduskasv pettumust. Neljanda
kvartali ndudluse kasv pakkus valitsevate
arengusuundade osas siiski ka moningaid
positiivseid mirke. Sisendudluse, eelkdige
tarbimise tugevnemine vdib viidata, et
majandustegevuse taastumine euroalal on
taas hoogustumas.

Mitmel pdhjusel vdib arvata, et SKT noérk
reaalkasv 2004. aasta teises pooles oli
ajutine. Maailmamajanduse kasv on jatkuvalt
jouline ja soodustab euroala eksporti.
Investeeringuid euroalal peaksid endiselt
toetama  vdga  soodsad  rahastamis-
tingimused,  suured  sissetulekud ja
ettevotete kasvav efektiivsus. Reaalse
kasutatava tulu eeldatav areng peaks
soodustama tarbimise kasvu.

Seetdttu eeldab EKP ndoukogu
majanduskasvu jiatkumist 2005. ja 2006.
aastal. Seda hinnangut kajastab ka EKP
ekspertide 2005. aasta mirtsis avaldatud
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ettevaade. Euroala SKT reaalkasv ulatub
ettevaate kohaselt 2005. aastal keskmiselt
1,2-2,0%ni ja 2006. aastal 1,6-2,6%ni. See
hinnang on eurosiisteemi ekspertide 2004.
aasta detsembris avaldatud ettevaatest
madalam, kajastades 2004. aasta 16pu
ndrgemat majanduskasvu. Uldjoontes sama
arvamust viljendavad ka rahvusvaheliste
organisatsioonide ja eraettevotete avaldatud
prognoosid.

Ettevaadetes antud hinnangud viljendavad
mitmeid riske. Viljaspool euroala ohustavad
majanduskasvu nafta korge ja muutlik hind
ning maailmamajanduse jitkuv tasakaalus-
tamatus. Vahetuskursside puhul kinnitab
EKP ndukogu euro kursi jdrsu tdusuga
seoses avaldatud arvamust, et selline areng
on majanduskasvu seisukohalt ebasoovitav.
Kuigi euroalal valitseb tarbimise arengu
suhtes ebakindlus, vdivad investeeringud
vdga soodsate rahastamistingimuste ja
ettevotete sissetulekute taastumise toel
kasvada oodatust enam.

Tarbijahindade osas mirgitakse, et UTHI
aastane inflatsiooniméér langes 2005. aasta
jaanuaris lisna méirkimisvdirselt, alanedes
2,4%]1t 2004. aasta detsembris 1,9%ni. Selle
peamiseks pdhjuseks oli mone liikmesriigi
kaudsete maksude ja riiklikult reguleeritud
hindade arengust tulenev  baasefekt.
Eurostati esialgse hinnangu kohaselt oli
UTHI aastane inflatsioonimiir veebruaris
2,0%.

Lidhikuudel kdigub aastane inflatsioonimddr
toendoliselt 2% ldhedal. Tulevikku vaadates
ei ole inflatsioonisurve tugevnemisest
euroalal siiski selgeid mirke. Palgatdus on
viimaste kvartalite jooksul olnud
tagasihoidlik. Moddukat majanduskasvu
arvestades peaks sama suundumus ka
jitkuma.

Neid seisukohti kajastab ka EKP ekspertide
2005. aasta martsis avaldatud ettevaade.
UTHI keskmine aastane inflatsiooniméir
piisib ettevaate kohaselt 2005. aastal



vahemikus 1,6-2,2% ja 2006. aastal 1,0-2,2%
piires. Need ettevaated on jddnud
eurosiisteemi  ekspertide  2004. aasta
detsembris avaldatud ettevaatega vorreldes
ildjoontes  samaks ja  vastavad ka
rahvusvaheliste organisatsioonide ja
eraettevotete hiljutistele prognoosidele.

Tédhelepanu tuleb poorata nende
ettevaadetega seotud mitmetele riskidele,
eelkoige nafta hinna edasisele arengule. Ka
kaudsete maksude ja riiklikult reguleeritud
hindade areng vOib taas pdhjustada
hinnatéusu. Lisaks tuleb jitkuvalt silmas
pidada varasemast hinnatdusust tulenevat
voimalikku teisest moju palkade ja
hinnakujunduse kaudu kogu majandusele.
Seetdttu tuleb hoolega jdlgida pikemaajaliste
inflatsiooniootuste arengut.

Tédiendav teave keskmises ja pikemas
perspektiivis toimuva hindade arengu kohta
esitatakse rahapoliitilises analiitisis.
Viimastel rahapoliitilistel andmetel on M3
kasv alates 2004. aasta keskpaigast
tugevnenud. Selles viljendub varasemaga
vorreldes viga madalate euroala
intressimédirade ergutav mdju. Rahaagregaat
M3 on viimastel aastatel jatkuvalt jouliselt
kasvanud ning seetdttu on likviidsus
euroalal endiselt palju suurem kui
inflatsioonisurveta majanduskasvu finant-
seerimiseks vajalik. See vd&ib ohustada
hinnastabiilsust keskpika aja jooksul ning
seetdttu tuleb seda arengut tdhelepanelikult
jalgida.

Reaalintressiméiidrade erakordselt madal tase
toetab iihtlasi erasektori laenundudlust.
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele antavate laenude maht on
viimastel kuudel samuti kasvanud. Lisaks
jitkub suur ndudlus eluasemelaenude jérele,
mis  toetab  eluasemehindade  joulist
diinaamikat mdnel pool euroalal.

Kokkuvdttes kinnitab majandusanaliiiis, et
euroala inflatsioonisurve on kiill moddukas,
kuid samas voib keskpika aja jooksul

tiheldada hinnastabiilsust ohustavaid riske
ja neid jidlgitakse hoolikalt. Vordlus
rahapoliitilise analiilisiga annab samuti
pOhjust  jdtkuvaks valvsuseks, kui
hinnatdusu pdhjustavad stabiilsusriskid
peaksid keskpika aja jooksul realiseeruma.

Eelarvepoliitika osas mirgib EKP ndukogu,
et euroala riikide uuendatud stabiilsus-
programmides kavandatakse kiill mdningaid
edusamme eelarvepoliitika tasakaalustamisel
ja lilemddrase eelarvepuudujiddgi korri-
geerimisel, kuid mitmes riigis tuleb eelarvet
veelgi ulatuslikumalt tasakaalustada. Paljud
riigid ei kavatse jdtkata ndudlikku
kohandamiskava ega irita saavutada
stabiilsusprogrammi  16puks tasakaalu-
lihedast voi lilejadgis eelarveseisundit.
Lisaks pdhinevad mitme riigi eelarvesihid
liiga soodsatel kasvuviljavaadetel ja
piisavalt midratlemata meetmetel.

Stabiilsus- ja majanduskasvu pakti kisit-
levad arutelud peavad joudma veenvate
tulemusteni, mis tagavad eelarvedistsipliini.
Séilitada tuleb iileméirase eelarvepuudujdagi
menetluse usaldusvédirsus. See on ddrmiselt
oluline mitte ainult euroala makromajanduse
stabiilsuse ja iihtsuse hoidmiseks, vaid ka
kodigi  liikmesriikide  kindlustunde ja
kasvuviljavaadete sdilimiseks.

EKP ndukogu tervitab Euroopa Komisjoni
soovitusel tehtud ECOFINi ndukogu otsust
kasutada esmakordselt ileméidrase
eelarvepuudujddgi teist menetlusetappi ja
teha hoiatus Kreekale kooskdlas
asutamislepingu artikli 104 Idikega 9.
Noukogu on seisukohal, et iilemédédrase
eelarvepuudujddgi korrigeerimise tédhtaja
pikendamine 2005. aastalt 2006. aastani
pohjustaks eeskirjade ja menetluste liiga
vaba tolgendamist. Kreeka peab niiiid votma

tdhusaid meetmeid ulatusliku eelarve-
puudujddgi vihendamiseks.
Struktuurse arengu osas mirgitakse, et

euroala tootlikkuse kasv on 1990. aastate
keskpaigast alates olnud suhteliselt acglane.
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Tootlikkusmdjurite analiitisi kohaselt on
euroala aeglasem tootlikkuse kasv osaliselt
tingitud sellest, et to0hdive suurenes
madalama  kvalifikatsiooniga  tootajate
toohdive  kasvu  tulemusel.  Jatkuvalt
tagasihoidlik palgatdus ja tooturul osalemise
méidra suurendamiseks ldbiviidud tooturu-
reformide teatavad edusammud on muutnud
tootmise moneti todmahukamaks.

1990. aastate keskpaigast alates aeglane
olnud tootlikkuse kasv euroalal viitab sellele,
et tootlikkust suurendavaid uusi
tehnoloogiaid ei kasutata piisavalt. Ehkki
tootlikkuse kasv on info- ja sidetehnoloogia
ning vastavate teenuste sektorites
kiirenenud, on see paljudes muudes
majandusharudes aeglustunud. See niitab
euroala struktuurilist paindumatust, mis
takistab uute tehnoloogiate kiiret ja tdhusat
levitamist ning tootmisprotsesside arengut
kogu majanduses.

Seetdttu on oluline keskenduda
struktuurireformidele, mis kiirendavad
uuendusi, investeeringuid ja tootlikkust ning
edendavad tootlikkust suurendavate uute
tehnoloogiate kasutamist. Tooteturu
konkurentsi toetamine, limberkorraldamise
holbustamine ja asjakohaste haridus-
siisteemide ning tookohal toimuva koolituse
abil inimkapitali suurendamine kiirendavad
tdendoliselt uute tehnoloogiate kasutamisest
tulenevat tootlikkuse kasvu.
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MAJANDUSLIK JA RAHAPOLIITILINE ARENG

| EUROALAVALISKESKKOND

Hoolimata teatavast aeglustumisest

on maailmamajanduse

kasv jddnud endiselt

jouliseks, mdrkimisvidrseks erandiks on vaid Jaapan. Uldiselt kéorvaldatakse jirk-

jargult poliitilisi
majanduskasvu. Naftahind on pdrast
korgemale tasemele. Samal ajal

stiimuleid ning soodsad rahastamistingimused
mdrkimisvddrseid kéikumisi
plisib

toetavad endiselt
Jjddnud  siiski
Nendele

iileilmne tasakaalustamatus.

riskiteguritele vaatamata on maailmamajandusel ja euroala vdlisnoudlusel endiselt

suhteliselt head vdiljavaated.

I.1 MAAILMAMAJANDUSE ARENG

Maailmamajanduse kiire kasv jiatkus 2004.
aasta 10puni ning olemasolevate majan-
dusniitajate alusel on pdhjust arvata, et
sama tendents jdtkus ka 2005. aasta
alguses.  Uldiselt korvaldatakse jirk-
jargult poliitilisi stiimuleid ning soodsad
rahastamistingimused toetavad endiselt
majanduskasvu, sest reaalintressimédédrad
on iisna madalad. Maailmamajanduse
kasvu soodustas 2004. aasta ldpus suur
majandusaktiivsus nii Ameerika Uhend-
ritkides kui ka Hiinas, kus aastakasv
neljandas kvartalis kiirenes taas. Jaapanit
tuli iildise suure ja laiapdhjalise maailma-
majanduse kasvu taustal pidada méarkimis-
vidrseks erandiks, sest seal oli 2004. aasta
viimases kvartalis negatiivne majandus-
kasv juba kolmandat kvartalit jérjest.

Uldiselt aeglustus paljudes riikides hiljuti
tarbijahindade inflatsioon, mis kajastab
osaliselt nafta- ja toormehinna arengut
2004. aasta 16pus. Aastane tarbijahindade
inflatsiooniméddr (v.a energia ja toidu-
kaupade komponendid) jitkas aga jirje-
pidevat kasvu mitmes suuremas riigis.
Nimetatud néditaja kasvas OECD riikides

2004. aasta kolmanda kvartali 2,0%It
neljandas kvartalis 2,1%le.
Kallinenud ja volatiilsed naftahinnad

avaldasid jdtkuvat moju maailmamajan-
dusele. Samal ajal viljendati iileilmsetel
finantsturgudel endiselt moningast muret
majanduse tasakaalutuse pdrast. See
kajastus valuutaturgude reaktsioonis
veebruaris avaldatud erinevatele néditaja-
tele, mis mojutasid turu ootusi tdenidolise
kohandumistrajektoori osas.
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Allikad: riiklikud andmed, Rahvusvahelise Arveldus-
panga, Eurostati ja EKP arvutused.

1) Euroala ja Uhendkuningriigi puhul on kasutatud
Eurostati andmeid; USA ja Jaapani puhul on ldhtutud
riiklikest andmetest. SKP niitajaid on sesoonselt
kohandatud. | .

2) Euroala ja Uhendkuningriigi UTHI; USA ja Jaapani
THI.



USA

Ameerika Uhendriikides aeglustus majandusaktiivsus 2004. aasta viimases kvartalis vaid
vihesel mdiiral, kasvades esialgsete majandusandmete kohaselt aastapdhiselt kvartalis
3,8%. Viliskaubanduse negatiivne osakaal tasakaalustas osaliselt jdtkuvalt joulist
eratarbimist (mida soosisid endiselt suured kulutused kestvuskaupadele) ning
investeeringuid seadmetesse ja tarkvarasse. 2004. aastal tervikuna oli SKP 4,4%line
reaalkasv viimase viie aasta korgeim. 2005. aasta alguse kohta olemas olevate
majandusnditajate kohaselt on suur sisemaine majandusaktiivsus pdrast 2004. aasta
16ppu veidi aeglustunud. Ettevdtete osas jdi kuise toostustoodangu kasv jaanuaris
samale tasemele koos peaaegu muutumatult piisinud tootmisvéimsuse rakendusastmega,
kajastades suures osas ilmatundliku komponendi — kommunaalteenuste — ndrkust. Samal
ajal jitkasid jaanuaris suurenemist mittesdjatoostuse kapitalikaupade (vdlja arvatud
lennukid) tellimused. Kuigi ettevdtete kindlustunde néitajad tootmissektoris on viimase
aasta korgetelt tasemetelt moningal médéral langenud, viitavad need 2005. aasta alguses
endiselt jiatkuvale tdusule. Mis puudutab kodumajapidamisi, siis alanes jaanuaris reaalne
eratarbimise kuine kasv, kajastades suurel mdaédral autoostude védhenemist vdrreldes
2004. aasta lopus tdheldatud korgete tasemetega.

Tulevikku vaadates voib ldhiajal oodata ildiselt USA majanduse hoogsa kasvu
jatkumist. Ettevotete suur kasumlikkus ja vidikesed rahastamiskulud peaksid ettevdtete
investeeringuid igati soodustama. Kodumajapidamiste tarbimiskulutuste kasvu
soodustavad aga head rahastamistingimused ning vara vididrtuse suurenemine tdnu
jatkuvalt kiirele arengule eluasemeturul. Samas jdi tarbijate kindlustunne 2005. aasta
alguses endiselt suhteliselt suureks. Arvestades eraisikute ajalooliselt madalat
sddstmismddra ning kodumajapidamiste vdlakoormuse ajalooliselt kdrget taset, pdhineb
kodumajapidamiste kulutuste kiire kasv peamiselt kasutatava tulu suurenemisel. To6turu
16tku vdhenemine peaks kiirendama kodumajapidamiste toise tulu kasvu, soodustades
seeldbi kasutatava tulu suurenemist. Palkade reageerimine todturutingimuste edasisele
paranemisele sdltub suuresti sellest, kuidas need tingimused mdjutavad praegusel hetkel
ajalooliselt madalal tasemel olevat toohdivemédira.

Aastane tarbijahindade inflatsioon oli jaanuaris 3,0%, vorrelduna korgema 3,5%ga
novembris. Aastane THI (v.a toidukaubad ja energia) kasvas samal kuul 2,3%le. Muutused
eratarbimise deflaatoris sarnanesid jaanuaris muutustele tarbijahinnaindeksis.

Rahapoliitika vallas tdstis USA foderaalreservi rahapoliitika komitee oma 2005. aasta 1. ja
2. veebruari istungil juba kuuendat korda jdrjest baasintressimddra 25 baaspunkti -
2,50%le. Kooskdlas varasemate avaldustega mirgiti pressiteates, et ,majanduse
elavdamise eesmirgil toimuv intressipoliitika kohandamine vdidakse tdendoliselt
lopetada mdoddukas tempos®. Veebruari alguses avalikustatud 2006. aasta eelarve
eelndus piistitati endiselt eesmirk vidhendada 2009. aastaks eelarvepuudujddki poole
vorra suvakohaste kulutuste kédrpimise teel, kusjuures eeldatakse, et kiesoleva
eelarveaasta jdrel ei tehta lisakulutusi Iraagi ja Afganistani sdjalistele operatsioonidele.

JAAPAN

Jaapani majanduses valitseb hetkel norkusperiood. Esialgse hinnangu kohaselt vidhenes
reaalne SKP 2004. aasta viimases kvartalis 0,1% kvartali arvestuses. Viimase SKP nditaja
komponentide analiilisi kohaselt oli SKP kahanemine suures osas tingitud eratarbimise ja
netoekspordi vidhenemisest. Seevastu olid kasvanud mitteelamuehitusse tehtavad
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investeeringud ning valitsemissektori tarbimine. Samas korrigeeriti 2004. aasta esimese
kolme kvartali SKP kasvu allapoole, osaliselt muutuste tdttu sesoonse kohandamise
metoodikas. Korrigeeritud andmete pdhjal oli Jaapani SKP reaalkasv negatiivne ka
2004. aasta teises ja kolmandas kvartalis (vastavalt —0,2% ja —0,3%). Sellele vaatamata oli
SKP 2,6%line aastane reaalkasv tdnu baasefektile ja aktiivsele esimesele kvartalile
korgeim pédrast 1996. aastat. SKP nditajaid korrigeeritakse tdendoliselt veelgi. Voimalik,
et seda tehakse viisil, mille abil need ldhevad rohkem kooskdlla teiste majandus-
nditajatega, mis hoolimata teatud alanemisest pdrast esimest kvartalit ei viita tegelikule
majanduslangusele kolme viimase kvartali 1dikes.

Ootuste kohaselt jdib majandustegevus ndrgaks veel paariks jargmiseks kvartaliks, sest
tootmissektoris, eriti aga IT sektoris hakkab 16ppema pooleliolev varude korrigeerimine.

Hindade osas eksisteerib viike deflatsioonisurve ning jdtkuva kommunaalteenuste
regulatsiooni vdhendamise tulemusel on viimasel ajal mérgata modningast tarbijahindade
alanemist. 2005. aasta jaanuaris vdhenes THI aastane muutuse mddr eelmise kuu 0,2%lt
-0,1%ni, vorrelduna THI (v.a vdrsked toidukaubad) méaira liikumisega detsembri -0,2%lt
-0,3%le. Samal ajal vihenes SKP deflaator 2004. aasta neljandas kvartalis eelmise aasta
sama perioodiga vdrreldes 0,3%, kusjuures eelmises kvartalis tdheldati 1,4%]list
vihenemist. 17. veebruaril 2005. aastal kinnitas Jaapani keskpank oma eesmérgi jitta
jooksevkonto saldo vahemikku 30-35 triljonit jeeni.

UHENDKUNINGRIIK

Uhendkuningriigi majanduskasv on endiselt kiire. SKP reaalkasv suurenes ja selle
kvartaalne muutus oli 2004. aasta neljandas kvartalis 0,7%. SKP kasv pohines
sisendudlusel, eelkdige investeeringutel, mille kvartaalne méddr ulatus 1,4%le.
Netoekspordi osakaal 2004. aasta neljanda kvartali SKP kasvus oli negatiivne.
Eluasemeturu aktiivsus vidhenes veelgi 2005. aasta jaanuaris, kuid eluasemehindade
loium kasv avaldas tarbimisele varasemaga vorreldes vidiksemat moju. Tooturu 16tk oli
jatkuvalt vidike, mida tdendab tdik, et toohdivemédr kasvas 2004. aasta neljandas
kvartalis 74,9%le ning et vabade tookohtade arv kasvas samuti. Lisaks kasvasid
2004. aasta neljandas kvartalis veidi ka aasta keskmised sissetulekud — nii preemiatega
kui ka preemiateta —, kuid nende mdju td66jou erikuludele vihendab lisna mérkimisvidrne
tooviljakuse kasv. Aastane UTHI inflatsioon oli jaanuaris 1,6% (piisides muutumatuna
alates 2004. aasta detsembrist), mis jddb alla kehtestatud 2%lise inflatsiooni sihtmérgi.

Ootuste kohaselt peaks Uhendkuningriigi majanduskasv lihitulevikus veidi aeglustuma,
seda osaliselt hiljuti aset leidnud intressimddrade tdstmise ja eluasemeturu aktiivsuse
vihenemise pidurdava mdju tdttu majanduskasvule.

MUUD EUROOPA RIIGID

Teistes euroalavilistes ELi liikmesriikides on majanduskeskkond suhteliselt soodne,
kuigi 2004. aasta teisel poolel oli toodangu kasv {iildiselt vdiksem kui esimesel poolel.
Sellest hoolimata avaldab antud piirkonna ndudlus jatkuvalt positiivset mdju euroala
vilisndudlusele. Samal ajal on inflatsioonisurve enamikus nendes riikides viike.

Taanis ja Rootsis alanes SKP kvartaalne reaalkasv 2004. aasta kolmandas kvartalis
vastavalt 0,1%le ja 0,9%le. Taanis tasakaalustas sisendudluse kasvu méirkimisvddrne
impordi suurenemine. Rootsis kiirendas majanduskasvu peamiselt varude suurenemine,
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samas kui netoekspordi osa osutus negatiivseks. Neljandas kvartalis tdusis reaalne SKP
Taanis jille 0,7%le. Aastane UTHI inflatsioonimiir vihenes 2005. aasta jaanuaris
modlemas riigis alla 1%, kajastades kiitusehindade langust. Tulevikku vaadates tugineb
SKP reaalkasv Taanis ootuste kohaselt sisendudlusel. Rootsis jddb toodangu kasv
eelduste kohaselt suhteliselt kdrgele tasemele ning suurenev sisendudlus kompenseerib
netoekspordi tagasihoidlikumat osakaalu kasvus.

Kolmes suuremas uues ELi liikmesriigis (Poola, TSehhi ja Ungari) jidtkas
majandustegevus 2004. aasta teisel poolel hoogustumist, kuigi varasemaga vorreldes
veidi viiksemas tempos, samas kui inflatsioonisurve vidhenes. Vastavalt esialgsetele
hinnangutele toimus Poolas SKP aastase reaalkasvu edasine aeglustumine ning
2004. aasta neljandas kvartalis jdi kasv veidi alla 4%. Ungaris piisis SKP aastane
reaalkasv 3,7% tasemel. TSehhis pidurdus SKP aastane reaalkasv kolmandas kvartalis
3,5% tasemel. Kahes viimases riigis tugines majanduskasv kolmandas kvartalis endiselt
peamiselt investeeringutele, vaid Poolas kasvasid kapitalikulutused aeglaselt.
Netoekspordi osa majanduskasvus oli iildiselt piiratud voi negatiivne, vilja arvatud
Poolas. Import kasvas jouliselt tdnu suurtele investeeringutele ja impordi korgele
osakaalule investeeringutes. Tulevikku vaadates jddb toodangu kasv eelduste kohaselt
endiselt mirkimisviirseks. Aastane UTHI inflatsioonimiir, mis kasvas 2004. aasta
esimesel poolel joudsalt, jiatkas kdigis eelnimetatud kolmes riigis langemist. Hindade
alanemisele vdis kaasa aidata hiljuti asetleidnud omaviddringu kallinemine. T8ehhis oli
1,5%line UTHI inflatsioonim#ir jaanuaris suhteliselt tagasihoidlik, kusjuures Poolas ja
Ungaris oli sama néitaja vastavalt 3,8% ja 3,9%.

Enamikus euroalavilistes ELi liikmesriikides jdtkus 2004. aasta kolmandas kvartalis
majandusaktiivsuse tdus ning toodangu kasv oli aasta 1dpus tdendoliselt suur.
Inflatsioon aeglustus aasta 1dpus suuremas osas nendest liikmesriikidest ning
varasemate iihekordsete hinnatdusude mdju kahanes jark-jiargult.

Sveitsis niitasid viimased avaldatud majandusandmed majandustegevuse aeglustumist
eelmise aasta 18pus. Kuigi 2004. aasta 1dpus eksport vidhenes, vdib see hiljem sellel
aastal taas elavneda, sest eelnevalt tugevnenud Sveitsi frank poodrdus detsembris
langusele. Tarbijahindade aastane inflatsioon oli 2005. aasta jaanuaris 1,2%, vdrrelduna
1,6%ga 2004. aasta novembris, kajastades madalamaid energiahindasid. 16. detsembril
2004. aastal otsustas Sveitsi keskpank jdtta kolme kuu Libori koéikumisvahemiku
muutmata ja hoida seda vahemikus 0,25-1,25%.

Venemaal oli majandusaktiivsus endiselt suur ning seda toetas jdtkuvalt korge
naftahind. 2004. aasta neljandas kvartalis kasvas reaalne SKP vdrreldes eelmise aasta
sama perioodiga 6,7%, kusjuures kolmandas kvartalis oli see niitaja 7,1%.
Majanduskasvu soodustasid nii jdtkuvalt suur eratarbimine kui ka investeeringud.
Esialgsete hinnangute kohaselt kasvas 2004. aastal majandus tervikuna 7,1% ehk veidi
vihem kui eelmisel aastal. Inflatsioon piisis endiselt kdrgel tasemel ning THI aastane
muutuse maadr ulatus 2005. aasta jaanuaris 12,7%le, kajastades osaliselt reguleeritud
hindade jidrsku tousu.
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AASIA (V.A JAAPAN)

Aasias (v.a Jaapan) jdtkus majandusaktiivsuse vdhenemine mitmes riigis peale Hiina.
Sellele vaatamata toimus endiselt kiire kasv kogu piirkonnas, mis moodustab umbes 14%
euroala vilisndudlusest. Majandustegevuse aeglustumine kajastas peamiselt ekspordi-
kasvu alanemist, mis kandub iile ka toostustegevusse. Seevastu jdtkus eratarbimise
suhteliselt kiire kasv. Samal ajal vidhenes antud piirkonna riikides inflatsioonisurve.

Hiinas jdtkus ka 2005. aasta alguses kiire majanduskasv, mida soodustas kaubanduses
toimuv areng. Eksport kasvas jaanuaris vorreldes eelmise aasta sama perioodiga 42,2%,
samal ajal kui import kasvas 23,9%, podhjustades olulise kaubanduse iilejddgi.
Inflatsiooni aeglustumine jdtkus 2,4%Ilt detsembris 1,9%]le jaanuaris. Louna-Koreas jii
iildine majandusaktiivsus ekspordi toel suhteliselt jouliseks. Sisendudlus oli aga
endiselt viike, kuigi niitas tarbimise kasvu osas mdningasi paranemise mirke.

Tulevikku vaadates vdib eeldada, et iildine majandusaktiivsus plisib Aasias (v.a Jaapan)
joulisena. Kui kaubanduse kasv tdendoliselt pisut viheneb, siis eratarbimine jitkab
ilmselt oma praegust hoogsat kasvutempot, kajastades peamiselt {iildise olukorra
paranemist tooturul. Seega muutub sisendudlus netoekspordi asemel tdendoliselt
peamiseks majanduskasvu allikaks 2005. aastal. Inflatsioonisurve jddb nidhtavasti
tagasihoidlikuks.

LADINA-AMEERIKA

Praegused andmed viitavad endiselt suurele toodangu reaalkasvule Ladina-Ameerikas.
Majanduslik laienemine oli antud piirkonna kolme suurema riigi (Argentina, Brasiilia,
Mehhiko) majanduses iisna laiaulatuslik, sest nii eksport kui ka sisendudlus kasvasid
joudsalt osaliselt tdnu suurele iileilmsele ndudlusele toorme jidrele. Mehhiko ja Brasiilia
SKP reaalkasv tousis eelmise aasta viimases kvartalis 4,9% (vorreldes eelmise aasta sama
perioodiga), samal ajal kui to0stustoodang kasvas Argentinas 8,5% (vorreldes eelmise
aasta sama perioodiga). Tulevikku vaadates jddvad majandustingimused tdendoliselt
soodsaks ning nii eksport kui ka sisendudlus jouliseks. Positiivseid viljavaateid vdib
ohustada piisiv inflatsioonisurve, mis tuleneb peamiselt sisendudluse joulisest kasvust.
Kiesoleval ajal on raske tidpselt hinnata, kuidas mdjutab majandust Argentinas toimuv
vbdlgade restruktureerimisprotsess, mis on selles riigis oluliseks ebakindluse allikaks.

1.2 TOORMETURUD

Naftahinda iseloomustas endiselt suur koikumine. Pidrast 2004. aasta oktoobris
saavutatud ajalooliselt kdorgeimat taset langes naftahind eelmise aasta iilejadnud kuude
jooksul, kuni jaanuaris leidis aset suur tdus. Veebruari 16pus ldihenes naftahind eelmise
aasta oktoobri tasemele. Veebruari alguse naftahinna langus leidis aset pdrast seda, kui
valimised Iraagis moodusid ilma suuremate muudatusteta riigi naftavarudes ning pérast
Naftat Eksportivate Riikide Organisatsiooni (OPEC) poolt jaanuari 16pus vastuvdetud
otsust jdtta oma tootmiskvoodid muutmata. Sellele jiargnes veebruari teisel poolel tdus
pérast seda, kui Rahvusvaheline Energiaagentuur avaldas oma veebruarikuise naftaturu
aruande, milles vorreldes varasema hinnanguga prognoositi pingelisemat ndudluse ja
pakkumise suhet naftaturul 2005. aastal. Rahvusvaheline Energiaagentuur korrigeeris
oma 2005. aasta ndudluse kasvunditajat iilespoole, samas kui oodatavat OPECi-vilise
toodangu kasvu korrigeeriti allapoole. Hindade edasist kasvu soodustasid kiilm ilm
Euroopas ja Pdhja-Ameerikas ning OPECi esindajate kommentaarid, mis annavad alust
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eeldada, et naftahinnad jiadvad korgeks | RRlIEARCEIEL BRI RS L AT
kogu aastaks. Brenti toornafta hind oli 2.
mirtsil 50 USA dollarit barreli kohta.
Piiratud reservvdoimsus nafta tarneketis

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

ning sellest tulenev suur tundlikkus oota- ..... toorme (v.a energia) hind (USD; indeks: 2000 = 100;
matute muudatuste suhtes pakkumise ja parempoolsel teljel)
noudluse vahekorras hoiavad naftahinna > 150
korge ja koikuva. Turuosalised prognoo- 51| | A
sivad jdrkjargulist naftahinna langust kuni ;‘."F'*._._‘_ \ ] 140
42,9 USA dollarini 2007. aasta 16puks. Y :"":_ 5 , ‘i

43 ST "-'. g v 130
Veebruaris tousid toorme (v.a. energia) ) 7 -*’
hinnad, sest nii todstustoorme kui ka 120
toiduainete hinnad kallinesid. USA dolla- % \
rites olid toorme (v.a energia) hinnad 2005. 31 1o
aasta veebruaris 1% kdrgemad kui aasta
tagasi. S 1T C R BT T I 7 SR B TR

2004 2005

Allikad: Bloomberg ja HWWA.
1.3 VALISKESKKONNA ULDVALJAVAATED

Maailmamajanduse ja euroala vilisndudluse kasv jddb eelduste kohaselt jouliseks
vaatamata moningasele aeglustumisele vorreldes 2004. aastal tdheldatud tasemetega.
Majanduskasvu soosivad ka muutumatult head rahastamistingimused. Kiesolevat
hinnangut kinnitavad laias laastus ka sellised iileilmsed majandusniitajad nagu
ostujuhtide indeks (Global Purchasing Managers’ Index) ja Majandusliku Koost6o ja
Arengu Organisatsiooni ettevaatav liitindikaator (OECD Composite Leading Indicator).
Viljavaadet ohustavad aga jdtkuvalt kdorge naftahinna ja selle mirkimisvddrse lithiajalise
kdikumisega kaasnevad riskid. Lisaks ei ole veel lahenenud iileilmse tasakaalusta-
matusega seotud probleemid.
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2 RAHAPOLIITILINE ARENG

2.1 RAHA JA RAHALOOMEASUTUSTE LAENUD

Hoolimata investeerimisportfellide struktuuri jdtkuvast (kuigi jdrkjdargulisest) norma-
liseerimisest euroala residentide poolt, jdtkus 2004. aasta teises pooles tdheldatud
rahaagregaadi M3 tugevnemine ka pdrast aastavahetust. Rahapoliitilise diinaamika
pohjuseks on M3 koige likviidsemate komponentide madalate intressimddrade stimu-
leeriv. moju. Madalad intressid on laenude kasvu veelgi suurendanud. Euroalal on
likviidsus endiselt palju suurem kui inflatsioonivaba majanduskasvu rahastamiseks
vajalik. Keskpikas perspektiivis voib see ohustada hinnastabiilsust.

LAI RAHAAGREGAAT M3

2004. aasta teisel poolel tdheldatud rahaagregaadi M3 tugevnemine jdtkus ka pirast
aastavahetust. M3 aastakasv, mis oli 2004. aasta neljandas kvartalis 6,0% ja kolmandas
kvartalis 5,6%, kerkis 2005. aasta jaanuaris 6,6% tasemele. 2004. aasta novembrist kuni
2005. aasta jaanuarini tdusis M3 aastase kasvuméira kolme kuu libisev keskmine 6,3%le,
samas kui 2004. aasta oktoobrist detsembrini kasvas see 6,1%le (vt joonist 3).

Rahapoliitilist arengut suunasid kaks vastandlikku jéudu. Uhest kiiljest viitas euroala
intressimiddrade madal tase rahaliste varade hoidmise vidikesele alternatiivkulule ja
avaldas stimuleerivat mdju M3 kasvule, eriti rahapakkumise koige likviidsematele
komponentidele. Likviidsetest varadest loobumisega kaasnevate tehingukulude
tekkimise tdttu voib mdju olla eriti suur just

madalate intressimddrade korral. Joonis 3. M3 kasv ja kontrollvaartus

Teisest kﬁljest on 2001. aastast Kkuni (aastane muutus protsentides; sesoonsete ja kalendriliste
. P . ojud kohandatud
2003. aasta keskpaigani tiheldatud erandli- mojudega  kohandatod)

kule likviidsete varade eelistamisele jirg- — kMe-:’k(;?igsekas"“mﬁﬁ’ak‘)lmek““libise"
nenud investeerimisportfellide struktuuri vees M3 (aastane kasvumir)
jatkuv normaliseerumine avaldanud pidur- = = = M3 (aastapohine kuue kuu kasvumir)
davat moju rahapakkumise kasvule. Kuigi ontrollvéirtus (4,5%)
M3 aastakasv on alates 2004. aasta teisest 10 10
poolest suurenenud, niditavad nii rahaturu- N N
fondide aktsiate ja osakute kasvu pidur- ? b el 9
dumine kui ka jdtkuv rahaloomeasutuste 'r
pikemaajaliste ~ kohustuste  sissevool, et 8 ¥ ik
finantsinvesteeringute struktuuri  normali- ,. / B r !
seerumine on jdtkunud (kuigi rahulikus 7 ° y | 7
tempos). , \ 1| 4

6 X L6

Investeerimisportfelli  jaotuse  muutuste
hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3

5 ' 5
nditaja  aastane  kasvumddr oli M3 Pl
ametlikust aastasest kasvumidrast endiselt g \ p
suurem (vt joonist 4)!. Korrigeeritud "

-
(%)

nditaja aastase kasvumidra ja ametliku M3
vaheline erinevus pole suur ja see muutus )

J_J_J_J_J_J_J._J_J_J_J_J_J_J_J_J_J_J_J_J_J_J_J_r 2

1999 2000 2001 2002 2003 2004

' Vt S. Nicoletti-Altimari, “Does money lead inflation in
Allikas: EKP.

the euro area?”, EKP teadustoimetis nr 63, mai 2001.
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aasta lﬁpu poo]e Vee]gi Vﬁiksemaks’ sest ]oonis4. M3jainvesteeringutestruktuuri
euroala residentide investeerimisportfelli [ el BRIl U Dl k)
struktuuri normaliseerumise aeglustumine

(aastased protsentuaalsed muutused; sesoonsete ja
jitkus. Tuleks lisada, et nende portfellide  kalendriliste mojudega kohandatud)

muutuste ulatuse hinnangute ebakindlust —— ametlik M3
arvestades tuleks neisse korrigeeritud aeg- L‘ﬁ’fﬁgﬂﬁfﬂ;’;ﬂ;ﬁlEgﬁi‘gt::rr:t’;‘;‘ﬁ;w
ridadesse suhtuda teatava ettevaatlik- = = = Kontrollvirtus (4,5%)
kusega. 10 10
M3 PEAMISED KOOSTISOSAD 9 9
Vaatlusalusel perioodil oli M3 diinaamika JN

. . .. 8 8
peamiseks jouks M1 kiire aastakasv (vt I\ /
joonist 5), mis toetas seisukohta, et M3 7 7
arengut juhivad hetkel madalad intressi- | /
midrad. M1 aastane kasvuméddr monevdrra 6 ARl SN 6
langes, kuid jdi sellegipoolest korgeks,
moodustades 2004. aasta kolmanda kvartali ’ ! 3
9,6%ga vorreldes neljandas kvartalis 9,3% 4 T 4
(vt tabelit 1). M1 aastase kasvumaiira
langus neljandas kvartalis tulenes nii 3 3
ringluses oleva sularaha kui ka iiledo-
hoiuste kasvumiira vidhenemisest; jaa- 2 1999 " 2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004 ?

nuari line aren liselt poordus.

uaris aga taoline a eng osa §et poo dus. Allikas EKP.

M1 aastane kasvumiidr kerkis detsembri 1) Investeerimisportfelli ~ struktuurimuutuste ulatuse
8,4%]1t jaanuaris 9,2%le, kusjuures esimest hinnangute koostamisel seoses M3ga kasutatakse EKP
tul t Siutasid tals Siud 2004. aasta oktoobri kuubiilletddni artiklis "Monetary
ulemust mojutasid aastalopu mojud. analysis in real time" osas 4 kirjeldatud meetodit.
Liihiajaliste hoiuste (v.a iiledohoiuste)

aastane kasvumaddr, mis oli kolmandas

kvartalis 2,0%, kerkis neljandas kvartalis

Tabel 1. Rahapoliitiliste muutujate kokkuvdte

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

Bilansiline jaik 2003 2004 2004 2004 2004 2004 2005
protsendina M3st'| IVkv Ikv  IIkv IINkv IVkv dets  jaan

M1 45,0 11,0 11,0 10,2 9,6 9,3 8,4 9,2
Ringluses olev sularaha 7.1 26,5 24,0 21,6 20,3 19,1 17,0 18,5
Ulebohoiused 37,9 8,7 9,1 8,5 7.9 7.6 6,9 7,7
M2 - M1 (= muud liihiajalised hoiused) 40,6 4,8 3,3 1,7 2,0 3.4 4,5 4.4
Kuni kaheaastase lepingulise tdhtajaga hoiused 15,7 -3,0 -4.,4 -7,0 -5,9 -2.4 0,2 0,6
Kuni kolmekuulise etteteatamisega ldpetatavad

hoiused 24,9 11, N s N N N s
M2 8576 ’ ’ ’ > ’ ’ >
M3 - M2 (= turukolblikud instrumendid) 14,4 s s s 5 5 9 D
M3 100,0 , , s , > s ,

Laenud euroala residentidele

Laenud valitsemissektorile
Arvestuslikud laenud valitsemissektorile
Laenud erasektorile

Arvestuslikud laenud erasektorile
Pikemaajalised finantskohustused

(v.a omakapital ja reservid)
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Allikas: EKP.
1) Viimase kuu 16pu seisuga. Umardamise tottu ei pruugi arvud tiielikult iihtida.
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3,4%ni. Selle taga on kuni kaheaastase tdhtajaga hoiuste (tdhtajaliste hoiuste) aastase
langusmédra vidhenemine. Samas jdi kuni kolmekuulise etteteatamistihtajaga ldpeta-
tavate hoiuste (sddstuhoiuste) aastane kasvumdiidr korgeks. Neljandas kvartalis mdjutas
arengut suurel médral vahendite liikumine {iiledohoiustest teistesse liihiajalistesse
hoiustesse, mis jaanuari andmete kohaselt ndis olevat ajutine. Need nihked md&jutasid M1
diinaamikat, ent tihendasid M3 sees iiksnes asendust.

Turukolblike instrumentide aastane kasvumdidr, mis kerkis 2004. aasta kolmandas
kvartalis 4,0%le, langes 2004. aasta neljandas kvartalis 3,8% tasemele. See kajastab
rahaturufondi aktsiate ja osakute aastase kasvumddra jatkuvat langust. Taoline areng
nditab, et euroala kodumajapidamiste ja ettevdtete investeerimisportfellide struktuuri
jarkjarguline normaliseerumine jdtkus 2004. aasta viimases kvartalis. Turukdlblike
instrumentide teised komponendid olid 2004. aasta detsembrist kuni 2005. aasta
jaanuarini volatiilsed.

RAHAAGREGAADI M3 PEAMISED VASTASKIRJED

Vastaskirjete poolel kerkis euroala residentidele rahaloomeasutuste poolt viljastatud
laenude aastane kasvumiddr 2005. aasta jaanuaris 6,5%le, mis kinnitas 2004. aasta jooksul
tdheldatud diinaamikat. Selle taga peitus erasektorile viljastatud laenude jitkuv
kasvutrend. Samal ajal pidurdus valitsemissektorile viljastatud laenude diinaamika.

Madalad intressimddrad ja laenude hdlpsam kittesaadavus kiirendasid erasektorile
viljastatud  laenude  kasvu  neljandas
kvartalis (6,6% vorrelduna 6,2%ga kolman- Joonis 5. Osakaal M3 aastases kasvus
das kvartalis). See kasvutrend jdtkus ka
jaanuaris’ kui erasektorile VﬁljaStatud (osakaal protsendipunktides; M3 kasv protsentides;
laenude aastane kasvumiir kerkis detsem- sesoonsete ja kalendriliste mdjudega kohandatud)
briga vorreldes 7,0%Ilt 7,3%le. Erasektori - Ml

laenud  muutusid reaalsektori raames
laiapdhjalisemaks (erasektorile véljastatud
laenude arengu kohta erinevates majan-
dussektorites leiate teavet osadest 2.6 ja
2.7). 8

wmmm - muud lithiajalised hoiused
=== turukdlblikud instrumendid
— M3

Valitsemissektorile  véljastatud laenude
aastakasv  langes kolmandas kvartalis
tiheldatud 6,4%It neljandas kvartalis
3,7%]le. 2004. aastal toimunud valitsemis- a
sektori laenude vidhenemine vois olla
seotud mitteresidentide suure nodudlusega “

2
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euroala riigivdlakirjade jdrele, mis tulenes
vahetuskursiga seotud ootuste arengust

aasta lopus. 2005. aasta jaanuaris kerkis
valitsemissektorile eraldatud laenude 2002
aastane kasvumdidr detsembriga vodrreldes
2,3%I1t 3,7%]le tinu eelmisel kuul toimunud
rahaloomeasutuste poolt hoitavate riigi-
volakirjade kiire languse podrdumisele.

)

Allikas: EKP.
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M3 teiste vastaskirjete hulgas on alates 2003. aasta keskpaigast kiirenenud
pikemaajaliste finantskohustuste (v.a kapital ja reservid) diinaamika (vt joonist 6), mille
aastamédr hoogustus jaanuaris 9,1%, vorrelduna 8,9% ja 8,6%ga vastavalt neljandas ja
kolmandas kvartalis. Euroala investorite suurenenud huvi pikemaajaliste instrumentide
vastu kinnitab, et toimumas on jdrkjdarguline kodumajapidamiste ja ettevotete
investeerimisportfellide struktuuri normaliseerumine, mistdttu on tekkinud suurem
ndudlus pikaajaliste varade jirele.

Samal ajal kasvas euroala rahaloomeasutuste netovélisvarade positsiooni aastane voog
2005. aasta jaanuaris vaid 112 miljardi euroni, vorrelduna 160 miljardi euroga 2004. aasta
detsembris (vt joonist 7). See kajastab viimasel 2004. aasta teisel poolel tdheldatud
suundumust, mille puhul kuine sissevool netovilisvaradesse oli positiivne, ajendatuna
suhteliselt aktiivsest investeerimisest euroala varadesse mitteresidentide poolt.
Investeeringute kuine sissevool oli jaanuaris negatiivne, mis on vastavuses euroala raha
hoidva sektori varade portfelli nihutamisega vilisvaradesse. Selline areng suurendab
euroala residentide huvi riskantsemate varade suhtes, sest nende erandlik likviidsuse-
eelistus normaliseerub. Antud nditaja lithiajalist liikumist ei maksaks iiletdhtsustada,
eriti arvestades vahetuskursi muutuste vdimalikku volatiilsust, mis vO8ib tuua kaasa
investeeringute voo euroala varadesse viljastpoolt ja vastupidi.

M3 vastaskirjete areng kinnitab iildkokkuvdottes viimaseid suundumusi. Uhest kiiljest on
rahaloomeasutuste pikemaajaliste finantskohustuste kiire kasv vastavuses euroala

Joonis 7. M3 vastaskirjed

Joonis 6. M3 ja rahaloomeasutuste
pikemaajalised finantskohustused

(v.a kapital ja reservid)

(aastapShine kuue kuu muutus protsentides; (aastased vood; mld EUR; sesoonsete ja kalendriliste
sesoonsete ja kalendriliste mdojudega kohandatud) mdjudega kohandatud)
— M3 mmmm  |aenud erasektorile (1)
«++e+ pikemaajalised finantskohustused mmn Jaenud valitsemissektorile (2)
10 10 ==== petovilisvarad (3)
d mmmm  pikemaajalised finantskohustused (v.a kapital ja
A Lo e ST reservid) (4)
.-'--“ ,..' memes - muud vastaskirjed (sh kapital ja reservid) (5)
, \ J \ | . ceer M3
8 / M1 . 8
o 800
6 <)\ 6 600
AT Y
3 M 400 4§
4 L 4
e : 200 )
6 -,
2 3 2 0
200
O—————r—r—r—r—r—r—r——r—r———r0
2001 2002 2003 2004 400
—r—r—r
2002
Allikas: EKP. Allikas: EKP.
Mirkus. M3 on esitatud vaid vordlusalusena (M3 =
1+2+3-4+5).

Pikemaajalised  finantskohustused (v.a  kapital ja
reservid) on esitatud poordmirkidega, sest tegu on

rahaloomeasutuste sektori kohustustega.
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residentide investeerimisportfellide struktuuri jidtkuva normaliseerumisega. Teisest
kiiljest toetab praegust rahapoliitika diinaamikat erasektorile viljastatud laenude kiire
kasv, mida soodustab madal intressitase.

ULDHINNANG EUROALA LIKVIIDSUSTINGIMUSTELE

M3 kasvu jitkuv kiirenemine 2004. a viimases kvartalis tdi euroalal kaasa iileméidrase
likviidsuse tdiendava akumuleerumise, millele viitas ka nominaalse ja reaalse
rahapakkumise 16he areng.

Nii M3 ametliku aegrea alusel kui ka investeerimisportfelli struktuurimuutustega
korrigeeritud M3 aegrea alusel arvutatud nominaalse rahapakkumise 10he suurenes
2004. aasta viimases kvartalis, joudes uutele tipptasemetele. Sellest hoolimata jdid need
kaks 1dhet vidga erinevaks, kusjuures korrigeeritud M3 aegrea abil arvutatud
rahapakkumise 1dhe jdrgi oli iilemédrane likviidsus oluliselt vdiksem (vt joonist 8).

Reaalse rahapakkumise Idhede puhul vdetakse arvesse asjaolu, et osa akumuleerunud
iileméadrasest likviidsusest on neelanud hinnatdus, mis néditab inflatsioonimddrade
tilespoole suunatud hidlbeid EKP poolt eesmérgiks seatud hinnastabiilsusest.

Pirast stabiliseerumist 2003. aasta keskpaiga ja 2004. aasta keskpaiga vahelisel perioodil
hakkas M3 ametliku aegrea alusel arvutatud reaalse rahapakkumise 16he taas suurenema,

Loonis 8. Nominaalse rahapakkumise I6he Joonis 9. Reaalse rahapakkumise Iohe hinnangud'

innangud'
(protsent rahaagregaadist M3; sesoonsete ja kalendriliste (protsent reaalsest rahaagregaadist M3; sesoonsete ja
mojudega kohandatud; detsember 1998 = 0) kalendriliste mdjudega kohandatud; detsember 1998 = 0)
= ametlikule M3-le tuginev nominaalse rahapakkumise IGhe ametlikule M3-le tuginev reaalse rahapakkumise 15he
investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise ..... investeerimisportfelli struktuurimuutuste hinnangulise
+**+* mojuga korrigeeritud M3-le tugineva nominaalse mdjuga korrigeeritud M3-le tugineva reaalse
rahapakkumise 16he? rahapakkumise I5he?
12 12 10 10
10 /| 10
r/ 8 8
~
8 r~ 8 /V
/ ] ;

4 / g 4 /
/ eoles?® D) ’\ / b D)
2 pAENS 2 [N/ g
J : N /\ eqe
L A L A Lk FT
0 0 0 YARAELS o
2 -2 52 L A A
1999 2000 2001 2002 2003 2004 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: EKP. Allikas: EKP. .
1) Nominaalse rahapakkumise 15he on erinevus M3 1) Reaalse rahapakkumise 16he on erinevus UTHIga
tegeliku taseme ja M3 selle taseme vahel, mis oleks kohandatud M3 tegeliku taseme ja M3 taseme vahel, mis
tulenenud M3 pidevast kasvust kontrollvddrtusega oleks tulenenud M3 pidevast nominaalsest kasvust
4,5% alates 1998. aasta detsembrist (baasperiood). kontrollvddrtusega  4,5% ja  UTHI inflatsioonist
2) Investeerimisportfelli ~struktuurimuutuste ulatuse vastavalt EKP hinnastabiilsuse mdistele.
hinnangute koostamisel seoses M3ga kasutatakse Baasperioodina kasutatakse 1998. aasta detsembrit.
2004. aasta oktoobri kuubiilletdini artiklis “Monetary 2) Investeerimisportfelli — struktuurimuutuste ulatuse
analysis in real time” osas 4 kirjeldatud meetodit. hinnangute  koostamisel seoses M3ga kasutatakse

2004. aasta oktoobri kuubiilletddni artiklis “Monetary
analysis in real time” osas 4 kirjeldatud meetodit.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2005



MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Rahapoliitika ja
finantssektori areng

saavutades uusi rekordtasemeid. Investeerimisportfelli varasemate struktuurimuutuste
hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 abil koostatud reaalse rahapakkumise 16he on
palju vidiksem kui M3 ametliku aegrea abil arvutatud Idhe (vt joonist 9) ja selle viimase aja
diinaamika on olnud iisna erinev. Korrigeeritud meetmele tuginevad iileméidrase
likviidsuse nditajad on alates 2003. aasta keskpaigast oluliselt kerkinud — see suundumus
jatkus 2004. aasta neljandas kvartalis.

Kuigi need niitajad on iiksnes hinnangulised ja neisse tuleb ettevaatusega suhtuda,
viitavad nad siiski suurele ja kasvavale iilemiirasele likviidsusele euroalas. Ulemiirase
likviidsuse stabiliseerumine v&i vihenemine sdltub eeskitt euroala raha hoidva sektori
investeerimisportfellide struktuuri jatkuvast normaliseerumisest. Keskpikast
perspektiivist vaadatuna ohustab {ilemddrane likviidsus hinnastabiilsust, eriti kui
likviidseid varasid kasutatakse tasakaalustavateks tehinguteks ajal, mil kindlustunne ja
majandusaktiivsus suurenevad. Lisaks vdib iilemddrasest likviidsusest ja laenude kiirest
kasvust kujuneda varade hindade tdusu allikas. Taustinfos 1 on indikaatormudelite abil
kirjeldatud rahapoliitiliste nditajate arenguga seotud hinnastabiilsuse riske.

RAHATURU INDIKAATORITELE TUGINEVAD INFLATSIOONIPROGNOOSID

2004. aasta rahapoliitiline areng viitab
vajadusele olla jdtkuvalt tdhelepanelik WETGINIRTTRCETEEITITINE]T
hinnastabiilsuse riskide realiseerumise iinoiant LU CEICUTEY

9 8g__g (aastapdhised kasvumdidrad protsentides; viimase seitsme
suhtes keskpikas perspektiivis. Naiteks 0 0™ Ccivud tulemused)

Aastapdhiste inflatsiooniprognooside vahemik

on M3 kasv kiirenenud alates 2004. aasta +  minimaalne vaartus

keskpaigast; viimastes kvartalites on % maksimaalne vadrtus

suurenenud tileméddrase likviidsuse a5 5

nditajad (nii investeerimisportfelli

struktuurimuutuste hinnangulise mdjuga  5,( ® " . 30

korrigeeritud kui ka Kkorrigeerimata . n " ‘ L

nditajad); M1 oluline panus M3 kiiresse 25 A A 1 25

kasvu, sellega  kisikdes  liikunud t i l . :

rahaloomeasutuste ~ poolt  erasektorile 20 7 20

viljastatud laenude tdus ja M3 kasv . ¢

viitavad sellele, et madalatel intressi- 19 3 15

midradel voib  olla  rahapoliitilisele

arengule suur mdju. 1’Ol'lkvzoos- 111 kv 20031V kv 20031 kv 2004- 11 kv 2004 11 kv 2004- IV kv 2004
IVkv2004 1kv2005 11kv2005 11Ikv 2005 IV kv 2005 | kv 2006 Il kv2006

Kvalitatiivse hinnangu pdhjal ohustab Allikas: EKPhinnangud. , .
Miirkus. Joonisel on kujutatud aastapohiste

see areng hinnastabiilsust rahapoliitilisest  inflatsiooniprognooside vahemikku viimaste kvartalite

e 9 jooksul seitsme kahe indikaatoriga mudeli pohjal. Iga
kiiljest. ~Seda hinnangut toetavad ka prognoosi puhul on lihtutud andmetest, mis olid selle

. . . : ~1.0 koostamise hetkel kittesaadaval. Niiteks 2004. aasta IV
mitmetel rahaturu indikaatoritel pohinevate 70 i kuni- 2006, aasta 11 kvartalini  kestnud

lihtsate inflatsiooni indikaatormudelite ajavahemiku kohta kidiva prognoosi koostamisel on
kasutatud kuni 2004. aasta IV kvartali rahandus- ja

kvantitatiivsed tulemused. Indikaator- inflatsioonialast teavet. Inflatsiooniprognooside
. . . . seitsme mudeli koostamise metoodikat on
mudelite abil prognoositakse keskmist iiksikasjalikult kirjeldanud Nicoletti-Altimari (2001).

inflatsiooni  konkreetseks  perioodiks,
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kasutades inflatsiooni- ja rahaturu indikaatorite varasemaid véddrtusi. Sellele
metoodikale tuginedes simuleeriti valimividline prognoos ja leiti, et raha- ja
laenuagregaadid vdivad anda tarvilikku teavet euroala keskpikkade
inflatsioonivéljavaadete kohta'. Pealegi on pikemate perioodide inflatsiooni
puudutavate rahaturu indikaatorite infosisaldus mitterahaturu indikaatoritega
vorreldes suurem.

Joonisel on toodud jirgmise kuue kvartali aastapdhised UTHI inflatsiooniprognoosid,
mis on koostatud varasemate inflatsiooninditajate ja seitsme rahaturu indikaatori
alusel  iilalmainitud metoodika  abil’>.  Joonisel on nididatud vastavate
inflatsiooniprognooside vahemik (mis on piiritletud seitsme indikaatormudeli abil
tuletatud miinimum- ja maksimummaidraga) koos iga viimase seitsme kvartali prognoosi
keskmisega. Selle reaalajas antud hinnangu puhul kasutati {iksnes prognoosi
koostamise ajal saadaolevat teavet ja seepdrast illustreerib joonisel niidatud
ajavahemike vordlus lihtsal viisil seda, kuidas rahapoliitilisest arengust tulenev
hinnastabiilsuse riskide hinnang on aja jooksul muutunud.

Selle simulatsiooni ~ pd&hjal voib teha  kaks tihelepanekut. Esiteks,
inflatsiooniprognooside keskmised ja miinimummédrad on kogu 2004. aasta viltel
olnud iile 2%. Teiseks, prognoositud middrade vahemik oli 2004. aastal oluliselt
vidiksem kui 2003. aastal. Prognoositud vahemiku kitsenemine néitab rahapakkumise
kasvu ja laenude kasvu ldhenemist ning M3 kasvu ja investeerimisportfelli
struktuurimuutuste hinnangulise modjuga korrigeeritud M3 kasvu sarnast liikumist
viimasel ajal (vt joonist 4 pdhitekstis).

Simulatsioon juhib tdhelepanu sellele, et rahaturu diinaamikast tulenevad
hinnastabiilust ohustavad riskid. Lisaks on kasvanud kindlustunne, sest erinevate
rahapoliitiliste indikaatorite signaalide hajutatus on vdhenenud. Simulatsiooni
tulemuste tdlgendamisel tuleb aga siiski silmas pidada taoliste prognooside
ebakindlust ja nende koostamiseks kasutatud vahendite lihtsust.

Vt S. Nicoletti-Altimari, “Does money lead inflation in the euro area?”’, EKP teadustoimetis nr 63, mai 2001.

Arvesse voeti jargmisi indikaatoreid: M1 kasv, M2 kasv, M3 kasv, investeerimisportfelli struktuurimuutuste
hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 kasv, rahaloomeasutuste poolt erasektorile viljastatud laenude kasv, M3-le
tuginev  ilemddrase likviidsuse inflatsioonisurve P-star nditaja ja investeerimisportfelli  struktuurimuutuste
hinnangulise mojuga korrigeeritud M3-le tuginev iilemddrase likviidsuse P-star nditaja. Tdpsem teave P-star nditajate ja
P-star mudeli raamistiku kohta on esitatud kiesoleva taustinfo 1. allmidrkuses nimetatud allikas.

2.2 REAALSEKTORI JA INSTITUTSIONAALSETE INVESTORITE FINANTSINVESTEERINGUD

2004. aasta kolmandas kvartalis (sellest ajast pdrinevad viimased andmed
finantsinvesteeringute kohta) vihendasid euroala investorid vddrtpaberite, eriti
noteeritud aktsiate soetamist ja suurendasid sularaha ja pangakontode hulka.
Seepdrast olid 2004. aasta esimeses kolmes kvartalis reaalsektori eelistatumateks
investeerimistoodeteks kindlustustooted.

REAALSEKTORI FINANTSINVESTEERINGUD

Reaalsektori finantsinvesteeringute osas on kittesaadavad 2004. aasta kolmanda
kvartali andmed. Need viitavad sellele, et finantsinvesteeringute aastane kasvumidr on
jddnud suuresti stabiilseks, ulatudes kolmandas kvartalis 4,5%le ja sellele eelnenud
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Tabel 2. Euroala reaalsektori finantsinvesteeringud

Bilansiline
jaak
finants-
varade 2002 2002 2003 2003 2003 2003 2004 2004 2004 2004
protsendina'/lllky IVkv Ikv IIkv IITkv IVkv Ikv II kv IIIkv IVkv

Aastased kasvumiidrad

Finantsinvesteeringud 100 4,1 3,8 4,1 4,5 4,7 4,4 4,3 4,6 4,5
Sularaha ja hoiused 38 4,7 4,9 5,9 6.4 6,5 5,5 5.3 5,3 5,6
Viirtpaberid, v.a aktsiad 12 1,9 0,7 -09 -2,5 -3,5 -24 -06 3,7 3,2
millest: liihiajalised 1 -15,6 -13,8 -17,6 -15,7 -25,3 -16,1 -4,7 15,4 11,9
millest:  pikaajalised 11 4.6 2,7 L1t -1,0 -0,9 -0,7 -0,2 2,6 2,4
Avatud investeerimisfondide osakud 12 6,4 4,6 5,6 7,1 6,9 6.9 4,6 2,3 1,3
millest: avatud investeerimisfondide
osakud, v.a rahaturufondide osakud 9 4,6 3.4 4,4 5,7 6,4 6,5 5,2 2,4 1,6
millest: rahaturufondide osakud 3 16,5 12,0 12,0 13,6 9,3 8.5 2,8 1,7 0,5
Noteeritud aktsiad 13 -1,4  -0,1 0,2 0,5 2,0 1,1 1,3 3,3 2,6
Kindlustustehnilised eraldised 25 7,0 6,2 6,2 6,3 6,4 6,6 6,3 5,9 5,8
M32 7,2 6.9 8,2 8,5 7,6 7.1 5.3 5.3 6,0 6.4

Reaalsektori viidrtpaberite
aastakasum ja -kahjum (protsent SKPst) -9.4 -14,1 -17,1 -6,5 1,7 4,1 7,9 3,8 3,6

Allikas: EKP.

Mirkus. Vt ka kuubiilletddni "Euroala statistika" osa tabelit 3.1.

1) 2004. aasta kolmanda kvartali 16pu seisuga. Umardamise tdttu ei pruugi arvud tiielikult ihtida.

2) Kvartali 16pp. Rahaagregaat M3 sisaldab euroala rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse poolt mitterahaloomeasutustes
(s.t reaalsektor ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted) hoitavaid rahalaadseid instrumente.

teises kvartalis 4,6%le (vt tabelit 2). Selles finantsinvesteeringute tempo ildises
stabiilsuses peitub nihe pikaajalistelt finantsinvesteeringutelt liihiajaliste suunas (vt
joonist 10). See nihe katkestas alates 2003. aasta suvest tdheldatud suundumuse, mille
puhul investorid suurendasid ettevaatli-
kult investeeringuid pikaajalistesse finant-
svaradesse. See on ka kooskdlas M3 aasta-
kasvu kerge hoogustumisega 2004. aasta
kolmandas kvartalis. Erinevalt pikaajaliste

Joonis 10. Reaalsektori liihi- ja pikaajalised

finantsinvesteeringud

(aastased muutused protsentides)

= liihiajalised finantsinvesteeringud D)
«++<+ kindlustustehnilised eraldised
= = = pikaajalised vidrtpaberid

L3
oed N\
. ﬁ-“._..-- e /
T NG

S = N W B L o a9 ® O
b
+ (4
A

WoW B L o 9 o O

A
2003 2004

2000 2001
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2002

Allikas: EKP.

1) Liihiajalised hoiused, sularaha ja rahaturufondide
osakud ja volakirjad tdhtajaga kuni kaks aastat

2) Avatud investeerimisfondide osakute netoost (v.a
rahaturufondide osakud); rohkem kui iiheaastased
volakirjad ~ ja  noteeritud  aktsiad. "Pikaajalised
finantsinvesteeringud" koosnevad pikaajalistest
vddrtpaberitest ja kindlustustehnilistest eraldistest.

vidrtpaberiinvesteeringute viiksemast
aastakasvust jdtkasid kodumajapidamised
aktiivselt kindlustustoodetesse investee-
rimist. Need olid pikaajaliste finants-
investeeringute puhul eelistatuimad tooted
2004. aastal.

Kui vaadelda andmeid veelgi iiksik-
asjalikumalt, siis voib delda, et pikaajaliste
vidrtpaberite aastase kasvumiddra Kkerge
langus mojutas koiki véidrtpaberite liike
peale rahaturufondide aktsiate: noteeritud
aktsiaid, volakirju ja investeerimisfondide
osakuid. See vdis olla osaliselt seotud
aktsiahindade kerge langusega kolmandas
kvartalis, kuid vo6imalik, et ka euro
suhtelise tugevusega 2004. aastal, mis
sundis euroala investoreid vidhendama
vilismaiste véidrtpaberite netoostu.
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Joonis I 1. Aastased netoinvesteeringud Joonis 12. Kindlustusettevotete ja

investeerimisfondidesse (vadrtpaberite

pensionifondide finantsinvesteeringud
liikide kaupa)

(mld EUR) (aastased kasvumdiidrad; osakaalud protsendipunktides)
mmmm  avatud investeerimisfondide osakud
= rahaturufondid mmmm noteeritud aktsiad
«+«+ aktsiafondid === viidrtpaberid, v.a aktsiad
= = = volakirjafondid e muu!

«eeee kokku

120 120
10 10
I 9 d 9
100 o .| 100 +F
mm\ : ® 8 11 8
. . ool K
e \‘\ / . N “ -: 80 7 I .: % o P ." Ty 7
SR P \// g s 6 : 6
S ] 5 e g
60 M d N 60 J 5
Ced, £y g g Ay
% s . " '.' \ Yy 4 4
q 0, B .
40 S L > \\ Yol |40 3 3
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0 40
0 0 1998 1999 ~ 2000 2001 2002 2003 2004
2002 2003 2004
Allikad: EKP ja EFAMA. Allikas: EKP.

1)Laenud, hoiused ja kindlustustehnilised eraldised.

INSTITUTSIONAALSED INVESTORID

Euroopa Investeerimisfondide Liidu (EFAMA) poolt esitatud andmed? viitavad sellele, et
investeerimisfondide osakute aastase kasvumiddra langus 2004. aasta kolmandas
kvartalis oli pohjustatud peamiselt mdnevdrra vidiksemast noudlusest aktsiafondide
jarele, kuhu sellest hoolimata suunati Idviosa investorite sddstudest (vt joonist 11).
Volakirjafondide osakute aastane netoost vidhenes kolmandas kvartalis, jétkates
2003. aasta viimases kvartalis alanud langustrendi paralleelselt euroala pikaajaliste
intressimiddrade ajalooliselt madalate tasemetega. Investeerimisfondide koguvara
aastakasv pidurdus, peegeldades nii vidiksemat aastast sissevoolu kui ka hindamise
mojusid.

Vastavalt turu iildisele suundumusele vidhendasid kindlustusfirmad ja pensionifondid
noteeritud aktsiate ja investeerimisfondide osakute ostu (vt joonist 12). Vastukaaluks
suurendasid nad aga védirtpaberite (v.a aktsiate) netoostu veelgi. Kindlustusettevdtete
vdlakirjaostud on moodustanud ligikaudu 60% nende kumulatiivsest
finantsinvesteeringust alates 2003. aastast, vorrelduna 40% aastatel 1998-2002. Et
aastatel 2001-2002 kandsid kindlustusfirmad ja pensionifondid aktsiainvesteeringutelt
kahju, siis suhtutakse nendesse instrumentidesse suhteliselt ettevaatlikult.

2 Arvesse vdeti jdrgmisi indikaatoreid: MI kasv, M2 kasv, M3 Kkasv, investeerimisportfelli struktuurimuutuste
hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3 kasv, rahaloomeasutuste poolt erasektorile viljastatud laenude kasv, M3-le
tuginev  iileméidrase likviidsuse inflatsioonisurve P-star nditaja ja investeerimisportfelli  struktuurimuutuste
hinnangulise mdjuga korrigeeritud M3-le tuginev iilemddrase likviidsuse P-star niditaja. Tdpsem teave P-star niditajate ja
P-star mudeli raamistiku kohta on esitatud kidesoleva taustinfo 1. allmidrkuses nimetatud allikas.
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Joonis 13. Liihiajalised rahaturuintressimaarad

(protsenti aastas; protsendipunktides; pdevased andmed)

iihe kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)
kolme kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel)

ceese

Joonis 14. Kolme kuu intressimiarad ja

futuurlepingute intressimiaarad euroalal

(protsenti aastas; pdevased andmed)

= kolme kuu EURIBOR
«+«+« futuurlepingute intressimiirad 2. mrtsil 2005

= = = 12 kuu EURIBOR (vasakpoolsel teljel) = = = futuurlepingute intressimaarad 30. novembril 2004

12 kuu ja iihe kuu EURIBORI vahe

(parempoolsel teljel) 30 30
3,0
2,8 28
2,7
24 s bt L 2,6 2,6
-
o u”'" W R g
"Wpar vt
e Pl 5
r—iu—ﬁﬁ- 2’4 4 2’4
o J ,.."
1,8 ‘o'."
22 sl et 22
15 0.6 e SN
"y
0,4 ryﬂ“
AN o e 20 20
v W L
L 0,0
-0,2
) S U S 1,8 1,8
jaan. veebr. mirts. aprill mai juuni juuli aug. sept. okt. nov. dets. jaan. veebr. ” o e CNE R e e B e I a >
2004 2005 Tkv ITkv IIkv IVkv Tkv IIkv IIkv IVkv
2005
Allikas: Reuters. Allikas: Reuters.
Mirkus. Londoni Rahvusvahelisel ~ Finantsfutuuride
Borsil (LIFFE) noteeritud kolmekuulised
futuurlepingud, mis 16pevad kidesoleva ja jdrgneva

kolme kvartali 16pus.

2.3 RAHATURU INTRESSIMAARAD

Pdrast 2004. aasta detsembri tousu on pikemaajalised rahaturu intressimddrad
piisinud viimase kahe kuu jooksul stabiilsena. Detsembris kerkisid liihiajalised
intressimddrad vihem kui pikemaajalised intressimddirad, pdrast seda langesid need
2005. aasta jaanuaris ja veebruaris pisut taas ning seetéttu muutus rahaturu
tulukovera kalle aasta lopus méonevorra jiarsemaks, ent seejirel see stabiliseerus.

Liihiajalised rahaturu intressimddrad, mis kerkisid 2004. aasta detsembris peamiselt
aastaldopu mdjude tdttu, on alates jaanuari algusest veidi kahanenud. Detsembris
kerkisid pikemaajalised rahaturu intressimddrad liihiajalistest intressimdédradest pisut
kiiremini ja stabiliseerusid pidrast aastavahetust. Seetdttu kasvas rahaturu tulukdvera
kalle detsembris jark-jdrgult ja jdi jaanuaris-veebruaris stabiilseks. 12 kuu ja iihe kuu
EURIBORIi vahe oli 2. mirtsil 2005. aastal 24 baaspunkti, s.o 13 baaspunkti kdrgem kui
detsembri alguses (vt joonist 13).

2004. aasta detsembri alguse ja 2005. aasta mértsi alguse vahelisel perioodil vdhendasid
turuosalised oma ootusi seoses lithiajaliste intressimédédrade liikumisega 2005. aastal (vt
joonist 14). 2005. aasta juunis, septembris ja detsembris Idppevate kolme kuu EURIBORIi
futuurlepingute eeldatavad intressimédidrad langesid detsembri algusest kuni 2. mirtsini
vastavalt 6, 5 ja 5 baaspunkti, olles vastavalt 2,24%, 2,38% ja 2,56%.
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Joonis 15. Eeldatav volatiilsus, mis on Joonis 16. EKP intressimaarad ja iileaolaenude

tuletatud kolme kuu EURIBORi optsioonidest, : ey
mille tihtaeg on 2005. aasta septembris ERESSimaarad

(protsenti aastas; baaspunktides; pédevased andmed) (protsenti aastas; pidevased andmed)
—— protsenti aastas (vasakpoolsel teljel) — péhiliste' r'eﬁnan‘tseerimiﬁ?peralsioonide
+++++ baaspunktid (parempoolsel teljel) pakkumisintressi alammadr
e+e++ laenamise piisivoimaluse intressimédr
32 110 = = = hoiuste intressimaar
iiledolaenude intressimédir (EONIA)
30 100 e e oo pohiliste refinantseerimisoperatsioonide oksjonil
kujunenud intressimaar
28 90 3,5 3,5
el .
26 = Fb) 80
24 ' 1, ) | 70 3,0 3,0
'-"'“-.' e {
2 W .M f 60 I
T s e
LU \ 25 . 25
20 50
18 & 40 |
h".-.' 2,0 ! { k14 2,0
16 30 u I
14 — — — ‘ 420
aprill mai juuniJ juuli aug septl okt nov  dets | jaan veebr 15 15
2004 2005
1,0 1,0
Allikad: Bloomberg ja EKP arvutused.
Mirkus. Baaspunktid arvutatakse vilja protsentides 0,5 — 0,5
esitatud eeldatava volatiilsuse ja vastava intressimiira Ik Ik 10 k IV k Ik
pohjal (vt ka EKP 2002. aasta mai kuubilletddni v Yoood Y 005
taustinfot "Measures of implied volatility derived from . .
options on short-term interest rate futures"). Allikad: EKP ja Reuters.

Viimasel kolmel kuul on vidhenenud kolme kuu EURIBORIi futuuride intressimiddrade
optsioonidest tuletatud eeldatav volatiilsus. 2005. aasta maértsi alguses olid need
ajalooliselt madalal tasemel (vt joonist 15). See viitab asjaolule, et seoses liihiajaliste
intressimddrade arenguga eelseisvatel kuudel on turuosaliste ebakindlus praegusel
hetkel suhteliselt vidike. Kiesoleva biilletddni taustinfos 2 on esitatud sarnased
tulemused, mille aluseks on iile6olaecnude intressimiddra alternatiivne volatiilsuse niitaja
(s.t tegelik volatiilsus) ja selle muutumine keskpikas perspektiivis.

1. detsembrist 2004 kuni 2. mirtsini 2005 olid rahaturu intressimddrad suhteliselt
stabiilsed. Uheks erandiks oli tavapirane aastaldpu moju, kuigi selle ulatus jdi 2004.
aastal varasemate aastatega vorreldes suhteliselt tagasihoidlikuks. Eurosiisteemi
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide oksjonil kujunenud ja kaalutud keskmised
intressimddrad saavutasid 2004. aasta detsembris viimase refinantseerimisoperatsiooni
kdigus korgeima taseme - vastavalt 2,09% ja 2,17%. Jaanuaris ja veebruaris langesid
intressimddrad jdrjest kiiremas tempos tasemetele, mis olid viga ldhedal novembri 16pus
tiheldatuile. EONIA (euroala pankadevahelise iiledoturu keskmine aastaintressiméér) on
piisinud enamasti stabiilsena, vélja arvatud aastavahetusel ja kohustusliku reservi
hoidmisperioodi viimastel pdevadel, mis loppesid 19. jaanuaril (vt taustinfot 3). 23.
detsembril, 27. jaanuaril ja 24. veebruaril sooritatud eurosiisteemi pikaajaliste
refinantseerimisoperatsioonide intressimddrad olid vastavalt 5, 1 ja 6 baaspunkti
madalamad kui nimetatud kuupédevadel kehtinud kolme kuu EURIBOR.
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Taustinfo 2

ULEOOLAENUDE INTRESSIMAARA VOLATIILSUS KESKPIKAS PERSPEKTIIVIS

Uheks eurosiisteemi rahapoliitilise tegevusraamistiku muutmise peamiseks eesmirgiks
2004. aasta madrtsis oli kdrvaldada alapakkumise juhtumid niddalastest pdhilistest
refinantseerimisoperatsioonidest. Alapakkumine héiris likviidsuskeskkonna tasakaalu
ja suurendas iiledolaenude intressiméddra volatiilsust. Alapakkumine leidis aset
perioodidel, mil turuosalised ootasid EKP baasintressimddra kédrpimist. Selles
kontekstis liikkkasid pangad oma reservide akumuleerimise kohustusliku reservi ndude
tditmiseks edasi ootuses, et hiljem saavad nad hoidmisperioodi jooksul akumuleerida
reserve madalama intressimédraga.

10. maértsil 2004 tehti eurosiisteemi rahapoliitilisse tegevusraamistikku mitmeid
muudatusi. Esiteks muudeti kohustusliku reservi hoidmisperioodi selliselt, et see
algab alati pohilise refinantseerimisoperatsiooni arvelduspdeval pérast ndukogu
koosolekut, mil pannakse paika kuiselt hinnatav rahapoliitiline hoiak. Teiseks muudeti
plisivdimaluse intressimédédrasid uue kohustusliku reservi hoidmisperioodi alguses.
Kolmandaks lihendati pdhiliste refinantseerimisoperatsioonide tdhtaega kahelt
nddalalt iihele nddalale. Need muutused tdid kaasa olukorra, kus ootused EKP
baasintressimididra suhtes kogu kohustusliku reservi hoidmisperioodi viltel ei muutu
ega soodusta seega alapakkumist. Muudatused viidi sisse sujuvalt ja tildkokkuvottes
on raamistik hésti toiminud'.

Muudatuste sisseviimisest on moodunud aasta ja kédesolevas taustinfos analiiiisi-
takse iileoolaenude intressiméddra volatiilsuse diinaamikat keskpikas perspektiivis.
Analiiiisi aluseks on intressimiddra volatiilsuse nditaja, mida kirjeldatakse allpool.

Volatiilsusniitaja: tegelik volatiilsus

Volatiilsust mdddetakse tegeliku volatiilsuse alusel. Selle niditaja arvutamiseks
voetakse lledolaecnude intressimddra muutused ruutu ja liidetakse kokku.
Ulesolaenude intressimiirade muutused arvutatakse vilja iga 5 minuti jirel kella 9st
kuni 18ni. Tehnilistel pohjustel keskendutakse simulatsioonis nimetatud néitaja
logaritmile. Erinevalt optsioonide hindadest tuletatud kaudsest volatiilsusest ei sea
tegelik volatiilsus volatiilsuse jaotumisele piiravaid eeldusi ja erinevalt teistest
voimalikest volatiilsuse niitajatest ei soltu tegelik volatiilsus {ileddlaenude
intressimiddra keskmisest tasemest?.

Tdpsem analiiiis ja eurosiisteemi rahapoliitilise tegevusraamistiku pdhjalik hinnang on esitatud 2005. aasta veebruari
kuubiilletddni artiklis ,First experience with the changes to the Eurosystem's operational framework for monetary
policy implementation®.

Tipsemat teavet tegeliku volatiilsuse kohta vt Andersen, T. G., Bollerslev, T. (1997), ,Intraday periodicity and
volatility persistence in financial markets“, Journal of Empirical Finance, 4, lk 115-158, ja Andersen, T. G,
Bollerslev, T. (1998), ,Answering the skeptics: yes, standard volatility models do provide accurate forecasts®,
International Economic Review, 39, lk 885-905.
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Uleoolaenude intressimaira tegeliku volatiilsuse logaritm

(4. detsembrist 2000 kuni 7. veebruarini 2005)

= tegeliku volatiilsuse logaritm

e++e« keskmine (enne 10. mirtsi 2004)

= = = keskmine (pdrast 10. mirtsi 2004)

21 toopdeva libisev keskmine (tegeliku volatiilsuse logaritm)

2 2
0 - I 0
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Tulemused

Uleoolaenude intressimidra volatiilsuse arengut on kirjeldatud joonisel A, kus
esitatakse iiledolaenude intressimddra tegeliku volatiilsuse logaritm vahemikus
4. detsembrist 2000 kuni 7. veebruarini 2005. Joonisel on ndidatud ka tasandatud
aegrida (21 toopideva libisev keskmine) koos selle nditaja keskmise volatiilsusega, mis
on arvutatud vilja enne ja pidrast rahapoliitilise tegevusraamistiku muutmist.

Uldiselt alanes iiledolaenude intressimiira tegelik volatiilsus kogu valimis toodud
perioodi jooksul ja pirast rahapoliitilise tegevusraamistiku muutmist on see jddnud
mirgatavalt madalamaks. Pdrast 2004. aasta augustit suurenes volatiilsus taas, kuid jai
siiski tisna madalale tasemele. Uldkokkuvdttes on volatiilsus alates 2004. aasta
mirtsist olnud pidevalt madalam kui raamistiku muutmisele eelneval ajal.

Tegeliku volatiilsuse logaritmi keskmiste tasemete erinevust kirjeldav statistika ning t-test vana

ja uue rahapoliitilise tegevusraamistiku korral

Koik paevad Pievad viimase operatsiooni
ja hoidmisperioodi 16pu vahel
enne 10. mértsi 2004 pirast 10. miirtsi 2004 enne 10. mértsi 2004 pirast 10. mirtsi 2004

Keskviirtus -3,96 -4,94 -2,84 -3,46
Standardhilve 1,72 2,11 1,87 2,05
Uksikviirtuste arv 831 235 158 63
t-statistika 9,41 2,97
(keskvididrtuste erinevus) (vabadusastmete arv: 349) (vabadusastmete arv: 110)

EKP
Kuu

Allikad: Reuters ja EKP arvutused.

biilletddn



MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Rahapoliitika ja
finantssektori areng

Standardsed statistilised testid kinnitavad, et keskmine tegelik volatiilsus on palju
viiksem kui pidrast rahapoliitilise tegevusraamistiku muutmist (vt tabelit). Samuti
viitavad statistilised tdendid sellele, et alates 2004. aasta martsist on iilebdlaenude
intressimidra tegelik volatiilsus olnud hoidmisperioodi viimastel pdevadel (s.t viimase
peamise refinantseerimisoperatsiooni ja hoidmisperioodi 16pu vahelistel pidevadel)
oluliselt vdiksem.

Nende tulemuste tdlgendamisel tuleks siis arvestada moningate asjaoludega. Esiteks
on alates 2004. aasta mirtsist saadaolevad andmed iisna piiratud, eriti vdrreldes
suhteliselt pikaajalise kogemusega, mis eelnes rahapoliitilise tegevusraamistiku
muutmisele. Teiseks pole 2004. aasta mértsist saadik toimunud siindmusi, mis voivad
ileoolaenude intressimddra volatiilsust suurendada, nt pole muudetud EKP
baasintressiméddra. Selle taustal tuleks iileddlaenude intressiméddra volatiilsusega
seotud kindlaid jdreldusi lugeda esialgseteks.

LIKVIIDSUSKESKKOND JA RAHAPOLIITILISED OPERATSIOONID ALATES 9. NOVEMBRIST 2004 KUNI
7.VEEBRUARINI 2005

Kidesolevas taustinfos kisitletakse EKP likviidsusjuhtimisega seotud operatsioone
kolmel kohustusliku reservi hoidmisperioodil, mis 1dppesid vastavalt 7. detsembril
2004, 18. jaanuaril ja 7. veebruaril 2005.

Pangandussiisteemi likviidsusvajadused Joonis A. Pangandussiisteemi

likviidsusvajadused ja likviidsuse pakkumine

Ringluses olevate pangatihtede sesoon-
se kasvu tdttu suurenesid pankade lik-
viidsusvajadused vaatlusalusel perioo-

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

mmmm  pohilised refinantseerimisoperatsioonid:
271,43 mld EUR

dil oluliselt (vt joonist A). Pangatihed, mmmn pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid:
75,66 mld EUR

====_ arvelduskontodel hoitavad vahendid:
139,14 mld EUR

----- kohustusliku reservi mér
(Kohustuslik reserv: 138,44 mld EUR;

mis kujutavad endast olulisimat auto-
noomset tegurit (s.t likviidsustegur, mis
ei tulene {ildjuhul rahapoliitiliste inst-

rumentide kasutamisest), saavutasid iilereserv: 0,70 mld EUR)
. ~. - wmmm qutonoomsed likviidsustegurid: 207,96 mld EUR

24~1. .detsembrll 2004 ll(O.Igl. aegade . 350
korgeima taseme (504,6 miljardit eurot). 300 300?3‘}3;?;‘;;2
Keskmiselt neelasid autonoomsed tegu- ggg ggg
rid konealusel perioodil 208,0 miljardit 150 150
eurot, s.o rohkem kui iihelgi eelneval 128 égo
perioodil alates euro kasutuselevotust. 0 0
Kohustusliku reservi néue, mis on teine 138 _'ir’go
peamine  pankade likviidsusvajaduse -150 -150

. L .. e =200 -200
allikas, piisis stabiilsena 138,4 miljardi g, 250 ¥
euro kandis. Ulereservid (s.t kohus- -300 -300 M

: . . -350 , ,
tuslikku reservinduet iiletavad vahen- .
. . . 9. nov 7. dets 18.jaan 7. veebr
did, mida hoitakse arvelduskontodel) 2004 2004 2005 2005
olid tavapdrasest suuremad (esimesel

reservide hoidmisperioodil 0,60 miljardit

Allikas: EKP.
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eurot, teisel 0,74 miljardit eurot ja kolman- [ LLLIEATEZETE
dal 0,75 miljardit eurot; vt joonist B). 18.
jaanuariga 1dppenud hoidmisperioodil
tdheldatud suur véidrtus oli tdendoliselt

(mld EUR, keskmine tase igal hoidmisperioodil)

0,90 0,90
seotud jouluaegse suurema ndudlusega 085 085
likviidsuspuhvrite jérele, et tulla toime ' [ ! ’
AP 0,80 0,80
ootamatute makseSokkidega. Arvestades \
. - L L /
7. veebruariga 16ppenud hoidmisperioodi, %7 / e
vOib suur keskmine véirtus tuleneda selle 070 0,70
perioodi suhtelisest liihidusest (kdigest o065 ‘__,l \‘ / 0,65
kolm nadalat) 0,50‘ JN' v "ﬁ ' 0,60
. o . . . . .s oo 0'55 0y55
Likviidsuse pakkumine ja intressiméirad
@EDLL R B AU BB FURURR UGB BEREREEY )l ass
2002 2003 2004 2005

Paralleelselt likviidsuse ndudluse kasvu-  jjikas: EKP.

ga suurenes ka avaturutehingute maht (vt 1) Pankade arvelduskontodel hoitavad vahendid, mis
joonist A). Pohiliste refinantseerimisope- ~ Uetvad kohustuslikku reservi

ratsioonide kogumaht, mis lepiti kokku

22. detsembril 2004, oli 283,5 miljardit eurot, mis on kdrgeim nditaja alates euro
kasutuselevotust. Vaatlusaluse perioodi jooksul osapoolte esitatud pakkumiste ja
rahuldatud pakkumiste suhtarv (pakkumise katte suhtarv) jdi siiski stabiilseks -
keskmine nditaja piisis 1,29 tasemel.

