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Paakirjoitus

EKP:n neuvosto paitti 4.9.2003 pitamassadn
kokouksessa, ettd eurojirjestelmén perusrahoi-
tusoperaatioiden korkotarjousten alaraja el
minimitarjouskorko on edelleen 2,0 %. My6s
maksuvalmiusluoton korko ja talletuskorko
jatettiin ennalleen 3,0 ja |,0 prosenttiin.

Paatos pitdd korot muuttumattomina heijastaa
EKP:n neuvoston arviota, ettd keskipitkan aika-
vidlin hintavakausnakymait ovat edelleen suotui-
sat. Siten rahapolitiikan timanhetkinen viritys
on sopiva. Historiallisen alhainen korkotaso
tukee taloudellista toimeliaisuutta. EKP:n neu-
vosto seuraa huolellisesti kaikkia tekijoitd, joilla
voi olla vaikutusta tédhén arvioon.

Arvion taustalla olevan taloudellisen analyysin
perusteella voidaan todeta, ettd viimeaikaiset
tiedot osoittavat euroalueen taloudellisen toi-
meliaisuuden olleen hyvin vaimeaa vuoden
2003 toisella neljanneksella. Eurostatin ensim-
maisen arvion mukaan BKT:n maird supistui
hieman ensimmaiiseen neljannekseen verrattu-
na. Kyselytutkimuksissa ja rahoitusmarkkinoi-
den viimeaikaisessa kehityksessda on kuitenkin
havaittavissa luottamuksen vahvistumista, ja ne
tukevat odotuksia taloudellisen toimeliaisuu-
den lisddntymisestd. Edelleen pidetddn siis
todenndkoisimpdnd, ettd BKT:n madran kasvu
alkaa vahitellen elpya vuoden 2003 jilkipuolis-
kolla ja vahvistuu edelleen vuoden 2004 kulues-
sa.Tdllaiset yleisndkymat ovat kaytettédvissd ole-
vien ennusteiden ja kokonaistaloudellisten ar-
vioiden mukaiset.

Odotetun elpymisen pitdisi saada tukea sekd
ulkoisista ettd kotimaisista tekijoistd. Viime-
aikaisissa tiedoissa niakyy merkkeja siitd, ettd
maailmantalouden elpyminen on jo alkanut mo-
nilla alueilla. Tahan liittyva ulkomaisen kysynnén
vahvistuminen lisinnee euroalueen vientid
kompensoiden osaltaan euron aiemmasta vah-
vistumisesta johtuvaa hintakilpailukyvyn heik-
kenemista. Se vaikuttanee piristavasti myos yri-
tysten investointeihin. Euroalueen yritysten
kannattavuuden parantamiseen tdhtdivien so-
peutustoimien pitdisi luoda edellytyksid nousu-
suhdanteelle. Alhainen korkotaso tukee titd
sopeuttamista ja kannustaa investointeihin.
Lisdaksi euron aiemman vahvistumisen vaikutus
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ulkomaankaupan vaihtosuhteeseen kasvattanee
kdytettdvissd olevia reaalituloja euroalueella.

Naihin talouskasvun yleisnakymiin kohdistuvat
riskit ovat viimeisten parin kuukauden kuluessa
pienentyneet, mutta heikompi talouskehitys on
edelleen mahdollista. Joillakin maailmantalou-
den alueilla on edelleen makrotaloudellisia
tasapainottomuuksia, jotka eivit kenties vaiku-
ta talouskehitykseen lyhyelld aikavililla mutta
jotka pitemmalld aikavalilla muodostavat riski-
tekijan. My6s 6ljyn hintatason kehitys on nahta-
vd uhkana taloudelliselle toimeliaisuudelle.

Hintakehityksestd voidaan todeta, ettd Euro-
statin alustava arvio vuotuisesta YKHI-inflaa-
tiosta elokuussa 2003 oli 2,1 %. Oljyn viime-
aikaisesta hintakehityksestd saattaa aiheutua
joitakin lyhytaikaisia inflaatiopaineita, mutta
vuotuisen YKHI-inflaation pitdisi silti edelleen
pysytelli 2 prosentin tuntumassa tai hieman
nopeampana loppuvuoden ajan. Vuonna 2004
vuotuisen inflaatiovauhdin pitdisi hidastua alle
2 prosenttiin ja vakaantua hintavakauden maa-
ritelman mukaiseksi. Nama odotukset perustu-
vat oletukseen maltillisesta palkkakehityksesta
talouden elpyessd asteittain. Euron ulkoisen
arvon aikaisempi huomattava vahvistuminen
vaikuttanee lisdksi valuuttakurssin viimeaikai-
sesta heikentymisestd huolimatta edelleen vii-
peelld, mikd vaimentanee hintojen nousupaineita.
Pitemman aikavilin inflaatio-odotukset euro-
alueella on ankkuroitu vankasti alle 2 prosent-
tiin mutta kahden prosentin tuntumaan.

Rahatalouden analyysin perusteella voidaan to-
deta, ettd rahan maird kasvoi voimakkaasti vii-
me kuukausina ja ettd euroalueella on nyt huo-
mattavasti enemman likviditeettid kuin inflaa-
tiota kiihdyttimattdman kasvun rahoittamisek-
si tarvitaan. Tama johtuu osin aiemmista port-
foliosijoitusten siirtymistd ja mahdollisesti myos
varovaisuussyistd hallussa pidetyn rahan maa-
ran kasvusta. Rahan mdiran jatkuva voimakas
kasvu liittyy todenndkoisesti myds alhaiseen
korkotasoon, jonka vuoksi likvidien varojen hal-
lussapitokustannukset ovat alhaiset. Lisdksi ta-
manhetkinen korkotaso kompensoi vaimean
talouskasvun negatiivista vaikutusta luottojen
kysyntdan. Yksityiselle sektorille my&nnettyjen



lainojen kasvu on itse asiassa pysynyt suhteelli-
sen vankkana tdman vuoden alusta.

Runsaan likviditeetin ei tdssi vaiheessa odoteta
aiheuttavan inflaatiopaineita. Rahan mairan
kasvua on kuitenkin seurattava tarkasti, silla
huomattava madra ylimdardistd likviditeettid
voisi muodostua ongelmaksi tilanteessa, jossa
taloudellinen toimeliaisuus merkittavasti vah-
vistuu.

Taloudellisesta ja rahatalouden analyysista saa-
tujen tietojen vertailun perusteella voidaan to-
deta yhteenvetona taloudellisen analyysin vah-
vistavan odotukset, ettd hintapaineet pysyvit
vaimeina, kun talous elpyy asteittain ja tuonti-
hintojen ja palkkojen kehitys on maltillista. Val-
litsevassa taloustilanteessa rahan méiran voi-
makkaan kasvun ei pitdisi toistaiseksi tulkita
vaikuttavan haitallisesti ndihin niakymiin. Kaiken
kaikkiaan keskipitkdn aikavdlin hintavakaus-
nakymat siis pysyvat edelleen suotuisina.

Julkisen talouden viimeaikainen kehitys euro-
alueella on erittdin huolestuttavaa. Vaikuttaa
yhd enemmin siltd, ettd useimmat maat jadvit
huomattavan kauas budjettitavoitteistaan vuon-
na 2003. Rahoitusasemien heikkeneminen hei-
jastaa padasiassa odotettua vaimeampaa talous-
kasvua. Huolestuttavaa on kuitenkin, ettd kai-
kissa maissa ei ole toistaiseksi ryhdytty riitta-
viin vakauttamistoimiin tasapainon saavuttami-

seksi. Jotta talous- ja rahaliiton institutionaali-
sen ja taloudellisen perustan uskottavuus siilyy,
on ddrimmadisen tirkeda, ettd vakaus- ja kasvu-
sopimuksen sdintdja noudatetaan joka suh-
teessa. Parhaillaan valmisteltavissa budjetti-
suunnitelmissa vuodelle 2004 olisi ehdotto-
seen sovitun aikataulun mukaisesti. Muissa ali-
jadmamaissa julkista taloutta tulee vakauttaa
rakenteellisesti siten, ettd alijaidma pienenee
vuosittain vahintddan 0,5 % suhteessa BKT:hen.
Budjettisuunnitelmien tulee olla osa kattavaa ja
uskottavaa keskipitkdn aikavilin strategiaa, jossa
painotetaan menojen hillitsemistd 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 edistysta rakenteellisten uudis-
tusten toteuttamisessa. Pyrkimykset julkisten
eldkejirjestelmien saamiseksi kestiville pohjal-
le ja yksityisten eldkejarjestelmien kehittami-
seksi ovat tdssd mielessd kannatettavia. Tarvi-
taan myos uudistuksia tyo- ja hyddykemarkki-
noiden rakenteellisten jaykkyyksien vahentami-
seksi. Téllaiset uudistukset ovat vilttamattomid,
jotta euroalueen talouden suurimpana pidet-
tyyn ongelmaan eli korkeaan rakenteelliseen
tyottdmyyteen pystytdan puuttumaan.
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Euroalueen talouskehitys

| Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

EKP:n neuvoston rahapoliittiset
padtokset

Kokouksessaan 4.9.2003 EKP:n neuvosto paitti,
ettd vaihtuvakorkoisina huutokauppoina toteu-
tettavien perusrahoitusoperaatioiden minimi-
tarjouskorko on edelleen 2,0 %. Maksuvalmius-
luoton korko péidtettiin niin ikddn pitdd edelleen
3,0 prosentissa ja talletuskorko 1,0 prosentissa
(ks. kuvio 1).

M3:n vuotuinen kasvuvauhti edelleen
nopeana heindkuussa

Vuoden 2001 puolivilistd alkanut rahan maaran
voimakas kasvu on viime aikoina jatkunut. Hei-
nakuussa 2003 lavean raha-aggregaatin M3:n
vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 8,5 prosenttiin
kesdkuun 8,4 prosentista. Touko-heindkuussa
M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den keskiarvo oli 8,5 % eli sama kuin huhti-
kesdkuussa 2003 (ks. kuvio 2).

Rahan madran kehitys heindkuuhun ulottuneel-
la jaksolla viittaa siihen, ettd sijoittajat eivit

Kuvio |.

EKP:n korot ja rahamarkkinakorot

(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)

- - - - Maksuvalmiusluoton korko

— — Talletuskorko

—— Perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
Yon yli -korko (EONIA)

eseee Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko

45 45
sl } 4,0
35 3,5
3,0 30
2.5 2.5
2,0 2,0
15 e 15
1.0 S 1.0
05— 0
2002 2003

Ldihteet: EKP ja Reuters.
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Ma3:n kasvu ja viitearvo
(kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

— — M3 (vuotuinen kasvuvauhti)
M3 (vuotuisen kasvuvauhdin kolmen
kuukauden keskitetty liukuva keskiarvo)
—— M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti
vuositasolle korotettuna)
—— M3:n viitearvo (4¥2 %)
10,0 10,0

3.0 L 3.0
20l

1999 2000 2001 2002 2003
Léihde: EKP.

merkittdvissa mairin pyrkineet palauttamaan si-
joitusten jakaumaa ennalleen, vaikka geopoliitti-
set jannitteet ovat viime kuukausina vihenty-
neet ja osakemarkkinoiden tilanne on normali-
soitumassa. Vaikuttaa siltd, ettd muut yksityiset
sijoittajat kuin rahalaitokset ovat yha halutto-
mia sijoittamaan uudelleen osakkeisiin, koska
osakesijoitukset ovat viime vuosina tuottaneet
huomattavia tappioita.

Rahan miirdn edelleen voimakas kasvu liittyi
todennikaisesti lahinna siihen, ettd korot olivat
alhaiset kaikissa maturiteeteissa. Tdman seu-
rauksena erityisesti suppeaan raha-aggregaat-
tiin M1:een sisdltyvien likvideimpien rahavaro-
jen hallussapidon vaihtoehtoiskustannukset oli-
vat pienet. Muut yksityiset sijoittajat kuin raha-
laitokset saattoivat suosia lyhytaikaisia likvideja
ja turvallisia instrumentteja myos siksi, ettd
joukkolainamarkkinat ovat olleet viime kuukau-
sina hyvin epéavakaat. Syy hyvin likvidien instru-



menttien suosioon talouden toimijoiden kes-
kuudessa saattaa osittain olla myds epavarmuus
tyémarkkinoiden nikymistd, mikd on saattanut
edistdd sdadstdmistd varovaisuussyista.

Koska rahan maara on pitkdan kasvanut voi-
makkaasti, euroalueelle on kertynyt huomatta-
vasti enemman likviditeettid kuin kestivan, in-
flaatiota kiihdyttamattoman kasvun rahoittami-
seksi tarvitaan, kuten nimellisen ja reaalisen ra-
hapoikkeaman jyrkin kasvun jatkuminen osoit-
taa (ks. kuvio 3). Nimellinen rahapoikkeama viit-
taa eroon, joka lasketaan M3:n toteutuneesta
madrastd ja M3:n kasvuvauhdin viitearvon
(42 % vuodessa) mukaisesta mairastd joulu-
kuusta 1998 alkaen. Reaalinen rahapoikkeama
viittaa M3:n toteutuneen méairan (M3:n nimelli-
nen miard deflatoituna YKHIIE) poikkeamaan
maarastd, joka vastaa rahan madran kasvuvauh-
tia, kun nimellinen M3 on kasvanut viitearvon
mukaisesti ja YKHI-inflaatio on kehittynyt hinta-
vakauden madritelmdan mukaisesti (joulukuu
1998 on tdssékin perusjakso).Vaikka perusjak-
son valinta on melko sattumanvaraista, on sel-

Nimellisen ja reaalisen rahapoikkeaman
estimaatit
(prosentteina M3:n kannasta)

— — Nimellinen"

—— Reaalinen?
9,0 9,0
8,0 180
7,0 J{ 7,0
6,0 " 160
5,0 5,0
4,0 4,0
3,0 3,0
2.0 2,0
1,0 1,0
0,0 0,0
-1,0 -1,0
- IS IS S ST S S T S T T S S BES S

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Ldhde: EKP.

1) Nimellinen rahapoikkeama on M3:n todellisen mdidrdin
poikkeama tasosta, joka vastaa rahan mddrdn viitearvon
mukaista kasvuvauhtia. Perusjaksona on joulukuu 1998.

2) Reaalinen rahapoikkeama on nimellinen rahapoikkeama,
Jjosta on vihennetty kuluttajahintojen poikkeama hinta-
vakauden mddritelmdn mukaisesta hintakehityksestd.
Perusjaksona on joulukuu 1998.

vidd, ettd kahtena viime vuonna on kertynyt hy-
vin suuria maaria ylimaaraista likviditeettia.

Merkittdva osa tastd ylimaaraisestad likviditeetis-
td johtuu sijoitusten aikaisemmista siirroista.
Naistd suurin osa tehtiin vuoden 2001 puolivi-
lin ja vuoden 2003 alun vilisend aikana, jolloin
osakemarkkinat heilahtelivat voimakkaasti ja
osakkeiden hinnat laskivat jatkuvasti. Sijoitusten
siirtojen vaikutuksen rahapoikkeamien kasvuun

Reaalisen M3:n ja BKT:n méérin kasvu-
vauhti seké vaihtoehtoiskustannukset

(vuotuisten M3:n muutosten neljiin neljinneksen liukuvia
keskiarvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

— — BKT:n méérian kasvuvauhti

— Reaalisen M3:n kasvuvauhti
6.0 (deflatoitu BKT:n hinnalla) 6.0

4,0

2,0

0,0

-2,0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . 120
1994 1996 1998 2000 2002
— — M3:n vaihtoehtoiskustannusten muutos
(oikea asteikko)!)
—— Reaalisen M3:n kasvuvauhti miinus
BKT:n méirin kasvuvauhti (vasen asteikko)?)
5,0 2,0
3,0

N 1,0
b0 /\ /\/\ \
—= < =2 00
-1,0 \'\/\ / N \ _ -
, \ / \\/
A -1,0

3047

-5.0

1994 1996 1998 2000 2002

Ldhde: EKP.

Huom. BKT:n ja BKT:n deflaattorin vuotuisen kasvuvauhdin

vuoden 2003 toisella neljinnekselld oletetaan olevan sama kuin

ensimmdiiselld neljannekselld.

1) M3:n vaihtoehtoiskustannus méidritelldin kolmen kuukau-
den rahamarkkinakoron ja M3:n oman tuoton eroksi.

2) BKT:n hinnalla deflatoidun M3:n kasvuvauhdin ja BKT:n
mdidrdn kasvuvauhdin erotus.
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voidaan arvioida olleen 3-5 prosenttiyksikkoa
vuoden 2003 toisella neljannekselld (ks. myos
toukokuun 2003 Kuukausikatsauksen kehikko
”Arvioita siitd, kuinka paljon sijoituksia on siirty-
nyt osakkeista M3:een sisdltyviin eriin”, sivu 11).
Kuten laaja vaihteluvili osoittaakin, tdllaiset
arviot ovat luonnollisesti hyvin epavarmoja, ja
niitd on ndin ollen tulkittava erittdin varovasti.

Poikkeuksellisten tekijéiden huomattavan vai-
kutuksen rahatalouden kehitykseen viime vuo-
sina osoittaa myos se, ettd M3:n vuotuinen kas-
vuvauhti oli vuoden 2003 toisella neljannekselld

edelleen nopeampi kuin sen perustekijciden eli
BKT:n mairan ja M3:n vaihtoehtoiskustannus-
ten kehityksestd olisi voitu paitelld. Kuten ku-
viosta 4 nahddin, reaalisen M3:n kasvuvauhdin
ja BKT:n mairdn kasvuvauhdin ero on merkit-
tdvd. M3:een sisdltyvien varojen hallussapidon
pienet vaihtoehtoiskustannukset selittavit ti-
man poikkeaman vain osittain.

EKP on heindakuun 2003 tietojen julkaisemisen
yhteydessa laajentanut huomattavasti M3:n paa-
erien ja vastaerien kausivaihtelusta puhdistettu-
jen tietojen valikoimaa (ks. kehikko ).

Muutoksia euroalueen rahatilastoihin

Tidssd Kuukausikatsauksessa esitetddn ensimmdiistéd 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 erittelyjé ja raportoitu ne kuukausittain, kun tiedot raportoitiin
aiemmin neljdnnesvuosittain. Ensimmaiset kuukausittaiset tiedot ovat tammikuulta 2003. Nyt kuukausittain
tietoja on saatavissa talletuksista (eriteltynd maturiteetin, valuutan ja talletustyypin mukaan), joita rahalai-
toksiin ovat tehneet 1) vakuutuslaitokset ja eldkerahastot, 2) muut rahoituslaitokset (esim. sijoitusrahastot),
3) yritykset ja 4) kotitaloudet. Rahalaitosten taseen vastaavaa-puolella on nyt saatavissa kuukausittaisia tie-
toja rahalaitosten lainoista ndille neljdlle sektorille. Myos lainat kotitalouksille kootaan nyt kuukausittain

LTET)

kayttotarkoituksen mukaan eriteltyind (“kulutusluotot”, asuntoluotot” ja “muu luotonanto”).

Niiden tarkempien tilastotietojen avulla voidaan laskea kuukausittain eri sektoreiden raha-aggregaatit M1 ja
M2 (laskenta perustuu arvioon hallussa olevan rahan méadrasti sektoreittain). Kun tietoja on saatavissa riitté-
vin pitkdltd ajalta ja vuotuiset kasvuvauhdit voidaan laskea kuukausittain, sektorikohtainen analyysi voi
lisdtd ymmaérrystd rahan mééridn kasvuun vaikuttavista tekijoistd. Lisdksi raha-aggregaattien erittelystéd sek-
toreittain voidaan saada tietoa talouden muuttujista, kuten investoinneista tai kulutuksesta.

Oheisen taulukon yldosassa esitetddn kunkin sektorin instrumenttien prosenttiosuudet sektorin kaikista inst-
rumenteista. Taulukon alaosassa taas ovat kunkin instrumentin prosenttiosuudet sektoreittain heindkuun 2003
lopun tilanteen mukaan. Sekd rahoituslaitosten ettd yritysten hallussa olevan rahan méérd niyttad keskitty-
vin yon yli- ja lyhytaikaisiin talletuksiin, kun taas kotitalouksien hallussa oleva raha jakautuu laajemman
instrumenttivalikoiman kesken. Esimerkiksi lyhytaikaiset talletukset (eli irtisanomisajaltaan enintdin kol-
men kuukauden talletukset) muodostavat huomattavan osan kotitalouksien hallussa olevan rahan maarasta.
Kotitalouksien hallussa on my6s yli puolet kaikista talletusluokkien talletuksista paitsi reposopimuksista.

Rahatilastoja on uudistettu myds siten, ettd rahalaitokset raportoivat nyt kuukausittain talletusten ja hallussa
olevien arvopaperien arvostusmuutokset sekd luottotappiot ja arvonalennukset (eli lainojen arvon muutok-
set, jotka aiheutuvat takaisinmaksultaan epdavarmojen lainojen poistamisesta taseesta). Aiemmin ndmi tiedot
olivat saatavissa vain neljdnnesvuosittain ja ne perustuivat euroalueen kansallisten keskuspankkien arvioi-
hin.
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Kaikki paderit kiihdyttivat M3:n
voimakasta kasvua

Suppean raha-aggregaatin Ml:n vuotuinen kas-
vuvauhti pysyi heindkuussa 2003 melko vakaana
eli 11,5 prosentissa (ks. taulukko I).Vaikka liik-
keessd olevan rahan vuotuinen kasvuvauhti hi-
dastui (30,3 prosenttiin heindkuussa oltuaan
vuoden 2003 ensimmiaiselld neljannekselld pe-
rati 39,1 %), se oli edelleen nopea. Voimakas
kasvu johtui edelleen siita, ettd liikkeessa olevan
rahan maaran kasvu on jatkunut kiteisen euron
kayttoonotosta eli 1.1.2002 ldhtien, kun seka
euroalueella olevat ettd alueen ulkopuoliset
ovat kasvattaneet kiteisvarojaan.

Yon yli -talletusten vuotuinen kasvuvauhti on
viime kuukausina edelleen kiihtynyt. Heindkuus-
sa 2003 se oli 8,8 %, kun se oli vuoden 2003
ensimmaiselld neljannekselld ollut 6,6 %. Vaikka
kiteisvarojen kasvattaminen vaimensi yon yli
-talletusten kysyntdd, titd vaikutusta voimak-
kaampia olivat myonteiset vaikutukset, jotka ai-
heutuivat seka yon yli -talletusten hallussapidon
vaihtoehtoiskustannusten alhaisuudesta ettd si-
joitusten siirtamisestd likvideihin ja turvallisiin
instrumentteihin huomattavan epavarmoina ai-
koina. Lisdksi yon yli -talletusten kysyntdd on
voimistanut se, ettd rahalaitokset tarjoavat erit-
tdin houkuttelevia korkoja tietyntyyppisille yon
yli -talletuksille sahkdisen rahan kdyton lisaan-
tymisen vuoksi.

Muiden lyhytaikaisten talletusten vuotuinen
kasvuvauhti pysyi nopeana eli 5,7 prosentissa,
kun se oli vuoden 2003 ensimmiiiselld neljan-
nekselld ollut vain 4,3 %.Taman M3:n erén voi-
makas kasvu johtui yksinomaan sidstotalletuk-
sista, joiden vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi 10,9
prosenttiin ensimmdisen neljanneksen 7,3 pro-
sentista. Vaikka tdmd on saattanut osittain joh-
tua siitd, ettd madrdaikaistalletuksista on siir-
rytty sadstotalletuksiin — samalla kun ndiden
kahden talletustyypin pankkikorkojen vilinen
ero on supistunut (ks. kuvio 5) — se saattaa liit-
tyd my0s siihen, ettd euroalueen kotitalouksien
sddstiminen varovaisuussyistd on lisddntynyt.

Muiden yksityisten sijoittajien kuin rahalaitos-
ten ilmeinen halu sijoittaa turvallisiin ja likvidei-
hin instrumentteihin nakyy myos siind, ettd
M3:een sisdltyvien jalkimarkkinakelpoisten inst-
rumenttien ja erityisesti rahamarkkinarahasto-
jen rahasto-osuuksien maaran kasvu on voima-
kasta.Yon yli -talletusten tapaan nama instru-
mentit soveltuvat erityisen hyvin varojen tilapai-
seen sijoittamiseen epavarmoina aikoina. Raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksien vuotui-
nen kasvuvauhti oli heindkuussa 18,2 %, kun se
oli vuoden 2003 ensimmidiselld neljannekselld
ollut 16,6 %. Samaan aikaan muiden jalkimarkki-
nakelpoisten instrumenttien — takaisinostosopi-
musten ja rahalaitosten liikkeeseen laskemien
lyhytaikaisten velkapaperien — vuotuinen muu-
tosvauhti pysyi erittdin hitaana.

Taulukko I.

