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Paakirjoitus

EKP:n neuvosto pditti kokouksessaan 2.3.2000
pitdd EKP:n korot ennallaan. Eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korko pidettiin 3,25
prosentissa, maksuvalmiusluoton korko 4,25 pro-
sentissa ja talletuskorko 2,25 prosentissa eli ta-
soilla, joille ne nostettiin 3.2.2000.Tarkasteltuaan
huolella raha- ja reaalitalouden sekd rahoitus-
markkinoiden kehitysta eurojarjestelman raha-
politiikan strategian mukaisesti EKP:n neuvosto
totesi, ettd hintavakauteen kohdistuvat riskit pai-
nottuvat hintojen nousun suuntaan. Naitd riske-
ja on seurattava ja arvioitava jatkuvasti.

Itse asiassa rahapolitiikan strategian molemmat
pilarit antoivat merkkejd siitd, ettd hintavakau-
teen kohdistuvat riskit painottuvat hintojen nou-
sun suuntaan. Ensimmadisen pilarin osalta voidaan
todeta, ettd M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kol-
men kuukauden keskiarvo marraskuusta 1999
tammikuuhun 2000 laski 5,7 prosenttiin, kun se
vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld oli ollut
6,0 %. Kasvuvauhdin kolmen kuukauden keski-
arvo pysyi siis edelleen yli | prosenttiyksikkod
4> prosentin viitearvoa suurempana. Keskiarvon
viimeaikainen lasku heijastaa M3:n vuotuisen kas-
vuvauhdin hidastumista 5,0 prosenttiin tammi-
kuussa 2000, kun se joulukuussa 1999 oli 6,2 %.
Tama puolestaan johtui etupdissd vertailuajan-
kohdan vaikutuksista, silld kausivaihteluista puh-
distettu M3:n kasvuvauhti oli poikkeuksellisen
nopea tammikuussa 1999, mitd ei otettu huo-
mioon laskettaessa M3:n vuotuista kasvuvauhtia
tammikuussa 2000. Merkit runsaasta likviditee-
tistd ovat vahvistuneet, silld yksityissektorille
myonnettyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti
oli tammikuussa 2000 edelleen nopea eli 9,5 %.

Tarkasteltaessa toisen pilarin eri indikaattoreita
voidaan rahoitusmarkkinoiden kehityksen osal-
ta todeta, ettd valtion 10 vuoden joukkolainojen
tuottojen perusteella laskettuna euroalueen pit-
kat nimelliskorot muuttuivat tuskin lainkaan hel-
mikuussa ja obligaatiofutuurien hintojen volatili-
teetti oli vahaistd. Tuottokdyra pysyi melko jyrk-
kand, mikd osoittaa, ettd euroalueen talouskas-
vun odotetaan edelleen voimistuvan ldhiaikoina.

Euroalueen taloudellista toimeliaisuutta tarkas-
teltaessa kdytettavissi olevat tiedot viittaavat sii-
hen, ettd euroalueen reaalitalouden kasvu jatkui
voimakkaana vuoden 1999 kolmannen neljinnek-
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sen jilkeen, jolloin BKT:n mdirin neljannesvuo-
sittainen kasvu kohentui tuntuvasti. Arvio euro-
alueen BKT:n maaran kasvusta viime vuoden vii-
meiselld neljannekselld julkistettiin vasta EKP:n
Kuukausikatsauksen tdman numeron laatimisen
jalkeen, mutta lyhyen aikavilin indikaattorit ja
kaytettdvissa olevat tiedot yksittdisten jasenval-
tioiden BKT:n méiran kasvusta viittaavat kasvun
jatkumiseen vahvana. Kdytettdvissa olevat kyse-
lytiedot osoittavat taloudellisen ilmapiirin olleen
erittdin positiivinen my&s vuodenvaihteessa teol-
lisuuden luottamuksen kohennuttua entisestdén
tammikuussa 2000 ja kuluttajien luottamuksen
pysyttyd lujana. Tdstd myonteisestd ilmapiiristd
kertovat myo6s kaytettdvissd olevat ennusteet,
joiden mukaan BKT:n mdira kasvaa hieman yli 3 %
vuonna 2000. Talouskasvun odotetaan jatkuvan
yhtd nopeana vuonna 2001.

N3ama ennusteet heijastavat osittain euroalueen
ulkoisen ympariston suotuisia nakymia. Maailman-
talouden ja -kaupan valoisat nakymat johtuvat
paiasiassa Yhdysvaltain vahvana jatkuvasta talous-
kasvusta.Tdhdn vaikuttavat osaltaan my&s useim-
pien teollisuusmaiden ja kehittyvien markkinoi-
den voimakas elpyminen ja kiihtyva talouskasvu.
Aasiassa Japanin taloudellinen elpyminen on edel-
leen epdvarmaa, mutta useiden alueen kehitty-
vien markkinatalouksien kasvu on ollut huomat-
tavan voimakasta.

Euron valuuttakurssin heikentyminen viime kuu-
kausina ei heijastanut talouden perustekij6itd,
kuten euroalueen talouskasvun vahvistumista, ja
sai osaltaan aikaan tuonti- ja kuluttajahintoihin
kohdistuvia nousupaineita. Valuuttakurssin kehi-
tys on siis edelleen huolestuttavaa. Maaliskuun
alussa euron nimellinen efektiivinen valuuttakurs-
si pysyi jokseenkin samalla tasolla kun helmikuun
alussa, mutta valuuttamarkkinat olivat maaliskuus-
sa melko volatiilit. Helmikuussa nimellinen efek-
tiivinen valuuttakurssi oli heikentynyt keskimaa-
rin 1,2 % tammikuusta 2000 ja 10,8 % vuoden
1999 ensimmaiisen neljanneksen tasostaan.

Yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilla (YKHI)
mitattu kuluttajahintainflaatio nopeutui odote-
tusti entisestddan tammikuussa 2000, jolloin vuo-
tuinen YKHI-inflaatio kiihtyi 2,0 prosenttiin vuo-
den 1999 joulukuun 1,7 prosentista. Inflaation
kiihtyminen tammikuussa johtui suurelta osin



6ljyn hinnan jatkuvasta kallistumisesta ja sen vai-
kutuksesta YKHIn energiaerdian. Tatd kehitysta
vahvistivat my&s vertailuajankohdan vaikutukset,
silld 6ljyn hinta laski vuosien 1998 ja 1999 vaih-
teessa. Oljyn hinta kallistui entisestian helmikuus-
sa ja aiheuttaa siten edelleen nousupaineita ku-
luttajahintainflaatioon ldhikuukausina. Energiaa
lukuun ottamatta hintojen nousu oli edelleen
maltillista tammikuussa 2000, mutta muiden teol-
lisuustuotteiden kuin energian hintojen hienoi-
nen nousu saattaa olla ensimmainen merkki sii-
td, ettd tuontihintojen kallistuminen on alkanut
vaikuttaa tuottajahintojen kautta kuluttajahinta-
inflaatioon.

Kaiken kaikkiaan kuluttajahintoihin on alkanut
kohdistua yhd tuntuvampia nousupaineita. Vaik-
ka on odotettavissa, ettd 6ljyn hinnan vuoden
1999 kehitykseen liittyvien vertailuajankohdan
vaikutusten vuoksi 12 kuukauden inflaatiovauhti
hidastuu edelleen vuoden 2000 aikana, rahapoli-
tiikan paittdjien on arvioitava kehitysta lahikuu-
kausia pidemmalld ajalla ja otettava huomioon
hintavakauteen keskipitkalld aikavalilla kohdistu-
vat riskit.Vaikka useimpien ennusteiden mukaan
inflaatio vuonna 2000 ja 2001 ja3d keskimadrin
alle 2 prosentin, ne ndyttavat antavan kuvan, jos-
sa vuotuinen inflaatiovauhti hidastuu vuoden
2000 kuluessa ja kiihtyy myohemmin.

Ottaen huomioon nimai hintojen nousupaineis-
ta aiheutuvat hintavakauteen keskipitkalld aika-
vililla kohdistuvat riskit EKP:n neuvosto painot-
ti, ettd valppautta tarvitaan, jotta oikea-aikaisiin
toimenpiteisiin voidaan tarvittaessa ryhtyd. On
myOs tarkeda, ettd palkkaratkaisut ovat vastai-

suudessakin maltillisia eivitka itsessddan myota-
vaikuta inflaatio-odotuksiin. Talloin palkkakehitys
ei vaaranna tdminhetkistd vahvaa talouskasvua
ja yhd korkeana pysyttelevan tyottémyyden va-
hentyminen voi jatkua. Finanssipolitiikan osalta
timdnhetkinen noususuhdanne tarjoaa hyvit
mahdollisuudet nopeuttaa vakaus- ja kasvusopi-
muksen tavoitteiden tdyttimista ja edistda siten
osaltaan huomattavasti taloudellisen tilanteen
jatkumista suotuisana. Vuoden 1999 lopussa ja
vuoden 2000 alussa useimmat euroalueen maat
toimittivat Euroopan komissiolle piivitetyt va-
kausohjelmansa, jotka ulottuvat vuosiin 2002/
2003 saakka.Vaikka lahes kaikki euroalueen maat
ovat saavuttaneet vuodelle 1999 asetetut alku-
perdiset budjettitavoitteensa, useimmat niistd
eivat pyrkineet julkisen talouden tervehdyttami-
seen aktiivisella finanssipolitiikalla, vaan kdyttivit
hyvikseen valtion tulojen suhteellisen suurta
kasvua ja korkomenojen alenemista. Useissa
maissa julkisen talouden rahoitusasema ei vield
ole terveelld pohjalla eli vakaus- ja kasvusopimuk-
sen edellyttimilld tavalla ”ldhelld tasapainoa tai

ylijadmainen”.

Lopuksi voidaan todeta, ettd euroalueen talou-
dellinen tilanne ja tulevaisuuden nakymit vaikut-
tavat nyt suotuisammilta kuin koskaan kuluneel-
la vuosikymmenelld. Kasvu on voimakasta, tyolli-
syyden odotetaan kohenevan entisestdan ja yha
korkea tyottomyys tullee vihenemédin.Valppaus
hintavakauteen kohdistuvien riskien torjunnassa
ja rakenteellisten uudistusten toteuttaminen luo-
vat edellytykset vahvan talouskasvun ja tyopaik-
kojen luomisen jatkumiselle.
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

EKP:n neuvoston rahapoliittiset
padtokset

Helmikuun 17. péivana ja maaliskuun 2. pdivana
2000 pitdmissddn kokouksissa EKP:n neuvosto
paatti pitdd EKP:n voimassa olevat korot ennal-
laan. Eurojarjestelmén perusrahoitusoperaation
korko pidettiin 3,25 prosentissa, maksuvalmius-
luoton korko 4,25 prosentissa ja talletuskorko
2,25 prosentissa (ks. kuvio I).

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin
hidastuminen tammikuussa 2000 johtui
vertailuajankohdan vaikutuksesta

Tammikuussa 2000 lavean raha-aggregaatin M3:n
vuotuinen kasvuvauhti hidastui 5,0 prosenttiin,
kun se joulukuussa 1999 oli ollut 6,2 % (joulu-
kuun luku on pienentynyt aiemmin arvioidusta
6,4 prosentista). M3:n vuotuisen kasvuvauhdin
kolmen kuukauden keskiarvo marraskuusta 1999
tammikuuhun 2000 laski 5,7 prosenttiin, kun se
vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld oli ollut
6,0 % (jalkimmainen luku on pienentynyt aiem-
min arvioidusta 6,| prosentista). Kolmen kuu-

Kuvio |.

EKP:n korot ja rahamarkkinakorot

(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)

- - - - Maksuvalmiusluoton korko

— — Talletuskorko

o Perusrahoitusoperaation korko
Yhden kuukauden korko (euribor)
Yon yli -korko (eonia)

45 45
401 e 40
35 3.5
3.0 30
25 25
2,0 2,0
15 1,5
10 10
0.5 0.5
00kt L0
1999 2000
Léihde: EKP.
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Ma3:n kasvu ja viitearvo

(vuotuinen prosenttimuutos)

- - M3
—— M3 (kolmen kuukauden
keskitetty liukuva keskiarvo)
—— M3:n viitearvo (4>%)
7,0 7,0

6,0

5,0

4,0

3,0 Lt

Liihde: EKP.

kauden keskiarvo oli edelleen yli prosenttiyksi-
kon verran M3:n kasvuvauhdin 42 prosentin vii-
tearvoa suurempi (ks. kuvio 2). M3:n kasvuvauh-
ti on jo pitkddn poikennut viitearvostaan, mista
voidaan péitelld, ettd euroalueella on runsaasti
likviditeettid.

Ennen hidastumistaan tammikuussa 2000 M3:n
vuotuinen kasvuvauhti oli nopeutunut vuoden
1999 neljannelld neljannekselld. Kehitys vastasi
pitkdlti odotuksia, silld se oli lahinnd seurausta
vuodentakaisen vertailuajankohdan eli talous- ja
rahaliiton kolmannen vaiheen alun erityistilan-
teesta (ks. kehikko | Kuukausikatsauksen helmi-
kuun 2000 numerossa sivulla 8). Itse asiassa vuo-
den 1998 viimeiselld neljanneksellda M3:n kasvu
oli kausivaihteluista puhdistettujen lukujen pe-
rusteella suhteellisen heikko, kun taas tammikuus-
sa 1999 kausivaihteluista puhdistetun M3:n kas-
vu edellisestd kuukaudesta oli poikkeuksellisen
suuri. Tammikuussa 2000 tdlla vuodentakaisen
vertailuajankohdan kehitykselld ei endi ollut vai-
kutusta M3:n vuotuiseen kasvuvauhtiin.



M3:n kasvu oli suhteellisen voimakasta vuoden
1999 alkupuolella, mutta vuoden jilkipuoliskolla
rahan maaran kuukausittainen kasvuvauhti hidas-
tui jonkin verran. Tamd ilmenee esimerkiksi siita,
ettd heindkuusta 1999 tammikuuhun 2000 kau-
sivaihteluista puhdistetun M3:n kasvuvauhti oli
vuositasolla 4,5 %. Kasvuvauhdin hidastuminen
saattaa osittain johtua korkojen noususta vuo-
den 1999 mittaan, mikd vaimensi M3:n likvidim-
pien erien kysyntid. Liséksi sijoituksia on saatta-
nut siirtyda M3-aggregaatin ulkopuolelle tuotto-
kayran jyrkennyttyda vuonna 1999, jolloin pitem-
piaikaiset sijoitukset muuttuivat halutummiksi.
My6s M3:n sisdlld sijoituksia on siirtynyt erdsta
toiseen, mikd on vaikuttanut timan lavean raha-
aggregaatin koostumukseen siten, ettd lyhytaikais-
ten talletusten kasvu on hidastunut ja jalkimark-
kinakelpoisten instrumenttien kasvuvauhti toi-
saalta nopeutunut (ks. kuvio 3). Kuten jiljempa-
nd tarkemmin selostetaan, tahdn M3:n sisdiseen
sijoitusten siirtymiseen on saattanut vaikuttaa
euroalueen lyhyiden korkojen ja pankkien talle-
tuskorkojen vilisen eron kasvaminen vuoden
1999 neljannelld neljanneksella.

Tammikuussa 2000 kausivaihteluista puhdistet-
tu M3 kasvoi 18 miljardia euroa eli 0,4 % joulu-
kuusta 1999 (ks. taulukko 1).Tama kuukausikas-
vu oli merkittavasti suurempi kuin vastaava kas-
vu joulukuussa 1999. Kausivaihteluista puhdiste-
tun M3:n kasvuun tammikuussa 2000 vaikutti se,
ettd M1 :n erit kasvoivat huomattavasti (liikkeessa
oleva raha ja yon yli -talletukset kasvoivat yh-

Ma3:n erit

(vuotuinen prosenttimuutos)

Liikkeessd oleva raha

=== Yon yli -talletukset

Muut lyhytaikaiset talletukset
Jalkimarkkinakelpoiset instrumentit

20 20

10

o

R I

P |

1998

P |

1999

-10 Lt -10

Liihde: EKP.

teensd 38 miljardia euroa eli 2,0 %) ja se, ettd
muut lyhytaikaiset talletukset kuin yon yli -talle-
tukset pienenivit (17 miljardia euroa eli 0,8 %)
samoin kuin jalkimarkkinakelpoiset instrumentit
(4 miljardia euroa eli 0,5 %).

Taulukko I.

M3 ja sen péieriit

(kausivaihteluista puhdistetut kuukauden lopun mdicirdit ja kuukausimuutokset)

Tammikuu 2000 Marraskuu 1999 | Joulukuu 1999 | Tammikuu 2000 | Marraskuu 1995~
e tammikuu 2000
Misrd Muutos Muutos Muutos Muutos keskiméérin
Miljardia | Miljardia Miljardia Miljardia Miljardia
euroa euroa % euroa % euroa % euroa %
M3 4774,5 237 0,5 7,1 0,2 17,6 0.4 16,1 0,3
Liikkeessd oleva raha ja
yo6n yli -talletukset (= M1) 1963,6 10,0 0,5 -0,3 0,0 38,3 2,0 16,0 0,8
Muut lyhytaikaiset
talletukset (= M2-M1) 2138,6 -0,1 0,0 -5,5 -0,3 -17,1 -0,8 -7,6 -0,4
Jalkimarkkinakelpoiset
instrumentit (= M3-M2) 672,3 13,8 2,1 13,0 2,0 -3,6 -0,5 7,7 1,2

Liihde: EKP.

Huom. Pydoristysten vuoksi miljardeina euroina ilmoitettujen M3:n erien yhteismdidird ei viilttimdittd tasmdidi

M3:n kokonaismdicirdan kanssa.
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Liikkeessa olevan rahan vuotuinen kasvuvauhti
pieneni 6,2 prosenttiin tammikuussa 2000 ol-
tuaan 8,4 % joulukuussa 1999. Kasvun hidastu-
minen johtui ldhinni siitd, ettd vuodenvaihteessa
varotoimenpiteend hankittujen tavallista suurem-
pien setelimédrien tilapdinen vaikutus lakkasi.
Keskipitkalld aikavililld tarkasteltuna liikkeessa
olevan rahan vuotuinen kasvuvauhti oli nopeu-
tuvaa vuonna 1999 (ks. kuvio 3).Tama on saatta-
nut osaltaan kuvastaa euroalueen taloudellisen
toimeliaisuuden elpymista.

Kausivaihteluista puhdistettuna yon yli -talletus-
ten kuukausittainen kasvuvauhti oli suhteellisen
nopea tammikuussa 2000.Yo6n yli -talletuksia
kasvatti todennikoisesti se, ettd tammikuussa
2000 niihin siirtyi varoja liikkeessa olevan rahan
erastd, kun vuoteen 2000 siirtymiseen liittyvat
vaikutukset lakkasivat. Yon yli -talletusten vuo-
tuinen kasvuvauhti kuitenkin hidastui 9,5 pro-
senttiin tammikuussa 2000, kun se joulukuussa
1999 oli ollut 10,1 %, silld vertailuajankohdan
vaikutus hidasti vuotuista kasvuvauhtia. Tammi-
kuussa 1999 ilmenneen, EMUn kolmannen vai-
heen alkuun liittyneen y6n yli -talletusten kysyn-
nin poikkeuksellisen kasvun vaikutus jai itse
asiassa pois vertailusta tammikuussa 2000. Tama
lyhyen aikavilin kehitys tammikuussa 2000 kat-
kaisi vuoden 1999 jilkipuolella ilmenneen y6n
yli -talletusten kysynnén asteittaisen hidastumi-
sen, joka oletettavasti johtui euroalueen raha-
markkinakorkojen ja pankkien yon yli -talletus-
ten korkojen eron kasvamisesta. Liikkeessd ole-
van rahan ja yon yli -talletusten kehityksesta seu-
rasi, ettd MI:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui 9,0
prosenttiin tammikuussa 2000, kun se joulukuus-
sa 1999 oli ollut 9,8 %.

Muut lyhytaikaiset talletukset kuin yon yli -talle-
tukset, jotka olivat kausivaihteluista puhdistet-
tuina supistuneet kuukausitasolla tammikuussa
2000, pienenivit tammikuussa 2000 vuodenta-
kaisesta 0,4 %, kun ne edellisessd kuussa olivat
kasvaneet |, % vuodentakaisesta. Ndiden talle-
tusten kysynnin vaimeneminen tammikuussa
johtui siitd, ettd irtisanomisajaltaan enintién kol-
men kuukauden pituisten talletusten vuotuinen
kasvuvauhti hidastui 3,9 prosentista 2,4 prosent-
tiin ja enintddn kahden vuoden mairiaikaistalle-
tusten supistumisvauhti nopeutui 2,6 prosentis-
ta 4,3 prosenttiin. Molempien talletusten kysyn-
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ndn jatkuva supistuminen johtui oletettavasti sii-
td, ettd lyhyiden markkinakorkojen ja pankkien
ndille talletuksille maksamien korkojen ero eu-
roalueella on kasvanut syyskuun 1999 lopusta
lahtien. Ndiden muutosten takia viliaggregaatin
M2:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui tammikuus-
sa huomattavasti eli 3,9 prosenttiin, kun se jou-
lukuussa 1999 oli ollut 5,1 %. M2:n vuotuinen
kasvuvauhti hidastui jatkuvasti vuoden 1999 jil-
kipuoliskolla.

M3:een sisiltyvien jilkimarkkinakelpoisten instru-
menttien vuotuinen kasvuvauhti hidastui jonkin
verran tammikuussa mutta oli edelleen nopeaa
eli 13,0 % (joulukuussa 1999 kasvuvauhti oli ol-
lut 13,8 %). Kuten edelld todettiin, ndiden instru-
menttien madra kausivaihteluista puhdistettuna
supistui tammikuussa 2000 edelliseen kuukau-
teen verrattuna. Tama kehitys katkaisi jalkimark-
kinakelpoisten instrumenttien kysynnian merkit-
tdvan nopeutumisen, joka oli ollut ilmeistd vuo-
den 1999 viimeisind kuukausina ja saattoi puo-
lestaan liittya euroalueen lyhyiden korkojen nou-
suun samoihin aikoihin. Jalkimarkkinakelpoisten
instrumenttien kuukausitason kehitystd tammi-
kuussa 2000 on kuitenkin arvioitava tietyin va-
rauksin, silld vuodenvaihteen tienoilla kausiluon-
teiset tekijat ovat merkittdvid ja niiden vaikutuk-
sia on vaikeampi laskea kuin muulloin.Tarkastel-
taessa jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien
erien kehitystd voidaan todeta, ettd nididen inst-
rumenttien vuotuisen kasvuvauhdin hidastumi-
nen tammikuussa 2000 johtui yksinomaan raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksien ja raha-
markkinapapereiden vuotuisen kasvuvauhdin hi-
dastumisesta 21,3 prosenttiin joulukuun 27,6
prosentista. Sitd vastoin reposopimusten vuotui-
nen supistumisvauhti hidastui tammikuussa 9,2
prosenttiin joulukuun 15,9 prosentista ja enin-
tdan kahden vuoden velkapapereiden vuotuinen
kasvuvauhti nopeutui tammikuussa 30,9 prosent-
tiin joulukuun 26,4 prosentista. Joulukuun tapaan
jalkimmaisten velkapapereiden nopea vuotuinen
kasvuvauhti tammikuussa 2000 johtui edelleen
vertailuajankohdan vaikutuksesta, silld ndiden
velkapapereiden kysyntd oli supistunut merkit-
tavasti vuoden 1998 lopussa.



Luotonannon kasvu yksityiselle sektorille
oli edelleen nopeaa

Rahalaitossektorin konsolidoidussa taseessa ole-
vista M3:n vastaeristd euroalueelle mydnnetty-
jen luottojen kokonaismadran vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui tammikuussa 7,4 prosenttiin, kun
se joulukuussa 1999 oli ollut 8,2 %.Tama johtui
padasiassa siitd, ettd yksityiselle sektorille myon-
nettyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti hidas-
tui tammikuussa 9,5 prosenttiin joulukuun 10,5
prosentista.Yksityiselle sektorille myonnettyjen
luottojen vuotuinen kasvuvauhti pysyi kuitenkin
edelleen nopeana. Julkiselle sektorille myénnet-
tyjen luottojen kasvu hidastui tammikuussa hie-
man eli |,6 prosenttiin, kun se joulukuussa oli
ollut 1,8 %.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen luottojen
kasvuvauhdin hidastuminen johtui suurimmaksi
osaksi lainojen vuotuisen kasvuvauhdin hidastu-
misesta (kasvuvauhti oli tammikuussa 8,7 %, kun
se joulukuussa 1999 oli ollut 9,6 %). Pohjimmil-
taan hidastuminen johtui vertailuajankohdan vai-
kutuksesta, silld tammikuussa 1999 kausivaihte-
luista puhdistettu lainojen kasvu edellisestd kuu-
kaudesta oli ollut erityisen suuri, mihin olivat
osasyynd finanssipoliittiset toimet eri maissa.
Kausivaihteluista puhdistetut tiedot kertovat vii-
meaikaisesta kehityksestd, ettda tammikuussa 2000
yksityiselle sektorille myénnettyjen lainojen kuu-
kausittainen kasvuvauhti oli suunnilleen saman-
suuruinen kuin vuonna 1999 keskimdarin. Tam-
mikuussa 2000 lainojen kasvu jatkui huolimatta
siitd, ettd keskipitkien ja pitkien lainojen pankki-
korot nousivat toukokuusta 1999 alkaen ja ly-
hytaikaisten lainojen korot syyskuusta alkaen.
Lainojen voimakas kasvu saattaa johtua euro-
alueen talouskasvun nopeutumisen suotuisasta
vaikutuksesta seka eriisti erityistekijoistd, kuten
aktiivisesta fuusio- ja yritysostotoiminnasta seka
erdiden euroalueen maiden vilkkaista asunto-
markkinoista.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen luottojen
muista eristd myds rahalaitosten hallussa olevien,
yksityisen sektorin liikkeeseen laskemien arvo-
papereiden maird supistui tammikuussa. Raha-
laitosten hallussa olevien osakkeiden ja osuuk-
sien vuotuinen kasvu oli tammikuussa 21,4 %, kun
se joulukuussa 1999 oli ollut 24,4 %. Rahalaitos-

ten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osak-
keet kasvoivat my6s aiempaa hitaammin (kasvu
oli tammikuussa vuositasolla 9,6 %, kun se joulu-
kuussa 1999 oli ollut 12,0 %).

Julkisyhteisoille myénnettyjen luottojen vuotui-
nen kasvuvauhti oli tammikuussa 1,6 %, kun se
joulukuussa 1999 oli ollut 1,8 %. Rahalaitosten
hallussa olevien julkisyhteisdjen liikkeeseen las-
kemien velkapapereiden kasvuvauhti nopeutui
jonkin verran eli 3,2 prosentista 3,5 prosenttiin,
kun taas julkisyhteisdille mydnnettyjen lainojen
supistumisvauhti nopeutui hieman (supistumis-
vauhti oli tammikuussa 1,0 %, kun se joulukuus-
sa oli ollut 0,2 %). Kaiken kaikkiaan julkisyhtei-
s6ille mydnnettyjen luottojen vuotuinen kasvu-
vauhti oli marraskuusta 1999 tammikuuhun 2000
vaimeaa, joskin jonkin verran nopeampaa kuin
kolmena edellisend kuukautena. Julkiselle sekto-
rille myénnettyjen luottojen koostumuksessa
tapahtunut rakenteellinen siirtyma lainoista vel-
kapapereihin vaikuttaa muutaman viime kuukau-
den aikana tulleen aiempaa tuntuvammaksi. Tama
siirtyma kay yksiin julkisyhteisdjen rahoitusraken-
teessa viime vuosina havaitun yleisen suuntauk-
sen kanssa.

Rahalaitosten pitkaaikaisten velkojen vuotuinen
kasvuvauhti hidastui joulukuun 7,8 prosentista
7,2 prosenttiin tammikuussa. Tamd johtui paa-
asiassa rahalaitosten liikkeeseen laskemien yli
kahden vuoden pituisten velkapapereiden kas-
vuvauhdin hidastumisesta joulukuun 8,2 prosen-
tista 5,9 prosenttiin tammikuussa. Suurin osa hi-
dastumisesta johtui vertailuajankohdan vaikutuk-
sesta, silla tammikuussa 1999 ndiden velkapape-
reiden liikkeeseenlasku kasvoi merkittavasti ol-
tuaan vuoden |998 viimeiselld neljannekselld vai-
meampaa rahoitusmarkkinoiden levottomuuden
vuoksi. Yli kahden vuoden pituisten talletusten
vuotuinen kasvuvauhti pysyi ennallaan 5,4 pro-
sentissa.Yli kolmen kuukauden pituisten maara-
aikaistalletusten maara supistui edelleen tammi-
kuussa 9,1 % vuositasolla, kun vastaava supistu-
misvauhti joulukuussa oli ollut 8,8 %. Pddoman ja
varausten vuotuinen kasvuvauhti oli tammikuussa
14,7 prosenttia oltuaan joulukuussa 13,7 % (on
kuitenkin huomattava, ettd kahtena viime kuu-
kautena todettu voimakas vuosikasvu johtui
osaksi yhdessd maassa toteutetun fuusion ker-
taluonteisista arvostusvaikutuksista).
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Taulukko 2.

M3 ja sen vastaeriit

(mrd. euroa)

Kanta- Virtatiedot 12 kuukaudelta

tiedot

2000 1999 1999 1999 1999 1999 2000

Tammi Elo Syys Loka Marras Joulu Tammi
1 Luotot yksityiselle sektorille 6 181,5 593,1 572,1 576,7 602,6 581,8 534,5
2 Luotot julkisyhteisoille 2057,1 -3,2 21,6 30,8 39,3 36,4 33,1
3 Ulkomaiset saamiset, netto 230,5 -248.9 -233.2 -205,1 -195,9 -165,9 -180,9
4 Pitkdaikaiset velat 3 606,5 175,2 180,4 2240 236,7 259,1 240,5
5 Muut vastaerit (nettovelat) 88,0 -80,6 -77,4 -68,1 -56,7 -83,2 -80,3
M3 (=1+2+3-4-5) 4774,5 246,5 257,6 2464 266,1 276,3 226,5

Léihde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi miljardeina euroina ilmoitettujen M3:n vastaerien yhteismdidird ei vdlttimdittd tiismdéic M3:n kokonais-

madidirén kanssa.

Kaiken kaikkiaan rahalaitosten pitkdaikaisten vel-
kojen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui tasaisesti
syyskuusta joulukuuhun 1999 (noin 5,5 prosen-
tista miltei 8 prosenttiin) ja pysyi suhteellisen
nopeana tammikuussa 2000.Tdma saattaa liittya
siihen, ettd ero lyhyiden ja pitkien talletusten
pankkikorkojen vililld kasvoi vuoden 1999 mit-
taan. Lisdksi on otettava huomioon vertailuajan-
kohdan vaikutus, silld syksylla 1998 pitkaaikais-
ten velkojen madrd oli ollut vdhidinen rahoitus-
markkinoiden levottomuuden takia.

Tammikuussa 2000 rahalaitossektorin ulkoinen
nettoasema heikkeni absoluuttisten ja kausivaih-
teluista puhdistamattomien lukujen perusteella
51 miljardia euroa (joulukuussa 1999 se oli hei-
kentynyt 10 miljardia euroa). Tammikuussa 2000
rahalaitossektorin nettomadrdiset ulkomaiset
saamiset olivat 181 miljardia euroa pienemmit
kuin vuotta aikaisemmin. Tdma nettomdardisten
ulkomaisten saamisten vuotuinen pieneneminen
oli hidastunut jonkin verran elokuusta 1999 lah-
tien (ks. taulukko 2).

Yhteenveto erilaisista muutoksista rahalaitossek-
torin konsolidoidun taseen erissd voidaan esit-
tad seuraavasti (ks. taulukko 2). Tammikuussa
2000 M3:n 12 kuukauden kasvu oli 226 miljar-
dia euroa. Yksityiselle sektorille mydnnettyjen
luottojen kasvu (534 miljardia euroa) oli yli kak-
si kertaa M3:n kasvua suurempi, kun taas julkis-
yhteiséille myénnettyjen luottojen maara kasvoi
33 miljardia euroa. Ndiden kahden M3:n vasta-
eran vaikutusta tasoitti osittain rahalaitossekto-
rin pitkdaikaisten velkojen kasvu (240 miljardia
euroa) ja rahalaitossektorin nettoméairaisten ul-
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komaisten saamisten supistuminen (181 miljar-
dia euroa). M3:n muut vastaerit (nettovelat) su-
pistuivat 80 miljardia euroa tammikuuhun 2000
ulottuneen 12 kuukauden jakson aikana.

Velkapapereiden emissioiden maira
joulukuussa pieni

Joulukuussa 1999 euroalueella sijaitsevien liikkee-
seenlaskijoiden liikkeeseen laskemien velkapape-
reiden bruttoemissiot olivat 242,7 miljardia eu-
roa, mika oli pienin kuukausittainen emissioiden
maird vuonna 1999. Se oli my6s 24 % pienempi
kuin vuoden 1999 aikaisempien || kuukauden
keskiarvo. Bruttoemissioiden merkittiva supis-
tuminen todennékdisesti johtuu vuoteen 2000
siirtymiseen liittyneestd huolestuneisuudesta.
Joulukuussa 1999 velkapapereita lunastettiin
269,2 miljardin euron arvosta, mikd on lahestul-
koon yhtd paljon kuin tammi-marraskuussa, jol-
loin velkapapereita lunastettiin kuukausittain kes-
kimaarin 270,4 miljardin euron arvosta. Niin ol-
len euroalueella sijaitsevat lunastivat joulukuus-
sa 1999 velkapapereita nettomairidisesti 26,5
miljardin euron arvosta, kun ne vuoden 1999 ai-
kaisempina kuukausina olivat laskeneet niita liik-
keeseen nettomdiriisesti 46,8 miljardin euron
arvosta (ks. kuvio 4). Euroalueella sijaitsevien liik-
keeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemien velka-
papereiden kanta oli joulukuun 1999 lopussa
6 521,9 miljardia euroa, miki oli 8,8 % enemman
kuin joulukuussa 1998.

Euroalueella sijaitsevien nettomairiinen velka-
papereiden lunastus joulukuussa johtui ldhinna



Euroalueella olevien vuonna 1999 liikkeeseen

laskemat velkapaperit
(mrd. euroa)
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Liihde: EKP.
Huom. Nettoluvut eroavat kantojen muutoksista arvostusmuu-
tosten, uudelleenluokittelun tai muiden tarkistusten vuoksi.

pitkdaikaisten velkapapereiden bruttoemissioiden
suhteellisen pienestd mairdstid. Bruttoemissiot
olivat joulukuussa 71,6 miljardia euroa, kun ne
vuoden 1999 aikaisempina kuukausina olivat ol-
leet keskimdarin 125,2 miljardia euroa. Koska
pitkdaikaisia velkapapereita lunastettiin joulu-
kuussa 99,8 miljardin euron arvosta, pitkaaikais-
ten velkapapereiden nettomdariinen lunastus ol
28,2 miljardia euroa. Lyhytaikaisten velkapape-
reiden nettoemissioiden arvo oli joulukuussa
my&s suhteellisen pieni eli 1,7 miljardia euroa.

Valuutoittain tarkasteltuna euroalueella sijaitse-
vien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemien
velkapapereiden nettoemissioiden arvo oli jou-
lukuussa negatiivinen niin euroina kuin muinakin
valuuttoina.

Euromaariisten velkapapereiden bruttoemissioi-
den pieneneminen joulukuussa 1999 johtui l3-
hinnd yritysten ja valtion bruttoemissioiden va-
henemisestd. Ndiden sektoreiden bruttoemissioi-
den arvo joulukuussa 1999 oli vuoden alhaisin.
Rahalaitosten bruttoemissioiden arvo pysyi ver-

rattain suurena joulukuussa ja oli suurempi kuin
sektorin keskimdardiset bruttoemissiot, 149,2
miljardia euroa, vuoden aikaisempina | | kuukau-
tena.

Myds euroalueen ulkopuolisten liikkeeseenlas-
kijoiden liikkeeseen laskemien euromairdisten
velkapapereiden arvo oli vuoden 1999 viimeisel-
Ia neljannekselld pienin koko vuonna. Sektoreit-
tain tarkasteltuna euroalueen ulkopuolisista liik-
keeseenlaskijoista yritysten bruttoemissiot
(133,7 miljardia euroa) ja valtion bruttoemissiot
(203,2 miljardia euroa) olivat vuoden 1999 vii-
meiselld neljannekselld ndiden sektoreiden pie-
nimmat koko vuonna, kun taas samana ajanjak-
sona pankkien bruttoemissioiden maara (503,2
miljardia euroa) oli vuoden suurin.

Pankkien korot nousivat edelleen
tammikuussa

Pankkien lyhyet korot nousivat euroalueella hie-
man tammikuussa 2000 ja jatkoivat siten kesén
1999 jalkeen alkanutta suuntausta (ks. kuvio 5).
Keskiméaariiset lyhyet korot nousivat tammikuus-

Pankkien lyhyet korot ja

vastaava markkinakorko
(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

—— Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko
— — Enintidén vuoden pituiset lainat yrityksille
—— Enintdén vuoden pituiset miidrdaikaistalletukset
— = Irtisanomisajaltaan enintddn
kolmen kuukauden talletukset

---- Yon yli -talletukset

7.0 7.0
60f~-__ ____ 160
5.0 T 50
40 40

0l —~— a0

20t T T T TN e e - == - 2,0
Loy . 1,0
PR R BN B
0.0 1 11 111 v 0.0

1999 2000

Ldhteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
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sa 2000 vain vahan; muutokset olivat ainoastaan
2-3 peruspistettd. Poikkeuksellisesti irtisanomis-
ajaltaan enintdin kolmen kuukauden talletusten
keskikorot pysyivit muuttumattomina. Nama
suuntaukset ndyttavit kuvastavan pankkien lyhyi-
den keskikorkojen muuttumista vihitellen vas-
taamaan rahamarkkinakoroissa vuoden 1999 lo-
pulla tapahtuneita muutoksia. Laskettuaan vuo-
den 1999 ensimmiaiselld puoliskolla pankkien ly-
hyet korot olivat jokseenkin yhtd korkeat tam-
mikuussa 2000 kuin tammikuussa 1999.

Pankkien pitkat keskikorot nousivat lyhyitd kor-
koja enemman tammikuussa 2000, koska paa-
omamarkkinoiden korot olivat edelleen nousseet
joulukuussa 1999 ja tammikuussa 2000.Yli kah-
den vuoden mairiaikaistalletusten keskikorko
nousi tammikuussa |6 peruspistetta 4,2 prosent-
tiin. Kotitalouksien asuntoluottojen keskikorko
nousi tammikuussa 19 peruspistettd eli hieman
alle 6 prosenttiin.Yrityksille mydnnettyjen luot-
tojen keskikorko nousi |5 peruspistettd 5,7 pro-
senttiin. Kaiken kaikkiaan pankkien pitkit korot
ovat nousseet merkittavasti toukokuusta 1999
ja ovat nyt huomattavasti korkeammat kuin tam-
mikuussa 1999 (ks. kuvio 6).

Pankkien pitkit korot ja
vastaava markkinakorko

(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

—— Valtion viiden vuoden joukkovelkakirjalainojen tuotot
— — Asuntolainat kotitalouksille

— — Yli kahden vuoden pituiset médriaikaistalletukset
—— YIi vuoden pituiset lainat yrityksille
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Liihteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
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Rahamarkkinakorot jatkoivat nousuaan
helmikuun jalkipuoliskolla

Rahamarkkinakoroissa loppuvuonna 1999 alka-
neen noususuuntauksen myota euroalueen raha-
markkinakorot nousivat uudelleen tammikuun
2000 lopussa, kun markkinoilla odotettiin EKP:n
jalleen nostavan korkojaan. Koska EKP:n koron-
nostopaitostd oli osattu pitdd lihes varmana,
rahamarkkinakorot nousivat vain hieman EKP:n
3.2.2000 ilmoittamaa koronnostoa seuraavana
paivana. Helmikuun 4. pdivana yhden kuukauden
euriborkorko oli 3,32 % ja kolmen kuukauden
euriborkorko 3,49 %. Kuuden ja 12 kuukauden
euriborkorot nousivat myds tammikuun lopussa
ja pysyivat lahes muuttumattomina EKP:n koron-
nostoilmoituksen jilkeen. Helmikuun 4. pdivand
kuuden kuukauden euriborkorko oli 3,69 % ja
12 kuukauden 4,05 %.

Seuraavina viikkoina eoniakorkona mitattu yon
yli -korko vaihteli vain hieman ja pysytteli 3,25
prosentin tuntumassa.Tama on ollut perusrahoi-
tusoperaatioiden korko sen operaation jilkeen,
jonka maksut suoritettiin 9.2.2000 (ks. kehik-
ko 1).Helmikuun loppupuolella,jolloin alkoi uusi
pitoajanjakso (24.2.— 23.3.), eoniakorko vaihteli
3,3 ja 3,5 prosentin vililla, mihin oletettavasti
vaikuttivat sekd markkinoiden odotukset EKP:n
koronnostosta pitoajanjaksona ettd tilapdisesti
tiukentunut likviditeettitilanne.

Muut rahamarkkinakorot nousivat myds uudel-
leen helmikuun 2000 lopussa, kun rahoitusmark-
kinat ndyttivat korjaavan ylospdin odotuksiaan
EKP:n korkojen lyhyen aikavilin kehityksestd (ks.
kuvio 7). Maaliskuun 1. pdivana yhden kuukau-
den euriborkorko oli 3,44 % ja kolmen kuukau-
den 3,63 % eli ne olivat noin [0—15 peruspistet-
td korkeammat kuin 4.2.2000. Markkinoiden odo-
tuksissa lyhyiden korkojen kehityksestd vuoden
2000 toisella puoliskolla ei kuitenkaan ollut hel-
mikuussa merkittdvia muutoksia. Kesdkuussa
2000 erdantyvien futuurisopimusten pohjalta joh-
dettu kolmen kuukauden euriborkorko oli maa-
liskuun I. paivind 4,07 %, syyskuussa 2000 erdan-
tyvien pohjalta johdettu korko 4,34 % ja joulu-
kuussa 2000 erdintyvien pohjalta johdettu kor-
ko 4,61 % eli korot olivat pysyneet ldhes muut-
tumattomina helmikuun 4. paivastd lahtien. Maa-
liskuun I. pdivand kuuden kuukauden euribor-



Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.2.2000 piéittyneeni pitoajanjaksona
Likviditeetin jakaminen rahapoliittisissa operaatioissa

Eurojérjestelmé toteutti viisi perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitempiaikaisen rahoitusoperaation pitoajan-
jaksona 24.1.-23.2.2000. Kahden ensimmadisen perusrahoitusoperaation kiinted korko oli 3,00 %, ja loput
kolme toteutettiin kédyttden 3,25 prosentin korkoa, kun EKP:n korkoja oli 3.2.2000 péitetty nostaa. Jaetun
likviditeetin médrd vaihteli 59 miljardista eurosta 69 miljardiin euroon. Perusrahoitusoperaatioissa tehtyjen
tarjousten madrit vaihtelivat 1 023 miljardista eurosta 3 013 miljardiin euroon, ja niiden keskiarvo oli 1 744
miljardia euroa, kun se edellisend pitoajanjaksona oli ollut 849 miljardia euroa. Tarjousten méiré oli suurin
1.2.2000, miki johtui odotuksista, ettd perusrahoituskorko nousee samana pitoajanjaksona. Téstd syystd ope-
raation jako-osuus supistui 2,06 prosenttiin. EKP:n korkojen noston jilkeen 8.2. tarjousten méérd palasi
normaalille tasolle. Pitoajanjaksona jako-osuudet vaihtelivat 2,06 prosentista 6,37 prosenttiin, kun ne edel-
lisend pitoajanjaksona olivat vaihdelleet 3,83 prosentista 14,41 prosenttiin.

Eurojirjestelma toteutti pitempiaikaisen rahoitusoperaation 26.1. vaihtuvakorkoisena huutokauppana, jossa
jaettavan likviditeetin méédriksi oli 20.1.2000 ilmoitettu 20 miljardia euroa eli 5 miljardia euroa vihemmin
kuin edellisessé vastaavanlaisessa operaatiossa. Operaatioon osallistui yhteensd 354 vastapuolta eli enem-
min kuin koskaan ndisséd operaatioissa. Tehtyjen tarjousten kokonaismidrd oli 87 miljardia euroa. Osallistu-
jien suuri médréd saattoi ilmentdd kasvaneita odotuksia, ettd korkoa muutetaan ennen helmikuun 3. pdivia.
Huutokaupan tulokseksi saatiin 3,28 prosentin korko ja keskikorko oli 3,30 %. Tdma viittaa siihen, ettd kor-
kojen vilinen ero oli palannut normaaliksi, kun se vuodenvaihteen molemmin puolin toteutetussa kolmessa
operaatiossa oli ollut tavallista suurempi.

Eoniakorkona mitattu yon yli -korko vaihteli pitoajanjakson alussa 3,06 prosentista 3,11 prosenttiin. Eonia-
korko nousi 28.1.2000 alkaen 3,3 prosenttiin koronnousuodotusten lisddnnyttyd, mutta vakautui sen jilkeen,

Pankkijirjestelméin likviditeettiin vaikuttavat tekijit

(mrd. euroa)

Piivittdinen keskiarvo pitoajanjaksona 24.1.-23.2.2000

Likviditeettidi Likviditeettidi Nettovaikutus
lisdidivit véiihentdvdit

(a) Eurojirjestelmiin rahapoliittiset operaatiot 201,5 0,2 +201,3
Perusrahoitusoperaatiot 130,9 - +130,9
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 70,5 - +70,5
Maksuvalmiusjirjestelma 0,1 0,2 -0,1
Muut operaatiot 0,0 0,0 0,0
(b) Muut pankkijirjestelmiin likviditeettiin
vaikuttavat tekijit 367,8 461,0 -93,2
Liikkeessi olevat setelit - 347.6 -347,6
Valtion talletukset eurojérjestelmassi - 49,2 -49,2
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 367,8 - +367,8
Muut tekijit, netto - 64,2 -64,2
(¢) Luottolaitosten talletukset eurojirjestelmén
sekkitileilli (a) + (b) 108,1
(d) Varantovelvoite 107,5

Liihde: EKP.
Pydoristysten vuoksi luvut eivdt vélttamdittd tismdid.
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Vastapuolten talletukset eurojirjestelmén sekkitileilla

Sekkitilitalletukset olivat keskimédrin 108,1 miljardia euroa ja varantovelvoitteet 107,5 miljardia euroa.

Keskimidrdisten sekkitilitalletusten ja varantovelvoitteen vélinen ero supistui ndin edellisen pitoajanjakson

1,0 miljardista 0,6 miljardiin euroon. Téstd méidrédstd noin 0,1 miljardia euroa oli sekkitilitalletuksia, jotka

eivit liity varantovelvoitteen tdyttdmiseen, ja 0,5 miljardia euroa oli varantovelvoitteen ylittdvid talletuksia.

korko oli 3,82 % ja 12 kuukauden 4,17 % eli ne
olivat hieman korkeammat kuin 4.2.2000.

Eurojirjestelman 1.3.2000 toteuttamassa pitem-
piaikaisessa perusrahoitusoperaatiossa, jonka
maksujen suorituspdiva oli 2.3.2000, marginaali-
korko oli 3,60 % ja keskikorko 3,61 %, eli ne oli-
vat vain muutamaa peruspistettd pienemmat kuin
kolmen kuukauden euriborkorko perusrahoitus-
operaation toteuttamispaivana.

Euroalueen lyhyet korot

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)

—— 1 kk:n euribor

= = 3 kk:n euribor

---- 6Kkk:n euribor

—-— 12 kk:n euribor
44 44
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1999 2000

Ldhde: Reuters.

Pitkien joukkolainojen tuotot olivat
vakaat helmikuussa

Euroalueen pitkdt nimelliskorot nousivat selvds-
ti suurimman osan vuotta 1999 ja alkuvuonna
2000, mutta pysyivat helmikuussa 2000 melko
vakaina (ks. kuvio 8).Alueen 10 vuoden joukko-
velkakirjalainojen keskimdariiset tuotot supistui-
vat vain noin 5 peruspistettd tammikuun lopusta
maaliskuun 2000 ensimmdiseen pdivdin, jolloin
ne olivat 5,65 %.Vuoden 2000 alusta jatkuneen
kehityssuunnan mukaisesti euroalueen joukko-
lainoihin perustuvista futuurisopimuksista johde-
tut volatiliteettiodotukset heikkenivit edelleen
helmikuussa, mika viittaa siihen, ettd euroalueen
joukkolainojen tuottokehityksessd on aikaisem-
paa vihemmain epavarmuuksia (ks. kehikko 2).
Epavarmuuden vidhentyminen helmikuussa samal-
la, kun pitkien joukkolainojen tuotot olivat suh-
teellisen vakaat, oli merkittivad monesta syysta.
Ensinndkin epdavarmuus viheni tilanteessa, jossa
oli nahtavissa useita merkkeja euroalueen talou-
dellisen toimeliaisuuden lisadntymisesta.Vaikutti
siltd, ettd markkinaosapuolet osasivat yleisesti
odottaa EKP:n 3.2.2000 toteuttamaa korkojen
nostoa ja katsoivat sen olevan vilttamaton eu-
roalueen hintavakauden sdilyttimiseksi. Toisaalta
epavarmuus vahentyi ajankohtana, jonaYhdysval-
tojen joukkovelkakirjalainojen tuotot supistuivat
voimakkaasti ja joukkolainamarkkinat olivat erit-
tdin epavakaat.

Yhdysvaltojen 10 vuoden joukkolainojen tuotot
supistuivat noin 35 peruspistettd tammikuun lo-
pusta maaliskuun 2000 ensimmdiseen pdivadan,
jolloin ne olivat 6,48 %. Pitkien joukkolainojen
tuotot vahenivit huomattavasti kasvettuaan sitd
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Valtion pitkien lainojen tuotot

(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)
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Liihde: Reuters.
Huom. Pitkilli valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan lihimpid vastaavia lainoja.

ennen merkittdvasti vuonna 1999 ja vield vuo-
den 2000 tammikuun puoliviliin asti, mutta va-
heneminen ei kuitenkaan vastannut aiempaa kas-
vua. Yhdysvaltojen pitkien joukkolainojen tuot-
tojen viaheneminen johtui suurelta osin maan
valtiovarainministerion helmikuun alun ilmoituk-
sesta, jonka mukaan se aikoi vahentdda huomat-
tavasti pitkien joukkolainojen emissioita ja ostaa
takaisin erdantymattomia joukkolainoja. llmoitus
vaikutti erityisesti Yhdysvaltojen kaikkein pisim-
piin joukkolainoihin: 30 vuoden joukkovelkakir-
jalainojen tuotot supistuivat tammikuun lopusta
noin 40 peruspistettd, mika kaansi tuottokayran
laskevaksi. Paineita Yhdysvaltojen joukkolainojen
tuottojen vahenemiseen saattoivat ajoittain myos
aiheuttaa markkinoiden kasvaneet odotukset,
ettd Yhdysvaltojen lyhyitd korkoja nostetaan uu-
delleen. Nama odotukset ja vahvasta talouskas-
vusta huolimatta jatkuvat merkit heikoista hin-
tapaineista ovat saattaneet saada markkinaosa-
puolet arvioimaanYhdysvaltojen pitkan aikavalin
inflaatio-odotukset aiempaa viahdisemmiksi, mika
puolestaan osaltaan aiheutti joukkolainojen tuot-
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tojen laskupaineita. KoskaYhdysvaltojen joukko-
lainojen tuotot supistuivat samaan aikaan, kun
vastaavat euroalueen joukkolainojen tuotot py-
syivdt vakaina, Yhdysvaltojen ja euroalueen 10
vuoden joukkovelkakirjalainojen tuottoero supis-
tui noin 30 peruspistettd helmikuussa ja oli 80
peruspistettd 1.3.2000.

Japanin 10 vuoden joukkolainojen tuotot kasvoi-
vat helmikuussa edelleen (noin 10 peruspistet-
td) ja olivat maaliskuun 1. pdivana 1,82 %.Tuot-
tojen kasvun taustalla oli ristiriitaisia merkkeja
Japanin talouden elpymisnopeudesta ja tulevai-
suudennikymista. Joidenkin tarkasteluajankohta-
na julkistettujen talouslukujen mukaan talouden
elpyminen oli saattanut hidastua viliaikaisesti, kun
taas toisten lukujen mukaan asteittainen elpymi-
nen oli mahdollista. Japanin joukkolainojen tuot-
toihin ndyttivat aiheuttaneen kasvupaineita myds
viitteet siitd, ettd jotkin luokituslaitokset harkit-
sivat Japanin jenimddrdisten lainojen nykyisten
luokitusten muuttamista julkisen talouden epi-
varmojen nakymien vuoksi.

Pitkien joukkolainojen tuottojen hienoista supis-
tumista heijastellen euroalueen korkojen aika-
rakenteesta johdettu korkokadyrd loiveni vain hiu-
kan helmikuussa (ks. kuvio 9).

Ranskan indeksisidonnaisten joukkovelkakirja-
markkinoiden kehityksen perusteella ja sopivia
oletuksia kdyttden voidaan saada viitteitd pitkien
reaalikorkojen ja pitkan aikavilin inflaatio-odo-
tusten muutoksista (ks. oheinen kehikko 4). Eri-
tyisesti tuotot yhtendistdva inflaatiovauhti, joka
kuvaa samanpituisten joukkolainojen nimellis- ja
reaalituottojen eroa, vilittad tietoa markkinoi-
den keskimdariisistd inflaatio-odotuksista jouk-
kovelkakirjalainojen jiljelld olevalta juoksuajalta.
Merkille pantavaa on, ettd tuotot yhtendistava
inflaatiovauhti on pysynyt vakaana vuoden 1999
puolivilistd ldhtien, vaikka euroalueen talousni-
kymit ovat tarkasteluajanjaksona jatkuvasti ko-
hentuneet. Tuotot yhteniistdva inflaatiovauhti
pysyi tdmén trendin mukaisesti vakaana helmi-
kuussa (ks. kuvio 10). Kaiken kaikkiaan kehitys
ndyttdd viittaavan siihen, ettd pitkdn aikavalin in-
flaatio-odotukset ovat pysyneet maltillisina, vaikka
reaalikorot ovat nousseet euroalueen talousna-
kymien paranemisen vuoksi vuoden 1999 puoli-
vilistd lahtien. Kuten aikaisemmissa Kuukausikat-



Korkojen volatiliteettiodotusten viimeaikainen kehitys

Pitkien ja lyhyiden korkojen volatiliteettiodotusten kehitys antaa tietoa markkinoiden odotuksista ja tulevaan
korkokehitykseen liittyvistd epdvarmuudesta. Volatiliteettiodotuksia voidaan mitata optioiden hinnoista joh-
detulla volatiliteetilla (ks. joulukuun 1999 Kuukausikatsauksen kehikko 4, s. 23-25).

Lyhyiden korkojen volatiliteettiodotusten viimeaikaista kehitystd tarkasteltaessa kdy ennen kaikkea ilmi, ettd
joulukuussa 1999 seké maalis- ja kesdkuussa 2000 erddntyvistd optioista johdetut kolmen kuukauden euri-
borkoron volatiliteettiodotukset heikkenivét merkittdvésti sen jidlkeen kun EKP oli nostanut korkoja marras-
kuussa 1999. Niami odotukset pysyivét kutakuinkin vakaina aina vuoden 2000 alkuun asti, vaikka markki-
noiden odotukset EKP:n korkojen nostosta vuonna 2000 vahvistuivatkin. Ensimmdiselld viikolla tammi-
kuussa 2000 kaikenpituisista koroista johdetut volatiliteettiodotukset heikkenivit, miké saattoi johtua vuo-
teen 2000 siirtymisestd huolestuneiden markkinoiden rauhoittumisesta. Toinen markkinoiden odotusten ha-
jonnan pienenemiseen mahdollisesti vaikuttanut tekijé oli se, ettd euroalueen talouskasvunikymiin liittyvé
epdvarmuus viheni. Tdmid puolestaan on voinut vihentdd epavarmuutta, joka liittyy markkinoiden euro-
alueen lyhyiden korkojen asteittaista nousua koskeviin markkinoiden odotuksiin.