Sel perioodil rakendas EKP iildiselt iilejddgiga pakkumispoliitikat, iiritades siluda
rahaturu likviidsuskeskkonda. Seepdrast oli EKP poolt vilja jaotatud pakkumise
baasmaht enamiku antud perioodi pdhilis-
te refinantseerimisoperatsioonide puhul BECLICKSRLILNERISALIEEEEETED
0,5 vdi | miljardi euro vdrra suurem.
Joulude ja aastavahetuse paiku soori-
tatud pohiliste refinantseerimisoperat-

(pdevased intressimédrad protsentides)

=== pOhiliste refinantseerimisoperatsioonide oksjonil

sioonide puhul otsustas EKP suurendada kujunenud intressimir
V;cilja jaotatavat pakkumise baasmahtu 4,5 ceses poh1hsl§r‘eﬁnan.tseerlml§9perats100n1de
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27. jaanuaril sooritatud pikemaajalise refinantseerimisoperatsiooni puhul kerkis
pakkumise baasmaht 30 miljardi euroni, mis on kooskdlas EKP ndukogu 14. jaanuaril
2005 teatavaks tehtud otsusega.

Uldiselt oli EONIA (euroala pankadevahelise iileooturu keskmine aastaintressimiir)
perioodi jooksul iisna stabiilne, kuigi vahe pakkumisintressi alamméidraga jai
ajaloolisest tasemest modnevorra korgemaks (vt joonist C). Nagu tavaliselt, tdusis
EONIA kuu viimastel pdevadel ning EONIA koikumised muutusid suuremaks perioodil,
mis jdi viimase pd&hilise refinantseerimisoperatsiooni ja vastava kohustusliku reservi
hoidmisperioodi 16pu vahele.

Pérast 7. detsembril 16ppenud kohustusliku reservi hoidmisperioodi viimast pdhilist
refinantseerimisoperatsiooni langes EONIA 2%lisest pakkumisintressi alamméérast
tunduvalt madalamale, sest turuosaliste arusaama jdrgi oli tegemist likviidsus-
tilejadgiga. 6. detsembril aga teatas EKP, et on valmis sooritama peenhiddlestus-
operatsiooni ja EONIA kerkis 1,83%ni. Hoidmisperioodi viimasel pdeval neelas EKP
tdepoolest 15 miljardit eurot, mistottu kasutati laenamise piisivdimalust 0,5 miljardi
euro ulatuses ning EONIA tdusis 1,98%ni.

Péarast 12. jaanuaril sooritatud pdhilise refinantseerimisoperatsiooni viikest tilejadki
ilmnesid turul ootused likviidsusiilejddgi tekkimise suhtes jargmise hoidmisperioodi
16pus. Seepidrast langes EONIA pakkumise alammaéirast pisut allapoole. 17. jaanuaril
kergitasid autonoomsete tegurite likviidust neelavad vead EONIA 2,12%ni. EKP viis
18. jaanuaril, kohustusliku reservi hoidmisperioodi viimasel pédeval ldbi
peenhiddlestusoperatsiooni, millega suunas pangasektorisse 8 miljardit eurot. Sellest
hoolimata tekitas Saksa RTGSi tehnilise rikkega seotud erakordselt suur autonoomse
teguri prognoosiviga vajaduse kasutada laenamise piisivdimalust 2,5 miljardi euro
ulatuses ning EONIA jii sel pdeval 2,14% tasemele.

Pédrast 7. veebruaril 1dppenud hoidmisperioodi viimast refinantseerimisoperatsiooni
ptisis EONIA vidga stabiilsena, kuigi pisut madalamal tasemel kui varasemal
hoidmisperioodil. 7. veebruaril suunas EKP peenhidilestusoperatsiooni abil pangan-
dussektorisse 2,5 miljardit eurot ja seepédrast kasutati laenamise piisivdoimalust
viimasel pédeval 0,2 miljardi euro ulatuses ning EONIA oli 2,03%.

2.4 VOLAKIRJATURUD

Viimase kolme kuu jooksul langesid peamiste turgude pikaajalised intressimddrad
jark-jargult, kuid 2005. aasta veebruari teises pooles kerkisid need taas endisele
tasemele, jdddes seega sisuliselt muutumatuks. Euroalal jédtkus 2004. aasta keskpaigas
alanud pikaajaliste riigivolakirjade tootluse iildine langus. Seetdttu alanes euroala
pikaajaliste volakirjade tootlus veebruari keskpaigas madalaimale tasemele alates
euro kasutuselevotust. Sellele jdargnenud jdrsk tous viis euroala pikaajaliste
volakirjade tootluse tagasi 2004. aasta novembri lopus tdheldatud tasemetele,
viidates asjaolule, et turuosaliste ootused seoses pikaajalise majanduskasvu ja

inflatsiooniga jdid piisima.
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Olukorda iileilmsel vodlakirjaturul iseloomustas viimase kolme kuu jooksul pikaajaliste
intressimiddrade jdtkuv langus, mis hdlmas suuremat osa kdnealusest perioodist ja mille
tulemusena langesid intressiméidrad ajalooliselt vidga madalale tasemele (vt joonist 17).
Volakirjade iileilmse tootluse jdrsu suurenemise tottu pédrast 2005. aasta veebruari
keskpaika jdid pikaajalised intressiméddrad kokkuvdttes peaaegu muutumatuks. Viimasel
kolmel kuul pidrast lahknevuse tekkimist USA ja teiste suurriikide pikaajaliste intresside
diinaamikas 2004. aasta oktoobri keskpaigast kuni detsembri alguseni on iileilmse
vblakirjaturu peamiseks mdjutajaks olnud USA riiklike vdélakirjade turg.

Vaatlusaluse perioodi esimese kahe ja poole kuu jooksul aset leidnud USA pikaajaliste
volakirjade tootluse langust pdhjustasid mitmed tegurid. Uhest kiiljest on mirke sellest,
et sel perioodil vidhendasid turuosalised oma ootusi seoses USA majanduse edasise
kasvu ja inflatsiooniga. Nditeks volakirjade tootlus langes pdrast USA toohoivearuande
avaldamist, sest aruande kohaselt jdi toohdive kasv oodatust ndrgemaks. Novembri
10pust kuni veebruari keskpaigani vidhenesid turuosaliste mured seoses inflatsiooniga
ilmselt seetdttu, et USA tarbija- ja tootjahinnad osutusid oodatust madalamaks. Teisest
kiiljest voisid tootluse langust vdimendada mittefundamentaalsed turutegurid, nt
suurem ndudlus USA pikaajaliste riigivdlakirjade jidrele institutsionaalsete investorite
hulgas. Samal ajal suurendas foderaalreserv baasintressimédédra nii 2004. aasta detsembris
kui 2005. aasta veebruari alguses. Neid samme aga oodati ja pikaajalisi intressiméédrasid
nad oluliselt ei mdjutanud.

Veebruari teisel poolel kerkis pikaajaliste volakirjade tootlus USAs jdrsult parast USA
foderaalreservi rahapoliitika komitee (FOMC) esimehe Alan Greenspani aruandmist
kongressi komiteedele. Ilmselt andsid need
turuosalistele alust arvata, et rahapoliitika
muutub tulevastes kvartalites monevdrra
karmimaks. Lisaks oli pikaajaliste intressi-

Joonis 17. Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus

(protsenti aastas; piéevased andmed) midrade tdus tdendoliselt seotud ka
— curoala (vasakpoolsel teljel) sellega, et foderaalreservi seisukohavdtust
S e leiti viide, mille kohaselt on vdlakirjade

5.1 tileilmse tootluse varasem suur langus
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S 20 aastase volakirjaturupdhise inflatsiooni-

,l"' ”.,"'_ \Mvr 1,8 ootuse méarkimisviadrse kasvu, mis oli 2.
. . ‘n.ﬁ.. 16  mirtsi seisuga suhteliselt korge — 2,8%.
\ i Ve “‘.."‘-'."-,' o LMl 14
s B kGO Jaanuari 16pust kuni 2. mértsini kasvas
1,2 . " . ce e
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2004 2005 punkti, samas kui Jaapani kiimneaastase
tdhtajaga riigivolakirjade tootlus kerkis sel
Allikad: Bloomberg ja Reuters. . . . .
Mirkus. Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus viitab perioodil umbes 20 baaspunkti. Hoolimata
kiimneaastastele volakirjadele voi vdlakirjadele, mille : [T . S e PR
tihtaeg on kiimnele aastale koige lihemal. plkanahSte intressimédrade hll]utlStCSt
koikumistest jdi turuosaliste ebakindlus
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Joonis 18. Volakirjaturu eeldatav volatiilsus

Joonis 19. Euroala volakirjade reaaltootlus ja

vélakirjaturupohine inflatsiooniootus

(protsenti aastas; pievaste andmete kiimnepéevane libisev (protsenti aastas; pidevased andmed)
keskmine)
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Allikas: Bloomberg. Allikad: Reuters ja EKP arvutused.
Mirkus. Bloombergi jirgi: eeldatav volatiilsus niitab Miirkus: Vaolakirjade reaaltootlused tuletatakse
lihima futuurlepingu eeldatavat volatiilsust arvestades Prantsusmaa riigivolakirjade turuhindadest, mis on
futuurlepingute vahetuse ajaks 20 pdeva enne nende indekseeritud euroala UTHIga (ei sisalda tubakatoodete
Iopptihtaega. See tidhendab, et 20 pideva enne lepingute hindu)  ja mille tdhtaeg on 2012. aastal.
16ppemist muudetakse eeldatavat volatiilsust Volakirjaturupohise  inflatsiooniootuse  arvutamiseks
midravaid lepinguid selliselt, et loppevalt lepingult kasutatavat meetodit on kirjeldatud EKP 2002. aasta
minnakse iile sellele vahetult jdrgnevale lepingule. veebruari kuubiilletddni kuubiilletddni taustinfos 2.

ldhiajal toimuva volakirjaturu arengu suhtes suhteliselt vidikseks, millest annab
tunnistust ka suurriikide vélakirjaturu eeldatav volatiilsus (vt joonist 18).

Viimase kolme kuu jooksul on nii USA kui ka euroala pikaajaliste intressimédrade
litkumine olnud &irmiselt siinkroonne. Seetdottu on USA ja euroala kiimneaastase
tihtajaga riigivolakirjade tootluste erinevus piisinud peaaegu muutumatuna — 2. mértsi
seisuga oli see ligikaudu 60 baaspunkti.

Pikaajaliste volakirjade tootluse esialgne jarsk langus euroalal kuni veebruari
keskpaigani, mil saavutati madalaim tase alates euro kasutuselevdtust, voib teatud
maidral kajastada turuosaliste vihemoptimistlikke ootusi euroala majanduse pikaajaliste
kasvuviljavaadete suhtes. Seda niditab kiimneaastase tdhtajaga, inflatsiooniga
indekseeritud Prantsusmaa riigivdlakirjade (seotud euroala UTHIga, v.a tubakatooted)
tootluse jdrsk langus samal perioodil (vt joonist 19). Kuid pikaajaliste vdlakirjade
reaaltootluse jirsk ja kiire kasv pérast veebruari keskpaika — ajal, mil ei avaldata olulisi
positiivseid majandusnditajaid -  viitab sellele, et viimastel kuudel aset leidnud
volakirjade tootluse suured koikumised vdisid tuleneda mitte fundamentaalsetest
teguritest, vaid turu tehnilistest kohandamistest ja muutustest turu suhtumises. On
toendeid selle kohta, et institutsionaalsete investorite seas suurenes ndudlus
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Joonis 20. Kaudsed euroala tulevikutehingute Joonis 21. Aktsiahinnaindeksid

uleoolaenude intressimiaarad
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Allikas: EKP hinnang. Allikad: Reuters ja Thomson Financial Datastream.
Miirkus. Turul vaadeldavate intressimddrade Mirkus. Euroala Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks,
tihtajalisest struktuurist tuletatud eeldatav USA Standard ja Poor’s 500 indeks ning Jaapani Nikkei
tulevikutehingute tulukdver kajastab turuootusi 225 indeks.

lithiajaliste intressimédrade tulevaste tasemete suhtes.
Kaudsete tulevikutehingute tulukdverate arvutamiseks
kasutatavat meetodit on kirjeldatud EKP 1999. aasta
jaanuari  kuubiilletddni  taustinfos 4.  Hinnangus
kasutatud andmed on saadud vahetuslepingutest.

pikaajaliste volakirjade jdrele, mis alandas nende tootlust (vt joonist 20). 2. mirtsil olid
kiimneaastase tdhtajaga riigivdlakirjade tootlus ja kiimneaastane reaaltootlus vastavalt
3.8% ja 1,4%.

Pikaajaline volakirjaturupdhine inflatsiooniootus (arvutatakse vorreldavate
Prantsusmaa nominaalsete riigivolakirjade ja indekseeritud, 2012. aastaks seatud
tihtajaga riigivolakirjade tootluse vahena) kdikus viimase kolme kuu jooksul vdhem kui
volakirjade reaaltootlus ja langes kokkuvdttes 10 baaspunkti, 2,1%ni vahemikus 2004.
aasta novembri ldpust kuni 2. mértsini 2005. aastal (vt joonist 19). See vdib omakorda
viidata sellele, et turuosaliste mure seoses hinnastabiilsuse pikaajalise riskiga on
vaatlusaluse perioodi jooksul mdnevdrra vihenenud.

Kokkuvottes vidhenesid ettevdtete vdlakirjade hinnavahed euroalal viimase kolme kuu
jooksul ja jdid iisna madalale tasemele (vt osa 2.6 joonist 25). Euroala BBB-reitinguga
ettevdtete poolt viljastatud vdlakirjade ja vdorreldavate riigivolakirjade tootluse vahe
vihenes 2004. aasta novembri 16pust kuni 2. mirtsini 2005 ligikaudu 5 baaspunkti, olles
viimatinimetatud kuupdeva seisuga ligikaudu 65 baaspunkti. Teatud méidral peegeldab
jatkuv langus finantsturgude tasapisi vdhenevat volatiilsust, ent see vdib tdhendada ka
seda, et turuosalised tajuvad euroalas ettevotete laenuriski teatavat langust.
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Joonis 22. Kaudsed euroala tulevikutehingute Joonis 23. Kasumi kasv aktsia kohta USAs ja

uleodlaenude intressimairad euroalal
(protsenti aastas; pdevaste andmete kiimnepievane libisev (protsenti aastas; kuised andmed)
keskmine)
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Allikas: Bloomberg. Peamistel  turgudel on  aktsiahinnad
Mirkus. Eeldatav volatiilsus viitab aktsiahinnain- kerkinud / 2004 ¢ bri
deksitega seotud optsioonide hindades viljenduvale, erkinu alates . aasia novemori
aktsiahindade protsentuaalsete muutuste oodatavale 5 i
standardhilbele  kolmekuulise  perioodi  jooksul. lopust, ]atkates alates 2004. aasta
Eeldatav volatiilsus kajastab euroala Dow Jonesi augustist tiheldatud kasvutrendi. Viimased
EURO STOXX 50 indeksi, USA Standard ja Poor’s 500 Lo ~ e ~
indeksi ning Jaapani Nikkei 225 indeksi niitajaid. aktsiahindade  tousud  nditasid  ettevotete

kasumlikkuse jdtkuvat paranemist. Euroala
ja Jaapani aktsiaturud kerkisid USA omade-
ga vorreldes vaid pisut rohkem.

Viimasel kolmel kuul kerkisid aktsiahinnad peamistel turgudel (vt joonist 21). USAs oli
borsil noteeritud ettevdtete tegelike tulude suur kasv aktsiahindade kallinemise kdige
olulisem tdukejoud (vt joonist 23). USA aktsiahindade kasv oli laiapdhjaline. Kdige
suurem hinnatdus toimus energia ja pdohimaterjalide osas. Jaanuari 1dpust kuni 2. mértsini
kasvasid aktsiahinnad indeksi Standard & Poor’s 500 jirgi 2%. Samal perioodil kerkis
indeks Nikkei 225 Jaapanis 4%.

Uleilmsetel turgudel valitsev ebakindlus, mida moddetakse USAs indeksi Standard &
Poor’s 500 ja Jaapanis indeksi Nikkei 225 optsioonidest tuletatud eeldatava
volatiilsusega, vidhenes veidi 2004. aasta novembri ldpust kuni 2. maértsini 2005.
Aktsiaturu eeldatav volatiilsus jdi nendel turgudel palju vidiksemaks kui keskmine
volatiilsus alates 1999. aastast (vt joonist 22).

Euroalas jirgisid aktsiahinnad viimasel kolmel kuul tdheldatud iileilmset aktsiahindade
kasvutrendi. Lisaks teatasid euroala ettevotted tegelike tulude suurest kasvust antud
perioodil. Thomson Financial Datastreami tulude andmed, mis koondavad Dow Jonesi
EURO STOXX indeksi ettevotete tulu aktsia kohta, néditavad, et 2005. aasta veebruaris oli
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tulu aastakasv sarnaselt varasemate kuudega ligikaudu 35% (vt joonist 23). Jaanuari
1dpust kuni 2. mirtsini kerkis Dow Jonesi EURO STOXX indeks ligikaudu 3%.

Turuosaliste ebakindlus seoses ldhiaja aktsiahindade véljavaadetega, mida moddetakse
indeksi Dow Jones EURO STOXX 50 optsioonidest tuletatud aktsiaturu eeldatava
volatiilsusega, védhenes euroalas viimase kolme kuu jooksul veelgi (vt joonist 22).
Aktsiaturu eeldatav volatiilsus jdi seetdttu euroalas palju vidiksemaks kui keskmine
volatiilsus alates 1999. aastast.

Dow Jonesi EURO STOXX indeksi kiimne peamise majandussektori arengut iseloomustas
2004. aasta novembri 16pust kuni 2. méirtsini 2005 iildine hinnatdus, v.a tehnoloogia-
sektori puhul (vt tabelit 3). See viitab asjaolule, et ettevdtete kasumlikkuse paranemine

Tabel 3. Hinnamuutused ja Dow Jonesi EURO STOXX indeksi ajalooline volatiilsus

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

Pohi- Telekom- Kom-
mater- Tervis- Tehno- |munikat- 1
jalide Tarbe- | Nafta|Finants- | hoiu- | T6dstus- |loogia-| siooni-|teenuse EURO

sektor | Teenused kaubad ja gaas| sektor | sektor| sektor | sektor sektor | sektor | STOXX

Sektori osakaal turu

kapitaliseerumises 5,0 7,1 10,9 11,6 30,6 3,8 9,4 5,4 9,0 7,1 100,0
(andmed perioodi

lopu seisuga)

Hinnamuutus
(andmed perioodi
lopu seisuga)

2003 IV kv 15,5 7.8 9,8 12,0 16,8 13,2 13,6 12,6 13,1 15,1 13,5
2004 I kv -4,7 2,0 1,0 0,4 -0,9 11,6 1,3 10,1 4,0 7,2 1,9
2004 II kv 6,7 2,4 5,1 5,2 1,5 4,2 2,5 -13,6 -0,6 5,1 1,7
2004 III kv 1,5 -6.,4 -9.,0 3,3 -0,8 6,0 0,1 -13,0 -1,4 0,8 -2,1
2004 IV kv 9,9 6,3 5,0 1,6 11,2 1,8 6,6 6,6 17,0 11,1 8,3
jaanuar 0,1 5.3 2,0 3,0 1,6 -2,0 5.4 -2,6 0.4 3,2 1,9
veebruar 7,1 2,2 2,6 7,2 3.4 -0,3 1,1 3,9 -2,2 0,2 2,7
2004. aasta dets 1dpp

kuni 2005. aasta 2. mirts 8,0 8,2 5,3 11,3 5,7 -0,1 7,2 1,6 -1,6 2,5 5,3
Volatiilsus

(perioodi keskmised)

2003 IV kv 17,5 14,6 15,1 13,9 14,5 17,2 12,8 23,9 13,2 11,2 14,0
2004 I kv 15,2 17,2 15,0 16,6 15,6 16,4 15,3 26,9 18,3 14,3 14,3
2004 II kv 16,1 14,7 14,4 14,5 15,6 15,8 15,8 30,3 15,0 13,4 14,1
2004 III kv 13,1 13,6 12,7 12,8 11,6 12,4 11,7 25,3 11,7 8.6 11,2
2004 IV kv 12,8 10,4 11,5 10,9 10,1 15,5 9,8 19,2 12,9 9,8 10,1
jaanuar 8.9 8,7 8.6 8.9 8.4 9,7 9.8 17,8 9,2 6,7 7.5
veebruar 10,5 8,7 9,8 12,6 8,0 14,1 10,8 16,2 11,1 18,1 8,6
2004. aasta dets 1dpp

kuni 2005. aasta 2. mirts10,1 8,4 9,0 10,5 8,1 16,8 9,9 16,8 10,0 13,0 7,9

Allikad: Thomson Financial Datastream ja EKP arvutused.

Mirkused: Ajalooline volatiilsus arvutatakse aastapohiste standardhidlvetena, mis on leitud perioodi igapidevaste
indeksimuutuste baasil. Sektoripohised indeksid on esitatud kidesoleva kuubiilletddni osas, kus kisitletakse euroala
statistikat.
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antud perioodil oli laiapdhjaline. Sarnaselt USA ja Jaapaniga toimus hiljuti jarsk
hinnatdus korgete toorainehindade keskkonnas, sh pdhimaterjalide, nafta ja gaasi
sektorites.

2.6 KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE RAHASTAMINE JA
FINANTSPOSITSIOON

2004. aasta neljandas kvartalis olid kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete vola finantseerimise kulud madalad ja ettevotetel oli rahastamisallikatele
piiramatu ligipdds. Finantsvood kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
kasvasid 2004. aasta neljandas kvartalis veidi eelkoige reaalsete nditajate osas, kuid
jdid sellest hoolimata ettevotete tulude kasvu tottu suhteliselt tagasihoidlikuks.
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete véla suhtarvud on viimastel
kvartalitel pisut kahanenud, ent piisivad endiselt iisna korgel tasemel. Suured vola
suhtarvud ei tdhenda hetkel veel oluliselt suuremaid véla finantseerimise kulusid, sest
need on viga vdiksed.

FINANTSEERIMISTINGIMUSED Joonis 24. Vilisfinantseerimise reaalkulu
Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete vilisfinantseerimise
reaalne  piirkulu, mille arvutamiseks
kaalutakse erinevate finantseerimisallikate

euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevatete jaoks

(protsenti aastas)

= finantseerimise kogukulu

kulu bilansilise jddgi alusel, kahanes veidi +«+++ rahaloomeasutuste liihiajaliste laenude

2004. aasta neljandas kvartalis (vt joonist I :zﬁillgjotr;:?s?f;:;dpikaajaliste]aenude

24 ja taustinfot 4). Isegi kui arvestada o {sfsggﬁzzs‘lféﬁarr::alkulu

2003. aasta aegridades toimunud katkes- .. noteeritud aktsiate reaalkulu

tust, n#ib, et olemasolev finantseerimise 1 1
kulu praegune tase on ajalooliselt vidga 10 3 10
madal. Selle pdhjuseks on kdikide kompo- 9 RS 9
nentide, s.t rahaloomeasutuste laenude, 8 [y : 8
volakirjade ja noteeritud aktsiate reaalkulu 7 |7
langus. Samuti tuleks mainida, et bilan- 6 [ 16
silisele jddgile tuginev kaalumine (mis s | 5
nditab kaupu ja mittefinantsteenuseid pak- 4 Ve A4
kuvate ettevotete pikaajalise finantsee- 3 ‘. 3
rimise struktuuri) annab suurema raskuse % N T A }‘\:ﬂ\ 3

omakapitali kulule, mis oli 2004. aasta
neljandas kvartalis suurem kui vola finant-
seerimise kulu. Uue aktsiaemissiooniga
seotud vood on viimastel kvartalitel olnud

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004

Allikad: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill
Lynch ja Consensus Economics Forecast.

aga suhteliselt tagasihoid]ikud7 sest ette- Mirkused. Vilisfinantseerimise reaalkulu kaupu ja
~ . N . . mittefinantsteenuseid ~ pakkuvate  ettevotete  jaoks
votted voisid eelistada muid, odavamaid moodetakse pangalaenude kulu, volakirjade kulu ja

. . . aktsiate kulu kaalutud keskmisena, mille arvutamiseks
rahastamisallikaid. kohandatakse vastavad bilansilised jaigid

inflatsiooniootustega (vt  kidesoleva  kuubiilletdéni
taustinfot 4).

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid 2003. aasta alguses hakati kasutama iihtlustatud
. o ra_haloon}easutuste laenude in_tressim'ziﬁrade statistikat,
pakkuvate ettevotete vola finantseerimise mis pohjustas aegreas katkemise.

koige olulisemaks komponendiks on raha-
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loomeasutuste laenud. Pankadepoolse finantseerimise reaalkulu langes 2004. aasta
viimases kvartalis vidga madalale tasemele (vt joonist 24). Tegelikult jitkus
rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
viljastatud uute lihi- ja pikaajaliste laenude intressiméddrade langus kolmandas kvartalis
tiheldatud niigi madalalt tasemelt (vt tabelit 4). Kolme kuu jooksul kuni 2004. aasta
detsembrini ei ole rahaloomeasutuste intressimiddrade ja rahaturu intressimiddrade vahe
vorreldavate tdhtaegade puhul oluliselt muutunud. Sama perioodi jooksul suurendasid
rahaloomeasutused veidi vdrreldavate tdhtaegadega pikaajaliste intressimddrade ja
rahaturu intressimddrade vahet. Niiteks kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele viljastatud, enam kui viieks aastaks fikseeritud intressimdédraga laenude (nii
kuni 1 miljoni euro kui tile 1 miljoni euro suuruste laenude) intressiméddrad langesid 25
baaspunkti, samas kui viieaastase tdhtajaga riigivolakirjade tootlus langes 40
baaspunkti. See voib peegeldada tavalisi viivitusi pikaajaliste laenude intressimddrade
kohandamisel turu intressimdidradega (vt taustinfot 5).

FINANTSEERIMISVOOD

Kui vaadata monevorra pikemas perspektiivis, siis rahaloomeasutused on viimastel
aastatel kaldunud laenuintresse alandama, kuid selle mdju laenude ja turu
intressimddrade vahe védhenemisele on olnud tagasihoidlikum vdrreldes ettevotete
vblakirjade hinnavahedega.

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete poolt viljastatud turupdhise vola
reaalkulu vidhenes samuti vorreldes kolmandas kvartalis tdheldatud niigi madala
tasemega. Volakirjade finantseerimise vidike kulu néditab intressimédidrade ajalooliselt
madalat taset erinevate tdhtaegade 10ikes ja ettevdtete vdlakirjade vidga viikeseid
hinnavahesid (vt joonist 25). Enamik ettevOtete volakirjade hinnavahedest
stabiliseerusid 2004. aasta neljandas kvartalis madalal tasemel. Korge tootlikkusega
BBB-reitinguga vdlakirjade hinnavahe vordlusvdlakirjade suhtes saavutas madalaima
taseme alates euro kasutuselevdtust. Volakirjade hinnavahe suur langus viitab sellele, et
euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete viljavaateid peeti
suhteliselt soodsateks. Ettevdtete vodlakirjade tootluse vdordlemisel rahaloomeasutuste
intressimddradega selgub, et ettevOtete vdlakirjade hinnavahed tegelikult suurenesid
finantsiliselt tormilistel perioodidel (pdrast 11. septembrit 2001 ja taas 2002. aasta teisel
poolel), samas kui pankade laenuintressid on reageerinud makromajanduslikele Sokkidele
tagasihoidlikumalt. Investorite piitid ,leida tootlust® vdis kaasa aidata ettevotete
volakirjade hinnavahe vidhenemisele.

Ka noteeritud aktsiate reaalkulu vidhenes veidi, kompenseerides osaliselt kolmandas
kvartalis tdheldatud tdusu. Selle pdhjuseks oli soodsam olukord euroala aktsiaturgudel.
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EUROALA KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE VALISFINANTSEERIMISE
REAALKULU

Kidesolevas taustinfos kisitletakse euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete vilisfinantseerimise marginaalse reaalkulu néiitajat. See nditaja kujutab
endast kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatest ettevdtetest laenuvdtjate
finantseerimise kulu siinteetilist indikaatorit, mis on oluline tegur ettevdtete
investeerimisotsuste langetamisel.

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete vilisfinantseerimise
marginaalset reaalkulu arvutatakse uute laenude reaalkulu, védlakirjade jirelturul
kaubeldava vola reaalkulu ja omakapitali reaalkulu kaalutud keskmisena (vt pdhiteksti
joonist 24). Sellega seoses tuleb mainida, et Modigliani ja Milleri' teoreemi (1958) iisna
rangetest eeldustest ldhtudes oleks ettevotte tegelik védédrtus vordsete tingimuste
korral ettevotte kapitali struktuurist sdltumatu. Taolises keskkonnas ei annaks
erinevate finantseerimisallikate, sh ka nende kulude arengu analiilis tdiendavat
informatiivset véidrtust ettevotete rahastamistingimuste hindamiseks. Reaalses elus
on aga palju tegureid (nt maksud, laenuvdtja ja laenuandja erinev informeeritus,
turgude likviidsus), mis seavad ettevdtte tegeliku viadrtuse soltuvusse tema kapitali
struktuurist. Seepérast vbivad ettevotete kapitalistruktuuri kajastavad
finantseerimiskulu nditajad olla informatiivsed.

Vilisfinantseerimise reaalkulu nditajat on arvutatud kvartaalselt alates 1990. aastast.
Niditaja komponente kaalutakse nende bilansiliste jddkide pdhjal (mille hindamise
mdjusid on korrigeeritud) vastavalt kvartaliaruannetele, ldhtudes eeldusest, et
viimased peegeldavad euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
pikaajalise finantseerimise struktuuri. Komponendid kohandatakse Consensus
Economics Forecasti avaldatud inflatsiooniootustega. Nimetatud nditaja vdib sageli
pohjustada kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt tehtavate
kulutuste iilehindamise, sest laenuvodtjad kalduvad kasutama vidhemkulukaid
rahastamisvahendeid ja muutma vastavalt ka oma kapitali struktuuri.

Pangalaenude reaalkulu

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete pangalaenude kulu
midramiseks arvutatakse vélja rahaloomeasutuste liihi- ja pikaajalised intressimdérad,
kaaludes rahaloomeasutuste poolt viljastatavate laenude intressimiddrasid vdimaluse
korral nende vastavate bilansiliste jddkidega.

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete pangalaenude kulu
arvutamisel tuleks votta arvesse, et rahaloomeasutuste intressimédirade puhul oli
2003. aasta alguses statistikas katkestus. Selle pohjuseks oli rahaloomeasutuste

' Vt F. Modigliani ja M. Miller (1958), ,,The cost of capital, corporation finance and the theory of investment®, American

Economic Review, kd 48.
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tihtlustamata  intressimddrade asendamine tdpsema  {ihtlustatud intressimdira
statistikaga (nn kuiste intressimidiradega)’. 2003. aastale eelnenud perioodi
intressimiddrade usaldusviddrne iihtlustamine pole vdimalik ja seepérast pole tasemete
erinevust korrigeeritud.

Alates 2003. aastast on rahaloomeasutuste iihtlustatud intressimdidradele tuginevate

rahaloomeasutuste lithiajaliste intressiméddrade arvutamise aluseks alltoodud niitajate

kaalutud keskmine intress:

— arvelduskrediidi intressiméiidrad,

— ujuvad intressimédrad ja uute laenude intressiméddrad, mis on fikseeritud kuni tiheks
aastaks.

Rahaloomeasutuste pikaajaliste intressimédidrade arvutamise aluseks on alltoodud
niditajate kaalutud keskmine intress:

— uute laenude intressimddr, mis on fikseeritud tiheks kuni viieks aastaks,

— uute laenude intressimédr, mis on fikseeritud enam kui viieks aastaks.

Enne 2003. aastat oli vastavalt rahaloomeasutuste iihtlustamata intressimdédradele
kuni tiheaastase tdhtajaga laenude jaoks vaid iiks rahaloomeasutuste intressimédr
ning iile iiheaastase tdhtajaga laenude jaoks iiks pikaajaline intressiméidr. Et ndidata
pangalaenude varasemat kulu kuni aastani 1990, laiendati 1996. aasta novembris
kasutusele vdetud rahaloomeasutuste {htlustamata pikaajalist intressiméira
tagasiulatuvalt jaepanganduse riigisiseste intressimédrade alusel.

Uhtlustatud ~ statistika osas valitseb ebakdla uute laenude intressimiirade
definitsiooni ja bilansilise jddgi definitsiooni vahel. Esimesi méaératletakse vastavalt
laenu intressiméidra fikseerimise perioodile, teist aga lepingu pikkuse jidrgi. Seetdttu
toob intressiméddrade kaalumine vastava bilansilise jddgiga kaasa kaudse eelduse, et
muutuva intressimddraga finantseerimine puudub. Nditeks intressimiddrasid, mis on
fikseeritud enam kui viieks aastaks, kaalutakse iile 5-aastase tdhtajaga laenude
bilansilise jddgiga, kuigi osa sellest jddgist vdidakse finantseerida laenudega, mille
intressimddrad on fikseeritud lilhemaks perioodiks. Jadrelikult on pikaajalistele
intressimddradele kohaldatav kaal tdendoliselt liiga suur, samal ajal kui liihiajalistele
intressimddradele kohaldatav kaal on liiga vidike. Vdimaliku nihke moju on samas
tdendoliselt piiratud ega peaks arengut aja jooksul mdjutama.

Uhtlustatud statistikas on intressimidirade jaotus iiksikasjalikum kui bilansiliste
jddkide puhul. Laenu suurusest (kuni 1 miljon eurot ja iile 1 miljoni euro) sdltuvaid
intressimidrasid on kaalutud uute laenude mahu aastase libiseva summaga nende kahe
suurusjargu puhul.

Nominaalkulu kohandamisel inflatsiooniootustega on intressimédrasid kohandatud
tulevikku suunatud niitajatega, mis hdlmavad instrumentide kestusega seotud
perioode. Rahaloomeasutuste liihiajalised intressimddrad kohandatakse Consensus
Economics Forecasti kidesoleva ja jargmise aasta keskmiste inflatsiooniootustega

? Tidpsem teave uue ihtlustatud statistika kohta on esitatud EKP 2003. aasta detsembri kuubiilletdéini taustinfos
»,New ECB statistics on MFI interest rates®.
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(mistottu  keskmine ajavahemik on ligikaudu tiheksa kuud). Rahaloomeasutuste
pikaajaliste intressiméddrade puhul kasutatakse jdrgmise kahe aasta inflatsiooniootusi
vastavalt empiirilistele tdenditele.

Turupohise vola reaalkulu

Turupohise vola reaalkulu arvutamisel tuginetakse kolmele alusele: Merrill Lynchi
indeksile, mis kajastab euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate reitinguga
ettevdtete poolt emiteeritud iile liheaastase tdhtajaga vdlakirjade keskmist tootlust
(andmed on saadaval alates 1998. aasta aprillist), euroala kuue suurima riigi ettevdotete
vdlakirjade tootlusele enne 1998. aasta aprilli ning eurodes nomineeritud korge
tootlusega vdlakirjade indeksile. Riiklikud tootlused koondatakse 2001. aasta ostujou
pariteetidele vastavate SKP osakaalude abil. Turupdhise voéla puhul ei eristata
lihiajalisi ega pikaajalisi kulusid, sest euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete turupohise vola reaalkulu liihiajaliste kulude adekvaatne niitaja
puudub.

Niitajat  kohandatakse  Consensus  Economics  Forecasti  poolt avaldatud
inflatsiooniootustega vastavalt ettevOtete vdlakirjade kestusele, mis on keskmiselt
umbes viis aastat.

Omakapitali reaalkulu

Euroala kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete omakapitali reaalkulu
mdddetakse Fulleri ja Hsia (1984) poolt kasutusele vdetud Gordoni kolmeastmelise
dividendide diskonteerimise mudeli abil®. Selle mudeli kohaselt vordub aktsia voi
osaku hind koikide tulevikus makstavate dividendide oodatava diskonteeritud
summaga. Seega on mudel suhteliselt lihtne ega hdlma muid tegureid, mis vdivad
mojutada hindu aktsiaturgudel. Mudeli hindamiseks on vaja mitmeid tdiendavaid
eeldusi. Esiteks eeldatakse, et dividendid on kindel osa tuludest, nii et dividendide
prognoositud kasvumiddra saab asendada tulude prognoositud kasvumidraga.
Teiseks eeldatakse, et ettevdtete tulude kasv areneb kolmes alltoodud etapis.

— Esimene etapp hdlmab esimest nelja aastat. Tulude keskmise kasvu médramiseks
nelja aasta jooksul kasutatakse Morgan Stanley Capital Internationali (MSCI)
euroala aktsiaturu indeksi abil koostatavat Thomson Financial First Call tulude
prognoosi. Nimetatud keskmine kasvumididr kohandatakse reaalkasvu niitaja
saamiseks jdrgmise nelja aasta keskmiste inflatsiooniootustega.

— Teine etapp kestab kaheksa aastat, mille jooksul eeldatakse ettevotete reaaltulude
lineaarset kohandamist nende pikaajalise kasvumdidra suunas.

— Kolmandas etapis eeldatakse, et ettevotete reaaltulude pikaajaline kasv jddb
konstantselt 2,25% tasemele, mis paigutub euroala potentsiaalse hinnangulise
kasvutrendi piiresse.

Omakapitali finantseerimise reaalkulu hindamisel Gordoni kolmeastmelise dividendide

Kirjeldus mudeli rakendamise kohta euroalal on esitatud EKP 2004. aasta novembri kuubiilletddni taustinfo 2 artiklis
.Extracting information from financial asset prices®. Vt ka M. J. Gordon, , The Investment, Financing and Valuation of
Corporations*®, Greenwood Publishing Group (1962) ja R. J. Fuller ja C.-C. Hsia, ,,A simplified common stock valuation
model”, Financial Analysts Journal, september—oktoober (1984).
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diskonteerimise mudeli abil eeldatakse, et riskivabast intressimddrast ja omakapitali
riskipreemiast koosnevat diskontoméidra vdib lugeda omakapitali finantseerimise kulu
nditajaks. Neist eeldustest (nt pikaajaliste tulude kasv) ldhtudes {imbritseb
omakapitali finantseerimise kulu niitajat suurem ebakindlus kui teisi finantseerimise
komponente. Erinevate rahastamisvahendite kulu vordlemisel tuleb seda silmas
pidada.

Tabel 4. Rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

viljastatud uute laenude intressimdarad

(protsenti aastas; baaspunktid; kaalutud")
Muutus baaspunktides
kuni dets 2004
2004 2004 2004 2004 2004 2004|2003 2003 2004 2004
juuli aug sept okt nov dets| jaan dets sept nov

Rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenude
intressimiirad
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele
viljastatud arvelduslaenud 5,37 5,40 5,38 5,40 5,37 5,27 -93 -31 -11 -10
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele viljastatud laenud, kuni 1 miljon EUR
ujuva intressimddraga ja kuni iiheks
aastaks fikseeritud intressimddraga 4,02 4,02 3,99 4,01 4,01 3,98 -89 -4 -1 -3
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimdidraga 4,68 4,71 4,70 4,65 4,55 4,44 -71 -37 -26 -11
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ette-
votetele viljastatud laenud, ile 1 miljoni EUR
ujuva intressimddraga ja kuni iiheks aastaks
fikseeritud intressimiidraga 3,03 2,98 3,00 2,98 2,95 3,05 -68 -6 5 10
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimédraga 4,31 4,18 4,31 4,19 4,15 4,06 -48 -28 -25 -9

Memokirjed

Kolme kuu rahaturu intressimédir 2,12 2,11 2,12 2,15 2,17 2,17 -66 2 5 0
Kaheaastaste riigivolakirjade tootlus 2,70 2,53 2,60 2,47 2,41 2,36 -28 -22 -24 -5
Viieaastaste riigivolakirjade tootlus 3,49 3,33 3,35 3,18 3,08 2,93 -47 -66 -42 -15

Allikas: EKP.

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

Taustinfo 5

TURU INTRESSIMAARADE ULEKANDUMINE RAHALOOMEASUTUSTE INTRESSIMAARADESSE ALATES
MAJANDUS- JA RAHALIIDU KOLMANDA ETAPI KAIVITAMISEST

Teatava kohandamisest tingitud hilinemisega médrab pankade intressimédérasid raha-
ja kapitaliturgude areng!. Muudatused pankade intressimddrades on omakorda oluline
aspekt rahapoliitika rakendamisprotsessis, sest need mdjutavad rahastamistingimusi
ja seega ka otsuseid seoses kodumajapidamiste ja mittekodumajapidamiste
investeeringute ning tarbimiskuludega, mille mdju kandub 1dppkokkuvodttes iile
hindadele ja toodangule. Kiesolevas taustinfos késitletakse seda, kuidas raha- ja

' Vt nt EKP 2002. aasta aastaaruande taustinfot 3 ,,The determination of bank lending rates in the euro area“.
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kapitaliturgude tingimused on mdjutanud pankade intressiméddrasid 1999. aasta
jaanuarist kuni 2004. aasta detsembrini.

Viimase kahe aasta analiilis tugineb rahaloomeasutuste uute laenude intressimiddrade
uuele iihtlustatud statistikale (saadaval alates 2003. aasta jaanuarist). 1999. kuni
2002. aastani kasutati varasemaid kliendilaenude iihtlustamata intressiméddrasid.
Lisaks kisitletakse ajavahemikku 1999. aasta jaanuarist kuni 2000. aasta detsembrini
eraldi seetdttu, et turu intressimddrad olid saavutanud tipptaseme 2000. aasta 1dpu
poole. See viimane alajaotus on pisut kunstlik, sest enamik turu intressimddrasid
langes 1999. a esimestel kuudel.

Vaadates 2003. aasta jaanuaris alanud perioodi, mida saab pdhjalikumalt analiiiisida,
ilmneb, et langenud on kdik rahaloomeasutuste uute laenude intressimédrad. Koige
suurem alanemine, mis {iletas koguni turu intressimiddrade languse, toimus
eluasemelaenude intressimddrade osas. See vOib osaliselt tuleneda tihedast
konkurentsist antud turusegmendis ja hiipoteekide tagatiste viddrtuse kasvust, mille
pohjuseks on eluasemeturu suur diinaamika paljudes riikides (vt ka viimase pankade
laenutegevuse uuringu tulemusi)?. Varasematel perioodidel, mille puhul saab vordlusi
teha ainult katse korras, sest aluseks vdetud kliendilaenude intressimddrad viitavad
koikidele tdhtajalistele laenudele, reageerisid eluasemelaenu intressimédrade
muutused turuintressimiirade muutustele tuntavalt, olenemata sellest, kas viimased
kerkisid voi langesid.

Alates 2003. a algusest kippus rahaloomeasutuste poolt kaupu ja mittefinantsteenuseid
osutavatele ettevétetele viljastatud laenude lithiajaliste intressimidirade alanemine
tiletama ka kolme kuu EURIBORIi langust, samas kui rahaloomeasutuste pikaajalised
intressimiddrad langesid umbes sama suurusjargu vorra kui viie- ja kiimneaastase
tdhtajaga  riigivdlakirjade tootlus. Rahaloomeasutuste poolt  kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele viljastatud laenude intressimiddrade
langus pérast 2003. aastat (eriti liihiajaliste laenude osas) vdib viidata sellele, et
rahaloomeasutused on vidhendanud oma riskipreemiaid kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete kasumlikkuse paranemise ja bilansside korrastamise tottu (vt ka
osa 2.6). Lisaks vdisid pidrast 2003. aasta jaanuari tdheldatud rahaloomeasutuste
intressimdidrade langusele kaasa aidata ka turu intressiméddrade varasemate languste
viibinud mdjud, mis on seotud mdju hilisema iilekandumisega laenuintressidele®. Seda
seisukohta toetab ka tdhelepanek, mille kohaselt on kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevdtetele varem  viljastatud kliendilaenude intressid olnud
volatiilsemad kui turu intressimddrad, andes tunnistust sellest, et kui intressiméddrad
kerkivad voi langevad, kohandavad pangad nende laenude intressimidrasid jirk-
jargult mitmel pdhjusel (nt kliendi ja panga suhete huvides).

Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele viljastatud tarbimislaenude
lihiajalised intressiméddrad on alates 2003. aasta jaanuarist iildiselt langenud, ent on
teinud seda siiski oluliselt vihem kui nditeks kolme kuu EURIBOR. Viimase pankade
laenutegevuse uuringu tulemused viitavad sellele, et jark-jargult leebemaks muutuvad

Vt EKP 2005. aasta veebruari kuubiilletddni taustinfot 1 ,The results of the January 2005 bank lending survey for the euro
area”.
Empiirilised andmed on esitanud nt G. de Bondt, ,Retail bank interest rate pass-through: new evidence at the euro area

level®, EKP teadustoimetis nr 136, aprill 2002.
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laenunduded voivad siiski kajastada pankade negatiivset suhtumist tarbijate
krediidivoimesse. Samas tuleks mainida, et tarbimislaenude intressimddrad on ka
varasemal ajal vdga véhe liikunud. Niiteks nii 1999. aasta jaanuaris kui ka 2000. aasta
detsembris alanud alamperioodil liikusid tarbimislaenude intressiméddrad vaid murdosa
nendest muutustest, mis toimusid turu intressimddrades lihikeste ja keskmiste
tihtaegade puhul. Rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele viljastatud
tarbimislaenude pikaajalised intressimddrad on aga alates 2003. aasta jaanuarist turu
intressimddradega (nt kiimneaastase tdhtajaga riigivolakirjade tootlus) vdrreldes
rohkem langenud. See voib viidata asjaolule, et vidhemalt mdnedes riikides on
pikemaajalised tarbimislaenud ulatuslikumalt tagatud, mis vdhendab nendega seotud
riske.

Aastaid 1999—2004 vaadeldes ilmneb, et kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele viljastatud laenude intressimddrad kajastavad turu intressimddrade
muudatusi, kuid  teatava  hilinemisega. Kodumajapidamistele  viljastatud
eluasemelaenud liikusid iihtse rahapoliitika rakendamise esimestel aastatel turu
intressimddradega sarnaselt ja veel hiljuti langesid nad kerkivate eluasemehindade ja
tiheneva  konkurentsi  tingimustes turu intressiméddradest rohkem. Enamik
kodumajapidamistele  viljastatud tarbimislaenude intressiméddradest (vdhemalt
lihiajalised intressiméddrad) on erinevalt turu intressiméddrade liikumisest olnud kuni
viimase ajani vdga viikese volatiilsusega.

Rahaloomeasutuste uute laenude intressimairad

Muutus baaspunktides

Jaan 1999 Dets 2000 Jaan 2003
kuni dets 2000 kuni dets 2002 kuni dets 2004

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele
ettevotetele viljastatud laenud

a) esmane tdhtaeg kuni iiks aasta 112 -120 -
arvelduslaenud - - -93
ujuv intressimddr ja kuni tiheks aastaks
fikseeritud intressimédr - - -74

b) esmane tdhtaeg iile ithe aasta 141 -111 -
iiheks kuni viieks aastaks fikseeritud intressimddr - - -43
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressimddr - - -55

Kodumajapidamistele viljastatud laenud

a) tarbimislaenud 56 -61 -
arvelduslaenud - - -36
ujuv intressimddr ja kuni tiheks aastaks
fikseeritud intressimédr - - -47
rohkem kui iiheks aastaks fikseeritud intressimddr - - -74

b) eluasemelaenud 133 -133 -
ujuv intressimddr ja kuni iiheks aastaks fikseeritud intressimidr - - -92
rohkem kui viieks aastaks fikseeritud intressiméir - - -84

Memokirjed

Kolme kuu Euribor 179 -199 -66

Kaheaastaste riigivolakirjade tootlus 176 -190 -28

Viieaastaste riigivolakirjade tootlus 152 -119 -47

Kiimneaastaste riigivolakirjade tootlus 125 -66 -58

Allikas: EKP.

Mirkus. Aastate 1999-2002 andmed kajastavad jaepankade intressimiirasid, alates 2003. aastast nididatakse ka
rahaloomeasutuste intressimddrasid. Rahaloomeasutuste puhul on tegu kaalutud intressimddradega. Lisateabe
saamiseks vt EKP 2004. a augusti kuubiilletdini taustinfot "Analysing MFI interest rates at the euro area level".
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2004. aasta jooksul paranes oluliselt kaupu | LU AT C TR R T TR R T
ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ette-
votete sisemine finantseerimisvdime, nagu
ettevotete tulude areng niditab. Niiteks

pakkuvate ettevotete vélakirjade tootluse
vahe

(baaspunktid; kuised andmed)

Dow Jonesi EURO STOXX indeksi = AA-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
. ~ o1s ettevotete eurodes nomineeritud volakirjad
peamiste ettevdtete tulu  stabiliseerus (vasakpoolsel teljel)
suhteliselt k()rge] tasemel (vt osa 2.5 e A-reitinguga kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
. . .. ettevotete eurodes nomineeritud volakirjad
aktsiaturgude kohta). Lisaks viitab (vasakpoolsel teljel)
viimastel kvartalitel tiheldatud tegevuse - BBB:reitingugakaupujamiFteﬁneinlstge‘nuseidpakkuvate
e N ettevotete eurodes nomineeritud volakirjad
koguiilejdidk sellele, et euroala ettevdtetel (vasakpoolsel teljel)
on sisevahenditele parem 11g1paas See - korge tootlikkusega volakirjad (parempoolsel teljel) @
vdis vidhendada kaupu ja mittefinants- M
teenuseid pakkuvate ettevotete vajadust g ' 1400
tugineda vilisfinantseerimisele. Investee-
ringud kasvasid aeglasemas tempos ja s L\ fl 1200
seepdrast kogusdidstude ja kapitali kogu- \/‘ VV“
mahutuse vahelise erinevusega moddetav — , HERAL 1000
L
finantseerimisldhe (vt 2004. aasta detsemb- ! "HEN i
. .. s ee . . . 1|
ri kuubiilletddni taustinfot 4 ,Kaupu ja 150 Non [x] V00 %00
. . . ~ or
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevo- A
l
tete rahastamistingimused euroalal®) pisut 100\ IS 600
vihenes. Vo L] e
L .\ SR \'
50 RA "‘ﬁ/ \"\ ann P A We N 400
. . . . A v Q -‘\ LS [
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate NN
~ ey . . . PR . am’ .
ettevotete viélisfinantseerimine jdi ild- 0 b ‘200
kokkuvdttes tagasihoidlikuks, ent vola " 1999 2000 2001 2002 2003 2004
finantseerimine 2004. aasta neljandas
Kk li . beli 5 Allikad: EKP, Thomson Financial Datastream ja
vartalis pisut suurenes (vt tabelit 5). Merrill Lynch.

Rahaloomeasutuste poolt kaupu  ja

mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevd-

tetele viljastatud laenude aastane kasvu-

mdidr tdusis kolmandas kvartalis tdheldatud 4,5% tasemelt neljandas kvartalis 5,4%le.
Viimased kuised andmed niitavad, et see kasvumdair kerkis 2005. aasta jaanuaris veelgi,
ulatudes 5,7%le. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete poolt emiteeritud
volakirjade aastane kasvumdidr langes kolmanda kvartali 3,9%Ilt neljandas kvartalis
3,3%le. Mitmesuguste vola finantseerimise vormide kasutamise erinevus vdib osaliselt
viljendada pankade poolt laenajale esitatavate nduete jdrkjdrgulist leevenemist, millele
viitab 2005. aasta jaanuaris avaldatud pankade laenutegevuse uuring. Seega votsid
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevdtted pangalaene sagedamini kui
varasematel aastatel. Viimastel kuudel tdheldatud kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete volakirjade madal netoemissioon voib tuleneda ka suhteliselt
arvukast laenude lunastamisest mitmetes euroala riikides pérast varasematel aastatel
toimunud aktiivset emiteerimistegevust.

Mis puudutab aga omakapitali finantseerimist 2004. aasta 10pus, siis jdi kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete aktsiate netoemissioon loiuks, piisides
viimasel kahel aastal viga madalal tasemel. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastane kasvuméidr piisis 2004. aasta
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Tabel 5. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete rahastamine

Bilansiline jidk Aastased kasvumiirad

viimase kvartali 1opu (muutus protsentides)

seisuga (mld EUR) 2003 2004 2004 2004 2004

IVkv IKkv II kv III kv IVkv

Rahaloomeasutuste
poolt viljastatud laenud 3 155 3.5 3,2 4,0 4.5 5.4
kuni 1 aasta 974 -0,8 -2,4 -2,1 -0,5 2,5
1-5 aastat 549 3,0 3,6 6.4 6,1 6,2
iile 5 aasta 1 632 6,5 6,9 7,2 7,2 6,9
Vélakirjade emiteerimine 601 9,9 6,9 3,2 3,9 3,3
lithiajalised 90 5,1 -1,8 2,1 3,9 -1,4
pikaajalised, millest:! 511 10,9 8,8 3,5 3,9 4,2
fikseeritud intressimiddraga 418 13,0 9.9 3,6 1,3 0,8
muutuva intressimiddraga 80 -15,7 -8,5 -0,1 20,7 32,0
Noteeritud aktsiate emiteerimine 2 984 0,8 0,9 0,8 0,7 0,8
Memokirjed?
Kogufinantseerimine 7 382 3,0 1,8 1,8 1,9 2%
Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvatele ettevotetele véljastatud laenud 3 703 3,2 1,6 2,0 2,1 3
Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete pensionifondide eraldised 303 6,0 5,9 5,8 5,8 5%

Allikas: EKP.

Mirkus. Kiesolevas tabelis esitatud andmed (v.a memokirjed) kajastavad rahandus-, pangandus- ning
vddrtpaberiemissioonide statistikat. Vidikesed lahknevused finantskontode statistika pohistest andmetest vdivad
tuleneda peamiselt hindamismeetodite erinevustest.

1) Fikseeritud ja muutuva intressimddraga volakirjade summa ei tarvitse kokku langeda pikaajaliste volakirjade
koguarvuga, sest kidesolevas tabelis ei ole eraldi vilja toodud nullkupongidega pikaajalisi vdlakirju, mille puhul tuleb
arvestada hindamise moju.

2) Andmed kajastavad finantskontode statistikat. Kaupu ja  mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
kogufinantseerimine holmab laene, vbdlakirjade emiteerimist, noteeritud aktsiate emiteerimist ja pensionifondide
eraldisi. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele viljastatud laenud holmavad rahaloomeasutuste ja
teiste finantsettevdtete poolt viljastatud laene. Viimase kvartali andmed on hinnangulised ning podhinevad rahandus-,
pangandus- ja vidrtpaberiemissioonide statistikal.

neljandas kvartalis peaaegu muutumatuna FEFTHEPETCTT TR VT T
0,8%  tasemel, kusjuures kolmandas [LELUCNERTEATVIILIR DDA TR ER 2 ED
reaalse kasvumaara komponendid|l

kvartalis oli see nditaja 0,7%. Omakapitali
finantseerimise vidhene kasutamine tuleneb
nii suhteliselt viikesest ndudlusest vilis- — 32{;32‘;3*‘“5“‘1
finantseerimise jdrele kui ka teiste rahas- === laenud

tamisallikate vdga madalast kulust.

(muutused  protsentides)

5,0

4,0

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete finantseerimise aastakasv kerkis
2004. aasta kolmandas kvartalis tdheldatud
1,9%I1t neljandas kvartalis hinnanguliselt
2,5%]le (vt tabelit 5).

3,0

2,0

Peamiste vilisfinantseerimisallikate aas-
takasv kerkis ka reaalsete nditajate osas

(vt joonist 26), ent jdi siiski suhteliselt W—r—"m——r——+—————————10
e 2001 2002 2003 2004
viikeseks.

-

=

Allikas: EKP.
Mirkus:  Aastast reaalset kasvumiidra moddetakse
aastase tegeliku kasvumiira ja SKP deflaatori vahena.
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KAUPU JA MITTEFINANTSTEENUSEID PAKKUVATE ETTEVOTETE FINANTSPOSITSIOON

Tagasihoidlik v6la finantseerimise voog aitas kaasa kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotete vdlga iseloomustavate suhtarvude vidhenemisele viimastel
kvartalitel, kuigi ajaloolisest vaatepunktist on nad jdtkuvalt suhteliselt kdrgel tasemel (vt
joonist 27). See vdib tdhendada, et ettevotted tunnevad vidiksemat vajadust vola
vihendamise jirele tdnu vdla finantseerimise madalale kulule. Viimase kahe aasta jooksul
on vihenenud kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete vdla teenindamine,
mida mdddetakse rahaloomeasutuste eurodes nomineeritud laenudelt tasutud intressi ja
rahaloomeasutuste eurodes nomineeritud hoiustelt saadud intressi vahega (vt joonist
28).

Joonis 27. Reaalsektori volasuhted Joonis 28. Kaupu ja mittefinantsteenuseid

pakkuvate ettevotete netointressimaksed

(protsendid) (protsent SKPst)

= v0la suhe kogu tegevusiilejaiki (vasakpoolsel teljel)
«+e+2 vola suhe SKPsse (parempoolsel teljel)

170 .65 1,80 1,80
165 o~
/ \
T N —\....” 1375 1,75
160 /ff‘( \\ \

155 60

1,70 1,70
150 [ \\
1,65 1,65
145 g \
/ .55
140 | =" \

X 160 \\ 1,60
135 N
1,55 ~— |5
130 . . . r r 50 ! ?
1999 2000 2001 2002 2003 2004
1,50 1,50
2003 2004
Allikad: EKP ja Eurostat. Allikad: EKP, Eurostat.
Mirkused.  Kogu  tegevusiilejadk on  seotud  kogu Mirkus. Netointressimaksete arvutamiseks lahutatakse
majanduse  tegevusiilejadgi  ja  segatuludega.  Volga rahaloomeasutuste eurodes nomineeritud laenude intressi-
kajastatakse vastavalt finantskontode statistikale. Volg maksetest rahaloomeasutuste eurodes nomineeritud
holmab laene, volakirjade emiteerimist ja pensionifondide hoiuste eest saadud intressid.
eraldisi. Viimase kvartali andmed on hinnangulised ning
pohinevad rahandus-, pangandus- ja viirt-

paberiemissioonide  statistikal.

2.7KODUMAJAPIDAMISTE SEKTORI FINANTSEERIMINE JA FINANTSPOSITSIOON

Tdnu soodsatele finantseerimistingimustele ja eluasemelaenude jdtkuvale diinaa-
mikale kasvas kodumajapidamiste laenuvott 2004. aasta neljandas kvartalis veelgi.
See pohjustas kodumajapidamiste véola ja SKP suhte kasvu.

RAHASTAMISTINGIMUSED

2004. aasta neljandas kvartalis jdid euroala kodumajapidamiste rahastamistingimused
soodsaks. Kodumajapidamistele antud laenude intressimddrad piisisid ajaloolisest
vaatepunktist viga madalal tasemel.
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Neljandas kvartalis  jdid peaaegu muutumatuks rahaloomeasutuste poolt
kodumajapidamistele viljastatud wuute laenude liihiajalised intressimddrad, mida
moddetakse ujuva intressimddraga ja kuni {liheks aastaks fikseeritud intressiga
tarbimislaenude intressimddra pdhjal ning ujuva intressiméddraga ja kuni iiheks aastaks
fikseeritud intressiga eluasemelaenude intressimddra pdhjal (vt joonist 29). Samal ajal
vihenesid  rahaloomeasutuste  pikaajalised  intressimddrad, mida  moddetakse
kodumajapidamistele viljastatud ja viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud intressiga
laenude intressimédra pohjal, neljandas kvartalis iile 30 baaspunkti. Rahaloomeasutuste
lihi- ja pikaajaliste intressiméddrade ning vorreldavate rahaturu intressiméddrade vahe jéi
neljandas kvartalis sisuliselt stabiilseks. Taustinfos 5 vaadeldakse rahaloomeasutuste
poolt kodumajapidamistele viljastatud laenude intressimédirade arengut ja ulatust, milles
nad nditavad rahaturu intressiméddrade muutusi.

FINANTSEERIMISVOOD

Vastavalt viimaste kvartaliaruannete andmetele oli kdikide finantsinstitutsioonide poolt
kodumajapidamistele viljastatud laenude aastane kasvumdidr 2004. aasta kolmandas
kvartalis 8,2%. Raha- ja pangandusstatistika pdhjal arvatakse, et neljandas kvartalis jéi
see aastane kasvumiidr 8% tasemele.

Kodumajapidamiste finantseerimise jdtkuv kasv tulenes peamiselt rahaloomeasutuste
poolt viljastatud laenudest, mille aastane kasvumaiir oli neljandas kvartalis 7,8%. Alates

Joonis 29. Rahaloomeasutuste poolt Joonis 30. Kodumajapidamistele viljastatud
kodumajapidamistele viljastatud laenude laenude kogusumma
intressimaarad
(protsenti aastas; uute laenude ja hoiuste intressimairad, (aastased kasvumdirad protsentides; osakaalud
kaalutud") protsendipunktides)
mmmm rahaloomeasutuste poolt viljastatud muude
= ujuva intressimisraga ja kuni iiheks aastaks fikseeritud laehr:lxde osakaal - PR
intressiméddraga tarbimislaenud kodumajapidamistele :’as ak:a‘;measumm poolt viljastatud tarbimislacnude
e Hijure 1.ntr6551méiéiraga ja kuni tiheks aasta.ks .ﬁkse.erltud ====rahaloomeasutuste poolt viljastatud eluasemelaenude
intressimédraga eluasemelaenud kodumajapidamistele osakaal

= == viieks kuni kiimneks aastaks fikseeritud intressiméddraga laenude kogusumma (rahaloomeasutused ja teised

eluasemelaenud kodumajapidamistele finantseerimisasutused)
--------- rahaloomeasutuste poolt viljastatud laenude
8.0 = 8,0 na kogusumma na
NN S /N d ’
70 N/ N | T 70 10,0 10,0
9.0 X 9,0
6,0 6,0 80 S —-18,0
% A ETE
7.0 T I{7.0
Sl N T ey
5’0 i b - RN YT R 5’0 6,0 = —— / T 6,0
. P 50 Sy 50
4,0 .. 4,0 40 40
'."'o-... epeseresesag, 3’0 3,0
3,0 3,0 20 20
1,0 1,0
2,0 A Y A 2,0
Ikv Ilkv IMIkv IVkv Ikv ITkv MIkv IVk 0,0 0.0
2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: EKP. Allikas:  EKP.

1 Alates  2003. aasta detsembrist arvutatakse B p ;
ra)haloomeasuluste kaalutud intressimddrad riikide Makn 2005 Jaasta .rleljar}da kvr«lrtah laeflufie kogusumma
osakaalude abil, mis tuginevad uute laenude ja hoiuste (rahaloomeasutused ja teised finantseerimisasutused) on
12 kuu libisevale keskmisele mahule. 2003. aasta hinnangu]jne nﬁitaja‘ mis pohineb rahandus- ja
jaanuarist kuni novembrini arvutati rahaloomeasutuste . . B

kaalutud intressimiidrad riikide osakaalude abil, mis pangandusstatistikas  kajastatud  tehingutel.
tuginesid uute laenude ja hoiuste 2003. aasta
keskmisele mahule.
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2002. aasta ldopust on kodumajapidamistele viljastatud laenude aastane kasvumdidr
tiletanud oluliselt rahaloomeasutuste poolt antud laenude vastava néitaja, mis on seotud
mitmetes euroala riikides toimuva eluasemelaenude viidrtpaberistamisega. Niib, et
viimastel kvartalitel on teiste finantseerimisasutuste laenude diinaamika vdhenenud (vt
joonist 30).

2004. aasta neljandas kvartalis toetas rahaloomeasutuste poolt kodumajapidamistele
viljastatud laenude kasvu rahaloomeasutuste poolt viljastatud eluasemelaenude
aastase kasvumiddra jitkuv suurenemine (10,0% detsembris, vorrelduna 9,8%ga
septembris), mida omakorda toetasid soodsad rahastamistingimused diinaamiliste
eluasemeturgude kontekstis paljudes euroala riikides. Seda kinnitavad pankade
laenutegevuse uuringu tulemused, mille kohaselt pidasid laenuvdtjad eluasemeturu
tingimusi 2004. aasta neljandas kvartalis jdtkuvalt soodsateks ja kasvas netondudlus
eluasemelaenude jdrele. Jaanuaris jdtkus rahaloomeasutuste poolt viljastatud
eluasemelaenude aastase kasvumididra suundumus (10,1%).

Pidrast varasematel kvartalitel tdheldatud tdusu hakkas tarbimislaenude aastane
kasvumaiir detsembris vihenema (5,8%ni, vorreldes 6,2%ga septembris).
Rahaloomeasustuste poolt kodumajapidamistele viljastatud muude laenude aastane
kasvumdir oli detsembris 1,7%. Pankade laenutegevuse uuringu kohaselt vdib pankade
poolt teatatud tarbimislaenude ja muude laenude netondudluse vidhenemise 2004. aasta
neljandas kvartalis kanda tarbijate vdiksema kindlustunde ja kodumajapidamiste suurema
sddstmise arvele. Molema laenukategooria aastane kasvumiddr suurenes oluliselt
jaanuaris, mil see kerkis tarbimislaenude
puhul 6,8%le ja muude laenude puhul [RIEERRCLITETETIEETEIRTIERT] L) G

2,3%le.

(protsentides)
KODUMAJAPIDAMISTE FINANTSPOSITSIOON % / ¥
Kodumajapidamiste  jatkuvalt  aktiivse 54 J’ 54
laenuvdtu diinaamika tulemusena kerkis 52 d 52
kodumajapidamiste vdla suhe SKPsse Ve
veelgi, tdoustes 2004. aasta neljandas % P %
kvartalis tile 55% (vt joonist 31). See areng 48 /r” 48
tostatab  kiisimuse = kodumajapidamiste 4% o 4%
vdlakoormuse olemasoleva taseme g
jatkusuutlikkuse suhtes, mille viitajaga “ 44
indikaatoriks on halbade laenude néitaja 42 e e e e e e e e 42
(vt taustinfot 6). Kodumajapidamiste vdla 1997 1998 19992000 200120022003 2004
teenindamise kogukoormuse (sh intressi-  Allikas: EKP.

. JO Mirkused. 2004. aasta neljanda kvartali andmed vola
ja pohiosamaksete) suhe kasutatavasse kohta on hinnangulised ja pohinevad rahandus- ja

sr 1 pangandusstatistikas kajastatud tehingutel. Vola suhe
tulusse on alates 2000. aastast olnud siiski SKPsse on kvartaalse finantskonto pohjal  veidi

iildiselt stabiilne tidnu ajalooliselt madala- vidiksem kui aastase fipantskonto thjal peamiselt
. o seetottu, et reaalsektorist ja  viljaspool euroala
tele intressiméddradele. asuvatelt pankadelt voetud laene ei ole kaasatud.
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Taustinfo 6

KODUMAJAPIDAMISTE VOLG JA HALVAD LAENUD EUROALAL

Alates 1990. aastate 10pust on kodumajapidamiste volg euroalal kiiresti kasvanud.
2004. aasta neljandas kvartalis oli kodumajapidamiste koguvdla suhe SKPsse pisut
iile 55%, ligi 10 protsendipunkti korgem kui 1998. aasta alguses. Suurem vola suhe
suurendab tdendoliselt sissetuleku- voi intressimddraSokkide moju
kodumajapidamiste bilanssidele ja vdla teenindamisele. Et volakoormuse
suurenemine tuleneb peamiselt hiipoteekfinantseerimise kiirest kasvust diinaamiliste
eluasemeturgude keskkonnas, vdib taoline mdju olla podhjustatud eluasemete
hindade ja seega ka tagatiste viirtuse mirkimisviirsetest muutustest. Sokkide
kontekstis tdstab kdrgem vdlakoormus riski, et kodumajapidamistel tekivad raskused
vdla teenindamisel ja et halbade laenude osakaal hakkab suurenema. Kéesolevas
taustinfos analiiiisitakse moningaid tegureid, mille abil saab hinnata seoseid
vdlakoormuse muutuste ja halbade laenude vahel.

Halvad laenud on laenud, mille tagasimaksmisega hilinetakse vdhemalt kolm kuud.
Erinevates riikides vdivad aga kehtida erinevad eeskirjad ja pohimotted selle kohta,
kui kiiresti halvad laenud kuludesse v6i muul viisil maha kantakse ning seega
statistikast vilja langevad. Euroala riikide
halbade laenude kohta on iisna vidhe
avalikke andmeid ja kui neid iildse saada

Joonis A. Euroala kodumajapidamiste volg ja

halvad laenud

on, siis katab sektoripOhine jaotus ( oientides: 1998 11 kv indeks = 100)

kodumaj ap1dam1 steks ning kaupu ja == euroala kodumajapidamiste vola suhe SKPsse
mittefinantsteenuseid pakkuvateks ----- g]?sglli[;‘;zlsnf;j;ep}gggﬁste vola suhe SKPsse
ettevoteteks  vaid  lithikest  perioodi. (vasakpoolsel teljel)]

Andmete iihtlustamatus viitab sellele, et N o
nendesse tuleks suhtuda ettevaatlikult. 60 s
Joonisel A on esitatud indeks, mis niitab

kodumajapidamiste  halbade  laenude ST 3 LT 0
suhet koikidesse kodumajapidamistele 50 iogme= T %
antud laenudesse. Indeks on koostatud 45 T =L
Belgia, Hispaania, Prantsusmaa, Iirimaa, 0 “ 85
Itaalia ja Portugali keskpankade poolt “ 180
avaldatud andmete alusel. Need riigid % N EREREL S E
moodustavad 57% euroala SKPst, kuid 30 || fagate ""~ Siia. o
nende kodumajapidamiste laenud katavad T *s ) o
koigist  kodumajapidamiste  laenudest " "‘. 60

vaid 40%. Valim hdélmab ajavahemikku
1998. aasta teisest kvartalist kuni 2004.
aasta teise kvartalini. Andmete kohaselt

[ [ 1
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikad: EKP, Eurostat.

1) Suhe hoélmab kuut riiki, kus andmed halbade laenude

EKP

kohta on kittesaadaval (Belgia, Hispaania,

on halbade laenude osakaal langGHUd Prantsusmaa, lirimaa, Itaalia ja Portugal). Erinevalt

alates 1998 aastast eriti perioodi euroala vastavast nditajast arvutatakse antud suhtarvu
. 2

esimeses osas, mil majanduskasv oli kiire,
ent ka sellele jargnenud langusperioodil.
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iksnes rahaloomeasutuste laenude baasil.

2) Suhte arvutamiseks tehakse kindlaks riikide halbade
laenude osakaal koikidest riikide laenudest. Kaalutud
indeksi arvutamiseks tehakse kindlaks iga riigi osakaal
vola koondniitajas.



Joonis B. Uhendkuningriigi Loonis C. USA kodumajapidamiste volg ja

kodumajapidamiste volg ja halvad laenud alvad laenud

(protsentides; 1998 II kv indeks = 100) (protsentides; 1998 II kv indeks = 100)

= kodumajapidamiste v6la suhe SKPsse

(vasakpoolsel teljel) = kodumajapidamiste vdla suhe SKPsse

(vasakpoolsel teljel)

----- halbade laenude s_uhte indeks (1998 11 kv = 100) ++«« halbade laenude suhte indeks (1998 11 kv = 100)
100 (parempoolsel teljel) 250 00 (parempoolsel teljel) 250
> 20
90 5 /. 200 200
. ~
S 80 /
80 e < ., /| liso
S . 150 -k LR /
: g 70 [ ,
70 ¥ . A RGP e W
3 o L s | 100
S — aahi% 100 60 puim /"
60 | %
50 50
40 0
1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004
40 0

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004

Allikad: Council of Mortgage Lenders, APACS ja Allikas: USA Foderaalreservi ndukogu.
Inglise keskpank.

Usna sarnane areng on toimunud vdla ja halbade laenude osakaalu puhul
Uhendkuningriigis ja USAs. Molemas riigis on vola suhe alates 1990. aastatest
suurenenud. Halbade laenude osakaal vihenes viimastel aastatel Uhendkuningriigis
mirkimisvadrselt, jitkates langustrendi, mis algas pirast eluasemekriisi 1990. aastate
alguses. USAs on halbade laenude osakaalu langus olnud viiksem alates 1990. aastate
1dpust (vt jooniseid B ja C).

Halbade laenude osakaalu jitkuva vidhenemise analiitisimisel tuleks arvestada, et see
nditaja jargib loomulikult viitajaga vola mittejatkusuutlikku arengut. Viimastel aastatel
toimunud voéla akumuleerumisega seotud riskide hindamisel tuleb seega keskenduda
kiisimusele, kas see akumuleerumine on jatkusuutlik. V4ib viita, et véla osakaalu kiire
kasv viimastel aastatel nditab tasakaalustumist.

Esiteks, osana rahaliidule eelnevast ldhenemisprotsessist koondusid kogu euroala
inflatsioonimédrad madalale ja stabiilsele tasemele. Stabiilsemad makromajanduslikud
tingimused alates 1990. aastatest peegeldusid vdiksemas todpuuduses ja madalamates
reaalintressimédrades, mis viitavad alanenud ebakindlusele sissetulekute voogude
osas ja vdhenenud vdla teenindamise koormale. See vdimaldab kodumajapidamistel
votta antud sissetulekute tasemel suuremaid kohustusi, ilma et risk tingimata tduseks.
Niiteks euroalas on laenuteenindamise (s.t intressimaksete ja pdhiosa tagasimaksete)
suhe kodumajapidamiste kasutatavasse tulusse jddnud iisna stabiilseks alates
1998. aastast (9-10%), hoolimata vdla suhtarvu kasvust (vt joonist D).

Teiseks vodib hiipoteekvdla kasvu seostada struktuurselt suurema ndudlusega
eluasemete jdrele demograafiliste muutuste tingimustes. Seda vodib selgitada
asjaoluga, et 1960. aastate beebibuumi ajal siindinud on joudnud vanusesse, kus maja
soetamise tdendosus on suurim. Samuti vOib tdheldada igipdlist suundumust
viiksemate majapidamiste poole.
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Kolmandaks voib esineda struktuurseid | KRS ATl BRI TETET T EDTEH BTG
tegureid, mis selgitavad otsesemalt hal-
bade laenude vidiksemat osakaalu. Nen-
deks voivad olla nditeks paremate riski-

intressi- ja pohiosamaksed

(protsent kasutatavast tulust)

juhtimismeetodite kasutamine pankade w— kogu intressimaks
poolt ja/vdi suuremate pankade paremad === pdhiosamakse
vdimalused hajutada osa oma laenuris- 12 12
kidest kas viddrtpaberistamise voi tuletis-
. . 10 - --W-m-| 10
vidrtpaberite kasutamise teel.
CHN (ER N EE RN/ (HE NN EH( SN RS/ (S 2N 88 ®E

Neist struktuurselt suurema vdla ja
viiksema halbade laenude osakaalu kohta CJJE( SN EN EW EW EE W N SN BN EN EE S WY
antud selgitustest hoolimata tuleb hooli-

kalt jdlgida riske, mis tulenevad tdendo- ‘frEtrreLLIR
lisest seosest iihest kiiljest eluaseme- PR RRl,
hindade mirgatava tdusu ning teisest

kiiljest kodumajapidamiste suure vdla ja o/ M B B B N EENEENENENENZEN),
halbade laenude viikese osakaalu vahel. 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Eurosiisteemi  pankade  laenutegevuse
uuringud viitavad nditeks sellele, et
viimastel kvartalitel toimunud eluaseme-
laenu nouete leevendumine viitab pigem tugevale pankadevahelisele konkurentsile,
mitte eluasemeturu viljavaadete paranemisele. Ei saa vilistada vdimalust, et eluase-
mehindade kiire tdusuga seotud riske on pangandussektoris valitseva tiheda
konkurentsi ja halbade laenude vidikese osakaalu tdttu alahinnatud.

Allikad: EKP ja EKP hinnangud.
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3 HINNAD JA KULUD

Euroala UTHI aastane kasvumdiir kahanes mdrkimisvidrselt, saavutades 2005. aasta
Jjaanuaris 1,9% taseme, mis on 0,5 protsendipunkti madalam kui eelmisel kuul ja
samuti oluliselt madalam kui 2004. aasta maist alates tdheldatud keskmine (2,3%).
Langus hélmas paljusid UTHI inflatsiooni komponente ning oli osaliselt tingitud
baasefektist. Eurostati esialgse hinnangu kohaselt téusis aastane UTHI inflatsioon
pisut ja joudis veebruaris 2% tasemele. Tootjahindade (v.a ehitus) aastane kasvumddr
tousis jaanuaris 3,9%le, saavutades peaaegu 2004. aasta oktoobris registreeritud
tipptaseme. Hiljutine tous ndib olevat tingitud korgematest energia tootjahindadest.
Kokkuvotlikult viitavad tédjoukulude nditajad sellele, et palgasurve oli 2004. aastal
moodukas.

3.1 TARBIJAHINNAD

2005.AASTAVEEBRUARI ESIALGNE HINNANG

Eurostati esialgsete hinnangute kohaselt tdusis euroala UTHI inflatsioon veebruaris
eelmise kuuga vorreldes 1,9%lt 2,0%le (vt tabelit 6). Kuigi iiksikasjalikku jaotust praegu
veel ei ole, vdib arvata, et vidikse inflatsioonitdusu jaanuarist veebruarini pdhjustas
kallinev energiahind. Et tegemist on esialgsete andmetega, on see hinnang viga
ebakindel.

UTHI INFLATSIOON 2005.AASTA JAANUARIS

Euroala UTHI inflatsioon alanes 2005. aasta jaanuaris 1,9% tasemele, langedes
0,5 protsendipunkti vorreldes 2004. aasta detsembriga (vt joonist 32) ja
0,2 protsendipunkti vorreldes veebruari alguses avaldatud Eurostati esialgse
hinnanguga. Jaanuaris oodati mitmete prognoositavate baasefektide tdttu teatavat
inflatsiooni aeglustumist, kusjuures seda langust vdimendas UTHI volatiilsemate
komponentide, eelkdige nafta ja toodtlemata toidukaupade hinna soodne areng.

Nii energia kui ka tootlemata toidukaupade aastane muutuse mddr kahanes méirgatavalt.
Energiahindade aastast kasvumiddra kahandas nii baasefekt kui ka naftahinna langus
jaanuari alguses. Tootlemata toidukaupade hindade aastase muutuse méaidra langus -0,6%

Tabel 6. Hindade areng

(aastased muutused protsentides, kui pole viidatud teisiti)

2003 2004‘ 2004 2004 2004 2004 2005 2005

sept okt nov dets  jaan  veebr
UTHI ja selle komponendid
Uldindeks' 2,1 2,1 2,1 2,4 2,2 2,4 1,9 2,0
Energia 3,0 4,5 6.4 9,8 8,7 6,9 6,2
Tootlemata toidukaubad 2,1 0,6 -1,5 -1,2 -1,0 0,0 -0,6
Toodeldud toidukaubad 3.3 3.4 3.3 2,8 2,3 3,2 2,8
Toostuskaubad, v.a energia 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,5
Teenused 2,5 2,6 2,6 2,6 2,7 2,7 2,4
Muud hinnanéitajad
Toostustoodangu  tootjahinnad 1,4 2,3 3.3 4,1 3,7 3,5 3.9 .
Nafta hinnad (EUR/barrel) 25,1 30,5 35,0 39,4 34,5 30,0 33,6 35,2
Toorme (v.a energia) hinnad -4,5 10,8 6,9 3,7 0,4 -0,2 -1,9 -1,8

Allikad: Eurostat, Thomson Financial Datastream ja HWWA.
1) UTHI inflatsioon veebruaris 2005 viitab Eurostati esialgsele hinnangule.
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tasemele jaanuaris oli tingitud peamiselt | LB ERIRL IRTHTE UL IFE LT E LT
koogivilja hinnast, mis ei muutunud eriti
aasta alguses, mil tavaliselt tdheldatakse (aastane muutus protsentides; kuised andmed)
selle jdrsku tdusu. Modlemal teguril voib —— UTHI kokku (vasakpoolsel teljel)

siiski olla luhlajahne mﬁju, sest naftahind  °°°°° tootlemata toidukaubad (parempoolsel teljel)
- . . . . . = = = energia (parempoolsel teljel)

tousis alates jaanuari keskpaigast uuesti,

koostisosad

naastes 2004. aasta novembri alguse I s
tasemele, ning koogivilja hind on ilmasti- L -“.'".
kuoludest sdltumise tottu tuntud oma  * JET 12
.. ! Lo
suure volatiilsuse poolest. . ,j _, ., ‘,\ja'.\ th .‘w‘ .
UTHI (v.a tootlemata toidukaubad ja -_/'“:;" LR R ....': -‘;-{:,‘:-._,',_ 3
energia) aastane muutuse miir langes 0 [ TRV AN ARER TR
2005. aasta jaanuaris 0,3 protsendipunkti B .‘:' K 7 8
1,8% tasemele. See nditab hinnatdusu 2 - -6
) . . . 1999 2000 2001 ~ 2002 2003 2004
laiaulatuslikku aeglustumist euroala majan-
duses, samuti 2004. aasta jaanuari — I{THI kokku.(ei sisalda energiat ega tootlemata toidukaupu)
. ~ . L. seese toodeldud toidukaubad
hinnatdusudega seotud baasefekti. Kuigi - = = twostuskaubad, v.a energia
toodeldud toidukaupade hindade aastast fesnysed
kasvumiddra on suuresti mojutanud eelmi- 3 5
sel aastal Prantsusmaal tubakamaksu . i .
tousust tingitud baasefekt, esines ka SN
moningast  toddeldud  kaupade  (v.a 3 7 r’\\&  ERIIIE
tubakas) hinna aastase muutuse médra , )‘f/f”"\'\' f\’::m'ﬂ ,
tihtlustumist. Ka toostuskaupade (v.a v\\/v\ﬂi\;)( RO ¢ \
energia) hindade aastane muutuse MAAr | AN lrmgpcr s g st e | 1
tegi ldbi alanemise, langedes detsembris BES -"“.' ! NRKREE
0,8%It jaanuaris 0,5%le. Selle pohjuseks ° ' 0
voib olla mdningates euroala riikides a

viimastel aastatel esinenud miiligi hoo- 1999 © 2000 © 2001 2002 2003 2004
ajalise eripdra vdimendumine. Seda vOib  Allikas: Eurostat.

eriti tdheldada riiete ja jalatsite hindade

puhul, sest nende osas esineb hooajalisi hinnasoodustusi; varasemate kogemuste pdhjal
jouavad need hinnad aga tdenidoliselt suhteliselt kiiresti tagasi oma varasemale tasemele.
Lopetuseks voib oelda, et suurema osa jaanuaris aset leidnud teenuste hindade aastase
muutuse midra langusest voib panna Saksamaal eelmisel aastal tervishoiuteenuste
riiklikult reguleeritud hindade kasvust tuleneva baasefekti arvele.

3.2TOOTJAHINNAD

Kbdige virskemad euroala tootjahindade andmed nditavad aastase kasvuméddra mdningast
tousu, mis oli tingitud korgematest energiahindadest. Uldiste tootjahindade (v.a ehitus)
aastane kasvumdiir tdusis jaanuaris 3,9%]le, see niitaja oli 0,4 protsendipunkti kdrgem kui
eelmisel kuul ning ulatus peaaegu eelmise aasta oktoobris registreeritud tipptasemeni.
See hiljutine tdus tuleneb tidielikult energia tootjahindade arengust. Energia
tootjahindade aastane kasvumididr kasvas eelmise aasta sama perioodiga vorreldes 2004.
aasta detsembri 6,6% tasemelt 2005. aasta jaanuaris 8,0%le ning selle pdhjuseks oli

EKP
/ Kuubiilletadn
Marts 2005




Joonis 33. Toostustoodangu tootjahindade jaotus Joonis 34.Tootmissisendi ja toodangu hinna

uuringud
(aastane muutus protsentides; kuised andmed) (hajuvusindeksid; kuised andmed)
— t00stus, v.a. ehitus (vasakpoolsel teljel) = tootlev toGstus; sisendhinnad
----- vahekaubad (vasakpoolsel teljel) eeese toGtlev toOstus; miitigihinnad
= = = kapitalikaubad (vasakpoolsel teljel) = = = teenused; sisendhinnad

teenused; miitigihinnad

80 80

tarbekaubad (vasakpoolsel teljel)
---------- energia (parempoolsel teljel)

10 25 \
o LAY Al
v [V
FARL
VA
60 I ¥ ".\‘ i \‘ l.‘,‘ p 60
'4] Nf/ \ "/ 'U \.Ip- :“ -
50 / \ \ o n 50
f \ \N‘\\ AN/
L. 8
40 } 40
30 —-———rr——r——r————r—r——r—r———r——r 30
1999~ 2000 2001 2002 2003 2004
i ————————p -10
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikad: Eurostati ja EKP arvutused. Allikas: NTC Research.

Mirkus. 50 punkti iiletav indeks osutab hinnatdusule,
50 punktist allapoole jddv vidrtus niditab hindade
langust.

tdendoliselt kallinev naftahind. Samal ajal jdi todstustoodangu (v.a ehitus ja energia)
tootjahindade aastane kasvuméidr jaanuaris muutumatult 2,9% tasemele.

