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Lyhenteet

Maat

BE Belgia
DK Tanska
DE Saksa
GR Kreikka
ES Espanja
FR Ranska
IE Irlanti
IT Italia
LU Luxemburg
NL Alankomaat
AT Itävalta
PT Portugali
FI Suomi
SE Ruotsi
UK Iso-Britannia
JP Japani
US Yhdysvallat

Muut

BIS Kansainvälinen järjestelypankki
BKT bruttokansantuote
BPM5 IMF:n maksutasekäsikirja (5. laitos)
cif kulut, vakuutus ja rahti hintaan luettuina
ECU Euroopan valuuttayksikkö
EKP Euroopan keskuspankki
EKPJ Euroopan keskuspankkijärjestelmä
EKT 95 Euroopan kansantalouden tilinpitojärjestelmä 1995
EMI Euroopan rahapoliittinen instituutti
EMU talous- ja rahaliitto
EU Euroopan unioni
EUR euro
fob vapaasti laivassa
ILO Kansainvälinen työjärjestö
IMF Kansainvälinen valuuttarahasto
KHI kuluttajahintaindeksi
NACE Rev. 1 Euroopan yhteisön tilastollinen toimialaluokitus
repo takaisinostosopimukseen perustuva käänteisoperaatio
SITC Rev. 3 Kansainvälinen ulkomaankaupan tavaranimikkeistö (3. tarkistettu laitos)
YKHI yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

Euroopan yhteisön käytännön mukaisesti EU-maiden nimet ovat aakkosjärjestyk-
sessä kunkin maan omakielisen nimen mukaan (eivät suomennoksen mukaan).



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 2003 5

Pääkirjoitus

EKP:n neuvosto päätti 4.9.2003 pitämässään
kokouksessa, että eurojärjestelmän perusrahoi-
tusoperaatioiden korkotarjousten alaraja eli
minimitarjouskorko on edelleen 2,0 %. Myös
maksuvalmiusluoton korko ja talletuskorko
jätettiin ennalleen 3,0 ja 1,0 prosenttiin.

Päätös pitää korot muuttumattomina heijastaa
EKP:n neuvoston arviota, että keskipitkän aika-
välin hintavakausnäkymät ovat edelleen suotui-
sat. Siten rahapolitiikan tämänhetkinen viritys
on sopiva. Historiallisen alhainen korkotaso
tukee taloudellista toimeliaisuutta. EKP:n neu-
vosto seuraa huolellisesti kaikkia tekijöitä, joilla
voi olla vaikutusta tähän arvioon.

Arvion taustalla olevan taloudellisen analyysin
perusteella voidaan todeta, että viimeaikaiset
tiedot osoittavat euroalueen taloudellisen toi-
meliaisuuden olleen hyvin vaimeaa vuoden
2003 toisella neljänneksellä. Eurostatin ensim-
mäisen arvion mukaan BKT:n määrä supistui
hieman ensimmäiseen neljännekseen verrattu-
na. Kyselytutkimuksissa ja rahoitusmarkkinoi-
den viimeaikaisessa kehityksessä on kuitenkin
havaittavissa luottamuksen vahvistumista, ja ne
tukevat odotuksia taloudellisen toimeliaisuu-
den lisääntymisestä. Edelleen pidetään siis
todennäköisimpänä, että BKT:n määrän kasvu
alkaa vähitellen elpyä vuoden 2003 jälkipuolis-
kolla ja vahvistuu edelleen vuoden 2004 kulues-
sa. Tällaiset yleisnäkymät ovat käytettävissä ole-
vien ennusteiden ja kokonaistaloudellisten ar-
vioiden mukaiset.

Odotetun elpymisen pitäisi saada tukea sekä
ulkoisista että kotimaisista tekijöistä. Viime-
aikaisissa tiedoissa näkyy merkkejä siitä, että
maailmantalouden elpyminen on jo alkanut mo-
nilla alueilla. Tähän liittyvä ulkomaisen kysynnän
vahvistuminen lisännee euroalueen vientiä
kompensoiden osaltaan euron aiemmasta vah-
vistumisesta johtuvaa hintakilpailukyvyn heik-
kenemistä. Se vaikuttanee piristävästi myös yri-
tysten investointeihin. Euroalueen yritysten
kannattavuuden parantamiseen tähtäävien so-
peutustoimien pitäisi luoda edellytyksiä nousu-
suhdanteelle. Alhainen korkotaso tukee tätä
sopeuttamista ja kannustaa investointeihin.
Lisäksi euron aiemman vahvistumisen vaikutus

ulkomaankaupan vaihtosuhteeseen kasvattanee
käytettävissä olevia reaalituloja euroalueella.

Näihin talouskasvun yleisnäkymiin kohdistuvat
riskit ovat viimeisten parin kuukauden kuluessa
pienentyneet, mutta heikompi talouskehitys on
edelleen mahdollista. Joillakin maailmantalou-
den alueilla on edelleen makrotaloudellisia
tasapainottomuuksia, jotka eivät kenties vaiku-
ta talouskehitykseen lyhyellä aikavälillä mutta
jotka pitemmällä aikavälillä muodostavat riski-
tekijän. Myös öljyn hintatason kehitys on nähtä-
vä uhkana taloudelliselle toimeliaisuudelle.

Hintakehityksestä voidaan todeta, että Euro-
statin alustava arvio vuotuisesta YKHI-inflaa-
tiosta elokuussa 2003 oli 2,1 %. Öljyn viime-
aikaisesta hintakehityksestä saattaa aiheutua
joitakin lyhytaikaisia inflaatiopaineita, mutta
vuotuisen YKHI-inflaation pitäisi silti edelleen
pysytellä 2 prosentin tuntumassa tai hieman
nopeampana loppuvuoden ajan. Vuonna 2004
vuotuisen inflaatiovauhdin pitäisi hidastua alle
2 prosenttiin ja vakaantua hintavakauden mää-
ritelmän mukaiseksi. Nämä odotukset perustu-
vat oletukseen maltillisesta palkkakehityksestä
talouden elpyessä asteittain. Euron ulkoisen
arvon aikaisempi huomattava vahvistuminen
vaikuttanee lisäksi valuuttakurssin viimeaikai-
sesta heikentymisestä huolimatta edelleen vii-
peellä, mikä vaimentanee hintojen nousupaineita.
Pitemmän aikavälin inflaatio-odotukset euro-
alueella on ankkuroitu vankasti alle 2 prosent-
tiin mutta kahden prosentin tuntumaan.

Rahatalouden analyysin perusteella voidaan to-
deta, että rahan määrä kasvoi voimakkaasti vii-
me kuukausina ja että euroalueella on nyt huo-
mattavasti enemmän likviditeettiä kuin inflaa-
tiota kiihdyttämättömän kasvun rahoittamisek-
si tarvitaan. Tämä johtuu osin aiemmista port-
foliosijoitusten siirtymistä ja mahdollisesti myös
varovaisuussyistä hallussa pidetyn rahan mää-
rän kasvusta. Rahan määrän jatkuva voimakas
kasvu liittyy todennäköisesti myös alhaiseen
korkotasoon, jonka vuoksi likvidien varojen hal-
lussapitokustannukset ovat alhaiset. Lisäksi tä-
mänhetkinen korkotaso kompensoi vaimean
talouskasvun negatiivista vaikutusta luottojen
kysyntään. Yksityiselle sektorille myönnettyjen
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lainojen kasvu on itse asiassa pysynyt suhteelli-
sen vankkana tämän vuoden alusta.

Runsaan likviditeetin ei tässä vaiheessa odoteta
aiheuttavan inflaatiopaineita. Rahan määrän
kasvua on kuitenkin seurattava tarkasti, sillä
huomattava määrä ylimääräistä likviditeettiä
voisi muodostua ongelmaksi tilanteessa, jossa
taloudellinen toimeliaisuus merkittävästi vah-
vistuu.

Taloudellisesta ja rahatalouden analyysista saa-
tujen tietojen vertailun perusteella voidaan to-
deta yhteenvetona taloudellisen analyysin vah-
vistavan odotukset, että hintapaineet pysyvät
vaimeina, kun talous elpyy asteittain ja tuonti-
hintojen ja palkkojen kehitys on maltillista. Val-
litsevassa taloustilanteessa rahan määrän voi-
makkaan kasvun ei pitäisi toistaiseksi tulkita
vaikuttavan haitallisesti näihin näkymiin. Kaiken
kaikkiaan keskipitkän aikavälin hintavakaus-
näkymät siis pysyvät edelleen suotuisina.

Julkisen talouden viimeaikainen kehitys euro-
alueella on erittäin huolestuttavaa. Vaikuttaa
yhä enemmän siltä, että useimmat maat jäävät
huomattavan kauas budjettitavoitteistaan vuon-
na 2003. Rahoitusasemien heikkeneminen hei-
jastaa pääasiassa odotettua vaimeampaa talous-
kasvua. Huolestuttavaa on kuitenkin, että kai-
kissa maissa ei ole toistaiseksi ryhdytty riittä-
viin vakauttamistoimiin tasapainon saavuttami-

seksi. Jotta talous- ja rahaliiton institutionaali-
sen ja taloudellisen perustan uskottavuus säilyy,
on äärimmäisen tärkeää, että vakaus- ja kasvu-
sopimuksen sääntöjä noudatetaan joka suh-
teessa. Parhaillaan valmisteltavissa budjetti-
suunnitelmissa vuodelle 2004 olisi ehdotto-
masti tähdättävä liiallisten alijäämien korjaami-
seen sovitun aikataulun mukaisesti. Muissa ali-
jäämämaissa julkista taloutta tulee vakauttaa
rakenteellisesti siten, että alijäämä pienenee
vuosittain vähintään 0,5 % suhteessa BKT:hen.
Budjettisuunnitelmien tulee olla osa kattavaa ja
uskottavaa keskipitkän aikavälin strategiaa, jossa
painotetaan menojen hillitsemistä ja niiden
kohdistamista uudelleen kasvua tukevalla taval-
la. Terve finanssipolitiikka auttaa vahvistamaan
sijoittajien ja kuluttajien luottamusta ja paran-
taa mahdollisuuksia vahvempaan talouskasvuun
euroalueella.

Julkisen talouden vakauttamisstrategiat tarvit-
sevat rinnalleen edistystä rakenteellisten uudis-
tusten toteuttamisessa. Pyrkimykset julkisten
eläkejärjestelmien saamiseksi kestävälle pohjal-
le ja yksityisten eläkejärjestelmien kehittämi-
seksi ovat tässä mielessä kannatettavia. Tarvi-
taan myös uudistuksia työ- ja hyödykemarkki-
noiden rakenteellisten jäykkyyksien vähentämi-
seksi. Tällaiset uudistukset ovat välttämättömiä,
jotta euroalueen talouden suurimpana pidet-
tyyn ongelmaan eli korkeaan rakenteelliseen
työttömyyteen pystytään puuttumaan.
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Euroalueen talouskehitys

Kuvio 1.
EKP:n korot ja rahamarkkinakorot
(vuotuinen korko, päivähavaintoja)

Lähteet: EKP ja Reuters.

Kuvio 2.
M3:n kasvu ja viitearvo
(kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähde: EKP.

--
Maksuvalmiusluoton korko
Talletuskorko
Perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
Yön yli -korko (EONIA)
Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko

IV   I  II  III
2002 2003
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M3 (vuotuinen kasvuvauhti)
M3 (vuotuisen kasvuvauhdin kolmen  
kuukauden keskitetty liukuva keskiarvo) 
M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti 
vuositasolle korotettuna)
M3:n viitearvo (4½ %)
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1 Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

EKP:n neuvoston rahapoliittiset
päätökset
Kokouksessaan 4.9.2003 EKP:n neuvosto päätti,
että vaihtuvakorkoisina huutokauppoina toteu-
tettavien perusrahoitusoperaatioiden minimi-
tarjouskorko on edelleen 2,0 %. Maksuvalmius-
luoton korko päätettiin niin ikään pitää edelleen
3,0 prosentissa ja talletuskorko 1,0 prosentissa
(ks. kuvio 1).

M3:n vuotuinen kasvuvauhti edelleen
nopeana heinäkuussa

Vuoden 2001 puolivälistä alkanut rahan määrän
voimakas kasvu on viime aikoina jatkunut. Hei-
näkuussa 2003 lavean raha-aggregaatin M3:n
vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 8,5 prosenttiin
kesäkuun 8,4 prosentista. Touko-heinäkuussa
M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den keskiarvo oli 8,5 % eli sama kuin huhti-
kesäkuussa 2003 (ks. kuvio 2).

Rahan määrän kehitys heinäkuuhun ulottuneel-
la jaksolla viittaa siihen, että sijoittajat eivät

merkittävissä määrin pyrkineet palauttamaan si-
joitusten jakaumaa ennalleen, vaikka geopoliitti-
set jännitteet ovat viime kuukausina vähenty-
neet ja osakemarkkinoiden tilanne on normali-
soitumassa. Vaikuttaa siltä, että muut yksityiset
sijoittajat kuin rahalaitokset ovat yhä halutto-
mia sijoittamaan uudelleen osakkeisiin, koska
osakesijoitukset ovat viime vuosina tuottaneet
huomattavia tappioita.

Rahan määrän edelleen voimakas kasvu liittyi
todennäköisesti lähinnä siihen, että korot olivat
alhaiset kaikissa maturiteeteissa. Tämän seu-
rauksena erityisesti suppeaan raha-aggregaat-
tiin M1:een sisältyvien likvideimpien rahavaro-
jen hallussapidon vaihtoehtoiskustannukset oli-
vat pienet. Muut yksityiset sijoittajat kuin raha-
laitokset saattoivat suosia lyhytaikaisia likvidejä
ja turvallisia instrumentteja myös siksi, että
joukkolainamarkkinat ovat olleet viime kuukau-
sina hyvin epävakaat. Syy hyvin likvidien instru-
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Kuvio 3.
Nimellisen ja reaalisen rahapoikkeaman
estimaatit
(prosentteina M3:n kannasta)

Lähde: EKP.
1) Nimellinen rahapoikkeama on M3:n todellisen määrän

poikkeama tasosta, joka vastaa rahan määrän viitearvon
mukaista kasvuvauhtia. Perusjaksona on joulukuu 1998.

2) Reaalinen rahapoikkeama on nimellinen rahapoikkeama,
josta on vähennetty kuluttajahintojen poikkeama hinta-
vakauden määritelmän mukaisesta hintakehityksestä.
Perusjaksona on joulukuu 1998.

Kuvio 4.
Reaalisen M3:n ja BKT:n määrän kasvu-
vauhti sekä vaihtoehtoiskustannukset
(vuotuisten M3:n muutosten neljän neljänneksen liukuvia
keskiarvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähde: EKP.
Huom. BKT:n ja BKT:n deflaattorin vuotuisen kasvuvauhdin
vuoden 2003 toisella neljänneksellä oletetaan olevan sama kuin
ensimmäisellä neljänneksellä.
1) M3:n vaihtoehtoiskustannus määritellään kolmen kuukau-

den rahamarkkinakoron ja M3:n oman tuoton eroksi.
2) BKT:n hinnalla deflatoidun M3:n kasvuvauhdin ja BKT:n

määrän kasvuvauhdin erotus.

Nimellinen    1) 

Reaalinen 2)
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M3:n vaihtoehtoiskustannusten muutos 
(oikea asteikko)1)

Reaalisen M3:n kasvuvauhti miinus
BKT:n määrän kasvuvauhti (vasen asteikko)2)

BKT:n määrän kasvuvauhti

Reaalisen M3:n kasvuvauhti 
(deflatoitu BKT:n hinnalla)
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menttien suosioon talouden toimijoiden kes-
kuudessa saattaa osittain olla myös epävarmuus
työmarkkinoiden näkymistä, mikä on saattanut
edistää säästämistä varovaisuussyistä.

Koska rahan määrä on pitkään kasvanut voi-
makkaasti, euroalueelle on kertynyt huomatta-
vasti enemmän likviditeettiä kuin kestävän, in-
flaatiota kiihdyttämättömän kasvun rahoittami-
seksi tarvitaan, kuten nimellisen ja reaalisen ra-
hapoikkeaman jyrkän kasvun jatkuminen osoit-
taa (ks. kuvio 3). Nimellinen rahapoikkeama viit-
taa eroon, joka lasketaan M3:n toteutuneesta
määrästä ja M3:n kasvuvauhdin viitearvon
(4½ % vuodessa) mukaisesta määrästä joulu-
kuusta 1998 alkaen. Reaalinen rahapoikkeama
viittaa M3:n toteutuneen määrän (M3:n nimelli-
nen määrä deflatoituna YKHIllä) poikkeamaan
määrästä, joka vastaa rahan määrän kasvuvauh-
tia, kun nimellinen M3 on kasvanut viitearvon
mukaisesti ja YKHI-inflaatio on kehittynyt hinta-
vakauden määritelmän mukaisesti (joulukuu
1998 on tässäkin perusjakso). Vaikka perusjak-
son valinta on melko sattumanvaraista, on sel-

vää, että kahtena viime vuonna on kertynyt hy-
vin suuria määriä ylimääräistä likviditeettiä.

Merkittävä osa tästä ylimääräisestä likviditeetis-
tä johtuu sijoitusten aikaisemmista siirroista.
Näistä suurin osa tehtiin vuoden 2001 puolivä-
lin ja vuoden 2003 alun välisenä aikana, jolloin
osakemarkkinat heilahtelivat voimakkaasti ja
osakkeiden hinnat laskivat jatkuvasti. Sijoitusten
siirtojen vaikutuksen rahapoikkeamien kasvuun
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voidaan arvioida olleen 3–5 prosenttiyksikköä
vuoden 2003 toisella neljänneksellä (ks. myös
toukokuun 2003 Kuukausikatsauksen kehikko
”Arvioita siitä, kuinka paljon sijoituksia on siirty-
nyt osakkeista M3:een sisältyviin eriin”, sivu 11).
Kuten laaja vaihteluväli osoittaakin, tällaiset
arviot ovat luonnollisesti hyvin epävarmoja, ja
niitä on näin ollen tulkittava erittäin varovasti.

Poikkeuksellisten tekijöiden huomattavan vai-
kutuksen rahatalouden kehitykseen viime vuo-
sina osoittaa myös se, että M3:n vuotuinen kas-
vuvauhti oli vuoden 2003 toisella neljänneksellä

edelleen nopeampi kuin sen perustekijöiden eli
BKT:n määrän ja M3:n vaihtoehtoiskustannus-
ten kehityksestä olisi voitu päätellä. Kuten ku-
viosta 4 nähdään, reaalisen M3:n kasvuvauhdin
ja BKT:n määrän kasvuvauhdin ero on merkit-
tävä. M3:een sisältyvien varojen hallussapidon
pienet vaihtoehtoiskustannukset selittävät tä-
män poikkeaman vain osittain.

EKP on heinäkuun 2003 tietojen julkaisemisen
yhteydessä laajentanut huomattavasti M3:n pää-
erien ja vastaerien kausivaihtelusta puhdistettu-
jen tietojen valikoimaa (ks. kehikko 1).

Kehikko 1.
Muutoksia euroalueen rahatilastoihin

Tässä Kuukausikatsauksessa esitetään ensimmäistä kertaa aiempaa kattavammat ja tarkemmat tiedot euro-

alueen rahatilastoista. Tiedot on johdettu rahalaitosten taseesta (ks. tilasto-osan taulukot 2.3–2.8).

Rahalaitossektorin konsolidoitua tasetta koskevan EKP:n asetuksen EKP/2001/13 tultua voimaan 1.1.2003

talletuksista ja lainoista on laadittu useita erittelyjä ja raportoitu ne kuukausittain, kun tiedot raportoitiin

aiemmin neljännesvuosittain. Ensimmäiset kuukausittaiset tiedot ovat tammikuulta 2003. Nyt kuukausittain

tietoja on saatavissa talletuksista (eriteltynä maturiteetin, valuutan ja talletustyypin mukaan), joita rahalai-

toksiin ovat tehneet  1) vakuutuslaitokset ja eläkerahastot, 2) muut rahoituslaitokset (esim. sijoitusrahastot),

3) yritykset ja 4) kotitaloudet. Rahalaitosten taseen vastaavaa-puolella on nyt saatavissa kuukausittaisia tie-

toja rahalaitosten lainoista näille neljälle sektorille. Myös lainat kotitalouksille kootaan nyt kuukausittain

käyttötarkoituksen mukaan eriteltyinä (”kulutusluotot”, ”asuntoluotot” ja ”muu luotonanto”).

Näiden tarkempien tilastotietojen avulla voidaan laskea kuukausittain eri sektoreiden raha-aggregaatit M1 ja

M2 (laskenta perustuu arvioon hallussa olevan rahan määrästä sektoreittain). Kun tietoja on saatavissa riittä-

vän pitkältä ajalta ja vuotuiset kasvuvauhdit voidaan laskea kuukausittain, sektorikohtainen analyysi voi

lisätä ymmärrystä rahan määrän kasvuun vaikuttavista tekijöistä. Lisäksi raha-aggregaattien erittelystä sek-

toreittain voidaan saada tietoa talouden muuttujista, kuten investoinneista tai kulutuksesta.

Oheisen taulukon yläosassa esitetään kunkin sektorin instrumenttien prosenttiosuudet sektorin kaikista inst-

rumenteista. Taulukon alaosassa taas ovat kunkin instrumentin prosenttiosuudet sektoreittain heinäkuun 2003

lopun tilanteen mukaan. Sekä rahoituslaitosten että yritysten hallussa olevan rahan määrä näyttää keskitty-

vän yön yli- ja lyhytaikaisiin talletuksiin, kun taas kotitalouksien hallussa oleva raha jakautuu laajemman

instrumenttivalikoiman kesken. Esimerkiksi lyhytaikaiset talletukset (eli irtisanomisajaltaan enintään kol-

men kuukauden talletukset) muodostavat huomattavan osan kotitalouksien hallussa olevan rahan määrästä.

Kotitalouksien hallussa on myös yli puolet kaikista talletusluokkien talletuksista paitsi reposopimuksista.

Rahatilastoja on uudistettu myös siten, että rahalaitokset raportoivat nyt kuukausittain talletusten ja hallussa

olevien arvopaperien arvostusmuutokset sekä luottotappiot ja arvonalennukset (eli lainojen arvon muutok-

set, jotka aiheutuvat takaisinmaksultaan epävarmojen lainojen poistamisesta taseesta). Aiemmin nämä tiedot

olivat saatavissa vain neljännesvuosittain ja ne perustuivat euroalueen kansallisten keskuspankkien arvioi-

hin.
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Rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien
kasvu
(vuotuinen prosenttimuutos, vuositasolle korotettu 6 kuukauden
kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähde: EKP.

Kaikki M3:n erät ja vastaerät on nyt niin ikään puhdistettu kausi- ja kalenterivaikutuksista. Nämä uudet

aikasarjat alkavat syyskuusta 1997.

Aikasarjojen kausipuhdistamisen merkitystä havainnollistetaan oheisessa kuviossa. Siinä esitetään rahamark-

kinarahastojen rahasto-osuuksien aikasarjoja sekä niiden vuotuisia kasvuvauhteja ja vuositasolle korotettuja

kuuden kuukauden kasvuvauhteja, jotka on laskettu kausivaihtelusta puhdistettujen virtatietojen perusteella.

Lyhyen aikavälin dynamiikan tarkastelu voi toisinaan auttaa aikaisessa vaiheessa havaitsemaan pitkän aika-

välin kehityksen mahdollisia muutoksia. Esimerkiksi rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet sopivat eri-

Rahalaitosten talletukset instrumenteittain ja sektoreittain
(prosentteina, heinäkuun 2003 tilanne)

Talletukset instrumenteittain

Yön yli -talletukset 46 41 63 37 -
Enintään vuoden määräaikaistalletukset 33 30 30 15 -
Yli vuoden ja enintään 2 vuoden
määräaikaistalletukset 1 1 1 2 -
Irtisanomisajaltaan enintään 3 kuukauden talletukset 2 2 4 44 -
Reposopimukset 18 25 3 2 -

Yhteensä 1 100 100 100 100 -

Talletukset sektoreittain
Yön yli -talletukset 3 8 29 60 100
Enintään vuoden määräaikaistalletukset 4 13 30 53 100
Yli vuoden ja enintään 2 vuoden
määräaikaistalletukset 2 7 7 85 100
Irtisanomisajaltaan enintään 3 kuukauden talletukset 0 1 2 97 100
Reposopimukset 10 48 13 29 100

Yhteensä 1 2 9 20 69 100

Vakuutus- Muut Yritykset Koti- Yhteensä1

laitokset ja rahoitus- taloudet
eläkerahastot laitokset

Lähde: EKP.
1) Pyöristysten vuoksi luvut eivät välttämättä täsmää.

tyisen hyvin käteisen tallettamiseen hyvin epävar-

moina aikoina, joten kausivaihtelusta puhdistettu-

jen aikasarjojen seuraaminen voi auttaa päättele-

mään kunkin talouden toimijan luottamuksen muu-

toksia.

Lisätietoja euroalueen tärkeimpiä raha-aggregaat-

teja koskevien tilastojen laatimismenetelmistä ja pi-

demmistä aikasarjoista, esim. historiallisia aikasar-

joja vuodesta 1970, on saatavissa EKP:n verkko-

sivuilta (www.ecb.int) Statistics-osassa kohdasta

”Monetary statistics”. EKP:n asetusta EKP/2001/

13 esiteltiin tarkemmin huhtikuun 2002 Kuukausi-

katsauksen artikkelissa ”Rahalaitosten tase- ja kor-

kotilastoihin tehtävät muutokset”.
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Lähde: EKP.

Taulukko 1.
M3:n erät
(vuotuinen prosenttimuutos, neljännesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

M1
Liikkeessä oleva raha
Yön yli -talletukset

M2–M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset)
Enintään 2 vuoden määräaikaistalletukset
Irtisanomisajaltaan enintään 3 kuukauden talletukset

M2
M3–M2 (= jälkimarkkinakelpoiset instrumentit)

Takaisinostosopimukset
Rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet
Enintään 2 vuoden velkapaperit

M3

6,6 7,6 8,8 10,3 11,4 11,5
-20,0 -7,7 12,9 39,1 35,7 30,3
11,8 10,3 8,1 6,6 8,1 8,8
6,3 5,5 4,9 4,3 5,4 5,7
2,7 1,4 1,5 0,5 0,0 -1,1
9,4 8,8 7,7 7,3 9,6 10,9
6,5 6,5 6,7 7,1 8,2 8,4

12,4 10,4 8,5 10,5 9,8 8,9
2,1 3,2 2,2 8,4 2,5 0,2

25,2 22,5 18,5 16,6 17,5 18,2
-3,1 -9,5 -8,8 -5,6 -5,4 -13,9
7,3 7,0 7,0 7,6 8,4 8,5

Kaikki pääerät kiihdyttivät M3:n
voimakasta kasvua

Suppean raha-aggregaatin M1:n vuotuinen kas-
vuvauhti pysyi heinäkuussa 2003 melko vakaana
eli 11,5 prosentissa (ks. taulukko 1). Vaikka liik-
keessä olevan rahan vuotuinen kasvuvauhti hi-
dastui (30,3 prosenttiin heinäkuussa oltuaan
vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä pe-
räti 39,1 %), se oli edelleen nopea. Voimakas
kasvu johtui edelleen siitä, että liikkeessä olevan
rahan määrän kasvu on jatkunut käteisen euron
käyttöönotosta eli 1.1.2002 lähtien, kun sekä
euroalueella olevat että alueen ulkopuoliset
ovat kasvattaneet käteisvarojaan.

Yön yli -talletusten vuotuinen kasvuvauhti on
viime kuukausina edelleen kiihtynyt. Heinäkuus-
sa 2003 se oli 8,8 %, kun se oli vuoden 2003
ensimmäisellä neljänneksellä ollut 6,6 %. Vaikka
käteisvarojen kasvattaminen vaimensi yön yli
-talletusten kysyntää, tätä vaikutusta voimak-
kaampia olivat myönteiset vaikutukset, jotka ai-
heutuivat sekä yön yli -talletusten hallussapidon
vaihtoehtoiskustannusten alhaisuudesta että si-
joitusten siirtämisestä likvideihin ja turvallisiin
instrumentteihin huomattavan epävarmoina ai-
koina. Lisäksi yön yli -talletusten kysyntää on
voimistanut se, että rahalaitokset tarjoavat erit-
täin houkuttelevia korkoja tietyntyyppisille yön
yli -talletuksille sähköisen rahan käytön lisään-
tymisen vuoksi.

Muiden lyhytaikaisten talletusten vuotuinen
kasvuvauhti pysyi nopeana eli 5,7 prosentissa,
kun se oli vuoden 2003 ensimmäisellä neljän-
neksellä ollut vain 4,3 %. Tämän M3:n erän voi-
makas kasvu johtui yksinomaan säästötalletuk-
sista, joiden vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi 10,9
prosenttiin ensimmäisen neljänneksen 7,3 pro-
sentista. Vaikka tämä on saattanut osittain joh-
tua siitä, että määräaikaistalletuksista on siir-
rytty säästötalletuksiin – samalla kun näiden
kahden talletustyypin pankkikorkojen välinen
ero on supistunut (ks. kuvio 5) – se saattaa liit-
tyä myös siihen, että euroalueen kotitalouksien
säästäminen varovaisuussyistä on lisääntynyt.

Muiden yksityisten sijoittajien kuin rahalaitos-
ten ilmeinen halu sijoittaa turvallisiin ja likvidei-
hin instrumentteihin näkyy myös siinä, että
M3:een sisältyvien jälkimarkkinakelpoisten inst-
rumenttien ja erityisesti rahamarkkinarahasto-
jen rahasto-osuuksien määrän kasvu on voima-
kasta. Yön yli -talletusten tapaan nämä instru-
mentit soveltuvat erityisen hyvin varojen tilapäi-
seen sijoittamiseen epävarmoina aikoina. Raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksien vuotui-
nen kasvuvauhti oli heinäkuussa 18,2 %, kun se
oli vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä
ollut 16,6 %. Samaan aikaan muiden jälkimarkki-
nakelpoisten instrumenttien – takaisinostosopi-
musten ja rahalaitosten liikkeeseen laskemien
lyhytaikaisten velkapaperien – vuotuinen muu-
tosvauhti pysyi erittäin hitaana.
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4,0 5,1 5,2 5,0 5,2 5,5
0,9 1,9 2,7 3,4 3,8 4,2

-13,1 -11,2 -9,1 -7,9 -9,1 -12,5
7,8 8,8 8,1 7,1 7,1 7,5
4,5 4,2 4,1 4,2 4,7 5,3
1,8 1,1 2,0 2,0 3,4 4,6
3,7 2,5 4,1 4,3 6,0 7,2

-0,9 -0,9 -1,2 -1,2 -0,5 0,8
5,3 5,0 4,7 4,8 5,1 5,5

14,8 7,6 6,9 8,6 14,3 15,2
-2,9 0,9 2,6 1,0 4,8 6,7
5,5 5,3 4,8 4,9 4,6 4,9

Taulukko 2.
M3:n vastaerät
(vuotuinen prosenttimuutos, neljännesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

2002 2002 2002 2003 2003 2003
II III IV I II Heinäkuu

Pitkäaikaiset velat
(ilman omaa pääomaa ja varauksia)

Yli 2 vuoden määräaikaistalletukset
Irtisanomisajaltaan yli 3 kk:n
talletukset
Yli 2 vuoden velkapaperit

Luotot euroalueella oleville
Luotot julkisyhteisöille

Muut arvopaperit kuin osakkeet
Lainat

Luotot muille euroalueella oleville
Muut arvopaperit kuin osakkeet
Osakkeet ja osuudet
Lainat

Lähde: EKP.

Kuvio 5.
Irtisanomisajaltaan enintään
kolmen kuukauden talletukset ja enintään
kahden vuoden määräaikaistalletukset sekä
niiden pankkikorkojen välinen ero
(ero prosenttiyksikköinä, vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähde: EKP.
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Irtisanomisajaltaan enintään kolmen kuukauden
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Tammi Touko  Syys  Tammi Touko  Syys  Tammi Touko  Syys  Tammi Touko  Syys  Tammi Touko   
1999 2000 2001 2002 2003

Yksityiselle sektorille myönnettyjen
lainojen kasvu vakautui

Euroalueen rahalaitossektorin konsolidoituun
taseeseen sisältyvistä M3:n vastaeristä euro-
alueella oleville myönnettyjen luottojen koko-
naismäärän vuotuinen kasvuvauhti nopeutui
heinäkuussa 2003 edelleen 5,3 prosenttiin, kun
se oli vuoden 2002 viimeisellä neljänneksellä

ollut vain 4,1 % (ks. taulukko 2). Tähän vaikutti
se, että sekä julkisyhteisöille että yksityiselle
sektorille myönnettyjen luottojen vuotuinen
kasvuvauhti kiihtyi.

Julkisyhteisöille myönnettyjen luottojen vuotui-
nen kasvuvauhti kiihtyi 4,6 prosenttiin heinä-
kuussa 2003, kun se vuoden 2002 kolmannella
neljänneksellä oli ollut vain 1,1 %. Tarkastelu
instrumenteittain osoittaa, että rahalaitosten
julkisyhteisöille myöntämien lainojen vuotuinen
muutosvauhti muuttui heinäkuussa positiivisek-
si. Myös rahalaitosten hallussa olevien julkisyh-
teisöjen velkapaperien vuotuinen kasvuvauhti
nopeutui edelleen. Julkisyhteisöille myönnetty-
jen luottojen kasvun jatkuva nopeutuminen
johtuu todennäköisesti siitä, että sektorin ra-
hoitustarpeet ovat lisääntyneet euroalueen ta-
louskasvun heikentymisen vuoksi.

Rahalaitosten yksityiselle sektorille myöntä-
mien lainojen vuotuinen kasvuvauhti oli heinä-
kuussa 4,9 %, eli se pysyi 4½ prosentin ja 5 pro-
sentin välillä, jolla se on vaihdellut vuoden 2002
lopusta lähtien. Euroalueen pankkien antolainaus-
korkojen alhaisuuden myönteiset vaikutukset
ovat ilmeisesti edelleen kumonneet heikosta
talouskasvusta aiheutuneet kielteiset vaikutuk-
set. Viimeaikaiset tiedot osoittavat, että yksityi-
selle sektorille myönnettyjen lainojen määrän
kasvun hidastuminen päättyi vuoden 2002 lo-
pussa. On kuitenkin vielä liian varhaista arvioida,
onko näiden lainojen kasvuvauhti samanaikai-
sesti saavuttanut käännekohtansa. Vaikka yksi-
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Kuvio 6.
M3:n ja sen vastaerien muutokset
(vuotuisia virtatietoja, ajanjakson lopussa, mrd. euroa, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähde: EKP.
M3 = 1 + 2 + 3 – 4 + 5.
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tyiselle sektorille myönnettyjen lainojen vuotui-
nen kasvuvauhti on tällä hetkellä pitkän aikavä-
lin keskiarvoaan hitaampi, se on reaalisesti las-
kettuna melko nopea, kun sitä verrataan aiem-
piin pitkittyneen heikon talouskasvun jaksoihin.

Rahalaitosten yksityiselle sektorille myöntä-
mien lainojen tarkempi erittely vuoden 2003
toiselle neljännekselle ulottuneelta jaksolta
osoittaa, että sekä yrityksille että kotitalouksille
myönnettyjen lainojen vuotuinen kasvuvauhti
on vaihdellut vain vähän viimeisenä neljänä nel-
jänneksenä. Yrityksille myönnettyjen lainojen
vuotuinen kasvuvauhti oli vuoden 2003 toisella
neljänneksellä 3,6 %, kun se vuoden 2003 en-
simmäisellä neljänneksellä oli ollut 3,8 % ja vuo-
den 2002 viimeisellä neljänneksellä 3,5 %. Koti-
talouksille myönnettyjen lainojen vuotuinen
kasvuvauhti oli 5,5 % vuoden 2003 toisella nel-
jänneksellä oltuaan 5,9 % kahdella edellisellä
neljänneksellä. Lainoja tarkastellaan toimiala-
kohtaisesti tarkemmin ei-rahoitussektorin vel-
karahoitusta käsittelevässä osassa.

M3:n muista vastaeristä rahalaitosten pitkäai-
kaisten velkojen (laskettuna ilman omaa pää-
omaa ja varauksia) vuotuinen kasvuvauhti no-
peutui heinäkuussa edelleen 5,5 prosenttiin
vuoden 2003 ensimmäisen neljänneksen 5,0
prosentista. Tämä johtui siitä, että yli kahden
vuoden määräaikaistalletusten ja rahalaitosten
liikkeeseen laskemien yli kahden vuoden velka-
paperien vuotuiset kasvuvauhdit nopeutuivat
heinäkuussa edelleen: yli kahden vuoden määrä-
aikaistalletusten kasvuvauhti 4,2 prosenttiin en-
simmäisen neljänneksen 3,4 prosentista ja raha-
laitosten liikkeeseen laskemien yli kahden vuo-
den velkapaperien 7,5 prosenttiin ensimmäisen
neljänneksen 7,1 prosentista.

Euroalueen rahalaitosten ulkomaiset netto-
saamiset vähenivät 37 miljardia euroa heinäkuus-
sa 2003. Sen sijaan heinäkuuhun ulottuneen 12
kuukauden jakson aikana nämä saamiset ovat
kuitenkin kasvaneet 211 miljardia euroa (ks. ku-
vio 6). Vuoden 2003 toisen neljänneksen luvut
sisältävä euroalueen maksutase viittaa siihen,
että ulkomaisten nettosaamisten voimakkaan
kasvun jatkuminen johtui lähinnä euroalueen ul-
kopuolisten tekemistä euroalueen velkapaperien
huomattavista hankinnoista. Vaikka julkinen sek-

tori on todennäköisesti laskenut liikkeeseen suu-
rimman osan näistä velkapapereista, osa näistä
hankinnoista saattaa olla kirjautunut myös raha-
laitosten liikkeeseen laskemien ”pitkäaikaisten
velkapaperien hankintoihin” (ei rahalaitosten ul-
komaisiin velkoihin). Tällä hetkellä euroalueen ti-
lastojen perusteella ei voida yksilöidä, missä mää-
rin rahalaitosten liikkeeseen laskemia pitkäaikai-
sia velkapapereita ostavat euroalueella olevat ja
missä määrin sen ulkopuoliset.

Euroalueella edelleen
runsaasti likviditeettiä

M3:n voimakas kasvu on johtanut siihen, että
likviditeettiä on kahtena viime vuonna kertynyt
huomattavasti enemmän kuin on tarpeen inflaa-
tiota kiihdyttämättömän kasvun ylläpitämiseksi
keskipitkällä aikavälillä. Tämä ylimääräinen likvi-
diteetti ei aiheuttane välitöntä huolta, koska ta-
louskasvu on tällä hetkellä vaimeaa. Vaikka suuri
osa ylimääräisestä likviditeetistä johtuu aikai-
semmista sijoitusten siirroista, ei ole kuitenkaan
mahdotonta, että keskipitkällä aikavälillä kertyy
inflaatiopaineita, mikäli ylimääräisen likviditeetin
kertyminen jatkuu euroalueen taloudellisen toi-
meliaisuuden voimakkaan elpymisen aikana. Täs-
tä syystä rahatalouden kehitystä on edelleen
seurattava tarkasti erityisesti sen vuoksi, että
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Kuvio 7.
Euroalueen sijoitusrahastojen saamisten
arvon vuotuinen kasvuvauhti sijoitus-
politiikan mukaan
(vuotuinen prosenttimuutos, ajanjakson lopun kantatietoja)

Lähde: EKP.
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alhainen korkotaso on osaltaan myös voimista-
nut rahan määrän kasvua.

Sijoitusrahastojen varat supistuivat
jälleen vuoden 2003 ensimmäisellä
neljänneksellä

Euroalueen sijoitusrahastojen taseen loppu-
summan vuotuinen muutosvauhti oli vuoden
2003 ensimmäisen neljänneksen lopussa –15,6 %,
kun se oli edellisen neljänneksen lopussa ollut
–10,3 % (ks. kuvio 7). Sijoitusrahastojen koko-
naisarvon laskun jatkumiseen vaikutti se, että
rahastojen varallisuus on kehittynyt eri tavoin
sen mukaan, millaista sijoitusstrategiaa rahasto
noudattaa. Varallisuuskehitykseen vaikuttaa
puolestaan lähinnä rahoitusvaateiden hintakehi-
tys. Osakerahastojen rahasto-osuuksien vuotui-
nen arvonalennus olikin 39,0 % vuoden 2003
ensimmäisen neljänneksen lopussa, kun Dow
Jones Euro Stoxx -indeksi laski samana ajanjak-
sona 43 % ja Standard & Poor’s 500 -indeksi
25 %. Euroalueen joukkolainarahastojen taseen
loppusumman vuotuinen kasvuvauhti oli sa-
maan aikaan positiivinen eli tämän jakson aikana
1,4 %, mikä johtui osittain joukkolainojen hinto-
jen noususta.

Vakuutuslaitosten ja eläkerahastojen
rahoitusinvestoinnit kasvoivat aiempaa
hitaammin vuoden 2003 ensimmäisellä
neljänneksellä

Euroalueen vakuutuslaitosten ja eläkerahasto-
jen rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti
heikkeni vuoden 2002 neljännen neljänneksen
7,2 prosentista 6,5 prosenttiin vuoden 2003
ensimmäisellä neljänneksellä (ks. kuvio 8). Hi-
dastuminen johtui osittain pitkäaikaisten velka-
paperien hankinnan kasvun vaimenemisesta, sil-
lä se oli vuoden 2003 ensimmäisellä neljännek-
sellä 8,2 %, kun se oli edellisellä neljänneksellä
ollut 10,0 %. Lisäksi noteerattujen osakkeiden
hankinnan vuotuinen kasvuvauhti heikkeni vuo-
den 2002 viimeisen neljänneksen 3,8 prosentis-
ta 2,2 prosenttiin vuoden 2003 ensimmäisellä
neljänneksellä. Tämä vähentyminen johtui to-
dennäköisesti osakkeiden hintojen laskusta vii-
me aikoina, ja toisaalta hankinnan vähentyminen
on puolestaan osaltaan vaikuttanut tähän hinto-
jen laskuun, koska vakuutuslaitokset ja eläke-
rahastot ovat merkittäviä euroalueen institutio-
naalisia sijoittajia. Sitä vastoin rahamarkkina-
rahastojen rahasto-osuuksiin ja muihin lyhyt-
aikaisiin arvopapereihin kuin osakkeisiin tehty-
jen sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti oli no-
peaa vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä:
rahasto-osuuksiin tehtyjen sijoitusten kasvu-
vauhti hidastui 17,7 prosenttiin edellisen neljän-
neksen 20,4 prosentista ja muihin lyhytaikaisiin
arvopapereihin kuin osakkeisiin tehtyjen sijoi-
tusten kasvuvauhti nopeutui 19,0 prosenttiin
edellisen neljänneksen 17,6 prosentista. Vakuu-
tuslaitokset ja eläkerahastot siirtyivät siten vuo-
den 2003 ensimmäisellä neljänneksellä edelleen
likvidimpiin ja turvallisempiin rahoitusinvestoin-
teihin.

Vakuutuslaitosten ja eläkerahastojen taseen
vastattavaa-puolella vakuutusteknisen vastuu-
velan osuus tämän sektorin veloista on 95 %.
Vakuutustekninen vastuuvelka sisältää lähinnä
kotitalouksien ja yritysten sijoituksia vakuutuk-
siin ja eläkkeisiin. Sen vuotuinen kasvuvauhti va-
kautui 6,6 prosenttiin vuoden 2003 ensimmäi-
sellä neljänneksellä. Vauhti oli sama kuin vuoden
2002 viimeisellä neljänneksellä mutta hitaampi
kuin vuotta aikaisemmin (7,8 %).
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Kuvio 8.
Euroalueen vakuutuslaitosten ja
eläkerahastojen rahoitusinvestoinnit
(vuotuinen kasvuvauhti, vaikutus kasvuun prosenttiyksikköinä)

Lähde: EKP.

Kuvio 9.
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
euromääräisten velkapapereiden
maturiteettikohtainen erittely
(prosenttimuutos)

Lähde: EKP.
Huom. Vuotuiset kasvuvauhdit lasketaan rahoitustransaktioiden
perusteella ja ne on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse transaktioista johtu-
mattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

Yhteensä
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Yritysten velkapaperiemissiot kasvoivat
voimakkaasti toisella neljänneksellä

Vuoden 2003 toisella neljänneksellä euroalueel-
la sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen
laskemien velkapaperien kannan keskimääräi-
nen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 7,1 pro-
senttiin ensimmäisen neljänneksen 6,9 prosen-
tista (ks. kuvio 9). Tähän kehitykseen vaikutti se,
että lyhytaikaisten velkapaperien kannan keski-
määräinen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi toisella
neljänneksellä 19,0 prosenttiin ensimmäisen
neljänneksen 17,5 prosentista, kun pitkäaikais-
ten velkapaperien kannan vastaava kasvuvauhti
puolestaan pysyi samana aikana ennallaan 5,8
prosentissa. Yritysten velkapaperiemissiot kas-
voivat erityisen voimakkaasti.

Velkapaperien erittely valuutoittain osoittaa,
että euroalueella sijaitsevien liikkeeseenlaskijoi-
den liikkeeseen laskemien euromääräisten vel-
kapaperien kannan keskimääräinen vuotuinen
kasvuvauhti nopeutui ensimmäisellä neljännek-
sellä 0,3 prosenttiyksikköä ja oli 6,7 %. Euro-
alueella sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden liik-
keeseen laskemien muiden valuuttojen kuin eu-

ron määräisten velkapaperien keskimääräinen
vuotuinen kasvuvauhti sen sijaan hidastui 1,3
prosenttiyksikköä eli 11,3 prosenttiin.

Euromääräisten velkapaperien emissioiden tar-
kastelu sektoreittain osoittaa, että rahalaitosten
liikkeeseen laskemien velkapaperien kannan
keskimääräinen vuotuinen kasvuvauhti hidastui
toisella neljänneksellä 4,0 prosenttiin ensimmäi-
sen neljänneksen 4,6 prosentista (ks. kuvio 10).
Rahalaitossektorin konsolidoidun taseen perus-
teella tämä kasvuvauhti oli toisella neljänneksel-
lä 2,0 %, mikä viittaa siihen, että rahalaitokset
hankkivat huomattavia määriä toistensa liikkee-
seen laskemista velkapapereista. Verrattain hidas
kasvu – ovatpa tarkasteltavat luvut konsolidoi-
tuja tai konsolidoimattomia – saattaa johtua sii-
tä, että erityisesti pankkitalletusten voimakkaan
kasvun vuoksi rahalaitosten muu rahoitustarve
on vähentynyt. Myös lyhytaikaisten velkapape-
rien emissiot ovat olleet runsaita, mikä vahvis-
taa vuoden 2002 kolmannella neljänneksellä al-
kaneen suuntauksen.

Yritysten liikkeeseen laskemien velkapaperien
kannan keskimääräinen vuotuinen kasvuvauhti
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Kuvio 10.
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
euromääräisten velkapapereiden jakauma
sektoreittain
(prosenttimuutos)

Lähde: EKP.
Huom. Vuotuiset kasvuvauhdit lasketaan rahoitustransaktioiden
perusteella ja ne on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse transaktioista johtu-
mattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

Yhteensä
Rahalaitokset
Yritykset
Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
Julkisyhteisöt
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oli vuoden 2003 toisella neljänneksellä 12,7 %
eli 6,1 prosenttiyksikköä nopeampi kuin edelli-
sellä neljänneksellä. Tämä näyttää vahvistavan
sen, että vuoden 2001 lopussa alkanut supistuva
suuntaus on saavuttanut käännekohtansa. Voi-
makkaaseen kasvuun vaikutti sekä lyhyt- että
pitkäaikaisten velkapaperien emissioiden kasvu-
vauhdin kiihtyminen. Yritysten liikkeeseen laske-
mien lyhytaikaisten velkapaperien kannan keski-
määräinen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui toi-
sella neljänneksellä merkittävästi eli 11,7 pro-
senttiin, kun se oli edellisellä neljänneksellä ol-
lut –3,3 %. Pitkäaikaisten velkapaperien kannan
vastaava kasvuvauhti kiihtyi 13,0 prosenttiin
ensimmäisen neljänneksen 9,3 prosentista. Liik-
keeseenlaskijoita on saattanut houkutella se,
että rahoituskustannukset yritysten joukkolai-
namarkkinoilla ovat pienentyneet, kun yritysten
joukkolainojen tuotot ovat viime kuukausina
edelleen supistuneet. Samaan aikaan korot ovat
olleet hyvin alhaiset, joten useat sijoittajat ovat
etsineet instrumentteja, joiden tuotto olisi pa-
rempi kuin valtion joukkolainojen.

Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten vel-
kapaperiemissioiden keskimääräinen vuotuinen

kasvuvauhti nopeutui toisella neljänneksellä
30,7 prosenttiin ensimmäisen neljänneksen
29,9 prosentista. Tämän sektorin edelleen run-
saat emissiot ovat yleensä keskittyneet muuta-
maan maahan, joissa rahalaitosten ja yritysten
on lähinnä verotuksellisista tai lainsäädännölli-
sistä syistä kannattanut käyttää erikoistuneita
rahoitusyhtiöitä, kuten ns. erillisyhtiöitä (special
purpose vehicles, SPV), pääoman hankintaan
joukkolainamarkkinoilta.

Julkisella sektorilla valtion liikkeeseen laskemien
velkapaperien kannan keskimääräinen vuotui-
nen kasvuvauhti oli toisella neljänneksellä 4,4 %,
kun se oli edellisellä neljänneksellä ollut 4,2 %.
Valtionhallinto lisäsi lainanottoaan laskemalla
liikkeeseen lyhytaikaisia velkapapereita, joiden
vuotuinen kasvuvauhti oli toisella neljänneksellä
22,0 % oltuaan ensimmäisellä neljänneksellä
21,7 %. Samaan aikaan julkisyhteisöjen muiden
alasektorien (lähinnä osavaltio- ja paikallishallin-
non) liikkeeseen laskemien velkapaperien kan-
nan keskimääräinen vuotuinen kasvuvauhti hi-
dastui 27,3 prosenttiin ensimmäisen neljännek-
sen 30,4 prosentista. Näiden alasektorien emis-
sioita on vain muutamissa maissa, ja nopeat kas-
vuvauhdit heijastavat pikemminkin emissioiden
kasvua näissä maissa kuin liikkeeseen laskevien
maiden lukumäärän lisääntymistä.

Yritysten velkarahoituksen kasvu
verrattain vakaata vuoden 2003 toisella
neljänneksellä

Koko ei-rahoitussektorin (kotitaloudet, yrityk-
set ja julkisyhteisöt) velkarahoituksen vuotui-
sen kasvuvauhdin arvioidaan kaiken kaikkiaan
pysyneen verrattain vakaana eli noin 5½ pro-
sentissa vuoden 2003 toisella neljänneksellä
(ks. taulukko 3). Kotitalouksien velkarahoituk-
sen vuotuinen kasvuvauhti hidastui, vaikka py-
syikin edelleen nopeana. Yritysten velkarahoi-
tuksen vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan sitä
vastoin pysyneen vakaana toisella neljänneksellä
ja julkisyhteisöjen velkarahoituksen vuotuisen
kasvuvauhdin edelleen kiihtyneen (ks. kuvio 11).

Kotitalouksien velkarahoituksen vuotuisen kas-
vuvauhdin hidastuminen ensimmäisen neljän-
neksen 6,7 prosentista noin 6¼ prosenttiin toi-
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Taulukko 3.
Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinta

Lähde: EKP.
Huom. Lisätietoja tilasto-osan taulukon 6.1 alaviitteessä.
1) Vuoden 2003 ensimmäisen neljänneksen lopussa. Lyhyt- ja pitkäaikaisen velkarahoituksen hankinta ja sektorin rahoituksen

hankinta prosentteina koko rahoituksen hankinnasta. Sektorin lyhyt- ja pitkäaikaisen velkarahoituksen hankinta ja rahoitus-
instrumentit prosentteina koko sektorin rahoituksen hankinnasta. Pyöristysten vuoksi yhteenlaskut eivät välttämättä täsmää.

2) Viimeisimmän neljänneksen luvut on arvioitu raha- ja pankkitilastojen ja arvopapereiden liikkeesenlaskuja koskevien tilasto-
jen perusteella.

3) Pitkäaikaisen eli yli vuoden pituisen rahoituksen hankinta sisältää pitkäaikaiset lainat, pitkäaikaiset liikkeeseen lasketut
velkapaperit, noteeratut osakkeet ja yritysten eläkerahastojen vastuuvelat.

4) Velkarahoituksen hankinta käsittää lainat, liikkeeseen lasketut velkapaperit, yritysten eläkerahastojen vastuuvelat ja valtion
talletusvelat. Lyhytaikaisen velkarahoituksen eli enintään vuoden pituisen rahoituksen hankinta sisältää lyhyaikaiset lainat,
lyhytaikaiset liikkeeseen lasketut velkapaperit ja valtion talletusvelat. Pitkäaikaisen velkarahoituksen hankinnalla tarkoitetaan
pitkäaikaisen rahoituksen hankintaa ilman noteerattuja osakkeita.

5) Sisältää kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt.

Rahoituksen hankinta yhteensä
josta: pitkäaikainen rahoitus3)

Velkarahoitus4)

josta: lyhytaikainen velkarahoitus
josta: pitkäaikainen velkarahoitus

Kotitaloudet4), 5)

josta: lyhytaikainen velkarahoitus
josta: pitkäaikainen velkarahoitus

Yritykset
josta: pitkäaikainen rahoitus

Velkarahoitus4)

josta: lyhytaikainen velkarahoitus
josta: pitkäaikainen velkarahoitus
josta: lainat
josta: muut arvopaperit kuin osakkeet
josta: eläkerahastojen vastuuvelat

Noteeratut osakkeet

Julkisyhteisöt4)

josta: lyhytaikainen velkarahoitus
josta: pitkäaikainen velkarahoitus
josta: lainat
josta: muut arvopaperit kuin osakkeet
josta: valtion talletusvelat

100 6,5 6,6 5,9 5,2 4,6 4,2 4,0 3,8 4,1 .
84,4 5,6 5,9 5,5 5,0 4,9 4,6 4,6 4,0 4,0 .
86,3 7,3 7,2 6,7 6,1 5,4 5,2 4,8 4,8 5,3 5 ½
15,6 13,2 11,1 8,5 6,6 2,5 1,5 0,6 2,2 5,0 5 ¾
70,8 6,1 6,3 6,3 6,0 6,1 6,1 5,8 5,4 5,4 5 ½

23,3 7,0 6,9 6,4 6,3 5,8 6,2 6,5 6,7 6,7 6 ¼
7,7 5,5 4,0 2,4 1,0 -0,6 1,1 1,2 2,9 1,3 -1 ½

92,3 7,1 7,2 6,8 6,8 6,4 6,7 7,0 7,0 7,1 7

42,3 9,3 9,1 7,9 6,2 4,4 3,4 2,7 2,3 2,6 .
79,4 7,4 7,8 7,3 6,1 5,2 4,9 4,2 3,3 3,2 .
67,7 15,6 14,2 12,5 10,0 6,7 5,8 4,2 4,0 5,0 5
20,6 21,4 16,8 10,9 6,9 0,6 -3,1 -3,8 -2,7 0,2 2 ¾
47,1 12,9 12,9 13,4 11,5 9,9 10,3 8,1 7,2 7,2 6
55,2 15,1 13,1 11,3 8,5 5,5 5,3 3,7 3,9 4,5 3 ¾

8,6 26,6 28,4 26,6 24,4 16,3 9,7 7,1 4,1 8,1 12 ¾
3,9 5,0 5,1 5,2 4,8 4,8 4,9 5,1 5,4 5,4 5 ¼

32,3 4,5 5,0 3,8 2,7 1,8 0,8 0,6 0,2 -0,2 .

34,3 1,3 1,9 2,2 2,8 4,1 4,0 4,3 4,1 4,7 5 ½
14,7 1,5 3,4 6,3 8,6 8,0 11,6 9,7 12,0 16,2 14 ¼
85,3 1,3 1,7 1,6 1,9 3,6 2,8 3,4 2,9 2,9 4
16,5 -1,3 -2,4 -1,3 -0,2 0,6 -0,5 -0,7 -2,1 -2,2 - ½
79,9 1,9 2,8 2,9 3,3 4,6 4,6 5,0 5,2 6,0 6 ¾

3,6 4,4 4,9 5,7 8,6 12,9 13,2 13,6 12,7 10,9 10 ¼

Kanta
prosentteina Vuotuinen kasvuvauhti

(sektorin) koko
rahoituksen 2001/ 2001/ 2001/ 2001/ 2002/ 2002/ 2002/ 2002/ 2003/ 2003/

hankinnasta1) I II III IV I II III IV I II2)

sella neljänneksellä johtui lähinnä lyhytaikaisen
velkarahoituksen kehityksestä. Lähinnä kulutus-
luotoista ja muista lainoista koostuvan lyhyt-
aikaisen velkarahoituksen vuotuinen kasvu-
vauhti oli toisella neljänneksellä edelleen hyvin
vaimea osaksi kuluttajien luottamuksen heik-
kouden vuoksi. Se johtui jossain määrin myös
kotitalouksien erään ”Muut lainat” sisältyvien
pienille yrityksille myönnettyjen lainojen hei-
kosta kasvusta (ks. taulukko 4). Samaan aikaan
yleensä pitkäaikaisten asuntolainojen vuotuinen
kasvuvauhti pysyi nopeana ja oli 7,0 %. Asunto-
lainojen korkojen alhaisuus ja asuntojen hinto-
jen verrattain nopean nousun jatkuminen jois-
sain euroalueen maissa kompensoivat käytettä-
vissä olevien reaalitulojen melko vähäisen kas-

vun ja epävarmojen talousnäkymien vaimenta-
via vaikutuksia. Vaikka kotitalouksien velka-
rahoituksen kasvu on maltillistunut, on koti-
talouksien velan suhde BKT:hen arvioiden mu-
kaan kasvanut jonkin verran eli 51½ prosenttiin
vuoden 2003 toisella neljänneksellä osaksi hei-
kon talouskasvun vuoksi (ks. kuvio 12).

Yritysten velkarahoituksen vuotuisen kasvu-
vauhdin arvioidaan pysyneen vakaana eli 5 pro-
sentissa vuoden 2003 toisella neljänneksellä,
kun se oli ensimmäisellä neljänneksellä hieman
nopeutunut. Kun yrityksille myönnettyjen laino-
jen vuotuinen kasvuvauhti vaimeni hieman toi-
sella neljänneksellä ja pysyi suurin piirtein sama-
na kuin vuoden 2002 lopussa, yritysten liikkee-
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Kuvio 11.
Ei-rahoitussektorin velkarahoituksen
hankinta
(vuotuinen prosenttimuutos)

Lähde: EKP.
Huom. Lisätietoja taulukossa 3.

Taulukko 4.
Rahalaitosten lainat kotitalouksille ja yrityksille
(vuosineljänneksen lopussa, kausi- ja kalenterivaikutuksista puhdistamattomia tietoja)

Lähde: EKP:n raha- ja pankkitilastot.
Huom. Lisätietoja tilasto-osan taulukossa 2.5 sekä sitä koskevassa teknisessä huomautuksessa.
1) Vuoden 2003 toisen neljänneksen lopussa. Sektorin lainat prosentteina rahalaitosten yksityiselle ei-rahoitussektorille myöntä-

mien lainojen kokonaismäärästä (pl. kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt). Maturiteettijakauma ja
erittely käyttötarkoituksen mukaan on ilmaistu prosentteina rahalaitosten kyseiselle sektorille myöntämistä lainoista. Pyöris-
tysten vuoksi yhteenlaskut eivät välttämättä täsmää.

2) Kotitalouksien määritelmä vastaa EKT95:n määritelmää.
3) Kulutusluottojen ja asuntolainojen määritelmät vaihtelevat hieman maittain.

Lainat yrityksille
Enintään vuoden
Yli vuoden

1–5 vuoden
Yli 5 vuoden

Lainat kotitalouksille2)

Kulutusluotot3)

Asuntolainat3)

Muut lainat

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina
kokonais- 2002/ 2002/ 2002/ 2002/ 2003/ 2003/
määrästä1) I II III IV I II

47,0 5,0 4,4 3,5 3,5 3,8 3,6
33,0 -1,6 -3,1 -2,6 -2,6 -1,0 -0,1
67,0 8,8 8,8 6,9 6,8 6,4 5,5
16,9 12,3 12,2 8,9 6,3 5,8 2,7
50,1 7,7 7,6 6,2 7,0 6,6 6,5
53,0 5,4 5,7 5,8 5,9 5,9 5,5
14,8 4,0 3,4 3,6 3,8 3,3 3,5
66,1 7,2 7,7 7,7 7,6 7,2 7,0
19,1 0,6 1,4 1,7 1,8 3,6 2,1
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Julkisyhteisöt
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seen laskemien velkapaperien vuotuinen kasvu-
vauhti nopeutui edelleen. Tietyt merkit viittaa-
vat siihen, että yritykset ovat osittain järjestel-
leet velkojaan uudelleen ja siirtyneet lainoista
velkapapereihin hyödyntääkseen velkapaperi-
rahoituksen pieniä varainhankintakustannuksia.
Yritysten lyhytaikaisen velkarahoituksen kasvu

voimistui edelleen sekä lyhytaikaisten lainojen
että erityisesti lyhytaikaisten velkapaperien
emissioiden kasvun ansiosta. Sen sijaan pitkäai-
kaisen velkarahoituksen vuotuisen kasvuvauh-
din arvioidaan hidastuneen toisella neljännek-
sellä hieman eli 6 prosenttiin (osittain vertailu-
ajankohdan vaikutuksesta), koska pitkäaikaisten
lainojen vuotuinen kasvuvauhti on hidastunut ja
pitkäaikaisten velkapaperien vuotuinen kasvu-
vauhti puolestaan kiihtynyt. Tämä viittaa siihen,
että yritykset hankkivat lisärahoitusta rahoit-
taakseen normaalia liiketoimintaansa melko
heikon liikevaihdon ja saamistensa mahdollisen
viivästymisen vuoksi, mutta tarvitsivat (vuosi-
tasolla) vähemmän varoja pitkäaikaisia inves-
tointihankkeita varten. Uuden velkarahoituksen
hankkimisen hyvin alhaiset kustannukset ovat
myös osaltaan saattaneet lisätä kysyntää.

Velkarahoituksen kehityksen ja talouskasvun
heikkenemisen seurauksena yritysten velan
suhde BKT:hen on arvioiden mukaan kasvanut
vuoden 2003 toisella neljänneksellä hieman eli
63 prosenttiin.

Koska taloudellinen toimeliaisuus on ollut heik-
koa ja julkisten talouksien alijäämät ovat kas-
vussa, julkisyhteisöjen velkarahoituksen vuotui-
sen kasvuvauhdin arvioidaan toisella neljännek-
sellä nopeutuneen edelleen 5½ prosenttiin. Ly-
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Kuvio 12.
Ei-rahoitussektorin velan suhde BKT:hen
(prosentteina)

Lähde: EKP.
Huom. Lisätietoja taulukossa 3. Neljännesvuotuisen rahoitus-
tilinpidon mukaan laskettuna velan suhde BKT:hen on hieman
pienempi kuin vuotuisessa rahoitustilinpidossa lähinnä sen
vuoksi, että ei-rahoitussektorin ja euroalueen ulkopuolisten
pankkien myöntämät lainat eivät tällöin sisälly laskentaan. Jul-
kisyhteisöjen BKT:hen suhteutettu velka poikkeaa jonkin ver-
ran Maastrichtin sopimuksen määritelmän mukaisesta arvos-
tuksessa, kattavuudessa ja kertyneiden korkojen tilastoinnissa
olevien erojen vuoksi.

Kotitaloudet
Yritykset
Julkisyhteisöt
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Ei-rahoitussektorilla runsaasti
likviditeettiä vuoden 2003 ensimmäisellä
neljänneksellä

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointeja kos-
kevia tietoja on saatavissa vasta vuoden 2003
ensimmäiseltä neljännekseltä. Tuolloin ei-rahoi-
tussektorin rahoitusinvestointien vuotuinen
kasvuvauhti hidastui edelleen eli vuoden 2002
viimeisen neljänneksen 4,5 prosentista 4,3 pro-
senttiin. Tämä johtui kotitalouksien käytettävis-
sä olevien tulojen kasvun vaimeudesta sekä yri-
tysostojen yleisestä vähäisyydestä vuoden 2003
alkupuolella (ks. taulukko 5).

Rahoitusinvestointien vuotuisen kasvuvauhdin
heikkeneminen johtui sekä lyhytaikaisten että
pitkäaikaisten investointien kasvun hidastumi-
sesta. Vaikka liikkeessä oleva raha ja talletukset
lisääntyivät edelleen, ei-rahoitussektorin hallus-
sa olevien lyhytaikaisten velkapapereiden määrä
väheni. Rahoitusalan ulkopuolisten sijoittajien
talletusten kasvu saattaa liittyä siihen, että eräi-
den yön yli -talletusten korko oli suhteellisen
houkutteleva verrattuna vaihtoehtoisiin lyhyt-
aikaisiin sijoitusmahdollisuuksiin. Sitä vastoin
euroalueen rahoituslaitosten ja jossain määrin
myös euroalueen ulkopuolisten sijoitukset ly-
hytaikaisiin velkapapereihin lisääntyivät.

Ei-rahoitussektorin pitkäaikaisten rahoitussijoi-
tusten kasvuvauhdin hienoinen hidastuminen
3,6 prosenttiin johtui pitkäaikaisten sijoitusten
supistumisesta. Sitä vastoin muiden kuin raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksiin tehtyjen
sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi ensim-
mäisellä neljänneksellä 4,5 prosenttiin. Notee-
rattujen osakkeiden hallussapitotappioiden (ks.
kuvio 13) sekä tuolloin geopoliittiseen tilantee-
seen liittyneen suuren epävarmuuden johdosta
yritykset eivät luultavasti uskaltaneet ryhtyä
uudelleen sijoittamaan noteerattuihin osakkei-
siin kovin runsaasti. Näin ollen noteerattuihin
osakkeisiin tehtyjen sijoitusten vuotuinen kas-
vuvauhti pysyi negatiivisena eli –0,3 prosentissa.

hytaikaisen velkarahoituksen vuotuisen kasvu-
vauhdin arvioidaan hieman maltillistuneen ja
pitkäaikaisen velkarahoituksen vuotuisen kas-
vuvauhdin puolestaan nopeutuneen.

Yritysten rahoituksen hankinnasta osakkeita
liikkeeseen laskemalla on käytettävissä tietoja
ainoastaan vuoden 2003 ensimmäiseen neljän-
nekseen saakka. Velkarahoituksen kehityksestä
poiketen yritysten noteerattujen osakkeiden
liikkeeseenlaskut pysyivät ensimmäisellä neljän-
neksellä negatiivisina kolmatta vuosineljännestä
peräkkäin, mikä johtuu osittain osakerahoituk-
sen suurista kustannuksista. Yritysten liikkee-
seen laskemien noteerattujen osakkeiden vuo-
tuinen muutosvauhti oli –0,2 %. Yksityisten tie-
tokantojen perusteella uusannit lisääntyivät hie-
man toisella neljänneksellä, mutta listautumis-
annit pysyivät edelleen vähäisinä.
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Lähde: EKP.

Kuvio 13.
Ei-rahoitussektorin arvopaperisijoitusten
hallussapitovoitot ja -tappiot
(IV/1997 = 100)

  Rahoitusinvestoinnit yhteensä
josta: lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit2)

josta: pitkäaikaiset rahoitusinvestoinnit3)

  Käteinen ja talletukset
  Muut arvopaperit kuin osakkeet

josta: lyhytaikaiset
josta: pitkäaikaiset

  Rahasto-osuudet
josta: rahasto-osuudet ilman raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksia
josta: rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuudet

  Noteeratut osakkeet
  Vakuutustekninen vastuuvelka

   M34)

100 8,0 7,8 7,0 5,7 4,9 4,7 4,9 4,5 4,3 .
44,2 6,9 7,2 7,5 7,6 4,9 5,1 5,5 5,8 5,3 .
54,6 8,6 8,1 7,0 4,9 4,8 4,6 4,6 3,8 3,6 .
38,8 5,7 6,5 6,5 6,6 4,8 4,9 4,9 5,4 5,9 .
14,1 15,3 12,3 9,0 7,8 5,4 4,9 5,7 4,5 0,6 .

1,6 55,8 33,2 16,3 3,7 -7,7 -12,3 1,2 2,2 -13,5 .
12,5 10,0 9,5 8,0 8,4 7,8 7,6 6,3 4,8 2,8 .
11,7 5,8 5,3 6,2 5,6 5,4 5,7 6,0 5,1 5,7 .

9,1 6,1 4,8 4,9 3,7 3,2 4,0 4,2 3,9 4,5 .

2,6 3,9 9,3 16,8 21,2 20,9 18,0 16,4 11,9 12,0 .
10,9 9,6 9,4 6,9 1,3 1,7 0,9 0,7 -0,3 -0,3 .
24,5 7,8 7,6 7,3 7,2 6,9 6,7 6,7 6,5 6,5 .

3,7 5,4 6,8 7,9 7,2 7,1 7,1 6,9 8,0 8,3

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina
kokonais- 2001/ 2001/ 2001/ 2001/ 2002/ 2002/ 2002/ 2002/ 2003/ 2003/
määrästä1) I II III IV I II III IV I II

Taulukko 5.
Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit

Lähde: EKP.
Huom. Lisätietoja tilasto-osan taulukon 6.1 alaviitteessä.
1) Vuoden 2003 ensimmäisen neljänneksen lopussa.
2) Lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit sisältävät käteisen ja talletukset (pl. valtion talletukset), lyhytaikaiset velkapaperit ja

rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet. Koska erään eivät sisälly valtion talletukset, lyhyt- ja pitkäaikaisista rahoitus-
investoinneista ei tule yhteensä 100:aa prosenttia. Lukuja tulkittaessa on otettava huomioon, että lyhytaikaisiin rahoitus-
investointeihin sisältyvät sekä lyhyt- että pitkäaikaiset talletukset.

3) Pitkäaikaiset rahoitusinvestoinnit sisältävät pitkäaikaiset velkapaperit, rahasto-osuudet ilman rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuuksia, noteeratut osakkeet sekä vakuutus- ja eläkerahastoinstrumentit.

4) Vuosineljänneksen lopussa. Raha-aggregaatti M3 sisältää euroalueen ei-rahalaitossektorin (eli yrityssektorin ja muiden
rahoituslaitosten kuin rahalaitosten) monetaariset saamiset euroalueen rahalaitoksilta.

Arvopaperit yhteensä
Noteeratut osakkeet
Muut arvopaperit kuin osakkeet
Rahasto-osuudet
Euro Stoxx (laaja)
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Vakuutus- ja eläkerahastoinstrumentteihin teh-
tyjen sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti on kui-
tenkin pysynyt edellisten neljännesten tavoin
vahvana, 6,5 prosentissa.

Ei-rahoitussektorin velan suhde
rahoitusvarallisuuteen kasvoi vuoden
2003 ensimmäisellä neljänneksellä

Kun ei-rahoitussektorin velan suhde rahoitus-
varallisuuteen oli hieman vakiintunut vuoden
2002 lopulla, se suureni jälleen vuoden 2003
ensimmäisellä neljänneksellä (ks. kuvio 14).
Tämä johtui sekä velkaantuneisuuden lisäänty-
misestä että rahoitusvarallisuuden arvon alene-
misesta. Vaikka velan suhde rahoitusvarallisuu-
teen onkin luultavasti hieman pienentynyt toi-
sella neljänneksellä osakkeiden hintojen nous-
tua, erityisesti yritysten korkea velkaantumisas-
te saattaa vaimentaa niiden halukkuutta uuden
velan ottamiseen rahoitussijoitusten tekemi-
seksi. Samaan aikaan monien yritysten kannat-
tavuus lienee parantunut muutamien viime nel-
jännesten aikana meneillään olevan kustannus-
ten karsinnan ja sisäisten rakenteellisten järjes-
telyjen ansiosta. Näin ollen yrityksillä pitäisi olla
mahdollisuus hyödyntää euroalueen nykyiset
suhteellisen suotuisat rahoitusolot. Tämä puo-
lestaan tukisi osaltaan talouden elpymistä.
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Lähde: EKP.

Kuvio 14.
Ei-rahoitussektorin velan suhde rahoitus-
varallisuuteen
(prosentteina)

Kuvio 15.
Pankkien lyhyet korot ja
vastaava markkinakorko
(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

Lähteet: EKP:n yhteenlaskemat, osittain kansallisiin arvioihin
perustuvat tiedot ja Reuters.
Huom. Sisältää myös Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.

70,0

75,0

80,0

85,0

90,0

95,0

1998 1999 2000 2001 2002
70,0

75,0

80,0

85,0

90,0

95,0

Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko
Enintään vuoden lainat yrityksille
Enintään vuoden määräaikaistalletukset
Irtisanomisajaltaan enintään
kolmen kuukauden talletukset 
Yön yli -talletukset

1999 2000 2001 2002 2003
0,0

1,0

2,0

3,0

4,0

5,0

6,0

7,0

8,0

0,0

1,0

2,0

3,0

4,0

5,0

6,0

7,0

8,0

Pankkien korot heinäkuussa
historiallisen alhaiset

Kun EKP:n korkoja laskettiin kesäkuun alussa,
pankkien lyhyet korot laskivat edelleen heinä-
kuussa 2003 alimmilleen sitten vuoden 1990
(ks. kuvio 15). Lasku oli heinäkuussa 2003 noin
7 peruspistettä edelliskuusta. Lyhyet pankki-
korot laskivat edellisestä huipusta kesäkuussa
2002 heinäkuuhun 2003 mennessä 30–115 pe-
ruspistettä siten, että yön yli -talletusten ja irti-
sanomisajaltaan enintään kolmen kuukauden
talletusten korko laski vähiten ja määräaikaistal-
letusten korko laski eniten. Samana ajanjaksona
kolmen kuukauden rahamarkkinakorko laski
noin 135 peruspistettä. Yön yli -talletusten ja
irtisanomisajaltaan enintään kolmen kuukauden
talletusten korkojen sitkeys on tyypillistä, kun
tarkastellaan näiden korkojen aiempia reaktioi-
ta rahamarkkinakorkojen kehitykseen.

Toukokuusta 2002 heikentyneet pitkien jouk-
kolainojen tuotot alkoivat jälleen kasvaa heinä-
kuussa 2003, mutta kaikkien pitkien pankkikor-
kojen aleneminen jatkui heinäkuussa. Edellis-
kuusta ne laskivat yleisesti noin 10 peruspistet-
tä (ks. kuvio 16). Yli kahden vuoden määräaikais-
talletusten ja kotitalouksien asuntolainojen kes-
kikorot laskivat toukokuusta 2002 heinäkuuhun

noin 150 peruspistettä eli alimmilleen sitten
vuoden 1990. Nämä korkojen laskut ovat ver-
rattavissa valtion viiden vuoden joukkolainan
tuoton supistumiseen 155 peruspisteellä sama-
na ajankohtana. Tämä kuvastaa – aiempien ko-
kemusten mukaisesti – näiden korkojen mukau-
tumista hitaasti pitkien markkinakorkojen kehi-
tykseen. Samaan aikaan yrityksille myönnettyjen
yli vuoden mittaisten lainojen korot laskivat
hieman vähemmän, mikä johtui osittain yritys-
ten luottoriskiin liittyvistä huolista.

Pitkät rahamarkkinakorot nousseet
viime kuukausina

Toukokuun 2002 puolivälissä alkanut rahamark-
kinakorkojen lasku pysähtyi heinäkuun 2003
puolivälissä. Tämän jälkeen rahamarkkinoiden
tuottokäyrän lyhimmät korot ovat vakaantu-
neet ja pidemmät korot hieman nousseet (ks.
kuvio 17). Tästä syystä kahdentoista kuukauden
ja yhden kuukauden euriborkorkojen erona
mitattu rahamarkkinoiden tuottokäyrä, joka oli
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Kuvio 16.
Pankkien pitkät korot ja
vastaava markkinakorko
(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

Lähteet: EKP:n yhteenlaskemat, osittain kansallisiin arvioihin
perustuvat tiedot ja Reuters.
Huom. Sisältää myös Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.

Kuvio 17.
Euroalueen lyhyet korot ja
rahamarkkinoiden tuottokäyrä
(vuotuinen korko, prosenttiyksikköinä, päivähavaintoja)

Lähde: Reuters.

Valtion viiden vuoden joukkovelkakirja-
lainojen tuotto
Asuntolainat kotitalouksille
Yli kahden vuoden määräaikaistalletukset
Yli vuoden lainat yrityksille
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0,2
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heinäkuun puolivälissä negatiivinen, muuttui
elokuussa positiiviseksi. Tämä johtui siitä, että
markkinaosapuolet tarkistivat odotuksiaan tu-
levista lyhyistä koroista aiempaa korkeammiksi.

Kun EKP:n korkoja laskettiin kesäkuun alussa,
eoniakorkona mitattu yön yli -korko laski as-
teittain suhteellisen lähelle eurojärjestelmän
perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskor-
koa eli 2:a prosenttia. Sittemmin heinäkuun lo-
pun ja syyskuun 3. päivän välillä eoniakorko on
vaihdellut suurimman osan aikaa 2,06:sta 2,11
prosenttiin kolmea poikkeusta lukuun ottamat-
ta. Tuona aikana kahden viikon eoniaswapkorko
vaihteli 2,06:sta 2,11 prosenttiin ja oli syyskuun
3. päivänä 2,09 %. Eurojärjestelmän perusrahoi-
tusoperaatiossa sekä marginaalikorko että kes-
kikorko olivat heinäkuun lopun ja syyskuun 3.
päivän välillä keskimäärin 6 peruspistettä (ks.
kehikko 2).

Heinäkuun lopusta syyskuun 3. päivään yhden
kuukauden euribor nousi 2 peruspistettä eli
2,14 prosenttiin ja kolmen kuukauden euribor
4 peruspistettä eli 2,16 prosenttiin. Kuten taval-
lisesti, eurojärjestelmän pitempiaikaisten rahoi-

tusoperaatioiden korot ovat määräytyneet kol-
men kuukauden euriborin muutosten mukaan.
Operaatiossa, jonka maksut suoritettiin 28.8.,
marginaalikorko oli 2,12 % ja keskikorko
2,13 %. Molemmat siis olivat hieman korkeam-
pia kuin pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa,
jonka maksut suoritettiin 31.7.

Kuten edellä mainittiin, rahamarkkinoiden tuot-
tokäyrän pidemmät korot ovat hieman nous-
seet muutaman viime kuukauden aikana. Heinä-
kuun lopusta syyskuun 3. päivään kuuden kuu-
kauden euribor nousi 12 peruspistettä eli 2,22
prosenttiin ja kolmen kuukauden euribor 27
peruspistettä eli 2,38 prosenttiin. Samaan ai-
kaan kahdentoista kuukauden ja yhden kuukau-
den euriborkorkojen erona mitattu rahamark-
kinoiden tuottokäyrä on muuttunut nousevaksi.
Korkojen ero oli 24 peruspistettä 3.9.2003.

Vuoden 2003 jälkimmäisellä ja vuoden 2004
ensimmäisellä puoliskolla erääntyvien futuuri-
sopimusten pohjalta johdetut 3 kuukauden
euriborkorot ovat nousseet huomattavasti
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Pankkijärjestelmän likviditeettiin vaikuttavat tekijät
   (mrd. euroa)

Päivittäinen keskiarvo pitoajanjaksona 24.7.–23.8.2003

Likviditeettiä lisäävät Likviditeettiä vähentävät Nettovaikutus

(a) Eurojärjestelmän rahapoliittiset operaatiot 258,6 0,1 + 258,5
Perusrahoitusoperaatiot 213,4 - + 213,4
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 45,0 - + 45,0
Maksuvalmiusjärjestelmä 0,2 0,1 + 0,1
Muut operaatiot - - -

(b) Muut pankkijärjestelmän likviditeettiin
vaikuttavat tekijät1 315,8 441,5 - 125,7
Liikkeessä olevat setelit - 391,6 - 391,6
Valtion talletukset eurojärjestelmässä - 51,5 -51,5
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 315,8 - + 315,8
Muut tekijät, netto - 1,6 - 1,6

(c) Luottolaitosten talletukset eurojärjestelmän
sekkitileillä (a) + (b) 132,8

(d) Varantovelvoite 132,1

Lähde: EKP.
Huom. Pyöristysten vuoksi luvut eivät välttämättä täsmää.

Kehikko 2.
Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.8.2003 päättyneenä pitoajanjaksona

Eurojärjestelmä toteutti tarkasteltavana pitoajanjaksona neljä perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitempiaikaisen rahoitusope-

raation.

1 Julkistetut ennusteet riippumattomiin tekijöihin perustuvista keskimääräisistä likviditeettitarpeista vaihtelivat 116,1 miljar-
dista eurosta 128,9 miljardiin euroon. Ennusteen ja todellisen likviditeetin tarpeen välinen ero oli suurimmillaan 28.7.–5.8.,
jolloin se oli 1,6 miljardia euroa.

Toteutetuista perusrahoitusoperaatioista kahdessa jaettiin suhteellisen suuri määrä likviditeettiä (144 miljardia euroa). Koska

tarjousten määrä ei kasvanut tasaisesti, niiden suhde jaetun likviditeetin määrään oli näissä operaatioissa vastaavasti pienempi

kuin pitoajanjakson muissa operaatioissa. Huutokaupoissa syntyneet korot vaihtelivat vain vähän koko pitoajanjaksona: paino-

tettu keskikorko vaihteli 2,06 prosentista 2,07 prosenttiin ja marginaalikorko 2,05 prosentista 2,06 prosenttiin.

Eoniakorko oli heinäkuun 24. päivänä 2,06 %, josta se laski 28.7. alimmilleen koko pitoajanjakson aikana eli 2,04 prosenttiin.

Korkeimmillaan se oli 2,11 prosentissa 31.7. tavanomaisen kuukauden lopun vaikutuksen vuoksi. Seuraavana päivänä se laski

2,08 prosenttiin. Eoniakorko vaihteli 2.8.–19.8. vakaasti 2,06 prosentista 2,07 prosenttiin, koska markkinoilla ei odotettu kor-

kojen muuttuvan ja likviditeettitilanne oli hyvä. Pitoajanjakson kolmena viimeisenä työpäivänä se nousi ensin 2,09 prosenttiin,

sitten 2,15 prosenttiin ja viimeisenä työpäivänä 2,45 prosenttiin. Pitoajanjakso päättyi jokseenkin kireässä likviditeettitilan-

teessa, ja maksuvalmiusluoton nettomääräinen käyttö oli 0,4 miljardia euroa.