Kolmen kuukauden euriborfutuureihin perustuvista optioista johdettu volatiliteetti
(Kauppapaikka: LIFFE.)
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Ldhde: Bloomberg.

EKP:n nostettua korkoja 3.2.2000 kaikenpituisista koroista johdetut lyhyiden korkojen volatiliteettiodotuk-
set heikkenivét. Kun titd kehitystd verrataan marraskuussa 1999 tehdyn edellisen korkojen noston jélkeiseen
kehitykseen, voidaan havaita, ettd optiosopimusten pohjalta johdetut korkojen volatiliteettiodotukset ja eri-
tyisesti futuureihin perustuvista optioista johdetut lyhyiden korkojen volatiliteettiodotukset heikkenivit vé-
hemmén kuin vertailuajankohtana. Kun esimerkiksi joulukuun 1999 lopussa erdédntyviin futuureihin perustu-
vista optioista johdetut volatiliteettiodotukset heikkenivit marraskuussa 1999 noin 10 prosenttiyksikkod,
heikkenivit maaliskuussa 2000 erdédntyvistd futuureihin perustuvista optioista johdetut volatiliteettiodotuk-
set helmikuussa 2000 noin 3 prosenttiyksikkod. Tamé ero saattaa johtua siitd, ettd korkojen nostoon liittyvi
epdvarmuus oli pienempdd ennen 2.3.2000 tehtyid padtdstd kuin ennen marraskuussa 1999 tehtyid padtosta.
Vaikka volatiliteetti olikin vihentynyt huomattavasti marraskuussa 1999, markkinoiden epdvarmuus lyhyi-
den korkojen ja erityisesti yli yhden kuukauden korkojen kehityksestd oli vuoden 1999 lopussa suurempi
kuin 3.2.2000 tehdyn korkojen noston jélkeen.
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Pitkiin joukkolainoihin perustuvista optiosopimuksista johdetut volatiliteettiodotukset viestivit epdvarmuu-
desta, joka liittyy pitkiin reaalikorkoihin, keskiméérdiseen inflaatiovauhtiin ja markkinaosapuolten riskipree-
mio-odotuksiin optiosopimusten erdédntyessd. Euroalueen likviditeetin kehitystd ilmeisesti parhaiten kuvas-
tavien Saksan 10 vuoden Bund-futuurisopimuksista johdettujen volatiliteettiodotusten kehitys niyttdd jakau-
tuneen kolmeen jaksoon lokakuun 1999 lopun jilkeen. Ensin volatiliteettiodotukset heikkenivét lokakuun
lopusta marraskuun 1999 puoliviliin asti, kuten oheisesta kuviosta ilmenee. Aluksi ne heikkenivét samalla
kun markkinoiden odotukset EKP:n korkojen nostosta kasvoivat ja jatkoivat heikkenemistdédn 4.11. tehdyn
koronnostopditoksen jilkeen.

Toinen jakso alkoi marraskuun 1999 puolivilissd. Silloin Saksan Bund-futuurisopimuksista johdettujen vo-
latiliteettiodotusten heikkeneminen muuttui vahvistumiseksi, joka jatkui koko loppuvuoden. Vahvistuminen
osui ajankohtaan, jolloin euroalueen pitkiin korkoihin kohdistui jdlleen nousupaineita, miké ndytti padasias-
sa johtuneen Yhdysvaltain joukkolainojen tuottojen kasvusta ja siité, ettd markkinaosapuolten optimismi
euroalueen talouskasvunikymien suhteen kasvoi. Odotusten muuttuminen on voinut kasvattaa markkinoiden
epdvarmuutta tulevista reaalikoroista ja mahdollisesti myds tulevasta hintakehityksestd, mikd voi osittain
selittdd volatiliteettiodotusten vahvistumista tdné ajanjaksona.

Kolmantena jaksona eli vuoden 2000 kahden ensimmaéisen kuukauden aikana Saksan 10 vuoden Bund-futuu-
risopimuksista johdetut volatiliteettiodotukset alkoivat jdlleen heiketd. On merkille pantavaa, ettd odotukset
heikkenivit aikana, jolloin Yhdysvaltain koroista johdetut volatiliteettiodotukset vahvistuivat. Volatiliteet-
tiodotusten heikkenemiseen euroalueella on voinut vaikuttaa vuoteen 2000 siirtymiseen liittyneen epdvar-
muuden hdvidminen, vaikka Yhdysvaltain kehityksestd olisi voinut pédtelld, ettd timin vaikutus olisi ollut
vihidinen. Tétd suurempi vaikutus on voinut olla markkinoiden kasvavilla odotuksilla, ettd EKP nostaa kor-
koja vuoden 2000 alkupuolella. Téma vihensi tulevaa hintavakautta koskevaa epavarmuutta. EKP:n 3.2.2000
tekemin korkojen noston jidlkeinen kehitys osoitti, ettd pitkien joukkolainojen tuottojen ldhiajan kehitykseen
liittynyt epdvarmuus on pienentynyt edelleen.

Saksan 10 vuoden Bund-futuurisopimuksista ja Yhdysvaltojen valtion 10 vuoden lainoista
johdettu volatiliteetti

(vuotuinen prosentti; péivéihavaintojen 10 péivin liukuva keskiarvo)
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Léhde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat Bloombergin mddritelmdn mukaisesti futuurisopimuksen ldhiajan johdettua volatiliteettia 20 pdiviid
ennen erddntymistd. Ndin ollen johdetun volatiliteetin laskemiseksi kiytetty erddntymistd ldhinnd oleva sopimus vaihdetaan 20
Ppdivdd ennen erddntymistd toiseen, erddntymistd seuraavaksi ldhinnd olevaan sopimukseen.
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sauksissa on todettu, Ranskan indeksisidonnais-
ten joukkovelkakirjamarkkinoiden tuottokehityk-
sen pohjalta on syyta tehdd vain varovaisia pai-
telmid euroalueen inflaatio-odotuksista, koska
tulkintoihin sisdltyy monia epavarmuuksia.

Kansainvilisten osakemarkkinoiden
kehitys oli ristiriitaista

Euroalueen osakkeiden hinnat nousivat voimak-
kaasti vuoden 1999 viimeisind kuukausina, laski-
vat jonkin verran tammikuussa 2000 ja nousivat
uudelleen huomattavasti helmikuussa (ks. kuvio
['1). Laajalla Dow Jones Euro Stoxx -indeksilld
mitattuna hinnat nousivat yli 12 % tammikuun
2000 lopusta maaliskuun |. pdivdan, jolloin ne
olivat noin 8 % korkeammat kuin vuoden 1999

Korkojen aikarakenteesta johdetut
euroalueen yon yli -korkojen odotukset

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)
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Ldihde: EKP:n arvio. Korkojen aikarakenteesta johdettu termii-
nikorkokdyrd kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen
tulevasta kehityksestd. Kdyrien laskentamenetelmdid selostettiin
tammikuun 1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa
kdiytetyt tiedot on johdettu koronvaihtosopimuksista.

Tuotot yhteniistiiva inflaatiovauhti laskettuna
Ranskan kuluttajahintaindeksin perusteella

(prosentteina, pdivdahavaintoja)

—— Tuotot yhtendistdvi inflaatiovauhti
— — Nimelliskorkoisen joukkovelkakirjalainan tuotto
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Ldhteet: Ranskan valtiovarainministerio, ISMA ja Reuters.
Huom. Reaalikorkoisten joukkovelkakirjalainojen tuotot on joh-
dettu Ranskan kuluttajahintaindeksiin sidottujen Ranskassa liik-
keeseen laskettujen, vuonna 2009 erddntyvien joukkovelkakirja-
lainojen markkinahinnoista; indeksi on laskettu ilman tupakan
hintaa. Nimelliskorkoisten joukkovelkakirjalainojen tuotot on
Johdettu samoin vuonna 2009 erddntyvistid Ranskan kiinted-
korkoisten joukkovelkakirjalainojen markkinahinnoista.

lopussa. Toisin kuin euroalueella Yhdysvalloissa
osakkeiden hinnat laskivat ja markkinat olivat
volatiilit.

Yhdysvalloissa Standard & Poor’s 500 -indeksi las-
ki hiukan yli | prosentin tammikuun 2000 lopus-
ta maaliskuun |. paivéin, jolloin se oli hiukan yli
6 % alempi kuin vuoden 1999 lopussa. Vaikka
merkkeja Yhdysvaltojen talouden nopeasta kas-
vusta oli edelleen ndhtdvissd ja vaikka pitkien
joukkolainojen tuotot vihenivit, lyhyiden korko-
jen nousuodotukset, jotka kytkeytyivat kysynnan
paineiden voimakkuutta koskevaan epavarmuu-
teen ja hintavaikutuksiin, ndyttivdt aiheuttaneen
laskupaineita Yhdysvaltojen osakkeiden hintoihin.
Namai paineet eivit kuitenkaan kohdistuneet
kaikkien toimialojen osakkeisiin. Merkille panta-
vaa on, ettid perinteisten ja uusien toimialojen,
erityisesti tietotekniikan, yritysten osakkeiden
hinnoissa on selvd ero. Nasdaq Composite -in-
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Kuvio I 1.

Osakeindeksit
(1.10.1999 = 100, péivihavaintoja)
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Liihde: Reuters.
Huom. Dow Jones Euro Stoxx laaja -osakeindeksi euroalueen
osalta, Standard and Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225
Japanin osalta.

deksi, josta suuri osa on tietotekniikan yritysten
osakkeita, nousi yli 21 % tammikuun 2000 lopusta
maaliskuun |. péivédn, jolloin osakkeiden hinnat
olivat ldhes 18 % korkeammat kuin vuoden 1999
lopussa. Eri toimialojen osakkeiden erilaiseen hin-
takehitykseen ndyttivdt vaikuttaneen mm. se, ettd
Nasdag-indeksiin kuuluvat osakkeet eivit reagoi-
neet yhtd herkisti lyhyiden korkojen nousuodo-
tuksiin kuin muiden toimialojen osakkeet. Tama

reagoimattomuus johtuu siitd, ettd ndiden yritys-
ten tuottojen odotetaan kasvavan nopeasti vas-
ta paljon myohemmin tulevaisuudessa.

Japanissa Nikkei 225 -indeksilld mitattujen osak-
keiden hinnat ovat nousseet vdhitellen viime kuu-
kausina. Tammikuun 2000 lopusta maaliskuun 1.
paivaian ne nousivat yli 3 % ja olivat tuolloin noin
6 % korkeammat kuin vuoden 1999 lopussa.Vaik-
ka Japanin pitkat korot nousivat, osakkeiden hin-
nat nousivat ilmeisesti siksi, ettd markkinoiden
odotukset Japanin talousnakymien suhteen muut-
tuivat.

Kuten aikaisemmin mainittiin, euroalueen osak-
keiden hintakehitys oli helmikuussa erilainen kuin
vastaava kansainvilinen kehitys. Euroalueen osak-
keiden hintojen tammikuista laskua seurannut
elpyminen niytti pddosin johtuneen aiempaa
myo&nteisemmistd kannattavuusodotuksista, osit-
tain myds BKT:n vahvan kasvun odotuksista eu-
roalueella ja etenkin televiestinndn ja tietotek-
niikan yritysten fuusioista ja yritysostoista. Eri-
tyisesti viimeaikaiset fuusiot ja yritysostot ndyt-
tivat vaikuttaneen siihen, ettd markkinaosapuo-
let suhtautuivat entistd my&dnteisemmin euroop-
palaisten yritysten kykyyn organisoida toimintan-
sa tehokkaasti ja kannattavasti.

Euroalueen osakemarkkinoiden yksittdisten toi-
mialojen kehityksessa vuoden 1999 loppupuo-
lelta alkaneet trendit ovat jatkuneet vuoden 2000
helmikuun loppuun. Televiestintayritysten osak-
keiden hinnat nousivat Dow Jones Euro Stoxx
-alaindeksilla mitattuna yli 28 % vuoden 1999

Taulukko 3.

Hintojen toimialoittaiset muutokset ja vaihtelut Dow Jones Euro Stoxx -indeksissi, %

Raaka- | Kulutus- | Kulutus- | Energia | Rahoitus | Moniala |Teollisuus|Tekniikka | Perus-
aineet tavarat |tavarat (ei-| palvelut
(sykliset) | sykliset)
Hintojen muutokset
Vuoden 1998 loppu — vuoden 1999 loppu 46,6 21,1 0,8 34,5 12,2 51,1 70,2 134,2 62,5
Vuoden 1999 loppu — 1.3.2000 -15.9 2,8 -8,0 -6,2 -5.9 -3.2 5,6 27,6 25,7
Hintojen vaihtelut
Vuoden 1998 loppu — vuoden 1999 loppu 18,7 16,9 18,4 23,1 18,3 22,2 18,7 27.4 22,4
Vuoden 1999 loppu — 1.3.2000 25,2 27,1 21,2 29,4 16,4 28,4 24,6 42,5 39,7

Liihde: Dow Jones Euro Stoxx - indeksi.

Huom. Hintojen vaihtelut on laskettu jakson pdivittdisten indeksimuutosten vuositasolle korotettuna keskihajontana. Toimiala-
kohtaiset indeksit on esitetty timdn Kuukausikatsauksen tilasto-osassa.
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lopusta tdmédn vuoden maaliskuun |. pdivain, kun
ne olivat nousseet 105 % vuonna 1999. Nousu
ndyttdd johtuneen markkinaosapuolten myontei-
sestd suhtautumisesta tdman toimialan kannat-
tavuuteen tulevaisuudessa. Myonteiseen suhtau-
tumiseen vaikuttivat jo aiemmin mainitut fuusiot
ja yritysostot sekd muut yritysten uudelleenor-
ganisointiin liittyvat toimet.Tietotekniikan yritys-
ten osakkeiden hinnat nousivat lihes 28 % vuo-
den 1999 lopusta maaliskuun I. pidivdan, kun

2 Hintakehitys

YKHI-inflaatio kiihtyi edelleen
tammikuussa 2000

Odotusten mukaisesti inflaatiovauhti kiihtyi tam-
mikuussa 2000 kuten vuonna 1999. Euroalueen
yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI)
vuotuinen nousuvauhti oli 2,0 %, kun se joulu-
kuussa 1999 oli ollut 1,7 % (ks. taulukko 4). Ku-
ten aikaisempinakin kuukausina inflaation kiihty-
minen tammikuussa 2000 johtui lahes tdysin seka
viimeaikaisesta oOljyn hintojen noususta ettd 6l-
jyn hintojen laskusta vertailuajankohtana vuosi
sitten. Energian hintakehityksestd poiketen eu-
roalueen useimpien muiden kuluttajahintojen —
seka tavaroiden ettd palveluiden hintojen — nou-
suvauhti on pysynyt maltillisena. Kuten kehikos-
ta 3 kdy ilmi, euroalueen YKHI julkaistiin tammi-
kuussa 2000 laajennettuna ja aiempaa yhdenmu-
kaisempana. Muutoksen ei katsota vaikuttaneen

vuonna 1999 nousua oli 134 %. Kehitys nayttaa
johtuneen siitd, ettd markkinaosapuolet suhtau-
tuvat myonteisesti yritysten tulevaan kannatta-
vuuteen erityisesti sellaisilla toimialoilla, joiden
odotetaan hyétyvan Internetiin liittyvdn toimin-
nan kehityksestd. Rahoitusalan yritysten osakkei-
den hinnat laskivat huomattavasti tammikuussa,
mutta elpyivdt jonkin verran helmikuussa, vaikka
maaliskuun |. pdivdnd ne olivat vield lahes 6 %
alemmat kuin vuoden 1999 lopussa.

merkittavasti vuotuisen inflaatiovauhdin kiihty-
miseen aivan viime aikoina.

Energian hintojen nousuvauhti kiihtyi tammikuussa
2000 edelleen 12 prosenttiin eli 2,0 prosenttiyk-
sikk63 vuoden 1999 joulukuun 10 prosentista (ks.
kuvio 12). Noususta noin 0,4 prosenttiyksikkod
johtui energian hintojen nousun hidastumisesta
joulukuusta 1998 (vertailuajankohta) tammikuu-
hun 1999 ja muu osuus 6ljyn hintojen viimeaikai-
sesta noususta. Oljyn hinta nousi marraskuusta
1999 tammikuuhun 2000 keskimaarin noin 6 %
eli 23,5 eurosta 24,9 euroon barrelilta, ja tamd
nakyi nopeasti polttoaineen kuluttajahinnoissa.
Helmikuussa 6ljyn hinta nousi edelleen, mika joh-
tui jalleen 6ljyn maailmanmarkkinahintojen nou-
susta mutta myds euron valuuttakurssin heikke-
nemisesti Yhdysvaltain dollariin nihden. Oljyn
kallistumisen arvioidaan lisddavan nousupaineita
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Entista kattavampi ja yhdenmukaistetumpi YKHI

Tammikuun 2000 yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) julkaiseminen on jélleen yksi askel koh-
ti indeksin laajempaa yhdenmukaistamista. Y KHIn laskutapojen maiden vélistd vertailtavuutta on parannet-
tu, ja YKHIssi on lisétty kotitalouksien kulutusmenojen kattavuutta. Muutokset johtuvat neljin viime vuo-
den aikana sdddetyn neuvoston asetuksen tdytintoonpanosta. Seuraavassa on yhteenveto muutoksista.

YKHIn kattavuutta tuotteiden suhteen on laajennettu ottamalla mukaan terveydenhoitopalvelut, koulutus,
sosiaaliturvapalvelut ja vakuutukset. Mukaan on otettu esimerkiksi lddkkeet, hammashoitopalvelut ja yksi-
tyiset sairausvakuutukset. On sovittu, ettd kaikkien YKHIn erien kattavuus perustuu kotitalouksien todellis-
ten monetaaristen kulutusmenojen kisitteeseen, joka vastaa Euroopan kansantalouden tilinpitojirjestelméin
1995 (EKT 95) kasitetta kotitalouksien kulutusmenot mutta sisaltdd ainoastaan todelliset (niin sanotut mone-
taariset) taloustoimet. YKHIin siséltyvét hinnat kuvaavatkin hintakehitysté ilman hyvityksien ja tukipalkkioi-
den vaikutusta, eli indeksiin sisdltyvit hinnat ovat kuluttajien todellisuudessa maksamia hintoja. Tdmi on
tarkedd YKHIn tuotteita koskevan kattavuuden laajentamisen kannalta, koska kuluttaja ei maksa tdyttd hin-
taa useista indeksiin nyt lisdtyistd eristd. Kansallisista ldhteistd saatujen tietojen perusteella voidaan arvioida,
ettd tuotteita koskevan kattavuuden lisdys vastaa noin 4 prosenttia YKHIn kokonaiskattavuudesta vuonna
2000.

Lisdksi YKHIn maantieteellistii ja viestollistd kattavuutta on yhdenmukaistettu. Kaikkien kansallisten
YKHIen maantieteellinen kattavuus ja ndin ollen my0s euroalueen aggregaatit viittaavat kulutukseen kunkin
EU:n jdsenvaltion omalla alueella seki euroalueella. Tdma tarkoittaa sité, ettd maassa vierailevien henkiloi-
den (turistien) kulutus kussakin EU-maassa tai euroalueella sisédltyy YKHIin, mutta ulkomailla asuvien EU-
maiden kansalaisten kulutus ei. Yhdenmukaistetun maantieteellisen kisitteen kdyttoonotto on aiheuttanut
muutoksia vain niissd maissa, jotka sovelsivat YKHIsséddn erilaista kédsitettd ennen vuotta 2000. Saksan,
Ranskan ja Italian YKHIin — maiden yhteenlaskettu osuus euroalueen YKHIstd on noin kaksi kolmasosaa —
tdmé muutos ei kuitenkaan vaikuta, koska ne olivat soveltaneet titd kisitettd jo aikaisemmin. Vihdisempid
muutoksia YKHIin on tullut viestollisen kattavuuden yhdenmukaistamisesta (mukana ovat kaikki taloudet
tulotasosta tai muista sosioekonomisista tekijoistd riippumatta) tarpeen mukaan. Tdmd muutos on tehty usei-
den maiden YKHIssd. Ndiden maiden osuus ei kuitenkaan ole kuin noin viidennes euroalueen indeksisti.
Maantieteellisen ja viestollisen kattavuuden yhdenmukaistaminen ei johda muutoksiin YKHIn erissd. Silld
voi kuitenkin olla vaikutusta YKHIn yksittdisten erien painoihin.

YKHIn luokittelua eriin on tarkistettu vastaamaan kansainvilista yksil6llisen kulutuksen luokitusta kéytto-
tarkoituksen mukaan (Classification of Individual Consumption by Purpose, COICOP). Télla tarkistuksella
ei ole pyoristyksestd johtuvia eroja lukuun ottamatta ollut mitéédn vaikutusta koko YKHIn kehitykseen vuo-
desta 1995 ldhtien.

YKHIn kattavuutta on suunniteltu laajentaa seuraavaksi tammikuussa 2001, jolloin mukaan otetaan sairaala-
ja sosiaaliturvapalvelut (esimerkiksi vanhainkotien palvelut). Eurostatin tilastotyoryhmé keskustelee par-
haillaan siitd, miten YKHIssd pitdisi késitelld omistusasunnoissa asuvien asumiskuluja. Nama kulut on ainoa
merkittdva erd, joka ei vield sisdlly YKHIin.

Koska entistd laajempaa ja yhdenmukaistetumpaa YKHIA on sovellettu vasta tammikuusta 2000 alkaen,
vuotuiset inflaatiovauhdit tulevat vuoden 2000 kuluessa olemaan jossain médrin védristyneitd. Vadristymi-
nen johtuu siitd, ettd inflaatiovauhdin vuotuinen muutos johdetaan sekd vanhasta YKHIstd ettd uudesta, kat-
tavammasta ja yhdenmukaistetummasta YKHIstd. Véidristymisen arvioidaan kuitenkin olevan vihiistd, ja
tammikuusta 2001 alkaen on saatavissa laajennettuun Y KHIin perustuvaa tietoa koko 12 kuukauden ajanjak-
solta, jolloin védristymé poistuu kokonaan.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000
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Euroalueen YKHI-inflaatio erittiin

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

— Kokonaisindeksi

— = Jalostetut elintarvikkeet

- - - - Jalostamattomat elintarvikkeet

—— Muut teollisuustuotteet kuin energia

— — Energia
---- Palvelut
12 ¢ n 12
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I
I
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/
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Ldhde: Eurostat.

energian kokonaishintoihin helmi- ja maaliskuus-
sa 2000. Energian hintojen vuotuisen muutosvauh-
din odotetaan kuitenkin hidastuvan véhitellen lop-
puvuonna, kun hintojen aikaisempi nousu ei enaa
vaikuta vuotuiseen muutosvauhtiin.

YKHIn nousuvauhti edelleen vaimea
vaihtelevimpia eria lukuun ottamatta

Samalla kun YKHIn kokonaisindeksiin kohdistui
nousupaineita energian viimeaikaisen hintakehi-
tyksen vuoksi, jalostamattomien elintarvikkeiden
hinnat (jotka my0s yleensi ovat suhteellisen epa-
vakaita) hidastivat YKHIn kokonaisindeksin nou-
suvauhtia. Jalostamattomien elintarvikkeiden hin-
nat laskivat 0,5 % tammikuusta 1999 tammikuu-
hun 2000. Kun YKHIstd poistetaan sen vaihtele-

vimmat erit,ilman energiaa ja kausielintarvikkeita
lasketun YKHIn nousuvauhti kiihtyi 0,1 prosent-
tiyksikkod eli I, 1 prosenttiin tammikuussa 2000.
Tama viittaa siihen, ettd hintojen kehitys YKHIn
muissa paderissa jatkuu toistaiseksi hitaampana.
Jalostettujen elintarvikkeiden hintojen vuotuinen
nousuvauhti oli 1,0 % tammikuussa 2000 eli py-
syi samana kuin joulukuussa 1999. My6s palve-
luiden hintojen vuotuinen muutosvauhti pysyi
tasaisena ja oli tammikuussa 1,6 %, vaikka joulu-
kuun 1999 aiempaa 1,5 prosentin arviota tarkis-
tettiin ylospain 1,6 prosenttiin. Muiden teollisuus-
tuotteiden kuin energian hintojen vuotuinen
nousuvauhti oli 0,7 % tammikuussa 2000 eli 0,2
prosenttiyksikkéd nopeampi kuin joulukuussa
1999. Nousu saattaa olla ensimmdinen merkki
siitd, ettd vilituotteiden hintojen nousu on siir-
tymassa lopputuotteiden hintoihin (ks. jaljempa-
na).

Euroalueen YKHI-inflaatio

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

— Kokonaisindeksi
= = YKHI pl. energia ja kausielintarvikkeet

22 ¢ 12,2
2,0

1.8 ¢

14+

12+

0,6 . 10,6

1997

Ldhde: Eurostat.
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Taulukko 4.

Euroalueen hinta- ja kustannuskehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1997 1998 1999 1999

1999 1999 1999 1999 1999 1999 1999 2000 2000
11 11T IV | Syys Loka Marras Joulu Tammi Helmi

'Yhdenmukaistettu
kuluttajahintaindeksi (YKHI)
ja sen eriit
Kokonaisindeksi 1,6 1,1 1,1 0,8
Jjosta:
Tavarat 1,2 06 08 0,3
Elintarvikkeet 1,4 1,6 05 1,3
Jalostetut elintarvikkeet 1,4 14 09 1,2
Jalostamattomat elintarvikkeet 1,4 1,9 0,0 1,4
Teollisuustuotteet 1,0 0,1 1,0 -0,2
Muut teollisuustuotteet kuin energia 0,5 09 06 08
Energia 28 26 22 -39
Palvelut 2,3 1,9 1,6 1,7

1,0 1,1 L5 1,2 1,3 1,5 1,7 20

06 09 15 1,1 13 15 19 22
06 -02 04 -01 04 04 05 04
08 07 09 06 08 09 10 10
03 -14 -03 -12 -04 -02 -02 -05
06 14 21 1,7 1,8 20 26 31
06 05 05 05 05 06 05 07
05 46 78 61 63 72 100 12,0
6 15 15 14 14 15 16 16

Muut hinta- ja kustannusindikaattorit

Teollisuuden tuottajahinnat!) 1,1 -0,8 0,0 -26
Yksikkotyokustannukset?) 0,7 0,0 . 1,7
Tyon tuottavuus?) 1,7 1,5 . 0,1
Tyovoimakustannukset/tyontekija? 2,4 1,5 . 1,8
Tyovoimakustannukset/tunti 3 2,5 1,7 . 2,0
Oljyn hinta (euroa/barreli)® 17,1 120 17,1 103

Raaka-aineiden hinnat> 12,9 -12,5 -3,1 -16,0

13 07 31 14 22 31 41 . )
16 08 . - - - . . .

05 09 . - 8 B B ) B
20 17 .- - - - - -
20 24 - - - - - -

15,0 19,7 23,0 21,8 20,8 23,5 248 249 276
82 1,1 140 6,6 10,7 119 193 194

Ldihteet: Eurostat, kansalliset tiedot, International Petroleum Exchange, HWWA — Institut fiir Wirtschaftsforschung (Hampuri) ja

Ei sisdlld rakentamista.
2) Koko kansantalous.

EKP:n laskelmat.
1)

3) Koko kansantalous (paitsi maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhoito ja muut palvelut).
4) Brent Blend -laatu (vhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Hinnat ecuina joulukuuhun 1998 asti.
5) Eisisdlld energian hintoja. Hinnat euroina, joulukuuhun 1998 asti ecuina.

Tuottajahintojen nousu jatkui
joulukuussa 1999 lahinna
oljyn kallistumisen vuoksi

Teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen nousu-
vauhti kiihtyi joulukuussa 1999 edelleen 4,1 pro-
senttiin, kun se marraskuussa oli ollut 3,1 % (ks.
kuvio [4). Kuten aikaisempinakin kuukausina
tdma johtui padasiassa vilituotteiden hintakehi-
tyksestd, johon puolestaan vaikutti 6ljyn hinto-
jen sekd jonkin verran my6s muiden raaka-ainei-
den hintojen nousu vuonna 1999.Vilituotteiden
hintojen vuotuinen nousuvauhti kiihtyi marras-
kuun 4,6 prosentista 6,3 prosenttiin joulukuussa
1999 eli vauhti oli 1990-luvun nopein. Vilituot-
teiden hintaindeksiin vaikutti valituotteiden hin-
tojen lasku vertailuajankohtana eli helmikuuhun
1999 asti, samoin kuin YKHIn energiaerdin oli

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000

vaikuttanut energian hintojen lasku vuotta aiem-
min. Vertailuajankohdan hintojen lasku nopeut-
taa vilituotteiden hintojen vuotuista nousuvauh-
tia viela vuoden 2000 kahtena ensimmadisend
kuukautena.

Samalla kun vilituotteiden hinnat nousivat voi-
makkaasti, padomahyddykkeiden hintojen vuotui-
nen nousuvauhti pysyi ennallaan eli 0,1 prosen-
tissa vuoden 1999 marraskuusta joulukuuhun.
Kulutustavaroiden hintojen vuotuinen nousu-
vauhti hidastui 0,5 prosenttiin joulukuussa 1999,
kun se marraskuussa oli ollut 0,6 %.Vilituottei-
den hintojen nousun odotetaan kuitenkin véhi-
tellen nostavan seka kulutustavaroiden etté paa-
omahyddykkeiden hintoja lahikuukausina. Myos
muut tuottajahinnat aiheuttanevat nousupainei-
taYKHIn muiden teollisuustuotteiden kuin ener-
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Euroalueen teollisuuden tuottajahinnat

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

—— Koko teollisuus!)

— — = Viilituotteet

""" Pddomahyodykkeet
— Kulutustavarat

L | L

L

1997

Ldhde: Eurostat.
1) Eisisdlld rakentamista.

gian hintaerdan. Tdhan mennessd timan YKHI-
eran vuotuinen muutosvauhti on yleensi, joskin
viivastymén jdlkeen, nopeutunut teollisuuden
tuottajahintojen yleisen nousun vuoksi, kun taas
palveluiden hintakehitys ndyttdd pysyneen suu-
rin piirtein ennallaan (ks. kuvio 15).

Teollisuuden tuottajahintojen edelld kuvatun,jou-
lukuun 1999 loppuun asti ulottuvan kehityksen
lisiksi 6ljyn ja muiden raaka-aineiden hintojen
nousu tammi- ja helmikuussa 2000 lisénnee tuot-
tajahintojen nousupaineita lihikuukausina. T4t
kasitystd tukevat myos tuoreimmat tiedot euro-
alueen tuottajien myyntihintoja koskevista odo-
tuksista (ks. tarkemmin kehikko 4).

Tuottavuuden kasvu hillitsi
yksikkotyokustannusten nousua
vuoden 1999 kolmannella neljanneksella

Tuoreimmat syksyn 1999 tyévoimakustannuksia
koskevat tiedot ovat keskendan hieman ristirii-
taisia, vaikka niiden perusteella ei ole nihtavissa
selvia merkkeja tuntuvista palkkakehityksestd
johtuvista hintojen nousupaineista.Yhtdilta koko
kansantaloudessa (julkista sektoria, maa- ja kala-
taloutta lukuun ottamatta) tuntia kohden lasket-
tujen tydvoimakustannusten vuotuinen nousu-
vauhti nopeutui vuoden 1999 toisen neljannek-
sen 2,0 prosentista 2,4 prosenttiin kolmannella
neljannekselld (ks. taulukko 4), mika viittaa sii-
hen, ettd nimellispalkkoihin kohdistuvat paineet
olisivat lisddantyneet hieman. Tami 0,4 prosent-
tiyksikdn nousu johtui seka palkkojen ettd mui-
den ty6voimakustannusten nousuvauhdin kiihty-
misestd. Toisaalta tyontekijaa kohden laskettujen
tyovoimakustannusten vuotuinen nousuvauhti
koko kansantaloudessa hidastui |,7 prosenttiin

Teollisuuden tuottajahinnat ja
YKHI-inflaatio euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

——  Koko teollisuus!)
= = Muut teollisuustuotteet kuin energia?

----  Palvelut?
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41 4
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1997 1998 1999
Ldhde: Eurostat.
1) Teollisuuden tuottajahintoja; ei sisdlld rakentamista.

2) YKHI
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Euroalueen tulevaa hintakehitysti koskevien odotusten mittaaminen

Osana tulevan hintavakauden arviointia EKP seuraa sidénnollisesti indikaattoreita, jotka antavat tietoa kulut-
tajien, yritysten ja rahoitusmarkkinoiden hintakehitykseen liittyvistd odotuksista. Niitd odotuksia voidaan
arvioida ldahinné kahdella tavalla. Ensinnékin voidaan tiedustella suoraan taloudentoimijoiden nidkemyksid
tulevasta hintakehityksesté. Toiseksi inflaatio-odotuksiin liittyvid arvioita voidaan johtaa sellaisista eri inst-
rumenteista, joilla kiydédédn kauppaa rahoitusmarkkinoilla. Yleensi erilaiset mittarit voivat antaa eri tuloksia
sen mukaan, mité tietoa ja mistd ajankohdasta tietoa halutaan.

Kyselyihin perustuvat indikaattorit, jotka mittaavat hintakehitykseen liittyvii odotuksia

Euroalueen kidytossd on monia kyselyihin perustuvia indikaattoreita, jotka mittaavat hintakehitykseen liitty-
vid odotuksia. Euroopan komissio siséllyttidd kuukausittaisiin yrityksié ja kuluttajia koskeviin suhdannekyse-
lyihinsd joukon kysymyksid siitd, miten hintojen odotetaan muuttuvan. Tehdasteollisuuden kyselyssd paino-
piste on teollisuuden myyntihintoja koskevissa odotuksissa. Vastaajilta kysytdédn, odottavatko he myyntihin-
tojensa pysyvén ennallaan, nousevan vai laskevan “ldhikuukausina”. Vastaukset kootaan yhteen saldoksi (eli
lasketaan positiivisen vastauksen antaneiden vastaajien ja negatiivisen vastauksen antaneiden vastaajien ero-
tus). Saldojen muutokset antavat viitteitd siitd, miten myyntihintojen voidaan kokonaisuudessaan odottaa
kehittyvén ldhitulevaisuudessa. Vaikka kysymyksen on tarkoitus mitata odotuksia lyhyelld aikavililld, kysy-
mystd voidaan kéyttdd apuna, kun tehddin arvio hieman pidemmiksi kuin muutaman kuukauden péddhin
ulottuvaksi ajaksi. Tamé indikaattori on etenkin ollut kédyttokelpoinen viestiessdédn sellaisista teollisuuden
hinnannousuista, jotka saattavat myohemmin vilittyd kuluttajahintoihin (ks. myos kuvio 15 tamén Kuukau-
sikatsauksen osassa “Hintakehitys”). Kuluttajia koskevissa suhdannekyselyissd vastaajia pyydetddn anta-
maan arvio, joka liittyy suoraan kuluttajahintoihin. Téma indikaattori kertoo kuluttajien hintakehitysodotuk-
sista “1dhimmin 12 kuukauden aikana”. On tirkeédtd huomata, ettd kysymys ei erittele tarkoin tapaa, jolla
hinnat midritelldédn, ja niinpi yksittdiset vastaajat voivat ottaa huomioon tekijoiti, joita ei sisédllytetd tavan-
omaisiin indikaattoreihin, kuten yhdenmukaistettuun kuluttajahintaindeksiin (YKHI).

Tuottaja- ja kuluttajahintaodotukset euroalueella
(positiivisten ja negatiivisten vastausten saldoluvut prosentteina, kuukausihavaintoja)

—— Teollisuus? — — Kuluttajat?
60 60
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Léhde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.
1) Tulevien kuukausien myyntihintaodotukset.
2) Seuraavan 12 kuukauden hintatrendit.

Oheisessa kuviossa kuvataan, miten suhdannekyselyihin perustuvat, hintoihin liittyvid odotuksia mittaavat
indikaattorit ovat kehittyneet 1990-luvulla. Vaikka ndiden kahden indikaattorin seké lyhyen aikavélin kehi-
tys ettd pitkédn aikavilin trendi nédyttidvit korreloivan keskendin, kuviosta selvidd, ettd teollisuuden myynti-
hintoja koskevat odotukset vaihtelevat enemmin kuin kuluttajien odotukset. Tdmaé saattaa heijastaa 6ljyn ja
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muiden raaka-aineiden hintojen suurempaa vaikutusta toteutuneeseen tuottajahintakehitykseen ja nidin ollen
teollisuuden myyntihintoja koskeviin odotuksiin. Lisdksi myyntihintoja koskevien odotusten suurempi vaih-
telu saattaa johtua teollisuudessa kysynndn muutoksista. Teollisuudessa kysynté yleensé vaihtelee enemmin
kuin koko taloudessa. Myyntihintoja koskevat odotukset nédyttivit myos ennakoineen suhteellisen hyvin
myO6hempid muutoksia kuluttajien hintoja koskevissa odotuksissa sikili, ettd kddnnekohtaa kuluttajien odo-
tuksissa on yleensd edeltidnyt kddnnekohta myyntihintoihin liittyvissd odotuksissa. Molempien indikaatto-
rien viimeaikainen kehitys osoittaa vihittdistd, vakaata nousua vuoden 1999 aikana. Molemmat indikaattorit
ovat nyt vuoden 1997 lopulla saavutetun tason yldpuolella, mutta ne ovat yhd vuoden 1995 alussa tai puoli-
vilissd toteutuneen tason alapuolella.

Yrityksid ja kuluttajia koskevien Euroopan komission suhdannekyselyjen sijasta voidaan tiedustella sekéd
rahoituslaitosten ettd muiden kuin rahoituslaitosten asiantuntijoilta inflaatio-odotuksia eripituisilta ajoilta.
Vuoden 1999 alusta ldhtien EKP on tehnyt neljannesvuosittain tillaisen kyselyn inflaatio-odotuksista euro-
alueella. Kysely tunnetaan nimelld Survey of Professional Forecasters (SPF). Téstid kyselystéd johdetut in-
flaatio-odotukset perustuvat vastauksiin, jotka on antanut 83 EU:n alueella sijaitsevaa ennustelaitosta laitok-
sille toimitettuihin kyselylomakkeisiin. Vastaajia pyydetdin arvioimaan odotuksensa euroalueen YKHI-in-
flaation muutosvauhdista yhden ja kahden vuoden kuluttua. Kerran vuodessa eli helmikuussa SPF-kyselysséd
pyydetdin arvioimaan my0s viiden vuoden pédidhén ulottuvia odotuksia. SPF-kyselyd voidaan pitdd hyodylli-
send lisdtietoldhteend, kun vertailukohteena ovat muut tulevaa hintakehitystd ennakoivat kyselypohjaiset
indikaattorit (esim. Consensus Economics) tai keskeisten kansainvilisten laitosten (esim. Taloudellisen yh-
teistyon ja kehityksen jédrjeston [OECD], Kansainvilisen valuuttarahaston [IMF] ja Euroopan komission)
tuottamat ennusteet. Vertailuja tehtdessd on kuitenkin otettava huomioon ennusteiden véliset tdrkeit erot.
Esimerkiksi jotkin ennustelaitokset ldhtevit analyyttisten tarkoitusperien vuoksi usein sellaisesta oletukses-
ta, ettd korot tai valuuttakurssit — tai molemmat — ovat kiinteitd koko ennusteajanjakson ajan. Sitd vastoin
SPE-kyselyssd vastaajat ovat saattaneet tehdi tiettyjd oletuksia ndgiden muuttujien tulevista muutoksista, mikd
saattaa merkittavalld tavalla selittdd vastaajien nikemyksid. Tdmi ero on erityisen térked, kun on kyse viiden
vuoden pddhin ulottuvista odotuksista, joita tiedusteltiin vuoden 2000 helmikuun SPF-kyselyssd. Kyselyn
mukaan inflaation odotetaan olevan alle 2 % vuonna 2004. Téllaiset tekijét ovat todennikoisesti myos tirkei-
td odotuksissa, joita johdetaan rahoitusmarkkinainstrumenttien hinnoista (ks. jaljempénd). Helmikuun 2000
SPF-kyselyyn perustuvia, vuosia 2000 ja 2001 koskevia tuoreimpia nikemyksié selostetaan timédn Kuukau-
sikatsauksen kehikossa 5.

Rahoitusmarkkinainstrumenttien hinnoista johdetut inflaatio-odotukset

Kyselymenetelmien liséksi inflaatio-odotuksia voidaan vaihtoehtoisesti arvioida johtamalla niitd koskevaa
tietoa rahoitusmarkkinainstrumenttien hinnoista. Kyselyihin verrattuna rahoitusmarkkinainstrumenttien hin-
tojen etuna on, ettd ne voivat tuottaa erittdin ajantasaista tietoa odotuksista, jotka kuvastavat kaikkien mark-
kinaosapuolten kokonaisndkemystd. Valtion joukkolainojen tuotot voivat olla erittdin kdyttokelpoisia halut-
taessa saada ajantasaista tietoa markkinoiden inflaatio-odotuksista. Tietyn pituisen valtion joukkolainan ni-
mellistuotto voidaan yleensi jakaa kolmeen osatekijdidn. Yksi niistd on reaalikorko, jota sijoittajat edellytti-
vit pitddkseen joukkovelkakirjalainasijoituksen hallussaan juoksuajan loppuun saakka. Toinen osatekijid on
kompensaatio siitd, miké inflaatiovauhdin odotetaan keskiméirin olevan joukkolainan juoksuaikana. Kol-
teessa tulkita yhden tai useamman niiden osatekijoiden muutoksiksi. Hankaluutena on inflaatio-odotusta
vastaavan osatekijidn erottaminen muista tekijoistd.

Helmikuun 1999 Kuukausikatsauksen sivulla 16 olevassa kehikossa 2 esitetdin, ettd ndiden tekijoiden erot-
tamisessa voi olla apua indeksiin sidotun joukkolainan tuoton vertailusta nimelliskorkoisen joukkolainan
tuottoon. On erityisesti huomattava, ettd indeksiin sidotut joukkolainat mittaavat sijoittajien vaatimaa pitkdéd
reaalikorkoa. Lisdksi pitkdaikaisen joukkolainan nimellistuoton ja saman pituisen indeksiin sidotun joukko-
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lainan reaalituoton ero — ns. tuotot yhtendistdvi inflaatiovauhti — voi siséltédd tietoa inflaatio-odotusten tren-
dinomaisesta kehityksestd. On kuitenkin pantava merkille, ettd tima indikaattori ei ota huomioon tuottoihin
mahdollisesti sisdltyvid preemioita, kuten likviditeetti- tai inflaatioriskipreemioita. Tistd syystd lienee var-
minta tarkastella tuotot yhtendistdvin inflaatiovauhdin muutoksia eikd niinkédén inflaation tasoa, vaikka on-
kin pidettdva mielessd, ettd tihén liittyy oletus ndiden preemioiden muuttumisesta suhteellisen hitaasti ajan
kuluessa.

Euroalueen ainoat indeksiin sidotut joukkolainat ovat Ranskan valtion liikkkeeseen laskemat 10 ja 30 vuoden
lainat. Ndiden joukkolainojen pohjalta laskettu tuotot yhtendistdvi inflaatiovauhti perustuu (ilman tupakan
hintojen vaikutusta laskettuun) Ranskan kuluttajahintaindeksiin, eikd euroalueen YKHIin. Vaikka riskipree-
miot ja likviditeettipreemiot olisivatkin mitdttomén pienid, Ranskan indeksiin sidotuista joukkolainoista joh-
dettu tuotot yhtendistdvi inflaatiovauhti ei silti yleensd mittaisi inflaatio-odotuksia samoin kuin SPF:n tapai-
set kyselyt, joiden pohjana ovat YKHIn perusteella méiritellyt euroalueen odotukset. Muitakin tdrkeitd eroja
on. Ensinnékin aikahorisontit ovat tyypillisesti erilaisia. Tuotot yhteniistdvé inflaatiovauhti heijastelee odo-
tuksia 10 tai 30 vuoden pédidhén ulottuvana aikana, kun taas kyselyt useimmiten mittaavat inflaatio-odotuksia
lyhyemmén ajan pédstd. On lisidksi huomattava, ettd kun kyselyistéd johdetuilla inflaatio-odotuksilla tarkoite-
taan sitd, mikd inflaatiovauhdin odotetaan olevan jonakin tulevana ajankohtana, tuotot yhtendistivi inflaa-
tiovauhti kuvastaa odotusta keskimaérdisestd inflaatiovauhdista tésté pdivéstd joukkolainan erdpdivadn. Kun
tarkastellaan sitd, miten Ranskan indeksiin sidotuista joukkolainoista johdettu tuotot yhtenidistdvé inflaatio-
vauhti on toteutunut, on huomattava, etti tdma inflaatiovauhti on pysynyt jokseenkin vakaana vuoden 1999
alkukeséstd ldhtien. Kymmenen vuoden lainojen viimeaikaista kehitysté tarkastellaan 1ihemmin tdmén Kuu-
kausikatsauksen osassa “Rahatalous ja rahoitusmarkkinat™.

Kaiken kaikkiaan kuluttajien, yritysten ja rahoitusmarkkinoiden tulevaa hintavakautta koskevien odotusten
perusteella voidaan todeta, ettd tuottajien ja kuluttajien odotuksia mittaavat kyselypohjaiset indikaattorit
viittaavat siihen, ettd hintoihin kohdistuu jonkinasteisia nousupaineita lyhyelld aikavililld. Rahoitusmarkki-
noilta saatavat tiedot kuitenkin viestivit siité, ettd markkinoiden pitkdn aikavilin inflaatio-odotukset eivit
ole lisddntyneet, koska tuotot yhtendistdvéd inflaatiovauhti on vaihdellut vain vihin vuoden 1999 puolivilistd
lahtien. Tétéd tukevat myos SPE-kyselyn viiden vuoden pddhin ulottuvat odotukset. Ylipddtdansd tdma viittaa
siihen, ettd hintoihin lyhyelld aikavililld kohdistuvista nousupaineista huolimatta EKP on pystynyt uskotta-
vasti ylldpitdméédn hintavakautta keskipitkélld aikavalilla.

vuoden 1999 kolmannella neljannekselld, kun se
toisella neljannekselld oli ollut 2,0 %.Vaikka nii-
den kahden indikaattorin kehitys on yleensi yh-
densuuntaista, eivat erot lyhyelld aikavalilld ole
mitenkddn epitavallisia. Ne saattavat johtua esi-
tyovoimakustannuksia koskevien tilastojen kat-
tavuus on laajempi seka toimiala- ettd yrityskoh-
taisesti. MyOs keskimddrdisen tydajan lyhenemi-
nen yhdessi keskeisessd euroalueen maassa on
saattanut vaikuttaa tuoreimpiin tietoihin tuntia
kohden laskettujen tyévoimakustannusten kehi-
tyksestd. Samaan aikaan uusimmat tiedot viittaa-
vat selvidsti tuottavuuden kasvun huomattavaan
elpymiseen euroalueella.Tésti syysta yksikkotyo-
kustannusten vuotuinen nousuvauhti hidastui 0,8
prosenttiin, kun se oli ollut 1,6 % vuoden 1999
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toisella neljannekselld.Tyén tuottavuuden kasvun
arvioidaan jatkuneen vuoden viimeiselld neljan-
nekselld, minkd vuoksi yksikkotydkustannusten
kasvu on todenndkoéisesti ollut suhteellisen mal-
tillista koko vuonna.

Vuoden 2000 ja sitd seuraavien vuosien palkka-
kehitys maardytyy parhaillaan kdytavien palkka-
neuvottelujen tulosten perusteella.Yuoden 2000
palkkaneuvottelut on jo saatu paitdkseen jois-
sakin maissa ja joillakin sektoreilla. Koska useat
neuvottelut ovat kuitenkin vield kesken, on liian
aikaista arvioida vuoden 2000 palkankorotuskier-
roksista mahdollisesti aiheutuvia riskeja. Euro-
alueen talouden tuoreimpia ennusteita, muun
muassa tulevaa hintakehitystd, tarkastellaan la-
hemmin tdimdn Kuukausikatsauksen kehikossa 5.
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3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

Tuotannon kasvu ndyttda jatkuneen
vahvana vuoden 1999 viimeiselld
neljannekselld

Uusia tai tarkistettuja, koko euroaluetta koske-
via kansallisen tilinpidon arvioita ei ole saatu
ennen taman Kuukausikatsauksen laatimista. Ndin
ollen kaytettdvissa olevat tiedot tuotannon ke-
hityksestd viime vuoden viimeisen neljanneksen
aikana koskevat lyhyen aikavilin indikaattoreita
sekad yksittdisten jasenvaltioiden kansallisen tilin-
pidon tietoja. Kaiken kaikkiaan nami tiedot viit-
taavat siihen, ettd kolmannella neljannekselld sel-
vasti nopeutunut BKT:n kasvu olisi jatkunut vah-
vana my6s vuoden 1999 viimeiselld neljannek-
selld; kolmannella neljannekselld BKT:n mairan
neljannesvuosikasvu oli kiihtynyt 0,9 prosenttiin
vuoden kahden ensimmdisen neljanneksen 0,5
prosentista. Jos kasvuvauhdin oletetaan pysyneen
vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld jotakuin-
kin ennallaan, vuoden kokonaiskasvu olisi hieman
yli 2 %, kuten kansainviliset ja yksityiset jarjestot
ovat aiemmin ennustaneet (ks. kehikko 5, jossa
tarkastellaan nykyisia kasvunakymid).

BKT:n ja sen erien kehitys vuoden 1999 kolman-
teen neljannekseen mennessa viittaa melko laaja-
alaiseen kasvun voimistumiseen, mikd parantaa
vahvan kasvun jatkumisen mahdollisuuksia (ks.
taulukko 5). Kuten helmikuun Kuukausikatsauk-
sessa todettiin, sekd nettoviennin ettd kotimai-
sen lopputuotekysynnén (eli ilman varastojen
muutoksia lasketun kotimaisen kysynnan) vaiku-
tukset BKT:n reaaliseen neljannesvuosimuutok-
seen voimistuivat huomattavasti vuoden 1999
kolmannella neljannekselld. Nettoviennin kasvu
johtui padasiassa viennin kasvun jatkuvasta kiih-
tymisestd, ja lopputuotekysynnan kasvu puoles-
taan elpyi supistuttuaan tilapdisesti toisella nel-
janneksella.

Teollisuustuotannon kasvu
todennikdisesti arvioitua nopeampaa

Eurostatin joulukuun 1999 loppuun ulottuvien
teollisuustuotannon tietojen perusteella teolli-
suustuotannon kasvu ndyttiisi viime vuoden lo-
pussa olleen aiempaa hitaampaa.Tahdn mennes-

Taulukko 5.

BKT:n méairin kasvu euroalueella

(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutos"

Neljinnesvuosimuutos?)

1996 1997 1998| 1998

1998 1999 1999 1999| 1998 1998 1999 1999 1999
v 1 II I I IV I 11 111

11T

Bmttokansantuotteen madrd 1,3 22 27 26

Jjosta:

Kotimainen kysynti 09 1,7 33 35
Yksityinen kulutus 14 14 29 33
Julkinen kulutus 19 06 14 12
Kiinteén pddoman 09 2,1 43 48
bruttomuodostus

Varastojen muutos3) 4) 05 03 04 03

Nettovienti 3 05 06 -05 -08

Vienti 9 45 99 64 45

Tuonti ¥ 31 87 86 76

9 L7 1,7 22 04 02 05 05 09

30 27 26 24 07 06 08 04 06
30 28 24 24 07 06 07 03 07
2 15 12 16 00 -001 13 -01 05
35 34 49 42 22 03 18 04 15

03 00 00 -02 -02 02 -03 02 -03
-0 -09 -08 -0,1 -02 -04 -02 0,1 04
1,8 01 13 44 -01 -07 00 22 30
52 29 39 52 06 06 07 19 19

Ldihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.
2) Neljdnnesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisestd neljanneksestd.

3) Vaikutus BKT:n mddrdn kasvuun, prosenttiyksikkod.
4) Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

5) Vienti ja tuonti kdsittdvdt tavarat ja palvelut ja sisdltdvit euroalueen sisdisen kaupan. Euroalueen sisdisen kaupan tietoja
ei ole poistettu kansallisen tilinpidon tuonti- ja vientiluvuista. Téstd syystd ndmd tiedot ja maksutasetiedot eivdt ole tdysin

verrannollisia.
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Taulukko 6.

Euroalueen teollisuustuotanto

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1998 1999 1999 1999 1999 | 1999 1999 1999| 1999 1999 1999

Loka Marras Joulu

1999 1999
Loka Marras Joulul Heind Elo Syys Loka Marras

Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo

Koko teollisuus
pl. rakentaminen 4,1 1,6 2,0 34 45 0,2 0,9 0,0 1,3 1,4 1,2 1,2 1,1
Tehdasteollisuus 4,6 1,6 2,2 3,8 5,1 0,2 0,8 0,3 1,6 1,8 1,5 0,8 0,8

pddaloittain:
Vilituotteet 3,7 1,5 1,9 3,5 55 -02 09 0,4 1,3 1,5 1,3 1,1 1,0
Piddomahyodykkeet 6,8 1,5 2,5 35 5,0 0,1 0,6 0,7 1,1 1,5 1,6 1,5 1,3
Kulutustavarat 3,1 1,7 1.4 2,9 33 0,6 0,6 -0,2 1,5 1,2 05 -04 00
Kestokulutustavarat 6,4 2,3 0,0 2,2 5,8 1,3 0,3 1,3 2,5 1,6 1,1 -1,2 0,1
Ei-kestokulutustavarat 1,5 1,5 2,2 3,0 2,5 0,0 0.4 0,0 0,8 1,0 0,9 0,6 0,4

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Vuotuiset prosenttimuutokset on laskettu kdyttdmdlld tyopdivien mddrdlld korjattuja tietoja.
Prosenttimuutokset edellisestd kuukaudesta ja kolmen kuukauden keskitetyt liukuvat keskiarvot vastaavaan kolmea kuukautta
aiempaan keskiarvoon néhden on laskettu kdyttamdlld kausivaihteluista puhdistettuja ja tyopdivien lukumddrdlld korjattuja tietoja.

sd julkaistujen tietojen mukaan teollisuustuotanto
(rakentamista lukuun ottamatta) kasvoi lokakuus-
ta joulukuuhun ulottuvana kolmen kuukauden
jaksona eli vuoden viimeiselld neljanneksella I,1 %
edellisestd neljanneksestd; vuoden kolmannella
neljannekselld kasvu oli ollut |,4 %.Tehdasteolli-
suudessa tuotannon kasvu hidastui viela enem-
man: vuoden 1999 kolmannen neljanneksen [,8
prosentista viimeisen neljanneksen 0,8 prosent-
tiin (ks. taulukko 6). On kuitenkin muistettava,
ettd osa viime kuukausien tiedoista pohjautuu
suppeiden otosten perusteella laadittuihin tilas-
toihin, jotka eivit valttdmatta heijasta koko teol-
lisuuden tuotannon kasvun suhdannedynamiik-
kaa.Vuoden 1999 viimeisen neljanneksen luvut
todennékoisesti muuttuvat arvioitua suuremmik-
si, kunhan tammikuun 2000 tietojen liséksi saa-
daan kayttoon lisdtietoja, jotka pohjautuvat laaja-
alaisempiin mutta harvemmin toistuviin otoksiin.