Kui vaadelda erinevaid tootjahindade komponente, siis vahekaupade hindade muutuse
middr on vorreldes eelmise aasta sama perioodiga jaanuaris endiselt 5,5% tasemel ning
see on kooskdlas alates eelmise aasta oktoobrist tdheldatud thtlustumisega (vt
joonist 33). Taoline tiihtlustumine peegeldab tdendoliselt toorme (v.a nafta) hinna
(eurodes) aastase kasvumiidra langust ja naftahinna langust 2004. aasta oktoobrist kuni
detsembrini. Vahekaupade hinna aastane kasvumididr on siiski jdtkuvalt korge, viidates
toormehindade suhteliselt korgele tasemele. Kapitalikaupade hindade aastane
kasvumdidr seevastu tdusis jaanuaris veelgi. Tarbekaupade tootjahindade aastane
kasvumdér kahanes jaanuaris 1,3% tasemele ning selle pdhjuseks olid suuresti muutused
kulukaupade hindades. Kui detsembris tdheldatud suhteliselt korgeid nditajaid seletati
peamiselt Saksamaal ja Itaalias toimunud tubakahinna tdusu mdjuga, siis jaanuaris
mojutas kulukaupade hindade muutust vorreldes eelmise aasta sama perioodiga mullu
Prantsusmaal aset leidnud tubakamaksu tdstmisest tingitud langev baasefekt. Kui vilja
arvata toidu ja tubaka mdju, oleks tarbekaupade hinna aastane kasvumdir tegelikult
viimase kahe kuu jooksul veidi tdusnud.

Tulevikku vaadates osutasid 2005. aasta veebruari uuringute andmed jiatkuvalt sellele, et
tootjahinna tdus vdib leeveneda. Toostussektoris tegi ostujuhtide uuringu andmetel
pohinev euroala tootmissisendi hinnaindeks veebruaris ldbi tdiendava languse, viidates
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siiski hinnatdusule. Tootjate miiligihindade (vdi toodangu hinna) indeks tdusis
veebruaris siiski uuesti, mis nditab, et tootjad jdtkavad varasema sisendhinna kasvu

(o)

salist  kajastamist  hinnakujunduses (vt joonist  34). Selle  suhteliselt

lihikeseajavahemiku jooksul, mille kohta on teave olemas, on todtleva todstuse
tootjahinnad olnud iisna suures korrelatsioonis sisendi ja toodangu hinda kisitlevate
uuringute tulemustega (vt taustinfot 7 “Ostujuhtide indeksi uuringute andmed
tootmissisendi ja toodangu hinna kohta”). Teenindussektoris, mille puhul olid biilletddni
koostamise ajal kittesaadavad ainult 2005. aasta jaanuari andmed, osutasid nii
sisendhinnad kui ka miitigihinnad jiatkuvalt edasisele tdusule.

EKP

Taustinfo 7

OSTUJUHTIDE INDEKSIGA SEOTUD UURINGUTE ANDMED TOOTMISSISENDI JA
TOODANGU HINNA KOHTA

Kidesolevas taustinfos vaadeldakse ostujuhtide indeksi (PMI) hindu késitlevates
uuringutes sisalduva teabe kasulikkust euroala tootjahinna arengu mdistmise
eesmirgil. Nii tootleva toostuse kui ka teenindussektorit hdlmavad uuringuandmed
vdivad anda ettekujutuse tootmissisendi kulude muutuse mdjust sisendhinna ja
toodanguhinna arengule.

Osaiihing NTC Research viib euroalal 1dbi kuiseid arvamusuuringuid hetke- ja
hiljutiste muutuste kohta majandustegevuses ja hindades (PMI wuuringud).
Kiisimustike abil annavad tootleva toostuse ja teenindussektori ostujuhid teavet
sisendhinna ja miitigihinna hiljutiste muutuste kohta, méarkides &ra, kas ostuhinnad
v0i miiligihinnad on eelmise kuuga vdrreldes tdusnud, langenud vdéi jddnud samale
tasemele. Vastused teisendatakse hajuvusindeksiteks, kus number 50 tdhendab, et
hinnatase ei muutunud, ning 50st {ilespoole (allapoole) jddv nditaja viitab
hinnatdusule (hinnalangusele). PMI uuringud viiakse ldbi kuu keskel ning euroala
tulemused avaldatakse jdargmise vaatluskuu esimesel toopdeval (tootleva toostuse
puhul) ja kolmandal toopédeval (teenuste puhul).

Tootlevat toostust hdlmav uuring viiakse 1dbi kaheksas euroala riigis, mille osakaal
euroala SKPs on 92%. Teenuseid kédsitlev uuring holmab viit euroala riiki, mille
osakaal euroala SKPs on 81%. Tootleva todstuse puhul viiakse uuring ldbi ligikaudu
3000 driiihingu seas ja sisendhindu kisitlev kiisimus hdlmab koikide ostetud kaupade
keskmist hindade arengut. Lisaks palutakse vastajatel esitada kvalitatiivset teavet
tiksikute kululiikide konkreetsete hindade arengu kohta ja vdimalusel selle arengu
pohjuste kohta'. Teenindussektori puhul (andmed kogutakse 2000 édriiihingult, kes
kuuluvad erinevatesse turuteenuste valdkondadesse (v.a jae- ja hulgimiiiik))
puudutab uuringu sisendhindu hdlmav kiisimus igasuguste sisendite keskmist hinda
(sealhulgas kaupade ja teenuste ostmine, personalikulud, rendihind).

! Niiteks viimastel kuudel on tootmissisendi hinnaindeksi suhteliselt kdrge taseme pohjuseks peetud energia ja
terase kallist hinda. Teenindussektori veebruarikuistes andmetes nimetati olulise tegurina ka energia kulusid,
Saksamaa puhul peeti pdhjuseks kiirteemaksu.
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Joonis A. PMl uuringute andmed ja tootleva Joonis B. PMl uuringute andmed teenuste kohta

toostuse toostustoodangu tootjahinnad

(hajuvusindeks: aastapdhine, kolme kuu muutus (hajuvusindeks)
protsentides)
= to0tlev t60stus; PMI sisendhinnad (vasakpoolsel teljel) = teenused; PMI sisendhinnad
eeeee to0tlev téostus; PMI mitigihinnad (vasakpoolsel teljel) e+« teenused; PMI miugihinnad
= = = tdotleva tddstuse tootjahinnad (parempoolsel teljel)
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Allikad: Eurostat, NTC Researchi ja EKP arvutused. Allikas: NTC Research.
Mirkused. Ostujuhtide kiisitlus. 50 punkti iletav Mairkused. Ostujuhtide kiisitlus. 50 punkti iletav
indeks viitab tootmissisendi vo6i miiiigihinna kasvule, indeks viitab osutab teenustega seotud sisendi voi
50 punktist allapoole jddv viddrtus nditab nende miiigihinna kasvule, 50 punktist allapoole jddv
langust. viddrtus nditab nende langust.

Kuubiilletddani kédesoleva osa joonisel 34 on esitatud sisendhinna ja miitigihinna
aegread nii tootleva toostuse kui ka teenindussektori kohta® Et saadud andmed on
kogutud suhteliselt lihikese ajavahemiku jooksul, tuleks muutuste tdlgendamisel olla
ettevaatlik. On nidha, et tootleva todstuse puhul on sisendhinna aegrida olnud
volatiilsem kui teenuste puhul, kajastades seda, et teenuste puhul hdlmab sisendhind
igasugust sisendit, sealhulgas to66joukulusid, rendihinda ja muud sellist. Praegusel
hetkel on tootmissisendi hinnaindeks kdorgem kui teenuste sisendhinna indeks. See
viljendab ostujuhtide hinnangut selle kohta, et kaupade sisendhind on tdusnud
kooskdlas alates 2003. aasta keskpaigast toormehindades (sh nafta ja v.a nafta)
tiheldatud iilespoole liikumisega. Teisalt peegeldab teenuste sisendi hinnaindeksi
madalam tase (kuigi see on samuti pdrast 2003. aasta keskpaika tdusnud) seda, et
teenuste sisendi hinnaindeksis kajastuvate, kuid tootmissisendi hinnaindeksis
mittekajastuvate personalikulude suurenemine on olnud samal ajavahemikul
suhteliselt moddukas. Samuti tuleks mirkida, et todtleva todstuse miitigihindade
aegread on suurenenud vidhem kui sisendhinna aegread. See viitab sellele, et
kasumimarginaal vdib olla neelanud osa sisendhinna tdusust. Selle arengu pdhjuseks
vdis samuti olla tootleva toostuse to0jou erikulude kahanemine alates 2003. aasta
keskpaigast.

Joonisel A on esitatud PMI uuringu andmed tootmissisendi hinna ja miiligihinna
kohta koos ametlikus statistikas sisalduva tootleva tddstuse toodanguhinna

2 NTC Research paneb kokku euroala nn liitaegread, kasutades tootleva todstuse ja teenindussektori tulemusi; neid
andmeid ei ole siin esitatud.
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arenguga. Vottes arvesse miitigihinna indeksi olemasoleva aegrea suhtelist liihidust,
on raske teha kindlaid jédreldusi. Siiski ndib, et tootleva tddstuse toodanguhind,
sisendhinnad ja miitigihindade aegread on iisna suures korrelatsioonis.

Nagu eespool oeldud, hdlmavad teenindussektori puhul ostujuhtide indeksi
sisendhindade aegread ko&iki sisendeid, mitte ainult ostetud kaupu. Seega voib
sisendhinna ja miitigihinna andmete vaheline erinevus anda esialgse ettekujutuse
kasumimarginaali arengust. Samas tuleks silmas pidada mitmeid ohumirke. Esiteks,
ostujuhtide indeksi wuuringu kiisimused (“Kas sisendhinnad/miitigihinnad on
korgemad, samad vdi madalamad?”) annavad kvalitatiivset teavet. Teiseks, andmed
on olemas ainult suhteliselt liihikese ajavahemiku kohta. Kolmandaks, on
mirkimisvddrne, et sisendhinna aegread on olnud miitigihindade aegridadest
korgemad kogu selle aja jooksul, mille kohta andmed olemas on. Need tdhelepanekud
viitavad sellele, et uuringu aegridade suhtelised muutused annavad aimu ainult
kasumimarginaali arengu suunast, mitte kasumimarginaali taseme tegelikust arengust.
Miitigihindade indeksi ja sisendi hinnaindeksi (mdlemad esitatud joonisel B) vaheline
erinevus osutab sellele, et toormehinna tdus aastatel 1999-2000 ja alates 2003. aasta
keskpaigast on avaldanud mdningast survet teenindussektori kasumimarginaalile,
seda hoolimata sellest, et need sisendid moodustavad suhteliselt vdikese osa kogu
teenindussektori sisendist. Monedes teenindusvaldkondades, nditeks lennunduses,
mojutab marginaali siiski markimisvéidrselt naftahinna areng.

Kokkuvotteks voib oelda, et PMI wuuringu andmed todtleva tdostuse ja
teenindussektori sisendhinna ja miiligihinna kohta annavad ajakohase ja kasuliku
ettekujutuse tootjahinna arengu kohta eelkdige teenuste puhul, kus ametlik
tootjahinna statistika ei ole veel kittesaadav®.

3 Ametlik statistika euroala sisendhinna kohta puudub. Eeldatakse, et euroala teenindussektori toodanguhinna
indeksit hakatakse avaldama alates 2007. aastast, pdrast lithiajalist statistikat késitleva Euroopa Komisjoni
midruse ldbivaatamist.

3.3T00JOUKULUDE NAITAJAD

Euroala kollektiivlepinguga médratud palkade niditaja kajastab esialgseid andmeid
todjoukulude muutuste kohta 2004. aasta viimases kvartalis. Kollektiivlepinguga
mddratud palgad kasvasid sellel ajavahemikul eelmise aasta sama perioodiga vdrreldes
2,2%, mis on 0,2 protsendipunkti rohkem kui kolmandas kvartalis, kuid veidi vihem kui
esimesel poolaastal (vt tabelit 7). Selle kasvu pdhjuseks oli peamiselt kollektiivlepinguga
midratud palkade aastase kasvumiddra viike tous Saksamaal, samuti soodustas seda
timardamise mdju.

Kbik teised toojoukulude kasvu niditajad kaldusid 2004. aasta esimeses kolmes kvartalis
langema, viljendades euroala iildiselt mdddukat palgatdusu. Ettevotlussektori (v.a
pollumajandus) toojoukulu (tunnis) aastane kasvumdéidr kahanes aasta jooksul jarsult,
langedes esimese kvartali 2,8% tasemelt kolmandas kvartalis 1,9% tasemele. Hiivitis
tootaja kohta vihenes samuti, alanedes 2004. aasta kolmandas kvartalis 1,5%le, lisaks
aitas sellele kaasa Itaalia avaliku sektori andmete volatiilsus (vt joonist 35). Tootaja
kohta makstava hiivitise aastase kasvumididra langust tdheldati tootleva todstuse ja
teenuste ning vihemal méiidral ehituse puhul (vt joonist 36).
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Kokkuvdtteks voib oelda, et hiljutised muutused kollektiivlepinguga méidratud palkades
kinnitavad viimase kahe aasta jooksul tdheldatud palgatdusu aeglustumise jatkumist.
Majandustegevuse taastumisega paranes 2004. aastal ka tootlikkuse kasv. Koos
palgatdusu aeglustumisega avaldas tootlikkuse kasvu tdus negatiivset mdju t60jou
erikulude kasvule. T66jou erikulude aastane kasv langes 2004. aasta esimese kvartali
1,0%It eelmise aasta sama perioodiga vorreldes 2004. aasta kolmandas kvartalis 0,1%le.
Seepirast on tdendoline, et toojouturust tingitud inflatsioonisurve oli kuni 2004. aasta
16puni tagasihoidlik.

Tabel 7. Toojoukulude niitajad

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

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

Kollektiivlepinguga médratud palk 2,4 2,2 2,2 2,3 2,3 2,0 2,2
Toojoukulu  tunnis  kokku 2,8 . 2,3 2,8 2,2 1,9

Hiivitis tootaja kohta 2,4 . 2,2 2,3 2,2 1,5
Memokirjed:

Tooviljakus 0,4 . 0,7 1,3 1,9 1,4

To66jou  erikulud 2,0 . 1,5 1,0 0,4 0,1

Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.

3.4 VﬁLjAVAATED SEOSES INFLATSIOONIGA Joonis 35. Valikulised té6joukulude naitajad

Kui mitte arvestada naftahinna ega

maksude ja riiklikult reguleeritud hindade  (aastanc muutus protsentides)

tdiendavat tdusu, jddb UTHI aastane ——  hiivitis to6taja kohta

inflatsioonimiir lihikuudel —tdendoliselt  **°*" kollekiivlepinguga miiraud palgad
R L. . = = = td0joukulu tunnis
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naftahinna arengut. Lisaks vdivad muutu- Allikad: Eurostat, riiklikud andmed ja EKP arvutused.
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Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.
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4 TOODANG,NOUDLUS JATOOTURG

2004. aasta neljandas kvartalis suurenes euroala reaalne SKP 0,2%, mis kinnitas
majandusaktiivsuse kasvutempo aeglustumist eelmise aasta teisel poolel. Kulukom-
ponentide jaotusest ndhtub, et suurema sisendudluse positiivset moju tasakaalustasid nii
varude muutuse kui ka netoekspordi negatiivsed osakaalud. Kuigi toodangu kasvu
hiljutine alanemine véib osaliselt olla ajutine, viitavad olemasolevad liihiajalised
nditajad vaid selle tagasihoidlikule paranemisele 2005. aasta esimeses kvartalis.
Tulevikku vaadates peaksid kasvu soodustavad tingimused aasta jooksul jdadma piisima ja
muutuma 2006. aastal veelgi soodsamaks.

4.1 TOODANGU JA NOUDLUSE ARENG

REAALNE SKP JA KULUKOMPONENDID

Esialgsed hinnangud 2004. aasta neljanda kvartali euroala rahvamajanduse arvepidamise
kohta kinnitavad seda, et eelmise aasta teisel poolel muutus kasvutempo aeglasemaks.
Hinnangute kohaselt peaks neljanda kvartali SKP reaalkasv vorreldes eelmise kvartaliga
olema 0,2%, jdddes kolmanda kvartali alandatud hinnangutega samale tasemele ja
mdrgatavalt allapoole 2004. aasta esimese poole keskmisest néitajast 0,6% (vt joonist 37).
Neljanda kvartali SKP reaalkasvu madalad hinnangud voisid tuleneda todpdevadega
seotud statistilistest kohandustest, mida pdhjustas osaliselt riiklike piihade ajastus. Kogu
2004. aasta jooksul kasvas todpdevade arvuga kohandatud reaalne SKP 1,8%, samas kui
ilma kohandusteta ulatus kasv 2,0%le. Kahe aastase SKP reaalkasvu hinnangu erinevus
tuleneb sellest, et 2004. aastal oli neli

téopieva rohkem kui 2003. aastal. Joonis 37. SKP reaalkasv ja osakaal

Lisaks 2004. aasta keskmiste kasvunditaja-
tega seotud mojule viitab majandusaktiiv-
suse kasvutempo aeglustumine eelmise o

= sisenoudlus (v.a varud)
aasta teisel poolel ka sellele, et positiivne w varude muutused
siirdemdju 2005. aasta keskmisele aastasele 7. e . .
SKP reaalkasvule oli tagasihoidlik (vt
taustinfot 8 ,,Siirdemdju keskmisele aasta-
sele SKP reaalkasvule 2005. aastal®). Viike
siirdemdju tdi hiljuti kaasa ka aastase SKP i | —
reaalkasvu 2005. aasta prognooside alan- ——
damise. |
Kulukomponentide  jaotuse  seisukohast
vaadates suurendas eratarbimise taastu- .
mine koos investeeringute kasvu jatkumi- ’ -'
sega 2004. aasta neljandas kvartalis
sisendudluse osakaalu majanduskasvus.
Tarbimise kasv vdis osaliselt tuleneda

sellest, et kdorgema naftahinna mdju kodu-
majapidamiste ostujoule ja kindlustundele ¢

(kasvumair ja kvartaalsed osakaalu nditajad
protsendipunktides; sesoonselt kohandatud)

Ze
T
|

! ! ! 0.8
muutus eelmise aasta alguses ndrgemaks. zgolg" Tk Hk"2004 iy i
Teisalt langes ekspordikasv neljandas
kvartalis veelgi madalamale tasemele -
selline arengusuund oli kooskdlas mirki- ~ Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2005

MAJANDUSLIK

JA RAHAPOLHTILINE

ARENG

Toodang,
noudlus ja
tooturg




dega, mis viitasid vilisndudluse kahanemisele ning euro kallinemise kahjulikule mdjule
euroala eksportijate kaupade ja teenuste hindade konkurentsivdime suhtes. Samal ajal tdi
impordikasvu suur langus kaasa netoekspordi negatiivse osakaalu vidhenemise vorreldes
kolmanda kvartali nditajatega. SKP kasvu hinnangut alandas ka varude negatiivne osa,
sest eelmises kvartalis oli aset leidnud mérgatav varude akumuleerumine.

Kokkuvottes niditab sisendudluse taastumine moningaid positiivseid mirke lithiajaliste
viljavaadete suhtes, samas kui neljanda kvartali SKP reaalkasvu mirkimisvidrne
allapoole korrigeerimine tulenes hinnangulisest kalendrilisest mdjust, mis oli ajutine.

SIIRDEMG]U KESKMISELE AASTASELE SKP REAALKASVULE 2005. AASTAL

Keskmise aastase SKP reaalkasvu siirdemdju all moistetakse iihe aasta majanduskasvu
diinaamika md&ju jargmise aasta keskmisele kasvumaidrale. Antud kidsitus on kasulik
keskmiste aastaste kasvumaiédrade analiitisimisel, sest see vOoimaldab eristada aastasest
kasvudiinaamikast eelmise aasta kasvunditajate automaatset moju. Samuti tasub seda
arvesse votta keskmise aastase SKP reaalkasvu prognoose ja ettevaateid tdlgendades.
Kiesolevas taustinfos kirjeldatakse lithidalt siirdemdju mdistet ja hinnatakse selle rolli
keskmises aastases SKP reaalkasvus 2005. aastal'.

Uldiselt tihendab siirdemdju sellist keskmist aastast kasvumidra, mis tekiks siis, kui
antud aasta neljandas kvartalis saavutatud SKP tase piisiks muutumatuna kogu jidrgmise

! Uksikasjalikum SKP keskmise aastase reaalse kasvumiira siirdemdju maiste seletus on toodud EKP 2001. aasta detsembri
kuubiilletiddni taustinfos 6 ,,Carry-over effects on annual average growth rates of real GDP*.

Joonis A. Euroala reaalse SKP tase ja muutused Joonis B. Euroala SKP keskmine aastane

reaalkasv, siirdemoju selle komponentidele ja

2004. aastal ning siirdemdju 2005. aastal

tegelik aasta diinaamika.

(2004 = 100; kasvumiir eelmise kvartaliga vorreldes;
sesoonselt kohandatud)

mmmm  SKP kasvumadrad (vasakpoolsel teljel) mmmm  tegelik diinaamika aasta jooksul
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Allikad: Eurostati ja EKP arvutused. Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

Mairkus. Aasta diinaamika arvutamiseks lahutatakse SKP
kasvust siirdemdju.
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aasta jooksul. See vordub antud aasta neljandas kvartalis saavutatud SKP taseme ja
kogu aasta keskmise SKP taseme vahega protsentides. Niiteks kui neljanda kvartali
SKP tase on kdrgem kui kogu aasta keskmine, siis on jairgmise aasta keskmisele kasvule
avalduv siirdemdju positiivne®. Sellise positiivse siirdemdjuga oli tegu ka 2004. aastal
(vt joonist A).

Olenevalt kasvudiinaamikast vdib siirdemdju olla eri aastatel vidgagi erinev. Praeguste
2004. aasta SKP hinnangute kohaselt on 2005. aastal siirdemdju suuruseks 0,4
protsendipunkti, mis on iildiselt kooskdlas 2003. aasta nditajatega ja ainult veidi
viiksem kui 1990. aastate keskmised niitajad (vt joonist B)®. Et esialgne hinnang
neljanda kvartali SKP reaalkasvu kohta oli oodatust veidi madalam, vdib see kaasa tuua
monede 2005. aasta SKP reaalkasvu kohta kiivate prognooside allapoole
korrigeerimise. Niiteks uuring, mille korraldas Euro Zone Barometer jaanuari keskel
enne neljandat kvartalit puudutava esialgse hinnangu avaldamist, nditas, et
2004. aasta neljanda kvartali SKP reaalkasv oli 0,4%. Selle tulemusena oleks
siirdemdju sel hetkel olnud 0,6 protsendipunkti. Seega toovad 2004. aasta neljanda
kvartali itisna kehvad tulemused automaatselt kaasa enamiku 2005. aasta SKP
reaalkasvu prognooside alandamise umbes 0,2 protsendipunkti ulatuses.

* Et reaalse SKP kasvutrend on enamasti positiivne, siis on ka siirdemdju tavaliselt positiivne.
* 2005. aasta siirdemdju hinnanguline suurus voib muutuda, sest peatselt avaldatavad aasta finantsaruanded vdivad
mojutada kvartaalseid nditajaid.

SEKTORITE TOODANG JA
TOOSTUSTOODANG

Vorreldes eelmise kuuga kasvas euroala
toostustoodang (v.a ehitus) detsembris

0.5% olles eelmise kahe kuu jOOkSlll (kasvumaiir ja osakaalu niitajad protsendipunktides;
’ ’ sesoonselt kohandatud)

Joonis 38. Toostustoodangu kasv ja osakaal

vihenenud. Kogu neljanda kvartali jooksul

- . mmm  kapitalikaubad

langes toostustoodang 0,4%. Tdendoliselt s tarbekaubad

~1.: . cepeqs ====vahekaubad
pohjustasid toodangu langust spetsiifilised — okku, v.a ehitus ja energia (protsentides)
tegurid (nditeks mirgatav varude s >
vihenemine autotddstuses ja kalendriline

. - o 2,0
mdju modnedes euroala riikides) koos
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Sektorite 1dikes alanes todstustoodang
neljandas kvartalis koige rohkem 0.0
kestvuskaupade sektoris, kuigi ka kapitali-  -05
ja kulukaupade sektorites toimus mdningane

langus (vt joonist 38). Kapitalikaupade
sektoris kahanes jarsult mootorsdidukite
toodang, mis vdis uuringute kohaselt olla
seotud vastava  tooOstussektori  varude = 25
mirgatava vihendamisega. Vahekaupade

: & A 1o Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.
sektori toodang suurenes monevorra, kulgl Mirkus. Esitatud andmed arvutatakse kolme kuu
eelmise kyarta]iga vorreldes kasv libisevate keskmistena varasema kolme kuu vastava

keskmise suhtes.
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Positiivseks voib pidada asjaolu, et tootleva toostuse tegelike uute tellimuste nditajad
kasvasid detsembris mérgatavalt. Tegu on liihiajalises perspektiivis positiivse margiga,
sest uued tellimused mdjutavad tavaliselt umbes lihe kuu pérast ka toodangu arengut (vt
EKP 2003. aasta detsembri kuubiilletidni taustinfot ,New orders in euro area
manufacturing industries®). Siiski ei tohi unustada, et uued tellimused on &ddrmiselt
kdikuvad ja nende seos toodangu liihiajalise arenguga vd&ib olla vahel iisna nork.

TOOTLEVA TOOSTUSE JA TEENINDUSSEKTORI UURINGUTE ANDMED

2005. aasta kahe esimese kuu kohta kéivate uuringute tulemused on suhteliselt
vastandlikud, kuigi need on kooskdlas mddduka kasvu jiatkumisega nii toostus- kui ka
teenindussektoris.

Euroopa Komisjoni ettevotlusuuringute kohaselt alanes td0stussektori kindlustunde
indeks veebruaris kaks punkti, langedes 2004. aasta alguse tasemele. Kindlustunde
vihenemist pdhjustasid kdik komponendid. Kdige suurem langus toimus tellimustele
antavates hinnangutes, kusjuures nii oodatava toodangu kui ka varudele antavate
hinnangute indeksid alanesid vdhesel midral. Ostujuhtide indeks (PMI) annab tootleva
toostuse tingimustele veidi positiivsemaid hinnanguid (vt joonist 39). Jaanuaris PMI
tousis ja plisis veebruaris muutumatuna 51,9 punkti juures, mis iiletab nelja kvartali
keskmist taset ja on kooskdlas toostuse mododuka kasvu jatkumisega.

2005. t bruaris hal RS I Joonis 39. Toostustoodang, toostussektori
005. aasta veebruaris halvenesid teenin- [ ime R R HATH SN YT
dussektori uuringute tulemused, poOorates
jaanuaris  tdheldatud paranemistendentsid
suures osas vastupidiseks. Teenindussektori

dritegevust puudutav  ostujuhtide indeks

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud)

mmm (G0stustoodang! (vasakpoolsel teljel)

kukkus veebruaris 53,0 punkti tasemele. ~  -eee- toostussektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
Hoolimata veebruaris aset leidnud = = = ostujuhtide indeks? (parempoolsel teljel)
méirgatavast langusest on Euroopa Komisjoni 3 12
teenindussektori kindlustunde nditajad

pisinud  viimastel  kuudel iildiselt 5
stabiilsetena. Uldiselt niib, et teenindus- .
sektori tingimused ei ole muutunud alates

2004. aasta neljandast kvartalist, mil 0
teenindussektori  lisandvéirtus  suurenes

vorreldes eelmise kvartaliga 0,4%. P
KODUMAJAPIDAMISTE KULUTUSTE 8
NAITAJAD

Kuigi 2004. aasta neljanda kvartali 12

e e e e
rahvamajanduse arvepidamise andmed osu- 199972000 2001~ 2002 2003~ 2004

tavad eratarbimise mirkimisvddrsele taas-
tumisele aasta lopus, ei saa olla klndel’ et Allikad: Eurostat, Euroopa Komisjoni ettevotlus- ja

see kasv Jatkub ka selle aasta a]guses_ tarbijauuringud, NTC Researchi ja EKP arvutused.
1) Tootlev toostus; protsentuaalne muutus vorreldes

eelmise kolme kuuga.

. . . 2) Saldod protsentides; muutused vorreldes eelmise kolme
2004. aasta neljandas kvartalis aitas  kuuga.

P . 3) Ostujuhtide indeks; korvalekalded 50-punktisest
tarbimise  suurenemisele  kaasa  uute i geksist
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kahe eelmise kvartali jooksul vihenenud [ ERIIERA AR El TS PR E TR SRS
jaemiiligikasvu muutumine taas positiiv-
seks. Ka teiste kulukirjete osakaal ndib
olevat jdtkuvalt méarkimisvddrne, kuigi
selle kohta on siiski vihe tdendeid. Mis aga ——  jacmiiik kokku! (vasakpoolsel teljel)
puudutab koi ge hi l] utisemaid arengu- Ut tarbijate kindlustunne? (parempoolsel teljel)

. .. . N = = = jaemiiligisektori kindlustunne? (parempoolsel teljel)
suundi, siis  jaemiiligimaht  suurenes

kodumajapidamiste kindlustunne

(kuised andmed)

detsembris veidi, kuid kasvuhoog on i | 20
jatkuvalt moddukas (vt joonist 40). Lisaks 3 L 10
vihenes uute sdiduautode registreerimine >0 5 '_ T "
nii detsembris kui ka jaanuaris, mis iihtlasi Ll S A i 8
tihendab antud niitaja panuse madalat 20 ' Ll “‘ ] SR
baastaset 2005. aasta esimese kvartali LS 1y ,"".' =TT "."'-',:‘3 | 0
eratarbimise arengus. 10 - ! N/ i\“ | NEARRER

05 .0 AP : &
Euroopa Komisjoni tarbijate kindlustunde 0,0 ,/ JV' 12
nditaja  on viimastel kuudel pilisinud -0.5 -16
ildiselt stabiilsena. Ka veebruaris tarbi- -1,0 20

i i
jate kindlustunne ei muutunud, kuigi t66- 19992000 2001 20022003 2004
puuduse kohta kidivad ootused halvenesid.
Ajaloolisest vaatepunktist on tarbijate

: Allikad Euroopa Komisjoni ettev tlus- ja tarbijauuringud
kindlustunne madalal tasemel. See tuleneb i), Eyrostar.
tooturu jéitkuvast norkusest ja ebamii- 1) Aastane muutus protsentides kolme kuu libisevad

keskmised t p evade arvuga kohandatud.

rasusest seoses riikide eelarvepoliitika  2) Protsentuaalsed j gid sesoonselt ja keskv rtusega

. . . kohandatud. Prantsuskeelses k sitluses tehtud muudatuste
tulevaste arengusuundade ning tervishoiu- t ttu pole euroala tulemused tarbijate kindlustunde osas
. . o e . . s qs alates 2004. aasta jaanuarist varasemate tulemustega
ja pensionisiisteemide pikemaajaliste t ielikult v rreldavad.

viljavaadetega.

4.2 TOOTURG

Eelmise aasta teise poole kohta olemasolevad andmed osutavad tooturutingimuste
aeglasele paranemisele, kajastades peamiselt majandusaktiivsuse mdddukat kasvutempot.

TOOPUUDUS

2004. aastal tdusis euroala standardiseeritud toopuudus novembri §,8%Ilt detsembris
8,9%le. Detsembris kasvas tootute arv euroalal kiiremini kui varasematel kuudel, kuigi
kogu neljanda kvartali nditaja langes vidhesel midral. Praegu mdjutab katkestus Itaalia
andmetes kogu euroala aegridu, mis tuleb eriti selgelt esile 2004. aasta aprilli niitaja
puhul (vt joonist 41). Eeldatavasti korrigeeritakse aegridu pérast jaanuari andmete
avaldamist, mis toimub pérast kdesolevas kuubiilletddnis avaldatavate andmete esitamise
tihtaega.

TOOHOIVE

Eelmise kvartaliga vorreldes kasvas 2004. aasta kolmandas kvartalis to6hdive sarnaselt
eelmise kvartali tdusule 0,2%. Siiski hdlmavad muutumatud kasvuméiirade koondnditajad
jatkuvalt vastandlikke arengusuundi eri sektorite 1dikes (vt tabelit 8). Konkreetsemalt
voetuna tasakaalustas teenindussektori suuremat to0hoive kasvu kolmandas kvartalis
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Joonis 41. Toopuudus Joonis 42. Tooviljakus

(kuised andmed; sesoonselt kohandatud) (kvartaalsed muutused protsentides; sesoonselt
kohandatud)
=== kuine muutus tuhandetes (vasakpoolsel teljel) = kogu majandus
«esee protsent toojoust (parempoolsel teljel) — eeees 0ostus, v.a ehitus
150 10,0 3,0 3,0
. 25 2,5
100 % I
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L 2,0 2,0
50 |-+ n :
. | || | | 1.5 : 1,5
0 : Mll . L
[T ol iHp
O AAIF A 4 8.5 05 /‘\] - [" M 03
-100 : : 00 &i [ / ‘i 00
FTE Ae
‘ "o r 8,0 05 DS b4 05
-150 - H ! -
-1,0 -1,0
-200 ———r—rr—r—r—r—r—r—r—r—r—rr—r—r—r—rrp 1,5
1999 2000 2001 2002 2003 2004 s s
’ 1996 1998 2000 2002 2004
Allikas: Eurostat. Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.

Mirkus. Niilik suur toopuuduse langus 2004. aasta
aprillis on pohjustatud euroala toopuuduse aegridade
katkemisest 2004. aasta alguses. Tulevastes viljaannetes
on see parandatud.

hoive kahanemine nii ehitussektoris kui ka toostuses, kus veel teises kvartalis olid
kasvumadirad positiivsed. Pikemaajalises perspektiivis osutavad to6hdive andmed sellele,
et pdrast 2004. aasta esimesel poolel toimunud jidrkjdrgulist paranemist on
toohoivetingimused aasta keskpaigas stabiliseerunud.

~e

Tabel 8. Toohoive kasv

(protsentuaalsed muutused vorreldes eelmise perioodiga; sesoonselt kohandatud)

aastased midrad kvartaalsed midrad

2002 2003 2003 2003 2004 2004 2004

I kv IV kv Ikv I kv III kv

kogu majandus 0,6 0,2 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2
millest:

pollumajandus ja kalandus -2,0 -2,3 -0,1 -0,1 -0,4 0,1 -0,1

toostus -1,1 -1,5 -0,5 -0,5 -0,5 0,3 -0,2

v.a ehitus -1,3 -2,0 -0,5 -0,7 -0,6 0,0 -0,2

ehitus -0,6 0,0 -0,4 0,0 -0,2 1,2 -0,1

teenused 1.4 1,0 0,2 0,1 0,4 0,2 0,3

kaubandus ja transport 0,4 0,5 0,4 0,1 0,3 0,3 0,5

rahandus ja dri 2,4 1.3 0,7 0.4 1,0 0,0 0,6

avalik haldus 1,8 1,2 -0,1 0,1 0,1 0,2 0,1

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused.

EKP
Kuubiilletaan
L0 Marts 2005




MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLHTILINE
ARENG

Toodang,
noudlus ja
tooturg

Toohdive tagasihoidliku kasvu jdtkumine koos majandusaktiivsuse kasvutempo
aeglustumisega tdi 2004. aasta kolmandas kvartalis kaasa tooviljakuse kasvu pidurdumise
(vt joonist 42). Kui vaadata lithiajalistest koikumistest kaugemale, siis leidub itha rohkem
toendeid selle kohta, et 1990. aastate keskel algas trend tooviljakuse suhteliselt aeglasema
kasvu suunas. Kuigi vidike tooviljakuse kasv tuleneb peamiselt varasemast t60jou
rakendamise ulatuse suurendamisest, kajastab see ka tootlikkust tdstvate tehnoloogiate
vihest kasutamist (vt taustinfot 9 “T6oviljakuse areng euroalal”).

Taustinfo 9

TOOVILJAKUSE ARENG EUROALAL

Pikaajalist majanduskasvu ja elatustaseme paranemist soodustavatest teguritest on
koige olulisem tootlikkuse kasv. Sellest seisukohast vaadates valmistab tootlikkuse
kasv euroalal viimastel aastatel pettumust. Néiiteks langes euroala tooviljakuse kasv
moddetuna reaalse SKPna todtunni kohta ajavahemiku 1990-1995 keskmiselt 2,2%
tasemelt aastatel 1996-2004 vaid 1,3%le. Kidesolevas taustinfos kisitletakse lithidalt
nimetatud languse pdhjuseid.

Tootlikkuse mddtmiseks kasutatakse kahte niditajat. Esimene ja kdige levinum néitaja
on tooviljakus, s.t reaalne toodang todjousisendi iihiku kohta. T66jdusisendi mddtmisel
voetakse tavaliselt aluseks tootundide koguarv, kuid kui andmed to6tundide kohta ei
ole kittesaadavad vGi on ebakvaliteetsed, voib ldhtuda todtavate inimeste arvust. Teine
nditaja on kogutootlikkus, mille abil mdddetakse kdikide (kombineeritud)
tootmissisendite tdhusust. Kuigi sageli eeldatakse, et kogutootlikkuse kasvus
peegeldub tehnoloogiline progress, ei tule

praktikas selline seos esile. Seetdttu Joonis A. Tooviljakuse kasv

hinnatakse seda standardse tootmis-
funktsiooni jddkliikme abil, mis kajastab

ka teiste tegurite mdju, niiteks ettevotete (aastased muutused protsentides)

sisemise korralduse parendamist ja t66jou

oskuste muutumist. Tootlikkuse analiiiisi- — Witimhldin

. . . L. eeees to6tatud tunni kohta

mise kdigus on oluline meeles pidada, et - = = keskmised tootaja kohta

selle modtmisega kaasnevad olulised MLty 5ol ot Lol

raskused ning seda eelkdige kogutoot- 40 ‘ 40

likkuse osas'. 3 i 3.5
3,0 : - 3,0

e 25|t Ll LAY K . 25

Euroala tooviljakuse kasv on alates 1990. INERE S\ A HE 20

aastate keskpaigast langenud olenemata 1’5 -2 A=A HF - \- A KAk 1’5

sellest, kas to0jousisendit moddetakse 1’0 v 1’0
B 4 )
0,5 H——+——+ 05

! Kiesolevas analiiiisis kasutati Groningen Growth and

. . . 0,0 0,0
DeyelopmentiCenticl(GED@andmeidiymidajsaabjniha 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004
aadressil http://www.ggdc.net. GGDC andmed pohine-
vad OECD andmetel, kuid sisaldavad ka tdiendavaid
arvutusi (kdige tdhtsamad olid kvaliteediga seotud z(‘\él(i;lgg:)‘G]rE(}gli)ngen Gr%wth and Development Centre

; : 5 ja arvutused.
kohandused), mis muudavad rahvusvaheliste vordluste Miirkus. “Keskmised on arvutatud ajavahemikel 1980-

tegemise lihtsamaks. Joonistel kajastatud ajavahemikud 1989, 1990-1995 ja 1996-2004 (GGDC hinnangud 2004.

on erinevad, sest kdoik andmed ei olnud kéttesaadavad. aastaks)
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tootunni voi tootava inimese kohta (vt joonist A). Et aga tootundide keskmine arv on
euroalal vdhenemas, siis on keskmine tootlikkuse kasv tdotava inimese kohta pigem
viiksem.

Tooviljakust otseselt mdjutavate tegurite analiilisimisel on kasulik tugineda
majanduskasvu modtmisel rakendatavale standardsele raamistikule®. Selle pdhjal vdib
tooviljakuse kasvu tootunni kohta jagada kaheks komponendiks: kapitalimahutuste
kasv, s.t kapitaliteenuste ja tootundide koguarvu suhte kasv, ja kogutootlikkuse kasv.
Kapitaliteenused saab omakorda jagada side- ja infotehnoloogia (ICT) alla kuuluvateks
ning mittekuuluvateks kapitaliteenusteks. Kui kasutada sama jaotust euroala niitajate
puhul, siis voib ndha, et 1990. aastate keskel alanud tooviljakuse kasvu langus tulenes
peamiselt madalamast side- ja infotehnoloogiaga mitteseotud kapitalimahutuste kasvust
ning vdhesemal maiidral kogutootlikkuse kasvu alanemisest (vt joonist B). Viiksem
kapitalimahutuste kasv (v.a side- ja infotehnoloogiasektoris) vdis aga tuleneda 1990.
aastate keskpaigast alanud uute tookohtade loomise tempo kiirenemisest. Joulisem
toohdive kasv vdis omakorda olla seotud palgakasvu aeglustumise ja nende tddturu
reformide edenemisega, mille eesmérk oli osaluse kasvatamine tooturul. Seega hakati
toojoudu margatavalt intensiivsemalt rakendama.

Siiski voib tootlikkuse areng euroalal olla seotud sellega, et uusi tehnoloogilisi
tootlikkuse tdstmise vahendeid kasutatakse suhteliselt vdhe. Eriti tuleks tdhelepanu
poorata sellele, et kui side- ja infotehnoloogia tootmisega tegelevates sektorites

> Raamistiku kohta leiate tipsemat teavet A. Musso ja T. Westermanni artiklist “Assessing potential output growth in the
euro area — a growth accounting perspective”, EKP iildtoimetis nr 22, 2005.

Joonis B. Todviljakuse (tunnis) kasvu Joonis C. Sektorite osakaal todviljakuse

komponendid (tunnis) keskmises kasvus aastatel 1990-1995

ja 1996-2002

(osakaal protsendipunktides)

(keskmine aastane osakaal protsendipunktides)

mmmm  [CT kapitalimahutuste kasv to6taja kohta
mmmm - kapitalimahutuste kasv td6taja kohta (v.a ICT) 1990-1995
=== kogutootlikkuse kasv 19962002

3.0 3.0 0,6 0,6
2,5
0.4 L 0.4
2,0
1S 0,2 il - - - 10,2
0,5 0,0 = =0 = L =AaO =A O =00
Tootlev  Teenu- Tootlev Teenu- Tootlev Teenu-  Muu
0,0 toostus  sed  toostus sed  toostus  sed
1990-1995 1996-2001 ICT toodang ICT kasutus muu (v.a ICT)
Allikad: GGDC ja EKP arvutused. Allikad: GGDC ja EKP arvutused.
Mirkus. ICT tihendab side- ja infotehnoloogiat. Mirkus. Sektorid jagunevad ICTd tootvaks, ICTd

kasutavaks ning ICTga mitteseotud sektoriteks vastavalt
sellele, milline on nende ICTga seotud kapitali osakaal
kogu kapitalist.
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tooviljakuse kasv kiirenes, langes see teistes majandussektorites, sh side- ja
infotehnoloogiat rohkem kasutavates sektorites (vt joonist C)3. Ameerika Uhendriikide
nditajad aga osutavad hoopis vastupidistele suundumustele — seal tdusis tddviljakus
mirgatavalt just nendes liksikutes sektorites, kus side- ja infotehnoloogiat kasutatakse
intensiivsemalt (nt jae- ja hulgikaubanduses ning finantsvahenduse tugiteenuste
sektoris). Nende sektorite tooviljakuse kasv vdis olla seotud just side- ja
infotehnoloogia aktiivsema rakendamisega.

Kédesoleva analiiiisi kohaselt vdis tootlikkuse kasvu langus euroalal osaliselt tuleneda
t60jou ulatuslikumast rakendamisest. Et t66jou laialdasem rakendamine suurendab
reaalset SKPd elaniku kohta ja kergitab seeldbi ka elatustaset, siis vdib seda pidada
positiivseks suundumuseks. Samal ajal tuleks tootlikkuse kasvu pikaajaliseks
suurendamiseks jargida sellist majanduspoliitikat, mis soodustaks uuenduslikkust ja
tootlikkust tdstvate tehnoloogiliste vahendite rakendamist. Uute tehnoloogiliste
vahendite kasutuselevdotuga kaasnevat tootlikkuse kasvu saaks tdenioliselt veelgi
kiirendada, kui poliitiliselt toetataks konkurentsi suurendamist kaubaturul,
timberstruktureerimist ja inimkapitali arendamist.

* Kiesolevad tulemused uuendavad ja kinnitavad varasemaid tulemusi, mis on esitatud EKP 2001. aasta juuli kuubiilletdéni
artiklis “New Technologies and Productivity in the Euro Area”.

Toohdivega seotud ootused on viimastel kuudel suures osas stabiliseerunud, viidates
praeguse modduka kasvu jitkumisele. Euroopa Komisjoni uuringute kohaselt on tootleva
toostusega seotud ootused iildiselt stabiilsed ning pigem paranemisele suunatud
2004. aasta neljanda kvartali ja selle aasta kahe esimese kuu osas. Sama ajavahemiku
jooksul langes PMI toohdive indeks jdrkjdrguliselt, kuigi seda langust tasakaalustas
veebruaris toimunud méirgatav tdus. Teenindussektoriga seotud ootused on Euroopa
Komisjoni uuringute pdhjal viimastel kuudel langenud, samal ajal kui PMI t66hdive
indeks osutab stabiilsetele tingimustele alates 2004. aasta keskpaigast.

Kokkuvottes néditavad olemasolevad andmed {iildiselt piisivat toohdive kasvu 2004. aasta
18pus ja 2005. aasta alguses.

4.3 MAJANDUSAKTIIVSUSEGA SEOTUD VALJAVAATED

2004. aasta neljanda kvartali SKP reaalkasv oli pettumust valmistav. Kasvu pidurdumise
pohjuseks ndib olevat varude muutuste korrigeerimine, millele lisandus netoekspordi
negatiivne osakaal. Lisaks vdisid neljanda kvartali SKP reaalkasvu ajutiselt olulisel
midral alandada hinnangulised kalendrilised mojud. Siiski vdib sisendudluse ja eelkdige
tarbimise kasv osutada sellele, et euroala majandusaktiivsuse taastumine hakkab taas kord
sisemaiselt hoogustuma.

Majanduskasvu jatkumiseks soodsad tingimused peaksid aasta jooksul piisima ning 2006.
aastal muutuvad need tdendoliselt veelgi paremaks. Seda seisukohta jagavad iildiselt nii
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Mirkus. Protsentuaalsed jidgid on keskviirtusega
kohandatud.

Taustinfo 10

EKP EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE EUROALA KOHTA

EKP eksperdid on kuni 18. veebruarini 2005 saadaval olnud teabe pdhjal koostanud
ettevaate, mis kisitleb euroala makromajanduslikku arengut'.

' EKP ekspertide ettevaade tdiendab eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikku ettevaadet, mille EKP ja euroala
liikmesriikide keskpankade eksperdid koostavad kaks korda aastas. EKP 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”.
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EKP ekspertide ettevaade pdohineb mitmetel intressimddrasid, vahetuskursse,
naftahinda, euroalavdlist maailmakaubandust ning eelarvepoliitikat kisitlevatel
eeldustel. Tehniliseks eelduseks on eelkdige see, et turu lithiajalised intressimiddrad ja
kahepoolsed vahetuskursid piisivad ettevaateperioodil muutumatuna. Eelduse aluseks
on 8. veebruarile eelnenud kahe n#ddala jooksul kehtinud intressimdidrade ja
vahetuskursside tase. Tehnilised eeldused pikaajaliste intressimddrade kohta ning
naftahinna ja toorme (v.a energia) hindade kohta pdhinevad turgude ootustel
8. veebruarini®. Eelarvepoliitikat kisitlevad eeldused pohinevad euroala liikmesriikide
riigieelarve kavadel. Need holmavad majanduspoliitilisi meetmeid, mille riikide
parlamendid on juba heaks kiitnud vdi mis on iiksikasjalikult vilja tootatud ja ldbivad
tdendoliselt edukalt seadusandliku protsessi.

Ettevaatega seotud ebakindluse viljendamiseks esitatakse tulemused kdigi muutujate
puhul vidrtusvahemikena. Vddrtusvahemikud pdhinevad eelmiste aastate ettevaadete ja
tegelike tulemuste vahelistel erinevustel. Vdidrtusvahemike ulatus vastab nende
erinevuste absoluutvdirtuse kahekordsele keskmisele.

Eeldused rahvusvahelise keskkonna kohta

Maailmamajanduse kasv peaks ettevaateperioodil olema aeglasem kui 2004. aastal,
kuid piisima siiski mirkimisviirsena. Ameerika Uhendriikide SKP reaalkasv peaks
samuti olema ndrgem kui 2004. aastal, kuid siiski jdtkuvalt kiire. Ka Aasias (v.a
Jaapan) peaks SKP kasv jdima alla viimaste aastate taseme, kuid olema sellegipoolest
maailmamajanduse keskmisest oluliselt suurem. Teistes suurtes majandusriikides peaks
kasv piisima diinaamiline. 1. mail 2004 Euroopa Liiduga iihinenud riikides jéitkub
ettevaate kohaselt kiire majanduskasv. Uleilmne inflatsioon peaks maailmamajanduse
laienemise jatkudes ettevaateperioodil veidi tdusma.

Euroalaviline SKP keskmine reaalkasv peaks 2005. aastal olema ligikaudu 4,7% ja
2006. aastal 4,6%. Euroalaviliste eksporditurgude kasvutempoks prognoositakse 2005.
aastal 8,0% ja 2006. aastal 7,4%.

SKP reaalkasvu ettevaade

Eurostati esialgne hinnang euroala 2004. aasta neljanda kvartali SKP reaalkasvu kohta®
kinnitab majandustegevuse aeglustumist aasta teisel poolel. On siiski alust arvata, et
see on ajutine. Sellest ldhtudes peaks SKP aastane keskmine reaalkasv ulatuma
ettevaate kohaselt 2005. aastal 1,2-2,0%le ja 2006. aastal 1,6-2,6%le. Suure
vilisnoudluse piisides peaks ekspordi kasv toetama ettevaateperioodil jdtkuvalt
majandustegevust. Euroala sisendudlus ja todhdive peaksid jark-jargult tugevnema.

Kolme kuu EURIBORina mdddetavad liihiajalised intressiméddrad piisivad seega ettevaateperioodil eeldatavalt
muutumatuna, jddides 2,14% tasemele. Piisivaid vahetuskursse kisitleva tehnilise eelduse kohaselt piisib EUR/USD
vahetuskurss konealusel perioodil tasemel 1,30 ning euro tegelik vahetuskurss on 2004. aasta keskmisest 1,8% korgem.
Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase tidhtajaga volakirjade nominaalne tulusus euroalal vihesel miiral
kasvama, tdustes 2005. aasta 3,7%]It veidi vihem kui 4,0%le 2006. aastal. Toorme (v.a energia) keskmised aastased hinnad
USA dollarites peaksid 2005. aastal tdusma 3,3% ja 2006. aastal 1,5%. Futuuriturgude arengu pohjal eeldatakse, et 2006.
aastal langeb naftabarreli keskmine hind jark-jargult 2005. aasta 44,7 USA dollarilt 42,2 dollarile.

2004. aasta neljandas kvartalis mdjutas SKP kasvu oluliselt tavatult suure hulga todpdevade statistiline vihendamine
selles kvartalis.
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Samas peaks to0joupakkumine suurenema, sest uute tookohtade loomise viljavaated on
paranenud ja mitme euroala riigi tooturul on 1dbi viidud struktuurireforme. Kokkuvottes
hakkab tootuse midr ettevaate kohaselt 2005. aastal vihenema.

SKPsse kuuluvate euroala kulukomponentide osas leitakse ettevaates, et eratarbimine
peaks elavnema kooskdlas reaalse kasutatava tulu arenguga. Reaalse kasutatava tulu
suurenemist toetavad joulisem toohdive kasv, aeglasem inflatsioon ja muud
tulukomponendid, niiteks jaotatud kasum. Sddstumddr piisib riigi rahandusega ning
pikemas perspektiivis tervishoiu- ja pensionisiisteemidega seotud jdtkuvate
probleemide tdttu siiski korgena. Koguinvesteeringute kasv taastub ettevaate kohaselt
valdavalt tdnu ettevotlusinvesteeringutele, mida peaksid toetama soodsad
laenutingimused ja ettevotete tulu suurenemine. Eraisikute investeeringud
elamuehitusse peaksid ettevaateperioodil mdddukalt kerkima. Et sisendudlus toetab
impordi kasvu, ei soodusta netoeksport tdendoliselt ettevaateperioodil SKP reaalkasvu.

Hinna- ja kuluettevaated

UTHI keskmine kogukasv jidb 2005. aastal ettevaate kohaselt 1,6-2,2% piiresse ning
2006. aastal 1,0-2,2% vahele. See ettevaade pdhineb eeldusel, et 2005. ja 2006. aastal
on naftahind madalam ja kaudsete maksude ning riiklikult reguleeritud hindade tdus
viiksem kui 2004. aastal.

Nominaalpalga kasv tootaja kohta peaks ettevaateperioodil jddma tagasihoidlikuks.
Kidesolevas ettevaates voetakse arvesse nii kehtivaid palgakokkuleppeid kui ka
toodturutingimuste oodatavat tagasihoidlikku paranemist, ent samuti ollakse arvamusel,
et kdrgem naftahind ei avalda nominaalpalgale mérkimisviddrset teisest mdju. SKP
reaalkasvu ja toohdive ettevaate alusel vdib eeldada, et ettevaateperioodil suureneb
tooviljakus moddukalt. Palkade ja tooviljakuse arengu tulemusena peaks t66jou
erikulude kasv jddma nii 2005. kui ka 2006. aastal suhteliselt piiratuks.

Tabel A. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)’

| 2004 | 2005 | 2006
UTHI 2 1,6-2,2 1,0-2,2
Reaalne SKP 1,8 1,2-2,0 1,6-2,6
Eratarbimine 1,1 1,2-1,8 1,2-2,6
Valitsussektori tarbimine 1,5 0,7-1,7 0,6-1,6
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 1,7 1,6-4,2 2,1-5,3
Eksport (kaubad ja teenused) 6,1 4,0-7,0 4,9-8,1
Import (kaubad ja teenused) 6,5 4,7-8,1 4,9-8.,3

1) K&igi muutujate ja ajavahemike kohta esitatud viddrtusvahemikud pohinevad euroala keskpankade eelmiste perioodide
ettevaadete ja tegelike tulemuste vaheliste erinevuste absoluutviirtuste keskmisel. SKP reaalkasvu ettevaade pdhineb
toopdevade arvu jirgi korrigeeritud andmetel.

Vordlus 2004. aasta detsembri ettevaatega

2004. aasta detsembri kuubiilletdinis avaldatud eurosiisteemi ekspertide makromajan-
dusliku ettevaatega vdrreldes peaks euroala SKP reaalkasv jddma ettevaate kohaselt
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2005. ja 2006. aastal veidi aeglasemaks. Tehnilisi eeldusi on detsembris avaldatud
ettevaatega vorreldes vihe muudetud ja nende mdju on tagasihoidlik. 2005. aasta
tagasihoidlikum ettevaade on peamiselt tingitud 2004. aasta neljanda kvartali oodatust
ndrgema majanduskasvu siirdemdjust.

UTHI aastakasvu prognoositav  viirtusvahemik on 2004. aasta detsembri
makromajandusliku ettevaatega vorreldes iildjoontes sama. Ka 2006. aasta UTHI
vidrtusvahemiku ettevaade ei muutu.

Tabel B. Euroala makromajanduslike ettevaadete vordlus

(keskmine aastane muutus protsentides)

\ 2004 \ 2005 \ 2006
UTHI — mirts 2005 2,1 1,6-2,2 1,0-2,2
UTHI - detsember 2004 2,1-2,3 1,5-2,5 1,0-2,2
Reaalne SKP — mirts 2005 1,8 1,2-2,0 1,6-2,6
Reaalne SKP — detsember 2004 1,6-2,0 1,4-2,4 1,7-2,7
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5 EELARVEPOLIITILINE ARENG

Tulenevalt 2004. aasta mitterahuldavast eelarvepoliitilisest arengust ndevad uuen-
datud stabiilsusprogrammid ette modduka edasimineku eelarve konsolideerimisel
2005. aastal ja pdrast seda. Nimetatud programmide kohaselt peaks euroala keskmine
eelarvepuudujiik SKP suhtes vihenema 2004. aasta ligi 3%Ilt  2007. aastal 1,3%le.
Euroala volakoormus hakkab taas alanema, kuigi viga aeglases tempos. Kavandatud
konsolideerimine pdohineb  suurel mddral kulude piiramisel, mis enam  kui
kompenseerib tulevased maksukdrped. Koik euroala riigid peale iihe peaksid 2005.
aastal vihendama oma eelarvepuudujiigi alla 3% taseme SKPst. Mitmed suure voi
méoduka eelarvepuudujddgiga riigid kavandavad konsolideerimisstrateegiaid, mis ei
ole kuigi edasipiiiidlikud, ning selle tulemusel ei saavuta enamik neist programmi-
perioodi lopuks tasakaalulihedast ega iilejidgis eelarvet. Lisaks tulenevad riskid
optimistlikest kasvuprognoosidest, mddratlemata poliitikameetmetest ning tagasi-
lookidest kohandamispiitidlustel. Samuti on puudus pohjalikest struktuurireformidest,
mis aitaksid saavutada majanduskasvu soodustavaid maksu- ja kulumddrasid ja nende
struktuure ning jdtkusuutlikku sotsiaalkindlustussiisteemi.

EELARVEPOLIITILINE ARENG 2004.AASTAL

Vastavalt  euroala  liikmesriikide  2004. aasta  I8pus  esitatud  uuendatud
stabiilsusprogrammides toodud andmetele valmistas eelarvepoliitiline areng 2004. aastal
pettumuse. Euroala valitsemissektori eelarvepuudujddgi suhtarv stabiliseerus 2004. aastal
iildjoontes 2,8% juures SKPst (vt tabelit 9). Niisugune tulemus kinnitas Euroopa
Komisjoni 2004. aastal euroala kohta tehtud siigisprognoosi (vt 2004. aasta detsembri
kuubiilletdédni tabelit 11). Euroala eelarvepuudujddk peaks olema SKP suhtes umbes 0,5
protsendipunkti kdrgem kui eelmises uuendatud stabiilsusprogrammis eesmargiks
seatud keskmine puudujiik.

Euroalal toimunud areng nditab jdtkuvat eelarve tasakaalustamatust mitmes liikmesriigis.
Pooltes euroala riikides on korvalekalded eelarves kehtestatud eesmérkidest tdenidoliselt
tisna  suured, iletades 0,5% protsendipunkti SKPst. Kolmes riigis {iiletab
eelarvepuudujddk 3% piiri ning veel kolmes riigis on eelarvepuudujiik 3% tasemel voi
sellele viga ldhedal.

2004. aasta negatiivne areng euroala rahanduses tervikuna vorreldes 2003. aastaga on
tingitud peamiselt asjaolust, et liikmesriikide esialgsetes plaanides kavandatud
modddukad eelarvekitsendused ei realiseerunud. Kuigi majanduskasv vastas suures
plaanis varasematele prognoosidele, kahandas liialt ndrk eratarbimine tulusid. Samas on
konsolideerimisel ilmnenud puudujddk enamikul juhtudel tingitud maksukédrbetest ning
ajutiste kohandumismeetmete jdrkjdrgulisest kaotamisest, mida teised konsolideerimis-
meetmed tidielikult ei kompenseerinud. Kdigest hoolimata viitab stabiilsusprogrammide
2004. aasta statistika esmakordselt viimaste aastate jooksul mdningastele edusammudele
kulude vidhendamisel.

Viimaste uuendatud stabiilsusprogrammide kohaselt tdusis keskmine euroala
volakoormus 2004. aastal veidi — oodatud vidhenemise asemel 71,1%ni SKPst. Seitsmes
riigis iiletab volakoormuse tase 60% SKPst, neist kolmes on vastav niitaja peaaegu 100%
voi iile selle.
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Tabel 9. Euroala riikide uuendatud stabiilsusprogrammid

SKP reaalne kasvumiir |Eelarvetasakaalu suhtarv Vélakoormus
(protsentides) (protsenti SKPst) (protsenti SKPst)

2004 2005 2006 2007 20081 2004 2005 2006 2007 2008 | 2004 2005 2006 2007 2008
Belgia
Uuendatud programm (nov 2003) L3 28 25 21 00 00 00 03 97,6 93,6 90,1 87,0
Uuendatud programm (dets 2004) 24 25 25 21 20 00 00 00 03 06 966 955 91,7 83,0 842
Saksamaa
Uuendatud programm (jaan 2004)" 1,7 2,25 225 225 325 25 2 -15 65 655 655 65
Uuendatud programm (dets 2004) 18 1,7 1,75 2 2 375 29 25 2 -15 655 66 66 655 65
Kreeka
Uuendatud programm (dets 2003) 42 40 38 -1,2 05 00 98,5 94,6 90,5
Uuendatud programm (dets 2004) 37 39 40 42 -5,3 -2,8% 26 -25 112,1 109,5 106 102,5
Hispaania
Uuendatud programm (jaan 2004) 30 30 30 30 00 01 02 03 49,6 47,7 457 438
Uuendatud programm (dets 2004) 26 29 30 30 30 -08 01 02 04 04 491 46,7 44,3 42,0 40,0
Prantsusmaa
Uuendatud programm (dets 2003) 1,7 25 25 25 36 29 22 -15 62,8 632 628 61,8
Uuendatud programm (dets 2004) 25 25 25 25 25 36 -29 -22 -16 -09 648 650 64,6 63,6 62,0
lirimaa
Uuendatud programm (dets 2003) 33 47 52 -0 -14 -11 33,3 335 333
Uuendatud programm (dets 2004) 53 51 52 54 09 -08 -06 -0,6 30,5 30,1 30,1 30,0
Itaalia
Uuendatud programm (nov 2003) 19 22 25 26 22 -15 -07 00 105,0 103,0 100,9 98,6
Uuendatud programm (nov 2004) 12 21 22 23 23 29 27 -20 -14 -09 106,0 104,1 101,9 99,2 98,0
Luksemburg
Uuendatud programm (nov 2003) 20 30 38 -1,8 23 -15 52 50 44
Uuendatud programm (nov 2004) 44 38 33 43 -14 -10 -09 -1,0 50 50 46 45
Holland
Uuendatud programm (okt 2003) 1 25 25 25 23 -16 09 -0,6 54,5 53,7 53,0 522
Uuendatud programm (nov 2004) 125 15 25 25 30 26 21 -19 56,3 58,1 58,6 583
Austria
Uuendatud programm (nov 2003) 19 25 25 24 0,7 -15 -1,1 -04 65,8 64,1 623 599
Uuendatud programm (nov 2004) 19 25 25 22 24 -13 -19 -17 -08 00 642 636 631 61,6 591
Portugal
Uuendatud programm (dets 2003) 10 25 28 30 28 22 -16 -1,1 60,0 59,7 58,6 57,0
Uuendatud programm (dets 2004) 10 24 27 28 29 28 25 -1,8 62,0 63,1 62,7 614
Soome
Uuendatud programm (nov 2003) 27 25 24 24 1,7 21 21 22 447 449 450 44,6
Uuendatud programm (nov 2004) 32 28 24 22 20 20 18 21 22 20 446 434 425 41,7 41,1
Euroala®
2003.-2004. a uuendatud programmid 19 25 26 25 24 1.8 -13 -08 70,1 69,5 68,5 67,6

2004.-2005. auuendatud programmid 20 23 24 24 23 28 -22 -18 -13 -08 7L1 70,7 69,7 683 68,1
Allikad: 2003.-2004. ja 2004.-2005. a uuendatud stabiilsusprogrammid ja EKP arvutused.

1) Uuendatud stabiilsusprogramm esitati 2003. aasta detsembris ja selle uuendatud versioon esitati 2004. aasta
jaanuaris.

2) 17. veebruaril 2005. aastal vottis ECOFINi ndukogu vastu otsuse, milles palus Kreekal vastavalt Euroopa Uhenduse
asutamislepingu artikli 104 Ioikele 9 esitada konsolideerimiskava kohta aruande, mille eesmirgiks on saavutada alla
3%]line eelarvepuudujddk hiljemalt 2006. aastaks varasema 2005. aasta asemel.

3) Euroala kogusumma arvutatakse iga riigi kohta saadaolevate andmete kaalutud keskmisena.

EELARVEKAVAD AASTATEKS 2005 KUNI 2007-2008

Keskmiselt ndevad wuuendatud stabiilsusprogrammid ette euroala eelarvetasakaalu
pideva, kuid modduka paranemise 2005. aastal ja pérast seda. Seda tendentsi toetavad ka
kasvav majandusaktiivsus ja uuendatud konsolideerimismeetmed. Euroala eelarve-
puudujiddgi médr peaks 2005. aastal ootuste kohaselt alanema umbes 0,5 protsendipunkti
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ehk 2,2%le SKPst ning euroala valitsemissektori vdlakoormus peaks prognooside jirgi
2005. aastal vihesel midral langema — 70,7%le SKPst.

Riigieelarve kavad viitavad 2005. aastal euroalal valitsevale mdddukalt kitsendavale
eelarvepoliitilisele hoiakule; samal ajal soodustab ka majandustsiikkel veidi
eelarvetasakaalu tekkimist. Eelarvepuudujddgi vidhendamiseks kavandatud sammud
erinevad riigiti midrkimisvddrselt ning on eriti olulised riikide puhul, kus valitseb hetkel
eelarve iileméddrane puudujddk voi suur tasakaalustamatus.

Kavandatud eelarve konsolideerimine pdhineb peamiselt esmaste kulutuste piiramisel,
mis peaks toimuma avaliku sektori tarbimise kohandamise ja sotsiaalkindlustusreformide
abil. Mones riigis iiletavad kavandatud eelarve struktuurse konsolideerimise meetmed
programmis ettendhtut, sest nad kompenseerivad osaliselt ajutiste meetmete mdju.
Teatud riigid rakendavad ka tdiendavaid maksukidrpeid, mida kavatsetakse pea tidielikult
rahastada kulude kokkuhoidmise teel.

Vaatamata plaanitavatele edusammudele pilisib 2005. aastal euroalal ja liikmesriikides
siiski mirkimisvddrne eelarve tasakaalustamatus. Nendest riikidest, kelle suhtes
rakendatakse  hetkel iilemiddrase eelarvepuudujddgi menetlust, on  Saksamaa,
Prantsusmaa ja  Holland kinnitanud otsust vdhendada 2005. aastal oma
eelarvepuudujddki alla 3% SKPst. Kreeka esialgse stabiilsusprogrammi viimane versioon
ndgi samuti ette 2005. aastaks eelarvepuudujddgi vidhendamise alla 3% SKPst, kuid
pdrast ECOFINi ndukogu otsust on Kreekal palutud esitada 2005. aasta 21. mirtsiks
aruanne, milles viimane peab &dra tooma konsolideerimiskavad eelarvepuudujddgi
vihendamiseks alla 3%  taseme  hiljemalt 2006. aastal. Suure eelarve
tasakaalustamatusega, kuid veel mitte iilemddrase eelarvepuudujddgiga riikidest on
Itaalia ja Portugal seadnud eesmirgiks eelarvepuudujddgid, mis viitavad vihesele
kohandumisele ja jddvad vidga lihedale 3%le SKPst.

Vorreldes Euroopa Komisjoni siigisprognoosidega euroala kohta 2005. aastal on
stabiilsusprogrammides sisalduvad prognoosid optimistlikumad. Nimetatud asjaolu
kajastab suurel midral 2005. aastaks kinnitatud tdiendavaid meetmeid teatud euroala
riikides pidrast komisjoni siigisprognooside avaldamist. Mdnes riigis aitab eelarvet veidi
tasakaalustada ka eelmiseks siigiseks prognoositust soodsam makromajanduslik areng.

Pidrast 2005. aastat peaks eelarve konsolideerimisel programmide kohaselt toimuma
mdddukas edasiminek tulenevalt soodsamast majanduskeskkonnast. Kitsendav
eelarvepoliitika kulude kokkuhoiu n#ol tdendoliselt jdtkub ja seda eelkdige
tasakaalustamata eelarvega riikides. Eelarvepuudujdidki peaks aitama vidhendada ka
majandustegevuse elavnemine ja potentsiaalsest kasvuméidrast korgem majanduskasv.
Ootuste  kohaselt alaneb euroala eelarvepuudujddk programmiperioodi jooksul
keskmiselt 0,5 protsendipunkti SKPst aastas. Vaatamata mitmele soodsale
majanduskasvu aastale peaks euroala keskmine eelarvepuudujddk 2007. aastal olema
siiski iile 1%. Seda podhjustavad peamiselt sellised suured euroala riigid, kelle
eelarvepuudujddk jiadb nimetatud perioodil endiselt suureks.

Eelmiste stabiilsusprogrammidega vorreldes seatakse uuendatud stabiilsusprogrammis
tildiseks eesmirgiks vidhemambitsioonikas keskpikk eelarvepuudujidik. Vead tulenevad
aga tidielikult 2004. aastal iiletatud eelarvepuudujddkidest. Jargnevatel aastatel peaks
kohandamismeetmed jddma iildjoontes samaks.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2005

MAJANDUSLIK
JA RAHAPOLIITILINE
ARENG

Eelarvepoliitiline
areng




Tabel 10. Noukogu arvamused euroala riikide uuendatud

stabiilsusprogrammide

kohta (2005 kuni 2007-2008')

Eelarve-
puudujiik
suurem Kui

Tasakaalu- Makromajanduslik

Vastavus majandus-
poliitika iildsuu-

Ule 3%lise eelarve-
puudujiigi tekkimise
oht 2005. aastal voi

Riik 3% SKPst) |lihedane | stsenaarium nistele (BEPG) hiljem Pikaajaline eelarverisk
Belgia Ei Jah, koigil  Kajastab usutavaid Uldjoontes vastab. Tavapdraste tsiikliliste Praeguse koguvdla
(2005-2008) aastatel rer:ﬂlz]xj];(iluskasvu kdikumiste puhul mitte juures on teatud risk
olemas.
Saksamaa Eesmirk Kuni 2005. aasta majandus-  Osaliselt vastab; Eelarveseis ei loo piisavat Esinevad teatud riskid.
(2005-2008) on korval- 2008. aas-  kasvu prognoos niib 2007.-2008. aastaks varu normaalsete makro- Pikaajaline jitkusuutlikkus
dada see tani mitte liialt soodne; pdrast kavandatud vihen- majanduslike kdikumiste sdltub liiga palju kavandatud
2005. aastaks. seda muutub damine alla 0,5 jaoks enne 2008. aastat. 1 P lideerimi
stsenaarium usutavaks.  protsendipunkti RO IR eer}m»lsest
SKPst; ebakindel. keskpikas perspektiivis
ning volakoormuse
vihendamisest.
Hispaania Ei Jah, kdigil ~ Suhteliselt Osaliselt vastab. Tavapiraste makro- Suhteliselt soodne positsioon,
2005-2008 aastatel optimistlikud Soovitatud riigi- majanduslike kdikumiste ~ kuid siiski tuleb rakendada
P g Y ! ! °
pensionisiisteemi puhul mitte tdiendavaid meetmeid,
reform tuleb veel eriti pensionireformi.
ellu viia.
Prantsusmaa Eesmiérk on Kuni 2008. Pohineb usutavatel Osaliselt BEPGga Eelarveseis ei loo piisavat  Esinevad moned riskid.
(2005-2008) korvaldada aastani majanduskasvu kooskdlas. Tasakaalu-  turvavaru normaalsete Eelolevatel aastatel tuleb
see 2005. mitte ootustel. ldhedast positsiooni  makromajanduslike labi viia eelarve
aastal. programmiperioodil  kdikumiste tarvis enne lisakonsolideerimine ja
ei saavuta. 2007. aastat. taiendavad reformid.
lirimaa Ei Jah, kdigil ~ POhineb usutavatel Suures osas BEPGga Tavapiraste makro- Eelarvepositsioon
2005-2007 aastatel majanduskasvu kooskdlas majanduslike kdikumiste  on suhteliselt soodne.
Y Y
ootustel. puhul mitte
Itaalia Ei Kuni 2008. Pdhineb pisut liiga ~ Osaliselt vastab. 2005. ja 2006. aastal ei Esinevad mdned riskid.
(2005-2008) aastani soodsatel Programm einde ette oo eelarveseis piisavat Sbltub eelarvega seotud
mitte majanduskasvu tasakaaluldhedase voi turvavaru normaalsete eesmirkide taielikust
I {ilejadgis eelarveposit- e taitmisest ja pensioni-
: siooni saavutamist. Kaikumi i tarvi reformist. Eelarvepositsioon
Orkumiste tarvis. voiks olla suhteliselt soodne.
Luksemburg Ei Jah, kdigil  Pghineb usutavatel o Eelarveseis ei loo piisavat Tundub olevat
(2005-2007) aastatel majanduskasvu varu normaalsete tsiikliliste  soodsas seisus.
ootustel. koikumiste tarvis.
Holland Ei Kuni 2007.  Uldjoontes usutav. Osaliselt vastab. 2006.-2007. aastal ei loo  Pikaajalise jitkusuutlikkuse
(2005-2007) aastani mitte Edasiminek tasakaalu-  eelarveseis piisavat varu  seisukohast suhteliselt
ldhedase eelarveposit-  pormaalsete makromajan- ~ soodne seis.
sioomisaavutamise duslike kdikumiste tarvis.
suunas pdrast 2005.
aastat puudub.
Austria Ei Ei, mitte  Realistlik, kuid Osaliselt vastab; Tavapiraste Tundub olevat suhteliselt
p
(2005-2008) enne 2008. 2007.-2008. aastal ~ tsiikliliselt kohandatav  makromajanduslike soodsas seisus.
aastat. liiga soodne. eelarveseis halveneb kgikumiste puhul mitte
mirgatavalt 2005.aastal.
Soome Ei Jah, koigil ~ PGhineb tisna Uldjoontes vastab. Tavapéraste makro- Pikaajalise jatkusuutlikkuse
(2005-2008) aastatel ettevaatlikel majanduslike kdikumiste  seisukohast on
kasvuootustel. puhul mitte eelarvepositsioon soodne.

1) ECOFINi ndukogu poolt 18. jaanuaril, 17. veebruaril ja 8. mirtsil 2005 esitatud arvamused riikide poolt 2004. aasta 15pus esitatud programmide kohta.
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KESKPIKKADE EESMARKIDE HINDAMINE

Stabiilsusprogramme tuleb hinnata asutamislepingus ning stabiilsuse ja majanduskasvu
paktis sétestatud nduete valguses. Kdige tdhtsam eesmidrk on viltida iilemédédrast
eelarvepuudujddki vdi korrigeerida seda digeaegselt. Lisaks eeltoodule nideb stabiilsuse
ja majanduskasvu pakt ette, et riigid peavad saavutama keskpika perioodi jooksul
tasakaaluldhedase voi tilejddgis eelarveseisundi, et tugevdada euroala riikide rahanduse
jatkusuutlikkust ning tagada automaatsete tasakaalustamismehhanismide turvaline
toimimine. Vastavalt eurosiisteemi riikide 2002. aasta oktoobri kokkuleppele tuleb
tasakaalulihedase voi iilejadgis eelarve saavutamiseks rakendada konsolideerimisel
vihemalt 0,5% nduet SKPst aastas. Eelarvekavade aluseks olevad makromajanduslikud
eeldused peavad olema realistlikud ning meetmed selgelt méiratletud. 2003.-2005. aasta
majanduspoliitika tldsuunised (BEPG) ja nende 2004. aastal ajakohastatud versioon
kutsuvad  tegema edusamme  struktuurireformide elluviimisel, et saavutada
jatkusuutlikum ja majanduskasvu kiirendav rahanduspoliitika euroala riikides.
Rahanduspoliitika osas antud institutsionaalsete lubaduste ja suuniste eesmirgiks on
kaitsta euroala riikide rahanduse usaldusviddrsust ning seeldbi majanduse stabiilsust.

Ulaltoodu taustal viljendavad viimased uuendatud stabiilsusprogrammide versioonid
teatud edasiminekut, kuid endiselt on pdhjust ka muret tunda. Prognooside kohaselt
peaks euroala keskmine eelarvepuudujdik piisivalt langema, kuid eelarvete
konsolideerimise tempo on nii aeglane, et programmiperioodi 16pul valitseb euroala
eelarves endiselt mirkimisvddrne puudujddk ja seda vaatamata kolmele aastale, mil
majanduskasv prognoositakse potentsiaalildhedaseks voi iile selle. Lisaks peaks
keskmine vdlamiddr nimetatud perioodi jooksul ootuste kohaselt alanema ainult veidi ja
moodustama umbes 70% SKPst. Seetdttu valitseb risk, et liitkmesriigid ei kasuta oma
eelarvete korrastamiseks oodatavaid majandustingimusi piisaval midral &dra ning
kordavad seega eelmisel majanduskasvu kiirenemise perioodil tehtud vigu.

Euroala niitajad kajastavad ka liikmesriikides toimunud vidga erinevaid rahapoliitilisi
arengusuundi (tabelis 10 on toodud tilevaade ECOFINi ndukogu seisukohtadest
uuendatud stabiilsusprogrammide kohta). Positiivsest kiiljest vaadatuna peaksid koik
riigid peale iihe korrigeerima 2005. aastal oma iileméidraseid eelarvepuudujidke. Ainult
moned riigid kavatsevad sdilitada voi saavutada stabiilse eelarveseisundi keskpika
perioodi jooksul. Samas ei saavuta vidhemalt pooled euroala riigid tasakaaluldhedast
eelarveseisundit programmiperioodi lopuks. Paljudel juhtudel rajaneb eelarvekavade
realiseerumine monevdrra optimistlikule makromajanduslikule stsenaariumile. Lisaks ei
sOltu tasakaalustamata eelarvega riikides nende kehtestatud keskpikkade eesmirkide
saavutamine ainult majanduskeskkonnast, vaid eeldab ka konsolideerimismeetmete
tipset ja Oigeaegset mdéidratlemist ning rakendamist.

Euroala riikide rahanduse jéitkusuutlikkuse ja soodsa majanduskeskkonna osas ootavad
ees suured iilesanded. Tulude ja kulude suhe SKPsse ning rahvastiku vananemisest
tulenevad voimalikud kohustused piisivad korgel peaaegu kogu euroalal. Kuigi mitmed
litkmesriigid kavandavad edasisi samme oma sotsiaalkindlustussiisteemi reformimise
suunas, pole taolised reformid alati piisavalt edasipiiidlikud, konkreetsed ega
pohjalikud. Seetdttu tuleb teha suuremaid joupingutusi, et suurendada euroala
kasvupotentsiaali ja olla valmis demograafilistest muudatustest tingitud rahanduslikeks
mdjudeks vastavalt Lissaboni strateegiale, BEPG riikide strateegiatele ning peamistele
riskidele.
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RIIGID, STRATEEGIAD JA PEAMISED OHUD

Ulemiirane eelarvepuudujiik valitses 2004. aastal neljas riigis ning nende uuendatud
stabiilsusprogramm annab iisna segase pildi. Saksamaa ja Prantsusmaa plaanivad
vihendada oma eelarvepuudujddki kuni 3%le SKPst voi alla selle ning tdidavad seega
antud lubadusi. Holland kavatseb saavutada veidi alla 3%lise eelarvepuudujddgi SKPst.
Kbdik see on igati pooldatav, kuigi esimesel kahel juhul, kus seatud eesmirke aitavad
saavutada ilihekordselt rakendatavad meetmed, jddb eelarvepoliitiline olukord endiselt
ddrmiselt haavatavaks. Keskpikas perspektiivis on kdigil kolmel riigil kavas liikuda viga
aeglaselt edasi tasakaalulihedase v&i iilejddgis eelarveseisundi poole, mida ei saavutata
2007. aastaks.

Kreeka puhul on ECOFINi ndukogu vastavalt asutamislepingu artikli 104 l1dikele 8
otsustanud, et 2005. aastal pole riigi lileméddrase eelarvepuudujddgi vidhendamiseks
astutud tdhusaid samme ning see ei vasta artikli 104 1dikes 7 sétestatud ndukogu
soovitustele. Hiljem vottis ndukogu artikli 104 1dike 9 alusel vastu otsuse, millega
teavitatakse Kreekat vajadusest rakendada iileméddrase eelarvepuudujddgi likvideerimise
meetmeid, kuid samas on iilemédidrase eelarvepuudujddgi korrigeerimise tdhtaeg nihutatud
2005. aastalt 2006. aastale.

On oluline ja oige, et Kreeka suhtes rakendatud iilemiddrase eelarvepuudujaigi
menetluses on astutud jargmised sammud. See viljendab Euroopa Komisjoni ja ndukogu
soovi liitkuda edasi vastavalt menetluskorrale. Samas tekitab muret {ileméidrase
eelarvepuudujddgi likvideerimiseks antud tdhtajapikendus. See kehtestab Kreekale
vihem edasiptitidliku eesmérgi kui 2005. aasta eelarvesse oli kavandatud, ning loob
vdimalused nimetatud eeskirjade ja korra mitmemotteliseks tdlgendamiseks. Samuti vdib
see vihendada fiskaalraamistiku wusaldusvddrsust, eriti kui arvestada asjaolu, et
tihtajapikendus jdrgnes suurtele siisteemi ldbipaistvusega seotud probleemidele,
andmete ulatuslikule tmberhindamisele ning ebasobivale ekspansiivsele poliitikale
2004. aastal. Tuleb teha koik selleks, et taolised sammud ei 6dnestaks moraali. Riigid ei
tohi arvata, et eelarve tasakaalustamatus peabki olema nii suur, et saada ilileméidrase
eelarvepuudujddgi likvideerimiseks soodne tdhtaeg. See oleks vastuolus pakti
eesmirgiga, mille kohaselt peavad riigid hoiduma i{ileméidrase eelarvepuudujiigi
tekkimisest ning selle tekkimisel puudujddgi viivitamatult likvideerima. Lisaks vdib
tihtajapikenduse andmisel olla vastupidine mdju, kui edasipiitidlike reformide
libiviimine hilineb ning mure riigi rahanduse stabiilsuse pérast kahjustab
usaldusvididrsust.

Ulemiirase eelarvepuudujiigiga riigid peavad niiiid aktiivselt antud lubadusi tditma
asuma. Oodatust suurema majanduskasvu vdi muude tegurite abil teenitud lileméddraseid
tulusid tuleks kasutada puudujddgi kiiremaks likvideerimiseks. Samuti peavad koik
litkmesriigid programmiperioodi 1dpuks saavutama tasakaalulihedase voi iilejddgis
eelarveseisundi. Eelarvekavad peavad tuginema realistlikele makromajanduslikele
stsenaariumidele, olema  piisavalt  edasipiiidlikud ja  midratlema  tdpsed
konsolideerimismeetmed, millega saab vihendada wuwue suure eelarvepuudujddgi
tekkimise voi selle jdtkumise riski. Sihipdrane konsolideerimine ei pruugi avaldada
majandusaktiivsusele negatiivset moju, kui see moodustab osa ulatuslikust
reformistrateegiast. Niisugune strateegia ei peaks olema seotud mitte liksnes iileméidrase
eelarvepuudujddgi, vaid ka iilimalt moonutatud maksurepiimi, ebaefektiivsete
kuluméirade ja -struktuuride ning rahvastiku vananemisest tingitud tulevaste kaudsete
kohustustega.
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Suur eelarve tasakaalustamatus valitseb ka mitmetes teistes riikides, eriti Itaalias ja
Portugalis. Need riigid plaanivad Idpetada ajutiste meetmete rakendamise, kuid
eelarvekavad niitavad vdhemalt modne aasta pirast ebapiisavat konsolideerimist.
Jarelikult jdab iilemiddrase eelarvepuudujddgi taastekkimise risk lithemas perspektiivis
endiselt korgeks. Tasakaaluldhedane eelarveseisund saavutatakse alles
programmiperioodi I8puks, kui tldse. Eelarve eesmirkideni joudmine on seotud
riskidega, mis tulenevad peamiselt optimistlikest majanduskasvu ootustest ning
ebapiisavalt midratletud voi tagasilodoke andvatest kohandamismeetmetest. Nimetatud
riigid peaksid rakendama meetmeid digeaegselt ja tditma hoolikalt oma eelarvet, et tagada
automaatsete tasakaalustusmehhanismide toimimine ilma 3%lise eelarvepuudujddgi piiri
iiletamata. Piisavalt kiire edasiminek stabiilse eelarveseisundi saavutamise ja
valitsemissektori ~ vdlakoormuse  vdhendamise  poole on  kindlustatud  ning
konsolideerimine parimal viisil iihildatud wusutava ja usaldusvédidrsust kasvatava
reformistrateegiaga.

Ulejidnud liikmesriigid peavad sidilitama oma stabiilse eelarveseisundi, viies libi
vajalikud struktuurireformid. See aitab tugevdada ka -euroala riikide rahanduse
jatkusuutlikkust ning loob eeldused pikaajaliseks tugevaks majanduskasvuks. Selles
kontekstis on majandusliku stabiilsuse saavutamist vdimalik toetada automaatsete
tasakaalustamismehhanismide abil.
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6 VAHETUSKURSI JA MAKSEBILANSI ARENG

6.1 VAHETUSKURSID

Valuutaturul tegi euro pdrast esialgset moningast langust 2005. aasta veebruaris libi
viikese kallinemise enamiku pohivaluutade suhtes. Kaubanduse osakaaluna oli euro
tugevnemine koige mdrgatavam Jaapani jeeni ja USA dollari suhtes. Euro nominaalne
efektiivne vahetuskurss oli 2. mdrtsil peaaegu sama mis jaanuari lopus ja 1,3% korgem

kui 2004. aasta keskmine.

USA DOLLAR / EURO

Pirast veebruari esimesel poolel aset
leidnud ndrgenemist USA dollari suhtes
tegi euro kuu teisel poolel 1dbi kallinemise,
saavutades 2. mirtsiks modnevdrra kdrgema
taseme kui jaanuari 16pus (vt joonist 44).
Euro/dollari vahetuskursi kdikumised, mis
peegeldasid USA dollari vahetuskursi
samalaadset  arengut teiste  peamiste
valuutade suhtes, on ilmselt seotud
muutustega turuosaliste hinnangus selle
kohta, millised on USA jooksevkonto
vdimaliku kohanemise vdimalused ja kiirus.
Konkreetsemalt tdhendab see, et USA
dollari tugevnemine euro ja teiste peamiste
valuutade suhtes veebruari esimesel poolel
ndis olevat seotud USA viélismajanduse
tasakaalutuse  osas  valitsenud  mure
hajumisega. See oli tingitud USA
poliitikakujundajate julgustavatest aval-
dustest, milles viljendati valmisolekut
tegeleda aktiivsemalt eelarvepuudujadgi
kiisimusega. Kuu 18pus nidis turuosaliste
esialgne optimism USA jooksevkonto ja
eelarvepoliitika viljavaadete osas siiski
asenduvat  ettevaatlikuma  suhtumisega.
Uudised selle kohta, et Aasia keskpangad
kaaluvad oma vilisvaluutareservide mitme-
kesistamist, siivendasid muret taas ja
avaldasid USA véidringule teatavat moju,
eelkdige veebruari ldpupoole. 2. mirtsil oli
euro kurss USA dollari suhtes 1,31 ehk
0,5% korgem kui jaanuari 16pus ja 5,3%
korgem kui 2004. aasta keskmine.