Luottolaitosten eurojärjestelmässä olevien sekkitilitalletusten ja vähimmäisvarantovelvoitteen välinen ero oli keskimäärin

0,69 miljardia euroa.

Operaatio Maksujen Operaation Tarjousten Jaetun Tarjoukset/ Vasta- Minimi- Marginaali- Painotettu Kiinteä
suorituspäivä eräpäivä määrä likviditeetin jaettu puolten tarjous- korko keski- korko

määrä likviditeetti määrä korko korko

Avomarkkinaoperaatiot
(mrd. euroa, korot vuotuisina prosentteina)

Lähde: EKP.

Perusrahoitus-
operaatio 30.7.2003 13.8.2003 114,57 73,00 1,57 257 2,00 2,06 2,07 -

Perusrahoitus-
operaatio 6.8.2003 20.8.2003 174,50 144,00 1,21 279 2,00 2,05 2,06 -

Perusrahoitus-
operaatio 13.8.2003 27.8.2003 118,01 61,00 1,93 268 2,00 2,05 2,06 -

Perusrahoitus-
operaatio 20.8.2003 3.9.2003 192,89 144,00 1,34 321 2,00 2,06 2,06 -

Pitempiaikainen
rahoitusoperaatio 31.7.2003 30.10.2003 25,42 15,00 1,70 134 1,99 2,08 2,10 -
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Kuvio 18.
Kolmen kuukauden korot ja futuurikorot
euroalueella
(vuotuinen korko, päivähavaintoja)

Lähde: Reuters.
Huom. Tänä ja kolmena seuraavana neljänneksenä eräänty-
vien kolmen kuukauden futuurisopimusten korkoja Liffen no-
teerausten mukaan.

Lähteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.
Huom. Peruspisteinä ilmaistu volatiliteetti on laskettu kerto-
malla prosentteina ilmaistu implisiittinen volatiliteetti vastaa-
valla korolla. (Ks. myös kehikko ”Implisiittisen volatiliteetin
johtaminen lyhyisiin korkofutuureihin perustuvista optioista”
toukokuun 2002 Kuukausikatsauksen sivuilla 13–16.)

Kuvio 19.
Maaliskuussa 2003 erääntyviin
kolmen kuukauden euriborfutuureihin
perustuvista optioista johdettu implisiittinen
volatiliteetti
(vuotuisina prosentteina ja peruspisteinä, päivähavaintoja)

3 kk:n euriborkorko
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muutaman viime kuukauden aikana. Tämä viittaa
siihen, että markkinaosapuolet odottavat lyhyi-
den korkojen nousevan aiemmin arvioitua
enemmän (ks. kuvio 18). Heinäkuun puolivälissä
vuosina 2003 ja 2004 erääntyvien futuurisopi-
musten korot olivat alempia kuin tuolloinen
kolmen kuukauden euriborkorko, mutta syys-
kuun alussa tilanne oli jo päinvastainen. Syys-
kuussa ja joulukuussa 2003 sekä maaliskuussa ja
kesäkuussa 2004 erääntyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdetut euriborkorot nousivat
heinäkuun lopun ja syyskuun 3. päivän välillä 5–
28 peruspistettä. Syyskuun 3. päivänä syyskuus-
sa 2003 erääntyvien sopimusten pohjalta johde-
tut korot olivat 2,16 %, joulukuussa 2003 erään-
tyvien sopimusten pohjalta johdetut korot
2,23%, maaliskuussa 2004 erääntyvien sopimus-
ten pohjalta johdetut korot 2,42 % ja kesäkuus-
sa 2004 erääntyvien sopimusten pohjalta johde-
tut korot 2,71 %.

Maaliskuussa 2004 erääntyviin futuurisopimuk-
siin perustuvien optioiden perusteella johdettu
kolmen kuukauden euriborkoron implisiittinen
volatiliteetti, joka kuvastaa markkinaosapuolten
epävarmuutta siitä, miten ne odottavat kolmen
kuukauden euriborkoron kehittyvän maalis-
kuun 2004 puolivälissä, on viime kuukausina
pienentynyt historiallisesti katsoen verrattain
vähäiseksi. Kun volatiliteettia mitataan peruspis-
teinä, jolloin otetaan huomioon korkotason
vaihtelu, havaitaan, että se on vakaantunut sen
jälkeen, kun EKP alensi keskeisiä korkojaan ke-
säkuun 2003 alussa (ks. kuvio 19).

Kehikko 3 osoittaa, että sekä nimelliset että
reaaliset lyhyet korot ovat tällä hetkellä suh-
teellisen matalia.
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Kehikko 3.
Euroalueen korkojen pitkän aikavälin kehitys

Euroalueen lyhyet ja pitkät korot ovat vuonna 2003 olleet erittäin alhaiset pitkän aikavälin näkökulmasta

tarkasteltuina. Kuviosta A ilmenee euroalueen lyhyiden nimelliskorkojen pitkän aikavälin aikasarja. Euro-

alueen lyhyet nimelliskorot on saatu laskemalla yhteen nykyisten euromaiden kansalliset lyhyet korot vuo-

desta 1950 vuoteen 1998 ja käyttämällä euroalueen korkoja vuodesta 1999 alkaen. Kuviossa B esitetään

nykyisten euromaiden pitkien nimelliskorkojen aikasarja vuodesta 1970 vuoteen 1998 ja euroalueen korko-

aikasarja vuodesta 1999 alkaen (riittävän laadukkaiden tietojen puutteen takia pitkistä koroista ei ole voitu

muodostaa euroalueen keskimääräistä aikasarjaa vuotta 1970 edeltävältä ajalta).

Näitä tietoja tarkasteltaessa on pidettävä mielessä useita epävarmuustekijöitä, sillä rahapolitiikan regiimit

ovat ajan kuluessa ja maittain poikenneet merkittävästi toisistaan, ja rahamarkkinat ja varsinkin joukkolaina-

markkinat ovat kehittyneet vasta ajan myötä. Lyhyistä koroista ennen 1960-lukua voidaan myös todeta, että

joissakin maissa rahapolitiikan toteutukseen eli luottojen määrän ohjaamiseen käytettiin muita instrumentte-

ja kuin korkoja. Lisäksi yhteenlaskuissa on jouduttu käyttämään erilaisten instrumenttien tietoja, minkä vuoksi

tiedot eivät ole täysin yhdenmukaisia ajan mittaan. Varsinkin pitkissä koroissa yhteenlaskettujen instrument-

tien maturiteetit poikkeavat toisistaan maittain ja ajallisesti.

Sekä lyhyiden että pitkien korkojen kuvioissa esitetään Saksa vertailukohtana. Koska Saksa pystyi Euroopan

maista parhaiten saavuttamaan hitaan inflaation talous- ja rahaliittoa edeltäneenä ajanjaksona ja koska sen

merkitys euroalueen maiden joukossa oli lähes koko tuon ajanjakson ajan keskeinen, sen korkotaso on koko

ajanjakson ajan vastannut enemmän nykyisen euroalueen korkotasoa kuin euroalueen aikaisempaa keski-

määräistä korkotasoa.

Kuten kuviosta A ilmenee, euroalueen lyhyet nimelliskorot ovat tällä hetkellä alimmillaan sitten 1950-luvun

alun. Tämä pitää paikkansa verrattaessa tilannetta sekä Saksaan että yleensäkin kaikkiin euroalueen maihin.

Toinen huomiota herättävä piirre on se, että lyhyiden korkojen nykytaso on erityisen alhainen verrattaessa

Kuvio A.
Lyhyet nimelliskorot euroalueella ja Saksassa
(vuotuinen korko, vuosihavaintoja

Kuvio B.
Pitkät nimelliskorot euroalueella ja Saksassa
(vuotuinen korko, vuosihavaintoja)
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Lähteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Reuters ja EKP:n las-
kelmat.
Huom. Vuoteen 1998 saakka on käytetty euroalueen 12 maan
kansallisia lyhyitä korkoja. Tiedot on laskettu yhteen käyttä-
mällä ostovoimapariteettikurssiin arvostettuja vuoden 1999
BKT-painoja. Vuodesta 1999 lähtien euroalueen osalta on
käytetty kolmen kuukauden euriborkorkoa. Kansalliset lyhyet
korot ovat kolmen kuukauden rahamarkkinakorkoja, jos ne
ovat saatavissa, ja muutoin keskuspankkien ja liikepankkien
korkoja tai valtion velkasitoutumusten tuottoja. Luxemburgin
osalta on käytetty Belgian lyhyitä korkoja.

Lähteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Global Financial Data,
Reuters ja EKP:n laskelmat.
Huom. Euroalueen 12 maan kansalliset pitkät korot on lasket-
tu yhteen käyttämällä ostovoimapariteettikurssiin arvostettuja
vuoden 1999 BKT-painoja. Kansalliset pitkät korot ovat val-
tion 10 vuoden joukkolainan tuottoja, jos ne ovat saatavissa,
ja muutoin maturiteetiltaan lähimpien vastaavien instrument-
tien tuottoja.

sitä 1970- ja 1980-lukujen vastaavaan korkotasoon. Samanlaiseen johtopäätökseen päädytään tarkastelemal-

la kuviota B, sillä euroalueen pitkät nimelliskorot (elokuun 2003 lopussa 4,23 %) ovat pitkän aikavälin

tarkastelussa niin ikään erittäin alhaiset.
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Kuvio C.
Kuluttajahintaflaatio euroalueella ja
Saksassa
(vuotuisina prosentteina, vuosihavaintoja)
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Lähteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Eurostat ja EKP:n
laskelmat.
Huom. Vuotta 1991 edeltävältä ajalta euroalueen 12 maan
kuluttajahintainflaatiota koskevat tiedot on laskettu yhteen
käyttämällä ostovoimapariteettikurssiin arvostettuja vuoden
1999 kulutuspainoja. Vuodesta 1991 lähtien on käytetty euro-
alueen YKHI-inflaatiota. Saksan osalta on käytetty kuluttaja-
hintainflaatiota vuotta 1996 edeltävältä ajalta ja YKHIä sen
jälkeen.

Euroalueen lyhyiden korkojen (elokuun 2003 lopus-

sa 2,15 %) alhaisuus liittyy inflaatio-odotuksiin, jotka

ovat sopusoinnussa hintavakauden kanssa. Asia ei

aina ollut  näin aikaisemmin. Etenkin 1960-luvun jäl-

kipuoliskosta 1980-luvun alkuun inflaatio oli toisi-

naan nopea ja joissakin tapauksissa pysyvä (ks. ku-

vio C), joskin yleensä hitaampi Saksassa kuin useim-

missa nykyisissä euroalueen maissa.

Reaalikorkojen kehitys ei välttämättä kuvastanut ly-

hyiden nimelliskorkojen aikaisempaa kehitystä.

Reaalikorot määritellään yleensä nimelliskoroiksi, jot-

ka on korjattu vastaavan ajanjakson inflaatio-odotuk-

silla. Reaalikorkojen laskentaan nimelliskorkojen

perusteella liittyy useita käytännön hankaluuksia ja

käsiteongelmia erityisesti pitkissä koroissa (ks. ke-

hikko ”Keskeisiä näkökohtia euroalueen reaalikorko-

jen analyysin kannalta” maaliskuun 1999 Kuukausi-

katsauksen sivulla 16 ja kehikko ”Reaalikorkojen vii-

meaikainen kehitys euroalueella” huhtikuun 2001
Kuukausikatsauksen sivulla 18). Yksinkertaisin ja tässäkin kehikossa noudatettu lähestymistapa on käyttää

lähinnä saatavilla olevaa vuotuista kuluttajahintainflaatiovauhtia inflaatio-odotusten vastineena. Vaikka odo-

tetun ja vallitsevan inflaation välillä saattaa olla poikkeamia, tämä ongelma ei useinkaan vääristä vakavasti

arvioita pitkän aikavälin kehityksestä.

Vieläkin varovaisempi kuin nimelliskorkojen tapauksessa tulisi olla verrattaessa euroalueen reaalikorkojen

nykytasoa joko euroalueen tai Saksan aikaisempiin korkoihin, sillä taloustilanne sekä rahoitusmarkkinoiden

ja talouden rakenteet ovat muuttuneet kaikissa maissa ja myös ajan myötä. Kuviossa D on esitetty euroalueen

ja Saksan lyhyiden reaalikorkojen aikasarjat 1950-luvun lopusta lähtien, kun taas kuviosta E ilmenevät euro-

alueen pitkien reaalikorkojen aikasarjat 1970-luvulta lähtien ja Saksan vastaavat aikasarjat 1950-luvulta läh-

tien. Sekä lyhyiden että pitkien reaalikorkojen kehitys on ollut jokseenkin yhdenmukaista. Tämän kehikon

loppuosassa tarkastellaan pitkän aikavälin kehitystä ja nykyisiä reaalikorkoja tätä taustaa vasten.

Tilanne ennen Bretton Woods -järjestelmän päättymistä 1970-luvun alussa ei paljoakaan muistuta nykyistä.

Pääomanliikkeiden sääntely, jota sovellettiin Euroopassa toisen maailmansodan aikana, oli voimassa lähes

koko ajanjakson ajan. Vaikka vaihtotasetransaktioiden sääntelyä purettiin vuonna 1958, pääomansiirtojen

sääntely oli edelleen pikemminkin sääntö kuin poikkeus. Sääntelyn tehokkuutta lisäsivät myös kansainväli-

sen pankkitoiminnan rajoitukset ja kansainvälisten joukkolainamarkkinoiden vähäinen aktiivisuus. Lisäksi

1950-luvulle olivat ominaisia suhteellisen suuret inflaatiovaihtelut useissa maissa, mikä vaikutti lyhyiden

reaalikorkojen indikaattoreihin. Saksassa ja jossakin määrin myös muissa Euroopan maissa rahapolitiikalla

pyrittiin 1950-luvun alun vakautumisen jälkeen luomaan edellytykset nopealle kasvulle sekä hitaalle ja suh-

teellisen vakaalle inflaatiolle. Useat tekijät, kuten terve finanssipolitiikka, inflaatio-odotusten onnistunut

ankkuroiminen hitaan inflaation ympäristöön ja positiiviset tuottavuussokit, edistivät osaltaan näiden tavoit-

teiden toteutumista. Myös huomattavan suurella palkkamaltilla ja työmarkkinajoustoilla oli keskeinen mer-

kitys tämän ajanjakson talouskehityksessä.

Tilanne jatkui tällaisena 1960-luvun alkupuolella. Sekä Saksassa että euroalueella keskimäärin reaalikorot

pysyivät alhaisina reaalisen talouskasvun ollessa nopeaa. Vaikka inflaatio oli nopeampi kuin tällä hetkellä, se

oli suhteellisen vaimea monissa nykyisissä euroalueen maissa. Reaalikorot olivat kuitenkin alhaiset ja parina

vuotena jopa negatiiviset euroalueella keskimäärin ajanjaksoina, jolloin inflaatio – todennäköisesti odotta-

matta – kiihtyi joissakin maissa.
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Myöhemmin 1960-luvulla tilanne muuttui. Kun yhteiskunnallisia konflikteja alkoi esiintyä talouskasvun

hidastuessa ja työvoiman joustavuuden vähentyessä, talouden häiriöt heikensivät kasvua ja työllisyyttä. Sa-

malla kansainväliset pääomavirrat tulivat yhä tärkeämmiksi vuosikymmenen kuluessa, kun kansainväliset

raha- ja joukkolainamarkkinat avautuivat ja liikepankit alkoivat tulla mukaan kansainväliseen antolainauk-

seen. Tätä taustaa vasten rahan määrän kasvun kiihtyminen Yhdysvalloissa lähes koko 1960-luvun loi pai-

neita kansainvälisillä markkinoilla Bretton Woods -järjestelmän kiinnitettyjen valuuttakurssien mekanis-

miin. Monissa maissa jo kertyneiden dollarivarantojen suuruus teki tämän rahan määrän kasvun hillitsemi-

sen yhä vaikeammaksi, mikä puolestaan johti rahan määrän voimakkaaseen kasvuun myös monissa Euroo-

pan maissa ja aiheutti inflaatiopaineita vuosikymmenen loppua kohti tultaessa. Bretton Woods -järjestelmä

lakkasi 1970-luvun alussa, kun monet järjestelmään osallistuneet maat eivät halunneet hoitaa ulkoisia epä-

tasapainottomuuksia inflaation nopeutumisen kustannuksella.

1970-luku alkoi ylikuumentuneessa taloustilanteessa, jossa kuluttajahintainflaatio kiihtyi ja palkat nousivat.

Öljyn hinnannousua 1970-luvun alussa seurasivat riittämättömät raha- ja finanssipoliittiset toimet useim-

missa maissa. Finanssipolitiikalla pyrittiin hillitsemään öljyn hinnannousun negatiivisia tulovaikutuksia,

kun taas rahapoliittiset toimet olivat riittämättömiä inflaation kiihtymisen kurissa pitämiseksi (ks. kehikko

”Mitä voimme oppia 1970-luvun ja 1980-luvun alun öljykriiseistä” marraskuun 2000 Kuukausikatsauksen

sivulla 21). Vaikka talouspoliittinen reagointi ja talouden näkymät poikkesivat toisistaan eri maissa, euro-

alueen reaalikorot muuttuivat keskimäärin negatiivisiksi 1970-luvun alussa ja pysyivät sellaisina suurimman

osan vuosikymmentä, sillä inflaatio-odotukset eivät toteutuneet. Tänä ajanjaksona Saksan reaalikorot pysyi-

vät yleensä korkeampina kuin muiden euroalueen maiden vastaavat korot. On selvää, että öljyn hinnannou-

sulla oli välitön vaikutus inflaatioon. On myös selvää, että ilman myötäileviä makrotalouspoliittisia toimia

ja siten inflaatio-odotusten vahvistumista, tämä ei olisi johtanut inflaation pitkittymiseen, sillä aivan lyhyttä

aikaväliä lukuun ottamatta öljyn hinta välittyy inflaatioon vain runsaan likviditeetin mahdollistamien koti-

maisten hintojen ja palkkojen aiheuttamien kerrannaisvaikutusten kautta.

1970-luvun lopun toista öljykriisiä ei seurannut samanlainen reaalikorkojen lasku kuin ensimmäistä öljykrii-

siä. Yhtenä syynä oli, että euroalueen palkat eivät keskimäärin nousseet yhtä paljon kuin 1970-luvun alussa,

koska kasvu oli hyvin vaimeaa. Itse asiassa reaalipalkat laskivat vuodesta 1979 vuoteen 1981. Julkisen

talouden alijäämät kuitenkin suurenivat edelleen, ja joissakin maissa rahapolitiikalla ei aluksi reagoitu tilan-

teeseen siten kuin olisi ollut tarpeen. Silti nimellikorot nousivat keskimäärin historiallisen korkeiksi eli niin

korkeiksi, että inflaation kiihtymisestä huolimatta reaalikorot nousivat vuodesta 1979 vuoteen 1981.

1980-luvun alussa monien euroalueen maiden rahapolitiikkaviranomaiset noudattivat inflaation hidastumi-

seen tähtäävää rahapolitiikkaa, joka osaltaan vaikutti siihen, että kuluttajahintainflaatio hidastui koko 1980-

Kuvio D.
Lyhyet reaalikorot euroalueella ja Saksassa
(vuotuinen korko, vuosihavaintoja)

Kuvio E.
Pitkät reaalikorot euroalueella ja Saksassa
(vuotuinen korko, vuosihavaintoja)
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Lähteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Reuters, Eurostat ja
EKP:n laskelmat.
Huom. Lyhyet korot on deflatoitu kuluttajahintainflaatiolla
(ks. lisätietoja kuvioista A ja C).

Lähteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Global Financial Data,
Reuters, Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. Pitkät nimelliskorot on deflatoitu kuluttajahintainfaa-
tiolla (ks. lisätietoja kuvioista B ja C).
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Kuvio 20.
Valtion pitkien lainojen tuotot
(vuotuinen korko, päivähavaintoja)

Lähde: Reuters.
Huom. Valtion pitkillä lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan lähimpiä vastaavia lainoja.
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Valtion pitkien joukkolainojen tuotot
vakaantuivat elokuussa

Heinäkuun puolivälistä alkaneen kasvun jälkeen
valtion pitkien joukkolainojen tuotot vakaantui-
vat elokuussa ja syyskuun alussa, jolloin markki-
naosapuolten optimismi maailmantalouden nä-
kymien suhteen oli kasvussa. Syyskuun 3. päivä-
nä valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot oli-
vat Yhdysvalloissa 4,6 % ja euroalueella 4,4 %.
Siten ne olivat kasvaneet heinäkuun 13. päivän
aallonpohjasta Yhdysvalloissa 140 peruspistettä
ja euroalueella 90 peruspistettä (ks. kuvio 20).
Koska joukkolainojen tuottojen kasvu oli voi-

makkaampaa Yhdysvalloissa kuin euroalueella,
Yhdysvaltain ja euroalueen valtion kymmenen
vuoden joukkolainojen tuottoero muuttui posi-
tiiviseksi ensimmäistä kertaa sitten huhtikuun
2002 ja oli 20 peruspistettä 3.9.2003.

Valtion pitkien joukkolainojen tuottojen selvä
kasvu Yhdysvalloissa heinäkuun puolivälin jäl-
keen johtui ilmeisesti pääasiassa siitä, että
markkinaosapuolet tarkistivat arvioitaan tule-
vasta kasvusta ja inflaatiosta aiempaa suurem-
miksi. Sijoittajien aiempaa positiivisemmat näke-
mykset taloudellisesta toimeliaisuudesta Yhdys-
valloissa ilmenivät siten, että valtion 10 vuoden
indeksisidonnaisten joukkolainojen reaalituotot
kasvoivat noin 80 peruspistettä heinäkuun puo-
livälin ja syyskuun 3. päivän välillä. Jyrkästä ylävi-
reisestä käänteestä huolimatta reaalituotto oli
syyskuun 3. päivänä 2,1 % eli edelleen alhaisem-
pi kuin kyselyihin perustuva konsensusodotus
BKT:n kasvusta pitkällä aikavälillä. Koska Yhdys-
valtain valtion 10 vuoden joukkolainojen nimel-
listuotot kasvoivat nopeammin kuin Yhdysval-
tain valtion 10 vuoden indeksisidonnaisten
joukkolainojen tuotot, näiden erotuksena mi-
tattu tuotot yhtenäistävä inflaatiovauhti niin
ikään nopeutui noin 70 peruspistettä heinäkuun
puolivälin ja syyskuun 3. päivän välillä eli noin
2,2 prosenttiin.

Joukkolainojen tuottojen viimeaikaisten jyrk-
kien käänteiden jälkeen markkinaosapuolten
epävarmuus niiden tulevasta kehityksestä Yh-
dysvaltojen markkinoilla lisääntyi jonkin verran.
Tämä ilmeni siten, että Yhdysvaltojen 10 vuo-
den valtionlainoihin perustuvista futuurisopi-
muksista johdetun implisiittisen volatiliteetin 10
päivän liukuva keskiarvo nousi 2,3 prosenttiyk-
sikköä heinäkuun puolivälistä syyskuun 3. päi-

luvun ajan ja sen jälkeenkin. Reaalikorot nousivat vakaasti 1980-luvun aikana 1990-luvun alkuun saakka.

Tämä ei kuitenkaan näkynyt niin selvästi Saksassa, jossa inflaation hidastumisen tarve oli merkittävästi

vähäisempi. Kaiken kaikkiaan tarve hillitä inflaatio-odotuksia ja saavuttaa hintavakaus uudelleen 1970-lu-

vun alun kokemusten jälkeen kävi kalliiksi kasvun ja työllisyyden kannalta, ja BKT:n reaalikasvu pysyi

melko vaimeana 1980-luvun puoliväliin saakka. Inflaation hillinnän suuret taloudelliset kustannukset tilan-

teessa, jossa inflaatio on vakiintunut nopeaksi, vahvistivat kaikkien talouden toimijoiden näkemystä, että on

tarpeen entistä selvemmin sitoutua vakauteen tähtäävään talouspolitiikkaan.



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 2003 29

Kuvio 21.
Saksan, Yhdysvaltojen ja Japanin 10 vuoden
valtionlainoihin perustuvista futuuri-
sopimuksista laskettu implisiittinen
volatiliteetti
(vuotuisina prosentteina; päivähavaintojen 10 päivän liukuva
keskiarvo)

Lähde: Bloomberg.
Huom. Sarjat kuvaavat Bloombergin määritelmän mukaisesti
lähimmän geneerisen futuurisopimuksen implisiittistä volatili-
teettiä vähintään 20 päivää ennen erääntymistä. Näin ollen
implisiittisen volatiliteetin laskemiseksi käytetty erääntymistä
lähinnä oleva sopimus vaihdetaan 20 päivää ennen eräänty-
mistä toiseen, erääntymistä seuraavaksi lähinnä olevaan sopi-
mukseen.

Kuvio 22.
Euroalueen reaalikorkoisen joukkolainan
tuotto ja tuotot yhtenäistävä inflaatiovauhti
(vuotuisina prosentteina, päivähavaintoja)

Lähde: Reuters.
Huom. Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto on johdettu (ilman
tupakan hintojen vaikutusta laskettuun) euroalueen YKHIin si-
dottujen Ranskan valtion vuonna 2012 erääntyvien joukkolaino-
jen markkinahinnoista. Tuotot yhtenäistävän inflaatiovauhdin
laskentamenetelmää selostettiin helmikuun 2002 Kuukausikat-
sauksen sivulla 16.
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vään (ks. kuvio 21). Tuolloin 10 päivän liukuvana
keskiarvona mitattu joukkolainojen implisiitti-
nen volatiliteetti oli 9,2 % eli noin 1,4 prosent-
tiyksikköä suurempi kuin kahden viime vuoden
aikana keskimäärin.

Japanissa valtion kymmenen vuoden joukkolai-
nojen tuotot olivat toukokuussa historiallisen
pienet, mutta sen jälkeen ne ovat kasvaneet jyr-
kästi. Valtion 10 vuoden joukkolainan tuotto
kasvoi noin 70 peruspistettä heinäkuun puolivä-
listä syyskuun 3. päivään, jolloin se oli 1,6 %.
Tämä oli suurin tuotto sitten vuoden 2002 alun.
Voimakasta kasvua edisti se, että sijoituksia siir-
rettiin joukkolainoista osakkeisiin ja  että tuol-
loin julkistetut tiedot viittasivat taloudellisen
toimeliaisuuden vilkastumiseen. Joukkolainojen
tuottojen viimeaikainen kasvu on vaikuttanut
huomattavasti markkinaosapuolten kokemaan
epävarmuuteen. Syyskuun 3. päivänä joukkolai-
namarkkinoiden implisiittisen volatiliteetin 10
päivän liukuva keskiarvo oli lähes 5,8 %, kun
tämä joukkolainamarkkinoiden epävarmuuden

mittari on kahden viime vuoden aikana ollut
keskimäärin 2,6 % (ks. kuvio 21).

Myös euroalueella valtion pitkien joukkolaino-
jen tuotot alkoivat nousta heinäkuun puolivälis-
tä alkuvuoden laskun päätteeksi. Nousu ei kui-
tenkaan ollut yhtä voimakasta kuin Yhdysvallois-
sa, mikä johtui luultavasti siitä, että markkina-
osapuolet pitivät euroalueen taloudesta saatuja
tietoja ristiriitaisempina. Tästä huolimatta jouk-
kolainojen tuottojen kasvu euroalueella kuvas-
taa sitä, että markkinaosapuolet tarkistivat odo-
tuksiaan tulevasta kasvusta ja inflaatiosta jonkin
verran aiempaa suuremmiksi. Aiempaa optimis-
tisemmat arviot tulevasta talouskehityksestä
näkyivät 10 vuoden indeksisidonnaisten (ilman
tupakan hintojen vaikutusta laskettuun euro-
alueen YKHIin sidottujen) joukkolainojen tuo-
toissa, jotka kasvoivat noin 70 peruspistettä
heinäkuun puolivälistä syyskuun 3. päivään. Op-
timistisemmista näkemyksistä kertoo myös se,
että lyhyiden ja keskipitkien korkojen implisiitti-
nen yön yli -termiinikorkokäyrä on jyrkentynyt
viime kuukausina (ks. kuvio 23). Lisäksi sijoitta-
jien aiempaa optimistisemmat arviot tulevasta
talouskehityksestä lisäsivät pitkän aikavälin in-
flaatio-odotuksia euroalueella jonkin verran.
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Kuvio 24.
Yritysten joukkolainojen tuottoerot
euroalueella ja Yhdysvalloissa
(peruspisteinä, päivähavaintoja, BBB-luokitus)

Lähteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.
Huom. Tuottoerot on laskettu yritysten 7–10 vuoden joukkolai-
nojen tuottojen ja valtion 7–10 vuoden joukkolainojen tuottojen
välisenä erona.
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Kuvio 23.
Korkojen aikarakenteesta johdetut
euroalueen yön yli -korkojen odotukset
(vuotuinen korko, päivähavaintoja)

Lähde: EKP:n arvio.
Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokäyrä
kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta ke-
hityksestä. Käyrien laskentamenetelmää selostettiin tammikuun
1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa käytetyt
tiedot on johdettu koronvaihtosopimuksista.
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Tuotot yhtenäistävä inflaatioaste, joka lasketaan
10 vuoden joukkolainojen nimellistuottojen ja
indeksisidonnaisten joukkolainojen tuottojen
erotuksena, nousi kaikkiaan noin 30 peruspis-
tettä heinäkuun puolivälin ja syyskuun 3. päivän
välillä. Tuotot yhtenäistävän inflaatioasteen
muutos johtui lähinnä lyhyemmän aikavälin in-
flaatio-odotusten kehityksestä (ks. kehikko 4
”Euroalueen inflaatio-odotusten johtaminen in-
deksisidonnaisista swapeista”).

Epävarmuus euroalueen joukkolainamarkkinoil-
la – mitattuna Saksan valtionlainoihin perustu-
vista futuurisopimuksista laskettuna implisiitti-
senä volatiliteettina – kasvoi hieman heinäkuun
puolivälistä syyskuun 3. päivään (ks. kuvio 21).
Tuolloin 10 päivän liukuvana keskiarvona mitat-
tu joukkolainojen implisiittinen volatiliteetti oli
5,9 % eli noin 0,3 prosenttiyksikköä suurempaa
kuin kahden viime vuoden aikana keskimäärin.

Yritysten pitkäaikaisten joukkolainojen tuotot
ovat mukailleet valtion joukkolainojen tuotto-
jen kehitystä viime kuukausien aikana. Esimer-
kiksi BBB-luokituksen saaneiden yritysten liik-
keeseen laskemien joukkolainojen tuotot kas-
voivat euroalueella 80 peruspistettä ja Yhdysval-
loissa 120 peruspistettä heinäkuun puolivälistä
syyskuun 3. päivään. Rahoituksen suhteellinen
hinta, mitattuna euroalueen BBB-luottokelpoi-
suusluokituksen saaneiden yritysten joukkolai-
nojen tuoton ja valtion joukkolainojen tuotto-
jen välisellä erolla, oli syyskuun 3. päivänä 100
peruspistettä. Tämä on alin arvo sitten vuoden
2002 alun, mikä viittaa siihen, että rahoitusolot
euroalueen yrityslainamarkkinoilla ovat kohen-
tuneet huomattavasti viime kuukausina (ks. ku-
vio 24).
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Kehikko 4.
Euroalueen inflaatio-odotusten johtaminen indeksisidonnaisista swapeista

Tähän mennessä euroalueen inflaatio-odotukset on yleensä laskettu Ranskan nimelliskorkoisten joukkolainojen ja

vastaavanpituisten Ranskan indeksisidonnaisten (ilman tupakan hintoja laskettuun euroalueen YKHIin sidottujen)

joukkolainojen tuottoerosta. Tässä kehikossa kuvataan uutta euroalueen inflaatio-odotusten indikaattoria, joka on

johdettu indeksisidonnaisista swapeista, sekä tarkastellaan, mitä tietoa uusi indikaattori antaa euroalueen inflaatio-

odotusten muutoksista vuoden 2003 alusta lähtien. Indeksisidonnaisten swapien käyttämiseen inflaatio-odotusten

muutosten seurannassa liittyy se merkittävä etu, että näiden swapien maturiteettikirjo on etenkin lyhyissä ja keski-

pitkissä maturiteeteissa laajempi kuin indeksisidonnaisten joukkolainojen. Näin ollen ne ovat hyödyllisiä seurat-

taessa inflaatio-odotuksia.

Indeksisidonnaisessa swapsopimuksessa sijoittaja A sitoutuu maksamaan sijoittajalle B kiinteän maksuvirran vas-

tineeksi hintaindeksiin sidottuun korkoon perustuvasta maksuvirrasta. Maksut voidaan suorittaa swapin erääntyes-

sä (indeksisidonnainen ”nollakuponkiswap”) tai vuosittain swapin voimassaoloaikana (useassa erässä maksettava

indeksisidonnainen swap). Nollakorkoisesta indeksisidonnaisesta swapista voidaan johtaa swapin juoksuajan kes-

kimääräisten inflaatio-odotusten indikaattori.

Eniten kauppaa käydään indeksisidonnaisilla swapeilla, jotka on sidottu ilman tupakan hintoja laskettuun euro-

alueen YKHIin tai ilman tupakan hintoja laskettuun Ranskan kuluttajahintaindeksiin. Nämä ovat samalla ne kaksi

hintaindeksiä, joihin Ranskan valtiokonttori sitoo indeksisidonnaiset joukkolainansa ja joita käytetään indeksi-

sidonnaisten swapien hinnoittelussa ja swapmarkkinapositioiden suojaamisessa.

Indeksisidonnaisten swapien markkinat kasvoivat nopeasti vuonna 2002. Yhteisöt, joiden tulot vaihtelevat inflaa-

tiovauhdin mukaan (esimerkiksi yleishyödylliset yhtiöt ja vähittäiskaupat) käyttivät näitä markkinoita suojautuak-

Kuvio A.
Indeksisidonnaisten joukkolainojen tuotoista
ja indeksisidonnaisista swapeista johdettujen
euroalueen inflaatio-odotusten vertailu
(vuotuisina prosetteina, kuukauden lopun havaintoja)

seen hitaan inflaation riskiltä. Sellaiset yhteisöt, joiden

velat vaihtelevat inflaatiovauhdin mukaan (esimerkiksi

eläkerahastot ja henkivakuutusyhtiöt), käyttivät puoles-

taan markkinoita suojautuakseen nopean inflaation ris-

kiltä.

Indeksisidonnaisista swapeista johdetut inflaatio-odotuk-

set ovat, aivan kuten tuotot yhtenäistävä inflaatiovauhti-

kin, epätäydellinen inflaatio-odotusten indikaattori. Nii-

tä vääristävät inflaatioriski- ja likviditeettipreemio.1 Li-

säksi indeksisidonnaisista swapeista johdettuihin inflaa-

tio-odotuksiin sisältyy vastapuoliriski, jota tosin useim-

miten vähentää käytettävä vakuus.

Vaikka tuotot yhtenäistävään inflaatiovauhtiin ja indek-

sisidonnaisista swapeista johdettuun inflaatiovauhtiin

liittyy puutteita, ne antavat kuitenkin samanlaista in-

formaatiota inflaatio-odotuksista.2 Kuten kuviosta A

nähdään, euroalueen 10 vuoden tuotot yhtenäistävä in-

flaatiovauhti ja indeksisidonnaisista swapeista johdettu

inflaatiovauhti ovat erittäin lähellä toisiaan: viimeisen

vuoden ajan jälkimmäinen on ollut keskimäärin vain 5

peruspistettä nopeampi kuin edellinen. Koska indikaat-

toreihin liittyy edellä mainittuja vääristäviä tekijöitä, in-

1 Yksityiskohtaisempia tietoja on helmikuun 2002 Kuukausikatsauksen kehikossa ”Euroalueen pitkän aikavälin inflaatio-
odotusten johtaminen indeksiin sidottujen Ranskan valtion joukkolainojen perusteella”.

2 Tuotot yhtenäistävän inflaatiovauhdin ja indeksisidonnaisista swapeista johdettujen inflaatio-odotusten vertailusta on lisä-
tietoja ranskalaisen CDC IXIS -pankin kuukausikatsauksen heinäkuun 2002 numeron artikkelissa ”Inflation linked”.

Lähteet: CDC IXIS Capital Markets, Reuters ja EKP:n las-
kelmat.
1) Tarkastelussa on käytetty 7 vuoden swapeja siksi, että

niiden juoksuaika vastaa 10 vuoden tuotot yhtenäistävän
inflaatiovauhdin laskemisessa käytettyjen joukkolainojen
jäljellä olevaa juoksuaikaa.

2) Vuonna 2012 erääntyvän Ranskan nimellistuottoisen joukko-
lainan ja vuonna 2012 erääntyvän Ranskan reaalituottoi-
sen, euroalueen YKHIin sidotun joukkolainan tuoton ero.
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Osakemarkkinoiden trendi nouseva

Maaliskuun puolivälistä alkanut osakkeiden hin-
tojen nousuvire on jatkunut. Joukkolainojen
tuoton kasvun kanssa samanaikainen osakkei-
den hintojen nousu näyttää johtuneen pääasias-
sa siitä, että markkinaosapuolten optimismi
maailmantalouden näkymien suhteen on lisään-
tynyt. Kurssinousun aikana yritysten tulokset
ovat yleensä ottaen olleet aiempaa parempia ja
maailmantalouden elpymisestä on saatu merk-
kejä. Osakemarkkinoiden viimeaikaiseen kehi-
tykseen liittyy myös epävarmuuden vähenemi-
nen, josta kertoo tärkeimpiin osakemarkkinain-
dekseihin perustuvista optioista johdetun impli-
siittisen volatiliteetin pieneneminen. Syyskuun 3.
päivänä se oli pienimmillään vuoden 2003 aika-
na sekä euroalueella että Yhdysvalloissa. Osak-
keiden hintojen nousu viime kuukausina on eri-
tyisen huomionarvoista siitä syystä, että jouk-
kolainojen tuotot – ja vastaavasti osakeomistus-
ten tulevien tuottojen diskonttokorko – ovat

kasvaneet jyrkästi, mikä on samalla lisännyt las-
kupainetta osakemarkkinoilla.

Heinäkuun lopusta syyskuun 3. päivään euro-
alueen osakkeiden hinnat nousivat laajalla Dow
Jones Euro Stoxx -indeksillä mitattuna kaiken
kaikkiaan 6 %. Yhdysvalloissa osakkeiden hinnat
nousivat samana ajanjaksona noin 4 % Standard
& Poor’s 500 -indeksillä mitattuna, kun taas Ja-
panissa Nikkei 225 -indeksi nousi samana ajan-
jaksona 11%. Hieman pidemmällä aikavälillä eli
kesäkuun puolivälistä, jolloin joukkolainojen
tuotot alkoivat jälleen kasvaa, osakkeiden hin-
nat ovat nousseet euroalueella syyskuun 3. päi-
vään mennessä noin 10 %. Samalla ajanjaksolla
yhdysvaltalaisten osakkeiden hinnat ovat nous-
seet 4 % ja japanilaisten osakkeiden hinnat
20 %.

Yhdysvalloissa laajat osakeindeksit näyttivät va-
kaantuvan jonkin verran heinä- ja elokuussa
2003 kevään voimakkaan nousun jälkeen. Kurs-

Kuvio B.
Indeksisidonnaisista swapeista johdettujen
inflaatio-odotusten muutokset
(x-akseli: tarkasteluhorisontti vuosina; y-akseli: vuotuisina pro-
sentteina, kuukauden lopun havaintoja)

deksisidonnaisten swapmarkkinoiden seurannassa on – kuten tuotot yhtenäistävän inflaatiovauhdinkin seurannas-

sa – turvallisempaa keskittyä inflaatio-odotusten muutoksiin kuin odotuksia osoittaviin lukuihin.

Kuten kuviosta B voidaan havaita, indeksisidonnaisista swapeista johdetut lyhyen aikavälin inflaatio-odotukset

ovat vaihdelleet melkoisesti. Vuonna 2003 seuraavan kahden vuoden keskimääräistä inflaatiota koskevat odotuk-
set vaihtelivat välillä 1,58–2,05 % ja tilapäiset hintaso-

kit, kuten öljyn hinnan muutokset, näyttivät vaikutta-

neen odotuksiin osittain. Odotukset keskimääräisestä in-

flaatiosta seuraavan kymmenen vuoden aikana ovat sen

sijaan olleet vakaampia, mikä viittaa siihen, että pitkän

aikavälin inflaatio-odotukset oli ankkuroitu suurin piir-

tein keskipitkän ja pitkän aikavälin hintavakautta vas-

taaviksi.

Maaliskuun 2003 lopussa mitattujen suurimpien inflaa-

tio-odotusten ja kesäkuun 2003 lopussa mitattujen pie-

nimpien odotusten välillä markkinaosapuolet näyttävät

tarkistaneen odotuksiaan seuraavan kahden vuoden kes-

kimääräisestä inflaatiosta 50 peruspistettä aiempia pie-

nemmiksi. Näistä huomattavista tarkistuksista huolimat-

ta, ja pitäen mielessä edellä mainitut epävarmuusteki-

jät, inflaatio-odotukset eivät viitanneet siihen, että si-

joittajat olisivat kesäkuussa hinnoitelleet swapeihin

merkittäviä deflaatioriskejä millään aikavälillä. Elokuun

lopussa inflaatio-odotuksia kuvaava käyrä oli lähellä

vuodentakaista tasoaan ja keskimääräisen inflaation

odotettiin seuraavan kymmenen vuoden aikana olevan

noin 2 %.
Lähteet: CDC IXIX Capital Markets, Reuters ja EKP:n las-
kelmat.
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Kuvio 25.
Osakeindeksit
(1.9.2002 = 100, päivähavaintoja)

Lähde: Reuters.
Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta.
Standard & Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin
osalta.

Kuvio 26.
Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti
(vuotuisina prosentteina; päivähavaintojen 10 päivän liukuva
keskiarvo)

Lähde: Bloomberg.
Huom. Sarjat kuvaavat osakeindekseihin perustuvien optioiden
hinnoista johdettua odotettua osakkeiden prosentteina lasket-
tujen hinnanmuutosten keskihajontaa enintään kolmen kuukau-
den aikana. Osakeindeksit, joiden implisiittistä volatiliteettia
kuvataan, ovat Dow Jones Euro Stoxx 50 euroalueen osalta,
Standard & Poor’s 500 Yhdysvaltojen osalta ja Nikkei 225
Japanin osalta.
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sien vakaantuessa epävarmuus osakemarkki-
noilla hälveni ja markkinaosapuolten tunnelmat
talouden elpymisnäkymien suhteen kohenivat.
Lisäksi osakemarkkinoita tukivat yritysten tu-
lokset vuoden 2003 toiselta neljännekseltä. Yri-
tysten tulokset olivat kasvaneet odotettua
enemmän ilmeisesti siksi, että yritykset olivat
karsineet kustannuksia menestyksekkäästi
muun muassa vähentämällä työvoimaa, koska lii-
kevaihdon kasvu oli tulosten kasvua heikompaa.
Syyskuun 3. päivänä Standard & Poor’s 500 -in-
deksiin perustuvista optioista johdetun impli-
siittisenä volatiliteettina mitattu osakemarkki-
noiden epävarmuus oli pienimmillään yli vuo-
teen. Implisiittisen volatiliteetin 10 päivän liuku-
va keskiarvo oli tuolloin 17 % eli selvästi vä-
hemmän kuin maaliskuun puolivälissä saavutet-
tu huippu eli 30 % ja 7 prosenttiyksikköä alempi
kuin kahden viime vuoden aikana keskimäärin.
Samalla, kun Yhdysvaltojen laajat osakemarkki-
naindeksit vakaantuivat heinä- ja elokuussa, tek-
nologiapainotteinen Nasdaq Composite -indek-
si nousi edelleen voimakkaasti. Syyskuun 3. päi-
vään mennessä se oli noussut 14 % heinäkuun
puolivälistä ja 39 % vuoden alusta.

Japanissa osakemarkkinoiden hintakehitys on
ollut viime kuukausina voimakasta, kun talou-
desta saadut tiedot ja yritysten tulokset ovat
parantuneet huomattavasti. Etenkin BKT:n odo-
tettua voimakkaampi kasvu vuoden toisella nel-
jänneksellä tuki osakkeiden hintojen nousua
elokuussa, kun markkinaosapuolet tarkistivat
näkemyksiään yritysten yleisistä tulosnäkymistä.
Viime kuukausien voimakkaan osakkeiden hin-
tojen nousun ohella Japanin osakemarkkinoiden
epävarmuutta kuvaavan Nikkei 225 -indeksiin
perustuvista optioista johdetun implisiittisen
volatiliteetin 10 päivän liukuva keskiarvo nousi
hieman ja oli syyskuun 3. päivänä noin 23 % eli
5 % vähemmän kuin kahden viime vuoden aika-
na keskimäärin.

Euroalueella osakkeiden hinnat jatkoivat nou-
suaan viime kuukausina. Osakemarkkinoiden
myönteinen kehitys näyttää johtuneen pääasias-
sa osakkeiden riskipreemion alenemisesta sekä
siitä, että markkinaosapuolten usko asteittai-
seen elpymiseen vuoden jälkipuoliskolla kasvoi.
Lisäksi osakkeiden hintoja tukivat euroalueen
yritysten luottamuksen kohentumisesta kerto-
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Taulukko 6.
Hintojen muutokset ja vaihtelut Dow Jones Euro Stoxxin toimialakohtaisissa indekseissä
(hintojen muutokset prosentteina ajanjakson lopun hinnoista, hintojen vaihtelut vuotuisina prosentteina)

Raaka- Kulutus- Kulutus- Energia Rahoitus Terveyden- Teollisuus Tekniikka Tele- Perus- Euro
aineet tavarat tavarat (ei- hoito viestintä palvelut Stoxx

(sykliset) sykliset)

Lähteet: Stoxx ja EKP:n laskelmat.
Huom. Hintojen vaihtelut on laskettu jakson päivittäisten indeksimuutosten vuositasolle korotettuna keskihajontana. Toimiala-
kohtaiset indeksit esitetään tilasto-osassa.

Toimialan osuus yhteen-
lasketusta markkina-arvosta
(kauden lopun tietoja)

Hintojen muutokset
(kauden lopun tietoja)
II/2002
III/2002
IV/2002
I/2003
II/2003
Heinäkuu 2003
Elokuu 2003
Kesäkuun 2003 loppu –

3.9.2003

Hintojen vaihtelut
(kauden keskiarvoja)
II/2002
III/2002
IV/2002
I/2003
II/2003
Heinäkuu 2003
Elokuu 2003
Kesäkuun 2003 loppu –

3.9.2003

5,1 11,1 9,8 10,8 28,5 10,1 6,6 5,7 8,1 4,2 100,0

-6,4 -17,1 -7,6 -8,5 -13,8 -14,4 -11,4 -36,3 -33,9 -7,8 -16,5
-28,8 -29,3 -18,0 -21,0 -36,7 -22,7 -27,8 -35,6 -11,7 -23,8 -28,2

4,0 2,9 -1,2 3,8 13,6 -0,9 0,8 21,4 21,8 -3,4 7,6
-19,6 -15,8 -16,0 -12,9 -14,9 -16,4 -9,0 -9,4 -4,1 -7,8 -11,8
18,0 21,1 7,6 10,3 25,4 15,3 15,6 19,0 17,7 16,8 18,2
9,6 3,7 0,8 -2,5 6,1 -3,2 7,6 4,2 -0,1 0,7 3,1
2,9 7,7 5,5 6,9 0,0 -2,0 3,3 8,5 2,2 0,9 2,6

12,8 11,7 6,3 4,2 6,1 -5,2 11,1 13,0 2,1 1,6 5,7

16,4 24,9 14,5 23,6 22,2 27,5 14,5 44,3 36,3 17,2 20,9
38,4 46,0 32,2 46,5 51,2 49,5 28,0 59,7 48,0 39,7 43,4
34,2 40,7 20,8 31,1 44,3 30,6 28,8 61,1 35,7 29,8 34,9
37,2 37,8 29,3 32,1 40,3 36,5 25,6 44,9 35,0 33,3 33,8
25,3 28,5 19,9 22,2 25,8 24,3 17,6 34,3 21,3 20,4 32,2
29,3 22,2 13,6 20,5 23,0 19,9 17,4 41,2 16,7 16,1 30,3
20,0 15,1 11,8 19,4 14,1 15,4 10,3 25,8 12,6 13,1 30,0

24,7 18,9 12,6 19,5 19,6 18,6 14,6 34,3 14,7 14,4 23,2

vat kyselytiedot sekä monet Yhdysvaltojen
taloudesta julkistetut tiedot. Niin ikään euron
viimeaikaisen heikkenemisen on kenties katsot-
tu parantavan vientiin suuntautuneiden yritys-
ten näkymiä, mikä on osaltaan myötävaikutta-
nut osakkeiden hintojen nousuun. Samoin kuin
Yhdysvalloissa euroalueen epävarmuus (mitat-
tuna Dow Jones Euro Stoxx 50 -indeksiin pe-
rustuvista optioista johdetun implisiittisen vola-
tiliteetin 10 päivän liukuvalla keskiarvolla) oli
syyskuussa lähellä vuoden 2003 alinta arvoaan.
Syyskuun 3. päivänä implisiittinen volatiliteetti
oli 22 %, mikä on huomattavasti vähemmän
kuin helmi- ja maaliskuussa 2003 eli noin 50 %
ja noin 12 prosenttiyksikköä vähemmän kuin
kahden viime vuoden aikana keskimäärin.

Euroalueen osakkeiden hintojen viimeaikainen
nousu on koskenut verrattain laajalti kaikkia ta-

louden sektoreita (ks. taulukko 6). Itse asiassa
ainoastaan terveydenhuoltosektori on heiken-
tynyt kahden viime kuukauden aikana, mikä joh-
tui heikoista neljännesvuosituloksista. Myön-
teistä oli se, että esimerkiksi raaka-aineita, syk-
lisiä kulutustavaroita ja teollisuutta koskevat
suhdanneherkempien yritysten osakkeet kehit-
tyivät suhteellisen hyvin heinä- ja elokuussa,
koska niiden neljännesvuositulokset olivat odo-
tettua parempia ja markkinoilla odotettiin posi-
tiivisempaa talouskehitystä. Niin ikään energia-
yhtiöiden osakkeiden hinnat nousivat elokuussa
voimakkaasti, kun arvioita vuoden 2003 maail-
manlaajuisesta öljyn kulutuksesta tarkistettiin
aiempaa suuremmaksi ja öljyn hinta nousi. Sa-
moin kuin Yhdysvalloissa myös euroalueella tek-
nologiasidonnaisten osakkeiden hinnat ovat
nousseet kahden viime vuoden aikana huomat-
tavasti.
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2000 2001 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003
III IV I II Maalis Huhti Touko Kesä Heinä Elo

Lähteet: Eurostat, kansalliset tiedot, Thomson Financial Datastream, HWWA – Institut für Wirtschaftsforschung (Hampuri) ja
EKP:n laskelmat.
Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edeltäneeltä ajalta eivät sisälly YKHIin. Muut hinta- ja kustannusindikaattorit sisältävät Kreikan
tiedot myös vuotta 2001 edeltäneeltä ajalta. Lisätietoja tilasto-osassa.
1) Elokuun 2003 YKHI-inflaatioluku perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.

2,1 2,3 2,3 2,1 2,3 2,3 2,0 2,4 2,1 1,9 2,0 1,9 2,1

2,5 2,3 1,7 1,3 1,8 2,0 1,5 2,2 1,5 1,4 1,6 1,6 .
1,4 4,5 3,1 2,3 2,3 2,0 2,6 2,3 2,4 2,5 3,0 3,0 .
1,2 2,9 3,1 2,9 2,7 3,2 3,3 3,3 3,4 3,4 3,3 3,2 .
1,8 7,0 3,1 1,4 1,7 0,2 1,6 0,8 1,0 1,2 2,6 2,8 .
3,0 1,2 1,0 0,8 1,6 2,0 1,0 2,2 1,1 0,9 1,0 0,9 .
0,5 0,9 1,5 1,3 1,2 0,7 0,9 0,8 0,8 0,9 0,8 0,7 .

13,0 2,2 -0,6 -0,7 2,9 7,0 1,5 7,5 2,2 0,6 1,6 1,8 .
1,5 2,5 3,1 3,3 3,1 2,7 2,6 2,6 2,9 2,5 2,5 2,4 .

5,3 2,2 0,0 0,0 1,3 2,4 1,5 2,4 1,7 1,3 1,4 1,3 .
1,3 2,6 2,1 1,8 1,4 1,8 , - - - - - -
1,3 0,1 0,4 0,7 1,1 0,9 , - - - - - -
2,6 2,8 2,6 2,5 2,5 2,7 , - - - - - -
2,8 3,3 3,7 3,5 3,7 2,7 , - - - - - -

31,0 27,8 26,5 27,2 26,5 28,4 22,7 27,2 22,9 21,9 23,3 25,0 26,5
20,4 -8,1 -0,9 1,1 5,6 -3,2 -7,9 -6,4 -6,2 -8,0 -9,6 -7,5 -5,2

Taulukko 7.
Euroalueen hinta- ja kustannuskehitys
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) ja sen erät
Kokonaisindeksi1)

josta:
Tavarat

Elintarvikkeet
Jalostetut elintarvikkeet
Jalostamattomat elintarvikkeet

Teollisuustuotteet
Muut teollisuustuotteet kuin energia
Energia

Palvelut

Muut hinta- ja kustannus-
indikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat
Yksikkötyökustannukset
Työn tuottavuus
Työvoimakustannukset/työntekijä
Työvoimakustannukset/tunti
Öljyn hinta (euroa/barreli)
Raaka-aineiden hinnat (euroina)

2 Hintakehitys

YKHI-inflaation arvioidaan nopeutuneen
elokuussa 2003

Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen
YKHI-inflaatio nopeutui 2,1 prosenttiin elo-
kuussa 2003 oltuaan 1,9 % heinäkuussa (ks. tau-
lukko 7). Arvioon liittyy kuitenkin jonkin verran
epävarmuustekijöitä, kuten tavallisesti. YKHIn
yksittäisten erien kehityksestä elokuussa ei ole
vielä saatavissa yksityiskohtaisia tietoja, mutta
inflaation nopeutuminen todennäköisesti joh-
tuu energian hinnan muutosvauhdin kiihtymi-
sestä. Se puolestaan on seurausta euron viime-
aikaisesta heikkenemisestä ja öljyn dollarimää-
räisen hinnan noususta. On myös olemassa viit-
teitä siitä, että jalostamattomien elintarvikkei-
den hinnat eivät nousseet elokuussa jyrkästi
poikkeuksellisen kuivasta ja kuumasta kesästä
huolimatta.

Heinäkuussa 2003 euroalueen YKHI-inflaatio
hidastui 1,9 prosenttiin kesäkuun 2,0 prosentis-
ta. Tämä johtui pääasiassa siitä, että ilman jalos-

tamattomien elintarvikkeiden ja energian hinto-
ja lasketun YKHIn vuotuinen muutosvauhti hi-
dastui. Myös tämä muutosvauhti hidastui heinä-
kuussa 1,9 prosenttiin edelliskuun 2,0 prosen-
tista.

Jalostamattomien elintarvikkeiden hintojen
vuotuinen muutosvauhti nopeutui heinäkuussa
hieman eli 2,8 prosenttiin kesäkuun 2,6 prosen-
tista (ks. kuvio 27). Tämä oli seurausta hedel-
mien ja lihan hintojen vuotuisen muutosvauhdin
kiihtymisestä. Muutosvauhdin nopeutumista ta-
soitti osittain vihannesten hintojen muutos-
vauhdin hidastuminen. Vaikka hedelmien hinto-
jen muutosvauhdin nopeutuminen onkin mah-
dollisesti johtunut osittain viimeaikaisesta kuu-
masta ja kuivasta säästä, sää ei kuitenkaan mer-
kittävästi nopeuttanut jalostamattomien elintar-
vikkeiden hintojen vuotuista nousuvauhtia hei-
näkuussa.

Energian hinnan vuotuinen muutosvauhti no-
peutui heinäkuussa hieman eli 1,8 prosenttiin,
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Kuvio 27.
Euroalueen YKHI-inflaatio eriteltynä
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

Lähde: Eurostat.
Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edeltäneeltä ajalta eivät
sisälly YKHIin.

Kokonaishintaindeksi
Jalostetut elintarvikkeet
Jalostamattomat elintarvikkeet
Muut teollisuustuotteet kuin energia
Energia
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kun se oli ollut kesäkuussa 1,6 %. Tämä johtui
pääasiassa toukokuun puolivälistä alkaneesta
öljyn euromääräisen hinnan noususta, joka on
seurausta öljyn dollarimääräisen hinnan nou-
susta ja euron viimeaikaisesta heikentymisestä.

Ilman jalostamattomien elintarvikkeiden ja
energian hintoja lasketun YKHIn vuotuinen
muutosvauhti hidastui heinäkuussa 0,1 prosent-
tiyksikköä eli 1,9 prosenttiin. Vaikka muutos-
vauhdin hidastuminen vaikutti kaikkiin ilman
jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian
hintoja lasketun YKHIn tärkeimpiin alaeriin, se
ei johtunut hintapaineiden vaimenemisesta.
Muutosvauhdin hidastuminen oli pikemminkin
seurausta vaihtelevien erien, erityisesti vaattei-
den ja valmismatkojen, hintojen laskusta. Jalos-

tettujen elintarvikkeiden hintojen vuotuinen
muutosvauhti hiipui heinäkuussa 0,1 prosent-
tiyksikköä eli 3,2 prosenttiin. Muiden teollisuus-
tuotteiden kuin energian hintojen vuotuinen
muutosvauhti hidastui 0,1 prosenttiyksikköä eli
0,7 prosenttiin. Muutosvauhdin hidastuminen
johtui pääasiassa vaatteiden hintojen epätavalli-
sesta kausiluotoisesta laskusta vuoden 2003
kesäalennusmyynneissä.

Myös palvelujen hintojen muutosvauhti hidastui
heinäkuussa 0,1 prosenttiyksikköä eli 2,4 pro-
senttiin. Tämä johtui suurelta osin valmismatko-
jen hintojen vuotuisen muutosvauhdin huomat-
tavasta hiipumisesta. Valmismatkojen hintojen
kuukausittainen nousuvauhti oli heinäkuussa
2003 huomattavasti hitaampi kuin heinäkuussa
keskimäärin, mikä saattaa liittyä kesälomien
ajankohdan mahdolliseen muuttumiseen. Pi-
demmän aikavälin tarkastelu osoittaa, että pal-
velujen hintojen vuotuinen muutosvauhti on hi-
dastunut vuoden 2002 kolmannesta neljännek-
sestä lähtien. Tämä johtuu todennäköisesti
aiempien hinnannousujen aiheuttamien vaiku-
tusten hälvenemisestä. Hintojen nousu johtui
erityisesti käteisen euron käyttöönoton ja öljyn
aiemman hinnan nousun vaikutuksesta. Öljyn
hinnan nousu vaikutti erityisesti kuljetuskustan-
nuksiin. Tavallista vähäisempi palkkojen nousu ja
verkkainen talouskasvu ovat myös mahdollisesti
hidastaneet palvelujen hintojen muutosvauhtia.

Teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen
muutosvauhti hidastui heinäkuussa

Teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen muu-
tosvauhti euroalueella hidastui heinäkuussa 1,3
prosenttiin kesäkuun 1,4 prosentista (ks. kuvio
28). Muutosvauhdissa eivät näy erien toisiaan
kompensoivat muutokset. Kaiken kaikkiaan vii-
meisimmät tiedot viittaavat siihen, että tuottaja-
hintojen nousupaineet ovat edelleen heikot.

Teollisuuden tuottajahintojen erittely osoittaa,
että energian hintojen vuotuinen muutosvauhti
nopeutui 3,6 prosenttiin heinäkuussa, kun se
kesäkuussa oli ollut 3,1 %. Tämä johtuu siitä,
että energian hintojen kuukausittainen nousu-
vauhti nopeutui 0,7 prosenttiyksikköä heinä-
kuussa, mikä oli seurausta toukokuun puolivä-
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Kuvio 28.
Euroalueen teollisuuden tuottajahinnat
eriteltyinä
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

Lähde: Eurostat.
Huom. 12 maata käsittävän euroalueen tietoja (myös vuotta
2001 edeltäneeltä ajalta).

Kuvio 29.
Tuottajahinnat ja tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat euroalueella
(kuukausihavaintoja)

Lähteet: Eurostat ja Reuters.
1) Vuotuinen prosenttimuutos; ei sisällä rakentamista.
2) Eurozone Price Index, euroalueen tehdasteollisuuden tuo-

tantopanosten hintaindeksi, jonka tiedot perustuvat osto-
päälliköille tehtävään kyselyyn. Indeksiluku, joka on yli 50,
viittaa tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintojen nou-
suun, ja 50:tä pienempi indeksiluku hintojen laskuun. In-
deksi ei sisällä Kreikan tietoja vuotta 2001 edeltäneeltä
ajalta.

Tuottajahintaindeksi1) (vasen asteikko)
EPI2) (oikea asteikko)
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listä alkaneesta öljyn hinnan noususta. Välituot-
teiden hintojen vuotuinen nousuvauhti hidastui
0,4 prosenttiyksikköä heinäkuussa eli 0,4 pro-
senttiin. Tämä johtui vertailuajankohdan vaiku-
tuksesta ja välituotteiden hintojen kuukausittai-
sen nousuvauhdin huomattavasta hidastumises-
ta. Tämä on luultavasti seurausta tuontihintojen
aiemman laskun viivästyneistä vaikutuksista.
Pääomahyödykkeiden hintojen vuotuinen muu-
tosvauhti hidastui heinäkuussa 0,1 prosentti-
yksikköä eli 0,3 prosenttiin. Kulutustavaroiden
hintojen vuotuinen muutosvauhti säilyi neljättä
kuukautta peräkkäin ennallaan vaihdellen 1,3
prosentin tuntumassa, mikä viittaa siihen, että
kuluttajahintojen nousupaineet ovat vaimeat.
Tämän kehityksen vuoksi ilman energian hinto-
ja laskettujen teollisuuden tuottajahintojen
vuotuinen muutosvauhti hidastui edelleen 0,3
prosenttiyksikköä heinäkuussa eli 0,6 prosent-
tiin.

Heinäkuun jälkeisestä kehityksestä voidaan to-
deta, että ostopäälliköiden kyselyyn perustuvan
euroalueen tehdasteollisuuden hintaindeksin
(Eurozone Price Index, EPI) indeksiluku nousi
heinäkuun 42,3:sta 46,9:ään elokuussa 2003.
Tätä ennen se oli laskenut neljänä peräkkäisenä
kuukautena. Elokuussa se oli kuitenkin yhä 50
pisteen kynnysarvon alapuolella (ks. kuvio 29).
Tämä viittaa siihen, että teollisuuden tuotanto-
panosten hinnat ovat laskeneet edelleen, joskin
hitaammin. Tuotantopanosten keskimääräisten
hintojen hidas lasku johtui osittain kohonneista
tuontihinnoista, jotka olivat seurausta euron vii-
meaikaisesta heikkenemisestä sekä öljyn dolla-
rimääräisen hinnan noususta.
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Kuvio 30.
Euroalueen työvoimakustannus-
indikaattoreita
(vuotuinen prosenttimuutos)

Lähteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.

Työvoimakustannukset/työntekijä
Sopimuspalkat
Bruttoansiot/kk
Työvoimakustannukset/tunti
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Palkkojen nousu näyttäisi hidastuneen
vuoden 2003 toisella neljänneksellä

Ainoastaan sopimuspalkkoja koskevaa tietoa on
saatavissa vuoden 2003 toiselta neljännekseltä.
Tiedot osoittavat, että sopimuspalkkojen vuo-
tuinen nousuvauhti on hidastunut voimakkaasti
eli 2,2 prosenttiin oltuaan 2,7 prosenttia vuo-
den 2003 ensimmäisellä neljänneksellä (ks. ku-
vio 30). Tätä huomattavaa hidastumista on kui-
tenkin tulkittava varovasti, sillä se johtuu pää-
asiassa väliaikaisista toimenpiteistä Saksassa. En-
siksikin sovitut kertaluonteiset maksut nopeut-
tivat sopimuspalkkojen nousuvauhtia ensimmäi-
sellä neljänneksellä. Toiseksikin sopimuspalkko-
jen nousuvauhdin hidastuminen toisella neljän-
neksellä johtuu vertailuajankohdan huomatta-
vasta vaikutuksesta, joka liittyy palkkojen mer-
kittävään nousuun viime vuoden toisella neljän-
neksellä. Näin ollen sopimuspalkkojen nousu-

vauhti euroalueella oli maltillinen vuoden 2003
ensimmäisellä puoliskolla. Tämä vahvistaa aiem-
man arvion, jonka mukaan työvoimakustannus-
ten kasvu tasaantui vuonna 2002 ja on pysynyt
melko vakaana.

Työntekijää kohden laskettujen palkkakustan-
nusten vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 2,7 %
vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä ja oli
0,2 prosenttiyksikköä nopeampi kuin vuoden
2002 kolmannella ja viimeisellä neljänneksellä.
Koska palkkakustannusten vuotuinen kasvu-
vauhti vaihtelee yleisesti, kasvuvauhdin nopeu-
tumista ei tule tulkita niin, että palkkojen nou-
supaineet olisivat lisääntymässä. Myös muut in-
dikaattorit tukevat tätä arviota. Huolimatta ti-
lastollisista puutteista, tuntia kohden lasketut
työvoimakustannukset yrityssektorilla (ilman
maataloutta) viittaavat siihen, että työvoimakus-
tannusten kasvu hidastui vuoden 2003 ensim-
mäisellä neljänneksellä.

Vuoden 2003 ensimmäistä neljännestä koskevat
toimialakohtaiset tiedot työntekijää kohden las-
ketuista palkkakustannuksista ovat nyt saatavis-
sa (ks. kuvio 31). Työtekijää kohden laskettujen
palkkakustannusten vuotuisen muutosvauhdin
nopeutuminen peitti alleen palkkakustannusten
toisistaan poikkeavan kehityksen toimialoilla
vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä, sillä
palkkakustannusten kasvuvauhti hidastui raken-
tamisessa, mutta nopeutui teollisuudessa ja pal-
veluissa. Pitkän aikavälin tarkastelu osoittaa, että
palvelusektorilla työntekijää kohden laskettujen
palkkakustannusten kasvuvauhti vuoden 2003
ensimmäisellä neljänneksellä oli lähellä vuoden
2002 keskiarvoa eli 2,5 %, mutta se oli kuiten-
kin hitaampi kuin vuonna 2001, jolloin se oli
ollut suhteellisen nopea.

Yksikkötyökustannusten kasvuvauhti nopeutui
vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä 0,4
prosenttiyksikköä eli 1,8 prosenttiin hidastut-
tuaan huomattavasti vuonna 2002. Kasvuvauh-
din nopeutuminen johtuu työntekijää kohden
laskettujen palkkakustannusten kasvuvauhdin
nopeutumisesta ja työn tuottavuuden kasvun
suhdanneluonteisesta hiipumisesta. Yksikkötyö-
kustannusten vuotuinen kasvuvauhti oli ensim-
mäisellä neljänneksellä kuitenkin selkeästi hi-
taampi kuin vuosina 2001 ja 2002 keskimäärin.
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Kehikko 5.
YKHI-inflaation lyhytaikaista vaihtelua aiheuttavat tekijät

YKHI-inflaatiovauhdin odotetaan lyhyellä aikavälillä olevan jonkin verran epävakaa. Tämä johtuu suurelta

osin joidenkin tavaroiden ja palvelujen koriin kuuluvien erien hintojen luontaisesta vaihtelusta. Tässä kehi-

kossa tarkastellaan ja kuvataan tekijöitä, joiden odotetaan aiheuttavan vaihtelua YKHI-inflaatioon tulevana

ajanjaksona.

Inflaation vaihtelua aiheuttavat yleiset tekijät

Vaihtelu on melko epämääräinen käsite, jonka tarkka määrittely on melko vaikeata. Tässä yhteydessä inflaatio-

vauhdin vaihtelu määritellään niiksi vuotuisen inflaatiovauhdin lyhyen aikavälin muutoksiksi, jotka eivät liity

inflaatiovauhdin yleiseen kehitykseen. Koska tässä analyysissa keskitytään vuotuiseen inflaatiovauhtiin, on

tärkeää pitää mielessä, että hintojen vuotuisen nousuvauhdin kuukausittaiseen muutokseen vaikuttavat sekä

viimeisin kuukausittainen muutos että kuukausittainen muutos 12 kuukautta aiemmin (ns. vertailuajankohdan

vaikutus). Inflaation vaihtelusta seuraa, että vertailuajankohdalla on vaikutusta vertailun tulokseen.

Inflaatiovauhdin vaihtelu saattaa olla seurausta eri perustekijöistä: 1) Satunnainen kausivaihtelu. Eräiden

erien, kuten tuoreiden elintarvikkeiden ja valmismatkojen, hintojen kausivaihtelu vuoden aikana on huomat-

tava ja melko säännöllinen, eikä se siten vaikuta vuotuiseen muutosvauhtiin. Vuotuinen muutosvauhti ei

kuitenkaan tasoita epäsäännöllistä kausivaihtelua, joka elintarvikkeiden hintojen tapauksessa liittyy säähän

tai valmismatkojen hinnoissa lomien ajankohtaan. 2) Raaka-ainemarkkinoiden volatiliteetti, joka saattaa johtua

Kuvio 31.
Työntekijää kohden lasketut työvoima-
kustannukset sektoreittain euroalueella
(vuotuinen prosenttimuutos, neljännesvuosihavaintoja)

Lähteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Teollisuus ilman rakentamista
Rakentaminen
Palvelut
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YKHI-inflaation odotetaan vaihtelevan
2 prosentin tuntumassa loppuvuoden ajan

Kuten kehikossa 5 on selostettu, YKHI-inflaa-
tion lyhytaikaista vaihtelua saattavat aiheuttaa
monet eri tekijät, kuten tietyt tavarat tai palve-
lut, jotka kuuluvat ilman jalostamattomien elin-
tarvikkeiden ja energian hintaa laskettuun YK-
HIin. Vaikka öljyn hinnan viimeaikainen kehitys,
epäsuotuisa sää sekä eräissä maissa viime aikoi-
na julkistetut muutokset verotuksessa saattavat
viitata siihen, että inflaatiovauhti nopeutuu ly-
hyellä aikavälillä, kokonaiskuva on muuttumaton
sikäli, että vuotuisen YKHI-inflaatiovauhdin ar-
vioidaan vaihtelevan 2 prosentin tuntumassa tai
olevan hieman sitä nopeampi loppuvuonnakin.
Vuotuinen inflaatiovauhti hidastunee vuonna
2004 alle 2 prosenttiin ja vakiintunee hinta-
vakauden mukaiseksi. Nämä odotukset perus-
tuvat oletukseen, että palkkakehitys on maltillis-
ta ja talous elpyy asteittain. Euron ulkoisen arvon
huomattavalla vahvistumisella viimeisen puolen-
toista vuoden aikana on todennäköisesti vielä
jälkivaikutuksia, jotka vähentävät hintojen nou-
supaineita, vaikka euron kurssi on heikentynyt
viime aikoina. Pitkällä aikavälillä euroalueen in-
flaatio-odotukset näyttävät olevan vakaasti alle
2 prosentin mutta kuitenkin sen tuntumassa.
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YKHIn erä Keskihajonta YKHI-paino Keskihajonta x
(prosenttiyksikköä) (%) YKHI-paino

(prosenttiyksikköä)

Nestemäiset polttoaineet 7,2 0,7 0,05
Valmismatkat 3,6 1,5 0,06
Vihannekset 3,1 1,5 0,05
Bensiini1 2,8 3,7 0,10
Henkilökuljetus meri- ja sisävesiliikenteessä 2,4 0,1 0,00
Lentomatkustajaliikenne 1,8 0,5 0,01
Hedelmät 1,7 1,1 0,02
Öljyt ja rasvat 1,6 0,5 0,01

Lisätieto:
Vaatteet 0,7 5,6 0,04
YKHIn kokonaisindeksi 0,3 100,0
Ilman jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian
hintoja laskettu YKHI 0,3 84,2
Kahdeksan vakainta hintaerää 0,2 4,6

Taulukko.  YKHIn vaihtelevat hintaerät
(vuotuisen prosenttimuutoksen keskihajonnan muutos, helmikuu 1996–heinäkuu 2003)

Lähteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1 Yksityisen kulutuksen luokittelu käyttötarkoituksen mukaan (classification of individual consumption by purpose, COICOP);

erä ”Yksityisten kulkuneuvojen poltto- ja voiteluaineet”.

kysynnän ja tarjonnan muutoksista ja epävarmuustekijöistä, voi vaikuttaa raaka-aineiden, kuten öljyn, hin-

toihin huomattavasti. 3) Euron lyhyen aikavälin valuuttakurssivaihtelut saattavat myös aiheuttaa inflaatio-

vauhdin vaihtelua, sillä valuuttakurssimuutokset vaikuttavat yleensä välittömästi tuontiraaka-aineiden euro-

määräisiin hintoihin. 4) Sokit, jotka liittyvät muihin tekijöihin kuin säähän tai markkinoihin. Tällaiset sokit,

kuten hullun lehmän taudin aiheuttama kriisi tai Irakin sotaa edeltänyt öljyn hintapiikki, aiheuttavat myös

vaihtelua inflaatiovauhtiin. 5) Valtion toimet, kuten välillisten verojen tai hallinnollisesti määräytyvien hin-

tojen korotukset sekä sääntelyn purkaminen, saattavat vaikuttaa hintakehitykseen. 6) Tilastolliset tekijät.

Jotkin YKHI-inflaatiovauhdin muutokset ovat vain ns. tilastokohinaa, esimerkiksi pyöristyksiä, eivätkä ku-

vasta muutoksia talouden tekijöissä. Metodologiset muutokset YKHI-indeksin muodostuksessa saattavat myös

aiheuttaa satunnaisia muutoksia inflaatiovauhtiin etenkin jos kaikkia aikaisempia tietoja ei ole tarkistettu.

YKHI-erien vaihtelevuutta voidaan mitata helposti mutta selkeästi laskemalla vuotuisen inflaatiovauhdin

kuukausittaisen muutoksen keskihajonta. Tämä mittari on parempi kuin pelkkä vuotuisen muutosvauhdin

keskihajonta, sillä inflaatiovauhdin voimakkaat trendit tai säännölliset suhdanneluonteiset vaihtelut eivät

vaikuta siihen. Oheisessa taulukossa esitetään YKHIn kahdeksan vaihtelevimman hintaerän muutosvauhtien

tällä tavoin laskettu keskihajonta helmikuun 1996 ja heinäkuun 2003 välisenä aikana. Tarkasteluajanjakso on

niin pitkä kuin YKHIn eräkohtaisten tietojen saatavuus mahdollistaa. Taulukosta voidaan havaita, että YKHI-

kokonaisindeksin vaihtelu johtuu pääasiassa pienestä osasta hintaeriä, joiden kokonaispaino indeksissä on

noin 10 %. Nämä hintaerät vaihtelevat vähintään kahdeksan kertaa enemmän kuin kahdeksan vähiten vaihte-

levaa hintaerää ja vähintään viisi kertaa enemmän kuin YKHI-kokonaisindeksi.

Ei ole yllättävää, että neljä vaihtelevinta hintaerää kuuluvat joko erään jalostamattomat elintarvikkeet (vi-

hannekset ja hedelmät) tai energia (nestemäiset polttoaineet ja bensiini1). Muut herkästi vaihtelevat hintaerät

kuuluvat ilman  jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian hintaa laskettuun YHKIin. Palveluerään kuu-

luvista hintaeristä erityisesti valmismatkat on ollut yksi vaihtelevimmista, mikä on osittain seurausta satun-

naisesta kausivaihtelusta mutta myös tilastollisista muutoksista. Meriliikenteen henkilökuljetusten ja lento-

matkustajaliikenteen hinnat vaihtelevat jopa herkemmin kuin hedelmien hinnat. Niihin vaikuttavat todennä-

köisesti öljyn euromääräisen hinnan muutokset sekä satunnainen kausivaihtelu. Vaatteet luetaan alaerään

muut teollisuustuotteet kuin energia, ja ne eivät kuulu kahdeksan vaihtelevimman hintaerän joukkoon (kun

tarkastellaan koko ajanjaksoa helmikuusta 1996 heinäkuuhun 2003), mutta niiden vaihtelu on kuitenkin li-

sääntynyt viime aikoina. Tämä johtuu osittain tilastollisista tekijöistä ja mahdollisesti myös kausivaihtelun

muutoksesta. Tarkasteltaessa YKHIn yksittäisten erien tärkeydellä painotettua keskihajontaa, vaatteet ovat

1 Tässä tapauksessa termi ”bensiini” vastaa luokkaa ”Henkilökuljetusajoneuvojen poltto- ja voiteluaineet” yksilöllisen
kulutuksen luokituksessa käyttötarkoituksen mukaan (Classification of Individual Consumption by Purpose, COICOP).
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Kuvio.
Vaatteiden ja valmismatkojen hinnat
(vuotuinen prosentttimuutos)

Lähde: Eurostat.
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viidenneksi tärkein vaihteleva erä bensiinin, valmismatkojen, nestemäisten polttoaineiden ja vihannesten

jälkeen.

YKHI-inflaatioon lähitulevaisuudessa mahdollisesti vaihtelua aiheuttavat hintaerät

Energian hinnan, erityisesti nestemäisten polttoaineiden ja bensiinin, odotetaan vaikuttavan YKHI-inflaa-

tioon lyhyellä aikavälillä eniten. Energian hintaan vaikuttaa todennäköisesti öljyn euromääräisen hinnan

viimeaikainen kehitys. Energiaerän vuotuisen muutosvauhdin kehitykseen vaikuttavat myös energian hinnan

jyrkästä vaihtelusta vuoden 2003 alkupuoliskolla johtuvat vertailuajankohdan vaikutukset. Esimerkiksi ener-

giahintaindeksin jyrkkä nousu joulukuun 2002 ja maaliskuun 2003 välisenä aikana oli seurausta Irakin sotaa

edeltäneestä öljyn hinnan noususta, eikä se tulevaisuudessa enää vaikuta energian hinnan vuotuiseen muu-

tosvauhtiin. Tämän vuoksi energian hinnan vaikutus YKHIn kokonaisindeksiin vähenee huomattavasti vuo-

den 2004 ensimmäisellä neljänneksellä, joskin vain verrattain lyhyen ajan, sillä energian hintakehitykseen

liittyvät vertailuajankohdan vaikutukset maalis-kesäkuussa 2003 lisäävät energiaerän vaikutusta YKHIn

kokonaisindeksiin jälleen vuoden 2004 toisella neljänneksellä.

Elintarvikkeiden hintojen kehitys saattaa myös ai-

heuttaa jonkin verran vaihtelua YKHI-inflaatioon

lähitulevaisuudessa, sillä tämänvuotinen poikkeuk-

sellinen sää aiheuttaa satunnaista kausivaihtelua.

Vaikka poikkeuksellinen sää onkin tähän mennessä

vaikuttanut elintarvikkeiden hintoihin euroalueella

vain vähän, kausielintarvikkeiden hinnat saattavat

kuitenkin vielä nousta huomattavasti tulevina kuu-

kausina. Poikkeuksellinen sää saattaa vaikuttaa

myös jalostettujen elintarvikkeiden hintoihin. Täs-

tä huolimatta säästä johtuvat elintarvikkeiden hin-

tasokit vaimennevat melko nopeasti.

Vaatteiden hintojen kehitys saattaa myös aiheuttaa

vaihtelua YKHI-inflaatioon, sillä se vaikuttaa mui-

den teollisuustuotteiden kuin energian hintaerään.

Vaatteiden hintojen vuotuinen muutosvauhti hidas-

tui huomattavasti joulukuun 2002 ja tammikuun 2003 välisenä aikana (ks. kuvio), koska hinnat laskivat

tavallista jyrkemmin talven 2003 alennusmyynneissä. Hintojen lasku taittui kevään aikana, jolloin vaatteiden

hinnat palasivat ”normaalille” tasolle. Näyttää siltä, että tämä kehitys on toistunut kesän 2003 alennusmyyn-

neissä, sillä vaatteiden hinnat laskivat jyrkästi heinäkuussa, mutta saattavat tasaantua syksyä kohden.

Palvelujen hintaerässä valmismatkojen hintojen muutokset ovat vaikuttaneet huomattavimmin palvelujen

hintojen nousuvauhtiin lähes koko tämän vuoden ajan, ja ne saattavat edelleen aiheuttaa jonkin verran vaih-

telua. Esimerkiksi valmismatkojen hintojen melko epätavallinen kausivaihtelu johtui pääsiäisen ajankohdas-

ta tänä vuonna, ja se nopeutti palvelujen hintojen muutosvauhtia huomattavasti maaliskuun ja huhtikuun

välisenä aikana (ks. kuvio). Valmismatkojen hinnat eivät nousseet yhtä paljon heinäkuussa, mikä oli luulta-

vasti seurausta kesälomien poikkeavasta ajoittumisesta. Tämä johti palvelujen hintojen vuotuisen muutos-

vauhdin hidastumiseen. Muutosvauhdin hidastuminen taittunee kuitenkin tulevina kuukausina ainakin osit-

tain.
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3,5 1,5 0,8 0,8 1,0 1,2 0,9 0,4 0,4 0,3 0,1 0,1 0,0

2,9 1,0 0,2 -0,2 0,5 0,8 1,4 . 0,1 0,3 0,4 0,5 .
2,5 1,8 0,5 0,2 0,6 1,0 1,5 . 0,3 0,5 0,4 0,4 .
2,1 2,2 2,7 3,0 2,9 2,5 1,9 . 0,8 0,5 0,3 0,3 .
4,9 -0,6 -2,7 -3,4 -2,6 -1,7 -2,3 . -1,4 0,1 0,2 -1,2 .
0,0 -0,4 0,0 -0,2 0,1 0,1 0,6 . 0,1 -0,1 0,1 0,4 .
0,6 0,5 0,6 1,0 0,5 0,4 -0,5 . 0,3 0,1 -0,4 -0,4 .

12,6 3,0 1,2 1,1 3a,1 3,6 3,2 . 2,2 2,0 -0,4 -0,6 .
12,6 3,1 1,5 0,7 3,5 4,2 3,0 . 1,8 2,7 -0,5 -1,0 .
11,3 1,7 -0,4 -1,7 1,9 2,7 4,8 . 1,6 1,9 0,5 0,6 .
11,4 1,0 -0,4 -2,4 2,1 3,7 5,4 . 1,5 2,3 1,1 0,3 .

-0,6 -1,3 -0,7 0,0 -0,9 -1,3 0,7 . -0,1 0,3 -0,5 1,0 .
3,7 0,8 0,5 0,7 0,9 1,4 0,4 . 0,6 0,3 -0,4 -0,2 .
4,0 2,3 1,6 1,7 1,6 1,7 1,3 . 0,6 0,3 0,3 0,1 .

