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MAKSEBILANSI KOMMENTAAR

e 2007. aasta Il kvartalis vihenes maksebilansi jooksevkonto puudujadk nelja viimase
kvartali SKP baasil 16,6%ni, vorreldes | kvartali 17%ga (vt tabel 1 ja joonis 1)'.

e Sama kvartali baasil oli jooksevkonto puudujaak Il kvartalis 14% SKPst.

e Absoluutvairtuses oli jooksevkonto puudujaak 8,5 miljardit krooni.

e Vorreldes 2006. aasta Il kvartaliga kasvas teenuste iilejaak viiendiku ja jookseviilekan-
nete llejaak neljandiku vorra.

e Kaupade konto puudujaak jai ligilahedaselt samaks.

e Viliskapitali sissevool toimus valdavalt muu investeeringukapitalina.

¢ Maksebilansi reservid jdid eelmise aasta tasemele.

Kéesoleva aasta |l kvartalis toimunud sisendudluse kasvu aeglustumisega kaasnes ka Eesti vélistasakaalu
moningane paranemine. Jooksevkonto defitsiidi peamise allika, kaupade konto puudujadk ulatus 9,7
miljardi kroonini. See oli samas suurusjargus eelmise kvartali ning eelmise aasta Il kvartali negatiivse saldoga
ning moodustas 16% sama kvartali SKPst. Kaupade véljavedu kasvas mdlema vordlusperioodiga vorreldes
sisseveost kiiremini. Eksport oli 32,9 miljardit ja import 42,6 miljardit krooni, suurenedes 2006. aasta |l
kvartaliga vorreldes vastavalt 6% ja 5%.

Kaupade véljaveo suurimad kaubagrupid olid masinad-seadmed (peamiselt elektroonikatooted) ja mineraal-
sed tooted, puit ja puittooted ning metalltooted. Kaupade sisseveo suurimad artiklid olid samuti elektroonika-
tooted, jargnesid transpordivahendid, mineraalsed tooted ja keemiakaubad. Suurima puudujaégiga kauba-
grupid olid masinad-seadmed, keemiakaubad ja transpordivahendid. Ulejadgiga olid puit ja puittooted.

Peamise véliskaubanduspartneri Euroopa Liidu osa Eesti kaubavahetuses kasvas pisut, hdlmates 68%
kaupade véljaveost ning 76% sisseveost. Suurimad ekspordipartnerid olid Soome, Rootsi, Lati, Venemaa ja
USA, impordipartnerid aga Soome, Saksamaa, Venemaa, Rootsi ja L&ti.

Teenuste konto Ulejadk suurenes aastataguse perioodiga vorreldes viiendiku vorra, moodustades
4,4 miljardit krooni. Nii teenuste miUk kui ka ost kasvasid aastaga enam-vahem vordses tempos (18-19%).
Teenuste konto Ulejadk suurenes eelkdige suurima osakaaluga teenuseliigi ehk veoteenuste konto Ulejadgi
40%se kasvu toel. Veoteenuste Ulejaéki pdhjustasid nii mere-, raudtee- kui ka maanteeveod. Aastataguse
perioodiga vdrreldes suurendasid teenuste Ulejadki ka ehitusteenused, mille puudujgédk muutus 0,4 miljardi
suuruseks Ulejaagiks, ning vaiksemal maaral arvuti-, side- ja finantsteenused. Samas reisi- ja muude &ritee-
nuste Ulejaék vahenes. Reisiteenuste Ulejadgi kahanemise tingis see, et nende eksport véhenes monevorra
ning import suurenes.

Aprillisindmuste mdjul vahenes kauba- ja reisijateveo eksport raudteed ning maanteed médda. Samas
suurenes nimetatud veoliikide muude veo- ja abiteenuste eksport, mille tulemusena nende teenuste Ulejadk
jai enam-vahem eelmise kvartali tasemele.