JAAPANI JEEN / EURO

Pirast kauplemist iisna kitsas vahemikus
on Jaapani jeen alates veebruari teisest
nddalast euro suhtes teinud ldbi languse.
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Joonis 44. Valuutakursside liikumine
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Vahetuskursi ja
maksebilansi areng

See areng niitas algselt Jaapani jeeni | kb I EITTLENCLESTEAITIOL L EE )

raames

iildist ndrgenemist, mis viitas olemasoleva-
te andmete pOhJal tllrll0.0tLlStC .Yahe_nemlj (pdevased andmed; korvalekalle keskpariteedist
sele seoses peagi aset leidva Hiina jiiaani  protsendipunktides)
vahetuskursi paindlikkuse suurenemisega. EEK/EUR

onope g T e LTL/EUR
Vaatlusperioodi 16pus siivendas Jaapani - = = SIT/EUR

jeeni ndrgenemist euro suhtes veelgi uudis DKK/EUR
SKP negatiivsest reaalkasvust Jaapanis 10 1o
2004. aasta viimase kolme kvartali jooksul. 038 0.8
2. martsil 2005 oli euro kurss Jaapani jeeni 0.6 0.6
suhtes 137,4 ehk 1,8% kdorgem kui jaanuari 04 04
1d8pus ning 2,2% kodrgem kui 2004. aasta
keskmine. 2 Loe= 02
0,0 N elalioduliolbtie IS E-E- ) B,V
EL-1 LIIKMESRIIKIDE VAARINGUD 02 | 02
Vahetuskursimehhanismi ERM?2 osas 04 _A-/—VV—AHA 04
koikusid Taani kroon ja Sloveenia tolar 06
vidga kitsas vahemikus, jdddes oma
keskkursi ldhedale (vt joonist 45). Eesti 08 08
kroon ja Leedu litt jiid oma ERM2 M0~ o —r—
keskkursi suhtes muutumatuks kooskolas 2004 2005

. .. Allikas: EKP.
Eesti Ja Leedu uhepoolse kohustusega Mirkus. Keskkursist iiles- vo6i allapoole liikumine

hoida valuutakomitee siisteemis fikseeri- viitab sellele, et vidring on vastavalt koikumis-
. vahemiku ndrgemal voi tugevamal poolel. Taani krooni
tud  vahetuskurssi ERM2  standardse puhul on kdikumisvahemik #2.25%; koikide teiste

s . . vidringute puhul kohaldatakse standardset
koikumisvahemiku raames. kbikumisvahemikku +15%.

Teistest ELi liikmesriikide viddringutest

ndrgenes euro pisut naelsterlingi suhtes, tehes veebruari jooksul 1ldbi moningase
lihiajalise koikumise, mis oli peamiselt tingitud vastandlikest andmetest—iihelt poolt
kajastasid need Uhendkuningriigi suurt toostustoodangut 2004. aasta detsembris ja
teisalt tarbijate vidikest ndudlust. 2. méirtsil kaubeldi euroga naelsterlingi suhtes kursiga
GBP 0,69, mis on 0,8% madalam kui jaanuari 16pu néditaja ja 1,1% korgem kui 2004. aasta
keskmine. Veebruaris jdtkas euro ndrgenemist Poola zloti (4,2%) ja TSehhi krooni suhtes
(1,6%), mis viis mdlemad védringud euro suhtes kahe aasta kdorgeimale tasemele; samuti
jitkas euro ndrgenemist Ungari forinti (1,4%), Slovakkia krooni (0,8%) ja Rootsi krooni
(0,5%) suhtes. Kiiprose naela, Liti lati ja Malta liiri suhtes jdi euro kurss iildjoontes
muutumatuks.

MUUD VAARINGUD

Teiste viddringute osas kahanes euro vahetuskurss jaanuari I0pust kuni 2. mirtsini
Sveitsi frangi suhtes 0,4%. Muude samal ajavahemikul aset leidnud tihtsamate muutuste
osas tuleks nimetada euro kallinemist Kanada dollari suhtes (0,7%) ja odavnemist
Taiwani dollari (2,3%) ja Korea vonni (1,3%) suhtes. Viimane muutus viitas osaliselt
alates 2004. aasta teisest poolest kestvale iildisele suundumusele, mille kohaselt on need
kaks Aasia vddringut USA dollari suhtes kallinenud, kuid samuti mdjutasid nimetatud
suundumust spekulatsioonid voéimaliku nihke iile moningate Aasia keskpankade
vilisvaluutareservide valuutakomponentides.
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Joonis 46. Euro efektiivne vahetuskurss ja Joonis 47. Euro nominaalsed ja reaalsed

selle osad' efektiivsed vahetuskursid'

(pdevased andmed) (kuised/kvartaalsed andmed; indeks: 1999 1 kv = 100)
Indeks: 1999 I kv = 100 = nominaalne
«+«++ reaalne tarbijahinnaindeks
109,0 109,0 = = = reaalne tootjahinnaindeks

reaalne t66jou erikulu

108,0 N 108,0 115 115
/ 110 | 110
107,0 |4 107.0 . v
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106,0 A 1060 100 . 100
\\‘ ,‘/\.\ \ :
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105,0 Y '\ 105,0 '%
90 — 90
N P
104,0 J : — 1040 85 Y e\ 85
detsember jaanuar veebruar ‘j ‘
2004 2005 70 S A A 1
1999 © 2000 2001 ~ 2002 2003 2004
Osakaal efektiivse vahetuskursi muutustes2 Allikas: EKP.
31. jaanuar — 2. mirts 2005 1) EER-23 indeksi liikumine iilespoole niitab euro
(protsendipunktides) kallinemist.  Kuiste andmete viimased vaatlused
0.6 06 piarinevad 2005. aasta veebruarist. Reaalsele tootleva
’ : toostuse t60jou erikulule tugineva EER-23 viimane
vaatlus pirineb 2004. aasta III kvartalist ja on osaliselt
hinnanguline.
0.4 0.4
EURO EFEKTIIVNE VAHETUSKURSS
0,2 0.2 . . .
2. mirtsil 2005 oli euro nominaalne
. efektiivne vahetuskurss moddetuna euro-
0, E— 0,0 . C
. ala 23 olulise kaubanduspartneri védarin-
‘ gute suhtes jaanuari 1dpuga vorreldes
0.2 02 peaaegu muutumatu ja 1,3% korgem kui

USD GBP JPY CNY CHF SEK ; X .
2004. aasta keskmine (vt joonist 46). Euro

efektiivse vahetuskursi kallinemise pdhju-
Allikas: EKP. . . s s
1) Indeksi iilespoole liikumine tihendab euro kallinemist seks oli euro tugevnemlne VaarlngUte suh-
euroala koige olulisemate kaubanduspartnerite ja koigi tes, millel on suhteliselt suur kaal viliskau-
euroalaviliste ELi liikmesriikide védringute suhtes. P
2) Osakaalu EER-23 muutustes niidatakse ainult euroala bandgse Osata.htsusega kaah'ltu_d V.ahetus-
kuue peamise kaubanduspartneri  viiringute suhtes. kursside korvis, s.o Jaapani jeeni, USA
Muutuste arvutamisel kasutatakse vastavaid kaubanduse dollari ja Hiina jl'jaani suhtes. Seda tasa-
osakaalusid indeksis EER-23. .. . ~ .
kaalustas veidi ainult euro ndrgenemine

naelsterlingi ja Poola zloti suhtes.

Euro reaalne efektiivne vahetuskurss, mis pdhineb erinevatel kulu- ja hinnaindeksitel, on
kulgenud paralleelselt nominaalse indeksi arenguga (vt joonist 47). Kdige virskemad
andmed nditavad, et pdrast suhtelist stabiilsust 2004. aasta maist kuni septembrini on
euro reaalse efektiivse vahetuskursi indeksid 2004. aasta viimase kolme kuu jooksul
kerkinud, seda peamiselt euro kallinemise tdttu. See on toonud kaasa hindade
konkurentsivoimelisuse kahanemise euroala ettevdtete jaoks. 2005. aasta veebruaris oli
tarbijahindade arengul pdhinev reaalne efektiivne vahetuskurss 1,3% korgem kui
2004. aasta keskmine tase, samas kui tootjahindade muutustele tuginedes oli see 1,2%
nimetatud tasemest kdorgem.
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6.2 MAKSEBILANSS

2004. aasta neljandas kvartalis kasvas kaupade ja teenuste euroalaviline eksport
0,5%, samas kui kaupade ja teenuste import kasvas 1,2%, andes mdrku kolmandas
kvartalis registreeritud impordi kiire kasvutempo aeglustumisest. 2004. aastal
tervikuna oli euroala jooksevkonto iilejiik 40,2 miljardit eurot, s.t umbes 0,5% SKPst,
vorrelduna 2003. aasta 22,2 miljardi euroga (umbes 0,3% SKPst). Selle kasvu
pohjuseks oli vdiksem tulude konto ja vdhemal mddral ka iilekannete konto
puudujdidk, samuti suurem teenuste konto iilejdik. 2004. aastal moodustas euroala
kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute netosissevool 18,3 miljardit eurot,
2003. aastal oli netosissevool 38,3 miljardit eurot.

JOOKSEVKONTO JA KAUBANDUS

Euroala sesoonselt kohandatud jooksevkonto iilejddk oli 2004. aasta detsembris
2,7 miljardit eurot (sesoonselt kohandamata iilejdadk oli 6,6 miljardit eurot). See kajastas
kaupade ja teenuste konto iilejddki, mida tasakaalustas osaliselt iilekannete ja tulu konto
puudujaik.

Vorreldes 2004. aasta novembri uuendatud andmetega suurenes sesoonselt kohandatud
jooksevkonto iilejddk detsembris 1,0 miljardit eurot; selle pdhjuseks oli kaupade konto
tilejadgi suurenemine (1,4 miljardit eurot) ja iilekannete konto puudujddgi langus, mida
ainult osaliselt tasakaalustasid vdiksem teenuste konto iilejddk ja suurem tulude konto
puudujiik.

Kvartaalsete niditajate osas suurenesid kaupade eksport ja import 2004. aasta neljandas
kvartalis sarnases suurusjdrjestuses, vastavalt 1,9% ja 2,1%, samas kui teenustega
kauplemine oli médrkimisvédrselt aeglasem ning teenuste eksport ja import tegid tegelikult
ldbi languse (vastavalt 4% ja 1,7%). Selle tulemusena suurenes neljandas kvartalis
kaupade ja teenuste kogueksport 0,5%

ning kaupade ja teenuste koguimport 1,2%. ST EEE S P 0 T e
teenuste bilanss
Vaadeldes kaubanduse arengut kogu

2004 aasta iooksul tiheldati 12 kuu (mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed andmed; sesoonselt

: ] ’ . kohandatud)
sesoonselt kohandatud kaupade ja .

e i mmmm  jooksevkonto

teenuste konto {iilejddgis kahte peamist ... kaupade ja teenuste bilanss
litkumist: esialgne tdus kuni juunini ning 150 150
sellele jiargnenud langus kuni detsembrini ’
(vt joonist 48). Esialgne suurenemine oli
tingitud vdga joulisest kaupade ja teenuste =5 ¢ 100
ekspordist 2004. aasta esimesel poolel, ’
mille peamiseks pdhjuseks oli suur vilis-
ndudlus. 2004. aasta teisel poolel ekspordi-

kasv aeglustus — osaliselt oli selle pdhju- Illl‘““llllll I III||||||I|
seks loium vilisndudlus sellel ajavahe- o—-“l II“ 0
e e s o L

mikul, samuti vO6is oma osa olla euro 2002 2003 2004
varasema kallinemise jarelmojul. Langus oli ~ Allikas: EKP.

samuti tingitud suurest impordikasvust

2004. aasta teises ja kolmandas kvartalis,

50 50
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Joonis 49. Euroala kaupade ja teenuste eksport ja Joonis 50. Otse- ja portfelliinvesteeringute

import netovoog
(mld EUR; kolme kuu libisev keskmine; sesoonselt (mld EUR)
kohandatud)
= kaupade ja teenuste eksport — 2002
kaupade ja teenuste import w2003
=== 2004
130 130
120 120
125 A\ /| 125 80 80
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Vo o I
AM N | o|—g Eill B _ Eim |,
115 [ Y s 115 I
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otseinves- _omandi- volainstru-  kombineeritud
teeringud  vaartpaberite mentide tse- ja
105 (netosumma) _ portfelli- ~  portfelli- portfelli-

investeeringud investeeringud investeeringud

(netosumma)  (netosumma)  (netosumma)

105

100 100

————r———r————r———r——r——r
2002 2003 2004
Allikas: EKP. Allikas:  EKP.

mis oli kooskdlas nii sellel ajavahemikul tdheldatud koérgema naftahinnaga kui ka
kolmandas kvartalis registreeritud impordimahukate euroala kulukomponentide kasvuga
(investeeringud ja eriti varud) (vt joonist 49).

2004. aastal tervikuna oli euroala jooksevkonto iilejddk 40,2 miljardit eurot, s.t umbes
0,5% SKPst, vorrelduna 2003. aasta 22,2 miljardi euroga (umbes 0,3% SKPst). Selle kasvu
pohjuseks oli vdiksem tulude konto ja vdhemal miidral ka tilekannete konto puudujiik,
samuti suurem teenuste konto iilejddk. Tulude puudujddgi vidhenemine oli peamiselt
tingitud véljastpoolt euroala saadud laenude suuremast mahust vorreldes 2003. aastaga.
Kaupade konto ilejadk jdi 2004. aastal tildiselt muutumatult umbes 105 miljardi euro
tasemele, kuna nii import kui ka eksport suurenesid ligikaudu 90 miljardit eurot.

FINANTSKONTO

2004. aasta detsembris tdheldati euroala kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute
suurt netosissevoolu — 44,4 miljardit eurot, mis kajastab omandiviirtpaberi-investeeringute
(40 miljardit eurot) ja palju vdiksemas ulatuses ka otseinvesteeringute (7,3 miljardit
eurot) netosissevoolu. Netorahavood volainstrumentidesse olid tasakaalulihedased.
Omandivddrtpaberiinvesteeringute arengut mojutas peamiselt euroala omandivdirt-
paberite suur netosoetamine mitteresidentide poolt (28,9 miljardit eurot).

Kogu 2004. aastal moodustas kombineeritud otse- ja portfelliinvesteeringute
netosissevool 18,3 miljardit eurot, 2003. aastal oli netosissevool 38,3 miljardit eurot.
Madalam  euroala  positiivne  kapitali  ja  finantskonto  tulenes  peamiselt
otseinvesteeringute suurenenud netovéljavoolust, mida tasakaalustas ainult osaliselt
portfelliinvesteeringute kiirem netosissevool (vt joonist 50).
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Muutused otseinvesteeringutes olid peamiselt tingitud vilismaiste otseinvesteeringute
sissevoolu jirkjargulisest vdhenemisest euroalal, mille pdhjuseks oli peamiselt see, et
mitteresidentide investeeringud euroala aktsiakapitali moodustasid ainult kolmandiku
2003. aasta tulemusest. See langus oli suurem kui modn, mille tegid ldbi euroala
residentide otseinvesteeringud aktsiakapitali vélismaal, ning selle pdhjuseks vdivad
osaliselt olla teiste maailma piirkondade paremad majandustulemused kui euroalal
2004. aastal.

Kiirem portfelliinvesteeringute netosissevool tulenes peamiselt euroala omandi-
vidrtpaberite suurenenud netosoetamisest mitteresidentide poolt. Turu-uuringud
kajastasid vilisinvestorite uuenenud huvi euroala omandivdidrtpaberite vastu ning
turuosalised viitasid sellele, et euroala aktsiad olid muutunud hinna osas suhtelisest
atraktiivsemaks. Sellele arengule vdis kaasa aidata ka ootus, et euro kallineb 2004. aastal.

Volainstrumentide osas olid piiritilesed vood 2003. ja 2004. aastal sarnases
suurusjarjestuses, moodustades nii varade kui ka kohustuste poolel umbes 200 miljardit
eurot. Kohustuste osas ei soodustanud euroala lithiajaliste intressiméddrade madal tase
vilisinvesteeringuid euroala rahaturuinstrumentidesse — mitteresidendid investeerisid
2004. aastal peaaegu eranditult euroala vdlakirjadesse. Varade osas paigutasid euroala
investorid umbes 75% oma rahvusvahelisest volainstrumentide portfellist vdlakirjadesse
ja 25% rahaturuinstrumentidesse. Taoline paigutus nditab, et residendid pidasid
2004. aastal rahvusvahelisi volakirju vdhem tdhtsaks kui 2003. aastal. See vdis olla
seotud kapitalikahjude etteaimamisega, mille podhjuseks oli ootus USA korgemate
pikaajaliste intressimiddrade suhtes. Tegelikult kahanesid euroala vdlakirjade vood
Ameerika Uhendriikidesse 75 miljardist eurost 2003. aastal 29 miljardi euroni 2004. aasta
esimese kolme kvartali jooksul.
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EUROALA ULEVAADE

Kokkuvote euroala majandusnditajatest

(aastane muutus protsentides, kui pole viidatud teisiti)

1. Rahanduspoliitika areng ja intressimiirad

M1! M2! M3 %2 M3"2 3 kuu liikuv| Rahaloomeasutus-| Viértpaberid, v.a| 3 kuu intressiméiir 10-aastase
keskmine (keskel)| te laenud euroala aupu ja (EURIBOR, tihtajaga
residentidele, v.a| mittefinantsteenu-| protsenti aastas, riigivolakirjade
rahaloomeasutus- seid pakkuvate erioodi| tootlus (protsenti
tele ja valitsemis- ettevotete ja keskmised) aastas, perioodi
sektorile !| mitterahaloomeas- keskmised)
utuste poolt euro-
des emiteeritud
aktsiad!
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 10,9 8,0 8,1 - 4.9 20,2 2,33 4,16
2004 10,0 6,3 5,8 - 6,0 11,3 2,11 4,14
2004 I kv 11,0 7,2 6.4 - 5.4 15,8 2,06 4,15
1T kv 10,2 6,0 5,4 5,6 10,7 2,08 4,36
IIT kv 9,6 5.8 5,6 - 6,2 10,0 2,12 4,21
IV kv 9,3 6,4 6,0 - 6,8 9,1 2,16 3,84
2004 sept 9,7 6,3 6,0 5.8 6,5 8,8 2,12 4,11
okt 9,0 6,3 5.8 6,0 6,7 8,5 2,15 3,98
nov 9.8 6,5 6,0 6,1 6,9 9.5 2,17 3,87
dets 8.4 6,5 6,4 6,3 7,0 9.5 2,17 3,69
2005 jaan 9,2 6,9 6,6 7,3 2,15 3,63
veebr . . . 2,14 3,62
2. Hinnad, toodang, noudlus ja tooturud
UTHI| Toostustoodangu| Toojoukulu tunnis Reaalne SKP| Toostustoodang,| Tootmisvoimsuse To66hdive Toopuudus
tootjahinnad v.a ehitus rakendusaste (protsenti toojoust)
(protsentides)
1 2 3 4 5 6 8
2003 2,1 1,4 2,8 0,5 0,3 81,1 0,2 8.9
2004 2,1 2,3 . 1,8 1,9 81,7 8.9
2004 T kv 1,7 0,2 2,8 1,6 1,0 81,1 0,2 9,0
II kv 2,3 2,0 2,2 2,2 3,1 81,6 0,3 8.8
III kv 2,2 3,1 1,9 1,9 2,9 82,1 0,4 8.9
IV kv 2,3 3,8 . 1,6 0,8 82,1 8.8
2004 sept 2,1 3.3 - - 3,7 - - 8.9
okt 2,4 4,1 - - 1,0 82,1 - 8.8
nov 2,2 3,7 - o 0,4 - - 8.8
dets 2,4 3,5 - - 1,0 - - 8.9
2005 jaan 1,9 3,9 - - 82,0 -
veebr 2,0 - - - -
3.Maksebilanss, reservid ja vahetuskursid
(mld EUR, kui pole viidatud teisiti)
Maksebilanss (netotehingud) Reservid (perioodi Euro efektiivne vahetuskurss: USD/EUR
16pu positsioonid) EER-23Y vahetuskurss
- - - - (indeks, 1999 I kv = 100)
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelli-
kapitalikontod investeeringud -
Kaubad Nominaalne Reaalne (THI)
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 35,0 105,3 -3.4 41,7 306,5 99.9 101,7 1,1312
2004 57,3 105,7 -36,4 54,7 279,6 103.,8 105.,9 1,2439
2004 T kv 17,2 28,6 -23,6 -3,1 308,4 104,7 106,7 1,2497
1T kv 9,9 31,5 -12,9 21,7 301,4 102,1 104,1 1,2046
IIT kv 14,0 24,6 5,3 3,6 298,2 102,8 104,9 1,2220
IV kv 16,2 21,0 -5,2 32,5 279,6 105,7 107,7 1,2977
2004 sept 2,6 5,0 2,5 43,9 298,2 103,0 105,2 1,2218
okt 1,8 7,7 -11,6 6,2 294,2 104,2 106,3 1,2490
nov 5,4 5,9 -0,8 -10,8 291,6 105,6 107,6 1,2991
dets 9,0 7,5 7,3 37,1 279,6 107,1 109,3 1,3408
2005 jaan 289.0 105.8 107,9 1,3119
veebr . 105,1 107,2 1,3014

Allikad: EKP, Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat) ja Reuters.
Mirkus. Tdiendav teave andmete kohta on esitatud kiesoleva osa jirgmistes tabelites.
1) Kuiste andmete aastane muutus protsentides viitab kuu 16pu seisule, kvartaalsete ja aasta andmete muutused viitavad perioodi aegrea keskmiste vddrtuste aastasele

muutusele. Uksikasjad on esitatud tehnilistes mirkustes.
2) M3 ja selle osad ei sisalda euroalaviliste riikide residentide rahaturufondide osakuid ja volaviirtpabereid tihtajaga kuni kaks aastat.
3) Kaubanduspartnerite gruppide moiste ja muu teave on esitatud iildmarkustes.
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(mln EUR)
1. Varad

RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

[.1 Eurosiisteemi konsolideeritud raamatupidamisaruanne

4. veebr 2005| 11. veebr 2005| 18. veebr 2005| 25. veebr 2005

Kuld 125 477 125 420 125 327 125 228
Nouded euroalaviliste residentide vastu vilisvaluutas 155 222 151 334 152 586 151 081
Nouded euroala residentide vastu viilisvaluut 17 141 18 758 16 833 17 180
Nouded euroalaviiliste residentide vastu eurodes 6 542 7 686 8 174 8 258
Laenud euroala krediidiasutustele eurodes 357 501 355 522 356 702 369 509
Peamised refinantseerimisoperatsioonid 277 500 275 501 276 500 284 501
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid 79 999 79 999 79 999 84 999
Tasanduspoordoperatsioonid 0 0 0 0
Struktuursed poordoperatsioonid 0 0 0 0
Laenamise piisivoimalus 0 0 201 1
Lisatagatise ndudega seotud laenud 2 22 2 8
Muud néuded euroala krediidiasutuste vastu eurodes 3 449 3 057 3 455 3 303
Euroala residentide vaértpaberid eurodes 72 786 73 500 74 776 75 393
Valitsemissektori volg eurodes 41 260 41 260 41 260 41 260
Muud varad 120 094 120 568 121 225 122 637
Varad kokku 899 472 897 105 900 338 913 849

2. Kohustused

4. veebr 2005

11. veebr 2005

18. veebr 2005

25. veebr 2005

Ringluses olevad pangatihed 490 010 489 846 488 203 488 195
Kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 138 645 142 246 145 086 140 881
Arvelduskontod (mis hdlmavad kohustusliku reservi siisteemi) 138 556 142 198 145 064 140 814

Hoiustamise piisivoimalus 89 48 10 59

Tihtajalised hoiused 0 0 0 0

Tasanduspoordoperatsioonid 0 0 0 0

Lisatagatise ndudega seotud hoiused 0 0 12 8
Muud kohustused euroala krediidiasutuste ees eurodes 125 125 125 125
Viiljastatud volasertifikaadid 0 0 0 0
Kohustused de euroala residentide ees eurodes 71 834 68 099 69 868 88 013
Kohustused euroalaviiliste residentide ees eurodes 8 039 8 175 8 230 8 498
Kohustused euroala residentide ees vilisvaluutas 254 296 317 303
Kohustused euroalaviiliste residentide ees viilisvaluutas 11 609 9 309 8 439 7 505
Rahvusvahelise Valuutafondi arvestusiihikute vastaskirje 5573 5573 5573 5 573
Muud kohustused 50 716 50 769 51 093 51 565
Umberhindluskontod 64 842 64 842 64 842 64 842
Omakapital ja reservid 57 825 57 825 58 562 58 349
Kohustused kokku 899 472 897 105 900 338 913 849

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Rahapoliitika
statistika

1.2 EKP baasintressimiirad

(protsenti aastas, muutused protsendipunktides)

Joustunud alates ! Hoiustamise piisivoimalus Pohilised refi imisoperatsioonid Laenamise piisivoimalus
Fikseeritud intressi- Muutuva intressi-
miiraga oksjonid miiraga oksjonid
_Fikseeritud Pakkumisintressi
intressimadr alamméér
Tase Muutus Tase Tase Muutus Tase Muutus
1 2 3 4 5 6 7
1999 1. jaan 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
9. apr 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
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. mirts 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
28. apr 2,75 0,25 3,75 - 0,25 4,75 0,25
9. juuni 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
28.° 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. mirts 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
6. juuni 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50

Allikas: EKP.

1)

2)

3)

Alates 1. jaanuarist 1999 kuni 9. mirtsini 2004 viitab kuupidev hoiustamise ja laenamise piisivoimalustele. Pohiliste refinantseerimisoperatsioonide puhul kehtivad
intressiméddra muutused alates esimesest operatsioonist pérast osutatud kuupéeva. 18. septembril 2001 toimunud muudatus joustus samal pdeval. Alates 10. mirtsist
2004 viitab kuupdev hoiustamise ja laenamise piisivoimalustele ja pohilistele refinantseerimisoperatsioonidele (muudatused joustuvad EKP ndukogu
intressiotsusele jdrgnenud esimesest refinantseerimisoperatsioonist), kui pole osutatud teisiti.

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

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunil 2000 sooritatud operatsioonist hakatakse eurosiisteemi pohilisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva
intressimédraga oksjonitena. Pakkumisintressi alammddr viitab miinimumintressimédrale, millega operatsiooni osapooled vdivad pakkumisi esitada.
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1.3

Eurosisteemi rahapoliitiliste operatsioonide kaudu jaotatud instrumendid" ?
(mln EUR, aastased protsentuaalsed intressiméérad)

1. Pohilised ja pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid®

Arvelduspiev Pakkumised Osalejate arv Jaotatav summa Muutuva intressimééiraga oksjonid Kestvus pievades
(summa)
Pakkumisintressi| ~ Oksjonil kujunenud|  Kaalutud keskmine
alammiir intressiméar* intressiméar
1 2 3 4 5 6 7
Pohilised refinantseerimisoperatsioonid
2004 3.nov 381 182 331 264 500 2,00 2,04 2,04 6
9. 358 101 316 258 000 2,00 2,04 2,04 8
17. 384 039 341 262 500 2,00 2,05 2,05 7
24. 368 690 346 270 000 2,00 2,05 2,06 7
1. dets 370 856 323 273 500 2,00 2,05 2,06 7
8. 329 144 298 282 000 2,00 2,05 2,06 7
15. 354 121 339 276 000 2,00 2,07 2,08 7
22. 350 812 340 283 500 2,00 2,07 2,08 8
30. 284 027 355 270 000 2,00 2,09 2,17 6
2005 5.jaan 324 154 321 259 000 2,00 2,06 2,07 7
12. 343 644 332 265 000 2,00 2,06 2,07 7
19. 362 771 364 279 500 2,00 2,06 2,07 7
26. 368 794 358 273 000 2,00 2,06 2,07 7
2. veebr 332 198 329 277 500 2,00 2,06 2,06 6
8. 327 172 305 275 500 2,00 2,06 2,06 8
16. 352 917 341 276 500 2,00 2,05 2,06 7
23. 349 248 352 284 500 2,00 2,05 2,06 7
2. mirts 329 036 325 275 000 2,00 2,05 2,06 7
Pikemaajalised refinantseerimisoperatsioonid
200426. veebr 34 597 139 25 000 - 2,01 2,03 91
l.apr 44 153 141 25 000 - 1,85 1,90 91
29. 54 243 180 25 000 - 2,01 2,03 91
27. mai 45 594 178 25 000 - 2,04 2,05 91
1. juuli 37 698 147 25 000 - 2,06 2,08 91
29. 40 354 167 25 000 - 2,07 2,08 91
26.aug 37 957 152 25 000 - 2,06 2,08 91
30. sept 37 414 138 25 000 - 2,06 2,08 84
28. o0kt 46 646 187 25 000 - 2,10 2,11 91
25.n0v 51 095 174 25 000 - 2,13 2,14 91
23.dets 34 466 155 25 000 - 2,12 2,14 98
200527.jaan 58 133 164 30 000 - 2,09 2,10 91
24.veebr 40 340 145 30 000 - 2,08 2,09 91
2.Muud operatsioonid
Arvelduspiiev Tehingu liik| Pakkumi-| Osalejate Jaotatav Fikseeritud Muutuva intressimééraga oksjonid Kestvus
sed arv summa| intressimééra- pievades
(summa) ga oksjonid

Fikseeritud Pakkumis- Oksjonil Kaalutud

intressimair intressi kujunenud keskmine

alamméir| intressiméair* médr
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2000 5. jaan® Tihtajaliste hoiuste kogumine 14 420 43 14 420 - - 3,00 3,00 7
21.juuni Poordtehing 18 845 38 7 000 - - 4,26 4,28 1
200130. apr Poordtehing 105 377 329 73 000 - 4,75 4,717 4,79 7
12.sept Poordtehing 69 281 63 69 281 4,25 - - - 1
13. Poordtehing 40 495 45 40 495 4,25 - - - 1
28.nov Poordtehing 73 096 166 53 000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002 4. jaan Poordtehing 57 644 61 25 000 - 3,25 3,30 3,32 3
10. Poordtehing 59 377 63 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
18.dets Poordtehing 28 480 50 10 000 - 2,75 2,80 2,82 6
200323. mai Tihtajaliste hoiuste kogumine 3 850 12 3 850 2,50 - - - 3
2004 11. mai Tihtajaliste hoiuste kogumine 16 200 24 13 000 2,00 - - - 1
8. nov Poordtehing 33 175 42 6 500 - 2,00 2,06 2,07 1
7. dets Tihtajaliste hoiuste kogumine 18 185 16 15 000 2,00 - - - 1
200518.jaan Poordtehing 33 065 28 8 000 - 2,00 2,05 2,05 1
7. veebr Poordtehing 17 715 24 2 500 - 2,00 2,05 2,05 1

Allikas: EKP.

1)
2)
3)
4)

5)

Summad voivad tabelis 1.1 osutatust pisut erineda jaotatavate, kuid arveldamata operatsioonide tottu.

Alates 2002. a aprillist liigitatakse pohiliste refinantseerimisoperatsioonide hulka kombineeritud pakkumisega operatsioonid (split tender), st iihenddalase
tihtajaga operatsioonid, mida sooritatakse paralleelselt pohiliste (kaheniddalaste) refinantseerimisoperatsioonidega. Enne kiesolevat kuud sooritatud kombineeritud
pakkumisega oksjonite kohta vt tabelit 2 osas 1.3.

8. juunil 2000 teatas EKP, et alates 28. juunist 2000 hakatakse eurosiisteemi peamisi refinantseerimisoperatsioone sooritama muutuva intressimiddraga oksjonitena.
Pakkumisintressi alamméédr viitab miinimumintressimidrale, millega osapooled vodivad pakkumisi esitada.

Likviidsust suurendavates (vidhendavates) operatsioonides viitab oksjonil kujunenud intressimddr madalaimale (korgeimale) midrale, millega pakkumisi
aktsepteeritakse.

See_operatsioon sooritati maksimummidraga 3,00%.
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I.4 Kohustuslik reserv ja likviidsus

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

EUROALA
STATISTIKA

Rahapoliitika
statistika

1. Krediidiasutuste reservibaas

Reservibaas Kokku| Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 2%list reserviméira Kohustused, mille suhtes kohaldatakse 0%list reservimééra
seisuga'
Hoiused (iiledohoiused, hoiused| Vdlakirjad lepingulise tihtajaga|  Hoiused (lepingulise Repotehingud| Volakirjad lepingulise
lepingulise tdhtajaga kuni 2 aastat kuni 2 aastat| tdhtajaga ile 2 aasta ja tihtajaga tile 2 aasta
ja etteteatamisega 1opetatavad etteteatamisega
hoiused tdhtajaga kuni 2 aastat) I16petatavad hoiused
tihtajaga iile 2 aasta)
1 2 3 4 5 6
2002 11 116,8 6 1399 409,2 1 3819 725,5 2 460,3
2003 11 538.7 6 2838 412.,9 1 459,1 759.,5 2 623,5
20041 kv 11 926,7 6 404,7 442,5 1 4832 867,7 2 728,6
II kv 12 148,5 6 524,1 439,1 1 515,1 859,0 2 8112
2004 juuli 12 182,0 6 5174 442.,6 1 5277 857,0 2 8373
aug 12 167.5 6 470,2 446.,4 1 5311 884,2 2 8355
sept 12 209.6 6 488,0 435,3 1 5353 880.,8 2 870,3
okt 12 262,1 6 496,9 448,2 1 546,5 888,8 2 881,7
nov 12 371,7 6 5357 4527 1 551,1 946,6 2 885,6
dets 12 4159 6 593,7 458,1 1 5652 913,7 2 8853
2.Reservide hoidmine
Hoidmisperioodi Kohustuslik reservi ngue Krediidiasutuste Ulereservid Puudujiik Kohustusliku reservi
1opp arvelduskontod tasustamise intressimiir
1 2 3 4 5
2002 128.8 129,5 0,8 0,0 3,06
2003 131,8 132,6 0,8 0,0 2,00
20041 kv 133,4 134,1 0,7 0,0 2,00
II kv 136,4 137,1 0,7 0,0 2,00
III kv 138,7 139,3 0,6 0,0 2,02
200411 okt 138.7 139.3 0,6 0,0 2,02
8. nov 137,8 138,4 0,7 0,0 2,03
7. dets 137,9 138.,5 0,6 0,0 2,05
200518. jaan 138.,4 139,1 0,7 0,0 2,07
7. veebr 139,3 140,0 0,8 0,0 2,06
8. mirts 140,5 . . .
3.Likviidsus
Hoidmisperioodi Likviidsust lisavad tegurid Likviidsust vihendavad tegurid Krediidi-| Baasraha
lopp = — — asutuste
Eurosiisteemi rahapoliitilised operatsioonid arveldus-
Eurostisteemi Pohilised| Pikemaajali-| Laenamise Muud | Hoiustamise Muud| Ringluses| Keskvalitsuse Muud kontod
netovarad| refinantseeri-| sed refinant- piisi-| likviidsust piisi-| likviidsust olevad| hoiused euro- tegurid
kullas ja misoperat- seerimis- voimalus lisavad voimalus| vihendavad| pangatihed siisteemis| (netovadr-
vilisvaluutas sioonid | operatsioonid operat- operat- tuses)
sioonid sioonid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 371,5 168,1 45,0 1,1 2,0 0,2 0,0 350,7 51,7 55,5 129,5 480,5
2003 320,1 235,5 45,0 0,6 0,0 0,1 0,0 416,1 57,0 -4,5 132,6 548,7
20041 kv 303,3 219.4 56,7 0.4 0,0 0,2 0,0 418.,0 48,6 -21,1 134,1 552,3
II kv 311,3 2247 75,0 0,1 0,0 0,5 0,0 442,5 52,2 -21,1 137,1 580,1
III kv 299.,4 251,6 75,0 0,1 0,0 0,2 0,0 462,8 56,3 -32,4 139.,3 602,3
200411.0kt 298.8 256,4 75,0 0,3 0,0 0,0 0,0 465,1 58,2 -32,1 139,3 604,4
8.nov 298.3 257,9 75,0 0,1 0,2 0,3 0,0 469,7 55,1 -32,1 138.,4 608,4
7. dets 298,0 265,7 75,0 0,1 0,0 0,1 0,5 475,4 60,2 -36,0 138,5 614,1
200518.jaan 290,3 272,9 75,0 0,2 0,2 0,1 0,0 496,0 45,3 -41,9 139,1 635,2
7. veebr 280,6 276,6 78,0 0,1 0,1 0,1 0,0 487,1 63,8 -55,5 140,0 627,2
Allikas: EKP
1) Perioodi 10pp.
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RAHA,PANGANDUS JAINVESTEERIMISFONDID

2.1 Euroala sutuste koondbilanss
(mld EUR perioodi 16pu seisuga)
1. Varad
Kokku| Laenud euroala residentidele Euroala residentide poolt itud Rahaturu- Euroala| Vilisvarad| Pohivarad| Ulejisinud
vadrtpaberid, v.a aktsiad fondide| residentide varad
1}
Kokku| Valitsemis-| Muud|Rahaloome-| Kokku| Valitsemis-| Muud|  Rahaloo-| osakud a miteel:i(:?ll(:
sektor| euroala|  asutused| sektor| euroala| measutused,| G 8
N . . . aktsiad ja
residendid| residendid|
muud
osakud
1 2] 3| 4 5| 6 7, 8 9 10| 11] 12] 13 14
Eurosiisteem
2002 1 042,8 416,2 24,2 0,6 391,3 94,6 86,0 1,0 7,6 - 13,2 374,2 11,9 132,7
2003 1 086,8 471,3 22,6 0,6 448.,0 133,6 121,5 1,3 10,8 - 12,8 3179 12,4 138,8
20041 kv 1 102,7 467.,6 22,6 0,7 4443 143.,4 128,9 1,5 13,0 - 13,1 320,7 14,0 1439
1I kv 1 200,0 560,9 22,2 0,6 538,0 147,8 133,5 1,9 12,3 - 13,3 311,3 14,1 152,7
11T kv 1 1935 5443 22,2 0,6 521.,5 150,7 135,2 1,9 13,6 - 13,5 309,2 14,2 161,7
20040kt 1 2248 572,6 22,2 0,6 549.8 152,9 137,3 1,7 13,9 - 13,8 307,5 14,2 163.,9
nov 1 206,6 550,5 22,2 0,6 527,6 156,6 141,7 1,3 13,5 - 14,1 305,5 14,3 165,7
dets 1 197.3 546,6 21,5 0,6 524.,4 154,8 140,0 1,7 13,1 - 14,2 291,6 14,2 176,0
2005jaan® 1 240,6 581,9 21,5 0,6 559,8 159,3 143,6 1,7 14,0 - 13,8 298,2 14,9 172,5
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2002 18 857,9 11 6114 813,0 6 780,6 4 017.8 2 671,5 1 1350 366,2 1 1704 62,4 827,62 4655 167,6 1 051,8
2003 19 800,8 12 114,7 819,1 7 101,8 4 1938 2 9440 1 242,6 427,77 1 273,6 67,3 895.1 2 5699 161,8 1 0482
20041 kv 20 395,6 12 218,0 823,3 7 170,1 4 2246 3 077,6 1 301,6 434,21 341,8 78,0 926,4 2 836,1 160,0 1 0995
II kv 20 757,5 12 4343 818,3 7 3199 4 296,2 3 153,6 1 3470 447,1 1 3594 76,8 948,7 2 8740 159,7 1 1104
I kv | 20 984,2 12 569.9 812,2 7 401,3 4 3564 3 1792 1 3459 447,5 1 3859 71,5 920,6 2 907,3 161,0 1 168,7
2004 okt 21 158,9 12 675,6 812,2 7 4474 4 416,0 3 200,1 1 3433 450,4 1 4064 71,9 925,0 2 913,7 161,7 1 2048
nov 21 346,1 12 717.6 808,2 7 510,7 4 398,77 3 217,1 1 346,0 456,1 1 4149 78,3 944,7 2 9785 161,2 1 248,6
dets 21 344,6 12 8249 814,9 7 549.,6 4 4604 3 1854 1 2958 465,3 1 4243 72,5 947,0 2 9431 160,3 1 2114
2005jaan @ | 21 646,5 12 886,0 820,1 7 590,0 4 4759 3 2335 1 336,6 468,5 1 4284 75,6 962,7 3 0755 157,1 1 256,0
2.Kohustused
Kokku| Ringluses olev| Euroala residentide hoiused Rahaturufon-| Emiteeritud] Omakapital Viilis-| Ulejazinud
sularaha| dide osakud? volakirjad? kohustused| kohustused
Kokku| Keskvalitsus Muu|  Rahaloome-|
valitsemis-| asutused|
sektor / muud
euroala
residendid
1] 2| 3 4 5 0 7 8 9| 10| 11
Eurosiisteem
2002 1 042,8 392,9 328.,4 29,5 15,6 2833 - 3,6 165,9 32,9 119,1
2003 1 086,8 450,5 324,0 21,3 16,9 285.8 - 1,6 143,8 27,5 139.,4
20041 kv 1 102,7 439,9 336.,6 43,1 15,8 2717,7 - 1,6 155,5 23,6 1453
II kv 1 200,0 465,1 413,2 67,1 18,4 327,6 - 1,6 145,5 23,5 151,1
1IT kv 11935 480,6 380,4 57,8 16,3 306,3 - 1,6 148,5 23,6 158,8
2004 o0kt 1 2248 487,0 401,4 64,1 18,2 319,2 - 1,6 147,5 24,2 163,2
nov 1 206,6 491,9 379,2 53,0 17,9 308,3 - 0,5 145,7 24,9 164,3
dets 1 1973 517,3 346,7 24,7 15,0 306,9 - 0,5 138,0 27,2 167,7
2005jaan 1 240,6 502,4 401,7 57,6 15,7 328.,4 - 0,5 144.9 25,8 165,3
Rahaloomeasutused viljaspool eurosiisteemi
2002 18 8579 0,0 10 197.8 106,9 5 9543 4 136,6 532,8 2 993,5 1 108,7 2 5933 1 4317
2003 19 800,8 0,0 10 774,7 132,3 6 277,6 4 3649 648,8 3 1614 1 151,0 2 606,5 1 4585
20041 kv 20 395,6 0,0 10 863,5 140,7 6 310,3 4 4125 680,6 3 304,6 1 1604 2 832,6 1 5539
1I kv 20 7575 0,0 11 087,9 156,6 6 408.,5 4 522,8 686.,0 3 370,5 1 177,6 2 870,3 1 5652
III kv 20 984,2 0,0 11 1742 146,3 6 4413 4 586,6 687,0 3 4478 1 1872 2 838,0 1 650,0
20040kt 21 1589 0,0 11 291,2 133.,4 6 491,6 4 666,2 695,0 3 4778 1 191,2 2 8233 1 6804
nov 21 346,1 0,0 11 3193 129,8 6 528,3 4 661,2 691,8 3 489,0 1 208,8 2 880,2 1 757,1
dets 21 344,6 0,0 11 479,6 138,9 6 6384 4 7023 676,3 3 4988 1 205,6 2 8147 1 669,6
2005jaan ® 21 646,5 0,0 11 502,9 122,9 6 6523 4 7278 689,0 3 5337 1 2053 2 9674 1 7482

Allikas: EKP.

1) Euroala residentide poolt viljastatud summad. Euroalaviliste residentide

2) Euroala residentide poolt hoitavad summad.

3) Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase tihtajaga ja mida hoiavad

poolt viljastatud summad on kajastatud vilisvarade all.

euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.2 Euroala rahaloomeasutuste konsolideeritud bilanss

(mld EUR; bilansiline jidk perioodi 1dpuseisuga; tehingud perioodi jooksul)

1. Varad
Kokku| Laenud euroala residentidele Viirtpaberid, v.a residentide poolt Muude euroala) Vilisvarad| Pohivarad Ulejizinud
emiteeritud aktsiad residentide poolt| varad
_emi.teen'tud
Kokku| Valitsemis-| Muud euroala| Kokku| Valitsemis| Muud euroala| 2Ktsiad ja muud
sektor] residendid sektor] residendid osakud
1 b 3 4 5 [§ 7 8 9 10| 11
Bilansiline jaik
2002 13 931,2 7 618,5 837,2 6 781,2 1 588,1 1 221,0 367,1 572,7 2 839,7 179,5 1 1327
2003 14 5574 7 9442 841,7 7 102,5 1 793,1 1 364,1 429,0 623,8 2 887,8 174,1 1 1344
20041 kv 15 066,3 8 016,8 846.,0 7 170,8 1 866,2 1 430,5 435,7 649.,4 3 1568 173.,9 1 203,1
II kv 15 333,6 8 161,0 840,5 7 320,5 1 929,6 1 480,5 449,0 662,9 3 1853 173,8 1 221,1
III kv 15 489,3 8 236,4 834.,5 7 401,9 1 930,4 1 481,1 4493 643,1 3 216,5 175,2 1 287,8
20040kt 15 5854 8 282,5 834,5 7 448,0 1 9327 1 480,6 452,1 647,0 3 221,2 175,9 1 326,1
nov 15 7779 8 341,8 830,4 7 511,3 1 9452 1 4878 457,4 660,2 3 2840 175.,5 1 3712
dets 15 704,7 8 386,6 836.4 7 550,2 1 902,8 1 4358 467,0 667,5 3 2348 174,5 1 338,5
2005jaan @ 15 993,2 8 4323 841,6 7 590,6 1 950,4 1 480,1 470,3 678,8 3 373,7 172,0 1 386,0
Tehingud
2002 602,8 299,2 -9,4 308.,6 72,2 43,4 28,8 7,7 2452 -1,3 -20,1
2003 767.,4 385.9 13,7 372,2 170,4 116,2 54,1 19,4 222,0 -3,6 -26,8
20041 kv 430,6 84,6 5.8 78,8 56,6 52,8 3.8 24,6 214.,4 -0.4 51,0
II kv 269.,4 150,3 -7,1 157,4 64,7 50,3 14,3 8,3 33,1 1,6 11,4
III kv 190,6 87,6 -5,7 93,3 -4,0 -1,8 -2, -19.,6 60,8 1,6 64,2
20040kt 122,8 49,5 0,2 49.4 1,8 -1,1 2,9 2,9 30,7 0,7 37,2
nov 239,2 65,2 -3,9 69,0 12,4 6,9 5,5 12,2 106,1 -0,4 43,8
dets -9,3 55,8 5,7 50,1 -41,6 -52,3 10,7 5,6 -11,6 0,4 -17,8
2005jaan ® 2234 44.8 5,0 39,8 44 .4 41,3 3,1 11,8 82,1 -2,3 42,6
2.Kohustused
Kokku| Ringluses olev|  Keskvalitsuse| Muu valitsemi Rat u-| Emiteeritud| Omakapital Viilis-| Ulejizinud| Rahaloome-
sularahal hoiused| sektori / muude| fondide osakud | volakirjad ? kohustused kol d tusts
euroala vaheliste
residentide| kohustuste
hoiused| iilejaak
1 2 3 4 5 6| 7 8 9 10
Bilansiline jaak
2002 13 931,2 341,2 136.,4 5 969,9 470,5 1 819,0 1 006,4 2 626,2 1 550,9 10,8
2003 14 5574 397,9 153,6 6 2944 581,5 1 8785 1 010,7 2 634,0 1 597,9 8,9
20041 kv 15 066,3 399,6 183.8 6 326,1 602,6 1 9515 1 0258 2 856,2 1 699.3 21,4
1T kv 15 333.6 423.,0 2237 6 427,0 609,2 2 000,4 1 024,1 2 893.8 1 716,3 16,1
IIT kv 15 489,3 438.,0 204,1 6 457,6 609,5 2 0499 1 044,7 2 861,6 1 808.8 15,0
20040kt 15 585,4 444 .4 197,4 6 509,8 617,1 2 059,1 1 047,0 2 8474 1 8436 19,6
nov 15 777,9 448,7 182,8 6 546,2 613.5 2 061,1 1 055,8 2 905,1 1 9214 43,2
dets 15 704,7 468,4 163,6 6 6534 603,8 2 062,0 1 049.8 2 8419 1 8373 24,4
2005jaan @ 15 993,2 459.9 180,5 6 6679 613,3 2 091,8 1 052,5 2 9932 1 913,5 20,6
Tehingud
2002 602,8 101,4 -5,8 222,0 70,0 106,1 39,7 75,1 -92,3 86,5
2003 767,4 79,0 12,9 315,8 57,2 133,4 40,1 130,3 -61,0 59,8
20041 kv 430,6 1,7 30,2 25,2 22,4 61,3 8,2 174,7 117,7 -10,7
II kv 269.,4 23,4 39,4 102,4 2,2 48,7 10,0 32,3 13,2 -2,3
III kv 190,6 15,1 -19,7 35,5 1,6 54,8 19,2 -3,7 79,5 8,3
2004 okt 122,8 6.4 -6,7 55,2 7,4 14,1 1,8 10,4 22,9 11,4
nov 239,2 4,4 -14,6 41,7 -3,1 11,1 5,9 96,0 63,4 34,3
dets -9.3 19,7 -19,2 111,3 -9,2 8.9 .1 -34,4 -73,4 -13,1
2005jaan ® 2234 -8,5 16,8 8.2 9.8 10,0 6,6 104,6 88,7 -12,9

Allikas: EKP.
1) Euroala residentide poolt hoitavad summad.
2) Summad, mis on viljastatud kuni kaheaastase tihtajaga ja mida hoiavad euroalavilised residendid, on kajastatud viliskohustuste all.
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2.3 Rahandusstatistika

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

1. Rahaagregaadid' ja vastaskirjed

M3 M3| Pikemaajali- Laenud| Laenud muudele euroala Netoviilis-
3 kuu libisev sed li i residentidele varad?
keskmine | finantskohus- sektorile
M2 M3-M2 (keskel) tused Laenud
Ml M2-M1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2002 2 4417 2 4759 4 917,6 853.,5 5 771,1 - 3 989,2 2 072,2 7 7233 6 7789 189,3
2003 2 676,1 2 559,6 5 2357 912,3 6 148,1 - 4 142,6 2 2223 8 158,0 7 100,9 231,3
20041 kv 2 769,2 2 5522 5 3214 905.,9 6 2272 - 4 240,8 2 259,5 8 241,7 7 165,0 316,9
II kv 2 790,3 2 5819 5 3722 931,8 6 304,0 - 4 3073 2 306,9 8 403,2 7 2933 290,2
IIT kv 2 8689 2 621,1 5 490,0 941.,3 6 431,3 - 4 395,1 2 3249 8 5234 7 4152 344.8
2004 okt 2 881.,6 2 642,6 5 5242 946,2 6 470,3 - 4 416,0 2 326,6 8 5713 7 465,0 355.,9
nov 2 907,3 2 6377 5 5449 945,7 6 490,6 - 4 4434 2 316,7 8 646,2 7 518,0 355.5
dets 2 892,3 2 6723 5 564,6 963,8 6 528,5 - 4 4593 2 290,0 8 6874 7 5487 372,4
2005jaan 2 956.1 2 6649 5 621,0 949.3 6 5704 - 4 4934 2 3247 8 746.5 7 596,9 378.3
Tehingud
2002 217,3 89,3 306,5 68,8 375,3 - 189,1 35,1 3472 311,9 173,1
2003 258,1 114,6 372,7 34,8 407,5 - 238,6 132,3 446,1 373,0 93,5
20041 kv 92,3 -13,2 79,1 -1,6 77,5 - 76,0 25,0 90,2 74,5 78,4
II kv 20,6 31,8 52,4 22,8 75,2 - 76,9 46,1 165,1 136,1 -16,7
IIT kv 80,6 40,7 121,3 9,0 130,3 - 94,7 16,1 129,8 133,9 55,8
20040kt 14,0 23,0 36,9 4,2 41,1 - 26,1 1,2 56,3 53,0 12,5
nov 28,5 -2,5 26,0 -0,2 25,8 - 34,0 -10,0 73,7 58,7 4.5
dets -11,4 35,0 23,6 18,3 41,9 - 30,4 -27,4 51,9 42,0 25,8
2005jaan 61,3 -10,3 51,0 -14,3 36,7 17,4 31,4 58,8 47,6 -4,2
Kasvuméairad
2002dets 9,8 3,7 6,6 8,8 7,0 7,1 4,9 1,7 4,7 4.8 173,1
2003 dets 10,6 4,7 7,6 4,1 7,1 7,0 6,0 6,3 5.8 5,5 93,5
2004 mérts 11,4 2,1 6,7 3,2 6,2 5,9 7,0 6,6 5,7 5,3 93,1
juuni 9,5 1,7 5,6 3,5 5,3 5,2 7,7 7,4 6,1 6,0 0,7
sept 9,7 2,7 6,3 4,7 6,0 5,8 7,9 5,2 6,3 6,5 1243
20040kt 9,0 3,6 6,3 3,0 5.8 6,0 7.8 4,2 6.5 6,7 132,3
nov 9.8 3,2 6,5 3,1 6,0 6,1 7,7 3.3 6,7 6,9 125,9
dets 8.4 4,5 6,5 5.8 6,4 6,3 8,1 2,3 7,0 7,0 160,4
2005jaan 9,2 4.4 6.9 4.8 6,6 8,1 3,7 7,3 7,3 111,9

JI' Rahaagregaadid J2 Vastaskirjed

(aastane kasvumiir; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvumdir; sesoonselt kohandatud)

== pikemaajalised finantskohustused
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Allikas: EKP.
1) Rahaloomeasutuste ja keskvalitsuse (postiasutus, riigikassa) rahalised kohustused euroala residentidest mitterahaloomeasutuste suhtes, v.a keskvalitsus (M1, M2,
M3: vt sonastikku).
2) Kasvumidrade osas kajastatud véddrtused on konealusel perioodil 16ppenud 12 kuu jooksul sooritatud tehingute summad.
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.3 Rahandusstatistika

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

2.Rahaagregaatide komponendid ja pikemaajalised finantskohustused

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

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

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

kuni 2 aastat tihtajaga Iopetatavad 2 aasta

Iopetatavad hoiused
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jadk
2002 3323 2 109.4 1.077,0 1 399,0 240,5 484.5 128.5 1 694,0 103,8 1 186,6 1 004,8
2003 387.,6 2 288,6 1 037,0 1 522,6 222,5 597,1 R 1 790,2 90,6 1 253,1 1 008,7
20041 kv 406,2 2 363,1 1 003,9 1 5483 2143 597,1 94,5 1 8558 90,1 1 2683 1 026,6
II kv 420,5 2 369,8 995,2 1 586,7 220,2 611,5 100,1 1 899.0 89.1 1 298,6 1 020,6
III kv 4399 2 429,0 1 002,6 1 618,5 225,3 615,6 100.,4 1 9472 88,4 1 318,7 1 040.8
20040kt 446,3 2 4352 1 020,2 1 6224 224,5 622,7 99,0 1 9535 89,4 1 3278 1 0453
nov 4533 2 4539 1 006,8 1 630,9 225,3 617,3 103,1 1 949,7 89,7 13434 1 060,5
dets 4533 2 439,0 1 0374 1 634,9 243,2 619,4 101,2 1 964,7 89,5 1 357,6 1 047,5
2005 jaan 468,2 2 488.,0 1 030,3 1 634,6 229.9 615.,4 104,0 1 9924 90,1 1 3634 1 0475
Tehingud
2002 99,3 118,0 -1,1 90,3 10,7 70,6 -12,5 118,7 -10,0 41,0 39,4
2003 77,8 180,3 -28.8 143,4 -8.,8 58,6 -15,1 149.,4 -13,2 62,7 39,7
20041 kv 18,6 73,7 -38.8 25,5 -1,2 1,2 4,5 51,2 -0,5 14,4 10,9
II kv 14,4 6.2 -6,7 38,5 5.5 10,0 7.3 41,3 -1,0 30,7 5,9
III kv 19,3 61,3 8,7 32,0 5,1 5,3 -1,5 55,2 -0,7 21,4 18,7
20040kt 6.5 7.5 19,0 3,9 -0,7 6.9 -2,0 11,8 1,0 9,4 4,0
nov 7,0 21,5 -11,1 8,6 0,9 -4,8 3,7 5,7 0,3 15,6 12,3
dets 0,0 -11,4 31,0 4,1 18,0 2,5 -2,2 23,3 -0,2 14,3 -6,9
2005jaan ® 14,9 46,5 -9.8 -0,5 -13,5 -3,6 2,7 7,9 0,6 5,0 3,9
Kasvumaidrad

2002dets 42,6 5,9 -0,1 6,9 4,7 17,1 -9,0 7,4 -8.,8 3,5 4,0
2003 dets 24,9 8,5 -2,7 10,4 -3,9 11,2 -14,9 8,9 -12,7 5,3 4,0
2004 miirts 22,7 9,7 -6,1 8,2 -1,2 6.9 -7,3 10,5 -9,9 5,4 4,6
juuni 21,1 7,7 -6.,9 8.0 2,0 4,7 0,5 10,4 -7,1 7,0 5,2
sept 19,9 8,1 -4,3 7,6 3,2 4,2 11,7 10,9 -3,0 7,2 4,5
20040kt 19,6 7,2 -2,0 7,4 1,9 4.4 -3,0 10,5 -2,1 7,4 4,5
nov 19,2 8,2 23,1 7,5 0,2 4,7 0,5 9,8 -1,4 7,9 4.6
dets 17,0 6.9 0,2 7,4 9.8 3,5 10,7 10,5 -1,2 8,4 4,4
2005 jaan ® 18,5 7.7 0,6 7,0 6.3 3,6 8,2 9,9 -0,3 8.6 5,0

|3 Rahaagregaatide komponendid |4 Pikemaajaliste finantskohustuste komponendid

(aastane kasvumiir; sesoonselt kohandatud) (aastane kasvuméir;

sesoonselt kohandatud)

= ringluses olev sularaha

= volakirjad tihtajaga iile 2 aasta
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Allikas: EKP.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'

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

1. Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele

Kindlustusettevotted ja Muud finantsvahendajad? Ettevotted
pensionifondid
Kokku Kokku Kokku Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta
Kuni 1 aasta Kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8
Bilansiline jadk
2002 32,9 19,6 455.5 289,3 2 965,1 980,2 514,8 1 470,1
2003 35,4 22,1 511,6 321,9 3 034,2 958,7 527,0 1 548,5
20041 kv 46,3 32,2 503,8 303,8 3 0553 955,1 526.,2 1 5740
II kv 53,7 39,8 509,7 305,7 3 0934 966,4 5373 1 589,7
III kv 52,5 37,6 508,3 301,2 3 104,2 952,5 545.9 1 605,8
20040kt 54,8 39,1 511,9 305,2 3 123,1 961,1 546,8 1 6152
nov 54,0 37,8 534,6 328.,5 3 1427 975.3 549,1 1 6183
dets 48,7 30,8 541,6 332,3 3 1548 974.,4 548.,6 1 6318
2005 jaan ® 55,6 38,6 542,1 337.4 3 170,8 979.5 557.8 1 6335
Tehingud
2002 -4,1 -8,0 23,9 14,2 103,7 -26,6 31,8 98,5
2003 4,2 2,2 53,8 26,1 102,4 -8,0 15,5 94,8
20041 kv 10,8 10,0 -2,8 -11,6 22,5 -3,5 4,0 22,1
II kv 7,0 7,3 8,5 4,5 59,9 16,1 11,7 32,1
IIT kv -1,1 -2,2 2,4 -0,8 16,4 -12,0 9,5 18,9
20040kt 2,4 1,6 5,2 4.5 20,2 9,2 1,2 9.8
nov -0,7 -1,3 23,9 24,4 23,3 15,3 2,8 5,1
dets -5,2 -6,9 8,7 3,6 20,8 -1,5 3,3 19,0
2005jaan ® 6,5 7,5 -1,5 3.9 16,1 5,1 9,1 1,8
Kasvuméidrad
2002dets -10,3 -28.4 5,5 5,1 3,6 -2,6 6,5 7,1
2003 dets 11,8 11,6 11,7 8.8 3,5 -0,8 3,0 6,5
2004 juuni 18,8 25,6 8.5 3,0 4,0 -2,1 6,4 7,2
sept 17,5 31,5 8.5 5,6 4,5 -0,5 6,1 7,2
20040kt 9.4 14,7 9,2 7.5 5.1 1,5 5,6 7,2
nov 10,0 14,0 10,1 8,5 5,2 2,6 5,5 6,7
dets 37,1 39,1 9,2 8,1 5.4 2,5 6,2 6,9
2005jaan ® 16,4 11,9 9,5 10,6 5,7 2,8 7,6 6,8

J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele

(aastased kasvumiddrad)

ettevotetele

== muud finantsvahendajad
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Allikas: EKP.

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

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumdirad; bilansiline jadk ja kasvumiidrad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

2.Laenud kodumajapidamistele?

Kokku Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud laenud
Kokku Kuni 1| 1-5 aastat| Ule 5 aasta Kokku Kuni 1| 1-5 aastat| Ule 5 aasta Kokku Kuni 1| 1-5 aastat| Ule 5 aasta
aasta aasta aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jaak
2002 3 3270 518,9 105,9 178,3 234,7 2 1885 22,3 65,1 2 101,1 619,6 153,9 99,7 366,0
2003 3 520,6 484,5 112,0 181,0 191,5 2 360,4 14,4 63,3 2 282,77 675,6 145,0 95,5 435,1
20041 kv 3 564,7 484.,5 109,9 182,3 192,3 2 400,2 14,2 61,6 2 3244 679,9 141,8 95,1 443,0
I kv 3 6632 502,2 115,1 187,1 199,9 2 463,7 15,2 64,7 2 3838 697,2 147,5 99,2 450,5
111 kv 3 736,3 507,5 115,2 188,4 203,9 2 534,1 14,9 65,8 2 4533 694,7 144,6 99,0 451,0
20040kt 3 757,6 509,4 114,9 189,5 205,0 2 5535 15,5 66,5 2 471,5 694,8 143,6 99,7 451,5
nov 3 7794 509.,9 114,8 189,7 205,4 2 571,9 15,3 65,7 2 491,0 697,6 146,5 99,4 451,7
dets 3 804,5 513,8 117,3 191,0 205,5 2 5923 15,5 65,8 2 5110 698.4 144,5 99,7 4543
2005 jaan ® 3 821,5 515,3 118,6 190,7 205,9 2 607,2 15,0 65,5 2 526,7 699,1 144,1 98,8 456,2
Tehingud
2002 183,2 21,9 7,1 5.3 9,4 157,9 -0,4 2,3 156,0 3,5 -3,1 2,2 4.4
2003 211,8 13,3 8,4 6,3 -1,4 177,4 -5.9 1,7 181,5 21,1 -6,3 -4,9 32,3
20041 kv 48,2 2,1 -1,6 1,8 2,0 44,9 -0,1 -0,8 45,7 1,3 -2,3 0,4 3,2
II kv 82,0 13,6 4,8 3,7 5,1 59,9 0,9 2,6 56,5 8,5 3,1 1,0 4,5
IIT kv 75,6 5.4 0,2 1,3 3,9 71,4 -0,2 1,2 70,4 -1,1 -2,6 -0,4 2,0
20040kt 21,6 1,7 -0,3 0,7 1,2 19,9 0,5 0,3 19,1 0,0 -0,9 0,9 0,0
nov 22,5 0,8 -0,1 0,3 0,7 18,7 -0,4 -0,6 19,7 3,0 3,2 -0,2 -0,1
dets 25,9 4.5 2,8 1,5 0,2 21,7 0,3 0,2 21,2 -0,3 -1,2 0,4 0,5
2005 jaan ® 18,7 1,7 0,8 0,0 0,9 15,0 -0,4 -0,3 15,7 1,9 0,0 -0,9 2,8
Kasvumadrad
2002dets 5,8 4,4 6.9 3,1 4,2 7,8 -1,8 3,7 8,1 0,6 -2,0 2,2 1,2
2003 dets 6,4 2,8 8,1 3,6 -0,2 8,1 -26,2 2,6 8,7 3,3 -4,2 -5,0 8.5
2004 mirts 6,6 4,3 -0,1 6,1 5.3 8,4 4,6 -3,3 8,8 2,4 -1,0 -1,8 4,4
juuni 7,3 5,7 3,3 5,8 7,0 9,0 9,1 1,0 9,3 2,3 -1,4 1,7 3,8
sept 7,8 6,2 4.4 5,4 8,0 9,8 4.3 0,6 10,2 1,8 -0,1 -0,1 2,8
20040kt 7,8 5,9 3,7 5,2 7,9 9,8 9,1 -0,2 10,2 2,1 1,0 1,1 2,6
nov 7,9 6,5 7,0 4,6 8,1 10,0 6,2 -0,9 10,3 1,9 1,2 1,2 2,3
dets 7,8 5,8 5,2 5,1 6,8 10,0 6,6 4,6 10,2 1,7 -0,5 2,2 2,3
2005 jaan @ 8,1 6.8 7.3 6.0 7,1 10,1 5.8 5.8 10,2 2,3 0,9 2,1 2,9

J6 Laenud kodumajapidamistele

(aastased kasvumdirad)

= tarbijakrediit
eluaseme ostmiseks antud laenud
muud laenud

1999 2000 2001 2004

Allikas: EKP.
1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2) Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.
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2.4 Rahaloomeasutuste antud laenude jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumdirad

; bilansiline jddk ja kasvumiidrad perioodi 1opu seisuga; tehingud perioodil)

3.Laenud valitsemissektorile ja euroviilistele residentidele

Valitsemissektor Euroalaviilised residendid
Kokku Keskvalitsus Muu valitsemissektor Kokku Pangad’ Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsemis- Muu
valitsus omavalitsus| kindlustusfondid sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jadk
2002 813,0 132,7 271,7 382,8 19,7 1 730,1 1 146,2 583.9 64,6 519,3
2003 819,1 130,0 265,1 388.,9 35,0 1 762,7 1 1822 580,6 59,3 521,2
20041 kv 823.3 134,6 261,3 388.5 38.9 1 9555 1 308.,6 646,9 61,1 585.8
II kv 818.3 129,7 253.,4 391.4 43,7 1 9653 1 3227 642,6 60,8 581,8
III kv 812,2 126,5 252,3 394.,6 38.8 1 9659 1 3173 648.,6 60,9 587,7
IV kv @ 814.9 129,5 252,4 395,7 37,3 1 978.4 1 336,6 641,8 61,5 580,4
Tehingud
2002 -7,9 -11,3 -21,1 19,9 4,6 169,1 135,2 34,5 -1,2 35,7
2003 15,3 -4.3 -12,2 16,6 15,3 159,6 109,2 50,3 -5,0 55,3
20041 kv 5.8 5,7 -3,9 0,1 3.9 164,1 107.,4 56,6 1,8 54,8
II kv -6,7 -5,9 -8,5 2,9 4.8 6,2 11,4 -5,3 -0,5 -4,8
IIT kv -5,7 -3,0 -1,0 3,2 -5,0 22,5 7,7 14,8 0,1 14,7
IV kv ® 2,7 3,5 -0,5 1,2 -1,5 80,8 61,4 19,4 0,6 18,8
Kasvuméairad
2002dets -1,0 -7,8 -7,1 5.5 30,0 10,3 12,9 5,7 -1,9 6,7
2003 dets 1,9 -3,2 -4.,4 4,4 77,5 9,3 9,6 8.8 -7,7 10,9
2004 mirts 2,7 0,9 -2,2 3,0 63,2 15,1 15,1 15,0 4,0 16,3
juuni 2,9 2,0 -4,0 4,2 54,4 9.0 7,6 11,9 2,9 12,9
sept 1,8 -1,4 -4,1 4,9 26,9 15,7 16,0 15,1 1,9 16,6
dets @ -0,5 0,3 -5,2 1,9 6.4 15,5 15,8 14,7 3.3 16,0

JT Laenud valitsemissektorile ja euroalavalistele residentidele
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1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

(mld EUR ja aastased kasvumdirad; bilansiline jadk ja kasvumiidrad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

1. Finantsvahendajate hoiused

Kindlustusettevotted ja pensionifondid Muud finantsvahendajad*

Kokku Uleso-| Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Repo- Kokku Uleoo-| Lepingulise tihtajaga Ldpetatavad Repo-
hoiused etteteatamistihtajaga tehingud hoiused etteteatamistihtajaga tehingud

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

aastat aasta kuud aastat aasta kuud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2002 523,1 55,8 - - - - 17,8 493,6 152,7 - - - - 97,1
2003 542,4 58,9 41,7 420,5 1,3 0,8 19,1 567,6 183,1 130,6 143,3 6,1 0,1 104,4
20041 kv 557,3 64,7 42,2 426,2 1,3 1,0 22,0 586,4 197,0 119,7 1457 7,8 0,1 116,1
II kv 565,4 59,9 42,1 439.8 1,3 1,0 21,2 595.9 194,3 122,3 153,7 8.3 0,1 117,2
11T kv 573,6 61,5 47,3 442,5 1,2 1,0 20,0 598.0 189,9 120,2 164.,9 8,1 0,1 114,8
20040kt 579,1 58,6 49,1 446,1 1,3 1,3 22,8 620,8 187,3 133,6 166,9 8,4 0,1 124,5
nov 584.,4 63,2 47,7 450,0 1,3 1,3 20,8 631,8 197,4 126,4 177,0 9,7 0,1 121,3
dets 583,1 59,0 51,4 449,5 1,2 1,3 20,8 635,1 180,7 138.,8 186,9 10,1 0,1 118,6
2005jaan ® 595,3 66,9 50,8 451,2 1,4 1,3 23,6 659,1 208,3 129,9 185,1 11,6 0,1 124,2
Tehingud
2002 27,6 7.8 - - - - 1,4 26,6 -4,7 - - - - 12,8
2003 19,0 1,6 -3,1 18,8 0,3 0,4 1,1 84,8 27,5 -0,7 38,8 3,2 0,0 16,0
20041 kv 14,6 5,7 0,3 5,6 0,0 0,2 2,8 15,2 14,0 -14.7 1,5 1,6 0,0 12,7
II kv 7,2 -4,9 0,0 13,7 0,0 -0,6 -0,9 12,2 -1,3 3,9 8.3 0,6 0,0 0,8
11T kv 8,2 1,6 5.3 2,6 -0,1 0,0 -1,1 2,5 -4,0 -2,3 11,4 -0,2 0,0 -2,4
20040kt 5,4 -2,9 1,9 3.3 0,0 0,3 2,8 23,8 -2,2 13,6 2,2 0,4 0,0 9,8
nov 5,5 5,1 -1, 3,5 0,1 0,0 -2,0 12,8 10,9 -6,7 10,5 1,3 0,0 -3,2
dets -1,2 -4,1 3,7 -0,5 -0,1 0,0 -0,1 4,3 -15,2 11,9 9,7 0,5 0,0 -2,6
2005jaan ® 11,9 7.8 -0,7 1,7 0,2 0,0 2,9 21,9 26,7 -9,5 -2,3 1,5 0,0 5.5
Kasvuméirad

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

2003 dets 3,6 2,8 -6,7 4,7 40,9 60,8 6,0 17,4 17,8 -0,6 36,8 70,6 -17,1

2004 mirts 3,9 5,1 9,9 2,4 40,8 52,8 18,6 11,0 17,1 -13,2 22,3 47,6 -17,8

juuni 4, -6,4 12,7 6,4 40,0 -44.0 -6,3 8,6 7,8 -10,2 18,6 44,5 -20,5

sept 7,6 6,9 46,4 4.8 13,6 -52,5 6,9 10,5 7,4 -6,2 28,3 63,5 -11,7

20040kt 8,3 10,3 32,9 5.1 3.3 38.3 24,2 11,2 7.5 1,7 27,0 48,4 -7,8

nov 9.4 22,7 33.3 5.9 3.8 -37,9 7,2 11,8 12,7 -4,2 29,3 73,6 -4.9

dets 7,3 1,0 23,5 6,7 -8,2 -43,1 8,0 12,5 1,1 4,3 30,3 67,6 -14,6

2005jaan ® 7,2 2,9 17,8 6,7 6,6 37,1 8.3 16,1 16,7 -1,0 31,8 69,9 -12,0

|8 Finantsvahendajate hoiused

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

2) See kategooria hdlmab investeerimisfonde.
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1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline jadk ja kasvumiidrad perioodi 16pu seisuga; tehinguid perioodil)

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevétete ja kodumajapidamiste hoiused

Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted Kodumajapidamised?
Kokku Uleoo-| Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Repo- Kokku Uleos-| Lepingulise tihtajaga Lopetatavad Repo-
hoiused etteteatamistihtajaga tehingud hoiused etteteatamistihtajaga tehingud
Kuni 2 Ule 2 Kuni 3| Ule 3 kuu Kuni 2 Ule 2 Kuni 3| Ule 3 kuu
aastat aasta kuud aastat aasta kuud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Bilansiline jadk
2002 990,0 595,6 - - - - 34,7 3 8063 1 173,0 - - - - 74,7
2003 1 050,2 633,3 280,2 67,6 38,1 1,0 30,0 3 9785 1 3118 544,0 600,8 1 3792 89,9 52,9
20041 kv 1 036,7 624.,2 275.9 69,9 39,9 1,0 25,8 39979 1 320,7 527,4 608,6 1 4012 88,2 51,9
I kv 1 054,0 650,6 265,6 70,3 41,0 1,0 25,5 40555 1 3675 517,0 612,4 1 4223 85,8 50,4
III kv 1 067,1 657,6 269,7 70,6 42,6 1,1 25,6 4 060,8 1 363,2 511.,4 615,0 1 4319 85,5 53,7
20040kt 1 071,7 648.,6 283.,9 69,6 42,5 1,1 25,9 4 0785 1 3769 509,1 617,6 1 4344 86,0 54,4
nov 1 077,8 660,5 279,7 69,7 41,2 1,1 25,5 4 0898 1 381,0 509,1 618,7 1 439,8 86,8 54,4
dets 1 1156 674,1 295.0 72,0 43,7 1,1 29,8 4 160,0 1 402,7 514.,3 632,9 1 466,5 88,0 55,6
2005 jaan ™ 1 080,1 657,3 279,0 74,8 43,0 1,1 24,9 4 167,0 1 400,7 514,7 634,3 1 4774 87,8 52,2
Tehingud
2002 54,3 28,9 - - - - -1,3 120,5 65,3 - - - - -1,9
2003 70,5 40,9 53,5 -29.8 10,2 0,0 -4,2 141,8 95,2 -71,2 35,9 117,4 -13,7 -21,8
20041 kv -14,5 -9,5 -5,3 2,6 1,9 0,0 -4,2 18,0 8,5 -17,4 7,7 21,9 -1,7 -1,0
1I kv 21,1 27,8 -8,9 0,9 1,1 0,6 -0,3 53,5 43,8 -11,0 3,3 21,1 -2,4 -1,5
III kv 15,5 7,9 5,4 0,4 1,6 0,0 0,2 6,0 -3,7 -5,3 2,4 9,6 -0,3 3,3
20040kt 6,0 -8,3 14,7 -0,7 0,0 0,0 0,3 18,4 13,9 -1,8 2,7 2,5 0,5 0,7
nov 10,8 13,1 -3,2 0,1 1,2 0,0 -0,4 9,9 4,4 0,7 1,1 3,0 0,8 0,0
dets 38,5 14,3 15,9 1,6 2,5 0,0 4,2 71,2 22,9 5,4 13,7 26,7 1,2 1,3
2005jaan -38,0 -17,9 -17,1 2,5 -0,7 0,0 -4,8 5,6 -2,4 -0,4 1,4 10,8 -0,2 -3,5
Kasvuméaidrad
2002dets 5,7 5,1 - - - - 3,5 3,3 6,0 - - - - -2,5
2003 dets 7,2 6,7 23,1 -30,7 41,5 -3,5 -12,4 3,7 7,9 -11,5 6,4 9,3 -13,2 -29,2
2004 mirts 8,8 11,9 3,1 13,2 23,1 -3,9 -19,1 3,5 7,7 -8,7 3,7 7,4 -10,5 -26,5
juuni 6,2 10,1 -3,5 14,8 17,1 52,2 -13,5 s 7,6 -8,0 4,5 7,0 -7,7 -18,6
sept 5,7 9,8 -2,7 7,1 18,8 64,7 -16,0 4,0 7,1 -1,7 4,8 6,4 -3,5 -4,5
20040kt 5,6 8,7 -0,2 7,4 17,3 21,3 -17,6 4.4 7,9 -7,4 5,1 6,3 -3,0 -2,9
nov 5,1 8,1 -1,3 4,7 18,1 73,8 -12,8 4,0 6,3 -6,7 5,3 6,2 -2,4 22,1
dets 7,4 7,2 6,7 7,3 21,8 72,2 -0,8 4.4 6,8 -5.4 5,2 6,2 -2,1 5,2
2005 jaan ® 7,9 8,3 6,0 10,0 16,8 17,0 -1,7 4.2 6.4 -4,5 4,7 5,9 -1,2 -3,5

J9 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja kodumajapidamiste hoiused

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

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

1.5 Rahaloomeasutustesse paigutatud hoiuste jaotus'

(mld EUR ja aastased kasvumdirad; bilansiline jadk ja kasvumiidrad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

3. Valitsemissektori ja euroalaviliste residentide hoiused

Valitsemissektor Euroalaviilised residendid
Kokku Keskvalitsus Muu valitsemissektor Kokku Pangad?® Mittepangad
Piirkondlik Kohalik Sotsiaal- Kokku Valitsemis- Muu
valitsus omavalitsus kindlustus- sektor
fondid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bilansiline jaik
2002 248.4 106,9 31,6 69,2 40,7 2 271,0 1 5853 685,7 97,4 588,3
2003 271,2 132,3 31,1 66,9 40,9 2 2451 1 580,9 664,3 96,1 568,2
20041 kv 272,7 140,7 30,0 62,4 39,6 2 44472 1 7427 701,5 100,8 600,7
II kv 294.4 156,6 31,6 64,5 41,7 2 4715 1 7889 682,6 102,0 580,6
1T kv 288.,2 146,3 33,0 66,3 42,6 2 452,1 1 764,8 687.,4 105,1 582,3
IV kv ® 283.,4 138,9 30,6 69,6 44 .4 2 429,6 1 7474 682,3 103,8 578,5
Tehingud
2002 8.3 -0,2 1,8 0.4 -10,3 30,2 -4.9 35,2 3,6 31,6
2003 9,3 21,1 -0,5 -2,3 1,0 138,7 117,6 21,1 -1,3 22,4
20041 kv 1,5 8,4 -1,1 -4,5 -1,3 155,3 129,6 25,8 4.8 21,0
II kv 21,2 15,4 1,6 2,1 2,1 21,3 41,3 -20,1 1,2 -21,3
III kv -4.9 -10,3 2,3 1,9 1,2 6,9 -4,6 11,5 3,1 8.4
IV ky ® -3,4 -7,4 -1,0 3,2 1,8 63,0 46,4 16,4 -1,7 18,1
Kasvuméirad
2002dets -3.3 -0,2 5,9 0,5 -20,2 1,3 -0,2 5,0 3,9 5,1
2003 dets 7,7 19,3 -1,5 -3.4 2,6 6,2 7,6 3,0 -1,3 3,7
2004 mirts 4,7 14,4 -6,2 -4,7 -1,4 10,6 14,3 2,3 3,1 2,2
juuni 2,4 7,9 -7.6 -0,1 -4,4 10,1 15,0 -1,0 7,9 -2,4
sept 9,5 13,2 5,1 3,3 11,4 10,7 15,3 0,4 12,5 -1,5
dets ® 5,3 4.6 5,7 4,0 9,3 10,9 13,4 5,0 7,6 4,6

J10 Valitsemissektori ja euroalavaliste residentide hoiused
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1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.

2) Kiesolevas tabelis tdhendab termin “pank” rahaloomeasutusega sarnast asutust, mis asub véljaspool euroala.
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2.6 Rahaloomeasutuste vaartpaberite jao

(mld EUR ja aastased kasvumiidrad; bilansiline jé

ja kasvumdidrad perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja muud osakud
Kokku Rahaloomeasutused Valitsemissektor Muud euroala residendid Euroala- Kokku| Rahaloome-| Mitteraha- Euroala-
vilised asutused loome- vilised
residendid asutused| residendid
Euro Muu Euro Muu Euro Muu
1 2 3 4 5 6 7 8| 9 10 11 12
Bilansiline jadk
2002 3 2282 1 1222 48,2 1 1195 15,5 349,5 16,7 556,6 1 004,9 263,3 564,3 177,3
2003 3 576,3 1 216,2 57,4 1 227,1 15,6 409,1 18,6 632,3 1 068,7 279,7 615,4 173,7
20041 kv 3 767,6 1 2809 60,9 1 2838 17,8 416,2 18,0 690,0 1 1158 285,7 640,7 189,5
1I kv 3 854,7 1 296,7 62,8 1 3295 17,6 429.,0 18,1 701,2 1 154,8 2947 654,0 206,0
IIT kv 3 912,6 1 3230 62,9 1 330,0 15,9 430,0 17,5 733.,4 1 127,2 286,6 634,0 206,6
20040kt 3 941,0 1 3442 62,2 1 323,0 20,3 432.,8 17,6 740,9 1 1348 287.,4 637,6 209,8
nov 3 970,1 1 353,6 61,3 1 327,6 18.4 438.9 17,2 753,0 1 176,2 2942 650,5 231,5
dets 3 9352 1 3648 59,5 1 280,0 15,8 449.,0 16,3 749.,8 1 160,7 289,3 657,7 213,8
2005jaan ® 4 029,7 1 363,1 65,2 1 317,6 18,9 452,2 16,3 796,3 1 1933 2933 669.,4 230,6
Tehingud
2002 167,0 47,2 -0,5 38,6 -0,8 25,9 3,2 53,4 42,7 14,0 7,0 21,8
2003 324,7 90,9 4,1 78.9 0,8 52,3 1,7 95,9 16,1 7,2 19,5 -10,5
20041 kv 156,7 61,3 1,3 45,1 1,4 4.8 -1,1 43,9 447 6,1 24,6 14,0
II kv 89,4 15,2 1,7 44,2 0,0 13,9 0,1 14,3 26,1 6,3 8,3 11,5
III kv 67,7 30,8 1,5 -1,0 -1,2 -1,9 -0,2 39,8 -26,3 -7.9 -19,7 1,4
20040kt 35,7 20,9 0,2 -7,4 4,7 2,7 0,3 14,3 5,6 0,4 2,8 2,5
nov 41,6 9,1 0,4 4.3 -1,4 5,7 0,2 23,2 38,7 5.8 12,1 20,8
dets -25,3 11,4 -0,6 -48.,3 -2,2 10,8 -0,5 4,2 -17,8 -5.,4 5,8 -18,2
2005jaan ® 79,6 1,6 3,9 36,5 2,5 3,6 -0,6 32,1 31,4 3,5 12,4 15,5
Kasvuméirad
2002dets 5,4 4.4 -1,8 3,7 -4.3 8,1 21,9 10,1 4.4 5.5 1,3 13,6
2003 dets 9,9 8,1 8,7 6,9 5,0 14,8 8,2 17,2 1,6 2,7 3,5 -5,7
2004 mirts 10,3 9,6 5,3 7,2 5,1 10,8 3.8 18,8 5.8 6,3 7,5 -0,2
juuni 10,1 9.5 6,6 8,5 9,7 10,2 1,5 15,3 6,5 6.4 5,3 11,1
sept 10,3 10,7 12,5 6,1 -0,4 8,1 -4,2 19,6 4,2 2,7 3,2 9.8
20040kt 9,9 11,4 11,1 4,1 33,2 6,7 -2,7 20,2 5,0 2,2 4.4 11,1
nov 9.9 11,5 9.9 3,5 21,5 6,8 -3,2 21,7 7,9 4,6 4.8 23,4
dets 10,2 12,2 7,6 3,0 8,0 8,7 -7,0 21,9 6,6 1,9 5,5 18,2
2005 jaan ® 10,4 11,1 10,2 4.7 24,0 9,6 -39 20,8 7,8 1,7 6,3 22,6
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EUROALA
STATISTIKA

Raha, pangandus ja
investeerimisfondid

2.7 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete imberhindamine'

(mld EUR)

1. Kodumajapidamiste laenude kustutamine/viihendamine?*

Tarbijakrediit El ostmiseks antud 1 d Muud laenud
Kokku| Kuni 1 aasta| 1-5 aastat| Ule 5 aasta Kokku|Kuni 1 aasta| 1-5 aastat| Ule 5 aasta Kokku|Kuni 1 aasta| 1-5 aastat| Ule 5 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 -0,9 - - - -1,0 - - - -5.3 - - -
2003 -2,7 -1,1 -0,5 -1,1 -3,2 -0,3 -0,1 -2,8 -7.4 -2,8 -0,3 -4,3
20041 kv -1,3 -0,5 -0,2 -0,6 -1,3 -0,1 0,0 -1,1 -2,5 -1,0 -0,1 -1,4
II kv -0,5 -0,2 -0,1 -0,2 -0,6 0,0 0,0 -0,5 -1,0 -0,4 0,0 -0,7
11T kv -0,4 -0,2 -0,1 -0,1 -0,4 0,0 0,0 -0,4 -0,8 -0,2 0,0 -0,6
20040kt -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,4 -0,1 0,0 -0,3
nov -0,2 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,4 -0,1 0,0 -0,3
dets -0,6 -0,3 -0,1 -0,2 -0,8 -0,1 0,0 -0,7 -1,5 -0,6 -0,1 -0,8
2005jaan ® -0,6 -0,3 -0,1 -0,2 -0,6 -0,1 0,0 -0,5 -1,2 -0,5 -0,1 -0,7

2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete ja euroalaviiliste 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
2002 9.7 Byl BT 4,9 1) s .
2003 -17,7 -8,8 -1,3 -7,6 -1,1 -0,3 -0,7
20041 kv -6,2 -3.3 -0,6 -2,3 -1,0 -0,4 -0,6
I kv 2,9 -2,0 0,2 -1,1 -0,1 0,0 -0,1
IIT kv -1,7 -0,9 -0,2 -0,7 -0,1 -0,1 -0,1
2004 okt -0,6 -0,3 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0
nov -0,8 -0,4 -0,1 -0,3 -0,2 0,0 -0,2
dets -3,8 -1,9 -0,2 -1,7 -0,2 0,0 -0,2
2005jaan ® -2,9 -1,3 -0,3 -1,2 -0,1 0,0 -0,1

3.Rahaloomeasutuste hoitavate viirtpaberite imberhindamine

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

Euro Muu Euro Muu Euro Muu

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 39,6 9.9 0,6 13,2 -0,1 5.8 0,2 9,9 -12,3 -5,0 -1,5 -5,8
2003 -1,2 -0,9 -0,3 3,0 0,0 -1,2 -0,1 -1,8 19,4 8,0 5,0 6,4
20041 kv 16,6 2,5 0,3 11,1 0,1 1,5 0,0 1,0 2,3 -0,3 1,0 1,7
II kv -8.5 -0,8 0,0 -5,0 -0,1 -0,8 0,0 -2,0 0,1 -0,7 0,1 0,7
IIT kv 2,2 -0,6 -0,1 1,5 0,0 0,7 0,0 0,6 -1,5 -0,1 -0,5 -0,9
20040kt 0,5 0,1 0,0 0,4 -0,1 0,1 0,0 0,0 2,2 0,7 0,8 0,7
nov 0,7 0,5 -0,1 0,5 -0,1 0,4 -0,1 -0,5 2,7 1,0 0,8 0,9
dets 0,3 0,0 -0,1 1.4 -0,1 -1,2 0,0 0,3 2,4 0,6 1,4 0,5
2005jaan ® 2,5 0,3 0,1 1,1 0,1 -0,2 0,1 1,1 2,9 0,6 1,0 1,3

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

(protsent kogusummast; bilansiline jiadk mld EUR; perioodi 1dpp)

1. Hoiused
Rahaloomeasutused” Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro® Muud vidringud Koigi Euro® Muud vigringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jadk jadk
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentide poolt
2002 4 136,6 90,2 9,8 6,1 0,8 1,5 0,7 6 061,2 97,1 2,9 1,8 0,3 0,2 0,3
2003 4 364,9 91,3 8,7 5,4 0,5 1,5 0,9 6 409,8 97,3 2,7 1,7 0,3 0,1 0,3
20041 kv 4 4125 90,4 9,6 5,7 0,5 1,5 1,2 6 4510 97,1 2,9 1,7 0,3 0,1 0,4
II kv 4 5228 90,3 9,7 5,7 0,5 1,5 1,3 6 5652 97,1 2,9 1,7 0,3 0,1 0,4
Il kv | 4 586,6 90,5 9,5 5,7 0,5 1,5 1,3 6 5876 97,1 2,9 1,8 0,3 0,1 0,4
vV kv®| 4 7023 91,4 8,6 5,1 0,4 1,4 1,1 6 7773 97,3 2,7 1,7 0,3 0,1 0,4
Euroalaviliste residentide poolt
2002 1 5853 43,7 56,3 39,2 2,1 4.3 7,8 685,7 48,3 51,7 35,0 2,3 1,9 9,8
2003 1 580,9 46,9 53,1 35,6 1,8 3,6 9,4 664,3 51,0 49,0 32,1 2,1 2,2 9,6
20041 kv 1 742,77 46,3 53,7 35,1 2,0 3,3 10,4 701,5 53,2 46,8 30,0 2,1 1,8 9,7
II kv 1 7889 45,1 54,9 36,8 1,7 3,3 10,4 682,6 52,5 47,5 30,5 1,9 2,0 9,9
III kv 1 764,8 46,7 53,3 35,5 1,8 3,1 9,7 687.,4 53,1 46,9 29,8 1,8 2,0 9,8
V kv 1 7474 46,8 53,2 35.3 2,0 3.3 9,8 682,3 55,1 44,9 29,1 1,5 2,1 9.4
2. Euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volakirjad
Koigi véiringut Euro® Muud viéringud
bilansiline jaak
Kokku
USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2002 3 138,7 85,4 14,6 7,7 1,8 1,6 2,3
2003 3 304,0 85,4 14,6 7,9 1,5 1,7 2,3
20041 kv 3 458,0 84,6 15,4 7,7 1,7 2,0 2,6
II kv 3 5338 84,0 16,0 8,2 1,7 2,0 2,6
I kv 35972 84,2 15,8 8,0 1,8 2,0 2,6
IV kv @ 3 6549 84,6 15,4 7.8 1,6 1,9 2,6

Allikas: EKP.