M3:n erit

(vuotuinen prosenttimuutos, neljinnesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

2002 2002 2002 2003 2003 2003

II 11T v I II Heindkuu
M1 6,6 7,6 8,8 10,3 11,4 11,5
Liikkeessd oleva raha -20,0 -1,7 12,9 39,1 35,7 30,3
Yon yli -talletukset 11,8 10,3 8,1 6,6 3,1 8,8
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 6,3 55 4.9 43 5.4 5,7
Enintddn 2 vuoden méiriaikaistalletukset 2,7 1.4 1,5 0,5 0,0 -1,1
Irtisanomisajaltaan enintddn 3 kuukauden talletukset 9.4 8.8 7,7 73 9,6 10,9
M2 6,5 6,5 6,7 7,1 8,2 8,4
M3-M2 (= jalkimarkkinakelpoiset instrumentit) 12,4 10,4 8.5 10,5 9,8 8,9
Takaisinostosopimukset 2,1 3,2 2,2 8.4 2,5 0,2
Rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet 25,2 22,5 18,5 16,6 17,5 18,2
Enintéddn 2 vuoden velkapaperit -3,1 -9,5 -8,8 -5,6 -5,4 -13,9
M3 7,3 7,0 7,0 7,6 8,4 8,5
Léihde: EKP.
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Irtisanomisajaltaan enintiin

kolmen kuukauden talletukset ja enintiiin
kahden vuoden miairiaaikaistalletukset seké
niiden pankkikorkojen vilinen ero

(ero prosenttiyksikkdoind, vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)
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Yksityiselle sektorille myonnettyjen
lainojen kasvu vakautui

Euroalueen rahalaitossektorin konsolidoituun
taseeseen sisdltyvistd M3:n vastaeristd euro-
alueella oleville myonnettyjen luottojen koko-
naismadran vuotuinen kasvuvauhti nopeutui
heindkuussa 2003 edelleen 5,3 prosenttiin, kun
se oli vuoden 2002 viimeiselld neljainnekselld

ollut vain 4,1 % (ks. taulukko 2).Tdhdn vaikutti
se, ettd sekd julkisyhteisoille ettd yksityiselle
sektorille myodnnettyjen luottojen vuotuinen
kasvuvauhti kiihtyi.

Julkisyhteis6ille myénnettyjen luottojen vuotui-
nen kasvuvauhti kiihtyi 4,6 prosenttiin heina-
kuussa 2003, kun se vuoden 2002 kolmannella
neljannekselld oli ollut vain I,l %. Tarkastelu
instrumenteittain osoittaa, ettd rahalaitosten
julkisyhteisdille mydntamien lainojen vuotuinen
muutosvauhti muuttui heindkuussa positiivisek-
si. Myos rahalaitosten hallussa olevien julkisyh-
teisdjen velkapaperien vuotuinen kasvuvauhti
nopeutui edelleen. Julkisyhteiséille myonnetty-
jen luottojen kasvun jatkuva nopeutuminen
johtuu todennikoisesti siitd, ettd sektorin ra-
hoitustarpeet ovat lisddntyneet euroalueen ta-
louskasvun heikentymisen vuoksi.

Rahalaitosten yksityiselle sektorille my&nta-
mien lainojen vuotuinen kasvuvauhti oli heini-
kuussa 4,9 %, eli se pysyi 4> prosentin ja 5 pro-
sentin vililla, jolla se on vaihdellut vuoden 2002
lopusta lahtien. Euroalueen pankkien antolainaus-
korkojen alhaisuuden myonteiset vaikutukset
ovat ilmeisesti edelleen kumonneet heikosta
talouskasvusta aiheutuneet kielteiset vaikutuk-
set.Viimeaikaiset tiedot osoittavat, ettd yksityi-
selle sektorille myénnettyjen lainojen mairin
kasvun hidastuminen pdittyi vuoden 2002 lo-
pussa. On kuitenkin vield liian varhaista arvioida,
onko niiden lainojen kasvuvauhti samanaikai-
sesti saavuttanut kddnnekohtansa. Vaikka yksi-

Taulukko 2.

M3:n vastaeriit

(vuotuinen prosenttimuutos, neljinnesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

2002 2002 2002 2003 2003 2003
11 11 v 1 I Heinikuu
Pitkidaikaiset velat
(ilman omaa péiomaa ja varauksia) 4,0 5,1 52 5,0 52 55
Yli 2 vuoden miirdaikaistalletukset 0,9 1,9 2,7 3,4 3,8 4,2
Irtisanomisajaltaan yli 3 kk:n
talletukset -13,1 -11,2 -9,1 -7,9 -9,1 -12,5
Yli 2 vuoden velkapaperit 7,8 8.8 8,1 7.1 7.1 7.5
Luotot euroalueella oleville 4.5 4,2 4,1 4,2 4,7 5,3
Luotot julkisyhteisoille 1,8 1,1 2,0 2,0 3,4 4.6
Muut arvopaperit kuin osakkeet 3,7 2,5 4,1 43 6,0 7,2
Lainat -0,9 -0,9 -1,2 -1,2 -0,5 0,8
Luotot muille euroalueella oleville 53 5,0 4,7 4.8 5,1 55
Muut arvopaperit kuin osakkeet 14,8 7,6 6,9 8,6 14,3 15,2
Osakkeet ja osuudet -2,9 0,9 2,6 1,0 4.8 6,7
Lainat 5,5 53 4.8 49 4,6 4,9
Liihde: EKP.
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tyiselle sektorille mydnnettyjen lainojen vuotui-
nen kasvuvauhti on télld hetkelld pitkdn aikava-
lin keskiarvoaan hitaampi, se on reaalisesti las-
kettuna melko nopea, kun sitd verrataan aiem-
piin pitkittyneen heikon talouskasvun jaksoihin.

Rahalaitosten yksityiselle sektorille myonta-
mien lainojen tarkempi erittely vuoden 2003
toiselle neljannekselle ulottuneelta jaksolta
osoittaa, ettd seka yrityksille ettd kotitalouksille
mydnnettyjen lainojen vuotuinen kasvuvauhti
on vaihdellut vain vihin viimeiseni neljini nel-
janneksend. Yrityksille myonnettyjen lainojen
vuotuinen kasvuvauhti oli vuoden 2003 toisella
neljannekselld 3,6 %, kun se vuoden 2003 en-
simmidiselld neljannekselld oli ollut 3,8 % ja vuo-
den 2002 viimeiselld neljannekselld 3,5 %. Koti-
talouksille my&nnettyjen lainojen vuotuinen
kasvuvauhti oli 5,5 % vuoden 2003 toisella nel-
jannekselld oltuaan 5,9 % kahdella edelliselld
neljannekselld. Lainoja tarkastellaan toimiala-
kohtaisesti tarkemmin ei-rahoitussektorin vel-
karahoitusta kasittelevdssd osassa.

M3:n muista vastaeristd rahalaitosten pitkaai-
kaisten velkojen (laskettuna ilman omaa paa-
omaa ja varauksia) vuotuinen kasvuvauhti no-
peutui heindkuussa edelleen 5,5 prosenttiin
vuoden 2003 ensimmidisen neljanneksen 5,0
prosentista. Tama johtui siitd, ettd yli kahden
vuoden maiiriaikaistalletusten ja rahalaitosten
likkeeseen laskemien yli kahden vuoden velka-
paperien vuotuiset kasvuvauhdit nopeutuivat
heindkuussa edelleen: yli kahden vuoden maara-
aikaistalletusten kasvuvauhti 4,2 prosenttiin en-
simmadisen neljanneksen 3,4 prosentista ja raha-
laitosten liikkeeseen laskemien yli kahden vuo-
den velkapaperien 7,5 prosenttiin ensimmadisen
neljanneksen 7,1 prosentista.

Euroalueen rahalaitosten ulkomaiset netto-
saamiset vahenivat 37 miljardia euroa heindkuus-
sa 2003. Sen sijaan heindkuuhun ulottuneen 12
kuukauden jakson aikana nimd saamiset ovat
kuitenkin kasvaneet 211 miljardia euroa (ks. ku-
vio 6).Vuoden 2003 toisen neljanneksen luvut
sisdltiva euroalueen maksutase viittaa siihen,
ettd ulkomaisten nettosaamisten voimakkaan
kasvun jatkuminen johtui lahinnd euroalueen ul-
kopuolisten tekemistd euroalueen velkapaperien
huomattavista hankinnoista. Vaikka julkinen sek-
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M3:n ja sen vastaerien muutokset
(vuotuisia virtatietoja, ajanjakson lopussa, mrd. euroa, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)
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tori on todennikdisesti laskenut liikkeeseen suu-
rimman osan ndistd velkapapereista, osa ndista
hankinnoista saattaa olla kirjautunut my&s raha-
laitosten liikkeeseen laskemien ”pitkdaikaisten
velkapaperien hankintoihin” (ei rahalaitosten ul-
komaisiin velkoihin).Tilld hetkelld euroalueen ti-
lastojen perusteella ei voida yksil6idd, missa maa-
rin rahalaitosten lilkkeeseen laskemia pitkaaikai-
sia velkapapereita ostavat euroalueella olevat ja
missa maarin sen ulkopuoliset.

Euroalueella edelleen
runsaasti likviditeettia

M3:n voimakas kasvu on johtanut siihen, etta
likviditeettid on kahtena viime vuonna kertynyt
huomattavasti enemman kuin on tarpeen inflaa-
tiota kiihdyttamattoman kasvun yllapitamiseksi
keskipitkalld aikavililld. Tama ylimaardinen likvi-
diteetti ei aiheuttane vilitontd huolta, koska ta-
louskasvu on télld hetkelld vaimeaa.Vaikka suuri
osa ylimédridisesta likviditeetistd johtuu aikai-
semmista sijoitusten siirroista, ei ole kuitenkaan
mahdotonta, ettd keskipitkalld aikavililla kertyy
inflaatiopaineita, mikali ylimaardisen likviditeetin
kertyminen jatkuu euroalueen taloudellisen toi-
meliaisuuden voimakkaan elpymisen aikana.T4s-
td syystd rahatalouden kehitystd on edelleen
seurattava tarkasti erityisesti sen vuoksi, ettd



alhainen korkotaso on osaltaan myds voimista-
nut rahan mairan kasvua.

Sijoitusrahastojen varat supistuivat
jalleen vuoden 2003 ensimmiisella
neljannekselld

Euroalueen sijoitusrahastojen taseen loppu-
summan vuotuinen muutosvauhti oli vuoden
2003 ensimmdisen neljanneksen lopussa —15,6 %,
kun se oli edellisen neljanneksen lopussa ollut
—10,3 % (ks. kuvio 7). Sijoitusrahastojen koko-
naisarvon laskun jatkumiseen vaikutti se, ettd
rahastojen varallisuus on kehittynyt eri tavoin
sen mukaan, millaista sijoitusstrategiaa rahasto
noudattaa. Varallisuuskehitykseen vaikuttaa
puolestaan lahinna rahoitusvaateiden hintakehi-
tys. Osakerahastojen rahasto-osuuksien vuotui-
nen arvonalennus olikin 39,0 % vuoden 2003
ensimmdisen neljanneksen 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 timan jakson aikana
1,4 %, mika johtui osittain joukkolainojen hinto-
jen noususta.

Euroalueen sijoitusrahastojen saamisten
arvon vuotuinen kasvuvauhti sijoitus-
politiikan mukaan

(vuotuinen prosenttimuutos, ajanjakson lopun kantatietoja)
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Vakuutuslaitosten ja elakerahastojen
rahoitusinvestoinnit kasvoivat aiempaa
hitaammin vuoden 2003 ensimmaiselld
neljannekselld

Euroalueen vakuutuslaitosten ja eldkerahasto-
jen rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti
heikkeni vuoden 2002 neljannen neljanneksen
7,2 prosentista 6,5 prosenttiin vuoden 2003
ensimmaiselld neljanneksella (ks. kuvio 8). Hi-
dastuminen johtui osittain pitkdaikaisten velka-
paperien hankinnan kasvun vaimenemisesta, sil-
Ia se oli vuoden 2003 ensimmdiselld neljannek-
selld 8,2 %, kun se oli edelliselld neljannekselld
ollut 10,0 %. Lisdksi noteerattujen osakkeiden
hankinnan vuotuinen kasvuvauhti heikkeni vuo-
den 2002 viimeisen neljanneksen 3,8 prosentis-
ta 2,2 prosenttiin vuoden 2003 ensimmdiselld
neljannekselld. Tama vdhentyminen johtui to-
denndkoisesti osakkeiden hintojen laskusta vii-
me aikoina, ja toisaalta hankinnan vahentyminen
on puolestaan osaltaan vaikuttanut tidhén hinto-
jen laskuun, koska vakuutuslaitokset ja eldke-
rahastot ovat merkittdvid euroalueen institutio-
naalisia sijoittajia. Sitd vastoin rahamarkkina-
rahastojen rahasto-osuuksiin ja muihin lyhyt-
aikaisiin arvopapereihin kuin osakkeisiin tehty-
jen sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti oli no-
peaa vuoden 2003 ensimmdiselld neljanneksella:
rahasto-osuuksiin tehtyjen sijoitusten kasvu-
vauhti hidastui 17,7 prosenttiin edellisen neljan-
neksen 20,4 prosentista ja muihin lyhytaikaisiin
arvopapereihin kuin osakkeisiin tehtyjen sijoi-
tusten kasvuvauhti nopeutui 19,0 prosenttiin
edellisen neljanneksen 17,6 prosentista. Vakuu-
tuslaitokset ja eldkerahastot siirtyivit siten vuo-
den 2003 ensimmdiselld neljannekselld edelleen
likvidimpiin ja turvallisempiin rahoitusinvestoin-
teihin.

Vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen taseen
vastattavaa-puolella vakuutusteknisen vastuu-
velan osuus tdimdn sektorin veloista on 95 %.
Vakuutustekninen vastuuvelka siséltda lahinna
kotitalouksien ja yritysten sijoituksia vakuutuk-
siin ja eldkkeisiin. Sen vuotuinen kasvuvauhti va-
kautui 6,6 prosenttiin vuoden 2003 ensimmai-
selld neljannekselld.Vauhti oli sama kuin vuoden
2002 viimeiselld neljanneksella mutta hitaampi
kuin vuotta aikaisemmin (7,8 %).
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eliikerahastojen rahoitusinvestoinnit
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Yritysten velkapaperiemissiot kasvoivat
voimakkaasti toisella neljanneksella

Vuoden 2003 toisella neljannekselld euroalueel-
la sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen
laskemien velkapaperien kannan keskimaarai-
nen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 7,1 pro-
senttiin ensimmdisen neljanneksen 6,9 prosen-
tista (ks. kuvio 9).Tdhin kehitykseen vaikutti se,
ettd lyhytaikaisten velkapaperien kannan keski-
mairdinen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi toisella
neljannekselld 19,0 prosenttiin ensimmdisen
neljanneksen 17,5 prosentista, kun pitkaaikais-
ten velkapaperien kannan vastaava kasvuvauhti
puolestaan pysyi samana aikana ennallaan 5,8
prosentissa. Yritysten velkapaperiemissiot kas-
voivat erityisen voimakkaasti.

Velkapaperien erittely valuutoittain osoittaa,
ettd euroalueella sijaitsevien liikkeeseenlaskijoi-
den liikkeeseen laskemien euromdiridisten vel-
kapaperien kannan keskimdirdinen vuotuinen
kasvuvauhti nopeutui ensimmdiselld neljannek-
sella 0,3 prosenttiyksikkod ja oli 6,7 %. Euro-
alueella sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden liik-
keeseen laskemien muiden valuuttojen kuin eu-
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ron madrdisten velkapaperien keskimaariinen
vuotuinen kasvuvauhti sen sijaan hidastui 1,3
prosenttiyksikkoa eli | 1,3 prosenttiin.

Euromairiisten velkapaperien emissioiden tar-
kastelu sektoreittain osoittaa, ettd rahalaitosten
liilkkeeseen laskemien velkapaperien kannan
keskimadrdinen vuotuinen kasvuvauhti hidastui
toisella neljinnekselld 4,0 prosenttiin ensimmai-
sen neljanneksen 4,6 prosentista (ks. kuvio 10).
Rahalaitossektorin konsolidoidun taseen perus-
teella timd kasvuvauhti oli toisella neljainneksel-
12 2,0 %, mika viittaa siihen, ettd rahalaitokset
hankkivat huomattavia madria toistensa liikkee-
seen laskemista velkapapereista.Verrattain hidas
kasvu — ovatpa tarkasteltavat luvut konsolidoi-
tuja tai konsolidoimattomia — saattaa johtua sii-
td, ettd erityisesti pankkitalletusten voimakkaan
kasvun vuoksi rahalaitosten muu rahoitustarve
on vihentynyt. Myds lyhytaikaisten velkapape-
rien emissiot ovat olleet runsaita, mika vahvis-
taa vuoden 2002 kolmannella neljannekselld al-
kaneen suuntauksen.

Yritysten liikkeeseen laskemien velkapaperien
kannan keskimddrdinen vuotuinen kasvuvauhti

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
euroméairiisten velkapapereiden
maturiteettikohtainen erittely

(prosenttimuutos)

—— Yhteensid
— — Lyhytaikaisten velkapapereiden emissiot
— = Pitkéaikaisten velkapapereiden emissiot
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Huom. Vuotuiset kasvuvauhdit lasketaan rahoitustransaktioiden
perusteella ja ne on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse transaktioista johtu-
mattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.



Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
euroméiriisten velkapapereiden jakauma
sektoreittain

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

oli vuoden 2003 toisella neljannekselld 12,7 %
eli 6,1 prosenttiyksikkéd nopeampi kuin edelli-
selld neljannekselld. Tama nayttdd vahvistavan
sen, ettd vuoden 2001 lopussa alkanut supistuva
suuntaus on saavuttanut kdinnekohtansa. Voi-
makkaaseen kasvuun vaikutti sekd lyhyt- etta
pitkdaikaisten velkapaperien emissioiden kasvu-
vauhdin kiihtyminen.Yritysten liikkeeseen laske-
mien lyhytaikaisten velkapaperien kannan keski-
madrdinen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui toi-
sella neljannekselld merkittavasti eli 11,7 pro-
senttiin, kun se oli edelliselld neljannekselld ol-
lut 3,3 %. Pitkdaikaisten velkapaperien kannan
vastaava kasvuvauhti kiihtyi 13,0 prosenttiin
ensimmdisen neljanneksen 9,3 prosentista. Liik-
keeseenlaskijoita on saattanut houkutella se,
ettd 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 keskimdardinen vuotuinen

kasvuvauhti nopeutui toisella neljannekselld
30,7 prosenttiin ensimmdisen neljainneksen
29,9 prosentista. Tamin sektorin edelleen run-
saat emissiot ovat yleensd keskittyneet muuta-
maan maahan, joissa rahalaitosten ja yritysten
on ldhinnd verotuksellisista tai lainsdaadannolli-
sistd syistd kannattanut kdyttdd erikoistuneita
rahoitusyhti6itd, kuten ns. erillisyhti6ita (special
purpose vehicles, SPV), piadoman hankintaan
joukkolainamarkkinoilta.

Julkisella sektorilla valtion liikkeeseen laskemien
velkapaperien kannan keskimdiriinen vuotui-
nen kasvuvauhti oli toisella neljannekselld 4,4 %,
kun se oli edelliselld neljannekselld ollut 4,2 %.
Valtionhallinto lisasi lainanottoaan laskemalla
liilkkeeseen lyhytaikaisia velkapapereita, joiden
vuotuinen kasvuvauhti oli toisella neljannekselld
22,0 % oltuaan ensimmadiselld neljainnekselld
21,7 %. Samaan aikaan julkisyhteis6jen muiden
alasektorien (lahinni osavaltio- ja paikallishallin-
non) liikkeeseen laskemien velkapaperien kan-
nan keskimairdinen vuotuinen kasvuvauhti hi-
dastui 27,3 prosenttiin ensimmdisen neljannek-
sen 30,4 prosentista. Ndiden alasektorien emis-
sioita on vain muutamissa maissa, ja nopeat kas-
vuvauhdit heijastavat pikemminkin emissioiden
kasvua ndissa maissa kuin liikkeeseen laskevien
maiden lukumairan lisdantymista.

Yritysten velkarahoituksen kasvu
verrattain vakaata vuoden 2003 toisella
neljannekselld

Koko ei-rahoitussektorin (kotitaloudet, yrityk-
set ja julkisyhteisot) velkarahoituksen vuotui-
sen kasvuvauhdin arvioidaan kaiken kaikkiaan
pysyneen verrattain vakaana eli noin 572 pro-
sentissa vuoden 2003 toisella neljannekselld
(ks. taulukko 3). Kotitalouksien velkarahoituk-
sen vuotuinen kasvuvauhti hidastui, vaikka py-
syikin edelleen nopeana. Yritysten velkarahoi-
tuksen vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan sita
vastoin pysyneen vakaana toisella neljannekselld
ja julkisyhteisdjen velkarahoituksen vuotuisen
kasvuvauhdin edelleen kiihtyneen (ks. kuvio 11).

Kotitalouksien velkarahoituksen vuotuisen kas-
vuvauhdin hidastuminen ensimmadisen neljin-
neksen 6,7 prosentista noin 64 prosenttiin toi-
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Taulukko 3.

Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinta

Kanta
prosentteina
(sektorin) koko

Vuotuinen kasvuvauhti

hankinnasta

rahoituksen [2001/ | 2001/ | 2001/ | 2001/ | 2002/ | 2002/ | 2002/ | 2002/| 2003/ | 2003/

I I 11 v I II 11 v I 1

65 66 59 52 46 42 40 38 41

56 59 55 50 49 46 46 40 40 .
73 72 67 61 54 52 48 48 53 5%

132 11,1 85 66 25 15 06 22 50 5%

6,1 63 63 60 61 6,1 58 54 54 5%

70 69 64 63 58 62 65 67 6,7 6%

’
55 40 24 10 -06 1,1 12 29 13 -1
71 72 68 68 64 67 70 7,0 71 7

93 91 79 62 44 34 27 23 26

74 78 713 61 52 49 42 33 32

156 142 125 10,0 6,7 58 42 40 50 5
21,4 168 109 69 06 -3,1 -38 -27 02 2%
129 129 134 11,5 99 103 81 72 172 6
15,1 13,1 11,3 85 55 53 37 39 45 3%
26,6 284 266 244 163 97 71 41 8,1 12%

50 51 52 48 48 49 51 54 54 54U

45 50 38 27 18 08 06 02 -02

1,3 1,9 22 28 41 40 43 41 47 5%
15 34 63 86 80 11,6 97 120 162 14%
13 17 16 19 36 28 34 29 29 4

-3 24 -13 -02 06 -05 -07 -21 -22 -1

19 28 29 33 46 46 50 52 60 6%
44 49 57 86 129 132 13,6 12,7 109 10%

Rahoituksen hankinta yhteensi 100
Josta: pitkdaikainen rahoitus® 84,4
Velkarahoitus® 86,3
Jjosta: lyhytaikainen velkarahoitus 15,6
Jjosta: pitkdaikainen velkarahoitus 70,8
Kotitaloudet*- 233
Jjosta: lyhytaikainen velkarahoitus 7,7
Jjosta: pitkdaikainen velkarahoitus 92,3
Yritykset 42,3
Jjosta: pitkdaikainen rahoitus 79,4
Velkarahoitus® 67,7
Jjosta: lyhytaikainen velkarahoitus 20,6
Jjosta: pitkdaikainen velkarahoitus 47,1
Jjosta: lainat 55,2
Jjosta: muut arvopaperit kuin osakkeet 8,6
Jjosta: eldkerahastojen vastuuvelat 3,9
Noteeratut osakkeet 32,3
Julkisyhteisot® 34,3
Jjosta: lyhytaikainen velkarahoitus 14,7
Jjosta: pitkdaikainen velkarahoitus 85,3
Jjosta: lainat 16,5
Jjosta: muut arvopaperit kuin osakkeet 79,9
Jjosta: valtion talletusvelat 3,6
Liihde: EKP.

Huom. Lisdtietoja tilasto-osan taulukon 6.1 alaviitteessd.

1)  Vuoden 2003 ensimmdisen neljinneksen lopussa. Lyhyt- ja pitkdaikaisen velkarahoituksen hankinta ja sektorin rahoituksen
hankinta prosentteina koko rahoituksen hankinnasta. Sektorin lyhyt- ja pitkiaikaisen velkarahoituksen hankinta ja rahoitus-
instrumentit prosentteina koko sektorin rahoituksen hankinnasta. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivdit vélttdmdittd tdsmdd.

2) Viimeisimmdn neljinneksen luvut on arvioitu raha- ja pankkitilastojen ja arvopapereiden liikkeesenlaskuja koskevien tilasto-

Jjen perusteella.

3) Pitkdaikaisen eli yli vuoden pituisen rahoituksen hankinta sisdltid pitkdaikaiset lainat, pitkdaikaiset liitkkeeseen lasketut
velkapaperit, noteeratut osakkeet ja yritysten elikerahastojen vastuuvelat.