Viime vuoden viimeisten kuukausien tehdasteol-
lisuutta koskevat kyselytiedot viittaavat voimak-
kaampaan tuotannon kasvuun kuin nykyisten tie-
tojen perusteella voisi olettaa. Sekd Euroopan
komission kayttamastd teollisuuden luottamus-
indikaattorista ettd ostopaillikdiden indeksista
(Purchasing Managers’ Index, PMI) kdy ilmi, etta
voimakas kasvu jatkui vuoden 1999 viimeiselld
neljannekselld (ks. kuvio 16). My6s uusimmat tie-
dot kapasiteetin kdyttoasteesta tukevat kasitys-
td viime vuoden viimeiselld neljannekselld voimak-
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Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
ja ostopéaillikoiden indeksi euroalueella

[ ] Teollisuustuotanto!
—— Teollisuuden luottamus?
----- Ostopiillikdiden indeksi®

10

-2

4

n 1 n

n 1 n

-6 — 11

1997 1998 1999

Ldihteet: Eurostat, yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan

komission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.

1)  Kolmen kuukauden liukuvien keskiarvojen vuotuisia prosentti-
muutoksia; tyopdivien lukumdidrilld korjattuja tietoja.

2) Saldoluvut prosentteina, poikkeamat keskiarvosta tammi-
kuusta 1985 lihtien.

3) PMI = Purchasing Managers’ Index; poikkeamat 50:std;

positiiviset arvot viittaavat taloudellisen toimeliaisuuden

lisddntymiseen.
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Kapasiteetin kiyttoaste ja

teollisuustuotanto euroalueella

(tehdasteollisuus: kausivaihteluista puhdistettuja tietoja,
neljinnesvuosikeskiarvoja)

—— Kapasiteetin kiyttdaste!) (vasen asteikko)
— — Teollisuustuotanto? (oikea asteikko)

2,0 2,5
I 2,0
1 L5

1,0

[RY] 0,5

>

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Ldhteet: Eurostat ja yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan
komission suhdannekyselyt.

1)  Muutos edellisestd vuosineljinneksestd prosenttiyksikkoind.
2)  Prosenttimuutos edellisestd vuosineljinneksestd.

kaana jatkuneesta tuotannon kasvusta (ks. kuvio
| 7). Tehdasteollisuudessa kapasiteetin kiyttoaste
oli 81,9 % lokakuussa 1999 ja 82,9 % tammi-
kuussa 2000, joten keskimdirin kapasiteetin kayt-
toaste vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld oli
82,4 %. Kaiyttdaste on siis noussut toisen nel-
janneksen (81,7 %) ja kolmannen neljanneksen
(81,8 %) keskiarvoista ja ylittda pitkaaikaisen kes-
kiarvonsa (81,7 %).

Kyselytietojen perusteella odotukset
edelleen myonteiset vuoden vaihtuessa

Yrityksid ja kuluttajia koskevien Euroopan komis-
sion helmikuisten suhdannekyselyjen tuloksia ei
ollut vield saatavissa titd Kuukausikatsausta laa-
dittaessa. Tammikuussa 2000 teollisuuden luot-

tamus parani edelleen ja oli vain hieman alle ke-
vailla 1998 saavutetun huipputason (ks. tauluk-
ko 7). Tammikuussa havaittu myonteinen kehitys
perustuu aiempaa myodnteisempiin tilauskanta-
arvioihin, kun taas tuotanto-odotukset ja loppu-
tuotevarastoja koskevat arviot pysyivit joulukuu-
hun 1999 verrattuna ennallaan.

Ostopdillikoiden indeksin kehitys oli hieman
epitasaista timan vuoden alussa. Se parani tasai-
sesti vuoden 1999 aikana, heikkeni hieman tam-
mikuussa 2000, mutta vahvistui jalleen helmikuus-
sa (ks. kuvio 16). Vuosituhannen vaihteen tuo-
tannon ja myynnin kehitykseen liittyva epavar-
muus on saattanut vaikuttaa ostopaillikdiden
indeksin kuukausikehitykseen vuodenvaihteessa.

Vihittdiskaupan myynnin miéri
euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kolmen kuukauden keskitetty liukuva
keskiarvo)

[ 1 Yhteensd
—— Elintarvikkeet
— = Muut tuotteet kuin elintarvikkeet!
50 15,0
4,0t
1
14
I
30t Y
\
l
2,0t
1,0
0,0 V Y
[ Y NV E——— ()
1996 1997 1998 1999

Ldhde: Eurostat.

Huom. Viihittdiskaupan liikevaihto yhteensd kiinteind hintoina;
lukuihin eivdt sisdlly moottoriajoneuvot eiviitkid moottoripyordt
eikd henkilokohtaisten ja kotitalousesineiden korjaus. Vuotui-
nen prosenttimuutos on laskettu kdyttiamdlld tyopdivien mdd-
rdlld korjattuja tietoja.

1) Koska jotkin kansallisista eristid puuttuvat, sarja alkaa

vasta tammikuusta 1996.
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Taulukko 7.

Euroalueen yrityksié ja kuluttajia koskevat EU:n suhdannekyselyt

(kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

1997 1998 1999 ({1999

I

1999 2000
Syys Loka Marras Joulu Tammi

1999 1999 1999 1999 1999 1999 1999
I 11 v Elo

Talouden luottamusindeksi ! 24 31 02 05
Kuluttajien luottamusindikaattori 2 -4 6 9 11
Teollisuuden luottamusindikaattori 2 4 7 -3
Rakentamisen luottamusindikaattori 2 -11 3 15 13
Vihittiiskaupan luottamusindikaattori 2 -3 3 1 3

Kapasiteetin kiyttoaste, %)

81,4 829 819 819

-04 02 11 05 02 06 07 03 04

7 7 10 7 7 9 10 10 10
2 2 7 1 3 5 7 8 9
15 15 19 13 14 16 22 18 24
2 -1 -1 -1 -1 -3 -3 4 3

81,7 81,8 824 - - 819 - - 829

Liihde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.

1) Vuotuinen prosenttimuutos edellisestd kaudesta; 1985 = 100.

2) Saldoluvut prosentteina. Esitetyt tiedot on laskettu poikkeamina tammikuusta 1985 alkaen lasketusta keskiarvosta.
3) Tiedot on koottu kunkin vuoden tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Esitetyt neljdnnesvuosittaiset luvut ovat kahden perdikkdisen
kyselyn eli kyseisen neljinneksen alussa ja seuraavan neljinneksen alussa tehdyn kyselyn keskiarvoja.

Vuositiedot ovat neljinnesvuosihavaintojen keskiarvoja.

Tahan viittaa esimerkiksi se, ettd tavarantoimit-
tajien toimitusajat pidentyivdt huomattavasti vuo-
den 1999 viimeisind kuukausina ja lyhentyivit
tammikuussa 2000. Helmikuussa toimitusaikojen
todettiin jilleen pidentyneen, mika uusien tilaus-
ten madran kasvun ohella suurelta osin selittaa
ostopaiillikdiden indeksin vahvistumisen.

Euroopan komission kuluttajakyselyn mukaan
kuluttajien luottamus pysyi tammikuussa 2000
ennallaan jo toisena perdkkdisend kuukautena.
Kuluttajien luottamus pysyi siis ldhelld kaikkien
aikojen ennitystasoa, jolla se oli ollut vuoden
1999 kahtena ensimmaiseni kuukautena (ks. tau-
lukko 7). Kokonaisuutena viime kuukausina va-
kaana pysyneen kuluttajien luottamuksen vasta-
painona on joidenkin sen osatekijéiden vastak-
kaissuuntainen kehitys. Euroalueen suotuisia ta-
lousndkymia tukee se, ettd kotitaloudet arvioi-
vat tammikuussa 2000 tulevan taloudellisen ke-
hityksen aiempaa my&nteisemmaksi, kun taas
aiempi taloudellinen tilanne arvioitiin kielteisem-
maksi ja kotitalouksien halukkuus suuriin han-
kintoihin oli hieman vdhentynyt.

Kuluttajien haluttomuus suurhankintoihin ilme-
nee uusien autojen rekisterdintien vihentymi-
send viime vuoden lopussa.Vuoden 1999 viimei-
selld neljannekselld rekisteroitiin uusia autoja l3-
hes 4 % vihemman kuin kolmannella neljannek-
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selld. Tammikuussa 2000 rekisterdintien maara
kasvoi, mutta on liian aikaista paatelld, onko tama
merkki tilanteen elpymisesta. Tarkasteltaessa au-
tojen rekisterdintien vahdisyyttd on syytd muis-
taa, ettd rekisterdintien maira kasvoi huomatta-
vasti viime vuoden puoliviliin asti.Vahittdiskau-
pan myynnin maarad koskevat tiedot, joihin au-
tojen myynti ei sisilly, ulottuvat marraskuulle
1999, ja helmikuun Kuukausikatsauksen jilkeen
ei ole julkaistu uusia tietoja. Kolmen kuukauden
liukuvina keskiarvoina mitattu kasvuvauhti edel-
lisvuoteen verrattuna oli lihes 3 % syksylla 1999,
eli kasvuvauhti kiihtyi hieman kesidkuukausien
jalkeen (ks. kuvio 18).Vihittdiskaupan luottamus
oli vuodenvaihteessa |999-2000 selvésti parempi
kuin viime vuoden jilkipuoliskolla. Koska tima
aikasarja vaihtelee huomattavasti enemman kuin
teollisuuden ja kuluttajien luottamus, on liian ai-
kaista arvioida, johtuuko viimeaikainen kehitys
myynnin tilapdisestd kasvusta,joka voi liittya jou-
luun ja vuosituhannen vaihtumiseen, vai onko
kyseessd pitempiaikainen vahittdismyynnin kas-
vun kiihtyminen.

Kaiken kaikkiaan kdytettdvissa olevat tiedot viit-
taavat siihen, ettd lyhyen aikavilin kasvunakymat
ovat edelleen suotuisat.
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Katsaus euroalueen talousnikymiin vuoteen 2001 saakka

Merkittavit kansainviliset instituutiot eivit ole sitten vuoden 1999 lopun julkistaneet euroaluetta koskevia
uusia ennusteita (ks. joulukuun 1999 Kuukausikatsauksen kehikko 6). Tuolloin Taloudellisen yhteistyon ja
kehityksen jérjesto OECD ja Euroopan komissio olivat ainoat, joiden ennusteet ulottuivat vuoteen 2001 saakka.
Niihin voidaan nyt lisétd Consensus Economicsin ennusteet ja Survey of Professional Forecasters (SPF).

Euroalueen BKT:n kasvun odotetaan kiihtyvin merkittivisti vaosina 2000 ja 2001

Euroalueen talouskasvua vuonna 1999 koskevat uusimmat arviot, jotka perustuvat nyt vuoden 1999 kolmelta
ensimmadiseltd vuosineljdnnekseltd julkaistuihin ja muihin viimeiseltd vuosineljdnnekseltd kiytettdvissd ole-
viin tietoihin, osoittavat BKT:n médirin kasvaneen hieman yli 2 %. Kuten oheisesta kuviosta ilmenee, euro-
alueen lopullisten kasvulukujen vuodelta 1999 odotetaan jadneen huomattavasti pienemmiksi kuin merkitta-
vit kansainviliset instituutiot ennakoivat laatiessaan vuoden 1997 lopulla ensimmaisiéd ennusteitaan vuodek-
si 1999. Euroalueen kasvuennusteita vuodeksi 1999 on ajan myo6td korjattu asteittain negatiivisemmiksi,
miké johtuu ennen kaikkea kehittyvid talouksia vuosina 1997—-1998 kohdanneesta kriisistd. Kriisin seurauk-
set euroalueen talouden kasvun ja erityisesti nettoviennin kannalta ilmenivét vasta véhitellen.

Euroalueen BKT:n méirian kasvua ja inflaatiota koskevat ennusteet
(vuotuinen prosenttimuutos)

1999 2000

1 Joulu 1997 [ Kesi 1998 1 Joulu 1998 I Kesi 1999

1 Joulu 1998 I Kesi 1999 Il Joulu 1999

I Joulu 1999
3.5 3,5 3.5 3,5
300 [ F— 3,0 3,0 3,0
2,5 _| 2,5 2,5
2,0 [ 2,0 2,0
1,5 1,5 15
1,0 1,0 1.0
0,5 0,5 0,5
0,0 0,0 0,0

BKT:n kasvu Inflaatio BKT:n kasvu Inflaatio

Ldhteet: IMF, OECD, Euroopan komissio, Consensus Economics ja Survey of Professional Forecasters (SPF).

Huom. Pylviidt osoittavat IMF :n, Euroopan komission ja OECD:n ennusteiden keskiarvoja. Joulukuun 1997 tiedoissa on mukana
vain OECD:n ja Euroopan komission ennusteiden keskiarvo. Yhtendiset vaakasuorat viivat taas osoittavat Consensus Economicsin
tuoreimman ennusteen (helmikuulta 2000). Katkoviivat taas osoittavat SPF:n tuoreimman ennusteen (helmikuulta 2000). Inflaa-
tiota on mitattu yksityisen kulutuksen deflaattorin avulla lukuun ottamatta Consensus Economicsia, joka on kdyttinyt
kuluttajahintaindeksid, ja SPF:dd, joka on kéyttinyt YKHI.

Katsaus kdytettidvissd oleviin euroaluetta vuoteen 2001 saakka koskeviin ennusteisiin esitetddn oheisessa taulu-
kossa. Ennusteet viittaavat nyt selvésti nopeutuvaan kasvuun. Sekéd helmikuussa 2000 julkistettu Consensus
Economicsin ennuste ettd SPF osoittavat, ettd euroalueen BKT:n méérin kasvuvauhdin odotetaan nyt kiihtyvin
yli 3 prosenttiin vuonna 2000. Vuonna 2001 euroalueen talouden kasvun odotetaan jatkuvan yhté voimakkaana
kuin vuonna 2000. On syytd huomata, ettd tdssd esitetyt ennusteet eivit ole keskenédn tiysin vertailukelpoisia,
koska ne perustuvat erilaisiin valuuttakurssien ja korkojen kehitysti koskeviin oletuksiin, ja tuottokédyrin jyrk-
kyyttd kuvastaen niissd oletetaan usein lyhyiden korkojen nousevan ennusteen kattamana ajanjaksona.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000



Nidmad euroalueen kasvun voimistumista ennakoivat ndkymaét perustuvat kasvua suosiviin koti- ja ulkomai-
siin olosuhteisiin. Kotimaisen kysynnén kehitysnidkymaét ovat parantuneet samalla, kun merkit teollisuustuo-
tannon lisddntymisestd vahvistuvat entisestddn ja indikaattorit osoittavat luottamuksen kasvavan. Rahatalou-
den ja rahoitusmarkkinoiden olosuhteet tukevat edelleen investointien ja kulutuksen lisddntymistd. Tyomark-
kinatilanteen kohenemisen odotetaan edistdvén yksityisen kulutuksen kasvua. Kun lisdksi investointien kas-
vuvauhti kiihtyy, on syytd odottaa, ettid kotimaisen kysynnin osuus yleisen kasvun vauhdittajana kasvaa.

Kansainvilisen talouden paranemisen odotetaan myds yleisesti tukevan kasvua, kun nettoviennin oletetaan
osaltaan parantavan vuoden 2000 kasvulukuja. Kansainvélinen talous osoittautui euroalueen kannalta koko
vuotta 1999 ajatellen myonteisemmiksi kuin vield vuoden 1998 lopulla ja vuoden 1999 alussa odotettiin.
Tidhén vaikutti erityisesti Yhdysvaltojen ennakoitua voimakkaampi talouskasvu. Tilanne on parantunut mer-
kittdvésti myos muualla, varsinkin Japanin ulkopuolisessa Aasiassa ja Latinalaisen Amerikan maissa. Maail-
mantalouden ja kaupan kasvunidkymien odotetaan paranevan ja kansainvilisen talouden uskotaan nyt olevan
vuoteen 2001 saakka kokonaisuudessaan aiemmin arvioitua vahvempi.

Euroalueen BKT:n kasvua koskeviin arvioihin vaikuttaneet epdvarmuustekijit ndyttidvit muuttuneen myonteistd
kehitystd ennakoiviksi sekéd vuodeksi 2000 ettd 2001. Muutos koskee niin kotimaisen kysynnin kuin nettoviennin-
kin kehitysarvioita. Voimakkaan kasvun, kapasiteetin kidyttoasteen kohoamisen ja yritysten lisdéntyvin luotta-
muksen oloissa investointimenot voivat lisdéntyi arvioitua nopeammin. Viennin kasvu voi my0s osoittautua ar-
vioitua suuremmaksi maailman talouskehityksen voimistuessa ja/tai markkinaosuuksien elpyessd nopeammin kuin
nyt ennustetaan. Tarkeimmit kasvua hidastavat riskitekijat ndyttivat liittyvin kansainvéliseen talouteen.

Kaytettdvissd olevat ennusteet viittaavat siihen, ettd euroalueen tyomarkkinatilanteen odotetaan hyotyvin
talouskehityksen elpymisesti ja tyottomyysasteen laskevan vuonna 2001 alle 9 prosenttiin sen oltua vuonna
2000 noin 9,5 %. Kasvunidkymien muuttuessa valoisammiksi on kuitenkin tirkeédd jatkaa maltillista palkka-
politiikkaa. Tdma on vélttdmétontd, jotta uusimmissa ennusteissa ennakoitu suhteellisen myonteinen tyolli-
syyden kehitys ja tyottomyyden vidheneminen voisivat toteutua.

Euroalueen inflaatioennusteita on tarkistettu aiempaa positiivisempaan suuntaan

Euroalueella vuonna 1999 toteutunut yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHIn) nousua vastaava
1,1 prosentin inflaatio jdi vdhdisemmaiksi kuin aiemmin oli yleisesti odotettu alustavien ennusteiden oltua

Euroaluetta koskevien ennusteiden vertailua
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2000 2001
IMF OECD Komissio? SPE? CE? IMF OECD Komissio? SPF?  CE?

Yksityisen kulutuksen

deflaattori ¥ - 1,7 1,6 - - - 1,7 1.6 = =
YKHI 13 - 1.5 1.8 17 - - 1.5 17 1.6
BKT:n kasvu 2.8 2.8 2,9 3,1 3,1 - 2.8 29 3,0 3,0
Tyottomyysaste> 9,7 9,6 9.4 9.4 - - 9.1 8.8 8.8 -

Liihteet: IMF World Economic Outlook (lokakuu 1999), OECD Economic Outlook (marraskuu 1999), Euroopan komissio

(syksy 1999), Survey of Professional Forecasters (helmikuu 2000) ja Consensus Forecasts (helmikuu 2000).

Huom. IMF:n ennuste ei ulotu vuoteen 2001.

1) Euroopan komissio.

2) Survey of Professional Forecasters kokoaa kyselytutkimuksella 83:n EU-maissa sijaitsevan ennustelaitoksen
kvantitatiiviset arviot euroalueen inflaatio-odotuksista. Kyselyssd pyydetddn myds arvioimaan euroalueen BKT:n mddirdn
kasvua ja tyottomyysastetta koskevia odotuksia. Ennustelaitosten otos on valittu EU-maiden kansallisten keskuspankkien
suositusten perusteella. Laitokset jakaantuvat melko tasaisesti rahoituslaitoksiin (esim. pankit) ja muihin
(esim. tutkimuslaitokset).

3) Consensus Economics Inc.:n laatimat ennusteet (Consensus Forecasts).

4) IMF:n ja Consensus Economicsin ennusteiden osalta kuluttajahintaindeksi.

5) Prosentteina tyovoimasta.
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ldhes 2 % (kadyttden yksityisen kulutuksen deflaattoreita). Tdmaé johtui pddasiassa elintarvikkeiden, muiden
tuotteiden kuin energian sekd palvelujen hintojen ennustettua hitaammasta nousuvauhdista vuonna 1999.
Vuoden 2000 inflaatioennusteita on 6ljyn hinnan kallistumisen vuoksi tarkistettu aiempaa positiivisempaan
suuntaan sitten joulukuun 1999. Euroalueen inflaation odotetaan yleisesti muodostuvan vuonna 2000 edellis-
vuotista tuntuvammaksi. Consensus Economicsin ja SPF:n laatimat uusimmat ennusteet osoittavat, ettd eu-
roalueen keskiméiriisen inflaation odotetaan jadvéan vuosina 2000 ja 2001 alle 2 prosenttiin. Ndmé vuotuiset
keskiarvot eivit kuitenkaan paljasta ajanjakson inflaatiokehitystd. Luonteenomaista sille on ensin vuotuisen
inflaatiovauhdin hidastuminen vuoden 2000 aikana, mink jidlkeen perussuuntaus on myShemmissé vaihees-
sa enimmikseen nopeutuva. Arvioitaessa nditd ennusteita on myds syytd muistaa niiden perustana olevat
oletukset, erityisesti oletus lyhyiden korkojen noususta tulevan ajanjakson aikana.

Liséksi hintandkymid koskeviin ennusteisiin liittyy huomattavia epavarmuustekijoitd. Erityisesti lyhyelld
kummankin tapauksessa melkoisen vaihteleva ja vaikuttaa suoraan tuontihintoihin. Vaikka tuontihintojen
suora vaikutus kuluttajahintojen nousuvauhtiin on suureksi osaksi tilapdinen, ei vield ole varmuutta siitd,
miten paljon tuontihinnat voivat vaikuttaa kotimaisiin palkkakustannuksiin ja hintakehitykseen. Lisdksi hin-
toihin kohdistuvaa laskupainetta, joka johtuu muun muassa sdidntelyn purkamisesta ja kilpailun lisddntymi-
sestd (erityisesti vihittdiskaupan alalla), on vaikea arvioida, ja se voi osoittautua nykyisissd ennusteissa ole-
tettua voimakkaammaksi.

Keskeiset ennusteet eli ennusteet, joiden toteutumista pidetidin valittujen oletusten perusteella todenndkdi-
simpénd, viittaavat yleensi inflaatiovauhtiin, joka on sekéd vuonna 2000 ettd 2001 keskimé@irin selvisti aiem-
paa ldhempéni 2:ta prosenttia. Hintakehitysnikymit ovat samalla kuitenkin hyvin epdvarmoja. On selvid,
ettd ndkymid on mukautettava ndiden ennusteiden perustana olevien tekijoiden (mm. korot, valuuttakurssit,
0ljyn hinta ja palkat) kehityksen mukaisesti, mikid korostaa tillaisten ennusteiden ehdollista luonnetta.

Tyollisyyden kasvun arvioidaan pysyneen
vakaana vuoden 1999 viimeisella
neljannekselld

Kéytettdvissd oleviin kansallisiin tietoihin perus-
tuvat alustavat arviot viittaavat siihen, etta tyolli-
syyden neljannesvuosikasvu jatkui vuoden 1999

viimeiselld neljinnekselld ennallaan kahden edel-
lisen neljanneksen kasvuun verrattuna ja oli siis
0,3 % (ks. taulukko 8). Koko vuoden 1999 tyolli-
syyden kasvu on siten saattanut olla lihes yhtd
nopeaa kuin vuonna 1998 eli 1,4 %, vaikka vuo-
densisdinen kehitys olikin hiukan erilaista.Vuon-
na 1998 kasvu kiihtyi vahitellen, kun taas vuonna

Taulukko 8.

Tyollisyyden kasvu euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1998 1999| 1999 1999 1999

1999| 1999 1999 1999 1999| 1999 1999 1999

1 I 1T v 1 11 I IV | Loka Marras Joulu
Neljinnesvuosimuutokset 1)

Koko kansantalous® 1,4 . 1,7 1,5 1,4 0,4 0,3 0,3 . - - -
Koko teollisuus 0,2 . 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0
Rakentaminen 0,1 . 2.8 3,3 3,3 0,6 0,1 0,7
Teollisuustuotanto
pl. rakentaminen o4 -06 -02 -08 -08 -06 -02 -03 -01 00 -0,7 -06 -0,
Tehdasteollisuus 0,8 -04 o1 -06 -07 -04 -01 -03 0,0 00 -05 -04 -04

Ldhteet: Kansalliset tiedot ja Eurostat (Short-term Business Statistics).
1) Neljinnesvuosimuutokset: prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja.
2) Ei sisdlli Belgian ja Irlannin tietoja; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja.
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1999 neljannesvuosikasvu pysyi suurin piirtein 0,3
prosentissa.

Teollisuuden tyollisyysodotukset
suotuisat

Toimialakohtaisessa tarkastelussa tietyt merkit
viittaavat teollisuuden tydllisyyden hitaaseen ko-
hentumiseen ja vakaaseen kasvuun palvelusek-
torilla. Koko teollisuuden (rakentamista lukuun
ottamatta) ty6llisyys pysyi ennallaan vuoden 1999
viimeiselld neljannekselld yli vuoden kestdneen
vihenemisen jdlkeen. Kuluttajia ja yrityksid kos-
kevista Euroopan komission suhdannekyselyista
kay lisdksi ilmi, ettd tyollisyysodotusten kasvu-
suuntaus on jatkunut rakennusteollisuudessa,
mika viittaa timan toimialan tydllisyyden kasvun
jatkumiseen viime vuoden lopulla (ks. kuvio 19).
Niinpa koko teollisuuden tyéllisyys on todenni-
koisesti alkanut jalleen kasvaa vuoden 1999 vii-

Euroalueen tyollisyysodotukset

(saldoluvut prosenttiyksikkoind, kolmen kuukauden keskitettyjd
liukuvia keskiarvoja, kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

—— Rakentaminen — — Vibhittdiskauppa

10 ¢ 1 10

-20 ¢ 1-20
25 ¢ 1-25
30 ¢ 1-30
35t 1-35
o0 T 9o 1o 1998 40

Lihde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission
suhdannekyselyt.

Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat tyollisyysodotusten keski-
arvoa rakennusalalla vuoden 1985 tammikuusta ldhtien ja
véhittdiskaupassa vuoden 1986 helmikuusta léhtien.
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Euroalueen tehdasteollisuuden tyollisyyden
kasvu ja tyollisyysodotukset

(vuotuinen prosenttimuutos, tyollisyysodotusten saldoluvut
prosentteina)

—— Tyollisyyden kasvu (vasen asteikko)
— — Tyollisyysodotukset (oikea asteikko)

PP U U RV NARU EPRNIN B 7))
1994 1995 1996 1997 1998 1999

Ldihteet: Eurostat ja yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan
komission suhdannekyselyt.

Huom. Vaakasuora viiva osoittaa tyollisyysodotusten keski-
arvoa vuodesta 1985 alkaen.

meiselld neljannekselld. Kansallisten tietojen, va-
hittdiskaupan tyollisyysodotusten ja yksityisen
kulutuksen viimeaikaisen kehityksen perusteella
palvelusektorin tyopaikkojen nettomédaran arvioi-
daan edelleen lisddntyneen suhteellisen vakaasti
vuoden 1999 viimeiselld neljanneksella.

Tyopaikkojen nettomdiran kasvun arvioidaan
pysyvan ennallaan tai jopa hieman nopeutuvan
vuonna 2000 taloudellisen toimeliaisuuden vii-
meaikaisen vahvistumisen vuoksi. Seka sektori-
ettd maakohtaiset nakymdt ovat tyopaikkojen
mairdan kasvun kannalta suotuisat. Tehdasteolli-
suuden tydllisyysodotukset, jotka kuvaavat todel-
lista kehitystd suhteellisen luotettavasti, ovat pa-
rantuneet edelleen ja olivat vuoden 2000 ensim-
maiselld neljannekselld lahelld vuoden 1998 alun
huippua (ks. kuvio 20). My6s ostopaiillikdiden
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indeksin (Purchasing Managers’ Index, PMI) hel-
mikuun luvut viittaavat tyollisyyden kasvun voi-
mistumiseen tehdasteollisuudessa. Maakohtaises-
sa tarkastelussa odotetaan varsinkin niiden mai-
den vaikutuksen tyollisyyteen olevan positiivinen,
joissa BKT:n kasvun ennakoidaan kiihtyvan vuon-
na 2000 huomattavasti vuoden 1999 suhteelli-
sen vaimean kasvun jilkeen.

Tyo6ttomyysaste ennallaan
tammikuussa 2000

Euroalueen standardoitu ty6ttdmyysaste oli vuo-
den 2000 tammikuussa 9,6 % eli sama kuin vuo-
den 1999 joulukuussa (ks. taulukko 9). Tammi-
kuussa ty6ttémien maird vaheni vuositasolla
kuitenkin edelleen yli | miljoonan, mika viittaa
siihen, ettd tyottomyys supistuu edelleen jonkin
verran, kuten edellisendkin vuonna.

Tyottdmyysasteen pysyminen ennallaan tammi-
kuussa 2000 johtuu siitd, ettd alle 25-vuotiaiden
tyottomyysaste nousi 18,0 prosentista 18,2 pro-
senttiin ja yli 25-vuotiaiden tyottomyysaste laski
8,5 prosentista 8,4 prosenttiin. Nuorten ty6tto-
myyden lisddntymisen odotetaan olevan tilapdis-
td, silld se ndyttdd olevan vastareaktio tyottomyy-
den huomattavaan vihenemiseen syyskuusta jou-
lukuuhun 1999. Tuona aikana nuorten tyotto-
myysaste laski kaksinkertaisesti vuoden 1998
vastaavaan ajanjaksoon verrattuna. Tammikuus-
sa nuorten tyottdmyysaste oli yha alhaisempi kuin
marraskuussa 1999.

Tyollisyyden kasvun odotetaan siis jatkuvan en-
tiseen tapaan tai jopa voimistuvan hieman vuon-

Euroalueen tyottomyys
(kuukausihavaintoja, kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

% tyovoimasta (oikea asteikko)
[ 1 Vuosimuutos miljoonina (vasen asteikko)

-15 — g
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Ldhde: Eurostat.

na 2000 padasiassa teollisuuden tydpaikkojen
nettomaaran kasvun nopeutumisen vuoksi.Tama
kehitys, kuten my6s tyévoiman vakaata kasvua
koskeva ennuste, viittaa siihen, ettd tyottomyys-
asteen pitdisi edelleen laskea vihitellen vuonna
2000.

Taulukko 9.

Euroalueen tyottomyys

(% tyovoimasta, kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

1997 1998 1999 | 1999 1999
1 11

1999 1999 | 1999 1999 1999 1999 1999 2000

1T v Elo  Syys Loka Marras Joulu Tammi

Yhteensi 11,6 109 10,0 103 10,1

Alle 25-vuotiaat? 232 21,3 19,1 20,0 193

25-vuotiaat ja
sitd vanhemmat? 9,9 9,4 8,8 9,0 8,9

10,0 9,7 10,0 9,9 9,8 9,7 9,6 9,6
189 183 19,1 185 184 183 18,0 182

8,7 8,6 8,8 8,7 8,6 8,6 8,5 8,4

Ldhde: Eurostat.
Huom. ILOn suositusten mukaan.

1) Vuonna 1999 timdn ryhmdn osuus tyéttomien kokonaismddrdstd oli 22,9 %.
2) Vuonna 1999 timdn ryhmdn osuus tyottomien kokonaismddrdstd oli 77,1 %.
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4 Julkinen talous

Julkisen talouden kohentumisen
taustalla muut syyt kuin
aktiiviset vakautustoimet

Tamanhetkisten tietojen mukaan euroalueen jul-
kisen talouden keskimdariinen BKT:hen suhteu-
tettu alijadma vuonna 1999 oli |2 % eli 2 pro-
senttiyksikkod pienempi kuin vuonna 1998 ja jul-
kisen talouden keskimadrdinen bruttovelan BKT-
suhde pieneni hieman. Liséksi kaikki euroalueen
jasenvaltiot ndyttdavit saavuttaneen vuodeksi
1999 asettamansa alkuperiiset budjettitavoitteet.
Kuitenkin joissakin jasenvaltioissa alijaamat ovat
edelleen 2 % BKT:std tai suuremmat ja velka-
suhteet ovat my®0s erittdin suuria.Vastoin vuotta
1999 koskevien talouspolitiikan laajojen suunta-
viivojen suosituksia monet jasenvaltiot lisaksi lai-
minldivat vuonna 1999 julkisen talouden aktiivi-
sen vakauttamisen ja luottivat sen sijaan julkisen
talouden tulojen suhteellisen voimakkaan kasvun
ja aiempaa pienempien korkomenojen suotuisiin
vaikutuksiin.

Finanssipolitiikan keskipitkan aikavilin
tavoitteena edelleen vakauttaminen

Vuodenvaihteessa 1999-2000 useimmat euro-
alueen maat toimittivat Euroopan komissiolle tar-
kistetut, vuosiin 2002-2003 ulottuvat vakaus-
ohjelmat vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisesti.
Itdvallan tarkistettu vakausohjelma ei ollut kay-
tettdvissd tdtd Kuukausikatsausta laadittaessa.
Vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisesti kaikille
EU:n jasenvaltioille on asetettu "ldhelld tasapai-
noa olevan tai ylijadamaisen julkisyhteisdjen ra-
hoitusaseman omaksuminen keskipitkan aikava-
lin tavoitteeksi”. T4ta tavoitetta pidetddn tarkoi-
tuksenmukaisena, koska se antaa jasenvaltioille
mahdollisuuden reagoida normaaleihin suhdan-
nevaihteluihin ja pitdad BKT:hen suhteutetun jul-
kistalouden alijagaman viitearvon mukaisena eli
enintddn 3 prosentissa. Lisdksi lihes tasapainoi-
sen tai ylijadmadisen rahoitusaseman vaatimukse-
na ilmaistulla turvamarginaalilla on tarkoitus va-
rautua julkiseen talouteen kohdistuviin muihin
rasitteisiin. Nditd ovat esimerkiksi odottamatto-
mat verotulojen menetykset ja odotettua suu-
remmat menot,tarve supistaa nopeasti velkasuh-
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teita maissa, joissa timd suhde on edelleen yli
60 %, seka tarve varautua vdeston ikddntymises-
td aiheutuvaan menojen kasvuun. Lisdksi vuoden
1999 talouspolitiikan laajoissa suuntaviivoissa
annetaan jasenvaltioille seuraava suositus: Jos ta-
louden niakymidt ovat paremmat kuin jasenval-
tioiden vakaus- tai ldhentymisohjelmissa esitetyt
arviot, maiden olisi aikaistettava ohjelmissa esi-
tettyja talousarvion sopeuttamistoimia vuodes-
ta 2000 ldhtien. Jos ohjelmien sopeutustavoite
on vahdinen, jasenvaltioiden on lisittava tavoit-
teiden vaativuutta ja tarkistettava vakaus- ja
lihentymisohjelmia sen mukaisesti.

Tarkistettujen vakausohjelmien mukaisesti talous-
kasvua koskevia oletuksia vuodeksi 2000 ja sita
seuraaviksi vuosiksi tarkistettiin usein positiivi-
sempaan suuntaan alkuperdiisiin ohjelmiin verrat-
tuna (ks. taulukko 10). Hallitukset pyrkivit edel-
leen vakauttamaan julkisen talouden rahoitusase-
mia keskipitkdlld aikavililld sekd osittain myos
ylittdmddn aiemmin asetetut vakautustavoitteet.
Tassd suhteessa jotkin tarkistetuista vakausoh-
jelmista ovat selkedsti kunnianhimoisempia kuin
alkuperiiset ohjelmat, mutta toisaalta joissakin
ohjelmissa on vield parantamisen varaa. Kaiken
kaikkiaan hallitusten suunnitelmat merkitsevat
toteutuessaan sitd, ettd euroalueen keskimaarai-
nen velkasuhde ja velan BKT-suhde paranevat
edelleen vuodesta 2000 ldhtien.

Erait maat ndyttdvit jo nyt tdysin noudattavan
vakaus- ja kasvusopimuksessa asetettuja vaati-
muksia, minkd odotetaan jatkuvan koko ennus-
tejakson ajan. Useimpien maiden odotetaan saa-

van julkisen taloutensa alijaaman alle 0,5 prosent-
tiin BKT:st4 tai ylijadmaiseksi seka velan BKT-suh-
teen alle 60 prosenttiin vuoteen 2002 tai 2003
mennessa. Nykyisten suunnitelmien mukaan kaik-
kien euroalueeseen kuuluvien jasenvaltioiden
odotetaan kykenevin selviytymdin normaaleis-
ta suhdannevaihteluista viimeistaan tuolloin. Joi-
denkin jasenvaltioiden suunnitelmiin siséltyy kui-
vuonna 2000 ja voimakkaampia toimenpiteitd on
suunnitelmissa vasta tulevina vuosina. Téllainen
strategia merkitsee sitd, ettd odottamattomat ta-
pahtumat voivat vaarantaa julkiselle taloudelle
asetettujen tavoitteiden saavuttamisen.Tarvittavia
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Taulukko 10.

Jasenvaltioiden vakausohjelmat 1998-1999 ja tarkistetut ohjelmat 1999-2000

BKT:n méirin kasvu Rahoitusjd@miasuhde Velkasuhde
% % BKT:std % BKT:std
2000 2001 2002 2003 2000 | 2001 2002 | 2003 2000 2001 2002 2003

Belgia

Vakausohjelma 2,3 2,3 2,3 . -1,0 -0,7 -0,3 .| 112,2 | 109,6 | 106,8 .

Tarkistettu ohjelma 2,5 2,5 2,3 2,3 -1,0 -0,5 0,0 0,2 | 112,4 | 108,8 | 1050 | 101,3
Saksa

Vakausohjelma 2%z -2 -1%2 -1 . 61 60%2 592 .

Tarkistettu ohjelma 25 2 -1% -1 -1 -2 61 60v2 59% | 58%

Tarkistetun ohjelman tiydennys 2V 2Y2 -1 -1v2 -1 -2 61 602 59% | 58%
Espanja

Vakausohjelma 33 -1,0 -0,4 0,1 . 64,3 61,9 59,3 .

Tarkistettu ohjelma 3,7 33 -0,8 -0,4 0,1 0,2 62,8 60,6 58,1 | 55,8
Ranska

Vakausohjelma 3,0 - - -0,8 . . . 57,1 .

Tarkistettu ohjelma 3,0 3 -1,7 -13 -0,9 -0,3 59,4 59,0 58,1 | 572
Irlanti

Vakausohjelma 6,4 5.8 . 1,4 1,6 . . 47,0 43,0 .

Tarkistettu ohjelma 7.4 6,5 5,7 1,2 2,5 2,6 . 46,0 40,0 36,0
Italia

Vakausohjelma 2,8 2,9 . . -1,5 -1,0 . .| 110,9 | 107,0 . .

Tarkistettu ohjelma 22 2,6 2,8 2,9 -1,5 -1,0 -0,6 -0,1 111,7 | 108,5 | 104,3 | 100,0
Luxemburg

Vakausohjelma 3,7 . . 1,2 1,3 1,7 .

Tarkistettu ohjelma 43 4.4 4,5 4,6 N 2,6 X 3,1 n n ) 1
Alankomaat

Vakausohjelma 2% . . -1,1 . . . 64,5

Tarkistettu ohjelma 2,5 2,0 2,0 -0,6 -1.3 -1,1 . 62,3 61,8 61,0
Itivalta

Vakausohjelma 2,6 2,1 2,2 -1,7 -1,5 -1,4 . 62,2 61,2 60,0

Tarkistettu ohjelma - - - - - - - - - - - -
Portugali

Vakausohjelma 32 32 33 . -1,5 -1,2 -0,8 . 55,8 54,7 53,2 .

Tarkistettu ohjelma 33 3,6 3,6 35 -1,5 -1,1 -0,7 -0,3 57,1 55,2 533 | 51,0
Suomi

Vakausohjelma 2,7 2,6 2,6 . 2,2 2,1 2,3 . 46,4 44.8 43,2 .

Tarkistettu ohjelma 39 3,0 2,6 2,6 4,7 4,2 4,6 4,7 42,9 40,7 38,0 | 352

1) Luxemburgin tarkistetun vakausohjelman mukaan julkisen talouden velka, jonka mdicrd suhteessa BKT:hen oli 4,3 % vuonna
1999, pysyy ennusteen kattaman jakson aikana suhteellisen vakaana.

julkista taloutta korjaavia toimia onkin taman
vuoksi syytd aikaistaa. Kaikki maat eivit myos-
kddn luo riittavid turvamarginaaleja liiallisten ali-
jadmien estamiseksi my0s tilanteessa, jossa ta-
louskasvu hidastuu pitkaksi aikaa. Useimmissa oh-
jelmissa ei ole vield riittavasti otettu huomioon
sia. Lisaksi erittdin suuri julkisen velan maara edel-
lyttdisi lisitoimia finanssipolitiikan kiristimisessa.

Erdiden maiden ohjelmat perustuvat varovaisiin
oletuksiin tulevien vuosien talouskasvusta. Jasen-
valtioiden hallitusten tulisi ilmaista selkeasti, ettd
BKT:n méddran ennakoitua voimakkaamman kas-

vun avulla pitdisi nopeuttaa julkisen talouden va-
kauttamista. Jos talouskasvu on ennakoitua suu-
rempaa, hallitusten olisi pitdydyttava kasvattamas-
ta julkisia perusmenoja asetettuja tavoitteita suu-
remmiksi. Julkisten perusmenojen kasvua on
myds valvottava tarkkaan, koska monet maat
suunnittelevat toteuttavansa ldhivuosina verouu-
distuksia, joilla pyritdan keventimdin verorasitus-
ta ja tyovoimakustannuksia. Télld tavoin voidaan
kenties tehda taloudesta dynaamisempaa ja aut-
taa kansantalouksia siirtymain nykyistd suotui-
sammalle kasvu-uralle. Hallitusten on kuitenkin
seurattava tarkkaan, milla tavoin verouudistus-
suunnitelmien tdytintéonpano vaikuttaa vero-
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tuloihin, jotta budjettitavoitteet eivit vaarantui-

si. Kasvavat alijddmat muodostavat budjettiriskin,
jos talouskasvu odottamattomasti hidastuu.

Joissakin maissa ilmenneiden inflaatiopaineiden
takia voidaan myds kysyd, onko ndiden maiden
tosiasiallinen finanssipolitiikan linja riittavan tiuk-
ka.Viranomaisten on syytd harkita finanssipoli-
tiikan tiukentamista, jotta talouden ylikuumene-
mista voidaan ehkaisti ennalta ja jotta kestavan,
inflaatiota kiihdyttimattoman talouskasvun mah-
dollisuuksia voidaan tukea lisadmilld rahoitusase-
mien ylijidmaisyyttd edelleen taikka, jos rahoi-
tusasemat ovat vield télld hetkelld alijgamaisid, pyr-

kimalld ylijaamaan.

Koska euromaiden hallituksilla on keskeinen
merkitys kansantalouksien kannalta, menojen su-
pistaminen olisi asetettava etusijalle vakauttamis-
strategioissa. Julkisen talouden vakauttamisen li-
saksi olisi pantava painoa rakenteellisille toimen-

piteille. Uudistuksilla olisi pyrittava mukauttamaan
tulonsiirtojarjestelmid, vahentimain julkisen sek-
torin palveluksessa olevien maaraa, supistamaan
valtiontukea, jatkamaan valtionyhtiiden yksityis-
tamistd ja parantamaan tydmarkkinoiden toimin-
taa. Téllaisen politiikan avulla voitaisiin hyédyn-
tdd kansantalouden tuotantokykya nykyista te-
hokkaammin.

Julkiseen talouteen kohdistuu tulevaisuudessa
pitkaaikaisia rasitteita, jotka liittyvat vdeston
ikddntymiseen. Erdiden jasenvaltioiden hallituk-
set ovat varautuneet ndihin rasitteisiin ohjaamalla
sosiaaliturvamaksuista kertyvan ylijaaman erityi-
seen rahastoon, mitd voidaan pitda oikeansuun-
taisena toimenpiteend. Kun julkista velkasuhdet-
ta pienennetéin, julkisen talouden tulevasta taa-
kasta on helpompi selviytya ennustetun viesto-
rakenteen muutoksen toteuduttua. Liséksi on
toimittava mairitietoisesti eldkejirjestelmien
uudistamiseksi.

5 Globaali makrotaloudellinen ymparisto, valuuttakurssit ja

maksutase

Globaali makrotaloudellinen ymparisto
kohenee edelleen

Euroalueen ulkoinen ymparisto on jatkanut vah-
vistumistaan Kuukausikatsauksen edellisen nel-
jannesvuosinumeron julkistamisen ajoista eli vuo-
den 1999 joulukuusta, silld useimpien teollisuus-
maiden ja kehittyvien markkinatalouksien kasvu-
vauhti on pysynyt entisellddn tai nopeutunut ja
maailmankauppa on laajenemassa.Yhdysvaltojen
vahvassa tuotannon kasvussa ei ole nikynyt laan-
tumisen merkkejd, ja Isossa-Britanniassa kasvu on
kiihtynyt merkittavasti vilkkaan kotimaisen ky-
synnan ansiosta. Myds muissa kehittyneissa ta-
louksissa Euroopassa ja muualla talouskasvu on
vahvaa. Japanin talous elpyy kuitenkin edelleen

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000

epavarmasti, vaikka yksityinen kysyntd — erityi-
sesti yritysten investoinnit — saattaa olla vahvis-
tumassa, kuten joistakin ennakoivista indikaatto-
reista on paiteltdvissa. Kehittyvistd markkina-
talouksista Aasian alue on kasvanut voimakkaim-
min, kun ripeii ja koko talouden kattavaa elpy-
mistd ovat tukeneet yha varsin myo6tiileva talous-
politiikka ja alueen sisdisen kaupan kasvu. Lati-
nalaisen Amerikan maiden tilanne on selvisti
parantunut taloudellisen toimeliaisuuden piris-
tyessd ja inflaation pysyessd jatkuvasti vaimeana.
Maailmantalouden tuotannon kasvaessa entista
vahvemmin ja energian hintojen noustessa inflaa-
tiopaineet ovat joissakin maissa alkaneet lisaan-
tyd, vaikka ne kaiken kaikkiaan ovat pysyneet
maltillisina. Koska hintavakautta uhkaavat hinto-
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jen nousupaineet ovat lisddntyneet, rahataloutta
on kiristetty monissa ndissa maissa, seka teolli-
suusmaissa ettd kehittyvissa markkinatalouksissa.

Koska taloudellinen tilanne on jatkuvasti kohen-
tunut koko vuoden 1999 ja tihédn asti vuotta
2000, euroalueen ulkoiset nakymidt timan vuo-
den alussa vaikuttavat huomattavasti valoisem-
milta kuin vuotta aiemmin. Samalla kuitenkin in-
flaatiopaineiden katsotaan olevan euroalueen
ulkopuolella — seki teollisuusmaissa ettd kehit-
tyvissd markkinatalouksissa — suuremmat kuin
vuosi sitten. Esimerkiksi sekd Yhdysvalloissa ettd
Isossa-Britanniassa inflaatiovauhdin ennustetaan
tdnd vuonna olevan noin puoli prosenttiyksikkda
nopeamman kuin vuonna 1999. Syind ovat pai-
asiassa odotukset talouskasvun vahvistumisesta
sekd 6ljyn ja raaka-aineiden hintojen nousu.

Yhdysvalloissa BKT:n maard kasvoi 1,7 % vuo-
den 1999 viimeiselld neljannekselld edellisesta
neljanneksestd. Taman seurauksena BKT:n kes-
kimaaradinen kasvuvauhti vuonna 1999 oli koko-
naisuudessaan 4,1 %.Yksityinen kulutus ja varas-
toinvestoinnit — varastoinvestointeja kasvattivat
vuoteen 2000 liittyneet huolet — vaikuttivat eni-
ten vuoden 1999 viimeisen neljainneksen vahvaan
kasvuun.Yritysten investointien kasvuvauhti ta-
saantui huomattavasti, ja nettoviennin vaikutus
BKT:n kasvuun pysyi yha negatiivisena. Kotimai-
sen kysynndn vahvuus heikensi kauppatasetta
edelleen joulukuussa, ja kauppataseen alijaama
kasvoi vuonna 1999 noin 3 prosenttiin BKT:st3,
kun se vuonna 1998 oli ollut 1,9 %.

Lahiajan nakymien valossa Yhdysvaltojen talous-
kasvu jatkunee vahvana vuoden 2000 ensimmai-
selld puoliskolla padasiassa kotimaisen kysynnan
tukemana. Conference Boardin mittaama kulut-
tajien luottamus saavutti kaikkien aikojen huip-
punsa tammikuussa 2000, vahittdiskaupan myyn-
nin maara oli kasvanut keskimaarin noin 10 pro-
sentin vuosivauhtia kolmena edeltidvina kuukau-
tena, ja yritysten luottamus pysyi tammikuussa
2000 vahvana jo 12. perittidisend kuukautena.
Yritysten luottamusta tukivat puolestaan teolli-
suustuotannon vahva kasvu ja uudet tilaukset
joulukuussa 1999 ja tammikuussa 2000. Tyolli-
syyden kasvu pysyi voimakkaana tammikuussa, ja
tyottomyysaste laski edelleen ennityksellisen al-
haiseksi eli 4,0 prosenttiin, mitd ei ole nihty 30

vuoteen. Tydmarkkinoiden kireydestd huolimat-
ta inflaatiovauhti pysyi suurin piirtein ennallaan,
koska tuottavuuden kasvuluvut maataloutta lu-
kuun ottamatta olivat neljannesvuositasolla usei-
den viime vuosien vahvimpia ja paranivat 1,2 %
vuoden 1999 viimeiselld neljanneksella (edellises-
td neljanneksestd).Vuotuinen kuluttajahintainflaa-
tio oli 2,7 % tammikuussa 2000 eli sama kuin
joulukuussa 1999, kun taas kuluttajahintainflaa-
tio ilman energian ja elintarvikkeiden hintojen
vaikutusta kiihtyi joulukuussa 1999 mitatusta 1,9
prosentista 2,0 prosenttiin tammikuussa 2000.

Helmikuun 2. pdivana 2000 pitdmassaian kokouk-
sessa Yhdysvaltojen keskuspankin avomarkkina-
komitea nosti federal funds -tavoitekorkoa 25
peruspisteelld 5,75 prosenttiin ja hyviksyi myos
diskonttokoron noston 25 peruspisteelld 5,25
prosenttiin. Télld koronnostopditokselld pyrittiin
hillitsemadn inflaatioriskin mahdollisuutta saat-
tamalla kokonaiskysynnidn kasvu lahemmaksi
potentiaalisen tarjonnan kasvua.

Japanissa BKT:n madran kasvu supistui odotta-
mattomasti (—1,0 % neljannesvuositasolla) vuo-
den 1999 kolmannella neljannekselld, ja alusta-
vat tiedot ndyttavat viittaavan BKT:n mairan kas-
vun hidastumisen jatkumiseen mys viime vuo-
den viimeiselld neljannekselld. Kun vuoden 1999
kolmannen neljainneksen supistuminen johtui
padasiassa yksityisten ja julkisten investointien va-
henemisestd, arvioidaan yksityisen kulutuksen
painaneen BKT:n kasvua alaspéin viimeiselld vuosi-
neljannekselld. Sekd kotitalouksien reaalitulojen
jyrkka lasku (—4,5 % edellisestd vuodesta) etta
jossakin mdirin huononeva tyomarkkinatilanne
tyottomyysasteen noustessa 4,6 prosenttiin jou-
lukuussa 1999 vaikuttivat kotitalouksien kulutuk-
sen supistumiseen 4 prosentilla (edellisesti vuo-
desta) samana kuukautena. Lisdksi Japanin jenin
vahvuus on saattanut olla syyna siihen, ettd net-
toviennin vaikutus BKT:n kasvuun oli odotetusti
negatiivinen vuoden 1999 viimeiselld neljannek-
sella.

Tulevaisuudenndkymat Japanin yksityisen sekto-
rin elpymisestd saattavat kuitenkin vdhitellen
parantua, kuten yritysten investointeja ennakoi-
vien indikaattorien viimeaikaiset positiiviset lu-
kemat joissakin tapauksissa osoittavat. Esimer-
kiksi yritysten voitot kasvoivat vuonna 1999 yli
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10 % vuodentakaisista. Lisdksi kotimaiset kone-
tilaukset kasvoivat vuositasolla 14 % joulukuus-
sa 1999, kun ne vuoden 1999 marraskuussa oli-
vat supistuneet 1,8 %.Tama toi oman lisdnsa ul-
komaisten tilausten myonteiseen kehitykseen,
joka oli alkanut jo viime keséana.

Isossa-Britanniassa arvio BKT:n midran kasvus-
ta vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld osoit-
taa 0,8 prosentin kasvua edellisestd neljannek-
sestd ja 2,9 prosentin kasvua edellisestd vuodes-
ta. Bruttokansantuotteen vuotuinen kasvuvauh-
ti on siten keskimaarin 2,0 % vuonna 1999 (vas-
taava luku oli ollut 2,2 % vuonna 1998).Viimei-
sen vuosineljainneksen kasvu johtui suureksi
osaksi kotimaisen kysynnan tuntuvasta vahvistu-
misesta. Kotitalouksien kulutusta tukivat reaali-
tulojen kasvu, aikaisempaa pienemmit asunto-
lainojen korkomenot ja varallisuuden lisddantymi-
nen, joka johtui asuntojen ja muun omaisuuden
nopeasti nousevista hinnoista.Vahvan kotimaisen
kysynnin vaikutusta tasoitti jossakin méirin net-
toviennin heikkeneminen. Vienti viheni jonkin
verran, mikd osittain kumosi kolmannen neljan-
neksen huomattavan kasvun. Tuonti puolestaan
jatkui vahvana.

Isossa-Britanniassa RPIX-indeksin (vahittdishin-
taindeksi, josta on poistettu asuntolainojen kor-
komenot) mukaan mitattu inflaatio pysyy edel-
leen 2,5 prosentin virallisen tavoitteen alapuo-
lella. Tammikuussa 2000 RPIX-inflaatio hidastui
2,1 prosenttiin vuositasolla, kun se joulukuussa
1999 oli ollut 2,2 %. Koska tuotantokapasiteet-
tiin sekd tyo- ja asuntomarkkinoihin alkoi koh-
distua nousupaineita, Englannin pankin rahapoli-
tiikan komitea nosti kuitenkin korkoja 25 perus-
pisteelld 6,0 prosenttiin helmikuussa 2000.

Aasiassa Japania lukuun ottamatta talouden el-
pymisen laajuus ja vahvuus yllittavat edelleen
myonteisesti. Vaikka koko alueen BKT:n kasvun
vuonna 1999 odotetaan olevan vihintdan 5,0 %,
elpyminen ndyttdd olevan aiemmin ennakoitua
laajempaa, koska nykyisen kasityksen mukaan mm.
Hongkongin arvioidaan palanneen vuonna 1999
positiiviselle kasvu-uralleen. Lisdksi alun perin
vientivetoisessa elpymisessd heikkenevit valuu-
tat kasvattivat tuntuvasti koko alueen kauppa-

leviamissa talouden kaikille sektoreille, koska
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myds kotimainen kysyntd on vauhdittumassa.
Alueen nikymien padasiallisimpina riskeind py-
syvit julkisen talouden tasapainottomuus, mah-
dolliset inflaatiopaineet ja yritysten ja rahoitus-
markkinoiden rakenteellisten uudistusten hidas-
tuminen. Joissakin maissa, kuten Eteld-Koreassa,
talouden erittdin vahva kehitys — BKT:n mdirin
kasvu ylittada 10 % vuonna 1999 — uhkaa jo paas-
tdd inflaation uudelleen valloilleen, ja vahva kehi-
tys luo nousupaineita pitkien joukkolainojen tuot-
toihin. Niinpa Aasian kaksi keskuspankkia — Bank
of Korea ja Hong Kong’s Monetary Authority —
kiristi rahapolitiikkaa helmikuussa. Rahoitusmark-
kinoiden luottamus nayttdd vahvistuneen edel-
leen, mistd ovat osoituksena osakemarkkinoiden
vilkkaus, valuuttakurssien vakaus ja valtion pit-
kien joukkolainojen ja Yhdysvaltojen vastaavien
lainojen tuottoeron kaventuminen.

Suurimmista EU-jasenyytta hakevista maista Un-
karin ja Puolan talousndkymit ovat olleet melko
suotuisia sitten vuoden 1999 puolivilin, kuten
useimmat reaalitaloutta kuvaavat indikaattorit
osoittavat. T$ekin tilanne on hieman erilainen,
koska talouden elpyminen ei vield ole vauhdittu-
nut.