1) Rahaloomeasutuste sektor, v.a eurosiisteem; sektorite liigituse aluseks on ESA 95.
2) Euroalaviliste residentide puhul tdhendab mdiste “rahaloomeasutus” euroala rahaloomeasutusega sarnast liiki asutust.
3) Holmab kirjeid, mis on kajastatud euro liikmesriigividringutes.
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2.8 Rahaloomeasutuste valikuliste bilansikirjete jaotus vaaringute kaupa'

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

3.Laenud
Rahaloomeasutused* Mitterahaloomeasutused
Koigi Euro® Muud vigringud Koigi Euro® Muud vigringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroala residentidele
2002 4 017,8 - - - - - - 7 593,6 96,2 3,8 1,8 0,5 1,1 0,3
2003 4 193,8 - - - - - - 7 920,9 96,5 3.5 1,6 0,3 1,2 0.3
20041 kv 4 224,6 - - - - - - 7 993.4 96,4 3,6 1,6 0,3 1,2 0,4
II kv 4 296,2 - - - - - - 8 138,1 96,4 3,6 1,6 0,2 1,3 0,4
I kv 4 3564 - - - - - - 8 2135 96,5 3,5 1,5 0,2 1,3 0,4
IVky® 4 460,4 - - = o - - 8 364,5 96,6 3.4 1,4 0,2 1,3 0,4
Euroalavilistele residentidele
2002 1 146,2 48,3 51,7 32,4 4,5 2,6 9,1 583.9 36,2 63,8 47,6 2,3 4,7 5,6
2003 1 1822 50,2 49,8 29,3 4,7 .5 9,2 580,6 38,7 61,3 43,9 2,4 4,6 7,0
20041 kv 1 308,6 49,1 50,9 30,4 4,7 2,7 9,4 646,9 40,0 60,0 41,9 2,5 4.4 8.0
II kv 1 322,7 49,2 50,8 30,9 4,7 2,4 9,2 642,6 38,6 61,4 42,6 2,4 4,4 8,8
I kv 13173 51,2 48,8 30,0 3,7 2,2 9,0 648,6 40,2 59,8 42,2 2,5 4.4 7.4
Vkv® 1 336,6 51,3 48,7 30,1 3,6 2,2 8,6 641,8 42,2 57.8 40,5 2,5 4,3 7,0
4. Viirtpaberid, v.a aktsiad
Emiteeritud rahaloomeasutuste poolt* Emiteeritud mitterahal poolt
Koigi Euro® Muud vigringud Koigi Euro® Muud vigringud
vidringute vidringute
bilansiline Kokku bilansiline Kokku
jaak jaak
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Emiteeritud euroala residentide poolt
2002 1 1704 95,9 4,1 1,7 0.4 0,2 0,9 1 501,2 97,9 2,1 1,0 0,7 0,1 0.4
2003 1 273,6 95,5 4,5 1,7 0,3 0,9 1,3 1 670,3 98,0 2,0 1,0 0,5 0.3 0,2
20041 kv 1 3418 95,5 4,5 1,6 0,3 0,9 1,4 1 7358 97,9 2,1 1,0 0,5 0,2 0,2
II kv 1 3594 95,4 4,6 2,2 0,4 0,4 1,4 1 794,1 98,0 2,0 1,1 0,5 0,1 0,2
1T kv 1 3859 95,5 4,5 2,1 0,3 0,5 1,3 1 .793,3 98,1 1,9 1,0 0,5 0,1 0,2
IVkv® 1 4243 95,8 4,2 1,8 0,3 0,5 1,3 1 761,1 98,2 1,8 0,9 0,4 0,1 0,3
Emiteeritud euroalaviiliste residentide poolt
2002 239,6 36,9 63,1 45,5 1,7 0,6 13,2 317,1 41,5 58,5 42,0 5,8 0,9 5,6
2003 276,9 45,1 54,9 30,6 1,2 4,9 15,4 355.5 45,8 54,2 31,1 5,8 5,8 6,4
20041 kv 309,2 44,7 55,3 29,6 1,2 5,0 16,6 380,8 44,4 55,6 31,1 6,1 5.4 7,1
II kv 312,7 46,3 53,7 32,8 1,1 0,6 16,8 388.4 45,2 54,8 33,6 6,7 1,0 7.4
III kv 322,3 47,7 52,3 32,2 1,0 0,5 16,2 411,1 44,2 55,8 32,3 7,6 0,8 8.4
Vkv® 344,1 49,9 50,1 28,9 1,0 0,6 17,1 405,7 44,9 55,1 30,5 8,1 0,8 9,3

Allikas: EKP.

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

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

(mld EUR; bilansiline jddk perioodi 16pu seisuga)

1. Varad
Kokku Hoiused Vairtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja| Investeerimis- Pohivarad Muud varad
= muud osakud fondide
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta osakud
1 2 3 4 5 6 7 8 9
20031I kv 2 959,5 232,6 1 3827 67,1 1 315,6 880.,9 2245 120,7 118,1
III kv 3 085,6 248.3 1 4053 65,3 1 340,0 932.3 234.6 126,3 138,8
1V kv 3 175,0 235,2 1 3894 67,4 1 322,0 1 033,7 243,9 133,7 139,1
20041 kv 3 353,6 266,5 1 4339 70,3 1 363,6 1102,8 262,6 136,7 151,2
II kv 3 366,1 244.8 1 4294 69,2 1 360,2 1 117,1 277,1 139,7 157,9
11 kv @ 3 3852 246,4 1 471,6 71,7 1 399,8 1 090,6 280,4 143.,5 152,7
2.Kohustused
Kokku Hoiused ja voetud I d Investeerimisfondide osakud Muud kohustused
1 2 3 4
200311 kv 2 959,5 41,8 2 8258 91,9
IIT kv 3 085,6 43,2 2 917,77 124,8
IV kv 3 175,0 44,2 3 011,7 119,1
20041 kv 3 3536 49,6 31712 132,8
1 kv 3 366,1 50,3 3 189,0 126,7
I kv ® 3 3852 48,7 3 209,0 127,4
3.Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud varade/kohustuste kogusumma
Kokku Investeerimispoliitika alusel jaotatud fondid Investori liigi alusel jaotatud fondid
Aktsiafondid Vélakirjafondid Segafondid|  Kinnisvarafondid Muud fondid Avatud fondid|  Kinnised fondid
1 2 3 4 5 6 7 8
20031I kv 2 959,5 603,3 1 099,6 720,8 161,4 374,4 2 140,5 819,0
IIT kv 3 085,6 635.,4 1 127,0 754,2 167,7 401,4 2 249,1 836.,5
IV kv 3 175,0 697.,8 1 086,6 783,4 171,7 435,6 2 3184 856,6
20041 kv 3 3536 750,5 1116,6 821,2 175,9 489,5 2 4704 883,2
1T kv 3 366,1 756,5 1 0944 830,2 179,1 505,8 2 479,1 887,0
11 kv @ 3 3852 7323 1117,2 825,5 181,5 528.,7 2 484.,6 900,6
J12 Investeerimisfondide varad kokku
(mld EUR)
= aktsiafondid
= = = = volakirjafondid
= = segafondid
—— kinnisvarafondid
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Allikas: EKP.
1) V.a rahaturufondid. Andmed viitavad koikidele euroalasse kuuluvatele riikidele peale lirimaa. Tdpsem teave on esitatud iildmirkustes.
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2.10 Investeerimispoliitika ja investori liigi alusel jaotatud euroala investeerimisfondide varad

(mld EUR; bilansiline jidk perioodi 16pu seisuga)

1. Fondid investeerimispoliitika alusel

Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad ja| Investeerimis- Pdohivarad Muud varad
- muud osakud| fondide osakud
Kokku Kuni 1 aasta Ule 1 aasta
1 2] 3 4 5 6 7 8 9
Aktsiafondid
200311 kv 603,3 27,9 31,6 2,9 28,7 506,5 18,5 - 18,8
IIT kv 635,4 29,5 27,8 2,4 25,4 536,4 19,5 - 22,1
IV kv 697,8 29,3 31,3 2,9 28,4 593,6 21,1 - 22,5
20041 kv 750,5 32,8 32,2 3,0 29,2 635,7 23,4 - 26,5
I kv 756,5 31,5 31,6 3,2 28,3 642,8 25,3 - 25,3
I kv ® 732,3 31,5 32,8 3,5 29,3 618,7 24,4 - 25,0
Valakirjafondid
20031 kv 1 099,6 82,4 927,9 33,0 894.9 31,1 20,9 - 37,3
III kv 1 127,0 93,6 934,7 30,7 904,1 29,1 21,7 - 47,9
IV kv 1 086,6 82,5 905.,9 31,6 874,3 31,0 21,6 - 45,5
20041 kv 1 116,6 97,3 918.,4 35,3 883,1 32,9 21,4 - 46,6
II kv 1 094,4 79,1 910,0 36,3 873,7 33,0 21,8 - 50,5
III kv ® 1 117,2 80,5 930,9 38,6 892.,3 31,9 23,4 - 50,4
Segafondid
200311 kv 720,8 49,4 311,9 20,9 291,0 237,0 91,9 0,3 30,3
I kv 754,2 50,5 324,0 22,2 301,8 248.,4 95,4 0,3 35,6
IV kv 783,4 49,5 324,0 22,1 301,9 272,5 100,5 0,3 36,7
20041 kv 821,2 52,9 3339 21,2 312,6 287,0 107,2 0,3 39,9
II kv 830,2 52,2 340,1 22,3 317,8 279,0 114,9 0,3 43,6
I kv ® 825.5 52,3 347,7 21,8 325.,8 270,6 115,3 0,3 39,4
Kinnisvarafondid
200311 kv 161.,4 16,5 9,0 0,6 8,5 0,7 9,1 119,8 6,3
I kv 167,7 16,1 9,0 0,6 8.4 0,8 9,5 125,3 6,9
IV kv 171,7 13,2 9,3 0,6 8,7 0,8 8.5 132,7 7,4
20041 kv 175,9 14,7 9,1 0,6 8,5 0,8 7,7 135,6 8,0
II kv 179,1 15,0 8,5 0,6 7,9 0,7 7,7 138,6 8,7
I kv ® 181,5 14,4 8.5 0,6 7,9 0,7 7,5 142,3 8,0
2.Fondid investori liigi alusel
Kokku Hoiused Viirtpaberid, v.a Aktsiad ja muud| Investeerimisfondide Pohivarad Muud varad
aktsiad osakud osakud
1 2 3 4 5 6 7
Avatud fondid
20031 kv 2 140,5 181,6 912,4 691,7 168,3 104,2 82,2
III kv 2 249,1 199,0 927,7 736,5 176,6 108.,9 100,4
IV kv 2 3184 191,7 913,6 815,8 183,8 115.5 98,0
20041 kv 2 4704 219,3 948.,8 878.,2 198,8 117,5 107,8
II kv 2 479,1 202,0 9459 890,3 210,9 119,9 110,1
I kv ® 2 484,6 205,5 972,6 866,0 212,3 123,1 105,2
Kinnised fondid
20031 kv 819,0 51,0 470,3 189,2 56,1 16,5 36,0
I kv 836.,5 49,3 477,6 195.8 58,0 17,4 38,4
IV kv 856,6 43,4 475,8 217,9 60,1 18,3 41,2
20041 kv 883,2 47,2 485,1 224.6 63,8 19,1 43,3
II kv 887.,0 42,7 483.6 226,9 66,2 19,8 47,8
I kv ® 900,6 40,9 499,0 224.6 68,2 20,4 47,5

Allikas: EKP.
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FINANTS- JA MITTEFINANTSKONTOD

3.1 Reaalsektorite peamised antsvarad

EUR ja aastased kasvumiirad; bilansiline jddk perioodi 18pu seisuga; tehingud perioodil)

Kokku Sularaha ja hoiused Memo:
mittepankade
Kokku Sularaha Reaalsektorite (v.a keskvalitsuse) hoiused euroala rahaloomeasutustes Keskvalitsuse Hoiused hoiused
hoiused| mitterahaloo- viljaspool
= I tustes'
Kokku| Uledohoiused|  Lepingulise| ~Ldpetatavad| Repotehingud raha?gf,?ﬁ; feasuiusies a‘;ﬂ:f;ﬂ:
tihtajaga| etteteatamis- asutustes pankades
tihtajaga
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Bilansiline jaak
200311 kv 15 050,0 5 758,1 311,9 5 0294 1 9184 1 560,2 1 456,1 94,7 200,3 216,5 329.8
IIT kv 15 150,6 5 7629 322,7 5 070,8 1 956,6 1 555,8 1 469,0 89,3 183,9 185,5 345.4
IV kv 15 553,8 5 882,0 352,4 5 1833 2 027,5 1 559,2 1 5114 85,2 153,6 192,8 348,4
20041 kv 15 751,7 5 9158 350,8 5 181,1 2 021,0 1 5450 1 5339 81,2 183,8 200,1 395.,0
I kv 16 025.4 6 053,0 372,0 5 2645 2 101,6 1 5297 1 5539 79,4 223,7 192,7 396,3
III kv 16 081,0 6 078,5 383.5 5 2849 2 104,7 1 532,3 1 565,1 82,8 204,1 206,0 -
Tehingud
200311 kv 206,8 131,4 21,3 85,7 83,8 -8.,8 22,2 -11,4 24,1 0,3 11,4
III kv 129,7 12,4 11,4 12,0 6,8 -3,8 12,9 -3,9 -13,7 2,7 17,2
IV kv 150,5 124,7 29,7 118,0 79,0 7,9 36,3 -5,2 -30,3 7,3 10,9
20041 kv 133,1 31,3 -1,6 -4,6 -7,2 -15,8 22,4 -39 30,2 7,3 40,7
1I kv 285,9 136,4 21,2 83,1 78,8 -14,5 20,7 -1,9 39,4 -7,4 0,8
1T kv 108,5 30,0 11,5 24,8 4,7 5.4 11,3 3.4 -19,7 13,3 -
Kasvuméirad
200311 kv 4,5 6,4 27,6 4,5 7,6 -1,0 8,9 -19,0 22,3 13,6 22,6
1T kv 4,7 6,5 23,9 4,7 8,2 -0,7 9,1 -23,5 22,8 13,3 24,5
IV kv 4.4 5,5 21,2 4,3 7,6 -1,0 8,1 -23,4 9,5 9,0 24,5
20041 kv 4,3 5.3 20,9 4,3 8.8 -1,3 6,5 -23,0 5,9 7,7 24,8
II kv 4,6 5,3 19,5 4,1 8,2 -1,7 6,3 -15,7 12,8 4,6 21,1
1T kv 4,5 5,6 18,8 4,4 7,9 -1,1 6,2 -8,5 10,7 11,1 -
Viirtpaberid, v.a aktsiad Aktsiad® Kindlustustehnilised eraldised
Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Noteeritud Avatud Kokku Kodumaja-| Kindlustusmak-
aktsiad|  investeerimis- pidamiste| sete ettemaksed
fondide osakud elukindlustus-| ja rahuldamata
thaturufon- eraldiste ja| nduete eraldised
dide osakud pensionifondide
eraldiste
netoviirtus
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Bilansiline jaik
20031 kv 1 936,3 165,6 1 770,7 3 5879 1 7515 1 836,44 404,6 3 7671 3 399,5 368,1
III kv 1 927,6 166,6 1 760,9 3 624,6 1 764,0 1 860.,6 408,7 3 835,6 3 4642 371.,4
IV kv 1 900,4 178,6 1 721,8 3 8872 2 006,9 1 880,2 406,5 3 8842 3 5094 374.8
20041 kv 1 9152 179,7 1 7355 3 976,2 2 0475 1 928,7 420,8 3 9445 3 562,0 382,5
1I kv 1 954,7 197,5 1 7572 4 0249 2 109,3 1 915,6 423.9 3 992,8 3 607,7 385,1
III kv 1 958,7 191,9 1 766,8 3 995,0 2 087,6 1 9074 424.3 4 048,8 3 660,8 388.,0
Tehingud
200311 kv -40,4 -18,3 -22,2 54,9 17,1 37,8 3,8 60,9 57,4 3,5
III kv 10,1 0,0 10,1 47,1 29,9 17,8 2,7 59,4 57,1 2,3
IV kv 7,1 8,6 -1,5 -24.6 -24,2 -0,4 -10,2 43,3 41,5 1,8
20041 kv 11,3 0,7 10,7 22,0 -3,5 25,5 15,0 68,4 60,7 7,7
1I kv 43,8 16,3 27,5 54,6 56,2 -1,6 -0,5 51,1 48,5 2,7
1T kv 0,3 -5,8 6,1 19,1 17,7 1,4 -2,2 59,1 56,2 2,9
Kasvuméirad
200311 kv -2,5 -15,7 -1,0 3,4 0,5 7,1 13,6 6,3 6,7 2,6
1T kv -3,5 -25,3 -0,9 4,5 2,0 6,9 9,3 6,4 6,9 2,4
IV kv -2,4 -16,1 -0,7 4,0 1,1 6.9 8,5 6,6 6.9 3,7
20041 kv -0,6 -4,7 -0,2 3,1 1,3 4,6 2,8 6,3 6,5 4,2
1I kv 3,7 15,4 2,6 2,8 3.3 2,3 1,7 5,9 6,1 3,9
III kv 3,2 11,9 2,4 2,0 2,6 1,3 0,5 5,8 6,0 4,1

Allikas: EKP.

1) Holmab euroala keskvalitsuse (§1311 ESA 95 jirgi), muude finantsvahendajate (§123 ESA 95 jirgi) ning kindlustusettevotete ja pensionifondide (§125 ESA 95 jirgi)
hoiuseid.

2) V.a noteerimata aktsiad.

EKP
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EUROALA
STATISTIKA

Finants- ja
mittefinantskontod

3.2 Reaalsektorite peamised kohustused

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

Kokku Euroala rahaloomeasutustelt ja teistelt finantsettevotetelt voetud laenud Memo:
mittepan-
Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid Kodumajapidamised! kade poolt
pakkuvad ettevotted Valgﬁggi’;
Véetud Kokku | Liihiajalised | Pikaajalised Kokku | Liihiajalised | Pikaajalised Kokku| Liihiajalised| Pikaajalised| —asuvatelt
euroala pankadelt
rahaloome- voetud
asutuselt laenud
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Bilansiline jadk
2003 kv | 16 1884 8 243,6 7 236,1 871,7 70,0 807,7 3 651,8 12132 2 4386 3 714,1 291,4 3 422,6 253,8
NI kv| 16 2574 8 3284 7 293,7 886,5 71,1 815,4 3 657,6 1 184,8 2 4729 3 7842 286,0 3 4982 275,6
IVkv| 16 586,7 8 469,2 7 397,1 957.2 81,0 876,2 3 660,7 1 164,7 2 496,0 3 8512 287.4 3 563.8 266,5
20041 kv 16 931,0 8 5224 7 466,6 961,8 85,0 876,8 3 655,6 1 161,5 2 494,1 3 905,0 281,7 3 6233 305,5
II kv 17 148,0 8 670,6 7 597,7 954,6 90,5 864,1 3 699,6 1 168,9 2 530,7 4 0164 294,0 37225 303,8
I kv| 17 2263 8 749,0 7 675,6 949,8 89,1 860,7 3 702,6 1 1509 2 551,71 4 290,7 3 8059 -
Tehingud
200311 kv 238,7 116,3 84,1 -4,6 3,3 -7,9 51,5 24,2 27,3 69,4 5,3 64,2 2,6
III kv 137,4 81,9 58,8 8,9 1,1 7,8 1,9 -25,9 27,8 71,1 -4,7 75,8 22,9
IV kv 119,0 113,0 118,4 22,3 9,9 12,4 17,1 -16,1 33,2 73,6 4,6 69,0 -1,4
20041 kv 199.5 50,3 76,5 6,0 4,0 2,1 -13,6 -6,2 -7.4 57,9 -4,2 62,1 33,5
I kv 264.,9 153,7 134,8 -8.8 5,5 -14,3 67,5 13,5 54,1 95,0 8,9 86,1 -2,0
I kv 137,7 83,1 86,3 -4,4 -1.4 -3,0 4,8 -15,4 20,3 82,7 -2,7 85,5 -
Kasvuméairad
200311 kv 4,9 4,9 4,0 0,9 34,4 -1,3 4,2 1,4 5,7 6,5 -1,5 7,3 3,7
I kv 5,2 5,4 4,3 2,8 33,1 0,8 4,4 1,0 6,1 7,1 -1,4 7,9 16,1
IV kv 4,8 5,0 4,6 3,6 36,4 1,2 3,2 0,1 4,7 7,1 -0,8 7,8 12,9
20041 kv 4,4 4.4 4,7 3,7 26,5 1,8 1,6 -2,0 3,3 7,5 0,4 8,1 22,5
II kv 4,5 4.8 5.4 3,2 29,1 1,0 2,0 -2,9 4,4 8,0 1,6 8,6 20,9
I kv 4,4 4,8 5,7 1,7 25,1 -0,3 2,1 -2,0 4,0 8,2 2,3 8,6 -
Viirtpaberid (v.a aktsiad), mille emitendiks on Kaupu ja| Keskvalitsuse Kaupu ja
mittefinants-| poolt kaasatud| mittefinants-
Kokku Valitsemissektor Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted teenuseid hoiused teenuseid
pakkuvate pakkuvate
Kokku Liihiajalised Pikaajalised Kokku Liihiajalised Pikaajalised ettevotete poolt ettevotete
emiteeritud pensioni-
nomineeritud fondide
aktsiad eraldised
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Bilansiline jaik
200311 kv 5 003,8 4 4154 564,2 3 851,2 588.,4 166,4 422,0 2 4498 205,7 285.,6
III kv 4 991,9 4 407,3 558,3 3 849,0 584,6 165,2 419,4 2 4730 174,3 289,8
IV kv 49192 4 3282 539,7 3 7885 591,0 164,3 426,7 2 726,3 181,7 290,4
20041 kv 5 091,1 4 494,8 5772 3 917,6 596,3 180,7 415,6 2 8342 189.0 294.4
I kv 5 1539 4 5440 594,5 3 9495 609.,9 192,3 417,6 2 843,0 181,9 298.,7
I kv 5 216,0 4 602,6 588.,4 4 014,1 613.,4 188.,2 4252 2 7635 195,0 302,9
Tehingud
200311 kv 103,8 88,0 34,1 53,9 15,9 -0,6 16,5 14,9 -0,6 4,2
I kv 45,0 42,6 -5,7 48,3 2,4 -0,9 3.4 3,9 2,4 4,2
IV kv -5,5 -13.,5 -18.,3 4,8 8,0 -0,8 8,8 0,0 7,4 4,1
20041 kv 135,7 136,6 36,1 100,5 -0,8 16,2 -17,0 2,1 7,3 4,0
II kv 109,7 94,4 17,1 71,3 15,3 11,7 3,6 4,5 -7,1 4,3
III kv 31,8 26,2 -5,7 31,9 5,6 -3.,9 9,5 5,4 13,1 4,3
Kasvuméirad
200311 kv 7,3 6,7 15,6 5,5 11,8 27,7 6.4 0,6 13,4 5,8
I kv 6,7 6,3 14,6 5,2 9,8 20,0 6,2 0,7 13,2 5,8
IV kv 6,2 5,7 12,5 4,8 10,4 13,7 9,1 0,8 8,9 6,0
20041 kv 5,7 5,9 8,7 5,5 4,5 8.3 2,9 1,0 7,5 5,9
II kv 5,7 5,9 5,2 6,0 4,2 15,7 -0,3 0,4 4.8 5,8
I kv 5.4 5,5 5,2 5,6 4.8 14,1 1,2 0,5 11,8 5.8

Allikas: EKP.
1 Holmab kodumajapidamisi teenindavaid kasumitaotluseta asutusi.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2005



3.3 Kindlustusettevotete ja pensionifondide peamised finantsvarad ja -kohustused

(mld EUR ja aastased kasvumaiidrad; bilansiline jadk perioodi 16pu seisuga; tehingud perioodil)

Peamised finantsvarad
Kokku Hoiused euroala rahaloomeasutustes Laenud Viirtpaberid, v.a aktsiad
Kokku|Uledshoiused| Lepingulise| Lopetatavad Repo- Kokku| Liihiajalised| Pikaajalised Kokku| Liihiajalised| Pikaajalised
tihtajaga| etteteatamis- tehingud
tihtajaga
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Bilansiline jadk
200311 kv 3 460,3 538,1 63,8 450,5 1,6 22,3 337.5 65,1 272,4 1 3983 55,8 1 3424
IIT kv 3 5138 5333 57,5 455,3 1,8 18,7 339.,5 65,8 273,6 1 419,8 58,7 1 361,2
IV kv 3 623,6 542.,4 58,9 462,3 2,1 19,1 328,2 66,7 261,5 1 4477 59,9 1 387.8
20041 kv 3 7727 557,3 64,7 468,3 2,3 22,0 338.,3 69,4 268.,9 1 5162 57,7 1 458,5
II kv 3 7983 565.,4 59,9 482,0 2,3 21,2 335,5 71,0 264,5 1 5233 54,1 1 469,2
1IT kv 3 860,4 573,6 61,5 489,8 2,3 20,0 338,0 71,7 266,3 1 579,8 62,9 1 516,8
Tehingud
200311 kv 43,2 2,3 2,2 -3,9 0,0 3,9 4.4 1,4 3,0 18,9 -2,2 21,1
1IT kv 34,1 -6,2 -6,4 3.8 0,3 -3,8 2,0 0,7 1,2 22,8 2,8 19,9
IV kv 60,5 10,2 1,5 7,9 0,3 0,5 -11,3 0,9 -12,2 37,4 1,2 36,2
20041 kv 95,5 14,6 5,7 5,9 0,2 2,8 10,0 2,7 7,3 44,0 -1,8 45,8
I kv 31,1 7,2 -4,9 13,7 -0,6 -0,9 -2,8 1,6 -4.4 25,1 -3,6 28,7
11T kv 51,1 8,2 1,6 7,8 -0,1 -1,1 2,5 0,7 1,8 37,9 8,8 29,1
Kasvuméairad
200311 kv 6,7 6,8 28,9 3,9 -1,6 17,4 -0,6 -11,9 2,6 11,7 40,3 10,8
IIT kv 6.5 5,0 11,7 3,6 -1,6 28,2 0,8 -11,6 4,4 10,0 21,3 9.6
IV kv 6,2 3,6 2,9 3,5 17,9 6,1 -4,0 -4,7 -3,8 10,0 17,4 9,7
20041 kv 7,0 3,9 5,0 3,0 38,5 18,7 1,5 9,0 -0,2 9,0 0,1 9.4
II kv 6,4 4,8 -6,4 6,9 6,5 -6,3 -0,6 9,1 -3,0 9,2 -2,5 9,7
IIT kv 6,8 7,5 6.9 7,7 -12,8 6,7 -0,5 8,9 -2,7 10,2 7.8 10,3
Peamised finantsvarad Peamised kohustused
Aktsiad! Kindlustus-|  Kokku Euroala Viirt-| Noteeritud Kindlustustehnilised eraldised
maksete rahaloomeasutustelt ja | paberid, v.a aktsiad
ettemaksed teistelt finantsettevotetelt aktsiad
Kokku| Noteeritud Avatud ja voetud laenud Kokku| Kodumaja-| Kindlustus-
aktsiad| investeeri- rahuldamata pidamiste maksete
misfondide nouete elukindlus-| ettemaksed
osakud| Rahaturu-|  eraldised Kokku tuseraldiste ja
fondide Voerd ja pensioni- | rahuldamata
osakud Oetzllll fondide nduete
ah ?uro a eraldiste eraldised
rahaloome- netovédrtus
asutuselt
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Bilansiline jddk
20031 kv 1 072,7 472,9 599.,7 64,4 113,8 3 7343 60,6 44,8 18.4 163,7 3 4916 2 970,8 520,8
Ol kv| 1 106,0 490,4 615,6 60,6 115,2 3 801,7 62,7 44,3 19,0 165,2 3 5549 3 029,2 525,7
IVkv| 1 1888 542,0 646,8 64,1 116,5 3 8632 51,9 35,4 20,9 190,5 3 600,0 3 069,7 530,3
20041 kv 1 2411 558,7 682,4 63,5 119,8 3 930,9 61,6 46,3 21,7 191,5 3 656,1 3 1150 541,1
1I kv 1 2534 556,4 697,1 63,8 120,7 3 9842 69,6 53,7 22,1 193.9 3 698.,6 3 1543 544.,2
I kv| 1 246,5 547.3 699,2 63,4 122,6 4 0259 69,5 52,5 20,5 186.4 3 749,5 3 200,9 548.,6
Tehingud
200311 kv 15,6 3,9 11,6 4.6 2,1 62,1 -0,3 2,3 0,1 4.5 57,8 51,1 6,6
1T kv 14,1 4.9 9,2 -4,2 1,4 58,2 2,0 -0,5 0,5 0,0 55,7 50,9 4.8
IV kv 22,8 7,0 15,8 4,2 1,5 33,9 -10,8 -8.9 1,8 5,0 37,9 33,9 4,0
20041 kv 23,6 2,0 21,7 -0,6 3,2 76,8 9,6 10,8 0,4 0,8 66,0 54,1 11,9
1I kv 0,8 -8,5 9,2 0,1 0,9 54,8 7,6 7,0 0,5 0,1 46,6 42,4 4.2
1II kv 0,6 2,4 -1,7 -0,3 1,9 56,2 -0,1 -1,1 -1,2 2,1 55,4 50,0 5.4
Kasvuméiarad
200311 kv 3,5 -0,5 7,1 23,0 5.8 5,9 0,8 4.5 -0,8 1,5 6,4 6,9 4.0
1T kv 4.9 0,1 8,7 18,1 4,6 6,3 6,7 9.4 2,8 2,8 6,5 7,0 3,6
IV kv 5,8 2,6 8.3 11,6 6,9 6,7 12,9 12,7 12,6 6,2 6,6 6,9 4,9
20041 kv 7.8 4,3 10,3 6,5 7,3 6,4 0,9 8,5 15,4 8,3 6,4 6.5 5.3
1I kv 5,7 1,1 9,3 -1,0 6,2 6,0 14,0 18,8 17,6 3,6 5,9 6,1 4.8
1T kv 4,3 0,6 7,3 5,4 6,5 5.8 10,2 17,5 8,1 4.8 5,8 6,0 4.8

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

Finants- ja
mittefinantskontod

3.4  Aastane sdast, investeeringud ja rahastamine

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti)

1. Koik euroala sektorid

Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine
Kokku Kapitali| Pdhivarade Varude Mitte- Kokku| Rahakuld ja| Sularaha ja Viirt- Laenud| Aktsiad ja| Kindlustus- Muud
kogu-|  kulum (-)| muutused' toodetud SDR-iihikud hoiused| paberid, v.a muud|  tehnilised investee-
mahutus varad aktsiad® osakud eraldised ringud
pohi- (neto-
varasse summa)®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 350,5 1 1377 -797,1 9,9 0,0 1 9389 -0,2 390,9 330,7 464.,6 491,4 224,1 37,4
1998 411,5 1 201,7 -823,6 33,2 0,2 2 4125 11,0 419,6 360,1 515,3 845,0 213,7 47,9
1999 448.,6 1 290,5 -863,7 21,6 0,2 3 1137 1,3 559,2 429,1 878.,8 942,2 259,2 43,8
2000 485.,7 1 389,6 -913,1 25,9 -16,7 2 911,6 1,3 350,9 264.,6 8299 1 189,1 251,3 24,4
2001 459,8 1 4413 -973,6 -10,0 2,0 2 597,0 -0,5 579,0 449,1 731,2 602,3 248.,8 -12,9
2002 389,0 1 4281 -1 021,8 -18,3 1,1 2 3119 0,9 656,6 279,7 632,8 468,4 220,8 52,6
2003 391,8 1 4403 -1 054,5 5,6 0,5 2 4204 1,7 678,6 426,8 578.8 456,6 240,7 37,1
Muutused netovéirtuses* Netokohustuste votmine
Kokku Kogusidst Pohivarade Saadavad Kokku Sularaha ja|  Védrtpaberid, Laenud| Aktsiad ja muud| Kindlustustehni-
kulum ()| kapitalisiirded hoiused v.a aktsiad® osakud| lised eraldised
(netosumma)
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1997 455,7 1 241,8 -797,1 11,0 1 8337 509,7 318.,0 393,1 382,5 230,3
1998 486.,5 1 299,1 -823,6 11,1 2 3374 648,8 323,2 484.,6 659.,8 221,0
1999 498,0 1 352,0 -863,7 9,7 3 064,3 934.,9 503.,4 765,2 597,1 263,7
2000 515,1 1 4194 -913,1 8.8 2 8822 539.,5 416,9 882.,9 788.,7 254,1
2001 486,0 1 4494 -973,6 10,2 2 5708 668.,9 489.9 6343 521,6 256,0
2002 467,2 1 479,1 -1 021,8 9,9 2 233,77 572,9 442.0 618,0 376,2 224,7
2003 419,5 1 469,0 -1 054,5 5,0 2 3927 676,2 514,0 539.3 420,3 242.8
2. Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevoted
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste votmine
netoviirtuses*
Kokku Kokku Kokku Kokku
Kapitali| Pohivarade Sularaha ja Virt- Laenud| Aktsiad ja Kogusist Viirt- Laenud| Aktsiad ja
kogu-| kulum (-) hoiused | paberid, v.a muud paberid, v.a muud
mahutus aktsiad’ osakud aktsiad’ osakud
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 150,3 591,9 -453.2 272,3 26,0 -12,1 65,8 100,8 104,8 521,3 317,8 12,1 175,9 120,1
1998 193,7 635,1 -470,6 439,8 45,7 -11,5 110,9 204,5 147,6 569,1 485,9 22,8 257,2 194,9
1999 212,0 683,1 -490,7 654,0 24,5 93,6 186,0 336,3 106,7 547,6 759.,3 47,5 434,1 261,1
2000 306,1 751,6 -522,4 921,0 74,2 87,4 230,4 511.,4 79,9 554,9 1 1472 61,0 597,1 480,7
2001 215,7 778,9 -558,8 638,2 101,6 44,6 169,2 232,1 91,3 590,5 762,6 99,7 355,5 295.9
2002 172,0 757,6 -580,9 515,7 31,8 -55,7 174,2 253,1 108,7 633,2 579,0 21,0 352,0 190,8
2003 157.,4 745,6 -597.,4 354,6 69,3 -57,9 107,6 191,3 5 644,7 437,1 55,0 174,1 194.,9
3. Kodumajapidamised®
Mittefinantsvarade netosoetamine Finantsvarade netosoetamine Muutused Netokohustuste Memo
netoviirtuses* votmine
Kokku Kokku Kokku Kokku Kasutatav | Kogusidstu
6
Kapitali| PShivarade Sularaha ja Viirt-| Aktsiad ja| Kindlustus- Kogusiist Laenud tulu suhtary
kogu-| kulum (-) hoiused| paberid, v.a muud| tehnilised
mahutus aktsiad® osakud| eraldised
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 164.,9 376,0 -211,5 429.,4 69,3 -20,8 192,5 217,6 424.6 615,6 169,7 168,3 3 8183 16,1
1998 176,8 388.,0 -216,2 446,3 92,9 -119,0 287,4 209.3 408,4 593,5 214,6 213,3 39247 15,1
1999 188,1 417,6 -231,5 475,0 122,6 -28.,5 195,8 245,2 394,7 580,0 268.4 266,9 4 086,0 14,2
2000 197.,9 438,1 -241,6 434.8 66,2 35,3 122,6 245.9 406,2 607,7 226,4 224,7 4 290,6 14,2
2001 184,5 4457 -259,0 415,6 180,7 82,7 45,4 229,1 4239 649,7 176,2 174,3 4 5764 14,2
2002 161,1 4542 -279.,4 483,2 220,6 83,1 -1,0 211,3 431,2 672,3 213,2 211,1 4 712,8 14,3
2003 166,1 462,2 -291,1 530,5 224,2 16,6 83,6 229.8 436,4 693.,8 260,2 257,9 4 853,6 14,3

Allikas: EKP.

1) Sh viidrisesemete soetamine (netosumma).

2) V.a tuletisinstrumendid.

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

6) Kogusiist protsendina kasutatavast tulust.
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FINANTSTURUD

iteerimine esialgse tahtaja, emitendi residentsuse ja vdaringu kaupa

kuu jooksul sooritatud tehingud ja bilansiline jddk perioodi 16pu seisuga; nominaalviirtus)

Kokku eurodes’ Euroala residentide poolt
Kokku Sh eurodes
Bilansiline| Emissiooni| Viljaostmine| Emissiooni| Bilansiline| Emissiooni| Viljaostmine| Emissiooni| Bilansiline| Emissiooni| Viljaostmine| Emissiooni
jadk| koguvidrtus netovidrtus jadk| koguvéirtus netoviirtus jddk| koguvairtus| (protsentides)| netovidirtus
(protsentides)| (protsentides)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku
2003 dets 9 206,7 521,0 553.,5 -32,5 8 698,3 503,0 557,4 -54,3 91,6 93,8 94,6 -55,4
2004 jaan 9 2775 738.,5 665,4 73,2 8 789,7 730,8 644,7 86,1 91,5 94,2 94,8 71,7
veebr 9 3535 698,5 622,7 75,8 8 865,9 685,5 605,6 79,9 91,6 94,6 94,2 77,6
mirts 9 462,1 717,6 608,8 108,8 8 9515 672,8 597,1 75,8 91,3 92,7 95,3 54,9
apr 9 488,3 649.,0 624,6 24,4 9 019,3 648,7 587,0 61,7 91,2 93,3 95,0 47,2
mai 9 588,4 649.,6 549,7 99,8 9 102,2 631,2 543,7 87,5 91,2 93,9 94,9 76,6
juuni 9 696,6 711,0 601,8 109,3 9 169,0 664,4 597,6 66,7 91,2 94,3 94,7 60,4
juuli 9 716,7 707,8 685.,9 21,9 9 211,1 695,1 653.,5 41,6 91,1 94,1 94,6 35,8
aug 9 747,6 619,7 588.,7 30,9 9 223,6 603,6 588.,4 15,1 91,2 94,7 94,7 14,4
sept 9 858,1 723,7 613,4 110,3 9 2552 659,6 618,5 41,0 91,3 94,9 94,4 41,8
okt 9 880,4 711,7 690,6 21,0 9 289,5 696,2 656,6 39,6 91,3 93,7 94,9 29,6
nov 9 971,3 702,6 616,9 85,7 9 341,8 672,7 613,6 59,1 91,5 94,3 94,3 56,3
dets 9 9852 704,2 691,3 12,9 9 321,1 677,6 692,1 -14,5 91,5 95,3 95,2 -13,3
Pikaajalised
2003dets 8 3483 119,3 120,5 -1,2 7 867,6 112,1 114,6 -2,5 91,7 90,4 93,1 -5,3
2004 jaan 8 405,8 195,8 137,6 58,2 7 9152 178.,4 139,1 B9 91,6 92,9 90,9 39,2
veebr 8 491,2 193,5 109,1 84,3 7 997,9 182,7 98,8 84,0 91,7 92,2 88,0 81,6
mirts 8 5532 213,5 150,8 62,7 8 0635 189,6 132,7 56,9 91,4 86,8 94,1 39,7
apr 8 594,6 163,8 124,1 39,6 8 1143 155,5 110,2 45,3 91,3 88,5 94,7 33,3
mai 8 696,6 175,0 72,3 102,7 8 1985 156,7 67,9 88,8 91,3 89,3 90,9 78,2
juuni 8 782,8 204,2 120,0 84,1 8 270,9 181,0 112,3 68,7 91,3 92,9 92,2 64,6
juuli 8 8188 190,3 152,7 37,6 8 306,7 173,4 138,6 34,8 91,2 91,8 93,7 29,3
aug 8 846,2 87,2 60,2 26,9 8 3223 75,3 58,2 17,1 91,2 86,9 91,4 12,2
sept 8 939,1 191,1 99,5 91,6 8 370,1 156,4 102,2 54,2 91,3 91,6 88,8 52,5
okt 8 9733 173,9 140,1 33,8 8 388,6 158,1 132,2 25,9 91,3 88,1 93,7 15,4
nov 9 048,2 167,8 96,7 71,1 8 4412 154,2 93,9 60,3 91,4 89,1 92,1 50,9
dets 9 082,4 147,5 114,0 33,5 8 458,0 134,7 109,9 24,8 91,5 91,7 89,8 24,8

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

(mld EUR)

= emiteeritud kokku (kogusumma) (parempoolsel teljel)
=« == bilansiline jddk kokku (vasakpoolsel teljel)
= = bilansiline jdidk eurodes (vasakpoolsel teljel)

11000 800
|

10000 ; 700
[

9000 LA hA A RS 600
| A o=e

8000 S =

. P

;“‘.- VY—.;’
o -

7000 = 400
[ -
lr

6000 300
|

5000 ; 200
[

400 —m —m—m—— e — e —e - —W m—Wm— W, —— Nm— ——e,——m— e — e m— e e Y 100

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Allikad: EKP ja Rahvusvaheline Arvelduspank (BIS) (euroalaviliste residentide emissioonide osa).
1) Euroala residentide ja euroalaviliste residentide poolt emiteeritud, eurodes nomineeritud viirtpaberid (v.a aktsiad) kokku.

EKP
' Kuubilletaan
Marts 2005



EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

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

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; nominaalvéértused)

1. Bilansiline jaik
(perioodi lopu seisuga)

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

Curosisieen) Mitteraha- Kaupu ja| Keskvalitsus Muu SUIosisteem) Mitteraha- Kaupu ja| Keskvalitsus Muu
loome-| mittefinants- valitsemis- loome-| mittefinants- valitsemis-
asutused teenuseid sektor asutused teenuseid sektor

pakkuvad pakkuvad

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

Kokku
2003 8 698 3 288 678 592 3922 219 91,6 85,5 87,8 88,4 97,7 95,4
2004 9 321 3 593 764 601 4 113 249 91,5 84,9 90,8 87,9 97,7 95,7
20041 kv 8 952 3 403 680 592 4 045 232 91,3 85,2 87,7 87,8 97.4 95,5
I kv 9 169 3 476 708 608 4 138 239 91,2 84,7 88.5 87,6 97.4 95,5
III kv 9 255 3 533 714 604 4 162 242 91,3 84,7 89,4 87,5 97,6 95,7
IV kv 9 321 3 593 764 601 4 113 249 91,5 84,9 90,8 87,9 97,7 95,7
2004 sept 9 255 3 533 714 604 4 162 242 91,3 84,7 89,4 87,5 97,6 95,7
okt 9 290 3 565 723 606 4 152 243 91,3 84,6 89,7 87,6 97,6 95,7
nov 9 342 3578 742 608 4 166 248 91,5 84,8 90,3 87,8 97,6 95,7
dets 9 321 3593 764 601 4 113 249 91,5 84,9 90,8 87,9 97,7 95,7
Liihiajalised
2003 831 360 [ 94 367 3 91,2 81,8 100,0 94,1 99,6 87,6
2004 863 400 7 90 362 4 91,7 83,8 93.9 95,8 99,5 85,1
20041 kv 888 374 5 102 403 4 90,7 81,4 100,0 94,7 98,3 83,7
II kv 898 378 5 108 402 5 90,3 80,5 100,0 95,2 98,2 83,2
III kv 885 370 6 100 405 5 91,2 82,1 96,1 95,7 98,5 82,8
IV kv 863 400 7 90 362 4 91,7 83,8 93,9 95,8 908 85,1
2004 sept 885 370 6 100 405 5 91,2 82,1 96,1 95,7 98,5 82,8
okt 901 384 6 99 407 4 91,3 82,5 96,0 95,4 98,6 83,4
nov 901 391 6 98 400 5 92,1 84,2 95,1 95,6 99,0 89,9
dets 863 400 7 90 362 4 91,7 83,8 93,9 95,8 908 85,1
Pikaajalised kokku'
2003 7 868 2 927 672 498 3 555 215 91,7 86,0 87,6 87,3 97,5 95,5
2004 8 458 3 194 757 511 3 751 245 91,5 85,0 90,8 86,5 97,6 95,8
20041 kv 8 063 3 029 675 490 3 642 228 91,4 85,7 87,6 86,3 97,3 957
II kv 8 271 3 098 703 500 3 737 234 91,3 85,2 88,4 85,9 97.3 95,8
III kv 8 370 3 163 708 505 3 757 237 91,3 85,0 89,3 85,9 97,5 95,9
IV kv 8 458 3 194 757 511 3 751 245 91,5 85,0 90,8 86,5 97,6 95,8
2004 sept 8 370 3163 708 505 3 757 237 91,3 85,0 89.3 85,9 97,5 95.9
okt 8 389 3 181 717 507 3 745 239 91,3 84,9 89,7 86,0 97,5 96,0
nov 8 441 3187 735 509 3 767 243 91,4 84,9 90,3 86,3 97,5 95,8
dets 8 458 3 194 757 511 3 751 245 91,5 85,0 90,8 86,5 97,6 95,8
millest pikaajalised fikseeritud intressimédraga
2003 6 120 1 885 407 423 3 240 165 91,8 85,4 80,4 86,8 97,4 95,4
2004 6 389 1 931 425 418 3 430 186 91,8 84,1 84,3 85,9 DS 95,6
20041 kv 6 249 1 926 412 414 3 324 173 91,6 84,9 80,4 85,7 97.3 95,5
II kv 6 366 1943 419 419 3 409 177 91,5 84,5 81,3 85,1 97,3 95,6
III kv 6 393 1 950 414 417 3 431 181 91,6 84,1 82,5 85,4 97,4 95,8
IV kv 6 389 1 931 425 418 3 430 186 91,8 84,1 84,3 85,9 DS 95,6
2004 sept 6 393 1 950 414 417 3 431 181 91,6 84,1 82,5 85,4 97,4 95,8
okt 6 372 1 944 415 418 3 414 181 91,6 84,0 82,9 85,5 97,4 95,8
nov 6 393 1937 422 418 3 432 185 91,6 83,9 83,7 85,7 97,4 95,6
dets 6 389 1931 425 418 3 430 186 91,8 84,1 84,3 85,9 97,5 95,6
millest pikaajalised muutuva intressimédédraga

2003 1 591 959 261 58 261 51 91,3 87,5 98,8 89,5 97,5 95,8
2004 1 886 1 145 328 80 274 59 90,9 86,8 99,1 88,9 97,7 96,6
20041 kv 1 650 1 008 259 63 265 55 91,2 87,5 98,7 89,4 97,5 96,0
1I kv 1 728 1 048 281 67 276 57 90,8 86,7 98,9 89,9 NS 96,2
III kv 1 788 1 100 291 74 267 56 90,7 86,7 99,0 87,8 97,5 96,3
IV kv 1 886 1 145 328 80 274 59 90,9 86,8 99,1 88,9 97,7 96,6
2004 sept 1 788 1 100 291 74 267 56 90,7 86,7 99,0 87,8 97,5 96,3
okt 1 826 1123 299 75 272 57 90,6 86,6 99,0 88,1 97,6 96,4
nov 1 857 1 136 310 77 275 59 90,8 86,7 99,1 88,5 97,6 96,5
dets 1 886 1 145 328 80 274 59 90,9 86,8 99,1 88,9 97,7 96,6

Allikas: EKP.
1) Pikaajaliste volakirjade kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimiddraga pikaajaliste volakirjade lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga volakirjadest

ja timberhindamise mdjudest.
EKP
Kuubiilletadn
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4.1 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberid (v.a aktsiad) esialgse tihtaja ja emitendi sektori kaupa

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; nominaalvéirtused)

2.Emissiooni koguviirtus
(tehingud perioodi jooksul)

Kokku Pikaajalised’
Kokku Raha-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
loome- asutused (sh
e?]srl;tsl:jssetgeﬁ}; Mitteraha- Kaupu ja| Keskvalitsus Muu eurostisteem) Mitte- Kaupu ja| Keskvalitsus Muu
loome-| mittefinants- valitsemis- rahaloome-| mittefinants- valitsemis-
asutused teenuseid sektor asutused teenuseid sektor
pakkuvad pakkuvad
ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kokku Pikaajalised fikseeritud intressimédidraga
2003 7 205,1 4 485,6 2447 909.4 1 478.8 86,5 1 284,7 4143 113,7 88,9 626,4 41,4
2004 8 038,1 5 2483 226,4 1 026,1 1 457,1 80,2 1 1947 407,8 78,0 59,4 614,0 35,4
20041 kv 2 089,2 1 3285 38,1 243.4 453,0 26,2 376,8 135.,6 16,8 11,7 199,7 13,2
1I kv 1 9442 1 173,1 64,0 300,3 387,5 19,3 307,6 91,3 21,8 19,5 166,8 8,1
1T kv 1 958,2 1 3133 41,5 2549 333,2 15,2 247,8 86,6 10,3 14,0 130,9 6,1
IV kv 2 046,5 1 4334 82,8 227,5 283.4 19,4 262,4 94,4 29,1 14,3 116,6 8.0
2004 sept 659.,6 443.8 12,1 75,8 120,4 7,4 99,5 39,4 2,7 3,4 49,8 4,2
okt 696,2 464.,8 20,9 85,9 119,1 5,6 93,8 28,4 6,4 8,2 49,0 1,8
nov 672,7 463,7 30,3 74,6 95,4 8,8 94,3 32,9 13,4 3.3 40,3 4.3
dets 677,6 504,9 31,6 67,1 68,9 5,1 74,3 33,1 9,2 2,8 27,3 1,9
millest lithiajalised Pikaajalised muutuva intressimééraga
2003 5 3319 3 6982 41,3 796,1 767,6 28,6 507,6 336,7 89,6 11,7 53,3 16,4
2004 6 142,0 4 3819 42,9 930,3 755,6 31,3 611,2 401,0 105,3 31,6 59,7 13,5
20041 kv 1 5384 1 0719 10,0 2247 223,7 8,1 146,6 105,5 11,3 6,6 18,4 4.9
1I kv 1 451,0 969,0 11,1 271,0 191,3 8,5 159.,4 96,9 30,9 7.8 21,1 2,7
1II kv 1 553,1 1 1189 10,6 230,1 185.,9 7,6 136,0 95,2 20,6 10,0 8,6 1,6
IV kv 1 599,5 12222 11,2 204,4 154,7 7,0 169,1 103,3 42,5 7,3 11,7 4.4
2004 sept 503,1 361,5 3,2 71,2 64,5 2,6 51,9 40,1 6,2 1,1 4,0 0,6
okt 538,1 393.6 4,2 75,1 63,1 2,1 59,4 38,7 10,3 1,9 7,0 1,6
nov 518,5 393,0 4,3 68,1 50,4 2,7 55,6 34,2 12,5 2,5 4,7 1,7
dets 542,9 435,6 2,7 61,3 41,2 2,2 54,1 30,5 19,7 2,9 0,0 1,0

J14 Viartpaberite (v.a aktsiate) emissiooni koguvadrtus sektorite kaupa

(mld EUR, tehingud kuu jooksul, nominaalviirtused)

= valitsemissektor
=« » » rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
= = mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
1) Pikaajaliste volakirjade kogusummast fikseeritud ja muutuva intressimédraga pikaajaliste volakirjade lahutamisel tekkiv vahe tuleneb nullkupongiga vdlakirjadest

ja tmberhindamise mojudest.
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EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) aastased kasvumairad'

(protsentuaalsed muutused)

Kokku Liihiajalised
Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused (sh asutused (sh
eurosisteem) Mitteraha- Kaupu ja| Keskvalitsus Muu eurosiisteem) Mitteraha- Kaupu ja| Keskvalitsus Muu
loome-| mittefinants- valitsemis- loome-| mittefinants- valitsemis-
asutused teenuseid sektor asutused teenuseid sektor
pakkuvad pakkuvad
ettevotted ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Koigis vidringutes kokku
2003 6,8 5,1 26,2 9,0 4,6 26,0 14,1 12,1 1,1 5,7 19,2 -2,0
2004 7,1 8,0 15,1 4,3 4,9 17,5 3,2 2,2 -10,5 0,7 4.9 22,1
20041 kv 7,0 6,3 20,7 6.9 4.8 21,4 3,5 -1,8 -17,9 -1,8 11,4 6,8
II kv 7,0 8,0 15,4 3,2 5,0 18,5 1,7 -1,7 -16,6 2,1 5,2 15,4
I kv 7,3 8,7 13,2 3,9 5,2 16,4 4,0 4,9 -11,1 3,9 3,1 27,2
IV kv 6,9 9,0 11,8 3,3 4,6 14,3 3,6 8.0 5,7 -1,4 0,5 41,3
2004 juuli 7,2 8.4 13,4 4.5 5,2 16,0 3,7 4,0 -17,4 4.8 3.3 17,3
aug 7,4 8,9 12,9 3,7 5.4 16,8 4.8 7,3 -8,6 3,6 2,8 35,1
sept 7,1 9,1 11,0 3,8 4,9 15,3 4,1 6,0 3,4 0,7 2,8 41,7
okt 6,7 8,9 10,9 3,3 4,4 14,1 3,3 7,2 1,6 -2,4 0,9 38,6
nov 6.9 8,7 12,4 3.4 4,5 14,2 3,1 7,1 5,0 -0,2 -0,2 53,1
dets 7,3 9,6 13,2 2,4 4,9 14,0 4.8 13,2 16,9 -4.3 -1,3 22,8
Eurodes
2003 6.5 3,9 32,0 10,0 4,4 24,9 15,7 15,8 0,9 4,8 19,3 -8,0
2004 6,7 6,7 18,7 3,6 5,0 17,2 3,0 1,7 -11,9 0,9 4,8 20,6
20041 kv 6,8 5,3 24,7 7,0 4,9 20,6 4.3 -1,0 -17,9 -2,5 11,3 7.4
II kv 6,7 6,7 19,0 2,6 5,0 18,1 1,5 -2,5 -15,5 1,7 5,0 12,8
I kv 6,9 7,1 17,0 2,8 5,3 16,3 3,0 2,5 -13,7 4,4 3,0 22,6
IV kv 6,6 7,7 15,3 2,2 4,6 14,4 3.4 7,9 0,7 -0,1 0,6 43,1
2004 juuli 6,8 6,9 17,4 3.4 5,3 15,9 2,7 1,7 -20,6 4,8 3.3 12,5
aug 7,0 7,2 16,9 2,5 5,5 16,8 3.3 3,9 -11,0 4,2 2,6 30,7
sept 6,8 7,8 14,5 2,7 5,0 15,4 3.4 4.3 -0,6 2,0 2,8 38,0
okt 6,4 7,6 14,2 2,3 4,4 14,3 3,0 6,7 -2,5 -1,2 1,1 38,6
nov 6,4 7.4 16,0 2,4 4,5 14,1 3,1 7,5 -0,2 1,2 -0,1 62,6
dets 7,0 8,5 16,5 1,5 4,8 14,3 4,9 14,9 9,7 -2,5 -1.4 18,9

JI5 Lihiajaliste volakirjade aastane kasvumadar

(protsentuaalsed muutused)

= valitsemissektor
=« » » rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
= = mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
1) Indeksi ja kasvumdidrade arvutamist on kasitletud tehnilistes mirkustes.
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4.3 Euroala residentide poolt emiteeritud vaartpaberite (v.a aktsiate) aastased kasvumairad'

(protsentuaalsed muutused)

Pikaajalised fikseeritud intressimiéiraga Pikaajalised a intr draga
Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor Kokku| Rahaloome-| Mitterahaloomeasutused Valitsemissektor
asutused (sh asutused (sh
eurosiisteem)|  Nfitteraha-|  Kaupu ja| Keskvalitsus Muu ewroslisteem)|  Miteraha-|  Kaupu ja| Keskvalitsus Muu
loomelised| mittefinants- valitsemis- loomelised | mittefinants- valitsemis-
finants- teenuseid sektor finants- teenuseid sektor
ettevotted|  pakkuvad ettevotted pakkuvad
ettevotted ettevotted
13 14 15 16, 17 18 19 20 21 22 23 24
Koigis vidringutes kokku
2003 5,2 2,1 15,4 12,6 4.4 22,6 8.9 8,3 54,7 -13,4 -9,2 432
2004 5,1 3,0 7,6 3,8 5,7 14,8 16,6 18,3 29,4 10,1 0,4 26,5
2004 I kv 5,7 3,0 12,6 9,9 5,3 18,4 13,9 15,2 37,9 -8,5 -4,3 33,4
1I kv 5.5 3.8 9,5 3,6 5.8 15,2 16,2 18,8 27,4 -0,1 0,9 30,1
1IT kv 4.9 3,0 4.8 1,3 6,1 13,6 17,9 19,0 28,9 20,7 3,0 25,2
IV kv 4.3 2,3 4,1 0,8 5,6 12,5 18,1 20,0 24,8 32,0 2,1 18,8
2004 juuli 4,8 3,0 4,8 1,5 6,0 13,0 18,0 18,6 29,9 22,8 4,0 26,3
aug 4.8 2,7 3,9 0,7 6,3 14,4 18,5 19,4 30,1 22,7 4,3 23,7
sept 4,7 3,2 3,2 1,1 5,7 13,4 17,3 19,6 24,7 27,5 0,3 20,1
okt 4.2 2,2 3.3 1,6 5.4 12,3 17,7 20,4 24,0 29,3 0,1 18,7
nov 4,1 1,8 4,7 0,3 5,5 12,0 18,8 20,4 25,2 35,0 3,6 19,1
dets 4,6 2,6 5,2 -0,3 5,9 13,0 18,3 18,9 25,5 36,0 4.8 17,2
Eurodes
2003 4,6 0,1 20,7 13,1 4,2 21,3 9,1 7,7 54,7 -8,9 -9,2 43,7
2004 4.8 1,3 11,9 2,6 5.8 14,8 16,1 17,6 29,5 10,6 0,3 25,4
2004 I kv 5.5 1,6 17,1 9,7 5.4 17,7 13,5 14,4 37,7 -5,7 -4,5 31,9
I kv 5,2 2,0 13,9 2,3 5,8 15,0 15,8 18,2 27,4 2,2 0,9 28,8
101 kv 4,7 1,2 9,1 -0,2 6,2 13,9 17,2 18,1 29,2 18,6 3,0 24,1
IV kv 4,0 0,3 8,2 -0,8 5,6 12,8 17,5 19,4 25,1 29,8 2,0 18,2
2004 juuli 4.7 1,3 9,3 0,3 6,2 13,3 17,3 17,5 30,2 19,8 4,0 25,2
aug 4.7 0,8 8,2 -0,8 6,4 14,8 17,8 18,4 30,3 19,7 4,4 22,6
sept 4.4 1,3 7,3 -0,6 5,9 13,9 16,8 19,2 24,9 25,1 0,2 19,0
okt 3,9 0,3 7,0 0,3 5,5 12,8 17,1 19,9 24,3 26,8 0,1 17,8
nov 3,7 -0,3 9,1 -1,2 5,4 12,1 18,2 19,7 25,6 32,6 3,6 18,2
dets 4.3 0,8 9,4 -1,9 5.9 13,1 17,7 18,0 25,8 34,9 4,9 18,0

J16 Pikaajaliste volakirjade aastane kasvumaar

(protsentuaalsed muutused)

= valitsemissektor
rahaloomeasutused (sh eurosiisteem)
mitterahaloomeasutused
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Allikas: EKP.
1) Kasvumiidrade arvutamist on kisitletud tehnilistes mirkustes.
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4.4 Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiad'

(mld EUR, kui pole viidatud teisiti; turuvéirtused)

EUROALA
STATISTIKA

Finantsturud

1. Bilansiline jadk ja kasvuméaarad
(bilansiline jiddk perioodi lopu seisuga)

Kokku Rahaloomeasutused Mitterahaloomelised Kaupu ja mittefinantsteenuseid

finantsettevotted pakkuvad ettevotted
Kokku Indeks, Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased Kokku Aastased
dets 01 = kasvumédrad kasvuméidrad kasvumédrad kasvuméidrad
100 (%) (%) (%) (%) (%)
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002dets 3 118,3 100,3 0,3 450,7 0,7 283.,6 -0,1 2 384,0 0,3
2003jaan 2 9784 100,3 0,7 425,8 0,6 261,1 0,0 2 291,5 0,8
veebr 2 885,0 100,3 0,4 4253 0,6 270,8 -0,4 2 189,0 0,5
mirts 2 7635 100,3 0,5 413,0 0,6 236,2 0,2 2 1143 0,5
apr 3 113,0 100,9 1,1 471,4 1,1 291,8 2,2 2 349.8 1,0
mai 3 1457 100,9 1,0 476,7 0,8 291,3 2,1 2 3717 0,9
juuni 3 256,2 100,9 0,9 504,2 0,2 300,6 1,9 2 4514 1,0
juuli 3 366,5 101,1 1,1 528,0 0,9 330,9 2,1 2 507,6 1,0
aug 3 4134 101,1 1,1 506,5 1,0 325,5 2,4 2 581,5 0,9
sept 3 276,7 101,1 1,0 4948 1,0 307,1 1,9 2 4747 0,9
okt 3 484,0 101,2 1,0 535,2 1,0 333,2 2,0 2 615,6 0,9
nov 3 546,9 101,3 1,0 549,5 1,6 3379 3,0 2 659.,6 0,6
dets 3 6474 101,4 1,1 569.,5 1,7 348.,6 2,8 2 729,3 0,7
2004jaan 3 788,6 101,4 1,1 584,1 1,7 372,3 3,0 2 8322 0,8
veebr 3 852,1 101,5 1,2 587,9 2,0 3743 3,2 2 8899 0,8
mirts 3 766,5 101,8 1,5 571,9 2,1 355,0 3,1 2 839,6 1,2
apr 3 7485 101,9 1,0 579.,4 2,3 361,1 1,3 2 808,0 0,7
mai 3 6879 101,9 1,0 568,1 2,4 350,6 1,3 2 769,2 0,7
juuni 3 790,1 102,0 1,0 582,5 2,7 362,0 1,3 2 8457 0,7
juuli 3 679,8 102,0 0,9 562,3 1,8 354,0 1,9 2 763,5 0,6
aug 3 621,2 102,0 0,9 562,5 1,4 353,1 1,6 2 705,6 0,7
sept 3 707,9 102,1 0,9 579,6 1,3 362,3 2,1 2 766,1 0,7
okt 3 787,6 102,2 1,0 598.,0 1,2 372,6 2,0 2 817,0 0,8
nov 3 906,5 102,5 1,2 623,9 2,8 386,5 0,8 2 896,2 0,9
dets 4 0345 102,6 1,2 643,7 2,9 406,4 1,1 2 9844 0,9

JIT Euroala residentide poolt emiteeritud noteeritud aktsiate aastased

(aastased protsentuaalsed muutused)

kasvumairad

rahaloomeasutused

mitterahaloomelised finantsasutused
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvad ettevotted
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1) Indeksi ja kasvumiidrade arvutamist on kisitletud tehnilistes mérkustes.
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Indeksi ja kasvumidrade arvutamist on kisitletud tehnilistes mirkustes.
EKP

Allikas:
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4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimddrad rahaloomeasutustes

(protsenti aastas; bilansiline jddk perioodi 16pu seisuga, uued hoiused ja laenud perioodi keskmisena, kui pole viidatud teisiti)

1. Hoiuste intressimiérad (uued hoiused)

Kodumajapidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevitete Repo-
hoiused tehingud
Uleoo- Lepingulise tdhtajaga Etteteatamistihtajaga Ule6o Lepingulise tihtajaga
hoiused' 1opetatavad'? hoiused'
Kuni 1 aasta 1-2 aastat| Ule 2 aasta| Kuni 3 kuud Ule 3 kuu Kuni 1 aasta 1-2 aastat| Ule 2 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2004 jaan 0,69 1,90 2,38 2,74 2,03 2,65 0,93 1,99 2,08 3,10 1,95
veebr 0,69 1,89 2,16 2,45 2,02 2,63 0,86 1,98 2,22 3,60 1,98
mirts 0,70 1,91 2,13 2,31 2,00 2,60 0,86 1,96 2,16 3,35 1,98
apr 0,70 1,96 2,13 2,41 2,02 2,57 0,85 1,97 2,04 3,46 1,95
mai 0,70 1,86 2,15 2,43 2,00 2,56 0,86 1,96 2,06 3,74 1,95
juuni 0,70 1,87 2,21 2,42 2,00 2,55 0,87 1,98 2,27 3,76 1,98
juuli 0,70 1,90 2,21 2,54 1,99 2,55 0,86 1,99 2,59 4,00 1,99
aug 0,71 1,91 2,18 2,67 2,00 2,53 0,87 1,98 2,36 3,99 1,98
sept 0,72 1,90 2,20 2,48 2,00 2,52 0,90 2,00 2,31 3,68 1,99
okt 0,72 1,92 2,29 2,48 2,00 2,52 0,89 2,04 2,32 3,56 2,00
nov 0,73 1,94 2,20 2,50 2,01 2,51 0,90 2,04 2,22 3,39 2,02
dets 0,73 1,95 2,19 2,32 2,00 2,52 0,90 2,08 2,68 3,52 2,02
2.Kodumajapidamistele antud laenude intressiméérad (uued laenud)
Arveldus- Tarbijakrediit Eluaseme ostmiseks antud laenud Muud fikseeritud intressimiiiraga
krediit! laenud
Fikseeritud intressimédédraga Aasta- Fikseeritud intressimédraga Aastapohise
- pdhine = intressi- -
Ujuva| 1-5 aastat| Ule 5 aasta intressi- Ujuva| 1-5 aastat| 5-10 aastat Ule 10| miiraga’ Ujuva| 1-5 aastat| Ule 5 aasta
intressi- médr? intressi- aasta intressi-
midraga ja mééraga ja mééraga ja
kuni 1 aasta kuni 1 aasta kuni 1 aasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 jaan 9,87 7,63 7,22 8,56 8,35 3,61 4,30 5,02 4,85 4,47 4,08 5,10 5,18
veebr| 9,81 7,45 7,06 8,49 8,20 3,54 4,22 4,96 4,86 4,31 4,13 5,07 5,04
mirts 9,71 7,38 6,90 8,37 8,05 3,47 4,14 4,87 4,71 4,28 3,96 5,06 4,96
apr 9,73 7,35 6,64 8,30 7,86 3,42 4,06 4,77 4,69 4,24 3,89 4,97 4,95
mai 9,68 7,33 6,77 8,27 7,96 3,40 4,05 4,75 4,61 4,17 4,14 4,87 4,94
juuni 9,55 7,12 6,74 8,42 7,96 3,42 4,12 4,82 4,69 4,17 3,93 4,97 5,01
juuli 9,57 7,18 6,86 8,52 8,07 3,47 4,16 4,81 4,69 4,20 4,04 4,94 5,01
aug 9,62 7,67 6,89 8,58 8,26 3,50 4,19 4,87 4,65 4,29 3,91 5,07 5,02
sept 9,59 7,45 6,96 8,45 8,18 3,49 4,14 4,82 4,66 4,24 3,90 4,98 5,00
okt 9,53 7,37 6,87 8,34 7,98 3,50 4,12 4,71 4,64 4,18 4,08 4,87 4,92
nov 9,47 7,42 6,85 8,23 7,97 3,45 4,07 4,66 4,58 4,09 3,96 4,89 4,82
dets 9,51 7,24 6,60 7,67 7,71 3,43 3,95 4,49 4,41 4,07 3,82 4,59 4,66

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

Arvelduskrediit' Muud, kuni 1 miljoni euro suurused fiksreeritud Muud, iile 1 miljoni euro suurused fikseeritud intressimééraga

intressiméiraga laenud laenud
Ujuva intressimizraga 1-5 aastat Ule 5 aasta| Ujuva intressimiiiraga 1-5 aastat Ule 5 aasta

jakuni 1 aasta ja kuni 1 aasta

1 2 3 4 5 6 7
2004 jaan 5,67 4,01 4,88 4,87 3,02 3,39 4,29
veebr 5,63 4,00 4,93 4,78 3,00 3,19 4,30
mirts 5,56 3,95 4,81 4,73 2,95 3,27 4,37
apr 5,51 3,88 4,75 4,69 3,00 3,28 4,21
mai 5,46 4,00 4,62 4,59 3,00 3,30 4,21
juuni 5,46 3,97 4,81 4,71 2,99 3,26 4,08
juuli 5,36 4,02 4,85 4,65 3,02 3,28 4,27
aug 5,37 4,06 4,89 4,73 2,99 3,12 4,30
sept 5,37 4,00 4,85 4,68 2,99 3,37 4,45
okt 5,39 4,02 4,87 4,64 2,98 3,30 4,27
nov 5,37 4,02 4,79 4,55 2,95 3,35 4,31
dets 5,26 3,98 4,67 4,46 3,05 3,55 4,10

Allikas: EKP.

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

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

3) Aastapdhine intressimddr holmab laenu kogukulu. Kogukulu koosneb intressiméddra komponendist ja muudest vastavatest tasudest, sh piringute tegemise, haldamise,

dokumentide ettevalmistamise, garantiide jms kulud.
EKP
Kuubiilletadn
Marts 2005




4.5 Euroala residentide eurohoiuste ja -laenude intressimaarad rahaloomeasutustes

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

4. Hoiuste intressiméérad (bilansiline jaik)

Kod japidamiste hoiused Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate Repotehingud
ettevotete hoiused
Ulesshoiused! Lepingulise tihtajaga Etteteatamistihtajaga 1opetatavad’-> Ulesshoiused! Lepingulise tihtajaga
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

2004 jaan 0,69 1,94 3,36 2,03 2,65 0,93 2,08 4,28 1,95

veebr 0,69 1,93 3,42 2,02 2,63 0,86 2,08 4,22 1,97

mirts 0,70 1,92 3,32 2,00 2,60 0,86 2,07 4,17 1,93

apr 0,70 1,90 3,35 2,02 2,57 0,85 2,08 4,17 1,92

mai 0,70 1,89 3,28 2,00 2,56 0,86 2,07 4,15 1,93

juuni 0,70 1,88 3,27 2,00 2,55 0,87 2,08 4,12 1,94

juuli 0,70 1,89 3,25 1,99 2,55 0,86 2,09 4,11 1,96

aug 0,71 1,89 3,22 2,00 2,53 0,87 2,12 4,03 1,97

sept 0,72 1,90 3,22 2,00 2,52 0,90 2,12 3,97 1,97

okt 0,72 1,90 3,27 2,00 2,52 0,89 2,11 3,89 1,98

nov 0,73 1,90 3,26 2,01 2,51 0,90 2,12 3,86 2,00

dets 0,73 1,92 3,24 2,00 2,52 0,90 2,16 3,76 2,02
5.Laenuintressid (bilansiline jaik)

Kodumajapid te 1 d Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate
ettevotete laenud
Eluaseme ostmiseks antud laenud, tihtajaga Tarbijakrediit ja muud laenud, tihtajaga Tihtajaga

Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aasta Ule 5 aasta Kuni 1 aasta 1-5 aastat Ule 5 aasta

1 2 3 4 5 6 7 8 9

2004 jaan 5,05 4,89 5,11 8,15 7,02 5,92 4,58 4,07 4,56

veebr 5,01 4,91 5,11 8,13 7,16 5,95 4,62 4,06 4,58

mirts 4,98 4,82 5,03 8,05 7,16 5,89 4,56 3,96 4,61

apr 4,90 4,75 5,01 8,03 7,08 5,85 4,51 3,91 4,59

mai 4,89 4,72 4,99 7,99 7,04 5,82 4,50 3,87 4,55

juuni 4,87 4,69 4,97 7,93 6,99 5,80 4,47 3,89 4,53

juuli 4,91 4,63 4,94 7,93 6,98 5,76 4,48 3,88 4,50

aug 4,88 4,58 4,91 7,93 6,95 5,77 4,45 3,84 4,48

sept 4,82 4,58 4,90 8,06 7,14 5,85 4,46 3,99 4,52

okt 4,69 4,53 4,88 8,05 7,08 5,80 4,42 3,97 4,48

nov 4,67 4,52 4,86 7,93 6,99 5,82 4,41 3,96 4,48

dets 4,72 4,49 4,83 7,94 7,02 5,80 4,35 3,97 4,44

J19  Lepingulise tahtajaga uued hoiused J20 Ujuva intressimdaraga ja kuni iiheaastase fikseeritud intressimaaraga

(protsenti aastas, ei sisalda kulusid; perioodi keskmised) uued laenud (protsenti aastas, ei sisalda kulusid; perioodi keskmised)

= kodumajapidamistele, kuni 1 aasta = kodumajapidamistele tarbimiseks

=« «« kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, kuni 1 aasta =« «« kodumajapidamistele eluaseme ostmiseks

= = kodumajapidamistele, iile 2 aasta - = kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,
—— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele, iile 2 aasta kuni 1 miljon EUR

—— kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevotetele,

iile 1 miljoni EUR
4,50 450 8,00 8,00
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2,00 TP sttt 200 300 3,00
1’50 T T T ‘ T T T 1’50 2’00 T T T ‘ T T T 2’00
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Allikas: EKP.
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4.6 Rahaturu intressimaarad

(protsenti aastas, perioodi keskmised)

Euroala! USA Jaapan

Ulesohoiused 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

2002 3,29 3,30 3,32 3,35 3,49 1,80 0,08
2003 2,32 2,35 2,33 2,31 2,34 1,22 0,06
2004 2,05 2,08 2,11 2,15 2,27 1,62 0,05
20031V kv 2,02 2,11 2,15 2,20 2,36 1,17 0,06
20041 kv 2,02 2,06 2,06 2,07 2,15 1,12 0,05
II kv 2,04 2,06 2,08 2,13 2,29 1,30 0,05

IIT kv 2,05 2,08 2,12 2,19 2,35 1,75 0,05

IV kv 2,08 2,12 2,16 2,20 2,32 2,30 0,05
2004 veebr 2,03 2,06 2,07 2,09 2,16 1,12 0,05
marts 2,01 2,04 2,03 2,02 2,06 1,11 0,05

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

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

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

sept 2,05 2,08 2,12 2,20 2,38 1,90 0,05

okt 2,11 2,09 2,15 2,19 2,32 2,08 0,05

nov 2,09 2,11 2,17 2,22 2,33 2,31 0,05

dets 2,05 2,17 2,17 2,21 2,30 2,50 0,05
2005jaan 2,08 2,11 2,15 2,19 2,31 2,66 0,05
veebr 2,06 2,10 2,14 2,18 2,31 2,82 0,05

J21 Euroala rahaturu intressimaarad J22 3 kuu rahaturu intressimaarad

(kuupdhised; protsenti aastas) (kuupdhised; protsenti aastas)

=== ] kuu intressiméér = curoala
==« 12 kuu intressiméér ==« Jaapan
= = 3 Kkuu intressimaér = = USA
9,00 9,00 9,00 9,00
8,00 | T 800 8,00 ] 8,00
+ ' i
F ‘ \ |
7,00 [\~ S : 7,00 7,00 : 7,00
- o V4

6,00 6,00 6,00

| 1 SN <"
v

L ]
\ . ’ !
. o \
5,00 o4 500 500| 4 & A 5,00
. By A\ » |
A :m ) \'\.o/\ / m
4,00 - Ry - 400 400, L 4,00
\ E A : \ r/ | \\.,\
3,00 2y : 3,00 3,00 .
\/ ‘ ) . \J Lo \, A
2,00 ; o= 200 2,00 \ 2,00

1,00 : 1,00 1,00 o, : Yo 100

- w

.
| ®asumwuuwwsnyneyy

. . . . . . : . - " - 0,00 0,00 - - . . . . . : . st (0,00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

. . .
RS

0,00

Allikas: EKP.
1) Enne 1999. a jaanuari arvutati arvestuslikud euroala intressimddrad SKPga kaalutud liikmesriikide intressiméddrade alusel. Tdpsem teave on esitatud ildmirkustes.

EKP
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4.7 Riigivolakirjade tootlus

(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

2002 3,68 3,94 4,35 4,70 4,92 4,60 1,27
2003 2,49 2,74 3,32 3,74 4,16 4,00 0,99
2004 2,47 2,77 3,29 3,70 4,14 4,26 1,50
2003 IV kv 2,62 2,91 3,59 3,88 4,36 4,27 1,38
2004 T kv 2,31 2,63 3,23 3,63 4,15 4,00 1,31
1I kv 2,56 2,92 3,47 3,84 4,36 4,58 1,59

11T kv 2,61 2,89 3,39 3,80 4,21 4,29 1,64

IV kv 2,41 2,62 3,06 3,51 3,84 4,17 1,45
2004 veebr 2,38 2,71 3,28 3,69 4,18 4,06 1,25
mirts 2,16 2,48 3,06 3,51 4,02 3,81 1,35
aprill 2,39 2,75 3,31 3,75 4,24 4,32 1,51

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

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

sept 2,60 2,87 3,35 3,79 4,11 4,13 1,50

okt 2,47 2,71 3,18 3,66 3,98 4,08 1,49

nov 2,41 2,62 3,08 3,53 3,87 4,19 1,46

dets 2,36 2,53 2,93 3,35 3,69 4,23 1,40
2005 jaan 2,39 2,57 2,92 3,31 3,63 4,21 1,37
veebr 2,45 2,67 2,97 3,32 3,62 4,16 1,40

J23 Euroala riigivolakirjade tootlus

J24 10aastaste riigivolakirjade tootlus

(kuupdohine; protsenti aastas)

= 2aastane tootlus

Saastane tootlus
Taastane tootlus

10,00 10,00
900 | ,p ‘ 9,00
‘.' ‘-‘ |
8,00 5 : 8,00
l. W "
1. ‘.-| |
7,00 g — WS : 7.00
\-_-‘.,,\ [
6,00 PN ; 6.00
‘.\.'"\ s}
5,00 say P R NI 5,00
NS | ‘\‘_\.' N\
4,00 2 = A 4,00
’ EX) | DA XY g
\; ‘ V \“._,.» AR
3,00 W/ ; 4 3,00
2,00 2,00
1,00 i 1,00
0,00 R )
1994 1996 1998 2000 2002 2004
Allikas: EKP.

1)

riiklike volakirjade nominaalsed jddgid tihtajavahemike Ildikes.