Teenuste ekspordi struktuuris tdusis jouliselt ehitusteenuste osa (2%lt 5%ni koguekspordist) ning langes
reisiteenuste osatahtsus. Teenuste impordis vahenes veo-, reisi- ja ehitusteenuste osa, tousis aga muude

" Jooksevkonto puudujadk reinvesteeritud tuluta, mille puhul reaalset rahalikumist ei toimu, moodustas 10,4% SKPst nelja vimase kvartali
baasil ning 5,8% sama kvartali baasil.



Tabel 1. Eesti maksebilanss (min kr)

Kirje 2003 2004 2005 2006 2007

Kokku Kokku I n m v Kokku I n n v Kokku I n
Jooksevkonto -15429.4| -183102| -41150| -5191,2| -3409,9| -4637,6| -173537| -73558| -7847,9| -74290| -9462,4| -320950| -12027,8| -8548,7
Kaubad ja teenused 10046,8| -11937,6| -2211,6] -27103| -23951| -3760,0| -11077,1| -5180,2 57579 -59392| -71481| -240254| -7177,3| 52157
Kaubad 21522,3| -25499,0| -4447,9| -63343| -63003| -6962,3| -240448| -71138 94715 -10007,2| -10130,9| -367233| -95305| -9662,3
kreedit (FOB) 63443,7| 75199,5| 213410 235310 252782| ©27821,3| 97971,4| 284962| 309763| 297748| 309192| 1201664 | 295565| 32914,3
desbet (FOB) -84966,0| -100698,5| -25788,9| -298653| -31578,4| -34783,6|-122016,3| -356100| -40447,8| -39782,0| -41050,1| -156889,8| -39087,0| -42576,6
Teenused 114755| 135614 2 236,3 3624,0 3905,2 3202,3] 129678 19336 3713,6 4068,0 20828 126979 23532 4 446,6
kreedit 30674,0| 357034 7892,4| 10336,4| 108756 110962| 402007 82058| 110630| 127268 11306,1| 43391,8| 10129,7| 131436
desbet 19198,5| -221420| 5656,2| -6712,4| -6970,5| -78939| 272330 63623 73494| 86588| -83233| -306939| 77765 -8697,0
Tulu 72520| -78290| -18651| -27983| -14133| -10006| -7077,3| -21595 26153| -19779| -26722| -94249| -46188| -39850
kreedit 3524,6 5 489,0 1592,1 1833,1 2753,1 2279,1 8 457,4 2 656,9 3457,2 37558 36135 134834 3 394,4 3959,7
deebet 10776,6| -13317,9| -3457,2| -4631,3| -41664| -3279,7| -15534,7| -48164 6072,5| -57337| -62857| -229083| -8013,2| -79447
Jookseviilekanded 1869,4 14563 -38,2 317,4 398,5 123,0 800,6 -16,1 525,3 488,1 357,9 13553 2318 652,0
kreedit 3380,8 5252,0 1209,9 14407 1 596,2 1 645,3 5892,2 14835 18725 1843,9 19623 7162,2 14633 1762,6
desbet -1511,5| -37956| -12482| -11233| -11978| -15223| -5001,6| -1499,7 13472| -13857| -16044| -58069| -16951| -11107
:::;’:fv"i,;jrztf:)‘a"ts"°"t° 18552,9| 21454,4 6135,3 3077,2 34457 8799,7| 214579 5591,1 7891,1| 10290,9| 15462,6| 392357| 11538,9 7 435,1
Kapitalikonto 977,8 1149,8 136,8 142,1 240,7 720,7 1240,3 1251,6 7243 1 236,1 1 470,7 4682,6 4219 690,4
Finantskonto 175751| 20304,6 5998,5 2 935,1 3205,0 8079,0| 202176 4339,5 7166, 9054,9| 13991,9| 34553,1| 11117,0 6 744,8
Otseinvesteeringud 10716,0 8739,5| 13103,6| 14514,7 2949,6| -3232,4| 273355 5737,3 -607,7 510,9 1634,2 70747 5290,8 874,9