4) Velkarahoituksen hankinta kdsittdd lainat, litkkeeseen lasketut velkapaperit, yritysten elikerahastojen vastuuvelat ja valtion
talletusvelat. Lyhytaikaisen velkarahoituksen eli enintddn vuoden pituisen rahoituksen hankinta sisdltdd lyhyaikaiset lainat,
lyhytaikaiset litkkeeseen lasketut velkapaperit ja valtion talletusvelat. Pitkiaikaisen velkarahoituksen hankinnalla tarkoitetaan
pitkdaikaisen rahoituksen hankintaa ilman noteerattuja osakkeita.

5)  Sisdltid kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

sella neljannekselld johtui lahinné lyhytaikaisen
velkarahoituksen kehityksesta. Lahinnd kulutus-
luotoista ja muista lainoista koostuvan lyhyt-
aikaisen velkarahoituksen vuotuinen kasvu-
vauhti oli toisella neljannekselld edelleen hyvin
vaimea osaksi kuluttajien luottamuksen heik-
kouden vuoksi. Se johtui jossain maarin myos
kotitalouksien erdan "Muut lainat” sisiltyvien
pienille yrityksille myonnettyjen lainojen hei-
kosta kasvusta (ks. taulukko 4). Samaan aikaan
yleensi pitkdaikaisten 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 kadytetta-
vissd olevien reaalitulojen melko vihidisen kas-
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vun ja epavarmojen talousndkymien vaimenta-
via vaikutuksia. Vaikka kotitalouksien velka-
rahoituksen kasvu on maltillistunut, on koti-
talouksien velan suhde BKT:hen arvioiden mu-
kaan kasvanut jonkin verran eli 512 prosenttiin
vuoden 2003 toisella neljannekselld osaksi hei-
kon talouskasvun vuoksi (ks. kuvio 12).

Yritysten velkarahoituksen vuotuisen kasvu-
vauhdin arvioidaan pysyneen vakaana eli 5 pro-
sentissa vuoden 2003 toisella neljainnekselld,
kun se oli ensimmadiselld neljannekselld hieman
nopeutunut. Kun yrityksille myénnettyjen laino-
jen vuotuinen kasvuvauhti vaimeni hieman toi-
sella neljannekselld ja pysyi suurin piirtein sama-
na kuin vuoden 2002 lopussa, yritysten liikkee-



Kuvio | 1.

Ei-rahoitussektorin velkarahoituksen
hankinta

(vuotuinen prosenttimuutos)
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Ldhde: EKP.
Huom. Lisdtietoja taulukossa 3.

seen laskemien velkapaperien vuotuinen kasvu-
vauhti nopeutui edelleen. Tietyt merkit viittaa-
vat siihen, ettd yritykset ovat osittain jarjestel-
leet velkojaan uudelleen ja siirtyneet lainoista
velkapapereihin hyodyntddkseen velkapaperi-
rahoituksen pienid varainhankintakustannuksia.
Yritysten lyhytaikaisen velkarahoituksen kasvu

voimistui edelleen seka lyhytaikaisten lainojen
ettd erityisesti lyhytaikaisten velkapaperien
emissioiden kasvun ansiosta. Sen sijaan pitkiai-
kaisen velkarahoituksen vuotuisen kasvuvauh-
din arvioidaan hidastuneen toisella neljannek-
selld hieman eli 6 prosenttiin (osittain vertailu-
ajankohdan vaikutuksesta), koska pitkaaikaisten
lainojen vuotuinen kasvuvauhti on hidastunut ja
pitkdaikaisten velkapaperien vuotuinen kasvu-
vauhti puolestaan kiihtynyt. Tama viittaa siihen,
ettd yritykset hankkivat lisirahoitusta rahoit-
taakseen normaalia liiketoimintaansa melko
heikon liikevaihdon ja saamistensa mahdollisen
viivastymisen vuoksi, mutta tarvitsivat (vuosi-
tasolla) vihemman varoja pitkiaikaisia inves-
tointihankkeita varten. Uuden velkarahoituksen
hankkimisen hyvin alhaiset kustannukset ovat
myOds osaltaan saattaneet lisdtd kysyntaa.

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

Koska taloudellinen toimeliaisuus on ollut heik-
koa ja julkisten talouksien alijidmat ovat kas-
vussa, julkisyhteisojen velkarahoituksen vuotui-
sen kasvuvauhdin arvioidaan toisella neljannek-
selld nopeutuneen edelleen 5)2 prosenttiin. Ly-

Taulukko 4.

Rahalaitosten lainat kotitalouksille ja yrityksille

(vuosineljinneksen lopussa, kausi- ja kalenterivaikutuksista puhdistamattomia tietoja)

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina
kokonais- 2002/ 2002/ 2002/ 2002/ 2003/ 2003/

miristd” 1 11 111 v 1 11
Lainat yrityksille 47,0 5,0 4.4 3,5 3,5 3,8 3,6
Enintéddn vuoden 33,0 -1,6 -3,1 -2,6 -2,6 -1,0 -0,1
Yli vuoden 67,0 8,8 8,8 6,9 6,8 6,4 5,5
1-5 vuoden 16,9 12,3 12,2 8,9 6,3 5,8 2,7

Yli 5 vuoden 50,1 7,7 7,6 6,2 7,0 6,6 6,5
Lainat kotitalouksille? 53,0 54 5,7 5,8 59 59 5,5
Kulutusluotot® 14,8 4.0 3.4 3,6 38 33 35
Asuntolainat® 66,1 7,2 7,7 7,7 7,6 7,2 7,0
Muut lainat 19,1 0,6 1,4 1,7 1,8 3,6 2,1

Ldhde: EKP:n raha- ja pankkitilastot.

Huom. Lisdtietoja tilasto-osan taulukossa 2.5 seki siti koskevassa teknisessd huomautuksessa.

1)  Vuoden 2003 toisen neljinneksen lopussa. Sektorin lainat prosentteina rahalaitosten yksityiselle ei-rahoitussektorille myontd-
mien lainojen kokonaismddrdstd (pl. kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot). Maturiteettijakauma ja
erittely kayttotarkoituksen mukaan on ilmaistu prosentteina rahalaitosten kyseiselle sektorille myontdmisti lainoista. Pyoris-

tysten vuoksi yhteenlaskut eiviit valttdmdittd tdsmdd.
2) Kotitalouksien médritelmd vastaa EKT95:n mddritelmdid.

3)  Kulutusluottojen ja asuntolainojen mddritelmdit vaihtelevat hieman maittain.
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Liihde: EKP.

Huom. Lisdtietoja taulukossa 3. Neljinnesvuotuisen rahoitus-
tilinpidon mukaan laskettuna velan suhde BKT:hen on hieman
pienempi kuin vuotuisessa rahoitustilinpidossa ldhinnd sen
vuoksi, ettd ei-rahoitussektorin ja euroalueen ulkopuolisten
pankkien myontdmdit lainat eiviit tilldin sisdlly laskentaan. Jul-
kisyhteisdjen BKT:hen suhteutettu velka poikkeaa jonkin ver-
ran Maastrichtin sopimuksen mddritelmdn mukaisesta arvos-
tuksessa, kattavuudessa ja kertyneiden korkojen tilastoinnissa
olevien erojen vuoksi.

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

Yritysten rahoituksen hankinnasta osakkeita
liilkkeeseen laskemalla on kaytettévissa tietoja
ainoastaan vuoden 2003 ensimmdiseen neljin-
nekseen saakka. Velkarahoituksen kehityksesta
poiketen yritysten noteerattujen osakkeiden
liikkeeseenlaskut pysyivdat ensimmaiselld neljan-
nekselld negatiivisina kolmatta vuosineljannesta
perdkkain, mikd johtuu osittain osakerahoituk-
sen suurista kustannuksista. Yritysten liikkee-
seen laskemien noteerattujen osakkeiden vuo-
tuinen muutosvauhti oli —0,2 %. Yksityisten tie-
tokantojen perusteella uusannit lisddntyivat hie-
man toisella neljannekselld, mutta listautumis-
annit pysyivit edelleen vihiisina.
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Ei-rahoitussektorilla runsaasti
likviditeettid vuoden 2003 ensimmaiselld
neljanneksellda

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointeja kos-
kevia tietoja on saatavissa vasta vuoden 2003
ensimmaiseltd neljannekseltd. Tuolloin ei-rahoi-
tussektorin rahoitusinvestointien vuotuinen
kasvuvauhti hidastui edelleen eli vuoden 2002
viimeisen neljanneksen 4,5 prosentista 4,3 pro-
senttiin. Tdma johtui kotitalouksien kdytettavis-
sd olevien tulojen kasvun vaimeudesta seka yri-
tysostojen yleisestd vahdisyydestd vuoden 2003
alkupuolella (ks. taulukko 5).

Rahoitusinvestointien vuotuisen kasvuvauhdin
heikkeneminen johtui sekd lyhytaikaisten etta
pitkdaikaisten investointien kasvun hidastumi-
sesta. Vaikka liilkkeessd oleva raha ja talletukset
lisadntyivat edelleen, ei-rahoitussektorin hallus-
sa olevien lyhytaikaisten velkapapereiden maara
vdheni. Rahoitusalan ulkopuolisten sijoittajien
talletusten kasvu saattaa liittyd siihen, etti erii-
den yon yli -talletusten korko oli suhteellisen
houkutteleva verrattuna vaihtoehtoisiin lyhyt-
aikaisiin sijoitusmahdollisuuksiin. Sitd vastoin
euroalueen rahoituslaitosten ja jossain maarin
my&s euroalueen ulkopuolisten sijoitukset ly-
hytaikaisiin velkapapereihin lisddntyivat.

Ei-rahoitussektorin pitkaaikaisten rahoitussijoi-
tusten kasvuvauhdin hienoinen hidastuminen
3,6 prosenttiin johtui pitkdaikaisten sijoitusten
supistumisesta. Sitd vastoin muiden kuin raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksiin tehtyjen
sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi ensim-
mdiselld neljinnekselld 4,5 prosenttiin. Notee-
rattujen osakkeiden hallussapitotappioiden (ks.
kuvio 13) seka tuolloin geopoliittiseen tilantee-
seen liittyneen suuren epavarmuuden johdosta
yritykset eivdt luultavasti uskaltaneet ryhtya
uudelleen sijoittamaan noteerattuihin osakkei-
siin kovin runsaasti. Ndin ollen noteerattuihin
osakkeisiin tehtyjen sijoitusten vuotuinen kas-
vuvauhti pysyi negatiivisena eli —0,3 prosentissa.
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Taulukko 5.

Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
rosentteina
pkokonais- 2001/ | 2001/| 2001/| 2001/ | 2002/| 2002/ | 2002/ 2002/| 2003/ 2003/
midristi I 1T 11 v I 1T 1 v I 11

Rahoitusinvestoinnit yhteensi 100 80 78 70 57 49 47 49 45 43

Jjosta: lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit” 44,2 69 72 715 176 49 51 55 58 53

Josta: pitkdaikaiset rahoitusinvestoinnit® 54,6 8,6 8,1 70 49 4.8 4,6 4,6 38 3,6
Kiteinen ja talletukset 38,8 57 65 65 66 48 49 49 54 59
Muut arvopaperit kuin osakkeet 14,1 153 123 90 78 54 49 57 45 006

Jjosta: lyhytaikaiset 1,6 55,8 332 163 3,7 -7,7 -123 1,2 22 -135

Josta: pitkdaikaiset 12,5 10,0 95 80 84 78 76 63 48 28
Rahasto-osuudet 11,7 5.8 53 62 56 5.4 5,7 6,0 5,1 5,7

Jjosta: rahasto-osuudet ilman raha-

markkinarahastojen rahasto-osuuksia 9.1 6,1 4.8 49 37 32 40 42 39 45

Jjosta: rahamarkkinarahastojen

rahasto-osuudet 2,6 3,9 93 16,8 21,2 209 18,0 164 11,9 12,0
Noteeratut osakkeet 10,9 9,6 9.4 6,9 1,3 1,7 0,9 0,7 -03 -03
Vakuutustekninen vastuuvelka 24,5 7.8 7,6 73 72 6,9 6,7 6,7 6,5 65
M3 37 54 68 79 72 71 71 69 80 83

Ldhde: EKP.

Huom. Lisdtietoja tilasto-osan taulukon 6.1 alaviitteessd.
1) Vuoden 2003 ensimmdiisen neljdnneksen lopussa.

2) Lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit sisdltdvdt kdteisen ja talletukset (pl. valtion talletukset), lyhytaikaiset velkapaperit ja
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet. Koska erddn eivdt sisdlly valtion talletukset, lyhyt- ja pitkdaikaisista rahoitus-
investoinneista ei tule yhteensd 100:aa prosenttia. Lukuja tulkittaessa on otettava huomioon, ettd lyhytaikaisiin rahoitus-
investointeihin sisdltyviit sekd lyhyt- ettd pitkdaikaiset talletukset.

3) Pitkdaikaiset rahoitusinvestoinnit sisdltavdt pitkdaikaiset velkapaperit, rahasto-osuudet ilman rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuuksia, noteeratut osakkeet sekd vakuutus- ja eldkerahastoinstrumentit.

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

Vakuutus- ja eldkerahastoinstrumentteihin teh-
tyjen sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti on kui-
tenkin pysynyt edellisten neljannesten tavoin
vahvana, 6,5 prosentissa.

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

—— Arvopaperit yhteensi

- - - Noteeratut osakkeet

— — Muut arvopaperit kuin osakkeet
---- Rahasto-osuudet

- - -- Euro Stoxx (laaja)

200 1200
180 180
160 160
140 140
120 120
100 100
80 80

I U NI NSO EARI N Y9
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Liihde: EKP.

Ei-rahoitussektorin velan suhde
rahoitusvarallisuuteen kasvoi vuoden
2003 ensimmaiselld neljanneksella

Kun ei-rahoitussektorin velan suhde rahoitus-
varallisuuteen oli hieman vakiintunut vuoden
2002 lopulla, se suureni jilleen vuoden 2003
ensimmadiselld neljannekselld (ks. kuvio [4).
Tama johtui sekd velkaantuneisuuden lisdanty-
misestd ettd rahoitusvarallisuuden arvon alene-
misesta. Vaikka velan suhde rahoitusvarallisuu-
teen onkin luultavasti hieman pienentynyt toi-
sella neljannekselld 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-
jannesten aikana meneillddn olevan kustannus-
ten karsinnan ja sisdisten rakenteellisten jarjes-
telyjen ansiosta. Ndin ollen yrityksilld pitdisi olla
mahdollisuus hyddyntdd euroalueen nykyiset
suhteellisen suotuisat rahoitusolot. Tama puo-
lestaan tukisi osaltaan talouden elpymista.
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Ei-rahoitussektorin velan suhde rahoitus-
varallisuuteen
(prosentteina)

95,0 - 1950
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700t 110700
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Liihde: EKP.

Pankkien korot heinadkuussa
historiallisen alhaiset

Kun EKP:n korkoja laskettiin kesdkuun alussa,
pankkien lyhyet korot laskivat edelleen heini-
kuussa 2003 alimmilleen sitten vuoden 1990
(ks. kuvio 15). Lasku oli heindkuussa 2003 noin
7 peruspistettd edelliskuusta. Lyhyet pankki-
korot laskivat edellisestd huipusta kesdakuussa
2002 heindkuuhun 2003 mennessa 30115 pe-
ruspistettd siten, ettd yon yli -talletusten ja irti-
sanomisajaltaan enintdan kolmen kuukauden
talletusten korko laski vahiten ja miirdaikaistal-
letusten korko laski eniten. Samana ajanjaksona
kolmen kuukauden rahamarkkinakorko laski
noin |35 peruspistettd. Yon yli -talletusten ja
irtisanomisajaltaan enintddn kolmen kuukauden
talletusten korkojen sitkeys on tyypillistd, kun
tarkastellaan nididen korkojen aiempia reaktioi-
ta rahamarkkinakorkojen kehitykseen.

Toukokuusta 2002 heikentyneet pitkien jouk-
kolainojen tuotot alkoivat jilleen kasvaa heina-
kuussa 2003, mutta kaikkien pitkien pankkikor-
kojen aleneminen jatkui heindkuussa. Edellis-
kuusta ne laskivat yleisesti noin |0 peruspistet-
td (ks. kuvio 16).Yli kahden vuoden mairiaikais-
talletusten ja kotitalouksien asuntolainojen kes-
kikorot laskivat toukokuusta 2002 heindkuuhun

EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003

noin 150 peruspistettd eli alimmilleen sitten
vuoden 1990. Nama korkojen laskut ovat ver-
rattavissa valtion viiden vuoden joukkolainan
tuoton supistumiseen |55 peruspisteelld sama-
na ajankohtana. Tamd kuvastaa — aiempien ko-
kemusten mukaisesti — ndiden korkojen mukau-
tumista hitaasti pitkien markkinakorkojen kehi-
tykseen. Samaan aikaan yrityksille myonnettyjen
yli vuoden mittaisten lainojen korot laskivat
hieman vihemman, mikd johtui osittain yritys-
ten luottoriskiin liittyvistd huolista.

Pitkat rahamarkkinakorot nousseet
viime kuukausina

Toukokuun 2002 puolivilissd alkanut rahamark-
kinakorkojen lasku pysdhtyi heinikuun 2003
puolivilissda. Taiman jialkeen rahamarkkinoiden
tuottokdyran lyhimmit korot ovat vakaantu-
neet ja pidemmit korot hieman nousseet (ks.
kuvio 17).T4astd syystd kahdentoista kuukauden
ja yhden kuukauden euriborkorkojen erona
mitattu rahamarkkinoiden tuottokdyrd, joka oli

Pankkien lyhyet korot ja

vastaava markkinakorko

(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)
—— Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko
— — Enintidén vuoden lainat yrityksille
—— Enintédén vuoden miiriaikaistalletukset

— — Irtisanomisajaltaan enintddn
kolmen kuukauden talletukset

---- Yonyli -talletukset
8,0 8,0

7,0
6,0
5,0
4,0

3,0

2,0

10f IPPEEERER . 10

L

R n n n n 0 0
1999 2000 2003
Liihteet: EKP:n yhteenlaskemat, osittain kansallisiin arvioihin
perustuvat tiedot ja Reuters.

Huom. Sisdltidd myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.
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Pankkien pitkiit korot ja
vastaava markkinakorko

(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

Valtion viiden vuoden joukkovelkakirja-
lainojen tuotto

Asuntolainat kotitalouksille

Yli kahden vuoden méirdaikaistalletukset

Y1i vuoden lainat yrityksille

7,0 7,0

6,5
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35
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2003

1999 2000 2001 2002
Ldhteet: EKP:n yhteenlaskemat, osittain kansallisiin arvioihin
perustuvat tiedot ja Reuters.

Huom. Sisdltid myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.

heindkuun puolividlissd negatiivinen, muuttui
elokuussa positiiviseksi. Tama johtui siitd, ettd
markkinaosapuolet tarkistivat odotuksiaan tu-
levista lyhyistd koroista aiempaa korkeammiksi.

Kun EKP:n korkoja laskettiin kesdkuun alussa,
eoniakorkona mitattu yon yli -korko laski as-
teittain suhteellisen lidhelle eurojirjestelman
perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskor-
koa eli 2:a prosenttia. Sittemmin heindkuun lo-
pun ja syyskuun 3. pdivan vililla eoniakorko on
vaihdellut suurimman osan aikaa 2,06:sta 2,1 |
prosenttiin kolmea poikkeusta lukuun ottamat-
ta. Tuona aikana kahden viikon eoniaswapkorko
vaihteli 2,06:sta 2,1 | prosenttiin ja oli syyskuun
3. pdivand 2,09 %. Eurojarjestelmén perusrahoi-
tusoperaatiossa sekd marginaalikorko ettd kes-
kikorko olivat heindkuun lopun ja syyskuun 3.
paivan vililla keskimaidrin 6 peruspistettd (ks.
kehikko 2).

Heindkuun lopusta syyskuun 3. pdivdan yhden
kuukauden euribor nousi 2 peruspistettd eli
2,14 prosenttiin ja kolmen kuukauden euribor
4 peruspistetta eli 2,16 prosenttiin. Kuten taval-
lisesti, eurojarjestelmian pitempiaikaisten rahoi-

tusoperaatioiden korot ovat mdiraytyneet 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 edelld mainittiin, rahamarkkinoiden tuot-
tokdyran pidemmit korot ovat hieman nous-
seet muutaman viime kuukauden aikana. Heina-
kuun lopusta syyskuun 3. pdivaan kuuden kuu-
kauden euribor nousi |2 peruspistettd eli 2,22
prosenttiin ja kolmen kuukauden euribor 27
peruspistettd eli 2,38 prosenttiin. Samaan ai-
kaan kahdentoista kuukauden ja yhden kuukau-
den euriborkorkojen erona mitattu rahamark-
kinoiden tuottokdyra on muuttunut nousevaksi.
Korkojen ero oli 24 peruspistettd 3.9.2003.

Vuoden 2003 jilkimmdiselld ja vuoden 2004
ensimmdiselld puoliskolla erdantyvien futuuri-
sopimusten pohjalta johdetut 3 kuukauden
euriborkorot ovat nousseet huomattavasti

Euroalueen lyhyet korot ja
rahamarkkinoiden tuottokayri

(vuotuinen korko, prosenttiyksikkéind, péiivihavaintoja)

— 1 kk:n euribor (vasen asteikko)

---- 3 kk:n euribor (vasen asteikko)

—— 12 kk:n euribor (vasen asteikko)

------ 12 kk:n ja 1 kk:n euriborkoron ero
(oikea asteikko)

L5y {04

v I I 111
2002

Ldhde: Reuters.
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Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.8.2003 paittyneeni pitoajanjaksona

Eurojirjestelma toteutti tarkasteltavana pitoajanjaksona neljd perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitempiaikaisen rahoitusope-
raation.

Avomarkkinaoperaatiot
(mrd. euroa, korot vuotuisina prosentteina)

Operaatio Maksujen Operaation  Tarjousten Jaetun  Tarjoukset/ Vasta- Minimi- Marginaali- Painotettu  Kiinted

suorituspéivi erdpdivi madrd likviditeetin ~ jaettu puolten tarjous- korko keski- korko
méard  likviditeetti madrd korko korko

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 -

Léhde: EKP.

Toteutetuista perusrahoitusoperaatioista kahdessa jaettiin suhteellisen suuri maérid likviditeettid (144 miljardia euroa). Koska
tarjousten madrd ei kasvanut tasaisesti, niiden suhde jaetun likviditeetin mééraén oli néissd operaatioissa vastaavasti pienempi
kuin pitoajanjakson muissa operaatioissa. Huutokaupoissa syntyneet korot vaihtelivat vain vihin koko pitoajanjaksona: paino-
tettu keskikorko vaihteli 2,06 prosentista 2,07 prosenttiin ja marginaalikorko 2,05 prosentista 2,06 prosenttiin.

Eoniakorko oli heindkuun 24. paivina 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 péivina 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 hyva. Pitoajanjakson kolmena viimeisena tyGpdivéna se nousi ensin 2,09 prosenttiin,
sitten 2,15 prosenttiin ja viimeisend tyOpaivani 2,45 prosenttiin. Pitoajanjakso paittyi jokseenkin kiredssa likviditeettitilan-

teessa, ja maksuvalmiusluoton nettoméiréinen kaytto oli 0,4 miljardia euroa.

Luottolaitosten eurojirjestelméssé olevien sekkitilitalletusten ja vihimméisvarantovelvoitteen vilinen ero oli keskimédrin
0,69 miljardia euroa.

Pankkijirjestelmén likviditeettiin vaikuttavat tekijat

(mrd. euroa)

Piivittdinen keskiarvo pitoajanjaksona 24.7.-23.8.2003

Likviditeettid lisddvdat Likviditeettid vdhentdvdt  Nettovaikutus

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

Muut operaatiot

(b) Muut pankkijérjestelmén likviditeettiin

vaikuttavat tekijit! 315,8 441,5 -125,7
Liikkeessi olevat setelit - 391,6 -391,6
Valtion talletukset eurojérjestelmassi - 51,5 -51,5
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 315,8 - +315,8
Muut tekijit, netto - 1,6 -1,6
(c) Luottolaitosten talletukset eurojirjestelméan

sekkitileilld (a) + (b) 132,8
(d) Varantovelvoite 132,1

Liihde: EKP.
Huom. Pyoristysten vuoksi luvut eivdit vélttdmdittd tdsmdd.