(kuupdhine; protsenti aastas)

10,00

9,00

8,00

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

1,00

0,00

= euroala

Saastane tootlus
Taastane tootlus

1994 1996

"1998

"2000 2002 2004

10,00
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8,00
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6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

1,00

0,00

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

EKP
Kuubilletaan
Marts 2005
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4.8 Aktsiaturgude indeksid

(indeksiméidrad punktides; perioodi keskmised)

Dow Jones EURO STOXX indeksid USA| Jaapan
Vordlusindeks Peamiste majandussektorite indeksid

Uldindeks 50 Pohi-|  Tarbija-| Tarbija-| Energia-| Finants-| Toostus- Tehno-| Kommu-| Telekom- Tervis-| Standard Nikkei
mater- sektor, sektor, sektor sektor sektor loogia- naal-| munikat-| hoiusektor| & Poor's 225

jalide| tsiikliline mitte- sektor|  teenuste siooni- 500

sektor tsiikliline sektor sektor

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 260,0 3 0525 267,5 194.8 239,0 309,0 243.,4 252,4 3452 255,5 349,2 411,9 995,3 10 119,3
2003 213,32 4227 212.,5 1449 193,8 259.,5 199.3 213.,5 275,2 210,7 337,5 304,5 964,9 9 3129
2004 251,1 2 804,8 251.,4 163,4 219,9 300,5 238,2 258,6 298.,3 266,3 399,2 395,9 1 131,1 11 1809
2003 IV kv 233,0 2 6143 233,7 160,2 211,2 266,7 221,9 240,2 317,5 219,7 360,6 320,2 1 057,1 10 4233
2004 T kv 251,6 2 846,5 245,0 166,9 222,1 279,9 240,5 257,1 353,0 248,7 405,3 366,6 1 132,77 10 996,9
II kv 249,82 7947 244,17 164,7 226,3 300,9 234,6 256,1 299.4 262,1 388.,3 394,9 1 123,6 11 550,0
I kv 244,0 2 708,7 246,8 159,3 216.,4 305,0 228,7 253,1 259,9 266,8 379.,8 402,61 1044 11 1523
IV kv 259,22 869,7 268.,9 162,7 215.0 315,7 249,1 268.,0 281,8 287.3 423.5 419,1 1 163,7 11 027,1
2004 veebr 253,9 2 8748 244,7 168,4 224,1 275,6 243,7 260,1 359,0 252,1 412,3 370,0 1 143,5 10 618,6
mirts 250,5 2 829,0 240,3 166,7 220,9 286,3 236,1 254,1 351.,4 254,5 399,3 379,3 1 124,0 11 441,1
aprill 255,0 2 860,9 247,6 168,3 227,8 300,2 241,0 262,6 321,3 264,7 402,0 389,3 1 1334 11 962,8
mai 244,42 728,0 240,2 160,8 223,0 297,7 228.,7 250,9 284.,8 256,6 378,0 395,3 1 103,6 11 141,0
juuni 249,8 2 7922 246,1 164,9 227,9 304,7 233,9 254,5 291.,4 264.,9 384,3 400,0 1 132,9 11 5277
Juuli 2452 2 7304 245.,5 162,1 221,6 302,8 227,8 251.,4 272,3 267,5 382,1 397,7 1 106,7 11 3908
aug 238,9 2 6469 243,7 155,7 212,5 300,2 223,9 248,1 245,3 262,6 372,8 396,4 1 0889 10 989,3
sept 248,0 2 748,6 251,1 160,0 215,1 311,8 234,6 259.,9 261,9 270,1 384.,4 413,7 1 117,5 11 076,8
okt 252,1 2 7944 259,1 157,4 211,5 315,5 240,4 262,5 273,3 278,8 401,2 415,1 1 118,1 11 028,9
nov 260,0 2 8827 269,5 163,8 215.6 317.,3 249.4 267,7 290,3 287.4 421,1 422,31 169,5 10 963,5
dets 264,8 2 926,0 277,2 166,5 217,7 314.,4 256,8 273,2 281,3 295.,0 446,2 419,61 199,7 11 086,3
2005 jaan 269,42 957,0 2717,0 172,0 221,6 318,1 262,8 284,2 270,4 302,9 450,6 423,8 1 181,6 11 4012
veebr 279,0 3 0504 294,2 179,5 230,0 338.,5 270,1 295,1 277.,4 317,5 453.8 428,7 1 199,7 11 545,77

J25 Dow Jonesi EURO STOXX ildindeks, Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(jaanuar 1994 = 100; kuu keskmised)
=== Dow Jonesi EURO STOXX iildindeks

===« Standard & Poor’s 500

= = Nikkei 225
350 350
300 300
250 250
200 200
150 150
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100 [y 100
X4
50 50
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Allikas: EKP.
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5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

HINNAD,TOODANG,NOUDLUS JATOOTURUD

1. Uhtlustatud tarbijahinnaindeks

Kokku Kokku ( It kohandatud; protsent muutus vorreldes eelmise perioodiga)
Indeks 1996 = 100 Kokku Kaubad Teenused Kokku Toodeldud Tootlemata Toostus- Energia| Teenused
toidukaubad| toidukaubad kaubad, v.a (sesoonselt
energia| kohandamata)
Protsent kogu- 100,0 100,0 59,0 41,0 100,0 12,0 7,6 30,8 8,5 41,0
summast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 108,5 2,3 2,3 2,5 - - - - - -
2002 110,9 2,3 1,7 3,1 - - - - - -
2003 113,2 2,1 1,8 2,5 - - - - - -
2004 115,7 2,1 1,8 2,6 - - - - - -
20031V kv 114,0 2,0 1,8 2,4 0,5 1,1 0,6 0,2 -0,2 0,6
2004 I kv 114,4 1,7 1,1 2,6 0,5 0.9 -0,5 0,2 1,2 0,7
1T kv 115,8 2,3 2,1 2,6 0,8 1,1 -0,1 0,4 3,3 0,6
III kv 115,9 2,2 2,0 2,6 0,5 0,4 -0,3 0,1 1,9 0,7
IV kv 116,6 2,3 2,1 2,7 0,5 0,3 0,2 0,2 1,8 0,6
2004 sept 116,1 2,1 1,8 2,6 0,0 -0,1 -0,1 0,0 -0,1 0,1
okt 116,5 2,4 2,2 2,6 0,3 0,0 -0,1 0,1 2,9 0,2
nov 116,4 2,2 2,0 2,7 0,0 -0,1 0,3 0,1 -1,2 0,2
dets 116,9 2,4 2,0 2,7 0,1 1,1 0,7 0,0 -1,8 0,3
2005 jaan 116,2 1,9 1,6 2,4 -0,2 -0,2 -0,7 -0,2 0,3 -0,1
veebr? . 2,0
Kaubad Teenused
Toit (sh alkohoolsed joogid ja tubakas) Toostuskaubad Elamumajandus| Transport Side| Vaba aja ja| Mitmesugust
Kokku Toodeldud Tootlemata Kokku Toostus- Energia Utir @ é\s,ilkslékg
toidukaubad| toidukaubad kaubad, v.a & &
g seotud
energla teenused
Protsent 19,6 12,0 7,6 39,4 30,8 8,5 10,4 6.4 6.4 2,8 14,8 6,6
kogusummast?
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2001 4.5 2,9 7,0 1,2 0,9 2,2 1,8 1,4 3,6 -4,1 3,6 2,7
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 -0,6 2,4 2,0 3,2 -0,3 4,2 3.4
2003 2,8 3,3 2,1 1,2 0,8 3,0 2,3 2,0 2,9 -0,6 2,7 3,4
2004 2,3 3,4 0,6 1,6 0,8 4,5 2,4 1,9 2,8 -2,0 2,4 5,1
2003 IV kv 3,7 3.8 3,6 0.9 0,8 1,6 2,3 1,9 2,8 -0,7 2,5 3.3
2004 T kv 3,0 3,5 2,2 0,2 0,7 -1,5 2,3 1,9 2,5 -1,0 2,4 4,9
II kv 2,9 3.9 1,5 1,7 0,9 4,8 2,3 1,8 3,0 -1,9 2,4 4,9
1T kv 2,0 3,6 -0,3 2,0 0,8 6,3 2,5 2,0 2,8 -2,6 2,5 5,3
IV kv 1,4 2,8 -0,7 2,4 0,8 8,5 2,6 2,1 3,0 -2,6 2,4 5,3
2004 sept 1,4 3.3 -1,5 2,0 0,8 6.4 2,5 1,9 2,7 -2,8 2,5 5,2
okt 1,2 2,8 -1,2 2,7 0,8 9.8 2,6 2,1 2,7 -2,5 2,4 5,2
nov 1,0 2,3 -1,0 2,5 0,8 8,7 2,6 2,1 2,8 -2,6 2,4 5.4
dets 2,0 3,2 0,0 2,0 0,8 6,9 2,7 2,1 3,3 -2,6 2,4 5,4
2005 jaan 1,5 2,8 -0,6 1,7 0,5 6,2 2,6 2,1 3,2 -2,4 2,3 3.5

Allikad: Eurostati ja EKP arvutused.
1) Viitab 2005. aasta indeksiperioodile.
2) Hinnangu aluseks on Saksamaa, Hispaania ja Itaalia (ja olemasolu korral ka teiste liikmesriikide) esialgsed andmed ning esmane teave energiahindade kohta.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
ndudlus ja todturud

5.1 UTHI, muud hinnad ja kulud

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

2. Toostustoodangu tootjahinnad ja toormehinnad

Taoostustoodangu tootjahinnad Toorme Nafta hind?
- - maailmaturu- (EUR/
Toostus, v.a ehitus Ehitus®| Tootlev toostus hinnad! barrel)
Kokku| Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia Kokku
(indeks
2000 = 100 Kokku|  Vahetooted | Kapitali- Tarbekaubad Kokku,
kaubad v.a
Kokku|Kestvus- Kulu- energia
kaubad kaubad
Protsent kogu-| 100,0/  100,0 82,5 31,6 21,3 29,5 4,0 25,5 17,5 89,5 100,0 32,8
summast ¢
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 102,0 2,0 1,7 1,1 0,9 3,0 1.9 3,1 2,6 2,4 1,2 -8,3 -8,1 27,8
2002 101,9 -0,1 0,5 -0,3 0,9 1,0 1,3 1,0 -2,3 2,8 0,3 -4,1 -0,9 26,5
2003 103,4 1,4 0,8 0,8 0,3 1,1 0,6 1,2 3,8 2,2 0,9 -4,0 -4,5 25,1
2004 105,7 2,3 1,9 3,5 0,7 1,3 0,7 1,4 3,7 . 2,5 18,4 10,8 30,5
20031V kv 103.,4 1,0 0,6 0,3 0,3 1,2 0,5 1,3 2,0 1,7 0,5 -4.2 -1,2 24,5
20041 kv 103.,9 0,2 0,9 1,0 0,3 1,1 0.4 1,3 -2,6 1,8 0,2 -2,5 9.8 25,0
II kv 105,3 2,0 1,7 2,8 0,6 1,5 0,6 1,6 3,7 2,1 2,5 28,8 20,9 29,3
III kv 106,4 3,1 2,4 4,7 0,9 1,3 0,8 1,4 5,9 2,8 3,5 26,9 11,9 33,3
IV kv 107,2 3,8 2,7 5,5 1,1 1,2 1,1 1,2 8,1 . 4,0 22,9 1,3 34,5
2004 sept 106,7 3,3 2,5 5,0 0,9 1,1 0,8 1,1 7,0 - 3,8 30,5 6,9 35,0
okt 107,5 4,1 2,7 5,5 1,1 1,1 1,0 1,1 9,7 - 4.3 35,1 3,7 39,4
nov 107,3 3,7 2,7 5,5 1,1 0,9 1,1 0.9 8.0 - 3,9 21,0 0,4 34,5
dets 107,0 3,5 2,9 5,5 1,2 1,5 1,1 1,5 6,6 - 3,8 12,8 -0,2 30,0
2005jaan 107,6 3,9 2,9 5,5 1,5 1.3 1.3 1,3 8,0 - 3,7 18,9 -1,9 33,6
veebr . . . . . . . . . - . 22,0 -1,8 35,2
3. To6joukulu tunnis
Kokku (indeks Kokku Komponentide jirgi Tegevuse jirgi Memokirje:
2000 = 100, kollektiiv-
sesoonselt Palk Tooandja poolt Mietdostus, Ehitus Teenused lepinguga
kohandatud) tasutud| todtlev toostus ja miédratud palga
sotsiaalkindlustus- energia niitaja
maksed
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 103,5 3,6 3,7 2,9 3,4 4,0 3,2 2,6
2002 107,4 3,7 3,6 4,2 3,8 4,0 3.5 2,7
2003 110,5 2,8 2,7 3,2 2,9 3.4 2,7 2.4
2004 . . . . . 2,2
2003 IV kv 111,4 2,3 2,2 2,5 2,2 2,8 2,4 2,2
2004 1 kv 112,2 2,8 2,9 2,7 3,2 3,2 2,8 2,3
II kv 112,7 2,2 2,3 2,0 2.4 2,2 2,2 2,3
IIT kv 113,2 1,9 2,0 1,8 1,9 2,4 1,9 2,0
IV kv . . . . . 2,2

Allikad: Eurostat, HWWA (veerud 12 ja 13), Thomson Financial Datastream (veerg 14), Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused (veerg 6 tabelis 2 osas 5.1 ja

veerg 7 tabelis 3 osas 5.1) ja EKP arvutused (veerg 8 tabelis 3 osas 5.1).

1) Viitab eurodes esitatud hindadele.

2) Brent Blend (iihekuulise tihtajaga tarne puhul).

3) Elamud, aluseks on vdetud iihtlustamata andmed.

4) Aastal 2000.

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

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

4. Toojouiihikukulud, hiivitis tootaja kohta ja toojou tootlikkus

Kokku (indeks Kokku Majandustegevuse alusel
2000 = 100)
Pollumajandus, Mietoostus, Ehitus Kaubandus,| Finantsvahendus-, Avalik haldus,
jahindus,| to6tlev toostus ja hotellid ja kinnisvara-,| haridus, tervishoid
metsandus ja energia restoranid, titirimis- ja| ja muud teenused
kalandus transport ja side dritegevus
1 2 3 4 5 6 7 8
To6jouiithikukulud!
2000 100,0 1,2 1,3 -0,7 1,1 0,0 3,0 1,8
2001 102,5 2,5 3,9 2.4 3,5 0,9 3,6 3,0
2002 104,8 2,2 0,2 0,7 2,4 1,8 3,8 2,4
2003 106,9 2,0 4,2 1,0 4,7 2,2 1,6 2,9
2003 II kv 107,3 2,3 6,2 1,6 5,0 1,7 0,9 3,8
1V kv 107,1 1,5 3,2 0,1 4.4 2,1 1,6 2,0
2004 I kv 107,2 1,0 -3,8 0,1 1,8 0,8 1,9 2,0
1T kv 107,5 0,4 -4,5 -2,4 1,3 -0,7 1,3 2,4
III kv 107,4 0,1 -3,1 -1,8 2,7 0,0 2,1 0,3
Hiivitis tootaja kohta
2000 100,0 2,7 2,1 3,4 2,6 1,7 2,4 2,8
2001 102,9 2,9 2,1 2,7 3,0 2,7 2,5 3,1
2002 105,5 2,5 2,9 2,4 3,0 2,6 2,1 2,8
2003 108,0 2,4 3,1 3,3 3,3 2,0 1,6 2,3
2003 IIT kv 108,5 2,5 2,7 3,3 3,5 1,5 1,2 3,2
IV kv 108,7 2,2 2,8 3,3 3,3 1,6 1,5 2,1
2004 T kv 109,5 2,3 -0,2 3,9 2,8 1,5 1,0 2,5
1 kv 110,1 2,2 0,7 3,0 1,8 1,1 1,2 3,3
11T kv 110,1 1,5 4,2 2,2 2,5 1,4 1,3 0,9
T66jou  tootlikkus?
2000 100,0 1,5 0,8 4,1 1,5 1,7 -0,6 1,0
2001 100,3 0.3 -1,7 0,3 -0,5 1,8 -1,1 0,2
2002 100,6 0.3 2,7 1,7 0,6 0,8 -1,6 0,4
2003 101,0 0,4 -1,0 2,3 -1,4 -0,1 0,0 -0,5
2003 HI kv 101,1 0,2 -3,3 1,7 -1,4 -0,2 0,2 -0,5
IV kv 101,5 0,7 -0,4 3,2 -1,1 -0,5 -0,1 0,1
2004 T kv 102,1 1,3 3,7 3.8 1,0 0,8 -0,9 0,5
1T kv 102,4 1,9 5,4 5,6 0,6 1,8 -0,1 0,9
11T kv 102,5 1,4 7,5 4,1 -0,2 1,4 -0,8 0,6
5.Sisemajanduse koguprodukti deflaatorid
Kokku (indeks Kokku Sisemaine noudlus Eksport® Import®
2000 = 100
) Kokku Eratarbimine| Valitsemissektori| — Kapitali kogu-
tarbimine mahutus
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 102,4 2,4 2,2 2,3 2,4 2,0 1,4 0,8
2002 105,0 2,5 2,2 2,2 2,1 1,8 -0,4 -1,6
2003 107,2 2,1 1,9 2,0 2,2 1,4 -0,6 -1,3
2004 109,2 1,8 2,0 1,8 1,6 2,6 0,8 1,1
2003 1V kv 107,9 2,0 1,6 1,9 1,7 1,2 -0,8 -2,0
2004 1 kv 108,5 1,9 1,6 1,5 1,7 1,8 -1,1 22,2
II kv 109,2 2,1 2,2 1,9 2,0 2,5 0,9 1,1
I kv 109,4 1,7 1,9 2,0 0,8 3,0 1,9 2,5
IV kv 109,8 1,7 2,2 1,8 2,1 3.1 1,6 3,0

Allikad: Eurostati andmetele tuginevad EKP arvutused.

1) Hivitis tootaja kohta (jooksevhindades), jagatud lisandvéddrtusega tootaja kohta (piisivhindades).

2) Lisandvdidrtus tootaja kohta (piisivhindades).

3) Ekspordi ja impordi deflaatorid viitavad kaupadele ja teenustele ning sisaldavad piiriiilest kaubavahetust euroalas.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
ndudlus ja todturud

5.2 Toodang ja noudlus

1. SKP jakulukomponendid

SKP
Kokku Sisemaine noudlus Viliskaubandusbilanss'
Kokku Eratarbimine| Valitsemissektori Kapitali| Varude muutus? Kokku Eksport! Import!
tarbimine kogumahutus
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2001 6 850,3 6 728,0 39273 1 3734 1 4421 -14,8 122,4 2 559,5 2 437,1
2002 7 085,5 6 897,8 4 041,7 1 4451 1 4309 -20,0 187,6 2 598,0 2 410,3
2003 7 271,6 7 111,1 4 1653 1 500,4 1 442,1 3,2 160,5 2 5884 2 4278
2004 7 542,8 7 3873 4 2884 1 549,0 1 504,4 45,6 155.,5 2 756,6 2 601,1
2003 IV kv 1 840,6 1 798,1 1 049,9 378.,9 365,8 3,4 42,5 654,3 611,8
2004 I kv 1 863,4 1 8172 1 061,9 382,5 368.,6 4,3 46,2 662,8 616,6
II kv 1 883.8 1 8392 1 067,9 387.,4 373.,8 10,0 44,6 687.,4 642,8
I kv 1 893,1 1 858,5 1 0752 387.,6 378.,9 16,8 34,5 701,5 667,0
IV kv 1 902,6 1 8724 1 083,3 391,5 383,1 14,5 30,2 704,9 674,7
protsent SKPst
2004 100 97,9 56,9 20,5 19,9 0,6 2,1 - -
Piisivhinnad (mld ekiitid 1995. a hindadega, sesoonselt kohandatud)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga

20031V kv 0.4 1,0 0,0 0,5 11 - - - -0,1 1,7
20041 kv 0,7 0,3 0,8 0,2 -0,1 - - - -1.4 0,4
I kv 0,5 0,3 0,0 0,4 0,5 - - 5 2| 2,4
III kv 0,2 0,9 0,1 0,4 0,6 - - - -1,3 3,1
IV kv 0,2 0,3 0,5 0,2 0,6 - - - -0,5 1,0

) aastane protsentuaalne muutus
2001 1,6 1,0 1,9 2,4 -0,2 - - 3,5 1,8
2002 0,9 0,4 0,7 3,1 -2,5 - - 1,9 0,5
2003 0,5 1,2 1,0 1,6 -0,6 - - 0,2 2,0
2004 1,8 1,9 1,1 1,6 1,7 - - 5,6 5,9
2003 IV kv 0,8 1,5 0,6 1.4 0,2 - - 0,2 2,0
2004 1 kv 1,6 1,2 1,2 1,9 1,2 - - 3,6 2,8
1I kv 2,2 1,7 1,2 1,8 1,9 - - 7,2 6,0
1T kv 1,9 2,6 0,9 1,5 2,1 - - 5,6 7,8
IV kv 1,6 1,9 1,3 1,2 1,6 - - 6,0 7,1

panus SKP aastasesse protsentuaalsesse muutusesse protsendipunktides

2001 1,6 0,9 1,1 0,5 0,0 -0,6 0,7 - -
2002 0,9 0,4 0,4 0,6 -0,5 -0,1 0,5 - -
2003 0,5 1,2 0,6 0,3 -0,1 0,4 -0,6 - -
2004 1,8 1,8 0,6 0,3 0,3 0,5 0,0 - -
2003 IV kv 0,8 1,5 0,3 0,3 0,0 0,8 -0,6 - -
2004 T kv 1,6 1,2 0,7 0,4 0,2 -0,1 0,4 - -
II kv 2,2 1,6 0,7 0,4 0,4 0,2 0,6 = =
III kv 1,9 2,5 0,5 0.3 0,4 1,3 -0,6 - -
IV kv 1,6 1,9 0,8 0,2 0,3 0,5 -0,3 - -

Allikas: Eurostat.
1) Eksport ja import hdlmavad kaupu ja teenuseid ning sisaldavad piiriiilest kaubavahetust euroalas. Need pole tabeliga 1 osas 7.3 tiielikult kooskdlas.
2) Sh varade soetamine miinus realiseerimine.
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5.2 Toodang ja ndudlus

2. Lisandviirtus tegevusala jirgi

Kogulisandviirtus (baashinnad) FISIMi| Tootemaksud
- vahetarbimine'| miinus toote-
Kokku| Pollumajandus, Miiet6ostus, Kaubandus, Finants-|  Avalik haldus, subsiidiumid

jahindus,|to6tlev toostus ja hotellid ja vahendus-, haridus,

metsandus ja energia restoranid, kinnisvara-, tervishoid ja

kalandus transport ja side iitirimis- ja| muud teenused

dritegevus
1 2 3 5 6 7 8 9
Jooksevhinnad (mld EUR, sesoonselt kohandatud)
2001 6 3453 150,4 1 407,30 1 349,90 1 721,20 1 365,00 212,2 717,2
2002 6 569,3 147,5 1 432,40 1 393,40 1 796,40 1 434,10 222,7 739,0
2003 6 734,1 151,1 1 440,10 1 419,30 1 866,60 1 484,00 231,3 768.,8
2004 6 983,1 153,4 1 491,20 1 464,70 1 950,90 1 528,50 240,9 800,6
2003 IV kv 1 703,3 38,7 363,5 357,9 473,6 374,7 57,9 195,2
2004 T kv 1 7244 38,7 366.,9 362,9 480,4 379.,2 59,2 198.,2
11 kv 1 746,5 38,7 373,9 365,8 486,7 383,0 61,0 198,2
111 kv 17514 38,0 375,2 368,1 490,1 381,1 59,9 201,5
1V kv 1 760,8 38,0 375,3 367,9 493,8 385,2 60,8 202,6
protsent lisandvddrtusest
2004 100,0 2,2 21,4 21,0 27,9 21,9 - -
Piisivhinnad (mld ekiitid 1995. a hindadega, sesoonselt kohandatud)
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga
2003 IV kv 0,4 1,5 0,8 0,0 0,2 0,5 -0,7 0,4
2004 T kv 0,7 4,1 0, 1,2 0,4 0,1 0,8 0,9
1I kv 0,7 0,4 1,1 0,8 0,8 0,3 1,3 -1,7
III kv 0,1 0,9 -0,1 0,5 -0,1 0,2 -0,6 1,6
IV kv 0,2 0,5 -0,6 0,2 0,4 0,6 0,9 0,3
aastased muutused protsentides
2001 1,8 -2.4 0,6 3,2 2,7 1,5 4,7 1,3
2002 1,0 0,5 0,4 1,2 0,8 2,2 0,7 -0,5
2003 0,5 23,5 0,2 0,4 1,3 0,7 1,5 1,6
2004 1,8 5,0 2,2 2,4 1,5 1,1 1,6 1,5
2003 IV kv 0,7 -2,0 0,9 0,4 1,2 0,8 0,2 2,0
2004 1T kv 1.4 2,5 1,3 1,8 1,3 0,9 0,9 3.3
II kv 2,4 4,8 3,6 2,8 2,0 1,2 2,1 0,3
I kv 1,9 7,0 2,6 2,5 1,3 1,1 0,9 1,2
IV kv 1,7 5.9 1,2 2,6 1,5 1,2 2,5 1,1
panus lisandviiiirtuse aastasesse protsentuaalsesse muutusesse protsendipunktides
2001 1,9 -0,1 0,1 0,0 0,7 0,7 0,3 -

2002 1,0 ,0 0,1 0,0 0, 0, 0,5 -
2003 0,5 -0,1 0,0 -0,1 0,1 0,4 0,1 - -
2004 2,1 0,1 0,5 0,0 0,5 0,4 0,2 - -
20031V kv 0,7 -0,1 0,2 -0,1 0,1 0,3 0,2 - -
2004 T kv 1,4 0,1 0,3 0,0 0,4 0,4 0,2 - -
11 kv 2,4 0,1 0,8 0,1 0,6 0,5 0,2 - -
11T kv 1,9 0,2 0,6 0,0 0,6 0,4 0,2 - -
1V kv 1,7 0,1 0,3 0,0 0,6 0,4 0,3 - -

Allikas:  Eurostat.

1) Kaudselt moddetavate finantsvahendusteenuste (FISIM) kasutamist loetakse vahetarbimiseks, mida ei jaotata majandusharude vahel.
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
ndudlus ja todturud

5.2 Toodang ja ndudlus

(aastaste protsentuaalsete nditajate muutused, kui pole viidatud teisiti)

3. Toostustoodang

Kokku Toostus, v.a ehitus Ehitus Tootlev
toostus
Kokku (indeks Kokku Toostus, v.a ehitus ja energia Energia
2000 = 100,
sesoonselt Kokku Vahetooted| Kapitali- Tarbekaubad
kohandatud) kaubad
Kokku| Kestvus-| Kulukaubad
kaubad
Protsent 100,0 82,9 82,9 74,0 30,0 22,4 21,5 3,6 17,9 89 17,1 75,0
kogusummast'
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 -0,3 99,9 -0,5 -0,7 -0,1 -1,7 -0,3 -5,5 0,7 1,2 0,7 -0,8
2003 0,2 100,2 0,3 -0,1 0,2 -0,1 -0,5 -4,6 0,2 3,0 0,0 0,0
2004 . 102,1 1,9 1,9 1,9 3,0 0,5 -0,3 0,6 2,2 . 2,0
2004 T kv 1,4 101,3 1,0 1,0 0,8 0,8 0,5 1,0 0,4 2,0 1,3 1,0
II kv 3.3 102,3 3,1 3,2 2,7 4.9 1,6 3,0 1,3 2,8 -0,1 3.3
I kv 2,9 102,6 2,9 3,0 3,1 5,2 0,5 -0,6 0,7 2,4 -0,3 3,1
IV kv . 102,1 0,8 0,4 1,2 1,3 -0,5 -4,1 0,2 1,7 . 0,6
2004  juuli 2,6 102,7 2,6 2,8 3,5 3.9 0,2 0,5 0,1 1,6 0,2 2,8
aug 3,2 102,1 2,1 2,4 2,3 5,0 0,5 -1,2 0,7 1,4 0,7 2,6
sept 3,1 102,9 3,7 3,6 3.3 6,4 0,8 -1,4 1,2 4,2 -1,6 3,7
okt . 102,2 1,0 1,0 1,2 4,2 -1,1 -2,9 -0.,8 -1,4 1,1
nov . 101,8 0,4 -0,3 0,8 0,3 -0,8 -4,6 -0,1 2,7 -0,1
dets . 102,3 1,0 0,5 1,7 -0,7 0,7 -5,1 1,7 3,6 0,7
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2004 juuli 0,4 - 0,3 0,4 0,9 0,1 0,3 0,9 0,2 -0,1 0,4 0,4
aug -0,1 - -0,6 -0,6 -0,6 -0,2 -0,6 -3,0 -0,1 0,6 -1,4 -0,6
sept -0,1 - 0,7 0,6 0,2 1,0 0,2 0,5 0,1 0,1 -0,9 0,6
okt . - -0,7 -0,7 -0.,4 -0,3 -0,6 -0,7 -0,6 -1,6 . -0,8
nov . - -0,3 -0,6 0,0 -1,7 -0,2 -1,3 0,0 0,1 -0,6
dets . - 0,5 0,5 0,8 -0,4 1,0 -0,5 1,2 1,7 0,7
4. Jaemiiiik ja uute sdiduautode registreerimine
Toostuse uued Toostuslik kiive Jaemiiiik Uute soiduautode
tellimused registreerimine
Tootlev todstus? Tootlev toostus Jooksev- Piisivhinnad
(jooksevhinnad) (jooksevhinnad) hinnad
Kokku Kokku Kokku Kokku Kokku Kokku Kokku Toidu-|  Toiduks mittekasutatavad kaubad Kokku (se-|  Kokku
(sesoonselt (sesoonselt (sesoonselt kaubad, soonselt
kohandatud kohandatud kohandatud joogid, ” . kohanda-
indeks indeks indeks tubaka- Tekstn}, M?.Japlda— tud, tuhan-
2000 = 100) 2000 = 100) 2000 = 100) tooted garderoobi-|  mistarbed| " jegeg)s
kaubad
Protsent 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 43,7 56,3 10,6 14,8
kogusummast'
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 98,0 -0,5 101.,4 -0,6 1,9 102,3 0,5 0,9 -0,6 -1,0 -2,0 925 -4.4
2003 98,3 0,5 101,0 -0,3 1,8 102,6 0,3 1,1 -0,3 -2,7 0,2 911 -1,5
2004 106,7 8,8 105,8 4,9 1,0 102,7 0,1 -0,2 0,2 -0,2 1,7 922 1,1
2004 T kv 100,9 4,6 103,8 2,5 1,0 102,9 0,4 0,4 0,3 -1,9 2,1 911 0,8
II kv 108,0 12,6 105.,9 6,3 1,1 102,8 0,0 -0,4 0,3 -0,3 2,4 928 3,1
III kv 106,1 7,9 106,5 5,7 0,9 102,6 0,0 -0,8 0,6 0,8 1,8 903 -3,5
IV kv 111,8 10,1 107,0 5,0 0,9 102,7 0,1 0,0 -0,1 0,4 0,6 944 3,6
2004 aug 105,3 10,8 105.,4 9,5 1,6 102,4 0,0 -1,8 1,3 2,1 2,1 873 -9.4
sept 107,1 8,1 108,2 6,1 0,5 102,3 -0,4 -0,9 0,1 -0,7 1,2 927 -0,6
okt 107,3 0,5 104,6 1,6 0,1 102,7 -0,6 -1,0 -0,4 -1,8 0,7 948 3,9
nov 109,2 12,8 108,3 8.4 1,2 102,7 0,5 0,3 0,4 2,6 0,8 954 4.8
dets 118,8 17,4 108,1 5,1 1,0 102,6 0,4 0,6 0,0 0,8 1,0 928 1,9
2005 jaan . . . . . . . . . . . 924 1,6
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga (sesoonselt kohandatud)
2004 aug - -0,5 - -0,7 0,0 - -0,6 -1,3 -0,4 -1,8 -0,5 - -4,2
sept - 1,8 - 2,7 -0,3 - -0,1 0,2 -0,1 -1,3 0,1 - 6,3
okt - 0,2 - -3.3 2 - ,3 0,3 0,2 1,3 -0,1 - 2,3
nov - 1,8 - 3,6 0,5 - 0,0 0,4 -0,3 -0,2 -0,6 - 0,6
dets - 8.8 - -0,2 -0,2 - -0,1 -0,1 0,1 -0,2 0,4 - -2,7
2005 jaan - . - . . - . . . . . - -0,5

Allikad: Eurostat, v.a veerud 12 ja 13 tabelis 4 osas 5.2 (EKP arvutused tuginevad ACEA (European Automobile Manufacturers’ Association) andmetele).
1) Aastal 2000.

2) Hoélmab tootlevat todstust, mis toimib peamiselt tellimuspohiselt ja mis vottis 2000. aastal enda alla 62,6% to6stuse kogumahust.

3) Aastased ja kvartaalsed niitajad on konealuse perioodi kuiste niitajate keskmised.

EKP
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5.2 Toodang ja noudlus

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

5. Ettevotlus- ja tarbijakiisitlused

Majanduses Tootlev tovstus Tarbijate kindlustunde niitaja’
valitseva
me_glteqlli Toostussektori kindlustunde niitaja Tootmisvdimsuse Kokku® Finants-| Majanduslik To6puudus Sadstud
ik na.la"l‘.Ja . - - - rakendusaste® * olukord olukord| jirgmise 12 kuu| jirgmise 12
(pikaajaline Kokku?’| - Tellimu- Valmis-| - Tootmisega| (protsentides) jirgmise 12| jirgmise 12 jooksul| kuu jooksul
keskmine sed| toodangu varu seotud kuu jooksul| kuu jooksul
2000 = 100) ootused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 100,9 -9 -15 13 1 82,8 -5 2 -9 14 2
2002 94.4 -11 -25 11 3 81,3 -11 -1 -12 26 -3
2003 93,5 -10 -25 10 3 81,1 -18 -5 -21 38 -9
2004 100,0 -5 -15 8 10 81,7 -14 -4 -14 30 -8
2003 IV kv 97,6 -8 -22 9 8 81,3 -16 -5 -17 34 -9
2004 I kv 98,6 -7 -21 10 10 81,1 -14 -4 -13 30 -9
1T kv 99,9 -5 -17 8 10 81,6 -14 -3 -15 32 -8
III kv 100,6 -4 -12 7 9 82,1 -14 -4 -14 29 -8
IV kv 100,9 -3 -12 8 10 82,1 -13 -3 -13 29 -6
2004 sept 100,9 -3 -12 8 11 - -13 -3 -12 28 -7
okt 101,5 -3 -11 7 11 82,1 -13 -4 -13 29 -8
nov 100,9 -3 -12 8 10 - -13 -4 -14 29 -5
dets 100,2 -4 -12 9 9 - -13 -3 -13 29 -6
2005 jaan 100,8 -5 -11 9 7 82,0 -13 -3 -13 28 -7
veebr 98,8 -7 -15 10 6 - -13 -2 -13 30 -8
Ehitussektori kindlustunde niitaja Jaemiiiigisektori kindlustunde néitaja Teenindussektori kindlustunde niitaja
Kokku®| Tellimused Toohoivega Kokku®’|  Ettevotluses| 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
2001 -10 -16 -4 -8 -5 17 -1 15 16 8 20
2002 -19 -26 -11 -16 -20 18 -12 1 -4 -6 13
2003 -20 =27 -13 -11 -15 17 -2 2 -6 1 12
2004 -16 -24 -8 -8 -12 14 2 12 7 10 18
2003 IV kv -19 -27 -11 -8 -12 15 3 11 6 11 15
2004 1 kv -19 -28 -9 -8 -12 15 1 11 8 6 20
II kv -16 -23 -9 -8 -10 15 2 11 6 12 17
IIT kv -15 -24 -7 -8 -10 14 0 12 8 11 17
IV kv -14 -21 -6 -8 -14 13 3 11 8 9 16
2004 sept -15 -22 -9 -9 -11 16 0 11 6 9 20
okt -14 -23 -5 -7 -13 14 7 12 9 12 17
nov -14 -20 -7 -10 -17 12 -1 11 8 8 17
dets -13 -21 -6 -7 -12 12 2 10 8 8 14
2005 jaan -13 -19 -7 -6 -8 11 1 13 12 9 18
veebr -14 -18 -10 -8 -14 12 2 10 6 6 18

Allikas: Euroopa Komisjon (majanduse ja rahapoliitika peadirektoraat).

1)
2)

3)
4)

5)

Negatiivseid ja positiivseid vastuseid andnud vastajate protsendid.

Majanduses valitseva meeleolu niditaja  koosneb toostussektori, teenindussektori, tarbijate, ehitussektori ja jaemiiiigisektori kindlustunde nditajatest;
toostussektori kindlustunde niitaja osakaal on 40%, teenindussektori kindlustunde niitaja osakaal on 30%, tarbijate kindlustunde niitaja osakaal on 20% ja kahe
iilejddnud nditaja osakaal on kummalgi 5%. Majanduses valitseva meeleolu niitaja suurused iile (alla) 100 viitavad keskmisest kdrgemale (madalamale) meeleolule
alates 1985. aasta jaanuarist.

Prantsuskeelses kiisitluses tehtud muudatuste tottu pole euroala tulemused alates 2004. a jaanuarist varasemate tulemustega tdielikult vorreldavad.

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

Kindlustunde niitajad on vilja arvutatud iilaltoodud komponentide aritmeetilise keskmisena; varude (veerud 4 ja 17) ja toopuuduse (veerg 10) hindamisel
kasutatakse kindlustunde niitajate arvutamiseks poordmirke.

EKP
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EUROALA
STATISTIKA

Hinnad, toodang,
ndudlus ja todturud

5.3 Tooturud'

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Toohoive

Kogu majandus Toohdivevorm Majandustegevus
Miljonit Tootajad| Fidsilisest| Pollumajandus, Mietdostus, Ehitus Kaubandus, Finants- Avalik haldus,
(sesoonselt isikust jahindus,| tootlev toostus ja hotellid ja vahendus-,| haridus, tervishoid ja
kohandatud) ettevotja| metsandus ja energia restoranid, kinnisvara-, muud teenused
kalandus transport ja side titirimis- ja
dritegevus
Protsent 100,0 100,0 84,3 15,7 44 18,8 7.1 25,1 14,7 30,0
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 131,417 2,2 2,5 0,5 -1,5 0,6 1,9 3,0 5,9 1,5
2001 133,184 1,3 1,6 0,2 -0,5 0,3 0,5 1,4 3,8 1,3
2002 133,960 0,6 0,7 -0,1 -2,0 -1,3 -0,6 0,4 2,4 1,8
2003 134,212 0,2 0,2 0,1 -2,3 -2,0 0,0 0,5 1,3 1,2
2003 1T kv 134,148 0,2 0,2 0,2 -2,0 -2,0 0,0 0,8 1,2 1,1
IV kv 134,100 0,1 0,1 0,4 -1,6 -2,2 0,0 1,0 1,1 0,7
2004 I kv 134,258 0,2 0,0 1,2 -1,2 -2,4 -0,3 1,1 2,3 0,4
II kv 134,529 0,3 0,1 1,2 -0,4 -1,8 0,7 0,9 2,2 0,2
I kv 134,785 0.4 0,2 1,5 -0,3 -1,5 0.9 0.9 2,1 0.4
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kvartaliga (sesoonselt kohandatud)
2003 III kv 0,050 0,0 -0,1 0,7 -0,1 -0,5 -0,4 0,4 0,7 -0,1
IV kv -0,048 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,7 0,0 0,1 0,4 0,1
2004 I kv 0,158 0,1 0,1 0,1 -0,4 -0,6 -0,2 0,3 1,0 0,1
I kv 0,271 0,2 0,2 0,4 ,1 0,0 1,2 0,3 0,0 0,2
I kv 0,256 0,2 0,1 0,9 -0,1 -0,2 -0,1 0,5 0,6 0,1
2. Toopuudus
(sesoonselt kohandatud)
Kokku Vanuse alusel® Soo alusel
Miljonit| Protsent to6joust Taiskasvanud Noored Mehi Naisi
Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent Miljonit Protsent
t66joust t60joust to6joust to6joust
Protsent 100,0 78,6 21,4 50,0 50,0
kogusummast?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 IT,126 8,0 8,570 7,0 2,557 15,8 5,358 6,8 5,768 9,7
2002 11,851 8,4 9,215 7,4 2,636 16,4 5,860 7,3 5,991 9,9
2003 12,589 8,9 9,847 7,8 2,742 17,2 6,310 7,9 6,279 10,2
2004 12,701 8,9 9,985 7,9 2,716 17,1 6,354 7,9 6,347 10,2
2003 IV kv 12,673 8,9 9,959 7,9 2,714 17,2 6,340 7,9 6,333 10,2
2004 T kv 12,748 9,0 10,051 8.0 2,697 17,0 6,341 7,9 6,407 10,3
II kv 12,609 8,8 9,877 7,8 2,733 17,2 6,335 7,9 6,274 10,1
II kv 12,644 8,9 9,910 7,8 2,734 17,2 6,347 7,9 6,297 10,1
IV kv 12,641 8,8 9,900 7,8 2,741 17,3 6,345 7,9 6,296 10,1
2004 juuli 12,624 8,8 9,900 7.8 2,724 17,2 6,337 7,9 6,288 10,1
aug 12,653 8,9 9,914 7.8 2,739 17,2 6,351 7,9 6,302 10,1
sept 12,656 8,9 9,916 7,8 2,740 17,2 6,354 7,9 6,302 10,1
okt 12,622 8,8 9,888 7,8 2,734 17,2 6,340 7,9 6,282 10,1
nov 12,636 8,8 9,897 7,8 2,739 17,2 6,341 7,9 6,295 10,1
dets. 12,664 8,9 9,916 7,8 2,748 17,3 6,354 7.9 6,310 10,1

Allikad: EKP arvutused, mis tuginevad Eurostati andmetele (tabel 1 osas 5.3), ja Eurostat (tabel 2 osas 5.3).

1) Toohdive andmed viitavad isikutele ja tuginevad ESA 95-le. Toé6puuduse andmed viitavad isikutele ja nende puhul lihtutakse Rahvusvahelise Tooorganisatsiooni
(ILO) soovitustest.

2) Toohdive 2003. aastal; toopuudus 2004. aastal.

3) Tiiskasvanu: 25 aastat ja vanem; noor: alla 25-aastane; miidrad on kajastatud protsendina to&jdust vastavas vanusegrupis.

4) Miidrad on kajastatud protsendina toGjOust vastavas soogrupis.
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6.1

(protsent SKPst)
1. Euroala - tulud

RIIGI RAHANDUS

Tulud, kulud ja puuduj

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
maksu-
2
Otsesed Kaudsed ) Sotsiaal- Miiiik keormus
maksud T Gumaja | Ewevoted|  moksud Swadud BLi| O e ndiad]  Tootajad Kapitali-
pidamised institutsioonide maksud
poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 46,9 46,4 11,5 9,1 2,0 13,3 0,9 17,3 8.4 5,5 2.4 0,4 0,3 424
1996 47,6 47,3 11,9 9,2 2,3 13,4 0.8 17,5 8,7 5,6 24 0.4 0,3 43,1
1997 47,9 47,4 12,1 9,2 2,6 13,6 0,7 17,5 8,7 5,5 2,4 0,5 0.4 43,6
1998 47,3 47,0 12,4 9,7 2,3 14,2 0,7 16,4 8,5 4,9 2,4 0,3 0,3 43,3
1999 47,8 47,5 12,8 9,8 2,6 14,4 0,6 16,4 8.4 5,0 2,3 0,3 0,3 43.8
2000 47,5 47,2 13,0 10,0 2,7 14,2 0,6 16,2 8.4 49 2,3 0,3 0,3 43,6
2001 46,8 46,6 12,6 9,8 2,5 13,9 0,6 16,0 8.4 4.8 2,2 0,3 0,3 42,8
2002 46,3 459 12,2 9.6 2,3 13,8 0.4 16,0 8.4 4,7 2,3 0,3 0,3 42,3
2003 46,3 45,7 11,8 9,3 2,2 13,9 0.4 16,2 8,5 4.8 2,3 0,7 0,5 42,4
2. Euroala —kulud
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Memo:
Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investee-| Kapitali- kulud®
hiivitised tarbimine| maksed| iilekanded ringud siirded
Sotsiaal-| Toetused Tasutud ELi
maksud institut-
Tasutud ELi sioonide poolt
institut-
sioonide poolt
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 52,0 47,6 11,2 4.8 5.8 25,9 22,7 2,3 0,6 4.4 2,7 1,7 0,1 46,2
1996 52,0 48,1 11,2 4.8 5.8 26,3 23,2 2,3 0,6 3.9 2,6 1.3 0,0 46,2
1997 50,6 46,9 11,1 4,7 52 26,0 23,1 2,1 0,6 3,6 2.4 1,2 0,1 45,4
1998 49,6 45,8 10,7 4,6 4.8 25,7 22,6 2,1 0,6 3,8 2,5 1,3 0,1 44,8
1999 49,1 45,2 10,7 4,7 43 25,6 22,5 2,1 0,5 3,9 2,5 1,4 0,1 44,8
2000 48,5 44,6 10,6 4,7 4,1 25,3 22,2 1.9 0,5 3.9 2,5 1.3 0,1 44,4
2001 48,6 44,6 10,5 4.8 4,0 25,3 22,3 1.9 0,5 4,0 2,6 1.4 0,0 44,6
2002 48,7 44,9 10,6 4,9 3,7 25,6 22,8 1.9 0,5 3.8 2,5 1.3 0,0 45,0
2003 49,1 45,2 10,7 49 3,5 26,0 23,1 1,8 0,5 3,9 2,6 1,3 0,1 45,6
3. Euroala - puudujaik/iilejask, finantspuudujaik/- iilejaik ja valitsemissektori tarbimine
Puudujiik (-) / iilejadk (+) Finants- Vali ktori tarbi i
Kokku|  Kesk- Piir-| Kohalik| Sotsiaal-| Puudujiik ™oy, Kollektiivne| Individuaalne
valitsus koFdlik lqma- kindlust- ﬁnagzs/ tarbimine tarbimine
valitsus| valitsus us- P e 5 =
D1 slaias Tootajate Vahe- Mitte- Pohivara| Miiiik (-)
fondid| Glejiik (+) hﬁvitijsed tarbimine rahalised kulum
sotsiaal-
siirded
turutootjate
kaudu
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 =52 -4,4 -0,5 -0,1 -0,2 0,6 20,4 11,2 4.8 5.0 1.9 2.4 8,6 11,8
1996 -43 -3.8 -0,4 0,0 -0,1 1.4 20,5 11,2 4.8 5.1 1.9 2,4 8,6 11,9
1997 -2,7 2,4 -0,4 0,1 0,1 2,5 20,2 11,1 4,7 5,0 1,8 2.4 8.4 11,8
1998 2.3 -2,2 -0,2 0,1 0,1 2,5 19,9 10,7 4,6 5,0 1,8 2.4 8.2 11,7
1999 -1,3 -1,7 -0,1 0,1 0,4 2,9 19,9 10,7 4,7 5,0 1,8 2,3 8,2 11,6
2000 -1,0 -1,4 -0,1 0,1 0,5 3,1 19,9 10,6 4,7 5.1 1.8 2,3 8,2 11,7
2001 -1,7 -1,6 -0,4 0,0 0,3 2,3 20,1 10,5 4.8 5.2 1.8 2,2 8,2 11,8
2002 -2,4 -2,0 -0,5 -0,2 0,2 1.3 20,4 10,6 4,9 5.3 1.8 2,3 8.3 12,1
2003 -2,7 -2,2 -0,4 -0,1 0,0 0,7 20,7 10,7 4,9 5.4 1,8 2,3 8.4 12,3
4. Euroala riigid — puudujiik (-) / iilejadk (+)°
BE DE GR ES FR IE 1T LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 0,2 1.3 -4,1 -0,9 -1.4 4.4 -0,6 6,0 2,2 -1,5 -2.8 7,1
2001 0,6 -2,8 -3,7 -0,4 -1,5 0,9 -2,6 6.4 -0,1 0,3 -4.4 52
2002 0,1 -3,7 -3,7 -0,1 -3,2 -0,2 2.3 2,8 -1,9 -0,2 -2,7 4.3
2003 0.4 -3,8 -4,6 0,4 -4,1 0,1 2.4 0,8 -3,2 -1,1 -2,8 2,3

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

b

Tulud, kulud ja puudujdik/iilejadk tuginevad ESA 95-le, kuid ei sisalda 2000. a UMTS-litsentside miitigist saadud tulu (euroala puudujddk/iilejiik on koos nende

tuludega 0,1% SKPst). Riikide ja ELi institutsioonide vahelisi tehinguid on arvesse voetud ja need on konsolideeritud. Liikmesriikide valitsuste vahelisi tehinguid

konsolideeritud ei ole.

Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
Sisaldab kogukulutusi, millest on lahutatud intressimaksed.
Vastab valitsemissektori 1dpptarbimiskulutustele (P.3) ESA 95-s.
Sisaldab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu.

2)
3)
4)
5)
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Kuubilletaan
Marts 2005



EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.2 Valitsemissektori vdlg'
(protsent SKPst)

1. Euroala — rahastamisinstrumendi ja volausaldaja kaupa

Kokku Rahastamisinstrumendid Vélausaldajad
Miindid ja Laenud| Liihiajalised|  Pikaajalised Kodumaised vélausaldajad ® Muud
hoiused védrtpaberid|  védrtpaberid volausaldajad’®
Kokku|  Rahaloome-| Muud finants-| Muud sektorid
asutused ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1994 70,7 2,8 16,2 10,7 41,0 56,3 30,2 9,6 16,5 14,4
1995 74,9 2,8 17,9 10,1 44,1 58,6 32,8 8,7 17,1 16,2
1996 76,1 2,8 17,3 10,2 45,8 59,0 32,7 10,2 16,2 17,1
1997 75,5 2,7 16,3 9,0 47,4 56,7 31,0 11,8 13,9 18,7
1998 73,8 2] 15,1 7,9 48,1 53,1 28,8 12,7 11,6 20,7
1999 72,8 2,9 14,3 6,8 48,9 48,5 27,1 9,7 11,7 24,4
2000 70,4 2,7 13,2 6,1 48,4 44,2 23,4 9,1 11,7 26,2
2001 69,4 2,7 12,5 6.3 48,0 42,2 22,1 8,3 11,7 27,3
2002 69,4 2,7 11,8 6,6 48,3 39,0 20,5 6,9 11,6 30,4
2003 70,7 2,1 11,8 8,2 48,5 38,8 20,6 7,3 10,8 31,9
2. Euroala — emitendi, tihtaja ja vairingu kaupa
Kokku Emitent ¥ Esialgne tihtaeg Jirelejddnud tihtaeg Vidring
Kesk- Piir-|  Kohalik| Sotsiaal- Kuni 1| Ule 1 aasta Kuni 1 1-5 aastat| Ule 5 aasta Euro voi |Muud viiringud
valitsus kondlik oma-| kindlus- aasta aasta liikmesriigi
valitsus valitsus| tusfondid M vidring
uutuv
intressiméir
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1994 70,7 58,9 5.3 5,9 0,6 12,3 58,3 7,2 17,8 27,1 25,7 68,3 2,3
1995 74,9 62,6 5,6 5,9 0,8 12,9 62,0 5,6 18,9 26,8 29,2 72,7 2,2
1996 76,1 63,8 6,0 5,7 0,5 12,2 63,9 5.3 20,5 25,8 29,7 74,1 2,0
1997 75,5 63,2 6,2 5,5 0,6 11,1 64,3 4,6 19,8 25,9 29,8 73,5 2,0
1998 73,8 62,0 6,2 5,3 0,4 9.4 64,4 4,8 17,1 26,9 29,8 72,0 1,8
1999 72,8 61,2 6,1 5,2 0,3 9,2 63,6 3,2 15,5 27,7 29,7 70,9 2,0
2000 70,4 59,1 6,0 5,0 0,3 8,2 62,2 2,9 15,3 28,3 26,8 68,6 1,8
2001 69,4 58,1 6,2 4.9 0,3 8,7 60,7 1,6 15,9 26,4 27,1 67,9 1,6
2002 69,4 57,8 6,4 4,8 0,3 9,1 60,3 1,6 16,8 25,3 27,3 68,0 1,4
2003 70,7 58,3 6,7 5,2 0,6 9,2 61,5 1,5 15,6 26,4 28,8 69,7 1,0
3. Euroala riigid
BE DE GR FR IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 6 7 8 9 10 12
2000 109,1 60,2 14,0 61,1 56,8 38,3 111,2 5,5 55,9 65,8 53,3 44,6
2001 108,0 59.4 14,7 57,5 56,5 35,9 110,6 5,5 52,9 66,1 55,8 43,8
2002 105,4 60,9 12,5 54,4 58,8 32,7 107,9 5,7 52,6 65,7 58,4 42,6
2003 100,0 64,2 09,9 50,7 63,7 32,1 106,2 5,3 54,1 64,5 60,3 45,6

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

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

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

4) V.a valitsemissektori volg liikmesriigis, mille valitsus on emitent.
5) Enne 1999. a koosnes ekiiiides, omavédringus ja teiste euro kasutusele votnud liikmesriikide vddringutes nomineeritud volast.
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6.3 Véla muutus'
(protsent SKPst)

1. Euroala- allika, rahastamisinstrumendi ja volausaldaja sektori kaupa

Kokku Muutuse allikas Rahastamisinstrument Volausaldaja
Laenuvajadus® Muud|  Agregat-| Miindid ja Laenud|  Liihiaja- Pikaaja- Kodu- Muud véla-
mahu siooni- hoiused lised védrt-| lised viirt- maised usaldajad’
4 5 . . ~
muutused efekt paberid paberid vpla; Raha- Muud
usaldajad' 1
oome- finants-
asutused| ettevotted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 7,7 5,2 0.4 2,4 -0,3 0,1 2,5 0,0 5,1 5.1 4,1 -0,4 2,6
1996 3.9 4,4 -0,2 0,1 -0,4 0,1 0,1 0,4 3.3 2,4 1,0 1,7 1,4
1997 2,3 2,3 0,5 -0,4 -0,1 0,0 -0,3 -0,8 3.4 0,0 -0,4 2,0 2,3
1998 1,7 1,9 -0,2 0,0 -0,1 0,1 -0,5 -0,7 2,8 -1,1 -0,9 1,4 2,8
1999 1,9 1,5 0,3 0,0 -0,1 0,2 -0,3 -0,8 2,7 -2,6 -0,5 -2,6 4,5
2000 1,1 1,0 0,2 -0,1 0,0 0,0 -0,4 -0,4 1,8 -1,9 -2,4 -0,1 3,0
2001 1,8 1,7 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,2 0,4 1.4 -0,3 -0,4 -0,5 2,1
2002 2,1 2,4 -0,4 0,2 0,0 0,1 -0,3 0,7 1,9 -1,8 -1,0 -1,1 4.0
2003 3,1 2,9 0,3 -0,1 0,0 -0,5 0,3 0,8 1,4 0,8 0,7 0,5 2,3
2. Euroalariigid —fiskaalpositsiooni kohandamine
Vola| Puudujiik Fiskaal kohand 4
muutus| (-) / iilejiik
+)* Hindamise Muud mahu Muu'!!
Tehingud valitsemissektori poolt hoitavate peamiste finantsvaradega mdjud Vahetuskursi muutused
maju
Sularaha ja| Véirtpaberid'®| Laenud Aktsiad ja
hoiused muud osakud
Erastamine| Aktsia-
ja osa-
kapitali
suuren-
damine
1 2 3 4 5 6 7 8 9 11 12 13 14
1995 7,7 -5,2 2,5 0,3 0,2 -0,1 0.4 -0,1 -0,4 0,2 0,4 -0,1 2.4 -0,6
1996 3.9 -4.3 -0,5 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 0,2 -0,2 -0,2 0,1 -0,2
1997 2,3 -2,7 -0,4 -0,4 0,1 0,0 0,0 -0,5 -0,7 0,2 0,5 0,2 -0,4 -0,1
1998 1,7 -2,3 -0,6 -0,5 0,1 0,0 -0,1 -0,5 -0,8 0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0
1999 1,9 -1,3 0,6 -0,2 0,5 0,1 0,0 -0,7 -0,8 0,1 0,3 0,3 0,0 0,4
2000 1,0 0,1 1,1 0,6 0,7 0,1 0,2 -0,5 -0,4 0,2 0,2 0,1 -0,1 0,4
2001 1,8 -1,7 0,1 -0,5 -0,6 0,0 0,2 0,0 -0,3 0,2 0,1 0,0 0,0 0,4
2002 2,2 -2,4 -0,2 -0,4 0,0 0,1 0,1 -0,5 -0,4 0,2 -0,4 0,0 0,2 0,4
2003 3,1 -2,7 0,3 -0,3 -0,1 0,0 0,0 -0,2 -0,4 0,1 0,3 -0,2 -0,1 0,4

Allikas: EKP.

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

2) Laenuvajadus

vordub

volatehingutega.
3) Lisaks valuutakursi muutuse mdjule sisaldab ka nimivéirtusele tugineva mddtmise mdju (nt emiteeritud védrtpaberite aaZio ja disaaZio).
4) Sisaldab iihikute ja teatud liiki volakohustuste iimberliigitamist.

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

vahetuskursside

muutused.

6) Volausaldajad, kes resideeruvad riigis, mille valitsus on emitent.
7) Holmab euroala riikide residente (v.a riikides, mille valitsus on emitent).
8) Sisaldab UMTS-litsentside miitigist saadud tulu.
9) Nominaalse konsolideeritud koguvola aastase muutuse ja puudujdigi vaheline erinevus, mida on viljendatud protsendina SKPst.

10) Koosneb peamiselt tehingutest muude varade ja kohustustega (kaubanduskrediit, muud nduded/kohustused ja tuletisinstrumendid).
11) V.a tuletisinstrumendid.
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EUROALA
STATISTIKA

Riigi rahandus

6.4 Kvartaalsed tulud, kulud ja puudujaik/ilejaak’

(protsent SKPst)

1. Euroala - kvartaalsed tulud

Kokku Jooksvad tulud Kapitalitulud Memo:
maksu-
2
Otsesed maksud Kaudsed maksud Sotsiaalkindlus- Miiiik | Tulu varadelt Kapitali- koormus
tusmaksed maksud

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 T kv 44,1 43,6 10,8 13,3 16,0 2,0 0,7 0,5 0,3 40,3
I kv 48,3 47,8 13,7 13,6 16,2 2,2 1,3 0,5 0,3 43,7
I kv 452 44,7 11,9 13,1 16,1 2,1 0,7 0,5 0,3 41,3
IV kv 52,0 51,4 14,5 14,9 17,1 3,1 0,8 0,7 0,3 46,8
2000 T kv 44,0 43,5 11,2 13,2 15,7 1,9 0,7 0,5 0,3 40,4
II kv 48,3 47,7 14,1 13,6 16,0 2,1 1,1 0,6 0,3 44,0
I kv 449 44 .4 12,1 12,8 16,0 2,0 0,8 0,4 0,3 41,1
IV kv 51,3 50,7 14,3 14,5 17,0 3,1 0,9 0,5 0,3 46,1
2001 T kv 43,0 42,5 10,7 12,9 15,5 1,8 0,8 0,4 0,2 39,4
Ii kv 47,7 47,2 13,8 13,2 15,9 2,0 1,5 0,4 0,2 43,0
III kv 44 .4 44,0 11,9 12,5 15,8 1,9 0,8 0,4 0,3 40,6
IV kv 50,7 50,1 13,9 14,3 16,8 3,2 0,9 0,5 0,3 45,3
2002 T kv 42,7 42,2 10,4 13,0 15,7 1,7 0,7 0,4 0,2 39,3
II kv 46,4 45,8 12,9 12,9 15,8 2,1 1,4 0,6 0,4 41,9
III kv 445 44,0 11,5 13,0 15,8 2,0 0,7 0,4 0,3 40,5
IV kv 50,6 50,0 13,8 14,6 16,7 3,2 0,8 0,6 0,3 45,4
2003 I kv 42,7 42,2 10,0 13,1 15,9 1,7 0,7 0.5 0,2 39,2
II kv 47,2 45,5 12,4 12,9 16,1 2,1 1,2 1,7 1,4 42,8
III kv 43,9 43,4 11,1 12,9 15,9 1,9 0,7 0,5 0,3 40,2
IV kv 51,0 50,0 13,5 14,8 16,8 3,2 0,8 1,1 0,3 45,3
2004 1 kv 42,2 41,7 9,8 13,0 15,7 1,7 0,6 0,5 0,3 38,8
I kv 45,6 45,0 12,4 13,1 15,7 2,1 0,9 0,6 0,4 41,7
III kv 43,5 43,1 11,0 12,8 15,7 2,0 0,7 0,4 0,3 39,9

2. Euroala — kvartaalsed kulud ja puudujiik/iilejadk
Kokku Jooksvad kulutused Kapitalikulutused Puudujiik| Finantspuudu-
(-) / iilejaik jaik () /
(+)| finantsiilejaak
(+)

Kokku Tootajate Vahe-| Intressi-| Jooksev- Investeerin-|  Kapitali-
hiivitised tarbimine| maksed iile- : gud siirded
Sotsiaal-| Toetused
kanded
toetused

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1999 I kv 47,7 44,5 10,5 4,3 4,7 25,0 21,8 1,3 3.3 1,9 1,3 -3,6 1,0
II kv 47,9 443 10,6 4,5 4,3 24,8 21,6 1,5 3,6 2,4 1,2 0,4 4,7
NI kvl 47,7 44,1 10,3 4,5 4,2 25,1 21,6 1,6 3,7 2,5 1,1 22,5 1,6
IV kv| 51,7 46,9 11,2 5.3 3,9 26,5 22,9 1,7 4,8 3,1 1,7 0,3 4,2
2000 T kv 46,6 433 10,3 4.4 4.3 24,2 21,2 1,2 3.3 2,0 1,4 -2,6 1,7
II kv 47,1 43,6 10,5 4,6 4,0 24,5 21,3 1,4 3,4 2,4 1,1 1,2 5,2
NI kvl 43,7 434 10,2 4,5 4,1 24,5 21,4 1,5 0,3 2,5 1,1 1,2 5,3
IVkvl 50,8 46,9 11,2 5,3 3,9 26,5 22,7 1,6 3,9 3,2 1,5 0,4 4,3
2001 T kv 459 42,5 10,2 4,1 4,1 24,1 21,2 1,2 3.3 2,0 1,4 -2,9 1,2
II kv 47,1 43,6 10,5 4,7 4,0 24,5 21,3 1,4 3,4 2,4 1,1 0,6 4,6
IIkv| 47,1 433 10,2 4,6 4,0 24,6 21,5 1,5 3,7 2,5 1,2 -2,7 1,3
IVkvl 52,5 474 11,3 5,6 3,8 26,7 23,0 1,6 5,1 3,2 1,8 -1,8 1,9
2002 T kv 46,5 43,0 10,5 4,2 3.8 24,6 21,6 1,2 3,4 2,0 1,4 -3.,8 0,0
II kv 47,6 44,1 10,5 4,9 3,7 24,9 21,7 1,3 3,5 2,4 1,1 -1,1 2,6
Il kv| 47,7 44,0 10,2 4,7 3,7 25,4 21,9 1,4 3,7 2,6 1,1 -3,2 0,5
v ky 52,2 47,7 11,3 5,7 3,5 27,2 23,5 1,5 4,5 2,8 1,6 -1,5 2,0
2003 T kv 47,1 43,6 10,5 4,3 3,7 25,1 22,0 1,1 3,5 2,0 1,5 -4,5 -0,8
II kv 48,3 448 10,7 4,8 3,5 25,8 22,4 1,4 3,5 2,4 1,1 -1,1 2,4
Il kv| 47,9 443 10,4 4,8 3,4 25,6 22,2 1,4 3,6 2,6 1,0 -4,0 -0,5
IVkvl 52,5 47,7 11,3 5,8 3.3 27,4 23,8 1,5 4,8 3,3 1,5 -1,5 1,8
2004 T kv 46,6 43,3 10,4 4,3 3,4 25,2 21,9 1,1 3,3 2,1 1,3 -4.,4 -1,1
II kv 47,4 44,0 10,6 4,8 3,3 25,4 22,1 1,3 3,4 2,4 0,9 -1,8 1,5
Il kv 47,0 43,6 10,1 4,6 3,4 25,5 22,1 1,3 3,4 2,5 0,9 23,4 -0,1

Allikas: Eurostati ja riikide andmetele tuginevad EKP arvutused.

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

2) Maksukoormus koosneb maksudest ja sotsiaalkindlustusmaksetest.
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1.1 Maksebilanss

(mld EUR; netotehingud)

1. Maksebilanss —kokkuvote

VALISMAJANDUS

Jooksevkonto Kapitali-| Netolaenu- Finantskonto Vead ja
konto dmine/ tipsustused
Kokku| Kaubad| Teenused Tulu| Jooksev- -votmine Kokku Otse-| Portfelli- Tuletis- Muud| Reservid
iilekanded viljaspool investee-| investee- instru-| investee-
euroala ringud ringud mendid ringud
(veerud
1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 57,8 128.,9 16,0 -38,5 -48,6 10,2 68,0 -62,1 2,1 107,3 -10,9 -158.,3 -2,3 -5,9
2003 21,8 105,3 17,9 -44.8 -56,5 13,2 35,0 -17,9 -3,4 41,7 -12,4 -73,7 29,9 -17,1
2004 41,6 105,7 21,6 -32,2 -53,6 15,7 57,3 -4,2 -36,4 54,7 -2,8 -32,1 12,4 -53,1
2003 IV kv 15,9 29,9 5,0 -6,3 -12,7 7.5 23,4 -7.5 -8,7 9.3 -3,8 -18,0 13,6 -15,9
2004 T kv 13,6 28,6 0,1 -8,0 -7,0 3,6 17,2 -12,2 -23,6 -3,1 6,6 -1,5 9.4 -5,0
1I kv 5.8 31,5 9,6 -18,9 -16,4 4,0 9,9 -0,2 -12,9 21,7 -0,4 -5,7 -2,8 -9,7
III kv 9,9 24,6 8,1 -5,1 -17,6 4,1 14,0 -4,1 5,3 3,6 -4,4 -11,9 3.4 -9,9
IV kv 12,2 21,0 3.8 -0,1 -12,5 4,0 16,2 12,3 -5,2 32,5 -4,5 -13,0 2,4 -28,5
2003 dets 6,1 8.4 2,4 -1,9 -2,8 5.1 11,2 -22,6 -8,9 -27,4 -6,2 12,6 7,3 11,4
2004 jaan -2,7 5,3 -1,0 -8,6 1,7 0,3 -2,4 -18,7 -7,2 -9,1 1,8 -1,1 -3,0 21,1
veebr 5.4 9.8 0,4 -0,1 -4,7 2,1 7,5 18,2 9,1 13,3 1,3 -14,1 8,6 -25,7
mirts 11,0 13,6 0,7 0,7 -4,0 1,2 12,2 -11,7 -25,5 -7,2 3,5 13,8 3,7 -0.,4
aprill -0,2 9.8 1,8 -7.8 -4,0 0,8 0,6 -17,5 -1,9 -7,6 -1,1 -4,3 -2,7 17,0
mai 1,6 10,2 4,0 -6,6 -5,8 2,3 4,0 11,4 0,0 -0,5 -0,8 12,1 0,7 -15.4
juuni 4,4 11,6 3.8 -4,4 -6,5 0,9 5,3 6,0 -11,0 29,8 1,5 -13,5 -0,8 -11,3
juuli 4,6 13,8 3,0 -6,0 -6,2 1,4 6,0 -18,1 -4,5 -41,4 -0,8 28,5 0,2 12,1
aug 3.8 5.8 2,2 1,0 -5,2 1,6 5,4 5,1 7,3 1,1 -6,4 -0,6 3,7 -10,5
sept 1,5 5,0 2,9 -0,2 -6,2 1,1 2,6 8.9 2,5 43,9 2,8 -39,8 -0,5 -11,5
okt 1,2 7,7 2,4 -3.3 -5,6 0,6 1,8 -21,5 -11,6 6,2 -3.3 -13,8 0,9 19,7
nov 4,4 5,9 1,0 2,0 -4,5 1,0 5.4 29,3 -0,8 -10,8 1,9 39,2 -0,1 -34,7
dets 6,6 7,5 0,5 1,1 -2,5 2,4 9,0 4,5 7,3 37,1 -3,0 -38,5 1,6 -13,5
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2004 dets 41,6 105,7 21,6 -32,2 -53,6 15,7 57,3 -4,2 -36,4 54,7 -2,8 -32,1 12,4 -53,1

J26 Maksebilanss: jooksevkonto
(mld EUR)

I «vartaalsed tehingud
== |2 kuu kumulatiivsed tehingud

80

-100

" 2001 2002

Allikas: EKP.

2003

" 2004

J27  Maksebilanss: otse- ja portfelliinvesteeringud (netosumma)

(mld EUR)
Il otscinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
[ portfelliinvesteeringud (kvartaalsed tehingud)
= otseinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
— — portfelliinvesteeringud (12 kuu kumulatiivsed tehingud)
80 200 200
~
150 a— 150
A / \
100 z 2 \ 100
50
0
-50
-100 /
-150 / -150
-200 V -200
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EUROALA
STATISTIKA

Vilismajandus

7.1 Maksebilanss
(mld EUR; tehingud)

2. Jooksev- ja kapitalikonto

Jooksevkonto Kapitalikonto
Kokku Kaubad Teenused Tulu Jookseviilekanded
Kreedit Deebet Neto- Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet Kreedit Deebet
summa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 1 721,5 1 663,6 57,8 1 062,9 934.,0 333.,5 317,5 239,6 278,1 85,4 133,9 19,2 9,0
2003 1677,5 1 655,7 21,8 1 040,2 934.9 328,8 311,0 227,6 272,5 80,8 137,3 23,3 10,1
2004 1 800,0 1 758,5 41,6 1 131,1 1 0253 344.,9 323.,4 2431 275,3 80,9 134,5 21,6 5,9
2003 IV kv 434.3 418.4 15,9 272,1 242,2 85,0 79,9 57,9 64,2 19,3 32,0 9.3 1,9
2004 T kv 430,2 416,5 13,6 265.9 237,3 76,0 739 56,6 64,7 31,7 38,7 5,1 1,6
IT kv 454,2 448.4 5.8 285.,7 254,2 88,8 79,2 64,2 83,1 15,5 31,9 5,3 1,3
III kv 448.,8 438.9 9.9 280,5 255,9 94,6 86,5 57,9 63,0 15,9 33,5 5,6 1,5
IV kv 466,8 454.6 12,2 299,0 278.,0 85,5 81,7 64,4 64,5 17,9 30,4 5,6 1,6
2004 okt 152,1 150,9 1,2 100,1 92,4 29,1 26,7 18,8 22,0 4,2 9.8 1,0 0,4
nov 152,3 147,9 4.4 101,0 95,1 26,6 25,6 19,3 17,3 5.5 10,0 1,4 0,4
dets 162,3 155,7 6,6 97,9 90,4 29,9 29,4 26,3 25,2 8,2 10,7 3,2 0,8
Sesoonselt kohandatud
2003 IV kv 423.,7 413.,8 9.8 263.,0 236,2 83,6 78,5 55,8 66,4 21,3 32,8
2004 T kv 434.,8 419.,3 15,5 270,8 234.,7 84,4 79,8 59,4 68,8 20,2 36,0
IT kv 453,2 438.,0 15,3 284.,8 252,7 88,1 81,7 59,8 71,4 20,5 32,1
III kv 452,1 448.5 3,6 283,8 265.5 87,8 81,4 60,7 66,9 19,8 34,7
IV kv 455.4 449.,7 5.8 289,2 270.,9 84,1 80,1 62,3 67,3 19,8 31,3
2004 apr 150,5 142.3 8,2 93,9 82,4 28,9 27,0 21,0 24,0 6,6 8.9
mai 151,3 146,5 4.7 95,9 84,5 29,9 27,3 18,7 23,1 6,8 11,7
juuni 151,5 1491 2,4 94,9 85,8 29,3 27,4 20,1 24,3 7,2 11,6
juuli 149,6 147.3 2,3 94,6 86,9 28,6 27,0 20,2 21,9 6,1 11,5
aug 151,7 149.,8 1,9 95,1 89,7 29,4 26,8 20,1 21,6 7,1 11,8
sept 150,8 151,4 -0,5 94,1 88,9 29,7 27,7 20,3 23,4 6,7 11,4
okt 151,6 150,3 1,4 95,8 90,1 28,6 26,5 20,8 23,0 6.5 10,6
nov 150,5 148,8 1,7 95,5 89,9 27,8 26,5 20,8 22,0 6.4 10,4
dets 153,3 150,6 2,7 98,0 91,0 27,8 27,1 20,6 22,3 7,0 10,3
J28 Maksebilanss: kaubad J29 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)
100 100 30 30
28
26
24
70 —— — ———— 70 22 —— ——— — 22
2000 2001 2002 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004

Allikas: EKP.
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1.1 Maksebilanss
(mld EUR)

3. Jooksev- ja kapitalikonto

(tehingud)
Tootajate hiivitised Investeerimistulud
Kokku Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud
Aktsia- ja osakapital Deebet Aktsia- ja osakapital Deebet
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
2001 14,7 6,0 256,0 297,3 43,4 38.8 10,4 10,1 18,0 45,1 67,1 72,0 117,1 131,5
2002 14,8 6,2 224.8 271,9 47,2 48,7 8,2 7,1 19,8 52,3 66,2 70,4 83,4 93,4
2003 14,7 6,2 212,9 266,2 48,9 53,4 10,6 9,7 19,0 49,8 64,7 77,4 69,8 76,0
20031 kv 3,7 1,7 51,6 63,6 11,7 14,4 2,4 1,8 4,6 10,3 16,7 20,5 16,1 16,6
IV kv 3.9 1,6 54,1 62,6 13,7 13,0 3,1 3,2 4,7 9,7 16,8 17,2 15,8 19,6
20041 kv 3,7 1,3 53,0 63,3 12,0 12,6 3,1 2,4 4,7 9,4 16,9 21,4 16,2 17,6
1I kv 3,7 1,6 60,5 81,5 18,0 17,4 3,0 2,5 8,5 26,5 15,9 17,7 15,1 17,3
IIT kv 3.8 1,8 54,1 61,3 14,1 13,1 2,6 2,3 6,8 12,8 16,0 17,0 14,5 16,1
4. Otseinvesteeringud
(netotehingud)
Viljaspool euroala asuvad residendist iiksused Euroalas asuvad mitteresidendist iiksused
Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti Kokku Aktsia-/osakapital ja Muu kapital (enamasti
reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud) reinvesteeritud tulu kontsernisisesed laenud)
Kokku Raha- Mitte-| Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte- Kokku Raha- Mitte-
loome-| rahaloome- loome-| rahaloome- loome- raha- loome- raha-
asutused asutused asutused asutused asutused| loome- asutused loome-
viiljaspool villjas- viiljas-| asutused viiljaspool| asutused
euro- pool pool euro-
siisteemi euro- euro- siisteemi
stisteemi siisteemi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2002 -175,1 -173,7 -19,8 -153,9 -1,5 0,0 -1,5 177,2 122,1 2.4 119,7 55,1 0,5 54,7
2003 -130,3 -106,9 2,2 -109,1  -234 -0,2 -23,2 126,9 109,6 2,8 106,8 17,3 0,1 17,2
2004 -103.,5 -101,2 -17,7 -83,5 23 0,0 2,3 67,0 57,5 2,0 55,6 9,5 1,3 8,2
2003 IV kv -31,6 -19,3 1,6 -209 -123 0,2 -12,4 22,9 34,1 0,6 335 -11,2 0,5 -11,7
2004 T kv -27,8 -21,3 -5,8 -15,5 -6,5 -0,1 -6,4 4,2 13,7 -0,6 14,3 -9,5 -0,3 9,2
kv -28,6 -24,9 -3,6 21,3 -3,7 0,0 -3,7 15,6 11,1 0,6 10,5 4,5 0.8 3.8
11 kv -12,2 -22,4 -1,1 -21,3 10,1 0,0 10,1 17,5 15,8 1,5 14,3 1,7 0.4 1,3
IVkv -34,9 -32,6 1,2 -25.4 22,2 0,1 23 29,7 17,0 0,5 16,4 12,7 0.4 12,3
2003 dets -20,8 -16,9 1,1 -18,0 -3,8 0,1 -39 11,8 17,9 -0,1 18,0 -6,1 0,1 -6,2
2004 jaan -9.4 -4,3 0,3 -4,6 -5,1 0,0 -5,1 2,2 7.8 0,2 7.5 -5,6 -0,1 -5,5
veebr -5,8 -3,2 -1,2 -2,0 -2,6 0,0 -2,6 14,9 4,7 0,3 4.4 10,3 -0,1 10,3
mirts -12,6 -13,8 -4,9 -8,9 1.2 -0,1 1,3 -12,9 1,2 -1,2 2.4 -14,2 -0,1 -14,1
apr -15,1 -1.3 -0,4 -6,9 -7.8 0,1 -1,9 13,2 8,3 0,2 8,1 4.9 0,0 4.8
mai -2,3 -5,7 0,0 -5,7 3,5 0,0 3,5 2,2 34 0,3 3,1 -1,2 0,3 -1,5
juuni -11,2 -11,9 23,2 -8,7 0,7 0,0 0,7 0,2 -0,7 0,0 -0,7 0,8 0.4 0,5
juuli -17,5 -14,7 0,1 -14,8 2,8 0,0 -2,8 13,0 11,2 0,2 11,1 1,7 -0,1 1.8
aug 10,4 -5,9 0,2 -6,1 16,3 0,0 16,2 -3,0 -2,2 0,4 -2,5 -0,9 0,0 -0,9
sept -5,1 -1,8 -1,3 -0,5 -3.3 0,0 -3.3 7.5 6,7 1,0 5,7 0,9 0,5 0.4
okt -25,5 -15,6 0,2 -15,7 -9,9 0,0 -9,9 13,9 4,9 0,2 4,7 9,0 0,0 9,0
nov -15,8 -13,6 -13,0 -0,6 -2,2 0,1 -2,3 15,0 5.8 0,1 5.7 9,2 0.4 8.8
dets 6.4 -3,5 5,6 -9,1 9,9 0,0 9,9 0,8 6.4 0,3 6,1 -5,5 0,0 -5,6

Allikas: EKP.
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1.1

Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

5. Portfelliinvesteeringud instrumentide ja valdaja sektori kaupa

EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

Aktsia- ja osakapital Volainstrumendid
Volakirjad Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Kohus-
Euro- Raha- Mitteraha- used Euro- Raha- Mitteraha- (msed Euro- Raha- Mitteraha- lused
stisteem loome-| loomeasutused siisteem loome-| loomeasutused siisteem loome-| loomeasutused
asutused, Valit asutused, Valit asutused, Valit
va e v.a euro- e v.a euro- EIRls=
rosiisteem mis- siisteem mis- siisteem s
eu sektor sektor sektor
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2002 -0,4 -7,6 -31,0 -4,4 85,5 -0,7 -17,4  -71,0 -0,9 157,2 2,0 -31,9  -19,5 -1,1 41,9
2003 -0,3 -12,9 -54.,4 -2,6 117,5 -2,4 -45,1 -132,0 -0,2 188,7 0,2 -41,3 11,2 0,4 12,4
2004 0,0 -22,9 -42,5 127.,3 1,4 -85,7 -68.9 199.,4 -0,2 -40,9  -14,3 2,1
20031V kv 0,0 -3,6 -21,9 -0,4 45,5 -0,4 -7,3 -18,9 -0,4 33,4 -0,2 -13,1 1,3 1,3 -5,6
20041 kv 0,0 -6,0 -24.8 -0,9 24,5 -0,5 -26,3 -20,2 -0,6 42,1 -0,2 -10,6 -3,8 -1,1 22,7
II kv 0,0 -12,4 -3,6 -0,7 -4.8 0,3 -10,7  -17.8 -0,2 80,2 0,1 -5,0 -3,4 2,4 -1,0
I kv 0,0 22,5 -3,0 -0,6 38,9 0,7 -23,0 -15,2 -0,2 33,5 0,0 -14,7 -3,5 -0,6  -7.4
IV kv 0,0 -2,0 -11,0 . 68,7 0,8 -25,7 -15,6 . 43,6 -0,1 -10,6 -3,6 -12,2
2003 dets 0,0 -0,3 -6,9 - 12,0 0,0 2,8 -1,6 - -5,7 0,0 -6,4 2,3 - -23,5
2004jaan 0,0 -3.4 -6,8 - 1,5 0,0 -13,0 -6,3 - 25,8 0,1 -15,5 -2,3 10,7
veebr 0,1 -3,1 -6,7 - 20,5 0,0 -1,6 -1,4 - 11,0 -0,2 -5.5 -0,4 - 0,8
mirts 0,0 0,5 -11,4 - 2,5 -0,4 -11,6 -12,5 - 5,3 0,0 10,4 -1,1 - 11,2
aprill 0,0 -1,0 2,6 - -20,1 0,2 -2,8 -5,8 - 38,0 0,0 -15,3 -39 - 0,5
mai 0,0 -1,8 0,5 - 0,8 0,1 -7,3 -7,4 - 15,3 -0,2 2,6 0,7 - -3.8
juuni 0,0 -9,7 -6,8 - 14,4 0,0 -0,5 -4,6 - 26,9 0,3 7,6 -0,3 - 2,3
juuli 0,0 -8,9 0,2 - 10,6 -0,3 -12,9 0,8 - -11,3 0,3 -19,1 2,0 - 27
aug 0,0 -4,2 -7.3 - 15,7 0,4 -12,0 -0,4 - 6,2 -0,2 -3,5 -0,9 - 7,3
sept 0,0 10,6 4,0 - 12,6 0,6 1,9 -15,6 - 38,5 -0,1 7,9 -4,6 - -12,0
okt 0,0 -2,9 -3,3 - 16,3 0,3 -13,6 -5,1 - 15,6 -0,1 1,2 -39 - 1,8
nov 0,0 -10,8 -7,1 - 23,6 0,4 -9,9 -5,1 - 16,9 0,2 -13,2 0,8 - -6,5
dets 0,0 11,8 -0,6 - 28,9 0,2 -2,2 -5,4 - 11,1 -0,2 1,5 -0,4 - 1.5
6. Muud investeeringud sektorite kaupa
Kokku Eurosiisteem Valitsemissektor Rahaloomeasutused (viiljaspool eurosiisteemi) Muud sektorid
Kokku Pikaajalised Liihiajalised
Varad Kohus-|  Varad Kohus-| Varad Kohus-| Varad Kohus-|  Varad Kohus- Varad| Kohus-| Varad Kohustused
tused tused tused tused tused tused
Sularaha Sularaha
ja hoiused ja
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2002 -224.,6 66,3 -0,9 19,3 0,1 - -8,2 -168,0 25,8  -34.4 52,3  -133,6 -26,4 -55.8 - 29,3
2003 -241,8 168,0 -0,8 10,2  -0,4 - -3,8 -154,7 137,6  -59.8 66,0 -94.8 71,6 -859 - 24,0
2004 -299.,6 267,5 -0,4 7,0  -1,6 -1,5 -6,1 -260,7 2455 -242 1,8  -236.,5 243,7 -36,9 -18,9 21,2
2003 IV kv| -79.0 61,0 -0,7 -0,6 3,2 - -4,6  -71,3 53,8  -16,5 18,1 -54.,8 35,7 -10,1 - 12,4
2004 Tkv |-182,0 180,5 -0,6 -1,2 -0,6 -0,5 -6,4 -156,1 158,5 -10,5 0,4 -145.6 158,1 -24,7 -20,0 29,6
kv | -23.8 18,1 0,9 1,6 -4.8 -4,7 3,1 -5,5 22,3 -2,4 6,8 -3,1 15,5 -14,4 4.5 -8,8
I kv| -19,9 7,9 -1,5 3,2 0,4 -0,2 2,2 -24,1 6,6 -7,8 -5,7 -16,3 12,3 5,4 -10,3 -4,1
IV kv| -73,9 60,9 0,8 3.4 3.4 3,9 -5,0 -75,0 58,0 -3,5 0,3 -71,5 57,8 -3,2 6,9 4,6
2003 dets 10,4 2,2 -0,9 1,3 0,8 - -4,0 3,9 0,2 -4,8 10,2 8,7 -9,9 6,6 - 4,6
2004 jaan | -68.9 67,8 -0,5 2,6 -03 -0,3 -4,6  -62,6 76,4 -1,3 4,3 -61,3 72,1 -5.5 -4,1 -6,7
veebr| -28.8 14,6 -0,4 -4,3 0,4 0,3 -0,2  -23.8 16,6 -5,5 -0,6 -18,3 17,2 -5,1 -5,0 2,6
mirts | -84,3 98,1 0,2 0,5 -07 -0,5 -1,5  -69.7 65,5 -3, -3,2 -66,0 68,7 -14,1 -10,8 33,7
apr -52,5 48,3 0,6 0,6 -1.4 -1,2 -0,3  -50,5 54,3 -6,3 0,4 -44,1 53,9 -1,2 3,0 -6,4
mai 10,3 1,8 -0,1 -0,3  -0,2 0,0 0,5 17,6 10,4 3,6 3,6 14,0 6,8 -7,0 4.5 -8,8
juuni| 18,5 -32,0 0,5 1,3 -32 -3,5 2,9 27,4 -42,5 0,4 2,7 27,0 -452  -6,2 -3,1 6.4
juuli | 55,7 -27,3 -0,3 1,5 -0,3 -0,5 -0,4 46,0 -12,7 3,1 -7,8 42,9 -4,9 10,3 1,7 -15,7
aug -32,2 31,6 -0,2 0,2 -0,2 -0,3 0,1 -31,4 18,9 -5,8 2,4 -25,6 16,5 -0.4 -2,3 12,5
sept | -43.4 3,7 -1,0 1,5 0,9 0,7 2,6 -38,7 0,4 -5,2 -0,2 -33,5 0,6 -4,6 -9,7 -0,9
okt -15,2 1,4 0,1 1,1 2,0 2,3 0,3 -9.9 -0,8 7.4 5.5 -17,3 -6,3  -7.4 -1,8 0,8
nov -68,7 107,9 0,5 1,9 -1,1 -0,7 -0,4  -60,3 96,9 -0,9 2,9 -59.,4 94,0 -7.7 -1,0 9.4
dets 10,0 -48.,4 0,3 0,3 2,5 2,3 -4,9 -4,8 -38,2  -10,1 -8,2 5,3 -30,0 12,0 9,7 -5,7
Allikas: EKP.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2005



1.1

Maksebilanss

(mld EUR; tehingud)