Valismaal 21492| 33886| -10285| -25583| -1671,2| 26815 -79396| -20509 3982,1| 53235| 23507 -13707,1| 34886 -6776,0
Eestis 128653 121281| 141322| 170729 4620,8 -550,8| 35 275,1 7788,2 3374,4 5 834,4 3984,8| 209818 8779,4 7 650,9
Portfellinvesteeringud 2431,6 9027,1| -58039| -204623| -5690,0 43969| 275592| -126204 12087| 67847 3784,1| -168297| -11412| 28801
Nouded 5351,6| -4851,0| -36755| -24493| -46094 59,3| -106750| -5766,4 -18355| -76236 344,4| -15569,9| -3642,3| -2069,6
Omandivadrtpaberid | -10289| 28935| -13735| -12431| -1467,8 7645| 48489 12316 1059,8 6851| -1607,6] -45840| -2197,1| 27422
Volavaértpaberid 43227 -1957,6| -23020| -12062| 31416 8238| -5826,1| -4534,9 7757| 69386 1263,1| -10986,0| -14452 672,6
Kohustused 77832| 138782| -21284| -18013,0| -1080,6 4337,7| -16884,3| -6854,0 626,7 839,0 41285| -1259,8 25011 -810,6
Omandivaértpaberid 1527,0 22052| -99461| -9640,0 483,6 2750,3| -163523 -498,4 499,6 839,2 2897,7 3738,1 3209,7 274,5
Vélavadrtpaberid 6256,2| 11673,0 7817,8| -8372,9| -1564,2 1587,3 -532,0| -6355,5 127,2 0,3 1230,7| -4997,9 708,6| -10850
Tuletisinstrumendid 19,3 83 45,4 62,8 749 53 97,6 104,2 43,1 42,0 26,9 78,5 1489 190,6
Nouded -139,2 -35,1 61,9 -42,9 24,7 19,3 13,5 96,3 7.3 67,5 202,9 -180,9 -300,4 121,1
Kohustused 120,0 26,8 16,5 19,8 50,2 245 11,1 7.4 50,4 25,5 176,0 259,4 1515 69,6
Muud investeeringud 44463 2546,4| -1346,6 8945,5 6020,3 6919,7| 20539,0| 111184 8940,2| 153706 8600,5| 440297 7116,3 8559,3
Nouded 20846| -111688| -11914,9 55058| -2102,5| -1861,8| -103734| -50465 11272 8664,1| -44103 3346| -49672| -9362,7
Pikaajalised -5657| -6052,6| -18287| -3650,3 31254 7 990,1 5 636,5 -804,9 15193 -197,0 532,8|  -3054,0 7572 -486,4
Lihiajalised 17189| -5116,1| -10086,2 9156,1| -52279| -9851,9| -160009| -42416 2 646,5 8861,1| 38775 33886| -42100| -8876,3
Kohustused 6731,4| 137151| 10568,3 3439,8 8122,8 8781,6| 30912,4| 16164,9 7812,9 6706,5| 13010,8| 436951| 12083,5| 179221
Pikaajalised 4309,1 37405 2712,1 18972 5 309,1 5478,3| 153968 4667,5| 12787,7| -5419,1 59554| 179915 55883| 127396
Lilhiajalised 24223 9974,7 7 856,2 15425 2813,7 3303,3| 155156| 11497,4 49747| 121256 70554| 257036 6 495,3 5182,5
Vead ja tapsustused -811,4 281,2 671,1 620,7 8,0 -520,1 779,7 490,4 1762,1 346,7| 22159 383,2 244,4 1169,0
Uldbilanss 2312,1 34254 2691,4| -14933 43,8 3641,9 48839 -12743 1805,4 3208,6 37843 7523,9 7333 55,4
Reservvara 23121| -34254| -2691,4 14933 -438| -3641,9| -48839 12743| -18054| -32086| -3784,3| -7523,9 733,3 -55,4
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Joonis 1. Jooksevkonto saldo SKP suhtes (%)

ariteenuste osakaal (eelkdige kasutusrendi arvel). Kokku moodustas veo-, reisi- ja muude dariteenuste
osatahtsus nii teenuste ekspordis kui ka impordis ligi 85%.