1 Julkistetut ennusteet riippumattomiin tekijoihin perustuvista keskimddrdisistd likviditeettitarpeista vaihtelivat 116,1 miljar-
dista eurosta 128,9 miljardiin euroon. Ennusteen ja todellisen likviditeetin tarpeen vdlinen ero oli suurimmillaan 28.7.-5.8.,
Jjolloin se oli 1,6 miljardia euroa.
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muutaman viime kuukauden aikana.Tama viittaa
siihen, ettd markkinaosapuolet odottavat lyhyi-
den korkojen nousevan aiemmin arvioitua
enemman (ks. kuvio 18). Heindkuun puolivalissd
vuosina 2003 ja 2004 erdantyvien futuurisopi-
musten korot olivat alempia kuin tuolloinen
kolmen kuukauden euriborkorko, mutta syys-
kuun alussa tilanne oli jo pdinvastainen. Syys-
kuussa ja joulukuussa 2003 sekd maaliskuussa ja
kesdkuussa 2004 eraintyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdetut euriborkorot nousivat
heindkuun lopun ja syyskuun 3. paivan valilla 5—
28 peruspistettd. Syyskuun 3. pdivana syyskuus-
sa 2003 erddntyvien sopimusten pohjalta johde-
tut korot olivat 2,16 %, joulukuussa 2003 erdén-
tyvien sopimusten pohjalta johdetut korot
2,23%, maaliskuussa 2004 erdintyvien sopimus-
ten pohjalta johdetut korot 2,42 % ja kesdkuus-
sa 2004 erdintyvien sopimusten pohjalta johde-
tut korot 2,71 %.

Kolmen kuukauden korot ja futuurikorot
euroalueella

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)

—— 3 kk:n euriborkorko
==~ Futuurikorko 3.9.2003
- --- Futuurikorko 13.6.2003

3,5 3,5
33 3,3
3,1 3,1
2,9 2,9
2,7 2127
2,5 P s ’ 2,5
23 e - 23
2,1 - 2,1
1.9 - 1.9
2 - 1,7
1,5 L | I T [ I 1,5

v I II m Iv 1 1I
2002 2003 2004

Ldhde: Reuters.

Huom. Tdnd ja kolmena seuraavana neljinneksend erddnty-
vien kolmen kuukauden futuurisopimusten korkoja Liffen no-
teerausten mukaan.

Maaliskuussa 2003 eridéintyviin

kolmen kuukauden euriborfutuureihin
perustuvista optioista johdettu implisiittinen
volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina ja peruspisteind, péivihavaintoja)

—— Vuotuisina prosentteina (vasen asteikko)
- === Peruspisteini (oikea asteikko)

35,0 90,0
32,0 . 80,0
29,0+ 70,0
26,0 60,0
23,0 50,0
20,0 - - - - - 40,0
Maalis Huhti Touko Kesd Heind Elo
2003

Ldhteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.

Huom. Peruspisteind ilmaistu volatiliteetti on laskettu kerto-
malla prosentteina ilmaistu implisiittinen volatiliteetti vastaa-
valla korolla. (Ks. myos kehikko Implisiittisen volatiliteetin
Jjohtaminen lyhyisiin korkofutuureihin perustuvista optioista”
toukokuun 2002 Kuukausikatsauksen sivuilla 13-16.)

Maaliskuussa 2004 erdéntyviin futuurisopimuk-
siin perustuvien optioiden perusteella johdettu
kolmen kuukauden euriborkoron implisiittinen
volatiliteetti, joka kuvastaa markkinaosapuolten
epavarmuutta siitd, miten ne odottavat kolmen
kuukauden euriborkoron kehittyvin maalis-
kuun 2004 puolivilissd, on viime kuukausina
pienentynyt historiallisesti katsoen verrattain
vdhiiseksi. Kun volatiliteettia mitataan peruspis-
teind, jolloin otetaan huomioon korkotason
vaihtelu, havaitaan, ettd se on vakaantunut sen
jalkeen, kun EKP alensi keskeisid korkojaan ke-
sakuun 2003 alussa (ks. kuvio 19).

Kehikko 3 osoittaa, ettd sekd nimelliset ettd
reaaliset lyhyet korot ovat tilld hetkelld suh-
teellisen matalia.
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Euroalueen korkojen pitkin aikavilin kehitys

Euroalueen lyhyet ja pitkit korot ovat vuonna 2003 olleet erittdin alhaiset pitkén aikavilin nikokulmasta
tarkasteltuina. Kuviosta A ilmenee euroalueen lyhyiden nimelliskorkojen pitkédn aikavilin aikasarja. Euro-
alueen lyhyet nimelliskorot on saatu laskemalla yhteen nykyisten euromaiden kansalliset lyhyet korot vuo-
desta 1950 vuoteen 1998 ja kayttdmilld euroalueen korkoja vuodesta 1999 alkaen. Kuviossa B esitetdin
nykyisten euromaiden pitkien nimelliskorkojen aikasarja vuodesta 1970 vuoteen 1998 ja euroalueen korko-
aikasarja vuodesta 1999 alkaen (riittdvédn laadukkaiden tietojen puutteen takia pitkistd koroista ei ole voitu
muodostaa euroalueen keskimaérdistd aikasarjaa vuotta 1970 edeltidviltd ajalta).

Naitd tietoja tarkasteltaessa on pidettdvd mielesséd useita epdvarmuustekijoitd, silld rahapolitiikan regiimit
ovat ajan kuluessa ja maittain poikenneet merkittdvésti toisistaan, ja rahamarkkinat ja varsinkin joukkolaina-
markkinat ovat kehittyneet vasta ajan myo6td. Lyhyistd koroista ennen 1960-lukua voidaan my0s todeta, ettéd
joissakin maissa rahapolitiikan toteutukseen eli luottojen méérin ohjaamiseen kéytettiin muita instrumentte-
jakuin korkoja. Lisédksi yhteenlaskuissa on jouduttu kdyttdméén erilaisten instrumenttien tietoja, minkd vuoksi
tiedot eivit ole tdysin yhdenmukaisia ajan mittaan. Varsinkin pitkissd koroissa yhteenlaskettujen instrument-
tien maturiteetit poikkeavat toisistaan maittain ja ajallisesti.

Sekd lyhyiden etté pitkien korkojen kuvioissa esitetdén Saksa vertailukohtana. Koska Saksa pystyi Euroopan
maista parhaiten saavuttamaan hitaan inflaation talous- ja rahaliittoa edeltdneeni ajanjaksona ja koska sen
merkitys euroalueen maiden joukossa oli lihes koko tuon ajanjakson ajan keskeinen, sen korkotaso on koko
ajanjakson ajan vastannut enemmin nykyisen euroalueen korkotasoa kuin euroalueen aikaisempaa keski-
madrdistd korkotasoa.

Kuten kuviosta A ilmenee, euroalueen lyhyet nimelliskorot ovat télld hetkelld alimmillaan sitten 1950-luvun
alun. Tama pitdd paikkansa verrattaessa tilannetta sekéd Saksaan ettd yleensékin kaikkiin euroalueen maihin.
Toinen huomiota herittdvi piirre on se, ettd lyhyiden korkojen nykytaso on erityisen alhainen verrattaessa

Kuvio A.

Lyhyet nimelliskorot euroalueella ja Saksassa
(vuotuinen korko, vuosihavaintoja

—— Euroalue
—— Saksa
16,0 16,0
14,0 14,0
12,0 12,0
10,0 10,0
8,0 8,0
6,0 6,0
4,0 4,0

2

0 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 20
71950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 ~~

Lihteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Reuters ja EKP:n las-
kelmat.

Huom. Vuoteen 1998 saakka on kéiytetty euroalueen 12 maan
kansallisia lyhyitd korkoja. Tiedot on laskettu yhteen kdiyttd-
madlld ostovoimapariteettikurssiin arvostettuja vuoden 1999
BKT-painoja. Vuodesta 1999 lihtien euroalueen osalta on
kaytetty 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 kaytetty Belgian lyhyitd korkoja.

Kuvio B.

Pitkét nimelliskorot euroalueella ja Saksassa
(vuotuinen korko, vuosihavaintoja)

—— Euroalue
—— Saksa
16,0 16,0
14,0 14,0
12,0 12,0
10,0 10,0
8,0 8,0
6,0 6,0
4,0 4,0

2,0

1 1 1 1 1 1 1 1 1 2 0
1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 ~°
Ldhteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Global Financial Data,
Reuters ja EKP:n laskelmat.
Huom. Euroalueen 12 maan kansalliset pitkdt korot on lasket-
tu yhteen kdyttimdlld ostovoimapariteettikurssiin arvostettuja
vuoden 1999 BKT-painoja. Kansalliset pitkdt korot ovat val-
tion 10 vuoden joukkolainan tuottoja, jos ne ovat saatavissa,
Jja muutoin maturiteetiltaan ldhimpien vastaavien instrument-
tien tuottoja.

sitd 1970- ja 1980-lukujen vastaavaan korkotasoon. Samanlaiseen johtopditokseen paddytidn tarkastelemal-

la kuviota B, silld euroalueen pitkédt nimelliskorot (elokuun 2003 lopussa 4,23 %) ovat pitkin aikavélin

tarkastelussa niin ikéén erittdin alhaiset.
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T (L Euroalueen lyhyiden korkojen (elokuun 2003 lopus-

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

Saksassa ovat sopusoinnussa hintavakauden kanssa. Asia ei

(vuotuisina prosentteina, vuosihavaintoja) aina ollut ndin aikaisemmin. Etenkin 1960-luvun jil-
—— Eirede kipuoliskosta 1980-luvun alkuun inflaatio oli toisi-

140 Saksa 140 haan nopea ja joissakin tapauksissa pysyvé (ks. ku-

12,0 12,0 vio C), joskin yleensid hitaampi Saksassa kuin useim-

lgg ;0(’)0 missa nykyisissd euroalueen maissa.

6:0 6:0

4,0 4,0  Reaalikorkojen kehitys ei vilttamattd kuvastanut ly-

2,0 2,0 hyiden nimelliskorkojen aikaisempaa kehitysti.

_38 (2)8 Reaalikorot médritellddn yleensd nimelliskoroiksi, jot-

1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 . - . .
ka on korjattu vastaavan ajanjakson inflaatio-odotuk-

Liihteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Eurostar ja EKP:n  silla. Reaalikorkojen laskentaan nimelliskorkojen
laskelmat. .. 9 PR ..
Huom. Vuotta 1991 edeltivilti ajalta euroalueen 12 maan perusteella liittyy useita kidytdnnon hankaluuksia ja
kuluttajahintainﬂaqtiom kqskevlat tie_t{ot on lasketfu yhteen kiisiteongelmia erityisesti pitkissd koroissa (ks. ke-
kayttamdlld ostovoimapariteettikurssiin arvostettuja vuoden . " L . )

1999 kulutuspainoja. Vuodesta 1991 lihtien on kiiytetty euro-  hikko "Keskeisid nikokohtia euroalueen reaalikorko-
alueen YKHI-inflaatiota. Saksan osalta on kéytetty kuluttaja-
hintainflaatiota vuotta 1996 edeltdiviilti ajalta ja YKHIG sen
Jélkeen. katsauksen sivulla 16 ja kehikko “Reaalikorkojen vii-

jen analyysin kannalta” maaliskuun 1999 Kuukausi-

meaikainen kehitys euroalueella” huhtikuun 2001
Kuukausikatsauksen sivulla 18). Yksinkertaisin ja tdssékin kehikossa noudatettu ldhestymistapa on kdyttdd
ldhinnd saatavilla olevaa vuotuista kuluttajahintainflaatiovauhtia inflaatio-odotusten vastineena. Vaikka odo-
tetun ja vallitsevan inflaation vililld saattaa olla poikkeamia, timd ongelma ei useinkaan vidristd vakavasti
arvioita pitkdn aikavélin kehityksesta.

Vielédkin varovaisempi kuin nimelliskorkojen tapauksessa tulisi olla verrattaessa euroalueen reaalikorkojen
nykytasoa joko euroalueen tai Saksan aikaisempiin korkoihin, silld taloustilanne seké rahoitusmarkkinoiden
jatalouden rakenteet ovat muuttuneet kaikissa maissa ja myos ajan myo6td. Kuviossa D on esitetty euroalueen
ja Saksan lyhyiden reaalikorkojen aikasarjat 1950-luvun lopusta ldhtien, kun taas kuviosta E ilmenevit euro-
alueen pitkien reaalikorkojen aikasarjat 1970-luvulta ldhtien ja Saksan vastaavat aikasarjat 1950-luvulta ldh-
tien. Sekd lyhyiden ettéd pitkien reaalikorkojen kehitys on ollut jokseenkin yhdenmukaista. Taémén kehikon
loppuosassa tarkastellaan pitkén aikavilin kehitysté ja nykyisid reaalikorkoja titd taustaa vasten.

Tilanne ennen Bretton Woods -jérjestelmén paéttymistd 1970-luvun alussa ei paljoakaan muistuta nykyista.
Padomanliikkeiden sdintely, jota sovellettiin Euroopassa toisen maailmansodan aikana, oli voimassa lidhes
koko ajanjakson ajan. Vaikka vaihtotasetransaktioiden séddntelyd purettiin vuonna 1958, pddomansiirtojen
sadntely oli edelleen pikemminkin sdidnto kuin poikkeus. Sdédntelyn tehokkuutta lisdsivit myos kansainvili-
sen pankkitoiminnan rajoitukset ja kansainvilisten joukkolainamarkkinoiden véhiinen aktiivisuus. Lisédksi
1950-1luvulle olivat ominaisia suhteellisen suuret inflaatiovaihtelut useissa maissa, miké vaikutti lyhyiden
reaalikorkojen indikaattoreihin. Saksassa ja jossakin méddrin myos muissa Euroopan maissa rahapolitiikalla
pyrittiin 1950-luvun alun vakautumisen jilkeen luomaan edellytykset nopealle kasvulle seké hitaalle ja suh-
teellisen vakaalle inflaatiolle. Useat tekijdt, kuten terve finanssipolitiikka, inflaatio-odotusten onnistunut
ankkuroiminen hitaan inflaation ympéristoon ja positiiviset tuottavuussokit, edistivit osaltaan ndiden tavoit-
teiden toteutumista. Myds huomattavan suurella palkkamaltilla ja tyomarkkinajoustoilla oli keskeinen mer-
kitys tdmén ajanjakson talouskehityksessa.

Tilanne jatkui tédllaisena 1960-luvun alkupuolella. Sekd Saksassa ettd euroalueella keskimiirin reaalikorot
pysyivit alhaisina reaalisen talouskasvun ollessa nopeaa. Vaikka inflaatio oli nopeampi kuin tilld hetkelld, se
oli suhteellisen vaimea monissa nykyisissd euroalueen maissa. Reaalikorot olivat kuitenkin alhaiset ja parina
vuotena jopa negatiiviset euroalueella keskimédrin ajanjaksoina, jolloin inflaatio — todenndkoisesti odotta-
matta — kiihtyi joissakin maissa.
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Kuvio D. Kuvio E.
Lyhyet reaalikorot euroalueella ja Saksassa  Pitkit reaalikorot euroalueella ja Saksassa

(vuotuinen korko, vuosihavaintoja) (vuotuinen korko, vuosihavaintoja)
—— Euroalue Euroalue
- —— Saksa
8,0 Saksa 80 8,0 8,0
6,0 6,0 6,0 6,0
4,0 40 40 4,0
2,0 2,0 2,0 2,0
0,0 0,0 0,0 0,0
-2,0 20  -2,0 -2,0
-4,0 -4,0  -4,0 -4,0
6,05 1955 : 1960 : 1965 : 1970 : 1975 : 1980 : 1985 : 1990 : 1995 ‘2000 _6’0 _6’0 _6’0

1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000

Lihteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Reuters, Eurostat ja Ldhteet: Kansalliset keskuspankit, BIS, Global Financial Data,

EKP:n laskelmat. Reuters, Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. Lyhyet korot on deflatoitu kuluttajahintainflaatiolla Huom. Pitkdt nimelliskorot on deflatoitu kuluttajahintainfaa-
(ks. lisdtietoja kuvioista A ja C). tiolla (ks. lisitietoja kuvioista B ja C).

Myohemmin 1960-luvulla tilanne muuttui. Kun yhteiskunnallisia konflikteja alkoi esiintyd talouskasvun
hidastuessa ja tydvoiman joustavuuden vihentyessd, talouden héiriot heikensivit kasvua ja tyollisyyttd. Sa-
malla kansainviliset pddomavirrat tulivat yhi tdrkedmmiksi vuosikymmenen kuluessa, kun kansainviéliset
raha- ja joukkolainamarkkinat avautuivat ja liikepankit alkoivat tulla mukaan kansainvéliseen antolainauk-
seen. T4td taustaa vasten rahan mééridn kasvun kiihtyminen Yhdysvalloissa lihes koko 1960-luvun loi pai-
neita kansainvilisilld markkinoilla Bretton Woods -jdrjestelmén kiinnitettyjen valuuttakurssien mekanis-
miin. Monissa maissa jo kertyneiden dollarivarantojen suuruus teki timén rahan mééridn kasvun hillitsemi-
sen yhd vaikeammaksi, miké puolestaan johti rahan miérdn voimakkaaseen kasvuun my6s monissa Euroo-
pan maissa ja aiheutti inflaatiopaineita vuosikymmenen loppua kohti tultaessa. Bretton Woods -jérjestelmé
lakkasi 1970-luvun alussa, kun monet jirjestelmiin osallistuneet maat eivit halunneet hoitaa ulkoisia epi-
tasapainottomuuksia inflaation nopeutumisen kustannuksella.

1970-luku alkoi ylikuumentuneessa taloustilanteessa, jossa kuluttajahintainflaatio kiihtyi ja palkat nousivat.
Oljyn hinnannousua 1970-luvun alussa seurasivat riittimittomit raha- ja finanssipoliittiset toimet useim-
missa maissa. Finanssipolitiikalla pyrittiin hillitseméin 6ljyn hinnannousun negatiivisia tulovaikutuksia,
kun taas rahapoliittiset toimet olivat riittimittomii inflaation kiihtymisen kurissa pitdmiseksi (ks. kehikko
”Mitd voimme oppia 1970-luvun ja 1980-luvun alun 6ljykriiseistd” marraskuun 2000 Kuukausikatsauksen
sivulla 21). Vaikka talouspoliittinen reagointi ja talouden ndakymét poikkesivat toisistaan eri maissa, euro-
alueen reaalikorot muuttuivat keskiméirin negatiivisiksi 1970-luvun alussa ja pysyivit sellaisina suurimman
osan vuosikymmenti, silld inflaatio-odotukset eivét toteutuneet. Téné ajanjaksona Saksan reaalikorot pysyi-
vit yleensd korkeampina kuin muiden euroalueen maiden vastaavat korot. On selvid, ettd 6ljyn hinnannou-
sulla oli viliton vaikutus inflaatioon. On myds selvid, ettd ilman mydtéilevid makrotalouspoliittisia toimia
jasiten inflaatio-odotusten vahvistumista, timi ei olisi johtanut inflaation pitkittymiseen, silld aivan lyhyttd
aikavilid lukuun ottamatta 6ljyn hinta vilittyy inflaatioon vain runsaan likviditeetin mahdollistamien koti-
maisten hintojen ja palkkojen aiheuttamien kerrannaisvaikutusten kautta.

1970-luvun lopun toista 6ljykriisid ei seurannut samanlainen reaalikorkojen lasku kuin ensimmdistd 6ljykrii-
sid. Yhtend syyni oli, ettd euroalueen palkat eivit keskimé@drin nousseet yhtd paljon kuin 1970-luvun alussa,
koska kasvu oli hyvin vaimeaa. Itse asiassa reaalipalkat laskivat vuodesta 1979 vuoteen 1981. Julkisen
talouden alijadmit kuitenkin suurenivat edelleen, ja joissakin maissa rahapolitiikalla ei aluksi reagoitu tilan-
teeseen siten kuin olisi ollut tarpeen. Silti nimellikorot nousivat keskimidrin historiallisen korkeiksi eli niin
korkeiksi, ettd inflaation kiithtymisestd huolimatta reaalikorot nousivat vuodesta 1979 vuoteen 1981.

1980-luvun alussa monien euroalueen maiden rahapolitiikkaviranomaiset noudattivat inflaation hidastumi-
seen tidhtddvad rahapolitiikkaa, joka osaltaan vaikutti siihen, ettd kuluttajahintainflaatio hidastui koko 1980-
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luvun ajan ja sen jdlkeenkin. Reaalikorot nousivat vakaasti 1980-luvun aikana 1990-luvun alkuun saakka.

Tdma ei kuitenkaan nédkynyt niin selvésti Saksassa, jossa inflaation hidastumisen tarve oli merkittdvisti

vihdisempi. Kaiken kaikkiaan tarve hillitd inflaatio-odotuksia ja saavuttaa hintavakaus uudelleen 1970-1u-

vun alun kokemusten jilkeen kévi kalliiksi kasvun ja ty6llisyyden kannalta, ja BKT:n reaalikasvu pysyi

melko vaimeana 1980-luvun puoliviliin saakka. Inflaation hillinnén suuret taloudelliset kustannukset tilan-

teessa, jossa inflaatio on vakiintunut nopeaksi, vahvistivat kaikkien talouden toimijoiden ndkemystd, ettd on

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot
vakaantuivat elokuussa

Heindkuun puolivilistd alkaneen kasvun jilkeen
valtion pitkien joukkolainojen tuotot vakaantui-
vat elokuussa ja syyskuun alussa, jolloin markki-
naosapuolten optimismi maailmantalouden ni-
kymien suhteen oli kasvussa. Syyskuun 3. pdivi-
nd valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot oli-
vat Yhdysvalloissa 4,6 % ja euroalueella 4,4 %.
Siten ne olivat kasvaneet heindkuun 3. pdivan
aallonpohjasta Yhdysvalloissa 140 peruspistetti
ja euroalueella 90 peruspistettd (ks. kuvio 20).
Koska joukkolainojen tuottojen kasvu oli voi-

Valtion pitkien lainojen tuotot

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)

—— Euroalue

— Yhdysvallat
50 15,0

3.0 1 L L L L 1 L L 1 L 3.0

2002 2003

Ldhde: Reuters.
Huom. Valtion pitkilld lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan lihimpid vastaavia lainoja.

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

Valtion pitkien joukkolainojen tuottojen selva
kasvu Yhdysvalloissa heindkuun puolivilin jil-
keen johtui ilmeisesti pddasiassa siitd, ettd
markkinaosapuolet tarkistivat arvioitaan tule-
vasta kasvusta ja inflaatiosta aiempaa suurem-
miksi. Sijoittajien aiempaa positiivisemmat nake-
mykset taloudellisesta toimeliaisuudesta Yhdys-
valloissa ilmenivit siten, ettd valtion 10 vuoden
indeksisidonnaisten joukkolainojen reaalituotot
kasvoivat noin 80 peruspistettd heindkuun puo-
livélin ja syyskuun 3. pdivan vililla. Jyrkasta ylavi-
reisestd kddnteestd huolimatta reaalituotto oli
syyskuun 3. paivand 2,1 % eli edelleen alhaisem-
pi kuin kyselyihin perustuva konsensusodotus
BKT:n kasvusta pitkalld aikavalilla. Koska Yhdys-
valtain valtion 10 vuoden joukkolainojen nimel-
listuotot kasvoivat nopeammin kuin Yhdysval-
tain valtion 10 vuoden indeksisidonnaisten
joukkolainojen tuotot, ndiden erotuksena mi-
tattu tuotot yhtendistdvd inflaatiovauhti niin
ikdan nopeutui noin 70 peruspistettd heindkuun
puolivdlin ja syyskuun 3. pdivdn vililld eli noin
2,2 prosenttiin.

Joukkolainojen tuottojen viimeaikaisten jyrk-
kien kaanteiden jilkeen markkinaosapuolten
epavarmuus niiden tulevasta kehityksestd Yh-
dysvaltojen markkinoilla liséantyi jonkin verran.
Tama ilmeni siten, ettd Yhdysvaltojen 10 vuo-
den valtionlainoihin perustuvista futuurisopi-
muksista johdetun implisiittisen volatiliteetin 10
paivan liukuva keskiarvo nousi 2,3 prosenttiyk-
sikkod heindkuun puolivilistd syyskuun 3. pai-
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vain (ks. kuvio 21).Tuolloin 10 piivin liukuvana
keskiarvona mitattu joukkolainojen implisiitti-
nen volatiliteetti oli 9,2 % eli noin 1,4 prosent-
tiyksikkod suurempi kuin kahden viime vuoden
aikana keskimaarin.