Venijin talouden tunnusmerkkeind ovat edel-
leenkin teollisuustuotannon kasvu ja mittava
kauppataseen ylijaama, mutta kokonaisnakymia
varjostaa yha poliittinen epavarmuus. Alustavien
kansantalouden tilinpidon tietojen mukaan vuon-
na 1999 Vendjan BKT kasvoi noin 3 %, mikd on
huomattavasti enemman kuin aiemmin ennakoi-
tiin. Tatd kasvua oli edeltinyt BKT:n maaran su-

pistuminen ldhes 5 prosentilla vuonna 1998.

Useimmat Latinalaisen Amerikan taloudet ovat
toipumassa viennin ja yksityisten padomainves-
tointien, erityisesti ulkomaisten suorien sijoitus-
ten, ansiosta. Markkinoiden suhtautuminen aluee-
seen on parantunut merkittavasti. Tastd ovat
osoituksena esimerkiksi osakemarkkinoiden vi-
reys ja se, ettd korkoerot kansainvilisiin joukko-
tdneestd tasosta. Mielialaa on myds kohentanut
alueen maltillinen inflaatio, joka on pienimmillddn
50 vuoteen. Meksikon talous jatkaa nopeaa kas-
vuaan, silld peson kurssi on kaiken kaikkiaan va-
kaa ja padomantuonti voimakasta. Brasilian ta-
louskasvu on kiihtynyt. Real on kallistunut vuo-
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den alusta ldhtien, ja se heijastelee kauppataseen
kohenemista, ulkomaisten velkojen vihenemista
ja valuuttavarannon vahvistumista. My6s Argen-
tettua nopeammin, ja dskettdin IMF:n kanssa so-
vittu ehdollinen luottojirjestely edistinee mark-
kinoiden luottamuksen palautumista.

Euron valuuttakurssit vaihtelivat
huomattavasti helmikuun loppupuolella

Euro vahvistui valuuttamarkkinoilla 23.2.2000 asti,
jonka jélkeen tarkeimmat valuuttakurssit vaihte-
livat huomattavasti ja euro heikkeni kuun lop-
pua kohden. Helmikuun loppupuolella euron

kurssin verrattain suuret pdivéansisdiset vaihtelut
Japanin jeniin ndhden johtuivat erityisesti mark-
kinoiden teknisistd tekijoistd. Kehittyvien mark-
kinatalouksien valuuttamarkkinat olivat enim-
makseen rauhallisia helmikuussa. Euron suurista
kurssivaihteluista huolimatta euron nimellinen
efektiivinen valuuttakurssi oli 1.3. suurin piirtein
sama kuin se oli ollut |.2.

Euron kurssiYhdysvaltain dollariin ndhden maa-
liskuun 2000 alkupuolella oli likimain sama kuin
helmikuun alkupuolella (ks. kuvio 22).Tama ver-
tailu ei kuitenkaan paljasta kuukauden loppupuo-
len huomattavia kurssivaihteluita. Helmikuun 23.
paivaan asti euro vahvistui 3,7 % dollariin nih-
den, silld julkistetut talousluvut vahvistivat, ettd
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talouskasvun elpyminen oli alkanut hyvin euro-
alueella. Yhdysvaltojen keskuspankin ja EKP:n
neuvoston padtokset nostaa virallisia korkoja —
25 peruspistettd kumpikin — eivdt puolestaan
juuri vaikuttaneet valittémasti valuuttamarkkinoi-
hin. Euron vahvistuminen helmikuun alkupuolel-
la on my&s voinut johtua siitd, ettd euroalueen ja
Yhdysvaltojen osakemarkkinat kehittyivit eri ta-
voin: euroalueella osakkeiden hinnat nousivat
merkittavasti mutta Yhdysvalloissa osakkeiden
hintojen vaihtelu oli verrattain suurta ja joiden-
kin sektorien osakkeiden hinnoissa esiintyi kor-
jausliikkeitd. Helmikuun muutamana viimeisend
pdivana euron dollarikurssiin kohdistui uusia pai-
neita, kun Yhdysvaltain BKT-lukuja tarkistettiin
yl6spidin ja euron jenikurssi heikkeni jilleen. Eu-
ron dollarikurssi oli |. maaliskuuta 0,967.

Japanin jenin kurssi heilahteli huomattavasti hel-
mikuussa. Kuukauden ensimmdisen kolmen vii-
kon aikana jeni heikkeni merkittavasti kaikkiin
tarkeimpiin valuuttoihin ndhden. Helmikuun alus-
ta kuun 23. pdivaan verrattuna jeni oli heikenty-
nyt noin 6,5 % euroon nihden ja noin 3 % dolla-
riin ndhden. Jenin eurokurssi oli tuolloin alhaisin
sitten lokakuun 1999 ja dollarikurssi alhaisin sit-
ten elokuun 1999. Jenin heikkeneminen johtui
padasiassa julkistetuista talousluvuista, silla ne
antoivat viitteitd Japanin epasuotuisasta talous-
kehityksestd vuoden 1999 viimeiselld neljannek-
selld ja vuoden 2000 alussa. Helmikuun loppu-
puolella jeni kuitenkin vahvistui nopeasti euroon
nahden eli jopa 6 % kolmen kaupankdyntipdivan
aikana, ja |.3. mennessi jenin eurokurssi oli suu-
rin piirtein sama kuin helmikuun alussa. Jeni vah-
vistui toisaalta siksi, ettd optiomarkkinoilla kay-
tettiin tappioiden pysdyttimiseen tahtiavia stra-
tegioita, ja toisaalta siksi, ettd japanilaiset vienti-
yritykset kotiuttivat varojaan. Euron jenikurssi oli
|. maaliskuuta 104,65.

Helmikuussa euro aluksi vahvistui Englannin pun-
taan nahden, mutta heikkeni myéhemmin, mika
johtui lahinna euron dollarikurssin muutoksista.
Englannin keskuspankin 10.2. tekema pdétds nos-
taa korkoja oli rahoitusmarkkinoiden odotusten
mukainen, vaikka se tehtiinkin verrattain pian
tammikuun puolivilissd tehdyn 25 peruspisteen
noston jilkeen, eikd se juurikaan nayttanyt vai-
kuttaneen punnan valuuttakurssiin. Punnan efek-
tiivinen valuuttakurssi on edelleen lahelld huip-
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pukurssiaan, vaikka punnan kurssi heikkenikin
hieman helmikuussa. Euron puntakurssi oli
|. maaliskuuta 0,6 12.

ERM ll:ssa Tanskan kruunun eurokurssi pysytteli
hyvin vakaasti 7,45 tuntumassa ja vaihteli huo-
mattavan vahan (ks. kuvio 23). Kreikan drakma
heikkeni edelleen hieman euroon néhden, koska
Kreikan ja euroalueen korkojen viliset erot pie-
nenivit hieman helmikuussa. Kolmen kuukauden
korkojen ero oli kuitenkin helmikuun viimeiselld
viikolla keskim@irin noin 520 peruspistetta.

Sveitsin frangi oli euroon nadhden vakaa ja pysyt-
teli 1,61 tuntumassa. Sveitsin keskuspankki nosti
3.2. kolmen kuukauden koroille asettamaansa
vaihteluvilid 50 peruspistettd, jolloin vaihtelu-
viliksi tuli 1,75-2,75 %.Tama padtos tehtiin sa-
maan aikaan kun EKP:n korkojen nosto, ja se joh-
tui padasiassa Sveitsin talouskasvun elpymisesta.
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Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat keskuskurssia (DKK 7,46
ja GRD 340,75 [17.1.2000 alkaen]) ja vaihteluvilii (DKK
+2,25 % ja GRD %15 %).
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Kun tarkastellaan nimellisia efektiivisia valuutta-
kursseja — jotka lasketaan euroalueen |3 tirkeim-
man kauppakumppanin valuuttakursseista — huo-
mataan, ettd euron noin 3,6 prosentin vahvistu-
minen 23.2. asti ja sitd seurannut vastaavan suu-
ruinen heikkeneminen johtuivat suurin piirtein
yhti paljon euron dollari-, punta- ja jenikurssien
vaihteluista.Vaikka jenin painoarvo on ainoastaan
hieman yli puolet dollarin ja punnan painoarvos-
ta, sen vaikutus oli lahes yhtd suuri kuin niiden,
silld jenin eurokurssi vaihteli dollarin ja punnan
eurokurssia enemman. Efektiivisen valuuttakurssi-
indeksin keskiarvo oli helmikuussa 1,2 % pienem-
pi kuin tammikuussa 2000 ja 10,8 % pienempi
kuin vuoden 1999 ensimmaiselld neljannekselld
(ks. kuvio 24).

Vaihtotaseen ylijadma pieneni
vuonna 1999

Joulukuussa 1999 euroalueen vaihtotaseen yli-
jadma oli 2,6 miljardia euroa eli se oli pienempi
kuin joulukuussa 1998, jolloin se oli 6, miljardia

Nimelliset ja reaaliset efektiiviset

valuuttakurssi-indeksit?
(kuukausittaisia keskiarvoja, indeksi 1999 I = 100)

—— Nimellinen — — Reaalinen, kuluttajahintaindeksi
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104 104
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Liihde: EKP.

1) Tiedot perustuvat EKP:n laskelmiin (ks. lokakuun 1999
Kuukausikatsauksen kehikko 5). Nouseva kéyrd merkitsee
euron vahvistumista. Tuoreimmat havainnot ovat helmi-
kuulta 2000.

ecua. Kuten aiempinakin kuukausina vaihtotaseen
supistuminen johtui siitd, ettd tavarakaupan yli-
jadma supistui (joulukuussa 1999 tavarakaupan
ylijaama oli 8,4 miljardia euroa, kun se joulukuussa
1998 oli ollut 10,3 miljardia ecua), ettd tulonsiir-

tojen alijadma kasvoi ja ettd palvelutaseen pieni

ma vuonna 1999 oli 43,2 miljardia euroa eli se
oli noin 30 % pienempi kuin vuonna 1998 (jol-
loin se oli noin | % BKT:std). Tama pienenemi-
nen johtui padasiassa tavarakaupan ylijadman su-
pistumisesta ja vdhdisemmassa maarin palvelu-
taseen alijddman kasvusta. Sitd vastoin tuotan-
nontekijakorvausten ja tulonsiirtojen vuotuisten
alijadamien supistuminen rajoittivat vaihtotaseen
ylijaaman supistumista vuonna 1999 (vuonna
1999 tuotannontekijakorvausten alijaama oli 7,3
miljardia euroa, kun se vuonna 1998 oli ollut 1 1,9
miljardia ecua, ja tulonsiirtojen alijadma vuonna
1999 oli 42,8 miljardia euroa, kun se vuonna 1998

oli ollut 45,8 miljardia ecua).

Vaikka viennin arvo joulukuussa 1999 kasvoikin
jalleen voimakkaasti eli 9,1 miljardia euroa (tai
14,2 %) vuodentakaiseen verrattuna, tavarakau-
pan ylijadma supistui edelleen, koska tuonnin arvo
kasvoi | | miljardia euroa (eli 20,4 %) joulukuun
1998 tuontiin verrattuna. Kdytettdvissd olevien
tietojen mukaan tavarakaupan ylijadma supistui
vuonna 1999 edellisvuotiseen verrattuna 18,9
miljardia euroa. Tama johtui paiasiassa siitd, ettd
6ljyn hintojen nousu nosti tuontihintoja jyrkasti
ja siitd, ettd euron valuuttakurssi heikkeni. Tava-
rakaupan ylijadman supistumiseen vaikutti vahii-
semmadssd madrin myos viennin vahdisyys vuo-
den 1999 alkupuoliskolla, mikd puolestaan joh-
tui ulkomaisen kysynnin voimakkaasta supistu-
misesta vuonna 1998.

Vuonna 1999 arvopaperisijoituksiin
liittyvan padoman nettovienti viaheni
enemman kuin suoriin sijoituksiin
liittyva nettovienti lisddntyi

Joulukuussa 1999 suoriin sijoituksiin liittyva paa-
oman nettovienti oli 26,6 miljardia euroa eli se
oli suurempi kuin marraskuussa, jolloin se oli 17,5
miljardia euroa. Arvopaperisijoituksiin liittyva
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Taulukko I1.

Euroalueen maksutase?

(mrd. euroa, vuonna 1998 mrd. ecua, kausivaihteluista puhdistamaton)

1998 1998 1999 1999 1999 1999
Tammi-joulukuu  Joulukuu |Tammi-joulukuu [ okakuu Marraskuu Joulukuu
Vaihtotase 60,3 6,1 432 3,6 24 2,6
Tulot 1264,0 109,4 1288,2 111,2 113,1 118,2
Menot 1203,7 103,3 1245,0 107,6 110,7 115,6
Tavarat 118,8 10,3 99,9 10,2 8,3 8,4
Vienti 772,4 64,3 791,3 71,7 73,6 73,4
Tuonti 653,6 54,0 691,4 61,6 65,2 65,0
Palvelut -0,9 0,1 -6,6 -0,6 -1,1 -0,7
Vienti 232,0 20,8 2324 19,7 19,1 21,1
Tuonti 232,8 20,8 239,0 20,4 20,3 21,8
Tuotannontekijékorvaukset -11,9 -0,3 -7,3 -1,9 -0,3 -0,3
Tulonsiirrot -45,8 -3,9 -42,8 -4,0 -4,5 -4.8
Piadomatase 12,7 2,0 12,8 1,6 0,8 2,6
Rahoitustase? -69,1 -33,8 -62,7 12,0 -0,6 -6,1
Suorat sijoitukset -102,6 -3,2 -147,2 -11,6 -17,5 -26,6
Ulkomaille -183,0 -14,2 -212,5 -18,5 -19,9 -33,8
Euroalueelle 80,4 11,0 65,2 6,9 2,4 7,2
Arvopaperisijoitukset?) -85,3 -12,0 21,3 -14,4 18,0 7,0
Saamiset -302,1 -19,8 -280,5 -15,3 -31,1 -18,9
Velat 216,8 7,7 259,2 0,8 49,1 25,9
Johdannaiset? -8,2 -0,1 -0,8 -1,4 1,6 -0,4
Muut sijoitukset?) 3) 118,5 -33,9 93,2 39,4 -3,2 14,7
Valuuttavaranto?) 8,5 15,4 13,4 0,1 0,6 -0,8
Virheelliset ja tunnistamattomat erit? -3,8 25,7 6.7 -17,2 2,6 0,9
Lihde: EKP.

Huom. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa pddoman tuontia ja negatiivinen luku pédoman vientid.
Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdystd ja positiivinen luku valuuttavarannon vihennystd.
Yksityiskohtaiset tilastot esitetddin timdn Kuukausikatsauksen tilastoliitteen taulukoissa 8.1-8.6.

1) Pydristysten vuoksi luvut eivdt vilttdmdittd tdsmdd.

2) Havainnot vuoden 1998 loppua edeltdiviiltd ajalta eiviit ole tdysin vertailukelpoisia myohempien havaintojen kanssa.
3) Virtatiedot tammikuuta 1999 edeltdivdltd ajalta sisdltivit arvioita.

padoman nettotuonti sitd vastoin supistui joulu-
kuussa 7,0 miljardiin euroon, kun se marraskuussa
oli ollut 18,0 miljardia euroa. Tama johtui ulko-
maisten sijoittajien runsaista sijoituksista euro-
alueen velkapapereihin (10,6 miljardia euroa); niita
oli enemman kuin osakesijoituksiin liittyvaa net-
tovientid, joka oli 3,6 miljardia euroa.

Vuonna 1999 yhteenlaskettu padoman nettovien-
ti suorina sijoituksina ja arvopaperisijoituksina
oli 168,5 miljardia euroa (tai noin 2,8 % BKT:st3),
kun se vuonna 1998 oli ollut 187,9 miljardia ecua.
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Yhteenlasketun nettoviennin pieneneminen joh-
tui siitd, ettd arvopaperisijoituksiin liittyva paa-
oman nettoviennin lasku oli suurempi kuin suo-
riin sijoituksiin liittyvd nettoviennin kasvu.

Suoriin sijoituksiin liittyvd padoman nettovienti
vuonna 1999 kasvoi 147,2 miljardiin euroon (tai
noin 2,4 prosenttiin BKT:std), kun se vuonna
1998 oli ollut 102,6 miljardia ecua.Téhén vaikut-
tivat toisaalta se, ettd euroalueen sijoittajat teki-
vit ulkomaille suoria sijoituksia enemman (suo-
rat sijoitukset ulkomaille vuonna 1999 olivat
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212,5 miljardia euroa, kun ne vuonna 1998 oli-
vat olleet 183,0 miljardia ecua) ja toisaalta se,
ettd ulkomaiset sijoittajat tekivdt euroalueelle
suoria sijoituksia vihemmén (suorat sijoitukset
euroalueelle vuonna 1999 olivat 65,2 miljardia
euroa, kun ne vuonna 1998 olivat olleet 80,4
miljardia ecua).

Sitd vastoin arvopaperisijoituksiin liittyva pai-
oman nettovienti vuonna 1999 supistui 21,3 mil-
jardiin euroon, kun se vuonna 1998 oli ollut 85,3
miljardia ecua. Tama johtui siitd, ettd ulkomaiset
sijoittajat sijoittivat enemman euroalueen velka-
papereihin ja erityisesti rahamarkkinainstrument-
teihin. Euroalueen velkapaperien kysynnén kas-
vu vaikutti siihen, etté velkapaperisijoitusten tase
kadntyi nettoviennistd (vuonna 1998 pdaoman
nettovienti oli 84,8 miljardia ecua) nettotuon-

niksi (vuonna 1999 padoman nettotuonti oli 34,8
miljardia euroa).Toisaalta osakesijoituksiin liitty-
va padoman nettovienti vuonna 1999 kasvoi 56, |
miljardiin euroon (vuonna 1998 se oli ollut 0,4
miljardia ecua). Suurin syy tahdn oli, ettd vuonna
1999 euroalueella olevien sijoitukset ulkomaisiin
osakkeisiin kasvoivat 150,0 miljardiin euroon
(vuonna 1998 ne olivat olleet 98,7 miljardia ecua).

Rahoitustaseen muissa erissd joulukuussa 1999
johdannaisiin liittyvd padoman nettovienti oli 0,4
miljardia euroa ja muihin sijoituksiin liittyva net-
totuonti oli 14,7 miljardia euroa.Valuuttavaran-
to kasvoi 0,8 miljardia euroa joulukuussa 1999.

Virheelliset ja tunnistamattomat erit joulukuus-
sa 1999 olivat 0,9 miljardia euroa ja 6,7 miljardia
euroa vuonna 1999.
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I Rahapolitiikkatilastot

M Taulukko .1

Eurojirjestelmiin konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa

Kulta ja Valuutta- Valuutta-| Euromdidrdiset| Euromidriiset
kultasaamiset midrdiset midrdiset saamiset luotot - - — —
saamiset saamiset euroalueen euroalueen Perusrahongs— Pltemplalk{uset Kaant?is?t
euroalueen euroalueelta ulkopuolelta rahoitus- operaatiot rahongs— hi enosaa?o—
ulkopuolelta sektorille operaatiot operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8
1999 loka 1. 114 988 240223 13357 5066 192 534 146 988 44 994 0
8. 114 988 240 037 13 649 5026 191 099 145071 44 994 0
15. 114 988 239967 13748 5084 185 829 140 104 44 994 0
22. 114 988 240735 13741 5084 171707 125 054 44 994 0
29. 114 988 240 177 13 684 5670 205293 149 004 54995 0
marras 5. 114988 240305 13702 5832 195 860 140 104 54 995 0
12. 114 988 238617 13749 5336 196 193 140111 54995 0
19. 114 988 240 349 13229 5313 198 821 143029 54995 0
26. 114 987 239 561 12 846 5340 208 995 143 046 64 999 0
joulu 3. 114986 239 060 13111 5254 212237 146 067 64 999 0
10. 114 955 240 344 13728 4395 230117 164018 64 999 0
17. 114 745 242 368 13795 4998 225423 148972 74 996 0
24, 114 745 242 368 13795 4998 225423 148972 74 996 0
31. 116612 254 880 14 383 4822 250079 161 988 74 996 0
2000 tammi 7. 116612 255118 14739 4834 238 670 161988 74 996 0
14. 116512 255 640 14 086 4993 181 388 105036 74 996 0
21. 116 304 256 607 13091 5101 191 454 112009 74 998 0
28. 116 295 256 333 14754 4772 216714 146 035 69 996 0
helmi 4. 116 248 257 465 15278 4505 202 290 131113 69 996 0
11. 116071 257 133 15969 4602 199 257 128 096 69 996 0
18. 116 000 256516 15419 4801 196 077 125052 69 996 0
25. 115946 255627 15454 4716 193 309 121 956 69 996 0
2. Vastattavaa
Liikkeessd| Euromdidriiset Liikkeeseen
olevat setelit velat RTGS-tilit Talletus- Midriaikais- Kinteiset Vakuuksien lasketut
euroalueen (ml.|  mahdollisuus talletukset hienosiito- muutos- sijoitus-
rahoitus- vihimmis- operaatiot pyyntdihin todistukset
sektorille varanto- liittyvit
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
1999 loka 1. 343179 109 898 109 679 154 0 0 65 8 606
8. 345322 102 086 101 938 85 0 0 63 8 606
15. 343752 109 329 109011 184 0 0 134 8 606
22. 340 852 98 656 92529 6027 0 0 100 8 606
29. 343 584 109 886 109 399 395 0 0 92 8 606
marras 5. 345416 100927 100 826 13 0 0 88 7876
12. 344 556 98 280 98 208 21 0 0 51 7876
19. 342 495 107 072 106 253 748 0 0 71 7876
26. 343 342 106 785 106 570 57 0 0 158 7876
joulu 3. 353009 114 651 114 352 143 0 0 156 7876
10. 357245 103 584 101 621 1815 0 0 148 7876
17. 370789 105 444 105317 111 0 0 16 7876
24, 370789 105 127 105 000 111 0 0 16 7876
31. 374953 117 427 114799 2618 0 0 10 7876
2000 tammi 7. 364 659 137 689 123 060 135 14 420 0 74 7876
14. 355655 92476 92272 137 0 0 67 7876
21. 349 981 102 388 101 964 406 0 0 18 7876
28. 347953 115650 115525 105 0 0 20 7876
helmi 4. 349983 108 021 107970 32 0 0 19 7876
11. 348 690 107 672 107 624 29 0 0 19 7876
18. 346113 109 479 109 386 68 0 0 25 7876
25. 345 046 95549 95429 97 0 0 23 7876
Ldhde: EKP.
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Yhteensd
Euromaidrdiset Euromiirdiset Muut saamiset
Kiinteiset Maksuvalmius- Vakuuksien Muut luotot arvopaperit - saamiset julkis-
rakenteelliset luotot muutos- euroalueelta yhteisoiltd
operaatiot pyyntdihin
liittyvit luotot
9 10 11 12 13 14 15 16
0 151 90 311 24 700 60 156 79 592 730 616 loka 1,
0 334 94 606 24 631 60 156 79 827 729 413 8.
0 195 76 460 24 309 60 156 80 277 724 358 15.
0 1111 46 502 24 102 60 156 79 433 709 946 22.
0 650 69 575 23 428 60 156 79 228 742 624 29.
0 73 116 572 23 490 60 121 82 843 737 141 marras 5.
0 302 95 690 23 856 60 121 80 988 733 848 12.
0 72 43 682 24 123 60 121 78 054 734 998 19.
0 44 206 700 23 896 60 121 77 749 743 495 26.
0 523 58 590 23 931 60 121 78 464 747 164 joulu 3.
0 78 224 798 24 055 60 153 76 990 764 737 10.
0 96 401 958 23 991 59 649 76 019 760 988 17.
0 96 401 958 23 991 59 649 75 700 760 669 24.
0 11 429 404 1262 23 521 59 180 80 150 803 627 31.
0 105 400 1 181 23 701 59 236 79 070 791 980 tammi 7.
0 102 63 1191 23 797 59 236 80 833 736 485 14.
0 3526 44 877 23 993 59 236 79 505 745 291 21.
0 27 82 574 24 037 59 251 80 593 772 749 28.
0 18 110 1053 24 363 59 255 83 072 762 476 helmi 4.
0 135 76 954 24 205 59 255 82 933 759 425 11.
0 48 30 951 24 071 59 255 83 715 755 854 18.
0 21 84 1252 24 576 59 255 83 324 752 207 25.
Yhteensd
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- Myonnettyjen Muut velat Arvon- Pddoma ja
madrdiset madrdiset madrdiset madridiset  erityisnosto- muutos- rahastot
velat muille velat velat velat oikeuksien tili
euroalueella euroalueen| euroalueelle euroalueen vastaerid
oleville  ulkopuolelle ulkopuolelle
9 10 11 12 13 14 15 16 17
45 950 7 433 1078 9 840 6 229 55 357 89 826 53 220 730 616 loka 1.
51 323 7214 1 040 9 687 6 229 54 859 89 826 53 221 729 413 8.
41 971 7127 1 039 9 909 6 229 53 346 89 827 53 223 724 358 15.
40 259 7 648 1071 10 610 6 229 52 955 89 835 53 225 709 946 22.
59 464 7 132 1282 9 842 6 229 53 539 89 835 53 225 742 624 29.
59 276 7 119 1205 9 470 6 229 56 560 89 835 53 228 737 141 marras 5.
61 257 7 143 986 8 363 6 229 56 092 89 835 53 231 733 848 12.
56 974 7 339 874 9 504 6 229 53 568 89 835 53 232 734 998 19.
65 713 7 269 965 8 653 6 229 53 592 89 835 53 236 743 495 26.
54 635 6 874 914 8 279 6 229 51 625 89 835 53 237 747 164 joulu 3.
76 886 6 053 1 261 9 794 6 229 52 733 89 835 53 241 764 737 10.
52 373 7 343 1027 12 008 6 229 54 821 89 835 53 243 760 988 17.
52 373 7 343 1027 12 008 6 229 54 819 89 835 53 243 760 669 24.
60 614 7 834 926 11 901 6 531 54 714 107 477 53 374 803 627 31.
40 227 7 674 927 11 822 6 531 53 689 107 477 53 409 791 980 tammi 7.
38 341 6 922 1028 11 689 6 531 55 084 107 470 53 413 736 485 14.
42 016 7 306 820 11 767 6 531 55 730 107 469 53 407 745 291 21.
56 784 7 043 1177 13 279 6 531 55 583 107 469 53 404 772 749 28.
50 717 7 030 999 14 477 6 531 55919 107 483 53 440 762 476 helmi 4.
50 813 6912 1 046 13 138 6 531 55 150 107 379 54 218 759 425 11.
48 627 7 062 823 11 923 6 531 55 822 107 379 54 219 755 854 18.
60 837 7792 770 10 520 6 531 55 663 107 379 54 244 752 207 25.
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~ H Taulukko 1.2
EKP:n korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkdind)

Voimassa alkaen Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaatiot " Maksuvalmiusluotto
Korko Muutos Korko Muutos Korko Muutos
1 2 3 4 5 6
1999  tammi 1. 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
huhti 9. 1,50 -0,50 2,50 -0,50 3,50 -1,00
marras 5. 2,00 0,50 3,00 0,50 4,00 0,50
2000 helmi 4. 2,25 0,25 3,25 0,25 4,25 0,25

Liihde: EKP.

1) Perusrahoitusoperaatioihin sovelletaan samaa korkoa kuin kiintedkorkoisiin huutokauppoihin. Koronmuutokset tulevat voimaan ensimmcdiisen muutok-
sen jilkeen toteuttavan perusrahoitusoperaation maksupdivind. Maksujen suorituspdivdt ja médrdt esitetddn taulukossa 1.3.

2) EKP ilmoitti 22. joulukuuta 1998, ettd maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron viililld sovelletaan poikkeuksellisesti 4.—21.1.1999 kapeaa 50
peruspisteen korkoputkea. Tdman jdrjestelyn tarkoituksena on helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

Taulukko 1.3

Eurojirjestelmiin rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyviksytyt mérit?

(maddirdt miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspdivi (méérd) (méérd) Kiinted korko Marginaalikorko Painotettu| ~ Operaation kesto
keskikorko [...] pdivad
1 2 3 4 5 6
1999  syys 1. 1 490 635 66 000 2,50 - - 14
8. 1 334 847 82 000 2,50 - - 14
15. 1 051 251 61 000 2,50 - - 14
22. 660 532 92 000 2,50 - - 14
29. 926 416 55 000 2,50 - - 14
loka 6. 1 655 341 90 000 2,50 - - 14
13. 1289972 50 000 2,50 - - 15
20. 1 107 860 75 000 2,50 - - 14
28. 1937 221 74 000 2,50 - - 13
marras 3. 2 344 082 66 000 2,50 - - 14
10. 404 857 74 000 3,00 - - 14
17. 484 348 69 000 3,00 - - 14
24. 687 973 74 000 3,00 - - 14
joulu 1. 1 018 950 72 000 3,00 - - 14
8. 1141 163 92 000 3,00 - - 14
15. 286 824 57 000 3,00 - - 15
22. 1 505 405 92 000 3,00 - - 21
30. 485 825 70 000 3,00 - - 20
2000  tammi 12. 914 566 35 000 3,00 - - 14
19. 1 145 548 77 000 3,00 - - 14
26. 1 520 993 69 000 3,00 - - 14
helmi 2. 3012 630 62 000 3,00 - - 14
9. 1 036 648 66 000 3,25 - - 14
16. 1022 832 59 000 3,25 - - 14
23. 2 126 309 63 000 3,25 - - 14
maalis 1. 2901 133 89 000 3,25 - - 14
Liihde: EKP.

1)  Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetyistd (sarakkeet 6-8) likviditeetin jaon yhteydessd suorittamattomien maksujen vuoksi.
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéivi (madri) (madri) Kiinted korko Marginaalikorko Painotettu  Operaation kesto
keskikorko [...] péivaa
1 2 3 4 5 6
1999  tammi 14. 79 846 15 000 - 3,13 - 42
14. 39 343 15 000 - 3,10 - 70
14. 46 152 15 000 - 3,08 - 105
helmi 25. 77 300 15 000 - 3,04 - 91
maalis 25. 53 659 15 000 - 2,96 2,97 98
huhti 29. 66 911 15 000 - 2,53 2,54 91
touko 27. 72 294 15 000 - 2,53 2,54 91
heini 1. 76 284 15 000 - 2,63 2,64 91
29. 64 973 15 000 - 2,65 2,66 91
elo 26. 52 416 15 000 - 2,65 2,66 91
syys 30. 41 443 15 000 - 2,66 2,67 84
loka 28. 74 430 25 000 - 3,19 3,42 91
marras  25. 74 988 25 000 - 3,18 3,27 98
joulu 23. 91 088 25 000 - 3,26 3,29 98
2000  tammi 27. 87 052 20 000 - 3,28 3,30 91
maalis 2. 72 960 20 000 - 3,60 3,61 91
3. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot
Huutokaupan Operaation Tehdyt Hyviksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéivi (madrd) (madrd) Kiinted korko| Marginaalikorko Painotettu  Operaation kesto
keskikorko [...] pdivid
1 2 3 4 5 6 7
2000  tammi 5. Miiriaikaistalle- 14 420 14 420 - 3,00 3,00 7
tusten kerddminen
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N Taulukko 1.4

Vihimmaisvarantotilastot

1.

Vihimmaéisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja® ?

(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)

Varanto- Yhteensi Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan O prosentin velvoitetta
pohja Talletukset Enintéin Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintddn 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit midrdaika ja
midrdaika ja irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6 7
1999  tammi 8 607,7 4 838,6 83,1 146,0 1 105,5 510,6 19239
helmi 8 638,8 4 801,1 86,9 148,9 11116 5439 1 946,5
maalis 8 684,9 4 803,1 88,8 151,2 1125,6 549,8 1 966,4
huhti 8 741,1 4 827,6 93,3 160,3 11293 542,0 1 988,6
touko 8 797,6 4 867,1 101,1 158,7 1130,8 541,0 1 999,0
kesd 8 8573 4916,6 106,3 152,0 11455 517,6 20193
heind 8 8489 4 895,7 109,2 155,5 11535 513,8 2 021,2
elo 8 856,3 4893,0 113,2 165,4 1 164,9 484,83 2 035,0
Syys 8 969,1 49127 120,6 170,0 1 166,5 537,2 2 062,1
loka 9 083,7 49673 129,0 178,5 1 180,3 554,2 2 074,5
marras 92952 5079,6 1359 202,9 11933 562,6 2 121,0
joulu 91874 51234 113,5 169,3 1 204,9 503,5 2 072,8
2000 tammi® 93273 5169,3 108,0 156,8 1 268,0 5474 2 077,8
Ldhde: EKP.

1) Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vihimmdisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei

sisdllytetd varantopohjaan. Jos luottolaitos ei pysty osoittamaan liikkeeseen laskemiensa edelld mainittujen euroalueen laitosten hallussa
olevien enintdcdn kahden vuoden velkapaperien ja rahamarkkinapaperien mddirdd, se voi tehdd varantopohjaansa ndiisti veloista prosentti vihennyk-
sen. Varantopohjaan sovellettava vihennysprosentti oli 10 % marraskuuhun 1999 saakka, sen jéilkeen 30 %.

2) Pitoajanjaksot alkavat kunkin kuukauden 24. pdivdnd ja pddttyvdt seuraavan kuukauden 23. pdivdnd. Varantovelvoite lasketaan edeltdviin kuukauden
lopun varantopohjan perusteella.
2. Varantojen pito"

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje® Vihimméisvarantojen

pitoajanjakso varantotalletukset” varantotalletukset” ylittidvit korko, %°
piittyy talletukset”

1 2 3 4 5

1999  helmi 98,3 99,3 1,1 0,1 3,00

maalis 100,6 101,5 0,9 0,1 3,00
huhti 100,1 100,7 0,6 0,0 2,84
touko 100,2 101,0 0,8 0,0 2,50
kesd 100,9 101,5 0,6 0,0 2,50
heind 102,0 102,7 0,8 0,0 2,50
elo 102,8 103,5 0,6 0,0 2,50
Syys 102,6 103,0 0,5 0,0 2,50
loka 102,8 103,3 0,6 0,0 2,50
marras 103.,4 104,0 0,5 0,0 2,73
joulu 104,9 105.4 0,5 0,0 3,00
2000  tammi 107,7 108,5 0,8 0,0 3,00
helmi 107,5 107,9 0.4 0,0 3,12
maalis © 108,1 - - - -

Liihde: EKP.

1)  Tissd taulukossa ilmoitetaan pddttyneiden pitoajanjaksojen tiydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovelvoitteet.

2)  Kunkin luottolaitoksen varantovelvoitteen mdiiird lasketaan varantopohjana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan ku-
hunkin velkaerddn. Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdd 100 000 euron suuruisen
konttdsummavihennyksen varantovelvoitteestaan. Euroalueen varantovelvoitteet lasketaan yhteen.

3) Vihimmdisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten yhteenlasketut keskimddrdiset pdivittdiset varantotalletukset varantotililli pitoajanjakson
aikana.

4) Keskimddrdiset varantovelvoitteen ylittiviit toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteel-
la, jotka ovat tiyttineet varantovelvoitteen.

5) Keskimddrdiset varantovelvoitteen alittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteel-
la, jotka eivdt ole tayttineet varantovelvoitetta.

6) EKP:n (kalenteripdivien mdidrdlld painotettu) eurojdirjestelmdn perusrahoitusoperaatioiden keskimddrdinen korko pitoajanjakson aikana

8>l<

(ks. taulukko 1.3).
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Taulukko 1.5

Pankkijirjestelmin likviditeettiasema®
(miljardia euroa; jakson pdivittdisten arvojen keskiarvoja)

Pitoajanjakso Likviditeettia lisadvat tekijat Likviditeettid vahentavit tekijat Luotto- Perusraha
paittyy laitosten  (keskus-
Eurojirjestelmin rahapoliittiset operaatiot sekkitilit? pankkis-)
Eurojir- Perus- Pitempi- Maksu- Muut Talletus- Muut Liikkeessd Valtioiden Muut raha)
jestelmidn| rahoitus-  aikaiset valmius- likviditeettia mahdol- likviditeettid olevat tilit euro- tekijdt
kulta- ja| operaatiot rahoitus- luotto lisadvat lisuus  vihentdvit setelit  jarjestel-  (netto)?
valuutta- operaatiot operaatiot ? operaatiot méssi
saamiset
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 helmi 328,2 104,6 34,2 3,8 30,2 1,3 0,2 329,3 41,0 28,9 100,3 430,9
maalis 323,6 136,4 45,0 0,4 0,0 1.4 0,0 326,9 49,8 25,0 102,2 430,5
huhti 3384 130,1 45,0 0,7 0,0 0,3 0,0 331,0 429 39,0 101,1 4323
touko 342,5 121,6 45,0 0,8 0,0 0.4 0,0 333,9 36,3 38,0 101,2 435,5
kesd 339,8 132,0 45,0 0,4 0,0 0,6 0,0 337,0 40,4 37,2 101,9 439,6
heind 3424 143,1 45,0 0.4 0,0 0,5 0,0 342,1 45,7 39,5 102,9 445,6
elo 3432 150,1 45,0 0,5 0,0 1,0 0,0 344.8 47,3 42,1 103,6 4494
Syys 343,5 150,4 45,0 0,2 0,0 0,7 0,0 342,1 51,4 41,6 103,2 446,0
loka 349,7 143,0 45,0 0,3 0,0 0,6 0,0 342,5 45,4 45,9 103,5 446,7
marras 351,8 140,5 53,7 0,3 0,0 0.4 0,0 343,1 51,5 47,3 104,2 447,6
joulu 351,7 150,4 65,0 0,3 0,0 1,0 0,0 354,3 59,0 47,5 105,6 460,8
2000 tammi 362,3 138,5 75,0 1,9 0,0 0,5 33 363,0 41,0 61,2 108,7 4723
helmi 367,8 130,9 70,5 0,1 0,0 0,2 0,0 347,6 49,2 64,2 108,1 4559
Liihde: EKP.

1) Pankkijirjestelmdn likviditeettiasema mddiritellidn euroalueen luottolaitosten eurojirjestelmddn kuuluvissa keskuspankeissa pitimien sekkitili-
saldojen yhteissummana. Summat johdetaan eurojdrjestelmdn konsolidoidusta taseesta.

2) Sisdltdd kansallisten keskuspankkien EMU:n toisessa vaiheessa tekemdit rahapoliittiset operaatiot, joiden erddntyminen ajoittuu kolmanteen
vaiheeseen.

3)  Eurojdrjestelmiin konsolidoidun taseen muut erdt.

4) Likviditeettid liscidvien (erdt 1-5) ja likviditeettid viihentdivien erien (erdt 6—10) erotus.

5) Talletusmahdollisuuden (erd 7), litkkeessd olevien setelien (erd 8) ja sekkitilien (erd 11) summa.
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2 Euroalueen rahatalous

~ H Taulukko 2.1

Eurojirjestelmén yhteenlaskettu tase !

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Saamiset

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-| Kiinted Muut
euro- Raha- Julkis- Muille olevat Raha- Julkis-| Muiden olevat Raha-| Muiden maiset| omaisuus| saamiset
alueelle |laitoksille yhtei- euro-| laitosten| yhteiso- euro-| laitosten saami-
soille alueella jen alueella set?
olevien olevien
liikkee- liikkee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- ja
rit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1997 2372 2155 21,1 06 1140 07 1118 1,5 29 0,5 24 3241 70 51,6 736,7
1998 1 2302 208,8 21,2 02 106,6 12 1042 13 30 04 26 3235 75 395 7103
II 2934 2721 21,1 02 1054 48 99,7 0,8 32 0,6 26 3372 78 479 7949
11 302,8 2815 21,1 0,2 82,7 1,0 81,0 0,7 4.8 2,0 28 3294 8,0 50,0 7776
v 2252 204,6 20,4 0,1 87.8 1,1 86,2 0,5 55 1.8 37 3223 79 493 698,0
1999 tammi 5242 503,6 20,4 0,2 89,2 13 873 0,6 82 4,1 41 4168 9,3 57,1 11047
helmi 6473  626,7 20,4 0,2 90,7 1,5 88,6 0,5 83 42 41 3652 93 56,8 11777
maalis 608,5 5879 20,4 0,2 94,0 1,5 91,9 0,6 8,1 4,0 4,1 4260 9,3 522 11983
huhti 540,7  520,1 20,4 0,2 93,2 1,2 91,3 0,7 8,1 4,0 4,1 4357 9,6 52,8 1140,2
touko 481,1  460,5 20,4 0,2 93,1 1,6 90,8 0,7 82 4,0 42 3876 9,6 51,1 10309
kesid 788,8 7683 20,4 0,2 924 1,5 90,0 09 8,7 44 43 4994 9,7 47,1 1446,1
heinid 7552 7347 20,4 0,2 923 1,5 89,9 09 8,7 44 43 4520 9.8 51,6 1369,8
elo 530,8 5102 20,4 0,2 91,9 1,1 90,0 0,7 8.8 44 44 4230 99 528 1117,
Syys 4569  436,3 20,4 0,2 924 14 89,9 1,1 8,7 43 44 4279 9.8 479 10437
loka 5670 5464 20,4 0,2 924 1,9 894 12 8,6 43 43 4326 99 539 11642
marras 5084 4878 20,4 0,2 92,6 2,1 89,4 1,1 8.8 42 46 4103 9,9 56,0 1086,1
joulu 4423 4221 19,7 0,5 89,1 1,9 86,1 1,1 14,1 43 9.8  400,6 9,9 55,7 1011,7
2000 tammi® 461,7 4414 19,8 0,6 90,3 1,7 87,6 1,0 14,2 44 98 4243 9,9 51,9 10523
2. Velat
Yhteensi
Liikkeessd|  Talletukset Raha-| Liikkeeseen Oma| Ulkomaiset Muut
oleva euro- Raha- Valtion Muiden markkina- lasketut piddoma velat velat
raha alueelta laitosten julkis- paperit velka- ja
yhteisdjen/ paperit varaukset
muiden
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1997 3549 147,0 91,9 522 29 134 14,8 106,0 334 67,2 736,7
1998 1 340,5 1379 88,4 46,8 2,7 14,0 14,5 1074 31,7 64,3 710,3
I 3455 2178 159,1 54,2 45 14,4 133 1143 272 62,5 794,9
I 341,5 211,8 140,2 67,1 45 11,9 12,0 109,6 232 67,6 777,6
v 359,1 152,0 94,2 55,0 29 8,5 53 97,1 18,6 574 698,0
1999 tammi 3438 4675 410,9 50,3 6,2 6,3 53 1258 99,3 56,7 1104,7
helmi 3424 5942 5325 55,0 6,7 6,3 53 1229 50,5 56,0 11777
maalis 3483 5495 486,6 55,1 79 49 53 138,0 97,9 54,5 11983
huhti 349,6 486,1 440,9 38,8 6,3 49 53 139,0 105,0 50,4 1140,2
touko 353,0 419,7 369,5 42,7 74 49 53 1374 61,5 49,2 1030,9
kesid 3558 7243 6723 441 78 49 53 140,7 1714 438 1446,1
heind 363,6 682,7 620,6 56,4 57 49 53 1399 1243 49,2 1369.,8
elo 358,6 463,7 403,2 54,5 59 49 53 1399 93,9 50,9 11171
Syys 3594 390,5 3329 50,7 6,9 33 53 146,3 88,8 50,1 1043,7
loka 361,2 500,6 440,8 50,9 838 33 53 150,6 93,8 494 1164,2
marras 3629 4430 3683 65,0 9,7 33 4,6 150,3 69,5 524 1086,1
joulu 393,0 3393 277,1 543 79 33 4,6 175,1 49,8 46,7 1011,7
2000 tammi® 3659 3873 3319 479 75 33 4,6 174,6 72,6 44,0 1052,3
Liihde: EKP.

1)  Euroopan keskuspankki (EKP) perustettiin 1.6.1998. Eurojdrjestelmdidi koskevat tilastot koostuvat EKP:n (kesdkuusta 1998 alkaen) ja euroalueen
Jjasenmaiden kansallisten keskuspankkien tilastoista.
2)  Tammikuun 1999 alusta alkaen mukaan lukien TARGETin toimintaan liittyvdt eurojdirjestelmdn vdliaikaiset bruttosaamiset ja -velat euroalueen
ulkopuolisten jisenvaltioiden kansallisiin keskuspankkeihin nihden. Tammikuun 2000 lopun tilanne oli noin 46 miljardia euroa. Vuoden 1999 kunkin
kuukauden lopun tilanne on esitetty vastaavassa alaviitteessd Kuukausikatsauksen helmikuun 2000 numerossa.
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Taulukko 2.2

Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase (pl. eurojirjestelmi)?
(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Saamiset

Yhteensd
Lainat Hallussa Raha-| Hallussa Ulko-| Kiinted Muut
euro- Raha-|  Julkis-| Muille olevat Raha-[  Julkis-| Muiden mark- olevat Raha-| Muiden| maiset| omaisuus| saamiset
alueelle|laitoksille yhtei-| euro-| laitosten| yhteiso- kina-| euro-| laitosten saamiset
soille alueella jen paperit| alueella
olevien olevien
liikkee- liikkee-|
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- ja
rit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8| 9 10 11 12 13 14 15 16
1997 8436,1 2905,6 8214 4709,1 18684 6355 1050,6 1823 99,7 3298 94,2 2356 1594,8 2389 7969 133647
1998 1 8561,6 2979,8 806,0 47758 19545 6523 1103,7 198,6 107,8 3844 1109 2735 1676,7 238,0 811,3 137343
I 87504 3064,6 8084 48774 2007,8 6781 11394 190,3 1049 401,5 1185 283,0 16684 2403 737,5 13910,8
1T 8844,1 3073,7 809,8 4960,5 2040,0 7055 11372 1973 1058 3812 109,8 2714 1650,8 237,0 7858 140444
v 90984 31815 821,2 50958 20123 721,3 11023 188,7 107,1 4242 1233 300,8 15799 2439 7774 142432
1999  tammi 9346,0 3417,1 819,0 51099 20443 732,1 1103,1 209,2 108,0 433,1 117,2 3159 1631,0 2448 936,2 147435
helmi 9210,9 3280,6 819,2 5111,1 20654 7445 1117,6 2033 112,22 441,5 1188 322,6 1593,6 2434 9524 146193
maalis 92522 3277,3 816,8 5158,1 20874 760,8 1130,0 196,6 99,1 469,0 126,1 3429 1627,6 2446 877,0 146569
huhti 9293,7 33048 809,6 51793 2103,6 773,7 1128,1 201,8 104,8 4823 126,5 3558 16227 2464 841,7 146952
touko 9312,1 3290,6 809,8 5211,7 2140,8 7874 11452 2082 1028 497,2 1281 369,1 1621,8 2475 831,1 14753,1
kesd 9452,1 3330,5 816,5 5305,1 21383 8003 11254 212,6 101,9 4847 1244 3603 16460 2500 8658 149387
heini 9461,6 33132 8084 53400 2131,8 801,7 1114,1 2160 108,2 4833 1259 3573 16302 2545 849,0 149185
elo 9489,5 3350,1 8044 53351 2152,8 8104 11182 2243 110,5 4827 126,7 356,1 16329 2553 828,6 149524
Syys 9568,5 33842 8094 53749 21799 828,0 11345 2174 111,1 4815 129,6 3519 16533 2589 8169 150702
loka 96974 3457,5 818,77 5421,2 22029 8403 11472 2154 1151 4844 1309 353,5 16865 261,1 842,6 15290,0
marras 9859,3 35419 831,7 54858 2217,7 850,0 1144,6 223,1 128,1 4979 129,7 368,1 17649 2653 902,5 156357
joulu 9791,3 34473 8224 5521,5 2180,7 831,8 1128,0 2209 1299 520,7 138,7 382,0 17029 283,0 937,5 15546,1
2000 tammi® 9853,0 34755 814,5 5563,0 21984 841,6 11352 221,5 1258 5270 1414 3856 1718,1 284,55 9434 15650,0
2. Velat
Yhteensd
Liikkeessa Talle- Raha-| Liikkee- Raha- Oma| Ulko] Muut]
oleva tukset| Raha-| Valtion| Muiden mark- seen| markkina-| pddoma|  maiset| velat
raha| euro-| laitosten julkis- Yon|  Muiirii- Irti-|  Repot kina- lasketut| paperit ja velat]
alueelta yhtei- yli| aikaiset| sanomis- rahas- velka- varaukset
sojen/ ehtoiset| tojen|  paperit
muiden rahasto-
osuudet]
1 2| 3 4 5 [§ 7 8 9| 10] 11] 12] 13 14] 15 16
1997 04 77739 30093 102, 46625 1229,6 1901,2 13263 2054 2520 19248 1388 6875 13735 12139 133647
1998 1 04 78457 30862 92,8 4666,7 12108 18972 13464 2122 2555 19872 149,5  710,3 1512,0 1273,7 137343
11 04 8010,8 3176,1 939 47408 12928 1899,7 13464 2019 2598 20412 1459 7234 1480,1 1249,1 139108
III 04 8043,6 32275 90,0 47262 12688 19010 13454 211,0 2604 20932 154,1 7259 14828 1284,0 140444
v 04 82793 3311,7 953 48723 13827 1924,1 13888 176,7 2412 2116,0 160,8 7424 15004 1202,7 142432
1999  tammi 0,4 84485 3490,1 82,7 48758 14085 19835 1312,6 1712 272,1 21458 169,6  750,7 15833 1373,0 147435
helmi 04 83134 33675 86,7 48592 1381,6 1980,1 13136 1839 2866 21746 1747 753,77 15923 1323,5 146193
maalis 0,5 8330,1 33904 789 48608 1387,1 19849 13105 1783 2798 21939 180,5 7593 1618,1 12947 146569
huhti 0,5 83388 3384,6 778 48764 14040 19868 13140 171,7 2975 22230 190,1  769,5 1626,0 1249,7 146952
touko 0,5 83722 3397,1 789 48963 14345 19747 13147 1724 2968 22475 1903 777,6 16592 1209,0 14753,1
kesd 0,5 8447,1 34389 81,9 49263 1479,6 1961,1 1319,1 1664 3053 2269,0 1832 7819 1666,6 12850 149387
heind 0,5 84527 34410 79,5 49323 14682 19792 13213 163,6 3023 2274,8 1843 7882 1646,1 1269,5 149185
elo 0,6 8452,0 34580 84,0 4910,0 1439,1 1988,1 13202 1626 3073 22910 1950 7879 1683,1 12355 149524
Syys 0,6 85082 35038 83,1 49213 14669 19763 1317,5 1606 307,1 23293 2041 7950 16885 12374 150702
loka 0,6 86050 3584,7 84,8 49355 14674 1996,7 13140 1574 3076 23557 2146 8012 17538 12514 15290,0
marras 0,7 87351 36798 81,9 49735 1501,1 20050 13087 1586 3102 23769 2435 8052 18395 1324,6 156357
joulu 0,7 87334 3603,8 89,8 5039,8 1529,7 2037,8 1327,0 1453 3089 23640 2525 8329 1776,7 1277,0 15546,1
2000  tammi ® 0,7 8727,1 35839 85,7 5057,6 15564 20223 13232 1556 327,1 2367,7 2314 853,6 18393 1303,1 15650,0
Liihde: EKP.
1) Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi.
EKP « Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000 | 1*



~ H Taulukko 2.3

Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojirjestelmi?)
(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Saamiset: kannat

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa| Ulkomaiset Kiinte| Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset¥| omaisuus| saamiset
alueelle| yhteisdille alueella| yhteisojen euro-
olevien alueella)
liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10| 11
1998  kesid 5707,1 829,5 4877,6 1430,3 12392 191,1 285,6 2 005,7 248,1 754,9 10431,7
heind 5743,0 824,1 49189 14221 1226,8 195,3 278,1 1955,6 2434 802,7 10 4449
elo 57473 826,4 4920,9 14224 1226,9 195,6 271,7 1973,9 2443 7943 104539
Syys 5791,6 830,9 4960,7 1416,1 1218,1 198,0 274,2 1 980,1 2449 805,6 105127
loka 5829,0 835,2 49938 1429,7 1226,7 203,0 2743 1968,6 247,1 799.5 10 548,1
marras 58828 841,5 5041,3 1418,3 1221,6 196,7 288.,8 20084 2493 821,1 10 668,7
joulu 59375 841,6 50959 13778 1188,5 189,2 304,5 1902,2 251,8 790,6 10 564,4
1999  tammi 5949,6 839,4 5110,1 1 400,2 11904 209,8 320,0 20478 254,1 962,3 10933,9
helmi 5950,9 839,6 51113 1410,1 1206,2 203,9 326,8 1958,8 2527 979,1 10 878,4
maalis 5995,5 837,2 51583 1419,1 12219 197,2 347,0 2 053,6 2539 897,9 10967,0
huhti 6009,5 830,0 5179,5 14219 12194 202,6 359,9 2058,4 2559 864,0 10969,7
touko 6042,1 830,2 5211,8 14449 1236,0 208,9 3733 2 009,4 257,1 850,0 10976,7
kesi 6142,1 836,9 5305,2 1429,0 1215,5 2135 364,5 21454 259,6 880,2 11220,8
heind 6168,9 828,8 5340,2 1421,0 1204,0 216,9 361,7 2082,2 2644 868,2 11166,3
elo 6 160,0 8248 5335,2 14332 1208,2 225,0 360,4 2 056,0 265,2 8484 11123,1
Syys 62049 829,8 5375,1 14429 12244 218,5 356,3 2081,2 268,7 831,9 11186,1
loka 6260,4 839,1 54213 1453,1 1236,5 216,6 357,8 2119,1 271,0 864.,0 113254
marras 6338,0 852,1 5486,0 1458,2 1234,0 2242 372,77 21752 2753 924.8 115442
joulu 6364,2 842,1 55221 1436,1 1214,1 222,0 391,8 2103,5 293,0 949,2 115378
2000 tammi ® 6397,8 834,3 5563,6 14453 12228 2225 3953 21424 2944 961,4 11636,7
2. Velat: kannat
Yhteensd
Liik-|  Valtion| Muiden Raha-| Liikkee- Oma Ulko- Muut Raha-
keessi| talletuk-| julkisyh- markki- seen| pddomal maiset velat| laitosten
oleva set| teisdjen/| Yon yli| Madrd- Irti- Repot| narahas-| lasketut ja|  velat? villiset
raha muiden aikaiset| sanomis- tojen|  velka-| varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-| paperit set netto
set osuudet
euro- ja raha-
alueelta markki-
napaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998  kesid 315,5 148,1 47453 12973 1899,7 13464 201,9 3152 13716 718,6  1507,3 1 6 -1,5 104317
heind 320,7 156,6 4721,8 12552 1907,1 13454 214,1 3225 13805 717,3 14793 1 3 7,8 104449
elo 315,0 1652 47169 12475 19158 13464 207,2 3264 13854 716,6 1490,2 1 2 2,1 104539
Syys 311,8 157,0 4730,7 12733 1901,0 13454 2110 320,7 13988 723,7 15059 1 6 124 105127
loka 3133 155,7 47504 12754 19044 13489 221,8 3254 13914 720,0 1552,2 13438 -4,0 10548,1
marras 314,2 1488 4771,5 1322,8 1897,2 13498 201,8 328,8 14028 717,3 16069 1 0 234 106687
joulu 3234 150,3 48752 13856 1924,1 13888 176,7 303,5 13989 7143 15189 1 ,1 19,7 105644
1999  tammi 3132 133,0 4882,0 1414,7 19835 13126 171,2 340,0 14178 7552 1682,6 1429,7 -19,7 109339
helmi 312,8 141,7 4866,0 13884 1980,2 1313,6 183,9 3554 14339 7535 16429 13795 -7,3 108784
maalis 3174 1340 48686 13949 19849 13105 178,3 366,1 14369 767,1 1716,0 13492 11,7 10967,0
huhti 319,5 116,6 48828 14103 1986,8 13140 171,7 387,6 14535 778,0 1731,0 1300,2 0,6 10969,7
touko 321,2 121,6  4903,7 14419 19747 13147 172,4 389,1 14638 783,0 1720,7 1258,1 154 10976,7
kesi 3237 126,0 4934,1 14874 1961,1 13191 166,4 391,5 14725 793,6  1838,0 13288 12,5 11220,8
heind 331,7 1358 49380 14739 1979,2 13213 163,6 383,3 14770 797,8 17704 1318,6 13,7 11166,3
elo 326,2 138,5 4916,0 1445,1 1988,1 13202 162,6 396,6 14848 796,7 1776,9 1286,5 0,9 111231
Syys 327,1 1339 49282 14738 19763 13175 160,6 403,5 1505,2 8073 17773 12874 16,2 11 186,1
loka 3294 1357 49443 1476,2 1996,7 1314,0 1574 410,5 15188 816,6 1847,6 1300,8 21,6 113254
marras 329,8 146,8 49832 1510,8 20050 1308,7 158,6 428,9 15293 821,6 1909,0 13771 18,4 115442
joulu 349,7 144,1 5047,7 15376 2037,8 13270 1453 434,8 1534, 865,1 18264 1323,7 11,5 115378
2000 tammi® 3328 1336 50651 15640 20223 13232 1556 4360 15290 8823 19119 13471  -1.1 116367

Liihde: EKP.