Euroopa Liidu osa teenuste ekspordis oli 72% ning impordis 78%. Suurim positiivne saldo oli Eestil Soomega
(2,6 miljardit krooni) ning suurim negatiivne saldo Kiprosega (0,5 miljardit krooni).

Sisemajanduse koguprodukti otseste koostisosade, kaupade ja teenuste eksport kokku kasvas pisut
kiiremini kui import. Seetdttu véhenes puudujéék aastaga ligi 10% ning hdlmas 8,6% sama kvartali SKPst
(2006. aasta Il kvartalis 11,1%).

Tulukonto puudujadk suurenes poole vorra ja moodustas 4 miljardit krooni. Eesti residentide vélismaal
teenitud tulu kasvas 15% ning mitteresidentide Eestis teenitud tulu ligi kolmandiku vorra, ulatudes vastavalt
4 ja 7,9 miljardi kroonini. Residentide poolt vélismaal teenitud tulust oli pisut alla kolmandiku t66joutulu,
mis aastaga monevorra vahenes, ning Ulejadnu investeerimistulu. Investeerimistulust poole moodustas
otseinvesteeringutulu. Il kvartalis votsid peamiselt krediidiasutused ja vdhemal madral muude sektori
ettevotted valja dividende — kokku 3 miljardit krooni. Markimisvaarselt suurenes ka residentide investeerimistulu
valismaale tehtud portfelli- ja muudelt investeeringutelt, mis kahekordistusid aastataguse perioodiga vorreldes.
Mitteresidentide Eestis teenitud tulust 97% oli investeerimistulu, millest omakorda 71% laekus Eestisse tehtud
otseinvesteeringutelt. Mitteresidentide otseinvesteeringutulust 60% oli reinvesteeritud tulu. Mitteresidentide
tulu Eestisse tehtud portfellinvesteeringutelt suurenes 2,6 korda ning moodustas investeerimistulust 14 %,
tulu muudelt investeeringutelt aga 15%.

Residentide investeerimistulust 87% parines ELi likmesriikidest, peamiselt Latist, Leedust ja Kiproselt.
Kolm neljandikku residentide investeerimistulust said finantsvahenduse investorid. Eestisse tehtud investee-
ringutelt teenisid tulu samuti peamiselt Euroopa Liidu investorid (89%), eelkdige Rootsist, Soomest ja Uhend-
kuningriigist. Mitteresidendid teenisid Eestis investeerimistulu samuti peamiselt finantsvahendusest (42%),
vaiksemal maaral todtlevast todstusest, hulgi- ja jackaubandusest ning kinnisvara, rentimise ja aritegevuse
valdkonnast.

Laekunud jookseviilekannete maht Uletas ldhetatud Ulekannete oma ligi 0,7 miljardi krooni vdrra. Nii
saabunud kui ka lahetatud jooksevilekanded kahanesid mdnevorra.

Kapitali- ja finantskonto llejaak moodustas 2007. aasta Il kvartalis 7,4 miljardit krooni. Kapitali sissevool
toimus valdavalt muude investeeringutena ning vaiksemal méaaral otseinvesteeringutena.

Kapitalikonto Ulejadk oli 0,7 miljardit krooni ja hdlmas eelkdige valitsemissektorile lackunud kapitalitlekan-
deid. Eelmise aasta suured laekumised immateriaalse pdhivara muugist kahanesid nullini.

Finantskonto Ulejagk oli 6,7 miljardit krooni.

Otseinvesteeringute sissevool Uletas nende véljavoolu 0,9 miljardi krooni vorra. Nii valismaised otseinves-



teeringud Eestisse kui ka Eesti otseinvesteeringud valisriikidesse olid kullaltki suuremahulised ning ulatusid
vastavalt 7,7 ja 6,8 miljardi kroonini.