7.Muud investeeringud sektorite jainstrumentide kaupa

Eurosiisteem 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 kohustused
Loillseg hl;z:il:; éfjl Kokku Laenud| Sularaha ja
hoiused
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 0,2 0,0 4,5 0,0 -0,1 4,4 - - -1,3 0,0 -0,5 0,1
2002 -0,9 0,0 19,3 0,0 1,5 -0,4 - - -1,0 0,0 -7,9 -0,3
2003 -0,8 0,0 10,2 0,0 -0,1 0,6 - - -0,9 0,0 -4,1 0,3
20031 kv 0,3 0,0 5,8 0,0 0,0 -0,1 - - -0,2 0,0 4.8 0,5
IV kv -0,7 0,0 -0,6 0,0 0,0 3,1 - - 0,1 0,0 -4,1 -0,4
20041 kv -0,6 0,0 -1,3 0,0 0,0 0,2 0,7 -0,5 -0,8 0,0 -6,1 -0,3
1I kv 0,9 0,0 1,5 0,1 0,0 -4.,4 0,4 -4,7 -0,5 0,0 2,8 0,2
III kv -1,5 0,0 3,3 -0,1 0,0 0,5 0,7 -0,2 -0,1 0,0 2,1 0,1
Rahal tused, v.a eur 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 kohustused
lloiused hroaillll: és Kokku Laenud| Sularaha ja
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2001 -215,2 -14,0 222,8 10,2 -3,3 -30,2 - - -8,9 1,2 14,7 5,2
2002 -163,0 -5,0 27,9 -2,1 -2,1 -50,1 - - -3.,6 -3,6 26,3 6,6
2003 -154,1 -0,5 137,7 -0,1 0,2 -83,6 - - -2,5 3,3 21,4 -0,7
20031 kv 88,4 -0,2 -6,9 -1,0 -0,1 -1,3 - - 3,8 -1,5 -15,1 -4,8
IV kv -70,7 -0,6 53,6 0,2 -1,0 -8.,6 - - -0,5 2,5 11,0 -1,1
20041 kv -153,6 -2,6 157,0 1,6 -2,5 -20,6 -0,6 -20,0 -1,7 4.8 24,6 0,3
1I kv -4,8 -0,6 22,3 0,0 -3,2 -10,3 -14,7 4,5 -0,9 1,6 -8,4 -2,0
11T kv, -22,4 -1,7 5,1 1,5 1,8 4,4 14,7 -10,3 -0,8 0,0 -6,6 2,5
8. Reservid
Kokku| Rahakulud| Rahvus- Reservi Vilisvaluuta Muud
‘:'aluuta- " Rahvus- Kokku Sularaha ja hoiused Viirtpaberid ) Tuletis-
aW:;)tl:ltsli ‘{‘,;l;lelllili;s Rahandusasutus- Pankades|  Aktsia- ja| Volakirjad Rahatury-| "strumendid
N - ja BISi kapital i i
iihik (SDR) fondis tes ja BISis osakapital instrumendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 17,8 0,6 -1,0 -4,2 22,5 10,0 -5,3 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2002 -2, 0,7 0,2 -2,0 -1,2 -2,3 -15.3 0,0 8,1 8,5 -0,2 0,0
2003 29,9 1,7 0,0 -1,6 29,8 -1,8 1,6 0,0 23,1 6,9 0,1 0,0
200311 kv 2,0 0,1 0,0 -0,7 2,6 -1,1 4,1 0,0 -4,5 4,1 0,0 0,0
IV kv 13,6 0,6 0,0 1,8 11,2 -1,0 -1,9 0,0 13,0 1,1 0,0 0,0
20041 kv 9.4 -0,1 -0,1 0,7 8,7 0,8 1,8 0,5 8,1 -2,4 0,0 0,0
I kv -2,8 0,5 0,1 0,6 -4,0 -3.3 2,2 0,0 5,4 -8,4 0,1 0,0
III kv 3.4 0,0 -0,1 1,5 2,0 2,6 -3,6 0,0 1,0 2,1 0,0 0,0
Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

1.2 Maksebilansi rahaline esitus

(mld EUR; tehingud)

Maksebilansikirjete kooskdlalisus rahaagregaadiga M3 Memo:
tehinguid M3
Jooksev- ja Otseinvesteeringud Portfelliinvesteeringud Muud investeeringud Tuletis- Vead ja Veerud vilises
kapitalikonto instrumendid| tépsustused| 1-10 kokku vastaskirjes
saldo|  vyljaspool Euroalas Varad Kohustused Varad| Kohustused
euroala | asuvad mitte-
asuvad|  residendist q Y o . .
. . " Mitte-|  Aktsia- ja| ~ Vdlainstru- Mitte- Mitte-
res;iieslagﬁ tiksused| - haloome- osakapital' mendid’|rahaloome-|  rahaloome-
(mitte- asutused asutused asutused
rahaloome-
asutused)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 68,0 -155,4 176,8 -121,5 48,7 189,4 -55,7 21,1 -10,9 -5,9 154,6 170,1
2003 35,0 -132,4 126,8 -175,2 122,3 201,4 -86,3 20,2 -12,4 -17,1 82,4 91,7
2004 57,3 -85,8 65,7 -125,7 117,3 182,4 -38,5 15,1 -2,8 -53,1 132,0 158.,3
2003 IV kv 23,4 -33,3 22,4 -39,5 41,9 19,2 -7,0 7.8 -3,8 -15,9 15,2 17,6
2004 T kv 17,2 -21,9 4,5 -48,8 8,2 57,6 -25,3 23,3 6,6 -5,0 16,4 39,7
II kv 9,9 -25,0 14,9 -24,8 -5,0 68,2 -19,3 -5,8 -0,4 -9,7 2,9 0,8
I kv 14,0 -11,2 17,1 -21,8 37,9 37,6 5,8 -1,9 -4.4 -9,9 63,2 64,5
IV kv 16,2 -27,7 29,3 -30,2 76,2 19,0 0,2 -0,5 -4,5 -28,5 49,5 53,2
2003 dets 11,2 -21,9 11,7 -6,3 13,3 -30,6 7,4 0,6 -6,2 11,4 -9.,4 -11,5
2004 jaan -2,4 -9,7 2,3 -15,4 -6,5 33,7 -5.,8 -11,3 1,8 21,1 7,8 23,5
veebr 7,5 -4,6 15,0 -8,5 20,5 7,5 -4,6 2,4 1,3 -25,7 10,7 9,0
mirts 12,2 -7,6 -12,8 -25,0 -5.8 16,4 -14.8 32,2 3,5 -0,4 -2,2 7,2
aprill 0,6 -14,7 13,1 -7,0 -22,9 31,3 -2,6 -6,7 -1,1 17,0 6,9 7,0
mai 4,0 -2,2 1,9 -6,2 4,1 8,7 -7,2 -8,4 -0,8 -15,4 -21,5 -20,7
juuni 5,3 -8,0 -0,2 -11,6 13,8 28,2 -9.4 9,2 1,5 -11,3 17,6 14,5
Jjuuli 6,0 -17,6 13,1 2,9 6,3 -12,7 10,0 -16,1 -0,8 12,1 3,1 -0,7
aug 5,4 10,2 -3,0 -8,5 15,5 14,7 -0,6 12,5 -6,4 -10,5 29,2 30,3
sept 2,6 -3.8 7,0 -16,2 16,2 35,7 -3,7 1,7 2,8 -11,5 30,9 34,9
okt 1,8 -25,6 13,9 -12,4 14,9 14,7 -5.4 1,1 -3,3 19,7 19,4 20,4
nov 5.4 -2,9 14,6 -11,5 27,6 7,7 -8,9 9,0 1,9 -34,7 8,3 10,1
dets 9,0 0,8 0,8 -6,4 33,6 -3.4 14,5 -10,6 -3,0 -13,5 21,9 22,8
12 kuu kumulatiivsed tehingud
2004 dets 57,3 -85.8 65,7 -125,7 117,3 182,4 -38,5 15,1 -2,8 -53,1 132,0 158,3

J30 Peamised maksebilansitehingud, mis mojutavad rahaloomeasutuste netovélisvarasid

(mld EUR; 12 kuu kumulatiivsed tehingud)

[ rahaloomeasutuste netovilisvarad

= === jooksev- ja kapitalikonto saldo

= = mitterahaloomeasutuste otse- ja portfelliinvesteeringud vilismaal

— portfelliinvesteeringute volavéartpaberikohustused (v.a euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud volavairtpaberid tihtajaga kuni 2 aastat)

400 400

-
-400 - -400
4
~ - - &
-600 ~ -600
-800 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ -800
2000 2001 2002 2003 2004

Allikas: EKP.
1) V.a rahaturufondide osakud.
2) V.a volaviirtpaberid, mis on viljastatud euroala rahaloomeasutuste poolt tihtajaga kuni kaks aastat.
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1.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

1. Maksebilanss: jooksev- ja kapitalikonto
(kumulatiivsed tehingud)

Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada| Jaapan Sveits| USA| Muu
Kokku Taani Rootsi Uhend-| Teised ELi| ELi asutused
kuningriik riigid
2003 IV kv kuni 2004 III kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Krediit
Jooksevkonto 1 7675 654,5 35,3 57,3 354,5 148.,9 58,5 23,2 46,9 121,0 298,9 623,1
Kaubad 1 104,1 383.,6 24.3 39,7 197,2 122,2 0,2 14,1 32,5 62,1 167,3 4445
Teenused 3444 126,3 6.9 9,8 89,7 15,7 4,3 4.2 9,9 34,4 69,7 99,8
Tulu 236,7 83,9 3,8 7,3 58,2 9,8 4.8 4.4 4,1 18,9 54,8 70,5
millest:investeerimistulud 221,6 79,3 3,7 7,2 56,9 9,7 1,8 4,3 4,1 12,7 53,0 68,3
Jookseviilekanded 82,3 60,6 0,4 0,5 9,4 1,2 49,2 0,4 0,3 5,6 7,1 8,3
Kapitalikonto 25,3 22,8 0,0 0,0 0,6 0,1 22,1 0,0 0,0 0,4 1,2 0,9
Deebet
Jooksevkonto 17223 584,2 33,3 54,4 287,9 126,8 81,7 18,2 81,2 115,6 255,0 668,1
Kaubad 989.,6 301.,4 23,5 37,3 137,9 102,7 0,0 8,5 50,3 50,2 107,2 472,0
Teenused 321,6 99.4 6,1 7,7 66,9 18,5 0,2 4.6 7,0 28,3 74,0 108.,4
Tulu 275,0 94,9 3,4 8,7 75,2 4,0 3,6 3,6 23,6 32,2 64,2 56,5
millest:investeerimistulud 268.7 91,7 3,4 8,6 74,3 2,0 3,6 3.5 23,5 31,7 63,4 55,0
Jookseviilekanded 136,1 88,5 0,3 0,7 7,9 1,5 78,0 1,5 0,3 5,0 9,6 31,2
Kapitalikonto 6,2 1,0 0,0 0,0 0,3 0,2 0,4 0,1 0,0 0,2 0,4 4,5
Netosumma
Jooksevkonto 45,3 70,3 2,0 2,9 66,5 22,2 -23,2 5,0 -34,4 5.4 43,9 -45,0
Kaubad 114,6 82,2 0,8 2,4 59,3 19,5 0,2 5,7 -17,8 11,8 60,1 -27.4
Teenused 22,8 26,9 0,8 2,0 22,8 -2,8 4,1 -0,4 2,9 6,1 -4,2 -8,6
Tulu -38,3 -10,9 0,4 -1,3 -17,0 5,8 1,2 0,8 -19,5 -13,3 -9.4 13,9
millest:investeerimistulud -47,1 -12,5 0,3 -1,4 -17,4 7,7 -1,7 0,9 -19,4 -19,0 -10,3 13,3
Jookseviilekanded -53.,8 -27,9 0,0 -0,2 1,4 -0,3 -28.8 -1,1 -0,1 0,6 -2,5  -22.8
Kapitalikonto 19,2 21,8 0,0 0,0 0,3 -0,1 21,7 0,0 0,0 0,2 0,8 -3,6
2.Maksebilanss: otseinvesteeringud
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada| Jaapan Sveits USA| Offshore Muu
finants-
. T - - - - keskused
Kokku Taani Rootsi|  Uhend-| Teised ELi ELi|
kuningriik riigid|  asutused
2003 IV kv kuni 2004 III kv 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10! 11 12 13
Otseinvesteeringud -39,9 -31,4 0,9 -1,9 -29,0 -1,5 0,1 4,7 -6,4 14,8 10,4 -5,7 -26,3
Vilismaal -100,2 -48,3 -0,7 -5.8 -38,8 -3,1 0,0 1,2 -9,1 4,0 -0,5 -19,6 -28.,0
Investeeringud aktsia-
kapitali/reinvesteeritud tulu -87,8 -38,2 -2,1 -6,2 -22,6 -7,3 0,0 0,8 -5,2 3.1 -18,7 -12,9 -16,7
Muu kapital -12,3 -10,1 1,5 0,4 -16,2 4,2 0,0 0,4 -3,8 1,0 18,2 -6,7 -11,3
Euroalal 60,2 16,9 1,6 3,9 9,8 1,6 0,1 3.4 2,7 10,8 10,9 13,9 1,7
Investeeringud aktsia-
kapitali/reinvesteeritud tulu 74,6 37,0 1,5 1,9 33,2 0,3 0,1 2,8 1,9 9,6 13,1 10,6 -0,4
Muu kapital -14,4 -20,0 0,1 2,0 -23.4 1.3 0,0 0,6 0,7 1,2 -2,2 3,3 2,1

Allikas: EKP.
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Valismajandus

1.3 Maksebilansi ja rahvusvahelise investeerimispositsiooni geograafiline jaotus

(mld EUR)

3.Maksebilanss: portfelliinvesteeringute varad instrumentide kaupa
(kumulatiivsed tehingud)

Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada| Jaapan Sveits USA| Offshore Muu
finants-
X . - 5 . - keskused
Kokku Taani Rootsi|  Uhend- | Teised ELi ELi|
kuningrik riigid| asutused
2003 IV kv kuni 2004 III kv 1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Portfelliinvesteeringute varad| -270,3 -102,4 -0,4 -9,8 -73,8 -12,9 -5,5 -7,1 -36,1 -0,3 -60,3 -20,2 -44,0
Aktsia- ja osakapital -717,9 -8,5 2,1 -1,4 -7,8 -1,1 -0,1 -2,4 -17,7 0,6 -16,6 -13,0 -20,4
Volaviirtpaberid -192,4 -93,9 -2,5 -8,4 -66,0 -11,8 -5,3 -4,7 -18,4 -0,9 -43,6 -7,2 -23,6
Volakirjad -139,2 -69,1 -0,3 -5,6 -48,1 -9,3 -5,7 -4.,4 -7,6 -0,8 -38.4 2,5 -21,5
Rahaturuinstrumendid -53,2 -24.9 -2,1 -2,8 -17,8 -2,4 0,3 -0,3 -10,8 -0,1 -5,3 -9,6 -2,1
4.Maksebilanss: muud investeeringud sektorite kaupa
(kumulatiivsed tehingud)
Kokku Euroopa Liit (viljaspool euroala) Kanada| Jaapan Sveits USA| Offshore| Rahvus- Muu
finants- vahelisegi
Kokku|  Taani| Rootsi| Uhend-| Teised|  ELi keskused) ~ organi-
kuningriik ELi| asutused nid
riigid
2003 IV kv kuni 2004 IIT kv 1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10, 11 12 13 14
Muud investeeringud -37,1 -76.,5 -0,3 -15,6 -69,2 -0,6 9,2 0,6 8.5 2,6 36,3 -43.,8 2,2 33,0
Varad -304,7 -239.4 -7,8 -17,4  -202,2 -12,3 0,3 -0,9 -1,1 -2,3 -18.,4 -36,5 -4,0 -2,1
Valitsemissektor -1,9 -2,5 0,0 0,0 -2,6 0,2 0,0 0,0 0,0 0,1 0,5 0,0 -1,6 1,7
Rahaloomeasutused -259,0  -199,7 -5,8 -13,7 -168.5 -12,2 0.4 -0,2 -2,6 -0,6 -29,7 -19,3 -2,2 -4,5
Muud  sektorid -43,9 372 -2,0 -3,7 0 -31L,1 -0,3 -0,1 -0,6 1,5 -1,8 10,8 -17,1 -0,1 0,7
Kohustused 267,6 162,9 7,5 1,8 133,0 11,7 8,9 1,5 9,6 4.9 54,7 -7,3 6,2 35,1
Valitsemissektor -5,7 -6,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -6,0 0,0 -0,7 -0,5 0,7 0,0 0,2 0,7
Rahaloomeasutused 2442 158,1 7.4 0,5 129,5 9,8 11,0 1,1 7,1 1,0 40,3 -6,2 6,2 36,5
Muud sektorid 29,1 10,8 0,1 1,2 3,5 1,9 4,0 0,4 3,2 4,5 13,7 -1,2 -0,2 -2,1
5.Rahvusvaheline investeerimispositsioon
(bilansiline jddik perioodi lopu seisuga)
Kokku Euroopa Liit (viiljaspool euroala) Kanada| Jaapan Sveits USA| Offshore| Rahvus- Muu
finants-| vahelised
Kokku|  Taani| Rootsi Uhend-| Teised|  ELi keskused)  organi-
kuningrik ELi| asutused nid
riigid
2003 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10, 11 12 13 14
Otseinvesteeringud 79,7 -250,1 1,8 -11,1  -346.,3 105,6 -0,1 33,0 5,0 71,2 -3.3 -40,2 -0,1 2642
Vilismaal 2 1104 6833 25,9 63,5 485,0 108,8 0,0 73,0 53,6 231,6 492.8 218,5 0,0 357,6
Investeeringud aktsia-
kapitali/reinvesteeritud tulu 1 6473 5249 22,6 40,3  377,0 85,0 0,0 59,5 45,4 171,4 350,5 206,0 0,0 289,5
Muu kapital 463,1 158,3 3,4 23,2 107,9 23,8 0,0 13,5 8,2 60,1 142,3 12,5 0,0 68,0
Euroalal 2 030,7 9334 24,2 74,6  831,2 3,2 0,1 39,9 48,7 160,4 496,2 258,7 0,1 93,4
Investeeringud aktsia-
kapitali/reinvesteeritud tulu 1 4744 7322 18,9 60,2 650,8 2,3 0,0 37,5 38,4 109,7 347,0 135,1 0,1 74,2
Muu kapital 556,4 201,1 5,2 14,4 180,5 1,0 0,1 2,4 10,2 50,7 149,1 123,6 0,0 19,1
Portfelliinvesteeringute varad | 2 607,4 799.4 48,3 91,7 568,3 45,0 46,1 57,0 117,5 84,7 960,3 284,5 27,8 276,2
Aktsia- ja osakapital 1 0546 267,44 8,3 26,0 2235 9,6 0,0 6,8 80,7 75,7 441,6 74,9 0,5 107,0
Vélaviirtpaberid 1 552,8  532,0 40,0 65,7 3448 35,5 46,1 50,2 36,8 9,0 518,7 209,6 27,3 169,2
Volakirjad 1 317,0 433,8 37,5 53,6 262,3 34,9 45,5 49,0 35,2 7,9 423.,6 197,0 26,2 1442
Rahaturuinstrumendid 235,8 98,2 2,5 12,0 82,4 0,6 0,6 1,2 1,6 1,2 95,0 12,5 1,1 25,0
Muud investeeringud -314.8 -76,5 33,5 18,1 23,4 12,2 -163,8 2,1 14,1 -52,5 -71,8 -239,6 -6,8 116,1
Varad 2 587,3 1 240,7 49,9 49,1 1 064,8 72,5 4,5 14,2 86,4 170,6 368.4 229,7 38,9 4384
Valitsemissektor 92,7 9,4 0,0 0,0 4,2 2,4 2,8 0,0 0,3 0,1 2,8 1,1 33,2 45,8
Rahaturuinstrumendid 1 768,1 961,8 42,2 33,1 8342 51,7 0,7 6,8 70,3 109,0 233,9 153,0 5,1 228,11
Muud sektorid 726,4  269,5 7,7 16,0 2264 18,4 1,0 7,3 15,8 61,5 131,7 75,6 0,5 164,5
Kohustused 2 .902,1 1 3172 16,3 31,0 1 0414 60,3 168.,2 12,1 72,3 223,1 440,1 469.,3 45,6 3223
Valitsemissektor 43,5 25,6 0,0 0,1 4,1 0,2 21,1 0,0 1,6 0,3 5,2 0,3 3,0 7,6
Rahaloomeasutused 2 333,1 1 012,1 13,2 15,5 816,6 48,3 118,5 6,7 50,6 192,0 350,7 436,2 41,3 2435
Muud  sektorid 525,5 279,5 3,2 15,3 220,7 11,8 28,6 5.4 20,1 30,8 84,3 32,8 1,4 71,2

Allikas: EKP.
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1.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

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

1. Rahvusvaheline investeerimispositsioon — kokkuvéote

Kokku Kokku,| Otseinvesteeringud Portfelli- Tuletis- Muud Reservid
protsendina SKPst investeeringud instrumendid investeeringud
1 2 3 4 5 6 7
Rahvusvaheline netoinvesteerimispositsioon

2000 -506,9 -1,7 369.,9 -832,7 2,0 -437,3 391,2

2001 -398.,8 -5.,8 410,2 -820,8 2,5 -383,4 392,7

2002 -618,0 -8.7 204,2 -879,0 -12,0 -297,2 366,1

2003 -759,6 -10,5 79,7 -823,5 -1,5 -314,8 306,5

Varade jaidk

2000 6 763,5 102,8 1 6324 2 327,77 105,8 2 306,4 391,2

2001 7 628,1 111,4 1 9514 2 515,0 129.9 2 639,2 392,7

2002 7 260,6 102,5 1 8774 2 302,6 135,9 2 578,6 366,1

2003 7 768,2 106,9 2 1104 2 607,44 156,6 2 5873 306,5

Protsent varade kogusummast
2003 100,0 - 27,2 33,6 2,0 33.3 3.9
Kohustuste jadk

2000 7 270,3 110,5 1 2625 3 160,4 103,8 2 7437 -

2001 8 026,9 117,2 1 541,2 3 3358 127,4 3 022,6 -

2002 7 878,6 111,3 1 6732 3 181,6 147,9 2 8759 -

2003 8 527,8 117,4 2 030,7 3 430,9 164,1 2 902,1 -

Protsent kohustuste kogusummast

2003 100,0 - 23,8 40,2 1,9 34,0 -

2. Otseinvesteeringud
Viiljaspool euroala asuvad residendist iiksused Euroalas asuvad mitteresidendist iiksused
Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud tulu | Muu kapital (enamasti kontsernisisesed | Aktsia-/osakapital ja reinvesteeritud tulu | Muu kapital (enamasti kontsernisisesed
laenud) laenud)

Kokku| Rahaloome-| Mitteraha- Kokku| Rahaloome- Mitte- Kokku| Rahaloome- Mitte- Kokku| Rahaloome- Mitte-
asutused, v.a loome- asutused, v.a| rahaloome- asutused, v.a| rahaloome- asutused, v.a| rahaloome-
eurosiisteem asutused eurosiisteem asutused eurosiisteem asutused eurosiisteem asutused

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

2000 1 284,7 115,2 1 169,5 347,7 1,7 346,0 976,6 32,1 944.,4 285.,9 1,8 284,2

2001 1 555,8 124,6 1 4312 395,6 0,8 394,8 1 175,1 32,5 1 142,6 366,1 2,8 363,3

2002 1 544,1 127,7 1 4164 333,3 0,3 333,0 1 264,6 37,1 12275 408,6 2,9 405,7

2003 1 647,3 114,8 1 5325 463,1 0,4 462,7 1 4744 47,6 1 426,8 556.,4 2,9 553.,5
3. Portfelliinvesteeringute varad instrumentide ja valdaja sektori kaupa

Aktsia- ja osakapital Valakirjad
Volainstrumendid Rahaturuinstrumendid
Varad Kohus- Varad Kohus- Varad Kohus-
Euro- Raha-| Mitterahaloome- sed Euro- Raha-| Mitterahaloome- sed Euro- Raha-| Mitterahaloome- msed
siisteem loome- asutused siisteem loome- asutused siisteem loome- asutused
asutused, A asutused, A asutused, N
v.a euro- Valit- }:’Iu‘% v.a euro- Valit- kMqu v.a euro- Valit- ka!g
siisteemn semis- sektori siisteemn semis- sektorl siisteemn semis- sektori
sektor sektor sektor

1 2 3 4 5 6 7 8 g 10 11 12 13 14 15

2000 0,5 43,6 5,7 11052 1 620,1 3,1 335,3 5,7 704,41 372,77 0,5 87,5 0,1 36,2 167,5

2001 0,6 38,5 6,7 10709 1 6405 2,0 424.8 8,2 783,6 1 514,8 2,8 135,1 0,2 41,6 180,5

2002 0,7 43,8 8,3 800,5 1 366,1 6,4 404,8 8,0 787,2 1 628,8 1,2 193.8 1,3 46,7 186,7

2003 1,8 52,6 11,5 988,8 1 5162 8,3 463,7 8.0 837,1 1 7013 1,1 184.,8 0,6 49,2 2134

Allikas: EKP.
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EUROALA
STATISTIKA

Valismajandus

1.4 Rahvusvaheline investeerimispositsioon (k.a rahvusvahelised reservid)

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

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| sularaha ja hoiused kohustused | duskrediit varad krediit kohustused
hoiused Kokku Laenud Sularaha ja
hoiused
1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 2,9 0,1 41,8 0,3 2,8 77,5 - - 53,5 0,2 47,2 12,1
2001 3,0 0,1 40,5 0,2 3,1 68,6 - - 55,8 0,2 44,8 12,3
2002 3.4 0,1 57,2 0,2 1,3 58,7 - - 54,4 0,1 42,8 13,5
2003 4,2 0,6 65,3 0,2 1,4 53,2 49,1 4,1 38,1 0,0 39,7 3.8
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| sularaha ja hoiused kohustused | duskrediit varad krediit kohustused
hoiused Kokku|  Laenud Sularaha ja
hoiused
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2000 1 4224 37,1 2 128,1 42,2 173,5 4357 - - 100,9 109,2 322,8 39,8
2001 1 666,6 48,8 2 364,6 49,3 176,3 515,8 - - 101,2 109,6 360,2 40,9
2002 1 631,3 55,3 2 197,7 42,9 183,6  496,7 - - 93,9 102,6 369,3 49,6
2003 1 731,1 32,3 2 2388 28,8 176,4 4704 148.,7 321,6 79,6 103,0 377,6 449
5. Rahvusvahelised reservid
Reservid Memo
Varad Kohustused
Kokku Rahakuld Rahvus-| Reservi Vilisvaluuta Muud| Nouded| Teadaolevad
vahelise|  posit- nduded| euroala| liihiajalised
Valuuta-|  sioon - . B . resi-| vilisvarade
El\ldjll(li Kotf(])ls fondi|Rahvus-| Kokku|Sularaha ja hoiused Viirtpaberid Tll:llsettlrs: dentide —
antsi de}; arves-|  vahe- mendid vastu rahavood
i P e Rahan-|  Pan-| Kokku| Aktsia-| Vola-|  Raha- viilis-
Kuld) Valuuta- dus-|  kades jaosa-| kirjad turu- valuutas
mln fondis asutustes kapital instru-
ja BISis mendid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Eurosiisteem
2002 366,1 130,4 399,022 4,8 25,0 205,8 10,3 35,3 159.8 1,0 120,2 38,5 0,4 0,0 22,4 -26,3
2003 306,5 130,0 393,543 4.4 23,3 148.9 10,0 30,4 107,8 0,9 80,5 26,5 0,7 0,0 20,3 -16,3
2004 II kv 301,4 127,88 392,324 4,6 22,4 146,7 11,4 27,6 107,1 - - - 0,6 0,0 18,3 -10,2
I kv 298,2 131,4 392,200 4,6 20,5 141,8 8,0 31,2 102,5 - - - 0,1 0,0 19,1 -8,5
2004 nov 291,6 1334 391,219 4,1 19,4 134,7 9.8 28,0 96,8 - - - 0,1 0,0 18,8 -11,5
dets 279,6 125,4 389,998 3,9 18,6 131,6 11,5 25,5 94,6 - - - 0,1 0,0 19,1 -12,8
2005 jaan 289,0 126,1 389,435 4,0 18,8 140,1 10,2 30,1 99,8 - - - 0,0 0,0 19,9 -14,4
millest Keskpank hoiab
2002 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 -52
2003 36,9 8,1 24,656 0,2 0,0 28,6 1,4 5,0 22,2 0,0 14,9 7,3 0,0 0,0 2,8 -1,5
2004 II kv 37,4 8,0 24,656 0,2 0,0 29,2 1,5 3,7 24,0 - - - 0,0 0,0 2,4 -0,5
IIT kv 38,0 8,3 24,656 0,2 0,0 29,6 0,9 6.8 21,9 - - - 0,0 0,0 2,0 -1,0
2004 nov 36,5 8,4 24,656 0,2 0,0 27,9 2,2 5,5 20,2 - - - 0,0 0,0 1,8 -0,8
dets 35,1 7,9 24,656 0,2 0,0 27,0 2,7 3,3 21,1 - - - 0,0 0,0 2,6 -1,3
2005 jaan 36,3 8,0 24,656 0,2 0,0 28,2 2,0 4,8 21,5 - - - 0,0 0,0 2,7 -1,3

Allikas: EKP.
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1.5 Kaubad

(sesoonselt kohandatud, kui pole viidatud teisiti)

1. Maksumused, mahud ja ithikuhinnad tootegruppide kaupa

Kokku (sesoonselt Eksport (FOB) Import (CIF)
kohandamata)
Kokku Memo: Kokku Memo
Eksport|  Import Vahetooted| Kapitali-| Tarbekaubad| valmistooted Vahe-| Kapitali- Tarbe- Valmis- Nafta
kaubad tooted|  kaubad kaubad tooted
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Maksumused (mld EUR; veergude 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2001 6,1 -0,7 1 062,6 505.,9 2349 289.,2 932,6 1 014,5 579,2 178,9 228.,5 741,1 107,7
2002 2,0 -3,0 1 0839 512,6 227,8 309,5 949,6 984,6 559,4 163.,3 234,2 717,5 105,2
2003 -2,2 0,5 1 058,7 501,0 222,8 300,4 924,6 988,2 554,0 164,2 240,9 715,5 109,1
2004 8.4 8,5 1 1442 538,6 241,8 310,3 987.,5 1 071,0 593.8 177,3 252,2 758,3 127,4
2003 III k -2,2 -1,0 265.4 125,7 56,4 75,4 232,7 2433 135,4 39,6 60,3 176,6 26,8
IV k -0,4 1,5 269.4 125,7 57,6 76,4 2333 250,4 139,0 42,2 61,6 180,7 27,0
2004 I kv 4,6 -0,2 277,17 130,7 58,5 75,7 241,4 251,0 137,6 41,6 62,1 182,3 26,2
II kv 11,7 8,8 286,6 134,5 59,7 78,7 245.7 262,7 145,5 44,4 62,2 186,0 29,3
III k 8,8 14,2 289,1 136,9 61,3 78,9 249.7 277,0 156,1 45,0 64,0 193,7 36,1
IV k 8,4 11,7 290.,9 136,4 62,3 77,0 250,7 280,3 154,6 46,4 63,9 196.,4 35,8
2004 juuli 7,8 9,0 96,2 45,6 20,6 26,3 83,6 91,1 51,0 14,4 21,0 64,0 11,0
aug 13,1 20,4 96,7 46,1 20,3 26,5 82,8 93,5 52,9 15,3 21,7 64,8 12,4
sept 6,3 14,1 96,2 45,3 20,5 26,1 83,3 92,3 52,2 15,2 21,2 64,8 12,7
okt 3,0 7,0 96,1 45,2 20,8 25,4 82,8 93,2 51,0 15,4 21,4 64,9 12,9
nov 14,0 17,7 97,6 45,7 20,7 25,9 83,8 94,2 52,5 15,8 21,3 66,4 12,1
dets 8,9 10,5 97,1 45,5 20,9 25,7 84,0 92,9 51,1 15,2 21,1 65,1 10,7
Mahuindeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2001 5,1 -0,8 105,0 102,1 108,5 107,8 105.5 98,9 99,3 96,4 100,6 98,0 99,3
2002 2,9 -0,7 108,0 105,0 106,2 115,0 108,3 98,3 98,8 89,7 104,1 96,4 101,4
2003 1,0 3,7 109,0 105,8 108,0 114,8 109,2 101,8 100,5 95,3 110,4 100,1 104,9
2004 8,3 5,8 117,8 113,5 118,2 118,7 117,1 107,5 102,0 104,5 116,7 105,9 104,2
2003 III k 0,8 2,4 109,7 106,7 110,3 115,6 110,4 101,1 99,6 92,6 111,0 99,4 109,4
IV k 3,0 5.5 111,9 107,2 112,2 117,3 111,3 104,1 102,0 98,4 113,7 102,0 106,5
2004 T kv 7,5 4,6 115,8 112,0 115,3 116,8 115,6 105,2 101,0 98,7 115,9 103,4 101,3
II kv 11,2 5,6 117,8 113,5 116,4 119,8 116,4 106,4 101,5 104,0 115,2 104,0 100,3
11T k 7,4 8,0 117,9 114,4 119,0 120,1 117,6 108,8 104,1 105.,0 117,3 106,9 112,8
IV k 7,3 5.1 119,5 114,0 122,2 118,1 118,9 109,7 101,4 110,5 118,4 109,3 102,2
2004 juuli 6,6 2,5 118,0 114,4 120,6 119,6 118,4 107,6 102,9 99,1 114,9 105.,4 107,2
aug 10,8 13,9 117,9 115,0 117,2 121,3 116,8 110,2 105,3 108,3 119,7 107,7 113,5
sept 5,5 8,5 118,0 113,7 119,2 119,4 117,7 108,7 104,0 107,5 117,4 107,7 117,7
okt 2,0 -0,3 118,4 113,5 121,5 116,9 117,9 108,8 99,3 109,3 119,3 108,2 106,4
nov 11,9 10,5 119,6 113,4 121,6 118,5 118,6 110,0 102,6 112,7 118,4 110,6 100,9
dets 8,5 5,4 120,6 115,1 123,5 118,7 120,1 110,3 102,2 109,6 117,5 109,1 99,4
Uhikuhinna indeksid (2000 = 100; veergudes 1 ja 2 aastased protsentuaalsed muutused)
2001 1,1 0,3 101,0 100,7 100,1 102,1 100,9 100,2 98,7 101,5 102,9 101,7 88,6
2002 -0,9 -2,3 100,1 99,1 99,2 102,4 100,1 97,8 95,8 99,6 101,9 100,0 84,6
2003 -3,2 -3,1 96,9 96,1 95,4 99,5 96,6 94,8 93,3 94,2 98,8 96,1 85,0
2004 0,0 2,5 96,9 96,3 94,5 99,5 96,2 97,2 98,5 92,8 97,9 96,2 99,4
2003 I k -3,0 -3,3 96,5 95,7 94,6 99,2 96,2 94,0 92,0 93,6 98,4 95,5 79,9
IV k -3,2 -3,7 96,1 95,3 94,9 99,1 95,7 93,9 92,2 93,8 98,1 95,2 82,5
2004 I kv -2,7 -4,6 95,7 94,8 93,8 98,7 95,3 93,2 92,1 92,2 97,1 94.8 84,3
II kv 0,4 3,0 97,1 96,2 94,8 100,0 96,4 96,5 97,0 93,3 97,8 96,1 95,1
I k 1,3 5.8 97,8 97,2 95,2 99,9 96,9 99,4 101,5 93,7 98,8 97,4 104,2
IV k 1,1 6,3 97,1 97,2 94,3 99,3 96,3 99,8 103,2 91,8 97,8 96,6 114,0
2004 juuli 1,1 6.4 97,7 97,0 94,6 100,3 96,7 99,2 100,6 95,5 99,5 98,0 100,1
aug 2,1 5,8 98,2 97,6 95,9 99,7 97,1 99,5 102,1 93,0 98,6 97,1 106,7
sept 0,8 5,2 97,6 97,0 95,2 99,8 96,9 99,5 101,9 92,8 98,2 97,0 105,7
okt 0,9 7,3 97,2 97,1 94,8 99,2 96,3 100,4 104,3 92,2 97,5 96,7 118,7
nov 1,9 6,6 97,8 98,1 94,3 99,8 96,8 100,3 103,9 92,2 98,0 96,9 117,6
dets 0,4 4,9 96,4 96,3 93,8 98,9 95,9 98,8 101,4 91,1 97,8 96,2 105,7

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

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

2. Geograafiline jaotus

Kokku Euroopa Liit (viiljaspool euroala) Venemaa Sveits Tiirgi USA Aasia Aafrika| Ladina- Muud
Ameeri- riigid
Taani Rootsi| Uhend- Teised Hiina Jaapan Teised kd
kuning-| ELi riigid Aasia
ritk riigid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eksport (FOB)
2001 1 062,60 24,4 37,0 202,5 105,9 24,7 66,4 17,9 180,2 25,2 34,5 140,4 60,5 49,9 983
2002 1 083,90 25,3 37,1 205,8 112,1 27,1 64,0 21,4 184,1 29,9 33,1 140,5 59,6 43,4 100,5
2003 1 058,70 24,9 38,7 194,8 117,7 29,2 63,4 24,9 166,4 35,3 31,3 135,4 59,6 37,9 99,2
2004 1 144,20 25,4 41,4 203,0 126,2 35,5 66,0 31,8 173,5 40,2 33,0 149,6 63,5 40,1 115,0
20031 kv 265.,4 6,3 9,7 48,1 30,3 7,6 15,3 6,5 41,6 9,2 7,8 34,2 15,1 9,1 24,6
IV kv 269.,4 6,1 9,8 49,5 29,7 7,4 15,9 6,7 41,5 9,0 8,1 34,1 15,0 8,9 27,6
20041 kv 271,71 6,1 10,0 49,3 31,2 8,0 15,5 7,9 42,4 9.8 8.4 36,9 15,2 9,6 27,2
1I kv 286,6 6.3 10,4 50,4 31,5 9,0 16,2 8,2 439 10,4 8,0 36,8 15,7 9,9 29,8
III kv 289,1 6,4 10,5 51,7 31,1 9.3 17,2 8,0 433 9,9 8.4 38,8 16,8 10,2 27,5
IV kv 290,9 6,6 10,5 51,7 32,3 9,1 17,0 7,7 43,9 10,1 8,1 37,1 15,8 10,4 30,5
2004juuli 96,2 2,1 3,5 17,4 10,1 3,0 5,9 2,6 14,5 3,5 2,8 13,4 5,6 3.4 8,4
aug 96,7 2,2 3,5 17,0 10,5 3,1 5,6 2,6 14,5 3,1 2,8 13,0 5,6 3,4 9,8
sept 96,2 2,2 3,5 17,3 10,6 3.1 5,7 2,7 14,3 3,3 2,8 12,4 5,5 3.5 9,4
okt 96,1 2,2 3,5 17,3 11,0 2,9 5,5 2,6 14,3 3,4 2,6 12,3 5,4 3.3 9,7
nov 97,6 2,2 3,5 17,6 10,7 3,1 5,7 2,5 14,7 3.3 2,7 12,2 5,1 3,7 10,6
dets 97,1 2,2 3,5 16,7 10,6 3,2 5,8 2,6 14,9 3,4 2,8 12,6 5,3 3.4 10,2
protsent koguekspordist
2004 100,0 2,2 3,6 17,7 11,0 3,1 5.8 2,8 15,2 3,5 2,9 13,1 5,6 3.5 10,0
Import (CIF)
2001 1 014,5 22,0 35,6 154,6 88,9 42,8 52,9 16,7 138,7 57,5 58,6 150,5 74,0 41,0 80,6
2002 984,6 23,0 35,6 149,7 93,5 42,0 52,1 17,7 125,6 61,8 52,7 142,8 67,9 39,4 80,8
2003 988,2 23,7 36,9 138,9 102,1 47,4 50,4 19,3 110,4 74,4 52,2 141,5 68,9 39,8 82,3
2004 1 071,0 24,3 39,2 141,6 107,7 56,1 53,4 22,7 113,2 91,7 53,3 162,7 71,9 44,7 88,6
2003 I kv 2433 5,8 9,1 33,7 25,3 11,7 12,3 4,8 27,3 18,6 12,6 34,5 17,0 9,7 20,7
1V kv 250,4 5,9 9.4 34,5 27,0 11,9 12,4 5.0 26,6 20,0 12,9 36,4 16,5 10,5 21,4
20041 kv 251,0 6,0 9.4 33,6 27,0 12,3 12,7 5,1 26,1 20,7 13,4 34,8 16,5 10,7 22,7
11 kv 262,7 5,8 9,8 34,4 26,2 13,6 13,2 5,5 29,9 22,1 12,8 41,0 17,0 10,9 20,4
11T kv 277,0 6,2 10,1 37,4 26,8 14,3 13,6 6,0 28,7 23,7 13,7 43,3 18,9 11,5 22,8
IV kv 280,3 6.3 9.9 36,1 27,8 15,9 13,8 6,1 28,5 25,1 13,4 43,6 19,5 11,6 22,6
2004 juuli 91,1 2,0 3,3 12,3 8,7 4,5 4,5 1,9 9,6 7,8 4,6 13,9 6,2 3,8 8.0
aug 93,5 2,1 3.4 12,8 9,0 4,7 4,5 2,0 9,6 7,9 4,6 15,3 6,4 3,9 7,4
sept 92,3 2,1 3.4 12,3 9,1 5,2 4,6 2,1 9,5 8,0 4,4 14,1 6,3 3,9 7,4
okt 93,2 2,2 3.3 12,3 9,1 5,1 4,6 2,0 9.4 8,2 4.3 13,0 6.6 3,8 9,2
nov 94,2 2,2 3.3 12,2 9,1 5,5 4,6 2,0 9,5 8,6 4,6 15,1 6.8 3,9 6.8
dets 92,9 2,0 3.3 11,6 9.5 5.3 4,6 2,0 9.6 8.4 4.4 15,5 6.1 3,9 6.7
protsent koguimpordist
2004 100,0 2,3 3,7 13,2 10,1 5,2 5,0 2,1 10,6 8,5 5,0 15,2 6,7 4,2 8,3
Saldo
2001 48,1 2,3 1,4 47,9 17,0 -18,1 13,5 1,2 41,5 -32,3 -24,0 -10,2 -13,6 8,9 12,6
2002 99,3 2,3 1,5 56,1 18,6 -15,0 12,0 3.8 58,5 -31,9 -19,7 -2,3 -8,3 4,0 19,7
2003 70,5 1,1 1,7 55,9 15,6 -18,2 13,0 5.5 56,1 -39,1 -20,9 -6,1 -9,4 -1,8 16,9
2004 73,2 1,1 2,2 61,4 18,4 -20,6 12,6 9,1 60,3 -51,5 -20,3 -13,1 -8.,3 -4,6 26,4
20031 kv 22,1 0,5 0,6 14,4 5,0 -4,0 2,9 1,7 14,2 -9,5 -4,8 -0,3 -1,9 -0,6 3,9
IV kv 19,1 0,2 0,5 15,0 2,7 -4,5 3,5 1,8 14,9 -11,0 -4,9 -2,3 -1,4 -1,6 6,2
20041 kv 26,7 0,1 0,7 15,6 4.3 -4,2 2,8 2,8 16,3 -10,9 -5,0 2,1 -1,3 -1,1 4,5
1I kv 23,9 0,4 0,6 15,9 5.3 -4,6 3,0 2,7 14,0 -11,8 -4,8 -4,1 -1,2 -1,0 9.4
III kv 12,1 0,2 0,4 14,3 4,3 -5,0 3,5 2,0 14,6 -13.,8 -5,2 -4,5 -2,1 -1,3 4,7
IV kv 10,5 0,2 0,6 15,5 4,5 -6,8 3,2 1,6 15,4 -15,0 -5,3 -6,5 -3,7 -1,2 7,8
2004 juuli 5,1 0,1 0,1 5,1 1,4 -1,4 1,4 0,7 4.9 -4,4 -1,8 -0,5 -0,6 -0,4 0.4
aug 3,1 0,1 0,1 4,2 1,4 -1,6 1,1 0,6 4.9 -4,8 -1,8 -2,3 -0,7 -0,5 2,4
sept 3,9 0,1 0,1 5,0 1,5 -2,0 1,0 0,6 4.8 -4,6 -1,6 -1,8 -0,8 -0,4 2,0
okt 2,9 0,0 0,2 5,0 1,9 -2,2 1,0 0,6 4.8 -4,8 -1,7 -0,7 -1,2 -0,5 0,5
nov 3.4 0,0 0,2 5.4 1,5 -2,4 1,1 0,4 5,2 -5,2 -1,9 -2,8 -1,6 -0,2 3,8
dets 4,2 0,2 0,2 5,1 1,1 -2,1 1,2 0,6 5.4 -4,9 -1,7 -2,9 -0,8 -0,5 3,5

Allikad: Eurostat ja EKP arvutused, mis pohinevad Eurostati andmetel (saldo ning veerud 5, 12 ja 15).
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VAHETUSKURSID

EER-23 EER-42

Nominaalne Reaalne; Reaalne; Reaalne;| Reaalne; tootleva Reaalne; kogu- Nominaalne Reaalne;

tarbijahinna-| tootjahinnaindeksi| SKP deflaatoriga| to0stuse todjou-| majanduse t66jou- tarbijahinna-

indeksi alusel alusel korrutatud| iihikukulu alusel| iihikukulu alusel indeksi alusel

1 2 3 4 5 6 7 8

2002 89,2 90,4 91,9 90,4 88,1 88,5 94,8 90,9

2003 99.9 101,7 102,2 101,7 99,5 99,5 106,6 101,6

2004 103,8 105,9 105,3 - 111,0 105,3

2003 IV kv 102,2 104,3 104,1 104,5 102,2 101,5 109,1 103,9

2004 T kv 104,7 106,7 106,4 106,9 104,6 104,2 111,6 106,1

11 kv 102,1 104,1 103,6 104,7 101,7 101,1 109,2 103,7

111 kv 102,8 104,9 104,5 105,3 101,4 101,7 110,1 104,5

IV kv 105,7 107,7 106,9 . . . 113,0 107,1

2004 veebr 105.,3 107,3 106,9 - - - 112,3 106,8

mirts 103,4 105,4 105,2 - - - 110,2 104,7

aprill 101,6 103,7 103,2 - - - 108,3 103,0

mai 102,4 104,4 103,9 - - - 109,5 104,1

juuni 102,3 104,2 103,7 - - - 109,6 104,0

juuli 102,8 104,8 104,4 - - - 110,1 104,4

aug 102,7 104,8 104,3 - - - 109,9 104,4

sept 103,0 105,2 104,6 - - - 110,3 104,7

okt 104,2 106,3 105,5 - - - 111,5 105,8

nov 105,6 107,6 106,7 - - - 113,1 107,0

dets 107,1 109.3 108.4 - - - 114,4 108.,4

2005 jaan 105,8 107,9 107,2 - - - 112,9 106,8

veebr 105,1 107,2 106,6 - - - 111,9 105,8
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga

2005 veebr -0,7 -0,6 -0,6 - - - -0,9 -0,9
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2005 veebr -0,1 -0,1 -0,3 - - - -0,3 -0,9

)31

Efektiivsed vahetuskursid

(kuu keskmised; indeks 1999 I kv = 100)

= nominaalne efektiivne vahetuskurss, EER-23
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Vahetuskursid

8.2 Kahepoolsed vahetuskursid

(perioodi keskmised; omaviiringute iihikuid euro kohta)

USA Nael-| Jaapani Sveitsi| Rootsi| Louna- Hong- Taani| Singapuri| Kanada Norra|Austraalia| Islandi Uus-| Louna-

dollar| sterling Jjeen frank| kroon| Korea kongi|  kroon dollar dollar kroon dollar|  kroon| Meremaa| Aafrika

vonn dollar dollar rand

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

2002 0,9456 0,62883 118,06 1,4670 9,16111 175,50 7,3750 7,4305 1,6912  1,4838 7,5086  1,7376 86,18  2,0366 9,9072

2003 1,1312 0,69199 130,97 11,5212 9,1242 1 346,90 8,8079 7,4307 1,9703 11,5817 8,0033  1,7379 86,65 1,9438 8,5317

2004 1,2439 0,67866 134,44 11,5438 9,1243 1 422,62 9,6881 7,4399 2,1016 1,6167 8,3697  1,6905 87,14 11,8731 18,0092

20031V kv 1,1890 0,69753 129,45 11,5537 19,0093 1 404,56 9,2219 17,4361 2,0507 1,5659 8,2227 11,6622 89,16  1,9032 88,0159

2004 1kv 1,2497 0,67987 133,97 11,5686 9,1843 1 464,18 9,7201 17,4495 2,1179 1,6482 8,6310 1,6337 87,22 11,8532 8,4768

I kv 1,2046 0,66704 132,20 11,5374 9,1450 1 400,41 19,3925 17,4393 2,0518 11,6374 8,2634  1,6907 87,70  1,9180 7,9465

III kv 1,2220 0,67216 134,38 11,5363 9,1581 1 411,03 9,5310 7,4367 2,0867 1,5998 8,3890 11,7226 87,48 11,8701 77,7869

IV kv 1,2977 0,69507 137,11 11,5335 9,0128 1 415,11 10,0964 7,4343  2,1481 1,5835 8,1987 1,7132 86,19  1,8526 17,8379

2004 veebr 1,2646 0,67690 134,78 11,5734 9,1763 1 474,74 19,8314 7,4511 2,1323  1,6817 8,7752  1,6260 86,72  1,8262 8,5555

mirts 1,2262 0,67124 133,13 11,5670 19,2346 1 429,40 9,5547 17,4493  2,0838 11,6314 8,5407 1,6370 87,23 11,8566 8,1326

aprill 1,1985 0,66533 129,08 11,5547 9,1653 1 381,58 9,3451 17,4436  2,0193 11,6068 8,2976  1,6142 87,59 11,8727 17,8890

mai 1,2007 0,67157 134,48 11,5400 9,1277 1 412,29 9,3618 7,4405  2,0541 1,6541 8,2074 11,7033 87,97 11,9484 8,1432

juuni 1,2138 0,66428 132,86 11,5192 9,1430 1 406,18 9.,4648 7,4342  2,0791 1,6492 8,2856 11,7483 87,55 1,9301 7,8110

juuli 1,2266 0,66576 134,08 11,5270 19,1962 1 420,66 9,5672 17,4355 2,0995 1,6220 8,4751 11,7135 87,71 1,8961 7,5137

aug 1,2176 0,66942 134,54 11,5387 9,1861 1 409,37 9,4968 17,4365 2,0886 1,6007 8,3315 1,7147 87,08 1,8604 77,8527

sept 1,2218 0,68130 134,51 11,5431 19,0920 1 403,06 9,5290 17,4381 2,0719 1,5767 8,3604  1,7396 87,65 11,8538 77,9943

okt 1,2490 0,69144 135,97 11,5426 9,0620 1 426,19 19,7284 17,4379  2,0947 11,5600 8,2349 11,7049 87,58 11,8280 17,9861

nov 1,2991 0,69862 136,09 1,5216 8,9981 1 411,15 10,1028 7,4313  2,1446  1,5540 8,1412  1,6867 87,15 11,8540 7,8566

dets 1,3408 0,69500 139,14 11,5364 8,9819 1 408,77 10,4264 7,4338  2,2002  1,6333 8,2207  1,7462 83,99 11,8737 77,6847

2005 jaan 1,3119 0,69867 135,63 11,5469 19,0476 1 362,01 10,2269 7,4405 2,1501 11,6060 8,2125 11,7147 82,12 11,8620 17,8386

veebr 1,3014 0,68968 136,55 11,5501 19,0852 1 330,26 10,1507 7,4427 2,1327 11,6128 8,3199 1,6670 80,74 11,8192 7,8337
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga

2005 veebr -0,8 1,3 0,7 0,2 0,4 -2,3 -0,7 0,0 -0,8 0,4 1,3 -2,8 -1,7 -2,3 -0,1
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2005 veebr 2,9 1,9 1,3 -1,5 -1,0 -9.8 32 -0,1 0,0 -4,1 -5,2 2,5 -6.,9 -0,4 -84

Kiiprose| TSehhi Eesti Ungari| Leedu litt| Liti latt| Malta liir| Poola zlott| Sloveenia| Slovakkia| Bulgaaria| Rumeenia| Uus Tiirgi

nael kroon kroon forint tolar kroon lev leu liir

16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28

2002 0,57530 30,804 15,6466 242,96 3,4594 0,5810 0,4089 3,8574 225,9772 42,694 1,9492 31 270 1 439 680

2003 0,58409 31,846 15,6466 253,62 3,4527 0,6407 0,4261 4,3996 233,8493 41,489 1,9490 37 551 1 694 851

2004 0,58185 31,891 15,6466 251,66 3,4529 0,6652 0,4280 4,5268 239,0874 40,022 1,9533 40 510 1 777 052

2003 IV kv 0,58404 32,096 15,6466 259,82 3,4526 0,6528 0,4287 4,6232 236,1407 41,184 1,9494 39 735 1 721 043

2004 T kv 0,58615 32,860 15,6466 260,00 3,4530 0,6664 0,4283 4,7763 237,6479 40,556 1,9517 40 550 1 665 395

1I kv 0,58480 32,022 15,6466 252,16 3,4528 0,6542 0,4255 4,6877 238,8648 40,076 1,9493 40 664 1 759 532

III kv 0,57902 31,593 15,6466 248,80 3,4528 0,6597 0,4266 4,4236 239,9533 40,020 1,9559 40 994 1 807 510

IV kv 0,57769 31,125 15,6466 245,94 3,4528 0,6801 0,4314 4,2342  239,8298 39,454 1,9559 39 839 1 871 592

2004 mirts 0,58598 32,985 15,6466 253,33 3,4528 0,6596 0,4266 4,7642 238,0683 40,400 1,9465 40 029 1 620 374

aprill 0,58630 32,519 15,6466 250,41 3,4529 0,6502 0,4251 4,7597 238,4520 40,151 1,9465 40 683 1 637 423

mai 0,58589 31,976 15,6466 252,91 3,4528 0,6557 0,4259 4,7209 238,7400 40,164 1,9464 40 554 1 818 487

juuni 0,58239 31,614 15,6466 253,02 3,4528 0,6565 0,4254 4,5906 239,3591 39,923 1,9547 40 753 1 814 266

juuli 0,58171 31,545 15,6466 249,89 3,4528 0,6596 0,4259 4,4651 239,9023 39,899 1,9558 40 962 1 784 116

aug 0,57838 31,634 15,6466 248,85 3,4528 0,6586 0,4261 4,4310 239,9900 40,111 1,9559 40 946 1 799 918

sept 0,57696 31,601 15,6466 247,66 3,4528 0,6610 0,4277 4,3748 239,9677 40,049 1,9559 41 075 1 838 497

okt 0,57595 31,491 15,6466 246,69 3,4528 0,6690 0,4297 4,3182 239,9067 39,997 1,9559 41 082 1 860 247

nov 0,57789 31,286 15,6466 245,36 3,4528 0,6803 0,4319 4,2573 239,7891 39,546 1,9559 39 848 1 883 365

dets 0,57909 30,636 15,6466 245,80 3,4528 0,6900 0,4325 4,1354 239,7987 38,872 1,9559 38 696 1 870 690

2005 jaan 0,58170 30,304 15,6466 246,48 3,4528 0,6963 0,4322 4,0794 239,7719 38,573 1,9559 38 168 1,7784

veebr 0,58315 29,957 15,6466 243,69 3,4528 0,6961 0,4309 3,9867 239,7355 38,044 1,9559 36 733 1,7104
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise kuuga

2005 veebr 0,2 -1,1 0,0 -1,1 0,0 0,0 -0,3 22,3 0,0 -1,4 0,0 -3.,8 -3.8
protsentuaalne muutus vorreldes eelmise aastaga

2005 veebr -0,5 -8,8 0,0 -7.,4 0,0 3,9 0,6 -17,9 0,9 -6,2 0,1 -9.4 -

Allikas: EKP.
1) 2005. aasta jaanuarist varasemate andmete puhul vordub 1 000 000 Tiirgi liiri 1 uue Tiirgi liiriga.
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EUROALAVALINE ARENG

9.1 Teistes Euroopa Liidu liikmesriikides

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole mirgitud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Tsehhi Taani Eesti Kiipros Lati Leedu Ungari Malta Poola| Sloveenia| Slovakkia Rootsi Uhend-
Vabariik kuningriik
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
UTHI
2003 -0,1 2,0 1,4 4,0 2,9 -1,1 4,7 1,9 0,7 5,7 8.5 2,3 1,4
2004 2,6 0,9 3,0 1,9 6,2 1,1 6,8 2,7 3,6 3,6 7,4 1,0 1,3
2004 II kv 2,5 0,8 3,2 1,2 5.8 0.5 7.4 3.3 3.4 3.8 8.0 1,2 1.4
11 kv 3,0 1,0 3,9 2,5 7,4 2,3 7,0 3,0 4,7 3,6 7,2 1,2 1,2
IV kv 2,7 1,2 4,4 2,8 7,2 3,0 5,9 2,2 4,5 3,5 6,0 1,1 1,4
2004 sept 2,8 0,9 3,8 1,8 7,7 3,0 6,7 3,2 4,7 3.4 6,4 1,2 1,1
okt 3,1 1,6 4,0 2,0 7,2 3,1 6.4 2,7 4,6 3.4 6,3 1.4 1,2
nov 2,6 1,0 4.4 2,6 7,2 2,9 5,7 1,9 4,5 3,8 6.0 1,1 1,5
dets 2,5 1,0 4,8 3.9 7.4 2,8 5,5 1,9 4.4 3,3 5.8 0,9 1,6
2005 jaan 1,5 0,8 4,2 2,8 6,7 2,8 3,9 1,9 3,8 2,3 3,1 0,5 1,6
Valitsemissektori eelarve tasakaal (protsent SKP suhtes)
2001 -5,9 2,1 0,3 2.4 -2,1 -2,0 -4,4 -6,4 23,8 -2,8 -6,0 2,8 0,7
2002 -6,8 0,7 1,4 -4,6 -2,7 -1,5 -9,2 -5,8 -3,6 -2,4 -5,7 0,0 -1,7
2003 -12,6 0,3 3,1 -6,4 -1,5 -1,9 -6,2 -9,6 -3,9 -2,0 -3,7 0,3 -3,3
Valitsemissektori koguvdlg (protsent SKP suhtes)
2001 25,3 492 4.4 64,3 14,9 22,9 53,5 62,0 36,7 28,1 48,7 54,4 38,8
2002 28,8 48,8 5,3 67,4 14,1 22,4 57,2 62,3 41,1 29,5 433 52,6 38,3
2003 37,8 45,9 5.3 70,9 14,4 21,4 59,1 70,4 45,4 29,4 42,6 52,0 39,8
Pikaajaliste riigivolakirjade tootlus (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2004 aug 5,02 4,45 - 6,58 4,88 4,57 8,44 4,70 7,36 4,66 5,02 4,42 5,03
sept 5,02 4,38 - 6,58 4,87 4,56 8,58 4,70 6,96 4,63 5,04 4,37 4,95
okt 4,82 4,23 - 6,58 4,63 4,38 8,23 4,71 6,80 4,47 5,08 4,25 4,81
nov 4,55 4,09 - 6,45 4,58 4,25 7,64 4,70 6,45 4,31 4,92 4,13 4,74
dets 4,05 3,86 - 6,26 4,58 3,95 7,17 4,70 6,00 4,07 4,58 3,90 4,58
2005 jaan 3,84 3,74 - 6,13 4,29 3,85 7,21 4,71 5,97 3,87 4,04 3,84 4,60
3 kuu intressiméir (protsenti aastas, perioodi keskmine)
2004 aug 2,57 2,21 2,41 5,16 4,12 2,71 - 2,96 6,60 4,01 3,96 2,20 4,96
sept 2,72 2,21 2,41 5,15 4,14 2,68 - 2,96 7,12 4,07 4,16 2,20 4,95
okt 2,67 2,21 2,41 5,15 4,20 2,69 11,09 2,96 6,89 4,10 4,26 2,21 4,90
nov 2,61 2,21 2,41 5,13 4,49 2,70 9,57 2,95 6,81 4,06 4,22 2,20 4,88
dets 2,57 2,20 2,41 5,16 4,39 2,65 - 2,96 6,72 4,05 3,74 2,18 4,87
2005 jaan 2,53 2,20 2,40 5,16 3,99 2,62 - 2,97 6,63 4,05 3,66 2,15 4,87
Reaalne SKP
2003 3,7 0.4 5,1 2,0 7.5 9,7 3,0 -0,3 3,8 2,5 4,5 1,5 2,2
2004. . 2,0 . . 6,6 . . 5,3 . 3,0
2004 1T kv 3,9 2,5 5,8 4,1 7,7 7,4 4,2 -1,6 6,1 4,7 5,5 3.4 3,5
IIT kv 3,6 1,9 5,9 3,5 9,1 6,2 4,0 1,4 4,8 4.9 5,3 3,7 3,1
IV kv . 2,1 . . . 6,2 . . 3,9 . 2,9
Jooksev- ja kapitalikontode saldo, protsent SKP suhtes
2002 -5,7 2,3 -9,9 -4,5 -6,5 -4,8 -6,9 0,5 -2,6 0,7 -7,6 5.3 -1,7
2003 -6,2 3,3 -12,7 -3,3 -7,6 -6,5 -9,0 -5,6 -2,2 -1,0 -0,5 6.4 -1,6
2004 1 kv 23 3,0 11,5 12,6 -8.5 -8.7 9.8 8.3 1,4 0.6 1,2 7.6 1,4
I kv 510 3.7 17,9 Sl -16,7 -10,7 9.0 4.7 X 2.6 7.5 8.3 2.5
III kv -1,2 2,5 1,7 . -10,2 -6,0 -1,6 -4,7 -0,6 0,5 -3,4 8,8 -2,6
To66jouiihikukulud
2002 6,0 1,8 4,1 - 0,3 -1,2 8,9 - -2,0 6,0 3,9 0,9 2,5
2003 3,3 2,3 4,6 - 4,1 1,5 7,0 - . 4.8 4,0 0,6 3,2
2004 T kv 1,5 4,7 - - - - - . - 5,2 -0,2 3.4
II kv 1,0 4,8 - - - - - - 5.4 3,1
IIT kv 1,8 5,2 - - - - - . - . 0,9
Standardne toopuudus protsendina t66joust (sesoonselt kohandatud)

2003 7.8 5,6 10,2 4.5 10,4 12,7 5,7 8.0 19,2 6.5 17,5 5,6 5,0
2004 8,3 5,4 9,2 5,0 9.8 10,7 5,9 7.3 18,8 6,0 18,0 6,3 .
2004 1T kv 8,4 5,4 9,6 4,7 9,8 11,2 5,8 7,5 18,9 6,1 18,5 6.4 4,7
I kv 8,3 5,3 9,1 5,0 9,7 10,6 5,8 7,1 18,7 5.9 17,8 6.3 4,5

1V kv 8.3 5,2 8,4 5,3 9,7 9,6 6,1 7,0 18,4 5.8 17,2 6.3
2004 sept 8,3 5.3 8.8 5,1 9,7 10,3 5,9 7,0 18,6 5,9 17,7 6,6 4,5
okt 8,3 5,2 8.5 5,1 9,7 9,9 6,0 7,0 18,5 5,9 17,5 6,2 4.6
nov 8,3 5,2 8.4 5,3 9,7 9,6 6,1 7,0 18,4 5,8 17,2 6.4 4.6

dets 8,3 5,1 8,3 5,5 9,6 9,3 ,2 7,0 18,3 5.8 16,8 6.4

2005 jaan 8.3 8,1 5.6 9,6 9,1 6.3 6,9 18,2 5,8 16,5 6,1

Allikad: Euroopa Komisjon (Eurostat ning majanduse ja rahanduse peadirektoraat); riikide andmed, Reuters ja EKP arvutused.
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EUROALA
STATISTIKA

Euroalaviline areng

9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(aastased protsentuaalsed muutused, kui pole viidatud teisiti)

1. Majanduslik ja finantssektori areng

Tarbija- To6jou Reaalne Toostus- Téopuudus, Lai 3 kuu| 10: Oma-| Valitsemis-| Valitsemis-
hinnaindeks ithikukulud SKP| toodangu indeks| protsenti toojou raha- pankade- riigivola- vairingu sektori sektori
(tootlev toostus)' (tootlev toostus) suhtes pakku- vaheline kirjade vahetus- eelarve| koguvolg’,
(sesoonselt mine* hoiuste tootlus?, kurss* tasakaal (protsent
kohandatud) intressi- protsenti| euro suhtes (protsent| SKP suhtes)
mairs, aastas SKP suhtes)
protsenti
aastas
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
USA
2001 2,8 0,2 0,8 -4,1 4.8 11,4 3,78 5,01 0,8956 -0,4 42,9
2002 1,6 -0,8 1,9 -0,1 5,8 8,0 1,80 4,60 0,9456 -3,8 45,2
2003 2,3 3.3 3,0 0,0 6,0 6,3 1,22 4,00 1,1312 -4, 47,7
2004 2,7 -1,3 4,4 4,8 5,5 5,2 1,62 4,26 1,2439 .
2003 IV kv 1,9 3,6 4,4 1,6 5,9 4,7 1,17 4,27 1,1890 -4.3 47,7
2004 T kv 1,8 -0,7 5,0 3,2 5,7 4.5 1,12 4,00 1,2497 -4,5 48,3
II kv 2,9 -1,7 4.8 5,6 5,6 5,7 1,30 4,58 1,2046 -4.4 48,0
III kv 2,7 -1,2 4,0 5.5 5,4 4.8 1,75 4,29 1,2220 -4.4 48,3
IV kv 3.3 -1,5 3,9 5,0 5.4 5.8 2,30 4,17 1,2977 . .
2004 okt 3,2 - 5,6 5,5 5.3 2,08 4,08 1,2490 - -
nov 3,5 - - 4.5 5,4 5.8 2,31 4,19 1,2991 - -
dets 3,3 - - 4.9 5,4 6,2 2,50 4,23 1,3408 - -
2005 jaan 3,0 - - 5,0 5,2 6,0 2,66 4,21 1,3119 - -
veebr . - - . . . 2,82 4,16 1,3014 - -
Jaapan
2001 -0,7 4.4 0,2 -6,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,68 -6,1 134,7
2002 -0,9 -3,2 -0,3 -1,2 5,4 3.3 0,08 1,27 118,06 -7,9 141,3
2003 -0,3 -3,8 1,4 3,2 5,2 1,7 0,06 0,99 130,97 .
2004 0,0 . 2,6 5,6 4,7 1,9 0,05 1,50 134,44
2003 IV kv -0,3 -4,3 2,1 4,2 5,1 1,5 0,06 1,38 129,45
2004 I kv -0,1 -6,5 4,0 6,8 4,9 1,7 0,05 1,31 133,97
1I kv -0,3 -6,7 3,1 7,4 4,6 1,9 0,05 1,59 132,20
11T kv -0,1 -5,9 2,3 6.4 4,8 1,8 0,05 1,64 134,38
IV kv 0,5 . 0,8 1,8 4,6 2,0 0,05 1,45 137,11
2004 okt 0,5 0,7 - -0.,8 4,7 2,0 0,05 1,49 135,97 - -
nov 0,8 . - 4.5 4,5 2,0 0,05 1,46 136,09 - -
dets 0,2 - 1,8 4,4 2,0 0,05 1,40 139,14 - -
2005 jaan -0,1 - 1,0 2,1 0,05 1,37 135,63 - -
veebr - . . 0,05 1,40 136,55 - -

J33 Reaalne sisemajanduse koguprodukt

|34 Tarbijahinnaindeks

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

= curoala

= euroala

... USA === USA
= = Jaapan = = Jaapan
6 6 4 4
R
P RO e e |a 3 . /A o
/ x\ 2 :‘ i '.f’\ - vM‘ -}‘\‘A 1 \ 4 '\ 2
2 - ‘e 2 oo S & &5 R
7 *3 | PR
’ . 1[N =< 1
n o, E 7N R
0 ——\— 0 \ I \
Vi 0 + L — 0
v o IR VYEAVEA) L)
v oeved 1L 1 Z
-2 -2 1 ., W/ -~ 78N 1
A\ %4 T ‘\ -
! !
4 — — — — — 42— — — — 2
1999 2000 2001 2002 2003 2004 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Allikad: riikide andmed (veerud 1, 2 (USA), 3, 4, 5 (USA), 6, 9 ja 10); OECD (veerg 2 (Jaapan)); Eurostat (veerg 5 (Jaapan), joonistel esitatud andmed euroala kohta); Reuters
(veerud 7 ja 8); EKP arvutused (veerg 11).

1) USA andmed on sesoonselt kohandatud.

Perioodi keskmised vidrtused; M3 USA puhul, M2 + hoiusesertifikaadid Jaapani puhul.

Tipsem teave punktides 4.6 ja 4.7.

Tépsem teave punktis 8.2.

Valitsemissektori konsolideeritud koguvolg (perioodi 16pu seisuga).
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9.2 Ameerika Uhendriikides ja Jaapanis

(protsent SKPst)

2.Saiastud, investeeringud ja rahastamine

Siseriiklikud saistud ja Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete investeeringud ja Kodumajapidamiste investeeringud ja rahastamine’
investeeringud rahastamine
Kogusaist|  Kapitali| Netolaenu- Kapitali Finants-| Kogusiist Neto- Kapitali- Finants-| Kogusiist® Neto-
kogu- andmine kogu- Kapitali varade neto- kohustuste Vit kulutused?| varade neto- kohustuste
mahutus|  viljaspool mahutus apall) = coetamine votmine el soetamine votmine
Sarih kogu- paberid ja
mahutus aktsiad
pohivarasse
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
USA
2000 18,0 20,8 -4,0 9.5 9,0 12,3 7,5 12,6 2,4 12,6 2,3 11,1 5,8
2001 16,4 19,1 -3,7 8.0 8,4 1,8 7,6 0,9 1,8 12,7 5.3 10,7 5,7
2002 14,2 18,4 -4,4 7,3 7,2 1,4 8,0 1,1 -0,1 12,8 4,3 11,1 6,6
2003 13,5 18,4 -4,7 7,0 7,1 4,3 8,6 2,4 0,8 13,1 7,2 10,7 8,0
2002 IV kv 13,3 18,3 -4,7 7,1 7,0 5.4 8,3 4,3 0,7 12,9 3,4 10,5 8,1
2003 T kv 12,8 18,2 -5,0 6,9 6,9 3,6 7.8 2,4 0,9 12,8 6,7 10,2 9,1
1I kv 13,2 18,1 -4,8 6,8 7,0 5,3 8,5 3,3 2,0 13,1 10,0 10,5 12,4
IIT kv 13,7 18,6 -4,6 7,0 7,1 3,2 8,7 1,1 0,2 13,3 9,3 11,2 6,8
IV kv 14,4 18,8 -4,3 7,2 7,2 5,0 9,2 2,7 0,0 13,2 3,0 10,7 4,0
2004 T kv 13,7 19,1 -4,9 7,4 7,1 5,9 8,9 4,0 1,0 13,1 5.8 10,3 9.9
1T kv 13,9 19,8 -5,4 7,7 7.3 4,0 8,8 2,3 -0,6 13,3 6.5 10,3 7,6
1T kv 13,9 19,7 -5,4 7,6 7,4 4,4 9,1 2,0 -0,1 13,5 5,1 10,2 7,3
Jaapan
2000 27,8 26,3 2,3 15,4 15,5 0,9 14,5 -1,0 0,2 5,2 3,9 10,5 -0,1
2001 26,4 25,8 2,0 15,3 15,3 -2,8 14,3 -6.,3 0,2 4,9 2,8 8,6 0,2
2002 25,6 24,0 2,8 13,8 14,0 -1,7 15,3 -7,4 -0,8 4.8 -0,2 9,0 -2,1
2003 26,3 23,9 . 3,2 16,0 -5,2 -0,2 -1,2 9,2 -0,8
2002 IV kv 24,0 25,2 2,2 5,5 9,8 0,7 10,2 -1,7
2003 T kv 28,0 23,4 2,9 17,5 -1,8 1,7 -13,2 2,9
1T kv 23,6 23,3 . -26,1 -20,6 -0,9 4,2 -5,7
IIT kv 25,7 24,0 9,8 -5,5 -2,9 -5,5 1,1
IV kv 27,8 24,8 11,5 6,5 1,2 8,7 -1,2
2004 I kv 30,7 24,0 11,3 0,6 -0,4 -1,5 2,6
II kv . 23,0 -13,4 -12,7 -0,8 5.6 -6,0
1T kv 23,8 5,0 -2,0 -1,8 -4,3 1,6
J35 Netolaenuandmine kaupu ja mittefinantsteenuseid 136 Netolaenuandmine kodumajapidamistele'
pakkuvatele ettevotetele (protsent SKPst) (protsent SKPst)
Hl cuoala Bl curoala
El usa Bl UsA
5 B jaapan 5 3 B jaapan g
4
6 6
3
2 41/ BB m B 4
1
A B B ™ BB EEEE RN EE R 2
0 I I
-1 0 =S II 0
-2
-2 -2
-3
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2001
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1996

1997

Allikad: EKP, USA Foderaalreservi ndukogu, Jaapani keskpank ning majandus- ja sotsiaaluuringute instituut.
1) Sh kodumajapidamisi teenindavad kasumitaotluseta asutused.
2) Kapitali kogumahutus Jaapanis. Kapitalikulutused hélmavad USA puhul tarbijate kestvuskaupu.
3) Ameerika Uhendriikide kogusiistu suurendavad tarbijate kulutused kestvuskaupadele.
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J5 Laenud finantsvahendajatele ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvatele ettevdotetele Si4
J6 Laenud kodumajapidamistele SIS
J7 Laenud valitsemissektorile ja euroalavilistele residentidele S1é6
J8 Finantsvahendajate hoiused S17
J9 Kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevdtete ja kodumajapidamiste hoiused SI8
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J15  Liihiajaliste volakirjade aastane kasvumdiidr emitendi sektori kaupa kdigis viddringutes kokku $33
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TEHNILISED MARKUSED

EUROALA ULEVAADE

RAHAPOLIITILISE ARENGU KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kuuga t loppeva kvartali keskmine kasvu-
méidr arvutatakse vilja jargnevalt:

2]
051+ I, +05I,
i=1

a) ~1[x100

2
0’5 It—l 2 + ZIl—i—l 2 + 0’5 It—l 5

i=1

kus I, tdhistab kohandatud bilansilise jddgi
indeksit kuus t (vt ka allpool). Sarnaselt
arvutatakse vélja ka kuuga t ldppeva aasta
keskmine kasvumédr:

11
0,5+ 1, +0,51,,
i=l

b) ~1 |x100

11
0’511—12 + ZIl—i—IZ +0’51t—24

i=l

OSAD 2.1-2.6
TEHINGUTE ARVUTAMINE

Kuiste tehingute arvutamine pohineb kuistel
bilansilise jddgi erinevustel, mida on
kohandatud vastavalt timberliigitustele,
imberhindamistele, vahetuskursside
tuste ja koigile teistele muudatustele, mis ei
tulene tehingutest.

muu-

Kui L, tdhistab bilansilist jddki kuu t 1dpus,
CM kohandamist imberliigitamiste pdohjal
kuus t, EM kohandamist vahetuskursside
pohjal  ja VM  kohandamist  teiste
timberhindamiste pdhjal, siis avalduvad
kuus t FY tehtud tehingud jidrgnevalt:

c) FV= (Ll _Lt—l)_civl _EiVI - VtM

Sarnaselt arvutatakse vilja ka kuuga t
loppeva kvartali tehingud F2:

d) F¢= (Lt _Lt—S)_C? _E? - VtQ

kus L, tdhistab bilansilist jadki kuu t-3 1opus
(eelmise kvartali 15pus) ja nditeks C2tdhistab
kuuga t Idppeva kvartali timberliigituste
pohjal tehtud kohandamist.

Kvartaalsete aegridade puhul, mille kohta on
olemas ka kuised andmed (vt allpool),
tuletatakse kvartali tehingud kolme kuu
tehingute summana.

KUISTE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kasvumdidrad saab vilja arvutada tehingute
pohjal v&i kohandatud bilansilise jadgi
indeksi pohjal. Kui FYja L, on defineeritud
ilaltoodud wviisil, siis saab kohandatud
bilansilise jddgi indeksi I, kuu t kohta vilja
arvutada jdrgnevalt:

) L =I (1+ F‘J
e) I =I_x
t t Lt_1

Sesoonselt tasandamata indeksi baasiks on
kdesoleval juhul 2001. aasta detsember
(2001 = 100). Kohandatud bilansilise jadgi
indeksi aegridu on vdimalik vaadata EKP
veebilehekiiljel (www.ecb.int), kust tuleb
valida “Statistics” ning seejdrel ,Money,
banking and financial markets.*

Kuu t aastast kasvumiidra a, — s.t kuuga t
loppeva 12 kuu muutuse - saab vilja
arvutada kahe jirgneva valemi pdhjal:

11 FM
f) a;{]‘[(n t/LH_i]q}wo

i=0

g) at:(ItI —1)X100
t-12

Kui pole ndidatud teisiti, viitab aastane
kasvumddr nimetatud perioodi  1dpule.
Niiteks arvutatakse 2002. a protsentuaalne
muutus valemi g) pohjal 2002. aasta
detsembri ja 2001. aasta detsembri indeksite
jagamise teel.
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Valemist g saab tuletada ka iihe aasta
piiresse jddvate perioodide kasvumadirad.
Niiteks saab kuise kasvumidra aY vilja
arvutada jdrgnevalt:

h) a =(It1 —ljxlOO
t-1

Lopetuseks, M3 aastase kasvumdidra saab
vilja arvutada kolme kuu liikuva keskmise
pdhjal valemi (a +a_ + a_)/3 jirgi, kus a on
defineeritud vastavalt valemile f vdi g.

KVARTAALSETE AEGRIDADE KASVUMAARADE
ARVUTAMINE

Kui FQja L., on defineeritud nagu iilal, siis
kohandatud bilansilise jddgi indeks I kuuga t
I6ppeva kvartali kohta arvutatakse vilja

jargnevalt:
. FQ
)1, =T x| 1+
Lt—3
Kuuga t I0ppeva nelja kvartali aastase

kasvumddra at saab vilja arvutada valemi g
pohjal.

EUROALA RAHANDUSSTATISTIKA SESOONNE

KOHANDAMINE'

Kasutatud meetod pohineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA?. Sesoonne

kohandamine voib hdlmata n#ddalapdeva
kohandamist ning moningatel juhtudel
viiakse see ldbi kaudselt koostisosade
lincaarse kombineerimise teel. Seda

rakendatakse M3 puhul, mis on tuletatud
sesoonselt kohandatud M1, M2 ja M1 vahe
ning M3 ja M2 vahe summeerimise teel.

Kbdigepealt toimub kohandatud bilansilise
jadgi  indeksi  sesoonne kohandamine?®.
Seejdrel kasutatakse saadud sesoonsus-
tegureid  taseme, Umberliigitamise ja
timberhindamise komponentide kohandami-
seks, mille tulemusena saadakse sesoonselt
kohandatud tehingud. Sesoonsustegureid
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uuendatakse kord aastas vodi vastavalt
vajadusele.

OSAD 3.1-3.3

KASVUMAARADE ARVUTAMINE

Kasvumdirad arvutatakse vilja
finantstehingute alusel ning seetdttu ei

voeta arvutamisel arvesse limberliigitamisi,
timberhindamisi, vahetuskursi erinevusi ega
muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.

Kui T, téhistab tehinguid kvartalis t ja L
tahistab bilansilist jadki kvartali t 1dpus, siis

arvutatakse kvartali t kasvumidr vilja
jargnevalt:
3
. 2T
Vo= 100
Lt-4
0SAD 4.3-4.4
VOLAKIRJADE JA NOTEERITUD AKTSIATE
KASVUMAARADE ARVUTAMINE
Kasvumdirad arvutatakse vilja
finantstehingute alusel ning seetdttu ei

vOeta arvutamisel arvesse iimberliigitamisi,
iimberhindamisi, vahetuskursi erinevusi ega
muid tehingutest mittetulenevaid muutusi.
Kasvumddrad voib vilja arvutada Kkas

1 Vt EKP viljaannet “Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (august 2000),
ning “Statistics” EKP veebilehe (www.ecb.int)
alajaotuses “Money, banking and financial markets”.

2 Vt Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja Chen, B. C.

(1998), “New Capabilities and Methods of the X-12-

ARIMA Seasonal Adjustment Program®, Journal of

Business and Economic Statistics, 16, 2, 1k 127-152, voi

“X-12-ARIMA Reference Manual®, Time Series Staff,

Bureau of the Census, Washington, D.C.

Riigisisestel eesmirkidel kasutatakse ka samal mudelil

pohinevat TRAMO-SEATS meetodit. TRAMO-SEATS

kohta lugege lihemalt Gomez, V. ja Maravall, A. (1996),

“Programs TRAMO and SEATS: Instructions for the

User”, Banco de Espaifia, to6dokument nr 9628, Madrid.

Sellest jdreldub, et sesoonselt kohandatud aegrea puhul

erineb baasperioodi, s.t 2001. aasta detsembri, indeks

ildiselt 100st, kajastades antud kuu sesoonsust.

%)



tehingute voi kohandatud bilansilise jddgi
indeksi abil. Kui NM tdhistab tehinguid
(netoemissioonid) kuus t ja L, tdhistab
kohandatud bilansilist jadki kuu t 1dpus, siis
kohandatud bilansilise jddgi indeks [
arvutatakse kuu t kohta vilja jirgnevalt:

SER ¢ =It_lx(l+£\1‘ j
t-1

Baasperioodil, s.t 2001. aasta detsembris, on
indeksi véirtuseks 100. Kasvumiir a, kuus t,
mis vastab kuus t 1dppeva 12-kuulise
perioodi  muutusele, arvutatakse vilja
jargmiste valemite pdhjal:

11 M
) a :{H(nNt%t 1 )_1}100
i=0 -1

Meetod, mida kasutatakse viddrtpaberite (v.
a. aktsiate) kasvuméirade arvutamiseks, on
sama mis rahaagregaatide puhul. Ainus
erinevus seisneb selles, et tihise “F*“ asemel
kasutatakse tdhist “N“. See on tingitud
vajadusest  eristada  “netoemissioonide®
arvutamise erinevaid viise viddrtpaberi-
emissioonide statistika jaoks (mille tarvis
EKP  kogub eraldi andmeid  bruto-
emissioonide ja viidrtpaberite lunastamise
kohta), ning rahaagregaatide tarvis
kasutatavaid “tehinguid®.

Kuuga t 10ppeva kvartali keskmine
kasvumdir arvutatakse vilja jirgnevalt:

2
0,51, + ZIH +0,51,_,
il —1 [x100
0,51, + z L +0.51 5

i=1

n)

kus I tdhistab kohandatud bilansilise jadgi
indeksit kuus t. Sarnaselt arvutatakse vilja

ka kuuga t aasta keskmine

kasvumaar:

16ppeva

11
0,51, + > 1, +0.51_,
R -1 [x100
0,51, + le—i—IZ +0,51,_,,

i=1

0)

Osas 4.3 kasutatud arvutusvalemit
kasutatakse ka osas 4.4 ning see pdhineb
samuti rahaagregaatide jaoks kasutatavatel
tehingutel. Osas 4.4 esitatud andmed
tuginevad turuviddrtustele ning arvutuste
aluseks on finantstehingud, mis ei sisalda
timberliigitamisi, imberhindamisi ega muid
tehingutest mittetulenevaid muutusi.
Vahetuskursi muutusi ei arvestata, sest kdik
noteeritud  aktsiad on  nomineeritud
eurodes.

OSA 5.1 TABEL |

UHTLUSTATUD TARBIJAHINNAINDEKSI SESOONNE
KOHANDAMINE*

Kasutatud meetod pdhineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt
allmérkust 2 lehekiiljel S74). Euroala iildise
tihtlustatud  tarbijahinnaindeksi (UTHI)
sesoonne kohandamine viiakse labi
kaudselt. Selleks summeeritakse euroala
toodeldud toiduainete, tootlemata toidu-
ainete, tooOstuskaupade (v.a energia) ja
teenuste sesoonselt kohandatud aegread.
Energia hinnaindeks liidetakse kohandamata
kujul, sest vastav aegrida ei sisalda
sesoonset  komponenti.  Sesoonsustegurid
vaadatakse iile kord aastas vdi vastavalt
vajadusele.

4 Vt EKP viljaannet “Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (august 2000),
ning “Statistics” EKP veebilehe (www.ecb.int)
alajaotuses “Money, banking and financial markets”.
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OSA 7.1 TABEL2

MAKSEBILANSI JOOKSEVKONTO SESOONNE
KOHANDAMINE

Kasutatud meetod pohineb multiplikatiivsel
dekompositsioonil X-12-ARIMA (vt
allmérkust 2 lehekiiljel S74). Kaupade ja
teenuste lahteandmeid kohandatakse
eelnevalt vastavalt toopdevade ja
puhkepdevade arvule. Andmed tulude ja
ilekannete konto kreediti kohta kuuluvad
eelkohandamisele toopdevade arvu alusel.
Eelnimetatud aegridade sesoonsel
kohandamisel kasutatakse eelkohandatud
andmeid. Ulekannete konto kreedit ei kuulu
eelkohandamisele. Kogu jooksevkonto
sesoonne kohandamine viiakse ldbi euroala
kaupade, teenuste, tulude ja jooksvate
iilekannete sesoonselt kohandatud
aegridade summeerimise teel. Sesoonsus-
tegurid vaadatakse iile kaks korda aastas vdi
vastavalt vajadusele.
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ULDMARKUSED

Kuubiilletddni osas , Euroala statistika“
keskendutakse euroala kui terviku
arvnditajatele. Tdpsem teave ja andmed

pikemate perioodide kohta asuvad koos
tdiendavate selgitavate mirkustega EKP
veebilehe  (http://www.ecb.int)  jaotises
»Statistics. Alajaotises ,Data services*
pakutavad teenused hdlmavad otsinguga
brauseriliidest, erinevate andmesarjade
tellimist ning andmete allalaadimise
vdimalust CSV (Comma Separated Value,
komaeraldusega) failidena. Tédiendava tea-
be saamiseks palun vdtke meiega tihendust
elektronposti aadressil: statistics@ecb.int.

Kuubiilletddnis sisalduva arvniitajate esi-
tamise tdhtpdevaks on tavaliselt EKP
ndukogu kuu esimesele koosolekule eelnev
pdev. Kiesolevas viljaandes sisalduvad
andmed on esitatud seisuga 2. mirts 2005.

Kui pole mirgitud teisiti, siis seonduvad
koik andmed 12 liikmesriigist koosneva
euroalaga. Rahapoliitilisi andmeid, thtlus-
tatud tarbijahinnaindeksit (UTHI), inves-
teerimisfonde ja finantsturgusid puudu-
tavas  statistikas hdlmavad euroalaga
seonduvad statistilised aegread neid ELi
liikmesriike, kes olid votnud euro
kasutusele statistikas kajastuval perioodil.
See on vajadusel dra toodud tabelite
allmirkuses; joonistes on link tdhistatud
punktiiriga. Seal, kus statistika aluseks
olevad andmed on kittesaadavad,
kasutatakse 2000. aasta baasil arvutatud
absoluutarvudes ja protsentides viljen-
datud muutuste puhul 2001. aastal aegridu,
mis arvestavad Kreeka euroalasse sisene-
mise mdjusid.