Taulukko 8.
BKT:n määrän kasvu euroalueella
(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. 12 maata käsittävän euroalueen tietoja (myös vuotta 2001 edeltäneeltä ajalta). Lisätietoja tilasto-osassa.
1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.
2) Neljännesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisestä neljänneksestä.
3) Tuorein tieto euroalueen BKT:n määrän kasvusta perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.
4) Vaikutus BKT:n määrän kasvuun, prosenttiyksikköä.
5) Vienti ja tuonti käsittävät tavarat ja palvelut ja sisältävät euroalueen sisäisen kaupan. Euroalueen sisäisen kaupan tietoja ei

ole poistettu kansallisen tilinpidon tuonti- ja vientiluvuista. Tästä syystä nämä tiedot ja maksutasetiedot eivät ole täysin
verrannollisia.

Bruttokansantuotteen määrä3)

josta:
Kotimainen kysyntä

Yksityinen kulutus
Julkinen kulutus
Kiinteän pääoman bruttomuodostus
Varastojen muutos4)

Nettovienti4)

Vienti5)

josta tavarat
Tuonti5)

josta tavarat
Reaalinen arvonlisäys, brutto:

Maa- ja kalatalous
Teollisuus
Palvelut

Vuosimuutos1) Neljännesvuosimuutos2)

2000 2001 2002 2002 2002 2002 2003 2003 2002 2002 2002 2003 2003
II III IV I II II III IV I II

3 Tuotanto, kysyntä ja työmarkkinat

BKT:n määrä vuoden 2003 toisella
neljänneksellä jokseenkin sama kuin
ensimmäisellä neljänneksellä

Vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä ta-
loudellinen toimeliaisuus oli vaimeaa. Kiinteän
pääoman bruttomuodostus ja nettovienti vai-
kuttivat negatiivisesti BKT:n määrän kasvuun,
mutta yksityisen kulutuksen kasvuvaikutus oli
positiivinen ja varastot kasvoivat yllättävän paljon.
Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen
BKT:n määrä ei kasvanut toisella neljänneksellä
edellisestä neljänneksestä (ks. taulukko 8). Tä-
mänhetkisten kansallisten tietojen perusteella
on kuitenkin mahdollista, että BKT:n määrän
neljännesvuositason kasvua vuoden 2003 toi-
sella neljänneksellä on tarkistettava kasvun supis-
tumisen suuntaan eli –0,1 prosenttiin. Kaiken
kaikkiaan näyttää siltä, että talouskasvu oli kuta-
kuin pysähdyksissä vuoden 2003 alkupuoliskolla.

BKT:n määrän kasvusta vuoden 2003 toisella
neljänneksellä ei ole vielä saatavissa tietoja erit-
täin. Joidenkin euroalueen maiden toiselle nel-
jännekselle ulottuvat menoerien tiedot ja jotkin
muut lyhyen aikavälin tilastoindikaattorit viittaa-
vat kuitenkin siihen, että taloudellisen toimeliai-
suuden heikkouden jatkuminen johtui pääasias-
sa kulutuksen kasvun hidastumisesta ja siitä,
että varastojen muutosten kasvuvaikutus oli
huomattavasti pienempi kuin vuoden 2003 en-
simmäisellä neljänneksellä. Osoitettuaan elpy-
misen merkkejä vuoden 2002 jälkipuoliskolla
kiinteän pääoman bruttomuodostuksen kasvu
hidastui huomattavasti vuoden 2003 ensimmäi-
sellä neljänneksellä, joskin suureksi osaksi maa-
kohtaisten tilapäisten tekijöiden vaikutuksesta
(ks. kehikko 6). Näin ollen investointien kasvu
on todennäköisesti vahvistunut vuoden 2003
toisella neljänneksellä.
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Kehikko 6.
Investointien viimeaikainen kehitys tuoteryhmittäin

Tiedot investointien erittelystä tuoteryhmittäin esitettiin ensimmäisen kerran syyskuun 2002 Kuukausikat-
sauksen kehikossa 6, jossa kuvattiin myös pitkän aikavälin kehitystä. Tässä kehikossa esitetään yhteenveto
investointien kehityksestä vuoden 2002 toisella puoliskolla ja vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä
eli tuorein käytettävissä oleva arvio. Kokonaisinvestoinnit kohenivat hieman vuoden 2002 lopussa, mutta
vähenivät uudelleen vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä (ks. kuvio A). Kehitys on ollut jokseenkin
tämänkaltaista kaikissa investointiryhmissä. Se liittyy kuitenkin paljolti maakohtaisiin tekijöihin. Jos näitä
tekijöitä ei oteta huomioon, investoinnit ovat pysyneet suurin piirtein ennallaan tämän vuoden ensimmäisel-
lä neljänneksellä supistuttuaan kahtena edellisenä vuotena.

Laiteinvestointeihin vaikuttavat maakohtaiset tekijät

Kolmen viime neljänneksen tietoihin euroalueen muista kuin rakennusinvestoinneista (tässä ”laiteinves-
toinnit”) ovat vaikuttaneet merkittävästi Italian laiteinvestointien voimakkaat vaihtelut. Italiassa vuoden
2002 loppuun saakka käytetyt finanssipoliittiset kannustimet merkitsivät laiteinvestointien aikaistamista
viime vuoden lopussa, mikä johti investointien voimakkaaseen supistumiseen vuoden 2003 ensimmäisellä
neljänneksellä. Tällä erityistekijällä oli suurempi vaikutus kuin koko muun euroalueen laiteinvestointien
kasvulla. Näin ollen euroalueen laiteinvestoinnit supistuivat vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä
1,2 % edellisestä neljänneksestä kahden neljänneksen nollakasvun jälkeen (ks. kuvio B). Laiteinvestoin-
neista metallituote- ja koneinvestoinnit (30 % kokonaisinvestoinneista) vähenivät tämän vuoden ensimmäi-
sellä neljänneksellä 1,1 % edellisestä neljänneksestä. Kuljetuslaiteinvestoinnit (10 % kokonaisinvestoin-
neista) ovat yleensä erittäin vaihteleva erä, ja ne pienenivät tätäkin voimakkaammin eli 2,1 % edellisestä
neljänneksestä. Sitä vastoin ns. muut investoinnit (10 % kokonaisinvestoinneista), joihin kuuluvat erityises-
ti ohjelmistoinvestoinnit, supistuivat hieman. Yritysten luottamusindikaattorit osoittavat, että yritykset saat-

tavat edelleenkin olla varovaisia lyhyen aikavälin investointipäätöksissään. Euroalueen laiteinvestoinnit

lisääntynevät kuitenkin vähitellen, kun kysyntänäkymät paranevat ja yritysten taseet kohenevat.

Kuvio A.
Investoinnit yhteensä, rakennusinvestoinnit
ja muut kuin rakennusinvestoinnit
(muutos edellisestä neljänneksestä, neljännesvuosihavaintoja)

Kuvio B.
Muut kuin rakennusinvestoinnit eriteltyinä
(muutos edellisestä neljänneksestä, neljännesvuosihavaintoja)
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Lähde: Eurostat.

Rakennusinvestoinnit pysyvät heikkoina

Euroalueen rakennusinvestoinnit vähenivät suunnilleen kahden vuoden ajan ennen vakautumistaan vuoden
2002 toisella puoliskolla. Vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä kasvu muuttui jälleen negatiiviseksi ja
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Kuvio 32.
Uusien henkilöautojen rekisteröinnit ja
vähittäiskaupan myynti euroalueella
(vuotuinen prosenttimuutos, kolmen kuukauden keskitettyjä
liukuvia keskiarvoja, työpäivien määrällä korjattuja tietoja)

Lähteet: Eurostat ja ACEA European Automobile Manufacturers’
Association, Bryssel.
Huom. 12 maata käsittävän euroalueen tietoja (myös vuotta
2001 edeltäneeltä ajalta).
1) Laskennassa on käytetty kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja.

Uusien henkilöautojen rekisteröinnit 
(vasen asteikko)
Vähittäiskaupan myynti1) (oikea asteikko)
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oli –1,3 % edelliseen neljännekseen verrattuna. Kahden keskeisimmän alaryhmän eli asuntorakennusinves-

tointien ja muiden kuin asuntorakennusinvestointien kasvu hiipui vastaavanlaisesti. Jatkuvat uudelleenjär-
jestelyt, erityisesti Saksojen yhdistymisen jälkeisen liikarakentamisen tasapainottuminen, ovat osaltaan vai-
kuttaneet rakennusinvestointien viimeaikaiseen vähenemiseen. Lisäksi erityisesti vuoden 2003 ensimmäisel-
lä neljänneksellä epätavallisen kylmä talvi joissakin euroalueen maissa on todennäköisesti vaikuttanut nega-
tiivisesti rakennustoimintaan.

Yksityisen kulutuksen kasvua kuvaavat lyhyen
aikavälin indikaattorit viittaavat kasvun maltilli-
seen kehitykseen vuoden 2003 toisella neljän-
neksellä (ks. kuvio 32). Vähittäiskaupan myynnin
määrä pysyi jokseenkin muuttumattomana kesä-
kuussa 2003 pienennyttyään toukokuussa 0,7 %
edelliskuisesta. Nämä touko- ja kesäkuun luvut
kumosivat kuitenkin vain osittain vähittäismyyn-
nin voimakkaan kasvun huhtikuussa 2003. Vähit-

täiskaupan myynnin määrän neljännesvuosikasvu
pysyikin positiivisena vuoden 2003 toisella nel-
jänneksellä (0,1 prosentissa), joskin se oli huo-
mattavasti hitaampaa kuin ensimmäisellä neljän-
neksellä (0,7 %). Uusien henkilöautojen rekiste-
röinnit lisääntyivät kesäkuussa 5,2 % edelliskui-
sesta, kun ne huhti-toukokuussa olivat vähenty-
neet. Neljännesvuositasolla rekisteröintien su-
pistumisvauhti olikin huomattavasti hitaampi toi-
sella neljänneksellä (1,3 %) kuin ensimmäisellä
neljänneksellä (5,7 %).

Vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä ta-
louskehitys vaihteli toimialoittain kuten vuoden
2002 viimeisellä neljännekselläkin. Käytössä ole-
vien tietojen mukaan taloudellisen toimeliaisuu-
den heikkouden jatkuminen johtui pääasiassa
teollisuuden kehityksestä: teollisuussektorin
arvonlisäys supistui vuoden 2003 ensimmäisellä
neljänneksellä 0,2 % edellisestä neljänneksestä,
ja sitä edeltävänä neljänneksenä se oli vähenty-
nyt sitäkin enemmän (ks. taulukko 8). Palvelu-
alan arvonlisäys sen sijaan kasvoi hieman vuo-
den 2003 ensimmäisellä neljänneksellä, joskin
vähemmän kuin vuoden 2002 viimeisellä neljän-
neksellä. Toimialakohtaiset kansantalouden tilin-
pidon tiedot vuoden 2003 toiselta neljänneksel-
tä eivät ole vielä saatavissa, mutta lyhyen aikavä-
lin indikaattorien mukaan näyttää siltä, että teol-
lisuustuotanto supistui edelleen ja että palvelu-
alojen tuotannon kasvu todennäköisesti pysyi
positiivisena, joskin vaimeana. Lyhyen aikavälin
indikaattoreihin suunniteltuja muutoksia ja
EU:n neuvoston asetusta lyhyen aikavälin tilas-
toista käsitellään tarkemmin kehikossa 7.

Ilman rakentamista laskettu euroalueen teolli-
suustuotanto ei muuttunut kuukausitasolla ke-
säkuussa 2003, kun se oli toukokuussa supistu-
nut 1,0 % (ks. taulukko 9). Koko vuoden 2003
toisella neljänneksellä teollisuustuotanto supis-
tui 0,7 % edellisestä neljänneksestä, jolloin se
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Kehikko 7.
Euroalueen lyhyen aikavälin tilastojen laadinnan eteneminen ja jäljellä olevat puutteet

Lyhyen aikavälin tilastoista 19. päivänä toukokuuta 1998 annettu Euroopan unionin neuvoston asetus (EY)

N:o 1965/98 tuli voimaan kesäkuussa 1998, ja sen mukaan EU:n jäsenvaltioiden oli pantava asetuksen mää-

räykset täytäntöön viiden vuoden kuluessa. Useita uusia euroaluetta koskevia lyhyen aikavälin indikaattorei-

ta onkin tullut saataville viime aikoina, ja joitakin saadaan käyttöön lähitulevaisuudessa. Uusien tilastojen

ansiosta euroalueen suhdannesyklin analyysissä käytettävä tilastoaineisto tulee aiempaa kattavammaksi. Tässä

kehikossa esitetään yhteenveto euroalueen lyhyen aikavälin yleisten taloustilastojen saatavuudesta (yleiskat-

saus aiheesta löytyy myös huhtikuun 2003 Kuukausikatsauksen artikkelista ”Euroalueen yleisten taloustilas-

tojen kehitys”) ja selostetaan odotettavissa olevaa kehitystä tällä alueella.

Lyhyen aikavälin tilastoja koskevassa asetuksessa jäsenvaltioiden edellytetään toimittavan laajan valikoiman

neljännesvuosittaisia ja kuukausittaisia indikaattoreita, jotka on eritelty toimialoittain teollisuuden, rakentami-

sen ja vähittäiskaupan indikaattoreihin. Lisäksi jäsenmaiden on laadittava uusia neljännesvuosittaisia indikaat-

toreita markkinaehtoisten palvelujen sektorista, jonka merkitys on kasvamassa. Tämä sektori kattaa mm. hotel-

li- ja ravintolapalvelut, kuljetus- ja tietoliikenne- sekä tietotekniikkapalvelut. Asetuksessa edellytetään, että

jäsenvaltiot laativat sekä ennakoivia että samanaikaisia talouden toimeliaisuutta kuvaavia indikaattoreita (esi-

merkiksi uusista tilauksista ja tuotannosta) sekä tuottajahinta-, työvoima- ja palkkaindikaattoreita. Asetuksessa

määritellään myös maiden kesken vertailukelpoiset tilastointimenetelmät ja -määritelmät.

Lähteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. 12 maata käsittävän euroalueen tietoja (myös vuotta 2001 edeltäneeltä ajalta). Lisätietoja tilasto-osassa.

Taulukko 9.
Euroalueen teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Koko teollisuus
pl. rakentaminen
pääaloittain:

Koko teollisuus pl. rakenta-
minen ja energiantuotanto
Välituotteet
Pääomahyödykkeet
Kulutustavarat

Kestävät
Ei-kestävät

    Energiantuotanto

Tehdasteollisuus

2001 2002 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003
Huhti Touko Kesä Huhti Touko Kesä Tammi Helmi Maalis Huhti Touko

Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo

0,5 -0,6 0,5 -1,4 -1,5 0,3 -1,0 0,0 -0,4 0,0 0,0 -0,4 -0,7

0,3 -0,8 -0,5 -1,7 -2,1 -0,1 -1,0 -0,1 -0,7 -0,3 -0,3 -0,4 -0,9
-0,5 0,4 0,4 -1,4 -0,8 0,1 -1,4 0,4 -0,8 0,1 -0,2 -0,2 -0,8
1,5 -2,1 -0,9 -1,1 -4,4 0,7 -0,8 -1,2 -0,4 -0,6 -0,7 -1,0 -1,2
0,6 -0,5 0,5 -2,9 -1,2 0,7 -1,8 0,7 -0,7 -0,5 -0,2 -0,4 -0,5

-1,7 -5,5 -4,8 -6,9 -7,0 0,2 -2,3 0,4 -2,6 -1,6 -1,9 -2,1 -2,4
1,0 0,4 1,5 -2,2 -0,1 0,8 -1,7 0,8 -0,4 -0,2 0,1 -0,1 -0,2
1,4 0,9 3,0 1,4 2,8 0,7 -0,1 2,2 2,4 2,7 2,9 -0,6 0,0

0,4 -0,7 -0,4 -1,6 -2,0 0,0 -0,9 -0,1 -0,7 -0,3 -0,3 -0,4 -0,9

oli puolestaan pysynyt muuttumattomana. Pää-
asiallisina syinä supistumiseen olivat lähinnä eu-
ron aiempi vahvistuminen ja lakot eri euro-
alueen maissa.

Ilman rakentamista ja energiantuotantoa lasket-
tu euroalueen teollisuustuotanto supistui vuo-

den 2003 toisella neljänneksellä ja siihen vaikut-
tivat kaikki kolme teollisuuden päätoimialaa. Lä-
hinnä hidastuminen johtui kuitenkin pääoma-
hyödykkeitä, välituotteita ja kestäviä kulutusta-
varoita tuottavien teollisuusalojen negatiivisista
kasvuvaikutuksista.
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Näihin indikaattoreihin perustuvat euroalueen aggregaattitiedot laatii ja julkaisee Euroopan komissio (Eu-

rostat). Jotkin indikaattoreista ovat olleet kaikin osin saatavissa jo jonkin aikaa, ja niistä raportoidaan sään-

nöllisesti EKP:n Kuukausikatsauksessa osana euroalueen talouden analyysiä (esimerkiksi indikaattorit teol-

lisuustuotannosta, kotimaisista tuottajahinnoista ja vähittäiskaupan liikevaihdosta). Viimeaikainen edistymi-

nen tilastointiasetuksen täytäntöönpanossa on parantanut monien muidenkin indikaattorien saatavuutta (esi-

merkiksi teollisuuden liikevaihto, uudet tilaukset, työllisyys, palkat ja tehdyt työtunnit), joten euroalueen

taloudellisesta tilanteesta pystytään saamaan aiempaa ajantasaisempi kuva.

Taulukko.
Euroalueen taloutta kuvaavien lyhyen aikavälin indikaattorien saatavuus ja ajantasaisuus
Asetuksessa vaaditut muuttujat Euroalueen Asetuksessa Euroalueen aggregaattien

aggregaatti vaadittu tosiasiallinen
saatavissa ajantasaisuus saatavuus

(päivinä tark.jakson (päivinä tark.jakson
päättymisestä) 2) päättymisestä) 2)

Teollisuus/rakentaminen
Tuotanto Kyllä 45/60 45 – 50 / 70 – 80
Liikevaihto (yhteensä, kotimaa1), ulkomaat1)) Kyllä 60 60 – 65
Uudet tilaukset1) (yhteensä, kotimaa, ulkomaat) Kyllä 50/90 50 – 65 / 100 – 190
Työllisten määrä Kyllä 90/90 65 – 75 / 55 – 120
Tehdyt työtunnit Kyllä 90/90 65 – 75 / 90 – 110
Bruttopalkat Kyllä 90/90 65 – 75 / 90 – 110
Tuotannon hintaindeksit (yhteensä1), kotimaa, ulkomaat1)) Kyllä 35 35
Rakennuskustannukset1) Kyllä 90 60 – 120
Rakennusluvat1) Kyllä 90 70 – 160
Vähittäiskauppa
Liikevaihto Kyllä 60 60
Työllisten määrä Kyllä 90 190
Muut palvelut
Tukkukaupan liikevaihto1) Kyllä 90 190
Muiden markkinaehtoisten palvelujen liikevaihto Ei 90 Tieto ei saatavissa
Työllisten määrä Ei 90 Tieto ei saatavissa

Euroalueen taloutta kuvaavien lyhyen aikavälin indikaattorien saatavuus ja ajantasaisuus

Vaikka tilastointiasetuksen täytäntöönpanoaika on jo päättynyt, monia kansallisia tai euroalueen indikaatto-

reita ei vieläkään ole saatavissa, tai niissä on puutteita. Eurostat laskee euroalueen aggregaattitiedot silloin,

kun saatavissa olevat tilastotiedot kattavat ainakin 60 % euroalueen maista. Markkinaehtoisten palvelujen sek-

torin liikevaihdosta ja työllisyydestä ei edelleenkään ole saatavissa asetuksessa edellytettyjä neljännesvuosittai-

sia euroalueen aggregaattitietoja. Teollisuuden ja rakentamisen indikaattoreista muutamat ovat jossakin määrin

epäluotettavia, sillä niistä puuttuvat edelleen ainakin yhden suuren maan (ja useiden pienten maiden) tiedot.

Lisäksi useiden euroalueen indikaattoreiden ajantasaisuus ei täytä tilastointiasetuksen vaatimuksia (esimerkiksi

tilastot rakentamisesta). Eurostat koordinoi eri maiden toimia, joilla pyritään parantamaan tilastojen ajantasai-

suutta ja saamaan viivästymiset tilastointiasetuksen täytäntöönpanossa mahdollisimman lyhyiksi.

Tilastoinnin puutteellisuuksien korjaamiseksi on tehty muitakin aloitteita.  Euroopan talouden pääindikaatto-

rit (Principal European Economic Indicators, PEEIs) – Eurostatin, kansallisten tilastolaitosten ja Euroopan

viranomaisten valitsema joukko uusia ja vanhoja euroalueen keskeisiä indikaattoreita – määrittävät euro-

alueen tilastoinnille tavoitteita. Näihin sisältyy sekä uusia indikaattoreita että nykyisten tilastojen julkista-

misaikataulujen tiukentamista. Näiden tavoitteiden saavuttamiseksi valmistellaan parhaillaan tilastointiase-

tuksen pitkän aikavälin tarkistusta. Tarkistuksessa asetukseen lisätään uusia vaatimuksia ja tarkennetaan

nykyisiä: uusia lyhyen aikavälin tilastoja esimerkiksi euroalueen tuontihinnoista ja liike-elämän palvelujen

tuotantohinnoista otetaan käyttöön ja tilastojen ajantasaisuutta parannetaan.

1) Puutteet maittaisessa kattavuudessa heikentävät euroalueen aggregaatin luotettavuutta.
2) Kun sarakkeessa on kaksi lukua, ensimmäinen viittaa teollisuuteen, toinen rakentamiseen.
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Lähteet: Eurostat, yrityksiä ja kuluttajia koskevat Euroopan
komission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.
1) Tehdasteollisuus; kolmen kuukauden jakson muutos edel-

lisestä kolmen kuukauden jaksosta; kausivaihtelusta puh-
distettuja ja työpäivien lukumäärällä korjattuja tietoja.

2) Saldoluvut prosentteina; poikkeamat keskiarvosta tammi-
kuusta 1985 lähtien.

3) PMI = Purchasing Managers’ Index; poikkeamat 50:stä;
positiiviset arvot viittaavat taloudellisen toimeliaisuuden
lisääntymiseen.

Kuvio 33.
Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
ja ostopäälliköiden indeksi euroalueella
(kuukausihavaintoja)

Teollisuustuotanto1) (vasen asteikko)
Teollisuuden luottamus2) (oikea asteikko)
Ostopäälliköiden indeksi3) (oikea asteikko)
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Kyselytutkimusten mukaan merkkejä
taloustilanteen kohentumisesta vuoden
2003 kolmannella neljänneksellä

Käytössä olevien elokuuhun ulottuvien suhdan-
nekyselyjen mukaan talouskehityksessä vuoden
2003 kolmannella neljänneksellä on näkyvissä
joitakin positiivisia merkkejä. Varsinkin tehdas-
teollisuutta koskevat kyselytutkimusindikaatto-
rit tukevat arviota, että teollisuustuotanto va-
kautuu kolmannella neljänneksellä ja palaa to-
dennäköisesti positiiviselle kasvu-uralle vuoden
loppuaikana. Esimerkiksi ostopäälliköiden in-
deksi (Purchasing Managers’ Index, PMI) nousi
elokuussa 49,1:een heinäkuun 48,0:sta. Tämä oli
jo kuudes kuukausi, jolloin indeksi pysyi pie-
nempänä kuin tehdasteollisuuden tuotannon
pysymistä ennallaan kuvaava kynnysarvo, indek-
siluku 50, mutta se kuitenkin läheni raja-arvoa
(ks. kuvio 33). Kuten heinäkuussakin ostopäälli-
köiden indeksin nousu jakautui elokuussa var-
sin tasaisesti sen kaikkien viiden alaerän indek-
sin kesken. Uusien tilausten ja tuotannon muu-
tosten indeksit saavuttivat kynnysarvon 50,
mikä viittaa tilausten ja tuotantomuutosten va-
kautumiseen. Toimitusajat pitenivät edelleen,
mikä myös on yhdenmukaista taloudellisen toi-
meliaisuuden kohentumisen kanssa. Ostettujen
tuotteiden varastoja kuvaava indeksi nousi,
mutta jäi selvästi alle 50:n. Tämä viittaa siihen,
että tehdasteollisuuden yritykset supistavat
edelleen raaka-ainehankintojaan, koska karsivat
todennäköisesti yhä kustannuksiaan. Indeksin
huomattava nousu saattaa myös kuvata varas-
toinvestointien kasvua, kun yhä useampiin yri-
tyksiin kohdistuu aiempaa suurempia tuotanto-
vaatimuksia. Työllisyysindeksi nousi niin ikään
merkittävästi elokuussa, mutta pysyi myös sel-
västi 50:n alapuolella, mikä viittaa siihen, että
tehdasteollisuuden työllisyys väheni jo 27:ttä
kuukautta peräkkäin, joskin aiempaa hitaammin.

Yrityksiä koskevista Euroopan komission suh-
dannekyselyistä johdettu teollisuuden luotta-
musindikaattori laski hieman heinäkuussa 2003
(ks. taulukko 10). Käytössä olevien kansallisten
tietojen mukaan indeksin voidaan kuitenkin
odottaa nousevan jonkin verran elokuussa. Hei-
näkuun tulos johtui tuotanto-odotusten ja ny-
kyisten tilauskanta-arvioiden hienoisesta heik-
kenemisestä sekä pessimistisistä arvioista va-

rastojen suhteen. Teollisuuden päätoimialoilla
luottamus heikkeni vain välituotteiden tuotan-
nossa. Kulutustavaroita tuottavilla aloilla luotta-
mus sitä vastoin parani, ja pääomahyödykkeiden
tuotannossa se pysyi muuttumattomana.

Palvelualojen kyselytutkimusten tulokset kohe-
nivat heinäkuun tavoin edelleen merkittävästi
elokuussa 2003, kun ne olivat toisella neljän-
neksellä hieman kohentuneet. Vaikka palvelualan
arvonlisäyksen kasvu jäikin todennäköisesti hei-
koksi vuoden 2003 toisella neljänneksellä, tuo-
reimmat kyselytutkimustiedot osoittavat, että
se oli huomattavasti vahvempaa kolmannella
neljänneksellä. Ostopäälliköille tehtyyn Reuter-
sin kyselyyn perustuva palvelualojen taloudellis-
ta toimeliaisuutta kuvaava indeksi nousi huo-
mattavasti elokuussa, kuten heinäkuussakin, jo-
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Taulukko 10.
Euroalueen yrityksiä ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt
(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

2,4 -2,9 -1,7 -0,5 -0,3 -0,6 -0,1 0,1 -0,6 0,3 0,0 0,0 -0,1

12 6 0 1 -3 -8 -8 -8 -10 -8 -9 -8 -7
12 -2 -4 -4 -3 -4 -6 -4 -5 -5 -6 -6 -8
16 10 1 -2 -3 0 -1 0 0 0 -2 -2 -1

5 0 -9 -10 -8 -10 -8 -6 -11 -10 -6 -7 -4
11 -4 -18 -20 -23 -24 -21 -23 -26 -23 -21 -20 -16

1,4 -0,2 -0,5 -0,5 -0,3 -0,4 -0,6 -0,3 -0,7 -0,6 -0,7 -0,7 -0,9

84,4 82,9 81,4 81,5 81,5 81,1 80,7 - - 80,8 - - 80,6

2000 2001 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003
III IV I II Helmi Maalis Huhti Touko Kesä Heinä

Talouden luottamusindeksi1)

Kuluttajien luottamusindikaattori2)

Teollisuuden luottamusindikaattori2)

Rakentamisen luottamusindikaattori2)

Vähittäiskaupan luottamusindikaattori2)

Palvelualojen luottamusindikaattori2)

Suhdanneindikaattori3)

Kapasiteetin käyttöaste, %

Lähteet: Yrityksiä ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt ja Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen pääosasto).
Huom. 12 maata käsittävän euroalueen tietoja (myös vuotta 2001 edeltäneeltä ajalta). Lisätietoja tilasto-osassa.
1) Prosenttimuutos edellisestä kaudesta.
2) Saldoluvut prosenttiyksikköinä. Palvelualojen luottamusindikaattorin tiedot on laskettu poikkeamina huhtikuusta 1995 alkaen

lasketusta keskiarvosta, vähittäiskaupan luottamusindikaattorin tiedot poikkeamina heinäkuusta 1986 alkaen lasketusta keski-
arvosta ja muiden luottamusindikaattorien tiedot poikkeamina tammikuusta 1985 alkaen lasketusta keskiarvosta.

3) Poikkeama keskiarvosta keskihajontoina mitattuna.

Taulukko 11.
Euroalueen työttömyys
(% työvoimasta, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

2000 2001 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003
III IV I II Helmi Maalis Huhti Touko Kesä Heinä

Yhteensä
Alle 25-vuotiaat1)

25-vuotiaat ja sitä vanhemmat

Lähde: Eurostat.
Huom. ILOn suositusten mukaan. 12 maata käsittävän euroalueen tietoja (myös vuotta 2001 edeltäneeltä ajalta).
1) Vuonna 2002 tämän ryhmän osuus työttömien kokonaismäärästä oli 22,2 %.

8,5 8,0 8,4 8,5 8,6 8,7 8,8 8,7 8,8 8,8 8,8 8,9 8,9
16,6 15,7 16,2 16,3 16,4 16,8 16,9 16,8 16,9 16,9 16,9 16,9 16,9
7,4 7,0 7,4 7,4 7,6 7,7 7,8 7,7 7,7 7,8 7,8 7,8 7,8

ten se nousi nyt neljännen kerran peräkkäin
huhtikuun 2003 jälkeen. Se on nyt tasolla, joka
viittaa palvelualojen tuotannon kasvuun vuoden
2003 kolmannella neljänneksellä.

Positiivisiin merkkeihin viittaavat myös Euroo-
pan komission kyselytutkimuksiin perustuvat vä-
hittäiskaupan ja palvelualojen luottamusindeksit,
jotka paranivat heinäkuussa. Edellisinä kuukausi-
na kehitys oli ollut jokseenkin epävakaata mutta
yleisesti suotuisaa. Käytettävissä olevien kansal-
listen tietojen perusteella näyttää siltä, että vähit-
täiskaupan luottamusindikaattori on saattanut
laskea elokuussa 2003, mutta palvelualojen luot-
tamusindikaattori on voinut nousta voimakkaasti
kuten heinäkuussakin eli viidettä kuukautta peräk-
käin. Kuluttajien luottamus näyttää vakautuneen
vuoden 2003 toisella neljänneksellä heikolle
tasolle, mikä viittaa siihen, että kotitalouksien
odotukset ovat parantuneet sekä yleisen ta-

loustilanteen että työttömyyden suhteen. Ku-
luttajien luottamus koheni hieman heinäkuussa,
ja käytettävissä olevien kansallisten tietojen
mukaan se saattaa kohentua vielä hieman myös
elokuussa.

Työmarkkinoiden kehitys
edelleen heikkoa

Euroalueen standardoitu työttömyysaste oli
heinäkuussa sama kuin kesäkuussa 2003 eli
8,9 %, mutta huhtikuusta 2001 alkanut nousu-
suuntaus on jatkunut edelleen (ks. kuvio 34).
Ikäryhmittäin tarkasteltuna työttömyysasteet
olivat samat kuin kesäkuussa, joten alle 25-vuo-
tiaiden työttömyysaste oli 16,9 % ja 25-vuotiai-
den ja sitä vanhempien 7,8 % (ks. taulukko 11).
Työttömien määrä kasvoi heinäkuussa noin
30 000:lla. Kasvu ei juuri poikkea kahden edelli-
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Kuvio 34.
Euroalueen työttömyys
(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähde: Eurostat.
Huom. 12 maata käsittävän euroalueen tietoja (myös vuotta
2001 edeltäneeltä ajalta).

Taulukko 12.
Työllisyyden kasvu euroalueella
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

2000 2001 2002 2002 2002 2002 2002 2003 2002 2002 2002 2002 2003
I II III IV I I II III IV I

Neljännesvuosimuutokset1)

Koko kansantalous
josta:
Maa- ja kalatalous
Teollisuus

pl. rakentaminen
Rakentaminen

Palvelut
Kauppa ja kuljetus
Rahoitustoiminta ja
liike-elämän palvelut
Julkishallinto

Lähteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. 12 maata käsittävän euroalueen tietoja (myös vuotta 2001 edeltäneeltä ajalta). Lisätietoja tilasto-osassa.
1) Neljännesvuosimuutokset: prosenttimuutos edellisestä neljänneksestä.

2,2 1,4 0,4 0,7 0,5 0,3 0,1 0,0 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0

-1,6 -0,8 -2,2 -2,5 -2,1 -2,1 -2,0 -2,3 -0,5 -0,4 -0,7 -0,4 -0,8
0,9 0,4 -1,2 -1,0 -1,1 -1,3 -1,5 -1,6 -0,3 -0,3 -0,4 -0,5 -0,4
0,5 0,3 -1,3 -1,0 -1,2 -1,3 -1,6 -1,7 -0,4 -0,3 -0,4 -0,6 -0,5
1,9 0,4 -1,1 -0,8 -0,9 -1,3 -1,3 -1,1 -0,2 -0,3 -0,5 -0,2 0,0
3,0 1,9 1,2 1,6 1,3 1,1 0,9 0,7 0,4 0,2 0,1 0,2 0,2
3,1 1,6 0,5 1,2 0,6 0,3 0,0 -0,2 0,3 -0,1 0,0 -0,2 0,1

5,8 3,9 2,3 2,7 2,6 2,1 2,0 1,6 0,5 0,7 0,2 0,6 0,1
1,6 1,3 1,3 1,4 1,4 1,4 1,2 1,1 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3

Vuosimuutos miljoonina (vasen asteikko)
% työvoimasta (oikea asteikko)
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Kuvio 35.
Työn tuottavuus euroalueella
(neljännesvuosittainen prosenttimuutos; kausivaihtelusta
puhdistettuja tietoja)

Lähde: Eurostat.

Koko kansantalous
Teollisuus ilman rakentamista

1992 1994 1996 1998 2000 2002
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0,0
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3,5

sen kuukauden kehityksestä, mutta se oli alle
puolet työttömien määrän kuukausittaisesta
kasvusta lokakuusta 2002 huhtikuuhun 2003.
Työttömien määrän kasvuvauhdin hidastuminen
touko-heinäkuussa 2003 saattaa johtua suureksi
osaksi maakohtaisesta kehityksestä, jonka vaiku-
tuksista vuoden 2003 loppuaikana ei ole var-
muutta. Siksi on mahdollista, että työttömyysaste
nousee edelleen vuoden 2003 jälkipuoliskolla.

Kuten edellisessä Kuukausikatsauksessa todet-
tiin, työllisyyden neljännesvuositason kasvu py-
syi nollassa vuoden 2003 ensimmäisellä neljän-
neksellä, kuten kahtena edellisenä vuosineljän-
neksenäkin, eikä se muuttunut heikosta talous-
kasvusta eikä työttömyyden lisääntymisestä
huolimatta (ks. taulukko 12). Kehitys vaihteli
edelleen toimialoittain. Teollisuudessa (ilman ra-
kentamista) työllisyys väheni vuoden 2003 en-
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Kuvio 36.
Euroalueen työllisyysodotukset
(saldoluvut prosenttiyksikköinä, kolmen kuukauden keskitettyjä
liukuvia keskiarvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähteet: Yrityksiä ja kuluttajia koskevat Euroopan komission
suhdannekyselyt.
Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat työllisyysodotusten keski-
arvoa rakennusalalla tammikuusta 1985 lähtien, vähittäiskau-
passa huhtikuusta 1985 lähtien ja palvelusektorissa tammi-
kuusta 1997 lähtien.

Kuvio 37.
Työllisyyden kasvu ja työllisyysodotukset
euroalueen teollisuudessa1)

(vuotuinen prosenttimuutos, prosenttiyksikköinä laskettujen saldo-
lukujen kolmen kuukauden keskitettyjä liukuvia keskiarvoja)

Lähteet: Eurostat ja yrityksiä ja kuluttajia koskevat Euroopan
komission suhdannekyselyt.
Huom. Vaakasuora viiva osoittaa työllisyysodotusten keski-
arvoa vuodesta 1985 alkaen.
1) Ei sisällä rakentamista.
2) Työllisyysodotukset koskevat ainoastaan tehdasteollisuut-
ta.

Rakentaminen
Vähittäiskauppa
Palvelusektori
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simmäisellä neljänneksellä kaikista toimialoista
eniten, kun taas rakennusalalla työllisyys pysyi
varsin vakaana (merkittävä tarkistus 0,3 pro-
sentin supistumisvauhdista). Palvelualalla työlli-
syyden kasvu oli vuoden 2003 ensimmäisellä
neljänneksellä positiivista eli 0,2 %, ja kasvu-
vauhti oli ollut sama myös vuoden 2002 viimei-
sellä neljänneksellä.

Koska talouskasvu on pysähdyksissä ja työlli-
syysluvut ovat pysyneet suhteellisen vakaina,
työn tuottavuuden kasvu on ollut hyvin heikkoa
vuoden 2003 ensimmäisellä neljänneksellä (ks.
kuvio 35). On todennäköistä, että tilanne jatkui
samana toisella neljänneksellä. Vaikka yritysten
on parannettava voittojaan ja joidenkin merk-
kien mukaan kustannuksia (myös työvoimakus-
tannuksia) karsitaan jatkuvasti, odotukset tuo-
tannon elpymisestä asteittain vuoden 2003 jäl-
kipuoliskolla ja työllisyyden hidas sopeutuminen
tilanteeseen viittaavat siihen, että työn tuotta-

vuuden kasvu todennäköisesti elpyy hitaasti ja
vahvistuu vasta vuoden 2004 aikana.

Työllisyysodotusten perusteella työmarkkina-
tilanne ei todennäköisesti parane vuoden 2003
loppuaikana (ks. kuviot 36 ja 37). Ostopäälliköi-
den elokuun 2003 kyselytutkimuksen mukaan
työllisyyden odotettiin vähenevän sekä tehdas-
teollisuudessa että palvelualalla, mutta ei kui-
tenkaan yhtä voimakkaasti kuin aiemmin. Yrityk-
siä koskevissa Euroopan komission suhdanne-
kyselyissä heinäkuulta 2003 ilmeni, että työlli-
syysodotukset kohenivat hieman kaikilla toimi-
aloilla, joskin ne olivat edelleen suhteellisen
heikkoja. Käytettävissä olevien kansallisten suh-
dannetutkimusten perusteella työmarkkina-
tilanteeseen liittyvä pessimismi on mahdollisesti
lisääntynyt elokuussa useimmilla toimialoilla.
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4 Julkinen talous

Taloustilanne varjostaa edelleen julkisen
talouden näkymiä

Keväällä 2003 on julkistettu julkista taloutta
koskevat tuoreimmat yhdenmukaistetut tiedot
ja viralliset arviot siitä, miten julkisen talouden
rahoitusasemat kehittyvät euroalueella. Halli-
tusten toimittamia viimeaikaisia tietoja julkisen
talouden tämän vuoden kehityksestä ja finanssi-
poliittisista toimenpiteistä ei ole yhdenmukais-
tettu maiden kesken, koska tietojen kattavuu-
dessa ja määrittelyissä on maiden välisiä eroja.
Näin ollen arvio euroalueen maiden julkisen
talouden lyhyen aikavälin näkymistä voi tässä
vaiheessa olla ainoastaan alustava.

On kuitenkin yhä enemmän näyttöä siitä, että
useimmilta mailta jää selkeästi saavuttamatta
viimeisimmissä vakausohjelmissa vuodeksi 2003
asetetut budjettitavoitteet. Lisäksi euroalueen
vuoden 2003 keskimääräisen julkisen talouden
alijäämän odotetaan suurenevan merkittävästi
edellisestä vuodesta eikä supistuvan, kuten oli
suunniteltu. Keskimääräinen julkisen talouden
alijäämä on myös todennäköisesti hieman suu-
rempi kuin Euroopan komission kevään arvios-
sa, mikä merkitsee sitä, että alijäämä myös kas-
vaa edellisvuotisesta enemmän kuin aiemmin
tänä vuonna odotettiin.

Julkisen talouden epäsuotuisa alijäämäkehitys
vaikuttaa haitallisesti myös BKT:hen suhteutet-

tuun keskimääräiseen julkisen talouden velkaan.
Velkasuhde pieneni keskeytyksettä viiden vuo-
den ajan ja vakautui vuonna 2002; sen odote-
taan suurenevan vuonna 2003.

Useimpien euroalueen maiden julkisen talou-
den rahoitusasemien heikkeneminen johtuu lä-
hinnä (mutta ei yksinomaan) odotettua vaisum-
masta talouskasvusta. Etenkin julkisen talouden
tulokehitys on jäänyt odotettua heikommaksi.
Lisäksi joissakin maissa menot ovat olleet alun
perin budjetoitua suuremmat pääasiassa sen
vuoksi, että työttömyyskorvauksiin ja tulonsiir-
toihin on jouduttu käyttämään suunniteltua
enemmän varoja.

Julkisen talouden epäsuotuisa kehitys on huo-
lestuttavaa erityisesti maissa, joiden rahoitus-
asemat ovat huomattavan epätasapainoiset, ni-
mittäin Saksassa, Ranskassa, Italiassa ja Portuga-
lissa. Kaikkien näiden maiden odotetaan jäävän
jälkeen vuoden 2003 tavoitteista ja ilmoittavan
julkisen talouden alijäämistä, jotka ovat lähes tai
yli 3 % BKT:stä, ellei tasapainottamistoimia lisä-
tä. Italian hallitus ei ole tarkistanut kevään alijää-
mäennustettaan, joka on 2,3 % BKT:stä, vaikka
kasvuennusteet ovat aiempaa heikommat. Ker-
taluonteisista toimista saatujen, odotettua suu-
rempien tulojen otaksutaan kompensoivan suh-
danteista johtuvat tulojen menetykset. Viime-
aikaiset tiedot osoittavat, että Ranska ja Saksa
ylittävät BKT:hen suhteutetun 3 prosentin ali-

Todennäköisintä talouskasvun
asteittainen vahvistuminen vuoden 2003
jälkipuoliskolla

Taloudellinen toimeliaisuus pysähtyi vuoden
2003 ensimmäisellä neljänneksellä, kuten odo-
tettiinkin. Koska työmarkkinat seuraavat yleen-
sä viipeellä talouskehitystä, työmarkkinatilanne
pysynee vaimeana myös vuoden 2003 loppu-
ajan. On myös aihetta olettaa, että taloudellinen
toimeliaisuus elpyy asteittain kuluvan vuoden
jälkipuoliskolla ja vahvistuu edelleen vuonna
2004. Tätä näkemystä tukevat varsinkin tuo-
reimmat palvelualan suhdannekyselyjen tiedot.
Euroalueen talouskasvun odotetaan elpyvän
useiden eri tekijöiden johdosta. Näitä tekijöitä

ovat käytettävissä olevien reaalitulojen kasvu,
kun ulkomaankaupan vaihtosuhde on parantu-
nut entisestä aiemmin, korkojen alhaisuus ja yli-
päänsä suotuisa rahoitustilanne sekä ulkomai-
sen kysynnän odotettu voimistuminen maail-
mantalouden elpymisen vuoksi. Näiden tekijöi-
den pitäisi kompensoida euron aiemman vahvis-
tumisen vaikutuksia viennin kysyntään. Kehityk-
seen liittyy yhä riskejä, jotka johtuvat euro-
alueen ulkopuolella aiemmin kasautuneista
makrotalouden epätasapainotekijöistä ja siitä,
että euroalueen yrityssektorin tuottavuuden ja
kannattavuuden parantamiseksi tarvittavien uu-
distusten laajuudesta ei ole vielä varmuutta.
Kaiken kaikkiaan talouskasvun hidastumisen
riskit näyttävät kuitenkin pienentyneen.
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jäämärajan jälleen vuonna 2003. Lisäksi myös
Portugalissa tulojen menetykset voivat nostaa
alijäämän tätä kynnysarvoa suuremmaksi.

Näiden neljän maan on vastattava julkista
taloutta koskevista sitoumuksistaan vuoden
2003 loppuaikana, jotta niiden uudistushank-
keet ja EU:n finanssipolitiikan periaatteet ovat
uskottavia. Kurinalainen julkinen talous ja tarvit-
taessa finanssipolitiikan tiukentaminen auttaisi-
vat osaltaan hillitsemään poikkeamia tavoitteis-
ta ja estämään tarpeettoman lipsumisen julki-
sen talouden tasapainottamistavoitteista.

Vuoden 2004 budjettisuunnitelmissa
tulee näkyä pyrkimys kohti tervettä
julkista taloutta

Euroalueen maat valmistelevat parhaillaan vuo-
den 2004 budjettisuunnitelmiaan. Näiden suun-
nitelmien tulisi osaltaan lujittaa luottamusta ta-
louden näkymiin. Tämä voidaan saavuttaa par-
haiten, jos budjettisuunnitelmilla on pohjanaan
terve keskipitkän aikavälin viritys niiden talous-
politiikan laajojen suuntaviivojen mukaisesti, jot-
ka Eurooppa-neuvosto kesäkuussa 2003 hyväk-
syi. Näissä suuntaviivoissa todetaan, että jäsen-
valtioiden on finanssipolitiikan avulla edistettävä
tuotannon vakauttamista antamalla automaat-
tisten vakauttajien toimia täysimääräisesti ja
symmetrisesti koko suhdannekierron ajan. Sa-
malla on vältettävä liiallisia alijäämiä ja taattava
rakenteellinen vakauttaminen lähellä tasapainoa
olevan tai ylijäämäisen suhdannekorjatun julki-
sen talouden rahoitusaseman saavuttamiseksi.
Julkisen talouden tasapainottamis- ja uudistus-
ohjelmien on tuettava hankkeita, joilla työnteon
ja investointien kannustimia vahvistetaan ja
väestön ikääntymiseen liittyviin finanssipoliitti-
siin haasteisiin vastataan. Finanssipoliittisten
suunnitelmien on myös kuvastettava realistisia
oletuksia makrotaloudellisen ympäristön kehi-
tyksestä, ja niissä tulee selkeästi täsmentää tar-
vittavat toimenpiteet, jotta ne olisivat uskotta-
via.

Näissä neljässä maassa, joissa julkisen talouden
tasapainottomuudet ovat huomattavia, on rat-
kaisevan tärkeää, että tasapainottamistoimissa
edetään riittävästi, jotta liialliset alijäämät voi-

daan estää tai korjata ajoissa. Nämä tavoitteet
on asetettu Euroopan unionin neuvoston lau-
sunnoissa aiemmin tänä vuonna, ja niiden höl-
lentäminen heikentäisi uudistushankkeita ja vei-
si pohjaa vakaus- ja kasvusopimuksen uskotta-
vuudelta.

Tämänhetkiset tiedot näiden neljän maan vuot-
ta 2004 koskevista finanssipoliittisista suunnitel-
mista ovat vielä varsin vähäiset. Italian hallituk-
sen keskipitkän aikavälin suunnitelma sisältää
tarkistetun alijäämätavoitteen eli 1,8 % BKT:stä,
joka jälleen saavutettaisiin pääasiassa tilapäisin
toimin. Lisäksi Italian hallitus on lykännyt vuo-
teen 2007 lähes tasapainoisen tai ylijäämäisen
rahoitusaseman saavuttamisen. Saksan finanssi-
poliittisista suunnitelmista keskustellaan par-
haillaan, ja painopiste on etenkin tervetulleissa
rakenteellisissa uudistuksissa. Tässä yhteydessä
on kuitenkin tärkeää ymmärtää, että kasvua tu-
kevat rakenteelliset uudistukset ja julkisen ta-
louden tasapainottamistoimet eivät ole toisten-
sa vaihtoehtoja, jos tällaiset uudistukset on
suunniteltu tarkoituksenmukaisesti, vaan ne pi-
kemminkin täydentävät toisiaan. Vaikka veron-
kevennysten kasvua edistävä vaikutus on hyvin
tunnettua, huonommin ymmärretään sitä tosi-
asiaa, että menojen hillintään perustuva julkisen
talouden tasapainottaminen ja uudistaminen
ovat hyväksi luottamuksen ja kasvunäkymien
kannalta.

Myös eräissä muissa maissa julkinen talous on
epätasapainossa. Niiden budjettisuunnitelmien
ohjenuorana tulisi olla euroryhmän lokakuun
2002 sopimus, jossa rakenteelliseksi tasapainot-
tamistavoitteeksi määritellään vähintään 0,5 %
BKT:stä vuodessa, kunnes lähes tasapainoinen
tai ylijäämäinen rahoitusasema saavutetaan. Li-
säksi finanssipoliittisten toimien tulisi olla ”kor-
kealaatuisia”, ja niiden tulisi parantaa keskipit-
kän aikavälin taloudellisia ja finanssipoliittisia
näkymiä. Jos finanssipoliittisiin tavoitteisiin sisäl-
tyy (ennakolta) tarkoituksenmukainen julkisen
talouden tasapainottamisstrategia, automaattis-
ten vakauttajien voidaan antaa toimia vapaasti
(jälkikäteen), mikäli taloustilanne kehittyisi eri
suuntaan kuin oli odotettu.

Jos maan julkinen talous on terveellä pohjalla,
budjettisuunnitelmissa voidaan ottaa huomioon
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makrotaloudellisen ympäristön muutokset sa-
malla, kun estetään julkisen talouden tasapai-
nottomuuksien syntyminen. Aktiivinen finanssi-
politiikka ei kuitenkaan yleensä ole aiheellista, ja

lisäponnistukset velan vähentämiseksi nopeasti
ovat toivottavia merkittävästi velkaantuneissa
maissa, jotta julkinen talous olisi entistä kestä-
vämpää.

5 Globaali makrotaloudellinen ympäristö, valuuttakurssit ja
maksutase

Maailmantalouden kasvu nopeutuu

Uusimpien julkistettujen tietojen mukaan maail-
mantalouden elpyminen on jonkin verran laa-
jentunut ja vahvistunut melko pitkään jatku-
neen maltillisen kasvun jälkeen. Tilanteen para-
neminen johtuu suureksi osaksi Yhdysvaltain
myönteisestä talouskehityksestä ja kasvun no-
peutumisesta Aasiassa, viime aikoina myös Japa-
nissa (ks. kuvio 38).

Vaikka yksityinen kulutus ja ekspansiivinen talous-
politiikka ovat tukeneet talouden aktiivisuuden
asteittaista kohenemista kaikkialla maailmassa,
varsinkin yritysten investoinnit ovat pysyneet
useimmissa teollisuusmaissa vaimeina, mikä viit-
taa siihen, että elpyminen ei ehkä vielä ole kes-
tävällä pohjalla. Edellisen voimakkaan kasvun
aikana kertyneet tasapainottomuudet, erityises-
ti ylikapasiteetti ja yritysten velkaantuneisuus,
yhdistyneenä osakemarkkinoiden hintakuplan
puhkeamisen jälkiseurauksiin hillitsevät edelleen
investointeja. Jonkin verran parantuneista näky-
mistä huolimatta myös Yhdysvaltain kaksoisva-
jeen suureneminen on huolestuttavaa maailman-
talouden kasvunäkymien kannalta.

Alustavat tiedot osoittavat Yhdysvaltain talou-
den elpymisen vahvistuneen vuoden 2003 toi-
sella neljänneksellä. BKT:n määrä kasvoi 3,1 %
(edellisestä neljänneksestä vuositasolle koro-
tettuna) pääasiassa yksityisen, erityisesti kestä-
viin kulutustavaroihin kohdistuvan kulutuksen
ansiosta. Tämä BKT:n määrän kasvun nopeutu-
minen johtui myös valtion puolustusmenojen
huomattavasta lisääntymisestä ja vähäisemmäs-
sä määrin yksityisten yritysten investoinneista.
Investoinnit kasvoivat kaikissa alaerissä paitsi
varastojen muutoksessa (joka hidasti BKT:n
määrän kasvua). Nettovienti heikensi jokseen-

kin merkittävästi (1,2 prosenttiyksikköä) vuosi-
tasolle korotettua BKT:n määrän kasvua, kun
viennin määrä supistui ja tuonnin määrä kasvoi.

Käytettävissä olevien tietojen perusteella Yh-
dysvaltain talous näyttäisi vahvistuvan vuoden
2003 toisella puoliskolla. Yksityishenkilöiden tu-
loverojen kevennysten odotetaan edelleen tu-
kevan yksityisen kulutuksen kasvua samalla, kun
yksityisten yritysten investointien odotetaan al-
kavan vilkastua entisestään. Talouden elpymisen
kestävyyteen liittyy kuitenkin edelleen riskejä
erityisesti tiettyjen pitkittyneiden tasapainotto-
muuksien takia.

Yritysten menoja ennakoivat indikaattorit viit-
taavat siihen, että yhdysvaltalaisten yritysten in-
vestointisuunnitelmat olisivat elpymässä ja että
meneillään oleva yritysten luottamuksen kohe-
neminen on liittynyt uusien tilausten määrän
merkittävään kasvuun sekä tehdasteollisuudes-
sa että palvelusektorilla. Heinäkuun tiedot teol-
lisuustuotannosta olivat myös odotettua myön-
teisemmät ja vahvistavat entisestään käsitystä,
että tehdasteollisuuden laskukausi saattaa olla
päättymässä. Yhdysvaltain keskuspankin johto-
kunnan teettämän tuoreen tutkimuksen mu-
kaan yhdysvaltalaisissa yrityksissä viimeksi kulu-
neiden kahden vuoden aikana tehdyt rakenne-
uudistukset ovat kaventaneet luottomarginaale-
ja ja parantaneet pankkien tarjoaman investoin-
tirahoituksen ehtoja. Tästä huolimatta ylikapasi-
teetti ja yritysten velkaantuneisuus saattavat
edelleen haitata investointeja.

Yksityistä kulutusta koskevat tuoreet tiedot
viittaavat kotitalouksien kulutuksen jatkumi-
seen vahvana lyhyellä aikavälillä. Vaikka kulutta-
jien luottamus on viime kuukausina parantunut
vain vähän, kotitalouksien käytettävissä olevien



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 200354

Lähteet: Kansalliset tiedot, BIS, Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Eurostatin tiedot euroalueen ja Ison-Britannian osalta;

Yhdysvaltain ja Japanin osalta kansalliset tiedot.
2) Vuoteen 1995 asti euroaluetta koskevat tiedot ovat kansal-

lisiin kuluttajahintaindeksitietoihin perustuvia arvioita
YKHI-inflaatiovauhdista. Vuoden 1995 jälkeen tiedot pe-
rustuvat YKHIin. Ison-Britannian osalta käytetään RPIX-
indeksiä.

3) EKP:n ja Eurostatin tiedot euroalueen ja Ison-Britannian
osalta; Yhdysvaltain ja Japanin osalta kansalliset tiedot.
Kaikkien maiden BKT- ja vaihtotaseluvut on puhdistettu
kausivaihtelusta.

Kuvio 38.
Talouskehitys keskeisissä teollistuneissa
talouksissa

Euroalue
Yhdysvallat

Japani
Iso-Britannia

Tuotannon kasvu1)

(vuotuinen prosenttimuutos, neljännesvuosihavaintoja)

Euroalue
Yhdysvallat

Japani
Iso-Britannia

Inflaatiovauhti 2)

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

Euroalue
Yhdysvallat

Japani
Iso-Britannia

Vaihtotase 3)

(prosenttia BKT:stä, kuukausi- ja neljännesvuosihavaintoja)

1994 1996 1998 2000 2002
-4

-2
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2
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1994 1996 1998 2000 2002
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1998 1999 2000 2001 2002
-6

-4

-2

0

2

4

-6

-4

-2

0

2
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tulojen voimakas kasvu lisäsi heinäkuussa yksi-
tyistä kulutusta selvästi. Tämä johtui suureksi
osaksi kestävien kulutustavaroiden hankintojen
jatkumisesta vilkkaana. Koska verojen keven-
nykset olivat kuitenkin pääasiallinen kotitalouk-
sien käytettävissä olevia tuloja heinäkuussa
merkittävästi lisännyt tekijä, työmarkkinatilan-
teen kestävä paraneminen edesauttaisi kulutuk-
sen kasvun jatkumista. Heinäkuun työllisyys-
tilastojen julkaisemisen jälkeen saadut useat
muut työmarkkinatiedot ovatkin sisältäneet joi-
takin varovaisia merkkejä tilanteen mahdollises-
ta paranemisesta.

Vuotuinen kuluttajahintainflaatiovauhti on viime
kuukausina vakiintunut, ja heinäkuussa se oli 2,1 %
vuodentakaiseen verrattuna. Hintakehitykseen
keskeisesti vaikuttavia tekijöitä ovat edelleen pal-
velusektori ja erityisesti terveydenhoidon, kulje-
tuksen ja koulutuksen alat. Ilman elintarvikkeiden
ja energian hintoja laskettu kuluttajahintainflaatio
on myös tasoittunut, ja se oli heinäkuussa 1,5 %
edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan verrattu-
na. Keskipitkällä aikavälillä inflaatiopaineiden odo-
tetaan jäävän maltillisiksi, koska suhteellisen vaati-
mattoman palkkojen nousun yhdistyneenä vah-
vaan tuottavuuden kasvuun odotetaan hidastavan
yksikkötyökustannusten kasvua.

Rahapolitiikasta vastaava Yhdysvaltain keskus-
pankin avomarkkinakomitea (FOMC) päätti ko-
kouksessaan 12.8.2003 pitää federal funds -ta-
voitekoron ennallaan 1 prosentissa eli samalla
tasolla, jolla se on ollut kesäkuusta 2003 alkaen.
FOMC vahvisti kesäkuussa tekemänsä arvion,
jonka mukaan inflaation hidastumisen riskit oli-
vat suuremmat kuin talouskasvuun liittyvät ris-
kit. Lehdistötiedotteessa todettiin myös, että
”inflaation epätoivottavasta hidastumisesta” ai-
heutuvat riskit mahdollistavat sen, että ”keveän
rahapolitiikan harjoittamista” voidaan jatkaa
”jatkaa huomattavan pitkään”.

Japanin talouden kohenemisen odotetaan jatku-
van. Vuoden 2002 toisesta neljänneksestä läh-
tien jatkuvasti hidastunut BKT:n määrän neljän-
nesvuositason kasvuvauhti kiihtyi vuoden 2003
toisella neljänneksellä jälleen eli 0,6 prosenttiin
oltuaan ensimmäisellä neljänneksellä 0,3 %. Ul-
koisen kysynnän osuus BKT:n kasvusta oli
0,2 prosenttiyksikköä, ja loput 0,4 prosenttiyk-
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sikköä johtuivat kotimaisesta kysynnästä. Net-
tovientiä kohensi tuonnin supistuminen 1,1
prosentilla, mikä johtui osittain SARS-epidemian
vaikutuksesta matkailualan palvelujen tuontiin.
Samalla viennin kasvuvauhti elpyi hieman ja oli
1,0 % (edelliseen vuosineljännekseen verrattu-
na). Sitä kuitenkin vaimensi maailmantalouden
suhteellisen vaimea kehitys. Japanin hallituksen
jatkuvat ponnistelut julkisen talouden vakautta-
miseksi keskipitkällä aikavälillä julkisia menoja
rajoittamalla johtivat siihen, että julkiset inves-
toinnit vähenivät edelleen eli 0,9 % ja julkinen
kulutus supistui 0,4 %.

Maailmantalouden asteittaisen kohenemisen
odotetaan jossain määrin tukevan Japanin talout-
ta vastaisuudessa. Tutkimustulokset sekä viime-
aikainen osakkeiden ja joukkolainojen kehitys
tukevat odotuksia, joiden mukaan taloudellinen
toimeliaisuus olisi vilkastumassa. Myös hallituk-
sen käyttämän ennakoivan indikaattorin viime-
aikainen nousu ja varastojen pienuus saattavat
olla osoitus teollisuustuotannon piristymisestä.
Myös konetilausten määrän kasvu viittaa inves-
tointikysynnän todennäköiseen lisääntymiseen.
Taloutta rasittavat kuitenkin edelleen rahoitus-
alan ja yrityssektorin merkittävät rakenteelliset
ongelmat.

Hintakehityksen tarkastelu osoittaa, että deflaa-
tiopaineita on jatkuvasti olemassa. Sekä koko-
naiskuluttajahintainflaatio että ilman tuoreiden
elintarvikkeiden hintoja laskettu kuluttajahinta-
inflaatio hidastuivat heinäkuussa 2003 vuoden-
takaisesta 0,2 %, kun ne olivat kesäkuussa hi-
dastuneet 0,4 %. BKT:n deflaattorin vuotuinen
laskuvauhti puolestaan hidastui eli vuoden 2003
ensimmäisen neljänneksen –3,5 prosentista toi-
sen neljänneksen –2,1 prosenttiin.

Tämän tilanteen huomioon ottaen Japanin kes-
kuspankki on pitänyt keskuspankissa olevien
sekkitilitalletusten määrää koskevan tavoitteen-
sa noin 27 000–30 000 miljardissa jenissä kai-
kissa rahapoliittisissa kokouksissaan sitten
20.5.2003, jolloin tavoite nostettiin tämänsuu-
ruiseksi. Lisäksi 11.6.2003 Japanin keskuspankki
tarkensi politiikkansa, jota se noudattaa ostaes-
saan vakuudellisia arvopapereita. Ostojärjestel-
mä, joka on voimassa maaliskuun 2006 loppuun,
on toistaiseksi rajattu enintään 1 000 miljardin

Japanin jenin arvopaperikantaan. Vakuudeksi
kelpaavien arvopapereiden on edistettävä pien-
ten ja keskisuurten yritysten joustavaa rahoi-
tusta ja niiden luottokelpoisuusluokan on oltava
vähintään BB.

Isossa-Britanniassa BKT:n määrän neljännes-
vuosikasvuvauhti nopeutui ja oli vuoden 2003
toisella neljänneksellä 0,3 % vuosikasvuvauhdin
ollessa 1,8 %. Kotitalouksien kulutuksen kasvu-
vauhti kiihtyi toisella neljänneksellä 1,3 pro-
senttiin ensimmäisestä neljänneksestä, jolloin se
oli hidastunut. Kiinteän pääoman bruttomuo-
dostus väheni toisella neljänneksellä 0,5 %, mikä
johtui yritysten investointien supistumisesta. In-
vestointikysyntää ovat todennäköisesti heiken-
täneet kysyntään liittyvä epävarmuus ja yritys-
sektorin ylikapasiteetti. Vaikka tuonti kasvoi
toisella neljänneksellä 0,5 %, toisen neljänneksen
nettoviennin vaikutus BKT:n määrän kasvuun oli
huomattavan negatiivinen. Ison-Britannian tuo-
tannon kasvu vahvistunee vähitellen julkisen ku-
lutuksen vahvan kasvun, nettoviennin kasvuvai-
kutuksen lisääntymisen ja yritysten investointien
maltillisen elpymisen tukemana. Yksityisen kulu-
tuksen kasvu saattaa kuitenkin hidastua.

RPIX-indeksillä (vähittäishintaindeksi, josta on
poistettu asuntolainojen korkomenot) mitattu
vuotuinen inflaatiovauhti oli heinäkuussa 2,9 %
eli sama kuin toisella neljänneksellä. Punnan
heikkeneminen sitten vuoden 2003 alun näyttää
nostaneen tavaroiden suhteellisia hintoja, kun
taas palvelujen hintojen nousu on vuoden alusta
alkaen asteittain hidastunut, mihin on vaikutta-
nut tulokehityksen maltillisuus. Vuotuinen YKHI-
inflaatiovauhti oli heinäkuussa 1,3 % eli RPIX-
inflaatiota huomattavasti hitaampi. Tähän vai-
kutti asumiskustannusten sisällyttäminen RPIX-
indeksiin.

Englannin pankin rahapoliittinen komitea laski
10.7.2003 pitämässään kokouksessa repokor-
koa 0,25 prosenttiyksikköä eli 3,5 prosenttiin.
Englannin pankki selitti päätöstään maailman-
laajuisilla ja kotimaisilla kysyntänäkymillä, jotka
olivat osoittautuneet aiemmin odotettua hei-
kommiksi. Myös RPIX-inflaation odotetaan hi-
dastuvan vuoden aikana, kun öljyn hinnasta ja
asumiskustannuksista aiheutuvat inflaatiota tila-
päisesti kiihdyttävät vaikutukset häviävät.
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Tanskassa BKT:n määrä supistui vuoden 2003
toisella neljänneksellä –0,5 % ensimmäisestä
neljänneksestä (–0,8 % vuodentakaisesta); en-
simmäisellä neljänneksellä kasvua oli ollut 0,4 %
(1,4 % vuodentakaisesta). Kasvun hidastuminen
johtui pääasiassa varastojen pienenemisestä
sekä julkisen kulutuksen ja ennen kaikkea kiin-
teiden investointien vähenemisestä. Nettovien-
nin ja yksityisen kulutuksen vaikutus oli suotui-
sa. Tämä poikkeaa vuoden 2003 ensimmäisen
neljänneksen kehityksestä, jolloin erityisesti va-
rastot vaikuttivat BKT:n määrän kasvuun eni-
ten. Vuotuinen YKHI-inflaatiovauhti hidastui hie-
man eli vuoden 2003 toisen neljänneksen
2,2 prosentista heinäkuun 1,8 prosenttiin, mikä
johtui pääasiassa tuontihintojen alenemisesta ja
halpana pysyvästä öljyn hinnasta.

Alustavien kansantalouden tilinpidon tietojen
mukaan Ruotsin BKT:n määrä kasvoi vuoden
2003 toisella neljänneksellä 0,3 % ensimmäises-
tä neljänneksestä, jolloin se oli kasvanut 0,5 %.
Tuotannon kasvua vauhdittivat lähinnä koti-
talouksien kulutus ja nettoviennin osuus. Vuo-
tuinen YKHI-inflaatiovauhti nopeutui 2,4 pro-
senttiin heinäkuussa 2003, kun se oli ollut toi-
sella neljänneksellä keskimäärin 2,1 %. Tämä
johtui pääasiassa energian hinnan ja vuokrien
noususta.

Sveitsissä julkaistut uusimmat tiedot vahvistivat
käsityksen talouden kasvun heikkenemisestä
vuoden alkupuoliskolla. BKT:n määrän kasvu oli
vuoden 2003 toisella neljänneksellä negatiivista
jo kolmantena vuosineljänneksenä peräkkäin,
mikä johtui investointien vähenemisestä edel-
leen. Joidenkin ennakoivien indikaattoreiden vii-
meaikainen myönteinen kehitys ja maailman-
talouden elpymisen jatkuminen viittaavat kui-
tenkin talouskasvun todennäköiseen piristymi-
seen. Inflaatio nopeutui hieman elokuussa. Hei-
näkuussa vuotuinen inflaatiovauhti oli 0,5 %,
kun se oli kesäkuussa ollut 0,3 %.

Suurimmissa EU:n tulevissa jäsenvaltioissa kas-
vunäkymät ovat edelleen positiiviset. Eri maista
saadaan kuitenkin monipuolisempi kuva, kun
tarkastellaan hinta- ja suhdannekehitystä. Tše-
kissä BKT:n kasvu nopeutui jonkin verran en-
simmäisellä neljänneksellä, kun kotitalouksien
kulutus lisääntyi voimakkaasti ja vienti kasvoi

maltillisesti. Unkarissa tuotannon kasvu hidastui
merkittävästi vuoden ensimmäisellä neljännek-
sellä, vaikka kulutus jatkui vahvana. Unkarin kes-
kuspankki päätti 4.6.2003 hyväksyä hallituksen
pyynnön forintin kurssin devalvoinnista
2,26 prosentilla ja pitää voimassa +/– 15 pro-
sentin vaihteluvälin. Tämän päätöksen jälkeen
keskuspankki nosti korkoja 300 peruspisteellä
eli 9,5 prosenttiin. Vaikka yksityinen kulutus
heikkeni Puolassa, talouskasvu jatkui ensimmäi-
sellä neljänneksellä vakaana, sillä talous hyötyi
viennin merkittävästä elpymisestä. Tehdasteolli-
suussektorin toiminta oli voimakasta vuoden
2003 toisella neljänneksellä.

Venäjän talousnäkymät ovat parantuneet mer-
kittävästi, kuten tuotannon lähes 8 prosentin
kasvu vuoden ensimmäisellä neljänneksellä
osoittaa. Öljyn hinnan nousu on merkittävästi
nopeuttanut kasvua, ja Venäjän öljy-yhtiöiden
vientimäärät kasvavat. Vuoden alkupuoliskolla
inflaatio hidastui hieman ja oli kesäkuussa juuri
alle 14 %.

Turkin talouden viimeaikainen vahvuus on jatku-
nut. Kehitykselle on leimallista kulutuksen voima-
kas elpyminen ja investointien kasvu; tuotannon
vuotuinen kasvu vuoden 2003 ensimmäisellä nel-
jänneksellä oli yli 8 %. Vaikka ulkomaankauppa on
vaikuttanut kasvuun negatiivisesti, se kasvaa nyt
hyvin nopeasti. Vuotuinen inflaatiovauhti on pysy-
nyt vakaasti hieman alle 30 prosentissa.

Aasiassa (pl. Japani) kasvu jatkuu suhteellisen
voimakkaana, vaikka SARS-epidemia hidasti tila-
päisesti talouskasvua vuoden 2003 toisella nel-
jänneksellä. Epidemia vaikutti voimakkaimmin
Hongkongin, Singaporen, Taiwanin ja Kiinan ta-
louteen. SARS-epidemian vaikutus näkyi erityi-
sen selvästi kotimaan palvelualoilla, ennen kaik-
kea vähittäiskaupassa, ravintoloissa ja hotelleis-
sa. Aivan viime aikoina näilläkin aloilla on ollut
elpymisen merkkejä.

Tuotannon kasvun maltillistuttua Kiinassa vuo-
den 2003 toisella neljänneksellä maan talous-
kasvu on edelleen alueen nopeinta. BKT:n mää-
rän kasvu pysyi toisella neljänneksellä vahvana
eli 6,7 prosentissa (vuodentakaiseen verrattu-
na), ja sitä tukivat vienti sekä investoinnit, sa-
malla kun SARS-epidemian aiheuttama kulutuk-



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 2003 57

sen kasvun hidastuminen hillitsi sitä. Heinäkuus-
sa 2003 vienti kasvoi edelleen nopeasti eli 31 %
(vuodentakaisesta). Myös kiinteät investoinnit
lisääntyivät voimakkaasti eli 27 % (vuodentakai-
sesta). Vähittäiskaupan myynti kasvoi heinäkuus-
sa 9,8 % (vuodentakaisesta) ja oli näin täysin
toipunut toisen neljänneksen notkahduksesta.
Vaikka deflaatiopaineet eivät ole kokonaan hä-
vinneet, kuluttajahinnat ovat jatkaneet nou-
suaan viime kuukausina. Heinäkuussa niiden
vuotuinen nousuvauhti oli 0,5 %.

Etelä-Koreassa talouskehitys on edelleen hidas-
tunut, mikä johtuu suureksi osaksi kotimaisen
kysynnän kasvun hiipumisesta. BKT:n määrä
kasvoi vuoden 2003 toisella neljänneksellä
1,9 % (edellisen vuoden vastaavasta ajankohdas-
ta), kun se oli kasvanut ensimmäisellä neljän-
neksellä 3,7 % (edellisen vuoden vastaavasta
ajankohdasta). Sekä yritysten että kuluttajien
luottamus on heikentynyt edelleen, mikä johtuu
useista tekijöistä. Niihin kuuluvat viimeaikaiset
yritysten kirjanpitoskandaalit, kotitalouksille
myönnettyjen lainojen määrän väheneminen ja
Pohjois-Koreaa koskevien geopoliittisten jännit-
teiden lisääntyminen. Kotimaisen kysynnän ke-
hityksestä poikkeavasti vienti on pysynyt tuo-
tannon kasvua pääasiassa tukevana tekijänä.
Vuoden 2003 toisella neljänneksellä Singaporen
vuotuinen BKT:n määrä supistui 4,2 % ja Taiwa-
nin 0,1 %. Tämä negatiivinen kehitys johtui suu-
rimmaksi osaksi SARS-epidemian vaikutusten
vuoksi selvästi heikentyneestä kotimaisesta ky-
synnästä samalla, kun vienti jatkui suhteellisen
vahvana.

Aasian (pl. Japani) loppuvuotta ja vuotta 2004
koskevat talousnäkymät ovat positiiviset ja ris-
kit näyttävät olevan jokseenkin tasapainossa.

Uusimmat Latinalaista Amerikkaa koskevat tie-
dot näyttävät osoittavan, että viime vuonna al-
kanut talouden elpyminen on nyt hidastumassa.
Brasilian talouskasvu hidastui vuoden 2003 toi-
sella neljänneksellä. Teollisuustuotanto, joka on
viime aikoina vaihdellut huomattavasti, väheni
kesäkuussa 3,3 % (vuodentakaisesta). Meksikon
BKT:n määrä kasvoi vuoden 2003 toisella nel-
jänneksellä 0,2 % (edellisen vuoden vastaavasta
ajankohdasta), kun se oli kasvanut ensimmäisel-
lä neljänneksellä 2,3 % (edellisen vuoden vas-

taavasta ajankohdasta). Meksikon talouskehitys-
tä heikensi eniten tehdasteollisuussektori, jonka
tuotanto supistui toisella neljänneksellä 4,5 %
(vuodentakaisesta), mikä johtui osittain muiden
kuin öljytuotteiden viennin vähenemisestä. Aa-
sia (pl. Japani) on viime aikoina kilpaillut voimak-
kaasti näiden tuotteiden markkinoilla. Meksi-
kossa muiden kuin öljytuotteiden viennin elpy-
misestä saatiin kuitenkin joitakin merkkejä ke-
säkuussa. Argentiinan talouskasvu näyttää hi-
dastuvan. Maan loppuvuoden talousnäkymiä
heikentää huomattava ulkomaisten lainojen tar-
ve, kunnes maa pääsee kansainvälisten rahoitus-
laitosten kanssa sopimukseen uusista rahoitus-
järjestelyistä.

Euro heikkeni elokuussa

Elokuussa 2003 euro heikkeni keskeisimpiin va-
luuttoihin nähden. Eniten heikkeni euron jeni-
kurssi, sillä Japanin jeni vahvistui laajasti. Euro
heikkeni kuitenkin myös Yhdysvaltain dollariin
nähden sekä hieman vähemmän Englannin pun-
taan nähden. Muutokset liittyivät lähinnä siihen,
että markkinaosapuolten käsitykset Japanin ja
Yhdysvaltojen talouskasvunäkymistä paranivat
ja euroalueella talouden odotettiin elpyvän vain
vähitellen.

Yhdysvaltain dollarin vahvistumiseen euroon
nähden vaikutti markkinaosapuolten aiempaa
optimistisempi käsitys Yhdysvaltain talousnäky-
mistä (ks. kuvio 39). Käsitystä tukivat Yhdysval-
loissa julkaistut taloustiedot, joiden mukaan ta-
louden elpyminen oli voimistunut vuoden 2003
toisella neljänneksellä. Vähittäiskaupan myynti
oli myös ollut odotettua voimakkaampaa, asun-
tomarkkinat olivat pysyneet vilkkaina ja työ-
markkinatilanteen mahdollisesta kohentumises-
ta näkyi alustavia merkkejä. Merkit yritysten ja
kuluttajien luottamuksen elpymisestä saattavat
myös viitata siihen, että yksityisten investointien
kasvu voimistuu Yhdysvalloissa lähitulevaisuu-
dessa. Sen sijaan huolestuneisuus Yhdysvaltain
vaihtotaseen alijäämän rahoituksesta ja Yhdys-
valtain julkisen talouden alijäämän voimakkaasta
kasvusta eivät näytä vaikuttaneen valuuttakurs-
seihin merkittävästi. Elokuun loppupuolella tek-
niset tekijät ovat saattaneet nopeuttaa euron
heikkenemistä, kun valuuttakurssi rikkoi valuut-
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Kuvio 39.
Valuuttakurssikehitys
(päivähavaintoja)

Tammikuusta 2000 alkaen 31.7.–3.9.2003

Lähde: EKP.
Huom. Kummassakin palstassa mittakaava on vertailukelpoinen. Vaakasuorat viivat kuvaavat vuosikeskiarvoja.

Yhden euron arvo dollareina Yhden euron arvo dollareina

Yhden euron arvo jeneinä (vasen asteikko)
Yhden dollarin arvo jeneinä (oikea asteikko)

Yhden euron arvo jeneinä
Yhden dollarin arvo jeneinä

Yhden euron arvo puntina
Yhden dollarin arvo puntina

Yhden euron arvo puntina (vasen asteikko)
Yhden dollarin arvo puntina (oikea asteikko)

2000 2001 2002 2003
0,75
0,80
0,85
0,90
0,95
1,00
1,05
1,10
1,15
1,20
1,25

0,75
0,80
0,85
0,90
0,95
1,00
1,05
1,10
1,15
1,20
1,25

2000 2001 2002 2003
86
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96
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121
126
131
136
141

86
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101
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141

2000 2001 2002 2003
0,45

0,50

0,55

0,60

0,65

0,70

0,75

0,45

0,50

0,55

0,60

0,65

0,70

0,75

1 8 15 22 29
Elo

  

1,06
1,07
1,08
1,09
1,10
1,11
1,12
1,13
1,14
1,15
1,16

1,06
1,07
1,08
1,09
1,10
1,11
1,12
1,13
1,14
1,15
1,16
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Elo

  

125
126
127
128
129
130
131
132
133
134
135
136

113
114
115
116
117
118
119
120
121
122

1 8 15 22 29
Elo

0,68

0,69

0,70

0,71

0,72

0,73

0,59

0,60

0,61

0,62

0,63

0,64

takaupan kannalta keskeiset tukitasot. Syyskuun
3. päivänä 2003 euron dollarikurssi oli 1,08 eli
lähellä neljän edeltäneen kuukauden alinta
kurssia Yhdysvaltain dollariin nähden. Euro oli
4,7 % heikompi kuin heinäkuun lopussa mutta
14  % vahvempi kuin vuonna 2002 keskimäärin.

Elokuussa Japanin jeni vahvistui tuntuvasti eu-
roon nähden ja maltillisemmin Yhdysvaltain dol-
lariin nähden. Muutosten taustalla oli useita tar-

kastelujakson aikana julkaistuja talouslukuja,
jotka viittasivat aiempaa valoisampiin näkymiin
(ks. kuvio 39). Merkit talouskasvun nopeutumi-
sesta Japanissa tulivat kulutuskysynnän kasvusta
ja keskeisten ennakoivien indikaattorien suotui-
sista lukemista. Japanissa osakkeiden hinnat
nousivat merkittävästi elokuussa, ja pitkien
joukkolainojen tuototkin kasvoivat huomatta-
vasti etenkin kuun loppupuolella. Tämä liittyi
myös siihen, että japanilaiset sijoittajat kotiutti-
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Kuvio 40.
Valuuttakurssikehitys ERM II:ssa
(päivähavaintoja)

Lähde: EKP.
Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat Tanskan kruunun keskus-
kurssia (7,46) ja vaihteluväliä (�2,25 %).

Yhden euron arvo Tanskan kruunuina

Maalis  Huhti    Touko   Kesä    Heinä      Elo
2003
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vat varojaan ulkomaisista sijoituksista osake-
markkinoille, ja siihen, että sijoituksia siirrettiin
joukkolainoista osakkeisiin.  Syyskuun 3. päivänä
2003 euron jenikurssi oli 125,4 eli 7,6 % hei-
kompi kuin heinäkuun lopussa mutta 6,2 % vah-
vempi kuin vuonna 2002 keskimäärin.

Englannin punta vahvistui jonkin verran euroon
nähden mutta heikkeni Yhdysvaltain dollariin
nähden. Punnan vahvistuminen euroon nähden
liittyi osittain Englannin pankin lausuntoihin,
jonka mukaan Ison-Britannian talous oli elpy-
mässä, sekä jonkin verran odotettua parempiin
työllisyyslukuihin (ks. kuvio 39). Englannin pun-
nan hienoinen vahvistuminen euroon nähden
elokuussa on kuitenkin saattanut osittain liittyä
myös siihen, että punta on perinteisesti liikku-
nut samansuuntaisesti Yhdysvaltain dollarin
kanssa. Syyskuun 3. päivänä euron puntakurssi
oli 0,69 eli 1,7 % heikompi kuin heinäkuun lo-
pussa mutta 9,7 % vahvempi kuin vuonna 2002
keskimäärin.

ERM II:ssa Tanskan kruunu vaihteli edelleen ka-
pean vaihteluvälin sisällä lähellä eurokeskus-
kurssiaan (ks. kuvio 40). Kun tarkastellaan muita
Euroopan valuuttoja, euro vahvistui tarkastelu-
jakson aikana hieman Norjan kruunuun nähden
ja heikkeni hieman Sveitsin frangiin nähden, kun
taas Ruotsin kruunuun nähden se pysyi jok-
seenkin ennallaan.

Kaiken kaikkiaan näistä muutoksista seurasi,
että euron nimellinen efektiivinen valuuttakurs-
si euroalueen 12 tärkeimmän kauppakumppani-
maan valuuttoihin nähden heikkeni. Syyskuun 3.
päivänä 2003 euron nimellinen efektiivinen va-
luuttakurssi oli 3,6 % heikompi kuin heinäkuun
lopussa mutta 8,6 % vahvempi kuin vuonna
2002 keskimäärin.  Tämän kurssin viimeaikaises-
ta heikkenemisestä suuri osa johtuu siitä, että
Japanin jeni ja Yhdysvaltain dollari vahvistuivat
euroon nähden (ks. kuvio 41). Kuluttajahintain-
deksin, tuottajahintaindeksin ja tehdasteollisuu-
den yksikkötyökustannusten kehitykseen pe-
rustuvien euron reaalisten efektiivisten valuut-
takurssien kehitys seurasi edelleen nimellisen
indeksin kehitystä (kuvio 42). Reaaliset indeksit
ovat jonkin verran vahvemmat kuin euron
nimellinen efektiivinen valuuttakurssi-indeksi.

Kuvio 41.
Euron efektiivinen valuuttakurssi ja
sen jakauma1)

(päivähavaintoja)

Lähde: EKP.
1) Indeksin nousu merkitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-

vistumista 12 kauppakumppanimaan valuuttaan nähden.
2) Muutosten laskemisessa on käytetty 12 suurimman kaup-

pakumppanin valuuttoja kauppapainoilla painotettuina.