Japanissa valtion kymmenen vuoden joukkolai-
nojen tuotot olivat toukokuussa historiallisen
pienet, mutta sen jilkeen ne ovat kasvaneet jyr-
kasti. Valtion 10 vuoden joukkolainan tuotto
kasvoi noin 70 peruspistetta heindkuun puoliva-
listd syyskuun 3. pdivédn, jolloin se oli 1,6 %.
Tdama oli suurin tuotto sitten vuoden 2002 alun.
Voimakasta kasvua edisti se, ettd sijoituksia siir-
rettiin joukkolainoista osakkeisiin ja ettd tuol-
loin julkistetut tiedot viittasivat taloudellisen
toimeliaisuuden vilkastumiseen. Joukkolainojen
tuottojen viimeaikainen kasvu on vaikuttanut
huomattavasti markkinaosapuolten kokemaan
epavarmuuteen. Syyskuun 3. paivand joukkolai-
namarkkinoiden implisiittisen volatiliteetin 10
pdivan liukuva keskiarvo oli lahes 5,8 %, kun
tdma joukkolainamarkkinoiden epavarmuuden

Saksan, Yhdysvaltojen ja Japanin 10 vuoden
valtionlainoihin perustuvista futuuri-
sopimuksista laskettu implisiittinen
volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina, pdivihavaintojen 10 pdiivéin liukuva
keskiarvo)

—— Yhdysvallat
— Saksa
- - - Japani
11,0 11,0
10,0+ 10,0
9,04 9,0
8,0t 18,0
70t 7.0
6,0 6,0
50t i 5,0
40F . !/ " 14,0
30[~ T . 3,0
2,0t STy 2,0
1,0 | P | R B | . 1,0
2002 2003

Léihde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat Bloombergin mddritelmdn mukaisesti
ldhimmdn geneerisen futuurisopimuksen implisiittistd volatili-
teettid vahintddn 20 pdivid ennen erddntymistd. Ndin ollen
implisiittisen volatiliteetin laskemiseksi kdytetty erddntymistd
ldhinnd oleva sopimus vaihdetaan 20 pdivid ennen erddnty-
mistd toiseen, erddantymistd seuraavaksi ldhinnd olevaan sopi-
mukseen.
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Euroalueen reaalikorkoisen joukkolainan
tuotto ja tuotot yhteniistiivi inflaatiovauhti

(vuotuisina prosentteina, pdivihavaintoja)

— Tuotot yhteniistivi inflaatiovauhti
— Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto

3.0 3,0

2,0 2,0

1,0 S —— ) ¢
2002 2003

Léihde: Reuters.

Huom. Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto on johdettu (ilman
tupakan hintojen vaikutusta laskettuun) euroalueen YKHIin si-
dottujen Ranskan valtion vuonna 2012 erddntyvien joukkolaino-
Jjen markkinahinnoista. Tuotot yhtendistivin inflaatiovauhdin
laskentamenetelmdid selostettiin helmikuun 2002 Kuukausikat-
sauksen sivulla 16.

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

Myds euroalueella valtion pitkien joukkolaino-
jen tuotot alkoivat nousta heindkuun puolivilis-
td alkuvuoden laskun pditteeksi. Nousu ei kui-
tenkaan ollut yhtd voimakasta kuin Yhdysvallois-
sa, mikd johtui luultavasti siitd, ettd markkina-
osapuolet pitivat euroalueen taloudesta saatuja
tietoja ristiriitaisempina. Tastd huolimatta jouk-
kolainojen tuottojen kasvu euroalueella kuvas-
taa sitd, ettd markkinaosapuolet tarkistivat odo-
tuksiaan tulevasta kasvusta ja inflaatiosta jonkin
verran aiempaa suuremmiksi. Aiempaa optimis-
tisemmat arviot tulevasta talouskehityksesta
nakyivat 10 vuoden indeksisidonnaisten (ilman
tupakan hintojen vaikutusta laskettuun euro-
alueen YKHIin sidottujen) joukkolainojen tuo-
toissa, jotka kasvoivat noin 70 peruspistetta
heindkuun puolivilistd syyskuun 3. pdivaan. Op-
timistisemmista nakemyksistd kertoo myds se,
ettd lyhyiden ja keskipitkien korkojen implisiitti-
nen yon yli -termiinikorkokdyra on jyrkentynyt
viime kuukausina (ks. kuvio 23). Liséksi sijoitta-
jien aiempaa optimistisemmat arviot tulevasta
talouskehityksesta lisdsivit pitkdn aikavilin in-
flaatio-odotuksia euroalueella jonkin verran.
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Korkojen aikarakenteesta johdetut
euroalueen yon yli -korkojen odotukset

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)

31.12.2002
— 30.5.2003
= 3.9.2003
6,0 16,0

1 1 1 1 1 1 1 1 1 2’0

2,0
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Ldhde: EKP:n arvio.

Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokdyri
kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta ke-
hityksestd. Kayrien laskentamenetelmdii selostettiin tammikuun
1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa kdytetyt
tiedot on johdettu koronvaihtosopimuksista.

Tuotot yhtendistava inflaatioaste, joka lasketaan
10 vuoden joukkolainojen nimellistuottojen ja
indeksisidonnaisten joukkolainojen tuottojen
erotuksena, nousi kaikkiaan noin 30 peruspis-
tettd heindkuun puolivilin ja syyskuun 3. pdivdn
vdlilld. Tuotot yhtendistdvdn inflaatioasteen
muutos johtui lahinnd lyhyemmain aikavilin in-
flaatio-odotusten kehityksestd (ks. kehikko 4
”Euroalueen inflaatio-odotusten johtaminen in-
deksisidonnaisista swapeista”).

Epavarmuus euroalueen joukkolainamarkkinoil-
la — mitattuna Saksan valtionlainoihin perustu-
vista futuurisopimuksista laskettuna implisiitti-
send volatiliteettina — kasvoi hieman heindkuun
puolivilistd syyskuun 3. pdivaan (ks. kuvio 21).
Tuolloin 10 péivan liukuvana keskiarvona mitat-
tu joukkolainojen implisiittinen volatiliteetti oli
5,9 % eli noin 0,3 prosenttiyksikkdd suurempaa
kuin kahden viime vuoden aikana keskimaarin.

Yritysten pitkdaikaisten joukkolainojen tuotot
ovat mubkailleet valtion joukkolainojen tuotto-
jen kehitystd viime kuukausien aikana. Esimer-
kiksi BBB-luokituksen saaneiden yritysten liik-
keeseen laskemien joukkolainojen tuotot kas-
voivat euroalueella 80 peruspistettd jaYhdysval-
loissa 120 peruspistettd heindkuun puolivilistd
syyskuun 3. pdivaan. Rahoituksen suhteellinen
hinta, mitattuna euroalueen BBB-luottokelpoi-
suusluokituksen saaneiden yritysten joukkolai-
nojen tuoton ja valtion joukkolainojen tuotto-
jen viliselld erolla, oli syyskuun 3. paivand 100
peruspistettd. Tama on alin arvo sitten vuoden
2002 alun, mika viittaa siihen, ettd rahoitusolot
euroalueen yrityslainamarkkinoilla ovat kohen-
tuneet huomattavasti viime kuukausina (ks. ku-
vio 24).

Yritysten joukkolainojen tuottoerot
euroalueella ja Yhdysvalloissa
(peruspisteindi, pdivihavaintoja, BBB-luokitus)

Euroalue
— —  Yhdysvallat
350 ¢ 1 350
300 ¢ 1300
250 § 1250
200 ¢ 1200
150 + 1150
100 t 1 100
50 IR R BT 50

2002 2003
Ldhteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.
Huom. Tuottoerot on laskettu yritysten 7—10 vuoden joukkolai-
nojen tuottojen ja valtion 7—10 vuoden joukkolainojen tuottojen
vélisend erona.
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Euroalueen inflaatio-odotusten johtaminen indeksisidonnaisista swapeista

Téhan mennessd euroalueen inflaatio-odotukset on yleensi laskettu Ranskan nimelliskorkoisten joukkolainojen ja
vastaavanpituisten Ranskan indeksisidonnaisten (ilman tupakan hintoja laskettuun euroalueen YKHIin sidottujen)
joukkolainojen tuottoerosta. Tdsséd kehikossa kuvataan uutta euroalueen inflaatio-odotusten indikaattoria, joka on
johdettu indeksisidonnaisista swapeista, seké tarkastellaan, mité tietoa uusi indikaattori antaa euroalueen inflaatio-
odotusten muutoksista vuoden 2003 alusta lahtien. Indeksisidonnaisten swapien kéyttdmiseen inflaatio-odotusten
muutosten seurannassa liittyy se merkittava etu, ettd ndiden swapien maturiteettikirjo on etenkin lyhyissi ja keski-
pitkissa maturiteeteissa laajempi kuin indeksisidonnaisten joukkolainojen. Néin ollen ne ovat hyodyllisid seurat-
taessa inflaatio-odotuksia.

Indeksisidonnaisessa swapsopimuksessa sijoittaja A sitoutuu maksamaan sijoittajalle B kiintean maksuvirran vas-
tineeksi hintaindeksiin sidottuun korkoon perustuvasta maksuvirrasta. Maksut voidaan suorittaa swapin erdédntyes-
sd (indeksisidonnainen “nollakuponkiswap”) tai vuosittain swapin voimassaoloaikana (useassa erdssda maksettava
indeksisidonnainen swap). Nollakorkoisesta indeksisidonnaisesta swapista voidaan johtaa swapin juoksuajan kes-
kimédréisten inflaatio-odotusten indikaattori.

Eniten kauppaa kdyddin indeksisidonnaisilla swapeilla, jotka on sidottu ilman tupakan hintoja laskettuun euro-
alueen YKHIin tai ilman tupakan hintoja laskettuun Ranskan kuluttajahintaindeksiin. Naméa ovat samalla ne kaksi
hintaindeksid, joihin Ranskan valtiokonttori sitoo indeksisidonnaiset joukkolainansa ja joita kdytetddn indeksi-
sidonnaisten swapien hinnoittelussa ja swapmarkkinapositioiden suojaamisessa.

Indeksisidonnaisten swapien markkinat kasvoivat nopeasti vuonna 2002. Yhteisot, joiden tulot vaihtelevat inflaa-
tiovauhdin mukaan (esimerkiksi yleishyodylliset yhtiot ja véhittdiskaupat) kdyttivat néditd markkinoita suojautuak-

seen hitaan inflaation riskiltd. Sellaiset yhteisot, joiden
velat vaihtelevat inflaatiovauhdin mukaan (esimerkiksi
elakerahastot ja henkivakuutusyhtiot), kayttivét puoles-
taan markkinoita suojautuakseen nopean inflaation ris-
kiltd.

Indeksisidonnaisista swapeista johdetut inflaatio-odotuk-
set ovat, aivan kuten tuotot yhtendistévé inflaatiovauhti-
kin, epatédydellinen inflaatio-odotusten indikaattori. Nii-
td védristavit inflaatioriski- ja likviditeettipreemio.' Li-
saksi indeksisidonnaisista swapeista johdettuihin inflaa-
tio-odotuksiin siséltyy vastapuoliriski, jota tosin useim-
miten vahentdd kdytettdva vakuus.

Vaikka tuotot yhtendistdvaan inflaatiovauhtiin ja indek-
sisidonnaisista swapeista johdettuun inflaatiovauhtiin
liittyy puutteita, ne antavat kuitenkin samanlaista in-
formaatiota inflaatio-odotuksista.” Kuten kuviosta A
ndhdddn, euroalueen 10 vuoden tuotot yhtendistava in-
flaatiovauhti ja indeksisidonnaisista swapeista johdettu
inflaatiovauhti ovat erittdin ldhelld toisiaan: viimeisen
vuoden ajan jialkimmaéinen on ollut keskimaérin vain 5
peruspistettd nopeampi kuin edellinen. Koska indikaat-
toreihin liittyy edelld mainittuja véaristavia tekijoita, in-

Kuvio A.
Indeksisidonnaisten joukkolainojen tuotoista
ja indeksisidonnaisista swapeista johdettujen

euroalueen inflaatio-odotusten vertailu
(vuotuisina prosetteina, kuukauden lopun havaintoja)
—— Nollakorkoisista 7 vuoden swapeista johdetut

inflaatio-odotukset!
— Euroalueen 10 vuoden tuotot yhtendistava

2,05 inflaatiovauhti » ~2.05
2,00+ 42,00
1,95+ 41,95
1,90 + 41,90
1,85+ 41,85
1,80+ 41,80
1,75+ 41,75
1,70 + 41,70
1,65 — o oka  Joly  Felm Huhi  Kesi Bl 1,65
Heini  Syys  Mamas Tammi  Maalis  Touko  Heind

2003

Liihteet: CDC IXIS Capital Markets, Reuters ja EKP:n las-

kelmat.

1) Tarkastelussa on kdiytetty 7 vuoden swapeja siksi, ettd
niiden juoksuaika vastaa 10 vuoden tuotot yhtendiistivdin
inflaatiovauhdin laskemisessa kdytettyjen joukkolainojen
Jjdljelld olevaa juoksuaikaa.

2)  Vuonna 2012 erddintyvan Ranskan nimellistuottoisen joukko-
lainan ja vuonna 2012 erddntyvin Ranskan reaalituottoi-
sen, euroalueen YKHIin sidotun joukkolainan tuoton ero.

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

2 Tuotot yhtendistivin inflaatiovauhdin ja indeksisidonnaisista swapeista johdettujen inflaatio-odotusten vertailusta on lisd-
tietoja ranskalaisen CDC IXIS -pankin kuukausikatsauksen heindkuun 2002 numeron artikkelissa " Inflation linked”.
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deksisidonnaisten swapmarkkinoiden seurannassa on — kuten tuotot yhtendistévin inflaatiovauhdinkin seurannas-

sa — turvallisempaa keskittya inflaatio-odotusten muutoksiin kuin odotuksia osoittaviin lukuihin.

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

ovat vaihdelleet melkoisesti. Vuonna 2003 seuraavan kahden vuoden keskimédriistéd inflaatiota koskevat odotuk-

set vaihtelivat valilla 1,58-2,05 % ja tilapdiset hintaso-
kit, kuten 6ljyn hinnan muutokset, nayttivit vaikutta-
neen odotuksiin osittain. Odotukset keskiméadrdisestd in-
flaatiosta seuraavan kymmenen vuoden aikana ovat sen
sijaan olleet vakaampia, mikd viittaa siihen, ettd pitkdn
aikavilin inflaatio-odotukset oli ankkuroitu suurin piir-
tein keskipitkdn ja pitkdn aikavilin hintavakautta vas-
taaviksi.

Maaliskuun 2003 lopussa mitattujen suurimpien inflaa-
tio-odotusten ja kesdkuun 2003 lopussa mitattujen pie-
nimpien odotusten vélilld markkinaosapuolet ndyttavit
tarkistaneen odotuksiaan seuraavan kahden vuoden kes-
kimaardisestd inflaatiosta 50 peruspistettd aiempia pie-
nemmiksi. Ndistd huomattavista tarkistuksista huolimat-
ta, ja pitden mielessd edelld mainitut epavarmuusteki-
jat, inflaatio-odotukset eivit viitanneet siihen, ettd si-
joittajat olisivat kesdkuussa hinnoitelleet swapeihin
merkittdvid deflaatioriskejd milldaan aikavalillda. Elokuun
lopussa inflaatio-odotuksia kuvaava kéyrd oli ldhelld
vuodentakaista tasoaan ja keskimddrdisen inflaation
odotettiin seuraavan kymmenen vuoden aikana olevan
noin 2 %.

Osakemarkkinoiden trendi nouseva

Maaliskuun puolivilistd alkanut osakkeiden hin-
tojen nousuvire on jatkunut. Joukkolainojen
tuoton kasvun kanssa samanaikainen osakkei-
den hintojen nousu nayttdd johtuneen piiasias-
sa siitd, ettd markkinaosapuolten optimismi
maailmantalouden nikymien suhteen on lisddn-
tynyt. Kurssinousun aikana yritysten tulokset
ovat yleensd ottaen olleet aiempaa parempia ja
maailmantalouden elpymisestd on saatu merk-
keja. Osakemarkkinoiden viimeaikaiseen kehi-
tykseen liittyy myos epavarmuuden vihenemi-
nen, josta kertoo tirkeimpiin osakemarkkinain-
dekseihin perustuvista optioista johdetun impli-
siittisen volatiliteetin pieneneminen. Syyskuun 3.
paivand se oli pienimmilladn vuoden 2003 aika-
na sekd euroalueella ettd Yhdysvalloissa. Osak-
keiden hintojen nousu viime kuukausina on eri-
tyisen huomionarvoista siitd syysti, ettd jouk-
kolainojen tuotot — ja vastaavasti osakeomistus-
ten tulevien tuottojen diskonttokorko — ovat

Kuvio B.
Indeksisidonnaisista swapeista johdettujen

inflaatio-odotusten muutokset

(x-akseli: tarkasteluhorisontti vuosina; y-akseli: vuotuisina pro-
sentteina, kuukauden lopun havaintoja)

=®= Elokuu 2002
--&-- Maalis 2003
== Kesikuu 2003
—a— Elokuu 2003

2,1- S 21
2,00 42
1.9+ 419
1,81 418
1,7+ {17
16} -4 1,6
1,5 s . s s s 1,5
0 2 4 6 8 10 12

Ldhteet: CDC IXIX Capital Markets, Reuters ja EKP:n las-
kelmat.

kasvaneet jyrkisti, mikd on samalla lisdnnyt las-
kupainetta osakemarkkinoilla.

Heindkuun lopusta syyskuun 3. pdivdan euro-
alueen osakkeiden hinnat nousivat laajalla Dow
Jones Euro Stoxx -indeksilld mitattuna kaiken
kaikkiaan 6 %.Yhdysvalloissa osakkeiden hinnat
nousivat samana ajanjaksona noin 4 % Standard
& Poor’s 500 -indeksilla mitattuna, kun taas Ja-
panissa Nikkei 225 -indeksi nousi samana ajan-
jaksona 11%. Hieman pidemmialld aikavililla eli
kesdkuun puolivilistd, jolloin joukkolainojen
tuotot alkoivat jdlleen kasvaa, osakkeiden hin-
nat ovat nousseet euroalueella syyskuun 3. pai-
vdan mennessd noin 10 %. Samalla ajanjaksolla
yhdysvaltalaisten osakkeiden hinnat ovat nous-
seet 4 % ja japanilaisten osakkeiden hinnat
20 %.

Yhdysvalloissa laajat osakeindeksit ndyttivdt va-
kaantuvan jonkin verran heind- ja elokuussa
2003 kevaan voimakkaan nousun jélkeen. Kurs-
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sien vakaantuessa epavarmuus osakemarkki-
noilla hilveni ja markkinaosapuolten tunnelmat
talouden elpymisndkymien suhteen kohenivat.
Lisdksi osakemarkkinoita tukivat yritysten tu-
lokset vuoden 2003 toiselta neljannekseltd. Yri-
tysten tulokset olivat kasvaneet odotettua
enemman ilmeisesti siksi, ettd yritykset olivat
karsineet kustannuksia menestyksekkaasti
muun muassa vahentdmailld tydvoimaa, koska lii-
kevaihdon kasvu oli tulosten kasvua heikompaa.
Syyskuun 3. paivand Standard & Poor’s 500 -in-
deksiin perustuvista optioista johdetun impli-
siittisend volatiliteettina mitattu osakemarkki-
noiden epdavarmuus oli pienimmilldan yli vuo-
teen. Implisiittisen volatiliteetin 10 paivén liuku-
va keskiarvo oli tuolloin 17 % eli selvasti va-
hemman kuin maaliskuun puolivilissd saavutet-
tu huippu eli 30 % ja 7 prosenttiyksikkoa alempi
kuin kahden viime vuoden aikana keskimdarin.
Samalla, kun Yhdysvaltojen laajat osakemarkki-
naindeksit vakaantuivat heina- ja elokuussa, tek-
nologiapainotteinen Nasdaq Composite -indek-
si nousi edelleen voimakkaasti. Syyskuun 3. pii-
vddn mennessd se oli noussut 14 % heindkuun
puolivilistd ja 39 % vuoden alusta.

Osakeindeksit
(1.9.2002 = 100, pdivihavaintoja)

—— Euroalue
- === Yhdysvallat
= = Japani
120 ¢ 1120
(
110 ¢ - W 11
0 \."". hyan, A.Kr 0
! (BN
..' ! |
e h)
100 i Rk l" r"\" 100
90 | 190
80 r 180
70 | L L L L L 70

2002 2003
Liihde: Reuters.
Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta.
Standard & Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin
osalta.
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Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti
(vuotuisina prosentteina, pdivihavaintojen 10 pdiivéin liukuva
keskiarvo)

—— Euroalue

——  Yhdysvallat

---- Japani
60 ¢ 60

20 ¢

10 ‘

2002 2003
Léihde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat osakeindekseihin perustuvien optioiden
hinnoista johdettua odotettua osakkeiden prosentteina lasket-
tujen hinnanmuutosten keskihajontaa enintddn kolmen kuukau-
den aikana. Osakeindeksit, joiden implisiittistd volatiliteettia
kuvataan, ovat Dow Jones Euro Stoxx 50 euroalueen osalta,
Standard & Poor’s 500 Yhdysvaltojen osalta ja Nikkei 225
Japanin osalta.

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-
jannekselld tuki osakkeiden hintojen nousua
elokuussa, kun markkinaosapuolet tarkistivat
nikemyksiddn yritysten yleisistd tulosndkymista.
Viime kuukausien voimakkaan osakkeiden hin-
tojen nousun ohella Japanin osakemarkkinoiden
epavarmuutta kuvaavan Nikkei 225 -indeksiin
perustuvista optioista johdetun implisiittisen
volatiliteetin 10 pdivan liukuva keskiarvo nousi
hieman ja oli syyskuun 3. paivand noin 23 % eli
5 % vihemmin kuin kahden viime vuoden aika-
na keskimairin.

Euroalueella osakkeiden hinnat jatkoivat nou-
suaan viime kuukausina. Osakemarkkinoiden
myonteinen kehitys ndyttdd johtuneen péiasias-
sa osakkeiden riskipreemion alenemisesta seka
siitd, ettd markkinaosapuolten usko asteittai-
seen elpymiseen vuoden jilkipuoliskolla kasvoi.
Lisdksi osakkeiden hintoja tukivat euroalueen
yritysten luottamuksen kohentumisesta kerto-
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vat kyselytiedot sekd monet Yhdysvaltojen
taloudesta julkistetut tiedot. Niin ikddn euron
viimeaikaisen heikkenemisen on kenties katsot-
tu parantavan vientiin suuntautuneiden yritys-
ten nikymid, mikd on osaltaan myé&tavaikutta-
nut osakkeiden hintojen nousuun. Samoin kuin
Yhdysvalloissa euroalueen epavarmuus (mitat-
tuna Dow Jones Euro Stoxx 50 -indeksiin pe-
rustuvista optioista johdetun implisiittisen vola-
tiliteetin 10 pdivan liukuvalla keskiarvolla) oli
syyskuussa lahelld vuoden 2003 alinta arvoaan.
Syyskuun 3. pdivana implisiittinen volatiliteetti
oli 22 %, mikd on huomattavasti vdhemmain
kuin helmi- ja maaliskuussa 2003 eli noin 50 %
ja noin 12 prosenttiyksikkéa vihemman kuin
kahden viime vuoden aikana keskimaarin.

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, mika joh-
tui heikoista neljannesvuosituloksista. Myon-
teistd oli se, ettd esimerkiksi raaka-aineita, syk-
lisia kulutustavaroita ja teollisuutta koskevat
suhdanneherkempien yritysten osakkeet kehit-
tyivat suhteellisen hyvin heini- ja elokuussa,
koska niiden neljinnesvuositulokset olivat odo-
tettua parempia ja markkinoilla odotettiin posi-
tiivisempaa talouskehitysta. Niin ikdan energia-
yhtididen osakkeiden hinnat nousivat elokuussa
voimakkaasti, kun arvioita vuoden 2003 maail-
manlaajuisesta Oljyn kulutuksesta tarkistettiin
aiempaa suuremmaksi ja 6ljyn hinta nousi. Sa-
moin kuin Yhdysvalloissa myds euroalueella tek-
nologiasidonnaisten osakkeiden hinnat ovat
nousseet kahden viime vuoden aikana huomat-
tavasti.

Taulukko 6.