Eeldusel, et ekiiii koosseis ei iihti nende
ritkide endiste vaddringutega, kes on kasu-
tusele votnud iihisraha, on 1999. aastale
eelnevast ajast piarinevad summad, mis on
konverteeritud osalevatest valuutadest
ekiilidesse  kehtiva ekiili  vahetuskursi
alusel, mdjutatud nende ELi liikmesriikide
valuutakursside muutustest, kes pole eurot
kasutusele votnud. Et viltida niisuguste

muutuste moju rahapoliitika statistikale, on
1999. aastale eelnevate aastate andmed
osades 2.1 kuni 2.8 viljendatud tiihikutes,
mis on konverteeritud omavédringust
31. detsembril 1998. aastal kehtestatud
tiihistamatu euro vahetuskursi alusel. Kui
pole mirgitud teisiti, siis pdhineb hinna ja
kulude statistika enne 1999. aastat vastava
riigi omavédringus viljendatud andmetel.

Vajadusel on kasutatud koondamise ja/vdi
konsolideerimise  (sealhulgas erinevate
riikide vahelise konsolideerimise) meeto-
deid.

Viimased andmed on sageli tinglikud ja
vdivad  muutuda.  Erinevused  kogu-
summade ja nende iksikosade vahel
voivad tuleneda timardamisest.

Teiste ELi liikmesriikide all peetakse silmas
Eestit, Kiiprost, Leedut, Latit, Maltat,
Poolat, Rootsit, Sloveeniat, Slovakkiat,
Taanit, Tsehhi Vabariiki, Ungarit ja
Uhendkuningriiki.

Enamikul  juhtudel  kattub  tabelites
kasutatud terminoloogia Euroopa rahva-
majanduse arvepidamise siisteemis 1995
(ESA 95) ning Rahvusvahelise Valuuta-
fondi maksebilansi késiraamatus sisaldu-
vate rahvusvaheliste standarditega.
Tehingud viitavad vabatahtlikele valuuta-
tehingutele (mo6ddetud otse voi tuletatud)
ning vood hdlmavad ka  muutusi
bilansilises jddgis, mis on pdhjustatud
hinna ja vahetuskursi muutustest, maha-
kandmistest ja teistest muutustest.

Tabelites kasutatav moiste ,kuni (x)
aastat* tdhistab ,kuni (x) aastat, viimane
kaasa arvatud®.

ULEVAADE

Kokkuvdte euroala pohinditajate arengust
on dra toodud iilevaatlikus tabelis.
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RAHAPOLIITIKA STATISTIKA

Osas 1.4 esitatakse statistika kohustusliku

reservi  ja  likviidsustegurite  kohta.
Aastased ja kvartaalsed niitajad kajas-
tavad  vastava  aasta/kvartali  viimase

kohustusliku reservi hoidmisperioodi kesk-
mist taset. Kuni 2003. aasta detsembrini
algas kohustusliku reservi hoidmisperiood
kuu 24. pideval ja ldppes jidrgmise kuu
23. pédeval. 23. jaanuaril 2003. aastal andis
EKP teada tegevusraamistikus toimuvatest

muudatustest, mis joustusid 10. mirtsil
2004. Muudatuste tulemusena algab
hoidmisperiood EKP ndukogu  kuise

rahapoliitika hindamise koosolekule jdrg-

neval  pdhilise  refinantseerimisoperat-
siooni arvelduspieval. Kohustusliku
reservi tditmise iileminekuperioodiks oli

ajavahemik 24. jaanuarist kuni 9. mirtsini
2004.

Osa 1.4 tabelis 1 on édra toodud
kohustusliku reservi kohustuslastest
krediidiasutuste reservibaasi komponen-
did. Reservibaasi ei kuulu kohustused
Euroopa Keskpankade Siisteemi kohus-
tusliku reservi siisteemi kuuluvate
krediidiasutuste, EKP ja liikmesriikide
keskpankade ees. Kui krediidiasutus ei
suuda dokumentaalselt toendada oma
eelnimetatud asutuste omandis olevate
kuni kaheaastase tdhtajaga emiteeritud
volakirjade hulka, voib ta oma reservi-
baasist maha arvata kindla protsendi
nimetatud kohustustest. Kuni 1999. aasta

novembrini oli selleks reservibaasi arvuta-
mise midraks 10% ja pidrast nimetatud
kuupédeva 30%.

Osa 1.4 tabelis 2 on toodud moodunud
hoidmisperioodide keskmised niitajad. Iga

krediidiasutuse reservindude summa
arvutamisel  kohaldatakse reservimiéra
kohustusliku reservi baasi kuuluvatele
kohustuste kategooriatele, kasutades
selleks iga kalendrikuu 16pu bilansi
andmeid. Seejdrel lahutab iga krediidi-
asutus nimetatud niitajast iihekordse
EKP

Kuubilletian
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summana 100 000 eurot. Saadud kohustus-
liku reservi nduded koondatakse seejdrel
euroala tasandil (1. veerg). Arveldus-
kontodel hoitavad vahendid (2. veerg) on
keskpangas asuvate krediidiasutuste
arvelduskontodel hoitavate igapidevaste
vahendite koondatud keskmine summa, mis
sisaldab reservinoude tditmisel arvesta-
tavaid vahendeid. Ulereservid (3. veerg) on
krediidiasutuste  keskpankades asuvatel
arvelduskontodel  kohustusliku  reservi
ndude tditmiseks vajalikke varasid iileta-
vate vahendite keskmine maht kohustus-

liku reservi hoidmisperioodil. Reservide
mittetditmise (4. veerg) all mdistetakse
kohustusliku reservi hoidmisperioodi

keskmist krediidiasutuste keskpangas asu-
vate arvelduskontode puudujddki kohus-
tusliku reservi ndude tditmisel, mille
arvutamisel ldhtutakse nendest krediidi-
asutustest, kes ei ole tditnud kohustusliku
reservi  nduet  vaatlusalusel  hoidmis-
perioodil. Kohustuslike reservide tasus-
tamise intressimddr (5. veerg) vordub
kohustusliku reservi hoidmisperioodil toi-
munud EKP poéhiliste refinantseerimis-
operatsioonide  intressiméddrade keskmi-
sega, mis on kaalutud vastavalt kalendri-
pdevade arvule (vt osa 1.3).

Osa 1.4 tabelis 3 on dra toodud pangandus-
siisteemi  likviidsuspositsioon, mis on
maiidratletud kui euroala krediidiasutuste
eurosiisteemi  keskpankade arvelduskon-
todel hoitavad eurodes nomineeritud
vahendid. @ Kd&ik  summad  pdhinevad
eurosiisteemi  konsolideeritud raamatupi-
damisaruandel. Muud likviidust védhen-
davad operatsioonid (7. veerg) ei hdlma
litkmesriikide keskpankade poolt EMU
teises etapis algatatud volakirjade
emissiooni. Muud tegurid (netoviidrtuses)
(10. veerg) kajastavad iilejddnud euro-
siisteemi konsolideeritud raamatupidamis-
aruande kirjeid netovédirtusena. Krediidi-
asutuste  arvelduskontod  (11. veerg)
vorduvad likviidsust lisavate tegurite
(veerud 1 kuni 5) summa ja likviidsust
vihendavate tegurite summa (veerud 6



kuni 10) vahega. Baasraha (12. veerg)
arvutatakse hoiustamise piisivoimaluse (6.
veerg), ringluses olevate pangatdhtede
(8. veerg) ja krediidiasutuste keskpangas
asuvatel arvelduskontodel olevate hoiuste
(1. veerg) summana.

RAHA, PANGANDUS JA INVESTEERIMISFONDID

Osas 2.1 on dra toodud rahaloomeasutuste
sektori koondbilanss ehk kd&igi euroala
residentidest rahaloomeasutuste  iihtlus-
tatud  bilansside  koond. Rahaloome-
asutused on keskpangad, tihenduse diguse
raames defineeritud krediidiasutused,
rahaturufondid ja teised asutused, mille
tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiuste
lahedaste asendajate kogumine isikutelt,
kes ei ole rahaloomeasutused, ning enda
arvel (vdhemalt majanduslikus mdttes)
laenude andmine ja/vdi investeerimine
vidrtpaberitesse. Rahaloomeasutuste tdie-
lik loetelu on dra toodud EKP veebilehel.

Osas 2.2 on dra toodud rahaloomeasutuste
sektori konsolideeritud bilanss, mis on
saadud koondbilansi positsioonide
tasaarveldamise teel euroala rahaloome-
asutuste vahel. Kirjendamispraktika piira-
tud heterogeensuse tdttu ei  pruugi
rahaloomeasutuste  vaheliste  positsioo-
nide summa olla null; saldo on dra nédidatud
osa 2.2 kohustuste poole 10. veerus. Osas
2.3 on dra toodud euroala rahaagregaadid
ja  vastaskirjed. Need on tuletatud
rahaloomeasutuste konsolideeritud bilan-
sist; tihtlasi arvestatakse nende puhul ka
moningaid keskvalitsuse rahalisi varasid/
kohustusi. Rahaagregaatide ja vastas-
kirjete statistika kohandamisel ldhtutakse
sesoonsetest ja kauplemispdeva mdjudest.
Osades 2.1 ja 2.2 kajastatakse vilis-
kohustuste kirjel euroalaviliste residen-
tide omandis olevaid 1) osakuid, mis on
emiteeritud euroala rahaturufondide poolt
ning 2) euroala rahaloomeasutuste poolt
emiteeritud vdlakirju tdhtajaga kuni kaks
aastat. Osas 2.3 on need viidrtpaberid aga

rahaagregaatidest  védlja arvatud ning
ndidatud kirjel ,,Netovilisvarad®.

Osas 2.4 on esitatud analiilis euroala
(pangandussiisteemi) mitteresidentidest
rahaloomeasutuste poolt euroalas viljas-
tatud laenudest sektorite, liigi ja lepingu-
lise tdhtaja 16ikes. Osas 2.5 ndidatakse
euroala pangahoiuste analiiiisi sektorite ja
instrumentide kaupa. Osas 2.6 on dra
toodud euroala pangandusinstitutsioonide
hoitavad véidrtpaberid vastavalt emitendi
liigile.

Osad 2.2 kuni 2.6 hdlmavad tehinguid, mis
on tuletatud erinevustena bilansilises
jddgis ning mida on kohandatud iimber-
liigitamise, timberhindamise, valuuta-
kursside muutuste ja muude tehingutest
mittetulenevate muutustega. Osas 2.7 on
dra toodud valikulised timberhindamised,

mida kasutatakse tehingute tuletamisel.
Osades 2.2 kuni 2.6 on dra toodud ka
tehingute kasvumairad viljendatuna
protsentides aasta  baasil. Osas 2.8

késitletakse rahaloomeasutuste valikuliste
bilansikirjete jaotust viddringute kaupa
kvartalite 1dikes.

Sektorite tdpsed mdidratlused on dra
toodud EKP viljaandes ,Money and
Banking Statistics Sector Manual -

Guidance for the statistical classification

of customers“ (november 1999). EKP
viljaandes ,,Guidance Notes to the
Regulation ECB/2001/13 on the MFI

Balance Sheet Statistics®“ (november 2002)
tuuakse vélja soovituslikud juhised, mida
litkmesriikide keskpangad peaksid jdrgima.
Alates 1. jaanuarist 1999 on statistiliste
andmete kogumisel ja koostamisel lihtutud
EKP 1. detsembri 1998. aasta méiédrusest
EKP/1998/16, milles sitestatakse nduded
rahaloomeasutuste  sektori'  konsolidee-
ritud bilansile ning mida on viimati
muudetud médrusega ECB/2003/10%

"EUT L 356, 30.12.1998, 1k 7.
2EUT L 250, 02.10.2003, 1k 19.

EKP
Kuubiilletaan
Marts 2005

EUROALA
STATISTIKA

Uldmirkused



Kooskdlas  nimetatud  midrusega  on
bilansikirje ,rahaturuinstrument® iihenda-
tud kirjega ,vodlakirjad“ nii rahaloome-
asutuse bilansi varade kui ka kohustuste
poolel.

Osas 2.9 on esitatud euroala investeerimis-
fondide (vélja arvatud rahaturufondide)
kvartali 16pu seisuga kajastatud bilansiline
jddk. Bilanss on esitatud koondina ning
seetdottu kajastuvad kohustustes investee-
rimisfondide ~ omandis  olevad  teiste
investeerimisfondide  poolt emiteeritud
osakud. Varade/kohustuste kogusummad
on jaotatud ka investeerimispdhimdtete
(aktsiafondid, vdlakirjafondid, segafondid,
kinnisvara- ja muud fondid) ning investori
liigi (avatud ja kinnised fondid) jdrgi. Osas
2.10 on dra toodud koondbilansid iga
investeerimisfondide sektori kohta, mida
liigitatakse investeerimispoliitika ja inves-
tori liigi alusel.

FINANTS- JA MITTEFINANTSKONTOD

Osades 3.1 ja 3.2 on &ra ndidatud euroala
reaalsektorite finantskontode kvartaalsed
andmed. Euroala reaalsektorid koosnevad
valitsemissektorist (ESA 95 paragrahv 13),
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuva-
test ettevotetest (ESA 95 paragrahv 11)
ning  kodumajapidamistest (ESA 95
paragrahv 14), sealhulgas kodumajapida-
misi teenindavatest kasumitaotluseta
asutustest (ESA 95 paragrahv 15). Andmed
hélmavad sesoonselt kohandamata
bilansilisi jddke ja vastavalt ESA 95-le
klassifitseeritud finantstehinguid, kajasta-
des peamisi finantsinvesteeringuid ja
reaalsektorite ressursside kaasamist.
Finantseerimise (kohustuste) poolel on
andmed esitatud ESA 95 sektorite ja
lepingulise tdhtaja kaupa (,lithiajalised®
viitab lepingulisele tdhtajale kuni ks
aasta; ,pikaajalised” viitab lepingulisele
tihtajale iile iihe aasta). Vdimalusel on
rahaloomeasutustelt saadud finantseerin-
gud esitatud eraldi. Teave finants-

investeeringute (varade) kohta on hetkel
vihem iiksikasjalik kui teave finant-
seerimise kohta, seda eelkdige seetdttu, et
andmete esitamine sektorite kaupa pole

voimalik.

Osas 3.3 on dra toodud euroala
kindlustusettevotete ja  pensionifondide
(ESA 95 paragrahv 125) kvartaalsete

finantskontode andmed. Sarnaselt osadega
3.1 ja 3.2 hdlmavad nimetatud andmed
sesoonselt kohandamata bilansilisi jddke ja
finantstehinguid, kajastades vastava
sektori peamisi finantsinvesteeringuid ja
ressursside kaasamist.

Kvartaalsed andmed eelnimetatud kolmes
sektoris podhinevad liikmesriikide kvar-
taalsete finantskontode andmetel ning
rahaloomeasutuste bilansi ja védrtpaberi-
emissioonide statistikal. Osades 3.1 ja 3.2
viidatakse ka andmetele, mis on vdetud
Rahvusvahelise Arvelduspanga rahvusva-
helisest pangandusstatistikast. Kuigi kdik
euroala riigid kajastuvad rahaloome-
asutuste bilansis ja véidrtpaberiemissioo-
nide statistikas, ei esita lirimaa ja
Luksemburg veel oma kvartaalsete finants-
kontode andmeid.

Osas 3.4 on dra toodud aastaandmed
euroala sddstude, investeeringute (finants-
ja mittefinantsinvesteeringute) ja rahasta-
mise kohta tervikuna ning eraldi kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevote-
te ja kodumajapidamiste kohta. Nimetatud
aastaandmed peegeldavad tdpsemat teavet
finantsvarade soetamise kohta sektorite
kaupa ning vastavad kahes eelnevas osas
nimetatud kvartaalsetele andmetele.

FINANTSTURUD

Euroala finantsturgude statistika aegread
holmavad neid ELi liikmesriike, kes olid
euro kasutusele votnud statistikas
kajastuval perioodil.
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Viidrtpaberite (v.a aktsiate) ja noteeritud

aktsiate (osad 4.1-4.4) kohta koostab
statistika EKP, kes kasutab Euroopa
Keskpankade Siisteemilt ja Rahvusva-

heliselt Arvelduspangalt saadud andmeid.
Osas 4.5 on esitatud euroala residentide
eurohoiuste ja -laenude intressimiddrad
rahaloomeasutustes.  Rahaturu  intressi-
miidrade, pikaajaliste riigivolakirjade
tootluse ja aktsiaturgude indeksite kohta

(osad 4.6-4.8) koostab EKP statistika
elektrooniliste  kanalite kaudu saadud
andmete pohjal.

Viidrtpaberiemissioonide alane statistika
hélmab  védidrtpabereid  (v.a  aktsiaid

(vdlakirjad)), mida on tutvustatud osades
4.1, 4.2 ja 4.3, ning noteeritud aktsiaid,
mida on kajastatud osas 4.4. Vdlakirjad on
jaotatud lithiajalisteks ja pikaajalisteks
vidrtpaberiteks. ,Liihiajalised* viddrtpabe-
rid on tdhtajaga kuni ks aasta
(erandjuhtudel kuni kaks aastat).
»Pikaajalised* vidrtpaberid on eel-
nimetatud tdhtajast pikema tdhtajaga voi
vabalt valitava (kuid igal juhul pikema kui
tiheaastase) tdhtajaga vOi mdidramata
tihtajaga vaidrtpaberid. Euroala residentide
poolt emiteeritud pikaajalised vdlakirjad
jaotatakse = omakorda  fikseeritud  ja
muutuva intressiméddraga vdlakirjadeks.
Fikseeritud intressimddraga vdlakirjade
puhul  kupongi intressimddr vdlakirja
kehtivusaja jooksul ei muutu. Muutuva
intressimidédraga volakirjade puhul
muudetakse kupongi intressiméddra perioo-
diliselt vastavalt sdltumatule intressi-
maidrale voi indeksile. Volakirjade statistika
kajastab  hinnanguliselt 95%  euroala
residentide  emissioonide = kogumahust.
Osades 4.1, 4.2 ja 4.3 nididatud eurodes
nomineeritud vidrtpaberid sisaldavad
eurole  vastavas  kohalikus  vididringus
viljendatud véidrtpabereid.

Osas 4.1 on dra ndidatud emiteeritud ja

viljaostetud vidrtpaberid, emissiooni
netovéddrtus ning bilansiline jddk koigi
vidrtpaberite  tdhtaegade kaupa  ning

tdiendavalt pikaajaliste vidrtpaberite
16ikes. Emissiooni netovéidrtus erineb
muutustest bilansilises jddgis tulenevalt
timberhindamisest, {imberliigitamisest ja
muudest kohandustest.

Veergudes 1 kuni 4 on édra toodud
bilansiline jddk, emissiooni koguviirtus,
viljaostmine ja emissiooni netovadrtus
koigi eurodes nomineeritud emissioonide
kohta. Veergudes 5 kuni 8 on bilansiline
jddk, emissiooni netovidrtus, viljaostmine
ja emissiooni netovdidrtus koigi euroala
residentide poolt emiteeritud viddrtpaberite
(v.a aktsiate (volakirjade)) kohta. Veer-
gudes 9 kuni 11 on euroala residentide
poolt eurodes emiteeritud viddrtpaberite
bilansilise jddgi, emissiooni koguviirtuse
ja viljaostmise protsentuaalne osa. Veerus
12 on dra nididatud eurodes nomineeritud
emissiooni netovdirtus euroala residentide
kaupa.

Osa 4.2 holmab bilansilist jddki ja
emissiooni koguviddrtuse jaotust sektorite
alusel euroala residentidest emitentide
kaupa; jaotus vastab ESA 95-le’. EKP on
arvatud eurosiisteemi.

Osa 4.2 tabeli 1 veerus 1 ndidatud
volakirjade kogusumma ja pikaajaliste
volakirjade bilansiline jadk on identne osa
4.1 veerus 5 nididatud  vodlakirjade
kogusumma ja pikaajaliste vdlakirjade
bilansilise jddgiga. Tabeli 4.2.1 veerus 2
toodud andmed rahaloomeasutuste poolt
emiteeritud vdlakirjade bilansilise jadgi
kohta on laias laastus vorreldavad
emiteeritud vdlakirjadega, mis on toodud

> ESA 95 kasutatavad koodid kuubiilletdini tabelites toodud
sektorite tdhistamiseks on jdrgmised: rahaloomeasutused
(sealhulgas eurosiisteem), milleks on EKP ja euroala riikide
keskpangad (§121) ning teised finantsasutused (§22);
mitterahaloomeasutused, milleks on teised finantsvahendajad
(§123), finantstugiteenuseid osutavad ettevotted (§124) ning
kindlustusettevotted ja pensionifondid (§125); kaupu ja
mittefinantsteenuseid  pakkuvad  ettevotted (§11);
keskvalitsus (§1311) ning iilejddnud valitsemissektor, mis
hélmab  piirkondlikku  valitsust  (§1312), kohalikku
omavalitsust (§1313) ja sotsiaalkindlustusfonde (§1314).
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osa 2.1 tabeli 2 veerus 8 rahaloomeasutuse
koondbilansi kohustuste poolel.

Emiteeritud vdlakirjade kogusumma, mis on
esitatud osa 4.2 tabeli 2 veerus 1, vastab
euroala residentide poolt emiteeritud
volakirjade kogusummale, mis asub osa 4.1
veerus 6. Jddkerinevus osa 4.1 veerus 6
esitatud pikaajalise volakirjade ja osa 4.2
tabeli 2 veerus 7 toodud fikseeritud ja
muutuva intressimiddraga volakirjade
kogusumma vahel koosneb nullkupon-
gidest ja limberhindamismdjudest.

Osas 4.3 kajastatakse euroala residentide
poolt emiteeritud vdlakirjade aastaseid
kasvumddrasid (tdhtaegade, instrumendi
liigi, emitendi sektori ja vdidringu kaupa).
Nimetatud kasvuméirad pohinevad
finantstehingutel, mis leiavad aset siis, kui
institutsiooniline  iiksus omandab  vdi
lunastab  volakohustuse. Seetottu  ei
arvestata aastaste kasvumdidrade juures
timberliigitusi, imberhindamisi, vahetus-
kursi  muutusi ega muid tehingutest
mittetulenevaid muutusi. Kuiste andmete
aastased protsentuaalsed muutused
viitavad kuu 10pu seisule, kvartaalsete ja
aasta andmete muutused viitavad perioodi
keskmise viddrtuse aastasele muutusele.
Uksikasjad on esitatud tehnilistes mirkus-
tes.

Osa 4.4 veergudes 1, 4, 6 ja 8 on &dra toodud
euroala residentide poolt emiteeritud
noteeritud aktsiate eest tasumisele
kuuluvad summad emiteerivate sektorite
kaupa. Kaupu ja mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevdtete poolt emiteeritud
noteeritud aktsiate kuised andmed vasta-
vad osas 3.2 (pohikohustused, veerg 21)
toodud kvartaliandmetele.

Osa 4.4 veergudes 3, 5, 7 ja 9 on euroala
residentide poolt emiteeritud noteeritud
aktsiate aastased kasvumiidrad (emitendi
tegevussektori alusel). Need kasvumidrad
pohinevad finantstehingutel, mis leiavad
aset siis, kui emitent miiiib vO0i ostab
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aktsiad vilja sularaha eest, vilja arvatud
investeeringud emitendi omaaktsiatesse.
Nimetatud tehingud hodlmavad emitendi
esmakordset noteerimist borsil ning uute
vahendite loomist voi nende kustutamist.

Aastaste kasvumiirade arvutamisel ei
vdeta arvesse Ulimberliigitusi, tmberhin-
damisi, vahetuskursi muutusi ega muid

tehingutest mittetulenevaid muutusi.

Osas 4.5 on statistilised andmed koigi
intressimddrade  kohta, mida euroala
residentidest rahaloomeasutused kohalda-
vad eurohoiustele ja -laenudele vorreldes
euroala residentidest kodumajapidamiste
ning kaupu ja  mittefinantsteenuseid
pakkuvate ettevotetega. Euroala rahaloo-
measutuste  intressimddrad  arvutatakse
euroala riikide poolt vilja iga kategooria
suhtes kohaldatavate intressiméddrade
kaalutud keskmisena (vastavate tegevus-
mahtude kaupa).

Rahaloomeasutuste intressimiddrade statis-
tika on esitatud tegevusalade, sektorite,
instrumendikategooria ja tihtaja,

etteteatamis-tdhtaja voi algse fikseeritud
intressimiddra  kohaldamise  perioodide
kaupa. Uued statistilised andmed
rahaloomeasutuste intressimiddrade kohta
asendavad need kiimme tileminekuperioodi
statistiliste =~ andmete aegrida euroala
tarbijatele kohaldatavate intressimédrade
kohta, mis on avaldatud EKP
kuubiilletidnides  alates  1999.  aasta
jaanuarist.

Osas 4.6 esitatakse euroala, Ameerika
Uhendriikide ja  Jaapani rahaturgude
intressimiddrad. Euroalal katavad rahaturu
intressimdidrad laia ala alates tiledohoiuste
intressimddradest kuni 12kuuliste hoius-
teni. Enne 1999. aasta jaanuari arvutati
euroala arvestuslikud intressimiddrad vilja
SKPga kaalutud liikmesriikide intressi-
middrade baasil. Kuu, kvartali ja aasta
viddrtused on perioodi keskmised, vilja
arvatud iiledohoiuste intressiméddrad kuni
1998. aasta detsembrini. Uledohoiused on



esitatud pankadevaheliste hoiuste
intressimddradena  kuni 1998.  aasta
detsembrini. Alates 1999. aasta jaanuarist
kajastavad osa 4.6 veeru 1 andmed eurodes
nomineeritud tiledohoiuste keskmist
intressimddra (EONIA). Need on perioodi
16pu seisuga esitatud intressimddrad kuni
1998. aasta detsembrini ning sealt edasi
perioodi keskmised intressimddrad. Alates
1999. aasta jaanuarist loetakse iihe-,
kolme-, kuue- ja kaheteistkuuliste hoiuste

intressimddrasid euro {iileeuroopalisteks
pankadevahelisteks intressimidradeks
(EURIBOR); kuni 1998. aasta detsembrini
kasutati Londoni pankadevahelist

laenuintressi (LIBOR). Ameerika Uhend-
riitkide ja Jaapani puhul on intressiméddrad
esitatud LIBORi baasil.

Osas 4.7 on esitatud euroala, Ameerika
Uhendriikide ja Jaapani riigivolakirjade
tootlused. Kuni 1998. aasta detsembrini
esitati euroala kahe-, kolme-, viie- ja
seitsmeaastaste volakirjade tootlused
perioodildopu véidrtustena ning kiimne-
aastaste vodlakirjade tootlused perioodi
keskmise vdidrtusena. Sealt alates
esitatakse koik tootlused perioodi kesk-
mise nditajana. Kuni 1998. aasta 10puni
arvutati euroala tootlused SKPga kaalutud
riigivdlakirjade ihtlustatud tootluse
baasil; sealt edasi kasutatakse keskmise
arvutamisel riigivolakirjade nominaalset
tasumata summat igas 1opptéhtaja
voondis. Ameerika Uhendriikide ja Jaapani
puhul  on  kiimneaastaste  vdlakirjade
tootlus esitatud perioodi keskmisena.

Osas 4.8 on dra toodud euroala, Ameerika
Uhendriikide ja Jaapani aktsiaturgude
indeksid.

HINNAD,TOODANG, NOUDLUS JATOOTURUD

Kiesolevas osas kirjeldatud andmed on
enamuses esitatud Euroopa Komisjoni
(pohiliselt Eurostat) ja riikide statistika-
ametite poolt. Euroala tulemused saadakse

litkmesriikide andmete koondamise teel.
Andmed on iihtlustatud ja vorreldavad nii
suures ulatuses kui vdimalik. Statistilisi
andmeid SKP ja kulukomponentide kohta,
lisandvéirtuse kohta tegevusalade ldikes,
toostustoodangu, jaemiiligi ja registree-
ritud soiduautode kohta on kohandatud
vastavalt toopdevade arvule.

Euroala  iihtlustatud  tarbijahinnaindeks
(osa 5.1) on saadaval alates 1995. aastast.
See pohineb liikmesriikide iihtlustatud
tarbijahinnaindeksitel, mille arvutamisel
jargitakse koigis euroala riikides sama
metoodikat. Kaupade ja teenuste jaotus on
tuletatud  individuaaltarbimise  klassifi-
kaatori baasil (Coicop/UTHI). Uhtlustatud
tarbijahinnaindeks hélmab euroala majan-
dusterritooriumil asuvate kodumaja-
pidamiste rahalisi  1dpptarbimiskulusid.
Tabelis on &dra toodud EKP poolt koosta-
tavad sesoonselt kohandatud andmed
tihtlustatud tarbijahinnaindeksite kohta.

Toostustoodangu tootjahindasid (osa 5.1
tabel 2), toostustoodangut, uusi tellimusi,
toostuslikku kéivet ja jaemdiiiiki (osa 5.2)
reguleerib ELi ndukogu 19. mai 1998. aasta
midrus nr 1165/98 lihiajalise statistika*
kohta. Toostustoodangu tootjahindade ja
toostustoodangu  16pptarbimisel pdhinev
liigitamine kujutab endast todstuse (v.a
ehituse) iihtlustatud allliigitust (NACE
osad C kuni E) peamisteks to0stus-
grupeeringuteks (MIG), mis on definee-
ritud komisjoni 26. mirtsi 2001. aasta
maidruses (EC) nr 586/2001°. Toostus-
toodangu tootjahinnad kajastavad tootjate
hindasid viljaspool tehase vidravat. Need
sisaldavad kaudseid makse, vidlja arvatud
kdibemaks ja muud mahaarvamisele kuulu-
vad maksud. Toostustoodang kajastab
asjaomaste toostuste lisandvéairtust.

Toormaterjali maailmaturuhinnad (tabel 2

osas 5.1) modddavad muutusi euroala
+ EUT L 162, 05.06.1998, Ik 1.
s EUT L 86, 27.03.2001, Ik 11.
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nomineeritud
baasperioodiga.

eurodes
vorreldes

impordihindades

Toojoukulude indeksid (tabel 3 osas 5.1)
moddavad keskmist to6joukulu todtatud
tunni kohta. Indeksid ei hdlma aga
pollumajandust, kalandust, avalikku hal-
dust, haridust, tervishoidu ja mujal
liigitamata teenuseid. EKP arvutab kollek-
tiivlepinguga méidratud palkade niitaja
(midrge osa 5.1 tabelis 3) liikmesriikide
tihtlustamata médratluste baasil.

Toojou erikulu  komponendid (tabel 4
osas 5.1), SKP ja selle komponendid
(tabelid 1 ja 2 osas 5.2), SKP deflaatorid
(tabel 5 osas 5.1) ja toohdivestatistika
(tabel 1 osas 5.3) kujutavad endast ESA 95

rahvamajanduse  kvartaliaruannete tule-
musi.

Toostusele  esitatud uued  tellimused
(osa 5.2 tabel 4) sisaldavad vaatlus-
perioodi jooksul saadud tellimusi ja
holmavad toostusharusid, kus tegutse-

takse peamiselt tellimuspohiselt — eelkdige
tekstiili-, tselluloosi- ja paberi-, keemia-,
metalli-, kapitalikaupade ja  kestvus-
kaupade toostust. Andmete arvutamisel on
tuginetud kehtivatele hindadele.

Toostuslikku kiivet ja jaemiitiki kisitlevas
osas (osa 5.2 tabel 4) moddetakse
kogukiivet, sealhulgas koiki makse ja 16ive
peale kdibemaksu, mille kohta on esitatud
arved vaatlusperioodi jooksul. Jaemiiiigi
kdive holmab jaemiitigi kogukdivet (v.a
mootorsdidukite ja mootorrataste ning
remonditeenuste miiiik). Uute s6iduautode
registreeringud hdlmavad nii era- kui ka
firmaautode registreeringuid.

Ari- ja tarbijauuringute kvalitatiivsed
andmed (tabel 5 osas 5.2) pdhinevad
Euroopa Komisjoni dri- ja tarbija-
uuringutel.

Toopuuduse mddrad (tabel 2 osas 5.3)
vastavad Rahvusvahelise = To0organisat-
EKP
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siooni (ILO) suunistele. Need viitavad
aktiivsetele toootsijatele kui to0jou osale
ldhtuvalt iihtlustatud kriteeriumidest ja
moistetest. Toopuuduse midra arvutamise
aluseks olevad to6jou nditarvud erinevad
osas 5.3 avaldatud toohdive ja toopuuduse
tasemete summast.

RIIGI RAHANDUS

Osades 6.1 kuni 6.4 on toodud euroala
valitsemissektori eelarvepositsioon. And-
med on pdhiosas konsolideeritud ja
pohinevad ESA 95 metoodikal. Osades 6.1
kuni 6.3 esitatud euroala aastased
koondandmed on koostatud EKP poolt
litkmesriikide keskpankadelt saadud
tihtlustatud andmete pohjal, mida aja-
kohastatakse regulaarselt. Andmed euroala
riikide eelarvepuudujdigi ja vdlgade kohta
voivad seetdttu erineda andmetest, mida
kasutab Euroopa Komisjon iileméidrase
puudujddgi menetluse korral. Osas 6.4
esitatud euroala kvartaalsed koondandmed
on koostatud EKP poolt Eurostati ja
litkmesriikide andmete alusel.

Osas 6.1 on dra ndidatud valitsemissektori
aastased tulud ja kulud, lihtudes komisjoni
10. juuli 2000. aasta madruses nr 1500/2000

(millega muudeti ESA 95) sdnastatud
moistetest. Osas 6.2 on toodud valit-
semissektori  konsolideeritud  koguvdlg
nominaalvidartuses kooskdlas  asutamis-

lepingus iileméddrase puudujdidgi menetlust
reguleerivate sitetega. Osades 6.1 ja 6.2 on
esitatud tildandmed iga euroala riigi kohta,
arvestades nende tdhtsust stabiilsuse ja
majanduskasvu pakti raames. Osas 6.3
kajastatakse valitsemissektori vdla muu-
tust. Erinevus  valitsemissektori  vdla
muutuse ja valitsemissektori eelarve-
puudujddgi vahel - fiskaalpositsiooni
kohandamine - on peamiselt seletatav
valitsuse poolt finantsvaradega tehtud
tehingutega ja vilisvaluuta hindamisest

¢ EUT L 172, 12.07.2000, Ik 3.



tulenevate erinevustega. Osas 6.4 on
kajastatud  valitsemissektori kvartaalsed
tulud ja  kulud, ldhtudes Euroopa

Parlamendi ja ndukogu 10. juuni 2002. aasta
midrusest (EU) nr 1221/2002 (milles
kasitleti valitsemissektori muude kontode
kvartaliandmeid peale rahastamiskontode)
sonastatud mdistetest’.

VALISMAJANDUS

Maksebilansi ja rahvusvahelise investee-
rimispositsiooni statistikas (osad 7.1-7.4)
kasutatud moisted on {ildiselt kooskdlas
Rahvusvahelise Valuutafondi maksebilansi
koostamise kédsiraamatuga (viies véljaanne,
oktoober 1993), EKP 16. juuli 2004. aasta
suunistega EKP statis-tilise aruandluse
nouete kohta (EKP/2004/15)% ning Euro-
stati dokumentidega. Tidiendavat teavet
euroala maksebilansi ja rahvusvahelise
investeerimispositsiooni koostamisel ka-
sutatud metoodika ja allikate kohta voib
leida EKP viljaandest ,,European Union
balance of payments/international invest-
ment  position statistical methods*
(november 2004) ja alltoodud rakkeriihma
aruannetest: . Portfolio investment
collection systems® (juuni 2002), ,,Portfolio
investment income® (august 2003) and

,Foreign direct investment® (méirts 2004),
mida on voimalik alla laadida EKP
kodulehekiiljelt. Lisaks sellele on
rahandus-,  finants- ja  maksebilansi
statistika komitee kodulehekiiljel

(www.cmfg.org) vdimalik tutvuda ka EKP/
komisjoni  (Eurostat) maksebilansi ja
rahvusvahelise investeerimispositsiooni
statistika kvaliteedi rakkeriihma aruandega
(juuni 2004).

Netotehingute kajastamisel finantskontol
ldhtutakse Rahvusvahelise Valuutafondi
maksebilansi  koostamise kisiraamatust:
varade suurenemist tdhistatakse miinus-
mirgiga ning kohustuste suurenemist
plussmirgiga. Jooksevkontol ja kapitali-

kontol esitatakse mnii kreedit- kui ka
deebettehingud plussmirgiga.

Euroala  maksebilansi  koostab  EKP.
Viimaseid kuuandmeid tuleb kisitleda
tinglikena. Andmed vaadatakse iile pérast
jargmise kuu néitajate ja/vdi tiksikasjaliku
kvartaalse maksebilansi avaldamist. Vara-
semate perioodide andmeid uuendatakse
regulaarselt vOi pidrast metoodika muutu-
mist.

Osa 7.1 tabelis 2 on toodud sesoonselt
kohandatud andmed jooksevkonto kohta.
Kohandamisel on arvesse voetud to0-
pdevade arvu, liigaastat ja/vdi riigi-
piihasid. Tabelis 5 on esitatud euroala
mitteresidentide emiteeritud vidrtpaberite

ostud euroalal asuvate ostjate poolt
sektorite kaupa. Hetkel pole veel vdimalik
ndidata euroalaviliste residentide poolt

omandatud véirtpaberite emitentide (kes
asuvad euroalal) jaotust sektorite kaupa.
Tabelites 6 ja 7 esitatud jaotus ,laenud® ja
»sularaha ja hoiused” tugineb mitteresi-
dendist vastaspoole sektorile, s.t mitte-
residentsete pankade varasid liigitatakse
hoiusteks, samas kui teiste  mitte-
residentsete sektoritega seotud varasid
liigitatakse laenudeks. See jaotus sarnaneb
muus statistikas esitatud jaotusega, sh
rahaloomeasutuste konsolideeritud bilan-
siga, ja on kooskdlas Rahvusvahelise
Valuutafondi  maksebilansi  koostamise
kdsiraamatuga (,,IMF Balance of Payments
Manual®).

Osas 7.2 kirjeldatakse maksebilansi rahalist

esitust: maksebilansi  tehinguid, mis
kajastavad  kooskdlalisust  rahaagregaa-
diga M3. Andmete kajastamisel on

lihtutud maksebilansi tavapérasest tdhis-
tussiisteemist, vilja arvatud rahandus- ja
pangandusstatistikast (veerg 12) voetud
rahaagregaadi M3 viliste vastaskirjete

7 EUT L 179, 09.07.2002, 1k 1.
$ EUT L 354, 30.11.2004, 1k 34.
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puhul, kus plussmidrk tdhistab varade
suurenemist vo0i kohustuste vdhenemist.
Portfelliinvesteeringute kohustuste poolel
(veerud 5 ja 6) hdlmavad maksebilansi-
tehingud lisaks rahaturufondide osakutele
ja kuni kaheaastase tidhtajaga vdlakirjadele
ka euroala rahaloomeasutuste poolt emi-
teeritud lihtaktsiate ja volakirjade ostu ja
miitiki. Euroala maksebilansi esituse kohta
on avaldatud metoodiline mirkus EKP
veebilehekiilje alljaotuses ,Statistics®. Vt
ka 2003. aasta juuni kuubiilletddni
taustinfot 1.

Osas 7.3 on esitatud euroala maksebilansi
(tabelid 1-4) ja rahvusvahelise investee-
rimispositsiooni (tabel 5) geograafiline
jaotus peamiste partnerriikide voi nende
rihmade kaupa, kusjuures eristatud on
euroalaviliseid liikmesriike ja Euroopa
Liitu mittekuuluvaid riike ja piirkondi.
Jaotus kajastab ka tehinguid ja positsioone
ELi institutsioonide (mida  loetakse
erinevalt EKPst statistiliselt euroala-
vilisteks nende fiilisilisest asukohast
hoolimata) ja teatud eesmirkidel ka
maksuvabade keskuste ja rahvusvaheliste
organisatsioonide suhtes. Tabelites 1-4
on esitatud kumulatiivsed maksebilansi
tehingud viimases neljas kvartalis; tabelis
5 on rahvusvahelise investeerimisposit-
siooni geograafiline jaotus viimase aasta
16pu  seisuga. See jaotus ei sisalda
portfelliinvesteeringute kohustuste, tule-
tisinstrumentide ega rahvusvaheliste re-
servide tehinguid ja positsioone.
Geograafilist  jaotust on  kirjeldatud
2005. aasta veebruari kuubiilletdédni artiklis
»Buro area balance of payments and
international investment position vis-a-vis
main counterparts®.

Osas 7.4 toodud euroala rahvusvahelise
investeerimispositsiooni andmete esitami-
sel on ldhtutud positsioonide vordlusest
euroalaviliste residentidega ning Kkésit-
letud euroala kui iihtset majanduspiirkonda
(vt ka 2002. aasta detsembri kuubiilletddni
taustinfot 9). Rahvusvaheline investee-

EKP
Kuubilletian
Marts 2005

rimispositsioon on koostatud turuhinda-
des, vidlja arvatud otseinvesteeringud,
mille hindamisel kasutatakse enamasti
raamatupidamislikke vidrtusi.

Eurosiisteemi  rahvusvahelised  reservid
ning vastavad varad ja kohustused on ira
toodud osa 7.4 tabelis 5 koos EKP poolt
hoitava osaga. Need niditajad pole
eurosiisteemi nddalastes raamatupidamis-
aruannetes kajastuvate andmetega tdieli-
kult vodrreldavad nende hdlmatuse ja
hindamise erinevuste tdttu. Tabelis 5
esitatud andmed on kooskdlas Rahvus-
vahelise Valuutafondi / Rahvusvahelise
Arvelduspanga rahvusvaheliste reservide
ja vilisvaluuta likviidsuse statistika kohta
kdivate soovitustega. Muutused
siisteemi kullavarudes (veerg 3) tulenevad
26. septembril 1999. aastal sdlmitud ja 8.

curo-

martsil 2004. aastal ajakohastatud
keskpanga kullalepingu tingimustel tehtud
kullatehingutest. Lisateavet eurosiisteemi
rahvusvaheliste reservide statistilise

kdsitlemise kohta voib leida viljaandest
»Statistical treatment of the Eurosystem’s
international reserves® (oktoober 2000),
mille saab alla laadida EKP veebilehelt.
Veebileht sisaldab tdpsemaid andmeid
vastavalt rahvus-vaheliste reservide ja
vilisvaluuta likviidsuse mallile.

Osas 7.5 on idra toodud andmed euroala
viliskaubanduse kohta. Andmete pohi-
allikaks  on  Eurostat. EKP tuletab
mahuindeksid Eurostatis kajastatud mak-
sumuse ja ihikuhinna indeksite pdhjal ning
viib 1dbi iihikuhinna indeksite sesoonse
kohandamise, samas kui maksumuse and-
meid  kohandatakse  Eurostati  poolt
sesoonselt ja toopdevade arvu alusel.

Osa 7.5 tabeli 1 veergudes 4-6 ja 9-11
toodud jaotus tootegruppide kaupa vastab
tildiste majanduskategooriate liigitusele.
Valmistooted (veerud 7 ja 12) ja nafta
(veerg 13) vastavad rahvusvahelise
kaubandusklassifikatsioonistandardi 3.
parandatud viljaandes (SITC Rev. 3)



esitatud definitsioonile. Geograafiline jao-
tus (osa 7.5 tabel 2) nditab podhilisi
kaubanduspartnereid nii tiksikult kui ka
piirkondlike gruppide kaupa.

Moistete, liigituste, andmete ulatuse ja
kajastamise aja erinevuste tdttu pole
viliskaubandusandmed (eelkdige impordi-
andmed) maksebilansi statistikas toodud
kaubanimetustega (osad 7.1 kuni 7.3)
tdielikult vorreldavad. Impordi erinevus on
viimastel aastatel olnud ligikaudu 5% (EKP
hinnang), millest oluline osa on seotud
kindlustus- ja veoteenuste lisamisega
viliskaubandusandmetesse (CIFi alusel).

VAHETUSKURSID

Osas 8.1 on dra toodud EKP poolt euroala
kaubanduspartnerite ~ vddringute  suhtes
arvutatud euro nominaalse ja reaalse
efektiivse  vahetuskursi indeksid, mis
pohinevad euro kahepoolsete vahetus-
kursside kaalutud keskmistel. Positiivne
muutus nditab euro kallinemist. Keskmise
arvutamisel tuginetakse aastatel 1995-1997
ja  1999-2001 toimunud valmistoodete
vahetusele kaubanduspartneritega, vottes
arvesse kolmanda turu mdjusid. Euro
nominaalse ja reaalse efektiivse vahetus-
kursi indeksid tulenevad aastatele 1995-
1997 tuginevate keskmiste sidumisest
aastatele 1999-2001 tuginevate keskmis-
tega 1999. a alguses. 13 euroalavilist
Euroopa Liidu liikmesriiki, Ameerika
Uhendriigid, Austraalia, Hiina, Hongkong,
Jaapan, Kanada, Loduna-Korea, Norra,
Singapur ja Sveits moodustavad 23 riigist
koosneva kaubanduspartnerite grupi, kelle
andmete  pdhjal  leitakse  efektiivsed
vahetuskursid. Need 23 liiget kuuluvad
omakorda 42 riigist koosnevasse gruppi

koos  jargmiste  riikidega:  AlZeeria,
Argentina, Brasiilia, Bulgaaria, Filipiinid,
Horvaatia, Iisrael, India, Indoneesia,

Louna-Aafrika, Malaisia, Maroko, Mehhi-
ko, Rumeenia, Tai, Taiwan, Tiirgi, Uus-
Meremaa ja Venemaa. Reaalne efektiivne

vahetuskurss arvutatakse vilja
hinnaindeksi, tootjahinnaindeksi,
janduse koguprodukti deflaatori, tootleva
toostuse toojou erikulu ja kogumajanduse
t60jou erikulu baasil.

tarbija-
sisema-

vahetus-
on toodud

teave efektiivsete
arvutamise kohta
2004. aasta  septembri  kuubiilletddni
taustinfos 10 ,,Kaubanduse osakaalude
iimberarvutamine euro efektiivsete vahe-
tuskursside  hindamiseks“ ning EKP
tildtoimetises nr 2 (Occasional Paper, ,,The
effective exchange rates of the euro”, Luca
Buldorini, Stelios Makrydakis ja Christian
Thimann, veebruar 2002), mida on voimalik
alla laadida EKP veebilehelt.

Tdpsem
kursside

Osas 8.2 toodud kahepoolsed vahetus-
kursid on vastavate viddringute igapée-
vaselt avaldatavate intressi viiteméddrade
kuu keskmised.

EUROALAVALINE ARENG

Teiste ELi liikmesriikide (osa 9.1) kohta
kdivate statistiliste andmete kogumisel ja
koostamisel on jdrgitud samu pdhimdtteid,
mida euroala andmete kogumisel ja
koostamisel. Osas 9.2 toodud andmed
Ameerika Uhendriikide ja Jaapani kohta on
saadud nende riikide allikatest.
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EUROSUSTEEMI RAHAPOLIITILISTE
MEETMETE KRONOLOOGIA'

9. JAANUAR 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammédra ning laena-
mise ja hoiustamise piisivdimaluse int-
ressimddrasid ei muudeta ja need jddvad
vastavalt tasemele 2,75%, 3,75% ja 1,75%.

23.JAANUAR 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab
rahapoliitika tegevusraamistiku toimimise

tohustamiseks  rakendada  alljdrgnevaid
meetmeid.

Esiteks muudetakse kohustusliku reservi
hoidmisperioodi  selliselt, et hoidmis-
periood algab alati pdhilise refinant-
seerimisoperatsiooni arvelduspideval pi-
rast ndukogu koosolekut, mil pannakse

paika kuiselt hinnatav rahapoliitiline hoiak.
Lisaks viiakse pilisivahendite intressi-
mddrade muudatuste rakendamine iildiselt
vastavusse kohustusliku reservi uue hoid-
misperioodi algusega.

Teiseks liihendatakse pdhiliste refinant-
seerimistehingute tdhtaega kahelt nddalalt
tihele nédalale.

Need meetmed joustuvad kavakohaselt
2004. aasta esimese kvartali jooksul.

Tédiendusena 10. juuli 2002 pressiteatele
otsustab ndukogu jitta 2003. aastal
muutmata regulaarsete pikemaajaliste re-
finantseerimisoperatsioonide kogumahu,
mis on 15 miljardit eurot oksjoni kohta.
Selle summa midramisel vdetakse arvesse

euroala  pangandussiisteemi  eeldatavaid
likviidsus-vajadusi 2003. aastal ja see
peegeldab  eurosiisteemi soovi tagada

jatkuv likviidsus oma pohiliste refinant-
seerimisoperatsioonide kaudu.

6.VEEBRUAR 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alammédra ning laena-
mise ja hoiustamise piisivoimaluse int-
ressimédédrasid ei muudeta ning need jddvad
vastavalt tasemele 2,75%, 3,75% ja 1,75%.

6. MARTS 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab
alandada pohiliste refinantseerimisoperat-
sioonide pakkumisintressi alammdiira 0,25

protsendipunkti vdrra tasemele 2,50%
alates 12. mirtsil 2003 tehtavast operat-
sioonist. Samuti otsustab ndukogu

vihendada nii laenamise kui ka hoiusta-
mise piisivoimaluse intressimdérasid 0,25
protsendipunkti vdrra vastavalt tasemele
3,50% ja 1,50% ning kehtestab uute
intressimiddrade joustumis-kuupdevaks 7.
mirtsi 2003.

3. APRILL 2003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméiédra ning laenamise
ja  hoiustamise piisivoimaluse intressi-
médrasid ei muudeta ning need jddvad
vastavalt tasemele 2,50%, 3,50% ja 1,50%.

8. MA12003

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméiédra ning laenamise
ja  hoiustamise piisivdimaluse intressi-
médrasid ei muudeta ning need jddvad
vastavalt tasemele 2,50%, 3,50% ja 1,50%.

1 Kronoloogia 1999.-2001. a. vdetud eurosiisteemi rahapoliitiliste
meetmete kohta on kirjas vastavalt EKP 1999. a aastaaruandes (lk
176-179), EKP 2000. a aastaaruandes (lk 205-208) ja EKP
2001. a aastaaruandes (lk 219-220).
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Samuti teeb ndukogu teatavaks EKP
rahapoliitilise strateegia hindamise tulemu-
sed. See 13. oktoobril 1998 vilja kuulutatud
strateegia koosneb kolmest pdhielemendist:
hinnastabiilsuse  kvantitatiivne méératlus,
rahamassi oluline tdhendus hinnastabiilsust
ohustavate tegurite hindamisel ning hinna-

diinaamika laiapdhjaline hindamine.

Noukogu kinnitab 1998. aasta oktoobris
formuleeritud hinnastabiilsuse méédratlust,
mille kohaselt “tdhendab hinnastabiilsus alla
2% suurust iihtlustatud tarbijahinnaindeksi
aastast kasvu euroalal. Hinnastabiilsus tuleb
sdilitada keskpikal perioodil”. Samas moonab
ndukogu, et hinnastabiilsuse tagamisel on
tema eesmairgiks sdilitada inflatsioonimidrad
keskpikal perioodil 2% taseme juures.

Noukogu kinnitab, et tema rahapoliitilised
otsused pohinevad jitkuvalt hinnastabiil-
sust ohustavate tegurite igakiilgsel
analtitisil. Samas otsustab ndukogu oma
teates selgitada, millist rolli méingivad
majandus- ja rahapoliitilised analiiiisid
ndukogu iildises hinnangus hinnastabiilsust
ohustavate tegurite kohta.

Et rohutada rahamassi kasvu pikaajalisust
rahapoliitiliste tendentside hindamisel,
otsustab ndukogu loobuda kontrollvddrtuse
iga-aastasest iilevaatamisest. Samas jitkab
ndukogu siiski  kontrollvédidrtuse aluseks
olevate tingimuste ja eelduste hindamist.

5.JUUNI 2003
Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab
alandada pohiliste refinantseerimisoperat-

sioonide pakkumisintressi alamméidra 0,50
protsendipunkti vorra tasemele 2,0% alates
9. juunil 2003 tehtavast operatsioonist.
Samuti otsustab ndukogu vihendada nii
laenamise kui ka hoiustamise piisivoimaluse
intressimddrasid 0,50 protsendipunkti vorra
vastavalt tasemele 3,0% ja 1,0% ning
kehtestab uute intressimiddrade joustumis-
kuupdevaks 6. juuni 2003.

EKP
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10. JUULI, 31. JUULI, 4. SEPTEMBER,
2. OKTOOBER, 6. NOVEMBER, 4. DETSEMBER
2003 JA 8. JAANUAR 2004

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméiidra ning laena-
mise ja hoiustamise piisivdimaluse int-
ressimddrasid ei muudeta ning need jddvad
vastavalt tasemele 2,0%, 3,0% ja 1,0%.

12. JAANUAR 2004

Euroopa  Keskpanga ndukogu otsustab
suurendada pikemaajaliste refinantseerimis-
operatsioonide kogumahtu 2004. aastal 15
miljardilt eurolt 25 miljardi euroni oksjoni
kohta. Selle summa suurendamisel vodetakse
arvesse euroala pangandussiisteemi eelda-
tavalt suuremaid likviidsusvajadusi 2004.
aastal. Samas jitkab eurosiisteem likviidsuse
tagamist oma pohiliste refinantseerimis-
operatsioonide kaudu. Noukogu vdib teha
otsuse viljajagatava summa korrigeerimise
kohta 2005. aasta algul.

5.VEEBRUAR JA 4. MARTS 2004

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméiidra ning laenamise
ja  hoiustamise piisivdimaluse intressi-
médrasid ei muudeta ning need jddvad
vastavalt tasemele 2,0%, 3,0% ja 1,0%.

10. MARTS 2004

Vastavalt ndukogu 23. jaanuari 2003 otsusele
lihendatakse eurosiisteemi pdohiliste re-
finantseerimisoperatsioonide  tdhtaega ka-
helt niddalalt iihele nddalale ja eurosiisteemi
kohustuslike  reservide  hoidmisperioodi
muudetakse selliselt, et hoidmisperiood
algab alati peamise refinantseerimisoperat-



siooni  arvelduspdeval pdrast ndukogu
koosolekut, mil pannakse paika kuiselt
hinnatav rahapoliitiline hoiak, mitte aga kuu
24. péeval.

I. APRILL, 6. MAI, 3.JUUNI, 1. JUULI,
5.AUGUST, 2. SEPTEMBER, 7. OKTOOBER,
4. NOVEMBER, 2. DETSEMBER 2004 JA
13. JAANUAR 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméédra ning laenami-
se ja hoiustamise pilisivdoimaluse intressi-
midrasid ei muudeta ning need jddvad
vastavalt tasemele 2,0%, 3,0% ja 1,0%.

14. JAANUAR 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab
suurendada pikemaajaliste refinantseeri-
misoperatsioonide kogumahtu 2005. aastal
25 miljardist eurost 30 miljardi euroni
oksjoni kohta. Mahu suurendamisel vde-
takse arvesse euroala pangandus-siisteemi
eeldatavalt suuremaid likviidsus-vajadusi
2005. aastal. Samas jdtkab euro-siisteem
likviidsuse tagamist oma podhiliste re-
finantseerimisoperatsioonide kaudu.
Noukogu voib teha otsuse viljajagatava
summa korrigeerimise kohta 2006. aasta
algul.

3.VEEBRUAR, 3. MARTS 2005

Euroopa Keskpanga ndukogu otsustab, et
pohiliste refinantseerimisoperatsioonide
pakkumisintressi alamméédra ning laenami-
se ja hoiustamise piisivdimaluse intressi-
middrasid ei muudeta ning need jddvad
vastavalt tasemele 2,0%, 3,0% ja 1,0%.
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TARGET (ULEEUROOPALINE
AUTOMATISEERITUD REAALAJALINE
BRUTOARVELDUSSUSTEEM)

MAKSEVOOD TARGETIS

2004. aasta IV kvartalis arveldati TAR-
GETis pidevas keskmiselt 273 232 makset
vadrtuses 1763 miljardit eurot. Vorreldes
eelmise kvartaliga kasvas arveldatud
maksete arv 7% ja kidive 8%. Seejuures
kasvasid nii maksete arv kui ka kidive koi-
gis vaadeldud maksete kategooriates.
Toimunud maksete arvu ja kiibe kasv
tuleneb maksete teostamise sesoonsusest.
Maksete kidibe osas jaii TARGETi turuosa
88% tasemele, ent arvu osas kasvas see
57%ni.

LIIKMESRIIKIDE SISESED MAKSED

Toopidevas arveldati TARGETis
2004. aasta neljandas kvartalis keskmiselt
207 232 liikmesriikide sisest makset

kogukdibega 1184 miljardit eurot. Maksete
arv kasvas eelmise kvartaliga vorreldes 7%
ja kdive 8%. 2003. aasta sama perioodiga
vorreldes vidhenes maksete arv 1%, kuid
kédive suurenes 11%. Liikmesriikide sisesed
TARGETi maksed moodustasid 76,1%
TARGETi maksete koguarvust ja 67,2%
kogukdibest. Liikmesriikide sisese makse
keskmine suurus kasvas 2004. aasta
neljandas kvartalis eelmise kvartaliga
vorreldes 5,6 miljardist eurost 5,7 miljardi
euroni. Liikmesriikide siseseid makseid oli
enim 20. detsembril 2004, mil arveldati
288 415 makset. Suurim pdevakdive — 1571
miljardit eurot — saavutati 15. detsembril.
66% liikmesriikide sisestest maksetest
moodustasid kuni 50 000 euro suurused
maksed, 11% maksetest ulatus iile 1 miljoni
euro. Keskmiselt arveldati pdevas 127
litkmesriikide sisest makset, mille viértus
ulatus iile 1 miljardi euro.

LIIKMESRIIKIDE VAHELISED TARGETI MAKSED

2004. aasta neljandas kvartalis arveldati
TARGETis pidevas keskmiselt 65 240

litkmesriikide vahelist makset kogukédibega
579 miljardit eurot. Vorreldes 2004. aasta
kolmanda kvartaliga kasvas maksete arv
6% ja maksete kdive 8%. 2003. aasta
neljanda kvartaliga vorreldes suurenes
litkkmesriikide vaheliste maksete arv 4% ja
kdive 9%.

Vorreldes eelmise kvartaliga suurenes
pankadevaheliste maksete arv 6% ja kiive
8%. Kliendimaksete arv ja kidive kasvasid
vastavalt 6% ja 14%. Pankadevahelised
maksed moodustasid  vaadeldud  aja-
vahemikul liikmesriikide vaheliste maksete
keskmisest arvust 48,4% ja kéibest 94,9%.
Pankadevaheliste maksete keskmine
vidrtus kasvas 17,1 miljonist eurost 17,4
miljoni euroni ja kliendimaksete keskmine

véadartus kasvas 799 000 eurost 875 000
euroni. Neljandas kvartalis oli liik-
mesriikide vahelisi makseid enim
20. detsembril 2004 (s.t esmaspédeval, nddal
enne joule — seda on tdhele pandud ka
varasematel aastatel), mil TARGETis
arveldati 92 427 liikmesriikide vahelist
makset.
Tabel |I. TARGETi kdideldavus koostisosade
loikes
TARGETi Kkoostisosa Kiideldavus 2004. a
IV kvartalis
Belgia 100,00 %
Taani 100,00 %
Saksamaa 99,23%
Kreeka 99,69%
Hispaania 99,89%
Prantsusmaa 99,92%
lirimaa 99,54%
Itaalia 100,00 %
Luksemburg 99,89%
Madalmaad 100,00 %
Austria 99,94 %
Portugal 99,73 %
Soome 99,82 %
Rootsi 99,79 %
Uhendkuningriik 100,80 %
EKP maksesiisteem 99,15 %
TARGETi keskmine kiideldavus 99,77 %
EKP
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63% liikmesriikide vahelistest maksetest oli
vidrtusega alla 50 000 euro, 15% maksetest
oli véidrtusega iile 1 miljoni euro. Kesk-
miselt arveldati pdevas 40 liikmesriikide
vahelist makset, mille vddrtus ulatus iile 1
miljardi euro.

TARGETI KAIDELDAVUS JA JOUDLUS

2004. aasta neljandas kvartalis oli TAR-
GETi  keskmine kéiideldavus 99,77%,
vorrelduna 99,79%lise keskmise kaidel-
davusega 2004. aasta kolmandas kvartalis.

TARGETi kidideldavust mojutanud vahe-
juhtumite arv oli 26, mis on 6 vorra vdiksem
kui eelmises kvartalis. Tabelis 1 on
esitatud iga TARGETi koostisosa (litkmes-
ritkide stisteemid ja EKP maksesiisteem)
kdideldavusnditajad. Neljandas kvartalis
arveldati 96,37% liikmesriikide vahelistest
TARGETi maksetest vihem kui 5 minutiga,
2,90% maksete arveldamiseks kulus aega
5-15 minutit ja 0,33% maksete korral 15-30
minutit. Uhe pieva jooksul arveldatud
65 240st liikmesriikide vahelisest maksest
pikenes arveldusaeg iile 30 minuti
keskmiselt 517 makse korral.

Tabel 2. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud

maksed: maksete arv

(maksete arv)

2003 2004 2004 2004 2004
IV kv I kv I kv 11T kv IV kv
TARGET
Koik TARGETi maksed
Koguarv 17 404 115 17 071 290 17 264 247 16 871 971 18 033 316
Pieva keskmine 271 939 266 739 274 036 255 636 273 232
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Koguarv 4 023 122 4 184 179 4 286 846 4 068 531 4 305 815
Pdeva keskmine 62 861 65 378 68 045 61 644 65 240
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Koguarv 13 380 993 12 887 111 12 977 401 12 803 440 13 727 501
Pieva keskmine 209 078 201 361 205 990 193 992 207 992
Muud siisteemid
Euro I (EBA)
Koguarv 10 088 174 9 669 240 9 840 955 10 831 383 11 382 418
Pieva keskmine 157 628 151 082 156 206 164 112 172 420
Paris Net Settlement (PNS)
Koguarv 1 833 104 1772 742 1 767 244 1700 070 1 766 831
Pieva keskmine 28 642 27 669 28 051 25 759 26 770
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Koguarv 423 513 365 097 316 448 237 482 139 269
Pieva keskmine 6 617 5705 5023 3 598 2 360
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelmd (POPS)
Koguarv 134 620 131 082 184 269 128 745 119 693
Pieva keskmine 2103 2 048 2 925 1951 1 813
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Tabel 3. TARGETi ja teiste valitud pankadevaheliste arveldussiisteemide poolt arveldatud

maksed: maksete kaive

(mld EUR)
2003 2004 2004 2004 2004
IV kv 1 kv II kv 111 kv IV kv
TARGET
Koik TARGETi maksed
Kogukiive 102 686 109 062 111 025 107 592 116 389
Pieva keskmine 1 604 1 704 1762 1630 1763
Liikmesriikide vahelised TARGETi maksed
Kogukiive 34 128 36 487 36 046 35 378 38 226
Pieva keskmine 533 570 572 536 579
Liikmesriikide sisesed TARGETi maksed
Kogukidive 68 558 72 575 74 979 72 214 78 163
Pieva keskmine 1070 1 071 1 134 1 190 1 094
Muud siisteemid
Euro 1 (EBA)
Kogukiive 10 898 11 647 10 987 10 487 11 005
Pideva keskmine 170 182 174 159 167
Paris Net Settlement (PNS)
Kogukiive 4 180 4 276 4 765 4217 4 215
Pieva keskmine 65 67 76 64 64
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Kogukidive 74 60 60 110 37
Pideva keskmine 1 1 1 2 1
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
Sekit-jarjestelmd (POPS)
Kogukidive 104 120 117 117 113
Pieva keskmine 2 2 2 2 2
EKP
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SONASTIK

Kidesolev sodnastik sisaldab kuubiilletddnis sageli kasutatavate terminite valikut.
Pohjalikuma ja iiksikasjalikuma sonastiku leiate EKP kodulehekiiljelt (www.ecb.int/home/
glossary/html/index.en.html).

Autonoomsed likviidsustegurid: likviidsustegurid, mis ei tulene tavaliselt kasu-
tatavatest rahapoliitilistest vahenditest. Need hodlmavad niiteks ringluses olevaid
pangatihti, valitsuse hoiuseid keskpangas ja keskpanga netovilisvarasid.

Eelarve puudujiidgi suhtarv (valitsemissektor): valitsemissektori vdla suhe SKPsse
jooksvates turuhindades. Selle kohta kehtib iiks rahandusliku stabiilsuse kri-
teeriumidest, mis on sitestatud Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli 104 15ikes 2,
et teha kindlaks tilemédidrase eelarve puudujdigi olemasolu. Seda nimetatakse ka eelarve
puudujddgi suhtarvuks.

Eelarve puudujididk (valitsemissektor): valitsemissektori laenude netoviirtus, s.t
valitsemissektori kogutulude ja -kulude erinevus.

Eeldatav volatiilsus: mdddab oodatavat koikumist (aastaste portsendimddrade pdhjal
arvutatav standardhédlve) nditeks vodlakirjade ja aktsiate/osakute (vdi vastavate
futuurlepingute) hindades, mille saab vilja votta ka optsioonihindadest.

EKP baasintressimidirad: EKP ndukogu poolt kehtestatud intressimiddrad, mis
kajastavad EKP rahapoliitilist hoiakut. Nendeks on pdhiliste refinantseeri-
misoperatsioonide intressimddr ning laenamise ja  hoiustamise piisivdimaluse
intressimédrad.

EONIA (euroala pankadevahelise iileooturu keskmine aastaintressimiér): tehingutel
pohinev intressimddr, mis kehtib pankadevahelisel eurohoiuste iiledoturul. See
arvutatakse osalevate pankade poolt avaldatud eurodes nomineeritud tagatiseta
ileoolaenutehingute intressiméddrade kaalutud keskmisena.

ERM2 (vahetuskursimehhanism 2): vahetuskursikokkulepe, mis loob raamistiku
vahetuskursipoliitika alasele koostddle euroala riikide ning majandus- ja rahaliidu
kolmandas etapis mitteosalevate ELi liikmesriikide vahel.

EURIBOR (euro iileeuroopaline pankadevaheline intressiméir): intressimddr, millega
esmaklassiline pank on ndus laenama raha eurodes teisele esmaklassilisele pangale ning
mida arvutatakse iga pdev pankadevaheliste hoiuste puhul tdhtajaga kuni 12 kuud.

Euro efektiivsed vahetuskursid (nominaal-/reaalkurss): euro ja euroala pdhiliste
kaubanduspartnerite véddringute kahepoolsete vahetuskursside kaalutud keskmine. EKP
avaldab euro efektiivse nominaalkursi indekseid kahe kaubanduspartnerite grupi taustal:
13 euroalavilist Euroopa Liidu liikmesriiki ja 10 pdhilist kaubanduspartnerit véljastpoolt
Euroopa Liitu moodustavad 23 riigist koosneva kaubanduspartnerite grupi (EER-23) ning
eelnimetatud 23 riigist koosnev kaubanduspartnerite grupp ja 19 tdiendavat riiki
moodustavad teise 42 riigist koosneva grupi (EER-42), kelle andmete pdhjal leitakse
efektiivsed vahetuskursid. Keskmise kaalumisel kasutatavad andmed kajastavad iga
partnerriigi osa euroala viliskaubanduses ja arvestavad konkurentsi kolmandal turul.
Euro reaalkurss on euro nominaalkurss, mis on korrutatud vilismaiste kaalutud
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keskmiste ning kohalike hindade vdi kulude suhtega. Seega on need hinna ja kulude
konkurentsivdime mddtiihikud.

Euroala ostujuhtide uuringud: tootmis- ja teenindussektori ettevotlustingimuste
uuring, mis on korraldatud mitmes euroala riigis ja mida kasutatakse indeksite
arvutamiseks. Euroala tootmissektoris tegutsevate ostujuhtide indeks (PMI) on kaalutud
keskmine niitaja, mis on arvutatud toodanguindeksite, uute tellimuste, toohdive,
tarnetihtaegade ja valmistoodangu varu alusel. Teenindussektori uuringu kidigus
esitatakse kiisimusi dritegevuse, oodatava tulevase dritegevuse, tditmata tellimuste,
uute sissetulevate tellimuste, toohoive, sisendhindade ja miitigihindade kohta. Euroala
liitindeks arvutatakse tootmis- ja teenindussektorites korraldatud uuringute tulemuste
tihendamise teel.

Euroopa Komisjoni uuringud: Euroopa Komisjoni nimel igas EL liikmesriigis korraldatud
tihtlustatud ettevdtlus- ja tarbijauuringud. Taoliste uuringute kidigus esitatavad
kiisimused adresseeritakse to60stus-, ehitus-, jaekaubandus- ja teenindussektoris te-
gutsevate ettevOtete juhtidele, samuti tarbijatele. Igakuise uuringu pdhjal arvutatakse
liitnditajad, mis koondavad {iihte indikaatorisse (usaldusnditaja) mitmele erinevale
kiisimusele antud vastused.

Fikseeritud intressimiiraga oksjon: pakkumismenetlus, kus intressimédir on keskpanga
poolt ette antud ning osalevad vastaspooled pakuvad rahasummat, millega nad soovivad
sooritada tehingut fikseeritud intressimédra juures.

Hinnastabiilsus: hinnastabiilsuse s#dilitamine on eurosiisteemi pdhieesmidrk. EKP
ndukogu peab hinnastabiilsuseks iihtlustatud tarbijahinnaindeksi alla 2% suurust
kasvu. EKP ndukogu on iihtlasi selgelt véljendanud, et hinnastabiilsuse tagamiseks on
tema eesmirgiks hoida inflatsioonimiddrad keskpikas perspektiivis madalamal kui 2%,
kuid mitte oluliselt alla selle.

Hoiustamise piisivoimalus: eurosiisteemi piisivdimalus, mida vastaspooled vdivad
kasutada {iiledohoiustamiseks riigi keskpangas ning mille eest makstakse eelnevalt
kindlaks midratud intressi.

Hiivitis tootaja kohta: hiivitis midratletakse tooandjalt toovotjale makstava rahalise voi
mitterahalise kogutasuna. Hiivitis sisaldab brutopalka, samuti preemiaid, iiletunnitoo
tasusid ja tootaja sotsiaalkindlustusmakseid. Hiivitis todtaja kohta midratletakse
koguhiivitise ja todtajate koguarvu suhtena.

Inflatsiooniga indekseeritud valitsuse voélakirjad: valitsussektori poolt emiteeritud
vdlakirjad, mille intressimaksed ja pdhisumma on seotud kindla tarbijahinnaindeksiga.

Keskkurss: vahetuskursimehhanismi ERM 2 iga liikmesriigi vddringu vahetuskurss euro
suhtes, millega midratletakse ERM2 kdikumispiirid.

Kogusissetulek kuus: tootajate kuine kogupalk, mis sisaldab ka nende sotsiaal-
kindlustusmakseid.

Kohustusliku reservi noue: minimaalne reserv, mida krediidiasutus on kohustatud
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eurosiisteemis hoidma. Noude tditmist kontrollitakse keskmise pdevasaldo alusel umbes
tihekuise hoidmisperioodi viltel.

Kollektiivlepinguga maéaidratud palkade indeks: mdddab kollektiivselt peetud lébi-
rddkimiste otsest tulemust pdhipalga (s.t palk ilma lisatasude ja preemiateta) alusel
euroala tasandil. See viitab kuupalkade eeldatavale keskmisele muutusele.

Laenamise piisivoimalus: pilisivoimalus, mida vastaspooled vdivad eurosiisteemis
kasutada iileo6laenu saamiseks liikmesriigi keskpangast eelnevalt kindlaks méaédratud
intressimddraga ja kolblike varade vastu.

M1: kitsas rahaagregaat, mis koosneb kidibel olevast sularahast ning iile6dhoiustest
rahaloomeasutustes ja keskvalitsuses (nt postkontoris voi riigikassas).

M2: laiem rahaagregaat, mis koosneb MIlst, kuni kolmekuulise etteteatamistidhtajaga
Iopetatavatest hoiustest (s.t lihiajalised sddstuhoiused) ning kuni kaheaastase
tihtajaga hoiustest (ehk liihiajalistest tdhtajalistest hoiustest) rahaloomeasutustes ja
keskvalitsuses.

M3: lai rahaagregaat, mis koosneb M2st ja sellistest turukdlblikest instrumentidest nagu
repotehingud, rahaturufondide osakud ning rahaloomeasutuste poolt emiteeritud kuni
kaheaastase tdhtajaga vdlakirjad.

Muutuva intressimiiraga oksjon: pakkumismenetlus, kus vastaspooled pakuvad nii
rahasummat kui ka intressimddra, millega nad soovivad keskpangaga tehingut sooritada.

Omandivéirtpaberid: vddrtpaberid, mis esindavad osalust ettevdttes. Omandivaart-
paberid kujutavad endast viddrtpaberiborsidel kaubeldavaid aktsiaid (noteeritud
aktsiad), mittenoteeritavaid aktsiaid ja muid aktsia- ja osakapitali vorme.
Omandivdirtpaberid toodavad tavaliselt tulu dividendide néol.

Otseinvesteering: piiriiilene investeering, mille eesmidrk on omandada teises riigis
residentses ettevottes piisiv osalus (praktikas omandatakse omandidiguste teosta-
miseks tavaliselt vdhemalt 10% lihtaktsiatest/-osadest vdi hiddlediguslikest aktsiatest/
osadest).  Otseinvesteeringutena  kdasitletakse ka investeeringuid aktsiakapitali,
reinvesteeritud tulu ning muid ettevdtete vahelisi rahapaigutusi. Otseinvesteeringute
kontol kajastatakse euroala residentide poolt vélismaal omandatud netovarasid
(“vdlismaine otseinvesteering”) ning mitteresidentide poolt omandatud euroala
netovarasid (“euroala otseinvesteering”).

Pankade laenutegevuse uuringud: alates 2003. aasta jaanuarist eurosiisteemi poolt kord
kvartalis korraldatav uuring, mis kisitleb laenupoliitikat. Kvalitatiivse uuringu kdigus
esitatakse eelnevalt kindlaks méddratud euroala pankadest koosnevale valimigrupile
kiisimusi ettevotete ja kodumajapidamiste laenunduete, laenutingimuste ja laenu-
ndudluse arengu kohta.

Pikemaajaline refinantseerimisoperatsioon: eurosiisteemi poolt poordtehingute
vormis sooritatud regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse kuiste
standardpakkumistena ning nende tdhtaeg on tavaliselt kolm kuud.
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Portfelliinvesteering: euroala residentide poolt omandatud véidrtpaberid (netotehingute
ja/vdi -positsioonidena), mis on emiteeritud euroalaviliste residentide poolt (“varad”);
ja euroala mitteresidentide poolt omandatud viddrtpaberid (netotehingute ja/vdi -posit-
sioonidena), mis on emiteeritud euroala residentide poolt (“kohustused”). Sisaldab
omandividdrtpabereid ja vdlavdidrtpabereid (volakirju ja rahaturuinstrumente). Tehinguid
kajastatakse tegelikus makstud v&i saadud hinnas, millest on maha arvatud
komisjonitasud ja muud kulud. Portfelliinvesteeringuna kisitlemiseks peab osalus
ettevottes vorduma vihem kui 10%ga hidlediguslikest lihtaktsiatest.

Pohiline refinantseerimisoperatsioon: eurosiisteemi poolt podrdtehingute vormis
sooritatud regulaarne avaturuoperatsioon. Operatsioonid sooritatakse nddalaste stan-
dardpakkumistena ning nende tidhtaeg on tavaliselt iiks néddal.

Rahaagregaadi M3 kasvu kontrollvairtus: M3 aastase kasvu middr keskmise tdhtaja
viltel, mis vastab hindade stabiilsuse sdilitamise pdhimdttele. Hetkel on M3 aastase
kasvu kontrollvddrtuseks 4,5%.

Rahaloomeasutuse laen euroala residentidele: koosneb rahaloomeasutuse laenudest
euroala residentidest mitterahaloomeasutustele (sealhulgas valitsemis- ja erasektorile)
ning rahaloomeasutuse kides olevatest euroala residentidest mitterahaloomeasutuste
poolt emiteeritud véirtpaberitest (aktsiad/osakud, muud omandivddrtpaberid ja vdla-
kirjad).

Rahaloomeasutuse netovilisvarad: euroala rahaloomeasutuste vilisvarad (nditeks kuld,
vilisvaluuta pangatihed ja miindid, euroalaviliste residentide poolt emiteeritud
vidrtpaberid ning euroalavilistele residentidele antud laenud), millest on maha arvatud
euroala rahaloomeasutuste viliskohustused (nditeks euroalaviliste residentide hoiused
ja repotehingud ning nendele kuuluvad rahaturufondide aktsiad/osakud ning
rahaloomeasutuste poolt emiteeritud vdlakirjad tdhtajaga kuni kaks aastat).

Rahaloomeasutuse pikemaajalised finantskohustused: koosnevad enam kui kahe aasta
pikkustest tdhtajalistest hoiustest, enam kui kolmekuulise etteteatamisega ldpeta-
tavatest hoiustest, euroala rahaloomeasutuste poolt emiteeritud enam kui kaheaastase
lepingulise tdhtajaga vdlakirjadest ning euroala rahaloomeasutuste omakapitalist.

Rahaloomeasutused: finantsasutused, mis moodustavad euroala rahaloomesektori. Need
holmavad eurosiisteemi, (iihenduse Oiguse raames defineeritud) residentidest krediidi-
asutusi ja koiki teisi asutusi, mille tegevusalaks on hoiuste ja/vdi hoiuste taoliste
asendajate kogumine isikutelt, kes ei ole rahaloomeasutused, ning enda arvel (vihemalt
majanduslikus madttes) laenude andmine ja/vdi investeerimine viddrtpaberitesse. Viimane
grupp koosneb peamiselt rahaturufondidest.

Rahaloomeasutuste intressimiaidrad: intressimiddrad, mida residentidest krediidi-
asutused ja teised rahaloomeasutused (v.a keskpangad ja rahaturufondid) kohaldavad
eurohoiustele ja -laenudele vdrreldes euroala residentidest kodumajapidamiste ning
kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotetega.

Rahaloomeasutuste sektori konsolideeritud bilanss: bilanss, mille saamiseks elimi-
neeritakse rahaloomeasutuste omavahelised positsioonid (nt rahaloomeasutuste
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omavahelised laenud ja hoiused) rahaloomeasutuste koondbilansist. Bilansis esitatakse
statistiline teave rahaloomeasutuste sektori varade ja kohustuste kohta vdrreldes
sellesse sektorisse mittekuuluvate euroala residentidega (s.t valitsemissektor ja muud
euroala residendid) ning euroalaviliste residentidega. See on rahaagregaatide arvuta-
misel peamiseks statistiliseks allikaks ning M3e vastaskirjete regulaarse analiiiisi
aluseks.

Rahvusvaheline investeerimispositsioon: rahvamajanduse netofinantsnduded (voi
finantskohustused) vilismaailma vastu, esitatuna nende sisu jargi.

Sisemajanduse koguprodukt (SKP): tootmistegevuse 1dpptulem. See vastab toodetud
kaupadele ja teenustele miinus vahetarbimine ning pluss toodetelt ja impordilt tasutavad
netomaksud. SKP jaotuse vdib esitada toodangu, kulutuste vdi sissetulekukompo-
nentide 10ikes. Peamised kuluartiklid, mille baasil SKPd arvutatakse, on kodu-
majapidamiste tarbimiskulutused, valitsemissektori 1dpptarbimiskulutused, kapitali
kogumahutus pohivarasse, varude muutus ning kaupade ja teenuste eksport ja import
(sealhulgas euroalasisene kaubavahetus).

Survey of Professional Forecasters (kutseliste prognoosijate uuring): EKP poolt
alates 1999. aastast korraldatav kvartaalne uuring, mille eesmirgiks on koguda ELis
asuvate finants- ja mittefinantsorganisatsioonide ekspertidelt makromajanduslikke
prognoose euroala inflatsiooni, SKP reaalkasvu ja todtuse kohta.

Tulukover: kover, mis kirjeldab iihesuguse krediidiriski, kuid erineva tdhtajaga
volakirjade intressimddra ehk kasviku ja tdhtaja vahelist seost kindlaksméédratud
ajahetkel. Tulukdvera kalde méidrab intressiméidrade erinevus kahe valitud tdhtaja osas.

Toojou erikulud: kogu to6joukulu toodanguithiku kohta, mis arvutatakse vilja tootajate
koguhiivitise suhtena euroala riikide sisemajanduse koguprodukti piisivhindades.

Toojoud: tootavate inimeste ja todtute arvu summa.

Toojoukuluindeks: moddab to6joukulusid iga tegelikult tootatud tunni kohta. See
hdlmab brutopalkasid (ning kodikvdimalikke preemiaid ja lisatasusid), toédandja poolt
tasutavaid sotsiaalkindlustusmakseid ning muid t66jouga seotud kulusid (nditeks
koolituskulud, virbamiskulud ning palgamaksud), millest on maha arvatud riigitoetused.
Tunnikulud saadakse koigi tootajatega seotud eelnimetatud to6joukulude kogusumma
jagamisel nende poolt tootatud tundide koguarvuga (sealhulgas iiletunnid).

Toostustoodang: toostusettevotte poolt loodud lisavddrtus piisihindades.

Toostustoodangu tootjahinnad: toostusettevotete (v.a chitusettevotete) poolt euroala
riikide turgudel miitidud kdikide kaupade (v.a importkaupade) hinnad tehase vidravas
(mis ei sisalda transpordihinda).

Tooviljakus: toodang etteantud to6jousisendi kohta. Seda saab mddta mitut moodi, kuid
harilikult tehakse seda jdrgmiselt: piisivhindade alusel arvutatud SKP jagatakse kas
tooga hoivatute voi tootundide koguarvuga.
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Vabad tookohad: uute loodud tookohtade, vabade todkohtade ning peatselt vabanevate
tookohtade (mille tditmiseks on tooandja hiljuti rakendanud aktiivseid abindusid)
tildnimetus.

Valitsemissektor: ESA 95s méidratletud sektor, kuhu kuuluvad residendist isikud, kes
tegelevad peamiselt individuaalseks ja kollektiivseks tarbimiseks moeldud turuviliste
kaupade tootmise ja teenuste osutamisega ja/vdi riikliku tulu ja hiivede iimber-
jaotamisega. Valitsemissektor hdlmab ka keskvalitsust, piirkondlikke valitsusi ja
kohalikke omavalitsusi ning sotsiaalkindlustusfonde. Valitsemissektorisse ei kuulu
avaliku sektori omandis olevad idritegevust arendavad iiksused, niditeks riigiettevotted.

Vola suhe SKPsse (valitsemissektor): valitsemissektori vola suhe SKPsse jooksvates
turuhindades. Selle kohta kehtib iiks rahandusliku stabiilsuse kriteeriumidest, mis on
sitestatud Euroopa Uhenduse asutamislepingu artikli 104 1dikes 2, et teha kindlaks
lilemédédrase eelarve puudujddgi olemasolu.

Volakiri: emitendi (laenuvdtja) Ilubadus teha volakirja omanikule (laenuandja)
kindlaksmddratud kuupédeva(de)l tulevikus iiks vdi enam makseid. Tavaliselt hdlmab
volakiri kindlaksmédratud intressimddra (kupong) ja/vdi seda miitiakse diskonteerituna
ehk madalama hinnaga kui emitendi poolt makstav hind tagasiostu tdhtajal. Vélakirjad,
mida emiteeritakse algse tagasiostu tdhtajaga enam kui iiks aasta, loetakse pikaajalisteks
volakirjadeks.

Volakohustused (finantskontod): hdlmavad laene, hoiustega seotud vdlakohustusi,
emiteeritud vdlakirju ning kaupu ja mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete
pensionifondi reserve (mis tulenevad tddandja otsesest pensionikohustusest oma
tootajate ees), hinnatuna turuvidirtuses perioodi 16pus. Kuigi vdlakohustused ei sisalda
kvartaalsetes finantskontodes andmete piiratud kidttesaadavuse tottu kaupu ja
mittefinantsteenuseid pakkuvate ettevotete (nditeks ettevdtete vahelised laenud) ning
euroalaviliste pankade poolt antud laene, on need komponendid olemas aastastes
finantskontodes.

Volg (valitsemissektor): valitsemissektori brutovolg nominaalvéidrtuses aasta 1dpu
seisuga konsolideerituna valitsemissektori asutuste siseselt ja vahel.

Viliskaubandus: kaupade eksport ja import euroalaviliste riikidega; seda moddetakse
kdibe pohjal ning mahu ja ihikuhinna indeksitena. Viliskaubandusstatistika pole
otseselt vorreldav rahvamajanduse arvepidamises kajastatud ekspordi ja impordiga, sest
viimane hdlmab nii euroalasiseseid kui ka -viliseid tehinguid ning iihendab kaubad ja
teenused. Samuti ei ole see tdielikult vdrreldav kaubanimetustega maksebilansi
statistikas. Peale metoodiliste kohanduste seisneb peamine erinevus selles, et vilis-
kaubandusstatistikas sisalduvad impordi registreerimisel ka kindlustus- ja veoteenused,
samas kui maksebilansi statistika registreerimisel kaubanimetustes hdlmatakse FOB-
hinnad.

Uhtlustatud tarbijahinnaindeks (UTHI): tarbijahindade mootiihik, mille koostab Euro-
stat ja mis ihtlustatakse kdigi ELi litkmesriikide jaoks.
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