31.7.–3.9.2003
(1999/I = 100)

Valuuttakurssimuutosten vaikutus efektiivisen
valuuttakurssi-indeksin muutoksiin2)

(prosenttiyksikköinä)

AUD CHF GBP KRW SEK USD
CAD DKK JPY NOK SGD HKD

1 8 15 22 29
Elo

97,0

98,0

99,0

100,0

101,0

102,0

97,0

98,0

99,0

100,0

101,0

102,0

-3,6 %

-1,30

-1,10

-0,90

-0,70

-0,50

-0,30

-0,10

0,10

-1,30

-1,10

-0,90

-0,70

-0,50

-0,30

-0,10

0,10
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Kuvio 42.
Euron nimelliset ja reaaliset efektiiviset
valuuttakurssi-indeksit1)

(kuukausittaisia / neljännesvuosittaisia tietoja, 1999/I = 100)

Lähde: EKP.
1) Nouseva käyrä merkitsee euron vahvistumista. Tuoreim-

mat kuukausihavainnot ovat elokuulta 2003. Tehdasteol-
lisuuden yksikkötyökustannuksiin perustuvassa indeksissä
tuorein havainto on vuoden 2003 toiselta neljännekseltä ja
perustuu osittain arvioihin.

Nimellinen
Reaalinen, kuluttajahintaindeksi
Reaalinen, tuottajahintaindeksi
Reaalinen, tehdasteollisuuden yksikkötyökustannukset
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Kuvio 43.
Tavaroiden ja palvelujen vienti ja tuonti
euroalueella
(mrd. euroa, neljännesvuosihavaintoja, kausivaihtelusta
puhdistettuja tietoja)

Lähde: EKP.

2000 2001 2002
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Tavaranvienti (vasen asteikko)
Tavarantuonti (vasen asteikko)
Palvelujen vienti (oikea asteikko)
Palvelujen tuonti (oikea asteikko)

Tämä johtuu siitä, että Japanissa ja Hongkongis-
sa on ollut viimeisen neljän vuoden ajan deflaa-
tiopaineita, sekä siitä, että useissa muissa teollis-
tuneissa maissa inflaatio on ollut vaimea.

Kausivaihtelusta puhdistettu vaihtotase
ylijäämäinen kesäkuussa 2003

Kesäkuussa 2003 kausivaihtelusta puhdistettu
euroalueen vaihtotase oli 2,5 miljardia euroa
ylijäämäinen (tämä vastaa kausivaihtelusta puh-
distamattoman vaihtotaseen 3,2 miljardin eu-
ron suuruista ylijäämää). Ylijäämä muodostui
sekä tavarakaupan että palveluiden taseen yli-
jäämistä, joita osittain tasoittivat alijäämät tuo-
tannontekijäkorvausten taseessa ja tulonsiirto-
jen taseessa (ks. taulukko 13). Toukokuun 2003
tilanteeseen verrattuna kausivaihtelusta puhdis-
tetun vaihtotaseen ylijäämä pysyi kesäkuussa
miltei ennallaan, kun taas palvelujen taseen yli-
jäämän kasvun ja tulonsiirtojen taseen alijäämän
pienenemisen vaikutus vastasi jokseenkin tuo-
tannontekijäkorvausten taseen alijäämän kas-
vua.  Vaikka tavarakaupan taseen ylijäämä pysyi
kesäkuussa jokseenkin ennallaan, sekä vienti
että tuonti heikkenivät.

Neljännesvuosittaisia lukuja tarkasteltaessa
sekä tavaranviennin ja -tuonnin että palveluiden
viennin ja tuonnin arvo heikkeni vuoden 2003
toisella neljänneksellä ensimmäisen neljännek-
sen vastaavaan arvoon verrattuna (ks. tilasto-
osan taulukko 8.2). Tavarakaupassa viennin ar-
von heikkeni noin 1 %, eli suunnilleen saman
verran kuin viennin neljännesvuosittainen arvo
on heikentynyt edelliseen neljännekseen verrat-
tuna vuoden 2002 viimeisestä neljänneksestä
lähtien (ks. kuvio 43). Kehityksen taustalla on
viennin määrän supistuminen ja vientihintojen
lasku. Nämä tekijät puolestaan liittyvät heik-
koon maailmantalouden kysyntään ja euron
vahvistumiseen (ks. elokuun 2003 Kuukausikat-
sauksen ”Euroalueen talouskehitys” -artikkelin
kehikko 4). Samaan aikaan tavarantuonnin arvo
on viime aikoihin asti pysynyt melko muuttu-
mattomana. Tähän ovat vaikuttaneet monenlai-
set tekijät. Euroalueen vaimean kysynnän vaiku-
tus – etenkin tuontipainotteisissa menoerissä,
kuten investoinneissa, viennissä ja varastoissa –
on kumonnut osittain tuonnin määrää kasvatta-
van vaikutuksen, joka euron vahvistumisesta oli-
si pitänyt seurata, jos kaikki muut tekijät olisivat
pysyneet ennallaan. Lisäksi öljyn hinnan kallistu-
minen tämän vuoden ensimmäiseen neljännek-
seen asti näyttää vaimentaneen niitä tuontihin-
tojen laskupaineita, joita euron vahvistumisesta
odotettiin seuraavan. Tavarantuonnin arvon su-
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3,2 3,0 2,1 -1,0 2,8 2,5 26,0 46,8
10,6 10,3 5,5 9,8 9,5 9,4 112,3 118,0
89,0 87,9 83,2 87,3 86,4 83,5 1,041,1 1,047,0
78,5 77,6 77,7 77,5 76,9 74,1 928,9 929,0

1,9 1,8 2,6 0,6 0,5 1,0 1,8 17,2
28,6 27,8 28,5 26,9 25,6 25,8 328,5 330,3
26,7 26,0 25,9 26,3 25,1 24,8 326,7 313,0
-5,4 -4,8 -2,2 -6,6 -2,7 -4,5 -35,7 -42,9
-3,8 -4,3 -3,8 -4,8 -4,6 -3,3 -52,3 -45,6

Taulukko 13.
Euroalueen vaihtotase
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Lähde: EKP.
Huom. Pyöristysten vuoksi yhteenlaskut eivät välttämättä täsmää. Yksityiskohtaisia taulukoita euroalueen maksutaseesta on EKP:n
WWW-sivustossa.

12 kuukauden summia;
päättymisajankohta

2003 2003 2003 2003 2003 2003 2002 2003
Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesä Kesä Kesä

Vaihtotase
Tavarat
Vienti
Tuonti

Palvelut
Vienti
Tuonti

Tuotannontekijäkorvaukset
Tulonsiirrot

pistuminen vuoden 2003 toisella neljänneksellä
viittaa kuitenkin siihen, että öljyn hinnan lasku
samana aikana sekä euron vahvistumisen vii-
peellä ilmenevät vaikutukset alkavat näkyä
tuontihintojen pienenemisenä. Lisäksi tuonti-
kysyntä näyttää heikenneen samansuuntaisesti
kuin euroalueen teollisuustuotannon kasvu on
heikentynyt toisella neljänneksellä.

Palvelujen viennin arvo heikkeni miltei 8 % vuo-
den 2003 toisella neljänneksellä ensimmäiseen
neljännekseen verrattuna, kun se näitä edeltä-
neinä neljänneksinä oli hieman kasvanut. Palve-
lujen viennin heikkenemiseen ovat saattaneet
olla syynä toisaalta euron vahvistumisesta joh-
tuneen hintakilpailukyvyn heikkenemisen vii-
peellä ilmenevät vaikutukset ja toisaalta Irakin

sodan ja SARS-epidemian vaikutukset. Kaksi vii-
meksi mainittua tekijää näyttävät olleen osasyy-
nä matkailu- ja lentokuljetustulojen heikkene-
miseen joissakin euroalueen maissa toisella nel-
jänneksellä. Näillä tekijöillä on todennäköisesti
ollut negatiivinen vaikutus myös samoihin pal-
velujen tuonnin eriin toisella neljänneksellä, jos-
kin euroalueen heikko kysyntä on voinut myös
osaltaan vaikuttaa palvelujen tuonnin heikkene-
miseen.

Pitkän aikavälin tarkastelussa tavaranviennin ar-
von heikkeneminen vuoden 2002 neljännestä
neljänneksestä lähtien selittää suureksi osaksi
12 kuukauden kumulatiivisen tavarakaupan ta-
seen ylijäämän supistumisen samana ajanjakso-
na. Tämä supistuminen puolestaan selittää suu-
reksi osaksi 12 kuukauden kumulatiivisen vaih-
totaseen ylijäämän supistumista (ks. kuvio 44).
Vaihtotaseen 12 kuukauden kumulatiivisen yli-
jäämän supistumiseen on vaikuttanut jonkin
verran myös tuotannontekijäkorvausten taseen
alijäämän kasvu, joka on osittain johtunut tuo-
tannontekijäkorvausten tulojen vähenemisestä.
Euron vahvistuminen voi selittää tätä supistu-
mista osittain, sillä valuuttamääräisten tulojen
arvo euroina on pienentynyt.

Suoriin ja arvopaperisijoituksiin liittyi
suurehko pääoman nettotuonti
kesäkuussa 2003

Kesäkuussa 2003 yhteenlaskettuihin suoriin ja
arvopaperisijoituksiin liittyi 38,2 miljardin eu-
ron suuruinen pääoman nettotuonti, kun pää-

Kuvio 44.
Euroalueen vaihtotase ja tavarakaupan tase
(mrd. euroa, kuukausihavaintoja, kausivaihtelusta puhdistettuja
tietoja, taseet 12 kuukauden summia)

Lähde: EKP.
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Kuvio 45.
Osake- ja velkapaperisijoitusten pääoma-
virrat
(mrd. euroa, kuukausihavaintoja, taseet 12 kuukauden summia)

Lähde: EKP.
Huom. Positiivinen luku osoittaa pääoman nettotuontia ja ne-
gatiivinen luku sen nettovientiä.

Velkapaperit, saamiset
Osakkeet, saamiset
Velkapaperit, velat
Osakkeet, velat

2000 2001 2002
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omaa tuotiin nettomääräisesti sekä suorina että
arvopaperisijoituksina (ks. tilasto-osan yhteen-
vetotaulukko 14 sekä yksityiskohtaisemmat
taulukot 8.4–8.8).

Pääoman nettotuonnista suorina sijoituksina
(23,7 miljardia euroa) suuri osa (15,1 miljardia
euroa) oli erään Muu pääoma liittynyttä pää-
omantuontia. Ulkomaiset haarakonttorit ja ty-
täryhteisöt ovat maksaneet euroalueella olevil-
le emoyhtiöilleen takaisin konsernien sisäisiä
lainoja (10,2 miljardia euroa), ja ne ovat muo-

dostaneet merkittävän osan pääomantuonnista
kesäkuussa.

Arvopaperisijoituksiin liittynyt pääoman netto-
tuonti (14,5 miljardia euroa) johtui lähinnä siitä,
että euroalueen ulkopuoliset sijoittajat sijoitti-
vat aiempaa enemmän euroalueen joukkolainoi-
hin (47,4 miljardin euron arvosta) ja myös
euroalueen osakkeisiin (19,7 miljardia euroa).
Nämä sijoitukset olivat suuremmat kuin euro-
alueella olevien sijoitukset ulkomaisiin osakkei-
siin ja joukkolainoihin.

Kaiken kaikkiaan euroalueen rahoitustaseen
kehitykselle kesäkuussa oli edellisten kuukau-
sien tapaan tyypillistä velkainstrumenttisijoituk-
siin liittyvien pääomavirtojen hallitseva asema.
Tämä näkyy 12 kuukauden kumulatiivisissa lu-
vuissa. Ne viittaavat siihen, että kesäkuussa
2002 päättyneen 12 kuukauden jakson ja tämän
vuoden vastaavan jakson välillä sijoituksia on
siirretty jatkuvasti arvopaperisijoituksiin luetta-
vista osakesijoituksista velkainstrumentteihin.
Velkainstrumenttisijoituksiin liittyvien pääoma-
virtojen kasvu oli erityisen selvää velkapuolella.
Kuten kuviosta 45 ilmenee, euroalueen ulko-
puoliset ovat sijoittaneet huomattavasti euro-
alueen velkainstrumentteihin, etenkin joukko-
lainoihin, noin vuoden 2002 alusta lähtien. Ku-
ten aikaisempina kuukausinakin, epävarmuus
maailmantalouden kasvunäkymistä sekä tuotto-
näkökohdat ja myyntivoitto-odotukset ovat to-
dennäköisesti vaikuttaneet siihen, että sijoituk-
sien siirtyminen velkainstumentteihin on jatku-
nut kesäkuussa 2003.
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Taulukko 14.
Euroalueen maksutase
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

Vaihtotase
Tavarat
Palvelut
Tuotannontekijäkorvaukset
Tulonsiirrot

Pääomansiirrot

Rahoitustase
Suorat sijoitukset

Ulkomaille
Euroalueelle

Arvopaperisijoitukset
Osakkeet

Saamiset
Velat

Velkapaperit
Saamiset
Velat

Lisätieto:
Suorat sijoitukset ja arvo-
paperisijoitukset yhteensä

Johdannaiset
Muut sijoitukset
Valuuttavaranto

Virheelliset ja tunnista-
mattomat erät

Lähde: EKP.
Huom. Pyöristysten vuoksi yhteenlaskut eivät välttämättä täsmää. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa pääoman tuontia ja
negatiivinen luku sen vientiä. Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisäystä ja positiivinen luku sen
vähennystä. Yksityiskohtaisia taulukoita euroalueen maksutaseesta on EKP:n WWW-sivustossa.

12 kuukauden summia;
päättymisajankohta

2003 2003 2003 2003 2003 2003 2002 2003
Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesä Kesä Kesä

-4,8 3,5 4,0 -8,6 0,4 3,2 25,4 43,3
2,1 9,1 6,2 7,4 8,3 11,2 112,1 117,4

-0,6 0,1 1,5 0,8 2,0 2,8 1,8 16,6
-9,4 -2,6 -0,6 -10,5 -4,3 -4,4 -36,8 -44,8
3,2 -3,1 -3,0 -6,3 -5,6 -6,4 -51,6 -45,9
2,1 -0,9 0,8 0,1 0,4 2,3 9,1 9,6

-12,7 -25,8 7,9 7,8 -29,8 -20,0 -110,9 -176,7
-3,1 3,2 -7,7 -20,2 -0,2 23,7 -33,2 -12,8

-16,8 -6,8 -17,1 -22,8 -0,7 14,6 -187,8 -110,6
13,6 10,0 9,4 2,6 0,5 9,1 154,5 97,8
-2,8 -12,0 17,6 9,3 8,0 14,5 106,7 106,5
15,7 2,5 -3,4 7,1 -15,0 5,1 110,5 35,2

2,3 0,3 7,4 -3,0 -5,8 -14,6 -71,9 -8,2
13,4 2,2 -10,8 10,2 -9,2 19,7 182,4 43,3

-18,6 -14,4 21,0 2,1 23,0 9,4 -3,8 71,3
-22,7 -23,9 -14,8 -9,1 -20,6 -30,4 -171,0 -175,3

4,1 9,5 35,8 11,2 43,6 39,7 167,1 246,6

-6,0 -8,8 9,9 -10,9 7,7 38,2 73,5 93,7
-0,8 0,6 0,2 -4,6 0,6 -0,3 -17,2 -18,2
-7,4 -22,9 -7,2 22,9 -39,6 -58,7 -176,5 -261,0
1,5 5,3 5,0 0,5 1,4 0,8 9,4 8,8

15,3 23,2 -12,7 0,7 29,1 14,5 76,4 123,8
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1 Katso EKP:n verkkosivuilta (www.ecb.int) pitkän aikavälin tilastoja sekä yksityiskohtaisia tilastoja.
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8.2 Maksutase: vaihtotase ja pääomansiirrot 69*
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12.2 Säästäminen, investoinnit ja rahoitus 84*

Teknisiä huomautuksia 85*
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Mitä uutta?

Taulukossa 2.3 esitetään arviot kausivaihtelusta puhdistettujen raha-aggregaattien ja niiden vastaerien uusista
aikasarjoista (rahalaitossektorin koko yhteenlasketusta taseesta on nyt saatavissa kausivaihtelusta puhdistettuja
tietoja). Taulukoissa 2.4–2.6 esitetään uusia kuukausittaisia tietoja talletuksista, lainoista ja hallussa olevista arvo-
papereista eriteltynä sektoreittain (aiemmin erittely oli saatavissa vain neljännesvuosittain). Taulukossa 2.7 on
rahalaitosten joidenkin tase-erien (esim. lainojen luottotappiot/arvonalennukset) arvostusmuutoksia. Lisätietoja
löytyy tämän Kuukausikatsauksen kehikosta ”Muutoksia euroalueen rahatilastoihin” ja kohdasta ”Monetary
statistics” EKP:n verkkosivujen Statistics-osassa (ww.ecb.int/stats/monetary.htm). Verkkosivuilla esitetään myös
tietoja näiden tilastojen laatimisesta ja pitempiä aikasarjoja.
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(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Yhteenveto euroalueen taloustilastoista

1. Rahatalouden kehitys ja korot
M11) M21) M31), 2) Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko Valtion

3 kk:n liukuva lainat muiden rahoitus- (euribor, 10 vuoden
keskiarvo euroalueelle laitosten kuin vuotuisina lainojen tuotot,

(pl. raha- rahalaitosten prosentteina, vuotuisina
laitokset liikkeeseen ajanjakson prosentteina,
ja julkis- laskemat keskiarvot) ajanjakson

yhteisöt)1) arvopaperit1) keskiarvot

1 2 3 4 5 6 7 8

2001
2002

2002 III
IV

2003 I
II

2003 maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

2. Hintojen ja reaalitalouden kehitys

3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakurssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)

Lähteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talous- ja rahoitusasioista vastaava pääosasto) ja Reuters.
Lisätietoja tämän tilasto-osan vastaavissa taulukoissa.
1) Kuukausittaiset kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, neljännesvuosittaiset ja vuosittaiset kasvuvauhdit ajanjakson keskiarvoja. M1:n, M2:n, M3:n

ja lainojen suhteelliset muutokset lasketaan kausivaihtelusta puhdistetuista kuukausittaisista kannoista ja virroista.
2) M3 ja sen erät laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahasto-osuuksia ja enintään kahden vuoden velka-

papereita.

2,3 2,2 3,3 1,5 0,5 82,9 1,4 8,0
2,3 0,0 3,7 0,8 -0,6 81,4 0,4 8,4

2,1 0,0 3,5 1,0 0,1 81,5 0,3 8,5
2,3 1,3 3,7 1,2 1,2 81,5 0,1 8,6

2,3 2,4 2,7 0,9 1,0 81,1 0,0 8,7
2,0 1,5 . 0,4 -0,8 80,7 . 8,8

2,4 2,4 - - 0,0 - - 8,8
2,1 1,7 - - 0,5 80,8 - 8,8
1,9 1,3 - - -1,4 - - 8,8
2,0 1,4 - - -1,5 - - 8,9
1,9 1,3 - - . 80,6 - 8,9
2,1 . - - . - - .

2001
2002

2002 III
IV

2003 I
II

2003 maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

YKHI Teollisuuden Työ- BKT:n määrä Teollisuus- Kapasiteetin Työllisyys Työttömyys
tuottajahinnat kustannukset tuotanto käyttöaste (koko (% työvoimasta)

tuntia kohden (pl. raken- tehdas- taloudessa)
(koko taminen) teollisuudessa

taloudessa) %

9 10 11 12 13 14 15 16

-9,8 75,5 -102,8 64,7 392,7 91,0 87,7 0,896
71,2 131,1 -33,6 108,4 366,1 95,6 91,7 0,946

25,3 38,5 -12,0 35,7 380,9 97,9 93,8 0,984
25,1 34,6 3,6 36,2 366,1 99,4 94,9 0,999

4,7 17,3 -7,7 2,8 339,1 104,1 99,2 1,073
-2,2 26,9 3,3 31,8 326,1 107,9 103,0 1,137

4,9 6,2 -7,7 17,6 339,1 105,1 100,2 1,081
-8,5 7,4 -20,2 9,3 332,4 105,2 100,5 1,085
0,8 8,3 -0,2 8,0 323,1 109,1 104,1 1,158
5,5 11,2 23,7 14,5 326,1 109,3 104,5 1,166

. . . . 328,9 107,8 102,9 1,137

. . . . . 106,6 101,7 1,114

2001
2002

2002 III
IV

2003 I
II

2003 maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

3,6 4,2 5,4 - 7,8 27,6 4,26 5,03
7,3 6,5 7,2 - 5,3 22,2 3,32 4,92

7,6 6,5 7,0 - 5,3 18,3 3,36 4,77
8,8 6,7 7,0 - 4,8 16,5 3,11 4,54

10,3 7,1 7,6 - 4,9 16,6 2,69 4,16
11,4 8,2 8,4 - 4,6 20,5 2,37 3,96

11,8 8,0 8,0 8,2 4,7 18,9 2,53 4,13
11,2 8,0 8,7 8,4 4,6 20,2 2,54 4,23
11,4 8,5 8,5 8,5 4,6 20,7 2,41 3,92
11,4 8,4 8,4 8,5 4,5 22,5 2,15 3,72
11,5 8,4 8,5 . 4,9 . 2,13 4,06

. . . . . . 2,14 4,20

Maksutase (nettovirrat) Valuuttavaranto Euron efektiivinen Yhden euron
Vaihtotase ja Suorat Arvopaperi- (ajanjakson valuuttakurssi: laaja maaryhmä arvo

pääoman- Tavarat sijoitukset sijoitukset lopun kanta) (1999/I = 100) dollareina
siirrot Nimellinen Reaalinen

(KHI)
17 18 19 20 21 22 23 24
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Taulukko 1.1

Eurojärjestelmän konsolidoitu tase
(miljoonaa euroa)

1 Rahapolitiikkatilastot

1. Vastaavaa

Kulta ja Valuutta- Valuutta- Euromääräiset Euromääräiset
kultasaamiset määräiset määräiset saamiset luotot Perus- Pitempi- Käänteiset

saamiset saamiset euroalueen euroalueen rahoitus- aikaiset hienosäätö-
euroalueen euroalueelta luottolaitoksilta rahoitus- operaatiot rahoitus- operaatiot

ulkopuolelta sektorille operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8

2003 huhti 4.
11.
18.
25.

touko 2.
9.

16.
23.
30.

kesä 6.
13.
20.
27.

heinä 4.
11.
18.
25.

elo 1.
8.

15.
22.
29.

2. Vastattavaa

357 775 131 573 131 477 90 0 0 6 76 2 029
360 186 128 359 128 321 29 0 0 9 76 2 029
367 559 132 655 132 436 216 0 0 3 15 2 029
363 873 147 509 147 427 80 0 0 2 15 2 029

367 432 122 600 122 512 87 0 0 1 15 2 029
368 111 129 360 129 284 75 0 0 1 15 2 029
366 888 128 610 128 532 77 0 0 1 15 2 029
365 344 126 340 121 748 741 3 850 0 1 15 2 029
371 002 134 948 134 842 105 0 0 1 15 2 029

376 039 112 718 112 667 50 0 0 1 15 2 029
376 498 139 059 139 000 59 0 0 0 15 2 029
375 979 134 360 134 098 262 0 0 0 15 2 029
377 232 130 970 130 891 61 0 0 18 31 2 029

383 664 133 314 133 183 109 0 0 22 31 2 029
386 242 130 912 130 866 24 0 0 22 31 2 029
386 913 133 797 133 735 43 0 0 19 31 2 029
386 347 142 560 142 502 34 0 0 24 31 2 029

392 088 125 977 125 904 70 0 0 3 31 2 029
395 055 134 631 134 608 19 0 0 4 31 2 029
395 013 129 178 129 166 8 0 0 4 31 2 029
390 047 136 245 134 996 1 240 0 0 9 51 2 029
390 447 131 016 131 001 6 0 0 9 51 2 029

2003 huhti 4.
11.
18.
25.

touko 2.
9.

16.
23.
30.

kesä 6.
13.
20.
27.

heinä 4.
11.
18.
25.

elo 1.
8.

15.
22.
29.

Liikkeessä Euromääräiset Muut Liikkeeseen
olevat velat RTGS-tilit Talletus- Määrä- Käänteiset Vakuuksien euromääräiset lasketut
setelit euroalueen  (ml. mahdol- aikais- hieno- muutos- velat euro- sijoitus-

luotto- vähimmäis- lisuus talletukset säätö- pyyntöihin alueen luotto- todistukset
laitoksille varanto- operaatiot liittyvät laitoksille

talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Lähde: EKP.

122 728 216 872 17 072 4 783 220 040 174 999 45 000 0
122 728 215 994 16 736 4 496 217 097 172 000 44 973 0
122 728 215 786 16 528 4 551 223 000 177 998 44 973 0
122 274 215 757 16 919 4 575 247 011 201 999 44 973 0

122 274 214 456 16 721 4 597 207 989 163 001 44 979 0
122 274 214 120 17 116 4 821 211 999 166 992 44 979 0
122 274 215 054 16 946 4 493 218 054 173 001 44 979 0
122 274 216 212 17 234 3 656 238 095 192 998 44 979 0
122 246 214 154 17 283 3 384 247 352 202 001 44 988 0

122 245 213 549 16 428 3 487 223 508 178 372 44 988 0
122 245 214 814 15 494 3 322 246 854 201 372 44 988 0
122 244 211 995 16 793 3 446 237 979 191 001 44 988 0
122 244 212 918 17 133 3 411 257 883 212 000 45 000 0

119 980 206 413 15 586 3 963 251 103 205 999 45 000 0
119 980 208 438 14 968 3 641 245 051 200 000 45 000 0
119 980 205 363 15 799 4 420 244 057 198 999 45 000 0
119 947 204 022 15 209 4 388 277 751 232 002 45 000 0

119 993 203 971 15 194 4 265 252 077 207 000 44 995 0
119 993 203 221 15 241 4 417 262 070 217 000 44 995 0
119 993 202 993 14 651 4 377 250 023 205 000 44 995 0
119 785 202 243 14 849 4 847 251 678 204 998 44 995 0
119 785 203 484 15 186 4 554 264 053 219 000 44 994 0
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Yhteensä
Muut euromää- Euromääräiset Euromääräiset Muut saamiset

Käänteiset Maksuvalmius- Vakuuksien räiset saamiset arvopaperit saamiset
rakenteelliset luotot muutos- euroalueen luot- euroalueelta julkis-

operaatiot pyyntöihin tolaitoksilta yhteisöiltä
liittyvät luotot

9 10 11 12 13 14 15 16

0 3 38 289 38 760 44 318 109 563 774 429
0 109 15 164 39 658 44 322 109 351 770 550
0 14 15 134 39 785 44 279 109 666 776 461
0 30 9 116 40 185 44 273 109 529 800 643

0 1 8 111 40 295 44 273 109 631 760 351
0 0 28 195 40 543 44 274 109 789 765 135
0 53 21 197 40 996 44 270 109 580 771 868
0 90 28 158 42 348 44 266 109 647 793 894
0 313 50 330 42 294 44 260 110 128 801 435

0 99 49 225 43 067 44 261 110 286 777 056
0 415 79 347 43 381 44 261 110 952 801 670
0 1 922 68 287 43 811 44 261 110 891 791 707
0 796 87 244 44 146 44 262 111 327 813 568

0 16 88 253 44 099 43 781 116 929 802 107
0 7 44 259 44 476 43 781 117 402 797 996
0 10 48 327 44 530 43 782 117 016 795 274
0 702 47 289 46 632 43 782 116 455 828 475

0 25 57 212 46 937 43 782 116 511 802 942
0 14 61 235 47 092 43 788 116 526 812 583
0 16 12 236 47 182 43 762 115 175 798 392
0 1 671 14 318 47 908 43 763 114 823 800 214
0 25 34 346 48 499 43 763 115 140 814 810

53 949 8 858 1 081 15 366 6 168 65 081 68 005 64 468 774 429
51 602 8 717 1 005 14 572 6 168 65 227 68 005 64 604 770 550
44 996 9 172 1 045 14 304 6 168 65 907 68 005 64 606 776 461
59 278 8 455 1 048 14 132 6 168 65 475 68 005 64 656 800 643

40 143 9 506 1 048 12 990 6 168 65 853 67 910 64 657 760 351
37 661 8 904 1 032 13 626 6 168 65 634 67 910 64 685 765 135
46 332 8 803 1 029 13 644 6 168 65 729 67 910 64 711 771 868
69 296 9 551 987 16 002 6 168 65 231 67 910 65 021 793 894
65 536 8 815 1 049 14 022 6 168 64 918 67 910 65 023 801 435

58 912 8 966 961 13 725 6 168 64 606 67 910 65 007 777 056
55 148 9 020 959 15 216 6 168 64 640 67 910 65 008 801 670
48 390 10 583 952 14 626 6 168 65 686 67 910 65 009 791 707
72 975 8 738 1 002 16 047 6 168 65 455 67 910 65 011 813 568

57 937 8 810 916 16 418 5 997 65 784 62 226 64 981 802 107
52 121 8 696 911 17 859 5 997 65 990 62 226 64 982 797 996
45 723 8 880 882 16 745 5 997 67 068 62 226 64 983 795 274
70 574 9 317 874 16 629 5 997 66 906 62 226 64 985 828 475

56 814 9 076 888 16 250 5 997 66 580 62 226 64 986 802 942
55 558 9 032 846 15 781 5 997 66 410 62 226 64 987 812 583
48 668 9 409 835 14 812 5 997 65 205 62 226 64 989 798 392
48 778 9 319 836 14 927 5 997 64 768 62 226 64 991 800 214
66 934 9 419 835 16 539 5 997 64 325 62 226 64 992 814 810

Yhteensä

Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- Myönnettyjen Muut velat Arvon- Pääoma ja
määräiset määräiset määräiset määräiset erityisnosto- muutos- rahastot

velat muille velat velat velat oikeuksien tilit
euroalueella euroalueen euroalueelle euroalueen vastaerä

oleville ulkopuolelle ulkopuolelle

10 11 12 13 14 15 16 17 18

2003 huhti 4.
11.
18.
25.

touko 2.
9.

16.
23.
30.

kesä 6.
13.
20.
27.

heinä 4.
11.
18.
25.

elo 1.
8.

15.
22.
29.

2003 huhti 4.
11.
18.
25.

touko 2.
9.

16.
23.
30.

kesä 6.
13.
20.
27.

heinä 4.
11.
18.
25.

elo 1.
8.

15.
22.
29.
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Taulukko 1.2

EKP:n keskeiset korot
(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikköinä)

Voimassa alkaen1) Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaatiot Maksuvalmiusluotto

Kiinteäkorkoiset Vaihtuvakorkoiset
huutokaupat huutokaupat

Kiinteä korko Korkotarjousten
alaraja

Korko Muutos Korko Korko Muutos Korko Muutos

1 2 3 4 5 6 7
2,00 - 3,00 - - 4,50 -
2,75 0,75 3,00 - ... 3,25 -1,25
2,00 -0,75 3,00 - ... 4,50 1,25
1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50

2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
2,75 0,25 3,75 - 0,25 4,75 0,25
3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
3,25 ... - 4,25 ... 5,25 ...
3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25

3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50

1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50

1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50

1999 tammi 1.
4. 2)

22.
huhti 9.
marras 5.

2000 helmi 4.
maalis 17.
huhti 28.
kesä 9.

28. 3)

syys 1.
loka 6.

2001 touko 11.
elo 31.
syys 18.
marras 9.

2002 joulu 6.

2003 maalis 7.
kesä 6.

1. Perusrahoitusoperaatiot3)

112 031 71 000 - 2,50 2,53 2,54 14
133 547 101 000 - 2,50 2,53 2,53 14
126 889 77 000 - 2,50 2,53 2,54 14
156 979 125 000 - 2,50 2,54 2,55 14
106 071 38 000 - 2,50 2,55 2,55 14
120 843 76 000 - 2,50 2,53 2,54 14

67 356 53 000 - 2,50 2,53 2,54 7
145 595 97 000 - 2,50 2,53 2,54 14
157 067 96 000 - 2,50 2,57 2,58 14
184 856 106 000 - 2,50 2,59 2,61 12

72 372 72 372 - 2,50 2,50 2,50 14
145 751 129 000 - 2,00 2,09 2,11 16
111 215 62 000 - 2,00 2,12 2,12 14
166 404 150 000 - 2,00 2,10 2,12 14
111 698 56 000 - 2,00 2,10 2,11 14
130 689 101 000 - 2,00 2,08 2,10 14

67 965 43 000 - 2,00 2,09 2,10 7
147 621 98 000 - 2,00 2,08 2,09 14
141 573 134 000 - 2,00 2,06 2,08 14
114 569 73 000 - 2,00 2,06 2,07 14
174 505 144 000 - 2,00 2,05 2,06 14
118 015 61 000 - 2,00 2,05 2,06 14
192 891 144 000 - 2,00 2,06 2,06 14
121 927 75 000 - 2,00 2,08 2,08 14
185 556 140 000 - 2,00 2,07 2,08 14

2003 huhti 2.
9.

16.
23.
30.

touko 7.
7.

14.
21.
28.

kesä 4.
7.

18.
25.

heinä 2.
9.
9.

16.
23.
30.

elo 6.
13.
20.
27.

syys 3.

Taulukko 1.3

Eurojärjestelmän rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyväksytyt määrät1), 2)

(määrät miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

Lähde: EKP.
1) Päiväys viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmäisestä päivämäärää

seuranneesta operaatiosta alkaen, ellei toisin mainita. Syyskuun 18. päivänä 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana päivänä.
2) EKP ilmoitti 22.12.1998, että maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron välillä sovelletaan poikkeuksellisesti 4.–21.1.1999 kapeaa 50 peruspisteen

korkoputkea. Tämän järjestelyn tarkoituksena oli helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.
3) EKP ilmoitti 8.6.2000, että siitä operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojärjestelmän perusrahoitusoperaatiot toteutetaan

vaihtuvakorkoisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdä tarjouksia.

Huutokaupan Tehdyt Hyväksytyt Kiinteäkorkoiset
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
suorituspäivä (määrä) (määrä) Kiinteäkorko Korkotarjousten Marginaalikorko4) Painotettu Operaation kesto

alaraja keskikorko [...] päivää

1 2 3 4 5 6 7
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Määräaikaistalle-
tusten kerääminen
Käänteisoperaatio

Käänteisoperaatio
Käänteisoperaatio
Käänteisoperaatio
Käänteisoperaatio

Käänteisoperaatio
Käänteisoperaatio
Käänteisoperaatio

Määräaikaistalle-
tusten kerääminen

28 269 20 000 - 3,55 3,58 85
42 308 20 000 - 3,50 3,52 98
49 135 20 000 - 3,32 3,34 91
38 178 20 000 - 3,29 3,31 97

44 547 20 000 - 3,31 3,33 84
47 001 20 000 - 3,32 3,33 91
39 976 20 000 - 3,40 3,42 91
40 580 20 000 - 3,35 3,36 91
37 602 20 000 - 3,45 3,47 91
27 670 20 000 - 3,38 3,41 91
28 791 15 000 - 3,35 3,37 98
33 527 15 000 - 3,33 3,34 91
25 728 15 000 - 3,23 3,26 88
27 820 15 000 - 3,22 3,24 91
38 644 15 000 - 3,02 3,04 91
42 305 15 000 - 2,93 2,95 94

31 716 15 000 - 2,78 2,80 90
24 863 15 000 - 2,48 2,51 91
33 367 15 000 - 2,49 2,51 91
35 096 15 000 - 2,50 2,51 92
30 218 15 000 - 2,25 2,27 91
28 694 15 000 - 2,11 2,12 91
25 416 15 000 - 2,08 2,10 91
35 940 15 000 - 2,12 2,13 91

2001 syys 27.
loka 25.
marras 29.
joulu 21.

2002 tammi 31.
helmi 28.
maalis 28.
huhti 25.
touko 30.
kesä 27.
heinä 25.
elo 29.
syys 26.
loka 31.
marras 28.
joulu 23.

2003 tammi 30.
helmi 27.
maalis 27.
huhti 30.
touko 29.
kesä 26.
heinä 31.
elo 28.

2000 tammi 5. 5)

kesä 21.

2001 huhti 30.
syys 12.

13.
marras 28.

2002 tammi 4.
10.

joulu 18.

2003 touko 23.

3. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot
Huutokaupan Operaation Tehdyt Hyväksytyt Kiinteäkorkoiset          Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspäivä (määrä) (määrä) Kiinteäkorko Korkotarjousten Marginaali- Painotettu Operaation kesto

alaraja korko4) keskikorko [...] päivää

1 2 3 4 5 6 7 8

2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyväksytyt Kiinteäkorkoiset        Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspäivä (määrä) (määrä) Kiinteäkorko Marginaalikorko4) Painotettu Operaation kesto

keskikorko [...] päivää

1 2 3 4 5 6

Lähde: EKP.
1) Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetystä (sarakkeet 6–8) likviditeetin jaon yhteydessä suorittamattomien

maksujen vuoksi.
2) Huhtikuusta 2002 alkaen yhden viikon pituiset perusrahoitusoperaation kanssa vakiohuutokauppoina toteutetut operaatiot (split tender operations)

on luokiteltu perusrahoitusoperaatioiksi. Lisätietoja tätä aiemista operaatioista taulukosta 1.3.3.
3) EKP ilmoitti 8.6.2000, että siitä operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojärjestelmän perusrahoitusoperaatiot toteutetaan

vaihtuvakorkoisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdä tarjouksia.
4) Likviditeettiä lisäävissä (vähentävissä) operaatioissa marginaalikorko tarkoittaa alinta (korkeinta) korkoa, jolla tarjoukset hyväksyttiin.
5) Operaatioissa tarjousten yläraja oli asetettu 3,00 prosentiksi.

  Euroalueen laajeneminen

14 420 14 420 - - 3,00 3,00 7
18 845 7 000 - - 4,26 4,28 1

105 377 73 000 - 4,75 4,77 4,79 7
69 281 69 281 4,25 - - - 1
40 495 40 495 4,25 - - - 1
73 096 53 000 - 3,25 3,28 3,29 7

57 644 25 000 - 3,25 3,30 3,32 3
59 377 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
28 480 10 000 - 2,75 2,80 2,82 6

3 850 3 850 2,50 - - - 3
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Taulukko 1.4

Vähimmäisvarantotilastot

1. Vähimmäisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja1), 2)

(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)

Varantopohja Yhteensä Velat, joihin sovelletaan       Velat, joihin sovelletaan 0 prosentin velvoitetta
2 prosentin velvoitetta

Talletukset Enintään Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yön yli, enintään 2 vuoden (yli 2 vuoden velkapaperit

2 vuoden määräaika velkapaperit 3) määräaika ja
ja irtisanomisaika) irtisanomisaika)

1 2 3 4 5 6

10 999,6 6 069,3 408,6 1 368,0 691,0 2 462,7
10 952,0 6 010,3 401,5 1 359,7 703,2 2 477,2
11 054,3 6 055,4 405,0 1 373,5 747,6 2 472,7
11 113,6 6 052,0 414,2 1 379,1 790,5 2 477,8
11 207,0 6 142,9 426,9 1 365,2 784,2 2 487,7
11 116,8 6 139,9 409,2 1 381,9 725,5 2 460,3

11 100,8 6 048,5 426,0 1 385,7 773,9 2 466,7
11 214,2 6 092,6 434,0 1 396,4 808,2 2 483,0
11 229,9 6 117,2 427,4 1 404,1 782,7 2 498,5
11 312,6 6 154,9 431,4 1 406,9 815,2 2 504,2
11 340,5 6 182,9 423,1 1 401,2 815,9 2 517,3
11 381,7 6 217,9 415,4 1 421,4 781,0 2 545,9
11 381,5 6 165,6 417,6 1 429,3 800,1 2 568,9

2002 heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä (p)

Lähde: EKP.
1) Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vähimmäisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei sisällytetä

varantopohjaan. Jos luottolaitos ei pysty osoittamaan liikkeeseen laskemiensa edellä mainittujen euroalueen laitosten hallussa olevien enintään
kahden vuoden velkapaperien määrää, se voi tehdä varantopohjaansa näistä veloista prosenttivähennyksen. Varantopohjaan sovellettava
vähennys oli 10 % marraskuuhun 1999 saakka, sen jälkeen 30 %.

2) Pitoajanjaksot alkavat kunkin kuukauden 24. päivänä ja päättyvät seuraavan kuukauden 23. päivänä. Varantovelvoite lasketaan edeltävän
kuukauden lopun varantopohjan perusteella.

3) Sisältää rahamarkkinapaperit. Lisätietoja saa Yleistä-osasta.

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje5) Vähimmisvarantojen
pitoajanjakso varantotalletukset2) varantotalletukset3) ylittävät talletukset4) korko6), %
päättyy

1 2 3 4 5

2002 syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys (p)

2. Varantojen pito1)

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Lähde: EKP.
1) Tässä taulukossa ilmoitetaan päättyneiden pitoajanjaksojen täydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovelvoitteet.
2) Kunkin luottolaitoksen varantovelvoitteen määrä lasketaan varantopohjana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan

kuhunkin velkaerään. Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdä 100 000 euron suuruisen
könttäsummavähennyksen varantovelvoitteestaan. Euroalueen varantovelvoitteet lasketaan yhteen.

3) Vähimmäisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten yhteenlasketut keskimääräiset päivittäiset varantotalletukset varantotilillä pitoajanjakson
aikana.

4) Keskimääräiset varantovelvoitteen ylittävät toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella,
jotka ovat täyttäneet varantovelvoitteen.

5) Keskimääräiset varantovelvoitteen alittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella,
jotka eivät ole täyttäneet varantovelvoitetta.

6) EKP:n (kalenteripäivien määrällä painotettu) eurojärjestelmän perusrahoitusoperaatioiden keskimääräinen korko pitoajanjakson aikana (ks.
taulukko 1.3).

129,0 129,5 0,5 0,0 3,28
127,7 128,2 0,5 0,0 3,28
128,7 129,2 0,5 0,0 3,28
128,8 129,4 0,7 0,0 3,06

130,9 131,4 0,6 0,0 2,87
130,4 131,0 0,6 0,0 2,78
128,9 129,5 0,6 0,0 2,67
130,0 130,5 0,5 0,0 2,53
130,3 130,8 0,5 0,0 2,54
131,2 131,7 0,5 0,0 2,34
131,6 132,0 0,5 0,0 2,09
132,1 132,7 0,6 0,0 2,06
131,1 . . . .
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Taulukko 1.5

Pankkijärjestelmän likviditeettiasema1)

(miljardia euroa; jakson päivittäisten arvojen keskiarvoja)

Pitoajanjakso Likviditeettiä lisäävät tekijät Likviditeettiä vähentävät tekijät Luotto- Perusraha
päättyy Eurojärjestelmän rahapoliittiset operaatiot laitosten (keskus-

Eurojär- Perus- Pitempi- Maksu- Muut Talletus- Muut Liikkeessä Valtioiden Muut sekki- pankki-
jestelmä rahoitus- aikaiset- valmius- likvi- mahdol- likvi- olevat tilit euro- tekijät tilit4) rahat)5)

kulta- ja operaatiot rahoitus- luotto diteettiä lisuus diteettiä setelit järjestel- (netto)3)

valuutta- operaatiot lisäävät vähentävät mässä
saamiset operaatiot2) operaatiot2)

(netto)

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

369,1 130,4 60,0 0,2 0,0 0,2 0,0 313,4 54,4 60,3 131,4 445,0
360,0 139,2 55,2 0,1 0,0 0,1 0,0 322,8 50,9 50,8 129,9 452,8
362,3 140,9 50,8 0,1 0,0 0,2 0,0 323,6 49,1 51,7 129,6 453,4
370,0 146,1 45,3 0,1 0,0 0,1 0,0 329,2 45,6 58,2 128,3 457,6
372,1 147,5 45,0 0,1 0,0 0,1 0,0 334,0 42,8 58,6 129,3 463,4
371,5 168,1 45,0 1,1 2,0 0,2 0,0 350,7 51,7 55,5 129,5 480,5

360,9 176,3 45,0 0,5 0,0 0,3 0,0 353,9 43,7 53,3 131,6 485,8
356,4 168,6 45,0 0,3 0,0 0,3 0,0 340,7 50,2 48,0 131,1 472,2
352,5 179,5 45,0 0,2 0,0 0,1 0,0 347,8 59,1 40,6 129,6 477,5
337,4 179,4 45,0 0,1 0,0 0,2 0,0 358,5 52,1 20,5 130,6 489,3
333,1 177,1 45,0 0,4 0,0 0,2 0,1 366,2 42,6 15,5 130,9 497,3
331,3 194,7 45,0 0,4 0,0 0,3 0,2 373,2 52,6 13,2 131,9 505,3
320,4 204,7 45,0 0,4 0,0 0,3 0,0 382,7 52,4 2,9 132,2 515,2
315,8 213,4 45,0 0,2 0,0 0,1 0,0 391,6 51,5 -1,6 132,8 524,6

2002 heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo (p)

Lähde: EKP.
1) Pankkijärjestelmän likviditeettiasema määritellään euroalueen luottolaitosten eurojärjestelmään kuuluvissa keskuspankeissa pitämien sekkitili-

saldojen yhteissummana. Summat johdetaan eurojärjestelmän konsolidoidusta taseesta.
2) Ei sisällä kansallisten keskuspankkien EMUn toisen vaiheen aikana liikkeeseen laskemia velkasitoumuksia.
3) Eurojärjestelmän konsolidoidun taseen muut erät.
4) Likviditeettiä lisäävien (erät 1–5) ja likviditeettiä vähentävien erien (erät 6–10) erotus.
5) Talletusmahdollisuuden (erä 6), liikkeessä olevien setelien (erä 8) ja sekkitilien (erä 11) summa.
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Taulukko 2.1
Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

1. Saamiset: kannat

2. Velat: kannat

2 Euroalueen rahatalous ja sijoitusrahastot

Lähde: EKP.
1) Marraskuun lopusta alkaen TARGET-järjestelmän saamiset ja velat nettoutetaan päivittäin järjestämällä ne uudelleen (netting by novation).

Tämä tarkoittaa, että kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenväliset saamiset ja velat on korvattu yhdellä kunkin kansallisen keskuspankin
ja EKP:n kahdenvälisellä nettomääräisellä positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttomääräinen tilanne on esitetty
vastaavassa alaviitteessä Kuukausikatsauksen helmikuun  ja joulukuun 2000 numeroissa.

412,7 386,4 25,7 0,6 107,0 3,8 101,8 1,3 13,8 399,0 11,9 54,3 998,6
416,2 391,3 24,2 0,6 94,5 7,6 86,0 0,8 13,2 374,8 11,9 132,3 1 042,8

411,8 387,0 24,1 0,6 105,2 9,5 94,8 0,8 12,5 350,2 11,9 123,6 1 015,1

369,6 344,9 24,1 0,6 107,6 9,6 97,1 0,8 13,0 341,5 12,0 128,2 971,9
444,7 420,0 24,0 0,7 112,0 10,4 100,5 1,0 12,2 334,0 11,9 131,0 1 045,8
469,3 445,0 23,7 0,6 114,2 10,0 103,1 1,1 12,4 335,2 12,0 131,5 1 074,6
437,3 412,9 23,7 0,7 115,3 9,6 104,6 1,1 12,5 337,9 12,2 133,4 1 048,5

285,9 391,9 342,4 35,1 14,4 4,6 209,8 35,6 70,8 998,6
392,9 328,4 283,3 29,5 15,6 3,6 165,9 32,9 119,1 1 042,8

365,4 345,8 279,0 50,7 16,2 2,7 149,2 28,7 123,3 1 015,1

378,7 292,1 233,2 42,0 16,9 2,7 144,6 27,7 126,1 971,9
384,1 361,9 297,6 45,9 18,4 2,7 141,0 28,1 127,9 1 045,8
391,4 379,4 307,9 52,6 18,9 2,6 143,1 29,8 128,3 1 074,6
403,6 334,4 266,1 52,3 16,0 2,6 145,2 31,7 131,1 1 048,5

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

                   Eurojärjestelmä
Liikkeessä- Talletukset Liikkeeseen Oma Ulkomaiset Muut Yhteensä

oleva euro- Raha- Valtion Muiden lasketut pääoma velat1) velat
raha alueelta laitosten1) julkis- velkapaperit ja

yhteisöjen/ varaukset
muiden

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Eurojärjestelmä
Lainat Hallussa Hallussa Ulko- Kiinteä Muut Yhteensä
euro- Raha- Julkis- Muille olevat euro- Raha- Julkis- Muiden olevat euro- maiset omaisuus saamiset

alueelle laitok- yhtei- alueella laitos- yhtei- alueella saamiset
sille1) söille olevien ten söjen olevien

liikkeeseen liikkeeseen
laskemat laskemat

muut arvo- osakkeet ja
paperit kuin osuudet

osakkeet

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
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Lähde: EKP.
1) Sisältää euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit sisältyvät erään ”ulkomaiset

velat”.

Taulukko 2.1 (jatkoa)
Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

3. Saamiset: kannat

4. Velat: kannat

11 134,7 3 794,0 822,0 6 518,7 2 535,9 1 122,9 1 077,4 335,6 38,5 810,8 2 408,8 168,1 1 129,5 18 226,3
11 613,3 4 019,8 812,6 6 780,9 2 671,2 1 170,0 1 135,0 366,2 62,4 827,6 2 465,5 167,6 1 051,8 18 859,3

11 735,4 4 076,6 804,6 6 854,2 2 830,2 1 234,5 1 210,0 385,7 66,8 818,3 2 545,1 160,8 1 029,5 19 186,2

11 798,9 4 109,0 799,2 6 890,7 2 852,5 1 223,0 1 226,2 403,4 69,6 837,2 2 564,8 158,8 1 037,6 19 319,4
11 892,3 4 190,8 794,8 6 906,6 2 896,5 1 233,8 1 256,6 406,1 70,7 854,1 2 544,4 159,4 1 072,8 19 490,1
11 882,2 4 143,4 795,8 6 943,0 2 887,3 1 243,1 1 238,6 405,6 68,9 849,3 2 625,2 158,3 1 054,2 19 525,4
11 863,8 4 097,3 803,2 6 963,3 2 913,0 1 260,0 1 249,8 403,2 68,8 883,4 2 605,5 158,6 981,2 19 474,4

0,0 9 696,6 3 829,6 103,9 5 763,1 436,5 2 882,9 1 041,9 2 687,4 1 480,9 18 226,3
0,0 10 198,9 4 136,5 106,9 5 955,6 532,9 2 992,7 1 108,8 2 594,3 1 431,7 18 859,3

0,0 10 319,0 4 198,7 125,5 5 994,7 617,6 3 045,9 1 115,8 2 665,4 1 422,6 19 186,2

0,0 10 350,2 4 200,8 117,8 6 031,6 632,6 3 064,4 1 116,9 2 687,9 1 467,5 19 319,4
0,0 10 517,3 4 310,1 124,2 6 082,9 641,9 3 062,5 1 120,5 2 625,3 1 522,6 19 490,1
0,0 10 545,9 4 303,4 147,3 6 095,1 640,1 3 082,8 1 128,8 2 640,4 1 487,4 19 525,4
0,0 10 500,5 4 258,3 121,2 6 121,0 649,4 3 116,1 1 137,7 2 652,5 1 418,2 19 474,4

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

Rahalaitokset pl. eurojärjestelmä
Liikkeessä- Talletukset Raha- Liikkeeseen Oma Ulkomaiset Muut Yhteensä

oleva euro- Raha- Valtion Muiden markkina- lasketut pääoma velat velat
raha alueelta laitosten julkis- rahasto- velkapaperit1) ja

yhteisöjen/ osuudet1) varaukset
muiden

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Rahalaitokset pl. eurojärjestelmä
Lainat Hallussa Raha- Hallussa Ulko- Kiinteä Muut Yhteensä
euro- Raha- Julkis- Muille olevat euro- Raha- Julkis- Muiden markkina- olevat euro- maiset omaisuus saamiset

alueelle laitok- yhtei- alueella laitos- yhtei- rahasto- alueella saamiset
sille1) söille olevien ten söjen osuudet olevien

liikkeeseen liikkeeseen
laskemat laskemat

muut arvo- osakkeet ja
paperit kuin osuudet

osakkeet

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
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2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

Taulukko 2.2
Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojärjestelmä)
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

2.  Velat: kannat

Lähde: EKP.
1) Marraskuun lopusta alkaen TARGET-järjestelmän saamiset ja velat nettoutetaan päivittäin järjestämällä ne uudelleen (netting by novation).

Tämä tarkoittaa, että kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenväliset saamiset ja velat on korvattu yhdellä kunkin kansallisen keskuspankin
ja EKP:n kahdenvälisellä nettomääräisellä positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttomääräinen tilanne on esitetty
vastaavassa alaviitteessä Kuukausikatsauksen helmikuun  ja joulukuun 2000 numeroissa.

2) Sisältää euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit sisältyvät erään ”ulkomai-
set velat”.

239,7 139,0 5 777,6 398,0 1 760,8 995,2 2 723,0 1 551,8 -8,5 13 576,7
341,2 136,4 5 971,1 470,6 1 818,6 1 006,5 2 627,2 1 550,8 8,7 13 931,0

327,2 176,2 6 010,9 550,8 1 804,7 999,5 2 694,1 1 545,8 14,1 14 123,3

336,3 159,7 6 048,5 563,0 1 834,5 995,6 2 715,6 1 593,6 -19,8 14 226,9
343,8 170,1 6 101,4 571,1 1 821,0 991,4 2 653,4 1 650,5 -3,1 14 299,6
351,0 200,0 6 114,1 571,2 1 832,2 1 000,5 2 670,2 1 615,8 22,9 14 377,9
361,5 173,5 6 137,0 580,5 1 849,1 1 002,3 2 684,2 1 549,3 14,2 14 351,6

7 367,0 847,7 6 519,3 1 516,1 1 179,2 336,9 568,1 2 807,8 180,0 1 137,6 13 576,7
7 618,3 836,8 6 781,5 1 588,0 1 221,0 367,0 572,7 2 840,3 179,5 1 132,2 13 931,0

7 683,6 828,7 6 854,9 1 691,4 1 304,8 386,6 565,3 2 895,3 172,7 1 114,9 14 123,3

7 714,6 823,3 6 891,3 1 727,5 1 323,3 404,2 584,2 2 906,3 170,8 1 123,5 14 226,9
7 726,1 818,9 6 907,3 1 764,1 1 357,1 407,1 596,2 2 878,4 171,3 1 163,4 14 299,6
7 763,1 819,5 6 943,6 1 748,4 1 341,7 406,7 590,3 2 960,4 170,4 1 145,3 14 377,9
7 790,9 826,9 6 964,0 1 758,7 1 354,4 404,3 615,3 2 943,3 170,8 1 072,5 14 351,6

Yhteensä
Liik- Valtion Muiden Raha- Liikkee- Oma Ulko- Muut Raha-

keessä talletukset julkis- markkina- seen pääoma maiset velat laitosten
oleva yhteisöjen/ rahasto- lasketut ja velat1) väliset
raha muiden osuudet2) velka- varaukset velat,

talletukset paperit2) netto
euro-

alueelta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1.  Saamiset: kannat
Yhteensä

Lainat Hallussa Hallussa Ulkomaiset Kiinteä Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat saamiset1) omaisuus saamiset

alueelle yhteisöille alueella yhteisöjen euro-
olevien alueella

liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen

muut  arvo- laskemat
paperit kuin osakkeet ja

osakkeet osuudet

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
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Taulukko 2.2 (jatkoa)
Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojärjestelmä)
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

3.  Saamiset: virrat1)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

4.  Velat: virrat1)

Lähde: EKP.
1) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse trans-

aktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
2) Marraskuun lopusta alkaen TARGET-järjestelmän saamiset ja velat nettoutetaan päivittäin järjestämällä ne uudelleen (netting by novation).

Tämä tarkoittaa, että kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenväliset saamiset ja velat on korvattu yhdellä kunkin kansallisen keskuspankin
ja EKP:n kahdenvälisellä nettomääräisellä positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttomääräinen tilanne on esitetty
vastaavassa alaviitteessä Kuukausikatsauksen helmikuun  ja joulukuun 2000 numeroissa.

3) Sisältää euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit sisältyvät erään ”ulkomaiset
velat”.

-116,4 -26,9 385,4 90,9 107,6 79,3 338,4 79,9 -33,5 904,6
101,4 -5,8 223,2 70,1 105,3 36,8 76,0 -33,0 30,6 604,8

7,7 32,8 48,9 35,7 25,1 1,2 59,4 -4,3 13,4 219,8

9,1 -16,5 41,1 11,8 29,9 0,0 44,6 43,2 -33,3 130,0
7,4 10,4 61,2 8,8 2,4 -6,8 0,6 52,2 14,4 150,6
7,3 29,9 7,9 -0,7 2,7 9,2 -20,4 -27,6 26,4 34,8

11,1 -26,5 -11,6 9,5 14,6 9,1 6,2 -83,0 -6,3 -76,9

364,2 -7,6 371,8 71,5 8,5 62,9 29,8 330,5 8,1 100,6 904,6
297,3 -9,8 307,1 75,9 45,7 30,2 5,4 246,0 -1,3 -20,6 604,8

86,6 -0,5 87,0 62,5 46,0 16,5 -0,9 91,5 -3,6 -16,8 219,8

38,7 -5,3 44,0 33,5 21,0 12,5 15,4 39,7 -1,9 4,6 130,0
24,1 -4,0 28,2 33,9 30,7 3,2 11,1 41,8 0,5 39,2 150,6
33,2 0,5 32,7 -15,6 -14,6 -1,0 -7,7 41,0 -0,8 -15,3 34,8
26,2 7,3 18,9 7,3 9,0 -1,7 -2,7 -33,6 0,4 -74,5 -76,9

Yhteensä
Liik- Valtion Muiden Raha- Liikkee- Oma Ulko- Muut Raha-

keessä talletukset julkis- markkina- seen pääoma maiset velat laitosten
oleva yhteisöjen/ rahasto- lasketut ja velat2) väliset
raha muiden osuudet3) velka- varaukset velat,

talletukset paperit3) netto
euro-

alueelta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Yhteensä
Lainat Hallussa Hallussa Ulkomaiset Kiinteä Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat saamiset2) omaisuus saamiset

alueelle yhteisöille alueella yhteisöjen euro-
olevien alueella

liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen

muut  arvo- laskemat
paperit kuin osakkeet ja

osakkeet osuudet

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 200316*

Taulukko 2.3
Raha-aggregaatit1) ja niiden vastaerät (kausivaihtelusta puhdistamattomat)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset)

Lähde: EKP.
1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekä joidenkin valtionhallinnon yksiköiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat

muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1 on liikkeessä olevan rahan ja yön yli -talletusten summa. M2 on M1:n,
enintään 2 vuoden määräaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintään 3 kuukauden talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten,
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintään 2 vuoden velkapaperien summa.

2) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

3) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.
4) 12 kuukausittaisen virran summa mainitun ajanjakson lopussa.

1.  Kannat

2.  Virrat2)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

106,8 162,2 269,1 114,0 383,0 176,5 0,9 464,6 371,8 -7,9
215,1 89,3 304,3 66,7 371,1 186,5 35,9 342,7 307,1 170,0

-3,8 50,6 46,8 37,8 84,6 37,7 45,6 102,6 87,0 32,1

29,2 19,8 49,0 38,5 87,5 3,8 15,7 71,8 44,0 -4,9
35,3 26,5 61,8 -7,9 53,9 18,3 26,7 42,4 28,2 41,2
54,5 -23,7 30,8 -25,3 5,5 21,5 -14,1 24,0 32,7 61,4

-18,8 10,8 -8,1 7,4 -0,7 32,0 16,3 14,6 18,9 -39,9

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2 207,9 2 459,8 4 667,7 762,4 5 430,2 3 893,8 2 026,9 7 424,4 6 519,3 84,7
2 425,5 2 539,1 4 964,6 825,1 5 789,7 3 991,5 2 057,8 7 721,2 6 781,5 213,1

2 397,8 2 587,5 4 985,3 874,2 5 859,5 4 010,7 2 133,5 7 806,8 6 854,9 201,2

2 425,7 2 605,5 5 031,2 917,4 5 948,6 4 005,8 2 146,6 7 879,7 6 891,3 190,8
2 458,0 2 627,9 5 085,9 907,5 5 993,4 4 010,9 2 175,9 7 910,6 6 907,3 225,0
2 501,1 2 606,5 5 107,6 882,4 5 990,0 4 042,0 2 161,3 7 940,6 6 943,6 290,1
2 480,5 2 617,6 5 098,2 889,4 5 987,6 4 070,7 2 181,3 7 983,6 6 964,0 259,1

3.  Suhteelliset muutosnopeudet3)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

5,1 7,1 6,1 17,7 7,6 4,7 0,0 6,7 6,0 -7,9
9,8 3,6 6,5 8,8 6,8 4,8 1,8 4,6 4,7 170,0

11,6 4,6 7,8 8,1 7,9 4,3 1,8 4,7 4,7 229,2

10,9 5,4 8,0 12,4 8,6 4,5 3,4 5,1 4,7 227,3
11,8 5,9 8,7 8,6 8,7 4,3 4,4 5,2 4,6 229,5
11,3 5,5 8,3 8,3 8,3 5,0 3,7 5,1 4,5 249,9
11,6 5,7 8,5 8,9 8,5 5,2 4,7 5,5 4,9 208,5

M3 Pitkäaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitusvelat julkiselle muille netto-

M2 M3-M2 Yhteensä sektorille euroalueella saamiset
Lainat

M1 M2-M1 Yhteensä

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

M3 Pitkäaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitusvelat julkiselle muille netto-

M2 M3-M2 Yhteensä sektorille euroalueella saamiset
Lainat

M1 M2-M1 Yhteensä

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

M3 Pitkäaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitusvelat julkiselle muille netto-

M2 M3-M2 Yhteensä sektorille euroalueella saamiset
Lainat

M1 M2-M1 Yhteensä

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
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Taulukko 2.3 (jatkoa)
Raha-aggregaatit1) ja niiden vastaerät (kausivaihtelusta puhdistamattomat)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset)

Lähde: EKP.
1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekä joidenkin valtionhallinnon yksiköiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat

muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1 on liikkeessä olevan rahan ja yön yli -talletusten summa. M2 on M1:n,
enintään 2 vuoden määräaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintään 3 kuukauden talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten,
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintään 2 vuoden velkapaperien summa.

2) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

3) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.

4.  Kannat

5.  Virrat2)

6.  Suhteelliset muutosnopeudet3)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

239,7 1 968,2 1 088,8 1 371,0 218,5 398,0 145,9 1 613,6 115,8 1 169,1 995,2
341,2 2 084,4 1 075,5 1 463,5 226,9 470,6 127,7 1 689,7 105,8 1 189,6 1 006,5

327,2 2 070,6 1 073,2 1 514,3 224,0 550,8 99,4 1 704,4 100,9 1 205,9 999,5

336,3 2 089,4 1 081,9 1 523,7 230,5 563,0 124,0 1 709,7 98,3 1 202,2 995,6
343,8 2 114,2 1 096,9 1 531,0 231,4 571,1 105,0 1 714,2 96,9 1 208,4 991,4
351,0 2 150,1 1 060,5 1 546,0 215,0 571,2 96,3 1 734,2 95,4 1 212,0 1 000,5
361,5 2 119,0 1 063,6 1 554,1 218,8 580,5 90,0 1 757,3 93,3 1 217,8 1 002,3

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

-116,4 223,2 64,3 98,0 25,2 90,9 -2,1 110,2 -10,8 -2,2 79,3
101,4 113,6 -2,8 92,0 9,6 70,1 -13,0 118,4 -10,0 41,4 36,8

7,7 -11,5 -0,4 50,9 5,8 35,7 -3,7 29,1 -4,9 12,3 1,2

9,1 20,1 10,2 9,6 6,4 11,8 20,3 9,7 -2,7 -3,2 0,0
7,4 27,9 18,8 7,7 1,0 8,8 -17,7 19,1 -1,3 7,3 -6,8
7,3 47,3 -38,5 14,7 -16,4 -0,7 -8,2 10,9 -1,6 2,9 9,2

11,1 -29,9 2,7 8,1 3,2 9,5 -5,4 20,0 -2,1 5,0 9,1

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

-32,7 12,8 6,3 7,7 13,0 29,1 -1,5 7,2 -8,5 -0,2 8,7
42,3 5,8 -0,3 6,7 4,4 17,6 -9,3 7,4 -8,7 3,6 3,7

37,6 8,2 -0,4 8,4 1,8 16,4 -11,1 6,7 -8,1 3,9 2,2

37,4 7,4 0,0 9,6 5,4 16,8 9,7 7,2 -8,9 3,6 2,7
34,2 8,7 0,7 10,0 2,8 17,5 -12,3 7,1 -9,2 3,9 1,6
31,4 8,5 -0,9 10,5 -2,0 19,4 -14,8 7,2 -10,5 3,9 4,4
30,6 8,8 -1,1 10,9 -0,2 18,1 -13,9 7,5 -12,5 4,2 4,3

Liikkeessä Yön yli Enintään Irtisanomis- Repot Raha- Enintään Yli Irtisanomis- Yli Oma
oleva -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden ajaltaan 2 vuoden pääoma
raha määrä- enintään rahasto- velka- velka- enintään määrä- ja

aikais- 3 kk:n osuudet paperit paperit 3 kk:n aikais- varaukset
talletukset talletukset talletukset talletukset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Liikkeessä Yön yli Enintään Irtisanomis- Repot Raha- Enintään Yli Irtisanomis- Yli Oma
oleva -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden ajaltaan 2 vuoden pääoma
raha määrä- enintään rahasto- velka- velka- enintään määrä- ja

aikais- 3 kk:n osuudet paperit paperit 3 kk:n aikais- varaukset
talletukset talletukset talletukset talletukset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Liikkeessä Yön yli Enintään Irtisanomis- Repot Raha- Enintään Yli Irtisanomis- Yli Oma
oleva -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden ajaltaan 2 vuoden pääoma
raha määrä- enintään rahasto- velka- velka- enintään määrä- ja

aikais- 3 kk:n osuudet paperit paperit 3 kk:n aikais- varaukset
talletukset talletukset talletukset talletukset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
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Taulukko 2.3  (jatkoa)
Raha-aggregaatit1) ja niiden vastaerät (kausivaihtelusta puhdistetut)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset)

Lähde: EKP.
1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekä joidenkin valtionhallinnon yksiköiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat

muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1 on liikkeessä olevan rahan ja yön yli -talletusten summa. M2 on M1:n,
enintään 2 vuoden määräaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintään 3 kuukauden talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten,
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintään 2 vuoden velkapaperien summa.

2) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

3) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.
4) 12 kuukausittaisen virran summa mainitun ajanjakson lopussa.

7.  Kannat

8.  Virrat2)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

109,7 165,4 275,0 118,3 393,4 176,3 2,5 465,7 376,1 -9,5
213,0 91,2 304,2 68,6 372,8 186,1 37,7 344,7 311,1 169,3

65,5 46,5 112,1 -8,5 103,6 26,9 16,6 79,9 80,1 96,0

19,2 19,0 38,2 38,1 76,3 12,4 19,4 58,1 31,9 15,0
21,7 20,6 42,3 -11,4 30,9 19,7 18,4 39,3 34,2 35,9
16,0 7,7 23,7 1,2 24,8 9,9 -13,5 29,5 15,5 20,3
24,9 8,2 33,1 11,3 44,4 37,9 35,3 42,2 39,9 -37,3

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2 151,7 2 450,4 4 602,2 789,2 5 391,3 3 897,3 2 041,0 7 425,5 6 514,7 48,8
2 367,1 2 531,7 4 898,8 853,7 5 752,5 3 994,7 2 073,3 7 724,2 6 780,9 176,5

2 408,5 2 576,0 4 984,5 856,5 5 841,1 4 003,1 2 120,4 7 787,1 6 847,4 228,5

2 426,5 2 593,3 5 019,8 899,2 5 918,9 4 006,8 2 137,1 7 846,2 6 871,8 237,9
2 445,1 2 609,7 5 054,9 885,9 5 940,8 4 013,4 2 158,1 7 874,0 6 893,8 266,8
2 449,9 2 619,7 5 069,7 887,2 5 956,9 4 033,0 2 144,1 7 909,4 6 912,9 290,9
2 473,1 2 628,3 5 101,5 898,1 5 999,6 4 067,6 2 183,2 7 980,2 6 954,3 262,5

9.  Suhteelliset muutosnopeudet3)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

5,4 7,2 6,4 17,5 7,9 - 4,7 0,1 6,7 6,1 -9,5
9,9 3,7 6,6 8,7 6,9 - 4,8 1,8 4,7 4,8 169,3

11,8 4,7 8,0 8,0 8,0 - 4,3 1,7 4,8 4,7 229,7

11,2 5,2 8,0 12,4 8,7 8,4 4,5 3,4 5,1 4,6 227,6
11,4 5,9 8,5 8,7 8,5 8,5 4,3 4,3 5,2 4,6 228,8
11,4 5,6 8,4 8,5 8,4 8,5 5,0 3,6 5,1 4,5 250,6
11,5 5,7 8,4 8,9 8,5 . 5,2 4,6 5,5 4,9 211,0

M3 Pitkäaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitus- julkiselle muille netto-

M2 M3-M2 Yhteensä velat sektorille euro- saamiset
alueella Lainat

M1 M2-M1 Yhteensä

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

M3 Pitkäaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitus- julkiselle muille netto-

M2 M3-M2 Yhteensä velat sektorille euro- saamiset
alueella Lainat

M1 M2-M1 Yhteensä

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

M3 Pitkä- Luotot Luotot Ulkomaiset
aikaiset julkiselle muille netto-

M2 M3-M2 Yhteensä 3 kk:n rahoitus- sektorille euro- saamiset
liukuva velat alueella Lainat

M1 M2-M1 Yhteensä keskiarvo
(keskitetty)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
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Taulukko 2.3 (jatkoa)
Raha-aggregaatit1) ja niiden vastaerät (kausivaihtelusta puhdistetut)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset)

Lähde: EKP.
1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekä joidenkin valtionhallinnon yksiköiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat

muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1 on liikkeessä olevan rahan ja yön yli -talletusten summa. M2 on M1:n,
enintään 2 vuoden määräaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintään 3 kuukauden talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten,
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintään 2 vuoden velkapaperien summa.

2) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

3) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.

10.  Kannat

11.  Virrat2)

12.  Suhteelliset muutosnopeudet3)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

233,4 1 918,3 1 090,1 1 360,3 231,4 411,9 145,9 1 621,4 113,7 1 166,8 995,3
333,0 2 034,1 1 079,5 1 452,1 240,1 485,9 127,7 1 697,3 103,8 1 187,2 1 006,4

331,9 2 076,6 1 072,0 1 504,0 209,9 547,3 99,4 1 703,2 100,4 1 201,8 997,7

338,0 2 088,5 1 076,5 1 516,8 221,4 553,8 124,0 1 708,5 98,9 1 201,4 998,0
342,0 2 103,1 1 081,3 1 528,4 219,0 561,8 105,0 1 711,6 97,9 1 206,2 997,7
347,1 2 102,8 1 074,4 1 545,3 218,8 572,2 96,3 1 730,6 96,4 1 210,0 996,0
355,2 2 117,9 1 067,3 1 561,0 225,7 582,4 90,0 1 755,4 94,2 1 219,0 999,0

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

-112,5 222,1 69,4 96,0 26,8 93,7 -2,1 110,0 -10,6 -2,4 79,3
99,6 113,4 -0,1 91,3 9,9 71,7 -13,0 118,1 -9,9 41,2 36,7

20,9 44,6 -5,6 52,1 -21,6 16,8 -3,7 20,3 -3,5 10,7 -0,6

6,1 13,2 6,0 12,9 11,7 6,1 20,3 9,6 -1,5 0,0 4,2
4,0 17,7 8,6 12,0 -2,4 8,6 -17,7 17,6 -1,0 6,0 -3,0
5,0 10,9 -9,0 16,7 -0,2 9,6 -8,2 10,0 -1,6 3,1 -1,6
8,7 16,2 -7,4 15,6 6,2 10,4 -5,4 21,7 -2,2 8,1 10,3

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

-32,4 13,1 6,8 7,6 12,5 28,9 -1,5 7,2 -8,5 -0,2 8,7
42,7 5,9 0,0 6,7 4,3 17,3 -9,3 7,3 -8,7 3,6 3,7

39,7 8,1 0,0 8,3 1,1 16,4 -11,1 6,7 -8,0 3,8 2,2

37,4 7,7 -0,4 9,7 5,3 16,9 9,7 7,2 -8,9 3,6 2,7
34,3 8,3 0,8 9,8 2,5 17,7 -12,3 7,1 -9,2 3,9 1,7
31,9 8,5 -0,5 10,4 -1,4 19,5 -14,8 7,2 -10,5 3,8 4,4
30,3 8,8 -1,1 10,9 0,2 18,2 -13,9 7,5 -12,5 4,2 4,3

Liikkeessä Yön yli Enintään Irtisanomis- Repot Raha- Enintään Yli Irtisanomis- Yli Oma
oleva -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden ajaltaan 2 vuoden pääoma
raha määrä- enintään rahasto- velka- velka- enintään määrä- ja

aikais- 3 kk:n osuudet paperit paperit 3 kk:n aikais- varaukset
talletukset talletukset talletukset talletukset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Liikkeessä Yön yli Enintään Irtisanomis- Repot Raha- Enintään Yli Irtisanomis- Yli Oma
oleva -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden ajaltaan 2 vuoden pääoma
raha määrä- enintään rahasto- velka- velka- enintään määrä- ja

aikais- 3 kk:n osuudet paperit paperit 3 kk:n aikais- varaukset
talletukset talletukset talletukset talletukset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Liikkeessä Yön yli Enintään Irtisanomis- Repot Raha- Enintään Yli Irtisanomis- Yli Oma
oleva -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden ajaltaan 2 vuoden pääoma
raha määrä- enintään rahasto- velka- velka- enintään määrä- ja

aikais- 3 kk:n osuudet paperit paperit 3 kk:n aikais- varaukset
talletukset talletukset talletukset talletukset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
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Taulukko 2.4
Rahalaitosten lainat, erittely1) (lainan saajan ja maturiteetin mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

1.  Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille: kannat

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssä käytettyyn luokitukseen.
2) Sisältää mm. sijoitusrahastot.
3) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
4) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.

2.  Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille: virrat3)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

3.  Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille: suhteelliset muutosnopeudet4)

2001
2002

2003 I
II (p)

34,9 24,8 434,4 276,0 1 019,0 489,8 1 394,5 2 903,3
33,0 19,7 453,9 288,0 980,8 514,3 1 477,2 2 972,3

42,4 30,0 470,2 301,0 991,3 512,7 1 487,3 2 991,2

46,3 33,5 480,7 308,1 992,2 513,4 1 494,5 3 000,1
46,2 33,3 484,4 309,7 983,7 509,8 1 502,0 2 995,4
44,6 31,2 477,8 304,1 994,9 510,7 1 509,4 3 015,0
48,7 32,8 471,9 293,3 982,5 516,4 1 514,4 3 013,3

3,6 3,0 47,1 28,2 46,7 62,9 101,0 210,7
-4,4 -5,3 23,3 16,1 -25,9 31,0 97,5 102,6

11,3 10,3 9,0 5,1 13,1 2,3 16,3 31,7

4,0 3,6 11,7 7,9 2,3 1,4 9,6 13,3
0,0 -0,1 6,6 3,5 -5,9 -2,8 10,9 2,2

-1,6 -2,2 -7,7 -6,6 10,7 0,0 6,4 17,1
4,0 1,6 -6,6 -11,4 -12,1 5,5 4,6 -2,0

11,5 13,8 12,0 11,2 4,8 14,6 7,8 7,8
-11,1 -21,2 5,4 5,8 -2,6 6,3 7,0 3,5

7,2 5,3 1,5 -2,8 -1,0 5,8 6,6 3,8
4,2 2,5 3,4 -0,7 -0,1 2,7 6,5 3,6

Vakuutuslaitokset ja Muut rahoituslaitokset Yritykset
eläkerahastot

Yhteensä Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä
Enintään Enintään 1 vuosi  ja enintään 5 vuotta

1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta

1 2 3 4 5 6 7 8

Vakuutuslaitokset ja Muut rahoituslaitokset Yritykset
eläkerahastot

Yhteensä Yhteensä Enintään Yli1 vuosi Yli Yhteensä
Enintään Enintään 1 vuosi ja enintään 5 vuotta

1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta

1 2 3 4 5 6 7 8

Vakuutuslaitokset ja Muut rahoituslaitokset Yritykset
eläkerahastot

Yhteensä Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä
Enintään Enintään 1 vuosi ja enintään 5 vuotta

1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta

1 2 3 4 5 6 7 8
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Taulukko 2.4   (jatkoa)
Rahalaitosten lainat, erittely1) (lainan saajan ja maturiteetin mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssä käytettyyn luokitukseen.
2) Sisältää mm. sijoitusrahastot.
3) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
4) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.

4.  Lainat kotitalouksille: kannat

5.  Lainat kotitalouksille: virrat3)

6.  Lainat kotitalouksille: suhteelliset muutosnopeudet4)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

2001
2002

2003 I
II (p)

102,5 170,4 224,2 497,1 22,7 61,0 1 937,0 2 020,6 152,8 105,3 370,3 628,3 3 146,1
102,2 179,1 236,4 517,7 25,8 66,5 2 085,8 2 178,0 157,1 98,9 370,0 626,0 3 321,8

111,1 176,1 208,1 495,3 16,1 69,0 2 123,5 2 208,6 146,5 94,5 405,5 646,6 3 350,5

110,4 177,7 206,9 495,0 15,9 68,7 2 134,3 2 218,9 145,5 95,3 408,8 649,7 3 363,6
109,9 179,3 206,0 495,1 16,1 68,8 2 150,2 2 235,1 143,7 94,8 411,8 650,4 3 380,6
114,3 179,4 209,7 503,4 16,6 68,7 2 165,8 2 251,2 145,1 94,6 411,4 651,1 3 405,6
113,1 180,2 211,8 505,0 16,3 69,6 2 187,9 2 273,8 140,6 95,2 414,7 650,5 3 429,3

4,2 4,1 12,5 20,7 0,4 -1,4 142,8 141,9 -1,9 3,0 8,8 9,9 172,4
3,1 4,9 11,1 19,1 3,1 3,9 147,4 154,4 1,5 1,4 8,4 11,3 185,2

8,5 -4,5 -7,5 -3,5 -9,5 2,6 37,8 30,9 -8,3 -1,8 17,6 7,5 34,9

0,2 1,9 -0,2 1,9 -0,2 -0,3 11,4 11,0 -1,6 0,7 2,9 2,0 14,9
-0,6 1,6 -0,2 0,8 0,3 0,2 16,7 17,2 -1,6 -0,1 3,0 1,4 19,4
1,7 1,5 2,3 5,6 0,4 -0,8 18,0 17,6 4,2 -1,1 -1,4 1,7 24,9

-1,4 1,2 3,0 2,8 -0,3 1,0 21,3 21,9 -4,0 0,2 2,4 -1,4 23,3

4,3 2,4 5,9 4,4 1,7 -2,2 8,0 7,6 -1,2 2,9 2,4 1,6 5,8
3,0 2,8 5,0 3,8 13,7 6,4 7,6 7,6 1,0 1,4 2,3 1,8 5,9

16,3 -0,4 0,6 3,3 -29,7 11,3 7,4 7,1 -3,3 -0,2 7,5 3,6 5,9
14,4 2,1 -0,1 3,5 -29,4 9,8 7,4 7,0 -7,0 -3,4 7,6 2,1 5,5

Kotitaloudet2)

Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto Yhteensä

Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä
1 vuosi enintään 5 vuotta 1 vuosi enintään 5 vuotta 1 vuosi enintään 5 vuotta

5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Kotitaloudet2)

Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto Yhteensä

Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä
1 vuosi enintään 5 vuotta 1 vuosi enintään 5 vuotta 1 vuosi enintään 5 vuotta

5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Kotitaloudet2)

Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto Yhteensä

Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä
1 vuosi enintään 5 vuotta 1 vuosi enintään 5 vuotta 1 vuosi enintään 5 vuotta

5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
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Taulukko 2.4 (jatkoa)
Rahalaitosten lainat, erittely1) (lainan saajan ja maturiteetin mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

146,0 298,3 362,9 14,8 822,0 1 095,6 69,9 538,8 608,7 1 704,3
132,3 277,7 382,8 19,7 812,6 1 146,2 64,6 519,3 583,9 1 730,1

134,1 267,2 379,0 23,9 804,6 1 173,1 59,2 534,9 594,0 1 767,1
127,7 263,5 379,3 24,7 795,8 1 239,6 59,5 534,5 594,0 1 833,6

8.  Lainat julkisyhteisöille ja euroalueen ulkopuolisille: virrat 3)

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssä käytettyyn luokitukseen.
2) Termillä pankit tarkoitetaan tässä taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisiä kuin rahalaitokset.
3) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
4) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.