Hintojen muutokset ja vaihtelut Dow Jones Euro Stoxxin toimialakohtaisissa indekseissi

(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 viestintd | palvelut Stoxx
(sykliset) | sykliset)

Toimialan osuus yhteen-
lasketusta markkina-arvosta 5,1 11,1 9.8 10,8 28,5 10,1 6,6 5,7 8,1 4,2 100,0
(kauden lopun tietoja)
Hintojen muutokset
(kauden lopun tietoja)
11/2002 -6,4 -17,1 -7,6 -8.5 -13.8 -14.4 -11,4 -36,3 -33.9 -7,8  -16,5
111/2002 -28.8 -29.3 -18,0 -21,0 =367 =227 -27.8 -35,6 -11,7 -238  -28.2
1V/2002 4,0 29 -1.2 3.8 13,6 -0,9 0.8 21,4 21,8 -3.4 7.6
12003 -19,6 -15,8 -16,0 -129  -149 -16,4 -9,0 94 -4,1 <78 -11,8
1172003 18,0 21,1 7.6 10,3 254 15,3 15,6 19,0 17,7 16,8 18,2
Heinikuu 2003 9,6 3,7 0.8 -2,5 6,1 -3.2 7.6 4,2 -0,1 0,7 3.1
Elokuu 2003 2,9 7,7 5,5 6,9 0,0 -2,0 33 8,5 2,2 0,9 2,6
Kesédkuun 2003 loppu —

3.9.2003 12,8 11,7 6.3 4,2 6,1 =52 11,1 13,0 2,1 1,6 5,7
Hintojen vaihtelut
(kauden keskiarvoja)
1172002 16,4 24,9 14,5 23,6 22,2 27.5 14,5 443 36,3 17,2 20,9
111/2002 384 46,0 32,2 46,5 51,2 49,5 28,0 59,7 48,0 39,7 43,4
1v/2002 34,2 40,7 20,8 31,1 443 30,6 28.8 61,1 35,7 29.8 34,9
12003 37,2 37,8 29,3 32,1 40,3 36,5 25,6 44,9 35,0 333 33,8
1172003 253 28,5 19,9 22,2 25,8 24,3 17,6 34,3 21,3 20,4 32,2
Heinikuu 2003 29,3 22,2 13,6 20,5 23,0 19,9 17,4 41,2 16,7 16,1 30,3
Elokuu 2003 20,0 15,1 11,8 19,4 14,1 15,4 10,3 25,8 12,6 13,1 30,0
Kesédkuun 2003 loppu —

3.9.2003 24,7 18,9 12,6 19,5 19,6 18,6 14,6 34,3 14,7 14,4 232

Ldhteet: Stoxx ja EKP:n laskelmat.

Huom. Hintojen vaihtelut on laskettu jakson pdivittdisten indeksimuutosten vuositasolle korotettuna keskihajontana. Toimiala-

kohtaiset indeksit esitetddn tilasto-osassa.
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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 % heinikuussa (ks. tau-
lukko 7).Arvioon liittyy kuitenkin jonkin verran
epavarmuustekijoita, kuten tavallisesti. YKHIn
yksittdisten erien kehityksestd elokuussa ei ole
vield saatavissa yksityiskohtaisia tietoja, mutta
inflaation nopeutuminen todennékdisesti joh-
tuu energian hinnan muutosvauhdin kiihtymi-
sestd. Se puolestaan on seurausta euron viime-
aikaisesta heikkenemisesti ja 6ljyn dollarimaa-
rdisen hinnan noususta. On myds olemassa viit-
teitd siitd, ettd jalostamattomien elintarvikkei-
den hinnat eivdat nousseet elokuussa jyrkasti
poikkeuksellisen kuivasta ja kuumasta keséstd
huolimatta.

Heindkuussa 2003 euroalueen YKHI-inflaatio
hidastui 1,9 prosenttiin kesdkuun 2,0 prosentis-
ta. Tama johtui padasiassa siitd, ettd ilman jalos-

tamattomien elintarvikkeiden ja energian hinto-
ja lasketun YKHIn vuotuinen muutosvauhti hi-
dastui. My6s tdmad muutosvauhti hidastui heina-
kuussa 1,9 prosenttiin edelliskuun 2,0 prosen-
tista.

Jalostamattomien elintarvikkeiden hintojen
vuotuinen muutosvauhti nopeutui heindkuussa
hieman eli 2,8 prosenttiin kesakuun 2,6 prosen-
tista (ks. kuvio 27). Tami oli seurausta hedel-
mien ja lihan hintojen vuotuisen muutosvauhdin
kiihtymisestd. 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 sddstd, sad ei kuitenkaan mer-
kittavasti nopeuttanut jalostamattomien elintar-
vikkeiden hintojen vuotuista nousuvauhtia hei-
nakuussa.

Energian hinnan vuotuinen muutosvauhti no-
peutui heindkuussa hieman eli 1,8 prosenttiin,

Taulukko 7.

Euroalueen hinta- ja kustannuskehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2000 2001 2002|2002 2002 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003 2003
111 v 1 II | Maalis Huhti Touko Kesd Heind Elo
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) ja sen eriit
Kokonaisindeksi" 2,1 23 23 21 23 23 20 24 21 1,9 20 1,9 21
Jjosta:
Tavarat 25 23 1,7 1,3 1,8 20 1,5 22 1,5 14 16 1,6
Elintarvikkeet 14 45 31 23 23 20 26 23 24 25 30 30
Jalostetut elintarvikkeet 1,2 29 31 29 27 32 33 33 34 34 33 3,2
Jalostamattomat elintarvikkeet 1,8 7,0 3.1 14 1,7 02 1,6 08 1,0 1,2 26 2,8
Teollisuustuotteet 30 1,2 1,0 08 1,6 20 1,0 22 L1 09 1,0 09
Muut teollisuustuotteet kuin energia 0,5 09 15 L3 1,2 07 09 08 0,8 09 0.8 0,7
Energia 130 22 -06 -07 29 70 1,5 75 22 06 1,6 1,8
Palvelut 5 25 31 33 31 27 26 26 29 25 25 2.4
Muut hinta- ja kustannus-
indikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat 53 22 00 00 1,3 2.4 1,5 2.4 1,7 1,3 1.4 1,3 .
Yksikkotyokustannukset 1,3 26 21 1,8 14 1,8 s - - - - - -
Tyo6n tuottavuus 1,3 01 04 07 1,1 0,9 N - - - - - -
Tyovoimakustannukset/tyontekiji 26 28 26 25 25 2,7 N - - - - - -
Tyovoimakustannukset/tunti 2.8 3,3 37 3,5 3,7 2,7 N - - - - - -
Oljyn hinta (euroa/barreli) 31,0 27,8 26,5 272 26,5 284 22,7 272 229 219 233 250 265
Raaka-aineiden hinnat (euroina) 204 -81 -09 1,1 56 -32 -79 -64 -62 -80 -96 -7,5 -52

Liihteet: Eurostat, kansalliset tiedot, Thomson Financial Datastream, HWWA — Institut fiir Wirtschaftsforschung (Hampuri) ja

EKP:n laskelmat.

Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edeltineelti ajalta eivdit sisilly YKHIin. Muut hinta- ja kustannusindikaattorit sisdltivit Kreikan
tiedot myos vuotta 2001 edeltineeltd ajalta. Lisdtietoja tilasto-osassa.
1) Elokuun 2003 YKHI-inflaatioluku perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.

EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003



36

Euroalueen YKHI-inflaatio eriteltyni

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)
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Ldhde: Eurostat.
Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edeltineeltd ajalta eiviit
sisdlly YKHIin.

kun se oli ollut kesdkuussa 1,6 %.Tdama johtui
padasiassa toukokuun puolivilistd alkaneesta
Oljyn euromdiridisen hinnan noususta, joka on
seurausta 6ljyn dollarimdirdisen hinnan nou-
susta ja euron viimeaikaisesta heikentymisesta.

[Iman jalostamattomien elintarvikkeiden ja
energian hintoja lasketun YKHIn vuotuinen
muutosvauhti hidastui heindkuussa 0,1 prosent-
tiyksikkod eli 1,9 prosenttiin. Vaikka muutos-
vauhdin hidastuminen vaikutti kaikkiin ilman
jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian
hintoja lasketun YKHIn tarkeimpiin 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 heindkuussa 0,| prosent-
tiyksikkod eli 3,2 prosenttiin. Muiden teollisuus-
tuotteiden kuin energian hintojen vuotuinen
muutosvauhti hidastui 0,] prosenttiyksikkod eli
0,7 prosenttiin. Muutosvauhdin hidastuminen
johtui pdiasiassa vaatteiden hintojen epitavalli-
sesta kausiluotoisesta laskusta vuoden 2003
kesdalennusmyynneissa.

My®s palvelujen hintojen muutosvauhti hidastui
heindkuussa 0,1 prosenttiyksikkoa eli 2,4 pro-
senttiin. Tama johtui suurelta osin valmismatko-
jen hintojen vuotuisen muutosvauhdin huomat-
tavasta hiipumisesta. Valmismatkojen hintojen
kuukausittainen nousuvauhti oli heindkuussa
2003 huomattavasti hitaampi kuin heindkuussa
keskimddrin, mikd saattaa liittyd kesdlomien
ajankohdan mahdolliseen muuttumiseen. Pi-
demmin aikavilin tarkastelu osoittaa, ettd pal-
velujen hintojen vuotuinen muutosvauhti on hi-
dastunut vuoden 2002 kolmannesta neljannek-
sestd ldhtien. Tdméd johtuu todennikdisesti
aiempien hinnannousujen aiheuttamien vaiku-
tusten hidlvenemisestd. Hintojen nousu johtui
erityisesti kiteisen euron kdyttédnoton ja 6ljyn
aiemman hinnan nousun vaikutuksesta. Oljyn
hinnan nousu vaikutti erityisesti kuljetuskustan-
nuksiin. Tavallista vahaisempi palkkojen nousu ja
verkkainen talouskasvu ovat myds mahdollisesti
hidastaneet palvelujen hintojen muutosvauhtia.

Teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen
muutosvauhti hidastui heindkuussa

Teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen muu-
tosvauhti euroalueella hidastui heindkuussa 1,3
prosenttiin kesikuun 1,4 prosentista (ks. kuvio
28). Muutosvauhdissa eivit ndy erien toisiaan
kompensoivat muutokset. Kaiken kaikkiaan vii-
meisimmat tiedot viittaavat siihen, ettd tuottaja-
hintojen nousupaineet ovat edelleen heikot.

Teollisuuden tuottajahintojen erittely osoittaa,
ettd energian hintojen vuotuinen muutosvauhti
nopeutui 3,6 prosenttiin heindkuussa, kun se
kesdkuussa oli ollut 3,1 %. Tama johtuu siitd,
ettd energian hintojen kuukausittainen nousu-
vauhti nopeutui 0,7 prosenttiyksikkoda heina-
kuussa, mika oli seurausta toukokuun puoliva-
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Euroalueen teollisuuden tuottajahinnat
eriteltyini

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)
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Liihde: Eurostat.
Huom. 12 maata kdsittdvin euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltdneeltd ajalta).

listd alkaneesta 6ljyn hinnan noususta. Vilituot-
teiden hintojen vuotuinen nousuvauhti hidastui
0,4 prosenttiyksikkdad heindkuussa eli 0,4 pro-
senttiin. Tamad johtui vertailuajankohdan vaiku-
tuksesta ja vilituotteiden hintojen kuukausittai-
sen nousuvauhdin huomattavasta hidastumises-
ta. Tama on luultavasti seurausta tuontihintojen
aiemman laskun viivastyneistd vaikutuksista.
Padomahyddykkeiden hintojen vuotuinen muu-
tosvauhti hidastui heindkuussa 0,| prosentti-
yksikkod eli 0,3 prosenttiin. Kulutustavaroiden
hintojen vuotuinen muutosvauhti sdilyi neljatta
kuukautta perikkiin ennallaan vaihdellen 1,3
prosentin tuntumassa, mika viittaa siihen, etta
kuluttajahintojen nousupaineet ovat vaimeat.
Tdamin kehityksen vuoksi ilman energian hinto-
ja laskettujen teollisuuden tuottajahintojen
vuotuinen muutosvauhti hidastui edelleen 0,3
prosenttiyksikkdad heinakuussa eli 0,6 prosent-
tiin.
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Heindkuun jélkeisestd kehityksestd voidaan to-
deta, ettd ostopaiillikdiden kyselyyn perustuvan
euroalueen tehdasteollisuuden hintaindeksin
(Eurozone Price Index, EPI) indeksiluku nousi
heindkuun 42,3:sta 46,9:d4n elokuussa 2003.
Tatd ennen se oli laskenut neljana perakkiisend
kuukautena. Elokuussa se oli kuitenkin yha 50
pisteen kynnysarvon alapuolella (ks. kuvio 29).
Tdamad viittaa siihen, ettd teollisuuden tuotanto-
panosten hinnat ovat laskeneet edelleen, joskin
hitaammin. Tuotantopanosten keskimaardisten
hintojen hidas lasku johtui osittain kohonneista
tuontihinnoista, jotka olivat seurausta euron vii-
meaikaisesta heikkenemisestd sekd 6ljyn dolla-
rimadrdisen hinnan noususta.

Tuottajahinnat ja tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat euroalueella
(kuukausihavaintoja)

- - -+ Tuottajahintaindeksi" (vasen asteikko)
—— EPI? (oikea asteikko)
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Ldihteet: Eurostat ja Reuters.

1) Vuotuinen prosenttimuutos; ei sisdlld rakentamista.

2) Eurozone Price Index, euroalueen tehdasteollisuuden tuo-
tantopanosten hintaindeksi, jonka tiedot perustuvat osto-
pddillikdille tehtivdn kyselyyn. Indeksiluku, joka on yli 50,
viittaa tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintojen nou-
suun, ja 50:td pienempi indeksiluku hintojen laskuun. In-
deksi ei sisdllid Kreikan tietoja vuotta 2001 edeltineeltd
ajalta.
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Palkkojen nousu ndyttiisi hidastuneen
vuoden 2003 toisella neljanneksella

Ainoastaan sopimuspalkkoja koskevaa tietoa on
saatavissa vuoden 2003 toiselta neljannekselta.
Tiedot osoittavat, ettd sopimuspalkkojen vuo-
tuinen nousuvauhti on hidastunut voimakkaasti
eli 2,2 prosenttiin oltuaan 2,7 prosenttia vuo-
den 2003 ensimmiiselld neljannekselld (ks. ku-
vio 30). Tdtd huomattavaa hidastumista on kui-
tenkin tulkittava varovasti, silli se johtuu paa-
asiassa viliaikaisista toimenpiteistd Saksassa. En-
siksikin sovitut kertaluonteiset maksut nopeut-
tivat sopimuspalkkojen nousuvauhtia ensimmai-
selld neljannekselld. Toiseksikin sopimuspalkko-
jen nousuvauhdin hidastuminen toisella neljan-
nekselld johtuu vertailuajankohdan huomatta-
vasta vaikutuksesta, joka liittyy palkkojen mer-
kittdvaan nousuun viime vuoden toisella neljin-
nekselld. Ndin ollen sopimuspalkkojen nousu-

Euroalueen tyovoimakustannus-
indikaattoreita

(vuotuinen prosenttimuutos)

= - = Tyovoimakustannukset/tyontekija
— Sopimuspalkat

- == Bruttoansiot/kk

— Tyovoimakustannukset/tunti

L5+ 115
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Ldhteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.

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

nusten vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 2,7 %
vuoden 2003 ensimmdiselld neljannekselld ja oli
0,2 prosenttiyksikkéd nopeampi kuin vuoden
2002 kolmannella ja viimeiselld neljanneksell.
Koska palkkakustannusten vuotuinen kasvu-
vauhti vaihtelee yleisesti, kasvuvauhdin nopeu-
tumista ei tule tulkita niin, ettd palkkojen nou-
supaineet olisivat lisddntymassd. Myés muut in-
dikaattorit tukevat tdtd arviota. Huolimatta ti-
lastollisista puutteista, tuntia kohden lasketut
tyovoimakustannukset yrityssektorilla (ilman
maataloutta) viittaavat siihen, ettd tyévoimakus-
tannusten kasvu hidastui vuoden 2003 ensim-
maiselld neljanneksell.

Vuoden 2003 ensimmaistd neljannestd koskevat
ketuista palkkakustannuksista ovat nyt saatavis-
sa (ks. kuvio 31). Tyotekijaa kohden laskettujen
palkkakustannusten vuotuisen muutosvauhdin
nopeutuminen peitti alleen palkkakustannusten
toisistaan poikkeavan kehityksen toimialoilla
vuoden 2003 ensimmdiselld neljannekselld, silld
palkkakustannusten kasvuvauhti hidastui raken-
tamisessa, mutta nopeutui teollisuudessa ja pal-
veluissa. Pitkdn aikavilin tarkastelu osoittaa, ettd
palkkakustannusten kasvuvauhti vuoden 2003
ensimmdiselld neljannekselld oli lihelld vuoden
2002 keskiarvoa eli 2,5 %, mutta se oli kuiten-
kin hitaampi kuin vuonna 2001, jolloin se oli
ollut suhteellisen nopea.

Yksikkotyokustannusten kasvuvauhti nopeutui
vuoden 2003 ensimmaiselld neljannekselld 0,4
prosenttiyksikkoa eli 1,8 prosenttiin hidastut-
tuaan huomattavasti vuonna 2002. Kasvuvauh-
din nopeutuminen johtuu tydntekijad kohden
laskettujen palkkakustannusten kasvuvauhdin
nopeutumisesta ja tyon tuottavuuden kasvun
suhdanneluonteisesta hiipumisesta. Yksikkotyo-
kustannusten vuotuinen kasvuvauhti oli ensim-
maiselld neljannekselld kuitenkin selkedsti hi-
taampi kuin vuosina 2001 ja 2002 keskimadrin.
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Tyontekijai kohden lasketut tyovoima-
kustannukset sektoreittain euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosihavaintoja)
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Liihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

YKHI-inflaation odotetaan vaihtelevan
2 prosentin tuntumassa loppuvuoden ajan

Kuten kehikossa 5 on selostettu, YKHI-inflaa-
tion lyhytaikaista vaihtelua saattavat aiheuttaa
monet eri tekijit, kuten tietyt tavarat tai palve-
lut, jotka kuuluvat ilman jalostamattomien elin-
tarvikkeiden ja energian hintaa laskettuun YK-
Hlin. Vaikka 6ljyn hinnan viimeaikainen kehitys,
epasuotuisa sdd sekd erdissd maissa viime aikoi-
na julkistetut muutokset verotuksessa saattavat
viitata siihen, ettd inflaatiovauhti nopeutuu ly-
hyelld aikavililld, kokonaiskuva on muuttumaton
sikili, ettd vuotuisen YKHI-inflaatiovauhdin ar-
vioidaan vaihtelevan 2 prosentin tuntumassa tai
olevan hieman sitd nopeampi loppuvuonnakin.
Vuotuinen inflaatiovauhti hidastunee vuonna
2004 alle 2 prosenttiin ja vakiintunee hinta-
vakauden mukaiseksi. Ndma odotukset perus-
tuvat oletukseen, ettd palkkakehitys on maltillis-
ta ja talous elpyy asteittain. Euron ulkoisen arvon
huomattavalla vahvistumisella viimeisen puolen-
toista vuoden aikana on todenndkéisesti vield
jalkivaikutuksia, jotka vahentévit hintojen nou-
supaineita, vaikka euron kurssi on heikentynyt
viime aikoina. Pitkalld aikavililla euroalueen in-
flaatio-odotukset nadyttivit olevan vakaasti alle
2 prosentin mutta kuitenkin sen tuntumassa.

YKHI-inflaation lyhytaikaista vaihtelua aiheuttavat tekijat

YKHI-inflaatiovauhdin odotetaan lyhyelld aikavililld olevan jonkin verran epdvakaa. Tdma johtuu suurelta
osin joidenkin tavaroiden ja palvelujen koriin kuuluvien erien hintojen luontaisesta vaihtelusta. Tdssd kehi-
kossa tarkastellaan ja kuvataan tekijoitd, joiden odotetaan aiheuttavan vaihtelua YKHI-inflaatioon tulevana
ajanjaksona.

Inflaation vaihtelua aiheuttavat yleiset tekijait

Vaihtelu on melko epidméériinen kisite, jonka tarkka médrittely on melko vaikeata. Tdssd yhteydessi inflaatio-
vauhdin vaihtelu méiritelldén niiksi vuotuisen inflaatiovauhdin lyhyen aikavilin muutoksiksi, jotka eivit liity
inflaatiovauhdin yleiseen kehitykseen. Koska tdssd analyysissa keskitytddn vuotuiseen inflaatiovauhtiin, on
tirkedd pitdd mielessi, ettd hintojen vuotuisen nousuvauhdin kuukausittaiseen muutokseen vaikuttavat seké
viimeisin kuukausittainen muutos ettd kuukausittainen muutos 12 kuukautta aiemmin (ns. vertailuajankohdan
vaikutus). Inflaation vaihtelusta seuraa, ettéd vertailuajankohdalla on vaikutusta vertailun tulokseen.

Inflaatiovauhdin vaihtelu saattaa olla seurausta eri perustekijoistd: 1) Satunnainen kausivaihtelu. Erdiden
erien, kuten tuoreiden elintarvikkeiden ja valmismatkojen, hintojen kausivaihtelu vuoden aikana on huomat-
tava ja melko sddnnollinen, eikd se siten vaikuta vuotuiseen muutosvauhtiin. Vuotuinen muutosvauhti ei
kuitenkaan tasoita epdsddnnollistd kausivaihtelua, joka elintarvikkeiden hintojen tapauksessa liittyy sddhédn
tai valmismatkojen hinnoissa lomien ajankohtaan. 2) Raaka-ainemarkkinoiden volatiliteetti, joka saattaa johtua
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kysynnin ja tarjonnan muutoksista ja epdvarmuustekijoistd, voi vaikuttaa raaka-aineiden, kuten 6ljyn, hin-
toihin huomattavasti. 3) Euron lyhyen aikavdlin valuuttakurssivaihtelut saattavat myos aiheuttaa inflaatio-
vauhdin vaihtelua, silld valuuttakurssimuutokset vaikuttavat yleensd vilittomaisti tuontiraaka-aineiden euro-
kuten hullun lehmén taudin aiheuttama kriisi tai Irakin sotaa edeltidnyt 6ljyn hintapiikki, aiheuttavat myos
vaihtelua inflaatiovauhtiin. 5) Valtion toimet, kuten vilillisten verojen tai hallinnollisesti mé4rdytyvien hin-
tojen korotukset seké sddntelyn purkaminen, saattavat vaikuttaa hintakehitykseen. 6) Tilastolliset tekijdit.
Jotkin YKHI-inflaatiovauhdin muutokset ovat vain ns. tilastokohinaa, esimerkiksi pyoristyksid, eivétkd ku-
vasta muutoksia talouden tekijoissid. Metodologiset muutokset Y KHI-indeksin muodostuksessa saattavat myos
aiheuttaa satunnaisia muutoksia inflaatiovauhtiin etenkin jos kaikkia aikaisempia tietoja ei ole tarkistettu.

YKHI-erien vaihtelevuutta voidaan mitata helposti mutta selkeisti laskemalla vuotuisen inflaatiovauhdin
kuukausittaisen muutoksen keskihajonta. Tamé mittari on parempi kuin pelkkd vuotuisen muutosvauhdin

Taulukko. YKHIn vaihtelevat hintaer:it

(vuotuisen prosenttimuutoksen keskihajonnan muutos, helmikuu 1996—heindkuu 2003)

YKHIn eri Keskihajonta YKHI-paino Keskihajonta x

(prosenttiyksikkod) (%) YKHI-paino
(prosenttiyksikkdd)

Nestemidiset polttoaineet 7,2 0,7 0,05

Valmismatkat 3,6 1.5 0,06

Vihannekset 3,1 1,5 0,05

Bensiini' 2,8 3,7 0,10

Henkilokuljetus meri- ja sisdvesiliikenteessi 2,4 0,1 0,00

Lentomatkustajaliikenne 1.8 0,5 0,01

Hedelmiit 1,7 1,1 0,02

Oljyt ja rasvat 1,6 0,5 0,01

Lisdtieto:

Vaatteet 0,7 5.6 0,04

YKHIn kokonaisindeksi 0,3 100,

Ilman jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian

hintoja laskettu YKHI 0,3 84,2

Kahdeksan vakainta hintaerdé 0,2 4,6

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1 Yksityisen kulutuksen luokittelu kiyttotarkoituksen mukaan (classification of individual consumption by purpose, COICOP);
erd ”Yksityisten kulkuneuvojen poltto- ja voiteluaineet”.

keskihajonta, silld inflaatiovauhdin voimakkaat trendit tai sdédnnolliset suhdanneluonteiset vaihtelut eivét
vaikuta sithen. Oheisessa taulukossa esitetdin Y KHIn kahdeksan vaihtelevimman hintaerdn muutosvauhtien
télla tavoin laskettu keskihajonta helmikuun 1996 ja heindkuun 2003 vilisend aikana. Tarkasteluajanjakso on
niin pitkd kuin YKHIn erdkohtaisten tietojen saatavuus mahdollistaa. Taulukosta voidaan havaita, ettd Y KHI-
kokonaisindeksin vaihtelu johtuu péédasiassa pienestd osasta hintaerid, joiden kokonaispaino indeksissd on
noin 10 %. Ndmi hintaerit vaihtelevat vihintiddn kahdeksan kertaa enemmén kuin kahdeksan vihiten vaihte-
levaa hintaerdd ja vdhintéddn viisi kertaa enemmaén kuin Y KHI-kokonaisindeksi.