Kui aastatagusel perioodil moodustas Eestisse tehtud otseinvesteeringutest 84% reinvesteeritud tulu, siis
2007. aasta Il kvartalis muutus otseinvesteeringute struktuur mérgatavalt. Kolmandik otseinvesteeringutest
olid investeeringud aktsia- voi osakapitali, 41% reinvesteeritud tulu ning neljandik muu otseinvesteeringu-
kapital. 92% ulatuses péarinesid Eestisse tehtud otseinvesteeringud Euroopa Liidu riikidest, seejuures 40%
Rootsist, kolmandik Soomest ning viiendik Taanist. Otseinvesteeringutest 63% tehti finantsvahendusse, 19%
tootlevasse todstusesse ning 11% hulgi- ja jackaubandusse.

Ka residentide poolt vélismaale paigutatud otseinvesteeringute struktuuris toimusid olulised muutused.
Investeeringud aktsia- voi osakapitali moodustasid 6,7 miljardit krooni, mis oli Ule kolme korra enam kui
eelmise aasta Il kvartalis. Dividendide jaotamise tottu vahenes mérkimisvaarselt valismaiste tltar- ja siduset-
tevotjate jaotamata kasum. Residentide otseinvesteeringutest 87% tehti ELi likmesriikidesse: valdavalt Latti
(54%) ja Leetu (15%), vaiksemas mahus ka Venemaale, Soome ja Uhendkuningriiki. Aktiivsemad valismaale
otseinvesteerijad olid finantsvahenduse (48%), kinnisvara, rentimise ja aritegevuse (23%) ning veonduse,
laonduse ja side investorid (12%).

Portfelliinvesteeringute netovéljavool oli 2,9 miljardit krooni. Nduded suurenesid 2,1 miljardi krooni vorra,
kohustused aga véhenesid 0,8 miljardi krooni vorra. Nduete kasvu taga oli peamiselt investeerimisfondide
poolt vélismaistesse omandivaartpaberitesse paigutatud varade kasv 2,7 miljardi krooni vorra. Kohustusi
kahandas eelkdige valitsemissektori vlavaartpaberite kohustuste vahenemine.

Muude investeeringute netosissevool jai viimaste kvartalite tasemele, ulatudes 8,6 miljardi kroonini.
Muu investeeringukapitali nduded (valdavalt Ithiajalised) kasvasid 9,4 miliardi ning kohustused (valdavalt
pikaajalised) 17,9 miljardi krooni vorra. Nduded suurenesid pohiliselt krediidiasutuste poolt mitteresidentidele
antud laenude ja valispankades hoitavate hoiuste suurenenud mahu téttu. Kohustuste suurenemise taga olid
samuti krediidiasutused, mille laenukohustused kasvasid 14,5 miljardit krooni.

* k k ok k

2007. aasta | kvartali maksebilansi jooksevkonto puudujaak oli tipsustatud andmetel 12 miljardit
krooni ehk 17% nelja viimase kvartali SKP suhtes?.

2007. aasta Ill kvartali esialgne maksebilanss avaldatakse Eesti Panga kodulehekiiljel
(http://www.eestipank.info) 27. detsembril 2007 kell 12.

Avaldamisel vdi tsiteerimisel palume viidata allikale.

Eesti Panga rahvusvaheliste ja avalike suhete osakond

2 Korrigeerimine oli tingitud suuremahuliste tehingute tépsustamisel sisse viidud taiendustest, mis olid seotud pohiliselt tulukontoga ja
peamiselt ariihingute poolt teostatud fondiemissioonide kajastamisega portfellinvesteeringutes. Rahvusvahelistele standarditele
vastavalt kuulub maksebilansis kajastamisele mitteresidentidele vaba omakapitali arvelt tehtud fondiemissioon nii jooksevkonto tulukirjel
kui ka finantskontol aktsiakapitali all. Erinevalt otseinvesteeringutest, mille puhul valismaistele otseinvesteerijatele kuuluv kasumiosa
vabas omakapitalis vietakse arvesse jooksvalt reinvesteeritud tuluna, portfellinvesteeringute puhul sellist jooksvat arvestust ei peeta —
portfellinvesteerijale kuuluv kasumiosa voetakse tulukontol arvele dividendide véljamaksmisel.

Estonia pst 13, 15095 Tallinn, telefon 6680 719, faks 6680 954, e-post info@epbe.ee