1) Euroopan keskuspankki (EKP) perustettiin 1.6.1998. Eurojdrjestelmdid koskevat tilastot koostuvat EKP:n (kesdkuusta 1998 alkaen) ja euro-
alueen jiasenmaiden kansallisten keskuspankkien tilastoista. Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi.
2) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse trans-
aktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
3) Ks. myos taulukon 2.1 alaviite 2.
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3. Saamiset: virrat?

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa  Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat  saamiset ¥ omaisuus saamiset
alueelle  yhteisoille alueella  yhteis6jen euro-
olevien alueella
liikkkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998  heinid 39,4 -5,3 44,7 -11,1 -15,5 4.4 -6,7 -34,8 -4,7 48,0 30,1
elo 3,8 2,2 1,6 0,1 -0,1 0,1 -6,3 11,5 0,9 -8,5 1,4
syys 51,1 4.8 46,3 -5.9 -8,8 2,9 2,7 55,7 0,6 -2,7 101,4
loka 37,3 42 33,1 12,2 7,5 4,7 0,1 -18,1 2,3 -6,1 27,7
marras 55,8 6,2 49,6 -11,7 -5,3 -6,4 14,5 20,8 2,3 21,4 103,2
joulu 64,4 0,2 64,3 -39,6 -32,1 -7,6 15,6 -100,9 2,7 -30,1 -87,9
1999  tammi 75,4 -1,3 76,7 17,7 12,6 5,1 9.4 120,7 -0,1 158,5 381,6
helmi -1,1 0,0 -1,2 9,5 15,7 -6,2 6,7 -114,2 -1,3 16,8 -83,7
maalis 39,3 =32 42,4 25,2 24,1 1,1 19,9 53,9 1,2 91,5 48,0
huhti 12,5 -8,7 21,2 3,7 -1,6 53 12,9 -5.8 2,0 -339 -8,7
touko 31,6 0,1 31,5 22,8 16,6 6,2 13,3 -57.4 1,2 -14,1 -2,5
kesd 101,2 6,6 94,6 -16,9 -21,4 4.4 9.4 126,7 2.4 29,8 233,7
heiné 29,8 -8,0 37,8 -7,6 -11,2 3,6 -29 -37,6 4,7 -12,0 =255
elo 9.8 -4,1 =57 11,6 3,8 7.8 -1,4 -40,9 0,8 -19,8 -59.5
syys 46,5 5,1 41,5 9,2 15,8 -6,5 -4,1 22,7 3,6 -9,6 68,3
loka 52,3 9,1 43,2 9,5 11,7 -2,2 1,5 20,8 2,0 32,1 118,2
marras 74,4 12,7 61,6 39 =32 7,1 14,8 23,6 4,3 60,8 181,8
joulu 29,6 -9,7 39,3 -27,7 -25,1 -2,6 14,7 -76,4 17,9 20,9 -21,0
2000 tammi® 32,4 -8,0 40,3 17,2 16,0 1,2 2.4 21,1 1,5 12,2 86,7
4. Velat: virrat?
Yhteensd
Liikkeessd|  Valtion Muiden Raha-| Liikkee- Oma Ulko- Muut Raha-
oleva| talletuk- julkisyh- Yonyli Maiérd- Irti- Repot  markki- seen| pddoma  maiset velat laitosten
raha set teisdjen/ aikaiset sanomis- narahas-| lasketut ja  velat? viliset
muiden ehtoiset tojen|  velka-| varauk- velat,
talletukset rahasto-|  paperit set netto
euro- osuudet
alueelta ja raha-
markkina-
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998  heinid 52 8,5 -21,2 -41,3 8,8 -1,0 12,3 7,5 12,1 -2,0 -17,0 26,2 10,9 30,1
elo -5,6 8,5 -6,0 -8,0 7.9 1,0 -7,0 3,8 33 0,2 53 -2,3 -5,7 1,4
syys -3,3 -8,1 20,4 28,0 -10,7 -0,9 3,9 -5,0 6,2 8,2 53,0 20,0 10,2 101,4
loka 1,5 -1,3 18,9 1,7 3,0 35 10,8 4,7 -10,7 -3,3 43,8 94 -16,6 27,7
marras 0,9 -6,9 18,7 46,5 -8,6 0,9 -20,0 3,1 9,9 -1,9 38,9 13,1 27.4 103,2
joulu 9,2 1,5 106,1 63,4 28,9 39,0 -25,1 =247 -4,3 -3,5 -80,3 -88.,8 -3,1 -87.9
1999  tammi 9,2 -5,3 40,5 29,8 -2,2 14,2 -1.4 13,6 20,3 10,3 156,5 178,7 -23,6 381,6
helmi -0,4 8,8 -26,1 -27,5 -12,2 0,9 12,6 15,1 12,2 -0,8 -61,5 -50,1 19,2 -83,7
maalis 4,7 -7,6 -0,5 52 3,0 -3,1 -5,6 6.4 5,0 12,5 55,6 -40,7 12,8 48,0
huhti 2,1 -17,4 12,9 15,0 1,1 3.4 -6,6 20,9 15,4 11,2 6,6 -49,6 -10,8 -8,7
touko 1,7 5,0 19,7 31,2 -12,8 0,6 0,8 1,4 8,9 5.9 -18,2 -41,6 14,8 -2,5
kesd 2.4 4.4 28,9 45,0 -14,5 4,5 -6,0 1,3 7,0 13,1 108,0 72,3 -3.8 233,7
heiné 8,0 9.8 7,0 -12,4 20,0 2,2 -2,8 -7.8 7.4 5,0 -45,8 -9,8 0,6 -25,5
elo -5.5 2,7 -24,1 -29,6 7,7 -1,1 -1,1 13,1 5,0 -0,3 -4.9 =335 -12,2 -59.5
syys 0,9 -4,7 13,0 29,2 -11,6 2,7 -2,0 6,5 20,4 5.4 42 7.4 15,3 68,3
loka 2,2 1,8 13,7 1,6 19,0 -3,6 -3.2 6,6 10,8 6,9 54,7 17,4 4,1 118,2
marras 0,5 11,2 34,3 32,9 5,7 -5.3 1,1 17,8 7,0 4,0 32,5 77,8 -3,3 181,8
joulu 19,6 -2,7 64,4 26,7 32,8 18,3 -13,4 -5,1 5,7 28,5 -85,9 -42,6 -2,8 -21,0
2000 tammi® -16,9 -10,5 15,6 25,6 -16,6 -3.8 10,3 -2,9 -7,6 20,3 71,9 29,7 -13,0 86,7
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Raha-aggregaatit”

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Kannat ajanjakson lopussa

~ H Taulukko 2.4

M2 Repot Raha- Enintddn
Yhteensi Joulukuu markkina-| 2 vuoden
M1 Enintdin | Irtisanomis- 1998 = 100? rahastojen velka-
Yhteensd| Joulukuu| 2 vuoden ajaltaan rahasto- paperit
1998 = 1007 médri- enintidin osuudet
Liikkeessd Yon yli aikais- 3 kk:n ja raha-
oleva raha| -talletukset talletukset| talletukset markkina-
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998  kesd 315,5 1 364,6 1 680,1 94,47 8779 11889 3 747,0 95,80 201,9 315,2 85,1
heind 320,7 1323,0 1 643,7 92,47 883,2 1 189,1 3716,1 95,06 214,1 3225 91,2
elo 315,0 13148 1 629,8 91,67 886,1 1191,6 3 707,6 94,82 207,2 326,4 90,4
Syys 311,8 13392 1 651,0 92,98 8714 11915 37139 95,13 211,0 320,7 82,0
loka 313,3 1 340,1 1 6534 93,10 878.,8 11953 37274 95,46 2218 3254 82,7
marras 3142 13873 1 701,5 95,76 877,1 1196,1 3 774,7 96,61 201,8 3288 79,7
joulu 3234 14529 1776,3 100,00 894,5 12344 3905,2 100,00 176,7 303,5 69,7
1999  tammi 313,2 14825 17957 101,18 887.,9 12498 39334 100,85 171,2 340,0 54,5
helmi 312,8 1 .452,5 17653 99,40 873,1 12525 3 890,9 99,69 183,9 355.4 56,1
maalis 317,4 1 4684 17859 100,49 872,7 1 250,1 3 908,7 100,07 178,3 366,1 49,1
huhti 319,5 1 480,6 1 800,1 101,26 872,9 12551 39282 100,54 171,7 387,6 53,0
touko 321,2 1 509,7 1 830,9 102,97 863,3 12599 3954,1 101,18 172,4 389,1 57,6
kesd 3237 1 550,1 18738 105,35 840,2 12657 3979,7 101,80 166,4 391,5 59,2
heind 331,7 15427 18744 105,45 853,3 12704 3998,1 102,34 163,6 383,3 61,7
elo 326,2 15129 1 839,1 103,42 856,1 1270,3 3 965,6 101,46 162,6 396,6 63,0
Syys 327,1 15369 1 864,0 104,85 842,1 12678 39739 101,69 160,6 403,5 75,5
loka 3294 1 541,3 1 870,6 105,17 857.,4 1265,5 39935 102,11 157.4 410,5 74,0
marras 329,8 1575,1 1 904,9 107,00 856,8 1 260,4 4 022,1 102,74 158,6 4289 75,6
joulu 3497 1 605,5 1.955,1 109,81 876,3 12828 41142 105,09 145,3 434,8 84,4
2000 tammi ® 332,8 1 630,8 1 963,6 110,24 858,7 12799 4102,2 104,74 155.,6 436,0 80,7
2. Virrat?
M2 Repot Raha- Enintddn
Yhteensid| Vuotuinen markkina-| 2 vuoden
MI Enintdédn | Irtisanomis- prosentti- rahastojen velka-
Yhteensd| Vuotuinen| 2 vuoden ajaltaan muutos ¥ rahasto- paperit
prosentti- maidri- enintiin osuudet
Liikkeessi Yon yli muutos ¥ aikais- 3 kk:n ja raha-
oleva raha| -talletukset talletukset| talletukset markkina-
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998  heind 5.2 -40,8 -35,6 - 6.4 0,3 -29,0 - 12,3 7,5 6,5
elo -5,6 -8,6 -14,2 - 2.4 2.4 9.4 - -7,0 3,8 -1,0
Syys =33 26,6 23,3 8,0 -11,6 0,1 11,9 4,6 39 -5,0 -7,6
loka 1,5 0,6 2,1 7.8 7,1 3,8 12,9 4,5 10,8 4,7 0,5
marras 0,9 46,3 47,2 8,5 -2,8 0,7 45,1 4,9 -20,0 3,1 -3,2
joulu 9,2 66,2 75,4 9,2 19,0 38,0 132,4 6,0 -25,1 -24,7 -10,2
1999  tammi -9,2 30,3 21,0 14,7 =32 15,3 33,1 7,8 -1,4 13,6 -5,5
helmi -0,4 -31,2 -31,6 12,6 -16,3 2,6 -45,3 6,5 12,6 15,1 1,1
maalis 4,7 14,5 19,2 11,7 -1,7 -2,6 14,9 6,8 -5,6 6.4 -0,4
huhti 2,1 11,7 13,8 11,5 -0,4 5,0 18,5 6,3 -6,6 20,9 1,1
touko 1,7 28,7 30,4 12,1 -10,2 4,7 25,0 6.4 0,8 1.4 4.4
kesd 2.4 39,8 423 11,5 -23,8 5.8 243 6,3 -6,0 1,3 1.4
heind 8,0 -6,3 1,7 14,0 14,4 4.8 21,0 7,7 -2,8 -7,8 2,9
elo -5,5 -30,6 -36,1 12,8 2,0 -0,1 -34,3 7,0 -1,1 13,1 1,0
Syys 0,9 24,5 25,4 12,8 -13,9 -2,5 9,0 6,9 -2,0 6,5 0,8
loka 2,2 35 5,8 13,0 12,7 2,4 16,1 7,0 -32 6.6 -1,8
marras 0,5 32,1 32,6 11,7 -2,5 -5,2 24,9 6,3 1,1 17,8 0,8
joulu 19,6 30,3 49,9 9,8 19,6 22,4 91,9 5,1 -13,4 -5,1 9,1
2000 tammi ® -16,9 24,6 7,7 9,0 -18,4 -2,9 -13,5 39 10,3 -2,9 -39
Liihde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtioille. Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi.
2)  Kun joulukuun 1998 (kausivaihteluista puhdistamaton) kanta = 100, indeksi osoittaa virroista lasketun kumulatiivisen prosenttimuutoksen kyseisendi
ajankohtana, kuten alaviitteessd 3 on esitetty. Indeksin prosenttimuutos kahden ajankohdan vililli vastaa aggregatin muutosta uudelleenluokitellun ja
muiden vastaavien tekijoiden vaikutusta.

| 4%
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M3 M3:n keskeiset vastaerit
Yhteensd  Joulukuu Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulko-
s YIi 2 Itisanomis-  Yli2  Oma| Luotot  Luotot maiset
vuoden ajaltaan vuoden piddoma ja| julkiselle muille — h
méird-  yli 3 kk:n velka- varaukset| sektorille euro- joista  Joulukuu  saamiset
aikais- talletukset  paperit alueella  14inoja 19198 >
talletukset 00
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
4 349,1 97,46 10224 212,0 1 286,5 718,6 2068,6 53544 48776 95,31 4984 1998 kesi
43439 97,40 10244 210,9 1289,3 717,3 20509 53923 49189 96,19 476,3 heini
4331,5 97,10 1 030,1 210,1 1 295,0 716,6 20533 53881 49209 96,22 4837 elo
43276 97,17 1 030,0 209,5 1316,8 723,71 2049,1 54329  4960,7 97,12 474,2 Syys
43573 97,82 1 026,1 209,3 1 308,7 720,0 20619 5471,1 49938 97,77 416,4 loka
43849 98,38 1 020,5 209,6 1 323,1 717,3 2063,1 55269 50413 98,74 401,5 marras
4 455,1 100,00 1 030,2 214,8 13292 714,3 2030,1 55896 50959 100,00 3833 joulu
4 499,2 100,90 1 096,3 123,1 1 363,3 755,2 2029,8 5640,0 5110,1 101,50 365,1 1999 tammi
4 486,4 100,53 1107,8 121,8 1377,7 753,5 20458 56419 51113 101,48 3159 helmi
45022 100,87 1112,9 120,9 1387,8 767,1 2059,1 57025 51583 102,32 337.6 maalis
4 540,5 101,63 11148 118,7 1 400,4 778,0 20494 57419 51795 102,74 3274 huhti
45732 102,33 11123 115,1 1 406,3 783,0 20662 57940 52118 103,37 288.,7 touko
4596,8 102,80 11219 114,2 14133 793,6 20523 58833 53052 105,25 307.4 kesi
4 606,7 103,10 1 126,6 111,9 14153 797,8 20328 509188 5340,2 106,00 311,8 heini
45878 102,63 1132,6 111,0 1421,8 796,7 2033,0 59207 53352 105,88 279,0 elo
46134 102,95 1 134,9 111,2 1 429,7 807,3 20542 59499 53751 106,71 304,0 Syys
4 635,5 103,34 1139,7 110,6 1 444,7 816,6 20756 59957 54213 107,56 271,5 loka
46852 104,33 1 148,7 110,6 1 453,8 821,6 2 086,1 60828  5486,0 108,79 266,2 marras
4 778,6 106,17 1 162,0 112,8 1 450,4 865,1 20562 61359 55221 109,57 277,1 joulu
47745 105,95 1 164,1 111,8 1 448,3 882,3 2057,1 61815 5563,6 110,37 230,5 2000 tammi®
M3 M3:n keskeiset vastaeriit
Yhteensd Vuotuinen 3 kk:n Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot ® Ulko-
prosentti-) HukWVa™ gy Yrcanomis- Yl 2 Oma| Luotot  Luotot maiset
muutos ) keskiarvo vuoden ajaltaan vuoden piddoma ja| julkiselle muille — - netto-
madrd-  yli 3 kkin velka- varaukset| sektorille euro- Joista Vuotumgn saamiset
aikais- talletukset  paperit alueella lainoja prosemu;)
talletukset muutos
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
-2,7 - - 2,3 -1,2 5,6 -2,0 -20,8 42,4 44,7 - -17,8 1998 heind
13,5 - - 5,5 -0,8 43 0,2 2,2 -4,6 1,6 - 6,1 elo
32 4,7 - 0,9 -0,6 13,8 8.2 -4,0 51,8 46,3 9,0 2,7 Syys
28,8 5,0 4,8 -4,1 -0,2 -11,1 -3,3 11,7 37,9 33,1 8,9 -61,9 loka
25,0 4,7 4,8 -5,9 0,4 13,1 -1,9 1,0 57,7 49,6 9,3 -18,1 marras
72,3 4,7 5,1 9,9 55 6,0 -3,5 -31,9 72,3 64,3 9,0 -20,6 joulu
39,9 5, 53 1,3 -1,1 25,7 10,3 11,3 91,1 76,7 10,4 -35,8 1999 tammi
16,5 52 5,5 4,1 -1,3 11,0 -0,8 15,7 -0,6 -1,2 9,8 -52,7 helmi
153 5.4 53 4,7 -0,8 53 12,5 20,9 63,5 42,4 10,0 -1,7 maalis
33,8 52 5,4 1,7 -2,2 14,3 11,2 -10,3 394 21,2 9,6 -12,5 huhti
31,5 5,4 5,4 -2,7 -3,6 4,5 59 16,7 51,1 31,5 9,9 -39,2 touko
21,0 55 5,6 9,3 -1,0 5,6 13,1 -14,8 89,7 94,6 10,4 18,6 kesi
133 5.8 5,7 52 -2,3 4,5 5,0 -19,2 38,6 37,8 10,2 8,2 heini
21,2 5,7 5.8 5,7 -0,9 4,0 -0,3 -0,3 0,7 -5,7 10,0 -36,0 elo
14,3 5,9 5.8 2,3 0,2 19,6 5.4 20,9 30,8 41,5 9,9 18,4 Syys
17,6 5,6 59 6,1 -0,6 12,6 6,9 20,8 42,5 43,2 10,0 -33,9 loka
44,6 6,1 6,0 8,1 0,1 6,2 4,0 9,5 83,6 61,6 10,2 -8,9 marras
82,5 6,2 5,7 13,2 2,1 -3.4 28,5 -34,8 51,4 39,3 9,6 9.4 joulu
-9,9 5,0 - 1.8 -0,9 -3,7 20,3 8,1 439 40,3 8,7 -50,8 2000 tammi®

3)  Luottoihin kuuluvat lainat ja hallussa olevat euroalueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvopaperit (ml. osakkeet ja osuudet).
4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse transaktioista
Jjohtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista. Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. tekninen huomautus sivulla 52 *.

EKP * Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000
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~ H Taulukko 2.4 (jatkoa)

Raha-aggregaatit"

(miljardia euroa; prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

3. Kausivaihteluista puhdistetut kannat

M3 Lainat muille
Y hteensd| Indeksi? curoalucella

M2 Jilkimarkkinakelpoiset Y hteensid| Indeksi?
instrumentit *

Yhteensd| Indeksi®| Yhteensid Indeksi?
M1 Muut lyhytaikaiset
talletukset ¥
Yhteensd| Indeksi?| Yhteensd| Indeksi?

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

1998  kesi 16483 92,68  2079,9 97,52  3728,1 95,32 599,6 108,79 43277 96,98 4858,9 94,95
heini 16428 92,42 20782 97,50 37210 95,19 626,7 113,82 43477 97,49 4902,8 95,87

elo 1 654,6 93,07 20851 97,80  3739,7 95,64 616,8 111,96 4356,5 97,66 49389 96,57

Syys 1 665,9 93,82 20818 97,80 37477 95,99 614,1 111,76 43618 97,94 49733 97,37

loka 16754 94,34 20872 98,04 37627 96,36 634,6 115,44 43972 98,71 5006,8 98,02
marras 1692,8 95,27  2096,5 98,42 37893 96,99 610,5 110,97 43998 98,71 5048,9 98,89

joulu 17172 96,67  2107,6 99,00 38248 97,94 571,7 103,97 4396,5 98,68 5066,2 99,42

1999  tammi 17823 100,43 21107 99,30  3893,0 99,81 5775 103,34 4470,6 100,25 5090,3 101,11
helmi 1784,6 100,49 21069 99,05 3891,5 99,70 592,1 105,79 4483,6 100,47 51142 101,54
maalis 1 804,0 101,51 2115,0 99,36 3919,0 100,33 589.4 105,73 45084 101,01 5161.5 102,39

huhti 18159 102,15 2119,1 99,52 39350 100,72 602,7 107,50 45377 101,57 5190,0 102,95

touko 1829,4 102,89 2122,9 99,67 39523 101,13 606,0 108,03 45583 102,00 5230.8 103,75

kesd 18434 103,64 21177 99,40  3961,1 101,33 614,3 109,28 45754 102,32 5285,0 104,85

heind 1863,9 104,86 2130,1 100,04  3994,0 102,23 608,9 108,48 46029 103,02 53212 105,62

elo 1870,5 105,19 2133,0 100,14 4003,5 102,43 615,5 109,56 46190 103,32 5355.1 106,28

Syys 1 880,0 105,75 21318 100,09  4011,8 102,66 639.,4 111,67 46512 103,79 5390,2 107,01

loka 1 888,9 106,20  2137,6 100,23 40264 102,95 647,8 112,98 46742 104,20 54354 107,84
marras 1900,6 106,76 2139,5 100,23 4040,1 103,20 662,9 115,38 4703,0 104,73 5492,6 108,92

joulu 1900,5 106,74 21339 99,97 40344 103,05 687,0 117,64 47214 104,90 54913 108,96

2000 tammi ® 1939,6 108,89 21175 99,17 4057,1 103,59 687,8 117,03 47449 105,29 55387 109,87

4. Kausivaihteluista puhdistetut virrat

M3 Lainat muille
Yhteensd Muutos euroalueella
M2 Jilkimarkkinakelpoiset edelliseStal yhteensa]  Muutos
instrumentit ¥ uukau- edellisestd
desta, % kuukau-
Yhteensi Muutos| Yhteensd Muutos
P P desta, %
— edellisestid edellisestid
Ml Muut lyhytaikaiset kuukau- kuukau-
talletukset * desta, % desta, %
Yhteensd Muutos| Yhteensd Muutos
edellisestd edellisestd
kuukau- kuukau-
desta, % desta, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 kesi 12,6 0,8 -0,2 0,0 12,4 0,3 -0,6 -0,1 11,8 0,3 30,1 0,6
heind -4,7 -0,3 -0,5 0,0 -5,2 -0,1 27,7 4,6 22,5 0,5 473 1,0
elo 11,5 0,7 6,3 0,3 17,9 0,5 -10,2 -1,6 7,6 0,2 35,7 0,7
Syys 13,5 0,8 0,0 0,0 13,5 0,4 -1,1 -0,2 12,4 0,3 40,9 0,8
loka 9,1 0,5 5,2 0,2 14,3 0,4 20,2 3,3 34,6 0,8 33,4 0,7
marras 16,5 1,0 8,1 0,4 24.5 0,7 -24,6 -39 -0,1 0,0 44,2 0,9
joulu 25,0 1,5 12,3 0,6 37,3 1,0 -38,5 -6,3 -1,2 0,0 26,9 0,5
1999 tammi 66,8 3,9 6,3 0,3 73,1 1,9 -3,5 -0,6 69,6 1,6 86,3 1,7
helmi 1,0 0,1 -5,3 -0,3 -4.3 -0,1 13,7 2,4 9,4 0,2 21,5 0,4
maalis 18,1 1,0 6,6 0,3 24,7 0,6 -0.4 -0,1 243 0,5 42,8 0,8
huhti 11,4 0,6 3,5 0,2 14,9 0,4 9,9 1,7 24,8 0,6 28,6 0,6
touko 13,1 0,7 3,2 0,2 16,3 0.4 3,0 0,5 19,3 0.4 39,9 0,8
kesd 13,4 0,7 -5.9 -0,3 7,6 0,2 7,0 1,1 14,5 0,3 55,5 1,1
heind 21,6 1,2 13,8 0,7 354 0,9 -4,5 -0,7 31,0 0,7 39,0 0,7
elo 5.8 0,3 1,9 0,1 7.8 0,2 6,0 1,0 13,8 0,3 33,2 0,6
Syys 10,0 0,5 -0,9 0,0 9,0 0,2 11,9 1,9 20,9 0,5 36,7 0,7
loka 8,0 0,4 3,0 0,1 11,0 0,3 7,5 1,2 18,5 0,4 422 0,8
marras 10,0 0,5 -0,1 0,0 10,0 0,2 13,8 2,1 23,7 0,5 54,2 1,0
joulu -0,3 0,0 -5.5 -0,3 -5.9 -0,1 13,0 2,0 7,1 0,2 1,9 0,0
2000 tammi® 383 2,0 17,1 0,8 21,1 0,5 3,6 0,5 17,6 04 462 0.8
Liihde: EKP.
1) Ks. sivu 14* alaviite 1.
2)  Ks. sivu 14* alaviite 2. Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. tekninen huomautus sivulla 52*.
3) Muihin lyhytaikaisiin talletuksiin kuuluvat enintddn 2 vuoden médrdaikaistalletukset ja irtisanomisajaltaan enintédn 3 kuukauden talletukset.
4) Jilkimarkkinakelpoisiin instrumentteihin kuuluvat reposopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet ja rahamarkkinapaperit sekd enintddn
2 vuoden velkapaperit.
5)  Ks. sivu 14* alaviite 3.
| 6% EKP « Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000



Taulukko 2.5

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kiyttotarkoituksen ja alkuperiisen maturiteetin mukaan?

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Lainat muille kuin rahoituslaitossektorille ja julkisyhteisdille
Yrityk- Koti- Koti-
2) - 1
set lalou\ Kulutusluotot ¥ Asuntoluotot ? Muu luotonanto "F;IOl;ks‘a
Enmtian]  Yh1  YE5 %" Ennman  YH1] YL Emm@an YR 1 YIS Emnan YR 1 Yh 5 Pavelevat
1 vuosi| vuosija  vuotta 1 vuosi vuosija| vuotta 1 vuosi vuosija  vuotta 1 vuosi vuosija  vuotta meoa
enintidn enintddn enintidn enintddn tavoittele-
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta mattomat
yhteisot 2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 1 2163,1 770,9 319,8 10725 23182 75,0 119,0 185.9 28,0 49,0 13207 108,2 76,6 3558 37,7
1T 2200,5 785,1 320,8 10946 2373,6 78,2 121,8 190,2 284 49,3  1345,1 113,9 79,2 367,6 37,5
1 22238 775,0 3244 11244 24203 80,2 126,0 195,1 28,9 48,6 1379,2 111,8 86,6 364,0 36,8
v 2287,1 813,0 316,3 11578 24794 84,7 128,2 199.8 28,2 42,0 14196 114,2 82,0 380,6 36.8
1999 1 22575 818,2 338,1 1101,3 25259 86,4 147.3 187,2 15,4 66,9 1463,1 1354 99,2 3249 35.8
1T 2330,1 844,0 352,6 11335 25930 84,6 152,8 1929 18,7 63,7 1513,6 138,3 99,2 329,1 358
1 23449 831,5 362,3  1151,2 26535 86,2 155,6 195,3 19,5 643 15614 136,2 97,8 337,3 36,2
Ve 24166 860,8 372,6 11832 27134 87.4 153,0 192,8 19,9 61,4 16162 141,8 98,9 342,0 37,2
2. Lainat muille rahoituslaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksille
Muut rahoituslaitokset ? Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot?
Enintdén Yli 1 Yli 5 Enintéin Yli 1 Yli 5
1 vuosi vuosija  vuotta 1 vuosi| vuosija  vuotta
enintddn enintédn
5 vuotta 5 vuotta
16 17 18 19 20 21 22 23
1998 1 2404 146,1 50,0 443 23,5 17,5 2,0 4,0
1T 246,3 148,1 514 46,8 234 16,4 2,1 4.8
1 2475 1433 54,2 50,0 352 27,2 24 5.6
v 263,9 157.9 52,9 53,0 279 19,1 2,5 6,3
1999 1 302,0 185,3 54,9 61,9 37,0 28,0 3,1 6,0
1T 306,0 192,0 52,3 61,7 40,3 28,8 2,7 8,8
1 298,7 181,1 53,3 64,3 41,7 329 2,8 6,0
v e 316,0 1914 54,5 70,0 384 29,8 2,8 58
3. Lainat julkisyhteisoille
Julkisyhteisot®
Valtio® Muut julkisyhteisot Sosiaali-
- - — - turva-
Osavalllohall}nto ' Pa1ka111sha111'nto __ rahastot
Enintdédn Yli 1 Yli 5 Enintdén Yli 1 Yli 5
1 vuosi yuosija  vuotta 1 vuosi yuosi ja  vuotta
enintddn enintiddn
5 vuotta 5 vuotta
24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34
1998 1 8280 2212 2692 9,9 146 2446 3270 19,9 524 2547 10,6
1T 830,1 219,1 271.,8 8,6 15,6 247,6 3335 19,8 55,6 258,1 5,6
1 8315 216,5 273,7 7.8 14,2 251,7 326,1 17,7 50,7 2577 15,3
v 841,7 201,7 291,2 11,4 13,5 266,3 3349 19,1 51,0 264.8 14,0
1999 | 8372 2212 2767 12,1 209 2437 3258 19,3 125 2940 13,6
1T 836,9 212,0 279,2 11,5 20,5 247,1 3284 20,0 10,9 297.5 17,3
1 829.,8 206,2 2784 10,1 21,3 247,0 3284 19,8 10,4 298,2 16,8
v e 838,9 197,6 289.9 15,0 22,1 2527 335,1 21,0 10,9 303,3 16,2
Liihde: EKP.
1) Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi. Kantoja ei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai valuuttakurssimuutosten

aiheuttamista eroista. Tilastot perustuvat osittain arvioihin.

2)

Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot: S15, Muut

rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot: S123 (ml. Rahoituksen ja vakuutuksen vilitystd avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja

eldakerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.
3)
4)

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Maaliskuu 2000
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ulukko 2.6

Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain?

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)
Velat

1. Talletukset euroalueelta

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset

Kaikki| Euro®?| Muut Muut Kaikki| Euro®?| Muut Muut

valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 31784 28072 43,5 327,7 234,5 27,0 44,9 21,3 4816,8 46583 21,1 137,3 103,3 15,1 10,3 8,6
I 32808 29371 39,2 304,5 2139 20,9 42,9 26,9 48976 47429 18,7 1359 99,5 15,8 10,2 10,5
1 3310,6 2932,0 41,1 3374 234,1 27,1 442 32,0 48892 47367 19,7 132,7 95,2 12,7 13,7 11,2
v 34054 30243 41,3 339,8 237,7 27,3 50,3 24,5 50255 48783 19,9 127,2 91,2 13,2 13,2 9,7
1999 1 3877,0 34532 49,1 374,6 263,6 27,1 54,5 29,4 50025 48506 23,7 128,1 89,2 14,2 14,5 10,2
I 4111,3 37122 44,0 355,0 252,8 27,0 51,5 23,6 5059,6 48993 25,7 134,6 96,6 15,0 12,5 10,5
m 3836,7 3430,1 46,0 360,6 2534 30,0 56,1 21,0 5061,5 4901,1 25,8 134,6 95,9 16,3 11,9 10,4
v ® 3880,9 34673 42,4 371,2 262,5 342 54,1 20,4 5191,3 50272 24,0 140,1 100,8 17,3 11,5 10,5

2. Talletukset euroalueen ulkopuolelta

Pankit¥ Muut kuin pankit

Kaikki| Euro?| Muut Muut Kaikki[ Euro®| Muut Muut

valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 1161,9 470,3 121,0 570,6 448.,6 44,0 52,5 25,6 388,7 150,1 39,0 199,6 145,7 22,4 13,9 17,7
I 11323 460,7 1214 550,3 4257 40,9 49,9 33,7 372,77 147,8 32,6 192,3 140,3 18,9 11,6 21,5
1 1168.,8 464,3 127,3 5772 443,6 47,5 54,1 32,0 3308 143,1 28,8 158,9 122,3 13,8 11,2 11,6
v 1151,7 4553 123,5 572,9 438,1 56,1 52,6 26,1 366,4 154,5 33,2 178,6 131,3 22,8 12,1 12,5
1999 1 1294,0 556,5 1284 609,2 470,4 52,9 53,1 32,7 4152 178,1 36,8 200,3 149,2 242 12,9 13,9
I 13784 613,9 135,3 629,2 501,2 39,2 52,3 36,5 4532 193,3 40,9 219,0 168,0 24,5 11,7 14,8
m 1310,8 553,8 130,1 626,9 495,6 43,9 53,5 33,9 4588 199,8 43,4 215,7 161,9 27,5 11,4 14,8
ve 13198 539,5 121,1 659,2 526,7 49,0 50,7 32,8 4989 214,1 46,7 238,11 83,5 27,3 13,0 14,2

3. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velka- ja rahamarkkinapaperit

Velkapaperit Rahamarkkinapaperit

Kaikki| Euro?| Muut Muut Kaikki| Euro?| Muut Muut

valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 2001,2 1784,0 20,7 196,6 110,7 38,9 31,2 15,8 163,5 151,0 0,3 12,2 10,6 0,9 0,4 0,4
I 20539 18338 22,5 197,6 112,7 37,6 30,6 16,7 160,2 144,2 0,7 15,3 10,9 1,8 1,2 1,3
m 21057 18914 26,0 188,3 105,3 339 334 15,8 166,1 1479 0,6 17,6 15,5 1,0 0,7 0,3
v 2 121,3 19035 27,7 190,1 106,6 354 33,2 15,0 169,4 1554 0,6 13,4 11,3 0,9 1,1 0,1
1999 1 21992 19673 253 206,7 111,5 32,8 31,7 30,7 1854 169.,8 0,8 14,9 12,6 0,8 1,3 0,2
I 22743 20268 30,1 217,3 1144 31,8 32,2 39,0 188,1 170,3 1.4 16,5 13,8 1,1 1,5 0,2
1 23345 20799 31,2 2235 1134 33,8 31,2 45,0 2074 187,8 1,2 18,4 13,3 2,7 2,2 0,2
v® 23683 21079 32,5 228,0 113,2 37,6 30,8 46,5 2558 230,5 1,5 238 17,5 3,6 2,3 0,4

Liihde: EKP.

1) Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi. Kantoja ei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai valuuttakurssimuutosten aiheut-
tamista eroista. Tilastot perustuvat osittain arvioihin.

2)  Sisdltdd euron kansalliset ilmentymdit.

3)  Termilli "pankit” tarkoitetaan tissd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
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Saamiset

4. Lainat euroalueelle

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki Euro? Muut| Muut Kaikki Euro® Muut| Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 3188,6 - - - - - - - 56045 54372 26,5 140,8 86,0 153 36,9 2,6
II 3336,7 - - - - - - - 57079 55455 253 137,0 80,8 13,5 38,4 4.4
111 33553 - - - - - - - 57927 56304 26,3 136,0 71,7 12,7 42,8 29
v 3386,1 - - - - - - - 59375 57640 26,6 147,0 79,0 15,4 48,8 38
1999 1 38652 - - - - - - - 59955 57989 20,2 176.,4 99,9 18,3 53,7 45
11 4098,8 - - - - - - - 61421 59312 21,3 189,6 108,9 19,5 57,9 32
II1 3820,5 - - - - - - - 62049 59850 233 196,6 106,9 239 61,6 42
v ® 38694 - - - - - - - 63642 6131,1 224 210,7 115,5 284 62,6 4.2
5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat
Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki  Euro®  Muut Muut Kaikki  Euro®  Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 654,7 625,7 6,7 22,2 14,6 2,7 1,2 38 1407,7 1366,7 82 32,8 16,8 6,9 2,6 6,5
II 683,9 656,0 59 22,0 13,8 2,5 1,1 4,6 14303 13897 8,6 32,0 15,6 6,4 2,5 7,6
11 706,83 679,7 72 20,0 12,9 29 1.4 2,9 1416,1 13803 10,2 25,6 14,0 7,0 2,3 2,3
v 7224 680,9 17,8 23,6 15,8 3,6 1.8 2,5 1377.8 13409 10,6 26,3 14,7 82 23 1,1
1999 1 762,3 726,7 7.8 27,9 18,3 5,6 1,3 2,7 1419,1 1386,6 39 28,5 154 10,2 2,0 0,9
II 801,7 767,6 6,5 27,6 18,3 52 1,1 3,0 14290 13988 32 26,9 13,6 10,2 2,1 1,1
1l 8294 7954 6,8 272 17,8 5,1 1,7 26 14429 14127 3,1 27,1 13,0 10,4 22 1,6
v ® 8337 799.4 73 27,1 18,2 4.8 2,3 1,8 1436,1 14032 54 27,5 14,3 10,1 2,0 1,1
6. Lainat euroalueen ulkopuolelle
Pankit? Muut kuin pankit
Kaikki  Euro?  Muut Muut Kaikki  Euro®  Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 1081,2 441,5 83,8 5559 426,6 63,7 29,8 35,8 4207 190,9 255 204,3 171,7 57 11,0 159
II 1040,6 417,6 84,9 538,1 409,3 62,8 28,7 37,3 386,3 181,5 20,9 183,9 162,9 4,6 11,1 53
11 1020,2 419,3 98,3 502,6 365,2 67,5 26,7 432 3788 174,7 245 179,6 156,5 53 11,9 59
v 961,5 371,7 74,1 515,7 3758 74,7 27,0 38,1 372,6 1481 26,8 197.8 171,6 83 133 4,5
1999 1 993,5 4582 76,3 459,0 325,1 62,3 272 444 3840 133,7 29,0 2214 193,7 7,7 14,4 5,6
II 1024,8 474,71 80,5 469,6 349,1 52,9 26,2 414 4169 139,6 35,0 2423 211,7 8,0 16,3 6,3
11 949,8 4285 78,4 4429 320,3 54,1 28,3 40,2 4132 143,0 36,9 2333 198,7 10,8 18,0 5.8
v ® 909,0 389,1 75,0 4449 323,6 539 30,0 374 4319 138,6 39,6 253,6 217,1 11,1 18,8 6,7
7. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat
Pankit? Muut kuin pankit
Kaikki  Euro® Muut Muut Kaikki Euro? Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 71,5 15,9 4,5 51,1 38,2 37 0,6 8,6 2629 38,8 29,6 194,6 148,1 239 39 18,8
11 90,4 18,1 53 67,1 38,6 45 0,7 233 278,0 49,3 259 202,7 141,3 20,4 38 373
11 78,2 20,3 4.2 53,7 39,7 52 1,0 7,8 290,2 41,5 31,5 217,2 161,1 30,1 4.4 21,6
v 66,8 19,6 5,6 41,6 28,1 49 0,8 7,7 3212 48,1 31,0 2422 182,1 35,7 4,2 19,8
1999 1 75,4 19,5 5,6 50,3 35,0 53 09 9,1 4098 52,4 31,0 3264 255,1 37,2 43 29,8
II 82,7 21,7 6,4 54,7 39,2 5,6 1,2 88 4129 66,7 33,8 3124 2478 37,1 49 22,6
11 91,6 33,9 6,1 51,5 38,1 59 1,0 6,5 403,6 80,5 30,9 2923 2374 33,5 4,5 16,9
v ® 99,7 37,9 72 54,6 39,6 6,9 1,0 7,1 4332 91,2 31,5 310,6 2533 34,5 4,7 18,1
EKP « Kuukausikatsaus ¢ Maaliskuu 2000 | 9*



3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

N Taulukko 3.1

Rahamarkkinakorot

(vuotuisina prosentteina)?

Euroalue Yhdysvallat ©) Japani ®
Yon yli 1 kk:n 3 kk:n 6 kkin 12 kk:n 3 kk:n 3 kk:n
-talletukset| talletukset talletukset talletukset talletukset talletukset talletukset
1 2 3] 4 5 6 7
1995 5,62 6,51 6,59 6,68 6,86 6,04 1,23
1996 4,04 4,95 4,92 4,89 4,93 5,51 0,57
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 3,84 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 5,42 0,22
1999 helmi 3,12 3,13 3,09 3,04 3,03 5,00 0,38
maalis 2,93 3,05 3,05 3,02 3,05 5,01 0,20
huhti 2,71 2,69 2,70 2,70 2,76 5,00 0,15
touko 2,55 2,57 2,58 2,60 2,68 5,02 0,11
kesd 2,56 2,61 2,63 2,68 2,84 5,18 0,10
heind 2,52 2,63 2,68 2,90 3,03 5,31 0,11
elo 2,44 2,61 2,70 3,05 3,24 5,45 0,09
Syys 2,43 2,58 2,73 3,11 3,30 5,57 0,10
loka 2,50 2,76 3,38 3,46 3,68 6,18 0,25
marras 2,94 3,06 3,47 3,48 3,69 6,10 0,30
joulu 3,04 3,49 3,44 3,51 3,83 6,13 0,33
2000 tammi 3,04 3,15 3,34 3,56 3,95 6,04 0,15
helmi 3,28 3,36 3,54 3,73 4,11 6,10 0,13
2000 tammi 4. 3,26 3,32 3,49 3,69 4,05 6,09 0,13
11. 3,25 3,32 3,49 3,69 4,08 6,10 0,13
18. 3,20 3,35 3,53 3,75 4,16 6,11 0,13
25. 3,34 3,41 3,60 3,78 4,11 6,10 0,13
Euroalueen rahamarkkinakorot 3 kk:n rahamarkkinakorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— lkkinkorot = = 3kkinkorot —— 12Kkk:n korot —— Euroalue = = Yhdysvallat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 8,00
8,00 7,00
6,00
7,00
5,00
6,00
4,00
5,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 0,00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Ldhteet: Reuters ja EKP.

1) Kuukausi- ja vuositiedot ajanjakson keskiarvoja pl. yon yli -korot joulukuuhun 1998 asti.

2) Pankkien viilisten talletusmarkkinoiden ottolainauskorot (bid rates) joulukuuhun 1998 asti. Sarakkeessa 1 esitetddn eoniakoron keskiarvo (euro
overnight index average) tammikuusta 1999 alkaen.

3) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu keinotekoiset euroalueen korot kéyttimdilla BKT:1ld painotettuja kansallisia korkoja.

4) Sarakkeessa 1 esitetidn eoniakoron keskiarvo (euro overnight index average) tammikuusta 1999 alkaen; muut euroalueen rahamarkkinakorot
ovat euriborkorkoja tammikuusta 1999 alkaen. Vuoden 1999 viimeinen eoniakorko noteerattiin 30.12.

5)  Euriborkorko tammikuusta 1999 alkaen. Liborkorko (London interbank offered rate) joulukuuhun 1998 asti milloin saatavissa.

6) Liborkorko (London interbank offered rate).
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Taulukko 3.2

Valtion lainojen tuotot V

(vuotuisina prosentteina)

Euroal ue? Yhdysvallat Japani
2v 3v Sv 7v 10 v 10 v 10 v
2 3 4 5 6 7
1995 5,69 5,97 6,48 7,06 8,73 6,69 3,32
1996 4,17 4,41 5,06 5,82 7,23 6,54 3,03
1997 4,33 4,51 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 4,71 5,33 1,30
1999 3,39 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
1999  helmi 3,05 3,19 3,43 3,78 3,98 4,99 2,09
maalis 3,08 3,25 3,53 3,92 4,18 5,23 1,72
huhti 2,83 3,00 3,31 3,70 4,04 5,18 1,55
touko 2,82 3,00 3,37 3,81 4,21 5,54 1,36
kesd 3,09 3,34 3,77 4,20 4,53 5,90 1,60
heind 3,30 3,64 4,13 4,55 4,86 5,80 1,69
elo 3,56 3,87 4,39 4,78 5,06 5,94 1,89
Syys 3,68 4,02 4,55 4,94 5,24 591 1,75
loka 4,07 4,40 4,87 5,23 5,47 6,10 1,78
marras 3,99 4,27 4,67 4,97 5,18 6,03 1,81
joulu 4,18 4,43 4,79 5,07 5,30 6,26 1,73
2000 tammi 4,38 4,68 5,14 5,44 5,70 6,06 1,71
helmi 4,55 4,82 5,23 5,49 5,66 6,52 1,83
2000 helmi 4. 4,48 4,76 5,21 5,49 5,66 6,53 1,82
11. 4,53 4,83 5,32 5,58 5,75 6,03 1,86
18. 4,68 4,95 5,33 5,56 5,72 6,54 1,82
25. 4,53 4,83 5,16 5,45 5,61 6,36 1,87
Valtion lainojen tuotot euroalueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— 3 vuotta — —  Svuotta —— 7 vuotta — Euroalue — —  Yhdysvallat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
10,00 10,00
9.00 9,00
8,00
8,00
7,00
7,00 6.00
6,00 5,00
5.00 4,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 : : 0,00 :
1994 1995 1996 1997 1998 1999 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Ldihteet: Reuters, EKP, Federal Reserve ja Bank of Japan.

1) Euroalueen 2, 3, 5 ja 7 vuoden lainojen tuotot perustuvat joulukuuhun 1998 asti ajanjakson lopun tietoihin. Kymmenen vuoden lainojen tuotot
ovat ajanjakson keskiarvoja. Sen jilkeen kaikki tuotot ovat ajanjakson keskiarvoja.

2) Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:lli painotetuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jilkeen
painoina on kaikissa maturiteeteissa kdytetty valtion lainojen nimellisid kantoja.
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=~ N Taulukko 3.3

Osakeindeksit
(indeksit pisteindi) "
Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- Japani
Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit? vallat
Laaja 50 Raaka-| Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Moniala|Teollisuus|Tekniikka Yleis-| Standard Nikkei
yritystd aineet tavarat tavarat hyddylli-| & Poor's 225
(syklinen) (ei- set 500 -indeksi
syklinen) yhtiot| -indeksi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 130,54 1388,06 150,65 127,86 141,06 131,15 116,97 126,01 124,51 145,99 140,12 542,18 17 363,36
1996 151,62 165748 181,08 146,78 180,62 159,49 129,89 146,11 134,66 150,01 175,46 671,22 21 061,69
1997 207,62 2319,61 233,35 191,87 231,88 227,26 184,42 181,00 167,97 227,74 251,65 873,86 18 373,41
1998 280,49 3 076,25 257,88 244,99 295,52 249,33 281,31 220,55 218,43 333,64 367,85 1085,34 15 338,37
1999 325,78 378735 279,23 262,90 327,73 286,05 295,66 260,28 285,07 470,38 484,11 1327,79 16 829,89
1999  helmi 302,69 3450,87 235,51 259,06 331,75 225,35 288,70 229,59 247,78 366,92 473,00 1246,96 14 168,83
maalis 305,52 3524,19 241,60 250,68 324,63 254,48 293,55 230,03 248,83 374,95 468,23 1281,66 15459,81
huhti 316,39 3671,80 272,40 266,31 326,99 276,69 299,91 238,46 264,26 404,01 460,33 1332,56 16 689,65
touko 317,05 3 669,07 275,94 267,89 323,27 291,29 293,23 257,12 271,64 413,34 451,97 1329,66 16 533,26
kesd 321,66 374945 279,81 265,94 327,34 299,00 288,48 268,06 284,44 440,22 470,02 1322,5517 135,96
heini 328,07 3 846,24 294,65 265,52 330,38 316,01 289,64 277,97 294,47 481,62 467,63 1380,99 18 008,63
elo 316,78 3691,33 302,07 251,22 319,26 314,74 279,25 278,08 288,77 455,23 44422 1327,49 17 670,31
Syys 325,88 3772,79 294,33 257,51 328,66 312,33 289,78 273,47 297,78 480,77 462,82 131821 17 532,78
loka 322,44 3742,62 282,74 253,19 321,54 295,41 290,89 262,05 294,41 488,96 461,13 1312,60 17 697,85
marras 351,17 4159,97 294,91 264,98 333,23 305,69 310,34 275,80 314,73 589,93 533,31 1391,61 18 440,35
joulu 389,11 4590,11 334,55 288,43 327,66 307,40 318,64 297,82 366,04 755,74 639,77 1428,96 18 430,57
2000  tammi 402,38 4714,71 338,22 296,88 319,81 300,57 318,93 320,65 379,82 836,44 682,75 142747 18 905,63
helmi 433,82 5090,59 309,26 308,15 307,57 299,65 313,58 314,55 396,45 989,39 832,36 1388,44 19 700,88

2000 helmi 4. 43331 5119,79 314,61 311,07 314,11 295,21 311,54 309,51 383,67 985,72 834,03 1424,37 19763,13
11. 441,47 5195,67 308,04 312,00 300,78 305,25 313,12 312,26 409,94 1017,51 865,69 1387,12 19 710,02
18. 435,79 5079,59 312,45 306,20 308,72 307,35 317,29 318,26 40489 974,19 837,52 1346,09 19 789,03
25. 445,47 5208,87 299,08 315,37 307,01 292,71 316,37 320,30 409,74 1050,61 872,46 1333,36 19 817,88

Dow Jones: Euro Stoxx (laaja), Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225 uudelleen painotettuina

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

—— Dow Jones EURO STOXX Broad — —  Standard & Poor’s 500 —— Nikkei 225

350

300

250

200

150

100

50 +

‘ ‘ ‘ ‘ \ ‘ ‘ ‘ ‘
1994 1995 1996 1997 1998 1999

Liihde: Reuters.

1) Kuukausi- ja vuositiedot ajanjakson keskiarvoja. Ajanjakson lopun tiedot on Kuukausikatsauksen aiemmissa numeroissa esitetty joulukuuhun
1998 asti.

2) Tilastossa kdytetyt toimialakohtaiset indeksit ovat kattavampia ja yksityiskohtaisempia kuin Kuukausikatsauksen aiemmissa numeroissa ja niiden
perusajanjaksot ovat muuttuneet.
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Taulukko 3.4

Pankkien luotto- ja talletuskorot

(vuotuisina prosentteina; jakson keskiarvo)

Talletuskorot Luottokorot
Yon yli Mairaaikaiset Irtisanomisehtoiset Yritykset Kotitaloudet

Enintddn Enintdin Yli Enintddn Yli Enintdédn Yli Kulutus- Asunto-
1 vuosi 2 vuotta 2 vuotta 3 kk 3 kk 1 vuosi 1 vuosi luotot luotot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 1,46 3,41 3,63 4,40 2,80 3,09 7,58 6,64 10,61 6,63
1998 1,10 3,20 3,22 4,06 2,61 3,25 6,74 5,80 10,05 5,87
1999 0,65 2,44 2,45 3,57 2,15 2,76 5,66 5,10 9,38 5,29
1999  tammi 0,77 2,67 2,67 3,41 2,37 2,86 6,06 5,04 9,61 5,10
helmi 0,72 2,60 2,59 3,37 2,34 2,78 5,97 5,00 9,55 5,02
maalis 0,71 2,57 2,56 3,37 2,31 2,79 5,83 4,98 9,50 5,05
huhti 0,68 2,38 2,39 3,26 2,27 2,61 5,66 4,81 9,37 491
touko 0,63 2,24 2,24 3,21 2,16 2,48 5,55 4,72 9,31 4,84
kesd 0,60 2,22 2,22 3,30 2,15 2,45 5,49 4,78 9,29 4,96
heind 0,60 2,24 2,24 3,45 2,14 2,63 5,40 4,96 9,21 5,18
elo 0,60 2,25 2,26 3,67 2,00 2,73 5,42 5,16 9,31 5,47
Syys 0,60 2,32 2,32 3,79 1,99 2,80 5,38 5,19 9,29 5,53
loka 0,61 2,52 2,52 4,03 2,00 2,93 5,58 5,55 9,36 5,79
marras 0,63 2,62 2,62 3,96 2,02 3,01 5,75 5,54 9,36 5,77
joulu 0,67 2,70 2,70 4,02 2,04 3,05 5,81 5,51 9,38 5,79
2000  tammi 0,69 2,73 2,73 4,18 2,04 3,18 5,84 5,66 9,44 5,98

Talletuskorot Luottokorot

(kuukausittain) (kuukausittain)
Yon yli — Yritykset, enintédin 1 vuosi
— - Midridaikaiset, enintddn 1 vuosi — — - Kulutusluotot
= Miiridaikaiset, yli 2 vuotta === Asuntoluotot kotitalouksille
% %
12,00 + 12,00

10,00 + 10,00

8,00 t 8,00

6,00 t 6,00

4,00 - 4,00

2,00 | 2,00

0,00 b T T T 0,00 b T T T
1996 1997 1998 1999 1996 1997 1998 1999

Liihde: EKP.

Niiti euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on kéiytettivi varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitystdi olisi
analysoitava pddasiassa muutoksina eikd niinkddn tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorkojen
painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niiti kansallisista lihteisti saatavissa olevia korkotietoja, joiden katsotaan sopivan
laadittuihin luokituksiin. Ndmd kansalliset korot on laskettu yhteen euroalueen korkotiedoiksi kéiyttien joissakin tapauksissa arvioita, kun euroalueen
kansallisissa rahoitusinstrumenteissa on havaittu epdyhtendisyytti. Kansallisten luotto- ja talletuskorkojen kattavuutta (uudet luotot ja/tai luottokannat),
tietojen luonnetta (nimelliset tai efektiiviset korot) tai kerdicimismenetelmid ei mydskdéiiin ole yhdenmukaistettu. Euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkojen
maakohtaiset painot kootaan rahalaitostilastotiedoista tai mahdollisimman edustavista muista tiedoista. Painot heijastavat instrumenttien kéiyton
maakohtaisia osuuksia euroalueella laskettuna kantatiedoista. Painot tarkistetaan kuukausittain siten, etti korot ja painot viittaavat aina saman kuukauden
tietoihin.

EKP * Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000 23%*




Taulukko 3.5

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan
sijainnin ja valuutan mukaan"-?