2001
2002

2003 I
II (p)

-18,3 1,1 9,9 1,3 -6,2 139,7 4,3 80,2 84,5 224,2
-12,2 -21,1 19,9 4,9 -8,3 134,4 -1,2 35,6 34,4 168,8

0,4 -10,2 4,8 4,1 -0,3 44,0 -5,4 28,3 22,9 66,9
-5,9 -3,7 0,2 0,9 -8,4 90,3 0,4 15,6 16,0 106,3

2001
2002

2003 I
II (p)

9.  Lainat julkisyhteisöille ja euroalueen ulkopuolisille: suhteelliset muutosnopeudet 4)

7.  Lainat julkisyhteisöille ja euroalueen ulkopuolisille: kannat
Julkisyhteisöt Lainat euroalueen ulkopuolella

Valtio Muut julkisyhteisöt Yhteensä Pankit2) Muut kuin pankit Yhteensä
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensä

hallinto hallinto turva- yhteisöt
rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Julkisyhteisöt Lainat euroalueen ulkopuolella

Valtio Muut julkisyhteisöt Yhteensä Pankit2) Muut kuin pankit Yhteensä
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensä

hallinto hallinto turva- yhteisöt
rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Julkisyhteisöt Lainat euroalueen ulkopuolella

Valtio Muut julkisyhteisöt Yhteensä Pankit2) Muut kuin pankit Yhteensä
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensä

hallinto hallinto turva- yhteisöt
rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

-11,2 0,4 2,8 9,7 -0,8 14,8 6,2 17,8 16,2 15,4
-8,4 -7,1 5,5 33,2 -1,0 12,8 -1,9 6,7 5,7 10,3

-14,0 -9,2 7,1 60,2 -1,6 20,6 -13,7 9,9 7,1 15,6
-8,3 -6,3 5,8 37,4 -0,1 23,9 -7,9 9,7 7,7 18,1

2001
2002

2003 I
II (p)
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Taulukko 2.5
Talletukset rahalaitoksissa, erittely1) (vastapuolen ja vaateen mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

1.  Muiden rahoituslaitosten talletukset: kannat

2.  Muiden rahoituslaitosten talletukset: virrat3)

3.  Muiden rahoituslaitosten talletukset: suhteelliset muutosnopeudet4)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

Vakuutuslaitokset ja eläkerahastot Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eläkerahastot2)

Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

48,0 427,5 3,4 16,4 495,4 156,5 217,3 5,2 85,3 464,5
55,9 445,6 3,5 17,9 522,8 152,6 226,0 6,6 97,1 482,3

59,6 454,0 3,7 18,2 535,5 165,3 251,1 8,2 99,6 524,3

55,8 457,2 3,3 21,1 537,4 164,5 259,2 8,8 103,9 536,3
56,0 458,4 3,2 22,4 539,9 173,9 269,2 9,4 102,7 555,1
62,2 450,3 3,0 22,3 537,7 176,6 259,3 9,6 98,0 543,5
53,7 458,1 3,1 20,8 535,7 167,3 256,1 9,6 103,7 536,7

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

Vakuutuslaitokset ja eläkerahastot Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eläkerahastot2)

Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

7,7 9,1 0,3 1,1 18,1 4,0 1,8 0,6 11,5 18,0
7,9 18,0 0,1 1,4 27,3 -4,7 18,3 -0,2 12,8 26,2

3,9 7,8 0,2 0,4 12,2 13,4 25,3 1,7 11,0 51,4

-3,8 2,9 -0,3 2,9 1,8 -0,4 8,7 0,6 4,2 13,2
0,3 1,6 0,1 1,3 3,3 10,5 11,5 0,6 -1,2 21,5
6,1 -8,3 -0,2 -0,1 -2,5 2,0 -10,7 0,2 -4,6 -13,1

-8,5 7,5 0,2 -1,5 -2,3 -9,4 -3,2 0,0 5,0 -7,7

2001
2002

2003 I
II (p)

Vakuutuslaitokset ja eläkerahastot Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eläkerahastot2)

Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

19,0 2,2 8,6 7,2 3,8 2,6 0,6 13,6 15,6 4,2
16,4 4,2 1,9 8,5 5,5 -3,0 8,5 -9,0 14,9 5,6

36,3 4,7 -8,0 2,7 7,3 5,5 15,6 -0,2 17,8 12,6
29,1 3,9 -10,7 17,4 6,7 9,1 19,2 78,3 16,4 16,0

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssä käytettyyn luokitukseen.
2) Sisältää mm. sijoitusrahastot.
3) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
4) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.
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Taulukko 2.5 (jatkoa)
Talletukset rahalaitoksissa, erittely1) (vastapuolen ja vaateen mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

4.  Yrityksien ja kotitalouksien talletukset: kannat

5.  Yrityksien ja kotitalouksien talletukset: virrat3)

6.  Yrityksien ja kotitalouksien talletukset: suhteelliset muutosnopeudet4)

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssä käytettyyn luokitukseen.
2) Sisältää kotitaloudet (S14) ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt (S15).
3) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
4) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.

Yritykset Kotitaloudet2)

Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Yritykset Kotitaloudet2)

Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Yritykset Kotitaloudet2)

Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

575,3 335,2 27,5 36,2 974,2 1 042,4 1 194,6 1 365,7 76,6 3 679,3
595,4 340,3 30,5 34,7 1 000,9 1 116,7 1 180,8 1 435,9 74,7 3 808,0

560,1 333,1 34,4 32,4 960,0 1 125,6 1 167,6 1 472,6 70,6 3 836,4

567,8 334,3 34,8 32,0 968,9 1 138,5 1 162,6 1 479,0 70,1 3 850,2
574,2 343,0 35,6 34,2 987,0 1 147,1 1 158,5 1 482,1 68,6 3 856,3
593,4 340,4 36,7 29,9 1 000,3 1 164,6 1 149,3 1 493,9 61,6 3 869,4
582,9 345,0 36,8 28,6 993,4 1 200,9 1 150,2 1 500,5 62,2 3 913,9

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

76,6 17,8 2,7 10,0 107,1 136,3 67,8 124,4 19,5 348,0
28,8 22,8 4,1 -1,3 54,4 63,8 -9,3 69,8 -1,9 122,3

-34,3 -6,2 4,0 -2,3 -38,8 9,4 -15,8 36,9 -4,1 26,4

8,2 2,3 0,4 -0,4 10,5 13,1 -4,5 6,4 -0,4 14,6
7,7 10,4 0,5 2,3 21,0 9,0 -2,7 3,3 -1,6 8,0

18,4 -3,6 1,1 -4,4 11,5 17,3 -10,0 11,7 -6,9 12,1
-11,3 4,6 0,1 -1,2 -7,8 4,7 -0,1 6,7 0,6 11,9

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

15,3 5,7 11,0 37,9 12,3 15,0 6,0 10,0 34,2 10,4
5,1 6,9 14,8 -3,5 5,7 6,1 -0,8 5,1 -2,5 3,3

8,0 2,2 29,5 -3,2 6,1 7,5 -1,3 6,6 -12,5 3,9
7,9 3,6 36,0 -17,9 6,2 7,4 -2,3 8,1 -19,9 4,0

2001
2002

2003 I
II (p)
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Taulukko 2.5 (jatkoa)
Talletukset rahalaitoksissa, erittely1) (vastapuolen ja vaateen mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

103,9 29,9 68,9 50,9 253,6 1 696,9 94,1 609,1 703,2 2 400,1
106,9 31,6 69,2 40,7 248,4 1 585,3 97,4 588,7 686,0 2 271,3

125,5 32,0 65,5 41,0 264,0 1 587,9 97,8 606,3 704,2 2 292,0
147,3 34,2 65,2 44,8 291,4 1 579,3 94,7 599,0 693,7 2 273,1

2001
2002

2003 I
II (p)

7.  Julkisyhteisöjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset: kannat

8.  Julkisyhteisöjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset: velat3)

9.  Julkisyhteisöjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset: suhteelliset muutosnopeudet4)

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssä käytettyyn luokitukseen.
2) Termillä pankki tarkoitetaan tässä taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisiä kuin rahalaitokset.
3) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
4) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.

-14,1 -0,8 -0,2 2,6 -12,5 130,6 10,2 93,6 103,9 234,5
-0,2 1,8 0,3 -10,3 -8,4 -4,9 3,6 31,9 35,5 30,6

11,6 0,4 -3,7 0,4 8,6 30,1 0,5 30,7 31,1 61,3
21,8 2,2 -0,3 3,7 27,4 26,2 -3,2 5,8 2,7 28,9

2001
2002

2003 I
II (p)

-12,0 -2,6 -0,3 5,3 -4,8 8,7 12,2 18,5 17,6 11,1
-0,2 5,9 0,5 -20,2 -3,3 -0,2 3,9 5,2 5,1 1,3

13,0 3,7 2,1 -16,9 3,1 1,4 -0,1 7,0 6,0 2,8
29,6 0,4 -0,7 -2,5 12,2 4,4 -0,5 5,7 4,9 4,6

2001
2002

2003 I
II (p)

Julkisyhteisöt Euroalueen ulkopuoliset

Valtio Muut julkisyhteisöt Yhteensä Pankit2) Muut kuin pankit Yhteensä
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensä

hallinto hallinto turva- yhteisöt
rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Julkisyhteisöt Euroalueen ulkopuoliset

Valtio Muut julkisyhteisöt Yhteensä Pankit2) Muut kuin pankit Yhteensä
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensä

hallinto hallinto turva- yhteisöt
rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Julkisyhteisöt Euroalueen ulkopuoliset

Valtio Muut julkisyhteisöt Yhteensä Pankit2) Muut kuin pankit Yhteensä
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensä

hallinto hallinto turva- yhteisöt
rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
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Taulukko 2.6
Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit, erittely1)

(miljardia euroa; suhteelliset muutokset, kausivaihtelusta puhdistamaton)

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

1.  Kannat

2. Virrat2)

3.  Suhteelliset muutosnopeudet3)

1 068,7 54,2 1 059,8 17,6 319,8 15,8 2 535,9 541,0 251,9 559,0 810,8 161,6
1 121,8 48,2 1 119,4 15,5 349,5 16,7 2 671,2 556,6 263,3 564,3 827,6 177,3

1 173,1 61,4 1 192,3 17,7 366,7 19,0 2 830,2 595,8 260,4 557,9 818,3 181,0

1 165,9 57,1 1 209,0 17,2 385,4 17,9 2 852,5 599,8 260,9 576,3 837,2 182,0
1 178,4 55,5 1 240,7 15,9 386,9 19,1 2 896,5 592,1 265,6 588,5 854,1 178,7
1 183,6 59,5 1 222,5 16,1 387,2 18,4 2 887,3 615,5 267,0 582,3 849,3 174,7
1 199,9 60,1  1 233,1 16,7 383,8 19,4 2 913,0 625,1 276,2 607,2 883,4 178,9

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää.
2) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
3) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiä huomautuksia -osassa.

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

82,4 -4,1 13,1 -4,9 63,0 -0,1 149,5 108,9 10,3 29,6 40,0 17,0
47,7 -0,9 41,0 -0,8 27,3 3,2 117,6 57,1 13,6 4,7 18,3 18,7

42,0 4,0 36,2 1,5 16,3 0,2 100,2 31,4 -1,8 -0,5 -2,3 2,9

-1,3 -3,5 18,6 -0,1 13,2 -0,6 26,3 7,6 -0,6 15,4 14,8 0,3
13,6 0,4 28,0 -0,4 1,1 2,2 44,8 8,1 4,6 11,1 15,7 -3,4

5,4 2,7 -16,4 -0,2 0,3 -1,3 -9,6 11,9 0,9 -7,9 -6,9 -4,5
15,6 0,4 6,1 0,4 -2,6 1,0 20,9 7,1 4,1 -2,8 1,3 3,0

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

8,2 -7,1 1,2 -23,4 25,0 -0,4 6,3 25,4 4,2 5,7 5,2 12,0
4,5 -2,5 3,9 -4,3 8,5 21,9 4,6 10,8 5,4 0,9 2,3 11,6

4,2 -3,4 3,2 7,5 9,9 25,4 4,5 11,9 1,4 2,1 1,9 5,0

3,2 -10,0 4,7 5,9 15,5 9,7 5,1 13,8 -1,6 3,7 2,0 6,8
3,9 -10,1 6,1 7,7 14,8 22,1 6,0 13,4 0,0 5,5 3,7 2,3
4,3 -9,4 4,9 7,2 15,4 16,2 5,7 16,4 0,0 5,1 3,4 -0,5
5,9 -8,3 5,6 6,8 14,9 23,7 6,6 15,9 3,6 6,9 5,8 1,2

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja muut osuudet

Rahalaitokset Julkisyhteisöt Muut euroalueella Yhteensä Euroalueen Raha- Muut kuin Yhteensä Euroalueen
ulkopuoliset laitokset raha- ulkopuoliset

Euro Muu kuin Euro Muu kuin Euro Muu kuin laitokset
euro euro euro

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

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja muut osuudet

Rahalaitokset Julkisyhteisöt Muut euroalueella Yhteensä Euroalueen Raha- Muut kuin Yhteensä Euroalueen
ulkopuoliset laitokset raha- ulkopuoliset

Euro Muu kuin Euro Muu kuin Euro Muu kuin laitokset
euro euro euro

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

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja muut osuudet

Rahalaitokset Julkisyhteisöt Muut euroalueella Yhteensä Euroalueen Raha- Muut kuin Yhteensä Euroalueen
ulkopuoliset laitokset raha- ulkopuoliset

Euro Muu kuin Euro Muu kuin Euro Muu kuin laitokset
euro euro euro

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
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Taulukko 2.7
Joidenkin rahalaitostaseen erien arvostusmuutokset1)

(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton)

1.  Kotitalouslainojen luottotappiot/arvonalennukset

2. Yrityslainojen ja euroalueen ulkopuolisten lainojen luottotappiot/arvonalennukset

3.  Rahalaitosten hallussa olevien arvopapereiden arvostusmuutokset

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

- - - 0,0 - - - 0,0 - - - 0,0
- - - 0,0 - - - 0,0 - - - -1,0

-0,6 -0,1 -0,4 -1,1 -0,1 0,0 -1,0 -1,1 -1,1 -0,1 -1,3 -2,6

0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,3 -0,4
0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,3 -0,4
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,3 -0,4
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,3 -0,3

Kotitaloudet2)

Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto
Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yli Yhteensä

1 vuosi ja enintään 5 vuotta 1 vuosi ja enintään 5 vuotta 1 vuosi ja enintään 5 vuotta
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta

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

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet

Rahalaitokset Julkisyhteisöt Muut euroalueella Yhteensä Euroalueen Rahoitus- Muut kuin Yhteensä Euroalueen
ulkopuoliset laitokset rahoitus- ulkopuoliset

Euro Muu kuin Euro Muu kuin Euro Muu kuin laitokset
euro euro euro

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

Yritykset Euroalueen ulkopuoliset

Enintään Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta Yhteensä Enintään Yli 1 vuosi Yhteensä
1 vuosi enintään 5 vuotta 1 vuosi

1 2 3 4 5 6 7

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

-0,8 -5,4 -4,4 -10,6 - - -0,4
-1,8 -2,7 -4,7 -9,2 - - -6,7

-4,0 -0,6 -2,5 -7,1 0,0 -0,1 0,0

-0,3 0,0 -0,5 -0,8 0,0 0,0 0,0
-0,4 0,0 -0,3 -0,7 0,0 0,0 0,0
-0,3 0,0 -0,2 -0,5 -0,3 0,0 -0,3
0,0 0,0 -0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0

2001
2002

2003 I

2003 huhti
touko
kesä
heinä (p)

-0,6 0,2 9,8 0,1 5,9 0,1 15,6 -1,5 1,1 7,6 8,7 -1,3
9,8 0,6 11,0 -0,1 5,1 0,2 26,8 4,4 -4,7 0,8 -3,9 -2,7

-1,8 -0,1 10,2 0,0 -1,4 0,2 7,1 -1,0 -1,1 -7,2 -8,4 0,9

-0,4 0,0 -1,7 -0,1 -0,1 -0,2 -2,4 0,4 0,9 3,1 4,0 0,5
-0,4 -0,1 3,7 -0,1 0,4 0,0 3,5 -0,1 0,1 1,1 1,2 0,1
-0,4 0,0 -1,8 0,0 0,0 0,0 -2,1 0,7 0,5 1,7 2,1 0,5
-0,3 0,0 -0,9 0,0 -0,1 -0,1 -1,3 0,4 5,1 -0,2 4,9 0,7

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää.
2) Sisältää kotitaloudet (S14) ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt (S15).



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 200328*

Taulukko 2.8
Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain1)

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

2001
2002

2003 I
II (p)

1.  Talletukset euroalueelta: kannat

2.  Talletukset euroalueen ulkopuolelta: kannat

3.  Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velkapaperit: kannat

3 030,2 2 579,5 450,4 247,6 65,2 42,8 67,5
3 138,8 2 680,9 457,5 241,0 55,8 50,8 72,7

3 197,5 2 725,1 471,9 259,9 50,9 50,3 72,8
3 228,4 2 763,9 463,9 260,0 46,5 51,5 70,1

2001
2002

2003 I
II (p)

3 829,6 3 359,2 470,3 305,8 33,5 67,2 37,2 5 867,1 5 666,6 200,4 127,0 23,9 10,5 19,6
4 136,5 3 731,6 404,8 252,1 33,2 60,3 28,5 6 062,4 5 885,2 177,3 108,7 20,1 11,3 18,5

4 198,7 3 800,3 398,4 254,0 28,3 61,5 33,5 6 120,3 5 942,1 178,1 107,8 21,2 10,4 20,1
4 303,4 3 912,9 390,5 246,3 26,2 61,5 35,0 6 242,1 6 056,1 185,9 112,5 21,2 10,8 21,5

2001
2002

2003 I
II (p)

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset

Kaikki Euro2) Muut Kaikki Euro2) Muut
valuutat valuutat valuutat valuutat

kuin euro USD JPY CHF GBP kuin euro USD JPY CHF GBP

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

Pankit3) Muut kuin pankit

Kaikki Euro2) Muut Kaikki Euro2) Muut
valuutat valuutat valuutat valuutat

kuin euro USD JPY CHF GBP kuin euro USD JPY CHF GBP

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

1 696,9 619,9 1 077,0 788,9 48,5 75,3 1 077,0 703,2 307,0 396,2 288,0 16,8 18,1 56,0
1 585,3 692,0 893,2 621,3 33,5 68,8 893,2 686,0 331,3 354,7 240,3 15,5 13,2 67,3

1 587,9 731,2 856,6 584,1 34,0 69,6 856,6 704,2 364,3 339,8 225,6 17,6 13,7 62,5
1 579,3 722,7 856,6 585,6 32,3 66,6 856,6 693,7 362,7 331,0 221,6 15,9 13,0 60,4

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää.
2) Sisältää euron kansallisten ilmentymien määräiset erät.
3) Termillä pankit tarkoitetaan tässä taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisiä kuin rahalaitokset.

Velkapaperit

Kaikki Euro2) Muut
valuutat valuutat

kuin euro USD JPY CHF GBP

1 2 3 4 5 6 7
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Taulukko 2.8 (jatkoa)
Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain1)

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

4.  Lainat euroalueelle: kannat

5.  Lainat euroalueen ulkopuolelle: kannat

6.  Euroalueen rahalaitosten halussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet
     (euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat): kannat

7.  Euroalueen rahalaitosten halussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet
     (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat): kannat

Lähde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojärjestelmää.
2) Sisältää euron kansallisten ilmentymien määräiset erät.
3) Termillä pankit tarkoitetaan tässä taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisiä kuin rahalaitokset.

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset

Kaikki Euro2) Muut Kaikki Euro2) Muut
valuutat valuutat valuutat valuutat

kuin euro USD JPY CHF GBP kuin euro USD JPY CHF GBP

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

Pankit3) Muut kuin pankit

Kaikki Euro2) Muut Kaikki Euro2) Muut
valuutat valuutat valuutat valuutat

kuin euro USD JPY CHF GBP kuin euro USD JPY CHF GBP

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

2001
2002

2003 I
II (p)

3 794,0 - - - - - - 7 340,7 6 999,5 341,2 181,6 47,8 77,5 26,6
4 019,8 - - - - - - 7 593,5 7 303,1 290,4 133,7 40,3 83,3 24,4

4 076,6 - - - - - - 7 658,9 7 367,8 291,1 135,1 36,6 85,8 24,9
4 143,4 - - - - - - 7 738,8 7 455,9 282,9 134,1 28,4 87,9 24,3

2001
2002

2003 I
II (p)

1 095,6 451,9 643,7 415,7 44,1 37,1 91,7 608,7 201,3 407,3 315,7 11,5 25,6 36,9
1 146,2 553,9 592,3 371,7 51,3 30,4 103,8 583,9 211,4 372,5 278,1 13,6 27,4 32,9

1 173,1 593,4 579,7 359,2 50,3 31,6 101,4 594,0 226,8 367,2 277,1 11,4 27,1 33,5
1 239,6 630,5 609,1 381,2 59,0 31,8 97,0 594,0 233,9 360,1 274,1 9,1 25,0 34,1

Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat

Kaikki Euro2) Muut Kaikki Euro2) Muut
valuutat valuutat valuutat valuutat

kuin euro USD JPY CHF GBP kuin euro USD JPY CHF GBP

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

2001
2002

2003 I
II (p)

1 122,9 1 068,7 54,2 37,2 9,0 1,8 15,2 1 413,0 1 379,6 33,4 17,8 10,6 1,1 2,3
1 170,0 1 121,8 48,2 24,8 6,7 1,9 22,9 1 501,2 1 468,9 32,2 14,3 9,8 1,5 5,3

1 234,5 1 173,1 61,4 20,8 7,9 2,8 11,9 1 595,7 1 559,0 36,7 20,4 10,2 1,0 3,9
1 243,1 1 183,6 59,5 21,0 6,9 3,2 12,8 1 644,2 1 609,7 34,5 18,5 9,8 1,1 4,0

Pankkien liikkeeseen laskemat Muut kuin pankkien liikkeeseen laskemat

Kaikki Euro2) Muut Kaikki Euro2) Muut
valuutat valuutat valuutat valuutat

kuin euro USD JPY CHF GBP kuin euro USD JPY CHF GBP

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

2001
2002

2003 I
II (p)

233,0 80,1 152,9 115,6 4,2 2,7 23,8 308,0 127,4 180,7 136,0 18,2 2,6 14,5
239,6 88,4 151,1 109,1 4,1 1,4 31,7 317,1 131,6 185,4 133,1 18,4 2,9 17,6

256,6 102,1 154,5 93,0 9,4 8,6 30,7 339,2 146,7 192,5 123,7 30,8 2,5 19,9
259,9 110,1 149,8 88,8 9,0 6,3 35,4 355,3 156,9 198,4 126,9 33,3 2,7 21,4
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Taulukko 2.9
Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase1)

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1.  Saamiset

Lähde: EKP.
1) Muut kuin rahamarkkinarahastot. Irlannin tiedot eivät sisälly euroalueen tietoihin. Lisätietoja saa Yleistä-osasta.

242,4 1 293,9 62,6 1 231,4 1 053,9 192,4 105,0 90,4 2 977,9
244,6 1 309,9 63,5 1 246,5 1 219,1 209,6 108,9 98,7 3 190,8

253,6 1 308,7 70,7 1 238,0 1 263,3 224,6 111,0 98,0 3 259,2
242,8 1 312,6 75,4 1 237,1 1 056,1 215,2 108,0 99,8 3 034,4
236,7 1 337,4 74,3 1 263,0 844,8 203,4 121,0 103,2 2 846,5
242,0 1 335,3 72,2 1 263,2 853,2 203,1 123,7 106,4 2 863,7

216,9 1 331,6 70,7 1 260,9 767,0 205,4 120,0 108,5 2 749,3

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I(p)

Yhteensä
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinteä Muut

olevat muut Enintään Yli olevat olevat omaisuus saamiset
arvopaperit 1 vuosi 1 vuosi osakkeet rahasto-

kuin osakkeet ja osuudet osuudet

1 2 3 4 5 6 7 8 9

2.  Velat

3. Varat/velat yhteensä rahasto- ja sijoittajatyypin mukaan

41,5 2 858,8 77,6 2 977,9
41,1 3 075,6 74,1 3 190,8

42,6 3 137,7 78,8 3 259,2
39,1 2 919,8 75,5 3 034,4
38,9 2 732,3 75,3 2 846,5
40,2 2 746,6 76,9 2 863,7

41,0 2 629,8 78,5 2 749,3

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I(p)

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I(p)

Yhteensä
Talletukset Rahasto- Muut

ja lainat osuudet velat

1 2 3 4

Yhteensä
Rahastot rahastotyypin mukaan Rahastot sijoittajatyypin mukaan

Osake Pitkän ja Yhdistelmä- Kiinteistö- Muut Yleisölle Rajoitetulle
rahastot keskipitkän rahastot rahastot rahastot tarjottavat sijoittajajou-

koron rahastot kolle tarjot-
rahastot tavat rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8

738,2 1 019,1 756,0 127,0 337,7 2 241,8 736,1 2 977,9
839,6 1 031,7 810,3 134,0 375,2 2 408,1 782,7 3 190,8

862,4 1 039,3 820,3 142,3 394,8 2 464,2 794,9 3 259,2
728,7 1 037,0 762,6 139,2 366,9 2 262,4 772,0 3 034,4
585,2 1 063,2 699,9 145,6 352,6 2 092,3 754,2 2 846,5
593,9 1 068,2 701,6 150,8 349,2 2 090,9 772,9 2 863,7

525,7 1 054,2 675,3 157,3 336,8 1 978,9 770,4 2 749,3
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Taulukko 2.10
Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase rahastotyypin mukaan
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Lähde: EKP.

2.  Osakerahastojen velat

3. Pitkän ja keskipitkän koron rahastojen saamiset

4,1 727,9 6,1 738,2
2,6 831,4 5,6 839,6

3,5 852,7 6,1 862,4
4,4 718,7 5,6 728,7
4,1 576,0 5,1 585,2
3,9 586,3 3,6 593,9

3,8 517,4 4,5 525,7

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

4.  Pitkän ja keskipitkän koron rahastojen velat

8,1 991,2 19,8 1 019,1
8,4 1 007,3 16,0 1 031,7

8,5 1 013,2 17,7 1 039,3
7,9 1 011,5 17,6 1 037,0
7,0 1 039,2 17,0 1 063,2
7,7 1 044,0 16,5 1 068,2

8,9 1 030,5 14,7 1 054,2

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

1.  Osakerahastojen saamiset

41,2 30,6 4,2 26,4 636,1 16,7 13,6 738,2
39,5 29,0 3,0 26,1 735,2 19,4 16,5 839,6

39,3 28,7 2,9 25,8 759,1 20,6 14,7 862,4
34,0 27,4 4,0 23,4 630,0 22,2 15,0 728,7
29,0 26,5 3,7 22,8 496,5 19,1 14,1 585,2
26,6 28,2 3,4 24,9 506,0 18,4 14,7 593,9

24,5 30,4 3,0 27,4 438,4 16,4 16,0 525,7

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Yhteensä
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Muut

olevat muut Enintään Yli olevat olevat saamiset
arvopaperit 1 vuosi 1 vuosi osakkeet ja rahasto-

kuin osakkeet osuudet osuudet

1 2 3 4 5 6 7 8

74,9 865,5 32,2 833,3 34,3 12,7 31,6 1 019,1
73,2 875,5 33,2 842,3 38,5 11,2 33,4 1 031,7

77,9 874,0 37,3 836,7 42,9 11,5 33,0 1 039,3
75,9 882,2 38,5 843,8 33,2 10,8 34,9 1 037,0
78,3 902,1 37,2 865,0 32,6 11,6 38,5 1 063,2
83,9 902,8 36,5 866,3 31,9 12,3 37,2 1 068,2

77,5 899,7 35,8 863,9 26,6 18,6 31,7 1 054,2

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Yhteensä
Talletukset Rahasto- Muut

ja lainat osuudet velat

1 2 3 4

Yhteensä
Talletukset Rahasto- Muut

ja lainat osuudet velat

1 2 3 4

Yhteensä
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Muut

olevat muut Enintään Yli olevat olevat saamiset
arvopaperit 1 vuosi 1 vuosi osakkeet ja rahasto-

kuin osakkeet osuudet osuudet

1 2 3 4 5 6 7 8
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Taulukko 2.10 (jatkoa)
Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase rahastotyypin mukaan
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

5.  Yhdistelmärahastojen saamiset

55,2 290,4 16,4 274,0 297,5 85,7 2,5 24,8 756,0
56,9 286,5 17,0 269,5 347,5 92,7 2,4 24,3 810,3

52,6 283,8 18,1 265,7 357,0 100,3 2,3 24,4 820,3
54,2 286,9 20,6 266,3 298,8 94,6 2,1 26,0 762,6
53,0 291,7 21,3 270,4 234,3 88,1 5,2 27,7 699,9
53,9 295,6 21,2 274,4 233,0 87,7 3,4 28,0 701,6

50,4 301,2 21,8 279,5 210,0 83,7 0,7 29,4 675,3

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Yhteensä
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinteä Muut

olevat muut Enintään Yli olevat olevat omaisuus saamiset
arvopaperit 1 vuosi 1 vuosi osakkeet rahasto-

kuin osakkeet ja osuudet osuudet

1 2 3 4 5 6 7 8 9

6.  Yhdistelmärahastojen velat

3,3 734,4 18,3 756,0
2,9 790,9 16,5 810,3

2,9 799,4 18,0 820,3
3,1 741,3 18,2 762,6
3,5 676,9 19,5 699,9
3,0 677,2 21,5 701,6

2,9 650,0 22,5 675,3

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Lähde: EKP.

7.  Kiinteistörahastojen saamiset

9,8 7,6 0,5 7,1 0,9 1,5 102,3 4,9 127,0
8,6 10,7 0,5 10,1 1,0 2,0 106,1 5,7 134,0

11,5 12,9 0,6 12,3 1,1 2,1 108,3 6,4 142,3
13,5 9,8 0,6 9,2 0,9 3,9 105,1 6,0 139,2
13,3 10,7 0,6 10,1 0,8 5,1 109,5 6,2 145,6
10,9 9,5 0,5 8,9 0,7 7,0 115,8 6,9 150,8

14,7 8,3 0,6 7,7 0,7 8,6 118,4 6,6 157,3

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Yhteensä
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinteä Muut

olevat muut Enintään Yli olevat olevat omaisuus saamiset
arvopaperit 1 vuosi 1 vuosi osakkeet rahasto-

kuin osakkeet ja osuudet osuudet

1 2 3 4 5 6 7 8 9

8.  Kiinteistörahastojen velat

24,8 97,9 4,4 127,0
25,9 103,3 4,8 134,0

26,7 110,7 4,9 142,3
22,3 112,1 4,8 139,2
22,9 117,7 5,0 145,6
24,6 120,9 5,4 150,8

24,0 127,9 5,4 157,3

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Yhteensä
Talletukset Rahasto- Muut

ja lainat osuudet velat

1 2 3 4

Yhteensä
Talletukset Rahasto- Muut

ja lainat osuudet velat

1 2 3 4



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 2003 33*

Taulukko 2.11
Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase sijoittajatyypin mukaan
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

2.  Yleisölle tarjottavien rahastojen velat

37,4 2 137,4 67,0 2 241,8
36,4 2 312,9 58,8 2 408,1

38,1 2 360,2 65,9 2 464,2
34,0 2 166,0 62,4 2 262,4
33,0 1 997,8 61,5 2 092,3
33,7 1 995,4 61,7 2 090,9

34,6 1 881,4 63,0 1 978,9

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Lähde: EKP.

3.  Rajoitetulle sijoittajajoukolle tarjottavien rahastojen saamiset

46,0 381,8 233,7 40,7 8,6 25,3 736,1
43,6 381,2 270,0 42,6 9,8 35,6 782,7

40,3 386,9 278,4 47,8 10,3 31,2 794,9
43,6 396,9 237,7 48,5 11,9 33,5 772,0
48,8 419,8 190,3 47,5 13,1 34,7 754,2
51,2 430,3 190,0 49,9 14,7 36,8 772,9

51,4 449,1 167,1 50,3 15,4 37,0 770,4

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Yhteensä
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinteä Muut

olevat muut olevat olevat omaisuus saamiset
arvopaperit osakkeet rahasto-

kuin osakkeet ja osuudet osuudet

1 2 3 4 5 6 7

4.  Rajoitetulle sijoittajajoukolle tarjottavien rahastojen velat

4,2 721,4 10,5 736,1
4,6 762,8 15,3 782,7

4,5 777,5 12,9 794,9
5,1 753,8 13,1 772,0
5,9 734,5 13,8 754,2
6,5 751,2 15,2 772,9

6,5 748,4 15,5 770,4

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

1.  Yleisölle tarjottavien rahastojen saamiset

196,4 912,1 820,2 151,6 96,4 65,1 2 241,8
201,0 928,7 949,2 167,0 99,1 63,2 2 408,1

213,3 921,8 984,8 176,8 100,6 66,9 2 464,2
199,2 915,7 818,4 166,7 96,1 66,3 2 262,4
187,9 917,6 654,4 156,0 107,9 68,5 2 092,3
190,8 905,1 663,2 153,1 109,0 69,6 2 090,9

165,5 882,5 599,8 155,0 104,6 71,5 1 978,9

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I (p)

Yhteensä
Talletukset Rahasto- Muut

ja lainat osuudet velat

1 2 3 4

Yhteensä
Talletukset Rahasto- Muut

ja lainat osuudet velat

1 2 3 4

Yhteensä
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinteä Muut

olevat muut olevat olevat omaisuus saamiset
arvopaperit osakkeet rahasto-

kuin osakkeet ja osuudet osuudet

1 2 3 4 5 6 7
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1998
1999
2000

2001
2002

2002 elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

2003 elo 1.
8.

15.
22.
29.

3,09 3,84 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 5,42 0,22
4,12 4,24 4,40 4,55 4,78 6,53 0,28

4,39 4,33 4,26 4,16 4,09 3,78 0,15
3,29 3,30 3,32 3,35 3,49 1,80 0,08

3,29 3,33 3,35 3,38 3,44 1,78 0,07
3,32 3,32 3,31 3,27 3,24 1,80 0,07
3,30 3,31 3,26 3,17 3,13 1,78 0,07
3,30 3,23 3,12 3,04 3,02 1,46 0,07
3,09 2,98 2,94 2,89 2,87 1,41 0,06

2,79 2,86 2,83 2,76 2,71 1,37 0,06
2,76 2,77 2,69 2,58 2,50 1,34 0,06
2,75 2,60 2,53 2,45 2,41 1,29 0,06
2,56 2,58 2,53 2,47 2,45 1,30 0,06
2,56 2,52 2,40 2,32 2,26 1,28 0,06
2,21 2,18 2,15 2,08 2,01 1,12 0,06
2,08 2,13 2,13 2,09 2,08 1,11 0,05
2,10 2,12 2,14 2,17 2,28 1,14 0,05

2,08 2,12 2,13 2,16 2,23 1,14 0,05
2,06 2,12 2,14 2,15 2,22 1,13 0,05
2,07 2,12 2,14 2,17 2,28 1,13 0,05
2,45 2,13 2,15 2,18 2,31 1,14 0,06
2,14 2,13 2,15 2,20 2,32 1,14 0,06

Taulukko 3.1
Rahamarkkinakorot 1)

(vuotuisina prosentteina)

Lähteet: Reuters ja EKP.
1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja lukuun ottamatta yön yli -korkoja koskevia tietoja joulukuuhun 1998 asti.
2) Pankkien välisten talletusmarkkinoiden ottolainauskorot (bid rates) joulukuuhun 1998 asti. Sarakkeessa 1 esitetään eoniakoron keskiarvo (euro

overnight index average) tammikuusta 1999 alkaen.
3) Ajanjakson lopun korot joulukuuhun 1998 asti; sen jälkeen ajanjakson keskiarvot.
4) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu euroalueen keinotekoiset korot käyttämällä BKT:llä painotettuja kansallisia korkoja.
5) Tammikuusta 1999 alkaen euriborkorko ja sitä ennen liborkorko (London interbank offered rate), jos käytettävissä.
6) Liborkorko (London interbank offered rate).

Euroalueen rahamarkkinakorot
(kuukausittain)

3 kk:n rahamarkkinakorot
(kuukausittain)

3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

  Euroalueen laajeneminen

Euroalue 4) Yhdysvallat 6) Japani 6)

Yön yli 1 kk:n 3 kk:n 6 kk:n 12 kk:n 3 kk:n 3 kk:n
-talletukset 2, 3) talletukset 5) talletukset 5) talletukset 5) talletukset5) talletukset talletukset

1 2 3 4 5 6 7

1 kk:n korot 3 kk:n korot 12 kk:n korot

vuotuinen %

Euroalue Yhdysvallat Japani

vuotuinen %

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 20022003
1,00

2,00

3,00

4,00

5,00

6,00

7,00

8,00

9,00

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 20022003
0,00

1,00

2,00

3,00

4,00

5,00

6,00

7,00

8,00
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Taulukko 3.2
Valtion lainojen tuotot 1)

(vuotuisina prosentteina)

Lähteet: 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 jälkeen kaikki tuotot ovat ajanjakson keskiarvoja.
2) Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:llä painotetuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jälkeen

painoina on kaikissa maturiteeteissa käytetty valtion lainojen nimellisiä kantoja.

Valtion lainojen tuotot euroalueella
(kuukausittain)

Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain)

1998
1999
2000

2001
2002

2002 elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

2003 elo 1.
8.

15.
22.
29.

3,16 3,22 3,38 3,67 4,71 5,33 1,30
3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
4,90 5,03 5,19 5,37 5,44 6,03 1,76

4,11 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 1,34
3,68 3,94 4,35 4,70 4,92 4,60 1,27

3,47 3,76 4,15 4,54 4,73 4,24 1,26
3,19 3,46 3,85 4,20 4,52 3,88 1,16
3,13 3,41 3,86 4,36 4,62 3,91 1,09
3,04 3,31 3,81 4,28 4,59 4,04 0,99
2,84 3,08 3,63 4,10 4,41 4,03 0,97

2,64 2,85 3,40 3,93 4,27 4,02 0,84
2,45 2,61 3,18 3,68 4,06 3,90 0,83
2,50 2,66 3,26 3,76 4,13 3,79 0,74
2,59 2,81 3,38 3,85 4,23 3,94 0,66
2,31 2,53 3,02 3,54 3,92 3,56 0,57
2,08 2,29 2,79 3,32 3,72 3,32 0,56
2,30 2,56 3,15 3,65 4,06 3,93 0,99
2,63 2,91 3,47 3,74 4,20 4,44 1,15

2,70 2,99 3,53 3,79 4,25 4,43 0,96
2,49 2,75 3,29 3,58 4,05 4,21 0,87
2,61 2,88 3,47 3,75 4,21 4,50 1,10
2,68 2,95 3,52 3,78 4,23 4,45 1,35
2,64 2,93 3,50 3,77 4,23 4,44 1,46

  Euroalueen laajeneminen

Euroalue 2) Yhdysvallat Japani

2 v 3 v 5 v 7 v 10 v 10 v 10 v
1 2 3 4 5 6 7

3 vuotta 5 vuotta 7 vuotta

vuotuinen %

Euroalue Yhdysvallat Japani

vuotuinen %

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 20022003
2,00

3,00

4,00

5,00

6,00

7,00

8,00

9,00

10,00

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 20022003
0,00

1,00

2,00

3,00

4,00

5,00

6,00

7,00

8,00

9,00

10,00
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1998
1999
2000

2001
2002

2002 elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

2003 elo 1.
8.

15.
22.
29.

Taulukko 3.3
Osakeindeksit
(indeksit pisteinä) 1)

Lähde: Reuters.
1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.

Dow Jones: Euro Stoxx (laaja), Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225 uudelleen painotettuina
(peruskuukausi  tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

280,5 3 076,3 257,9 245,0 295,5 249,3 281,3 218,4 333,6 282,4 488,1 348,9 1 085,3 15 338,4
325,8 3 787,3 279,2 262,9 327,7 286,0 295,7 285,1 470,4 306,2 717,7 392,6 1 327,8 16 829,9
423,9 5 075,5 299,1 292,9 324,3 342,3 350,7 378,0 963,1 341,7 1 072,5 476,0 1 426,7 17 162,7

336,3 4 049,4 296,0 228,2 303,3 341,4 321,6 310,0 530,5 309,6 541,2 540,1 1 193,8 12 114,8
259,9 3 023,4 267,5 175,0 266,5 308,9 243,3 252,4 345,1 255,5 349,2 411,8 995,4 10 119,3

231,3 2 697,4 243,6 152,9 250,1 290,9 217,4 227,9 258,8 236,7 310,0 376,6 912,6 9 751,2
211,8 2 450,2 227,2 140,6 241,2 274,0 193,1 215,3 229,0 221,2 283,1 337,0 870,1 9 354,8
204,0  2 384,7 214,4 135,3 236,5 272,1 177,8 193,6 235,8 209,6 286,8 345,4 854,6 8 781,1
219,5  2 559,0 224,2 145,4 234,8 272,4 197,0 208,8 289,6 215,2 324,5 347,1 910,1 8 699,6
213,6 2 475,1 225,3 139,4 226,5 268,8 194,2 205,2 270,4 207,3 322,5 324,4 899,1 8 674,8

206,3  2 377,4 213,0 130,9 220,2 262,4 186,5 198,5 250,2 210,0 330,0 313,8 896,0 8 567,4
189,8  2 170,9 185,8 121,5 196,5 245,1 172,2 186,0 226,5 198,1 309,4 274,3 836,6 8 535,8
183,0  2 086,5 176,1 115,4 188,4 241,1 164,5 181,2 228,2 185,6 292,8 275,2 846,6 8 171,0
197,9  2 278,2 193,4 122,5 203,9 250,0 181,0 192,0 251,6 201,0 324,8 288,7 889,6 7 895,7
202,0  2 303,0 196,4 124,9 202,3 249,6 187,4 198,5 258,2 208,3 324,9 304,2 935,8 8 122,1
213,5  2 443,3 205,0 133,0 206,5 266,1 201,2 207,4 271,5 216,7 340,7 318,9 988,0 8 895,7
216,1  2 459,8 218,8 138,1 205,5 260,1 206,1 216,0 274,2 214,6 340,9 306,8 992,6 9 669,8
222,3  2 524,1 227,2 144,6 211,9 268,6 211,6 227,0 281,7 217,0 352,4 293,2 989,5 9 884,6

218,7 2 479,7 227,5 140,4 205,7 253,8 212,6 224,9 274,7 214,0 347,2 291,9 980,2 9 611,7
216,8 2 460,1 219,4 138,4 208,5 264,4 207,6 222,5 264,4 214,1 346,6 292,4 977,6 9 327,5
223,5 2 548,9 226,6 144,4 212,0 273,6 213,9 227,5 274,4 218,3 357,9 296,9 990,7 9 863,5
228,6 2 593,6 235,4 151,7 218,3 277,0 214,5 232,6 300,0 220,6 358,1 295,0 993,1 10 281,2
226,4  2 556,7 231,6 152,6 220,2 272,2 209,1 231,5 306,5 218,9 348,4 296,3 1 008,0 10 343,6

  Euroalueen laajeneminen

Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- Japani
 Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Laaja 50 Raaka- Kulutus- Kulutus- Energia Rahoitus Teolli- Tek- Yleis- Tele- Ter- Standard Nikkei

yritystä aineet tavarat tavarat suus niikka hyö- vies- veyden- & Poor’s 225
(sylki- (ei- dylliset tintä hoito 500 -indeksi

nen) sykli- yhtiöt -indeksi
nen)

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

Dow Jones EURO STOXX Broad Standard & Poor's 500 Nikkei 225
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2000

2001
2002

2002 heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä

Lähde: EKP.
Näitä euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on käytettävä varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitystä olisi
analysoitava pääasiassa muutoksina eikä niinkään tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorkojen
painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niitä kansallisista lähteistä saatavissa olevia korkotietoja, joiden katsotaan sopivan
laadittuihin luokituksiin. Nämä kansalliset korot on laskettu yhteen euroalueen korkotiedoiksi käyttäen joissakin tapauksissa arvioita, kun euroalueen
kansallisissa rahoitusinstrumenteissa on havaittu epäyhtenäisyyttä. Kansallisten luotto- ja talletuskorkojen kattavuutta (uudet luotot ja/tai luottokannat),
tietojen luonnetta (nimelliset tai efektiiviset korot) tai keräämismenetelmiä ei myöskään ole yhdenmukaistettu. Euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkojen
maakohtaiset painot kootaan rahalaitostilastotiedoista tai mahdollisimman edustavista muista tiedoista. Painot heijastavat instrumenttien käytön maakohtaisia
osuuksia euroalueella laskettuna kantatiedoista. Painot tarkistetaan kuukausittain siten, että korot ja painot viittaavat aina saman kuukauden tietoihin.

Taulukko 3.4
Pankkien luotto- ja talletuskorot
(vuotuisina prosentteina; jakson keskiarvo)

Talletuskorot
(kuukausittain)

Luottokorot
 (kuukausittain)

0,85 3,45 3,45 4,52 2,25 3,79 6,60 6,23 9,87 6,34

0,94 3,49 3,49 4,12 2,40 3,59 6,83 6,15 10,12 5,97
0,73 2,80 2,80 3,85 2,13 2,85 6,13 5,71 9,78 5,54

0,74 2,89 2,90 4,02 2,13 3,02 6,16 5,79 9,78 5,68
0,73 2,84 2,85 3,81 2,12 2,94 6,15 5,71 9,79 5,53
0,73 2,77 2,77 3,64 2,13 2,73 6,12 5,61 9,85 5,38
0,72 2,74 2,74 3,58 2,11 2,63 6,13 5,54 9,72 5,26
0,71 2,70 2,69 3,53 2,11 2,55 6,10 5,50 9,70 5,21
0,68 2,51 2,51 3,45 2,05 2,41 5,98 5,34 9,58 5,10

0,63 2,43 2,42 3,30 2,04 2,34 5,87 5,27 9,48 4,91
0,62 2,32 2,32 3,15 2,02 2,12 5,81 5,18 9,39 4,77
0,59 2,20 2,19 3,08 1,97 2,05 5,69 5,17 9,29 4,69
0,56 2,15 2,14 3,14 1,93 2,05 5,57 5,14 9,24 4,70
0,56 2,08 2,08 2,98 1,91 1,92 5,51 5,01 9,22 4,56
0,52 1,85 1,84 2,76 1,83 1,65 5,39 4,86 9,15 4,34
0,46 1,78 1,77 2,65 1,77 1,48 5,31 4,78 9,09 4,22

  Euroalueen laajeneminen

Talletuskorot Luottokorot

Yön yli Määräaikaiset Irtisanomisehtoiset Yritykset Kotitaloudet

Enintään
1 vuosi

Enintään
2 vuotta

Yli
2 vuotta

Enintään
3 kk

Yli
3 kk

Enintään
1 vuosi

Yli
1 vuosi

Kulutus-
luotot

Asunto-
luotot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Yön yli
Määräaikaiset, enintään 1 vuosi
Määräaikaiset, yli 2 vuotta

Yritykset, enintään 1 vuosi
Kulutusluoto
Asuntoluotot kotitalouksille

1999 2000 2001 2002 2003
0,00

2,00

4,00

6,00

8,00

10,00

12,00
   %

1999 2000 2001 2002 2003
0,00
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4,00
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8,00

10,00

12,00
   %



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 200338*

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Taulukko 3.5
Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperäisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan
sijainnin ja valuutan mukaan
(miljardia euroa; vaihto ajanjakson aikana ja ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Lähteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisältää euron kansallisten ilmentymien määräiset erät.

1.  Lyhytaikaiset

2.  Pitkäaikaiset

3.  Yhteensä

337,6 342,2 -4,6 766,2 317,0 319,1 -2,1 676,8 20,7 23,1
406,0 392,2 13,8 772,6 382,4 371,4 11,0 685,0 23,6 20,9
384,5 378,1 6,4 775,6 366,2 356,8 9,3 693,1 18,3 21,3
414,9 400,6 14,3 792,7 392,1 381,0 11,0 706,7 22,8 19,6
468,3 456,4 11,9 806,1 441,8 433,3 8,5 715,3 26,5 23,1
435,5 413,0 22,5 830,5 413,5 388,9 24,6 740,1 22,0 24,2
406,1 451,6 -45,5 783,5 386,8 429,9 -43,1 696,0 19,3 21,7

545,1 487,4 57,7 840,8 518,6 462,7 55,9 751,0 26,5 24,7
456,3 428,4 27,9 866,0 433,5 408,3 25,2 775,6 22,8 20,1
452,0 440,7 11,3 875,7 433,0 423,1 9,9 785,3 19,0 17,6
476,7 456,1 20,6 892,4 454,8 431,8 23,1 807,8 21,9 24,3
443,0 435,3 7,7 897,9 415,8 410,7 5,1 812,2 27,2 24,6
434,2 454,4 -20,3 877,6 411,9 429,0 -17,1 794,8 22,3 25,5

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromääräiset1) Muun valuutan

määräiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk-

seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, määrä laskut laskut, määrä laskut

netto netto

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromääräiset1) Muun valuutan

määräiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk-

seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, määrä laskut laskut, määrä laskut

netto netto

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromääräiset1) Muun valuutan

määräiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk-

seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, määrä laskut laskut, määrä laskut

netto netto

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

133,5 95,4 38,1 7 294,3 123,4 87,5 35,8 6 665,0 10,1 7,8
133,3 114,2 19,1 7 324,8 116,2 104,7 11,6 6 680,1 17,1 9,6
69,7 64,7 5,0 7 327,2 59,8 55,1 4,7 6 684,3 9,9 9,6

141,5 87,2 54,2 7 380,9 122,1 75,3 46,8 6 730,3 19,3 11,9
124,0 92,5 31,5 7 411,8 105,9 81,7 24,2 6 754,8 18,1 10,8
133,1 96,3 36,7 7 445,8 119,4 90,2 29,1 6 783,8 13,7 6,1
140,9 173,6 -32,7 7 393,8 129,3 160,4 -31,2 6 751,6 11,7 13,2

179,1 134,4 44,7 7 426,4 155,9 125,3 30,6 6 782,9 23,2 9,2
163,9 112,2 51,7 7 480,4 145,4 103,6 41,8 6 825,4 18,5 8,6
161,2 101,9 59,3 7 535,6 145,8 92,2 53,6 6 879,5 15,4 9,6
160,7 124,6 36,1 7 562,6 146,0 115,3 30,7 6 910,4 14,7 9,3
174,6 100,0 74,5 7 616,0 160,9 90,5 70,4 6 980,8 13,6 9,5
167,7 108,0 59,7 7 688,0 152,1 99,4 52,7 7 034,2 15,7 8,7

471,1 437,6 33,6 8 060,6 440,3 406,6 33,7 7 341,8 30,8 31,0
539,3 506,5 32,8 8 097,5 498,6 476,0 22,6 7 365,1 40,7 30,4
454,2 442,8 11,4 8 102,9 426,0 411,9 14,1 7 377,4 28,2 30,9
556,4 487,8 68,5 8 173,6 514,2 456,4 57,8 7 437,0 42,2 31,5
592,3 548,9 43,4 8 217,8 547,7 515,0 32,7 7 470,1 44,6 33,9
568,6 509,4 59,2 8 276,3 532,8 479,1 53,7 7 524,0 35,7 30,3
547,0 625,2 -78,2 8 177,3 516,0 590,3 -74,3 7 447,6 31,0 34,9

724,2 621,9 102,3 8 267,2 674,5 588,0 86,5 7 533,9 49,8 33,9
620,2 540,6 79,6 8 346,4 578,9 511,9 67,0 7 601,0 41,3 28,7
613,2 542,5 70,7 8 411,3 578,8 515,3 63,5 7 664,8 34,4 27,2
637,5 580,7 56,8 8 455,0 600,8 547,1 53,8 7 718,2 36,6 33,6
617,6 535,3 82,3 8 513,9 576,7 501,2 75,6 7 793,0 40,8 34,1
601,9 562,5 39,4 8 565,6 564,0 528,3 35,6 7 829,0 37,9 34,1
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-2,4 89,5 20,9 8,0 12,9 54,4 337,9 327,1 10,7 731,2
2,7 87,6 14,7 24,8 -10,1 44,4 397,1 396,2 0,9 729,4

-3,0 82,6 12,1 11,5 0,6 44,9 378,3 368,4 9,9 738,0
3,3 86,0 31,7 7,7 24,0 68,9 423,8 388,7 35,1 775,6
3,4 90,7 17,1 31,3 -14,2 54,7 458,8 464,5 -5,7 770,1

-2,2 90,4 14,6 16,9 -2,3 52,4 428,0 405,7 22,3 792,5
-2,4 87,5 23,8 10,6 13,2 65,6 410,6 440,5 -29,9 761,6

1,8 89,8 16,3 34,5 -18,2 47,4 534,9 497,2 37,7 798,4
2,7 90,4 20,1 14,1 6,0 53,4 453,6 422,5 31,1 829,0
1,4 90,4 33,3 9,7 23,6 76,9 466,2 432,8 33,5 862,3

-2,4 84,6 14,6 35,8 -21,1 55,8 469,5 467,5 1,9 863,6
2,6 85,7 20,9 18,4 2,4 58,2 436,7 429,1 7,6 870,4

-3,2 82,7 38,4 10,6 27,9 86,1 450,3 439,5 10,8 881,0

2,3 629,3 29,3 11,0 18,3 960,4 152,7 98,6 54,1 7 625,4
7,5 644,7 11,6 8,2 3,4 963,9 127,9 112,9 15,0 7 643,9
0,2 642,9 7,0 8,1 -1,2 962,7 66,8 63,2 3,6 7 647,0
7,4 650,6 24,3 11,4 12,9 975,6 146,5 86,7 59,7 7 706,0
7,3 657,0 13,2 13,1 0,1 975,8 119,1 94,8 24,3 7 730,5
7,6 662,0 13,6 12,1 1,6 977,4 133,0 102,3 30,7 7 761,2

-1,5 642,3 18,3 10,9 7,4 984,8 147,6 171,3 -23,7 7 736,3

14,1 643,5 23,8 7,2 16,6 1 001,4 179,6 132,5 47,2 7 784,3
9,9 654,9 26,5 17,7 8,9 1 010,3 171,9 121,3 50,7 7 835,7
5,7 656,1 28,7 9,6 19,2 1 029,3 174,6 101,8 72,8 7 908,8
5,4 652,2 19,4 9,4 10,0 1 039,5 165,4 124,7 40,7 7 949,9
4,1 635,1 25,7 8,3 17,4 1 056,9 186,6 98,8 87,8 8 037,7
7,0 653,9 30,0 14,9 15,1 1 071,9 182,1 114,3 67,7 8 106,1

-0,1 718,8 50,2 19,1 31,2 1 014,8 490,6 425,7 64,9 8 356,6
10,2 732,4 26,4 33,0 -6,7 1 008,2 525,0 509,0 15,9 8 373,3
-2,7 725,5 19,1 19,7 -0,6 1 007,6 445,0 431,6 13,5 8 385,0
10,7 736,6 56,0 19,1 37,0 1 044,6 570,3 475,4 94,8 8 481,6
10,7 747,7 30,3 44,3 -14,1 1 030,5 577,9 559,3 18,6 8 500,6

5,5 752,3 28,2 29,0 -0,8 1 029,7 561,0 508,1 53,0 8 553,7
-3,9 729,7 42,1 21,5 20,6 1 050,4 558,1 611,8 -53,6 8 497,9

15,8 733,3 40,1 41,7 -1,6 1 048,8 714,5 629,7 84,9 8 582,7
12,6 745,3 46,6 31,8 14,8 1 063,6 625,5 543,7 81,8 8 664,6

7,2 746,4 62,0 19,2 42,7 1 106,3 640,8 534,6 106,2 8 771,1
3,0 736,8 34,0 45,1 -11,1 1 095,3 634,9 592,2 42,6 8 813,5
6,7 720,8 46,5 26,7 19,8 1 115,1 623,3 527,9 95,4 8 908,2
3,8 736,6 68,4 25,5 42,9 1 158,0 632,4 553,8 78,6 8 987,0

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Euroalueen ulkopuolisten Euromääräiset yhteensä1)

euromääräiset  liikkeeseenlaskut1)

Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva

laskut, määrä laskut laskut, määrä laskut, laskut määrä
netto netto netto netto

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Euroalueen ulkopuolisten Euromääräiset yhteensä1)

euromääräiset  liikkeeseenlaskut1)

Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva

laskut, määrä laskut laskut, määrä laskut, laskut määrä
netto netto netto netto

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Euroalueen ulkopuolisten Euromääräiset yhteensä1)

euromääräiset  liikkeeseenlaskut1)

Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- Liikkeessä
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva

laskut, määrä laskut laskut, määrä laskut, laskut määrä
netto netto netto netto

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
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2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Taulukko 3.6
Muut euromääräiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperäisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin
ja sektorin mukaan1)

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Lähteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisältää euron kansallisten ilmentymien määräiset erät.

Liikkeessä oleva määrä

1.  Lyhytaikaiset

2.  Pitkäaikaiset

3.  Yhteensä

676,8 265,4 3,8 82,0 322,5 3,0 54,4 21,3 28,0 4,4
685,0 269,7 4,1 86,2 321,7 3,4 44,4 18,3 22,8 2,8
693,1 269,9 4,3 86,7 328,8 3,3 44,9 18,1 23,9 2,6
706,7 276,6 4,1 87,7 335,7 2,6 68,9 26,8 37,3 4,0
715,3 284,0 4,2 88,5 335,6 3,0 54,7 20,9 28,1 3,5
740,1 304,7 4,7 89,9 337,8 3,1 52,4 18,2 28,1 3,7
696,0 281,4 4,3 85,3 321,8 3,2 65,6 20,5 37,9 4,6

751,0 313,3 4,5 92,6 337,9 2,6 47,4 18,1 26,4 2,4
775,6 318,6 5,9 95,9 352,0 3,2 53,4 21,4 28,9 2,5
785,3 314,6 6,3 98,4 362,8 3,2 76,9 27,6 44,6 3,3
807,8 323,0 5,9 99,1 376,6 3,3 55,8 21,9 30,8 2,1
812,2 317,9 5,9 101,7 383,2 3,5 58,2 22,9 32,1 2,4
794,8 309,2 6,1 95,4 380,7 3,5 86,1 32,1 49,5 3,4

7 341,8 2 667,3 409,9 454,5 3 656,7 153,4 1 014,8 267,3 408,8 115,4
7 365,1 2 670,2 418,6 461,0 3 652,8 162,6 1 008,2 264,3 407,9 113,5
7 377,4 2 669,4 419,4 459,4 3 665,8 163,4 1 007,6 263,5 408,7 113,4
7 437,0 2 697,6 427,3 463,3 3 684,4 164,4 1 044,6 273,0 431,4 113,3
7 470,1 2 701,1 433,9 463,2 3 703,4 168,5 1 030,5 267,9 423,8 112,5
7 524,0 2 719,5 447,7 467,7 3 718,9 170,1 1 029,7 267,5 426,2 112,1
7 447,6 2 682,0 478,9 464,7 3 650,1 171,9 1 050,4 272,5 440,6 114,1

7 533,9 2 709,5 480,8 478,5 3 689,8 175,3 1 048,8 276,1 438,3 113,4
7 601,0 2 725,9 490,9 485,9 3 717,0 181,4 1 063,6 286,0 442,8 114,8
7 664,8 2 731,7 503,3 497,0 3 748,5 184,3 1 106,3 302,3 462,2 115,5
7 718,2 2 747,7 518,6 505,8 3 758,5 187,5 1 095,3 301,5 455,7 114,4
7 793,0 2 758,5 523,9 520,5 3 799,7 190,4 1 115,1 309,4 464,1 113,1
7 829,0 2 760,7 538,4 522,0 3 813,5 194,5 1 158,0 322,0 486,9 116,4

6 665,0 2 402,0 406,0 372,5 3 334,1 150,3 960,4 246,0 380,9 111,0
6 680,1 2 400,5 414,4 374,8 3 331,1 159,2 963,9 246,0 385,2 110,7
6 684,3 2 399,5 415,0 372,8 3 337,0 160,1 962,7 245,4 384,8 110,8
6 730,3 2 421,0 423,3 375,5 3 348,7 161,8 975,6 246,2 394,1 109,3
6 754,8 2 417,1 429,7 374,6 3 367,8 165,5 975,8 247,0 395,7 109,0
6 783,8 2 414,9 443,0 377,8 3 381,2 167,0 977,4 249,3 398,1 108,4
6 751,6 2 400,6 474,6 379,4 3 328,2 168,7 984,8 251,9 402,7 109,5

6 782,9 2 396,2 476,3 385,8 3 351,9 172,7 1 001,4 258,0 411,9 111,0
6 825,4 2 407,3 485,0 390,0 3 365,0 178,1 1 010,3 264,6 413,9 112,3
6 879,5 2 417,1 497,0 398,5 3 385,7 181,1 1 029,3 274,6 417,6 112,2
6 910,4 2 424,7 512,8 406,7 3 381,9 184,3 1 039,5 279,5 424,9 112,3
6 980,8 2 440,6 518,0 418,8 3 416,5 186,9 1 056,9 286,5 431,9 110,7
7 034,2 2 451,5 532,3 426,6 3 432,8 191,0 1 071,9 290,0 437,4 113,0

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
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0,2 0,1 0,5 731,2 286,7 31,8 86,4 322,7 3,1 0,5
0,2 0,0 0,2 729,4 288,0 26,9 89,0 321,8 3,4 0,2
0,1 0,0 0,1 738,0 288,0 28,2 89,3 329,0 3,4 0,1
0,2 0,0 0,6 775,6 303,3 41,4 91,8 335,9 2,7 0,6
0,1 0,2 1,8 770,1 304,9 32,4 92,1 335,7 3,2 1,8
0,1 0,2 2,0 792,5 322,9 32,9 93,6 337,8 3,3 2,0
0,0 0,2 2,4 761,6 302,0 42,2 89,8 321,9 3,4 2,4

0,0 0,1 0,4 798,4 331,4 30,9 95,1 338,0 2,7 0,4
0,0 0,1 0,4 829,0 340,0 34,9 98,4 352,0 3,4 0,4
0,0 0,2 1,2 862,3 342,2 50,9 101,7 362,8 3,4 1,2
0,0 0,2 0,8 863,6 344,9 36,7 101,2 376,6 3,4 0,8
0,0 0,2 0,7 870,4 340,8 38,0 104,0 383,2 3,7 0,7
0,0 0,2 1,0 881,0 341,3 55,5 98,8 380,7 3,7 1,0

93,2 14,6 114,7 7 625,4 2 648,0 786,9 483,5 3 427,3 165,0 114,7
93,1 14,6 114,3 7 643,9 2 646,6 799,6 485,5 3 424,2 173,8 114,3
93,4 14,6 113,6 7 647,0 2 644,9 799,9 483,6 3 430,4 174,7 113,6
94,1 14,7 117,3 7 706,0 2 667,3 817,4 484,8 3 442,8 176,5 117,3
93,6 14,6 115,9 7 730,5 2 664,2 825,4 483,6 3 461,4 180,1 115,9
93,1 14,6 113,8  7 761,2 2 664,2 841,0 486,2 3 474,3 181,6 113,8
92,7 14,3 113,6 7 736,3 2 652,5 877,4 488,9 3 420,9 183,0 113,6

92,2 14,0 114,4 7 784,3 2 654,3 888,2 496,8 3 444,0 186,7 114,4
92,7 14,9 111,8  7 835,7 2 671,9 898,9 502,3 3 457,8 193,0 111,8
92,7 15,4 116,9 7 908,8 2 691,7 914,6 510,7 3 478,4 196,5 116,9
90,7 15,3 116,8  7 949,9 2 704,2 937,6 519,1 3 472,7 199,6 116,8
95,3 16,1 116,3 8 037,7 2 727,1 950,0 529,6 3 511,9 203,0 116,3
94,5 16,2 120,8 8 106,1 2 741,5 969,7 539,6 3 527,4 207,2 120,8

93,4 14,7 115,2 8 356,6 2 934,7 818,7 569,9 3 750,0 168,1 115,2
93,3 14,7 114,5 8 373,3 2 934,5 826,5 574,5 3 746,1 177,3 114,5
93,5 14,7 113,7 8 385,0 2 932,9 828,1 572,9 3 759,4 178,1 113,7
94,3 14,7 117,9  8 481,6 2 970,6 858,8 576,6 3 778,7 179,1 117,9
93,7 14,8 117,7  8 500,6 2 969,1 857,7 575,7 3 797,2 183,2 117,7
93,2 14,8 115,9 8 553,7 2 987,1 873,9 579,8 3 812,1 184,9 115,9
92,7 14,5 116,0 8 497,9 2 954,5 919,6 578,8 3 742,8 186,3 116,0

92,2 14,1 114,8  8 582,7 2 985,6 919,0 591,8 3 782,0 189,4 114,8
92,8 15,0 112,2 8 664,6 3 011,9 933,8 600,7 3 809,8 196,4 112,2
92,7 15,5 118,1  8 771,1 3 034,0 965,5 612,5 3 841,2 199,8 118,1
90,7 15,5 117,5 8 813,5 3 049,1 974,3 620,2 3 849,2 203,0 117,5
95,4 16,3 117,0  8 908,2 3 067,9 988,0 633,6 3 895,1 206,6 117,0
94,5 16,4 121,8 8 987,0 3 082,7 1 025,3 638,4 3 908,0 210,9 121,8

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
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2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Taulukko 3.6 (jatkoa)
Muut euromääräiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperäisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan  sijainnin
ja sektorin mukaan1)

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, netto

1.  Lyhytaikaiset

2. Pitkäaikaiset

3.  Yhteensä

317,0 208,1 2,5 51,7 52,5 2,2 20,9 6,3 12,6 1,8
382,4 260,2 1,8 65,6 52,6 2,2 14,7 5,9 8,2 0,6
366,2 257,8 1,8 50,9 53,9 1,8 12,1 4,5 6,8 0,6
392,1 278,4 1,9 56,8 53,0 2,0 31,7 11,1 18,0 2,0
441,8 319,4 2,2 64,7 53,1 2,3 17,1 5,0 9,0 1,3
413,5 302,9 2,4 58,2 47,7 2,3 14,6 4,7 8,4 1,2
386,8 291,3 2,2 46,4 44,3 2,6 23,8 6,3 15,6 1,3

518,6 375,7 2,1 66,0 72,9 1,9 16,3 6,3 9,4 0,3
433,5 308,0 2,2 56,7 64,4 2,1 20,1 7,2 11,6 1,0
433,0 301,5 2,3 62,9 63,7 2,6 33,3 10,2 20,7 1,4
454,8 308,5 1,8 70,9 71,7 1,9 14,6 5,1 9,1 0,2
415,8 284,7 2,0 66,6 60,4 2,1 20,9 7,5 12,2 1,1
411,9 283,8 2,7 63,6 59,7 2,1 38,4 12,7 23,4 1,6

123,4 48,2 13,6 7,4 51,3 2,9 29,3 9,9 17,7 0,7
116,2 37,9 14,6 6,1 48,2 9,4 11,6 2,9 6,9 0,4

59,8 28,1 3,1 2,1 25,2 1,3 7,0 3,1 2,7 0,3
122,1 52,3 12,3 4,5 50,4 2,6 24,3 5,2 12,6 0,2
105,9 39,0 9,5 0,9 52,1 4,4 13,2 4,6 6,7 0,3
119,4 48,1 16,2 3,5 48,0 3,6 13,6 5,6 6,6 0,8
129,3 45,6 37,7 7,9 34,4 3,7 18,3 6,1 8,8 2,2

155,9 58,3 6,1 8,9 76,3 6,3 23,8 7,9 12,4 1,7
145,4 55,7 12,9 8,6 61,9 6,3 26,5 10,9 6,7 3,5
145,8 53,8 14,8 10,4 63,1 3,7 28,7 13,2 8,2 0,6
146,0 50,3 19,3 11,0 61,7 3,7 19,4 8,6 8,9 1,0
160,9 54,0 9,4 16,2 78,0 3,3 25,7 9,8 9,2 0,3
152,1 54,2 18,2 12,7 61,4 5,5 30,0 9,3 10,4 2,9

440,3 256,2 16,1 59,1 103,8 5,2 50,2 16,3 30,3 2,5
498,6 298,1 16,4 71,7 100,8 11,6 26,4 8,8 15,1 1,0
426,0 285,9 4,9 53,1 79,0 3,2 19,1 7,7 9,5 0,9
514,2 330,7 14,2 61,3 103,5 4,6 56,0 16,3 30,7 2,1
547,7 358,5 11,7 65,6 105,2 6,7 30,3 9,6 15,8 1,6
532,8 351,0 18,7 61,6 95,7 5,8 28,2 10,3 15,0 2,0
516,0 336,8 39,9 54,3 78,7 6,4 42,1 12,4 24,4 3,5

674,5 434,0 8,2 74,9 149,2 8,2 40,1 14,2 21,8 2,1
578,9 363,7 15,1 65,3 126,3 8,4 46,6 18,1 18,4 4,5
578,8 355,3 17,2 73,4 126,7 6,3 62,0 23,5 28,9 2,0
600,8 358,8 21,1 82,0 133,4 5,6 34,0 13,7 18,0 1,2
576,7 338,8 11,4 82,7 138,4 5,4 46,5 17,3 21,4 1,4
564,0 338,0 20,9 76,3 121,2 7,6 68,4 22,0 33,8 4,5

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Lähteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisältää euron kansallisten ilmentymien määräiset erät.
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2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

0,0 0,0 0,1 337,9 214,4 15,1 53,5 52,5 2,2 0,1
0,0 0,0 0,0 397,1 266,1 10,0 66,2 52,6 2,2 0,0
0,0 0,0 0,1 378,3 262,3 8,6 51,5 53,9 1,8 0,1
0,1 0,0 0,5 423,8 289,5 19,9 58,7 53,1 2,0 0,5
0,0 0,1 1,6 458,8 324,5 11,2 66,0 53,1 2,5 1,6
0,0 0,0 0,2 428,0 307,6 10,8 59,4 47,7 2,3 0,2
0,0 0,0 0,5 410,6 297,5 17,8 47,7 44,3 2,7 0,5

0,0 0,1 0,1 534,9 382,0 11,5 66,4 72,9 2,0 0,1
0,0 0,0 0,2 453,6 315,3 13,9 57,6 64,4 2,1 0,2
0,0 0,0 0,9 466,2 311,7 23,0 64,3 63,7 2,6 0,9
0,0 0,1 0,2 469,5 313,6 10,9 71,1 71,7 2,0 0,2
0,0 0,0 0,1 436,7 292,2 14,2 67,7 60,4 2,1 0,1
0,0 0,1 0,7 450,3 296,4 26,1 65,2 59,8 2,2 0,7

0,1 0,1 0,7 152,7 58,1 31,4 8,1 51,4 3,0 0,7
0,9 0,1 0,3 127,9 40,8 21,5 6,5 49,1 9,5 0,3
0,3 0,1 0,5 66,8 31,2 5,8 2,4 25,5 1,4 0,5
0,7 0,2 5,5 146,5 57,5 24,9 4,7 51,1 2,7 5,5
0,2 0,0 1,3 119,1 43,7 16,2 1,2 52,2 4,4 1,3
0,0 0,0 0,5 133,0 53,7 22,9 4,3 48,0 3,6 0,5
0,4 0,0 0,8 147,6 51,6 46,5 10,0 34,8 3,7 0,8

0,5 0,0 1,3 179,6 66,2 18,5 10,6 76,8 6,3 1,3
3,3 1,0 1,1 171,9 66,6 19,6 12,1 65,2 7,4 1,1
0,4 0,6 5,7 174,6 67,0 23,1 11,0 63,5 4,3 5,7
0,1 0,0 0,8 165,4 59,0 28,2 12,0 61,8 3,7 0,8
5,1 0,8 0,5 186,6 63,8 18,6 16,5 83,2 4,0 0,5
1,5 0,1 5,7 182,1 63,5 28,6 15,6 62,9 5,6 5,7

0,2 0,1 0,9 490,6 272,5 46,4 61,6 103,9 5,3 0,9
1,0 0,1 0,4 525,0 306,9 31,5 72,8 101,8 11,7 0,4
0,3 0,1 0,6 445,0 293,5 14,4 54,0 79,4 3,3 0,6
0,8 0,2 6,0 570,3 347,0 44,8 63,4 104,2 4,8 6,0
0,2 0,1 2,9 577,9 368,1 27,4 67,2 105,3 6,9 2,9
0,0 0,0 0,7 561,0 361,4 33,7 63,7 95,7 5,9 0,7
0,4 0,0 1,3 558,1 349,2 64,3 57,8 79,1 6,4 1,3

0,5 0,1 1,4 714,5 448,2 30,0 77,0 149,7 8,3 1,4
3,3 1,0 1,3 625,5 381,8 33,5 69,8 129,7 9,5 1,3
0,4 0,6 6,6 640,8 378,7 46,1 75,3 127,2 6,9 6,6
0,1 0,1 0,9 634,9 372,6 39,1 83,1 133,5 5,7 0,9
5,2 0,8 0,6 623,3 356,0 32,8 84,1 143,6 6,2 0,6
1,5 0,2 6,4 632,4 360,0 54,7 80,8 122,7 7,8 6,4

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
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2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Taulukko 3.6 (jatkoa)
Muut euromääräiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperäisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan  sijainnin
ja sektorin mukaan1)

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, brutto
1.  Lyhytaikaiset

2.  Pitkäaikaiset

3.  Yhteensä

-2,1 -2,5 0,1 -8,1 8,3 0,0 12,9 3,0 8,8 1,0
11,0 7,1 0,3 4,1 -0,9 0,3 -10,1 -3,0 -5,2 -1,6
9,3 1,5 0,2 0,5 7,2 0,0 0,6 -0,2 1,1 -0,2

11,0 4,1 -0,3 1,1 6,9 -0,7 24,0 8,6 13,5 1,4
8,5 7,5 0,2 0,8 -0,3 0,3 -14,2 -5,8 -9,1 -0,5

24,6 20,5 0,5 1,4 2,2 0,1 -2,3 -2,7 0,0 0,2
-43,1 -22,2 -0,4 -4,7 -15,9 0,1 13,2 2,3 9,8 0,9

55,9 32,8 0,3 7,4 16,1 -0,6 -18,2 -2,5 -11,6 -2,1
25,2 5,8 1,4 3,3 14,0 0,6 6,0 3,4 2,6 0,0
9,9 -3,8 0,3 2,5 10,9 0,0 23,6 6,2 15,7 0,8

23,1 9,1 -0,4 0,6 13,7 0,1 -21,1 -5,7 -13,8 -1,2
5,1 -4,4 0,0 2,6 6,6 0,3 2,4 0,9 1,3 0,3

-17,1 -8,4 0,2 -6,3 -2,5 0,0 27,9 9,2 17,3 1,1

35,8 13,8 4,4 3,5 11,7 2,5 18,3 7,4 13,5 -0,6
11,6 -5,0 8,4 2,3 -3,0 8,9 3,4 0,0 4,3 -0,3
4,7 -0,8 0,6 -1,9 5,9 0,9 -1,2 -0,6 -0,3 0,1

46,8 22,4 8,2 2,8 11,7 1,7 12,9 0,8 9,3 -1,5
24,2 -4,4 6,4 -0,8 19,3 3,7 0,1 0,8 1,5 -0,3
29,1 0,4 13,2 0,7 13,3 1,5 1,6 2,3 2,4 -0,6

-31,2 -14,4 31,8 2,6 -52,9 1,7 7,4 2,6 4,7 1,1

30,6 -5,1 1,6 6,4 23,6 4,0 16,6 6,1 9,2 1,4
41,8 10,4 8,7 4,1 13,2 5,4 8,9 6,5 2,0 1,4
53,6 9,4 12,1 8,6 20,5 2,9 19,2 10,1 3,7 -0,1
30,7 7,3 15,7 8,2 -3,8 3,2 10,0 4,8 7,2 0,1
70,4 15,9 5,3 12,1 34,6 2,6 17,4 7,0 7,1 -1,6
52,7 10,2 14,3 7,8 16,3 4,1 15,1 3,4 5,6 2,3

33,7 11,3 4,5 -4,6 20,0 2,5 31,2 10,4 22,4 0,4
22,6 2,2 8,7 6,4 -3,9 9,2 -6,7 -3,0 -1,0 -1,9
14,1 0,8 0,8 -1,4 13,0 0,8 -0,6 -0,8 0,8 -0,1
57,8 26,4 8,0 3,8 18,6 1,0 37,0 9,4 22,7 -0,1
32,7 3,1 6,5 0,0 19,1 4,0 -14,1 -5,0 -7,6 -0,8
53,7 20,8 13,7 2,0 15,5 1,6 -0,8 -0,4 2,4 -0,4

-74,3 -36,6 31,4 -2,0 -68,9 1,8 20,6 4,9 14,4 2,0

86,5 27,7 1,9 13,8 39,7 3,4 -1,6 3,6 -2,4 -0,7
67,0 16,2 10,1 7,4 27,2 6,0 14,8 9,9 4,6 1,4
63,5 5,6 12,4 11,1 31,4 2,9 42,7 16,3 19,4 0,7
53,8 16,4 15,3 8,8 9,9 3,3 -11,1 -0,9 -6,6 -1,1
75,6 11,5 5,3 14,7 41,2 2,8 19,8 8,0 8,4 -1,3
35,6 1,8 14,4 1,5 13,8 4,1 42,9 12,6 22,9 3,3

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensä Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensä Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- laitokset kuin yhteisöt pankit) laitokset kuin
järjestelmä) rahalaitokset rahalaitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Lähteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisältää euron kansallisten ilmentymien määräiset erät.
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0,0 0,0 0,1 10,7 0,5 8,9 -7,1 8,3 0,0 0,1
0,0 0,0 -0,2 0,9 4,2 -4,9 2,5 -0,9 0,3 -0,2
0,0 0,0 -0,1 9,9 1,3 1,3 0,3 7,1 0,0 -0,1
0,1 0,0 0,5 35,1 12,7 13,2 2,5 6,9 -0,7 0,5

-0,1 0,1 1,2 -5,7 1,7 -9,0 0,3 -0,3 0,5 1,2
0,0 0,0 0,2 22,3 17,8 0,5 1,5 2,1 0,1 0,2

-0,1 0,0 0,3 -29,9 -20,0 9,4 -3,8 -16,0 0,1 0,3

0,0 -0,1 -2,0 37,7 30,3 -11,3 5,2 16,1 -0,7 -2,0
0,0 0,0 0,0 31,1 9,1 4,0 3,3 14,0 0,7 0,0
0,0 0,0 0,8 33,5 2,4 16,0 3,3 10,8 0,0 0,8
0,0 0,0 -0,4 1,9 3,4 -14,2 -0,6 13,7 0,1 -0,4
0,0 0,0 -0,1 7,6 -3,4 1,3 2,9 6,7 0,3 -0,1
0,0 0,1 0,3 10,8 0,8 17,5 -5,2 -2,5 0,0 0,3

-1,9 0,0 -0,3 54,1 21,2 17,9 3,0 9,8 2,5 -0,3
-0,1 0,0 -0,5 15,0 -5,0 12,7 2,0 -3,1 8,9 -0,5
0,3 0,0 -0,7 3,6 -1,4 0,3 -1,7 6,2 0,9 -0,7
0,7 0,0 3,7 59,7 23,2 17,5 1,3 12,4 1,7 3,7

-0,5 -0,1 -1,4 24,3 -3,7 7,9 -1,1 18,8 3,6 -1,4
-0,5 0,0 -2,0 30,7 2,6 15,6 0,1 12,9 1,5 -2,0
-0,4 -0,3 -0,3 -23,7 -11,7 36,5 3,7 -53,4 1,4 -0,3

-0,5 -0,3 0,7 47,2 1,0 10,8 7,8 23,1 3,7 0,7
0,6 0,9 -2,6 50,7 16,9 10,7 5,5 13,7 6,3 -2,6

-0,1 0,5 5,1 72,8 19,5 15,8 8,5 20,5 3,4 5,1
-1,9 -0,1 -0,1 40,7 12,1 22,9 8,3 -5,7 3,1 -0,1
4,6 0,8 -0,5 87,8 22,9 12,3 10,5 39,2 3,3 -0,5

-0,8 0,1 4,5 67,7 13,7 19,8 10,0 15,5 4,2 4,5

-1,8 0,0 -0,3 64,9 21,7 26,9 -4,2 18,2 2,6 -0,3
-0,1 0,0 -0,7 15,9 -0,8 7,7 4,5 -4,0 9,2 -0,7
0,3 0,0 -0,8 13,5 0,0 1,6 -1,4 13,3 0,8 -0,8
0,8 0,0 4,2 94,8 35,9 30,7 3,7 19,3 1,0 4,2

-0,6 0,1 -0,2 18,6 -2,0 -1,1 -0,8 18,5 4,1 -0,2
-0,5 0,0 -1,8 53,0 20,4 16,1 1,6 15,0 1,6 -1,8
-0,5 -0,3 0,1 -53,6 -31,7 45,9 0,0 -69,4 1,5 0,1

-0,5 -0,4 -1,2 84,9 31,3 -0,5 13,1 39,2 3,1 -1,2
0,6 0,9 -2,6 81,8 26,1 14,7 8,8 27,8 7,0 -2,6

-0,1 0,5 5,9 106,2 22,0 31,8 11,9 31,3 3,4 5,9
-1,9 -0,1 -0,6 42,6 15,5 8,7 7,7 8,0 3,2 -0,6
4,6 0,8 -0,6 95,4 19,5 13,7 13,3 45,9 3,6 -0,6

-0,8 0,1 4,8 78,6 14,5 37,3 4,8 13,0 4,2 4,8

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Yhteensä

Valtio Muut Kansain- Yhteensä Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- väliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- väliset

yhteisöt järjestöt pankit) laitokset yhteisöt järjestöt
kuin raha-

laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
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Taulukko 3.7
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopaperien kuin osakkeiden vuosikasvuvauhdit 1)

(prosenttimuutos)

Lähde: EKP.
1) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta lähemmin Teknisiä huomautuksia-osassa.
2) Sisältää euron kansallisten ilmentymien määräiset erät.