Ei ole yllattavad, ettd neljd vaihtelevinta hintaerdd kuuluvat joko erddn jalostamattomat elintarvikkeet (vi-
hannekset ja hedelmiit) tai energia (nestemiiset polttoaineet ja bensiini'). Muut herkisti vaihtelevat hintaerét
kuuluvat ilman jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian hintaa laskettuun YHKIin. Palveluerédédn kuu-
luvista hintaeristi erityisesti valmismatkat on ollut yksi vaihtelevimmista, miki on osittain seurausta satun-
naisesta kausivaihtelusta mutta myds tilastollisista muutoksista. Meriliikenteen henkilokuljetusten ja lento-
matkustajaliikenteen hinnat vaihtelevat jopa herkemmin kuin hedelmien hinnat. Niihin vaikuttavat todenné-
koisesti 0ljyn euroméddrdisen hinnan muutokset sekéd satunnainen kausivaihtelu. Vaatteet luetaan alaerddn
muut teollisuustuotteet kuin energia, ja ne eivit kuulu kahdeksan vaihtelevimman hintaerén joukkoon (kun
tarkastellaan koko ajanjaksoa helmikuusta 1996 heindkuuhun 2003), mutta niiden vaihtelu on kuitenkin li-
sddntynyt viime aikoina. Tdmi johtuu osittain tilastollisista tekijoistd ja mahdollisesti myos kausivaihtelun
muutoksesta. Tarkasteltaessa YKHIn yksittdisten erien tirkeydelld painotettua keskihajontaa, vaatteet ovat

1 Tissd tapauksessa termi “bensiini” vastaa luokkaa ”Henkilokuljetusajoneuvojen poltto- ja voiteluaineet” yksilollisen
kulutuksen luokituksessa kéyttotarkoituksen mukaan (Classification of Individual Consumption by Purpose, COICOP).
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viidenneksi tdrkein vaihteleva erd bensiinin, valmismatkojen, nesteméisten polttoaineiden ja vihannesten
jélkeen.

YKHI-inflaatioon lidhitulevaisuudessa mahdollisesti vaihtelua aiheuttavat hintaerit

Energian hinnan, erityisesti nesteméisten polttoaineiden ja bensiinin, odotetaan vaikuttavan YKHI-inflaa-
tioon lyhyelld aikavélilld eniten. Energian hintaan vaikuttaa todennikdisesti 6ljyn euromiérdisen hinnan
viimeaikainen kehitys. Energiaeridn vuotuisen muutosvauhdin kehitykseen vaikuttavat myos energian hinnan
jyrkistd vaihtelusta vuoden 2003 alkupuoliskolla johtuvat vertailuajankohdan vaikutukset. Esimerkiksi ener-
giahintaindeksin jyrkkd nousu joulukuun 2002 ja maaliskuun 2003 vélisend aikana oli seurausta Irakin sotaa
edeltineestd 0ljyn hinnan noususta, eiké se tulevaisuudessa endé vaikuta energian hinnan vuotuiseen muu-
tosvauhtiin. Tdmén vuoksi energian hinnan vaikutus YKHIn kokonaisindeksiin vihenee huomattavasti vuo-
den 2004 ensimmdiselld neljdnnekselld, joskin vain verrattain lyhyen ajan, silld energian hintakehitykseen
liittyvét vertailuajankohdan vaikutukset maalis-kesdkuussa 2003 lisddvit energiaerdn vaikutusta YKHIn
kokonaisindeksiin jédlleen vuoden 2004 toisella neljannekselld.

Elintarvikkeiden hintojen kehitys saattaa myos ai-

Kuvio.
heuttaa jonkin verran vaihtelua YKHI-inflaatioon Vaatteiden ja valmismatkojen hinnat
lahitulevaisuudessa, silld timdnvuotinen poikkeuk- (vuotuinen prosentttimuutos)

sellinen sdd aiheuttaa satunnaista kausivaihtelua. )
—— Vaatteet (vasen asteikko)

— — Valmismatkat (oikea asteikko)
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my0s jalostettujen elintarvikkeiden hintoihin. Tés- 0 m n 0

—

td huolimatta sddstd johtuvat elintarvikkeiden hin- 1 5
tasokit vaimennevat melko nopeasti. ) 10

3 -15
Vaatteiden hintojen kehitys saattaa myos aiheuttaa Y I MR P
vaihtelua YKHI-inflaatioon, silld se vaikuttaa mui- 1999 2000 2001 2002 2003
den teollisuustuotteiden kuin energian hintaerdin. Lahde: Eurostat.

Vaatteiden hintojen vuotuinen muutosvauhti hidas-

tui huomattavasti joulukuun 2002 ja tammikuun 2003 vilisend aikana (ks. kuvio), koska hinnat laskivat
tavallista jyrkemmin talven 2003 alennusmyynneissd. Hintojen lasku taittui kevién aikana, jolloin vaatteiden
hinnat palasivat "normaalille” tasolle. Ndyttad silté, ettd timé kehitys on toistunut kesdn 2003 alennusmyyn-
neissd, silld vaatteiden hinnat laskivat jyrkésti heindkuussa, mutta saattavat tasaantua syksyd kohden.

Palvelujen hintaerédssd valmismatkojen hintojen muutokset ovat vaikuttaneet huomattavimmin palvelujen
hintojen nousuvauhtiin ldhes koko tdmén vuoden ajan, ja ne saattavat edelleen aiheuttaa jonkin verran vaih-
telua. Esimerkiksi valmismatkojen hintojen melko epitavallinen kausivaihtelu johtui paddsidisen ajankohdas-
ta tdnd vuonna, ja se nopeutti palvelujen hintojen muutosvauhtia huomattavasti maaliskuun ja huhtikuun
vilisend aikana (ks. kuvio). Valmismatkojen hinnat eivét nousseet yhtd paljon heindkuussa, miki oli luulta-
vasti seurausta kesdlomien poikkeavasta ajoittumisesta. Tdma johti palvelujen hintojen vuotuisen muutos-
vauhdin hidastumiseen. Muutosvauhdin hidastuminen taittunee kuitenkin tulevina kuukausina ainakin osit-
tain.
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3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

BKT:n mdira vuoden 2003 toisella
neljinneksella jokseenkin sama kuin
ensimmidiselld neljannekselld

Vuoden 2003 ensimmdiselld neljannekselld ta-
loudellinen toimeliaisuus oli vaimeaa. Kiintedn
padoman bruttomuodostus ja nettovienti vai-
kuttivat negatiivisesti BKT:n madran kasvuun,
mutta yksityisen kulutuksen kasvuvaikutus oli
positiivinen ja varastot kasvoivat yllattavan paljon.
Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen
BKT:n mdiri ei kasvanut toisella neljannekselld
edellisestd neljanneksesti (ks. taulukko 8).Ta-
manhetkisten kansallisten tietojen perusteella
on kuitenkin mahdollista, ettd BKT:n mdirén
neljannesvuositason kasvua vuoden 2003 toi-
sella neljannekselld on tarkistettava kasvun supis-
tumisen suuntaan eli —0,] prosenttiin. Kaiken
kaikkiaan nayttdd siltd, ettd talouskasvu oli kuta-
kuin pysahdyksissa vuoden 2003 alkupuoliskolla.

BKT:n mdirdn kasvusta vuoden 2003 toisella
neljannekselld ei ole vield saatavissa tietoja erit-
tdin. Joidenkin euroalueen maiden toiselle nel-
jannekselle ulottuvat menoerien tiedot ja jotkin
muut lyhyen aikavilin tilastoindikaattorit viittaa-
vat kuitenkin siihen, ettd taloudellisen toimeliai-
suuden heikkouden jatkuminen johtui pdiasias-
sa kulutuksen kasvun hidastumisesta ja siitd,
ettd varastojen muutosten kasvuvaikutus oli
huomattavasti pienempi kuin vuoden 2003 en-
simmiiselld neljannekselld. Osoitettuaan elpy-
misen merkkeja vuoden 2002 jilkipuoliskolla
kiintedn padoman bruttomuodostuksen kasvu
hidastui huomattavasti vuoden 2003 ensimmaii-
selld neljannekselld, joskin suureksi osaksi maa-
kohtaisten tilapdisten tekijoiden vaikutuksesta
(ks. kehikko 6). Niin ollen investointien kasvu
on todennikdisesti vahvistunut vuoden 2003
toisella neljannekselld.

Taulukko 8.

BKT:n méairin kasvu euroalueella

(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutos"

Neljinnesvuosimuutos®

11

2000 2001 2002|2002

2002 2002 2003 2003 | 2002 2002 2002 2003 2003
111 v 1 11 11 111 v 1 11

Bruttokansantuotteen méiri® 35 1,5 08 08

Jjosta:

Kotimainen kysynti 29 1,0 02 -02
Yksityinen kulutus 25 1,8 05 02
Julkinen kulutus 2,1 22 27 3,0
Kiintedn padoman bruttomuodostus 49 -06 -2,7 -34
Varastojen muutos® 00 -04 00 -02

Nettovienti® 06 05 06 1,0
Vienti® 126 30 1,2 1,1

Josta tavarat 126 3,1 1,5 07
Tuonti® 1,3 1,7 -04 -1,7
Jjosta tavarat 11,4 1,0 -04 -24

Reaalinen arvonlisdys, brutto:

Maa- ja kalatalous 0,6 -1,3 -0,7 0,0
Teollisuus 37 08 05 07
Palvelut 40 23 1,6 1,7

1,0 12 09 04 04 03 0,1 0,1 00

05 08 14 .01 03 04 05
06 1,0 15 .03 05 04 04
29 25 19 .08 05 03 03
2,6 -1,7 23 .o-14 01 02 -12
0,1 01 006 .01 -0, 0,1 0.4
05 04 -05 .03 01 -04 -04
3a,1 36 32 .22 20 -04 -06
35 42 30 . .8 27 -05 -10
1.9 2,7 48 . 6 19 05 06
2,1 37 54 . L5 23 11 0,3
-09 -1,3 07 . -0,1 03 -05 1,0
09 14 04 .06 03 -04 -02
6 1,7 13 . 06 03 03 01

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kiisittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta). Lisdtietoja tilasto-osassa.
1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.

2)  Neljinnesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd.

3) Tuorein tieto euroalueen BKT:n mddrdn kasvusta perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.

4) Vaikutus BKT:n mddrdn kasvuun, prosenttiyksikkod.

5) Vienti ja tuonti kdsittiviit tavarat ja palvelut ja sisdltavdt euroalueen sisdisen kaupan. Euroalueen sisdisen kaupan tietoja ei
ole poistettu kansallisen tilinpidon tuonti- ja vientiluvuista. Tdstd syystd ndmd tiedot ja maksutasetiedot eivit ole tdysin

verrannollisia.
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Investointien viimeaikainen kehitys tuoteryhmittiin

Tiedot investointien erittelystd tuoteryhmittdin esitettiin ensimmaéisen kerran syyskuun 2002 Kuukausikat-
sauksen kehikossa 6, jossa kuvattiin myos pitkén aikavilin kehitystd. Tédssd kehikossa esitetdédn yhteenveto
investointien kehityksestd vuoden 2002 toisella puoliskolla ja vuoden 2003 ensimmadiselld neljannekselld
eli tuorein kéytettdvisséd oleva arvio. Kokonaisinvestoinnit kohenivat hieman vuoden 2002 lopussa, mutta
vihenivit uudelleen vuoden 2003 ensimmadiselld neljannekselld (ks. kuvio A). Kehitys on ollut jokseenkin
tekijoitd ei oteta huomioon, investoinnit ovat pysyneet suurin piirtein ennallaan timéin vuoden ensimmadisel-
14 neljannekselld supistuttuaan kahtena edellisend vuotena.

Laiteinvestointeihin vaikuttavat maakohtaiset tekijit

Kolmen viime neljédnneksen tietoihin euroalueen muista kuin rakennusinvestoinneista (tdssd “laiteinves-
toinnit”) ovat vaikuttaneet merkittavasti Italian laiteinvestointien voimakkaat vaihtelut. Italiassa vuoden
2002 loppuun saakka kéytetyt finanssipoliittiset kannustimet merkitsivit laiteinvestointien aikaistamista
viime vuoden lopussa, miki johti investointien voimakkaaseen supistumiseen vuoden 2003 ensimmaiselld
neljannekselld. Télld erityistekijédlld oli suurempi vaikutus kuin koko muun euroalueen laiteinvestointien
kasvulla. Néin ollen euroalueen laiteinvestoinnit supistuivat vuoden 2003 ensimmdiselld neljannekselld
1,2 % edellisestd neljanneksestd kahden neljinneksen nollakasvun jilkeen (ks. kuvio B). Laiteinvestoin-
neista metallituote- ja koneinvestoinnit (30 % kokonaisinvestoinneista) vihenivét timdn vuoden ensimmaéi-
selld neljannekselld 1,1 % edellisestd neljanneksestd. Kuljetuslaiteinvestoinnit (10 % kokonaisinvestoin-
neista) ovat yleensi erittdin vaihteleva erd, ja ne pienenivit titdkin voimakkaammin eli 2,1 % edellisestd
neljdnneksestid. Sitd vastoin ns. muut investoinnit (10 % kokonaisinvestoinneista), joihin kuuluvat erityises-
ti ohjelmistoinvestoinnit, supistuivat hieman. Yritysten luottamusindikaattorit osoittavat, ettd yritykset saat-
tavat edelleenkin olla varovaisia lyhyen aikavélin investointipddtoksissdén. Euroalueen laiteinvestoinnit
lisddntynevit kuitenkin véhitellen, kun kysyntdnidkymit paranevat ja yritysten taseet kohenevat.

Kuvio A. Kuvio B.
Investoinnit yhteensi, rakennusinvestoinnit Muut kuin rakennusinvestoinnit eriteltyina
j a muut kuin rakennusinvestoinnit (muutos edellisestdi neljinneksestd, neljannesvuosihavaintoja)
(muutos edellisestdi neljinneksestd, neljannesvuosihavaintoja)
— Investoinnit yhteensd —— Muut kuin rakennusinvestoinnit
— — Rakennusinvestoinnit — — Metallituote- ja koneinvestoinnit
- Muut kuin rakennusinvestoinnit - - - - Kuljetuslaiteinvestoinnit

—— Investoinnit muihin tuotteisiin

4 6
1997 1998 1999 2000 2001 2002 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Léhde: Eurostat.

Rakennusinvestoinnit pysyvit heikkoina

Euroalueen rakennusinvestoinnit vihenivit suunnilleen kahden vuoden ajan ennen vakautumistaan vuoden
2002 toisella puoliskolla. Vuoden 2003 ensimmadiselld neljdnnekselld kasvu muuttui jilleen negatiiviseksi ja
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oli —1,3 % edelliseen neljdnnekseen verrattuna. Kahden keskeisimmén alaryhmén eli asuntorakennusinves-

tointien ja muiden kuin asuntorakennusinvestointien kasvu hiipui vastaavanlaisesti. Jatkuvat uudelleenjér-

jestelyt, erityisesti Saksojen yhdistymisen jilkeisen liitkarakentamisen tasapainottuminen, ovat osaltaan vai-

kuttaneet rakennusinvestointien viimeaikaiseen vihenemiseen. Lisiksi erityisesti vuoden 2003 ensimmaéisel-

14 neljannekselld epdtavallisen kylma talvi joissakin euroalueen maissa on todennékdisesti vaikuttanut nega-

tiivisesti rakennustoimintaan.

Yksityisen kulutuksen kasvua kuvaavat lyhyen
aikavilin indikaattorit viittaavat kasvun maltilli-
seen kehitykseen vuoden 2003 toisella neljan-
nekselld (ks. kuvio 32).Vihittdiskaupan myynnin
maara pysyi jokseenkin muuttumattomana kesd-
kuussa 2003 pienennyttydan toukokuussa 0,7 %
edelliskuisesta. Nama touko- ja kesdkuun luvut
kumosivat kuitenkin vain osittain vahittdismyyn-
nin voimakkaan kasvun huhtikuussa 2003.Vahit-

Uusien henkiloautojen rekisteroinnit ja
vahittiiskaupan myynti euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kolmen kuukauden keskitettyjc
liukuvia keskiarvoja, tyopdivien mddrdlld korjattuja tietoja)

- - - - Uusien henkildautojen rekisterdinnit
(vasen asteikko)
—— Vihittdiskaupan myynti!) (oikea asteikko)

15 ¢ 5,0

145

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Liihteet: Eurostat ja ACEA European Automobile Manufacturers’
Association, Bryssel.

Huom. 12 maata késittivin euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltineeltd ajalta).

1) Laskennassa on kéiytetty kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja.

tiiskaupan myynnin madran neljinnesvuosikasvu
pysyikin positiivisena vuoden 2003 toisella nel-
jannekselld (0,1 prosentissa), joskin se oli huo-
mattavasti hitaampaa kuin ensimmdiselld neljan-
nekselld (0,7 %). Uusien henkiléautojen rekiste-
réinnit lisdantyivat kesiakuussa 5,2 % edelliskui-
sesta, kun ne huhti-toukokuussa olivat vihenty-
neet. Neljannesvuositasolla rekisterdintien su-
pistumisvauhti olikin huomattavasti hitaampi toi-
sella neljannekselld (1,3 %) kuin ensimmaiselld
neljanneksella (5,7 %).

Vuoden 2003 ensimmdiselld neljannekselld ta-
louskehitys vaihteli toimialoittain kuten vuoden
2002 viimeiselld neljannekselldkin. Kdytossa ole-
vien tietojen mukaan taloudellisen toimeliaisuu-
den heikkouden jatkuminen johtui paiasiassa
teollisuuden kehityksesti: teollisuussektorin
arvonlisdys supistui vuoden 2003 ensimmaiselld
neljannekselld 0,2 % edellisestd neljinneksestd,
ja sitd edeltivand neljannekseni se oli vihenty-
nyt sitdkin enemman (ks. taulukko 8). Palvelu-
alan arvonlisdys sen sijaan kasvoi hieman vuo-
den 2003 ensimmaiselld neljinnekselld, joskin
vihemman kuin vuoden 2002 viimeiselld neljan-
nekselld. Toimialakohtaiset kansantalouden tilin-
pidon tiedot vuoden 2003 toiselta neljanneksel-
td eivdt ole vield saatavissa, mutta lyhyen aikava-
lin indikaattorien mukaan nayttaa silta, ettd teol-
lisuustuotanto supistui edelleen ja ettd palvelu-
alojen tuotannon kasvu todennikaoisesti pysyi
positiivisena, joskin vaimeana. Lyhyen aikavilin
indikaattoreihin suunniteltuja muutoksia ja
EU:n neuvoston asetusta lyhyen aikavalin tilas-
toista kisitellddn tarkemmin kehikossa 7.

llIman rakentamista laskettu euroalueen teolli-
suustuotanto ei muuttunut kuukausitasolla ke-
sakuussa 2003, kun se oli toukokuussa supistu-
nut 1,0 % (ks. taulukko 9). Koko vuoden 2003
toisella neljannekselld teollisuustuotanto supis-
tui 0,7 % edellisestd neljanneksestd, jolloin se
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Taulukko 9.

Euroalueen teollisuustuotanto

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2001 2002 | 2003 2003
Huhti Touko

2003 | 2003 2003 2003 [ 2003 2003 2003 2003 2003
Kesid | Huhti Touko Kesd |Tammi Helmi Maalis Huhti Touko

Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo

Koko teollisuus

pl. rakentaminen 05 -06 05 -14 -15 03 -10 00 -04 00 00 -04 -0,7
pddaloittain:
Koko teollisuus pl. rakenta-
minen ja energiantuotanto 03 -08 -05 -1,7 -2,1 -0,1 -10 -0,1 -0,7 -0,3 -0,3 -04 -09
Vilituotteet 05 04 04 -14 -08 01 -14 04 -08 01 -02 -02 -08
Pidomahyodykkeet 5 21 -09 -1,1 44 07 -08 -12 -04 -06 -07 -1,0 -1.2
Kulutustavarat 06 -05 05 -29 -12 07 -18 07 -07 -05 -02 -04 -05
Kestivit -1,7 55 48 -69 -70 02 -23 04 -26 -1,6 -19 -2,1 -24
Ei-kestiviit 10 04 15 -22 -001 08 -1,7 08 -04 -02 01 -0,1 -02
Energiantuotanto 14 09 30 4 28 0,7 -0, 2,2 24 27 29 -0,6 0,0
Tehdasteollisuus 04 -07 -04 -16 -20 00 -09 -01 -07 -03 -03 -04 -09

Liihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltdneeltd ajalta). Lisdtietoja tilasto-osassa.

oli puolestaan pysynyt muuttumattomana. Paa-
asiallisina syind supistumiseen olivat lahinnd eu-
ron aiempi vahvistuminen ja lakot eri euro-
alueen maissa.

llman rakentamista ja energiantuotantoa lasket-

den 2003 toisella neljannekselld ja siihen vaikut-
tivat kaikki kolme teollisuuden pditoimialaa. La-
hinnd hidastuminen johtui kuitenkin pddoma-
hyodykkeitd, vilituotteita ja kestdvid kulutusta-
varoita tuottavien teollisuusalojen negatiivisista
kasvuvaikutuksista.

tu euroalueen teollisuustuotanto supistui vuo-

Kehikko 7.
Euroalueen lyhyen aikavilin tilastojen laadinnan eteneminen ja jaljelli olevat puutteet

Lyhyen aikavilin tilastoista 19. pdivind toukokuuta 1998 annettu Euroopan unionin neuvoston asetus (EY)
N:o 1965/98 tuli voimaan kesdkuussa 1998, ja sen mukaan EU:n jdsenvaltioiden oli pantava asetuksen méa-
raykset tdytdntdon viiden vuoden kuluessa. Useita uusia euroaluetta koskevia lyhyen aikavilin indikaattorei-
ta onkin tullut saataville viime aikoina, ja joitakin saadaan kdyttoon ldhitulevaisuudessa. Uusien tilastojen
ansiosta euroalueen suhdannesyklin analyysissd kiytettidvi tilastoaineisto tulee aiempaa kattavammaksi. Téssé
kehikossa esitetddn yhteenveto euroalueen lyhyen aikavilin yleisten taloustilastojen saatavuudesta (yleiskat-
saus aiheesta 10ytyy myds huhtikuun 2003 Kuukausikatsauksen artikkelista “Euroalueen yleisten taloustilas-
tojen kehitys”) ja selostetaan odotettavissa olevaa kehitysti tilld alueella.

Lyhyen aikavilin tilastoja koskevassa asetuksessa jdsenvaltioiden edellytetidn toimittavan laajan valikoiman
neljannesvuosittaisia ja kuukausittaisia indikaattoreita, jotka on eritelty toimialoittain teollisuuden, rakentami-
sen ja vihittdiskaupan indikaattoreihin. Liséksi jdsenmaiden on laadittava uusia neljinnesvuosittaisia indikaat-
toreita markkinaehtoisten palvelujen sektorista, jonka merkitys on kasvamassa. Tdmai sektori kattaa mm. hotel-
li- ja ravintolapalvelut, kuljetus- ja tietoliikenne- seki tietotekniikkapalvelut. Asetuksessa edellytetdin, ettd
jasenvaltiot laativat sekd ennakoivia ettd samanaikaisia talouden toimeliaisuutta kuvaavia indikaattoreita (esi-
merkiksi uusista tilauksista ja tuotannosta) seké tuottajahinta-, tydvoima- ja palkkaindikaattoreita. Asetuksessa
médritellddn myos maiden kesken vertailukelpoiset tilastointimenetelmat ja -médritelmait.
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Niihin indikaattoreihin perustuvat euroalueen aggregaattitiedot laatii ja julkaisee Euroopan komissio (Eu-
rostat). Jotkin indikaattoreista ovat olleet kaikin osin saatavissa jo jonkin aikaa, ja niistd raportoidaan sdédn-
nollisesti EKP:n Kuukausikatsauksessa osana euroalueen talouden analyysiid (esimerkiksi indikaattorit teol-
lisuustuotannosta, kotimaisista tuottajahinnoista ja véhittdiskaupan liikevaihdosta). Viimeaikainen edistymi-
nen tilastointiasetuksen tiytdntoonpanossa on parantanut monien muidenkin indikaattorien saatavuutta (esi-
merkiksi teollisuuden liikevaihto, uudet tilaukset, tyollisyys, palkat ja tehdyt ty6tunnit), joten euroalueen
taloudellisesta tilanteesta pystytdin saamaan aiempaa ajantasaisempi kuva.