(miljardia euroa; vaihto ajanjakson aikana ja ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

1. Lyhytaikaiset®

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméiriiset * Muun valuutan maériiset
Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessda| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut laskut, maddrd laskut laskut, maddrd laskut laskut, madrd
netto netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 joulu . . . 5524 . . . 532,6 . . 19,7
1999 tammi 205,3 195,3 10,0 560,6 198,6 189,8 8,8 540,1 6,7 5,5 1,2 20,5
helmi 174,9 176,8 -1,9 558,5 170,4 174,0 -3,6 536,1 4,5 2,8 1,7 22,5
maalis 184,3 181,2 3,1 561,0 179,6 177,8 1,8 538,4 4,7 34 1,3 22,6
huhti 2183 200,2 18,1 578,9 2133 196,0 17,2 554,71 5,0 4,1 0,9 24,2
touko 172,2 172,5 -0,2 579,2 165,7 167,6 -1,9 552,8 6,5 4,8 1,7 26,3
kesd 1754 187,3 -11,9 567,1 169,5 182,5 -13,0 540,2 5,8 4,7 1,1 26,9
heini 210,5 211,8 -1,4 564,1 203,9 205,7 -1,9 536,6 6,6 6,1 0,5 27,5
elo 181,8 165,3 16,4 581,6 175,0 159.4 15,6 5524 6,7 5,9 0,8 29,2
Syys 192,1 187,9 4,1 585,5 184,9 183,2 1,8 553,5 7,1 4,8 2,4 32,0
loka 198,3 189,9 8,4 596,2 192,4 182,9 9,4 5634 6,0 7,0 -1,0 32,7
marras 200,3 176,7 23,6 620,2 192,9 170,0 22,8 586,1 7.4 6,6 0,8 34,1
joulu 171,1 169.4 1,7 617,9 162,4 163,7 -1.3 580,0 8,7 5.7 3,0 37,9
2. Pitkdaikaiset®
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméiriiset * Muun valuutan maériiset
Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut laskut, midrd laskut laskut, midrd laskut laskut, madra
netto netto netto
1 2 3] 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 joulu . . . 5443,6 . . . 5085,1 . . 358,6
1999 tammi 159,0 103,2 55,8 5510,9 145,6 94,0 51,6 51452 13,4 9,2 42 365,7
helmi 132,9 76,6 56,3 5570,6 120,3 74,0 46,2 5190,8 12,6 2,6 10,0 379.8
maalis 124,9 94,9 30,0 5605,7 116,9 86,1 30,8 52222 7.9 8.8 -0,8 3835
huhti 123,5 102,8 20,7 56289 116,0 97,3 18,7 5241,1 7,5 5.5 2,0 3878
touko 136,9 86,9 50,0 5681,1 118,7 71,2 475 5289,3 18,2 15,7 2,5 391,8
kesid 129,2 65,1 64,1 57474 1184 60,1 58,4 53478 10,8 5.1 5.8 399,7
heind 127,8 91,0 36,8 5782,6 1194 81,1 38,2 53875 8,4 9,9 -14 395,1
elo 71,0 58,8 12,1 57993 60,5 51,3 9,2 53975 10,5 7.5 3,0 401.,8
Syys 1554 92,2 63,2 5863,0 118,8 59,3 59,5 5457,0 36,5 329 3,7 406,0
loka 1153 73,9 41,4 5908,8 107,2 70,3 36,9 5495,1 8,0 35 4,5 413,8
marras 101,1 84,6 16,6 5930,8 93,4 73,2 20,2 5516,0 7,7 11,4 -3 414,8
joulu 71,6 99,8 -28,2 5903,9 68,0 91,6 -23,6 5488,1 3,6 8,2 -4,6 4159
3. Yhteensia
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméirdiset ¥ Muun valuutan médréiset
Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessdi| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut laskut, maddrd laskut laskut, maddrd laskut laskut, madrd
netto netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998  joulu . . . 5996,0 . . . 56177 . . . 378,3
1999 tammi 364,3 298,5 65,8 6071,5 3442 283,8 60,5 56853 20,1 14,7 5.4 386,2
helmi 307,8 2534 54,4 6129,2 290,7 2438,0 42,7 57269 17,1 5.4 11,7 402,3
maalis 309,2 276,1 33,1 6166,7 296,5 263,9 32,6 5760,6 12,6 12,2 0,5 406,1
huhti 341,8 303,0 38,8 6207,8 3293 293,4 36,0 57958 12,5 9,6 29 411,9
touko 309,1 2593 49,8 6260,3 2844 238,8 45,6 58422 24,7 20,5 4,1 418,1
kesd 304,6 2524 52,2 6314,5 288,0 242,6 45,4 58879 16,7 9,8 6,9 426,6
heind 3383 302,8 354 6346,7 3232 286,9 36,4 5924,1 15,0 16,0 -0,9 422,6
elo 252,7 2242 28,6 6380,9 2355 210,8 24,8 59499 17,2 13,4 3,8 431,0
Syys 3474 280,1 67,3 64485 303,8 2425 61,3 6010,5 43,6 37,6 6,0 438,0
loka 313,6 263,8 49,8 6505,0 299,6 2532 46,3 6058,5 14,0 10,5 3,5 446,5
marras 3014 261,2 40,1 6551,1 286,2 2432 43,0 6102,1 15,1 18,0 -2.9 4489
joulu 242,7 269,2 -26,5 65219 230,4 2553 -249 6 068,1 12,3 13,9 -1,6 453,8

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Euroalueella olevia liikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista. Tilastotietoja
tarkistetaan, kun uusia tietoja saadaan.

2) Nettoluvut eroavat kantojen muutoksista arvostusmuutosten, uudelleenluokittelun tai muiden tarkistusten vuoksi.
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Taulukko 3.5 I

jatkoa
Euroalueen ulkopuolisten Euromdiiriiset yhteensi +
euromidriiset liikkeeseenlaskut
Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessd Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessd
laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva miidrd laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva miidrd
neljdnneksen neljdnneksen (vuosi- (vuosi- neljdnneksen neljdnneksen (vuosi- (vuosi-
aikana) aikana) neljénneksen neljinneksen aikana) aikana) neljdnneksen neljinneksen
aikana) lopussa) aikana) lopussa)
13 14 15 16 17 18 19 20
12,4 545,0 1998 joulu
1999 tammi
. . . . . . . helmi
233 11,1 12,2 254 571,9 552,7 19,2 563,8 maalis
huhti
. . . . . . . . touko
19,2 22,7 -3,5 22,8 567,7 568,8 -1,1 563,0 kesd
. . heind
. . . . . . . . elo
27,8 18,4 9.4 31,7 591,7 566,8 24,9 585,2 syys
. loka
. . . . . . . . marras
21,7 19,9 1,8 34,6 569,3 536,6 32,8 614,6 joulu
Euroalueen ulkopuolisten Euromdiiriiset yhteensi +
euromidriiset liikkeeseenlaskut
Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessd Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessd
laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva miirid laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva miidrd
neljdnneksen neljinneksen (vuosi- (vuosi- neljdnneksen neljanneksen (vuosi- (vuosi-
aikana) aikana) neljénneksen neljinneksen aikana) aikana) neljdnneksen neljinneksen
aikana) lopussa) aikana) lopussa)
13 14 15 16 17 18 19 20
426,7 5511,8 1998 joulu
1999 tammi
. . . . . . . . helmi
53,4 16,8 36,5 462,6 436,2 271,0 165,2 5684,8 maalis
huhti
. . . . . . . . touko
56,1 11,4 44,7 506,9 409,2 240,0 169,3 5854,7 kesd
. heind
. . . . . . . . elo
62,5 8,3 54,2 561,5 361,2 200,1 161,0 6018,5 syys
. loka
. . . . . . . . marras
51,7 19,0 32,7 5947 320,3 254,1 66,2 6082,8 joulu
Euroalueen ulkopuolisten Euromdiiriiset yhteensi +
euromiiriiset liikkeeseenlaskut
Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessd Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessd
laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva miidrd laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva miidrd
neljdnneksen neljinneksen (vuosi- (vuosi- neljdnneksen neljinneksen (vuosi- (vuosi-
aikana) aikana) neljénneksen neljinneksen aikana) aikana) neljdanneksen neljinneksen
aikana) lopussa) aikana) lopussa)
13 14 15 16 17 18 19 20
439,1 6056,8 1998 joulu
1999 tammi
. . . . . . . . helmi
76,7 27,9 48,7 488,0 1 008,1 823,6 184.4 6248,6 maalis
huhti
. . . . . . . . touko
75,2 34,0 41,2 529,7 976,9 808,8 168,2 64177 kesd
. . heind
. . . . . . . . elo
90,3 26,7 63,6 593,2 952,8 766,9 186,0 6 603,7 Syys
loka
. . . . . . . . marras
73,4 38,9 34,4 629,3 889,6 790,7 98,9 6697,4 joulu

3) Lyhyaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on enintddn yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun mukai-
sesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturiteetti on pidempi
kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on vihintddn yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole mdidritelty.

4)  Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.

EKP  Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000 25%



W Taulukko 3.6

Muut euromiiiiridiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin
ja sektorin mukaan"-?-3

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Liikkeessé oleva méari

1. Lyhytaikaiset?

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit) *|laitokset kuin
jérjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 joulu 532,6 164,9 8.6 46,5 309,0 3,6 12,4 2,7 6,2 2,5
1999 tammi 540,1 171,0 8,7 51,6 3054 34 . . .
helmi 536,1 173,2 8,7 54,6 2959 3,7 . . . .
maalis 5384 171,6 8,7 58,1 296,7 33 25,4 12,5 7,7 42
huhti 554,7 181,2 8.6 61,1 300,7 3.1
touko 552,8 179.9 8.4 59.9 301,8 3,0 . . . .
kesi 540,2 173,7 8.2 58,8 296.5 3,0 22,8 8.3 8,7 5,0
heind 536,6 179,2 6,7 61,0 286,5 3.2 . . . .
elo 5524 191,3 6,9 62,4 288.8 2,9 . . . .
syys 5535 200,7 6,7 64,8 278,6 2,7 31,7 11,2 12,0 7,3
loka 5634 2139 6,6 66,2 273,6 3.1 . . . .
marras 586,1 2375 6,3 72,6 266,0 3,7 . . . .
joulu 580,0 248,5 5,6 66,6 2544 4,8 34,6 14,4 12,1 6,3
2. Pitkiaikaiset”
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit) *|laitokset kuin
jérjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 joulu 5085,1 1851,1 122,4 188,8 28189 103,9 426,7 114,9 472 53,5
1999 tammi 51452 1 880,1 125,9 188.4 2847,1 103,8
helmi 5190,8 1.889,6 128,6 1934 28743 104,9 . . . .
maalis 52222 1896,3 129,5 199,9 2890,3 106,3 462,6 123,7 554 65,8
huhti 5241,1 1910,8 133,0 204,2 2 884,2 108,9 . . . .
touko 52893 19337 138,5 203.,6 2904,3 1093 . . . .
kesi 53478 1956,0 157.8 206,1 2918,6 109,3 506,9 134,6 66,2 82,3
heini 53875 19589 163,9 2094 29455 109,7 . . . .
elo 53975 19583 165,2 206,7 2957,6 109,6 . . . .
syys 5457,0 1990,6 172,9 2045 29784 110,6 561.,5 153,0 75,1 102,6
loka 5495,1 2009,0 175,6 207,8 29933 109,3 . . . .
marras 5516,0 2018,0 182,5 207,2 2998,0 110,3 . . . .
joulu 5488,1 2000,2 184,3 206,0 2988,1 109.4 594,7 160,4 81,2 117,7
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit) *|laitokset kuin
jérjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 joulu 56177 2016,1 131,0 2353 31279 107.,5 439,1 117,6 53,4 56,1
1999 tammi 56853 2051,1 134,6 240,0 31525 107,2
helmi 57269 2062,8 1373 248,0 31703 108.5 . . . .
maalis 5760,6 2067,8 138,2 258,0 3187,0 109,6 488,0 136,2 63,2 70,0
huhti 57958 2092,0 141,6 2654 31849 111,9 . . . .
touko 58422 2113,6 146,83 263,5 3206,1 112,2 . . . .
kesi 58879 21297 166,0 2649 3215,1 112,3 529,7 143,0 74,9 87,3
heind 5924,1 2138,1 170,6 2704 3232,0 112,9 . . . .
elo 59499 2149,7 172,1 269,1 32464 112,5 . . . .
syys 6010,5 21913 1795 269,3 3257,1 1133 593,2 164,2 87,1 109,9
loka 6058,5 2223,0 182,2 274,1 3266,9 112,4 . . . .
marras 6102,1 22555 188,8 279,8 3264,0 114,0 . . . .
joulu 6068,1 22487 190,0 272,7 32425 114,2 629,3 174,8 93,3 124,0

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Euroalueella olevia liikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista. Tilastotietoja
tarkistetaan, kun uusia tietoja saadaan.

2) Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien mdidrdiset eriit.

3) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Rahalaitokset (ml. eurojdrjestelmd) sisdltid EKP:n ja euroalueen jisenvaltioiden kansalliset keskuspankit
(S121) sekd muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset sisdltdid muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eliike-
rahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen vdlitystd avustavat laitokset (S124) sekd vakuutuslaitokset ja elikerahastot (S125); yritykset (S11);
valtionhallinto (S1311); muut julkisyhteisot sisdltdd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).
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Yhteensd
Valtio  Muut julkis- Kansain- Yhteensd Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jérjestot® pankit)” raha- yhteisot jérjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0.4 0,5 0,0 545,0 167,7 14,8 49,0 309.4 4,1 0,0 1998 joulu
. 1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
0,4 0.4 0,2 563.8 184,1 16,4 62,3 297,2 3,6 0,2 maalis
. . . huhti
. . . . . . . . . . touko
0,3 0,3 0,1 563,0 182,0 16,9 63,8 296,9 33 0,1 kesi
. . . . . heini
. . . . . . . . . . elo
0,3 0,6 0,3 5852 2119 18,6 72,1 279,0 33 0,3 Syys
. . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
0,3 0,6 0.8 614,6 2629 17,7 72,9 254,7 55 0,8 joulu
Yhteensd
Valtio  Muut julkis- Kansain- Yhteensd Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus-  laitokset kuin julkis- viliset
jarjestot? pankit)? raha- yhteisot jirjestot®
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
65,5 24,9 120,7 55118 1966,0 169,5 2423 28844 128,8 120,7 1998 joulu
. 1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
69,7 25,8 122,2 56848 20199 184,9 265,7 2960,0 132,1 122,2 maalis
. . . . . . . . . . huhti
. . . . . . . . . . touko
739 273 122,6 5854,7 2090,6 2240 2884 29924 136,6 122,6 kesi
heind
. . . . . . . . . . elo
78,6 29,1 123,1 60185 2143,6 248,0 307,1 3057,0 139,7 123,1 Syys
. . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
82,6 29,1 123,7 6082,8 2 160,6 265,6 3237 3070,7 138,5 123,7 joulu
Yhteensd
Valtio  Muut julkis- Kansain- Yhteensd Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jarjestot? pankit)? raha- yhteisot jarjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
65,9 25,5 120,7 6056,8 21337 184.,4 291,3 31938 133,0 120,7 1998 joulu
. 1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
70,1 26,1 122,5 6248,6 2204,0 201,3 328,0 3257,1 135,7 122,5 maalis
. . . . . . . . . huhti
. . . . . . . . . . touko
74,2 27,6 122,8 64177 2272,6 2409 3522 32893 139,9 122.,8 kesi
. . . . . . . . . . heini
. . . . . . . . . . elo
78,9 29,7 1234 6603,7 23554 266,6 379,2 3336,0 143,0 1234 Syys
. . . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
82,9 29,7 124,6 66974 24235 2833 396,6 33254 1439 124,6 joulu

4) Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on enintddn yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun
mukaisesti; poikkeuksellisesti enintédn kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturiteetti on
pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on vihintddn yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole mdidritelty.

5) Termilld "pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan tdissd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitok-
set (ml. eurojdirjestelmd).

6) Sisdaltdd Euroopan investointipankin. EKP sisdltyy eurojdrjestelmdidn.

EKP  Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000 27%



= N Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromiiiiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin
ja sektorin mukaan"-?3

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseen laskut

1. Lyhytaikaiset?

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-|laitokset kuin pankit)®]laitokset kuin
jirjestelmd)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998  joulu
1999  tammi 198.,6 105,8 1,7 352 54,7 1,2
helmi 170.4 96,5 1,2 31,6 39,8 1,3 .
maalis 179,6 92,2 1,4 38,7 46,2 1,1 23,3 12,2 6,6 3,7
huhti 2133 113,7 1,5 40,8 56,0 1,3 .
touko 165,7 87,9 1,5 34,1 40,4 1.8 . . . .
kesi 169,5 95,5 1,9 349 36,4 0,9 19,2 6.8 7.2 4,5
heind 203,9 1114 1,7 425 46,9 1.4 . . . .
elo 175,0 92,3 2,0 359 43,8 1,1 . . . .
Syys 184,9 105,0 1,2 37,9 40,0 0,9 27,8 9,5 10,5 6,7
loka 1924 107,3 1,5 41,4 40,7 1,5 . . . .
marras 192,9 118,0 1,2 38,7 33,1 2,0 . . . .
joulu 1624 117,8 0,9 23,0 18,5 2,2 21,7 9,6 6,8 4,2
2. Pitkdaikaiset?
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®|laitokset kuin
jérjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998  joulu
1999  tammi 145,6 61,0 4,9 5,0 74,3 0,6
helmi 120,3 47,1 4,0 9.9 57,1 2,1 . . . .
maalis 116,9 50,3 2,6 9,1 52,9 2,1 534 16,3 9.9 14,3
huhti 116,0 50,3 5.1 7.3 49,7 3,7 . . . .
touko 118,7 45,9 7,0 1.9 62,8 1,1 . . . .
kesd 1184 50,7 20,1 6,1 40,6 0,9 56,1 15,5 11,9 17,7
heind 119.4 34,7 7,6 8,9 67,1 1,0 . . . .
elo 60,5 273 1,7 0,9 30,5 0,2 . . . .
Syys 118,8 51,7 9,1 3.7 53,0 1,4 62,5 21,0 11,2 21,2
loka 107,2 50,7 3,7 5.4 46,5 1,0 . . . .
marras 934 45,9 8,0 23 353 1,8 . . . .
joulu 68,0 39,7 34 1,5 22,5 0,9 51,7 14,3 7.9 17,2
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)”|laitokset kuin
jérjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 joulu
1999  tammi 3442 166,8 6,5 40,2 129,0 1,8
helmi 290,7 143,6 52 41,5 96,9 34 . . . .
maalis 296,5 142,5 4,0 47,8 99,1 3.1 76,7 28,6 16,5 18,0
huhti 329.3 164,0 6,5 48,2 105,7 5,0 . . . .
touko 2844 133,8 8,5 36,0 103,2 29 . . . .
kesd 288,0 146,2 22,1 40,9 77,0 1,9 75,2 22,3 19,1 22,3
heind 3232 146,1 9,3 514 114,0 24 . . . .
elo 2355 119,5 3,6 36,7 74,3 1.4 . . . .
syys 303,8 156,7 10,3 41,6 92,9 2,2 90,3 30,6 21,8 27,9
loka 299,6 158,0 52 46,8 87,1 2,5 . . . .
marras 286,2 163,9 9,2 41,0 68,4 38 . . . .
joulu 2304 157,5 43 24,5 41,0 3,1 734 23,9 14,7 21,4

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Euroalueella olevia liikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista. Tilastotietoja
tarkistetaan, kun uusia tietoja saadaan.

2) Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien mdidrdiset erdit.

3) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Rahalaitokset (ml. eurojirjestelmd) sisdltid EKP:n ja euroalueen jisenvaltioiden kansalliset keskuspankit
(S121) sekd muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset sisdltdid muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elike-
rahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen vdlitystd avustavat laitokset (S124) seki vakuutuslaitokset ja elikerahastot (S125); yritykset (S11);
valtionhallinto (S1311); muut julkisyhteisot sisdltdd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).
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Yhteensd
Valtio Muut julkis- Kansain- Yhteensi Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jirjestot? pankit)? raha- yhteisot jirjestot®
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 joulu
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
0,3 0,3 0.2 5719 306,7 10,8 109,2 141,0 3.9 0,2 maalis
. . . . . . . . . . huhti
. . . . . . . . . . touko
0,3 0,2 0,1 567,7 303,8 12,1 114,3 133,1 43 0,1 kesd
. . . . . . . . heind
. . . . . . . . . . elo
0,3 0,5 0,2 591,7 3183 15,4 123,0 131,0 3.8 0,2 syys
. . . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
0,2 0,2 0,7 569,3 352,7 10,5 107,2 924 5.7 0,7 joulu
Yhteensd
Valtio  Muut julkis- Kansain- Yhteensd Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus-  laitokset kuin julkis- viliset
jarjestot® pankit)” raha- yhteisot jérjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 joulu
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
53 1,6 59 436,2 174,7 21,3 38.3 189,6 6,3 59 maalis
. . . . . . . . . huhti
. . . . . . . . . . touko
59 2,1 3,1 409,2 162,4 44,0 33,1 158.9 7.8 3,1 kesd
. . . . . . heind
. . . . . . . . . . elo
4,1 2,1 29 361,2 134,7 29,7 34,6 154.6 4,7 2,9 syys
. . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
6,5 1,0 4.8 320,3 150,5 23,0 264 110,8 4,7 4.8 joulu
Yhteensd
Valtio Muut julkis- Kansain- Yhteensi Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jérjestot® pankit)” raha- yhteisot jérjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 joulu
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
5.6 1,9 6,1 1 008,1 4814 322 147.5 330,7 10,2 6,1 maalis
. . . . . . . huhti
. . . . . . . . . . touko
6.2 2,2 32 976,9 466,2 56,1 147.4 292,0 12,0 32 kesd
. . . . . . . . . heind
. . . . . . . . . elo
4.4 2,5 32 952.,8 453,0 45,0 157,6 285.,6 8.5 32 syys
. . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
6,7 1,1 5.6 889,6 503,2 335 133,7 203,2 10,4 5.6 joulu

4) Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on enintddn yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun
mukaisesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturiteetti on

pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on véhintddn yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole mdidritelty.

5) Termilld "pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan tdssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitok-

set (ml. eurojdirjestelmd).

6) Sisaltid Euroopan unionin laitokset. EKP sisdltyy eurojdrjestelmdidin.

EKP  Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000
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4 YKHI ja euroalueen muut hinnat

W Taulukko 4.1

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi’

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Kokonais- Kokonais-
indeksi indeksi Tavarat Palvelut
1996 = 100 Elin- Teollisuus-
tarvikkeet ? Jalostetut| Jalostamat- tuotteet Muut Energia
elin-| tomat elin- teollisuus-
tarvikkeet ? tarvikkeet tuotteet
kuin energia
Paino kokonais-
indeksissi (%) 100,0 100,0 62,3 20,8 12,6 8,2 41,6 32,6 9,0 374
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1995 97,9 2,5 2,0 2,3 2,5 2,1 1,7 1,6 2,0 3,8
1996 100,0 2,2 1,9 1,9 2,0 1,9 1,9 1,7 2,4 2,7
1997 101,6 1,6 1,2 1.4 1.4 1.4 1,0 0,5 2,8 23
1998 102,7 1,1 0,6 1,6 1.4 1.9 0,1 0,9 -2,6 1,9
1999 103,8 1,1 0,8 0,5 0,9 0,0 1,0 0,6 2,2 1,6
1998 v 102,9 0,9 0,2 1,1 1,2 0,9 -0,3 0,9 -4,5 1.9
1999 I 103,1 0,8 0,3 1,3 1,2 1.4 -0,2 0,8 -3,9 1,7
11 103,8 1,0 0,6 0,6 0,8 0,3 0,6 0,6 0,5 1,6
I 104,1 1,1 0,9 -0,2 0,7 -1,4 1.4 0,5 4,6 1,5
v 104,4 1,5 1,5 0,4 0,9 -0,3 2,1 0,5 7.8 1,5
1999 tammi 102,8 0,8 0,2 1,2 1,3 1,1 -0,3 0,9 -4.4 1,7
helmi 103,1 0,7 0, 1,3 1,2 1,5 -0,4 0,8 -4,4 1,6
maalis 103,4 0,9 0,4 1,4 1,1 1,8 0,0 0,8 -29 1,7
huhti 103,7 1,1 0,7 1,1 1,1 1,2 0,5 0,6 0,1 1,6
touko 103,8 0,9 0,6 0,6 0,7 0.4 0,6 0,6 0,3 1,6
kesd 103,8 0,9 0,5 0,1 0,7 -0,7 0,7 0,6 1,2 1,5
heind 104,0 1,0 0,7 -0,1 0,7 -1,4 1,1 0,6 2,9 1,6
elo 104,1 1,1 0,9 -0,2 0,6 -1,6 1,5 0,6 4,7 1,5
Syys 104,1 1,2 1,1 -0,1 0,6 -1,2 1,7 0,5 6,1 1.4
loka 104,2 1,3 1,3 0.4 0,8 -0,4 1,8 0,5 6,3 1.4
marras 104,3 1,5 1,5 0,4 0,9 -0,2 2,0 0,6 7,2 1,5
joulu 104,7 1,7 1.9 0,5 1,0 -0,2 2,6 0,5 10,0 1,6
2000 tammi 104,9 2,0 2,2 0,4 1,0 -0,5 3,1 0,7 12,0 1,6
—— YKHIyhteensi = =+ Elintarvikkeet 2
60 —— Teollisuustuotteet = ---- Palvelut
5.0 el
4,0 K

B ) S T R O O OO IO
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Ldahde: Eurostat. Kansallisiin kuluttajahintaindekseihin perustuvat arviot vuotta 1995 edeltdviilti ajalta eivdt ole tiysin vertailukelpoisia vuodesta

1995 kiiytettivissd olleen YKHI-indeksin kanssa.

1) Kattavuutta on laajennettu tammikuusta 2000 alkaen. Muutos vaikuttaa vuotuiseen prosenttimuutokseen vuonna 2000. Muutosta on selitetty lyhyesti
tilastoliitteen Yleistd-osassa. Kokonaissummat eiviit valttimdittd téismdid.

2)  Sisdltid alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.

3) Viittaa ajanjaksoon 1999.
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Taulukko 4.2 _

Muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Teollisuuden tuottajahinnat ja raaka-aineiden hinnat

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
maailmanmarkkina- hinta®
hinnat? (euroa/
barreli)
Teollisuus yhteensd  Tehdasteollisuus Rakenta- Kokonais- Kokonais-
pl. rakennusteollisuus minen" indeksi indeksi
N — pl. energia
1995 = 100 Vili-| Pddoma- Kulutus-
tuotteet | hyddyk- tavarat
keet Kesto-  Ei-kesto-
kulutus-  kulutus-
tavarat tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1995 100,0 3,6 39 5,0 1,8 - - 3,0 - 0,2 2,1 13,0
1996 100,4 0,4 1,0 -1,2 1,2 1,9 1,7 2,1 1,3 6,5 -6,9 15,9
1997 101,4 1,1 0,6 1,2 0,3 0,9 0,1 1,2 1,3 10,0 12,9 17,1
1998 100,6 -0,8 -0,6 -2,2 0,5 0,5 0,1 0,7 0,2 -21.2 -12,5 12,0
1999 100,5 0,0 0,1 -0,6 0,1 0,2 0,2 0,2 17,8 -3,1 17,1
1998 1V 99,4 -23 -2,0 -4,5 0,4 -0,1 0,1 -0,1 0,1 -30,0 -20,5 10,1
1999 1 98,8 -2,6 -2,1 -4.8 0,2 0,1 0,2 0,0 0,8 -17,6 -16,0 10,3
11 99,7 -1,3 -1,1 -2,7 0,0 -0,1 0,1 -0,1 0,8 59 -8,2 15,0
11 101,1 0,7 0,8 0,6 -0,1 0,2 0,2 0,2 1,1 31,0 1,1 19,7
v 102,6 3,1 2,8 4,7 0,1 0,5 0,4 0,6 . 61,5 14,0 23,0
1999  helmi 98,7 -2,7 23 -5,0 0,3 0,1 0,2 0,1 - -20,6 -16,0 9,4
maalis 99,0 23 -1,8 -4,3 0,2 0,1 0,2 0,0 - -84 -14,6 11,8
huhti 99,6 -1,6 -1,2 -3.3 0,2 0,0 0,2 -0,1 - 0,3 -12,5 14,4
touko 99,7 -1.3 -1,0 -2,8 -0,1 -0,1 0,1 -0,2 - 5,1 -7.8 14,9
kesd 99,9 -1,0 -1,0 -2,1 0,0 0,0 0,0 0,0 - 12,8 -4,2 15,6
heini 100,6 0,0 0,1 -0,5 -0,1 0,1 0,1 0,1 - 22,7 -23 18,1
elo 101,0 0,7 0,9 0,7 -0,1 0,1 0,1 0,2 - 29,2 -0,5 19,2
Syys 101,6 1.4 1,5 1,7 -0,1 0,4 0,4 0.4 - 414 6,6 21,8
loka 102,0 2,2 2,0 32 0,0 0,5 0,4 0,6 - 443 10,7 20,8
marras 102,5 3,1 2,8 4,6 0,1 0,6 0,3 0,7 - 60,4 11,9 23,5
joulu 103,2 4,1 35 6,4 0,1 0,5 0,5 0,6 - 81,3 19,3 24,8
2000 tammi . . . . . . . . - 76,2 19,4 249
helmi . . . . . . . . - . . 27,6
2. Bruttokansantuotteen deflaattorit ja tyovoimakustannukset
Bruttokansantuotteen deflaattorit ® (kp.)
BKT Kotimainen Yksityinen Julkinen Kiintedn pda- Vienti ¥ Tuonti ¥
kysyntd kulutus kulutus oman brutto-
1995 = 100 muodostus
13 14 15 16 17 18 19 20
1995 100,0 2,6 2,5 2,7 2,9 1,5 2,7 24
1996 102,0 2,0 2,0 2,5 2,2 0,9 0,9 0,8
1997 103,6 1,6 1,7 1,9 1,7 1,1 2,2 2,8
1998 105,3 1,6 1,2 1.4 1.4 0,7 0,0 -1,4
1997 I 103,8 1,6 1.9 2,0 1,6 1,2 2,6 38
v 104,2 1,6 1,6 1,9 1,8 1,1 2,6 2,9
1998 I 104,8 1,7 1,5 1,6 1,2 0,8 1,6 1,0
II 105,1 1,7 1.4 1,6 1,3 0,9 0,7 -0,2
I 105,5 1,6 1,0 1,2 1,7 0,7 -0,5 22,5
v 105,8 1,5 0,8 1,0 1.5 0.4 -1.8 -4,0
1999 I 106,2 1.4 0,8 1,1 1,7 0,3 2,2 -4,0
II 106,3 1,1 1,0 1,3 1,9 0.4 -1,3 -1,7
I 106,5 1,0 1,4 1,3 1.9 0,8 -0,2 1,1

Liihteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 10 ja 11 (HWWA, Institut fiir Wirtschaftsforschung, Hampuri), sarakkeessa 12 (International Petroleum

Exchange) ja sarakkeissa 13-20 (EKP:n laskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin).

1) Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukaistamattomiin tilastoihin.

2)  Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.

3) Brent Blend (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.

4) Tiedot perustuvat pidosin EKT 95:een; vuoden 1998 loppuun asti tilastot perustuvat kansallisessa valuutassa laskettuihin kansallisiin
deflaattoreihin.

5)  Viennin ja tuonnin deflaattorit viittaavat tavaroihin ja palveluihin ja niihin sisdltyy euroalueen sisdinen kauppa.
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5 Euroalueen reaalitalous

B Taulukko 5.1

Kansantalouden tilinpito"

1. Kéyvin hinnoin
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihteluista puhdistettu)

BKT Kotimainen Yksityinen Julkinen Kiinteén Varastojen Vienti ¥ Tuonti ¥

kysyntd kulutus kulutus péddoman muutokset >

bruttomuodostus

1 2 3 4 5 6 7 8
1995 53079 5220,0 2995,8 1097,2 1094,1 32,8 1548,8 1 460.,9
1996 5527,7 5411,8 31384 1147,7 11199 5.9 16364 1520,5
1997 56415 5503,0 3189,6 11534 11352 24,9 18034 1664.,9
1998 5864,6 57299 3313,7 1181,0 1189,0 46,1 1910,2 17755
1998 11 1458,6 1423,0 823,2 2942 292,2 13,3 480,6 445,0
1T 14734 1438,2 832,9 296,1 299,8 9,4 478,9 4437
v 1487,7 1456,6 843,8 298,5 302,7 11,6 473,0 4419
1999 1 1501,9 1474,0 852,0 304,1 308,6 9,3 471,1 4432
1T 1511,6 1486,5 859,4 305,6 311,1 10,3 483,5 458,4
I 1528,8 1503,6 868, 1 3084 317,6 9,5 500,1 475,0

2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihteluista puhdistettu)

BKT Kotimainen Yksityinen Julkinen Kiinteén Varastojen Vienti ¥ Tuonti ¥

kysyntd kulutus kulutus pédoman muutokset 2

bruttomuodostus

9 10 11 12 13 14 15 16
1995 53079 5220,0 2995,8 1097,2 1094,1 32,8 1548,8 1460.,9
1996 5379,0 5266,5 3038,9 1117,8 1104,2 5,7 1618,6 1506,1
1997 5498,6 5356,0 3081,2 1125,0 11274 22,4 17794 1636,8
1998 56474 5531,7 3170,9 11403 11754 45,1 18929 17772
1998 1II 1409,7 1377,7 790,0 285,2 289,7 12,8 4753 4433
1T 14159 13872 795,6 285,3 296,0 10,2 4749 446,1
v 1419,0 1396,0 800,7 285,1 297,0 13,2 471,7 4487
1999 1 1426,7 1407,2 806,5 288,9 302,5 9,3 471,5 4519
1T 1434,1 1413,1 808,7 288,5 303,8 12,1 481,7 460,7
I 14477 1421,0 814,7 290,0 308,5 7.8 496,0 469,2

(prosenttia edellisvuotisesta)

1995 2,2 2,2 1,8 1,0 2,5 _ 6,5 6,8
1996 1,3 0,9 1,4 1,9 0,9 _ 4,5 3,1
1997 2,2 1,7 1,4 0,6 2,1 _ 9,9 8,7
1998 2,7 33 2,9 1,4 43 _ 6,4 8,6
1998 1T 2,8 3,0 2,7 1,5 29 _ 8,4 9,6
111 2,6 35 33 1,2 4.8 _ 4,5 7,6
v 1,9 3,0 3,0 1,2 35 _ 1,8 52
1999 1 1,7 2,7 2,8 1,5 34 _ 0,1 29
1T 1,7 2,6 24 1,2 49 _ 1,3 39
I 22 24 24 1,6 42 44 5.2

Liihde: Eurostat.

1) Tiedot perustuvat pédosin EKT 95:een. Yleistd-osan alussa selostetaan lyhyesti kiyvin hinnoin ilmaistuja tietoja, jotka on esitetty ecuina vuoden
1998 loppuun asti.

2) Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

3) Vienti ja tuonti kdsittiviit tavarat ja palvelut ja sisdltéivit euroalueen sisdisen kaupan.
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Taulukko 5.2

Muita keskeisii reaalitalouden tilastoja®
1. Teollisuustuotanto

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Yhteensi Yhteensi Tehdasteollisuus Rakenta-
(ml. rakentaminen) (pl. rakentaminen) Viili- Pidoma-] Kulutus- minen
1995 = 100 1995 = 100 wotteet| hyddykkeet " tavarat oGl e Ei-
(kp.) (kp.) tavarat| kestokulutus-
tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1995 100,1 2,8 100,1 34 35 . . 0,8 . . -0,4
1996 100,1 -0,1 100,4 0,3 0,0 -0,2 1,4 -0,2 -0,2 -0,4 -2,0
1997 103,9 3.8 104,8 4.4 5,0 54 5,0 2,7 2,8 2,6 -0,4
1998 107,5 35 109,2 4,1 4,6 3,7 6,8 3,1 6,4 1,5 -0,5
1999 . . 110,9 1,6 1,6 1,5 1,5 1,7 2,3 1,5
1998 v 107,3 1,0 109,1 1,6 1,4 0,3 43 1,3 4,6 -0,3 2,3
1999 1 107,8 0,3 109,3 0,5 0,2 -0,1 1,1 1,1 1,9 0,8 -0,5
I 108,3 0,6 109,9 0.4 0,3 0,2 -0,3 1,2 2,8 0,1 1,7
11 109,3 1,8 111,5 2,1 2,1 2,7 1,3 2,0 2,3 2,3 1.4
v . . 112,8 33 3,6 3,6 3,6 2,5 2,4 2,6
1999 tammi 108,2 1.5 109,3 1,4 1,4 0,2 3,5 2,4 4,7 1,3 1,8
helmi 107,3 -0,7 108,9 -0,3 -0,9 -0,8 0.4 -0,1 0,9 -0,4 -4,0
maalis 108,1 0,3 109,9 0,3 0,1 0,2 -0,3 1,1 0,6 1,7 0,5
huhti 108,0 -0,1 109,2 -0,3 -0,3 -0,7 0,0 0,1 1,1 -0,3 1,6
touko 108,2 0,2 110,0 0,1 -0,1 -0,2 -1,1 1,3 32 -0,2 1,0
kesd 108,8 1,6 110,7 1,5 1,3 1,3 0,3 2,1 39 0,8 2,4
heind 109,1 1.4 111,0 1,1 0,9 1,8 -0,6 1,2 0,6 1,7 1,8
elo 108,9 1,6 111,5 33 33 34 1,8 4,6 9,7 3,6 1,4
Syys 109,7 2,3 111,9 2,2 23 3,1 2,8 0,9 -0,2 1,7 1,1
loka 109,8 2,1 112,1 2,0 2,2 1,9 2,5 1.4 0,0 2,2 1,2
marras . . 113,1 34 3.8 35 35 2,9 2,2 3,0
joulu . . 113,1 4,5 5,1 5,5 5,0 33 5,8 2,5
2000 tammi
2. Viahittiiskaupan myynti ja henkiloautojen rekisteroinnit
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)
Vihittdiskaupan myynti Uusien henk-l'lealAn()]en
rekisterdinnit
Kiyvin hinnoin Kiintein hinnoin
Yhteensd Yhteensi Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
1995 = 100 1995 = 100 Juomat ja (kp)
(kp.) *kp.) twpakka
Tekstiilit, Kotitalous-
vaatteet, esineet
jalkineet
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
1995 100,0 . 100,0 . . . . . 777 0,8
1996 102,1 2,1 100,5 0,5 0,6 . -1,0 0,0 826 6,2
1997 104,4 23 101,7 1,2 1,2 0,9 0,6 1,1 861 42
1998 108,1 3,5 104,4 2,7 1,9 2,8 1,8 3,8 924 7,2
1999 . . . . . . . . 974 5,4
1998 1V 109,1 3,4 105,3 3,0 32 2,6 0,4 2,9 951 6,3
1999 1 110,1 3,2 105,9 2,5 2,4 2,0 1,9 1,3 973 6,6
I 110,8 2,7 106,6 2,2 2,9 1,6 1,9 2,5 979 8,3
I 111,9 2,7 107,3 2,0 3,0 0,7 2,2 34 989 6,3
v . . . . . . . 952 0,0
1999  tammi 109,5 2,5 105,7 2,2 1,5 0,8 1,7 2,7 972 7,0
helmi 109,7 2,5 105,8 1,8 2,4 1,0 -2,2 0,4 961 52
maalis 111,0 4,6 106,3 34 34 4,2 5,6 1,0 987 7,2
huhti 110,2 2,3 106,2 1,7 1.4 1,7 2,6 3,4 991 11,2
touko 110,5 1,6 106,5 1,4 1,1 0,5 -0,2 1,2 969 5,8
kesd 111,7 4,1 107,0 3.4 6,3 2,6 35 3,1 978 79
heind 111,7 2,7 107,1 2,2 2,8 1,4 0,1 3,3 1043 10,4
elo 112,2 32 107,4 2,5 2,8 2,2 0,9 4,0 961 52
syys 111,8 2,1 107,4 1,2 34 -1,2 -6,7 2,8 964 2,1
loka 113,5 53 108,3 4,5 6,0 2,2 5,0 2,8 970 2,8
marras 113,7 3,9 108,3 2,4 3,1 2,1 2,2 2,4 959 -1,1
joulu . . . . . . . . 929 24
2000 tammi . . . . . . . . 976 0,6

Liihteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 20-21 (EKP:n laskelmat perustuvat ACEA/A.A.A., European Automobile Manufacturers’ Associationin tilastoihin).
1)  Korjattu tyopdivien mddrdlld.
2)  Kuukausikeskiarvoja.
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M Taulukko 5.3

Suhdannekyselyt
(saldoprosenttia, kausivaihteluista puhdistettu, ellei toisin mainita)
Tehdasteollisuus Rakentamisen| Vihittdiskaupan Kuluttajien
luottamus- luottamus- luottamus-
Luottamus- Tuotanto- Tilauskanta Kapasiteetin indikaattori indikaattori indikaattori
indikaattori odotukset kiyttoaste”
(%)
1 2 3 4 5 6 7
1995 -2 10 -8 82,6 -27 -12 -14
1996 -16 -1 -30 80,6 -36 -11 -20
1997 -4 11 -15 81,0 -33 -9 -15
1998 -1 11 -5 83,0 -19 -3 -5
1999 -7 7 -17 81,8 -7 -5 -2
1999 1 -11 1 -20 82,0 -9 -3 0
I -10 3 -21 81,8 -7 -4 -4
I -6 8 -17 81,6 -7 -7 -4
v -1 14 -9 81,9 -3 -7 -1
2000 I 82,9
1999  tammi -9 2 -16 - -9 0 0
helmi -11 1 -20 - -9 -4 0
maalis -12 0 -23 - -9 -6 -1
huhti -11 2 -20 - -7 -1 -3
touko -11 3 -22 - -8 -3 -4
kesd -9 5 -22 - -6 -9 -5
heind -7 7 -18 - -5 -6 -3
elo -7 7 -17 - -9 -7 -4
Syys -5 10 -15 - -8 -7 -4
loka -3 13 -11 - -6 -9 -2
marras -1 15 -9 - 0 -9 -1
joulu 0 13 -6 - -4 -2 -1
2000 tammi 1 13 -4 - 2 -3 -1

Kuluttajien ja teollisuuden luottamusindikaattorit
(saldoprosenttia, kuukausittain, kausivaihteluista puhdistettu)

— Kauluttajien luottamusindikaattori

Teollisuuden luottamusindikaattori?

10 86
5 85
84

0
83

5
82

-10
81

-15
80

20
79

25
78
30 -
76

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Liihde: Euroopan komission suhdannekyselyt.

1) Tiedot kapasiteetin kéiyttoasteesta kerdtddn tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa.
2) Tehdasteollisuus.

34%

Kapasiteetin kiyttoaste ja tilauskanta

(kapasiteetin kéiiyttoaste, prosenttia, neljinnesvuosittain; tilauskanta,
saldoprosenttia, kuukausittain, kausivaihteluista puhdistettu)

Kapasiteetin kiyttoaste (vasen asteikko)?
Tilauskanta (oikea asteikko)?

20

-30

-60

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

. Vuositiedot ovat neljannesvuosittaisten kyselyjen keskiarvoja.
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Taulukko 5.4

Tyomarkkinat
1. Tyéollisyys ja tyottomyys”

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Tyollisyys Tyottomyys (kp.)

Koko kansantalous Teollisuus- Palvelut Yhteensi Aikuis- Nuoriso?

tuotanto viesto ?
1995 = 100 Palkan-  Yrittajat (Pl rakenta- Miljoonaa % % %
saajat minen) tyovoimasta  tyovoimasta  tydvoimasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1995 100,0 . . . . . 14,287 11,3 9,5 23,2
1996 100,3 0,3 0,3 0.4 -1,2 1,3 14,702 11,6 9,8 23,9
1997 100,8 0,5 0,7 0,0 -0,4 1,1 14,787 11,6 9,9 23,2
1998 102,1 1,3 1,4 0,6 0,9 1,7 14,002 10,9 9,4 21,3
1999 . . . . . . 12,909 10,0 8,8 19,1
1998 v . . 1,6 . . . 13,607 10,6 9,1 20,7
1999 I . . 1,6 . . . 13,265 10,3 9,0 20,0
I . . 1,7 . . . 13,025 10,1 8,9 19,3
I . . 1,5 . . . 12,834 10,0 8,7 18,9
v . . . . . . 12,511 9,7 8,6 18,3
1999 tammi - - - - - - 13,363 10,4 9,0 20,3
helmi - - - - - - 13,298 10,3 9,0 20,1
maalis - - - - - - 13,134 10,2 8,9 19,7
huhti - - - - - - 13,085 10,2 8,9 19,4
touko - - - - - - 13,005 10,1 8,9 19,2
kesd - - - - - - 12,986 10,1 8,8 19,2
heind - - - - - - 12,906 10,0 8,8 19,1
elo - - - - - - 12,894 10,0 8,8 19,1
Syys - - - - - - 12,703 9,9 8,7 18,5
loka - - - - - - 12,623 9,8 8,6 18,4
marras - - - - - - 12,543 9,7 8,6 18,3
joulu - - - - - - 12,368 9,6 8,5 18,0
2000 tammi - - - - - - 12,333 9,6 8,4 18,2

2. Tyokustannukset ja tyon tuottavuus

(vuotuinen prosenttimuutos)

Yksikkotyokustannukset koko Tyokustannusindeksit ja alaerit ¥ Palkat
kansantaloudessa ja alaerit (kp.) tyontekijad
P " - N kohden
Yksikkotyo- Tyokustan- Tyon | Yhteensd tehdas-
kustannukset " [m:(ksel tuottavuus teollisuudessa

yontexjdd Palkat ja| Muut Teollisuus Palvelut

kohden alkkiot

P Yhteensd Yhteensd
11 12 13 14 15 16 17 18 19
1995 1,5 34 1,9 - - - R R 3,7
1996 2,0 32 1,2 34 3,1 4,5 3,6 39 3,7
1997 0,7 2,4 1,7 2,5 2,4 3,0 2,3 2,6 2,8
1998 0,0 1,5 1,5 1,7 1,9 33 1,8 1,2 2,4
1997 11 0,4 2,2 1,8 2,1 2, 2,4 2,2 1.9 2,6
v 0,0 2,0 2,1 4 2, 3,0 2,4 2,1 2,7
1998 I -1,5 1,2 8 1,7 1,9 3,0 1,5 1,3 2,0
I -0,1 1.4 1.4 1.8 2,0 3,5 2,0 1,3 2,5
11 0,3 1,5 1,2 1,6 1,7 3,6 1,9 1,1 2,3
v 0,8 1.4 5 1,8 1,9 3,1 2,0 1,2 2,6
1999 I 1,7 1,8 0,1 2,0 2,1 2,0 2,1 1.4 2,4
I 1,6 2,0 0,5 2,0 2,2 1,8 1.9 1,9 2,2
11 0,8 1,7 0,9 2,4 2,5 2,1 2,3 2,0 .

Liihteet: Sarakkeet 1-6 ja 18 Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat, sarakkeet 7—10 seki 14—17 Eurostat ja sarakkeet 11-13 ja 19 kansallisiin

tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tyollisyystiedot perustuvat EKT 95:een. Tyottomyystilastot ovat ILOn suositusten mukaisia.

2)  Aikuisvdesto kdsittid 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat; ilmaistu prosentteina ikdryhmdn tyovoimasta.

3) Tyokustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus ja terveydenhuolto. Kattavuuserojen vuoksi erien
kokonaissummat eivdit véilttiimditti tiismdid.
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6

Euroalueen sdadstaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukko 6

Séistiminen, investoinnit ja rahoitus

(prosenttia BKT:std, ellei toisin mainita)

Euroah;:s:stséiiéi:‘:ééminen ja Y ksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) investoinnit
Brutto- Kiintedn Netto- Kiintedn Rahoitus-
sddstiminen pidoman luoton.z}nto pidoman Yritykset varojen Kateinen Muut Osakkeet] Vakuutus-
brutto- rahaliiton brutto- (pl. netto- ja| arvopaperit SRS tekninen
muodostus ulko-| muodostus rahoitus- hankinta | )jjerukset kuin aikaiset vastuuvelka
puolisille sektori) osakkeet| 4ryopaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1991 21,9 23,0 -1,3 19,1 14,3 16,6 39 3,0 2,5 1,7 2,5
1992 20,9 22,2 -1,0 18,4 13,7 13,9 4.4 1,7 0,5 1,5 2,6
1993 20,0 20,2 0,5 16,6 12,3 13,1 5.4 0,5 1,0 0,8 2,9
1994 20,4 19,8 0,3 16,5 12,3 13,6 33 2,2 2.4 1,7 2,9
1995 21,5 20,2 0,5 16,9 12,7 13,4 4,5 2,0 1.8 1.4 3,4
1996 21,0 19,9 0,9 16,7 12,3 12,0 4,0 0,1 1,2 1,2 3,6
1997 21,7 19,4 1,5 16,3 12,1 12,8 2,3 -0,8 -0,3 1.4 39
1998 22,0 19,4 1,1 16,3 12,1 13,9 2,2 -1.9 -1,1 23 3,1
Yksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoitus 2 Netto-|  Rahoitus- Netto-
et ol
,,,,,, - ¥ o - s
sddstaminen "o ialoudet ve]kagntu- Muut Osakkeet Lainat investoin-| % rahoituk-
minen . .
arvopaperit Pitka- Pitki- neista® sesta”
kl]((um aikaiset aikaiset
osakkeet arvopaperit lainat
12 13 14 15 16 17 18 19| 20 21 22
1991 21,0 12,1 13,2 0.4 0.4 1,6 9,1 5,0 34 46,5 38,6
1992 20,7 12,1 10,3 0,7 0,6 1.4 6,8 4,7 3,6 43,0 332
1993 20,4 11,5 7,6 1,3 1.4 1,6 3,6 43 5,5 44,1 27,1
1994 20,3 10,6 9,5 1,0 1,1 1,8 3,6 35 4,1 452 31,9
1995 21,2 10,8 7,1 -1,8 -1,8 1,4 5.4 3,6 6,3 442 25,1
1996 20,4 10,7 8,2 0,2 0,0 1,7 5.4 4.4 3,8 41,8 28,7
1997 19,9 9.4 9.4 0,1 0,0 1,5 6,6 4.8 3.4 44,0 32,1
1998 18,9 8,8 12,0 0,5 0,2 2,6 7,6 5,6 1,9 46,0 38,8
Yksityisen ei-rahoitussektorin investoinnit ja rahoitus"?
(prosenttia BKT:std)
Investoinnit Rahoitus
= Kiintein pddoman bruttomuodostus E Osakkeet = = = Bruttosiistiminen % Osakkeet
= = = Rahoitusvarojen nettohankinta L Vakuutustekninen vastuuvelka — = Nettovelkaantuminen Lainat
24 D Pitkéaikaiset arvopaperit m Kiiteinen ja talletukset " E Pitkdaikaiset arvopaperit
20 20 e — e — .- - "--.____N.
6 x_/\ o
12 o
8
4 o
0
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Liihde: EKP.

1) Keskeisid investointien ja rahoituksen erid.
2) Yksityinen ei-rahoitussektori sisdltid yritykset, kotitaloudet ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
3) Sarakkeet 6-14.

4) Sarake 6: (sarake 4+sarake 6).

5) Sarake 14:(sarake 12+sarake 14).

36*
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7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella
ja yksittdisissd euromaissa

Taulukko 7

Julkisen talouden rahoitusasema
(prosenttia BKT:stdi)

1. Euroalue? — tulot ja menot

Tulot Menot
Yhteensi Tulot Pdidoma-| Yhteensi Menot Pidoma-
Vilittomadt  Viililliset| Sosiaali-] Myynnit tulot Palkan- Vilituote- Korko- Tulon- menot Inves-
verot verot turva- saaja- kiytto menot siirrot toinnit
maksut korvauk- koti-
set talouksille
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1991 464 46,1 119 129 168 22 04 509 461 112 54 50 205 48 31
1992 476 468 120 129 17,1 23 07 522 475 114 55 55 214 47 31
1993 483 478 12,01 132 176 24 05 539 492 11,6 57 58 223 47 29
1994 477 472 11,6 134 175 23 04 52,7 483 113 55 54 223 44 28
1995 474 468 117 133 174 24 05 524 480 112 53 57 223 45 26
1996 482 477 12,01 134 177 25 05 524 485 112 54 56 228 39 25
1997 485 478 123 135 176 24 07 510 473 11,0 53 51 226 37 23
1998 480 475 125 141 166 24 05 500 462 107 52 46 221 38 23
2. Euroalue? - siiistiminen, rahoitusjaimi ja velka
Brulto-l Alijaama (-) / ylijadmi (+) Perus-| Alijadmi-/| Velan muutos? Konsolidoitu nimellinen bruttovelka
sddstd- Yhteensd  Valtion- Paikallis-| Sosiaali-| alijidma/ velka-| Yhteensid| Kiteinen, Lyhyt- Keskipit- Yhteensi| Kiteinen, Lyhyt-  Keskipit-
minen hallinto  hallinto turva-| -ylijidmi| oikaisu? talletukset  aikaiset ~kit/pitki- talletukset|  aikaiset kit / pitki-
maksut ja lainat arvo-  aikaiset ja lainat arvo-  aikaiset
paperit arvo- paperit arvo-
paperit paperit
16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
1991 0,0 -4.4 -4.3 -0,4 0,3 0,5 0,7 5,1 1,3 0,0 39 58,1 18,5 8,5 31,2
1992 -0,7 -4,6 -4,1 -0,5 -0,1 0,8 2,1 6,7 1,7 0,8 4,2 61,7 19,2 8,9 33,6
1993 -1,4 -5,6 -4.9 -0,6 0,0 0,2 2,5 8,1 1,5 -0,3 6,9 68,2 20,2 8,3 39,7
1994 -1,1 -5,1 -4.4 -0,7 0,0 0.4 0,9 59 0,2 0,6 5,1 70,7 19,4 8,5 42,8
1995 -1,1 -5,1 -4,3 -0,5 -0,3 0,6 2,1 72 2,0 -0,2 5.4 74,7 20,5 7,9 46,3
1996 -0,8 -4,2 -3,6 -0,4 -0,2 1.4 -0,3 4,0 0,3 0,2 34 76,0 20,2 7,8 48,0
1997 0,5 -2,5 -2,3 -0,3 0,1 2,6 -0,3 2,2 -0,1 -1,0 32 75,3 19,3 6,5 49,4
1998 1,4 -2,0 -2,1 0,1 0,1 2,7 -0,5 1,5 -0,3 -0,7 2,5 73,5 18,1 5,6 49,8
3. Euromaat - alijdimai (-) / ylijaima (+)
BE DE ES FR IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1991 63 3,1 44 2,0 23 -10,1 1,9 29 3,0 6,0 1,0
1992 7,0 2,6 4,0 3.8 25 9,6 0,7 39 2,0 3,0 59
1993 73 32 6,8 5,7 22 95 1.6 32 42 6,1 7,1
1994 49 24 62 5.8 1,7 92 2,7 3,8 5,0 6,0 64
1995 3.8 33 7,1 49 2,1 7,7 1.8 4,1 5,1 5,7 4,6
1996 3,1 34 45 4,1 02 6,6 2.8 1,8 3,7 33 3,1
1997 1,6 2,7 25 3,0 1,0 2,7 3.8 1,0 1.8 25 12
1998 09 2,0 1,7 29 24 2,7 2.5 0,7 22 22 0,9
4. Euromaat — konsolidoitu nimellinen bruttovelka
BE DE ES FR IE IT LU NL AT PT FI
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1991 128,5 41,4 44,6 35,7 94,3 101,5 4,0 79,0 57,9 62,9 23,1
1992 130,1 44,0 47,1 39,6 91,1 108,7 4,9 80,0 57,9 56,3 41,3
1993 136,8 48,0 59,0 45,7 92,6 119,1 59 81,2 62,7 61,0 57,6
1994 135,1 50,2 61,3 48,5 86,1 1249 55 77,9 65,4 63,8 59,3
1995 132,0 58,3 64,2 52,8 78,4 125,3 5,8 77,9 69,4 65,9 58,1
1996 128,8 60,8 68,5 55,7 68,6 124,6 6,3 76,1 69,8 64,9 57,6
1997 1234 61,5 67,1 58,1 59,9 1224 6,4 70,8 64,1 61,7 55,0
1998 118,2 61,1 65,1 58,8 49,5 118,7 6,9 67,5 63,0 57,8 49,7

Liihteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP; euroalueen maiden ali-/ylijddmd ja velkaa koskevat tiedot: vuosilta 1995-1998: Euroopan komissio

(talous- ja rahoitusasioista vastaava pddosasto ja Eurostat) ja vuosilta 1991-1994: EKP.

1) Tuloja, menoja ja alijidmdd koskevat tiedot perustuvat pddosin EKT 95:een. Euroalue pl. Luxemburg. Euroalueen jisenmaiden keskindisic
tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Alijadamdn vuosimuutos / nimellisen konsolidoidun bruttovelan muutos, % BKT: std.

3) Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:std.: (velka [t] - velka [t-1])/BKT (t).
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8

Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

Taulukko 8.1

Maksutase

(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

Vaihtotase Péid- Rahoitustase” Virheelli-
oman- set ja
Yhteensd| Tavarat| Palvelut Tuo-|  Tulon- siirrot|  Yhteen- Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- ttl::::;t
tannon- siirrot sd sijoi-|  paperi- naiset| sijoituk-|  varanto tomat
tekija- tukset sijoi- set 4 erit
kor- tukset
vaukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
19972 94,7 124,8 7,1 33 -40,5 13,1 . -48,1 -22,8 . . . .
1998 ¥ 60,3 118,8 -0,9 -11,9 -45,8 12,7 -69,1 -102,6 -85,3 -8,2 118,5 8,5 -3,8
1999 432 99,9 -6,6 -71,3 -42,8 12,8 -62,7 -147,2 -21,3 -0,8 93,2 13,4 6,7
1998 1V 14,2 31,0 -1,2 2,3 -13.4 3,7 -36,2 -56,5 -39,7 -5,3 58,7 6,7 18,3
1999 1 11,9 21,5 -32 -0,8 -5,5 2,8 -33,1 -15,6 -54,7 -1,.4 33,0 5,5 18,4
11 14,8 24,8 0,2 -0,9 9.3 3.4 -28,3 -52,6 -7,0 -0,6 25,3 6,6 10,1
111 7,9 26,6 -1,1 -3,0 -14,6 1,6 -6,7 -23,3 29,8 1,5 -16,1 1.4 -2,9
v 8,6 26,9 -2,5 -2,5 -13.3 5,0 5.4 -55,8 10,6 -0,2 50,9 -0,1 -19,0
1998  loka 3,7 10,6 -1,0 -1,0 -4.9 0,8 -9,7 -18,0 -30,7 -2,9 448 -2,9 53
marras 4.4 10,2 -0,3 -1,0 -4,6 0,9 7.4 -35,3 3,1 23 47,8 -5,8 -12,6
joulu 6,1 10,3 0,1 -0,3 -39 2,0 -33.8 -32 -12,0 -0,1 -33.9 15,4 25,7
1999  tammi -0,5 4.8 -2,9 -0,4 -2,0 2,7 0.4 -4,7 8,8 -1,9 0,3 -2,1 -2,6
helmi 4,1 6,9 0,0 -0,6 2,2 -0,1 6,8 -6,2 -26,4 -0,4 34,8 5,0 -10,8
maalis 8,3 9,8 -0,4 0,2 -1,4 0,2 -40,3 -4,6 -37,1 0,9 -2,1 2,7 31,8
huhti 6,8 8,0 -0,4 2,1 -2,9 0,5 -5,1 -14,6 13,6 35 9.3 1,8 23
touko 0,5 5.9 0,7 -2,9 -3,2 1.4 -11,0 -19,1 -28.,5 -39 37,0 35 9,1
kesd 7.4 11,0 -0,1 -0,2 -3,2 1.4 -12,2 -18,9 7.9 -0,1 -2,3 1,3 33
heind 7.6 14,6 -0,1 -2,4 -4,5 0,7 -24,4 -9,8 -3.2 0,8 -11,5 -0,8 16,2
elo 2.4 6,5 -0,5 1,2 -4.8 0,6 27,2 -7,2 12,0 1,9 20,0 0,5 -30,2
Syys -2,0 5,6 -0,6 -1,8 -5,2 0.4 -9,5 -6,3 20,9 -1,2 -24,6 1,7 11,1
loka 3,6 10,2 -0,6 -1,9 -4,0 1,6 12,0 -11,6 -14,4 -1,4 39,4 0,1 -17,2
marras 2.4 8,3 -1,1 -0,3 -4,5 0,8 -0,6 -17,5 18,0 1,6 -3,2 0,6 -2,6
joulu 2,6 8.4 -0,7 -0,3 -4.8 2,6 -6,1 -26,6 7,0 -0,4 14,7 -0,8 0,9
Vaihtotase ja pidomansiirrot Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat) (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
|:| Tavarat E Tulonsiirrot Suorat sijoitukset
- Palvelut m Padomansiirrot 40 |:| Arvopaperisijoitukset
50 /7] Tuotannontekijikorvaukset ~—— Yhteensi
30
N W % )
30l [ ]I m 10
/| (11
m m 0 T 1E 5
20 /\ e
V(T
\\//
20
30
-40 -
—— -50 % %
220 . . — -60 . . . .
1997 1998 1999 1997 1998 1999
Ldhde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—). Valuuttavaranto: lisiys (-), vdhennys (+).
2) Palveluja ja tuotannontekijikorvauksia koskevat tiedot eivdt ole tdysin vertailukelpoisia myshempien havaintojen kanssa.
3) Arvopaperisijoituksia, johdannaisia, muita sijoituksia ja valuuttavarantoja koskevat tiedot vuoden 1998 loppua edeltiviilti ajalta eivdit ole téiysin

vertailukelpoisia myohempien havaintojen kanssa.
4) Tiedot tammikuuta 1999 edeltdvdltd ajalta sisdltdvit arvioita.
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Taulukko 8.2

Maksutase: vaihtotase ja padomansiirrot
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], bruttovirrat)

| Vaihtotase Pddomansiirrot
Yhteensi Tavarat Palvelut Tuo tannon- Tulonsiirrot
tekijikorvaukset
Tulot Menot Vienti Tuonti Vienti Tuonti Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 12122 11175 744,1 619,3 2179 210,8 189,5 186,2 60,7 101,1 18,9 5,8
1998 1264,0 12037 772,4 653,6 232,0 232,8 198,5 2104 61,1 106,9 17,8 5,1
1999 12882 12450 791,3 691,4 2324 239,0 199,1 206,4 65,4 108,2 19,1 6,3
1998 1V 316,6 302,4 195,7 164,7 58,1 59,3 50,3 52,6 12,4 259 52 1,6
1999 1 299,7 287,7 179,7 158,2 50,7 53,9 45,5 46,3 23,8 29,3 4.4 1,7
I 324,0 309,2 193,1 168,2 59,3 59,1 56,8 57,8 14,8 24,2 4,6 1,2
11 322,0 314,1 199.9 173,2 62,5 63,6 46,8 49,8 12,9 27,5 3,1 1,5
v 3425 3339 218,7 191,8 59,9 62,4 50,0 52,5 13,9 27,2 6,9 2,0
1998  loka 105,7 101,9 67,1 56,5 19,4 20,4 15,7 16,7 34 8,4 1,2 0,4
marras 101,5 97,1 64,4 54,2 17,9 18,1 15,3 16,3 4,0 8,5 1,3 0,5
joulu 109,4 103,3 64,3 54,0 20,8 20,8 19,3 19,6 5,0 9,0 2,7 0,6
1999  tammi 95,0 95,5 53,5 48,7 14,9 17,8 14,4 14,8 12,3 14,3 3,1 0,4
helmi 94,7 90,5 57,4 50,5 17,2 17,2 13,8 14,5 6,2 8,4 0,7 0,8
maalis 110,0 101,7 68,8 59,0 18,7 19,0 17,3 17,1 53 6,6 0,6 0,5
huhti 1054 98,5 63,3 55,3 18,5 18,9 18,7 16,6 4,9 7,8 1,0 0.4
touko 102,2 101,7 60,7 54,9 19,2 18,5 16,9 19,7 5.4 8,6 1,8 0,3
kesd 116,4 109,0 69,1 58,1 21,6 21,7 21,2 21,4 4,6 7,8 1,9 0,5
heind 115,5 107,9 72,8 58,2 22,7 22,8 15,3 17,8 4,6 9,1 1,3 0,6
elo 97,9 95,5 58,8 52,3 19,1 19,6 15,8 14,6 4,2 9,0 1,0 0,4
Syys 108,7 110,7 68,2 62,7 20,6 21,2 15,7 17,5 4,1 9.4 0,8 0,5
loka 111,2 107,6 71,7 61,6 19,7 20,4 15,1 17,1 4,6 8,6 2,1 0,5
marras 113,1 110,7 73,6 65,2 19,1 20,3 16,5 16,8 4,0 8,5 1,5 0,6
joulu 118,2 115,6 73,4 65,0 21,1 21,8 18,4 18,7 53 10,2 34 0,8

Lihde: EKP.
1) Palveluja ja tuotannontekijikorvauksia koskevat tiedot eivdt ole taysin vertailukelpoisia myohempien havaintojen kanssa.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Maaliskuu 2000 39*



Taulukko 8.3
Maksutase: tuotannontekijikorvaukset
(miljardia euroa , bruttovirrat)

Yhteensi Palkansaaja- Pddomakorvaukset
korvaukset . -
Yhteensd Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 1 45,5 46,3 2,3 0,9 432 454 7,8 8,8 12,5 15,0 23,0 21,6
11 56,8 57,8 2,3 1,3 54,5 56,5 12,7 8,1 16,2 24,1 25,5 243
111 46,8 49,8 2,3 1.4 44,5 48,4 9,5 9,8 14,6 17,9 20,4 20,7
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman piddoman Korot Osingot Korot velkapapereista
tuotot - -
Yhteensi Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
1999 1 6,9 8,0 0,9 0,9 1,6 3,6 10,9 11,3 10,5 10,9 0,5 0,5
11 11,5 7,0 1,2 1,1 34 10,9 12,9 13,1 12,3 12,5 0,6 0,7
111 8,2 8,6 1.3 2 2,4 55 12,2 12,4 11,7 11,9 0,6 0,5
Ldhde: EKP.
40%
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Taulukko 8.4

Maksutase: suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset”

(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

1. Suorat sijoitukset; arvopaperisijoitukset vaateittain

Arvopaperisijoitukset
Suorat sijoitukset
Velkapaperit
Yhteensd Osakkeet -
Saamiset Velat
Ulko- Euro-| Saamiset Velat  Saamiset Velat| Yhteensd  Joukko- Raha- Yhteensd  Joukko- Raha-
maille alueelle lainat markkina- lainat markkina-
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 -93.4 45,3 . . . . . . . . . .
1998 -183,0 80,4 -302,1 216,8 -98,7 98,3 -203,3 -187,1 -16,3 118,5 102,7 15,8
1999 -212,5 65,2 -280,5 259,2 -150,0 93,9 -130,5 -120,5 -10,0 165,3 82,9 82,4
1998 IV -70,0 13,5 -61,4 21,7 -20,1 41,6 -41,2 -29,2 -12,0 -19.9 -18,0 -1,9
1999 1 -36,3 20,8 -65,3 10,7 -21,7 -5,4 -43,6 -43.8 0,1 16,1 2,9 13,2
11 -76,9 243 -85,6 78,6 -40,9 31,3 -44,7 -52,5 7,8 47,3 33,7 13,7
11 -26,9 3,6 -64,3 94,1 -37,2 27,1 -27,0 -21,0 -6,1 67,0 423 24,7
v -72,3 16,6 -65,3 75,9 -50,2 41,0 -15,1 =32 -11,9 34,9 4,1 30,9
1998  loka -13,0 -5,0 -9,6 -21,1 -2,0 -2,0 -7,6 -6,7 -0,9 -19,1 -24,7 5.6
marras -42,7 7.4 -32,0 35,0 -10,0 36,4 -21,9 -13,8 -8,2 -1,4 -0,8 -0,6
joulu -14,2 11,0 -19,8 7,7 -8,1 7,1 -11,7 -8,8 -2,9 0,6 7,5 -6,9
1999  tammi -11,8 7,1 -19,1 27,9 -6,4 9,5 -12,7 9,3 -3,4 18,4 15,7 2,7
helmi -12,0 5,8 -16,2 -10,2 -4,3 1,9 -11,9 -13,2 1,3 -12,1 -18,0 6,0
maalis -12,5 7.9 -30,0 -7,1 -11,0 -16,9 -19,0 -21,2 2,3 9,7 5.2 4,5
huhti -23.3 8,7 =222 35,8 -11,7 8,2 -10,5 -14,8 4,3 27,6 27,7 -0,1
touko -28,3 9,1 -37.9 9.4 -15,7 10,8 -22,2 -23.3 1,1 -1.4 -9,2 7,8
kesid -25.3 6,4 -25,5 334 -13,5 12,3 -12,0 -14,4 2,4 21,1 15,2 5,9
heinid -3,6 -6,2 -22,0 18,8 -9,8 11,0 -12,2 -11,8 -0,3 7,8 0,4 7.4
elo -12,8 5,6 -22,8 34,8 -14,8 5,5 -8,0 -6,5 -1,5 29,3 21,8 7,5
syys -10,5 43 -19,5 40,4 -12,6 10,5 -6,9 -2,7 -4,2 29,9 20,1 9,8
loka -18,5 6,9 -15,3 0,8 -12,2 9,2 -3,0 2,7 -5,7 -8,4 -13,3 4.9
marras -19,9 2,4 -31,1 49,1 -17,5 14,9 -13,7 -9,2 -4,5 34,3 15,7 18,6
joulu -33,8 7,2 -18,9 25,9 -20,5 16,9 1,6 3.2 -1,6 9,0 1,6 7.4
2. Arvopaperisijoitukset: saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain
Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut
jarjes- | yhteisdt  laitokset sektorit jarjes-  yhteisot | laitokset sektorit jarjes-  yhteisot  laitokset  sektorit
telméd (pl. euro- telméd (pl. euro- telméd (pl. euro-
jarjes- jarjes- jarjes-
telma) telma) telma)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 Ql 0,1 -0,4 1,1 =225 0,1 -0,4 5,1 -48,6 1.4 -0,2 -1,1 0,0
Q2 0,0 -0,3 -3,0 -37,7 0,8 -0,3 -10,5 -42,5 0,5 -0,5 1,1 6,6
Q3 0,0 -0,5 6,1 -42,9 0,1 -0,6 -4.4 -16,1 -1,0 0,4 -1,0 -4.4
Léhde: EKP.
1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—).
2) Havainnot vuoden 1998 loppua edeltiviiltd ajalta eiviit ole tdysin vertailukelpoisia myshempien havaintojen kanssa ja sisdltiviit arvioita.
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W Taulukko 8.5

Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto?
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

1. Muut sijoitukset sektoreittain®
Yhteensd Eurojirjestelmid Julkisyhteisot Rahalaitokset (pl. eurojérjestelmit) Muut sektorit
Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat Yhteensd Pitkdaikaiset Lyhytaikaiset Saamiset| Velat
Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 -67,5 186,0 -0,7 3,5 -1,4 21,7 -22,6 178,1 -34.2 34,8 11,6 1433 -42.8 12,1
1999 -63,3 156,5 12,0 0,0 -1,2 -12,2 -27,9 138.8 -51,2 40,9 233 97,9 -46,3 29,9
1998 1V 59,1 -0,4 -0,5 2,9 3,0 22,5 53,7 -4,1 =37 14,2 57,4  -183 2,9 3.2
1999 1 -34,6 67,7 2,9 0,0 -33 -4,2 -13,4 58,6 -13,9 7.1 0,6 51,5 -20,9 13,3
1T 1,0 24,4 44 0,0 3.9 -2,9 8,2 19,4 -15,6 13,2 23,9 6,2 -15,6 7.8
111 -28,1 12,0 -0,3 0,0 -1,6 2,4 -8,6 10,3 -14,3 8,1 5,7 2,2 -17,7 4,1
v -1,6 52,5 49 0,0 -0,1 2,7 -14,2 50,5 <14 12,6 -6,8 37,9 7.8 47
1998  loka 35 41,3 0,0 0,4 0,0 0,2 13,5 38,5 -1,3 2.8 14,8 35,7 -10,1 2,2
marras 6,7 41,1 -0,1 -2,6 1,2 2,2 1,6 39,8 -0,8 1,8 2.4 38,0 4,1 1,7
joulu 49,0 -82,8 -0,4 52 1,9 -4,9 38,6 -82,4 -1,6 9,6 40,3 -92,0 8,9 -0,7
1999  tammi -64,7 65,1 8.4 0,0 0,0 -4.8 -65,0 65,2 -6,2 34 -58,8 61,7 -8,2 4,6
helmi 30,9 3.9 -4,5 0,0 <22 -0,6 48,5 1,5 -0,6 =32 49,1 4,6 -10,9 3.1
maalis -0,8 -1,3 -1,0 0,0 -1,1 1,2 32 -8,1 27,1 6.8 10,3 -14,9 -1,8 5,6
huhti 10,5 -19.8 0,4 0,0 -0,2 0,3 15,0 -20,8 -4,7 2,7 19,7 =235 -4,8 0,7
touko -10,7 47,6 3,1 0,0 1,0 -0,9 -13,4 50,4 -39 6,1 -9,5 443 -1.4 -1,9
kesi 1,1 -3,5 0,9 0,0 3,0 -2,3 6,6 -10,1 7,1 45 13,7 -14,6 -9.4 9,0
heind -14,2 2,7 0,8 0,0 -1,7 -1,2 -8,2 0,4 -2,1 3,7 -6,0 =32 -5,1 3.5
elo -5,1 25,1 -1,5 0,0 0,2 -0,1 -2,6 26,3 =54 0,1 2,8 26,2 -1,2 -1,1
syys -8,8 -15,8 0,5 0,0 -0,1 -1,1 2,2 -16,4 -6,8 43 9,0  -20,7 -11,4 1,7
loka -20,0 59,4 -0,1 0,0 -1,1 -0,6 -22.9 54,7 -4,7 4,2 -18,1 50,4 4,1 5.4
marras -66,1 62,9 2,6 0,0 1,0 -1,8 -66,3 61,8 2,4 -1,1 -68,7 62,9 -3,5 2,8
joulu 84,5 -69.8 2,4 0,0 0,0 -0,4 74,9 -66,0 -5,0 9.4 79,9 <754 73 -3,5
. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain
2.1. Eurojirjestelma
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
1 2 3 4 5 6
1999 1 3,6 0,0 3,6 -0,7 0,0 -0,7
I 43 0,0 43 0,1 0,0 0,1
111 -0,3 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0
Liihde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—).
2) Havainnot vuoden 1998 loppua edeltdivilti ajalta eiviit ole tiysin vertailukelpoisia myohempien havaintojen kanssa ja sisdltdvdt arvioita.
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2.2. Julkisyhteisot
Kauppaluotot Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 1 -0,2 0,0 -0,2 -2,9 -4,1 -7,0 -0,3 -0,1 -0,4
I -0,1 0,0 -0,1 5.7 -2,7 3,0 -1,8 -0,2 -2,0
I -0,1 0,0 -0,1 -1,2 -2,5 -3,7 -0,3 0,1 -0,2
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi)
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 1 -17,1 61,3 442 3,7 -2,7 1,0
11 9,1 18,4 27.4 -0,8 1,1 0,2
I -6,8 9,8 3,0 -1,8 0,5 -1,3
2.4. Muut sektorit
Kauppaluotot Lainat / kiiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 1 -3.5 4,1 0,6 -11,8 34 -84 -5,5 5,8 0,2
11 -6,2 -2,9 -9,1 1,4 9,6 11,1 -10,8 1,0 -9,7
1T -2,9 -0,1 -3,0 -11,9 2,7 9,2 -2,9 1,5 -1,4
3. Valuuttavaranto
Yhteensi Kulta  Erityiset ~ Varanto- Valuuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS  Yhteensi Kiteinen ja Arvopaperit Johdan- ~ Saamuset
oikeudet  IMF:ssd talletukset naiset
Rahaviran- Pankit Osakkeet  Joukko- Raha-
omaiset ja lainat markkina-
BIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 1 5,5 0,0 2,5 0,0 33 1,5 3,0 0,0 1,3 -2,5 0,0 -0,3
11 6,6 0,0 -1,1 0,8 6,8 -4,6 -2,4 0,0 11,0 2,8 0,0 0,1
I 1,4 0,0 0,2 1.9 -0,9 5.3 -2,7 0,2 -3,2 -0,5 0,0 0,2
Léhde: EKP.

1) Lisdys (-), vihennys (+).

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000

43*



- W Taulukko 8.6

Ulkomainen varallisuus

1. Ulkomainen nettovarallisuus?

(miljardia euroa [miljardia ecua vuonna 1997]; saamiset viihennettyndi veloilla; ajanjakson lopun kantatieto)

Yhteensi Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Johdan- Muut sijoitukset Valuutta-
" = . naiset” - . varanto?
Yhteensi Oma Muu| Yhteensd| Osakkeet Velkapaperit ? Yhteensd| Kauppa- Lainat/ Muut
pidoma| pddoma luotot| Kkiteinen| saamiset/
(ml. Yhteensi|  Joukko- Raha- ja talle- velat
uudelleen lainat mark- tukset?
sijoitetut kina-
voitot) paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1997 422 114,4 129,9 -15,5 -599.6 -361,8 -237,8 -210,7 -27,0 -5,7 169,8 80,0 0.4 89,3 363,3
1998 -132,4 164,6 175.4 -10,8 -609,1 -475,5 -133,6 -125,5 -8,2 -3,6 -13,8 86,5 -172,2 71,9 3294
2. Eurojirjestelmiin valuuttavaranto ja siihen liittyviit saamiset?
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, ellei toisin mainita)
Valuuttavaranto Lisitieto:
valuutta-
varantoon
liitty vt
saamiset
Yhteensi Kulta Erityiset| Varanto- Valuuttasaamiset Muut| Valuutta-
nosto- osuus saamiset| madriiset
Miljoo- oikeudet| IMF:ssid| Yhteensi Kiteinen Arvopaperit Johdan- saamiset
naa troy- ja talletukset naiset euro-
unssia N alueelta
Raha- Pankit| Osakkeet| Joukko- Raha-
viran- lainat mark-
omaiset kina-
ja BIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 joulu® 3294 99,6 404,131 5,1 23,4 199,8 12,5 18,3 0,0 116,7 52,4 0,0 1,5 7,6
1999 tammi 3373 101,3 404,084 53 23,0 206,5 - - - - - 0,0 1,2 7,6
helmi 339,6 105,3 404,084 2,3 23,0 208,7 - - - - - 0,0 0,2 9,6
maalis  348,6 105,1 404,084 3,8 23,3 215,1 - - - - - 0,0 1,3 10,4
huhti 352,0 109,3 404,084 5.4 23,8 2124 - - - - - 0,0 1,2 11,7
touko 3443 103,8 404,083 4.9 23,9 210,4 - - - - - 0,0 1,2 12,7
kesd 346,8 102,0 403,730 3,9 25,1 214,8 - - - - - 0,0 1,1 12,6
heind 339,4 96,5 403,730 3,6 243 2138 - - - - - 0,0 1,2 12,7
elo 340,9 96,9 403,730 3,7 24,1 215,0 - - - - - 0,0 1,1 12,4
Syys 353,5 113,2 403,730 3,7 23,6 2122 - - - - - 0,0 0,9 12,9
loka 357,5 115,5 403,730 3,7 23,5 214,0 - - - - - 0,0 0,8 13,5
marras 3625 116,5 403,730 3,8 23,5 2179 - - - - - 0,0 0,9 12,5
joulu®  371,1 116,4 402,769 4,5 243 2249 - - - - - 0,0 0,9 14,4
2000 tammi® 375,6 116,2 401,650 4,3 242 229,8 - - - - - 0,0 1,1 14,5

Ldhde: EKP.
1)
2)
3)
4) Tilanne 1.1.1999.
5)
ehtojen mukaisesti.
44+

Tiedot on saatu laskemalla yhteen kansalliset tilastot.
Vuoden 1997 lopun ja vuoden 1998 lopun tiedot eiviit ole keskenddin tdysin vertailukelpoisia.
Kattavuus- ja arvostuserojen vuoksi luvut eiviit ole tdysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.

Eurojdrjestelmdn kultavarantojen muutos johtuu siitd, ettd erds keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen
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9 Euroalueen ulkomaankauppa

Taulukko 9
1. Vienti?

(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], fob-arvo)

Y hteensi Elin- Raaka-| Energia Kemi- Muut Koneet, Muut Vienti-indeksej,
tarvikkeet, aineet kaalit| teollisuus- kuljetus- 1995 = 100
juomat, tuotteet laitteet Arvo? Middri? Y ksikko-
tupakka arvo
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1996 669,7 49,2 14,2 13,1 85,5 195,5 2959 16,3 107,6 104,7 102,8
1997 762,8 52,8 16,3 14,4 99,0 216,6 342,8 20,9 122,5 115,9 105,7
1998 796,3 56,1 15,8 12,6 104,4 221,7 371,1 14,7 127,9 120,0 106,6
1999 825,1 . . . . . . . 132,6
1997 1 170,7 12,0 3,8 3,7 22,6 48,9 74,7 5,0 109,7 104,2 105,3
I 191,8 134 4,1 3,6 25,1 53,9 86,4 53 1233 117,3 105,1
11 193,5 13,0 42 3.4 25,6 55,6 86,5 5,1 1243 116,6 106,6
v 206,8 14,4 42 3,7 25,6 58,2 95,1 55 132,9 125,7 105,7
1998 1 194,5 13,8 4,2 34 26,7 54,7 88,0 3,7 125,0 115,9 107,8
I 204,5 14,6 3,9 33 27,0 56,6 95,5 3,7 131,4 123,1 106,8
I 196,0 13,5 3,9 3,0 25,8 55,3 91,0 3,6 125,9 118,2 106,5
v 201,3 14,2 3,8 2,9 25,0 55,1 96,7 3,7 129.4 122,8 105,4
1999 1 187,9 12,3 3,8 2,6 25,8 51,0 86,6 5,7 120,7 112,5 107,3
I 202,9 134 4,0 3,1 27,9 54,8 93,9 5.8 130,4 119,6 109,0
11 209,1 13,8 4,1 3.8 29,6 56,5 95,4 6,0 1344 122,7 109,5
v 2252 . . . . . . . 1447
1998  tammi 58,6 43 1,3 1,2 8.4 16,3 26,0 1,2 112,9 104,9 107,7
helmi 63,8 4,5 1.4 1,0 8,6 18,1 28,9 1,2 123,0 114,1 107,8
maalis 72,1 5,0 1,5 1,2 9,6 20,3 33,1 1,3 139,0 128,7 108,0
huhti 68,2 4,9 1.3 1,1 9,2 19,0 31,3 1,3 131,4 122,9 106,9
touko 65,9 4.8 1,3 1,1 8,7 18,3 30,7 1,2 127,1 118,9 106,9
kesd 70,5 49 1,3 1,1 9,1 19,3 33,5 1,2 135,9 127,3 106,7
heind 73,0 4.8 1.3 1,1 9,3 21,1 34,2 1,2 140,8 131,7 106,9
elo 56,7 42 1,2 1,0 7,7 15,6 25,9 1,1 109,3 103,3 105,9
syys 66,2 4,5 1,3 0,9 8,8 18,5 30,9 1,3 127,6 119,7 106,6
loka 69,0 4.8 1,3 1,0 8,6 19,6 32,4 1,2 133,1 125,8 105,8
marras 67,1 4.8 1,3 1,0 8,1 18,2 32,5 1,3 129,3 1233 104,8
joulu 65,3 4,6 1,2 0,9 8,2 17,3 31,7 1,2 125,8 119,3 105,5
1999  tammi 54,6 3,7 1,1 0,8 7,8 14,7 25,0 1,5 105,3 98,6 106,8
helmi 60,2 4,0 1,2 0,8 8,2 16,5 274 2,1 116,0 108,6 106,9
maalis 73,1 4,7 1.4 1,0 9.8 19,9 34,3 2,1 140,9 130,5 108,0
huhti 65,9 43 1,3 1,0 9,1 17,7 30,6 1,7 127,0 116,5 109,0
touko 63,7 4,5 1,3 1,0 9,0 17,3 28,8 1,8 1227 113,0 108,6
kesd 73,4 4,6 1,3 1,1 9.8 19,8 34,5 2,2 141,5 129,3 109,4
heind 76,2 4,5 1,4 1,2 10,3 20,8 35,7 2.4 147,0 133,0 110,5
elo 60,9 42 1,3 1,1 9,2 16,0 274 1,8 117,5 106,9 109,9
syys 72,0 5,0 1,4 1,5 10,1 19,7 32,3 1,9 138,7 128,5 108,0
loka 75,6 52 1,5 1.4 10,1 20,6 34,9 2,0 1458 132,9 109,7
marras 76,2 52 1,5 1,2 10,4 20,4 35,5 1,9 146,8
joulu 73,4 . . . . . . . 141,5

Liihde: Eurostat. Hyddykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

1) Midritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivdt ole taysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erdin kanssa (taulukko 8.2).

2) EKP:n laskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin.
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~ | Taulukko 9
2. Tuonti?
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], cif-arvo)

Yhteensi Elin- Raaka-| Energia Kemi- Muut Koneet, Muut Tuonti-indekseji,
tarvikkeet, aineet kaalit| teollisuus- kuljetus- 1995 =100
juomat, tuotteet laitteet Arvo? Miiri? Yksikko-
tupakka arvo
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1996 593,9 46,6 36,5 71,6 54,1 167,0 193,6 24,6 105,5 102,9 102,6
1997 674,2 49,7 41,3 81,2 62,0 188,1 228,8 23,1 119,8 110,3 108,6
1998 714,6 55,1 41,3 62,2 67,9 202,1 270,0 16,1 127,0 123,7 102,7
1999 767,1 . . . . . . . 136,3 . .
1997 1 159,1 11,4 9,7 21,2 14,7 44,6 51,8 5,8 113,1 106,0 106,7
I 168,0 12,6 11,0 18,6 16,0 46,5 57,5 5,7 119,4 1114 107,2
1T 166,6 12,2 10,0 20,0 15,2 48,9 55,6 4,7 118,5 106,9 110,8
v 180,4 13,5 10,6 21,4 16,1 48,2 63,8 6,8 128,2 117,0 109,6
1998 1 181,0 13,7 10,9 17,5 17,7 51,6 65,3 4,3 128,7 119,9 107,3
11 180,1 13,7 11,1 16,0 17,3 50,4 67,2 43 128,0 1223 1047
1 172,1 13,4 9,7 14,7 16,4 50,8 63,4 3,6 1223 120,1 101,8
v 181,4 14,3 9,6 13,9 16,5 49,3 74,0 3,8 129,0 132,4 97.4
1999 1 177,2 12,0 9,1 13,4 17,0 49,8 70,5 5,5 126,0 127,4 98,9
1T 188,0 12,6 10,0 16,8 17,6 50,4 74,7 5.8 133,6 128,6 103,9
1 1924 12,6 9,4 21,2 17,1 53,9 72,4 5,7 136,7 125,1 109,3
v 209,5 . . . . . . . 148,9 . .
1998 tammi 58,1 4,5 35 6,2 5,6 16,6 20,4 1,4 124,0 115,2 107,6
helmi 58,3 4,3 35 5,7 5,6 16,7 20,8 1,6 124,3 115,2 107,9
maalis 64,6 4.9 3,8 5,6 6,5 18,3 24,1 1,3 137,7 129,2 106,6
huhti 60,4 4,7 3,7 55 5,8 16,8 22,6 1,3 128,9 122,2 105,5
touko 57,3 4.4 35 5,5 5,6 15,8 21,2 1,2 122,1 116,44 1049
kesd 62,4 4,6 3,9 4.9 6,0 17,8 23,4 1,8 133,1 128,3 103,7
heind 59,5 4,7 3,6 5,0 6,0 17,8 21,2 1,3 126,9 124,2 102,2
elo 50,5 4,1 2,8 4,7 4,7 15,0 18,1 1,0 107,6 106,4 101,1
Syys 62,1 4,6 33 5,0 5.8 17,9 24,1 1,4 1324 129.9 101,9
loka 62,7 4,8 33 5,0 5,8 17,4 25,1 1.4 133,8 134,5 99,5
marras 59,9 4,6 3,2 44 54 16,2 24,8 1,3 127,8 132,3 96,6
joulu 58,8 4,9 3,1 4,5 53 15,7 24,1 1,1 125.4 130,6 96,0
1999 tammi 54,5 3,7 2,9 4,5 5,1 15,3 21,2 1,7 116,2 1183 98,2
helmi 55,8 3,7 2,9 4,1 5.5 16,0 21,8 1,9 119,1 121,0 98,4
maalis 66,9 4,5 33 49 6,4 18,4 27,5 1,9 142,6 142,9 99,8
huhti 61,0 4,1 33 5,6 5,7 15,9 24.4 1.9 130,1 127,1 102,44
touko 61,9 4,2 33 5,7 5,7 16,4 24,7 1,8 132,0 126,3 104,5
kesd 65,0 44 3,5 54 6,2 18,1 25,6 2,0 138,7 132,3 104,8
heind 64,1 4,3 33 6,7 5,7 18,3 23,9 1,9 136,6 126,3 108,2
elo 57,9 4,0 2,6 6,9 5.2 16,2 21,2 1,7 123,5 112,6 109,7
Syys 70,4 44 34 7,6 6,3 19,4 27,2 2,1 150,1 136,5 109,9
loka 68,8 4.4 33 7,7 6,3 17,9 26,9 2,3 146,7 131,9 111,2
marras 72,1 4,7 3,6 8,1 6,6 18,6 28,3 2,2 153,7
joulu 68,7 . . . . . . . 146,5

Ldahde: Eurostat. Hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

1) Middritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivdt ole tdiysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erdn kanssa (taulukko 8.2). Ero johtuu osittain vakuutus- ja rahtipalveluiden kirjaamisesta tavaroi-
den tuontiin. Ndiden palveluiden osuus tavaroiden tuonnista (cif) oli vuonna 1998 noin 3,8 %.

2) EKP:nlaskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin.
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Taulukko 9

3. Kauppatase”

(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], vienti (fob) — tuonti (cif))

Yhteensd Elin- Raaka- Energia Kemikaalit Muut Koneet, Muut

tarvikkeet, aineet teollisuus- kuljetus-

juomat, tuotteet laitteet

tupakka

1 2 3 4 5 6 7 8
1996 75,8 2,7 223 -58,5 31,4 28,5 102,3 -8,3
1997 88,6 32 -25,0 -66,8 37,0 28,5 114,0 2,2
1998 81,7 1,0 -25,5 -49,6 36,5 19,6 101,1 -1,4
1999 58,0 . . . . . . .
1997 1 11,6 0,6 -5,8 -17,5 7,9 43 22,8 -0,8
i 23,8 0,7 -6,9 -15,0 9,1 7.4 28,9 -0,4
I 26,8 0,9 -59 -16,6 10,4 6,8 30,9 0,3
v 26,3 1,0 -6,4 -17,7 9,5 10,0 31,3 -1,3
1998 1 13,5 0,1 -6,7 -14,1 9,0 3,2 22,7 -0,7
I 24,4 0,9 -7,2 -12,6 9,6 6,1 28,2 -0,6
1l 23,9 0,1 -5,8 -11,8 9,4 4,5 27,5 0,0
v 19,9 -0,1 -5,7 -11,1 8,5 5,8 22,6 -0,2
1999 1 10,7 0,4 -5,3 -10,8 8,9 1,2 16,2 0,2
I 14,9 0,8 -6,1 -13,7 10,3 4,5 19,2 0,0
1 16,8 1,2 -5.3 -17.4 12,4 2,5 23,0 0,3
v 15,6 . . . . . . .
1998 tammi 0,5 -0,2 22 -5,0 2,8 -0,3 5,6 -0,2
helmi 5,5 0,3 22 -4,7 3,1 1,4 8,1 -0,4
maalis 7,5 0,1 2,3 -4.4 3,1 2,0 9,0 0,0
huhti 7,7 0,1 -2,4 -4.4 34 2,2 8,7 0,0
touko 8,7 0,4 2,3 -4.4 3,1 2,4 9,5 -0,1
kesid 8,1 0,3 -2,6 -3,8 3,1 1,5 10,1 -0,5
heind 13,5 0,1 22 -3,9 3,3 33 13,0 0,0
elo 6,3 0,1 -1,6 -3,8 3,0 0,6 7,7 0,1
Syys 4,1 -0,1 -2,0 -4,1 3,0 0,5 6,8 -0,1
loka 6,3 0,0 -2,0 -4,0 2,8 2,2 7.4 -0,2
marras 7,1 0,2 -1,9 -3,5 2,7 2,0 7,7 0,0
joulu 6,5 -0,3 -1,9 -3,6 2,9 1,7 7,6 0,1
1999 tammi 0,1 0,0 -1,8 -3,7 2,7 -0,7 38 -0,2
helmi 4.4 0,2 -1,7 3,2 2,8 0,5 5,6 0,2
maalis 6,2 0,1 -1,8 -39 34 1,4 6,8 0,2
huhti 4.8 0,2 -1,9 -4,6 34 1,8 6,2 -0,2
touko 1,8 0,3 -2,0 -4.8 3,2 1,0 4,0 0,0
kesid 8,3 0,3 2,1 -43 3,7 1,8 8,9 0,2
heind 12,2 0,3 -1,9 -5,5 47 2,5 11,7 0,5
elo 3,0 0,3 -1,3 -5,8 4,0 -0,2 6,1 0,0
Syys 1,6 0,7 -2,0 -6,1 3,8 0,3 5,1 -0,2
loka 6,8 0,8 -1,8 -6,3 3,8 2,7 8,0 -0,2
marras 4,1 0,5 2,1 -6,9 3,9 1,8 7,2 -0,2
joulu 4,7 . . . . . . .

Léihde: Eurostat. Hyddykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

1) Midritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eiviit ole tiysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erin kanssa (taulukko 8.1). Ero johtuu osittain vakuutus- ja rahtipalveluiden kirjaamisesta tava-
roiden tuontiin. Ndiden palveluiden osuus tavaroiden tuonnista (cif) oli vuonna 1998 noin 3,8 %.
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10 Valuuttakurssit

Taulukko 10

Valuuttakurssit

(jakson keskiarvo, x yksikkod valuuttaa / 1 ecu tai euro, 1999 I = 100 [efektiivinen])

Euron efektiivinen

Ecun/euron valuuttakurssit »

valuuttakurssi'
Nimellinen Reaalinen USA:n Japanin Sveitsin Englannin Ruotsin Tanskan
dollari jeni frangi punta kruunu kruunu
1 2 3 4 5 6 7 8
1996 107,9 108,8 1,270 138,1 1,568 0,814 8,51 7,36
1997 99,1 99,4 1,134 137,1 1,644 0,692 8,65 7,48
1998 101,5 101,3 1,121 146,4 1,622 0,676 8,92 7,50
1999 95,7 95,7 1,066 121,3 1,600 0,659 8,81 7,44
1998 v 104,2 103,8 1,177 140,6 1,600 0,702 9,38 7,44
1999 I 100,0 100,0 1,122 130,7 1,599 0,687 8,98 7,44
I 96,1 96,0 1,057 127,7 1,600 0,658 8,90 7,43
I 94,6 94,7 1,049 118,7 1,602 0,655 8,71 7,44
v 92,2 92,2 1,038 108,4 1,600 0,636 8,65 7,44
1999 tammi 102,0 101,8 1,161 131,3 1,605 0,703 9,08 7,44
helmi 99,9 99,9 1,121 130,8 1,598 0,689 8,91 7,44
maalis 98,3 98,3 1,088 130,2 1,595 0,671 8,94 7,43
huhti 97,1 96,9 1,070 128,2 1,602 0,665 8,91 7,43
touko 96,6 96,5 1,063 129,7 1,603 0,658 8,97 7,43
kesd 94,7 94,6 1,038 125,3 1,595 0,650 8,83 7,43
heind 94,8 95,2 1,035 123,7 1,604 0,658 8,74 7,44
elo 95,4 95,6 1,060 120,1 1,600 0,660 8,75 7,44
Syys 93,6 93,4 1,050 112,4 1,602 0,647 8,63 7,43
loka 94,4 94,2 1,071 113,5 1,594 0,646 8,73 7,43
marras 92,0 92,0 1,034 108,2 1,605 0,637 8,63 7,44
joulu 90,1 90,3 1,011 103,7 1,601 0,627 8,59 7,44
2000 tammi 90,2 90,6 1,014 106,5 1,610 0,618 8,60 7,44
helmi 89,2 89,6 0,983 107,6 1,607 0,615 8,51 7,45
Muutos ed. kuukaudesta, %>
2000 helmi -1,2 -1,1 -3,0 1,0 -0,2 -0,6 -1,0 0,0
Muutos ed. vuodesta, %
2000 helmi -10,7 -10,3 -12,3 -17,7 0,6 -10,7 -4.4 0,1
Ecun/euron valuuttakurssit”
Kreikan Norjan Kanadan Australian Hongkongin Eteld-Korean Singaporen
drakma kruunu dollari dollari dollari ¥ won® dollari ®
9 10 11 12 13 14 15
1996 305,5 8,20 1,731 1,623 9,68 1007,9 1,765
1997 309,3 8,02 1,569 1,528 8,75 1069,8 1,678
1998 330,7 8,47 1,665 1,787 8,69 1568,9 1,876
1999 325.8 8,31 1,584 1,652 8,27 12673 1,806
1998 v 331,5 8,82 1,814 1,887 9,16 1516,6 1,942
1999 I 322,7 8,60 1,696 1,770 8,69 1342,6 1,911
I 325,0 8,24 1,557 1,618 8,19 12588 1,810
11 326,1 8,22 1,558 1,613 8,14 12528 1,772
v 329,2 8,19 1,528 1,613 8,07 12174 1,737
1999 tammi 323,6 8,65 1,765 1,839 8,99 1362,4 1,950
helmi 322,0 8,65 1,679 1,751 8,68 1330,2 1,905
maalis 322,5 8,51 1,651 1,726 8,43 1336,2 1,881
huhti 325,5 8,32 1,594 1,668 8,30 12922 1,834
touko 3252 8,23 1,553 1,605 8,24 1272,1 1,820
kesd 3242 8,17 1,524 1,580 8,05 1212,6 1,775
heind 325,0 8,18 1,540 1,576 8,03 12294 1,756
elo 326,4 8,26 1,583 1,645 8,23 1269,1 1,779
Syys 327,0 8,23 1,552 1,619 8,15 1260,1 1,781
loka 329,2 8,29 1,581 1,641 8,32 1289,9 1,793
marras 328,7 8,19 1,516 1,618 8,04 12159 1,727
joulu 329,7 8,10 1,491 1,580 7,86 1149,6 1,694
2000 tammi 331,1 8,12 1,469 1,542 7,89 11459 1,697
helmi 333,2 8,10 1,427 1,564 7,65 1110,8 1,674
Muutos ed. kuukaudesta, %>
2000 helmi 0,6 -0,3 -2,8 1.4 -3,0 -3,1 -1,4
Muutos ed. vuodesta, %
2000 helmi 35 -6,4 -15,0 -10,7 -11,9 -16,5 -12,1
Ldhde: EKP.

1) EKP:n laskelmat. Tiedot perustuvat euron valuuttakurssien painotettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat teollisuustuotteiden kaupankdynti-
tilastoihin vuosilta 1995-1997, ja laskelmissa ovat mukana ne kauppakumppanit, joiden valuutat on esitetty taulukossa. Painoissa on otettu
huomioon kolmansien markkinoiden vaikutus. Reaaliset kurssit on laskettu kiyttien kansallisia kuluttajahintaindekseji (KHI). Euroalueen
Jja muiden EU-maiden osalta kaytetddn yhdenmukaistettua kuluttajahintaindeksica (YKHI). Jos KHI-tilastot eiviit ole vield saatavissa, kaytetddn

arvioita.

2)  Joulukuuhun 1998 asti ecun valuuttakurssit (lihde BIS); tammikuusta 1999 alkaen euron valuuttakurssit.
3) Viimeisen kuukausihavainnon prosenttimuutos on esitetty verrattuna edellisen kuukauden tietoihin ja (ainoastaan efektiivisten valuuttakurssien

osalta) vuotta aikaisempiin tietoihin.
4) Koska EKP ei ilmoita virallisia viitekursseja, taulukossa esitetddn viitteelliset kurssit.
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Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

Taulukko 11

Taloudellinen kehitys

(prosenttia edellisvuotisesta, ellei toisin mainita)

YKHI  Julkisen  Julkisen Valtion  Valuutta- Vaihtotase Yksikko- BKT:n Teolli-  Standar- Lavea 3 kk:n
talouden  talouden pitki- kurssi?, ja uusi tyd- miiri suus- doitu raha® korko",
ali- brutto-  aikaisten kansal-  pddoma- kustan- tuotannon ty 6tto- vuotuinen
jadmai (-)/ velka, lainojen linen tase?, nukset? volyymi- myysaste, korko
yli- %  tuotot”, valuutta/ % indeksi¥ % tyd-
jddmd (+), BKT:std vuotuinen ecutai  BKT:std voimasta
% korko euro (kp.)
BKT:sti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tanska
1997 1.9 0.4 63,9 6,25 7,48 0,6 2,8 3,1 5,6 5,6 4,7 3,73
1998 1,3 1,0 58,0 4,94 7,50 -1,2 2.4 2,7 2,2 5,1 4.6 4,27
1999 2,1 . . 491 7,44 . . . 2,4 4,5 4,2 3,44
1998 IV 1,1 - - 4,51 7,44 -4,0 35 2,5 -0,3 4,7 3,7 4,50
1999 1 1.4 - - 4,22 7,44 1,7 6,3 0,5 -0,9 4.8 4,5 3,65
I 1,8 - - 4,50 743 1.4 43 1,8 57 4,5 4,9 3,13
111 2,3 - - 535 7,44 1,6 3,6 1,0 0,0 44 34 3,19
v 2,8 - - 5,57 7,44 . . 52 4,2 4,1 3,78
1999  elo 2.4 - - 5,38 7,44 - - - -1,8 4.4 49 3,21
syﬁls 2.4 - - 5,56 743 - - - 4,6 43 2,1 3,18
loka 2,6 - - 5,76 743 - - - 1,8 4.2 2,0 3,69
marras 2,7 - - 545 7,44 - - - 5.4 4,1 6,3 3,85
joulu 3,1 - - 5,50 7,44 - - - 8,4 4,1 4.2 3,80
2000  tammi 2,8 - - 5,87 7,44 - - - . . . 3,72
helmi . - - . 745 - - - . . . 3,93
Kreikka
1997 54 -4,0 109.,5 9,92 309,3 -39 72 34 1,0 7.9 14,5 12,48
1998 4,5 -2,5 106,3 8,48 330,7 -3,1 5.5 3,7 34 10,0 4,0 13,53
1999 2.3 . . 6,30 3258 . 1,8 . . . . 10,08
1998 1 4,0 - - 7,76 3315 - - - 0,8 9,8 5.7 11,94
1999 1 3.4 - - 6,08 3227 - - - -0.8 10,56
Il 2,2 - - 5,87 325,0 - - - 0,5 9,80
11 1,7 - - 6,56 326,1 - - - 1.5 9,86
v 2,2 - - 6,68 329,2 - - - . 10,13
1999 elo 1,6 - - 6,66 3264 - - - 4,7 9,90
syys 1,5 - - 6,64 327,0 - - - 0,2 9,85
loka 1,9 - - 7,03 329,2 - - - 1,9 10,11
marras 2,2 - - 6,61 328,7 - - - -2,2 10,71
joulu 2.4 - - 6,39 329,7 - - - . 9,57
2000  tammi 1,6 - - 6,60 331,1 - - - . . . 8,92
helmi . - - . 3332 - - - . . . 8,51
Ruotsi
1997 1,8 -0,7 76,1 6,62 8,65 - 0.4 2,0 7,2 9,9 4.2 4,43
1998 1,0 1.9 74,2 4,99 8,92 34 1,5 3,0 4.2 8.3 35 4,36
1999 0,6 . . 4,98 8,81 . 1,3 7,0 6,8 3,32
1998 IV 0,1 4,50 9,38 3,7 2,1 35 1,3 7,6 4,5 3,92
1999 1 0,2 - - 4,21 8,98 2, 0,3 3,6 1,3 7.5 5.4 3,31
Il 0,3 - - 4,54 8,90 1,1 0,3 32 1,0 7,0 6,5 3,07
111 0,7 - - 5,48 8,71 33 -0,7 4,1 -0,6 6,9 6,1 3,22
v 1,0 - - 5,69 8,65 . 33 6,6 9,1 3,69
1999  elo 0,8 - - 5,49 8,75 - - - -6,2 6,9 6,5 3,25
syys 1,1 - - 5,69 8,63 - - - 43 6,8 7.3 3,20
loka 1,0 - - 5,92 8,73 - - - 4,5 6,6 10,0 3,74
marras 0,8 - - 5,56 8,63 - - - 4.2 6,6 7.4 3,72
joulu 1,2 - - 5,59 8,59 - - - 1,1 6,5 9,9 3,63
2000  tammi 1,0 - - 5,95 8,60 - - - 6,4 . 3,70
helmi . - - 5,90 8,51 - - - . . . 4,10
Iso-Britannia
1997 - -1,9 51,5 7,13 0,692 0,9 2,9 35 1,3 7,0 11,2 6,92
1998 1,6 0,5 48,7 5,60 0,676 0,0 3.8 2,2 0,3 6,3 9,7 742
1999 1,3 . . 5,01 0,659 . . . . . . 5,54
1998 IV 1.4 1,5 48,1 4,82 0,702 -0,2 43 1,5 -0,5 6,2 8,7 6,87
1999 1 1,6 4,0 46,6 4,39 0,687 -1,9 43 1.4 -1,2 6,3 7.4 5,61
Il 1,4 -2,0 46,7 4,82 0,658 -1,0 4,0 1,6 -1,2 6,1 6,7 5,30
111 1,2 1,8 45,9 5,39 0,655 -1.5 34 1.9 0,2 59 35 5,28
v 1,2 -0,1 45.8 5,46 0,636 . . . . . . 5,98
1999 elo 1,3 -1,5 459 531 0,660 - - - 0,3 5,9 4.2 5,25
syys 1,2 1,2 45,9 5,60 0,647 - - - 0,9 59 2,7 541
loka 1,2 8,6 44.8 5,78 0,646 - - - 1,3 59 3,0 6,02
marras 1,3 -4,2 44,9 5,23 0,637 - - - . 59 3,1 5,87
joulu 1,2 -4.9 45,8 5,36 0,627 - - - . . . 6,06
2000  tammi 0,8 . . 5,80 0,618 - - - . . . 6,14
helmi . . . . 0,615 - - - . . . 6,24

Ldihteet: Eurostat (sarakkeet 1, 8 ja 10 pl. Kreikka), Euroopan komissio (talous- ja rahoitusasioista vastaava pdcdosasto ja Eurostat) (sarake 2 [vuosittain] ja
sarake 3 [vuosittain]), Reuters (sarake 12), kansalliset tilastot (sarake 2 [neljinnesvuosittain ja kuukausittain], sarake 3 [neljinnesvuosittain ja kuukausit-
tain], 4, 5, 7 [pl. Ruotsi], 9, 10 [Kreikka] ja 11), EKP:n laskelma (sarakkeet 6 ja 7 [Ruotsi]).

1) Ajanjakson keskiarvoja. 4) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eiviit sisdlli 6) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3;
2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10. tyonantajan sosiaaliturvamaksuja. M4 Ison-Britannian osalta.
3) BPM5; BPM4 Kreikan osalta. 5) Tehdasteollisuus; korjattu tyopdivien mddrdlld.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1

Taloudellinen kehitys

(prosenttia edellisvuotisesta, ellei toisin mainita)

KHI|  Yksikko- BKT:n| Teollisuus- Tyotto- M2?| Pankkien- Valtion|  Valuutta- Julkisen|  Julkinen
tyo- mddrd| tuotannon| myysaste, vilisten| 10 vuoden kurssi®,|  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- %o tyo- 3 kk:n lainojen| kansallinen|  rahoitus- velka”,
set! indeksi”|  voimasta talletusten tuotto®,|  valuutta/ asema| % BKT:std
(kp.) korko®,|  vuotuinen|ecu tai euro|alijdima (-)/
vuotuinen korko ylijéama (+),
korko % BKT:std
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Yhdysvallat
1996 2.9 -2,3 3,7 4,7 5.4 4.8 5,51 6,54 1,270 -2,2 58,8
1997 23 0,0 4,5 7,0 49 49 5,76 6,45 1,134 -0,9 56,5
1998 1,6 0,7 43 4,9 4,5 7.4 5,57 5,33 1,121 0.4 53,5
1999 2,2 -1,7 4,1 4,2 42 7,6 5,42 5,64 1,066 . .
1998 it 1,6 1.4 3.9 4,2 4,5 7.3 5,62 5,27 1,118 0,6 53,7
v 1.5 -0,8 4,6 3,7 4.4 8.5 5,27 4,72 1,177 0,7 53,5
1999 1 1,7 -1,6 3.9 3,5 43 8.5 5,00 5,00 1,122 0,8 53,1
11 2,1 -1.4 3.8 4,1 43 8.0 5,07 5,54 1,057 1,0 51,4
it 2,3 -0,8 43 4.4 42 7.6 5,44 5,88 1,049 1,2 50,6
v 2,6 -3,1 4,5 4,7 4,1 6,3 6,14 6,13 1,038 .
1999 syys 2,6 - - 4,1 4,2 7,1 5,57 5,91 1,050 - -
loka 2,6 - - 43 4,1 6,6 6,18 6,10 1,071 - -
marras 2,6 - - 4,8 4,1 6,1 6,10 6,03 1,034 - -
joulu 2,7 - - 4,9 4,1 6,0 6,13 6,26 1,011 - -
2000 tammi 2,7 - - 5.8 4,0 5.9 6,04 6,66 1,014 - -
helmi . - - 6,10 6,52 0,983 - -
Japani
1996 0,1 -1,9 5,1 2,3 3.4 33 0,57 3,03 138,1 -4,2 -
1997 1,7 -2,2 1,6 3,6 3.4 3,1 0,62 2,15 137,1 -34 -
1998 0,6 6,3 -2,5 -7,1 4,1 4.4 0,66 1,30 146,4 -6,0 -
1999 -0,3 . . 0.4 4,7 3,7 0,22 1,75 121,3 . -
1998 11 -0,2 7.6 -3.3 -8,5 43 4,2 0,59 1,14 156,3 - -
v 0,5 5,1 -29 -6,8 4.4 4,5 0,43 1,03 140,6 - -
1999 1 -0,1 3,6 -0,4 -4,2 4,6 4,0 0,36 1,96 130,7 - -
11 -0,3 -1,3 0,6 -1,0 4.8 4,1 0,12 1,50 127,7 - -
Jits 0,0 -4,6 0,9 2,6 4,7 3,6 0,10 1,78 118,7 - -
v -1,0 . . 4.4 4,6 3,0 0,29 1,78 108.4 - -
1999 syys -0,2 -4,0 - 2,7 4,6 33 0,10 1,75 112,4 - -
loka -0,7 -3,2 - 1,3 4,6 3,6 0,25 1,79 113,5 - -
marras -1,2 -7.3 - 6,7 4,5 2.9 0,30 1,81 108,2 - -
joulu -1,1 . - 53 4,6 2,6 0,33 1,73 103,7 - -
2000 tammi -0,9 . - 2,6 0,15 1,71 106,5 - -
helmi . . - 0,13 1,83 107.6 - -
Bruttokansantuotteen miéra Kuluttajahintaindeksit
(prosenttia edellisvuotisesta; neljinnesvuosittain) (prosenttia edellisvuotisesta; kuukausittain)
—— Yhdysvallat = = Euroalue —— Yhdysvallat = = Euroalue
—— Japani —— Japani
3 p 4 p
7
6
5
4
3
2

1996 1997 1998 1999 1996 1997 1998 1999

Ldhteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5, 6, 8 [joulukuuhun 1998 asti], 9 ja 10 [Yhdysvallat]), OECD (sarake 2 [Japani] ja
sarake 10 [Japani]), Eurostat (euroaluetta koskevan kuvion tilastot), Reuters (sarake 7 ja sarake 8 [tammikuusta 1999 alkaen]), EKP:n laskelma
(sarake 11).

1) Tehdasteollisuus. 4) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10.