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

4,5 109,4 0,4 -25,1 -15,2 16,7 50,8
5,3 111,3 3,8 -16,4 -14,0 14,6 -3,1
5,4 112,3 4,8 0,6 -18,0 15,2 -1,3
7,8 114,3 8,9 0,8 -17,0 16,3 -19,4
8,9 116,0 10,5 14,9 -18,5 17,9 -0,9

12,3 119,3 18,6 23,3 -14,6 15,6 -5,3
12,7 112,7 14,7 30,4 -10,4 19,3 -14,3

15,2 121,0 17,6 28,9 -7,2 21,1 -15,2
19,3 125,1 22,4 60,3 -1,6 23,0 0,6
18,0 126,7 19,4 53,1 2,1 21,4 5,7
21,3 129,7 20,9 36,8 7,5 26,1 18,1
18,9 130,8 17,4 65,5 12,5 21,7 22,5
16,9 127,9 15,5 61,5 16,9 17,7 18,7

Kaikki valuutat yhteensä

Yhteensä Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-

2001 = 100 järjestelmä) rahalaitokset yhteisöt

1 2 3 4 5 6 7

1.  Lyhytaikaiset

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

7,6 104,3 7,8 30,4 13,1 3,1 31,4
7,1 104,6 6,8 27,8 11,8 3,1 36,3
6,9 104,7 6,5 27,3 9,0 3,3 34,0
7,4 105,4 7,1 28,1 11,8 3,6 30,9
7,3 105,9 6,3 27,3 12,5 3,9 29,7
7,0 106,4 5,8 27,5 8,0 4,3 29,0
6,0 106,0 5,0 25,6 6,9 2,9 29,4

5,7 106,6 4,7 24,5 7,3 2,7 29,9
5,9 107,3 4,4 25,6 7,7 3,0 34,6
5,8 108,2 3,8 26,7 9,4 3,0 32,4
5,6 108,7 3,8 26,7 10,1 2,4 30,9
5,8 109,8 3,6 24,2 11,8 3,1 27,8
6,0 110,6 3,7 25,8 12,3 3,2 28,6

Kaikki valuutat yhteensä

Yhteensä Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-

2001 = 100 järjestelmä) rahalaitokset yhteisöt

1 2 3 4 5 6 7

2.  Pitkäaikaiset

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

7,3 104,8 6,9 29,6 7,3 4,2 31,7
6,9 105,2 6,4 27,3 6,4 4,1 35,1
6,7 105,4 6,3 27,0 3,2 4,3 32,9
7,4 106,2 7,3 27,8 5,6 4,6 29,4
7,4 106,8 6,8 27,2 5,5 5,0 28,9
7,5 107,6 7,2 27,5 3,2 5,2 28,1
6,6 106,6 6,0 25,7 3,5 4,1 28,0

6,6 107,9 6,2 24,6 4,4 4,1 28,7
7,2 108,9 6,4 25,9 5,9 4,6 33,7
7,0 109,9 5,5 26,9 8,0 4,5 31,7
7,1 110,6 5,7 26,8 9,6 4,3 30,6
7,0 111,7 5,1 24,5 11,9 4,7 27,7
7,1 112,2 5,0 26,0 13,0 4,5 28,4

Kaikki valuutat yhteensä

Yhteensä Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-

2001 = 100 järjestelmä) rahalaitokset yhteisöt

1 2 3 4 5 6 7

3. Yhteensä
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2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

4,2 110,1 -0,8 -27,1 -16,6 16,5 51,6
5,1 111,9 3,6 -18,5 -15,6 14,5 -7,0
5,7 113,5 6,1 -1,8 -19,4 15,0 -7,0
7,7 115,3 9,0 -1,8 -18,1 16,7 -28,9
7,6 116,6 8,1 12,1 -20,3 18,1 -11,8

12,3 120,7 20,4 20,6 -15,9 15,9 -14,0
13,6 113,6 16,6 27,3 -11,4 20,3 -23,4

16,1 122,8 20,5 26,0 -8,1 21,1 -27,0
20,1 126,9 25,7 57,4 -2,7 22,7 -9,0
18,5 128,5 21,5 50,3 0,9 21,3 -2,7
23,3 132,3 26,1 34,1 6,5 26,0 8,9
20,5 133,1 20,9 62,2 12,6 21,9 17,6
18,3 130,3 18,8 62,7 16,1 18,0 14,4

Euromääräiset2)

Yhteensä Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-

2001 = 100 järjestelmä) rahalaitokset yhteisöt

8 9 10 11 12 13 14

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

7,0 104,1 5,7 39,3 16,0 3,2 32,3
6,5 104,3 4,5 34,3 15,9 3,1 37,6
6,3 104,3 4,4 33,2 13,0 3,3 34,9
6,7 105,1 5,1 34,0 14,4 3,4 31,8
6,5 105,4 4,3 31,4 15,0 3,9 29,4
6,5 105,9 4,2 32,0 9,5 4,3 28,8
5,4 105,4 3,5 30,0 8,4 2,8 29,0

5,1 105,9 3,1 28,9 8,5 2,5 29,1
5,2 106,5 2,7 29,6 8,6 2,7 33,8
5,2 107,4 2,1 30,6 10,9 2,8 31,5
5,0 107,9 2,0 31,3 11,5 2,3 29,5
5,3 109,0 2,1 29,0 13,2 2,8 26,4
5,5 109,8 1,9 31,1 14,2 3,0 27,0

Euromääräiset2)

Yhteensä Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-

2001 = 100 järjestelmä) rahalaitokset yhteisöt

8 9 10 11 12 13 14

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

6,7 104,6 5,0 38,1 8,4 4,2 32,7
6,3 104,9 4,4 33,4 8,4 4,1 36,2
6,2 105,1 4,6 32,7 5,0 4,2 33,7
6,8 105,9 5,5 33,5 6,4 4,5 30,0
6,6 106,4 4,7 31,2 6,1 5,0 28,4
7,1 107,2 5,8 31,9 3,5 5,3 27,6
6,1 106,1 4,7 29,9 4,1 4,1 27,4

6,1 107,4 4,9 28,9 4,8 4,0 27,7
6,6 108,3 4,9 29,9 6,2 4,3 32,7
6,4 109,2 4,0 30,8 8,8 4,3 30,7
6,7 110,0 4,3 31,4 10,5 4,3 29,0
6,7 111,1 4,0 29,3 13,1 4,5 26,2
6,7 111,6 3,6 31,4 14,5 4,3 26,8

Euromääräiset2)

Yhteensä Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-

2001 = 100 järjestelmä) rahalaitokset yhteisöt

8 9 10 11 12 13 14
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Taulukko 3.8
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; markkina-arvoon)

Lähde: EKP.

Liikkeessä oleva määrä

5 698,3 680,6 645,7 4 372,0
5 829,8 700,3 696,3 4 433,3
5 943,4 742,1 700,4 4 500,9
5 633,3 730,3 687,7 4 215,4
5 662,3 718,9 664,4 4 279,0
5 461,1 674,4 673,5 4 113,1
5 425,7 687,0 675,0 4 063,7

5 662,5 762,2 706,3 4 194,0
5 243,9 710,1 661,6 3 872,2
5 024,4 686,3 620,4 3 717,7
5 360,0 715,3 643,4 4 001,2
5 229,2 697,9 627,0 3 904,4
4 988,2 676,5 635,1 3 676,6
4 954,3 647,0 572,4 3 735,0
4 642,9 643,2 576,6 3 423,1
4 052,8 535,7 485,4 3 031,7
4 272,8 551,5 497,8 3 223,5
4 518,4 587,5 512,1 3 418,8
4 656,1 617,3 511,1 3 527,7

4 569,7 623,8 518,8 3 427,1
4 540,1 622,4 509,8 3 407,9
4 747,9 665,3 536,6 3 546,0
4 564,4 678,0 517,5 3 368,8
4 426,7 666,3 484,9 3 275,6
4 112,6 614,8 463,4 3 034,4
3 705,2 515,6 395,4 2 794,1
3 514,6 521,7 371,0 2 621,9
2 977,1 412,6 276,0 2 288,5
3 246,4 446,9 321,2 2 478,3
3 429,9 487,3 346,0 2 596,6
3 129,4 450,7 283,6 2 395,1

2 989,4 425,8 261,1 2 302,5
2 896,0 425,2 270,8 2 199,9
2 771,3 413,0 236,2 2 122,2
3 122,9 471,4 291,8 2 359,8
3 156,1 476,6 291,4 2 388,0
3 271,0 506,5 300,7 2 463,9

2000 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2001 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2002 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

  Euroalueen laajeneminen

Yhteensä Rahalaitokset Muut  rahoituslaitokset Yritykset
kuin rahalaitokset

1 2 3 4

Liikkeessä oleva määrä yhteensä
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; markkina-arvoon)

1999 2000 2001 2002
0

1 000

2 000

3 000

4 000

5 000

6 000

7 000
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Taulukko 4.1

4 YKHI ja euroalueen muut hinnat

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi
(kausivaihtelusta puhdistamaton, vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1.  Kokonaisindeksi ja tavarat ja palvelut

Lähteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Viittaa ajanjaksoon 2003.
2) Arvio perustuu Saksasta ja Italiasta (ja mahdollisesti myös muista euroalueen maista) saatuihin alustaviin tietoihin sekä energian hintoja koske-

viin ennakkotietoihin.
3) Sisältää alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.

103,8 1,1 102,7 0,9 106,0 1,5 - - - -
106,0 2,1 105,3 2,5 107,5 1,5 - - - -

108,5 2,3 107,7 2,3 110,2 2,5 - - - -
110,9 2,3 109,5 1,7 113,6 3,1 - - - -

111,1 2,1 109,2 1,3 114,5 3,3 111,2 0,4 109,6 114,1
111,7 2,3 110,1 1,8 114,5 3,1 111,8 0,5 110,0 114,8

112,5 2,3 110,8 2,0 115,3 2,7 112,6 0,8 111,1 115,4
113,2 2,0 111,6 1,5 116,1 2,6 112,9 0,2 111,0 116,1

111,3 2,1 109,7 1,4 114,2 3,2 111,5 0,3 109,9 114,3
111,6 2,3 110,1 1,8 114,2 3,1 111,7 0,2 110,1 114,6
111,5 2,3 110,0 1,8 114,2 3,1 111,7 0,0 109,9 114,8
112,0 2,3 110,2 1,9 115,2 3,0 111,9 0,2 110,1 115,1

111,9 2,1 110,2 1,6 115,0 2,8 112,3 0,4 110,7 115,2
112,4 2,4 110,7 2,1 115,4 2,7 112,6 0,3 111,1 115,4
113,1 2,4 111,7 2,2 115,6 2,6 113,0 0,3 111,5 115,6
113,2 2,1 111,7 1,5 116,0 2,9 112,8 -0,1 111,1 115,9
113,2 1,9 111,6 1,4 116,0 2,5 112,8 0,0 110,9 116,1
113,3 2,0 111,5 1,6 116,4 2,5 113,0 0,2 111,1 116,4
113,1 1,9 110,7 1,6 117,2 2,4 113,1 0,1 111,2 116,5

. 2,1 . . . . . . . .

1999
2000

2001
2002

2002 III
IV

2003 I
II

2002 syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo 2)

Kokonaisindeksi Tavarat Palvelut Kokonaisindeksi (kp.) Tavarat (kp.) Palvelut (kp.)
Indeksi Indeksi Indeksi Indeksi Prosentti- Indeksi Indeksi

1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 muutos 1996 = 100 1996 = 100
edellisestä

ajanjaksosta
Paino kokonais-
indeksissä (%) 1) 100,0 100,0 59,1 59,1 40,9 40,9 100,0 100,0 59,1 40,9

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

0,6 0,9 0,0 1,0 0,7 2,4 1,8 2,1 -4,4 2,0 1,8
1,4 1,2 1,8 3,0 0,5 13,0 1,5 2,5 -7,1 2,4 2,5

4,5 2,9 7,0 1,2 0,9 2,2 1,8 3,6 -4,1 3,6 2,7
3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 -0,6 2,4 3,2 -0,3 4,2 3,4

2,3 2,9 1,4 0,8 1,3 -0,7 2,4 3,4 0,0 4,3 3,5
2,3 2,7 1,7 1,6 1,2 2,9 2,5 3,0 -0,2 4,0 3,4

2,0 3,2 0,2 2,0 0,7 7,0 2,4 3,2 -0,8 3,0 3,7
2,6 3,3 1,6 1,0 0,9 1,5 2,4 3,0 -0,5 2,9 3,5

2,4 2,8 1,7 0,9 1,3 -0,2 2,4 3,2 0,1 4,3 3,4
2,3 2,7 1,7 1,5 1,2 2,6 2,4 3,0 0,1 4,3 3,3
2,4 2,6 2,0 1,5 1,3 2,4 2,5 3,2 -0,4 4,0 3,4
2,2 2,7 1,3 1,7 1,2 3,8 2,5 2,8 -0,5 3,8 3,5

1,5 2,9 -0,6 1,7 0,6 6,0 2,5 3,3 -0,7 3,2 3,6
2,1 3,3 0,3 2,2 0,7 7,7 2,4 3,3 -0,9 3,0 3,7
2,3 3,3 0,8 2,2 0,8 7,5 2,4 3,0 -0,7 2,8 3,7
2,4 3,4 1,0 1,1 0,8 2,2 2,4 3,2 -0,6 3,5 3,6
2,5 3,4 1,2 0,9 0,9 0,6 2,4 2,8 -0,5 2,5 3,5
3,0 3,3 2,6 1,0 0,8 1,6 2,3 2,9 -0,6 2,7 3,5
3,0 3,2 2,8 0,9 0,7 1,8 2,4 2,7 -0,6 2,3 3,4

. . . . . . . . . . .

1999
2000

2001
2002

2002 III
IV

2003 I
II

2002 syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

        Tavarat Palvelut

                  Elintarvikkeet 3)                 Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne Viestintä Kulttuuri Muut
Kokonais- Jalostetut Jalosta- Kokonais- Muut Energia ja vapaa-

indeksi elin- mattomat indeksi teollisuus- aika
tarvikkeet 3) elin- tuotteet

tarvikkeet kuin
energia

Paino kokonais-
indeksissä (%) 1) 19,3 11,7 7,6 39,8 31,6 8,2 10,4 6,3 2,9 14,9 6,4

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

2.  Tavaroiden ja palveluiden jakauma

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen
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Taulukko 4.2
Muut hinnat ja kustannukset

Lähteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 12 ja 13 (HWWA, Hamburg Institute of International Economics), sarakkeessa 14 (Thomson Financial Datastream)
ja sarakkeissa 15–22 (EKP:n laskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin).
1) Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.
2) Brent Blend (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.
3) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukaistetun määritelmän mukainen erittely.
4) Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukaistamattomiin tilastoihin.
5) Vuoden 1998 loppuun asti tilastot perustuvat kansallisessa valuutassa laskettuihin kansallisiin tietoihin.
6) Viennin ja tuonnin deflaattorit viittaavat hyödykkeisiin ja palveluihin, ja niihin sisältyy euroalueen sisäinen kauppa.

2.  Bruttokansantuotteen deflaattorit 5)

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)

1.  Teollisuuden tuottajahinnat ja raaka-aineiden hinnat
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

96,0 1,1 0,4 0,2 0,3 0,7 0,6 1,2 3,0 1,4 0,8 0,3 10,7 17,0
95,4 -0,7 0,1 -0,4 0,6 0,7 0,7 0,5 -4,6 0,3 -0,5 -21,9 -14,7 12,0
95,0 -0,4 -0,6 -1,5 0,2 0,6 0,7 -0,2 0,2 1,3 0,1 14,6 -6,4 17,1

100,0 5,3 2,5 5,1 0,6 1,4 1,4 1,6 17,3 2,5 4,8 51,9 20,4 31,0

102,2 2,2 1,7 1,2 1,0 3,0 1,8 3,1 2,7 2,3 1,2 -8,3 -8,1 27,8
102,1 0,0 0,5 -0,3 0,9 1,3 1,6 1,3 -1,9 2,7 0,3 -4,1 -0,9 26,5

102,1 -0,7 0,2 -0,8 1,0 1,1 1,7 1,0 -4,1 2,5 -0,3 -9,6 -4,9 27,8
102,3 0,0 0,6 0,3 0,8 1,2 1,5 1,1 -2,1 2,6 0,4 -4,6 1,1 27,2
102,6 1,3 1,0 1,0 0,8 1,4 1,3 1,4 2,8 3,1 1,5 12,6 5,6 26,5

104,1 2,4 1,2 1,6 0,4 1,4 0,9 1,5 7,4 2,0 2,2 9,1 -3,2 28,4
103,6 1,5 1,0 1,2 0,4 1,3 0,8 1,4 2,7 . 0,8 -13,7 -7,9 22,7

102,2 0,0 0,6 0,3 0,8 1,1 1,6 1,1 -1,9 - 0,5 -4,6 1,5 27,0
102,5 0,2 0,7 0,4 0,8 1,3 1,6 1,3 -1,4 - 0,6 2,1 7,9 28,9
102,7 1,1 0,9 0,8 0,7 1,4 1,4 1,4 2,3 - 1,3 13,2 10,2 27,9
102,4 1,2 1,0 1,2 0,8 1,3 1,2 1,3 2,4 - 1,3 9,1 3,9 24,2
102,7 1,6 1,1 1,2 0,8 1,5 1,3 1,5 3,9 - 1,8 15,6 2,9 27,1

103,7 2,3 1,1 1,4 0,5 1,4 1,1 1,4 6,6 - 2,0 15,4 -1,1 28,3
104,1 2,6 1,2 1,7 0,3 1,5 1,0 1,6 8,2 - 2,4 15,8 -2,1 29,8
104,3 2,4 1,2 1,7 0,3 1,4 0,8 1,5 7,3 - 2,1 -2,2 -6,4 27,2
103,8 1,7 1,1 1,6 0,4 1,3 0,7 1,4 3,3 - 1,1 -15,2 -6,2 22,9
103,5 1,3 1,0 1,3 0,3 1,3 0,7 1,4 1,7 - 0,6 -16,6 -8,0 21,9
103,4 1,4 0,9 0,8 0,4 1,3 0,9 1,4 3,1 - 0,7 -8,9 -9,6 23,3
103,4 1,3 0,6 0,4 0,3 1,3 1,1 1,3 3,6 - 0,7 -4,4 -7,5 25,0

. . . . . . . . . - . -2,9 -5,2 26,5

1997
1998
1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Öljyn
Teollisuus ilman rakentamista 3) Raken- Tehdas- maailmanmarkkina- hinta 2)

          Kokonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminen 4) teollisuus hinnat 1) (euroa/
2000 = 100 Kokonais- Väli- Pääoma- Kulutustavarat Kokonais- barreli)

indeksi tuotteet hyödyk- Kokonais- Kestävät Ei- indeksi
keet indeksi kestävät  ilman

energiaa
1  2  3 4 5  6 7 8 9 10 11 12 13 14

  Euroalueen laajeneminen

102,0 2,0 2,1 2,4 2,2 0,9 0,8 0,7
103,6 1,5 1,7 2,0 1,3 1,0 1,8 2,6
105,3 1,7 1,3 1,4 1,2 0,9 -0,1 -1,5
106,4 1,1 1,2 1,1 1,9 0,8 -0,5 -0,3
107,9 1,4 2,6 2,2 2,6 2,5 4,7 8,2

111,0 2,5 2,3 2,4 2,4 2,1 1,4 0,7
113,6 2,4 2,2 2,4 1,8 1,9 -0,6 -1,5

111,1 2,3 2,2 2,4 2,2 2,1 0,5 0,1
112,2 2,9 1,8 2,1 2,3 1,7 -0,7 -3,7

112,9 2,7 2,4 2,6 2,0 1,9 -0,8 -1,7
113,3 2,3 2,0 2,3 1,7 2,1 -1,1 -1,9
114,0 2,6 2,0 2,4 1,8 1,8 -0,3 -2,0
114,5 2,1 2,2 2,4 1,7 1,9 -0,2 -0,2

115,2 2,0 1,9 2,2 1,9 1,9 0,1 -0,3

1996
1997
1998
1999
2000

2001
2002

2001 III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I

  Kokonaiskysyntä Kotimainen Vienti 6) Tuonti  6)

kysyntä Yksityinen Julkinen Kiinteän pää-
1995 = 100 kulutus kulutus oman brutto-

muodostus
15 16 17 18 19 20 21 22

  Euroalueen laajeneminen
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5 Euroalueen reaalitalous

Lähde: Eurostat.
1) Yleistä-osan alussa on lyhyt selostus käyvin hinnoin ilmaistuista tiedoista, jotka on esitetty ecuina vuoden 1998 loppuun asti.
2) Sisältää arvoesineiden hankinnat miinus vähennykset.
3) Vienti ja tuonti käsittävät tavarat ja palvelut ja sisältävät euroalueen sisäisen kaupan. Käsitteet eivät ole täysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9

vienti- ja tuontikäsitteiden kanssa.

Taulukko 5.1
Kansantalouden tilinpito1)

Bruttokansantuote ja sen käyttö

1. Käyvin hinnoin
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtelusta puhdistettu)

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

5 883,6 5 743,7 3 330,9 1 176,3 1 203,4 33,0 139,9 1 949,1 1 809,2
6 150,4 6 048,5 3 507,0 1 230,0 1 291,7 19,7 101,9 2 052,4 1 950,6
6 453,0 6 385,1 3 675,7 1 289,1 1 388,8 31,5 67,9 2 416,6 2 348,7

6 839,7 6 727,1 3 921,2 1 369,6 1 437,5 -1,3 112,6 2 556,2 2 443,6
7 063,5 6 888,6 4 037,6 1 432,0 1 426,2 -7,2 174,9 2 572,0 2 397,1

1 745,6 1 705,6 996,6 352,4 357,5 -0,9 39,9 627,5 587,5
1 758,5 1 715,9 1 004,5 356,9 354,4 0,1 42,6 640,2 597,6
1 775,0 1 726,4 1 014,2 359,9 355,9 -3,7 48,6 652,9 604,3
1 784,5 1 740,7 1 022,4 362,7 358,3 -2,8 43,8 651,4 607,6

1 796,5 1 762,4 1 034,5 366,1 356,0 5,9 34,1 648,0 613,9
. . . . . . . . .

5 667,3 5 544,7 3 186,2 1 142,2 1 190,8 25,6 122,5 1 939,1 1 816,6
5 826,4 5 738,1 3 299,1 1 164,6 1 260,6 13,7 88,4 2 040,3 1 951,9
6 029,4 5 905,8 3 382,7 1 189,4 1 322,0 11,6 123,6 2 295,3 2 171,7

6 227,5 6 078,9 3 521,6 1 231,2 1 339,1 -13,1 148,6 2 392,8 2 244,2
6 280,2 6 092,8 3 540,5 1 264,7 1 303,3 -15,9 187,5 2 422,3 2 234,8

1 562,6 1 517,9 880,4 313,3 328,9 -4,7 44,7 590,6 545,8
1 568,8 1 520,1 883,0 315,8 324,3 -3,0 48,7 603,5 554,8
1 573,9 1 524,0 887,0 317,3 324,7 -5,0 49,8 615,4 565,6
1 574,9 1 530,7 890,2 318,2 325,5 -3,1 44,2 612,9 568,7

1 575,9 1 538,6 893,8 319,3 321,5 3,9 37,3 609,3 572,0
. . . . . . . . .

2,9 3,6 3,0 1,4 5,1 - - 7,4 10,0
2,8 3,5 3,5 2,0 5,9 - - 5,2 7,4
3,5 2,9 2,5 2,1 4,9 - - 12,5 11,3

1,5 1,0 1,8 2,2 -0,6 - - 3,0 1,7
0,8 0,2 0,5 2,7 -2,7 - - 1,2 -0,4

0,4 -0,2 0,4 2,5 -3,0 - - -2,7 -4,5
0,8 -0,2 0,2 3,0 -3,4 - - 1,1 -1,7
1,0 0,5 0,6 2,9 -2,6 - - 3,1 1,9
1,2 0,8 1,0 2,5 -1,7 - - 3,6 2,7

0,9 1,4 1,5 1,9 -2,3 - - 3,2 4,8
0,4 . . . . - - . .

1998
1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

1998
1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

(vuotuinen prosenttimuutos)

1998
1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

  Euroalueen laajeneminen

BKT

Yhteensä Kotimainen kysyntä Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase3)

Yhteensä Yksityinen
kulutus

Julkinen
kulutus

Kiinteän pää-
oman brutto-

muodostus

Varastojen
muutokset 2)

Yhteensä Vienti 3) Tuonti 3)

1 2 3 4 5 6 7 8 9

BKT

Yhteensä Kotimainen kysyntä Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase3)

Yhteensä Yksityinen
kulutus

Julkinen
kulutus

Kiinteän pää-
oman brutto-

muodostus

Varastojen
muutokset 2)

Yhteensä Vienti 3) Tuonti 3)
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  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen
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Lähde: Eurostat.
1) Välillisten rahoituspalveluiden käyttö luokitellaan välituotekäytöksi, jota ei ole jaoteltu toimialoittain.

Arvonlisäys toimialoittain

3. Käyvin hinnoin
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtelusta puhdistettu)

4. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)

5 470,9 138,7 1 276,6 295,4 1 139,7 1 445,9 1 174,5 202,2 614,8
5 689,3 136,1 1 293,0 310,9 1 191,1 1 532,6 1 225,7 201,6 662,7
5 976,5 136,6 1 348,7 327,5 1 260,6 1 627,2 1 276,1 212,2 688,7

6 352,0 151,0 1 411,7 349,0 1 359,3 1 721,3 1 359,8 228,7 716,3
6 559,2 149,9 1 429,7 360,4 1 394,2 1 798,2 1 426,7 237,8 742,2

1 604,7 38,3 350,5 88,7 343,3 438,0 345,9 58,0 180,5

1 621,1 37,8 353,8 90,1 345,3 443,5 350,6 58,5 183,0
1 634,3 37,3 357,2 89,3 347,6 447,9 354,9 59,2 183,4
1 647,5 37,7 359,9 90,0 349,8 451,4 358,6 59,6 187,1
1 656,4 37,1 358,8 91,0 351,5 455,4 362,6 60,6 188,7

1 666,5 37,3 362,5 90,6 352,0 458,3 365,7 60,8 190,8

5 319,4 142,4 1 256,4 291,9 1 114,4 1 388,3 1 126,0 222,4 570,3
5 462,3 146,2 1 268,1 299,2 1 164,2 1 441,3 1 143,4 231,2 595,4
5 666,7 145,7 1 318,7 306,0 1 220,5 1 508,0 1 167,7 247,6 610,3

5 865,3 151,9 1 348,4 310,8 1 282,5 1 569,4 1 202,2 264,7 626,9
5 938,5 150,9 1 359,2 308,3 1 299,2 1 589,2 1 231,7 271,0 612,8

1 467,5 38,1 333,4 77,9 321,1 394,3 302,6 66,9 155,7

1 475,8 37,7 337,0 77,8 323,1 395,3 305,0 66,9 153,7
1 484,0 37,7 340,4 76,9 324,6 397,1 307,3 67,2 152,0
1 488,5 37,8 341,7 76,8 325,4 397,9 308,8 68,1 153,5
1 490,2 37,6 340,2 76,8 326,1 398,9 310,6 68,9 153,7

1 491,2 38,0 340,9 75,4 326,5 399,4 311,0 69,3 154,1

2,9 1,5 3,2 0,5 4,0 3,7 1,5 3,6 2,6
2,7 2,7 0,9 2,5 4,5 3,8 1,5 4,0 4,4
3,7 -0,3 4,0 2,3 4,8 4,6 2,1 7,1 2,5

1,7 -1,3 1,1 -0,6 2,6 2,6 1,4 5,4 0,7
1,2 -0,7 0,8 -0,8 1,3 1,3 2,5 2,4 -2,2

0,9 -0,6 -1,2 0,0 1,4 2,0 1,6 4,2 -0,2

0,8 -0,6 -1,2 0,1 1,1 1,5 2,1 2,4 -2,3
1,3 0,0 1,1 -0,9 1,3 1,4 2,5 1,8 -3,7
1,3 -0,9 1,3 -1,1 1,3 1,1 2,6 2,4 -1,8
1,5 -1,3 2,0 -1,4 1,5 1,2 2,6 3,0 -1,3

1,0 0,7 1,2 -3,0 1,1 1,0 2,0 3,7 0,2

1998
1999
2000

2001
2002

2001 IV

2002 I
II
III
IV

2003 I

1998
1999
2000

2001
2002

2001 IV

2002 I
II
III
IV

2003 I

(vuotuinen prosenttimuutos)

1998
1999
2000

2001
2002

2001 IV

2002 I
II
III
IV

2003 I

Arvonlisäys, brutto           Välillisten       Tuoteverot
   rahoituspalve-   vähennettynä

Yhteensä      Maa-, riista-,      Tehdasteolli- Rakentaminen Kauppa, korjaus, Rahoitustoimin-     Julkinen hal-         luiden väli-  tuotetukipalk-
           metsä- ja      suus, sähkö-,          majoitus- ja ta, kiinteistö- ja  linto, koulutus,      tuotekäyttö 1)               kioilla
          kalatalous    kaasu- ja vesi-       ravitsemistoi- vuokrauspalve- terveyspalvelut

huolto, mineraa-     minta, kuljetus lut, liike-elämän               ja muut
           lien kaivu     ja tietoliikenne               palvelut              palvelut

1 2    3 4 5 6 7 8 9

Arvonlisäys, brutto          Välillisten       Tuoteverot
   rahoituspalve-   vähennettynä

Yhteensä      Maa-, riista-,      Tehdasteolli- Rakentaminen Kauppa, korjaus, Rahoitustoimin-     Julkinen hal-         luiden väli-  tuotetukipalk-
           metsä- ja      suus, sähkö-,          majoitus- ja ta, kiinteistö- ja  linto, koulutus,      tuotekäyttö 1)               kioilla
          kalatalous    kaasu- ja vesi-       ravitsemistoi- vuokrauspalve- terveyspalvelut

huolto, mineraa-     minta, kuljetus lut, liike-elämän               ja muut
           lien kaivu     ja tietoliikenne               palvelut              palvelut

10 11 12 13 14 15 16 17 18

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen
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Taulukko 5.2
Muita keskeisiä reaalitalouden tilastoja1)

1. Teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2,1 95,0 1,9 1,9 1,9 2,3 1,6 1,4 1,6 0,7 4,1 1,9
4,9 100,1 5,3 5,4 5,9 8,3 2,0 6,5 1,1 1,9 2,4 5,7

0,3 100,6 0,5 0,3 -0,5 1,5 0,6 -1,7 1,0 1,4 0,3 0,4
-0,6 100,0 -0,6 -0,8 0,4 -2,1 -0,5 -5,5 0,4 0,9 0,5 -0,7

-0,9 100,1 -0,7 -0,7 -0,1 -1,9 -0,7 -6,3 0,4 2,1 0,4 -0,7
0,0 100,3 0,1 -0,3 1,4 -1,1 -0,8 -4,3 -0,2 1,5 0,7 0,0
0,7 100,2 1,2 1,4 2,8 1,1 0,5 -4,2 1,4 -1,0 -1,1 1,5

0,6 100,2 1,0 0,7 1,3 1,3 -0,8 -4,9 0,0 4,3 -2,9 0,8
. 99,4 -0,8 -1,4 -0,6 -2,2 -1,2 -6,2 -0,3 2,4 . -1,3

-0,7 100,1 -0,8 -1,1 -0,2 -0,5 -1,5 -8,8 -0,4 0,9 -0,2 -0,7
0,2 100,3 0,2 -0,1 2,5 -2,2 -0,4 -3,3 0,2 0,9 1,1 0,0
0,6 100,4 1,2 0,8 1,5 0,3 0,4 -3,9 1,3 4,8 -1,6 0,9
2,1 100,8 2,6 3,2 4,9 3,3 1,9 -2,0 2,6 -1,8 0,1 3,4

-0,5 99,4 -0,5 0,0 1,9 -0,3 -0,8 -7,0 0,4 -4,8 -2,0 0,2

0,8 100,2 1,1 0,7 2,6 1,2 -0,8 -4,4 -0,2 1,1 -1,7 0,8
1,2 100,6 2,1 0,9 1,0 3,0 -0,4 -4,3 0,3 9,1 -4,3 1,1

-0,2 99,7 0,0 0,5 0,5 -0,2 -1,1 -5,8 -0,2 3,1 -2,9 0,4
-0,5 100,1 0,5 -0,5 0,4 -0,9 0,5 -4,8 1,5 3,0 -4,0 -0,4
-2,0 99,1 -1,4 -1,7 -1,4 -1,1 -2,9 -6,9 -2,2 1,4 -3,8 -1,6

. 99,1 -1,5 -2,1 -0,8 -4,4 -1,2 -7,0 -0,1 2,8 . -2,0

Lähteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 21–22 (EKP:n laskelmat perustuvat ACEA, European Automobile Manufacturers’ Associationin tilastoihin).
1) Korjattu työpäivien määrällä.
2) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukaistetun määritelmän mukainen erittely.
3) Vuosi- ja neljännesvuositiedot ovat kuukausitietojen keskiarvoja.

2. Vähittäiskaupan myynti ja henkilöautojen rekisteröinnit
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

96,0 3,0 97,8 2,4 2,7 2,2 1,4 2,3 973 5,4
99,9 4,1 100,0 2,3 2,1 2,1 1,6 4,4 952 -2,1

104,1 4,2 101,6 1,6 1,8 1,5 0,9 -0,3 968 -0,8
106,0 1,9 101,8 0,2 0,9 -0,2 -0,9 -1,8 926 -4,3

105,8 1,8 101,5 -0,1 0,6 0,0 -1,3 -2,0 914 -7,6
106,5 1,8 102,3 0,6 1,1 0,4 -1,4 -0,6 920 -4,8
106,6 1,5 101,8 0,0 1,1 -0,5 -0,5 -2,5 950 0,2

108,1 2,8 102,6 0,8 2,3 0,6 -1,7 0,3 896 -2,6
108,2 2,2 102,6 1,2 1,7 0,4 -1,0 0,5 885 -2,8

106,8 2,1 102,7 0,7 1,7 0,3 0,2 -1,9 927 -4,1
106,6 1,6 102,1 0,4 0,7 0,3 -4,3 -0,3 932 -2,5
107,3 3,2 102,6 1,7 2,0 1,5 5,1 -1,5 930 -3,3
106,3 0,9 101,8 -0,6 1,4 -1,4 -4,5 -3,1 942 -1,2
106,3 0,3 101,1 -1,2 -0,1 -1,8 -1,8 -2,9 979 6,1
108,2 3,4 103,5 2,6 4,0 1,7 2,6 0,2 884 -5,3

108,3 2,8 102,7 1,1 2,7 0,4 -3,9 -0,4 897 -3,5
108,0 2,3 101,5 -1,1 0,2 -0,3 -3,6 1,0 908 0,6
108,1 2,3 103,1 2,1 2,2 0,7 -0,6 1,0 876 -3,9
108,0 2,2 102,4 0,5 1,3 0,2 -1,7 0,0 867 -5,3
108,4 2,3 102,4 0,8 1,5 0,3 -0,6 0,6 912 0,8

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
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2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 elo
syys
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huhti
touko
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Yhteensä             Teollisuus ilman rakentamista 2) Raken- Tehdas-
       Kokonaisindeksi                         Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminen teollisuus

2000 = 100 Kokonais- Väli- Pääoma- Kulutustavarat
(kp.) indeksi tuotteet hyödyk- Kokonais- Kestokulu- Ei-kesto-

keet indeksi tustavarat kulutus-
tavarat

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

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

Vähittäiskaupan myynti (kp.)
Uusien henkilöautojen

rekisteröinnit

Käyvin hinnoin Kiintein hinnoin

Yhteensä Yhteensä Elintarvikkeet,
juomat ja

tupakka

Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia3)

(kp.)
2000 = 100 2000 = 100

Tekstiilit,
vaatteet ja

jalkineet

Kotitalous-
esineet

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
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Taulukko 5.3
Euroopan komission suhdannekyselyt 1)

1. Talouden ilmapiiri-indikaattori, tehdasteollisuuden ja kuluttajien kyselyt
(saldoluku, prosenttiyksikköä 2), ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

101,4 -7 -16 11 7 82,6 -3 3 -4 11 1
103,8 5 2 4 16 84,4 1 4 1 1 2
100,8 -9 -15 14 1 82,9 -5 2 -10 14 2
99,1 -11 -25 11 3 81,4 -11 -1 -12 26 -3

99,5 -10 -24 11 6 81,4 -8 -1 -9 22 -3
99,0 -11 -27 11 4 81,5 -10 -1 -11 26 -3
98,7 -10 -23 10 3 81,5 -14 -3 -15 30 -8

98,2 -11 -24 10 0 81,1 -19 -5 -23 39 -9
98,1 -13 -28 10 -1 80,7 -19 -4 -22 41 -9

99,0 -12 -27 11 2 81,2 -10 -1 -10 26 -4
98,8 -12 -28 10 2 - -11 -1 -12 27 -4
99,2 -10 -26 12 7 - -9 -1 -10 24 -2
99,0 -10 -25 10 6 81,7 -12 -2 -12 27 -7
98,7 -10 -22 10 3 - -14 -4 -15 30 -7
98,5 -10 -22 10 1 - -16 -4 -19 33 -9

98,3 -11 -22 9 -1 81,3 -18 -5 -21 36 -9
98,4 -11 -23 11 2 - -19 -5 -23 39 -9
97,8 -12 -26 10 -1 - -21 -6 -26 42 -9
98,1 -12 -27 10 0 80,8 -19 -5 -22 40 -9
98,1 -13 -28 9 -1 - -20 -4 -23 43 -9
98,1 -13 -28 10 -1 - -19 -4 -22 40 -8
98,0 -15 -29 13 -2 80,6 -18 -4 -21 39 -9

1999
2000
2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä

Lähde: Yrityksiä ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.
1) Luvut viittaavat 12 maata käsittävään euroalueeseen.
2) Myönteisten ja kielteisten vastausten prosenttiosuuksien erotus.
3) Talouden ilmapiiri-indikaattori koostuu teollisuuden, kuluttajien, rakentamisen ja vähittäiskaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden

luottamusindikaattorin paino on 40 % ja jokaisen muun indikaattorin paino 20 %.
4) Tietoa kerätään joka tammi-, huhti-, heinä- ja lokakuussa. Neljännesvuosiluvut ovat kahden peräkkäisen kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot

lasketaan neljännesvuosittaisista keskiarvoista.
5) Luottamusindikaattorit lasketaan komponenttiensa keskiarvona. Indikaattorien laskennassa käytetään arvioituja varastotietoja (sarakkeet 4 ja 17) ja

työttömyyslukuja (sarake 10) käänteisin etumerkein.

-10 -17 -2 -7 -7 17 2 27 25 26 31
-5 -13 3 -2 1 17 9 30 36 23 33

-11 -16 -4 -7 -7 17 2 15 16 8 20
-20 -28 -12 -16 -23 18 -9 1 -4 -6 13

-18 -24 -10 -18 -24 20 -9 5 1 1 14
-23 -32 -14 -17 -23 15 -11 -1 -5 -8 11
-24 -31 -16 -15 -21 16 -8 -4 -13 -4 4

-21 -28 -14 -17 -24 17 -10 -5 -16 -11 11
-22 -29 -15 -15 -20 18 -6 -2 -12 0 5

-21 -31 -10 -17 -23 17 -11 0 -4 -7 10
-25 -34 -16 -16 -22 14 -12 -2 -4 -12 11
-23 -30 -15 -17 -25 15 -11 0 -6 -5 12
-23 -32 -14 -16 -21 15 -11 -4 -13 -4 5
-25 -32 -18 -14 -17 18 -7 -4 -13 -4 5
-23 -30 -15 -16 -24 16 -7 -5 -13 -4 2

-22 -29 -15 -19 -29 18 -10 -4 -15 -12 14
-21 -28 -13 -13 -17 14 -9 -4 -15 -8 10
-21 -28 -14 -18 -25 18 -12 -7 -17 -13 9
-21 -28 -14 -17 -24 17 -9 -4 -15 -2 5
-23 -29 -16 -13 -19 18 -3 -2 -12 0 5
-23 -29 -16 -14 -18 18 -6 -1 -10 1 6
-22 -29 -15 -11 -19 15 0 3 -3 4 9

1999
2000
2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä

2. Rakentamisen, vähittäiskaupan ja palveluiden kyselyt
(saldoprosenttia 2), kausivaihtelusta puhdistettu)

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikaattori
ilmapiiri- Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasi- Yh- Rahoitus- Talous- Työttömyys- Säästöt

indikaattori 3) teetin teensä 5) tilanne tilanne tilanne seuraavan
(1995 = 100) Yhteensä 5) Tilaus- Valmis- Tuotanto- käyttö- seuraavan seuraavan seuraavan 12 kk:n

kanta tuote- odotukset aste 4), % 12 kk:n 12 kk:n 12 kk:n aikana
varastot aikana aikana aikana

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Rakentamisen luottamusindikaattori Vähittäiskaupan luottamusindikaattori Palveluiden luottamusindikaattori
Yhteensä 5) Tilaus- Työllisyys- Yhteensä 5) Tämän- Varastojen Suhdanne- Yh- Suhdanne- Kysyntä- Kysyntä-

kanta odotukset hetkinen määrä näkymät teensä 5) näkymät tilanne näkymät
suhdanne-

tilanne
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
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Taulukko 5.4
Työmarkkinat1)

1. Työllisyys
(vuotuisia prosenttimuutoksia, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

122,361 1,8 2,0 0,9 -1,3 1,0 0,1 2,1 5,3 1,6
124,605 1,8 2,3 -0,6 -2,5 -0,2 1,9 2,2 5,7 1,9
127,396 2,2 2,5 0,8 -1,5 0,6 1,8 3,2 5,9 1,6

133,132 1,4 1,6 0,2 -0,8 0,3 0,4 1,6 3,9 1,3
133,685 0,4 0,6 -0,5 -2,2 -1,3 -1,1 0,5 2,3 1,3

133,660 0,7 0,9 -0,4 -2,5 -1,0 -0,8 1,2 2,7 1,4
133,739 0,5 0,7 -0,7 -2,1 -1,2 -0,9 0,6 2,6 1,4
133,692 0,3 0,5 -0,7 -2,1 -1,3 -1,3 0,3 2,1 1,4
133,649 0,1 0,2 -0,3 -2,0 -1,6 -1,3 0,0 2,0 1,2

133,616 0,0 -0,1 0,1 -2,3 -1,7 -1,1 -0,2 1,6 1,1

Lähteet: Sarakkeet 1–10 Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat ja sarakkeet 11–20 Eurostat.
1) Työllisyystilastot on laskettu henkeä kohden ja perustuvat EKT 95:een Työttömyystilastot on laskettu henkeä kohden ja ovat ILOn suositusten

mukaisia.
2) Vuonna 2002.
3) Aikuisväestö käsittää 25-vuotiaat ja sitä vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat, ilmaistu prosentteina vastaavasta työvoimasta.
4) Ilmaistu prosentteina vastaavasta työvoimasta.

2. Työttömyys
(kausivaihtelusta puhdistettu)

13,270 10,2 10,146 8,9 3,124 20,0 6,445 8,6 6,825 12,5
12,247 9,3 9,431 8,2 2,815 18,0 5,901 7,8 6,345 11,4
11,104 8,4 8,555 7,3 2,549 16,2 5,286 7,0 5,818 10,3

11,062 8,0 8,535 7,0 2,527 15,7 5,313 6,7 5,749 9,7
11,689 8,4 9,094 7,4 2,595 16,2 5,762 7,3 5,927 9,9

11,616 8,3 9,017 7,3 2,600 16,2 5,715 7,2 5,902 9,8
11,777 8,5 9,174 7,4 2,603 16,3 5,824 7,4 5,953 9,9
11,960 8,6 9,337 7,6 2,623 16,4 5,938 7,5 6,021 10,0

12,218 8,7 9,534 7,7 2,684 16,8 6,082 7,7 6,136 10,1
12,386 8,8 9,690 7,8 2,696 16,9 6,164 7,8 6,222 10,3

11,744 8,4 9,135 7,4 2,609 16,3 5,802 7,3 5,942 9,9
11,776 8,5 9,172 7,4 2,605 16,3 5,825 7,4 5,951 9,9
11,810 8,5 9,214 7,5 2,596 16,2 5,845 7,4 5,965 9,9
11,872 8,5 9,272 7,5 2,600 16,3 5,884 7,4 5,988 9,9
11,968 8,6 9,341 7,6 2,627 16,5 5,941 7,5 6,026 10,0
12,040 8,6 9,397 7,6 2,642 16,5 5,990 7,6 6,050 10,0
12,133 8,7 9,461 7,6 2,672 16,7 6,040 7,6 6,093 10,1

12,226 8,7 9,538 7,7 2,688 16,8 6,088 7,7 6,137 10,1
12,297 8,8 9,604 7,7 2,693 16,9 6,117 7,7 6,180 10,2
12,359 8,8 9,663 7,8 2,696 16,9 6,147 7,7 6,212 10,2
12,383 8,8 9,686 7,8 2,697 16,9 6,164 7,8 6,219 10,2
12,417 8,9 9,722 7,8 2,695 16,9 6,181 7,8 6,237 10,3
12,448 8,9 9,747 7,8 2,701 16,9 6,195 7,8 6,253 10,3

1998
1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Yhteensä  Sosioekonomisen Toimialoittain
aseman mukaan

Milj. Palkan- Yrittäjät Maa-, Tehdasteollisuus, Raken- Kauppa, korjaus, Rahoitustoiminta, Julkinen hal-
henkilöä saajat riista-, sähkö-, kaasu- taminen majoitus- ja kiinteistö- ja linto, koulutus,

metsä- ja ja vesihuolto, ravitsemistoi- vuokrauspalvelut, terveys-
kalatalous mineraalin kaivu minta, kuljetus liike-elämän palvelut ja

ja tietoliikenne palvelut muut palvelut

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

1998
1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

100,0 100,0 84,2 15,8 4,7 19,3 7,0 25,1 14,3 29,6Osuus 2)

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Milj. % työ- Milj. % työ- Milj. % työ- Milj. % työ- Milj. % työ-
henkilöä voimasta henkilöä voimasta henkilöä voimasta henkilöä voimasta henkilöä voimasta

Aikuiset Nuoriso Miehet Naiset

Yhteensä Iän mukaan 3) Sukupuolen mukaan 4)
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3. Yksikkötyökustannukset, työkustannukset työntekijää kohden ja työn tuottavuus
(vuosittaisia  prosenttimuutoksia, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

100,0 1,3 1,6 -0,3 1,9 0,0 4,2 1,8

102,6 2,6 3,4 2,0 4,1 1,8 2,6 3,1
104,8 2,1 1,5 0,8 3,0 1,6 3,0 1,5

104,4 3,2 6,0 2,8 3,5 2,8 3,5 2,5
104,5 2,0 -0,8 0,5 3,1 1,5 2,4 1,5
104,9 1,8 -1,6 0,5 2,9 1,2 2,8 1,3
105,4 1,4 2,4 -0,5 2,6 1,0 3,1 0,6

106,3 1,8 -0,4 0,5 3,9 1,6 2,9 1,5

100,0 2,5 2,9 3,0 2,3 1,7 3,0 2,3

102,8 2,8 2,8 2,7 3,1 2,9 1,4 3,2
105,4 2,6 3,0 3,0 3,3 2,4 1,9 2,6

104,5 2,9 8,1 2,6 4,5 2,7 2,3 3,2
105,0 2,3 1,4 2,8 3,1 2,1 1,2 2,6
105,7 2,5 -0,4 3,2 3,1 2,3 1,7 2,6
106,3 2,5 3,1 3,2 2,5 2,6 2,2 2,0

107,4 2,7 2,6 3,5 1,9 3,0 2,4 2,4

100,0 1,2 1,2 3,4 0,4 1,6 -1,2 0,5

-100,1 0,1 -0,5 0,8 -1,0 1,0 -1,2 0,1
100,6 0,4 1,5 2,1 0,3 0,8 -1,1 1,1

100,1 -0,3 1,9 -0,1 0,9 -0,1 -1,2 0,7
100,4 0,3 2,2 2,3 -0,1 0,6 -1,2 1,1
100,8 0,7 1,2 2,6 0,2 1,1 -1,0 1,2
100,9 1,1 0,7 3,7 -0,1 1,6 -0,9 1,4

101,0 0,9 3,0 3,0 -2,0 1,3 -0,5 0,9

Lähteet: Sarakkeet 1–8 ja 15 Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat ja sarakkeet 9–14 Eurostat.
1) Työvoimakustannukset (markkinahinnoin) työntekijää kohden jaettuna arvonlisäyksellä (kiintein hinnoin) työntekijää kohden.
2) Arvonlisäys (kiintein hinnoin) työntekijää kohden.
3) Työvoimakustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhuolto ja muut palvelut.

Kattavuuserojen vuoksi erien kokonaissummat eivät välttämättä täsmää.

4. Työkustannukset työtuntia kohden
(vuosittaisia  prosenttimuutoksia, ellei toisin mainita)

100,0 2,8 3,0 2,0 3,4 3,3 1,7

103,3 3,3 3,4 2,9 3,1 3,6 4,1
107,1 3,7 3,7 4,0 3,2 3,5 3,9

106,4 4,3 4,3 4,4 3,7 4,6 5,4
106,4 3,4 3,3 3,8 2,8 3,1 3,8
107,4 3,5 3,4 3,8 3,0 3,5 3,2
108,4 3,7 3,7 4,0 3,5 3,0 3,3

109,3 2,7 2,6 3,1 2,8 2,1 2,1

2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

Yksikkötyökustannukset 1)

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

Työkustannukset työntekijää kohden

Työn tuottavuus 2)

Yhteensä  Toimialoittain

Indeksi Maa-, riista- Tehdasteollisuus, Rakentaminen Kauppa, korjaus, Rahoitustoiminta, Julkinen hallinto,
2000 = 100 metsä- ja sähkö-, kaasu- ja majoitus- ja kiinteistö- ja koulutus,

kalatalous vesihuolto, ravitsemistoi- vuokrauspalvelut, terveyspalvelut
mineraalin kaivu minta, kuljetus liike-elämän ja muut palvelut

ja tietoliikenne palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8

Yhteensä 3)  Alaerittäin Toimialoittain

Indeksi Palkat ja Työnantajan Tehdasteolli- Rakentaminen Palvelut
2000 = 100 palkkiot sosiaaliturva- suus, sähkö-,

(kp.) maksut kaasu- ja vesi-
huolto, mineraa-

lien kaivu
9 10 11 12 13 14 15
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Taulukko 6.1
Ei-rahoitussektorin rahoituksen käyttö ja hankinta1)

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Kantatiedot

1. Rahoitusvarat2)

6 Euroalueen säästäminen, investoinnit ja rahoitus

Lähde: EKP.
1) Ei-rahoitussektori sisältää julkisyhteisöt (S13), Yritykset (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittele-

mattomat yhteisöt (S15).
2) Sisältää useimmat EKT 95:ssä määritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivät sisälly johdannaiset, julkisyhteisöjen ja yritysten

myöntämät lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekä muut saamiset ja velat.
3) BIS:n kansainväliset pankkitilastot. BIS:n määritelmän mukainen pankki-käsite on lähellä euroalueella käytettävän määritelmän mukaista

rahalaitos-käsitettä.
4) Sisältää euroalueen valtionhallinnon (S1311), muiden rahoituksen välittäjien (S123) ja vakuutuslaitosten sekä eläkerahastojen (S125) vastaan-

ottamat talletukset.
5) Ei sisällä noteeraamattomia osakkeita.

4 704,4 324,8 4 114,2 1 321,8 1 418,3 1 315,7 58,4 125,0 140,4 242,7
4 716,7 328,3 4 112,8 1 324,6 1 416,5 1 313,1 58,7 133,3 142,3 238,6
4 859,1 350,8 4 215,1 1 370,9 1 457,7 1 323,5 63,0 142,0 151,2 229,7

4 838,4 335,5 4 222,3 1 379,6 1 462,5 1 303,3 76,8 130,2 150,5 260,5
4 895,0 342,0 4 256,9 1 409,7 1 485,7 1 282,6 78,9 146,0 150,1 247,1
4 915,8 339,8 4 266,5 1 396,9 1 524,0 1 263,7 81,9 159,2 150,2 253,9
5 032,2 348,4 4 361,6 1 464,4 1 542,4 1 269,1 85,6 164,5 157,8 230,1

5 138,1 336,3 4 494,1 1 446,1 1 620,9 1 314,6 112,6 150,3 157,3 259,6
5 236,2 333,0 4 579,4 1 526,3 1 616,7 1 321,1 115,3 165,5 158,3 268,8
5 225,6 309,6 4 609,0 1 547,9 1 605,2 1 333,7 122,2 147,8 159,1 265,6
5 366,7 239,7 4 816,3 1 690,3 1 613,0 1 396,3 116,7 139,0 171,7 298,1

5 363,7 254,3 4 774,3 1 637,4 1 604,8 1 413,0 119,1 157,5 177,6 301,7
5 447,0 285,7 4 827,6 1 703,6 1 593,8 1 412,5 117,6 155,0 178,7 278,1
5 461,2 306,7 4 827,4 1 699,6 1 585,8 1 423,3 118,8 146,3 180,8 289,0
5 635,7 341,2 4 964,9 1 790,2 1 593,3 1 469,6 111,9 136,4 193,3 291,6

5 650,2 327,2 4 950,0 1 760,0 1 573,3 1 510,4 106,2 176,2 196,8 .
. 351,0 5 031,7 1 840,5 1 562,6 1 533,9 94,7 200,0 . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

1 499,9 156,9 1 343,0 4 140,0 2 422,5 1 717,5 211,4 2 758,4 2 471,6 286,8
1 504,9 143,3 1 361,6 4 059,2 2 334,3 1 724,9 210,0 2 800,9 2 510,1 290,7
1 563,8 169,6 1 394,1 4 796,8 2 976,6 1 820,3 204,2 2 952,3 2 652,3 300,0

1 554,0 178,4 1 375,6 4 872,1 2 952,9 1 919,2 214,9 3 065,6 2 764,8 300,8
1 583,0 183,7 1 399,2 4 781,3 2 888,4 1 892,9 204,6 3 113,2 2 808,6 304,6
1 667,2 202,6 1 464,6 4 825,4 2 918,3 1 907,1 204,1 3 168,8 2 860,3 308,5
1 752,9 220,5 1 532,4 4 844,6 2 985,8 1 858,7 200,1 3 200,7 2 892,0 308,7

1 861,7 285,4 1 576,3 4 527,1 2 706,6 1 820,6 224,0 3 253,0 2 939,1 313,9
1 858,7 245,1 1 613,6 4 492,3 2 644,6 1 847,7 232,3 3 312,1 2 995,4 316,7
1 890,7 240,4 1 650,3 4 000,8 2 272,7 1 728,1 253,1 3 289,0 2 968,0 321,0
1 926,2 228,1 1 698,1 4 349,1 2 527,4 1 821,8 260,0 3 378,7 3 053,6 325,0

1 979,2 266,5 1 712,7 4 436,5 2 582,5 1 854,0 290,5 3 402,4 3 070,7 331,7
2 004,1 229,9 1 774,2 4 048,6 2 293,0 1 755,6 292,8 3 422,8 3 087,4 335,4
2 060,8 255,8 1 805,0 3 443,6 1 726,0 1 717,6 309,2 3 448,6 3 110,4 338,2
2 059,6 248,4 1 811,2 3 435,3 1 738,0 1 697,3 304,3 3 518,6 3 174,6 344,0

2 055,7 238,2 1 817,6 3 295,4 1 586,2 1 709,1 379,2 3 575,8 3 227,0 348,8
. . . . . . . . . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

Käteinen ja talletukset Lisätieto:
Yhteensä Käteinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset Muiden kuin

euroalueen rahalaitoksissa talletukset muissa pankkien
Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen
laitoksissa laitoksissa4) ulkopuolella3)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

  Euroalueen laajeneminen

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet5) Vakuutustekninen vastuuvelka

Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Notee- Rahasto- Yhteensä Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja

osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahasto- vakuutus- vastuu
osuudet ja eläke-

rahastoista

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

  Euroalueen laajeneminen
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2. Velat1)

Lähde: EKP.
1) Sisältää useimmat EKT 95:ssä määritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivät sisälly johdannaiset, julkisyhteisöjen ja yritysten

myöntämät lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekä muut saamiset ja velat.
2) BIS:n kansainväliset pankkitilastot. BIS:n määritelmän mukainen pankki-käsite on lähellä euroalueella käytettävän määritelmän mukaista

rahalaitos-käsitettä.
3) Sisältää kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt.
4) Sisältää kaikki julkisyhteisöjen lainat euroalueen rahalaitoksista.

6 415,1 5 817,5 897,3 38,6 858,7 2 684,7 963,3 1 721,4 2 833,1 254,2 2 578,8 183,3
6 482,9 5 886,6 882,4 37,5 844,9 2 699,7 942,8 1 756,9 2 900,8 253,9 2 646,9 191,4
6 660,4 6 039,5 902,4 41,7 860,7 2 791,4 978,6 1 812,9 2 966,6 262,6 2 704,1 201,4

6 805,6 6 156,4 893,1 40,7 852,3 2 890,2 1 036,8 1 853,4 3 022,3 264,0 2 758,3 221,1
6 952,8 6 262,2 887,9 41,6 846,3 2 989,6 1 088,8 1 900,7 3 075,3 272,7 2 802,6 219,7
7 097,8 6 379,6 868,4 39,5 828,8 3 097,5 1 150,6 1 947,0 3 131,9 274,2 2 857,7 252,3
7 261,5 6 500,5 884,2 41,7 842,5 3 196,3 1 166,1 2 030,3 3 181,1 279,3 2 901,8 245,2

7 455,1 6 671,7 897,6 42,3 855,3 3 322,9 1 243,9 2 079,1 3 234,5 278,9 2 955,6 257,3
7 561,3 6 762,2 882,7 42,2 840,5 3 394,6 1 265,6 2 129,0 3 284,0 284,8 2 999,1 279,2
7 632,6 6 805,2 876,1 45,3 830,9 3 434,5 1 243,2 2 191,3 3 321,9 280,3 3 041,6 249,7
7 751,1 6 897,7 903,1 50,0 853,2 3 474,3 1 226,0 2 248,4 3 373,6 281,6 3 092,0 268,9

7 812,9 6 960,5 904,5 53,4 851,1 3 501,6 1 222,0 2 279,6 3 406,8 277,2 3 129,6 278,5
7 907,2 7 017,6 877,7 53,4 824,3 3 547,0 1 206,7 2 340,4 3 482,4 287,9 3 194,5 245,5
7 952,5 7 053,0 870,1 54,7 815,4 3 554,3 1 188,7 2 365,6 3 528,0 284,1 3 244,0 238,0
8 064,5 7 131,5 883,2 60,6 822,6 3 594,2 1 172,7 2 421,6 3 587,1 289,3 3 297,8 240,2

8 116,8 7 170,6 874,7 68,3 806,3 3 622,6 1 188,1 2 434,5 3 619,5 277,7 3 341,8 .
. 7 240,1 . . . . . . . . . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

3 951,7 3 612,1 458,2 3 153,8 339,7 66,2 273,5 3 085,0 139,6 221,9
3 930,1 3 577,4 448,1 3 129,2 352,7 73,9 278,8 3 007,2 141,7 224,2
3 896,5 3 533,3 419,7 3 113,6 363,2 77,4 285,8 4 185,3 148,9 226,5

3 950,7 3 586,0 425,1 3 160,9 364,7 77,0 287,7 4 526,1 148,2 228,4
3 984,8 3 607,7 425,6 3 182,1 377,1 87,8 289,3 4 372,0 147,9 230,2
4 018,7 3 622,1 422,0 3 200,1 396,6 94,6 302,0 4 215,4 147,9 232,1
4 068,1 3 650,2 400,5 3 249,6 417,9 100,8 317,1 4 063,7 155,3 233,9

4 245,6 3 790,9 429,7 3 361,2 454,8 111,4 343,4 3 717,7 154,7 236,1
4 296,1 3 815,9 441,2 3 374,7 480,2 122,5 357,7 3 676,6 155,2 238,3
4 380,4 3 880,8 450,1 3 430,7 499,7 137,1 362,6 3 031,7 156,3 240,5
4 394,2 3 875,1 434,3 3 440,8 519,0 136,9 382,1 3 527,7 168,6 241,4

4 452,3 3 929,0 446,6 3 482,4 523,3 141,7 381,6 3 546,0 174,6 243,8
4 543,2 4 025,5 481,6 3 543,9 517,7 126,9 390,8 3 034,4 175,7 246,2
4 653,0 4 122,3 479,9 3 642,4 530,8 133,8 396,9 2 288,5 177,6 248,6
4 660,2 4 125,9 480,0 3 646,0 534,3 140,2 394,1 2 395,1 190,1 251,1

4 814,0 4 248,8 521,4 3 727,4 565,2 161,8 403,4 2 122,2 193,7 254,6
. . . . . . . 2 463,9 . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisätieto:
Yhteensä Muiden kuin

Euroalueen pankkien
raha- Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Lyhyt- Pitkä- lainat euro-

laitoksista aikaiset aikaiset4) aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset alueen ulko-
puolisista

pankeista2)

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

Julkisyhteisöt Yritykset Kotitaloudet3)

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

Muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Yhteensä Julkisyhteisöt Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-

Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Lyhyt- Pitkä- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eläkevastuu-

osakkeet velka

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
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Taulukko 6.1 (jatkoa)
Ei-rahoitussektorin rahoituksen käyttö ja hankinta1)

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

Rahoitustaloustoimet

1. Rahoitusvarat2)

Lähde: EKP.
1) Ei-rahoitussektori sisältää julkisyhteisöt (S13), Yritykset (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittele-

mattomat yhteisöt (S15).
2) Sisältää useimmat EKT 95:ssä määritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivät sisälly johdannaiset, julkisyhteisöjen ja yritysten

myöntämät lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekä muut saamiset ja velat.
3) BIS:n kansainväliset pankkitilastot. BIS:n määritelmän mukainen pankki-käsite on lähellä euroalueella käytettävän määritelmän mukaista

rahalaitos-käsitettä.
4) Sisältää euroalueen valtionhallinnon (S1311), Muiden rahoituksen välittäjien (S123) ja vakuutuslaitosten sekä eläkerahastojen (S125) vastaan-

ottamat talletukset.
5) Ei sisällä noteeraamattomia osakkeita.

22,9 6,2 34,2 81,3 -48,9 9,4 -7,6 -8,4 -9,1 -4,3
13,9 3,5 0,2 3,5 -1,1 -2,6 0,3 8,3 1,9 -2,8

133,6 22,3 95,1 44,2 36,4 10,3 4,2 8,7 7,6 -14,2

-27,6 -15,3 0,4 6,1 0,9 -20,4 13,7 -11,9 -0,7 26,1
52,1 6,7 30,0 31,9 17,8 -21,8 2,1 15,8 -0,4 -12,8

7,0 -2,2 -4,2 -17,3 28,8 -18,5 2,9 13,3 0,1 -1,7
129,7 8,6 108,3 71,4 27,3 5,7 3,8 5,3 7,6 -16,7

84,8 -19,8 120,6 -23,8 72,6 44,9 26,9 -15,6 -0,5 13,6
94,8 -3,3 82,0 77,3 -4,3 6,3 2,7 15,1 1,0 4,8

7,9 -23,4 48,1 25,2 3,0 13,0 7,0 -17,7 0,8 3,4
143,7 -69,9 209,9 142,3 10,6 62,5 -5,4 -8,8 12,5 12,2

-0,7 14,6 -40,2 -53,4 -4,1 14,9 2,3 19,0 6,0 2,7
103,2 31,4 73,2 72,2 0,9 1,7 -1,7 -2,5 1,1 -10,0
11,2 21,0 0,6 -4,4 -7,3 10,6 1,7 -12,5 2,1 9,2

173,5 34,5 136,4 83,8 12,9 46,6 -6,9 -9,9 12,5 8,5

29,3 7,7 -14,8 -28,7 -21,5 41,0 -5,6 32,8 3,6 .
. 23,8 86,1 82,0 -7,8 23,3 -11,5 23,8 . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

-36,0 -8,4 -27,6 150,6 65,9 84,7 15,5 55,0 49,3 5,7
-3,2 -14,6 11,4 86,3 46,5 39,8 -2,1 57,6 52,1 5,5
61,2 25,2 36,0 -16,7 14,3 -31,0 -12,7 75,4 70,4 4,9

10,1 21,8 -11,6 -16,3 -64,4 48,1 13,5 79,9 74,3 5,6
40,9 4,3 36,6 68,1 49,2 18,9 -7,4 55,4 52,8 2,7
75,0 22,3 52,7 104,8 97,3 7,4 -1,3 55,5 52,7 2,7
17,4 6,5 10,9 177,7 139,6 38,1 -5,1 59,2 61,3 -2,2

104,3 66,4 37,8 45,9 -1,6 47,5 22,0 68,2 60,9 7,3
-2,1 -34,2 32,2 42,1 35,6 6,5 3,4 53,2 49,7 3,6
31,2 -5,8 36,9 55,1 29,0 26,1 14,0 51,0 45,9 5,1

3,5 -18,2 21,7 -0,2 -23,3 23,2 3,1 56,6 54,4 2,2

68,3 36,3 32,0 47,7 4,9 42,8 26,3 65,3 55,6 9,7
-11,1 -42,5 31,4 26,5 12,8 13,7 -1,5 50,2 46,2 4,0
46,7 27,4 19,3 44,4 20,5 23,9 13,7 47,8 43,8 4,0

-17,9 -16,0 -1,9 -34,7 -46,7 12,1 -7,6 57,6 56,5 1,1

-5,2 -4,7 -0,5 61,6 5,5 56,1 30,3 65,6 59,7 6,0
. . . . . . . . . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet5) Vakuutustekninen vastuuvelka

Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Notee- Rahasto- Yhteensä Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet  Raha- sien osuus maksu- ja

osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahasto- vakuutus- vastuu
osuudet ja eläke-

rahastoista

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Käteinen ja talletukset Lisätieto:
Yhteensä Käteinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset Muiden kuin

euroalueen rahalaitoksissa talletukset muissa pankkien
Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen
laitoksissa laitoksissa4) ulkopuolella3)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen
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Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisätieto:
Yhteensä Muiden kuin

Euroalueen pankkien
raha- Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Lyhyt- Pitkä- lainat euro-

laitoksista aikaiset aikaiset4) aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset alueen ulko-
puolisista

pankeista2)

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

Julkisyhteisöt Yritykset Kotitaloudet3)

2. Velat1)

Lähde: EKP.
1) Sisältää useimmat EKT 95:ssä määritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivät sisälly johdannaiset, julkisyhteisöjen ja yritysten

myöntämät lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekä muut saamiset ja velat.
2) BIS:n kansainväliset pankkitilastot. BIS:n määritelmän mukainen pankki-käsite on lähellä euroalueella käytettävän määritelmän mukaista

rahalaitos-käsitettä.
3) Sisältää kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt.
4) Sisältää kaikki julkisyhteisöjen lainat euroalueen rahalaitoksista.

162,3 133,2 -4,1 2,7 -6,8 89,4 41,0 48,4 77,0 3,8 73,2 23,9
70,4 71,5 -14,7 -1,1 -13,6 17,4 -16,7 34,1 67,7 -0,3 68,1 8,4

175,8 146,3 19,7 4,2 15,5 87,7 33,6 54,2 68,4 8,4 60,0 -7,0

141,9 108,8 -7,9 -0,9 -7,0 91,9 55,0 36,9 58,0 1,5 56,5 15,1
162,9 118,4 -5,5 0,9 -6,4 112,6 61,8 50,8 55,8 9,7 46,1 -0,8
132,8 91,6 -15,9 -2,1 -13,8 96,9 53,6 43,3 51,8 0,0 51,8 23,2
188,3 140,1 16,1 2,2 13,9 119,5 20,5 99,0 52,7 5,3 47,4 1,9

151,3 137,3 -6,3 0,0 -6,3 106,2 66,8 39,4 51,3 -0,4 51,7 9,2
109,8 88,0 -15,3 -0,1 -15,2 68,2 20,1 48,1 56,9 6,0 51,0 16,8
88,0 57,9 -6,1 3,1 -9,1 55,4 -16,4 71,8 38,7 -4,2 42,9 -21,4

119,1 92,5 26,1 4,7 21,4 40,6 -19,6 60,2 52,4 1,4 51,0 4,2

60,1 61,9 1,0 3,4 -2,4 20,2 -7,1 27,3 39,0 -4,9 43,9 8,4
113,5 83,0 -25,2 0,1 -25,3 63,9 -3,8 67,7 74,8 10,9 63,9 -18,7
43,2 34,2 -7,9 1,3 -9,1 2,4 -17,7 20,1 48,7 -3,9 52,6 -9,0

125,8 99,1 13,5 5,9 7,6 49,0 -11,1 60,1 63,3 6,2 57,2 8,9

80,6 65,7 -0,7 8,0 -8,7 41,6 14,9 26,7 39,8 -9,6 49,3 .
. 82,9 . . . . . . . . . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

39,6 29,0 -7,7 36,7 10,6 2,5 8,1 34,7 -9,2 2,8
55,8 38,6 -10,0 48,6 17,2 7,6 9,6 34,7 2,1 2,8

-12,1 -19,8 -27,9 8,1 7,7 3,6 4,1 42,1 7,2 2,8

60,9 61,0 10,9 50,0 -0,1 -0,5 0,4 20,9 -0,7 2,8
39,3 23,5 -1,3 24,8 15,8 10,9 4,9 29,0 -0,3 2,8
48,6 25,8 -2,3 28,1 22,8 7,0 15,8 69,0 0,0 2,8

0,8 -20,3 -27,4 7,2 21,0 7,4 13,6 55,1 7,4 2,8

74,9 37,6 32,5 5,1 37,3 10,9 26,4 51,4 -0,6 3,1
85,4 59,3 10,8 48,6 26,1 11,7 14,4 43,8 0,5 3,1
50,6 29,6 8,8 20,8 21,0 14,6 6,4 9,2 1,1 3,1

9,7 -7,9 -21,9 14,0 17,6 -0,8 18,3 5,9 12,3 1,8

102,7 93,3 21,7 71,7 9,4 5,2 4,1 9,4 6,0 3,3
60,7 61,9 33,9 28,1 -1,2 -15,2 13,9 4,7 1,1 3,3
56,1 46,2 -0,9 47,1 9,9 7,0 2,8 -0,4 1,9 3,8

2,9 -0,6 -8,4 7,8 3,5 6,5 -3,0 -6,2 12,4 2,5

159,1 128,9 50,1 78,8 30,2 22,1 8,1 -4,5 3,6 3,4
. . . . . . . . . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

Muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Yhteensä Julkisyhteisöt Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-

Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Lyhyt- Pitkä- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eläkevastuu-

osakkeet velka

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen
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Taulukko 6.2
Vakuutuslaitosten ja eläkerahastojen rahoituksen käyttö ja hankinta
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Kantatiedot

Lähde: EKP.
1) Sisältää useimmat EKT 95:ssä määritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivät sisälly johdannaiset, julkisyhteisöjen ja yritysten

myöntämät lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekä muut saamiset ja velat.
2) Ei sisällä noteeraamattomia osakkeita.

430,9 36,4 380,5 3,3 10,7 321,7 42,5 279,2 1 024,1 37,1 987,0
436,6 32,0 389,8 3,3 11,5 313,6 41,3 272,3 1 031,2 34,0 997,2
447,5 32,2 400,3 3,3 11,7 313,6 41,1 272,5 1 035,1 38,5 996,6

458,9 35,4 407,1 3,2 13,1 317,4 45,0 272,4 1 064,4 40,4 1 024,0
460,8 34,6 411,1 3,5 11,6 316,1 46,3 269,8 1 091,1 45,1 1 046,0
464,6 34,1 413,8 3,7 12,9 317,2 46,9 270,3 1 091,4 45,6 1 045,9
477,6 40,6 418,5 3,2 15,3 311,3 50,1 261,1 1 085,2 40,4 1 044,8

483,8 38,2 423,3 3,5 18,8 313,1 51,9 261,2 1 126,8 40,3 1 086,5
486,3 41,4 424,2 3,8 16,9 316,1 52,2 263,9 1 150,5 55,0 1 095,5
487,8 39,3 426,9 3,8 17,9 316,5 53,1 263,4 1 165,2 50,1 1 115,1
495,4 48,0 427,5 3,4 16,4 320,2 56,7 263,5 1 187,2 44,3 1 142,9

498,6 43,9 433,0 4,0 17,7 325,2 59,5 265,7 1 252,5 52,9 1 199,5
503,9 48,4 432,9 3,7 19,0 331,7 65,2 266,5 1 242,7 40,8 1 201,9
506,3 50,1 437,9 3,9 14,4 334,3 69,2 265,1 1 301,0 50,8 1 250,2
522,8 55,9 445,6 3,5 17,9 337,0 70,7 266,3 1 345,4 54,1 1 291,3

535,5 59,7 454,0 3,7 18,2 343,9 71,6 272,3 1 379,1 64,5 1 314,6
537,7 62,2 450,3 3,0 22,3 . . . . . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

1 002,0 580,8 421,2 36,6 71,3 54,4 40,4 3,8 279,7 2 590,5 2 186,3 404,2
1 012,4 586,3 426,1 33,7 72,5 56,4 41,9 4,5 272,1 2 633,7 2 221,9 411,7
1 232,8 719,7 513,1 33,4 75,5 44,1 29,6 4,5 332,4 2 780,4 2 359,7 420,7

1 348,7 777,9 570,8 37,1 78,0 52,3 37,1 5,1 363,4 2 897,3 2 467,4 429,9
1 363,1 771,6 591,5 40,6 78,9 54,2 38,8 5,1 332,2 2 941,9 2 507,9 434,0
1 412,0 797,3 614,6 37,4 80,0 49,0 33,1 7,9 359,0 2 994,4 2 556,2 438,2
1 331,6 726,9 604,7 36,9 78,4 47,3 31,5 9,1 326,3 3 019,8 2 582,2 437,6

1 305,9 709,7 596,1 44,8 80,8 51,3 36,4 9,2 311,9 3 072,6 2 624,6 448,0
1 343,2 736,3 606,8 46,5 81,7 51,2 36,2 9,7 315,6 3 130,5 2 677,8 452,7
1 212,9 648,0 564,9 45,9 83,6 52,1 37,4 9,7 221,5 3 108,4 2 648,0 460,4
1 310,7 704,0 606,7 46,0 92,2 48,5 34,9 10,3 234,7 3 207,3 2 730,9 476,4

1 389,2 765,8 623,4 47,5 96,5 52,5 38,9 10,3 257,0 3 235,9 2 743,5 492,5
1 270,6 672,6 598,0 50,1 97,5 55,9 42,5 10,6 226,5 3 254,6 2 756,6 498,0
1 130,3 562,8 567,5 48,7 98,7 56,4 42,1 10,8 127,2 3 280,1 2 775,8 504,3
1 160,5 584,4 576,1 55,3 98,7 43,4 33,0 10,8 113,3 3 342,2 2 836,0 506,2

1 120,4 543,5 577,0 55,9 100,1 56,4 42,4 10,9 103,3 3 401,3 2 888,0 513,2
. . . . . . 44,6 . 136,5 . . .

Rahoitusvarojen pääerät1)

Talletukset euroalueen rahalaitoksissa Lainat Muut arvopaperit kuin osakkeet

Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Lyhyt- Pitkä-
aikaiset ehtoiset aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Rahoitusvarojen pääerät1) Velkojen pääerät1)

Osakkeet2) Vakuutus- Lainat euroalueen raha- Muut arvo- Noteeratut Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensä Notee- Rahasto- maksu- ja laitoksista ja muista paperit osakkeet Yhteensä Kotitalouk- Vakuutus-

ratut osuudet Raha- korvaus- rahoituslaitoksista kuin sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- vastuu Yhteensä osakkeet henki- korvaus-

rahasto- Euroalueen vakuutus- vastuu
osuudet raha- ja eläke-

laitoksista rahastoista

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 2003 63*

Rahoitustaloustoimet

Lähde: EKP.
1) Sisältää useimmat EKT 95:ssä määritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivät sisälly johdannaiset, julkisyhteisöjen ja yritysten

myöntämät lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekä muut saamiset ja velat.
2) Ei sisällä noteeraamattomia osakkeita.

4,8 4,3 0,4 0,3 -0,2 -1,7 -0,1 -1,6 18,1 -2,2 20,4
5,8 -4,4 9,3 0,0 0,8 -8,4 -1,2 -7,2 18,1 -2,8 20,9

10,5 0,2 10,1 0,0 0,2 -0,1 -0,3 0,2 4,3 3,8 0,5

11,4 3,2 6,8 0,0 1,4 4,0 4,0 0,1 22,1 2,2 19,9
1,9 0,3 2,8 0,3 -1,5 -0,9 1,3 -2,2 23,2 4,7 18,6
1,2 -0,7 0,4 0,2 1,3 1,2 0,5 0,6 9,3 0,4 8,9

13,0 6,5 4,6 -0,5 2,4 -5,5 3,3 -8,8 -9,9 -6,0 -3,9

6,2 -2,5 4,8 0,3 3,5 2,0 1,7 0,3 29,9 -0,2 30,1
2,8 3,4 1,0 0,3 -1,9 3,0 0,5 2,5 28,7 14,6 14,1
1,5 -2,1 2,7 -0,1 1,0 0,5 0,8 -0,3 10,6 -4,9 15,5
7,6 8,8 0,6 -0,3 -1,4 5,3 3,6 1,7 27,1 -5,9 33,0

3,0 -4,2 5,3 0,5 1,3 3,2 1,2 2,0 55,3 8,5 46,8
5,3 4,5 -0,1 -0,3 1,2 5,5 4,3 1,3 -6,2 -12,4 6,2
2,5 1,7 5,1 0,3 -4,6 1,1 2,5 -1,4 39,1 9,8 29,3

16,5 5,8 7,7 -0,4 3,5 3,0 1,5 1,5 33,5 1,9 31,6

12,2 3,9 7,8 0,2 0,4 10,0 3,5 6,6 42,4 10,8 31,7
2,5 2,7 -3,8 -0,4 4,0 . . . . . .

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

1999 II
III
IV

2000 I
II
III
IV

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

23,4 12,8 10,6 3,0 1,2 4,3 4,3 1,8 0,3 53,5 45,9 7,6
15,0 11,9 3,1 -2,8 1,3 1,7 1,5 0,4 0,2 56,4 48,8 7,7
50,8 11,2 39,6 -0,3 3,0 -12,6 -12,4 0,6 -0,4 75,5 66,4 9,1

41,9 4,6 37,3 4,4 2,4 8,2 7,5 0,5 0,7 78,8 69,5 9,3
33,6 8,8 24,8 3,4 0,9 1,9 1,7 0,0 1,9 53,5 49,4 4,1
36,3 18,8 17,5 -3,2 1,1 -5,2 -5,7 2,7 0,2 53,8 49,5 4,3
17,0 2,6 14,4 -0,5 -1,6 -1,7 -1,6 1,0 0,1 57,3 57,8 -0,5

46,4 28,9 17,6 8,2 2,4 4,4 4,9 0,1 -0,9 66,9 56,0 10,9
14,7 11,2 3,5 1,3 0,9 0,3 -0,2 0,6 -1,0 51,7 46,6 5,1
23,8 19,7 4,1 -0,7 1,9 1,6 1,5 0,2 4,0 51,2 43,0 8,2
34,6 7,9 26,8 0,0 8,6 -3,3 -2,5 0,6 0,6 67,5 51,1 16,4

31,6 16,2 15,3 1,5 4,3 3,7 3,9 0,2 0,2 66,7 50,7 16,0
18,0 5,6 12,4 2,6 1,0 2,9 3,3 0,4 0,2 47,6 42,1 5,5
11,4 7,9 3,5 -1,4 1,3 -2,0 -2,5 0,1 0,0 45,4 39,2 6,2
14,5 -3,0 17,5 6,7 0,0 -11,5 -9,2 0,3 0,5 54,7 52,9 1,8

20,3 6,5 13,8 0,5 1,4 14,8 11,3 0,0 0,2 65,9 58,8 7,0
. . . . . . 2,4 . . . . .

Rahoitusvarojen pääerät1)

Talletukset euroalueen rahalaitoksissa Lainat Muut arvopaperit kuin osakkeet

Yhteensä Yön yli Määrä- Irtisanomis- Repot Yhteensä Lyhyt- Pitkä- Yhteensä Lyhyt- Pitkä-
aikaiset ehtoiset aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Rahoitusvarojen pääerät1) Velkojen pääerät1)

Osakkeet2) Vakuutus- Lainat euroalueen raha- Muut arvo- Noteeratut Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensä Notee- Rahasto- maksu- ja laitoksista ja muista paperit osakkeet Yhteensä Kotitalouk- Vakuutus-

ratut osuudet Raha- korvaus- rahoituslaitoksista kuin sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- vastuu Yhteensä osakkeet henki- korvaus-

rahasto- Euroalueen vakuutus- vastuu
osuudet raha- ja eläke-

laitoksista rahastoista

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
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Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta Rahoitusvarojen nettohankinta

Yhteensä Kiinteän Kiinteän Varasto- Valmista- Yhteensä Mone- Käteinen Muut Lainat Osakkeet Vakuutus- Muut
pääoman pääoman jen muu- mattomat taarinen ja talle- arvo- ja tekninen sijoi-

brutto- kulu- tokset3) varat kulta ja tukset paperit osuudet vastuu- tukset,
muodostus minen erityiset kuin velka netto5)

nosto- osakkeet4)

oikeudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Taulukko 6.3
Säästäminen, investoinnit ja rahoitus 1)

(miljardia euroa, ellei toisin mainita)

1.   Kaikki euroalueen sektorit 2)

Lähde: EKP.
1) Konsolidoimattomia tietoja.
2) Kaikki sektorit sisältävät julkisyhteisöt (S13), Yritykset (S11), Rahoitus- ja vakuutuslaitokset (S12) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia

palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt (S15).
3) Sisältää arvoesineiden nettohankinnat.
4) Ei sisällä johdannaisia.
5) Johdannaiset, muut saamiset/velat ja tilastolliset erot.
6) Muutokset johtuvat säästämisestä ja saaduista nettopääomansiirroista kiinteän pääoman (-) kuluminen huomioon ottaen.
7) Sisältää kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt.
8) Bruttosäästäminen prosentteina käytettävissä olevista tuloista.

1996 340,4 1 122,4 -783,9 1,6 0,4 1 735,6 -3,0 395,3 397,7 383,8 315,0 195,4 51,4
1997 353,0 1 139,2 -797,1 10,8 0,1 1 916,6 -0,2 394,4 332,3 449,9 485,6 223,7 30,9
1998 412,3 1 203,4 -823,6 32,3 0,2 2 393,9 11,0 430,7 357,2 523,3 831,2 215,9 24,5
1999 447,9 1 291,7 -863,7 19,8 0,1 3 070,4 1,3 557,7 427,1 880,6 906,8 261,1 35,7
2000 490,3 1 388,8 -913,1 31,2 -16,6 2 797,7 1,3 349,6 266,5 808,9 1 121,3 252,9 -2,8

2001 464,6 1 437,5 -973,6 -1,2 1,9 2 556,8 -0,5 558,7 431,7 714,6 612,3 236,8 3,2
2002 370,4 1 426,2 -1 050,9 -6,2 1,3 2 255,9 0,9 613,5 331,1 522,8 487,6 222,0 78,0

2.   Yritykset

Nettovarallisuuden muutokset6) Nettovelkaantuminen

Yhteensä Brutto- Kiinteän Nettopää- Yhteensä Käteinen ja Muut arvo- Lainat Osakkeet ja Vakuutus-
säästäminen pääoman oman siirrot, talletukset paperit kuin osuudet tekninen

kuluminen saadut osakkeet4) vastuuvelka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Nettovelkaantuminen
nettohankinta muutokset6)

Yhteensä Yhteensä Yhteensä Yhteensä
Kiinteän Kiinteän Käteinen Muut Lainat Osakkeet Brutto- Muut Lainat Osakkeet
pääoman pääoman ja arvopa- ja säästä- arvopa- ja

brutto- kulu- talle- perit kuin osuudet minen perit kuin osuudet
muo- minen tukset osak- osak-

dostus keet4) keet4)

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

3.   Kotitaloudet 7)

Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Netto- Lisätieto:
nettohankinta muutokset6) velkaantuminen

Yhteensä Yhteensä Yhteensä Yhteensä Käytet- Brutto-

Kiinteän Kiinteän Käteinen Muut Osakkeet Vakuu- Brutto- Lainat
tävissä säästä-

pääoman pääoman ja arvopa- ja tus- säästä-
olevat mis-

brutto- kulu- talle- perit kuin osuudet tekninen minen
tulot aste8)

muo- minen tukset osak- vastuu-
dostus keet4) velka

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

1996 410,7 1 190,0 -783,9 4,6 1 665,4 472,4 383,4 335,0 278,2 196,3
1997 456,1 1 241,8 -797,1 11,4 1 813,4 511,6 317,7 378,6 375,6 229,9
1998 486,5 1 299,1 -823,6 11,1 2 319,7 648,4 322,5 481,8 645,5 221,5
1999 498,3 1 352,0 -863,7 10,0 3 020,0 929,1 503,8 762,5 559,7 264,9
2000 514,7 1 419,4 -913,1 8,4 2 773,3 532,4 413,8 850,6 723,8 252,7

2001 483,4 1 449,4 -973,6 7,5 2 538,1 660,2 493,0 594,5 541,0 249,3
2002 524,3 1 562,1 -1 050,9 13,1 2 101,9 559,4 452,6 468,2 387,7 233,9

1996 136,0 589,1 -454,7 267,2 54,1 -13,5 55,1 87,5 125,8 537,6 277,4 7,0 143,8 119,0
1997 157,4 614,9 -469,2 244,3 25,3 -13,6 46,3 95,9 112,5 544,9 289,2 12,1 154,5 113,0
1998 201,6 659,4 -487,0 421,8 54,1 -10,2 96,4 185,8 156,3 594,2 467,1 22,7 253,1 180,6
1999 220,6 710,3 -508,0 604,5 27,0 87,0 169,4 296,0 115,0 572,9 710,1 48,6 420,7 224,3
2000 318,2 776,9 -541,7 827,3 71,3 93,5 192,4 435,0 91,3 586,7 1 054,2 59,5 559,7 427,0

2001 221,4 800,1 -576,2 602,1 88,5 74,5 135,8 229,5 88,8 606,6 734,7 102,0 311,3 309,9
2002 182,9 784,0 -597,0 372,4 22,5 17,5 47,3 254,7 124,1 658,4 431,2 21,5 208,8 187,0

1996 164,2 361,8 -199,0 433,9 146,2 24,8 94,4 190,9 436,8 620,5 161,3 160,1 3 763,5 16,5
1997 160,1 353,7 -194,7 423,3 70,4 -18,3 195,0 217,4 414,9 590,3 168,5 167,1 3 791,0 15,6
1998 169,4 364,3 -199,0 439,9 96,3 -118,5 292,7 210,7 397,8 566,6 211,5 210,2 3 897,5 14,5
1999 179,0 390,9 -213,4 477,6 119,2 -22,8 193,4 247,6 383,2 553,9 273,4 271,9 4 060,9 13,6
2000 190,0 410,4 -221,4 418,1 65,6 37,4 117,8 247,0 385,9 568,0 222,2 220,5 4 243,6 13,4

2001 184,3 420,5 -240,8 405,9 172,3 52,4 60,3 223,5 416,5 623,5 173,7 171,8 4 544,8 13,7
2002 142,8 433,2 -290,9 553,6 229,2 64,4 -4,5 215,5 481,4 738,2 215,0 212,8 4 775,8 15,5
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7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella
ja yksittäisissä euromaissa

Taulukko 7.1
Tulot, menot ja alijäämä / ylijäämä1)

(prosenttia BKT:stä)

2. Euroalue  –  menot

1. Euroalue –  tulot

Lähteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijäämää koskevat tiedot: Euroopan komissio.
1) Tuloja, menoja ja alijäämää / ylijäämää koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnistä vuonna 2000 saatuja tuloja ei

kuitenkaan ole laskettu mukaan (euroalueen alijäämä / ylijäämä nämä tulot mukaan laskettuna on 0,1 %). Euroalueen maiden ja EU:n
toimielinten väliset tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen maiden välisiä tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Verot ja sosiaaliturvamaksut.
3) Sosiaalietuudet, markkinatuottajien välittämät luontaismuotoiset sosiaaliset tulonsiirrot ja tulonsiirrot kotitalouksia palveleville voittoa tavoittele-

mattomille yhteisöille.
4) Kokonaismenot miinus korkomenot.
5) Vastaa julkisyhteisöjen kulutusmenoja (P.3) EKT 95:n luokituksessa julkinen talous.
6) Sisältää UMTS-toimilupien myynnistä saadut tulot.

3. Euroalue – alijäämä / ylijäämä, perusalijäämä / -ylijäämä ja julkinen kulutus

4. Euromaat  –  alijäämä (–) / ylijäämä (+)6)

1993 48,0 47,5 12,1 9,8 2,0 13,2 0,8 17,5 8,7 5,6 2,5 0,5 0,3 43,1
1994 47,6 47,1 11,6 9,3 1,9 13,4 0,8 17,5 8,5 5,7 2,5 0,4 0,2 42,8
1995 47,2 46,6 11,6 9,2 2,0 13,3 0,9 17,3 8,4 5,6 2,5 0,5 0,3 42,6
1996 48,0 47,5 12,0 9,4 2,3 13,4 0,8 17,6 8,7 5,6 2,5 0,5 0,3 43,3
1997 48,3 47,6 12,2 9,3 2,5 13,5 0,7 17,6 8,8 5,6 2,5 0,7 0,4 43,7
1998 47,7 47,2 12,4 9,6 2,5 14,1 0,7 16,5 8,5 5,0 2,5 0,5 0,3 43,3
1999 48,2 47,7 12,8 9,8 2,6 14,3 0,6 16,4 8,5 5,0 2,5 0,5 0,3 43,8
2000 47,8 47,3 13,0 10,0 2,7 14,2 0,6 16,2 8,4 4,9 2,4 0,5 0,3 43,6

2001 47,1 46,6 12,6 9,8 2,5 13,9 0,6 16,0 8,4 4,8 2,3 0,5 0,3 42,7
2002 46,6 46,0 12,1 9,5 2,4 13,9 0,5 16,0 8,4 4,7 2,3 0,6 0,3 42,3

1993 53,7 49,2 11,6 5,1 5,9 26,6 23,0 2,5 0,6 4,6 3,1 1,6 0,1 47,9
1994 52,7 48,3 11,3 4,9 5,5 26,6 23,0 2,4 0,6 4,3 2,9 1,5 0,0 47,1
1995 52,2 47,7 11,2 4,8 5,7 26,1 22,9 2,2 0,6 4,5 2,7 1,8 0,1 46,5
1996 52,3 48,3 11,2 4,8 5,7 26,6 23,3 2,2 0,6 4,0 2,6 1,4 0,0 46,6
1997 50,9 47,2 11,0 4,7 5,1 26,3 23,2 2,1 0,6 3,7 2,4 1,3 0,1 45,8
1998 50,0 46,0 10,7 4,6 4,7 26,0 22,7 2,0 0,5 3,9 2,4 1,5 0,1 45,3
1999 49,4 45,4 10,7 4,7 4,2 25,8 22,6 2,0 0,5 4,0 2,5 1,5 0,1 45,2
2000 48,7 44,7 10,5 4,7 4,0 25,5 22,3 1,9 0,5 4,0 2,5 1,4 0,0 44,7

2001 48,7 44,6 10,5 4,7 4,0 25,4 22,3 1,9 0,5 4,2 2,5 1,6 0,0 44,8
2002 48,8 44,8 10,6 4,8 3,7 25,7 22,8 1,8 0,5 4,0 2,4 1,6 0,0 45,1

Yhteensä Menot Pää-
oma-

menot

Lisä-
tieto:

perus-
menot4)

Yhteensä Palkan-
saaja-

korvauk-
set

Väli-
tuote-
käyttö

Korko-
menot

Tulon-
siirrot

Inves-
toinnit

Pää-
oman-
siirrotSosiaali-

etuudet
ja

avustuk-
set3)

Tuki-
palkkiot

EU:n
toimi-

elinten
maksa-

mat

EU:n
toimi-

elinten
maksa-

mat

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

1993 -5,7 -5,0 -0,4 -0,2 -0,1 0,2 21,2 11,6 5,1 5,0 2,0 -2,5 9,0 12,2
1994 -5,1 -4,4 -0,5 -0,2 0,0 0,4 20,8 11,3 4,9 5,1 1,9 -2,5 8,7 12,1
1995 -5,1 -4,2 -0,5 -0,1 -0,3 0,6 20,5 11,2 4,8 5,1 1,9 -2,5 8,6 11,9
1996 -4,3 -3,6 -0,4 0,0 -0,2 1,4 20,6 11,2 4,8 5,2 1,9 -2,5 8,6 12,0
1997 -2,6 -2,3 -0,4 0,1 0,0 2,5 20,4 11,0 4,7 5,1 1,9 -2,5 8,4 11,9
1998 -2,3 -2,2 -0,3 0,1 0,0 2,4 20,0 10,7 4,6 5,1 1,8 -2,5 8,2 11,8
1999 -1,3 -1,6 -0,1 0,1 0,4 2,9 20,0 10,7 4,7 5,1 1,8 -2,5 8,2 11,8
2000 -0,9 -1,3 -0,1 0,1 0,4 3,1 20,0 10,5 4,7 5,2 1,8 -2,4 8,1 11,9

2001 -1,6 -1,6 -0,4 0,0 0,3 2,3 20,0 10,5 4,7 5,2 1,8 -2,3 8,1 11,9
2002 -2,3 -1,9 -0,5 -0,1 0,2 1,4 20,3 10,6 4,8 5,3 1,8 -2,3 8,2 12,1

1999 -0,5 -1,5 -1,8 -1,2 -1,8 2,3 -1,7 3,5 0,7 -2,3 -2,8 2,0
2000 0,1 1,1 -1,9 -0,8 -1,4 4,3 -0,6 6,1 2,2 -1,5 -2,8 6,9
2001 0,4 -2,8 -1,4 -0,1 -1,5 1,1 -2,6 6,4 0,1 0,3 -4,2 5,1
2002 0,0 -3,6 -1,2 -0,1 -3,1 -0,1 -2,3 2,6 -1,1 -0,6 -2,7 4,7

Alijäämä (–) / ylijäämä (+) Perus
alijää-

mä (–) /
ylijää-
mä (+)

Julkinen kulutus5)

Yhteensä Valtio Osa-
valtio-

hallinto

Paikal-
lis-

hallinto

Sosiaali-
turva-

rahastot

Yhteensä Kollek-
tiiviset

kulutus-
menot

Yksi-
lölliset

kulutus-
menot

Palkan-
saaja-

kor-
vaukset

Väli-
tuote-
käyttö

Luon-
toismuo-

toiset
tulon-
siirrot

Kiinteän
pääoman

kulu-
minen

Myynnit
(miinus)

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

BE DE GR ES FR IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Yhteensä Tulot Pää-
oma-
tulot

Lisä-
tieto:
verot

yhteen-
sä2)

Välit-
tömät
verot

Välil-
liset

verot

Sosiaali-
turva-

maksut

Myynnit Pää-
oma-
verotKoti-

taloudet
Yritykset EU:n

toimi-
elinten

Työn-
antaja

Vakuu-
tettu

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
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Taulukko 7.2
Velka1)

(prosenttia BKT:stä)

2. Euroalue  –  julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan

1. Euroalue –  julkinen velka rahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Lähteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijäämää koskevat tiedot: Euroopan komissio.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Julkisen sektorin nimellinen konsolidoitu bruttovelka vuoden lopussa. Muiden maiden sijoituksia valtion

joukkolainoihin ei ole konsolidoitu.
2) Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
3) Sisältää muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
4) Ei sisällä joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteisöjen hallussa olevia joukkolainoja.
5) Ajalta ennen vuotta 1999 ecumääräinen velka kotimaan valuuttana ja euron käyttöön ottaneiden maiden valuuttoina.

3. Euromaat – julkinen velka

1993 67,3 2,7 17,0 10,0 37,6 52,5 27,6 8,8 16,2 14,8
1994 70,0 2,9 16,1 10,3 40,6 55,8 29,8 10,0 16,0 14,2
1995 74,2 2,9 17,7 9,9 43,8 58,3 30,5 11,0 16,8 15,9
1996 75,4 2,9 17,2 9,9 45,5 58,9 30,3 13,2 15,4 16,5
1997 74,9 2,8 16,3 8,9 46,8 56,9 29,0 14,5 13,4 17,9
1998 73,2 2,8 15,1 7,9 47,3 53,4 27,0 16,3 10,2 19,8
1999 72,1 2,9 14,2 6,9 48,1 49,8 25,2 14,9 9,7 22,3
2000 69,6 2,7 13,0 6,2 47,6 45,9 22,8 13,3 9,8 23,6

2001 69,2 2,6 12,5 6,3 47,8 44,6 22,5 12,5 9,6 24,6
2002 69,0 2,5 11,8 6,7 48,0 43,3 21,7 12,1 9,5 25,7

1993 67,3 55,2 5,2 6,3 0,6 11,9 55,4 6,6 18,4 24,4 24,4 65,6 2,9 1,7
1994 70,0 57,9 5,4 6,1 0,5 11,2 58,8 7,4 16,5 26,8 26,7 68,1 3,0 1,9
1995 74,2 61,7 5,7 6,0 0,8 10,6 63,6 6,8 17,6 26,4 30,2 72,3 2,9 1,9
1996 75,4 62,9 6,1 5,9 0,5 10,2 65,2 6,3 19,2 25,4 30,8 73,5 2,7 1,9
1997 74,9 62,3 6,3 5,6 0,6 8,8 66,0 6,0 18,6 25,4 30,8 72,8 2,8 2,0
1998 73,2 61,1 6,3 5,4 0,4 7,7 65,4 5,5 16,4 26,1 30,7 71,4 3,2 1,7
1999 72,1 60,2 6,2 5,3 0,3 6,5 65,6 5,0 14,4 26,9 30,7 70,2 - 1,9
2000 69,6 58,1 6,1 5,1 0,3 5,7 63,8 4,4 14,3 27,6 27,7 67,7 - 1,9

2001 69,2 57,8 6,2 4,9 0,3 6,0 63,2 3,2 14,6 26,3 28,3 67,4 - 1,8
2002 69,0 57,5 6,4 4,8 0,3 6,2 62,8 3,2 15,7 24,8 28,5 67,4 - 1,6

Yhteensä Rahoitusvaade Velkoja
Kolikot
ja talle-

tukset

Lainat Lyhyt-
aikaiset

arvo-
paperit

Pitkä-
aikaiset

arvo-
paperit

Kotimainen luotonantaja2) Muut
luoton-

antajat3)Yhteensä Raha-
laitokset

Muut
rahoitus-
laitokset

Muut
sektorit

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Yhteensä Liikkeeseenlaskija4) Alkuperäinen laina-aika Jäljellä oleva laina-aika Valuutta

Valtio Osa-
valtio-

hallinto

Paikal-
lis-

hallinto

Sosiaali-
turva-
rahas-

tot

Enintään
1 vuosi

Yli
1 vuosi

Enintään
1 vuosi

Yli
1 vuosi

ja
enintään
5 vuotta

Yli
5 vuotta

Euro
tai

jäsen-
valuutta5)

Muut
valuutat

Vaihtu-
vakor-
koinen

Ei-koti-
maan

valuutta

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

BE DE GR ES FR IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

1999 114,9 61,2 105,1 63,1 58,5 49,3 114,9 6,0 63,1 67,5 54,3 47,0
2000 109,6 60,2 106,2 60,5 57,2 39,3 110,6 5,6 55,8 66,8 53,3 44,5
2001 108,5 59,5 107,0 56,9 56,8 36,8 109,5 5,6 52,8 67,3 55,6 43,8
2002 105,4 60,8 104,9 54,0 59,1 34,0 106,7 5,7 52,6 67,9 58,0 42,7

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen
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Taulukko 7.3
Velan muutos1)

(prosenttia BKT:stä)

2. Euroalue  – alijäämä-/velkaoikaisut

1. Euroalue –  julkisen velan muutos aiheuttajan, rahoitusvaateen ja velkojan mukaan

Lähde:  EKP.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:stä: (velka [t] – velka [t–1]) / BKT (t).
2) Luotonotto vastaa määritelmän mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia transaktioita.
3) Sisältää valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisäksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen las-

kettujen arvopaperien preemiot tai diskonttaukset).
4) Sisältää erityisesti yksiköiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.
5) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja maittaisten velkojen muutosten summan välinen erotus. Erotus johtuu siitä, että aggregoinneissa

käytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakursseja.
6) Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
7) Sisältää muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
8) Sisältää UMTS-toimilupien myynnistä saadut tulot.
9) Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT:stä ilmoitetun alijäämän välinen erotus.
10) Ei sisällä johdannaisia.
11) Sisältää pääasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat transaktiot (kauppaluotot, muut velat/saamiset ja johdannaiset).

1993 8,0 7,5 0,3 0,1 0,1 0,2 1,2 0,1 6,5 3,6 2,0 1,3 4,4
1994 6,0 5,2 0,2 0,7 0,0 0,4 -0,1 0,9 4,9 5,9 3,6 1,7 0,2
1995 7,8 5,5 0,2 2,2 -0,2 0,2 2,3 0,0 5,2 5,3 2,2 1,5 2,4
1996 3,8 4,2 -0,2 0,1 -0,3 0,1 0,1 0,4 3,2 2,6 0,8 2,6 1,2
1997 2,3 2,4 0,2 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,6 3,1 0,2 -0,1 1,8 2,0
1998 1,7 1,9 -0,2 0,0 0,0 0,1 -0,4 -0,6 2,6 -1,0 -0,8 2,4 2,6
1999 1,7 1,4 0,3 0,1 0,0 0,2 -0,4 -0,7 2,6 -1,5 -0,7 -0,7 3,2
2000 0,9 0,8 0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,5 -0,3 1,7 -1,5 -1,3 -0,9 2,4

2001 1,7 1,7 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,4 1,4 0,2 0,1 -0,1 1,5
2002 2,0 2,5 -0,1 -0,4 0,0 0,0 -0,4 0,6 1,7 0,2 0,0 0,0 1,9

1993 8,0 -5,7 2,3 1,5 1,3 0,2 0,3 -0,2 -0,3 0,1 0,3 0,3 0,1 0,3
1994 6,0 -5,1 0,9 0,0 -0,2 0,1 0,3 -0,1 -0,4 0,2 0,2 0,0 0,7 0,1
1995 7,8 -5,1 2,7 0,6 0,1 -0,1 0,5 0,1 -0,4 0,2 0,2 0,0 2,2 -0,3
1996 3,8 -4,3 -0,5 -0,2 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,3 0,2 -0,2 -0,1 0,1 -0,2
1997 2,3 -2,6 -0,3 -0,5 0,2 -0,1 0,0 -0,5 -0,8 0,3 0,2 0,2 -0,2 0,2
1998 1,7 -2,3 -0,6 -0,5 0,1 0,0 -0,1 -0,6 -0,8 0,3 -0,2 0,0 0,0 0,1
1999 1,7 -1,3 0,4 -0,1 0,5 0,1 0,0 -0,7 -0,9 0,2 0,3 0,2 0,1 0,1
2000 0,9 0,2 1,1 0,9 0,7 0,1 0,2 -0,2 -0,4 0,2 0,1 0,0 -0,1 0,1

2001 1,7 -1,6 0,1 -0,4 -0,6 0,1 0,2 -0,1 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 0,5
2002 2,0 -2,3 -0,2 0,2 0,3 0,0 0,1 -0,2 -0,4 0,1 -0,1 -0,1 -0,4 0,0

Yhteensä Aiheuttaja Rahoitusvaade Velkoja
Rahoitus-

tarve2)
Arvostus-

tekijät3)
Luokit-

telu-
muutok-

set4)

Aggre-
gaatti-
vaiku-

tus5)

Kolikot
ja talle-

tukset

Lainat Lyhyt-
aikaiset

arvo-
paperit

Pitkä-
aikaiset

arvo-
paperit

Koti-
mainen
luoton-
antaja6)

Muut
luoton-

antajat7)Raha-
laitokset

Muut
rahoitus-
laitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Velan
muutos

Alijää-
mä (–) /

ylijää-
mä (+)8)

Alijäämä-/velkaoikaisut9)

Yhteensä Julkisyhteisöjen rahoitusvarojen muutokset Arvos-
tus-

tekijät

Luokit-
telu-

muu-
tokset

Muut11)

Yhteensä Käteinen
ja talle-

tukset

Arvo-
paperit10)

Lainat Osakkeet
ja

osuudet

Valuutta-
kurssi-
vaiku-
tukset

Yksityis-
tämis-

tulot

Pääoma-
sijoituk-

set
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen
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Taulukko 8.1
Maksutase1), 2)

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

8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

56,7 116,4 -2,3 -15,2 -42,2 13,0 . -44,4 -24,1 . . . .
26,7 109,0 -6,3 -28,8 -47,2 12,4 -67,0 -81,3 -109,9 -8,2 124,2 8,2 27,9

-23,8 75,7 -16,5 -37,0 -46,1 12,8 13,5 -119,5 -41,4 3,3 161,0 10,1 -2,5
-66,0 31,6 -17,5 -25,5 -54,6 9,8 66,9 -16,5 -111,6 -3,4 180,8 17,6 -10,7

-19,4 75,5 -3,7 -39,9 -51,2 9,5 -24,9 -102,8 64,7 -3,5 -1,1 17,8 34,7
59,6 131,1 11,1 -36,6 -46,0 11,6 -132,1 -33,6 108,4 -14,0 -190,7 -2,2 60,9

2,2 31,3 5,9 -16,2 -18,8 3,5 -19,8 -9,2 72,2 -2,8 -86,7 6,7 14,1
23,0 38,5 5,9 -10,7 -10,7 2,3 -50,3 -12,0 35,7 -9,6 -59,7 -4,6 24,9
22,4 34,6 4,0 -2,4 -13,8 2,6 -53,9 3,6 36,2 -4,0 -88,4 -1,3 28,8

2,8 17,3 1,1 -12,6 -3,0 1,9 -30,5 -7,7 2,8 -0,1 -37,5 11,9 25,8
-5,0 26,9 5,6 -19,2 -18,3 2,8 -42,0 3,3 31,8 -4,4 -75,4 2,8 44,2

-5,8 7,3 0,6 -7,7 -6,0 1,3 14,8 8,1 16,0 1,4 -19,1 8,4 -10,3
0,7 10,3 2,1 -6,4 -5,3 1,0 5,6 1,5 34,2 -2,0 -30,0 1,9 -7,3
7,4 13,7 3,2 -2,1 -7,5 1,1 -40,2 -18,8 22,0 -2,2 -37,7 -3,5 31,8
4,8 15,3 1,7 -9,0 -3,1 0,5 -17,4 -6,7 10,7 -8,2 -10,7 -2,6 12,1
9,9 12,2 0,4 0,3 -3,0 0,6 -11,5 1,7 8,3 -2,1 -21,1 1,8 1,0
8,3 11,1 3,9 -2,0 -4,6 1,2 -21,3 -7,0 16,7 0,7 -27,9 -3,8 11,8
4,7 12,4 0,9 -2,4 -6,2 1,4 -17,4 -6,2 25,9 -0,1 -39,3 2,1 11,3

10,6 12,6 1,7 0,2 -3,9 0,3 -20,2 7,2 15,6 -1,4 -39,2 -2,4 9,3
7,1 9,6 1,4 -0,2 -3,7 0,9 -16,2 2,5 -5,3 -2,5 -9,9 -1,0 8,2

-4,8 2,1 -0,6 -9,4 3,2 2,1 -12,7 -3,1 -2,8 -0,8 -7,4 1,5 15,3
3,5 9,1 0,1 -2,6 -3,1 -0,9 -25,8 3,2 -12,0 0,6 -22,9 5,3 23,2
4,0 6,2 1,5 -0,6 -3,0 0,8 7,9 -7,7 17,6 0,2 -7,2 5,0 -12,7

-8,6 7,4 0,8 -10,5 -6,3 0,1 7,8 -20,2 9,3 -4,6 22,9 0,5 0,7
0,4 8,3 2,0 -4,3 -5,6 0,4 -29,8 -0,2 8,0 0,6 -39,6 1,4 29,1
3,2 11,2 2,8 -4,4 -6,4 2,3 -20,0 23,7 14,5 -0,3 -58,7 0,8 14,5

1997
1998
1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

  Euroalueen laajeneminen

Vaihtotase Pää-
oman-
siirrot

Rahoitustase Virheelli-
set ja

tunnis-
tamat-
tomat

erät

Yhteensä Tavarat Palvelut Tuo-
tannon-

tekijä-
kor-

vaukset

Tulon-
siirrot

Yhteensä Suorat
sijoi-

tukset

Arvo-
paperi-

sijoi-
tukset

Johdan-
naiset

Muut
sijoituk-

set

Valuutta-
varanto

1 2 3 4 5 6  7 8 9 10 11 12 13

Lähde: EKP.
1) Pääoman tuonti (+), pääoman vienti (–). Valuuttavaranto: lisäys (–), vähennys (+).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistä-osassa.

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

Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

Tavarat
Palvelut
Tuotannontekijä-
korvaukset

Tulonsiirrot
Pääomansiirrot
Yhteensä

Suorat sijoitukset
Arvopaperisijoitukset

1999 2000 2001 2002 2003
-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

1999 2000 2001 2002 2003
-250

-200

-150

-100

-50

0

50

100

150
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Taulukko 8.2
Maksutase: vaihtotase ja pääomansiirrot1)

(miljardia euroa, miljardia ecua vuoden 1998 loppuun)

1.  Keskeiset erät

Lähde: EKP.

1 218,5 1 161,8 56,7 754,6 638,3 214,3 216,5 189,5 204,7 60,0 102,3 18,9 5,9
1 277,3 1 250,6 26,7 784,4 675,4 231,6 237,9 198,5 227,3 62,9 110,1 17,7 5,3
1 337,0 1 360,8 -23,8 818,3 742,5 246,7 263,2 207,3 244,2 64,8 110,9 19,1 6,3
1 613,1 1 679,1 -66,0 989,8 958,3 287,5 304,9 269,1 294,6 66,7 121,3 18,3 8,5

1 716,3 1 735,7 -19,4 1 033,0 957,6 325,0 328,7 283,1 322,9 75,3 126,5 17,0 7,5
1 713,4 1 653,8 59,6 1 059,3 928,2 332,0 320,9 238,0 274,6 84,2 130,2 18,9 7,3

429,3 427,1 2,2 267,3 236,0 84,5 78,6 62,5 78,6 15,1 33,9 5,0 1,5
426,8 403,8 23,0 263,2 224,7 89,8 83,9 55,4 66,0 18,4 29,2 4,1 1,7
440,8 418,4 22,4 273,9 239,3 85,2 81,1 61,9 64,2 19,9 33,7 5,2 2,5

411,8 409,0 2,8 252,6 235,3 75,3 74,3 51,3 63,8 32,6 35,6 5,2 3,3
413,6 418,6 -5,0 257,1 230,2 79,7 74,2 61,8 81,0 15,0 33,3 4,6 1,8

141,4 147,2 -5,8 88,4 81,1 27,5 26,8 20,2 27,9 5,3 11,3 1,9 0,6
143,0 142,3 0,7 88,9 78,6 28,2 26,1 20,5 26,9 5,3 10,6 1,5 0,4
144,9 137,6 7,4 89,9 76,3 28,8 25,6 21,7 23,8 4,5 12,0 1,6 0,5
151,1 146,3 4,8 93,5 78,2 31,3 29,6 20,1 29,1 6,3 9,4 1,1 0,6
134,9 125,1 9,9 81,7 69,5 28,9 28,6 18,3 18,0 6,0 9,0 1,3 0,7
140,8 132,4 8,3 88,1 77,0 29,6 25,7 17,0 19,0 6,1 10,7 1,6 0,4
151,3 146,6 4,7 97,7 85,2 29,1 28,2 19,5 21,9 5,1 11,3 2,0 0,6
145,6 134,9 10,6 92,2 79,7 26,8 25,1 19,6 19,4 6,9 10,8 1,1 0,8
144,0 136,9 7,1 84,0 74,4 29,2 27,8 22,8 23,0 7,9 11,6 2,1 1,2

143,7 148,5 -4,8 82,4 80,3 25,5 26,2 18,0 27,4 17,8 14,6 2,6 0,5
131,0 127,5 3,5 83,3 74,2 23,4 23,3 16,5 19,0 7,8 10,9 1,5 2,4
137,1 133,1 4,0 86,9 80,7 26,4 24,8 16,8 17,4 7,0 10,1 1,2 0,3
138,8 147,4 -8,6 86,3 78,9 26,4 25,7 21,3 31,8 4,7 11,0 0,5 0,4
135,7 135,3 0,4 84,5 76,2 26,0 24,1 20,1 24,4 5,1 10,7 1,4 1,0
139,1 135,8 3,2 86,2 75,0 27,3 24,5 20,4 24,8 5,2 11,6 2,7 0,4

1997
1998
1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

  Euroalueen laajeneminen

2.   Keskeiset vaihtotaseen erät (kausivaihtelusta puhdistetut)
Vaihtotase

Yhteensä Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijäkorvaukset

Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

2001 II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

2002 huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

430,8 442,6 -11,8 260,6 244,3 81,5 82,3 69,6 82,4 19,1 33,6
428,2 430,4 -2,2 257,4 239,1 82,1 82,5 70,1 78,0 18,5 30,8
422,4 419,7 2,6 253,7 228,3 81,8 81,7 68,3 76,9 18,5 32,8

426,4 411,0 15,3 263,7 228,8 81,6 81,8 61,6 68,9 19,5 31,5
427,4 417,2 10,2 266,3 232,7 82,9 80,7 58,2 70,1 20,0 33,7
430,9 412,1 18,7 266,2 232,3 83,7 78,8 58,5 68,6 22,5 32,4
429,1 413,6 15,4 263,5 234,4 83,4 79,4 59,9 66,5 22,2 33,4

420,6 412,2 8,3 260,1 233,8 84,9 78,6 54,6 67,0 20,9 32,9
413,6 409,3 4,3 257,2 228,5 78,3 76,2 57,8 71,7 20,3 33,0

142,0 140,9 1,1 88,0 77,9 27,9 27,6 19,2 24,1 6,9 11,3
141,8 138,4 3,4 88,5 76,7 27,2 26,6 19,5 24,0 6,6 11,2
143,6 137,9 5,7 89,7 78,1 27,8 26,5 19,5 22,0 6,6 11,2
141,4 138,4 3,0 87,2 77,0 27,0 26,6 19,8 24,3 7,4 10,5
145,4 137,9 7,5 89,8 77,7 27,6 26,9 20,3 22,7 7,7 10,7
144,0 135,8 8,2 89,2 77,6 29,1 25,3 18,4 21,7 7,4 11,2
143,1 139,5 3,5 88,3 78,5 27,8 26,6 19,8 23,0 7,2 11,4
146,6 138,2 8,4 89,4 78,1 28,3 26,2 21,2 22,7 7,7 11,2
139,4 135,9 3,5 85,7 77,9 27,4 26,5 19,0 20,7 7,3 10,8

143,6 140,4 3,2 89,0 78,5 28,6 26,7 18,8 24,3 7,2 11,0
140,6 137,6 3,0 87,9 77,6 27,8 26,0 18,1 22,9 6,7 11,1
136,3 134,3 2,1 83,2 77,7 28,5 25,9 17,6 19,8 7,0 10,8
140,5 141,5 -1,0 87,3 77,5 26,9 26,3 20,1 26,7 6,3 11,0
137,7 134,9 2,8 86,4 76,9 25,6 25,1 19,1 21,8 6,5 11,1
135,4 132,9 2,5 83,5 74,1 25,8 24,8 18,6 23,2 7,5 10,8

Vaihtotase Pääomansiirrot
Yhteensä Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot

tekijäkorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
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Taulukko 8.3
Maksutase: tuotannontekijäkorvaukset
(miljardia euroa , bruttovirrat)

Lähde: EKP.

Yhteensä Palkansaaja-
korvaukset

Pääomakorvaukset

Yhteensä 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

207,3 244,2 12,6 4,9 194,7 239,3 42,7 51,2 64,2 102,2 87,8 85,8
269,1 294,6 13,2 5,3 255,9 289,4 61,3 64,5 76,7 107,4 117,9 117,5

283,1 322,9 14,0 5,9 269,1 317,0 69,5 68,9 82,5 118,2 117,1 129,8
238,0 274,6 14,5 5,7 223,5 268,9 56,1 53,7 83,8 123,3 83,6 91,8

58,3 65,7 3,5 1,2 54,7 64,5 11,3 12,9 20,6 26,4 22,8 25,1
62,5 78,6 3,5 1,4 58,9 77,2 17,2 16,3 22,0 38,6 19,8 22,3
55,4 66,0 3,6 1,6 51,8 64,5 10,9 11,8 20,5 31,0 20,3 21,6
61,9 64,2 3,8 1,5 58,1 62,7 16,6 12,7 20,8 27,3 20,7 22,7

51,3 63,8 3,6 1,2 47,7 62,6 8,9 12,5 18,1 30,1 20,7 20,0

36,2 46,7 6,5 4,6 9,5 34,0 54,7 68,3
50,5 56,8 10,9 7,7 14,3 30,6 62,4 76,8

59,3 60,1 10,2 8,9 17,3 43,8 65,2 74,4
48,4 48,0 7,7 5,7 20,6 53,0 63,2 70,3

9,3 11,6 2,1 1,3 4,8 8,8 15,7 17,6
15,4 15,1 1,8 1,2 6,5 23,8 15,5 14,8

9,5 10,5 1,4 1,3 4,4 10,4 16,1 20,6
14,2 10,9 2,3 1,8 4,9 10,0 15,8 17,3

7,6 10,5 1,3 1,9 3,5 8,3 14,5 21,8

1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot

Oman pääoman tuotot Korot Oman pääoman tuotot Korot

Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot

13 14 15 16 17 18 19 20
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-93,2 . . . . . . 48,7 . . . . . .
-172,7 . . . . . . 91,4 . . . . . .

-320,9 -239,5 -25,0 -214,6 -81,3 -0,6 -80,7 201,3 145,7 3,5 142,2 55,6 0,2 55,4
-443,3 -351,7 -35,5 -316,2 -91,5 0,3 -91,8 426,7 301,0 12,4 288,6 125,8 0,1 125,7

-259,2 -167,0 -13,9 -153,1 -92,1 -0,6 -91,6 156,4 99,9 5,3 94,6 56,5 0,7 55,8
-163,5 -135,8 -19,3 -116,6 -27,6 -0,5 -27,1 129,8 93,2 4,3 88,9 36,6 0,7 35,9

-47,0 -28,8 -6,0 -22,7 -18,2 -0,3 -17,9 37,7 22,1 2,8 19,3 15,6 0,1 15,6
-32,5 -36,2 -5,2 -31,0 3,7 -0,1 3,8 20,5 12,2 -0,4 12,6 8,4 0,6 7,8
-28,5 -29,3 -5,6 -23,7 0,7 -0,1 0,8 32,1 32,6 0,7 31,9 -0,5 0,0 -0,5

-40,7 -19,7 -2,0 -17,7 -21,0 -0,1 -20,9 33,0 21,2 0,7 20,5 11,9 -0,1 12,0
-8,9 -6,1 5,1 -11,2 -2,8 -0,5 -2,3 12,1 4,7 1,7 3,0 7,4 -0,1 7,5

-7,7 -2,3 -4,1 1,8 -5,4 0,0 -5,4 15,8 9,4 2,0 7,4 6,4 0,0 6,4
-18,0 -10,5 -1,0 -9,5 -7,4 0,0 -7,4 19,4 6,5 0,7 5,8 13,0 0,0 12,9
-21,3 -15,9 -0,9 -15,0 -5,4 -0,3 -5,1 2,5 6,2 0,1 6,2 -3,7 0,1 -3,8
-13,1 -14,5 -3,4 -11,1 1,4 0,0 1,4 6,4 2,8 0,9 1,9 3,6 0,0 3,6

-1,1 -6,6 -0,3 -6,3 5,5 -0,1 5,5 2,8 2,4 -0,8 3,2 0,4 0,7 -0,3
-18,3 -15,2 -1,5 -13,7 -3,1 0,0 -3,1 11,3 7,0 -0,6 7,5 4,3 -0,1 4,4
-12,6 -6,9 -0,9 -6,0 -5,7 0,0 -5,7 6,4 6,0 0,3 5,8 0,4 0,0 0,4
-14,6 -6,8 -1,2 -5,5 -7,8 0,0 -7,8 21,8 15,1 0,0 15,1 6,7 0,0 6,6

-1,3 -15,6 -3,5 -12,1 14,3 0,0 14,3 3,9 11,4 0,4 11,0 -7,6 0,0 -7,6

-16,8 -8,5 -0,7 -7,8 -8,3 0,0 -8,3 13,6 10,8 0,2 10,6 2,8 0,0 2,8
-6,8 -5,4 -0,5 -4,8 -1,5 0,0 -1,5 10,0 6,2 0,8 5,4 3,8 -0,1 3,9

-17,1 -5,8 -0,7 -5,1 -11,3 -0,1 -11,2 9,4 4,1 -0,3 4,4 5,3 0,0 5,3
-22,8 -7,0 -1,3 -5,6 -15,8 -0,3 -15,5 2,6 1,4 0,1 1,3 1,2 0,0 1,2

-0,7 -3,5 -0,8 -2,7 2,8 -0,1 2,9 0,5 -0,8 0,2 -1,0 1,3 -0,1 1,4
14,6 4,4 7,2 -2,8 10,2 -0,1 10,3 9,1 4,1 1,4 2,7 4,9 0,0 4,9

Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle

Yhteensä Oma pääoma ja Muu pääoma, lähinnä Yhteensä Oma pääoma ja Muu pääoma, lähinnä
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisäisiä lainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisäisiä lainoja

Yhteensä Raha- Muut Yhteensä Raha- Muut Yhteensä Raha- Muut Yhteensä Raha- Muut
laitokset2) kuin laitokset2) kuin laitokset2) kuin laitokset2) kuin

raha- raha- raha- raha-
laitokset laitokset laitokset laitokset

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

Taulukko 8.4
Maksutase: suorat sijoitukset1)

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

Lähde: EKP.
1) Pääoman  tuonti (+), pääoman vienti (–).
2) Ei sisällä eurojärjestelmää.

1997
1998

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

  Euroalueen laajeneminen
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Taulukko 8.5
Maksutase: arvopaperisijoitukset1)

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

Lähde: EKP.
1) Pääoman  tuonti (+), pääoman vienti (–).
2) Ei sisällä eurojärjestelmää.

1.  Vaateittain2)

2.  Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

0,1 -1,5 -155,1 -2,1 -153,0 0,1 -15,4 -139,6 -1,7 -137,9 0,9 -8,1 7,3 -0,1 7,5
-0,1 -4,3 -281,6 -2,6 -278,9 -1,9 -46,3 -66,1 -1,5 -64,6 2,2 -15,5 4,6 -1,0 5,5

-0,4 3,8 -111,8 -2,1 -109,8 1,9 -71,1 -90,9 -1,2 -89,6 -2,3 -34,5 14,3 -0,2 14,5
-0,4 -9,7 -30,7 -5,2 -25,5 3,2 -11,3 -72,5 -1,0 -71,5 2,1 -34,9 -23,7 -0,9 -22,7

-0,1 -3,7 -10,1 -2,0 -8,1 2,4 -2,3 -25,4 0,2 -25,6 0,0 -1,9 -13,1 -0,1 -13,0
-0,1 2,8 10,0 -0,6 10,6 -1,1 -2,9 -13,3 -0,3 -13,0 0,9 -13,3 -2,7 0,2 -3,0
-0,2 -3,9 -3,4 -1,2 -2,2 1,6 -1,4 -16,3 -0,4 -15,8 0,4 -6,6 1,0 0,1 0,8

-0,1 -3,8 13,9 -0,6 14,5 -1,6 -22,9 -26,5 0,3 -26,8 -1,4 -7,1 -1,9 -1,6 -0,3
-0,1 0,4 -23,7 . . -0,8 -19,1 -34,4 . . 1,1 -6,9 0,0 . .

0,0 1,5 0,7 . . -0,7 -12,0 -3,0 . . -0,3 -12,7 6,0 . .
-0,1 -1,5 1,9 . . -0,2 -9,6 -10,5 . . -0,9 -0,7 -2,0 . .
0,0 -3,9 11,3 . . -0,7 -1,3 -13,0 . . -0,2 6,3 -5,9 . .

-0,1 0,6 -3,5 . . -0,8 -7,6 -7,8 . . 0,5 2,3 4,3 . .
0,0 0,4 -6,2 . . -0,2 -1,3 -13,8 . . 0,9 -7,2 0,9 . .
0,0 -0,6 -13,9 . . 0,1 -10,1 -12,8 . . -0,4 -2,0 -5,2 . .

-363,3 253,3 -116,2 104,0 -247,1 -238,9 -8,2 149,4 121,3 28,1
-311,3 269,8 -156,5 93,0 -154,8 -154,9 0,1 176,8 117,0 59,9
-409,0 297,4 -285,9 49,9 -123,1 -114,3 -8,8 247,5 239,2 8,3

-291,0 355,8 -108,3 233,2 -182,7 -160,1 -22,6 122,5 115,1 7,4
-177,8 286,2 -40,8 88,2 -137,1 -80,6 -56,4 198,0 133,5 64,5

-54,2 126,5 -13,9 36,0 -40,3 -25,3 -15,0 90,5 61,4 29,1
-19,8 55,5 12,7 6,0 -32,5 -17,3 -15,2 49,5 26,3 23,2
-28,8 65,0 -7,5 11,8 -21,3 -16,1 -5,2 53,3 38,6 14,6

-51,4 54,2 10,0 4,9 -61,4 -51,0 -10,4 49,3 49,7 -0,3
-83,5 115,2 -23,4 20,7 -60,1 -54,3 -5,8 94,5 91,4 3,1

-13,2 29,3 -1,9 6,5 -11,3 -10,1 -1,2 22,8 15,1 7,7
-29,5 63,7 -5,8 27,8 -23,6 -14,7 -9,0 35,9 22,8 13,1
-11,6 33,5 -6,2 1,7 -5,4 -0,6 -4,8 31,8 23,5 8,3
-15,8 26,5 -6,4 4,5 -9,4 -1,3 -8,1 22,0 13,4 8,6

-4,4 12,7 5,1 -0,3 -9,5 -10,1 0,5 13,0 2,1 10,9
0,4 16,4 14,0 1,9 -13,6 -6,0 -7,7 14,5 10,8 3,7

-1,6 27,6 -0,6 -1,1 -1,0 -4,1 3,1 28,7 17,2 11,5
-7,0 22,6 0,3 14,7 -7,3 -3,7 -3,7 7,9 6,0 2,0

-20,1 14,8 -7,1 -1,8 -13,0 -8,3 -4,7 16,6 15,4 1,2

-20,4 17,5 2,3 13,4 -22,7 -15,6 -7,1 4,1 5,5 -1,4
-23,6 11,7 0,3 2,2 -23,9 -20,3 -3,6 9,5 3,4 6,1

-7,4 25,0 7,4 -10,8 -14,8 -15,0 0,3 35,8 40,8 -5,1
-12,1 21,4 -3,0 10,2 -9,1 -16,1 7,1 11,2 0,5 10,7
-26,4 34,4 -5,8 -9,2 -20,6 -15,3 -5,3 43,6 43,5 0,1
-44,9 59,4 -14,6 19,7 -30,4 -22,8 -7,6 39,7 47,4 -7,7

Yhteensä  Osakkeet                                 Velkapaperit

  Saamiset   Velat

Saamiset Velat Saamiset Velat Yhteensä Joukko-
lainat

Raha-
markkina-

paperit

Yhteensä Joukko-
lainat

Raha-
markkina-

paperit

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

1998
1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

Osakkeet Velkapaperit

Joukkolainat Rahamarkkinapaperit

Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin
järjes- laitok- rahalaitokset järjes- laitok- rahalaitokset järjes- laitok-  rahalaitokset
telmä set3) telmä set3) telmä set3)

Yh- Julkis- Muut Yh- Julkis- Muut Yh- Julkis- Muut
teensä yhteisöt sektorit teensä yhteisöt sektorit teensä yhteisöt sektorit

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
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Taulukko 8.6
Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

Lähde: EKP.
1) Pääoman  tuonti (+), pääoman vienti (–).

1.  Muut sijoitukset sektoreittain1)

2.  Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain1)

2.1.  Eurojärjestelmä

-1,1 6,7 5,6 -0,8 -0,1 -0,9
-1,1 0,9 -0,2 0,0 0,0 0,0

0,6 4,4 5,0 0,0 0,0 0,0
-1,2 0,0 -1,1 0,0 0,0 0,0

-0,4 1,2 0,7 0,0 0,0 0,0
-0,6 -3,5 -4,1 0,0 0,0 0,0
0,3 -0,2 0,1 0,0 0,0 0,0

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

-0,6 -4,4 -4,9 0,0 0,0 0,0

Lainat / käteinen ja talletukset Muut saamiset/velat

Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto

1 2 3 4 5 6

-81,5 205,6 -0,7 3,5 -1,0 -6,1 -22,6 192,4 -37,6 40,4 15,0 152,0 -57,1 15,9
-31,8 192,7 -1,9 6,6 3,3 -13,0 16,3 161,2 -47,2 53,8 63,5 107,4 -49,4 37,9

-179,0 359,8 -1,1 0,9 -2,2 0,7 -130,4 288,8 -50,0 52,5 -80,4 236,3 -45,4 69,5

-250,2 249,0 0,6 4,4 2,9 -0,5 -227,6 233,5 -45,3 22,4 -182,3 211,1 -26,1 11,6
-220,8 30,1 -1,2 0,1 0,0 -8,3 -164,3 23,1 -29,6 51,5 -134,7 -28,4 -55,4 15,2

-77,6 -9,1 -0,6 -3,5 0,9 3,8 -62,7 -11,8 -4,4 19,8 -58,3 -31,6 -15,2 2,4
-62,1 2,3 0,3 -0,1 -0,5 -2,8 -34,9 9,6 -4,7 4,6 -30,2 5,0 -26,9 -4,3

-101,0 12,6 -0,4 2,5 0,3 -1,0 -85,3 -0,4 -17,9 15,7 -67,4 -16,2 -15,5 11,6

-105,9 68,4 -0,6 -4,4 -1,6 -8,5 -60,1 59,2 -13,4 8,6 -46,7 50,7 -43,6 22,1
-120,4 45,0 0,2 2,3 -2,1 3,3 -105,0 34,6 -12,1 14,7 -92,8 19,8 -13,5 4,8

-42,2 23,1 -0,4 -4,3 1,7 5,6 -30,1 22,2 -4,2 7,1 -25,9 15,1 -13,3 -0,4
-64,2 34,2 -0,1 -0,5 0,0 0,0 -56,0 36,4 -3,9 8,2 -52,1 28,2 -8,0 -1,7
28,8 -66,4 -0,1 1,3 -0,7 -1,8 23,4 -70,4 3,7 4,4 19,7 -74,8 6,2 4,5
-2,3 -8,4 0,4 2,7 -0,2 -1,2 14,0 -9,8 2,8 1,6 11,2 -11,4 -16,5 -0,1
8,5 -29,7 0,1 -5,0 -0,6 -2,2 12,8 -17,9 0,4 2,0 12,4 -19,9 -3,8 -4,6

-68,3 40,4 -0,2 2,1 0,3 0,6 -61,7 37,3 -7,9 0,9 -53,8 36,3 -6,6 0,4
-70,2 31,0 -0,1 -0,3 -0,4 1,3 -53,9 22,3 -5,2 8,0 -48,7 14,2 -15,9 7,8
-77,1 37,9 0,9 1,2 -1,6 -0,3 -65,6 34,7 -7,8 -6,3 -57,8 41,0 -10,8 2,3
46,4 -56,3 -1,3 1,6 2,3 -2,0 34,1 -57,4 -5,0 14,0 39,1 -71,4 11,2 1,5

-8,1 0,7 0,5 -2,4 -2,4 -6,2 4,6 2,9 -3,6 2,7 8,2 0,3 -10,8 6,5
-84,3 61,4 -0,5 -2,0 -3,8 -2,2 -55,9 54,1 -6,3 4,5 -49,6 49,6 -24,0 11,4
-13,5 6,3 -0,5 0,0 4,6 -0,1 -8,7 2,2 -3,5 1,4 -5,3 0,8 -8,8 4,2
-40,3 63,2 0,0 -0,3 1,1 2,7 -32,6 55,8 -3,4 2,9 -29,2 53,0 -8,8 4,9
-48,2 8,7 0,7 0,9 -3,1 1,1 -36,3 4,8 -2,0 2,7 -34,3 2,1 -9,5 1,9
-31,8 -26,8 -0,5 1,6 -0,1 -0,4 -36,0 -26,1 -6,7 9,1 -29,4 -35,2 4,8 -2,0

Yhteensä Eurojärjestelmä Julkisyhteisöt Rahalaitokset (pl. eurojärjestelmä) Muut sektorit

Yhteensä Pitkäaikaiset Lyhytaikaiset

Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat

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

1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

1998
1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2002 huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen
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2.2.  Julkisyhteisöt

Kauppaluotot Lainat / käteinen ja talletukset Muut saamiset/velat

Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto

22 23 24 25 26 27 28 29 30

Kauppaluotot Lainat / käteinen ja talletukset Muut saamiset/velat

Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto

7 8 9 10 11 12 13 14 15

0,0 0,0 0,0 4,4 -13,1 -8,7 -1,2 0,2 -1,0
0,1 0,0 0,1 -1,4 0,6 -0,8 -0,9 0,1 -0,8

-0,1 0,0 -0,1 4,4 -0,6 3,9 -1,4 0,1 -1,3
1,5 0,0 1,4 -0,6 -8,0 -8,6 -0,8 -0,3 -1,1

0,0 0,0 0,0 -0,3 -8,0 -8,3 -0,3 -0,3 -0,6
1,4 0,0 1,4 -0,2 3,6 3,4 -0,3 0,2 -0,2
0,0 0,0 0,0 -0,3 -2,7 -3,0 -0,2 0,0 -0,3
0,0 0,0 0,0 0,2 -0,9 -0,6 0,1 -0,1 -0,1

0,0 0,0 0,0 -1,2 -8,3 -9,6 -0,4 -0,2 -0,6

2.3.  Rahalaitokset (pl. eurojärjestelmä)

2.4.  Muut sektorit

15,5 160,5 176,0 0,8 0,7 1,5
-126,3 283,5 157,1 -4,1 5,3 1,3

-213,6 223,7 10,0 -13,9 9,8 -4,1
-160,6 26,0 -134,6 -3,7 -2,9 -6,6

24,1 19,7 43,9 -5,5 6,0 0,5
-61,8 -10,5 -72,3 -0,9 -1,3 -2,2
-32,6 7,6 -25,0 -2,3 2,0 -0,3
-90,4 9,2 -81,2 5,0 -9,6 -4,6

-58,1 58,8 0,6 -2,0 0,5 -1,5

-7,5 4,8 -2,7 -18,9 21,7 2,9 -23,0 11,3 -11,7
-14,6 10,5 -4,0 -25,2 64,0 38,8 -5,7 -5,0 -10,7

-0,4 0,6 0,1 -25,3 10,6 -14,7 -0,3 0,4 0,1
-8,7 -3,8 -12,6 -43,8 15,5 -28,3 -2,9 3,6 0,7

-1,2 -0,5 -1,7 5,0 5,3 10,3 -1,6 0,8 -0,8
-3,6 -1,4 -5,0 -11,4 2,9 -8,6 -0,1 0,9 0,8
-2,8 0,9 -1,9 -23,9 -7,2 -31,2 -0,1 2,0 1,9
-1,1 -2,9 -4,0 -13,4 14,6 1,2 -1,1 -0,1 -1,2

-1,6 5,3 3,8 -36,3 15,5 -20,7 -5,8 1,2 -4,5

10,1 0,3 1,0 2,0 6,1 12,5 -12,1 0,2 3,5 2,0 -0,1 0,8
17,6 1,0 0,3 2,9 13,3 4,3 4,6 0,0 -5,6 10,1 -0,1 0,0

17,8 0,6 -1,0 -4,2 22,5 10,0 -5,3 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
-2,2 0,7 0,2 -2,0 -1,2 -2,3 -15,3 0,0 8,2 8,4 -0,2 0,0

-3,1 -0,2 0,0 -0,4 -2,4 -1,7 -12,4 0,0 4,2 7,4 0,0 0,0
6,7 0,5 0,5 -2,1 7,8 -0,6 1,2 0,0 4,3 3,1 -0,2 0,0

-4,6 -0,1 -0,2 0,2 -4,6 -2,4 -3,0 0,0 1,9 -1,2 0,0 0,0
-1,3 0,4 -0,1 0,3 -1,9 2,3 -1,2 0,0 -2,3 -0,9 0,0 0,0

11,9 0,5 0,0 -0,2 11,5 0,8 -0,6 0,0 9,6 1,7 0,0 0,0

3.  Valuuttavaranto 1)

Yhteensä Kulta Erityiset
nosto-

oikeudet

Varanto-
osuus

IMF:ssä

Valuuttasaamiset Muut
saamisetYhteensä Käteinen ja

talletukset
Arvopaperit Johdan-

naiset

Rahaviran-
omaiset ja

BIS

Pankit Osakkeet Joukko-
lainat

Raha-
markkina-

paperit

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

Lähde: EKP.
1) Lisäys (–), vähennys (+).

Lainat / käteinen ja talletukset Muut saamiset/velat

Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto

16 17 18 19 20 21

1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

1999
2000

2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

Taulukko 8.6 (jatkoa)
Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto
(miljardia euroa, nettovirrat)
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Taulukko 8.7
Euroalueen maksutaseen rahataloudellinen esitys1) (Maksutaseen vaikutus rahan määrän muutokseen)
(miljardia euroa)

2000

2000 I
II
III
IV

2001
2002

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

Lähde: EKP.
1) Pääoman tuonti (+), pääoman vienti (-).
2) Sisältää muut kuin rahalaitokset  ja rahalaitossektorin oman pääoman ja uudelleen sijoitetut voitot.
3) Ei sisällä rahamarkkinarahasto-osuuksia.
4) Ei sisällä euroalueen rahalaitossektorin liikkeeseen laskemia enintään kahden vuoden  velkapapereita.
5) Sarakkeiden 1–10 summa. Virheelliset ja tunnistamattomat erät (sarake 10) ovat samat kuin taulukossa 8.1 (sarake 13). Sarakkeeseen 12

sisältyviä muita eroja (absoluuttisina arvoina) selostetaan metodologisessa selvityksessä EKP:n verkkosivujen osassa ”Statistics” (www.ecb.int).
6) Lähde: Kuukausikatsaus, taulukko 2.3.2, sarake 10.

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

Vaihto- Johdan- Virheel- Yhteensä5) Lisätieto:
ja naiset liset ja M3:n

pääoman Euro- Ulko Saamiset Velat Saamiset Velat tunnista- vastaeriin
siirrot alueelta mailta mattomat kuuluvien

ulkomaille euro- Muut Osakkeet3) Velka- Muut Muut erät ulkomaisten
(muut kuin alueelle2) kuin paperit4) kuin kuin netto-

raha- raha- raha- raha- saamisten
laitokset) laitokset laitokset laitokset muutokset6)

Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset

  Euroalueen laajeneminen

-56,2 -408,0 426,7 -343,1 37,2 209,8 -47,6 70,2 -3,4 -10,7 -125,1 142,2

-8,9 -68,4 217,6 -129,2 -103,3 38,2 -40,3 10,6 1,3 -35,8 -118,0 118,0
-15,4 -88,8 71,6 -66,7 66,9 70,7 -5,5 4,1 4,4 3,7 45,1 -35,2
-18,1 -121,4 40,3 -75,1 28,9 55,7 -12,3 38,3 0,1 23,2 -40,4 51,6
-13,8 -129,4 97,1 -72,1 44,7 45,1 10,5 17,1 -9,3 -1,9 -11,8 7,8

-9,8 -244,7 155,7 -188,4 172,9 83,7 -23,2 11,1 -3,5 34,7 -11,4 7,9
71,2 -143,7 129,1 -126,9 51,4 187,6 -55,4 6,9 -14,0 60,9 167,3 -170,0

-10,3 -72,9 35,4 -46,0 1,7 22,4 2,8 -12,1 1,4 -32,5 -110,1 105,8
-13,2 -91,2 43,2 -70,1 89,6 5,1 0,8 9,5 12,0 -2,0 -16,3 18,0

3,4 -56,1 31,3 -22,9 42,0 27,8 -3,5 11,9 -10,3 47,4 71,0 -74,3
10,3 -24,6 45,8 -49,4 39,6 28,3 -23,2 1,8 -6,6 21,8 43,9 -41,6

15,2 -53,0 39,5 -53,6 15,2 3,9 1,6 -2,7 2,5 -6,9 -38,4 27,1
5,7 -40,7 37,7 -48,6 38,5 83,6 -14,3 6,2 -2,8 14,1 79,3 -77,0

25,3 -27,2 19,9 -6,0 -4,6 56,7 -27,4 -7,1 -9,6 24,9 44,8 -33,8
25,1 -22,8 32,1 -18,7 2,4 43,5 -15,2 10,5 -4,0 28,8 81,6 -86,3

4,7 -38,6 33,1 -14,5 7,8 44,5 -45,2 13,6 -0,1 25,8 31,1 -32,1
-2,2 -13,5 12,2 -58,0 24,3 96,7 -15,6 8,2 -4,4 44,2 91,9 -97,7
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Taulukko 8.8
Ulkomainen varallisuus1) ja valuuttavaranto
(miljardia euroa [miljardia ecua vuonna 1997]; ajanjakson lopun kantatieto)

1.  Yhteenveto ulkomaisesta varallisuudesta

1997
1998
1999
2000
2001

1999
2000
2001

1999
2000
2001

16,3 0,3 181,5 -750,5 -5,9 223,8 367,3
-170,1 -2,8 152,0 -748,5 2,3 86,5 337,6
-297,3 -4,7 369,6 -881,2 16,0 -183,9 382,2
-414,7 -6,3 428,4 -804,9 8,5 -437,2 390,4
-152,2 -2,2 530,7 -682,7 -5,9 -387,0 392,7

5 796,7 92,5 1 174,5 2 058,1 111,1 2 070,8 382,2
6 740,0 102,5 1 609,7 2 344,1 117,9 2 277,9 390,4
7 459,4 109,1 1 859,9 2 499,8 123,7 2 583,4 392,7

6 094,0 97,2 804,9 2 939,3 95,1 2 254,7 -
7 154,7 108,8 1 181,2 3 149,1 109,3 2 715,1 -
7 611,6 111,3 1 329,2 3 182,5 129,5 2 970,5 -

Saamiset

Velat

Ulkomainen nettovarallisuus2), 3)

Yhteensä Suorat Arvopaperi- Johdannaiset Muut Valuutta-
% BKT:stä sijoitukset sijoitukset sijoitukset varanto

1 2 3 4 5 6 7

1999
2000
2001

1999
2000
2001

1999
2000
2001

938,7 85,7 853,0 235,8 1,8 234,0 606,3 24,3 582,0 198,6 1,7 196,9
1 256,0 115,9 1 140,1 353,7 2,3 351,3 880,6 31,8 848,8 300,7 1,8 298,9
1 478,4 132,0 1 346,4 381,5 2,6 378,9 985,6 42,4 943,2 343,6 2,6 341,0

Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle

Oma pääoma ja Muu pääoma (lähinnä Oma pääoma ja Muu pääoma (lähinnä
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisäisiä lainoja) uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisäisiä lainoja)

Yhteensä Raha- Muut kuin Yhteensä Raha- Muut kuin Yhteensä Raha- Muut kuin Yhteensä Raha- Muut kuin
laitokset4) raha- laitokset4) raha- laitokset4) raha- laitokset4) raha-

laitokset laitokset laitokset laitokset

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

2.  Suorat sijoitukset

3.1.  Arvopaperisijoitukset vaateittain

3.2.  Arvopaperisijoitukset: saamiset vaateittain ja sijoittajasektoreittain

Lähde: EKP.
1) 12 maata käsittävän euroalueen tietoja eli Kreikan tiedot ovat mukana.
2) Saamiset vähennettynä veloilla.
3) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistä-osassa.
4) Ei sisällä eurojärjestelmää.

Osakkeet Velkapaperit

Saamiset Velat

Saamiset Velat Yhteensä Joukko- Raha- Yhteensä Joukko- Raha-
lainat markkina- lainat markkina-

paperit paperit

1 2 3 4 5 6 7 8

1 013,6 1 698,1 1 044,4 937,2 107,2 1 241,2 1 138,5 102,7
1 183,6 1 627,6 1 160,5 1 038,4 122,1 1 521,5 1 399,9 121,6
1 111,5 1 577,6 1 388,3 1 208,1 180,1 1 604,9 1 505,5 99,4

0,4 25,9 987,3 4,1 983,2 4,5 257,2 675,4 6,2 669,3 2,6 68,5 36,1 0,2 35,9
0,9 42,7 1 140,0 5,6 1 134,4 3,4 328,5 706,5 5,7 700,9 0,5 85,6 36,0 0,1 35,8
1,2 43,7 1 066,7 6,6 1 060,0 2,1 422,1 784,0 8,0 776,0 2,8 125,2 52,1 0,2 51,9

Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit

Eurojär- Raha-  Muut kuin rahalaitokset Eurojär- Raha- Muut kuin rahalaitokset Eurojär- Raha- Muut kuin rahalaitokset
jestelmä laitok- jestelmä laitok- jestelmä laitok-

set4) Yhteensä Julkis- Muut set4) Yhteensä Julkis- Muut set4) Yhteensä Julkis- Muut
yhteisöt sektorit yhteisöt sektorit yhteisöt sektorit

9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
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4.  Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain

329,4 99,6 404,131 5,2 23,4 201,2 12,6 19,6 169,0 0,0 116,6 52,4 0,0 0,0 7,6

372,1 116,4 402,758 4,5 24,3 226,9 13,5 23,0 190,7 0,0 133,9 56,8 -0,2 0,0 14,6

377,2 117,1 399,537 4,3 20,8 235,0 9,7 20,1 204,4 0,0 154,0 50,4 0,7 0,0 15,8

390,4 118,4 404,157 4,3 21,2 246,5 16,8 20,5 208,5 0,0 158,1 50,4 0,7 0,0 16,3

392,7 126,1 401,876 5,5 25,3 235,8 8,0 25,9 201,5 1,2 147,0 53,3 0,4 0,0 24,7

366,1 130,4 399,022 4,8 25,0 205,8 10,3 35,3 159,8 - - - 0,4 0,0 22,4

332,4 119,9 396,324 4,5 25,0 183,1 7,6 33,6 141,0 - - - 0,9 0,0 18,4
323,1 121,1 396,233 4,5 24,2 173,3 6,9 33,6 131,6 - - - 1,1 0,0 18,7
326,1 120,0 396,229 4,6 25,5 176,1 8,3 34,8 132,2 - - - 0,8 0,0 18,2
328,9 124,2 396,277 4,5 25,5 174,7 9,4 32,3 132,3 - - - 0,8 0,0 18,1

49,3 7,0 24,030 0,0 0,0 42,3 0,3 7,8 34,3 0,0 27,8 6,5 0,0 0,0 2,6

45,3 7,0 24,030 0,0 0,0 38,2 0,6 6,8 30,6 0,0 20,4 10,2 0,3 0,0 3,8

49,3 7,8 24,656 0,1 0,0 41,4 0,8 7,0 33,6 0,0 23,5 10,1 0,0 0,0 3,6

45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 - - - 0,0 0,0 3,0

40,7 7,5 24,656 0,2 0,0 33,1 0,9 6,8 25,4 - - - 0,0 0,0 2,5
39,2 7,5 24,656 0,2 0,0 31,4 0,8 8,0 22,6 - - - 0,0 0,0 2,4
39,3 7,5 24,656 0,2 0,0 31,6 0,9 7,1 23,6 - - - 0,0 0,0 2,8
41,3 7,7 24,656 0,2 0,0 33,4 0,8 6,7 25,9 - - - 0,0 0,0 2,3

Lähde: EKP.
1) Valuuttavarantoa ja valuuttamääräistä likviditeettiä koskevan raportointimallin mukaisia lisätietoja on saatavissa EKP:n verkkosivuilla.
2) Eurojärjestelmän kultavarantojen muutos johtuu siitä, että eräs keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen

ehtojen mukaisesti.
3) Kattavuus- ja arvostuserojen vuoksi luvut eivät ole täysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.
4) Tilanne 1.1.1999.
5) Osa eurojärjestelmän valuuttavarantoa.

1998 joulu 4)

1999 joulu

2000 joulu

2001 tammi 1.

2001 joulu

2002 joulu

2003 huhti
touko
kesä
heinä

1999 joulu

2000 joulu

2001 joulu

2002 joulu

2003 huhti
touko
kesä
heinä

  Euroalueen laajeneminen

Eurojärjestelmä3)

Euroopan keskuspankki5)

  Euroalueen laajeneminen

Valuuttavaranto Lisätieto:
valuutta-

varantoon
liittyvät

saamiset

Yhteensä Kulta Erityiset Varanto- Valuuttasaamiset Muut Valuutta-
nosto- osuus saamiset määräiset

Miljoo- oikeudet IMF:ssä Yhteensä Käteinen Arvopaperit Johdan- saamiset
naa ja talletukset naiset euro-

troy- alueelta
unssia2) Raha- Pankit Yhteensä Osak- Joukko- Raha-

viran- keet lainat mark-
omaiset kina-

ja BIS paperit

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

5.  Eurojärjestelmän ja Euroopan keskuspankin valuuttavaranto ja siihen liittyvät saamiset1)

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, ellei toisin mainita)

3,1 27,4 3,0 27,1 0,1 0,3 125,5 57,3 2,5 0,1 72,4 45,4 50,6 11,8
3,0 32,2 2,9 31,9 0,1 0,3 133,8 60,0 2,8 0,2 77,5 47,7 53,5 12,1
3,0 36,4 2,9 36,2 0,1 0,2 132,5 63,8 3,1 0,2 73,6 51,4 55,9 12,3

1999
2000
2001

1 317,7  1 823,5 1 291,8 1 798,1 25,9 25,5 624,5 346,5 161,0 90,7 394,2 225,7 69,3 30,1
1 458,5 2 168,4 1 421,4 2 126,4 37,1 42,0 682,6 454,5 179,5 110,2 418,9 314,8 84,2 29,5
1 719,5  2 407,3 1 668,6 2 354,1 50,9 53,2 728,4 462,9 177,6 109,7 478,4 321,9 72,4 31,4

1999
2000
2001

Eurojärjestelmä Julkisyhteisöt

Yhteensä Lainat / käteinen Muut Yhteensä Kauppaluotot Lainat / käteinen Muut
ja talletukset saamiset/velat ja talletukset saamiset/velat

Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat

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

Rahalaitokset (pl. eurojärjestelmä) Muut sektorit

Yhteensä Lainat / käteinen Muut Yhteensä Kauppaluotot Lainat / käteinen Muut
ja talletukset saamiset/velat ja talletukset saamiset/velat

Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat

15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
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9 Euroalueen ulkomaankauppa

Taulukko 9
1. Arvot, määrät ja yksikköarvot hyödykkeittäin1), 2)

(kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Lähteet: Eurostat ja Eurostatin laskelmiin perustuvat EKP:n laskelmat (määrälaskelmat ja yksikköarvojen puhdistus kausivaihtelusta).
1) Määritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivät ole täysin vertailukelpoisia

EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erän kanssa (taulukko 8.2).
2) Hyödykejako sarakkeissa 2–4 ja 7–9 noudattaa Broad Economic Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden (sarakkeet 5 ja 10) ja öljyn

(sarake 11) hyödykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

832,8 386,5 183,2 224,2 725,0 781,2 423,2 143,6 192,1 590,6 61,5 82,5 78,1
1 013,7 482,6 221,7 265,4 883,2 1 008,4 579,8 179,4 218,1 730,2 118,9 100,0 100,0

1 060,8 491,6 235,8 287,0 930,8 1 011,1 575,1 178,2 226,1 738,1 107,5 106,2 98,9
1 077,9 495,1 227,5 303,8 939,0 979,6 552,0 162,0 230,1 709,6 104,9 108,0 95,8

273,3 128,2 57,6 74,9 238,5 250,4 143,0 40,8 57,5 181,6 26,5 108,5 96,7
267,1 121,8 55,5 76,6 232,7 235,8 132,5 38,4 57,1 171,2 26,8 108,4 95,5
278,2 125,2 60,8 79,0 241,4 252,0 139,7 43,1 59,2 180,2 28,1 107,4 96,0

255,4 117,8 51,9 72,7 221,6 248,7 141,5 40,1 57,3 177,0 29,4 105,5 97,4
257,2 120,3 52,3 69,9 223,6 243,9 135,5 39,5 57,4 176,3 25,2 102,9 95,3

82,4 38,5 16,2 23,5 71,2 83,8 47,4 13,8 19,5 59,4 10,1 106,8 98,2
84,6 38,9 17,0 24,4 73,6 79,1 45,3 12,1 18,4 56,0 9,4 106,4 96,7
88,4 40,4 18,6 24,8 76,8 85,8 48,8 14,2 19,4 61,6 10,0 103,2 97,3
86,2 40,0 17,4 23,8 74,4 82,8 46,1 13,5 19,6 59,5 9,4 104,9 96,0
85,1 40,6 16,7 22,8 73,8 80,6 44,9 13,2 18,7 58,3 7,7 101,9 94,5
85,9 39,7 18,2 23,2 75,4 80,5 44,5 12,8 19,1 58,5 8,1 102,0 95,4

2,2 2,8 -0,8 3,3 1,4 6,1 3,5 12,9 7,7 7,1 6,0 89,3 95,2
12,4 12,5 12,7 12,7 13,6 5,9 6,8 11,7 4,5 8,9 4,7 100,0 100,0

5,1 1,8 8,6 7,9 5,8 -1,2 -1,0 -3,9 -0,1 -1,7 -1,6 105,3 98,8
1,8 1,0 -3,5 4,3 1,2 -1,5 -2,5 -8,2 1,6 -2,7 -1,5 107,8 98,0

2,9 3,1 -2,4 4,8 2,5 -1,1 -1,4 -9,5 2,7 -2,6 -2,4 107,8 98,6
5,4 4,7 -0,4 7,1 4,6 1,4 0,1 -0,7 2,5 1,4 -2,7 109,0 97,9
3,1 3,2 -2,5 5,7 2,3 1,1 -1,0 -1,7 4,2 0,5 1,2 107,7 97,9

0,9 -0,6 -1,3 2,0 0,4 3,4 0,1 6,3 4,9 4,2 0,2 107,2 100,1
. . . . . . . . . . . . .

4,0 3,4 0,9 5,7 3,1 2,4 -1,8 15,2 5,2 4,3 -6,9 108,5 100,1
2,1 0,9 1,6 2,8 1,8 1,0 -0,4 1,4 3,6 1,9 -5,4 108,0 99,5

-2,5 -3,8 -2,7 -1,0 -2,5 4,9 2,5 8,1 6,6 5,5 3,0 105,1 100,6
-1,9 -2,1 -5,7 -3,2 -2,7 -0,9 -3,1 -1,1 2,9 -0,8 7,5 107,5 101,3
-3,4 -4,5 -6,6 -3,8 -3,9 3,5 0,6 5,6 4,3 2,2 3,1 104,9 102,7

. . . . . . . . . . . . .

2,3 1,7 2,7 1,4 2,4 3,5 3,9 3,4 1,4 2,0 39,4 92,4 82,1
8,3 11,0 7,4 5,1 7,2 21,9 28,3 11,8 8,7 13,5 84,8 100,0 100,0

1,0 0,7 0,3 1,9 1,0 0,2 -1,3 1,6 2,8 1,7 -11,0 101,0 100,2
-0,7 -1,4 -0,5 0,5 -0,7 -2,4 -2,8 -2,1 -1,0 -1,6 -3,8 100,3 97,8

-0,7 -1,4 -0,3 0,4 -0,6 -3,2 -4,2 -1,8 -1,1 -1,6 -8,4 100,7 98,1
-1,9 -2,7 -1,8 -0,6 -1,9 -3,4 -3,6 -3,4 -2,8 -2,8 -4,6 99,5 97,7
-1,1 -1,1 -1,5 -0,6 -1,2 0,6 2,5 -2,7 -1,4 -1,5 19,3 99,8 98,2

-2,5 -1,9 -3,1 -3,1 -2,8 0,2 3,4 -6,4 -3,4 -3,6 29,4 98,5 97,4
. . . . . . . . . . . . .

-2,6 -2,2 -2,8 -2,6 -2,7 1,4 4,5 -5,9 -1,7 -2,7 32,6 98,5 98,2
-2,3 -1,4 -2,3 -3,4 -2,5 0,4 4,1 -5,7 -4,3 -3,8 33,8 98,6 97,3
-2,8 -2,0 -4,1 -3,3 -3,3 -1,2 1,7 -7,5 -4,1 -4,3 22,5 98,2 96,8
-3,2 -3,0 -3,4 -2,9 -3,3 -3,5 -3,1 -7,1 -2,8 -4,0 -3,2 97,6 94,9
-4,0 -3,0 -6,1 -3,7 -4,0 -6,3 -6,7 -8,2 -4,8 -5,5 -17,0 97,2 92,1

. . . . . . . . . . . . .

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Tavaroiden vienti (fob) Tavaroiden tuonti (cif) Yhteensä (kp.)
Yhteensä Lisätieto: Yhteensä Lisätieto:            (2000 = 100)

Raaka- Investoin- Kulutus- Valmistetut Raaka- Investoin- Kulutus- Valmistetut Öljy Vienti Tuonti
aineet ja titavarat tavarat tavarat aineet ja titavarat tavarat tavarat

tuotanto- tuotanto-
hyödykkeet hyödykkeet

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Määrät (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)

Yksikköarvot (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

Arvot (miljardia euroa; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)

  Euroalueen laajeneminen
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2. Maaryhmittäin ja maittain1)

(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Lähteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (Kauppatase ja Muut maat).
1) Määritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivät ole täysin vertailukelpoisia

EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erän kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).

832,8 - 161,4 33,1 21,1 77,3 56,1 135,1 26,8 119,2 48,4 39,1 113,6
1 013,7 - 189,7 38,8 23,2 94,6 63,4 171,4 34,2 151,6 56,1 46,7 141,6

1 060,8 - 201,9 36,9 24,3 105,9 66,3 180,0 34,5 165,3 60,3 49,8 135,6
1 077,9 - 204,5 36,9 24,7 112,1 63,8 181,8 32,6 170,2 59,8 43,1 148,3

273,3 271,6 51,6 9,3 6,3 28,7 16,2 46,0 7,8 42,7 15,6 11,3 37,7
267,1 271,4 50,5 8,4 6,0 27,8 15,7 44,4 8,3 43,0 14,9 10,6 37,7
278,2 268,8 50,2 10,0 6,5 29,2 16,1 46,7 8,6 45,1 15,2 11,0 39,6

255,4 264,0 48,9 9,7 6,3 27,6 16,4 41,4 7,8 39,4 13,6 9,5 34,7
257,2 257,6 . . . . . . . . . . .

82,4 89,1 15,4 3,1 1,9 9,0 5,3 14,2 2,5 12,3 4,6 3,1 11,0
84,6 88,8 15,9 3,2 2,0 9,2 5,5 13,7 2,7 13,4 4,4 3,0 11,7
88,4 86,1 17,6 3,5 2,4 9,4 5,6 13,5 2,6 13,7 4,7 3,3 12,0
86,2 87,5 15,7 3,3 2,0 9,6 5,1 13,8 2,7 13,6 5,0 3,0 .
85,1 85,0 15,7 3,1 2,0 9,8 5,2 13,9 2,3 13,5 4,8 3,0 .
85,9 85,1 . . . . . . . . . . .

-5,5 - . . . . . . . . . . .

781,2 - 131,0 33,2 18,6 60,3 43,2 113,2 53,9 151,8 49,0 30,4 95,4
1 008,4 - 156,6 38,0 21,8 76,8 49,8 140,7 65,5 211,6 72,2 39,7 134,0

1 011,1 - 154,0 34,3 21,3 88,8 52,9 138,1 58,6 207,9 74,0 40,9 140,3
979,6 - 147,4 35,3 22,4 93,5 51,9 124,9 52,6 204,5 68,2 39,3 139,5

250,4 247,5 38,5 9,1 5,4 23,9 13,6 33,0 13,6 48,9 17,1 10,7 36,5
235,8 244,5 34,5 8,3 5,4 22,6 12,3 28,4 12,6 51,7 16,2 10,0 33,7
252,0 245,8 37,0 9,5 6,2 24,7 13,3 30,5 13,6 54,6 17,1 9,3 36,1

248,7 249,4 35,1 9,1 5,8 24,6 13,4 28,2 13,4 53,7 18,8 8,9 37,7
243,9 244,0 . . . . . . . . . . .

83,8 83,8 11,1 2,8 2,0 8,0 4,3 9,8 4,7 18,7 6,4 3,1 13,1
79,1 82,5 11,3 3,0 2,0 7,9 4,4 8,8 4,1 17,0 6,0 2,7 12,0
85,8 83,0 12,7 3,3 1,9 8,8 4,7 9,7 4,6 18,0 6,4 3,1 12,7
82,8 81,9 11,0 3,2 1,8 8,5 4,1 9,8 4,8 17,7 6,1 3,6 .
80,6 80,6 11,3 3,0 1,7 8,2 4,3 9,6 4,3 17,0 5,3 3,5 .
80,5 81,4 . . . . . . . . . . .

-0,1 - . . . . . . . . . . .

51,6 - 30,4 -0,1 2,6 17,0 12,9 21,9 -27,1 -32,6 -0,6 8,7 18,2
5,3 - 33,1 0,8 1,4 17,8 13,6 30,7 -31,3 -60,0 -16,1 7,0 7,6

49,7 - 47,8 2,7 3,0 17,1 13,4 42,0 -24,1 -42,5 -13,7 8,9 -4,7
98,3 - 57,1 1,6 2,3 18,5 11,9 56,9 -20,0 -34,3 -8,4 3,8 8,8

23,0 24,1 13,1 0,2 0,8 4,8 2,7 13,0 -5,8 -6,2 -1,5 0,7 1,2
31,3 26,9 15,9 0,2 0,6 5,2 3,3 16,0 -4,3 -8,7 -1,4 0,6 4,0
26,2 23,0 13,2 0,6 0,3 4,5 2,8 16,2 -5,0 -9,5 -1,9 1,6 3,5

6,7 14,7 13,8 0,6 0,5 3,0 3,0 13,2 -5,5 -14,4 -5,2 0,6 -2,8
13,3 13,7 . . . . . . . . . . .

-1,4 5,3 4,3 0,3 -0,1 1,0 1,1 4,4 -2,1 -6,4 -1,8 0,1 -2,1
5,5 6,3 4,6 0,2 0,0 1,3 1,1 4,9 -1,4 -3,6 -1,6 0,3 -0,2
2,6 3,1 4,9 0,2 0,6 0,7 0,9 3,8 -2,0 -4,3 -1,7 0,2 -0,6
3,4 5,6 4,7 0,1 0,2 1,1 1,0 4,0 -2,1 -4,1 -1,0 -0,5 .
4,5 4,4 4,4 0,1 0,2 1,5 0,8 4,3 -2,0 -3,5 -0,5 -0,5 .
5,4 3,7 . . . . . . . . . . .

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Muutos edellisestä vuodesta, %
2003 kesä

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

Muutos edellisestä vuodesta, %
2003 kesä

1999
2000

2001
2002

2002 II
III
IV

2003 I
II

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä

  Euroalueen laajeneminen

Tuonti (cif)

Tase

  Euroalueen laajeneminen

  Euroalueen laajeneminen

Vienti (fob)

Yhteensä Yhteensä Iso- Ruotsi Tanska EU:hun Sveitsi Yhdys- Japani Aasia Afrikka Latina- Muut
(kp.) Britannia liittyvät vallat pl. Japani lainen maat

maat Amerikka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
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10 Valuuttakurssit

Taulukko 10
Valuuttakurssit
(jakson keskiarvo, x yksikköä valuuttaa / 1 ecu tai euro, 1999/I = 100 [efektiivinen])

99,1 99,4 99,1 98,3 100,6 101,6 90,4 96,5 1,1340 137,09
101,5 101,3 101,5 100,9 99,5 101,5 96,6 99,1 1,1211 146,41
95,7 95,7 95,6 95,6 96,1 95,7 96,6 95,8 1,0658 121,32
85,7 86,3 86,6 85,4 87,2 85,1 88,2 86,0 0,9236 99,47

87,3 88,6 88,9 88,1 88,0 86,5 91,0 87,7 0,8956 108,68
90,0 92,5 92,6 92,3 90,6 90,2 95,6 91,7 0,9456 118,06

88,6 89,5 90,2 88,9 89,4 87,3 91,4 88,4 0,9232 109,06
86,0 87,3 87,4 86,5 87,2 85,1 89,5 86,4 0,8725 106,93
87,0 88,3 88,5 87,7 87,1 85,9 91,2 87,7 0,8903 108,27
87,5 89,3 89,5 89,2 88,1 87,6 92,0 88,4 0,8959 110,45

87,1 89,4 89,5 88,8 87,5 87,6 91,3 87,8 0,8766 116,07
88,8 91,4 91,2 90,9 89,4 89,2 93,9 90,2 0,9188 116,46
91,3 93,9 94,2 93,8 92,3 91,5 97,9 93,8 0,9838 117,25
92,5 95,4 95,3 95,6 93,0 92,6 99,4 94,9 0,9994 122,42

96,9 100,1 99,6 100,2 97,2 97,0 104,1 99,2 1,0731 127,59
101,3 104,9 103,8 - - - 107,9 103,0 1,1372 134,74

89,2 89,9 90,5 - - - 91,7 88,6 0,9383 109,57
88,3 89,1 89,9 - - - 91,0 88,1 0,9217 107,08
88,4 89,4 90,1 - - - 91,4 88,4 0,9095 110,33
87,6 88,8 89,1 - - - 91,0 88,0 0,8920 110,36
85,9 87,2 87,2 - - - 89,3 86,2 0,8742 106,50
84,7 86,0 86,0 - - - 88,1 85,0 0,8532 104,30
85,4 86,8 86,8 - - - 89,1 85,9 0,8607 107,21
87,7 89,0 89,2 - - - 91,8 88,3 0,9005 109,34
88,0 89,3 89,5 - - - 92,6 89,0 0,9111 108,20
88,0 89,6 89,7 - - - 92,8 89,1 0,9059 109,86
86,8 88,4 88,8 - - - 91,3 87,6 0,8883 108,68
87,7 89,8 89,9 - - - 91,9 88,5 0,8924 113,38

87,6 89,9 90,2 - - - 91,6 88,1 0,8833 117,12
86,8 89,0 89,2 - - - 91,1 87,4 0,8700 116,23
86,8 89,3 89,2 - - - 91,2 87,8 0,8758 114,75
87,2 89,7 89,6 - - - 91,7 88,1 0,8858 115,81
88,6 91,1 90,9 - - - 93,7 89,9 0,9170 115,86
90,6 93,2 93,1 - - - 96,4 92,5 0,9554 117,80
91,7 94,4 94,5 - - - 98,2 94,2 0,9922 117,11
91,1 93,6 94,0 - - - 97,7 93,5 0,9778 116,31
91,2 93,7 94,1 - - - 98,0 93,7 0,9808 118,38
91,7 94,3 94,3 - - - 98,5 94,2 0,9811 121,57
92,5 95,1 95,1 - - - 99,3 94,6 1,0014 121,65
93,6 96,7 96,6 - - - 100,4 96,0 1,0183 124,20

95,8 98,8 98,8 - - - 103,0 98,1 1,0622 126,12
97,1 100,2 99,8 - - - 104,4 99,4 1,0773 128,60
97,9 101,2 100,0 - - - 105,1 100,2 1,0807 128,16
98,6 102,1 101,0 - - - 105,2 100,5 1,0848 130,12

102,5 106,1 105,2 - - - 109,1 104,1 1,1582 135,83
102,7 106,5 105,3 - - - 109,3 104,5 1,1663 138,05
101,4 105,2 104,1 - - - 107,8 102,9 1,1372 134,99
100,3 104,0 103,0 - - - 106,6 101,7 1,1139 132,38

-1,2 -1,2 -1,1 - - - -1,1 -1,2 -2,1 -1,9

10,1 11,1 9,6 - - - 9,2 8,7 13,9 13,8

Lähde: EKP.
1)  Lisätietoja laskentatavasta Yleistä-osassa.
2) Joulukuuhun 1998 asti ecun valuuttakurssit (BIS); tammikuusta 1999 alkaen euron valuuttakurssit.