2) Ajanjakson keskiarvo, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta. 5) Julkisen sektorin konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).
3) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1 ja 3.2.
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Taulukko 12.2

Séistiminen, investoinnit ja rahoitus
(prosenttia BKT:stdi)

Kansallinen séddstaminen ja

Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus

Kotitalouksien investoinnit ja

investoinnit rahoitus"
Brutto-|  Pésioman Netto-  Piddoman Rahoitus- Brutto- Netto- Piddoma-| Rahoitus-|  Brutto- Netto-
sddstd- brutto- luoton- brutto- = giiean varojen sddsta-  velkaan- Arvo- menot  varojen sidsti-  velkaan-
minen muodostus alnto muodostus pitioman neltto- minen tuminen paperit netto- minen tuminen
ulkomaille brutto- hankinta ja hankinta
muodostus osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Yhdysvallat
1995 17,0 18,7 -1,3 8,6 7,9 54 8,4 53 2,5 11,7 6,3 13,6 4,9
1996 17,3 19,1 -1,4 8,7 83 4.8 8,7 5,1 1,2 11,8 52 12,9 4,9
1997 18,3 19,8 -1,5 9,1 83 35 8,8 4,2 2,2 11,6 4,0 12,5 4,5
1998 18,8 20,5 -2,3 9,5 8,7 3,1 8,7 4,2 1,7 12,1 54 12,1 5,7
1997 IV 18,6 19,9 -1,7 8,9 8,1 2,7 8,8 33 33 11,6 35 12,5 4,1
1998 1 18,9 20,6 -1,8 9,8 8,6 4,1 8,8 58 33 11,9 3,8 12,3 58
1 18,6 20,3 2,2 9,3 8,7 33 8,7 4,0 39 12,1 8,9 12,1 5,6
it 18,9 20,6 -2,6 9,4 8,5 4,1 8,7 4.4 0,7 12,0 5,1 12,0 54
v 18.8 20,7 -2,6 9,5 8,9 1,1 8,6 2,6 -0,9 12,3 3,6 12,2 6,1
1999 1 19,0 20,8 -2,8 9.4 8,9 6,3 8,7 7.8 6,0 12,5 3,0 11,8 6,5
I 18,7 20,5 -33 9,6 9,4 4.2 8,7 5,6 -0,5 12,8 6,9 11,6 6,7
it 18,7 20,8 -3,6 9,7 9,2 4.4 8,7 59 34 12,6 59 11,2 6,1
Japani
1995 30,8 28,6 2,1 14,9 14,9 3,0 13, 2,3 0,5 53 10,2 13,1 1.9
1996 31,5 30,0 1.4 14,6 15,3 1,7 15,2 0,3 1,0 6,7 6,4 12,7 1,1
1997 30,9 28,7 2,2 15,5 16,1 33 15,2 1,2 0,1 5,6 7,1 12,3 0,7
1998 . . . -6,9 . -8,8 -1.4 . 59 . -0,3
1997 IV 29,0 29,3 2,6 6,6 10,7 -0,3 19,8 1,5
1998 1 332 279 2,4 -16,0 -18,6 -0,7 -4.3 32
I . 24,1 . -25,6 -10,4 0.4 11,5 -6,3
11T 26,7 . 2,6 -2,0 1,3 2,7 0,8
v . 9,6 -4.4 -6,3 13,1 1,0
1999 1 3,6 -17,7 -33 -4.4 12,5
11 -13.4 -3,0 2,1 15,9 -3.5
111 9,7 -2,3 1,3 0,1 2,8
Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto Kotitalouksien nettoluotonanto”
(prosenttia BKT:std) (prosenttia BKT:std)
- Yhdysvallat m Euroalue - Yhdysvallat m Euroalue
Japani m Japani
4 12
2
l
I
2 —
4 -
-6
8 -
10 . . . . . . . . . . .
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Liihteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic Planning Agency.
1) Kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot. Japanin osalta kotitalouksia palvelevien voittoa
tavoittelemattomien yhteisojen sddstdminen sisdltyy yritysten (pl. rahoitussektori) sddstimiseen.
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Tekninen huomautus

taululkkoon 2.4

Euroalueen raha-aggregaattien
puhdistaminen kausivaihteluista

Raha-aggregaattitiedot puhdistetaan kausivaihte-
luista joko X-12-ARIMA-ohjelmalla (versio 0.2.2')
tai TRAMO/SEATS- ohjelmalla? (beetaversio, hei-
nakuu 1998). Kausitasoituksessa kidytetddn me-
netelmien multiplikatiivisia malliversioita. Tekni-
sistd syistd on paadytty julkistamaan X-12-ARI-
MAn tulokset virallisina tietoina. Joihinkin M2:n
eriin tehdddn kalenterikorjauksia. M3 puhdiste-
taan kausivaihteluista epasuorasti laskemalla yh-
teen Ml:n ja erotuksien (M2-Ml) ja (M3-M2)
kausivaihteluista puhdistetut sarjat, jotta alaerit
summautuvat yhteen M3:ksi.

Kausivaihteluista puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijat. Niilld muokataan
miljardeina euroina ilmaistuja kantoja ja uudel-
leenluokittelusta, arvostusmuutoksista ja muista
vastaavista muutoksista aiheutuvia korjauseria.
Nain saadaan kantojen, korjauserien ja virtojen
kausipuhdistetut arvot (taulukko 2.4.1.).

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan joko (a) virtatietojen
tai (b) kausivaihteluista puhdistettujen kantatie-
tojen (indeksisarjojen) perusteella.

Jos F kuvaa muutosta kuukauden taikana,L _kan-
taa kuukauden t lopussa, X suhteellista muutos-
ta kuukaudessa t, eli X = (F/L_ + 1),jajos| on
kuukauden t kausivaihteluista puhdistettu kanta,
voidaan suhteellinen vuosimuutos a_eli muutos
viimeisten |12 kuukauden aikana laskea seuraa-
vasti

(a) at = ((Xt * Xt-l * Xt-?.* Xt-3* Xt-4 * Xt-S * )I<t-6 *
Xc-7 * Xc-a * Xc-9 * Xt-IO * X:.||)_I)*|00

®)  a =(/1_,~1)*100

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tamattd tasmaid taulukon 2.4 lukujen kanssa. Kau-
sivaihteluista puhdistetut, useampidesimaaliset
kantatiedot ovat saatavissa EKP:n Internet-koti-
sivulta (http://www.ecb.int) sivun ”Euro area sta-
tistics-download” csv-tiedostona, jolloin taulukon
2.4 tarkat suhteelliset muutosluvut voidaan las-
kea.

1 Lisdtietoja: 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, 127-152, tai ”X-
12-ARIMA Reference Manual Version 0.2.2” (joulukuu
1998), Time Series Staff, Bureau of the Census, Washing-
ton, D.C.

2 Lisdtietoja: Gomez, V. ja Maravall, A. (1996), ” Programs
TRAMO and SEATS: Instructions for the User”, Bank of
Spain, Working Paper No. 9628, Madrid.
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Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerddmit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat asiakirjaan ”Imple-
mentation package (Statistical requirements for
Stage Three of Monetary Union)”. Euroopan ra-
hapoliittinen instituutti (EMI) ja kansalliset keskus-
pankit saattoivat timdn asiakirjan pankkiyhdistys-
ten ja muiden kolmannen vaiheen tilastoinnin val-
misteluun osallistuvien saataville heindkuussa 1996.
Asiakirjassa kisitelldan raha- ja pankkitilastoja,
maksutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta koske-
via tilastoja, rahoitustilinpitoa, hinta- ja kustannus-
tilastoja sekd muita taloustilastoja.'

Nama tilastot keskittyvit euroalueeseen koko-
naisuudessaan. Pidemman aikavilin yksityiskoh-
taisempia tilastotietoja lisaselvityksineen on saa-
tavissa EKP:n verkkosivuilla (http://www.ecb.int)
ja EKP:n Kuukausikatsauksessa julkaistaan uusia
tai yksityiskohtaisempia tietoja heti tuoreeltaan.

Koska ecun muodostavat valuutat eivit ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioi-
den valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jisenvalti-
oiden valuuttojen kurssimuutokset vaikuttaisivat
niihin vuotta 1999 edeltaviin tilastojen lukuihin,
jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon osallis-
tuvien jasenvaltioiden valuutat senhetkisten vaih-
tokurssien mukaan ecuiksi. Jotta tdma voitaisiin
valttdd rahatilastoissa, taulukoiden 2.1-2.6 tiedot
vuotta 1999 edeltdviltd ajalta on ilmoitettu yk-
sikkoing, jotka on saatu muuttamalla kansalliset
valuutat 31.12.1998 asetetuilla euron peruutta-
mattomilla muuntokursseilla. Ellei toisin mainita,
hinta- ja kustannustilastot vuotta 1999 edelti-
vdltd ajalta perustuvat kansallisissa valuutoissa
ilmoitettuihin tietoihin.

Tietoja on laskettu yhteen ja/tai konsolidoitu
(mukaan lukien maitten vilinen konsolidointi)
tarpeen mukaan.

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kdytettdvissa EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmadistd ko-
kouspaivda edeltdvind paivana. Taman numeron
tilastot perustuvat 1.3.2000 kaytettivissa ollei-
siin tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan tarkistaa. Pyoristysten vuoksi eri lu-
kujen yhteissummat eivdt valttdmattd tismaa.
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Rahapolitiikka- ja
rahoitusmarkkinatilastot

Taulukoissa |.1-1.5 esitetddn eurojirjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelmdn rahapoliittisista operaatioista seka va-
teettiasemaan liittyvia tilastoja. Taulukoissa 2. |-
2.3 esitetddn rahalaitoksiin liittyvid rahataloutta
koskevia tilastoja eurojarjestelma mukaan lukien.
Taulukon 2.3 tiedot on konsolidoitu; euroalueen
rahalaitosten vilisia positioita ei ole esitetty,
mutta niiden saamisten ja velkojen yhteissum-
mien erotus esitetddn sarakkeessa |3.Taulukos-
sa 2.4 esitetddn rahalaitossektorin konsolidoidus-
ta taseesta johdetut raha-aggregaatit ja joitakin
valtionhallinnon (monetaarisia) velkoja.Taulukos-
sa 2.5 esitetddn neljannesvuositilastot rahalaitos-
ten lainoista kotitalouksille ja yrityksille eritel-
tyina kdyttotarkoituksen ja alkuperdisen maturi-
teetin mukaan. Taulukossa 2.6 tarkastellaan joi-
takin rahalaitossektorin tase-erid valuutoittain.
Laajemmat neljannesvuositilastot tullaan julkai-
semaan piakkoin. Tilastoinnissa kiytettdvien ra-
halaitosten luettelo on kokonaisuudessaan EKP:n
kotisivuilla. Sektoriluokitus on esitetty yksityis-
kohtaisesti raha- ja pankkitilastojen sektorikasi-
kirjassa "Money and Banking Statistics Sector
Manual — Guidance for the statistical classificati-
on of customers” (EMI, huhtikuu 1998). Raha- ja
pankkitilastojen kokoamisohjeissa "Money and
Banking Statistics Compilation Guide” (EKP,
marraskuu 1999) esitetddn suositukset, joita kan-
sallisten keskuspankkien tulee noudattaa. Tilas-
totiedot kerdtddn ja tilastot laaditaan I.1.1999
alkaen Euroopan keskuspankin rahalaitossekto-
rin konsolidoidusta taseesta annetun asetuksen
(EKP/1998/16) mukaisesti.

EKP tuottaa rahamarkkinakorkoja, valtion pitka-
aikaisten lainojen tuottoja ja osakeindekseja kos-
kevat tilastot (taulukot 3.1-3.3) sahkdisistd mark-
kinainformaatiojarjestelmistd saatujen tietojen
perusteella. Pankkien luotto- ja talletuskorkoja
koskevien tilastojen (taulukko 3.4) yksityiskoh-
dat ilmenevit taulukon alaviitteesta.

Euroopan tasolla raha- ja pankkitilastoista vastaa EKP.
Maksutasetilastoista sekd ulkomaista varallisuutta ja ra-
hoitustilinpitoa koskevista tilastoista vastaavat Euroopan
komissio (Eurostat) ja EKP yhdessd. Hinta- ja kustannus-
tilastoista ja muista taloustilastoista vastaa Euroopan ko-
missio (Eurostat).
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Arvopapereiden liikkeeseenlaskuja, kuoletuksia
ja kantoja koskevat tilastot esitetdan taulukossa
3.5. Taulukossa 3.6 on euromddriisten arvopa-
pereiden liikkeeseenlaskijoiden (seki euroalueella
ettd sen ulkopuolella sijaitsevien) erittely sekto-
reittain. Taulukossa 3.6 yhteismaarit (sarakkeet
[,7 ja 14) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esite-
tyt luvut euromiiriisten arvopapereiden kan-
noista (sarakkeet 8, 16 ja 20) ja liikkeeseenlas-
kuista (sarakkeet 5, 13 ja 17). Rahalaitosten liik-
keeseen laskemien arvopapereiden kanta (sara-
ke 2) taulukossa 3.6 vastaa suurin piirtein taulu-
kossa 2.6.3 esitettyja rahalaitosten yhteenlaske-
tun taseen velkapuolen rahamarkkinapapereita
ja velkapapereita (sarakkeet 2 ja 10), vaikka liik-
keeseenlaskutilastojen kattavuus onkin tilld het-
kelld hieman suppeampi. Naista tilastoista ker-
rotaan tarkemmin Kuukausikatsauksen marras-
kuun 1999 numeron sivuilla 17—18.

Hinnat ja reaalitalouden tilastot

EKP:n kuukausikatsauksessa esitettivit tilastot
ovat muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta
Euroopan komission (ldhinnd Eurostatin) ja kan-
sallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yk-
sittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen. Tilastot
ovat mahdollisimman yhtenaisid ja vertailukelpoi-
sia.Vertailukelpoisten tietojen saatavuus vaihte-
lee tilastosta toiseen, mutta yleisesti ottaen ver-
tailukelpoista tietoa on paremmin saatavissa vii-
me ajoilta kuin aikaisemmilta ajanjaksoilta.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahintain-
deksi YKHI (taulukko 4.1) on kiytettavissa vuo-
desta 1995 lahtien. Kansallisiin kuluttajahintain-
dekseihin perustuvat arviot vuotta 1995 edelti-
valti ajalta eivit ole tdysin vertailukelpoisia.YKHI
perustuu kansallisiin yhdenmukaistettuihin kulut-
tajahintaindekseihin, jotka lasketaan samoin me-
netelmin kaikissa euroalueen valtioissa. Tiedot
tammikuusta 2000 alkaen sisdltavat terveyden-
hoito- ja koulutuspalvelujen kustannukset. Laa-
jennetun YKHIn mukaisia tietoja ei yleensi ole
saatavissa tammikuuta 2000 edeltdvilti ajalta.
Tammikuusta 2000 alkaen YKHI sisdltdd myos
euroalueella vierailevien henkiléiden kulutuksen,
joka ei aiemmin sisdltynyt YKHIin joissakin ja-
senvaltioissa.

Kansantalouden tilinpitoa koskevat tilastot (tau-
lukot 4.2 ja 5.1) — mm. neljannesvuosittaiset yh-
teenvedot tilinpidosta — tulevat tdysin vertailu-
kelpoisiksi koko euroalueella, kun Euroopan kan-
santalouden tilinpitojarjestelma (EKT 95) otetaan
kayttoon vuoden 1999 aikana ja sen jalkeen. Osa
tilastoista on jo tdysin vertailukelpoisia. Taulukos-
sa 4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaatto-
rit vuotta 1999 edeltivilta ajalta on laskettu kan-
sallisessa valuutassa kansallisten tietojen perus-
teella. Tamdn Kuukausikatsauksen kansantalouden
tilinpitotilastot perustuvat padasiassa EKT 95:een.

Taulukossa 5.2 esitetddn muita keskeisid reaali-
talouden tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998
antaman lyhyen aikavilin tilastoja koskevan ase-
tuksen (EY) N:o 1165/98 taytintéonpano tulee
kasvattamaan kdytettdvissd olevien euroaluetta
koskevien tilastojen maaraa.

Barometritiedot (taulukko 5.3) perustuvat Eu-
roopan komission tekemiin yritys- ja kuluttaja-
kyselyihin.

Tyollisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat
EKT 95:een. Koska kaikki euroaluetta koskevat
tiedot eivit olleet kaytettdvissa tatd Kuukausi-
katsausta laadittaessa, jotkin luvut ovat kaytet-
tdvissd oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioi-
ta. Tyottomyystilastot ovat Kansainvilisen tydjar-
jeston (ILO) ohjeiden mukaisia.

Rahoitustilinpitotilastot

Tilastovaatimusten toteutusta koskevassa julkai-
sussa ("Implementation package”) todetaan, ettd
rahatalouden analysointia ja rahapolitiikan tutki-
musta tdydentdmadn tarvitaan yksityiskohtaisia
tietoja euroalueen rahoitustaloustoimista ja ra-
hoitustaseista. Tarkoituksena on julkaista laaja,
joskaan ei taydellinen, EKT 95:n mukainen euro-
alueen rahoitustilinpito raha- ja pankki-, maksu-
tase-, padomamarkkina-, rahoituslaitosten (ilman
rahalaitoksia) ja julkisyhteiséjen rahoitustilasto-
jen perusteella. Taulukossa 6 esitetdan kansalli-
siin pddomatilastoihin ja rahoitustilinpitoon pe-
rustuvat euroalueen aggregaatit.

Yksityiskohtaisemmat ja yhtendisemmit euro-
alueen rahoitustilinpitoa koskevat tilastot tulta-
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neen julkaisemaan EKP:n Kuukausikatsauksessa
tdman vuoden aikana.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukossa 7 esitetdan BKT:hen suhteutettuna
euroalueen julkisen talouden rahoitusasemaa
kuvaavat julkisen talouden tuloja ja menoja, sdas-
tamistd, alijadmaa ja velkaa koskevat tilastot.Tie-
dot perustuvat jasenvaltioiden toimittamiin yh-
denmubkaistettuihin tilastoihin, jotka lasketaan

yhteen EKP:ssa.

Euroopan komission toimittamat julkistalouden
alijdamaa ja julkista velkaa koskevat tiedot esite-
taan lisdksi maittain, koska ne ovat tirkeitd vakaus-

ja kasvusopimuksen kannalta.

Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto) ja
valuuttakurssit

Maksutasetta (taulukot 8.1-8.5) ja ulkomaista
varallisuutta koskevien tilastojen kisitteet ja
mairitelmat ovat yleensia IMF:n maksutasekasi-
kirjan 5. laitoksen (lokakuu 1993), EKP:n
1.12.1998 antamien Euroopan keskuspankin tilas-
tovaatimuksia koskevien suuntaviivojen (EKP/
1998/17) ja Eurostatin ohjeiden mukaisia.Yhteista
metodologiaa, josta EKP ja Euroopan komissio
(Eurostat) ovat keskendin sopineet, sekd mak-
sutasetilastojen aggregointimenetelmai esiteltiin
Kuukausikatsauksen toukokuun 1999 numeron
sivuilla 26-27.

Euroalueen maksutasetilastot ovat EKP:n laati-
mia. Joulukuuhun 1998 asti tiedot on ilmoitettu
ecuina. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukau-
sitiedot ovat luonteeltaan ennakkotietoja, jotka
tarkistetaan yksityiskohtaisten neljannesvuosit-
taisten maksutasetilastojen julkaisemisen yhtey-
dessa.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot (taulukko 8.6.) on saatu laskemalla kansal-
liset nettomaariiset tiedot yhteen. Ulkomainen
varallisuus on laskettu kayttien timdnhetkisia
markkinahintoja lukuun ottamatta suorien sijoi-
tusten kantatietoja, jotka laajalti perustuvat kir-
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janpitoarvoihin. Yuoden 1997 lopun tilannetta
osoittavat tilastot ja erityisesti valuuttavarantoa
koskevat tilastot eivdt ole tdysin vertailukelpoi-
sia vuoden 1998 lopun tilannetta osoittavien ti-
lastojen kanssa. Ulkomaista varallisuutta koske-
vien tilastojen laadintamenetelma esiteltiin Kuu-
kausikatsauksen joulukuun 1999 numeron sivul-
la 56.

Eurojirjestelmdn valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat esitetddn taulukossa
8.6.2. Nditd vastaavat nettovirrat esitetddn tau-
lukossa 8.1 ja yksityiskohtaiset neljannesvuositi-
lastot taulukossa 8.5.3. Joulukuuhun 1998 asti
ulottuvat tilastot on laadittu laskemalla yhteen
kansallisten madritelmien mukaiset tiedot, ja nii-
hin sisdltyy euroalueella liikkeeseen laskettuja
vaateita, joten ne eivit ole tdysin vertailukelpoi-
sia myohempien tilastojen kanssa.

Taulukossa 9 esitetddn euroalueen ulkomaan-
kauppa sekd kokonaisvientid ja -tuontia koske-
vat indeksit (arvo, méiri ja yksikkdarvo).Arvoin-
deksin laskee EKP.Maardindeksi lasketaan Euros-
tatin ilmoittaman yksikkoarvoindeksin ja arvoin-
deksin perusteella. Mairitelmien, luokittelun, kat-
tavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi ul-
komaankaupan tilastot eivdt ole tdysin vertailu-
kelpoisia maksutasetilastojen tavarakaupan erien
kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).

Taulukossa 10 esitetdan EKP:n laatima euron ni-
mellinen ja efektiivinen valuuttakurssi-indeksi.
Taulukossa esitetddn euron kurssi suhteessa las-
kelmissa kdytettyihin kolmeentoista valuuttaan.
Kurssit ovat Hongkongin ja Singaporen dollaria
ja Eteld-Korean wonia lukuun ottamatta EKP:n
julkaisemia paivan viitekursseja. EKP:n uutta efek-
tiivistd valuuttakurssi-indeksia esiteltiin lokakuun
1999 Kuukausikatsauksen sivuilla 29-31 olevas-
sa kehikossa 5.

Euroalueen maksutasetta, ulkomaista varallisuut-
ta, ulkomaankauppaa ja valuuttakursseja koske-
vien tilastojen laatimisessa kdytettyja menetel-
mid esitellddn yksityiskohtaisesti EKP:n verkko-
sivuilla. Lisaksi taydelliset maksutase-, ulkomaan-
kauppa- ja valuuttakurssitilastot mahdollisimman
kattavine historiatietoineen, joita kuukausikatsa-
uksessa ei esitetd, ovat saatavissa EKP:n verkko-
sivuilla (csv-muodossa).
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Muut tilastot

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (tau-
lukko I1) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot/kuviot 12.1 ja 12.2) pe-

rustuvat kansallisiin lahteisiin. Tiedot, jotka kos-
kevat sddstamista, investointeja ja rahoitusta Yh-
dysvalloissa ja Japanissa (taulukko/kuvio 12.2.),
on ryhmitelty samalla tavalla kuin euroalueen
vastaavat tiedot taulukossa/kuviossa 6.

Taulukkomerkintéjen selityksia

»Y Tiedot puuttuvat.

b Tiedot eivdt ole vield saatavissa.
ke Nolla tai merkitykseton.

“miljardia” 10°
® Ennakkotieto.
kp. Kausivaihteluista puhdistettu.
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Eurojirjestelman rahapoliittiset toimenpiteet

22.12.1998

EKP:n neuvosto paittda, ettd eurojirjestelmén
ensimmdinen perusrahoitusoperaatio toteute-
taan kiintedkorkoisena huutokauppana 3,0 pro-
sentin korolla, milld tasolla se aikoo pitdd koron
nakopiirissa olevan ajan. Rahoitusoperaatio kdyn-
nistetddn 4.1.1999, likviditeetin jaosta paitetddn
5.1.1999 ja maksut suoritetaan 7.1.1999. Lisédksi
paitetddn, ettd ensimmdisesti pitempiaikaisesta
rahoitusoperaatiosta ilmoitetaan 12.1.1999
(maksupiivind on 14.1.1999) ja ettd se toteute-
taan vaihtuvakorkoisena huutokauppana siten,
ettd jakomenettelyssda kadytetddn yksikorkoista
huutokauppaa.

Lisaksi EKP:n neuvosto paattad, ettd maksuval-
miusluoton korko asetetaan 4,5 prosenttiin ja
talletuskorko 2,0 prosenttiin kolmannen vaiheen
alusta eli 1.1.1999 alkaen. Ajanjaksona 4.—
21.1.1999 maksuvalmiusluoton korko asetetaan
tilapdisesti 3,25 prosenttiin ja talletuskorko 2,75
prosenttiin. EKP:n neuvosto aikoo lopettaa ti-
man tilapdisjarjestelyn 21.1.1999 pidettdvan ko-
kouksen jalkeen.

31.12.1998

Euroopan yhteison perustamissopimuksen artik-
lan 109 | kohdan 4 mukaisesti EU:n neuvosto
yksimielisesti niilden Euroopan yhteison jasenval-
tioiden kanssa, joita ei koske poikkeus, Euroo-
pan komission ehdotuksesta ja ottaen huomioon
EKP:n lausunnon hyvdksyy euron peruuttamat-
tomat muuntokurssit, jotka ovat voimassa
1.1.1999 klo 0.00 (paikallista aikaa) alkaen.

Euroalueen jasenvaltioiden ministerit, EKP sekd
Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspankkien
padjohtajat paittavat keskindiselldi menettelylla
yhdessé Euroopan komission kanssa ja EU:n raha-
asiain komiteaa kuultuaan maarata 1.1.1999 voi-
maan tulleeseen valuuttakurssimekanismiin osal-
listuvien valuuttojen keskuskurssit euroa vastaan.
Taman eurokeskuskursseja koskevan paatoksen
lisaksi EKP sekd Tanskan ja Kreikan keskuspankit
asettavat yhteiselld sopimuksella Tanskan kruu-
nun ja Kreikan drakman pakolliset interventio-
kurssit.Tanskan kruunun vaihteluvili eurokeskus-
kurssiin nihden on * 2,25 %. Kreikan drakman
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vaihteluvili eurokeskuskurssiin nihden on nor-
maali £ |5 %.

7.1.1999

EKP:n neuvosto pdattdd, ettd I1.1.ja 18.1.1999
ilmoitettaviin perusrahoitusoperaatioihin sovel-
letaan samoja ehtoja kuin ensimmiiseen perus-
rahoitusoperaatioon, jonka maksut suoritettiin
7.1.1999, eli ne toteutetaan kiintedkorkoisina
huutokauppoina 3,0 prosentin korolla.

12.1.1999

EKP:n neuvoston 22.12.1998 tekemén paitok-
sen mukaisesti EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestel-
man ensimmadiset pitempiaikaiset rahoitusope-
raatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina siten, ettd likviditeetin jaossa nouda-
tetaan yksikorkoista menettelya. Jotta pitempi-
aikaiset rahoitusoperaatiot voitaisiin ottaa kdyt-
téon vaiheittain, ensimmainen operaatio toteu-
tetaan kolmena rinnakkaisena huutokauppana,
joiden erdpdivat ovat 25.2.,25.3.ja 29.4.1999.EKP
ilmoittaa, ettd se aikoo jakaa |5 miljardia euroa
kussakin ndistd huutokaupoista. Sama |5 miljar-
din euron suuruinen maara aiotaan jakaa jatkos-
sakin kussakin vuoden 1999 kolmen ensimmai-
sen kuukauden aikana toteutettavassa pitempi-
aikaisessa rahoitusoperaatiossa.

21.1.1999

EKP:n neuvosto paittda, ettd sen kolmannen vai-
heen alkaessa eurojirjestelman maksuvalmiusluo-
ton koroksi asettama 4,5 prosentin korko ja tal-
letuskoroksi asettama 2 prosentin korko otetaan
jalleen kayttoon 22.1.1999 lukien. Neuvosto pait-
tdd niin ikddn, ettd kahteen perusrahoitusope-
raatioon, joiden maksut suoritetaan 27.1.1999
ja 3.2.1999, sovelletaan samoja ehtoja kuin niihin
kolmeen perusrahoitusoperaatioon, joiden mak-
sut suoritettiin aikaisemmin tammikuussa. Ne siis
toteutetaan kiintedkorkoisina huutokauppoina
3,0 prosentin korolla.
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4.2.1999

EKP:n neuvosto paittda, ettd kahteen perus-
rahoitusoperaatioon, joiden maksut suoritetaan
10.2.ja 17.2.1999, sovelletaan samoja ehtoja kuin
ensimmaisiin perusrahoitusoperaatioihin, joiden
maksut on suoritettu aikaisemmin tdnd vuonna.
Ne siis toteutetaan kiintedkorkoisina huutokaup-
poina 3,0 prosentin korolla. Maksuvalmiusluoton
korko on edelleen 4,5 % ja talletuskorko 2,0 %.

18.2.1999

EKP:n neuvosto padttda, ettd perusrahoitusope-
raatioihin, joiden maksut suoritetaan 24.2. ja
3.3.1999, sovelletaan samoja ehtoja kuin edelli-
siinkin perusrahoitusoperaatioihin. Ne siis toteu-
tetaan kiintedkorkoisina huutokauppoina 3,0 pro-
sentin korolla. Maksuvalmiusluoton korko on
edelleen 4,5 % ja talletuskorko 2,0 %.

4.3.1999

EKP:n neuvosto padttda, ettd perusrahoitusope-
raatioihin, joiden maksut suoritetaan 10.3. ja
17.3.1999, sovelletaan samoja ehtoja kuin edelli-
siinkin perusrahoitusoperaatioihin. Ne siis toteu-
tetaan kiintedkorkoisina huutokauppoina 3,0 pro-
sentin korolla. Maksuvalmiusluoton korko on
edelleen 4,5 % ja talletuskorko 2,0 %. Lisaksi
EKP:n neuvosto pdittdd, ettd eurojarjestelman
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden likviditee-
tin jaossa kdytetddn jatkossa monikorkoista
menettelyd seuraavasta pitempiaikaisesta rahoitus-
operaatiosta (jonka maksut suoritetaan 25.3.1999)
Iahtien, kunnes toisin ilmoitetaan.

18.3.1999

EKP:n neuvosto padttda, ettd perusrahoitusope-
raatioihin, joiden maksut suoritetaan 24.3., 31.3.
ja 7.4.1999, sovelletaan samoja ehtoja kuin ai-
empiinkin tdnd vuonna toteutettuihin perusra-
hoitusoperaatioihin. Ne siis toteutetaan kiinted-
korkoisina huutokauppoina 3,0 prosentin korol-
la. Maksuvalmiusluoton korko on edelleen 4,5 %
ja talletuskorko 2,0 %.

8.4.1999

EKP:n neuvosto padttda laskea perusrahoitusope-
raation korkoa 0,5 prosenttiyksikolla 2,5 prosent-
tiin alkaen perusrahoitusoperaatiosta, jonka mak-
sut suoritetaan 14.4.1999. Lisaksi maksuvalmius-
luoton korkoa lasketaan | prosenttiyksikolla 3,5
prosenttiin ja talletuskorkoa 0,5 prosenttiyksi-
kolld 1,5 prosenttiin 9.4.1999 lahtien.

22.4.1999

EKP:n neuvosto padttda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 2,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,5 % ja talletuskorko 1,5 %. Lisak-
si EKP:n neuvosto ilmoittaa, ettd pitempiaikaisis-
sa rahoitusoperaatioissa, joiden maksut suorite-
taan seuraavien kuuden kuukauden aikana, aio-
taan edelleen jakaa |5 miljardia euroa kussakin.

6.5.1999

EKP:n neuvosto padttda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 2,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,5 % ja talletuskorko 1,5 %.

20.5.1999

EKP:n neuvosto padttda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 2,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,5 % ja talletuskorko 1,5 %. Lisak-
si EKP:n neuvosto paattdd muuttaa sen pitempi-
aikaisen rahoitusoperaation maturiteettia, jonka
maksut on tarkoitus suorittaa 30.9.1999.Taman
operaation lunastuspaivaa aikaistetaan joulukuun
30. pdivastd joulukuun 23. pdivaan 1999.Vastaa-
vasti muutetaan myds sen pitempiaikaisen rahoi-
tusoperaation aikataulua, josta oli alun perin
tarkoitus ilmoittaa 27.12.1999 ja jonka likvidi-
teetti oli tarkoitus jakaa ja maksut suorittaa
30.12.1999. Tésta pitempiaikaisesta rahoitus-
operaatiosta ilmoitetaankin jo 21.12.1999, lik-
viditeetti jaetaan 22.12. ja maksut suoritetaan
23.12.1999. Talla aikataulumuutoksella on tar-
koitus helpottaa rahoitusmarkkinaosapuolten
tyota vuodenvaihteessa.
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26,17.6.,1.7.,15.7.,29.7., 26.8.,
9.9.1999

EKP:n neuvosto padttad, etta perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 2,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,5 % ja talletuskorko 1,5 %.

23.9.1999

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 2,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,5 % ja talletuskorko 1,5 %.

EKP julkaisee eurojirjestelman ohjeellisen huu-
tokauppakalenterin vuodeksi 2000. Se my®s il-
moittaa, ettd vuoden 2000 ensimmiiiselld viikolla
ei toteuteta uusia perusrahoitusoperaatioita ja
ettd silld viikolla ei myoskdan erddnny yhtddn pe-
rusrahoitusoperaatiota. Joulukuun 21. paivina
1999 toteutettavan perusrahoitusoperaation ma-
turiteetti pidennetdin tdsti syysta poikkeuksel-
lisesti kolmeksi viikoksi. Jotta kaksi perusrahoi-
tusoperaatiota ei eraintyisi samana paivana eli
12.1.2000, myos 30.12.1999 toteutettavan pe-
rusrahoitusoperaation maturiteetti pidennetdin
kolmeksi viikoksi. Muutokset tehdédn, jotta on-
gelmat, joita vastapuolille ja rahoitusmarkkinoil-
le voi aiheutua suuren operaation toteuttami-
sesta ja sen maksujen suorituksesta heti uudelle
vuosituhannelle siirtymisen jalkeen, olisivat mah-
dollisimman pienet.

7.10.1999

EKP:n neuvosto padttad, etta perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 2,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,5 % ja talletuskorko 1,5 %.

21.10.1999

EKP:n neuvosto paattad, etta perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 2,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,5 % ja talletuskorko 1,5 %.

Se myOs paattdd, ettd pitempiaikaisissa rahoitus-
operaatioissa, joiden maksut suoritetaan
28.10.1999, 25.11.1999 ja 23.12.1999, aiotaan
jakaa 25 miljardia euroa kussakin. Tama maira
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on suurempi kuin kaikissa aikaisemmissa vuon-
na 1999 toteutetuissa pitempiaikaisissa rahoitus-
operaatioissa jaettu mairi, joka on ollut I5 mil-
jardia euroa. Tédssd paatoksessd on otettu huo-
mioon EKP:n aikomus my&tavaikuttaa siihen, ettd
siirtyminen vuoteen 2000 sujuisi ongelmitta.

4.11.1999

EKP:n neuvosto paittda nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,5 prosenttiyk-
sikkod 3,0 prosenttiin siitd operaatiosta ldhtien,
jonka maksut suoritetaan 10.11.1999. Lisaksi
maksuvalmiusluoton korkoa nostetaan 0,5 pro-
senttiyksikkod 4,0 prosenttiin ja talletuskorkoa
niin ikddan 0,5 prosenttiyksikkod 2,0 prosenttiin
5.11.1999 Iahtien.

18.11.1999

EKP:n neuvosto padttad, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

2.12.1999

EKP:n neuvosto paattad, etta perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

EKP:n neuvosto pdittdd myds pitdd rahan maa-
ran kasvun eli lavean raha-aggregaatin M3:n vuo-
tuisen kasvuvauhdin viitearvon 42 prosentissa.
Padtos perustuu siihen, ettd ne tekijit, joiden
perusteella viitearvo ensimmadisen kerran lasket-
tiin, eli eurojarjestelmdn hintavakauden mairitel-
ma (euroalueen YKHIn vuotuinen nousuvauhti
on alle 2 %) sekd BKT:n madran trendikasvua
(2-22 % vuodessa) ja M3:n kiertonopeuden hi-
dastumista (/2—1 prosenttiin vuodessa) koske-
vat arviot, ovat periaatteessa pysyneet ennallaan.
EKP:n neuvosto tulee entiseen tapaan arvioimaan
rahan maaran kehitystd suhteessa viitearvoon
vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden liu-
kuvan keskiarvon perusteella. Lisiksi EKP:n neu-
vosto paattdd tistd ldhtien tarkistaa viitearvon
vuosittain. Seuraava tarkistus on joulukuussa
2000.
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Tarkasteltuaan eurojarjestelmén vahimmaisvaran-
tojdrjestelmdi uusimman saatavissa olevan tilas-
toaineiston valossa EKP:n neuvosto paittaa suu-
rentaa varantopohjaan kuuluviin rahamarkkina-
papereihin ja maturiteetiltaan enintddn kahden
vuoden velkapapereihin sovellettavan vakiova-
hennyksen |10 prosentista 30 prosenttiin. Paitos
astuu voimaan siitd ajankohdasta, jolloin 24.1.2000
alkavan vahimmdisvarantojen pitoajanjakson varan-
tovelvoite madritellaan.

15.12.1999

EKP:n neuvosto paittda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

4.1.2000

EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestelmd toteuttaa
5.1.2000 likviditeettid vahentdvan hienosiatdope-
raation, jonka maksut suoritetaan samana pdiva-
nd. Talld toimenpiteelld pyritadn palauttamaan nor-
maali likviditeetti markkinoille sen jalkeen, kun
vuoteen 2000 siirtyminen oli sujunut ongelmitta.

5.1.2000

EKP:n neuvosto paittda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

15.1.2000

Kreikan viranomaisten pyynndsta euroalueeseen
kuuluvien EU:n jasenvaltioiden ministerit, EKP
sekd Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspank-
kien padjohtajat paittavit revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM Il) 3%z prosentilla alkaen 17.1.2000.

20.1.2000

EKP:n neuvosto padttda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

EKP:n neuvosto paittad myOds, ettd eurojirjes-
telmd aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Madaraa paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pankki-
jarjestelman arvioitu likviditeetin tarve vuoden
2000 ensimmaisen vuosipuoliskon aikana sekd
eurojdrjestelmdn pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

3.2.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkod 3,25 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 9.2.2000. Maksuval-
miusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosenttiyk-
sikkod 4,25 prosenttiin 4.2.2000 ldhtien. Talletus-
korkoa nostetaan 0,25 prosenttiyksikkod 2,25
prosenttiin 4.2.2000 lahtien.

17.2., 2.3.2000

EKP:n neuvosto padttda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.
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TARGET-maksujarjestelma

TARGET-jarjestelma (Trans-European Automat-
ed Real-time Gross settlement Express Transfer,
Euroopan laajuinen automatisoitu reaaliaikainen
bruttomaksujirjestelmd) on nyt toiminut yli vuo-
den. Tand aikana TARGET on paitsi edistinyt
euromaariisten rahamarkkinoiden integraatiota
my6s merkittdvasti kehittinyt EU:n sisdisen
maasta toiseen suoritettavan maksuliikenteen
luotettavuutta ja tehokkuutta.

Vuonna 1999 kaikkien kotimaisten ja maasta
toiseen TARGET-jarjestelméssd suoritettujen
maksujen lukumadrén pdivittdinen keskiarvo oli
163 157 ja arvo 925 miljardia euroa. Maasta toi-
seen suoritettujen maksujen maara kasvoi tasai-
sesti koko vuoden 1999 ajan.Vuoden 1999 en-
simmdisen ja viimeisen neljanneksen viliseni ai-
kana maksujen lukum@ira kasvoi 28,6 % ja arvo
10,6 %. Maasta toiseen suoritettavien maksujen
madrillinen osuus kaikista vuonna 1999 suori-
tetuista TARGET-maksuista oli 18 % (paivittdinen

keskiarvo oli 28 777 maksua) ja osuus kokonais-
arvosta 39 % (pdivittdinen keskimairdinen arvo
oli 360 miljardia euroa). Maasta toiseen suori-
tettujen maksujen madra ja arvo kasvoivat edel-
leen tammikuussa 2000, jolloin maksujen luku-
madrdn pdivittdinen keskiarvo oli 33 936 mak-
sua ja keskimadrdinen paivittdinen arvo 388 mil-
jardia euroa. Lukumdidrdisesti eniten maksuja
suoritettiin 22.2.2000 eli noin 52 000 maksua.
Arvolla mitattuna eniten maksuja suoritettiin
31.1.2000, jolloin suoritettujen maksujen yhteis-
arvo oli 522 miljardia euroa.

TARGETiIn ja muiden suuria euromairiisia mak-
suja vilittavien jarjestelmien kautta suoritettu-
jen yksittdisten maksujen keskimadrdinen arvo
on tdhdn asti laskenut jatkuvasti. Tama johtuu
padasiassa siitd, ettd asiakasmaksut suoritetaan
yhd useammin yhteisten maksujirjestelmien
(kuten TARGETin) kuin kirjeenvaihtajapankkien
kautta. Tammikuussa 2000 maasta toiseen suo-

Taulukko I.

TARGETissa ja tietyissd pankkien vilisissii maksujirjestelmissi suoritetut

maksuméariykset: suoritusten maira

(maksujen lukumdiciréi)

1999 2000

I 11 111 v Tammi
TARGET
TARGET-maksut yhteensd
Yhteensi 9 756 845 10 289 259 10 759 496 11 452 184 3535001
Piivittdinen keskiarvo 154 871 158 296 163 023 176 187 168 333
TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensi 1 562 233 1 837 435 1 980 267 2073 391 712 651
Piivittdinen keskiarvo 24 797 28 268 30 004 31898 33 936
Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensi 8194 612 8 451 824 8779 229 9378 793 2 822 350
Piivittdinen keskiarvo 130 073 130 028 133 019 144 289 134 398
Muut jirjestelmét
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 3 306 689 4250 282 4726 750 5362 563 1719 422
Piivittdinen keskiarvo 52 487 65 389 71617 82 501 81877
Euro Access Frankfurt (EAF)
Yhteensi 2 996 555 2948 742 3037 469 3114 109 989 715
Piivittdinen keskiarvo 47 564 45 365 46 022 47 909 47 129
Paris Net Settlement (PNS) V
Yhteensi 1 370 755 1318 159 1 248 698 1 259 603 391 497
Piivittdinen keskiarvo 21758 20 279 18 920 19 379 18 643
Servicio Espaol de Pagos
Interbancarios (SEPI)
Yhteensi 299 860 289 174 260 327 252 381 81954
Piivittdinen keskiarvo 4760 4449 3944 3883 3903

' PNS korvasi Systeme Net Protégén (SNP) 19.4.1999.
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ritetuista TARGET-maksuista asiakasmaksujen
osuus oli yli 30 %, kun se tammikuussa 1999 oli
ollut vain 15 %. TARGETin ja muiden suurten
maksujen jarjestelmien kayttaminen asiakasmak-
sujen suorittamiseen kirjeenvaihtajapankkien
asemesta helpottaa yritysasiakkaiden kassanhal-
lintaa.

Vuoteen 2000 siirtymiseen liittynyt huolellinen
valmistautuminen vuonna 1999 osoittautui hyo-
dylliseksi, kun seka siirtymaviikonlopun toimet
ettd toiminnan kdynnistiminen 3.1.2000 sujui-
vat hyvin. My6skdan karkauspdiva ei aiheuttanut
vaikeuksia TARGETissa: jarjestelma toimi ongel-
mitta 29.2.2000.

Eurojdrjestelmd pyytda vastakin aktiivisesti pa-
lautetta TARGETIn kansallisilta kayttijaryhmilta
ja yleisemmin pankki- ja rahoitussektorilta.
EKP:ssd jarjestettiin tdhdn asiaan liittyva tapaa-
minen pankkien edustajien kanssa 21.1.2000.
Osallistujia pyydettiin tuolloin esittdmaan mieli-
piteensd mm. seuraavista asioista: likviditeetin
pdivansisdiset siirrot maasta toiseen TARGET s-
sa sekd EKP:n ja kansallisten keskuspankkien
antamien, TARGETin osia ja yksittdisten maksu-
mddrdysten suorittamista koskevien tilannetie-
dotusten oikea-aikaisuus.

Lisdtietoja TARGET ista on saatavissa EKP:n verk-
kosivuilla (http:/lwww.ecb.int).

Taulukko 2.

TARGETissa ja tietyissi pankkien vilisissd maksujirjestelmissi suoritetut

maksumiéériykset: suoritusten arvo
( mrd. euroa)

1999 2000

1 11 111 v Tammi
TARGET
TARGET-maksut yhteensd
Yhteensi 60 704 58 861 58 346 61 561 20313
Péivittdinen keskiarvo 964 906 884 947 967
TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensi 21970 22 838 23 365 25063 8 138
Piivittdinen keskiarvo 349 351 354 386 388
Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensi 38 734 36 023 34 981 36 498 12 175
Piivittdinen keskiarvo 615 554 530 562 580
Muut jirjestelmit
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 11 000 10 777 11 056 11 382 3 469
Piivittdinen keskiarvo 175 166 168 175 165
Euro Access Frankfurt (EAF)
Yhteensi 10 823 9 587 9331 9 300 3059
Piivittdinen keskiarvo 172 147 141 143 146
Paris Net Settlement (PNS)"
Yhteensd 5767 6125 5 869 6 280 1 900
Piivittdinen keskiarvo 92 94 89 97 90
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SEPI)
Yhteensi 340 226 204 171 45
Piivittdinen keskiarvo 5 3 3 3 2

I PNS korvasi Systéme Net Protégén (SNP) 19.4.1999.
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Euroopan keskuspankin (EKP) julkaisuja

Tassd luettelossa on tietoja joistakin Euroopan keskuspankin julkaisemista asiakirjoista. Julkaisut
ovat saatavissa maksutta EKP:n lehdistopalvelusta (Press Division).Tilaukset voi lahettdd nimidsivun
kdantopuolella olevaan postiosoitteeseen.

Taydellinen luettelo Euroopan rahapoliittisen instituutin julkaisemista asiakirjoista |0ytyy Internet-
kotisivultamme (http://www.ecb.int).

Vuosikertomus

Vuosikertomus 1998. Huhtikuu 1999.

Kuukausikatsaus

Tammikuusta 1999 lihtien julkaistut artikkelit:
Euroalue kolmannen vaiheen alussa. Tammikuu 1999.
Vakauteen tahtddva eurojirjestelman rahapolitiikan strategia. Tammikuu 1999.

Euroalueen raha-aggregaatit ja niiden merkitys eurojirjestelmdn rahapolitiikan strategiassa.
Helmikuu 1999.

Lyhyen aikavilin talousindikaattorien merkitys euroalueen hintakehityksen arvioinnissa.
Huhtikuu 1999.

Euroalueen pankkitoiminta: rakenteellisia piirteitd ja kehitysnakymia. Huhtikuu 1999.
Eurojirjestelman toimintakehikko: kuvaus ja ensimmainen arviointi. Toukokuu 1999.
Vakaus- ja kasvusopimuksen tdytantéonpano. Toukokuu 1999.

Keskeisten talousindikaattorien pitkdn aikavilin kehitys ja suhdannevaihtelut euroalueen maissa.
Heinakuu 1999.

Euron kansainvilinen asema. Elokuu 1999.

Euroalueen rahalaitosten taseet vuoden 1999 alkupuolella. Elokuu 1999.

Inflaatioerot rahaliitossa. Lokakuu 1999.

EKPJ:n valmistautuminen vuoteen 2000. Lokakuu [999.

Vakauteen tahtddva politiikka ja pitkien reaalikorkojen kehitys 1990-luvulla. Marraskuu 1999.
TARGET ja euromididrdiset maksut. Marraskuu 1999.

Euroopan keskuspankin saadokset. Marraskuu 1999.

Euroalue vuosi euron kayttdonoton jilkeen: rahoitusrakenteen tiarkeimmat piirteet ja muutokset.
Tammikuu 2000.

Eurojirjestelmin valuuttavaranto ja -operaatiot. Tammikuu 2000.
Eurojirjestelmad ja EU:n laajentuminen. Helmikuu 2000.

Arvopaperiselvityksen yhdentyminen. Helmikuu 2000.
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Possible effects of EMU on the EU banking systems in the medium to long term. Helmikuu 1999.
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The effects of technology on the EU banking systems. Heinakuu 1999.
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Improving cross-border retail payment services: the Eurosystem’s view. Syyskuu 1999.
Compendium: Sdadoskokoelma. Kesdkuu 1998 — toukokuu 1999. Lokakuu 1999.

European Union balance of payments/international investment position statistical methods. Marras-
kuu 1999.

Money and Banking Statistics Compilation Guide, Addendum |: Money market paper. Marras-
kuu 1999.

Money and Banking Statistics Sector Manual. Toinen painos. Marraskuu 1999.

Report on the legal protection of banknotes in the European Union Member States. Marras-
kuu 1999.

Correspondent central banking model (CCBM). Marraskuu 1999. (Ei saatavissa painettuna; julkaisun
sahkoinen versio on néahtivissa EKP:n Internet-sivuilla.)

Cross-border payments in TARGET:A users’ survey. Marraskuu 1999.

Money and Banking Statistics: Series keys for the exchange of balance sheet items time series.
Marraskuu 1999.

Money and Banking Statistics: Handbook for the compilation of flow statistics. Joulukuu 1999.

Payment systems in the European Union: Addendum incorporating 1998 figures. Helmikuu 2000.

Esitteita

TARGET. Heindkuu 1998.
Eurosetelit ja -metallirahat. Heindkuu 1999.

TARGET: facts, figures, future. Syyskuu 1999.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Maaliskuu 2000

65%



	EKP kuukausikatsaus
	Sisällys
	Lyhenteet
	Pääkirjoitus
	Euroalueen talouskehitys
	1 Rahatalous ja rahoitusmarkkinat
	EKP:n neuvoston rahapoliittiset päätökset
	M3:n vuotuisen kasvuvauhdin hidastuminen tammikuussa 2000 johtui vertailuajankohdan vaikutuksesta
	Luotonannon kasvu yksityiselle sektorille oli edelleen nopeaa
	Velkapapereiden emissioiden määrä joulukuussa pieni
	Pankkien korot nousivat edelleen tammikuussa
	Rahamarkkinakorot jatkoivat nousuaan helmikuun jälkipuoliskolla
	Kehikko 1. Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.2.2000 päättyneenä pitoajanjaksona
	Pitkien joukkolainojen tuotot olivat vakaat helmikuussa
	Kehikko 2. Korkojen volatiliteettiodotusten viimeaikainen kehitys
	Kansainvälisten osakemarkkinoiden kehitys oli ristiriitaista

	2 Hintakehitys
	YKHI-inflaatio kiihtyi edelleen tammikuussa 2000
	Kehikko 3. Entistä kattavampi ja yhdenmukaistetumpi YKHI
	YKHIn nousuvauhti edelleen vaimea vaihtelevimpia eriä lukuun ottamatta
	Tuottajahintojen nousu jatkui joulukuussa 1999 lähinnä öljyn kallistumisen vuoksi
	Tuottavuuden kasvu hillitsi yksikkötyökustannusten nousua vuoden 1999 kolmannella neljänneksellä
	Kehikko 4. Euroalueen tulevaa hintakehitystä koskevien odotusten mittaaminen

	3 Tuotanto,kysyntä ja työmarkkinat
	Tuotannon kasvu näyttää jatkuneen vahvana vuoden 1999 viimeisellä neljänneksellä
	Teollisuustuotannon kasvu todennäköisesti arvioitua nopeampaa
	Kyselytietojen perusteella odotukset edelleen myönteiset vuoden vaihtuessa
	Kehikko 5. Katsaus euroalueen talousnäkymiin vuoteen 2001 saakka
	Työllisyyden kasvun arvioidaan pysyneen vakaana vuoden 1999 viimeisellä neljänneksellä
	Teollisuuden työllisyysodotukset suotuisat
	Työttömyysaste ennallaan tammikuussa 2000

	4 Julkinen talous
	Julkisen talouden kohentumisen taustalla muut syyt kuin aktiiviset vakautustoimet
	Finanssipolitiikan keskipitkän aikavälin tavoitteena edelleen vakauttaminen

	5 Globaali makrotaloudellinen ympäristö,valuuttakurssit ja maksutase
	Globaali makrotaloudellinen ympäristö kohenee edelleen
	Euron valuuttakurssit vaihtelivat huomattavasti helmikuun loppupuolella
	Vaihtotaseen ylijäämä pieneni vuonna 1999
	Vuonna 1999 arvopaperisijoituksiin liittyvän pääoman nettovienti väheni enemmän kuin suoriin sijoituksiin liittyvä nettovienti lisääntyi


	Tilastot - Sisällys
	1 Rahapolitiikkatilastot
	Taulukko 1.1 Eurojärjestelmän konsolidoitu tase
	Taulukko 1.2 EKP:n korot
	Taulukko 1.3 Eurojärjestelmän rahapoliittiset operaatiot,huutokaupoissa yväksytyt määrät
	1.Perusrahoitusoperaatiot
	2.Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
	3.Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot

	Taulukko 1.4 Vähimmäisvarantotilastot
	Taulukko 1.5 Pankkijärjestelmän likviditeettiasema

	2 Euroalueen rahatalous
	Taulukko 2.1 Eurojärjestelmän yhteenlaskettu tase
	Taulukko 2.2 Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase (pl.eurojärjestelmä)
	Taulukko 2.3 Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml.eurojärjestelmä)
	Taulukko 2.4 Raha-aggregaatit
	1.Kannat ajanjakson lopussa
	2.Virrat
	3.Kausivaihteluista puhdistetut kannat
	4.Kausivaihteluista puhdistetut virrat

	Taulukko 2.5 Rahalaitosten lainat vastapuolen,käyttötarkoituksen ja alkuperäisen maturiteetin mukaan
	Taulukko 2.6 Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain
	1.Talletukset euroalueelta
	2.Talletukset euroalueen ulkopuolelta
	3.Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velka-ja rahamarkkinapaperit
	4.Lainat euroalueelle
	5.Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet: euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat
	6.Lainat euroalueen ulkopuolelle
	7.Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet: euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat


	3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot
	Taulukko 3.1 Rahamarkkinakorot
	Taulukko 3.2 Valtion lainojen tuotot
	Taulukko 3.3 Osakeindeksit
	Taulukko 3.4 Pankkien luotto-ja talletuskorot
	Taulukko 3.5 Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperäisen maturiteetin,liikkeeseenlaskijan sijainnin ja valuutan mukaan 1),2)
	Taulukko 3.6 Muut euromääräiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperäisen maturiteetin,liikkeeseenlaskijan sijainnin ja sektorin mukaan 1),2),3)
	Liikkeessä oleva määrä
	Liikkeeseen laskut


	4 YKHI ja euroalueen muut hinnat
	Taulukko 4.1 Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi
	Taulukko 4.2 Muut innat ja kustannukset
	1.Teollisuuden tuottajahinnat ja raaka-aineiden innat
	2.Bruttokansantuotteen deflaattorit ja työvoimakustannukset


	5 Euroalueen reaalitalous
	Taulukko 5.1 Kansantalouden tilinpito
	Taulukko 5.2 Muita keskeisiä reaalitalouden tilastoja
	Taulukko 5.3 Suhdannekyselyt
	Taulukko 5.4 Työmarkkinat

	6 Euroalueen säästäminen,investoinnit ja rahoitus
	7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella ja yksittäisissä euromaissa
	8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen varallisuus (ml.valuuttavaranto)
	Taulukko 8.1 Maksutase
	Taulukko 8.2 Maksutase:vaihtotase ja pääomansiirrot
	Taulukko 8.3 Maksutase:tuotannontekijäkorvaukset
	Taulukko 8.4 Maksutase:suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
	Taulukko 8.5 Maksutase:muut sijoitukset ja valuuttavaranto
	Taulukko 8.6 Ulkomainen varallisuus

	9 Euroalueen ulkomaankauppa
	1.Vienti
	2.Tuonti
	3.Kauppatase

	10 Valuuttakurssit
	11 Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa
	12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella
	Taulukko 12.1 Taloudellinen kehitys
	Taulukko 12.2 Säästäminen,investoinnit ja rahoitus

	Tekninen huomautus taulukkoon 2.4
	Yleistä
	Rahapolitiikka-ja rahoitusmarkkinatilastot
	Hinnat ja reaalitalouden tilastot
	Rahoitustilinpitotilastot
	Julkisen talouden rahoitusasema
	Euroalueen maksutase ja ulkomainen varallisuus (ml.valuuttavaranto)ja valuuttakurssit
	Muut tilastot


	Eurojärjestelmän rahapoliittiset toimenpiteet
	TARGET-maksujärjestelmä
	Euroopan keskuspankin (EKP)julkaisuja