1997
1998
1999
2000

2001
2002

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

2001 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2002 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

Muutos ed. kuukaudesta, % 4)

2003 elo

Muutos ed. vuodesta, % 4)

2003 elo

  Euroalueen laajeneminen

Euron efektiivinen valuuttakurssi1) Ecun/euron valuuttakurssi2)

Suppea maaryhmä           Laaja maaryhmä USA:n Japanin
Nimellinen Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Nimellinen Reaalinen; dollari jeni

kuluttaja- tehdas- BKT:n tehdas- koko talou- kuluttaja-
hinta- teollisuuden deflaattori teollisuuden den yksikkö- hinta-

indeksi tuottaja- yksikkötyö- työkustan- indeksi
hintaindeksi kustannukset nukset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
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1,6440 0,69230 8,6512 7,4836 8,0186 1,5692 1,5281 8,7498 1 069,75 1,6777
1,6220 0,67643 8,9159 7,4993 8,4659 1,6651 1,7867 8,6946 1 568,89 1,8764
1,6003 0,65874 8,8075 7,4355 8,3104 1,5840 1,6524 8,2694 1 267,26 1,8064
1,5579 0,60948 8,4452 7,4538 8,1129 1,3706 1,5889 7,1972 1 043,50 1,5923

1,5105 0,62187 9,2551 7,4521 8,0484 1,3864 1,7319 6,9855 1 154,83 1,6039
1,4670 0,62883 9,1611 7,4305 7,5086 1,4838 1,7376 7,3750 1 175,50 1,6912

1,5334 0,63260 9,0038 7,4639 8,2024 1,4099 1,7405 7,2007 1 174,68 1,6164
1,5283 0,61437 9,1261 7,4593 8,0109 1,3450 1,7013 6,8051 1 138,94 1,5829
1,5070 0,61940 9,4067 7,4438 8,0094 1,3743 1,7341 6,9439 1 150,05 1,5823
1,4735 0,62090 9,4810 7,4415 7,9693 1,4157 1,7508 6,9873 1 155,22 1,6344

1,4733 0,61471 9,1589 7,4318 7,8117 1,3978 1,6923 6,8368 1 155,27 1,6072
1,4648 0,62853 9,1584 7,4343 7,5175 1,4275 1,6662 7,1664 1 157,79 1,6567
1,4636 0,63533 9,2301 7,4281 7,3991 1,5361 1,7965 7,6731 1 172,73 1,7295
1,4667 0,63611 9,0946 7,4281 7,3192 1,5687 1,7913 7,7941 1 215,37 1,7671

1,4662 0,66961 9,1822 7,4305 7,5706 1,6203 1,8095 8,3695 1 288,92 1,8724
1,5180 0,70169 9,1425 7,4250 7,9570 1,5889 1,7742 8,8692 1 373,83 1,9872

1,5291 0,63480 8,9055 7,4642 8,2355 1,4098 1,6891 7,3182 1 194,92 1,6302
1,5358 0,63400 8,9770 7,4630 8,2125 1,4027 1,7236 7,1889 1 153,81 1,6067
1,5355 0,62915 9,1264 7,4643 8,1600 1,4167 1,8072 7,0939 1 173,40 1,6114
1,5287 0,62168 9,1120 7,4633 8,1146 1,3903 1,7847 6,9568 1 183,45 1,6165
1,5334 0,61328 9,0576 7,4612 7,9927 1,3473 1,6813 6,8182 1 133,74 1,5855
1,5225 0,60890 9,2106 7,4539 7,9360 1,3016 1,6469 6,6542 1 104,12 1,5497
1,5135 0,60857 9,2637 7,4447 7,9714 1,3153 1,6890 6,7130 1 120,28 1,5691
1,5144 0,62672 9,3107 7,4450 8,0552 1,3857 1,7169 7,0236 1 153,99 1,5855
1,4913 0,62291 9,6744 7,4413 7,9985 1,4260 1,8036 7,1063 1 178,27 1,5929
1,4793 0,62393 9,5780 7,4367 7,9970 1,4224 1,7955 7,0655 1 178,62 1,6397
1,4663 0,61838 9,4166 7,4452 7,9224 1,4153 1,7172 6,9284 1 137,48 1,6254
1,4749 0,62012 9,4359 7,4431 7,9911 1,4075 1,7348 6,9595 1 146,99 1,6389

1,4745 0,61659 9,2275 7,4329 7,9208 1,4135 1,7094 6,8886 1 160,78 1,6247
1,4775 0,61160 9,1828 7,4299 7,7853 1,3880 1,6963 6,7857 1 147,18 1,5935
1,4678 0,61574 9,0594 7,4324 7,7183 1,3903 1,6695 6,8308 1 157,30 1,6016
1,4658 0,61407 9,1358 7,4341 7,6221 1,4008 1,6537 6,9091 1 163,18 1,6191
1,4572 0,62823 9,2208 7,4356 7,5207 1,4210 1,6662 7,1521 1 150,08 1,6506
1,4721 0,64405 9,1137 7,4330 7,4043 1,4627 1,6793 7,4523 1 160,62 1,7029
1,4624 0,63870 9,2689 7,4301 7,4050 1,5321 1,7922 7,7389 1 169,16 1,7395
1,4636 0,63633 9,2489 7,4270 7,4284 1,5333 1,8045 7,6265 1 167,08 1,7164
1,4649 0,63059 9,1679 7,4271 7,3619 1,5434 1,7927 7,6500 1 182,57 1,7320
1,4650 0,62994 9,1051 7,4297 7,3405 1,5481 1,7831 7,6521 1 211,92 1,7511
1,4673 0,63709 9,0818 7,4280 7,3190 1,5735 1,7847 7,8098 1 208,19 1,7666
1,4679 0,64218 9,0961 7,4264 7,2948 1,5872 1,8076 7,9409 1 226,88 1,7858

1,4621 0,65711 9,1733 7,4324 7,3328 1,6364 1,8218 8,2841 1 250,06 1,8433
1,4674 0,66977 9,1455 7,4317 7,5439 1,6299 1,8112 8,4022 1 282,82 1,8803
1,4695 0,68255 9,2265 7,4274 7,8450 1,5943 1,7950 8,4279 1 335,44 1,8954
1,4964 0,68902 9,1541 7,4255 7,8317 1,5851 1,7813 8,4605 1 337,38 1,9282
1,5155 0,71322 9,1559 7,4246 7,8715 1,6016 1,7866 9,0321 1 390,03 2,0074
1,5411 0,70224 9,1182 7,4250 8,1619 1,5798 1,7552 9,0955 1 392,33 2,0233
1,5476 0,70045 9,1856 7,4332 8,2893 1,5694 1,7184 8,8689 1 342,27 1,9956
1,5400 0,69919 9,2378 7,4322 8,2558 1,5570 1,7114 8,6873 1 312,67 1,9531

-0,5 -0,2 0,6 0,0 -0,4 -0,8 -0,4 -2,0 -2,2 -2,1

5,2 9,9 -0,1 0,1 11,1 1,5 -5,2 13,9 12,5 13,8

1997
1998
1999
2000

2001
2002

2001 I
II
III
IV

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

2001 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2002 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo
syys
loka
marras
joulu

2003 tammi
helmi
maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

Muutos ed. kuukaudesta, % 4)

2003 elo

Muutos ed. vuodesta, % 4)

2003 elo

  Euroalueen laajeneminen

3) Koska EKP ei ilmoittanut virallisia viitekursseja näille valuutoille ennen lokakuuta 2000, taulukossa esitetään viitteelliset kurssit syyskuuhun
2000 saakka.

4) Viimeisen kuukausihavainnon prosenttimuutos on esitetty verrattuna edellisen kuukauden tietoihin ja vuotta aikaisempiin tietoihin. Positiivinen
muutos merkitsee euron vahvistumista. Tammikuusta 2001 alkaen efektiivistä valuuttakurssia koskevat tilastot eivät ole täysin vertailukelpoisia
aiempien havaintojen kanssa muuttuneiden painojen vuoksi.

                                 Ecun/euron valuuttakurssit2)

Sveitsin Englannin Ruotsin Tanskan Norjan Kanadan Australian Hongkongin Etelä- Singaporen
frangi punta kruunu kruunu kruunu dollari dollari dollari3) Korean dollari3)

won3)

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
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Tanska

Taulukko 11 
Taloudellinen kehitys
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Iso-Britannia

Ruotsi

11 Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

1) Ajanjakson keskiarvoja.
2) Lisäinformaatiota, ks.  taulukko 10.
3) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eivät sisällä työnantajan sosiaaliturvamaksuja.
4) Yhteensä (rakentamista lukuun ottamatta); korjattu työpäivien määrällä.
5) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3; M4 Ison-Britannian osalta.

Lähteet: Eurostat (sarakkeet 1, 8, 9 ja 10), Euroopan komissio (talous- ja raha-asioista vastaava pääosasto ja Eurostat) (sarake 2 [vuosittain] ja sarake 3
[vuosittain]), Reuters (sarake 12), kansalliset tilastot (sarake 2 [neljännesvuosittain ja kuukausittain], sarake 3 [neljännesvuosittain ja kuukausittain], 4, 5, 7
[pl. Ruotsi] ja 11), EKP:n laskelma (sarakkeet 6 ja 7 [Ruotsi]).

2,1 3,3 53,0 4,91 7,44 1,8 2,4 2,6 0,1 4,8 -0,2 3,44
2,7 2,6 47,4 5,64 7,45 1,5 1,4 2,9 5,7 4,4 1,1 5,00
2,3 3,1 45,4 5,08 7,45 3,1 3,7 1,4 1,3 4,3 5,7 4,70
2,4 1,9 45,2 5,06 7,43 2,8 1,2 2,1 1,5 4,5 3,5 3,54

2,5 - - 5,21 7,43 2,6 3,2 1,7 -0,5 4,3 2,3 3,63
2,1 - - 5,36 7,43 3,3 0,0 3,4 4,5 4,4 2,8 3,71
2,4 - - 4,92 7,43 3,5 1,0 1,6 0,9 4,6 2,6 3,57
2,7 - - 4,74 7,43 1,8 0,4 1,5 1,1 4,7 6,1 3,27

2,8 - - 4,30 7,43 2,6 -0,1 1,5 1,6 5,0 19,1 2,83
2,2 - - 4,12 7,43 4,2 2,6 -0,8 -0,7 5,2 22,3 2,48

2,8 - - 4,26 7,43 - - - 2,1 5,0 18,5 2,67
2,5 - - 4,41 7,43 - - - -0,2 5,0 20,6 2,67
2,1 - - 4,09 7,42 - - - -1,4 5,2 24,4 2,54
2,0 - - 3,85 7,42 - - - -0,5 5,3 21,8 2,22
1,8 - - 4,17 7,43 - - - . 5,3 21,2 2,18

. - - 4,35 7,43 - - - . . . 2,19

1999
2000
2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

2003 maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

1999
2000
2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

2003 maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

1999
2000
2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

2003 maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

0,6 1,5 62,7 4,98 8,81 2,6 -1,2 4,6 2,2 6,7 6,8 3,32
1,3 3,4 52,8 5,37 8,45 3,8 5,0 4,4 6,3 5,6 6,2 4,07
2,7 4,5 54,4 5,11 9,26 3,8 5,8 1,1 -0,3 4,9 3,4 4,11
2,0 1,2 52,4 5,31 9,16 4,3 2,1 1,9 -1,2 4,9 5,4 4,24

2,9 - - 5,42 9,16 5,5 4,7 0,8 -1,2 4,9 7,0 4,00
1,9 - - 5,64 9,16 5,3 0,8 3,1 0,1 4,9 5,3 4,43
1,5 - - 5,16 9,23 4,1 1,4 2,4 -1,1 4,9 6,0 4,41
1,6 - - 5,00 9,09 2,5 1,7 1,3 -2,5 5,1 3,4 4,09

2,9 - - 4,59 9,18 5,4 -0,5 2,2 -1,9 5,3 5,6 3,72
2,1 - - 4,43 9,14 . . 0,9 0,6 5,4 5,5 3,28

2,9 - - 4,57 9,23 - - - -4,5 5,3 5,8 3,56
2,3 - - 4,73 9,15 - - - 1,8 5,3 4,4 3,56
2,0 - - 4,37 9,16 - - - -2,0 5,4 7,0 3,35
2,0 - - 4,20 9,12 - - - 1,8 5,4 5,0 2,93
2,4 - - 4,51 9,19 - - - . 5,4 5,1 2,83

. - - 4,70 9,24 - - - . . . 2,87

1,3 1,1 45,1 5,01 0,659 -2,1 2,8 2,4 0,8 5,9 5,5 5,54
0,8 3,9 42,1 5,33 0,609 -1,8 2,4 3,1 1,6 5,4 6,6 6,19
1,2 0,8 39,0 5,01 0,622 -1,1 4,0 2,1 -2,1 5,0 8,1 5,04
1,3 -1,4 38,6 4,91 0,629 -0,8 2,3 1,9 -3,5 5,1 6,0 4,06

1,5 2,8 37,7 5,13 0,615 -0,2 2,8 1,4 -5,9 5,1 6,1 4,08
0,9 -3,9 38,1 5,28 0,629 -2,1 2,8 1,8 -4,3 5,1 5,7 4,17
1,1 -0,7 37,7 4,71 0,635 0,0 1,7 2,3 -2,4 5,2 5,7 4,01
1,6 -3,2 38,2 4,52 0,636 -1,0 1,7 2,3 -1,3 5,0 6,3 3,98

1,5 -0,4 37,6 4,34 0,670 1,8 1,7 2,1 -0,7 5,0 6,8 3,80
1,3 -5,4 38,4 4,35 0,702 . . 1,8 -0,2 . 8,0 3,64

1,6 -4,3 37,6 4,41 0,683 - - - -1,2 5,0 7,1 3,66
1,5 -3,0 37,5 4,56 0,689 - - - -0,8 5,0 8,0 3,65
1,2 -7,7 37,9 4,31 0,713 - - - -3,9 4,9 8,2 3,63
1,1 -5,4 38,4 4,19 0,702 - - - 4,4 . 8,0 3,64
1,3 1,0 38,5 4,47 0,700 - - - . . 7,6 3,49

. . . 4,65 0,699 - - - . . . 3,52

YKHI Julkisen
talouden

ali-
jäämä (-)/

yli-
jäämä (+),

%
BKT:stä

Julkisen
talouden

brutto-
velka,

%
BKT:stä

Valtion
pitkä-

aikaisten
lainojen
tuotot1),

vuotuinen
korko

Valuutta-
kurssi2),
kansal-

linen
valuutta/

 euro

Vaihtotase
ja uusi

pääoma-
tase,

%
BKT:stä

Yksikkö-
työ-

kustan-
nukset3)

BKT:n
määrä

Teolli-
suus-

tuotannon
volyymi-
indeksi4)

Standar-
doitu

työttö-
myysaste,

% työ-
voimasta

(kp.)

Lavea
raha5)

3 kk:n
korko1),

vuotuinen
korko

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1
Taloudellinen kehitys
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Japani

Lähteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5, 6, 9 ja 10), OECD (sarake 2 [Japani]), Eurostat (euroaluetta koskevan kuvion
tilastot), Reuters (sarakkeet 7 ja 8), EKP:n laskelma (sarake 11).
1) Tehdasteollisuus. 4) Lisäinformaatiota, ks. taulukko 10.
2) Ajanjakson keskiarvo, M3 Yhdysvaltojen osalta, M2 ja sijoitus- 5) Vuoden 1999 tiedot perustuvat rahoitustilinpitotilastoihin.

todistukset Japanin osalta. 6) Julkisen sektorin konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).
3) Lisäinformaatiota, ks. taulukot 3.1 ja 3.2.

Yhdysvallat

Bruttokansantuotteen määrä
(vuotuinen prosenttimuutos; neljännesvuosittain)

Kuluttajahintaindeksit
(vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)

2,2 -1,1 4,1 5,0 4,2 8,7 5,42 5,64 1,066 0,7 49,6
3,4 3,2 3,8 5,2 4,0 9,4 6,53 6,03 0,924 1,4 44,3
2,8 0,7 0,3 -4,1 4,8 11,4 3,78 5,01 0,896 -0,5 44,0
1,6 -1,3 2,4 -1,0 5,8 8,0 1,80 4,60 0,946 -3,4 46,2

1,3 -0,8 1,4 -4,0 5,6 10,7 1,90 5,06 0,877 -3,0 44,3
1,3 -1,4 2,2 -1,5 5,8 7,9 1,92 5,08 0,919 -3,3 44,6
1,6 -1,9 3,3 0,5 5,8 7,2 1,81 4,25 0,984 -3,4 45,3
2,2 -0,8 2,9 1,1 5,9 6,4 1,55 3,99 0,999 -3,9 46,2

2,9 0,6 2,0 0,4 5,8 6,3 1,33 3,90 1,073 -4,1 46,8
2,1 0,7 2,5 -1,3 6,2 6,9 1,24 3,61 1,137 -4,7 .

3,0 - - 0,0 5,8 6,4 1,29 3,79 1,081 - -
2,2 - - -1,1 6,0 6,6 1,30 3,94 1,085 - -
2,1 - - -1,3 6,1 6,8 1,28 3,56 1,158 - -
2,1 - - -1,3 6,4 7,2 1,12 3,32 1,166 - -
2,1 - - -1,5 6,2 8,6 1,11 3,93 1,137 - -

. - - . . . 1,14 4,44 1,114 - -

-0,3 -1,8 0,1 0,2 4,7 3,7 0,22 1,75 121,3 -7,2 118,2
-0,7 -6,0 2,8 5,7 4,7 2,1 0,28 1,76 99,5 -7,4 126,1
-0,7 5,1 0,4 -6,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,7 -6,1 134,6
-0,9 -3,0 0,2 -1,4 5,4 3,3 0,08 1,27 118,1 . .

-1,4 5,4 -3,1 -9,9 5,3 3,6 0,10 1,46 116,1 . .
-0,9 -1,7 -0,3 -3,8 5,4 3,5 0,08 1,37 116,5 . .
-0,8 -6,7 1,7 3,2 5,4 3,3 0,07 1,24 117,2 . .
-0,5 -8,4 2,3 5,9 5,4 2,9 0,07 1,01 122,4 . .

-0,2 -6,9 2,9 5,6 5,4 1,9 0,06 0,80 127,6 . .
-0,2 . 2,1 2,6 5,4 1,6 0,06 0,60 134,7 . .

-0,1 -5,1 - 4,1 5,4 1,7 0,06 0,74 128,2 - -
-0,1 -4,8 - 3,3 5,4 1,3 0,06 0,66 130,1 - -
-0,2 -2,3 - 1,7 5,4 1,6 0,06 0,57 135,8 - -
-0,4 . - 2,8 5,3 1,8 0,06 0,56 138,1 - -
-0,2 . - 0,0 5,3 1,8 0,05 0,99 135,0 - -

. . - . . . 0,05 1,15 132,4 - -

1999
2000
2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

2003 maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

1999
2000
2001
2002

2002 I
II
III
IV

2003 I
II

2003 maalis
huhti
touko
kesä
heinä
elo

KHI Yksikkö-
työ-
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set1)

BKT:n
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% työ-
voimasta

(kp.)

Lavea
raha2)

Pankkien-
välisten

3 kk:n
talletusten

korko3),
vuotuinen

korko

Valtion
10 vuoden

lainojen
tuotto3),

vuotuinen
korko

Valuutta-
kurssi4),

kansallinen
valuutta/

euro

Julkisen
talouden
rahoitus-

asema
alijäämä (-)/5)

ylijäämä (+),
% BKT:stä

 Julkinen
brutto-
velka6),

% BKT:stä

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Yhdysvallat
Japani

Euroalue Yhdysvallat
Japani

Euroalue
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8
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Taulukko 12.2
Säästäminen, investoinnit ja rahoitus
(prosenttia BKT:stä)

Yhdysvallat

Lähteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisöt.

Japani

Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto
(prosenttia BKT:stä)

Kotitalouksien nettoluotonanto1)

(prosenttia BKT:stä)

18,4 20,9 -3,0 9,5 8,9 10,5 8,2 10,6 2,9 12,4 4,5 11,2 6,2
18,4 21,1 -4,0 9,7 9,1 12,3 7,5 12,6 2,7 12,5 3,0 11,5 5,7
16,5 19,1 -3,7 7,9 8,5 1,9 7,7 1,8 2,1 13,0 5,9 11,6 5,8
15,1 18,6 -4,7 7,7 7,6 1,6 7,7 1,8 0,3 12,8 6,6 12,5 7,0

16,6 19,3 -3,8 8,1 8,6 1,4 7,4 1,7 2,8 12,9 6,0 11,2 6,7
16,5 18,8 -3,5 7,7 8,3 0,1 7,8 0,3 0,9 12,9 8,9 12,8 9,1
15,9 18,2 -3,6 7,1 8,0 2,1 8,5 0,8 2,4 13,4 2,5 10,9 3,6

15,5 18,6 -4,1 7,5 7,8 1,7 7,9 1,5 0,3 12,8 6,5 12,3 6,8
15,5 18,7 -4,8 7,7 7,6 2,9 7,7 2,9 1,1 12,7 5,6 12,7 5,9
14,6 18,6 -4,7 7,8 7,6 0,0 7,5 0,6 -1,4 12,9 4,7 12,5 6,6
14,6 18,7 -5,1 7,8 7,5 1,8 7,6 2,2 1,1 12,7 9,4 12,5 8,5

14,2 18,5 -5,2 7,5 7,4 2,6 7,3 3,1 0,8 12,7 8,3 12,4 8,4

27,8 25,9 2,2 14,4 14,8 2,4 13,7 -3,5 1,7 5,2 5,1 11,5 0,2
27,7 26,2 2,3 15,8 15,4 2,4 14,3 0,3 1,2 5,2 4,1 10,7 0,0
26,4 25,6 2,0 15,7 15,2 -2,3 14,1 -5,7 1,7 4,9 3,0 8,6 -0,1

. 23,7 . . . -3,0 . -6,6 -0,3 . 1,5 . -2,1

24,2 25,4 1,7 . . -26,7 . -15,3 4,0 . 11,8 . -4,5
25,9 25,3 2,1 . . 6,3 . -8,9 -1,1 . -5,2 . 2,6
25,5 25,5 2,0 . . 2,3 . 3,2 1,5 . 8,8 . -1,5

29,6 22,8 3,4 . . 10,0 . -6,7 -2,5 . -6,5 . 2,5
. 22,7 . . . -25,0 . -19,0 2,0 . 7,4 . -8,0
. 23,7 . . . -0,8 . -7,5 -2,6 . -4,3 . -0,1
. 25,0 . . . 3,8 . 6,1 1,5 . 8,5 . -2,5

. 22,9 . . . 23,3 . 13,9 0,2 . -6,9 . 2,7
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Teknisiä huomautuksia

Yhteenvetotaulukko euroalueen
taloustilastoista (taulukko 1.
Rahatalouden kehitys ja korot)

Kuukauteen t päättyvän vuosineljänneksen kes-
kimääräinen neljännesvuosikasvuvauhti lasketaan
seuraavasti:

Tässä It on kuukauden t kausivaihtelusta puhdis-
tettu kanta (katso myös jäljempänä). Vastaavasti
kuukauteen t päättyvän vuoden keskimääräinen
vuotuinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

Taulukot 2.1–2.8

Virtatilastojen laskeminen

Kuukausittaiset virtatilastot lasketaan kantojen
kuukausierotuksista, kun kannat on puhdistettu
uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuut-
takurssimuutosten tai itse transaktioista johtu-
mattomien muiden vastaavien muutosten aiheut-
tamista eroista.

Jos Lt on kanta kuukauden t lopussa, M
tC uudel-

leenluokittelun vaikutus kuukaudessa t, M
tE

valuuttakurssimuutosten vaikutus ja M
tV  arvos-

tusmuutosten vaikutus, virtatilastot M
tF  kuukau-

dessa t lasketaan seuraavasti:

Vastaavasti neljännesvuosivirtatilastot Q
tF kuukau-

teen t päättyvänä neljännesvuotena lasketaan
seuraavasti:

Tässä Lt-3 on kanta kuukauden t-3 lopussa (edel-
lisen neljänneksen lopussa) ja esimerkiksi Q

tC

on uudelleenluokittelun vaikutus kuukauteen t
päättyvänä neljännesvuotena.

Joistakin neljännesvuosisarjoista on nyt saatavis-
sa kuukausitietoja (katso jäljempänä). Niiden nel-
jännesvuosivirtatiedot  saadaan kolmen kuukau-
sittaisen virran summasta.

Vuotuisen muutosnopeuden
laskeminen kuukausisarjoista

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
deksisarjojen) perusteella. Jos M

tF  ja Lt ovat yllä
olevan määritelmän mukaisia, kuukauden t kau-
sivaihtelusta puhdistettu kanta It  on

Kausivaihtelusta puhdistamattomien sarjojen
perusjaksoksi on nyt asetettu joulukuu 2001.
Kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen
aikasarjat ovat saatavissa EKP:n verkkosivuilta
(www.ecb.int) Statistics-sivulta kohdasta ”Monet-
ary statistics”.

Vuosimuutos at eli muutos kuukauteen t päätty-
vänä 12 kuukauden ajanjaksona voidaan laskea
joko seuraavasti:

tai seuraavasti:

Vastaavasti prosenttimuutos M
ta  kuukautena t

voidaan laskea seuraavasti:

tai seuraavasti:

M3:n kolmen kuukauden liukuva keskiarvo las-
ketaan kaavalla (at + at–1 + at–2)/3, jossa at määri-
tellään kuten kaavoissa f ja g.
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Vuotuisen muutosnopeuden
laskeminen neljännesvuosisarjoista

EKP:n asetus EKP/2001/13 tuli voimaan 1.1.2003,
ja sen myötä useista rahalaitosten tase-eristä
(esim. lainat kotitalouksille) on nyt saatavissa
kuukausittaisia tietoja. Aiemmin nämä tiedot
raportoitiin neljännesvuosittain. Muutosprosen-
tit lasketaan kuitenkin edelleen neljännesvuosit-
taisten tietojen perusteella, kunnes kuukausitie-
toja on kertynyt vähintään yhden täyden vuoden
ajalta.

Jos Q
tF  ja Lt–3 ovat yllä olevan määritelmän mu-

kaisia, kuukauden t kausivaihtelusta puhdistettu
kanta It on

Vuotuinen prosenttimuutos at eli muutos kuu-
kauteen t päättyvänä neljän neljänneksen jakso-
na voidaan laskea kaavalla g.

Vastaavasti prosenttimuutos edellisen vuoden
vastaavasta neljänneksestä Q

ta kuukauteen t päät-
tyvänä neljänneksenä voidaan laskea seuraavasti:

tai seuraavasti:

Euroalueen rahatilastojen
puhdistaminen kausivaihtelusta1

Kausitasoituksessa käytetty lähestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla.2 Rahatilastoissa on viikonpäiväkor-
jauksia, ja jotkin kausivaihtelusta puhdistetut aika-
sarjat lasketaan yhdistelemällä erikseen kausipuh-
distettuja aikasarjoja. Tämä koskee varsinkin raha-
aggregaattia M3, joka johdetaan laskemalla yh-
teen M1:n ja erotuksien (M2–M1) ja (M3–M2)
kausivaihtelusta puhdistetut aikasarjat.

Kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijät.3 Niillä muokataan

kantoja sekä uudelleenluokittelusta ja arvostus-
muutoksista aiheutuvia korjauseriä. Näin saadaan
virtojen kausipuhdistetut arvot. Kausitekijät (ja
kauppapäivään liittyvät tekijät) tarkistetaan vuo-
sittain tai tarvittaessa.

Taulukko 3.7

Vuotuisen muutosnopeuden
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan rahoitustransaktioi-
den perusteella ja siten ne on puhdistettu uu-
delleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuutta-
kurssimuutosten tai itse transaktioista johtumat-
tomien muiden vastaavien muutosten aiheutta-
mista eroista. Muutosprosentit lasketaan joko vir-
tatietojen tai kausivaihtelusta puhdistettujen kan-
tatietojen perusteella. Jos M

tN kuvaa virtaa (netto-
emissioita) kuukauden t aikana, Lt kantaa kuu-
kauden t lopussa, kuukauden t kausivaihtelusta
puhdistettu kanta It on

Perusjaksoksi on asetettu joulukuu 2001. Vuosi-
muutos at eli muutos kuukauteen t päättyvänä
12 kuukauden ajanjaksona voidaan laskea joko
seuraavasti:

tai seuraavasti:
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1 Lisätietoja: Euroopan keskuspankki (elokuu 2000), ”Seasonal
adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro
area” ja EKP:n verkkosivuilla (www.ecb.int) Statistics-sivulla
kohdassa ”Monetary statistics”.

2 Lisätietoja: 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, s. 127–152, tai ”X-12-ARIMA
Reference Manual”, Time Series Staff, Bureau of the Census,
Washington, D.C.
Sisäisiä tarkoituksia varten on käytetty myös TRAMO-SEATS-
ohjelman malliversioita. Lisätietoja: Gomez, V. ja Maravall, A.
(1996), ”Programs TRAMO and SEATS: Instructions for the
User”, Banco de España, Working Paper No. 9628, Madrid.

3 Tästä seuraa, että kausivaihtelusta puhdistetuissa aikasarjois-
sa perusjakson (joulukuu 2001) indeksi yleensä poikkeaa
100:sta, mikä johtuu kausivaihtelusta tuona kuukautena.
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4 Ks. alaviite 1, s. 86*.

Arvopaperien liikkeeseenlaskujen suhteellisten
vuosimuutosten laskemisessa käytetään samaa
metodia kuin raha-aggregaattien suhteellisten
vuosimuutosten laskemisessa. Ainoa ero on, että
kaavassa käytetään F-muuttujan tilalla N-muut-
tujaa. Syynä on se, että näin tehdään ero arvopa-
perien liikkeeseenlaskuja koskevien nettomää-
räisten tilastojen ja raha-aggregaattien välillä. Ar-
vopaperitilastoissa EKP kerää erikseen brutto-
määräisiä liikkeeseenlaskuja ja lunastuksia kos-
kevat tiedot.

Taulukko 4.1

YKHI-tietojen puhdistaminen
kausivaihtelusta4

Kausitasoituksessa käytetty lähestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla (ks. alaviite 2, s. 86*). Kokonaisin-
deksi puhdistetaan kausivaihtelusta epäsuorasti
laskemalla yhteen kausivaihtelusta puhdistetut ja-
lostettuja ja jalostamattomia elintarvikkeita, muita
teollisuustuotteita kuin energiaa sekä palveluja
koskevat euroalueen aikasarjat. Energian hintoja
koskevia tietoja ei ole puhdistettu, koska kausi-

vaihtelusta ei ole tilastollista näyttöä. Kausiteki-
jät tarkistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

Taulukko 8.2

Vaihtotaseen puhdistaminen
kausivaihtelusta

Kausivaihtelusta puhdistaminen, joka tässä perus-
tuu aikasarjan komponenttien multiplikatiiviseen
malliin, toteutetaan X-12-ARIMA-ohjelmalla (ks.
alaviite 2, s. 86*). Tavarakaupan taseessa kausi-
vaihtelusta puhdistaminen käsittää korjaukset
työpäivien lukumäärän, karkausvuosien ja pääsi-
äispyhien vaikutuksista,  palvelutaseessa pelkäs-
tään työpäivien lukumäärän vaikutuksista. Tuo-
tannontekijäkorvauksia ja tulonsiirtoja koskevia
tietoja ei korjata vastaavasti. Koko vaihtotaseen
kausivaihtelusta puhdistettu sarja muodostetaan
laskemalla yhteen kausivaihtelusta puhdistetut
euroalueen tavarakauppaa, palveluja, tuotannon-
tekijäkorvauksia ja tulonsiirtoja kuvaavat aikasar-
jat. Kausikomponentit tarkistetaan vuosittain tai
tarvittaessa.
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Yleistä

Euroopan keskuspankin (EKP) keräämät ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat toukokuussa 2000
julkaistuun asiakirjaan ”Statistical information
collected and compiled by the ESCB”, jolla päi-
vitetään heinäkuussa 1996 julkaistua asiakirjaa
”Statistical requirements for Stage Three of
Monetary Union (Implementation Package)”.
Päivitetyssä asiakirjassa käsitellään raha- ja pank-
kitilastoja sekä niihin liittyviä tilastoja, kuten
maksutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta kos-
kevia tilastoja ja rahoitustilinpitoa. Sen sijaan ne
EKP:n vaatimukset, jotka koskevat hinta- ja kus-
tannustilastoja, kansantalouden tilinpitoa, työ-
markkinatilastoja, julkisen talouden tulo- ja me-
notilastoja, lyhyen aikavälin tarjonta- ja kysyntä-
tilastoja sekä yrittäjiä ja kuluttajia koskevia suh-
dannekyselyitä, esitetään elokuussa 2000 julkais-
tussa asiakirjassa ”Requirements  in the field of
general economic statistics”.1

Nämä tilastot keskittyvät euroalueeseen koko-
naisuutena, EKP:n kuukausikatsauksessa julkais-
taan uusia tietoja heti tuoreeltaan. Pitkän aika-
välin yksityiskohtaisia tilastotietoja lisäselvityk-
sineen on saatavissa EKP:n verkkosivujen osas-
sa ”Statistics”(www.ecb.int). Näiden verkkosivu-
jen osassa ”Statistics on-line” on käytettävissä
hakutoiminto, niiden kautta voi tilata tilastoai-
neistoja ja ladata tilastoja zip-pakatussa CSV-
muodossa (Comma Separated  Value).

Koska ecun muodostavat valuutat eivät ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jäsenvaltioi-
den aiemmat valuutat, rahaliiton ulkopuolisten
jäsenvaltioiden valuuttojen kurssimuutokset vai-
kuttaisivat niihin vuotta 1999 edeltäviin tilasto-
jen lukuihin, jotka saataisiin muuttamalla raha-
liittoon osallistuvien jäsenvaltioiden valuutat sen-
hetkisten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta
tämä voitaisiin välttää rahatilastoissa, taulukoi-
den 2.1–2.8 tiedot vuotta 1999 edeltävältä ajal-
ta on ilmoitettu yksikköinä, jotka on saatu muut-
tamalla kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuilla
euron peruuttamattomilla muuntokursseilla. Ellei
toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot vuotta
1999 edeltävältä ajalta perustuvat kansallisissa
valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.

Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai
konsolidoitu (mukaan lukien maitten välinen
konsolidointi).

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensä
tietoihin, jotka ovat olleet käytettävissä EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmäistä ko-
kouspäivää edeltävänä päivänä. Tämän numeron
tilastot perustuvat 3.9.2003 käytettävissä ollei-
siin tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan myöhemmin tarkistaa. Pyöristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivät välttämättä
täsmää.

Euroalueen tilastolliset aikasarjat käsittävät ne
jäsenvaltiot, jotka tarkastelujaksona kuuluvat
euroalueeseen. Tämä tarkoittaa, että vuoden
2000 loppua edeltävät aikasarjat kattavat 11
maata käsittävän euroalueen ja vuoden 2001
alusta aikasarjat kattavat 12 maata käsittävän
euroalueen. Poikkeukset tähän sääntöön ilmoi-
tetaan erikseen.

Taulukoissa euroalueen laajeneminen esitetään
viivalla (”Euroalueen laajeneminen”) ja kuviois-
sa katkoviivalla. Vuotta 2001 koskevissa absoluut-
tisissa ja prosenttimääräisissä muutoksissa on
mahdollisuuksien mukaan otettu huomioon
Kreikan liittyminen euroalueeseen.

Kreikan tiedoilla täydennetyt euroalueen tilas-
tot ovat ladattavissa (CSV-muodossa) EKP:n
verkkosivuilta (www.ecb.int).

Ryhmään ”EU:hun liittyvät maat” kuuluvat Tšekki,
Viro, Kypros, Latvia, Liettua, Unkari, Malta, Puola,
Slovenia ja Slovakia.

Yhteenveto

Taulukossa esitetään yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimmistä piirteistä.

1 Euroopan tasolla raha-, pankki- ja rahoitusmarkkinatilastoista
vastaa EKP. Maksutasetilastoista sekä ulkomaista varallisuut-
ta ja rahoitustilinpitoa koskevista tilastoista vastaavat Euroo-
pan komissio (Eurostat) ja EKP yhdessä. Hinta-, kustannus- ja
muista taloustilastoista vastaa Euroopan komissio (Eurostat).
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Rahapolitiikkatilastot

Taulukoissa 1.1–1.5 esitetään eurojärjestelmän
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojär-
jestelmän rahapoliittisista operaatioista sekä ti-
lastoja, jotka liittyvät vähimmäisvarantoihin ja
pankkijärjestelmän likviditeettiasemaan. Taulukot
1.2 ja 1.3 kuvaavat siirtymistä vaihtuvakorkoi-
siin huutokauppoihin kesäkuussa 2000.

Euroalueen rahatalous ja
sijoitusrahastot

Taulukossa 2.1 esitetään rahalaitossektorin yh-
teenlaskettu tase eli kaikkien euroalueella sijait-
sevien rahalaitosten yhdenmukaistettujen tasei-
den summa. Taulukossa 2.2 esitetään rahalaitos-
sektorin konsolidoitu tase, joka on saatu net-
touttamalla euroalueen rahalaitosten väliset po-
sitiot rahalaitosten yhteenlasketussa taseessa.
Koska kirjaamiskäytännöt eivät ole täysin saman-
laisia, rahalaitosten välisten positioiden summa
ei välttämättä ole nolla. Ero esitetään taulukon
2.2 velat-puolella sarakkeessa 9. Taulukossa 2.3
ovat euroalueen raha-aggregaatit ja niiden vasta-
erät. Ne on johdettu rahalaitosten konsolidoi-
dusta taseesta, ja niissä otetaan myös huomioon
joitakin valtionhallinnon monetaarisia saamisia/
velkoja. Raha-aggregaateista ja niiden vastaeristä
esitetään sekä kausivaihtelusta puhdistamatto-
mat (taulukon osat 1–6) että kausi- ja kaupan-
käyntipäivien vaihtelusta puhdistetut tiedot (tau-
lukon osat 7–12). Euroalueen ulkopuolisten hal-
lussa olevat 1) euroalueella sijaitsevien rahamark-
kinarahastojen rahasto-osuudet ja 2) euro-
alueella sijaitsevien rahalaitosten liikkeeseen las-
kemat velkapaperit sisältyvät taulukoissa 2.1 ja
2.2 erään ”ulkomaiset velat”. Taulukon 2.3 raha-
aggregaatit on sen sijaan laskettu ilman näitä eriä,
millä on vaikutus erään ”ulkomaiset nettosaami-
set”. Taulukossa 2.4. esitetään pankkijärjestelmän
eli euroalueella sijaitsevien rahalaitosten (pl. euro-
järjestelmä) myöntämät lainat eriteltyinä lainan-
ottajasektorin, käyttötarkoituksen ja alkuperäi-
sen maturiteetin mukaan. Taulukossa 2.5 ovat
talletukset euroalueen pankkijärjestelmässä sek-
toreittain ja vaateittain. Taulukossa 2.6 eritellään
euroalueen pankkijärjestelmän hallussa olevat
arvopaperit liikkeellelaskijan mukaan. Taulukois-
sa 2.2–2.6 esitetään virtatiedot, jotka on puh-

distettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutos-
ten, valuuttakurssimuutosten tai itse transak-
tioista johtumattomien muiden vastaavien muu-
tosten aiheuttamista eroista. Taulukossa 2.7 on
tase-erien arvostusmuutoksia, joiden avulla virta-
tiedot on laskettu. Taulukoissa 2.3–2.6 esitetään
myös vuotuisina prosenttimuutoksina kasvu-
vauhdit, jotka on laskettu puhdistetuista virta-
tiedoista. Taulukossa 2.8 esitetään neljännesvuo-
sitilastot joistakin rahalaitosten tase-eristä va-
luutoittain.

Luettelo rahalaitoksista on kokonaisuudessaan
EKP:n verkkosivuilla. Sektoriluokitus on esitetty
yksityiskohtaisesti raha- ja pankkitilastojen sek-
torikäsikirjassa ”Money and Banking Statistics
Sector Manual – Guidance for the statistical clas-
sification of customers” (EKP, marraskuu 1999).
Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta an-
nettua asetusta koskevissa ohjeissa ”Guidance
Notes to Regulation ECB/2001/13 on the MFI
Balance Sheet Statistics” esitetään suositukset,
joita kansallisten keskuspankkien tulee noudat-
taa. Tilastotiedot on kerätty ja laadittu 1.1.1999
lähtien raha-laitossektorin konsolidoidusta ta-
seesta annetun Euroopan keskuspankin asetuk-
sen (EKP/2001/13, joka tammikuussa 2003 kor-
vasi aiemman asetuksen EKP/1998/16) mukai-
sesti.

EKP:n asetuksen EKP/2001/13 voimaantulon
myötä tase-erä ”Rahamarkkinapaperit” on yhdis-
tetty erään ”Velkapaperit” rahalaitosten taseen
sekä saamis- että velkapuolella.

Taulukossa 2.9 esitetään euroalueen sijoitusra-
hastojen (muiden kuin rahamarkkinarahastojen)
neljännesvuositaseiden kantatiedot. Taseet on
laskettu yhteen, ja siten velkoihin lasketaan mu-
kaan hallussa olevat muiden rahastojen liikkee-
seen laskemat rahasto-osuudet. Sijoitusrahasto-
jen varat/velat on jaoteltu rahaston rahastotyy-
pin (osakerahastot, pitkän ja keskipitkän koron
rahastot, yhdistelmärahastot, kiinteistörahastot
ja muut rahastot) ja sijoittajatyypin (yleisölle tar-
jottavat rahastot ja rajoitetulle sijoittajajoukolle
tarjotut rahastot) mukaan. Taulukossa 2.10 esi-
tetään sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase
rahastotyypin mukaan ja taulukossa 2.11 sijoi-
tusrahastojen yhteenlaskettu tase sijoittajatyy-
pin mukaan.
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Rahoitusmarkkinat ja korot

EKP tuottaa tilastot, jotka koskevat rahamarkki-
nakorkoja, valtion pitkäaikaisten lainojen tuot-
toja ja osakeindeksejä (taulukot 3.1–3.3), säh-
köisistä markkinainformaatiojärjestelmistä saa-
tujen tietojen perusteella. Pankkien luotto- ja
talletuskorkoja koskevien tilastojen (taulukko
3.4) yksityiskohdat ilmenevät taulukon alaviit-
teestä.

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden (velka-
paperien) liikkeeseenlaskua koskevat tilastot
esitetään taulukoissa 3.5, 3.6 ja 3.7. Tilastossa 3.8
esitetään noteerattujen osakkeiden kannat. Vel-
kapaperit on jaoteltu pitkä- ja lyhytaikaisiin ar-
vopapereihin. Lyhytaikaisilla arvopapereilla tar-
koitetaan arvopapereita, joiden alkuperäinen
maturiteetti on enintään yksi vuosi (poikkeuk-
sellisesti ja EKT 95:n luokittelun mukaisesti enin-
tään kaksi vuotta). Pitkäaikaisiin arvopapereihin
lasketaan arvopaperit, joiden alkuperäinen ma-
turiteetti on pitempi kuin yksi vuosi tai joiden
valinnainen matu-riteetti on vähintään yksi vuo-
si tai joiden maturiteettia ei ole määritelty. Euro-
alueella olevia velkapaperien liikkeeseenlaskijoi-
ta koskevien tilastojen arvioidaan kattavan noin
95 % kaikista liikkeeseenlaskuista.

Taulukosta 3.5 käyvät ilmi lyhyt- ja pitkäaikais-
ten arvopapereiden liikkeeseen laskut, kuoletuk-
set ja kannat. Nettomääräiset liikkeeseenlaskut
ja kantojen muutokset eroavat toisistaan arvos-
tusmuutosten, uudelleenluokittelun sekä muiden
muutosten vuoksi.

Taulukossa 3.6 eritellään sektoreittain euromää-
räisten arvopapereiden liikkeeseenlaskijat euro-
alueella ja sen ulkopuolella. Euroalueen liikkee-
seenlaskijoiden sektoriluokitus on EKT 95:n
mukainen.2 Euroalueen ulkopuolisten liikkee-
seenlaskijoiden luokituksessa termillä ”pankit
(ml. keskuspankit)” tarkoitetaan laitoksia, jotka
ovat samantyyppisiä kuin rahalaitokset (ml. euro-
järjestelmä) ja jotka sijaitsevat euroalueen ulko-
puolella. Euroopan investointipankki sisältyy luo-
kitukseen ”kansainväliset järjestöt”. Euroopan
keskuspankki sisältyy eurojärjestelmään.

Taulukossa 3.6 yhteismäärät (sarakkeet 1, 7 ja
14) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt lu-

vut euromääräisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomääräisistä liik-
keeseenlaskuista (sarakkeet 5, 13 ja 17) ja net-
tomääräisistä liikkeeseenlaskuista (sarakkeet 7, 15
ja 19). Rahalaitosten liikkeeseen laskemien arvo-
papereiden kanta (sarake 2) taulukossa 3.6 vas-
taa suurin piirtein taulukossa 2.8.3 esitettyjä ra-
halaitosten yhteenlasketun taseen velkapuolen
rahamarkkinapapereita ja velkapapereita (sarak-
keet 2 ja 10), vaikka liikkeeseenlaskutilastojen
kattavuus onkin tällä hetkellä hieman suppeampi.

Taulukossa 3.7 esitetään euroalueella olevien liik-
keeseen laskemien velkapaperien vuotuinen kas-
vuvauhti liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan jao-
teltuna. Tilastot perustuvat sellaisiin rahoitus-
trans-aktioihin, joissa institutionaalinen yksikkö
ostaa tai myy rahoitusvaateita, jolloin otetaan
velkaa tai maksetaan sitä pois. Vuotuiseen kas-
vuvauhtiin ei siten lasketa mukaan uudelleenluo-
kittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuu-
tosten tai itse transaktioista johtumattomien
muiden vastaavien muutosten aiheuttamia eroja.

Taulukossa 3.8 esitetään euroalueella olevien liik-
keeseen laskemat noteeratut osakkeet liikkee-
seenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuna. Yritys-
ten liikkeeseen laskemien noteerattujen osak-
keiden kuukausitiedot vastaavat taulukossa 6.1
esitettyjä neljännesvuosisarjoja (Velat, sarake 20).

YKHI-inflaatio ja hinnat

Tämän osan ja reaalitalouden tilastot ovat muu-
tamia poikkeuksia lukuun ottamatta Euroopan
komission (lähinnä Eurostatin) ja kansallisten ti-
lastoviranomaisten tuottamia. Euroaluetta koske-
vat tiedot on saatu laskemalla yksittäisten jäsen-
valtioiden tiedot yhteen. Tilastot ovat mahdolli-
simman yhtenäisiä ja vertailukelpoisia. Yleensä tuo-
reimmista tilastoista saa vertailukelpoisinta tietoa.

2 Sektorijaottelu on EKT 95:n mukainen. Kuukausikatsauksen
taulukoissa käytetyt sektoriluokitukset ovat seuraavat: raha-
laitokset (ml. eurojärjestelmä) sisältää EKP:n, euroalueen jäsen-
valtioiden kansalliset keskuspankit (S121) sekä muut rahalai-
tokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset sisäl-
tää muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja
eläkerahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen välitystä
avustavat laitokset (S124) sekä vakuutuslaitokset ja eläke-
rahastot (S125); yritykset (S11); valtio (S1311); muut julkis-
yhteisöt sisältää osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon
(S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).
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Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahintain-
deksi YKHI (taulukko 4.1) on käytettävissä vuo-
desta 1995 lähtien. YKHI perustuu kansallisiin
yhdenmukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin,
jotka lasketaan samoin menetelmin kaikissa euro-
alueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien jaottelu
perustuu yksilöllisen kulutuksen luokitukseen
käyttötarkoituksen mukaan (Classification of
Individual Consumption by Purpose, COICOP).
YKHIin sisältyvät kotitalouksien todelliset raha-
määräiset kulutusmenot euroalueen muodosta-
malla talousalueella. Taulukossa on myös EKP:n
kokoamat, kausivaihtelusta puhdistetut YKHI-ti-
lastot.

Reaalitalous

Kansantalouden tilinpitoa koskevat tilastot (tau-
lukot 4.2 ja 5.1) – mm. neljännesvuosittaiset yh-
teenvedot tilinpidosta – tulevat täysin vertailu-
kelpoisiksi koko euroalueella, kun Euroopan kan-
santalouden tilinpitojärjestelmä (EKT 95) otetaan
käyttöön vuoden 1999 aikana ja sen jälkeen. Osa
tilastoista on jo täysin vertailukelpoisia. Taulukos-
sa 4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaatto-
rit vuotta 1999 edeltävältä ajalta on laskettu kan-
sallisessa valuutassa kansallisten tietojen perus-
teella. Kuukausikatsauksen kansantalouden tilin-
pitotilastot perustuvat EKT 95:een.

Taulukossa 5.2 on muita keskeisiä reaalitalou-
den tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998 anta-
man lyhyen aikavälin tilastoja koskevan asetuk-
sen (EY) N:o 1165/1998 täytäntöönpano kas-
vattaa käytettävissä olevien euroaluetta koske-
vien tilastojen määrää. Tuotteiden loppukäytön
mukainen erittely taulukoissa 4.2.1 ja 5.2.1 vas-
taa ilman rakennusteollisuutta lasketun teollisuu-
den yhdenmukaistettua alajaottelua (NACE-luo-
kitukset C–E) teollisuuden koontiryhmiin siten
kuin komission 26.3.2001 antamassa asetukses-
sa (EY) N:o 586/2001 on määritelty.

Barometritiedot (taulukko 5.3) perustuvat yrit-
täjiä ja kuluttajia koskeviin Euroopan komission
suhdannekyselyihin.

Työllisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat EKT
95:een. Milloin euroaluetta koskevat tiedot ei-
vät ole kattavia, jotkin luvut ovat käytettävissä

oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioita. Työt-
tömyystilastot ovat Kansainvälisen työjärjestön
(ILO) ohjeiden mukaisia. Työttömyysasteen las-
kemisessa käytetyt työvoiman määrää koskevat
arviot poikkeavat taulukossa 5.4 esitetyistä yh-
teenlasketuista työllisyys- ja työttömyysluvuista.

Säästäminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukossa 6.1 esitetään euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilipidon neljännesvuositilastot,
joissa ovat mukana julkisyhteisöt (S13), yrityk-
set (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien
kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelematto-
mat yhteisöt (S15). Tilastot sisältävät kantatie-
dot ja EKT 95:n mukaiset taloustoimet. Tilastois-
sa esitetään ei-rahoitussektorin rahoituksen
käyttöä ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituk-
sen hankintaa käsittelevässä osassa velat on jao-
teltu EKT 95:n luokituksen ja alkuperäisen ma-
turiteetin mukaan. Rahoituksen käyttöä (saami-
sia) koskevat tiedot eivät ole yhtä yksityiskoh-
taisia kuin tiedot rahoituksen hankinnasta eri-
tyisesti sen vuoksi, ettei niitä pystytä erittele-
mään sektoreittain.

Taulukossa 6.2 esitetään neljännesvuosittaiset
vakuutuslaitosten ja eläkerahastojen (S125) ra-
hoitustilinpidon tiedot. Kuten taulukossa 6.1, ti-
lastot sisältävät kantatiedot ja rahoitustaloustoi-
met, ja niissä esitetään rahoituksen käyttöä ja
hankintaa koskevia tietoja.

Taulukkojen 6.1 ja 6.2 neljännesvuositiedot pe-
rustuvat kansallista tilipitoa koskeviin neljännes-
vuositietoihin, rahalaitosten taseisiin ja arvopa-
pereiden liikkeeseenlaskuja koskeviin tilastoihin.
Taulukon 6.1 tiedot perustuvat myös BIS:n kan-
sainvälisiin pankkitilastoihin. Vaikka euroalueen
tilastot perustuvatkin kaikkien euroalueen mai-
den rahalaitosten taseita ja arvopapereiden liik-
keeseenlaskuja koskeviin tietoihin, Irlannin ja
Luxemburgin kansallisen tilinpidon neljännesvuo-
sitilastoja ei toistaiseksi ole käytettävissä.

Taulukossa 6.3 esitetään kaikkien euroalueen
sektoreiden säästämistä, investointeja (rahoitus-
omaisuuteen ja muuhun kuin rahoitusomaisuu-
teen) ja rahoitusta koskevat vuotuiset tiedot. Yri-
tysten ja kotitalouksien tiedot esitetään erikseen.
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Näistä vuotuisista tilastoista saadaan entistä yk-
sityiskohtaisempaa tietoa rahoitusvarojen han-
kinnasta sektoreittain, ja ne ovat yhdenmukaisia
taulukoissa 6.1 ja 6.2 esitettyjen neljännesvuosi-
tietojen kanssa.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukoissa 7.1–7.3 esitetään euroalueen julki-
sen talouden rahoitusasema. Tiedot on suurim-
maksi osaksi konsolidoitu, ja ne perustuvat EKT
95:een. EKP laatii euroalueen aggregaattitilastot
jäsenmaiden toimittamien tietojen perusteella,
ja tilastoja päivitetään säännöllisesti. Tiedot, jot-
ka koskevat euroalueen maiden julkisen talou-
den alijäämää ja julkista velkaa, voivat poiketa
Euroopan komission liiallisia alijäämiä koskevan
menettelyn yhteydessä käyttämistä tiedoista.

Taulukossa 7.1 esitetään julkisyhteisöjen tulot ja
menot EKT 95:n määritelmien mukaisesti sellai-
sina kuin ne on muutettu Euroopan komission
10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o 1500/2000.
Taulukossa 7.2 esitetään konsolidoitu julkisen ta-
louden bruttovelka nimellisarvoisena liiallisia ali-
jäämiä koskevaa menettelyä käsittelevien Euroo-
pan yhteisön perustamissopimuksen määräysten
mukaisesti. Taulukoissa 7.1 ja 7.2 esitetään yhteen-
vedot euroalueen yksittäisten maiden tiedoista,
koska ne ovat tärkeitä vakaus- ja kasvusopimuk-
sen kannalta. Taulukossa 7.3 esitetään analyysi jul-
kisen talouden velasta. Julkisen velan muutoksen
ja julkisen talouden alijäämän erotus (eli alijää-
mä-/velkaoikaisut) johtuu pääasiassa julkisyhtei-
söjen rahoitusvarojen muutoksista ja valuutan
arvostusmuutosten vaikutuksista.

Maksutase ja ulkomainen varallisuus
(ml. valuuttavaranto)

Maksutasetta (taulukot 8.1–8.6) ja ulkomaista
varallisuutta (taulukot 8.8.1–8.8.4) koskevien ti-
lastojen käsitteet ja määritelmät vastaavat yleen-
sä IMF:n maksutasekäsikirjan 5. laitosta (lokakuu
1993), EKP:n toukokuussa 2003 antamien Euroo-
pan keskuspankin tilastovaatimuksia koskevia
suuntaviivoja (EKP/2003/7) ja Eurostatin ohjeita.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Joulukuuhun 1998 asti tiedot on ilmoitettu ecui-

na. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukausitie-
dot ovat ennakkotietoja, jotka tarkistetaan seu-
raavan kuukauden tietojen sekä yksityiskohtais-
ten neljännesvuosittaisten maksutasetilastojen
julkaisemisen yhteydessä.  Aiempia tietoja tar-
kistetaan aika ajoin ja jos lähdeaineiston kokoa-
mismetodeissa on tapahtunut muutoksia.

Tilastot, jotka perustuvat osittain arvioihin, ei-
vät ole täysin vertailukelpoisia myöhempien ha-
vaintojen kanssa. Taulukossa 8.5.2 on jaoteltu
euroalueella olevien sijoitukset euroalueen ulko-
puolisten liikkeeseen laskemiin arvopapereihin
sijoittajan sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomais-
ten sijoittajien sijoituksia euroalueella olevien liik-
keeseen laskemiin arvopapereihin ei toistaiseksi
voida esittää liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan
jaoteltuina.

Metodologinen selvitys euroalueen maksutaseen
rahataloudellisesta esittelystä (taulukko 8.7)
on EKP:n verkkosivujen osassa ”Statistics”
(www.ecb.int). Ks. myös kehikko 1 (s. 15) kesä-
kuun 2003 Kuukausikatsauksessa.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot on saatu laskemalla yhteen euroalueen
jäsenmaiden ulkopuoliset saamiset ja velat eli
euroaluetta käsitellään yhtenä kokonaisuutena
alkaen vuoden 1999 lopun tilanteesta. Siten euro-
alueen ulkopuoliset saamiset ja velat on voitu
tilastoissa eritellä (ks. myös joulukuun 2002 Kuu-
kausikatsauksen talouskehitys-osan kehikko 9,
s. 71). Vuoden 1997 ja vuoden 1998 lopun ulko-
maista varallisuutta koskevat tilastot on saatu las-
kemalla yhteen kansalliset nettomääräiset tiedot.
Nettomääräinen menetelmä ja euroalueen ul-
kopuolisten tietojen yhteenlaskeminen eivät vält-
tämättä tuota täysin vertailukelpoisia tietoja. Ul-
komainen varallisuus on laskettu käyttäen tämän-
hetkisiä markkinahintoja poikkeuksena suorien
sijoitusten kantatiedot, jotka laajalti perustuvat
kirjanpitoarvoihin.

Eurojärjestelmän valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat sekä EKP:n valuuttava-
ranto ja siihen liittyvät saamiset esitetään taulu-
kossa 8.8.5., jonka tiedot ovat IMF:n ja BIS:n va-
luuttavarannon ja valuuttamääräisen likviditee-
tin raportointimallin mukaisia. Aiempia tilastoja
tarkistetaan jatkuvasti, eivätkä valuuttavaranto-
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tilastot vuoden 1999 loppua edeltävältä ajalta
ole täysin vertailukelpoisia myöhempien tilasto-
jen kanssa. Eurojärjestelmän valuuttavarannon
tilastointia käsittelevä julkaisu on saatavissa
EKP:n verkkosivuilla (Statistical treatment of the
Eurosystem’s international reserves. Lokakuu
2000).

Tavaroiden ulkomaankauppa

Taulukossa 9 esitetään euroalueen tavaroiden
ulkomaankauppa. Enin osa tiedoista on saatu
Eurostatista. EKP laskee määräindeksit Eurosta-
tin arvo- ja yksikköarvoindeksien perusteella.
Yksikköarvoindeksit puhdistetaan kausivaihtelus-
ta EKP:ssä ja arvoa koskevat tilastot puhdiste-
taan kausivaihtelusta ja korjataan työpäivien
määrillä Eurostatissa.

Raaka-aineiden ja tuotantohyödykkeiden, inves-
tointitavaroiden ja kulutustavaroiden hyödyke-
jako noudattaa SITC-luokitukseen (3. tarkistet-
tu laitos) perustuvaa Broad Economic Catego-
ries luokitusta. Valmistettujen tavaroiden ja öl-
jyn hyödykejako noudattaa SITC-luokitusta (3.
tarkistettu laitos). Maantieteellisessä jaottelussa
euroalueen tärkeimmät kauppakumppanit esite-
tään joko maittain tai ryhmittäin.

Määritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kirjaus-
ajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan ti-
lastot (erityisesti tavaroiden tuonti) eivät ole täy-
sin verrattavissa maksutasetilastojen tavarakau-
pan eriin (taulukot 8.1 ja 8.2). Ero johtuu osit-
tain siitä, että vakuutus ja rahti on laskettu mu-
kaan tavaroiden tuontitilastoissa. Vakuutuksen ja
rahdin osuus tuonnin arvosta (kulut, vakuutus ja
rahti hintaan luettuina) oli noin 3,8 % vuonna
1998 (EKP:n arvio).

Valuuttakurssit

Taulukossa 10 esitetään EKP:n laskemat euron
nimellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindek-
si. Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien
painotettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat
teollisuustuotteiden kaupankäyntitilastoihin vuo-

silta 1995–97, ja niissä on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Joulukuuhun
2000 asti suppeaan maaryhmään kuuluvat ne
maat, joiden valuutat on esitetty taulukossa, sekä
Kreikka.  Alkaen tammikuusta 2001, jolloin Kreikka
otti euron käyttöön, Kreikan drakmaa ei enää
ole mukana euron efektiivisessä valuuttakurssis-
sa, mikä on otettu painoissa huomioon. Laajaan
maaryhmään kuuluvat lisäksi seuraavat maat:
Algeria, Argentiina, Brasilia, Etelä-Afrikka, Filippii-
nit, Indonesia, Intia, Israel, Kiina, Kroatia, Kypros,
Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania,
Slovakia, Slovenia, Taiwan, Thaimaa, Tšekki, Turkki,
Unkari, Uusi-Seelanti, Venäjä ja Viro. Reaaliset
valuuttakurssit on laskettu käyttämällä deflaat-
toreina kuluttajahintoja, tuottajahintoja, BKT:n
deflaattoria, tehdasteollisuuden yksikkötyökus-
tannuksia sekä koko talouden yksikkötyökustan-
nuksia. Jos deflaattoreita ei ole vielä saatavissa,
on käytetty arvioita. Valuuttakurssit, jotka on
deflatoitu BKT:n deflaattorilla ja koko talouden
yksikkötyökustannuksilla, koskevat kahdentoista
maan euroaluetta, eli Kreikka sisältyy niihin koko
ajanjaksolla.

Taulukossa esitetään euron kahdenväliset kurs-
sit suhteessa niihin 12 valuuttaan, joita EKP käyt-
tää ”suppean” efektiivisen valuuttakurssin lasken-
nassa. EKP julkaisee päivittäisiä viitekursseja näille
ja joillekin muille valuutoille. Lisätietoja efek-
tiivisten valuuttakurssien laskennasta on elokuun
2003 Kuukausikatsauksen artikkelissa ”Euro-
alueen kansainvälisen kustannus- ja hintakilpailu-
kyvyn kehitys” (s. 67) sekä EKP:n Occasional
Paper -sarjan julkaisussa no. 2 (Buldorini L.,
Makrydakis S. ja Thimann C., The effective ex-
change rates of the euro, helmikuu 2002), joka
on saatavissa EKP:n verkkosivuilta.

Talouden ja rahoitusmarkkinoiden
kehitys euroalueen ulkopuolella

EU:n muita jäsenvaltioita koskevat tilastot (tau-
lukko 11) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot 12.1 ja 12.2) perustuvat
kansallisiin lähteisiin.
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2.1.2001

Kreikka otti euron käyttöön 1.1.2001, ja siitä tuli
näin ollen kahdestoista yhteisen rahan käyttöön-
sä ottava EU:n jäsenvaltio. Se on myös ensim-
mäinen EU:n jäsenvaltio, joka siirtyy yhteisen
rahan käyttöön sen jälkeen, kun talous- ja raha-
liiton (EMU) kolmas vaihe 1.1.1999 alkoi.  Krei-
kan keskuspankki on nyt siten eurojärjestelmän
täysivaltainen jäsen, jolla on samat oikeudet ja
velvoitteet kuin euron aiemmin käyttöön otta-
neiden 11 EU-jäsenvaltion kansallisilla keskus-
pankeilla. Euroopan keskuspankkijärjestelmän ja
Euroopan keskuspankin perussäännön artiklan
49 mukaisesti Kreikan keskuspankki maksaa EKP:n
pääomasta merkitsemänsä osuuden loppuosan
ja osuutensa EKP:n rahastoista sekä siirtää EKP:lle
osan omista varannoistaan.

Vuoden 2001 ensimmäinen perusrahoitusope-
raatio, josta ilmoitettiin 29.12.2000, on eurojär-
jestelmän kreikkalaisille vastapuolille ensimmäi-
nen. Operaation toteutus onnistuu hyvin. Likvi-
diteettiä jaetaan 101 miljardia euroa. Jaossa ote-
taan huomioon euroalueen pankkijärjestelmän
likviditeettitarpeiden lisääntyminen, joka johtuu
Kreikan rahalaitosten liittymisestä järjestelmään.

4.1.2001

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

Lisäksi EKP:n neuvosto päättää, että vuoden 2001
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jaetaan
likviditeettiä 20 miljardia euroa kussakin. Tällöin
otetaan huomioon euroalueen pankkijärjestel-
män odotetut likviditeettitarpeet vuonna 2001
ja eurojärjestelmän halukkuus kattaa edelleen
suurin osa rahoitussektorin likviditeettitarpeis-
ta perusrahoitusoperaatioillaan. EKP:n neuvos-
to voi muuttaa jaettavan likviditeetin määrää, jos
vuoden aikana ilmenee odottamattomia likvidi-
teettitarpeita.

18.1., 1.2., 15.2., 1.3., 15.3., 29.3., 11.4.,
26.4.2001

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

10.5.2001

EKP:n neuvosto päättää laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikköä 4,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.5.2001. Lisäksi EKP:n neuvosto
päättää laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikköä 5,50 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikköä 3,50 prosenttiin
11.5.2001 lähtien.

23.5., 7.6., 21.6., 5.7., 19.7., 2.8.2001

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,50 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,50 % ja talletuskorko 3,50 %.

30.8.2001

EKP:n neuvosto päättää laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikköä 4,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 5.9.2001. Lisäksi EKP:n neuvosto
päättää laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikköä 5,25 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikköä 3,25 prosenttiin
31.8.2001 lähtien.

13.9.2001

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,25 % ja talletuskorko 3,25 %.

Eurojärjestelmän rahapoliittiset toimenpiteet1

1 Luettelot eurojärjestelmän rahapoliittisista toimenpiteistä
vuosina 1999 ja 2000 löytyvät EKP:n vuosikertomuksista
näiltä vuosilta.
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17.9.2001

EKP:n neuvosto päättää laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikköä 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 19.9.2001. Lisäksi EKP:n neuvosto
päättää laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikköä 4,75 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,50 prosenttiyksikköä 2,75 prosenttiin
18.9.2001 lähtien.

27.9., 11.10., 25.10.2001

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.11.2001

EKP:n neuvosto päättää laskea perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimitar-
jouskorkoa 0,50 prosenttiyksikköä 3,25 prosent-
tiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
14.11.2001. Lisäksi EKP:n neuvosto päättää laskea
maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 prosenttiyksik-
köä 4,25 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,50 pro-
senttiyksikköä 2,25 prosenttiin 9.11.2001 lähtien.

6.12.2001

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

EKP:n neuvosto päättää myös pitää lavean raha-
aggregaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viite-
arvon 4½ prosenttina.

3.1.2002

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

Lisäksi EKP:n neuvosto päättää, että vuonna 2002
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa jaetaan 20 miljardia euroa kussakin. Mää-
rää päätettäessä otetaan huomioon euroalueen
pankkijärjestelmän odotettu likviditeetin tarve
vuonna 2002 sekä eurojärjestelmän pyrkimys
tarjota vastaisuudessakin suurin osa rahoitussek-
torille jakamastaan likviditeetistä perusrahoitus-
operaatioiden kautta. EKP:n neuvosto voi vuo-
den aikana muuttaa jaettavan likviditeetin mää-
rää, jos likviditeetin tarpeessa ilmenee odotta-
mattomia muutoksia.

7.2., 7.3., 4.4., 2.5., 6.6., 4.7.2002

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

10.7.2002

EKP:n neuvosto päättää pienentää jaettavan lik-
viditeetin määrän jokaisessa vuoden 2002 jälki-
puoliskolla toteutettavassa pitempiaikaisessa
rahoitusoperaatiossa 20 miljardista eurosta 15
miljardiin euroon. Määrää päätettäessä otetaan
huomioon euroalueen pankkijärjestelmän odo-
tettu likviditeetin tarve vuoden 2002 jälkipuo-
liskolla sekä eurojärjestelmän pyrkimys tarjota
vastaisuudessakin suurin osa jakamastaan likvi-
diteetistä perusrahoitusoperaatioiden kautta.

1.8., 12.9., 10.10., 7.11.2002

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

5.12.2002

EKP:n neuvosto päättää laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikköä 2,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 11.12.2002. Lisäksi EKP:n neuvosto
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päättää laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikköä 3,75 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikköä 1,75 prosenttiin
6.12.2002 lähtien.

EKP:n neuvosto päättää myös pitää lavean raha-
aggregaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viite-
arvon 4½ prosenttina.

9.1.2003

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,75 % ja talletuskorko 1,75 %.

23.1.2003

EKP:n neuvosto päättää seuraavasta kahdesta
toimenpiteestä rahapolitiikan ohjausjärjestelmän
kehittämiseksi.

Ensiksikin vähimmäisvarantojen pitoajanjakson
ajoitusta muutetaan siten, että pitoajanjakso al-
kaa aina perusrahoitusoperaation suorituspäivä-
nä sellaisen EKP:n neuvoston kokouksen jälkeen,
jossa ennakkotietojen mukaan arvioidaan raha-
politiikan viritystä. Myös maksuvalmiusjärjestel-
män korkojen muutosten voimaantulo ajoitetaan
uuden pitoajanjakson alkuun.

Toiseksi perusrahoitusoperaatioiden maturiteet-
ti lyhennetään kahdesta viikosta yhteen viikkoon.

Muutosten on tarkoitus tulla voimaan vuoden
2004 ensimmäisellä neljänneksellä.

EKP:n neuvosto päättää myös, että vuonna 2003
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa jaetaan edelleen 15 miljardia euroa kus-
sakin. Määrän muuttamisesta 15 miljardiksi eu-
roksi kerrottiin lehdistötiedotteessa 10.7.2002.
Määrää päätettäessä otetaan huomioon euro-
alueen pankkijärjestelmän odotettu likviditeetin
tarve vuonna 2003 sekä eurojärjestelmän pyrki-
mys tarjota vastaisuudessakin suurin osa jaka-
mastaan likviditeetistä perusrahoitusoperaatioi-
den kautta.

6.2.2003

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,75 % ja talletuskorko 1,75 %.

6.3.2003

EKP:n neuvosto päättää laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikköä 2,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 12.3.2003. Lisäksi EKP:n neuvosto
päättää laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikköä 3,50 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikköä 1,50 prosenttiin
7.3.2003 lähtien.

3.4.2003

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alaraja eli minimi-
tarjouskorko on edelleen 2,50 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,50 % ja talletuskorko 1,50 %.

8.5.2003

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,50 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,50 % ja talletuskorko 1,50 %.

Se myös ilmoittaa tulokset EKP:n rahapolitiikan
strategiaa koskevasta arvioinnistaan. Strategia jul-
kistettiin 13.10.1998, ja se koostuu kolmesta
osatekijästä, jotka ovat hintavakauden kvantita-
tiivinen määritelmä, rahan määrän merkittävä
asema hintavakauteen kohdistuvien riskien
arvioinnissa ja hintakehityksen laaja arviointi.

EKP:n neuvosto vahvistaa lokakuussa 1998
ilmoittamansa hintavakauden määritelmän: Hinta-
vakaus on määritelty euroalueen yhdenmukais-
tetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) alle 2 pro-
sentin vuotuiseksi nousuksi, ja siihen pyritään kes-
kipitkällä aikavälillä. Samalla EKP:n neuvosto sopii,
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että hintavakauden tavoitteeseen pyrittäessä täh-
dätään inflaatiovauhdin säilyttämiseen 2 prosen-
tin tuntumassa keskipitkällä aikavälillä.

EKP:n neuvosto vahvistaa, että sen rahapoliitti-
set päätökset perustuvat vastakin hintavakauteen
kohdistuvien riskien kattavaan analyysiin. Samalla
se päättää selventää viestinnässään, mikä osuus
taloudellisella analyysillä ja rahatalouden analyy-
sillä on prosessissa, jossa neuvosto muodostaa
lopullisen arvionsa hintavakauteen kohdistuvista
riskeistä.

EKP:n neuvosto päättää myös luopua rahan mää-
rän kasvulle annetun viitearvon vuosittaisesta
tarkistuksesta korostaakseen, että viitearvo toi-
mii vertailuarvona rahatalouden kehitykselle
nimenomaan pitkällä aikavälillä. Neuvosto kui-
tenkin arvioi edelleen viitearvon taustalla olevia
oletuksia ja olosuhteita.

5.6.2003

EKP:n neuvosto päättää laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikköä 2,0 pro-
senttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suo-
ritetaan 9.6.2003. Lisäksi EKP:n neuvosto päät-
tää laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 pro-
senttiyksikköä 3,0 prosenttiin ja talletuskorkoa
0,50 prosenttiyksikköä 1,0 prosenttiin 6.6.2003
lähtien.

10.7., 31.7., 4.9.2003

EKP:n neuvosto päättää, että perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alaraja eli minimi-
tarjouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.
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TARGET-maksujärjestelmä

Taulukko 1.

TARGETissa ja tietyissä pankkien välisissä maksujärjestelmissä käsitellyt
maksumääräykset: maksutapahtumien määrä
(maksujen lukumäärä)

TARGET-maksut yhteensä
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Muut järjestelmät

Euro 1 (EBA)
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Servicio Español de Pagos
Interbancarios (SPI)
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Pankkien on line pikasiirrot ja
sekit -järjestelmä (POPS)
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

2002 2002 2002 2003 2003
II III IV I II

15 834 392 16 361 900 16 581 446 15 932 658 16 606 135
251 340 247 908 259 085 252 899 267 841

3 419 144 3 577 801 3 548 455 3 626 612 3 790 098
54 272 54 209 55 445 57 565 61 131

12 415 248 12 784 099 13 032 991 12 306 046 12 816 037
197 067 193 698 203 640 195 334 206 710

8 549 759 8 866 903 9 193 222 9 175 565 9 752 646
135 710 134 347 143 644 145 664 157 301

1 901 820 1 860 283 1 907 487 1 848 463 1 860 345
30 188 28 186 29 804 29 341 30 006

455 080 449 333 462 054 475 698 461 878
7 223 6 808 7 220 7 551 7 450

212 064 157 864 138 552 134 248 191 101
3 366 2 392 2 165 2 131 3 082

TARGET

TARGET-maksuliikenne

Vuoden 2000 toisella neljänneksellä TARGET-
maksuliikenne lisääntyi sekä maksujen arvolla
että lukumäärällä mitattuna. Kotimaisia ja maas-
ta toiseen suoritettavia TARGET-maksuja oli yh-
teensä keskimäärin 267 841 päivässä, ja niiden
arvo oli keskimäärin 1 709 miljardia euroa päi-
vässä, eli maksujen lukumäärä kasvoi 6 % ja arvo
1 prosentin edellisestä neljänneksestä. Lukumää-
rän huomattava kasvu näkyi sekä kotimaisissa
että maasta toiseen suoritettavissa maksuissa.
Arvon kasvu johtui kotimaisten maksujen kas-
vusta, kun taas maasta toiseen suoritettavien
maksujen arvo pieneni edellisestä neljännekses-
tä. TARGETin markkinaosuus kasvoi edelleen
arvolla mitattuna (edellisen neljänneksen 86,6
prosentista 86,9 prosenttiin) ja supistui maksu-
jen lukumäärällä mitattuna (57,5 prosenttiin, kun
se oli 57,8 % vuoden 2003 ensimmäisellä neljän-
neksellä).

Kotimaiset TARGET-maksut

Kotimainen TARGET-maksuliikenne kasvoi vuo-
den toisella neljänneksellä. Kotimaisia TARGET-
maksuja oli päivittäin keskimäärin 206 710, ja
niiden arvo oli keskimäärin 1 168 miljardia eu-
roa päivässä, eli niiden päivittäinen lukumäärä
kasvoi 6 % ja päivittäinen kokonaisarvo 2 % edel-
lisestä neljänneksestä. Vuodentakaiseen neljän-
nekseen verrattuna maksujen lukumäärä kasvoi
5 % ja arvo 10 %.

Kotimaisten maksujen osuus kaikkien TARGET-
maksujen kokonaisarvosta oli 68,3 % ja lukumää-
rästä 77,2 %. Keskimääräinen kotimaisen mak-
sun suuruus oli 5,7 miljoonaa euroa eli 0,2 mil-
joonaa euroa vähemmän kuin edellisellä vuosi-
neljänneksellä.

Kotimainen TARGET-maksuliikenne oli vilkkaim-
millaan 30.6.2003 eli ensimmäisen vuosipuolis-
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Taulukko 2.
TARGETissa ja tietyissä pankkien välisissä maksujärjestelmissä käsitellyt
maksumääräykset: maksutapahtumien arvo
(miljardia euroa)

TARGET-maksut yhteensä
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Muut järjestelmät

Euro 1 (EBA)
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Servicio Español de Pagos
Interbancarios (SPI)
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

Pankkien on line pikasiirrot ja
sekit -järjestelmä (POPS)
Yhteensä
Päiväkeskiarvo

97 682 97 404 105 008 106 869 105 978
1 551 1 476 1 641 1 696 1 709

30 794 30 309 32 899 34 636 33 545
489 459 514 550 541

66 888 67 095 72 110 72 233 72 433
1 062 1 017 1 127 1 147 1 168

12 045 12 279 11 711 11 431 11 074
191 186 183 181 179

5 079 4 832 4 995 4 896 4 698
81 73 78 78 76

80 78 72 79 78
1 1 1 1 1

100 98 102 115 111
1 1 2 2 2

2002 2002 2002 2003 2003
II III IV I II

TARGET

kon viimeisenä päivänä. Tuolloin suoritettiin
282 803 kotimaista TARGET-maksua, arvoltaan
yhteensä 1 535 miljardia euroa.

Kaikista kotimaisista TARGET-maksuista 65 % oli
arvoltaan enintään 50 000 euroa ja 12 % oli
arvoltaan yli miljoona euroa. Päivittäin välitettiin
keskimäärin 130 kotimaista arvoltaan yli miljar-
din euron TARGET-maksua.

TARGET-maksut maasta toiseen

Maasta toiseen suoritettujen TARGET-maksujen
lukumäärä jatkoi kasvuaan ja oli neljänneksellä
keskimäärin 61 131 päivässä. Maksujen arvo oli
keskimäärin 541 miljardia euroa päivässä. Edelli-
sen vuosineljännekseen lukuihin verrattuna luku-
määrä kasvoi 6 % ja arvo pieneni 2 %. Vuoden
2002 toiseen neljännekseen verrattuna maasta
toiseen suoritettujen maksujen määrä kasvoi
13 % ja arvo nousi 11 %.

Pankkien välisten maksujen arvo kasvoi 7 % ja
määrä väheni 2 % edellisestä neljänneksestä.
Asiakasmaksujen arvo pysyi muuttumattomana,
ja niiden määrä kasvoi 5 %.

Pankkien välisten maksujen osuus maasta toi-
seen suoritettujen TARGET-maksujen päiväkes-
kiarvoista oli arvolla mitattuna 95,6 % ja mää-
rällä mitattuna 52,9 %. Pankkien välisen maksun
keskimääräinen arvo laski vuoden ensimmäisen
neljänneksen 17,4 miljoonasta eurosta 16,0 mil-
joonaan euroon. Asiakasmaksun keskimääräinen
arvo laski 867 000 eurosta 833 000 euroon.

Maasta toiseen suoritettavissa TARGET-maksuis-
sa toisen neljänneksen vilkkain päivä arvolla
mitattuna oli 30.6.2003, jolloin suoritettujen
maksujen yhteisarvo oli 798 miljardia euroa.
Maksujen määrällä mitattuna vilkkain päivä oli
30.5.2003 (kuukauden viimeinen pankkipäivä),
jolloin maasta toiseen välitettiin 81 773
TARGET-maksua.



EKP • Kuukausikatsaus • Syyskuu 2003 101*

Kaikista maasta toiseen suoritetuista TARGET-
maksuista 56 % oli arvoltaan enintään 50 000
euroa. Yli miljoonan euron maksuja oli 17 %. Päi-
vittäin maasta toiseen välitettiin keskimäärin 40
arvoltaan yli miljardin euron TARGET-maksua.

TARGETin päivittäminen vuonna 2003

Valmistelut ja testit seuraavan TARGET-ohjelmis-
topäivityksen käyttöönottamiseksi marraskuus-
sa 2003 ovat edenneet suunnitelmien mukaises-
ti. Samanaikaisesti kun SWIFTistä poistetaan
MT100-sanomatyyppi, poistetaan päivityksessä
vastaava sanomatyyppi myös TARGETista.
Marraskuusta 2003 alkaen asiakasmaksuissa käy-
tetään vain MT103-sanomatyyppiä, joka on ollut
käytössä jo marraskuusta 2000. TARGETiin ei
tällä hetkellä suunnitella tehtävän muita muutok-
sia.

TARGET Sibos-konferenssissa
Singaporessa

Eurojärjestelmä on esitellyt vuodesta 1998 läh-
tien TARGET-järjestelmää SWIFTin vuosittain
järjestämässä Sibos-konferenssissa. Eurojärjes-
telmä osallistuu tänäkin vuonna Sibos-konferens-
siin Singaporessa 20.–24.10.2003.

Eurojärjestelmän läsnäolon Sibosissa katsotaan
tarjoavan erinomaisen mahdollisuuden konfe-
renssin osallistujille perehtyä syvällisemmin
euroon, euroalueen rahoituspalveluihin sekä
TARGETiin ja sen toiseen sukupolveen,
TARGET2:een. Eurojärjestelmän esittelytilassa
on tarjolla ajankohtaista tietoa monenlaisessa
mediamuodossa. Kansallisten keskuspankkien ja
EKP:n edustajat ovat valmiina vastaamaan vierai-
lijoiden kysymyksiin. Lisäksi järjestetään erityinen
TARGET2:ta käsittelevä tilaisuus maanantaina
20.10.2003 klo 14.00–15.30 Singaporen aikaa.
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Tässä luettelossa on tietoja joistakin Euroopan keskuspankin julkaisemista asiakirjoista. Julkaisut
ovat saatavissa maksutta EKP:n tiedotuksesta (Press and Information Division). Tilaukset voi
lähettää nimiösivun kääntöpuolella olevaan postiosoitteeseen.

Täydellinen luettelo Euroopan rahapoliittisen instituutin julkaisemista asiakirjoista löytyy Internet-
kotisivultamme (http://www.ecb.int).
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