Taulukko.
Euroalueen taloutta kuvaavien lyhyen aikavilin indikaattorien saatavuus ja ajantasaisuus
Asetuksessa vaaditut muuttujat Euroalueen Asetuksessa Euroalueen aggregaattien
aggregaatti vaadittu tosiasiallinen
saatavissa ajantasaisuus saatavuus
(pdiivind tark.jakson (pdiivind tark.jakson
pdicittymisestdi) > pdicittymisestdi) >
Teollisuus/rakentaminen
Tuotanto Kylla 45/60 45-50/70 - 80
Liikevaihto (yhteensi, kotimaa" ulkomaat") Kylld 60 60 — 65
Uudet tilaukset” (yhteensi, kotimaa, ulkomaat) Kylld 50/90 50 - 65/ 100 - 190
Tyollisten médra Kylla 90/90 65-75/55-120
Tehdyt ty6tunnit Kylld 90/90 65-75/90-110
Bruttopalkat Kylla 90/90 65-75/90-110
Tuotannon hintaindeksit (yhteensi", kotimaa, ulkomaat") Kylld 35 35
Rakennuskustannukset” Kylld 90 60 — 120
Rakennusluvat" Kylld 90 70 — 160
Vihittdiskauppa
Liikevaihto Kylld 60 60
Tyollisten méard Kyllda 90 190
Muut palvelut
Tukkukaupan liikevaihto" Kylld 90 190
Muiden markkinaehtoisten palvelujen liikevaihto Ei 90 Tieto ei saatavissa
Tyollisten médra Ei 90 Tieto ei saatavissa

1) Puutteet maittaisessa kattavuudessa heikentdvdt euroalueen aggregaatin luotettavuutta.
2) Kun sarakkeessa on kaksi lukua, ensimmdiinen viittaa teollisuuteen, toinen rakentamiseen.

Euroalueen taloutta kuvaavien lyhyen aikavilin indikaattorien saatavuus ja ajantasaisuus

Vaikka tilastointiasetuksen tdytintoonpanoaika on jo pdéttynyt, monia kansallisia tai euroalueen indikaatto-
reita ei vieldkdén ole saatavissa, tai niissd on puutteita. Eurostat laskee euroalueen aggregaattitiedot silloin,
kun saatavissa olevat tilastotiedot kattavat ainakin 60 % euroalueen maista. Markkinaehtoisten palvelujen sek-
torin litkevaihdosta ja tyollisyydesti ei edelleenkéén ole saatavissa asetuksessa edellytettyjd neljinnesvuosittai-
sia euroalueen aggregaattitietoja. Teollisuuden ja rakentamisen indikaattoreista muutamat ovat jossakin méirin
epéluotettavia, silld niistd puuttuvat edelleen ainakin yhden suuren maan (ja useiden pienten maiden) tiedot.
Lisiksi useiden euroalueen indikaattoreiden ajantasaisuus ei tdytd tilastointiasetuksen vaatimuksia (esimerkiksi
tilastot rakentamisesta). Eurostat koordinoi eri maiden toimia, joilla pyritdén parantamaan tilastojen ajantasai-
suutta ja saamaan viivéstymiset tilastointiasetuksen tdytdntoonpanossa mahdollisimman lyhyiksi.

Tilastoinnin puutteellisuuksien korjaamiseksi on tehty muitakin aloitteita. Euroopan talouden pédindikaatto-
rit (Principal European Economic Indicators, PEEIs) — Eurostatin, kansallisten tilastolaitosten ja Euroopan
viranomaisten valitsema joukko uusia ja vanhoja euroalueen keskeisid indikaattoreita — médrittiavit euro-
alueen tilastoinnille tavoitteita. Niihin sisédltyy sekd uusia indikaattoreita ettd nykyisten tilastojen julkista-
misaikataulujen tiukentamista. Ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi valmistellaan parhaillaan tilastointiase-
tuksen pitkdn aikavélin tarkistusta. Tarkistuksessa asetukseen lisdtddn uusia vaatimuksia ja tarkennetaan
nykyisid: uusia lyhyen aikavilin tilastoja esimerkiksi euroalueen tuontihinnoista ja liike-eldméin palvelujen
tuotantohinnoista otetaan kdyttoon ja tilastojen ajantasaisuutta parannetaan.
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Kyselytutkimusten mukaan merkkeja
taloustilanteen kohentumisesta vuoden
2003 kolmannella neljanneksella

Kaytossa olevien elokuuhun ulottuvien suhdan-
nekyselyjen mukaan talouskehityksessd vuoden
2003 kolmannella neljinnekselld on nikyvissa
joitakin positiivisia merkkeji. Varsinkin tehdas-
teollisuutta koskevat kyselytutkimusindikaatto-
rit tukevat arviota, ettd teollisuustuotanto va-
kautuu kolmannella neljannekselld ja palaa to-
denndkadisesti positiiviselle kasvu-uralle vuoden
loppuaikana. Esimerkiksi ostopaillikdiden in-
deksi (Purchasing Managers’ Index, PMI) nousi
elokuussa 49, 1:een heindkuun 48,0:sta. Tama oli
jo kuudes kuukausi, jolloin indeksi pysyi pie-
nempdnd kuin tehdasteollisuuden tuotannon
pysymistd ennallaan kuvaava kynnysarvo, indek-
siluku 50, mutta se kuitenkin laheni raja-arvoa
(ks. kuvio 33). Kuten heindkuussakin ostopailli-
koiden indeksin nousu jakautui elokuussa var-
sin tasaisesti sen kaikkien viiden alaerdn indek-
sin kesken. Uusien tilausten ja tuotannon muu-
tosten indeksit saavuttivat kynnysarvon 50,
mika viittaa tilausten ja tuotantomuutosten va-
kautumiseen. Toimitusajat pitenivdt edelleen,
mikd my&s on yhdenmukaista taloudellisen toi-
meliaisuuden kohentumisen kanssa. Ostettujen
tuotteiden varastoja kuvaava indeksi nousi,
mutta jdi selvasti alle 50:n. Tama viittaa siihen,
ettd tehdasteollisuuden yritykset supistavat
edelleen raaka-ainehankintojaan, koska karsivat
todennikoisesti yha kustannuksiaan. Indeksin
huomattava nousu saattaa myos kuvata varas-
toinvestointien kasvua, kun yhd useampiin yri-
tyksiin kohdistuu aiempaa suurempia tuotanto-
vaatimuksia. Tyollisyysindeksi nousi niin ikdan
merkittavdsti elokuussa, mutta pysyi myos sel-
vasti 50:n alapuolella, mikd viittaa siihen, ettd
tehdasteollisuuden tydllisyys vaheni jo 27:ttd
kuukautta perdkkain, joskin aiempaa hitaammin.

Yrityksid koskevista Euroopan komission suh-
dannekyselyistd johdettu teollisuuden luotta-
musindikaattori laski hieman heindkuussa 2003
(ks. taulukko 10). Kdytdssa olevien kansallisten
tietojen mukaan indeksin voidaan kuitenkin
odottaa nousevan jonkin verran elokuussa. Hei-
nakuun tulos johtui tuotanto-odotusten ja ny-
kyisten tilauskanta-arvioiden hienoisesta heik-
kenemisestd sekd pessimistisistd arvioista va-
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rastojen suhteen. Teollisuuden pédtoimialoilla
luottamus heikkeni vain vilituotteiden tuotan-
nossa. Kulutustavaroita tuottavilla aloilla luotta-
mus sitd vastoin parani, ja pidomahyddykkeiden
tuotannossa se pysyi muuttumattomana.

Palvelualojen kyselytutkimusten tulokset kohe-
nivat heinikuun tavoin edelleen merkittdvasti
elokuussa 2003, kun ne olivat toisella neljan-
nekselld hieman kohentuneet.Vaikka palvelualan
arvonlisayksen kasvu jdikin todennikaoisesti hei-
koksi vuoden 2003 toisella neljainneksella, tuo-
reimmat kyselytutkimustiedot osoittavat, ettd
se oli huomattavasti vahvempaa kolmannella
neljannekselld. Ostopéilliksille tehtyyn Reuter-
sin kyselyyn perustuva palvelualojen taloudellis-
ta toimeliaisuutta kuvaava indeksi nousi huo-
mattavasti elokuussa, kuten heinikuussakin, jo-

Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
ja ostopéaillikoiden indeksi euroalueella

(kuukausihavaintoja)

[ Teollisuustuotanto! (vasen asteikko)
—— Teollisuuden luottamus? (oikea asteikko)
- Ostopiiillikdiden indeksi® (oikea asteikko)

3¢ 18
16
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1
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e J 4
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Ldihteet: Eurostat, yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan

komission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.

1) Tehdasteollisuus; kolmen kuukauden jakson muutos edel-
lisestd kolmen kuukauden jaksosta; kausivaihtelusta puh-
distettuja ja tyopdivien lukumddralld korjattuja tietoja.

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

3) PMI = Purchasing Managers’ Index; poikkeamat 50:std;
positiiviset arvot viittaavat taloudellisen toimeliaisuuden
lisddntymiseen.
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Taulukko 10.

Euroalueen yrityksié ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt
(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

2000 2001 2002|2002 2002 2003 2003|2003 2003 2003 2003 2003 2003
111 v 1 II | Helmi Maalis Huhti Touko Kesd Heind

Talouden luottamusindeksi" 24 29 -1,7 -0,5 -0,3 -0,6 -0,1 0,1 -0,6 0,3 0,0 0,0 -0,1
Kuluttajien luottamusindikaattori” 12 6 0 1 -3 -8 -8 -8 -10 -8 -9 -8 -7
Teollisuuden luottamusindikaattori” 12 2 4 4 3 -4 -6 -4 -5 -5 -6 -6 -8
Rakentamisen luottamusindikaattori” 16 10 1 2 3 0 -1 0 0 0 2 2 -1
Vibhittiiskaupan luottamusindikaattori” 5 0 9 -10 -8 -10 -8 -6 -11  -10 -6 -7 -4
Palvelualojen luottamusindikaattori® 11 -4 -18 20 -23 -24 21 -23 -26 -23 -21 -20  -16
Suhdanneindikaattori® 14 -02 -05 -05 -03 -04 -06 -03 -07 -06 -0,7 -0,7 -09

Kapasiteetin kiyttoaste, % 84,4 829 814 81,5 81,5 81,1 80,7 - - 80,8 - - 80,6

Liihteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt ja Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen pddosasto).

Huom. 12 maata kiisittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta). Lisdtietoja tilasto-osassa.

1) Prosenttimuutos edellisestd kaudesta.

2)  Saldoluvut prosenttiyksikkéind. Palvelualojen luottamusindikaattorin tiedot on laskettu poikkeamina huhtikuusta 1995 alkaen
lasketusta keskiarvosta, vihittdiskaupan luottamusindikaattorin tiedot poikkeamina heindikuusta 1986 alkaen lasketusta keski-
arvosta ja muiden luottamusindikaattorien tiedot poikkeamina tammikuusta 1985 alkaen lasketusta keskiarvosta.

3) Poikkeama keskiarvosta keskihajontoina mitattuna.

ten se nousi nyt neljannen kerran perakkain
huhtikuun 2003 jéilkeen. Se on nyt tasolla, joka
viittaa palvelualojen tuotannon kasvuun vuoden
2003 kolmannella neljanneksella.

Positiivisiin merkkeihin viittaavat myds Euroo-
pan komission kyselytutkimuksiin perustuvat va-
hittdiskaupan ja palvelualojen luottamusindeksit,
jotka paranivat heindkuussa. Edellisind kuukausi-
na kehitys oli ollut jokseenkin epdvakaata mutta
yleisesti suotuisaa. Kaytettavissa olevien kansal-
listen tietojen perusteella ndyttad silta, ettd vahit-
tdiskaupan luottamusindikaattori on saattanut
laskea elokuussa 2003, mutta palvelualojen luot-
tamusindikaattori on voinut nousta voimakkaasti
kuten heindkuussakin eli viidetta kuukautta perak-
kdin. Kuluttajien luottamus nayttaa vakautuneen
vuoden 2003 toisella neljannekselld heikolle
tasolle, mika viittaa siihen, ettd kotitalouksien
odotukset ovat parantuneet sekd yleisen ta-

loustilanteen ettd tyottdmyyden suhteen. Ku-
luttajien luottamus koheni hieman heindkuussa,
ja kdytettdvissd olevien kansallisten tietojen
mukaan se saattaa kohentua vield hieman myos
elokuussa.

Tyomarkkinoiden kehitys
edelleen heikkoa

Euroalueen standardoitu tyottomyysaste oli
heindkuussa sama kuin kesdkuussa 2003 eli
8,9 %, mutta huhtikuusta 2001 alkanut nousu-
suuntaus on jatkunut edelleen (ks. kuvio 34).
Ikaryhmittdin tarkasteltuna tyottomyysasteet
olivat samat kuin kesdkuussa, joten alle 25-vuo-
tiaiden tyottémyysaste oli 16,9 % ja 25-vuotiai-
den ja sitd vanhempien 7,8 % (ks. taulukko 11).
Tyottomien madrda kasvoi heindkuussa noin
30 000:lla. Kasvu ei juuri poikkea kahden edelli-

Taulukko I1.

Euroalueen tyottomyys
(% tydvoimasta, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

it

2000 2001 2002|2002

2002 2003 2003 | 2003 2003 2003 2003 2003 2003
v 1 II | Helmi Maalis Huhti Touko Kesd Heind

Yhteensd 85 80 84 85
Alle 25-vuotiaat" 16,6 15,7 16,2 16,3
25-vuotiaat ja sitd vanhemmat 74 70 74 74

86 87 88 87 88 88 88 89 89
164 168 169 16,8 169 169 169 169 169
76 17 18 17 17 718 718 78 718

Ldhde: Eurostat.

Huom. ILOn suositusten mukaan. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).
1) Vuonna 2002 tidmdn ryhmdn osuus tyéttomien kokonaismddrdstd oli 22,2 %.
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Euroalueen tyottomyys
(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

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

3,0

110,5

110,0

19,5

-1,5

1994 1996 1998 2000 2002

Liihde: Eurostat.
Huom. 12 maata kdsittdvdn euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltdneeltd ajalta).

sen kuukauden kehityksestd, mutta se oli alle
puolet tyéttdmien midirdn kuukausittaisesta
kasvusta lokakuusta 2002 huhtikuuhun 2003.
Tyottdmien madran kasvuvauhdin hidastuminen
touko-heindkuussa 2003 saattaa johtua suureksi
osaksi maakohtaisesta kehityksestd, jonka vaiku-
tuksista vuoden 2003 loppuaikana ei ole var-
muutta. Siksi on mahdollista, ettd ty&ttdmyysaste
nousee edelleen vuoden 2003 jilkipuoliskolla.

Tyon tuottavuus euroalueella

(neljinnesvuosittainen prosenttimuutos; kausivaihtelusta
puhdistettuja tietoja)

Koko kansantalous
Teollisuus ilman rakentamista

35 ¢

1 3.5

30+
25+
2,0t

15+

L L L L L

1992 1994 1996
Léihde: Eurostat.

L L L L L

-1,5 -
1998 2000 2002

Kuten edellisessd Kuukausikatsauksessa todet-
tiin, ty6llisyyden neljannesvuositason kasvu py-
syi nollassa vuoden 2003 ensimmdiselld neljan-
nekselld, kuten kahtena edelliseni vuosineljan-
neksendkin, eikd se muuttunut heikosta talous-
kasvusta eikd tyottomyyden lisddntymisestd
huolimatta (ks. taulukko 12). Kehitys vaihteli
edelleen toimialoittain. Teollisuudessa (ilman ra-
kentamista) ty6llisyys vaheni vuoden 2003 en-

Taulukko 12.

Tyollisyyden kasvu euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

2000 2001 2002 {2002 2002 2002 2002 2003|2002 2002 2002 2002 2003
I 11 111 v I I 11 111 v I
Neljdnnesvuosimuutokset'
Koko kansantalous 22 14 04 07 05 03 01 00 02 01 00 00 00
Jjosta:
Maa- ja kalatalous -6 -08 -22 -25 -21 -21 -20 -23 -05 -04 -07 -04 -08
Teollisuus 09 04 -12 -10 -1,1 -1,3 -15 -16 -03 -03 -04 -05 -04
pl. rakentaminen 0,5 03 -1,3 -10 -12 -13 -16 -1,7 -04 -03 -04 -0,6 -05
Rakentaminen 19 04 -1,1 -08 -09 -13 -13 -1, -02 -03 -0,5 -02 00
Palvelut 30 19 12 16 1,3 1,1 09 07 04 02 01 02 02
Kauppa ja kuljetus 3,1 6 05 12 06 03 00 -02 03 -01 00 -02 0,1
Rahoitustoiminta ja
liike-eldmén palvelut 58 39 23 27 26 21 20 16 05 07 02 06 01
Julkishallinto 6 13 13 14 14 14 12 11 04 03 03 03 03

Liihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta). Lisdtietoja tilasto-osassa.
1) Neljinnesvuosimuutokset: prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd.
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simmdiselld neljannekselld kaikista toimialoista
eniten, kun taas rakennusalalla tyéllisyys pysyi
varsin vakaana (merkittiva tarkistus 0,3 pro-
sentin supistumisvauhdista). Palvelualalla tyolli-
syyden kasvu oli vuoden 2003 ensimmiiselld
neljainnekselld positiivista eli 0,2 %, ja kasvu-
vauhti oli ollut sama myds vuoden 2002 viimei-
selld neljanneksella.

Koska talouskasvu on pysahdyksissa ja tyolli-
syysluvut ovat pysyneet suhteellisen vakaina,
tyon tuottavuuden kasvu on ollut hyvin heikkoa
vuoden 2003 ensimmiiselld neljannekselld (ks.
kuvio 35). On todennikoistd, ettd tilanne jatkui
samana toisella neljannekselld. Vaikka yritysten
on parannettava voittojaan ja joidenkin merk-
kien mukaan kustannuksia (my&s tyévoimakus-
tannuksia) karsitaan jatkuvasti, odotukset tuo-
tannon elpymisestd asteittain vuoden 2003 jal-
kipuoliskolla ja ty6llisyyden hidas sopeutuminen
tilanteeseen viittaavat siihen, ettd tyén tuotta-

Kuvio 36.

Euroalueen tyollisyysodotukset

(saldoluvut prosenttiyksikkdind, kolmen kuukauden keskitettyjc
liukuvia keskiarvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

—— Rakentaminen
— — Vihittdiskauppa

—— Palvelusektori
30 ¢ 1 30
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Ldhteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission
suhdannekyselyt.

Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat tyollisyysodotusten keski-
arvoa rakennusalalla tammikuusta 1985 léihtien, vihittdiiskau-
passa huhtikuusta 1985 lihtien ja palvelusektorissa tammi-
kuusta 1997 ldihtien.

Tyollisyyden kasvu ja tyollisyysodotukset
euroalueen teollisuudessa’

(vuotuinen prosenttimuutos, prosenttiyksikkdind laskettujen saldo-
lukujen kolmen kuukauden keskitettyjd liukuvia keskiarvoja)

—— Tyollisyyden kasvu (vasen asteikko)
— — Tyséllisyysodotukset® (oikea asteikko)

-6 L L L L L L L L L L 150
1992 1994 1996 1998 2000 2002

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

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

1) Eisisdlld rakentamista.

2) Tydllisyysodotukset koskevat ainoastaan tehdasteollisuut-
ta.

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

Tyollisyysodotusten perusteella tyémarkkina-
tilanne ei todenndkoisesti parane vuoden 2003
loppuaikana (ks. kuviot 36 ja 37). Ostopaillikoi-
den elokuun 2003 kyselytutkimuksen mukaan
tyOllisyyden odotettiin vihenevan seka tehdas-
teollisuudessa ettd palvelualalla, mutta ei kui-
tenkaan yhtd voimakkaasti kuin aiemmin.Yrityk-
sid koskevissa Euroopan komission suhdanne-
kyselyissd heindkuulta 2003 ilmeni, ettd tyolli-
syysodotukset kohenivat hieman kaikilla toimi-
aloilla, joskin ne olivat edelleen suhteellisen
heikkoja. Kdytettivissd olevien kansallisten suh-
dannetutkimusten perusteella tyémarkkina-
tilanteeseen liittyva pessimismi on mahdollisesti
lisdantynyt elokuussa useimmilla toimialoilla.
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Todennikoisinta talouskasvun
asteittainen vahvistuminen vuoden 2003
jalkipuoliskolla

Taloudellinen toimeliaisuus pysdhtyi vuoden
2003 ensimmiaiselld neljinnekselld, kuten odo-
tettiinkin. Koska tyomarkkinat seuraavat yleen-
sd viipeelld talouskehitystd, tydmarkkinatilanne
pysynee vaimeana myds vuoden 2003 loppu-
ajan. On myos aihetta olettaa, ettd taloudellinen
toimeliaisuus elpyy asteittain kuluvan vuoden
jalkipuoliskolla ja vahvistuu edelleen vuonna
2004. Tatd nakemystd tukevat varsinkin tuo-
reimmat palvelualan suhdannekyselyjen tiedot.
Euroalueen talouskasvun odotetaan elpyvin
useiden eri tekijoiden johdosta. Naita tekijoita

4 Julkinen talous

Taloustilanne varjostaa edelleen julkisen
talouden nakymia

Kevdidlla 2003 on julkistettu julkista taloutta
koskevat tuoreimmat yhdenmukaistetut tiedot
ja viralliset arviot siitd, miten julkisen talouden
rahoitusasemat kehittyvat euroalueella. Halli-
tusten toimittamia viimeaikaisia tietoja julkisen
talouden tdmin vuoden kehityksesta ja finanssi-
poliittisista toimenpiteistd ei ole yhdenmukais-
tettu maiden kesken, koska tietojen kattavuu-
dessa ja mddrittelyissd on maiden vilisid eroja.
Niin ollen arvio euroalueen maiden julkisen
talouden lyhyen aikavilin ndkymistd voi tdssd
vaiheessa olla ainoastaan alustava.

On kuitenkin yhd enemman nidyttod siitd, ettd
useimmilta mailta jad selkedsti saavuttamatta
viimeisimmissa vakausohjelmissa vuodeksi 2003
asetetut budjettitavoitteet. Lisdksi euroalueen
vuoden 2003 keskimadrdisen julkisen talouden
alijadmian odotetaan suurenevan merkittavasti
edellisestd vuodesta eikd supistuvan, kuten oli
suunniteltu. Keskimadrdinen julkisen talouden
alijaddma on myo6s todenndkoisesti hieman suu-
rempi kuin Euroopan komission kevdin arvios-
sa, mikd merkitsee sitd, ettd alijadma myos kas-
vaa edellisvuotisesta enemmain kuin aiemmin

tana vuonna odotettiin.

Julkisen talouden epidsuotuisa alijagamdkehitys
vaikuttaa haitallisesti myés BKT:hen suhteutet-
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ovat kdytettdvissa olevien reaalitulojen kasvu,
kun ulkomaankaupan vaihtosuhde on parantu-
nut entisestd aiemmin, korkojen alhaisuus ja yli-
padnsd suotuisa rahoitustilanne sekd ulkomai-
sen kysynnian odotettu voimistuminen maail-
mantalouden elpymisen vuoksi. Ndiden tekijoi-
den pitiisi kompensoida euron aiemman vahvis-
tumisen vaikutuksia viennin kysyntdan. Kehityk-
seen liittyy yhd riskeji, jotka johtuvat euro-
alueen ulkopuolella aiemmin kasautuneista
makrotalouden epitasapainotekijoista ja siitd,
ettd euroalueen yrityssektorin tuottavuuden ja
kannattavuuden parantamiseksi tarvittavien uu-
distusten laajuudesta ei ole viela varmuutta.
Kaiken kaikkiaan talouskasvun hidastumisen
riskit ndyttavat kuitenkin pienentyneen.

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

Useimpien euroalueen maiden julkisen talou-
den rahoitusasemien heikkeneminen johtuu la-
hinna (mutta ei yksinomaan) odotettua vaisum-
masta talouskasvusta. Etenkin julkisen talouden
tulokehitys on jadnyt odotettua heikommaksi.
Lisdksi joissakin maissa menot ovat olleet alun
perin budjetoitua suuremmat padasiassa sen
vuoksi, ettd tyottomyyskorvauksiin ja tulonsiir-
toihin on jouduttu kidyttdmain suunniteltua
enemman varoja.

Julkisen talouden epidsuotuisa kehitys on huo-
lestuttavaa erityisesti maissa, joiden rahoitus-
asemat ovat huomattavan epatasapainoiset, ni-
mittdin Saksassa, Ranskassa, Italiassa ja Portuga-
lissa. Kaikkien ndiden maiden odotetaan jaavan
jalkeen vuoden 2003 tavoitteista ja ilmoittavan

maennustettaan, joka on 2,3 % BKT:std, vaikka
kasvuennusteet ovat aiempaa heikommat. Ker-
taluonteisista toimista saatujen, odotettua suu-
rempien tulojen otaksutaan kompensoivan suh-
danteista johtuvat tulojen menetykset. Viime-
aikaiset tiedot osoittavat, ettd Ranska ja Saksa
ylittavat BKT:hen suhteutetun 3 prosentin ali-
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jadmdrajan jilleen vuonna 2003. Lisaksi myos
Portugalissa tulojen menetykset voivat nostaa

alijadaman tatd kynnysarvoa suuremmaksi.

Nididen neljan 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 hillitsemaan poikkeamia tavoitteis-
ta ja estimddn tarpeettoman lipsumisen julki-
sen talouden tasapainottamistavoitteista.

Vuoden 2004 budjettisuunnitelmissa
tulee ndkya pyrkimys kohti tervetta
julkista taloutta

Euroalueen maat valmistelevat parhaillaan vuo-
den 2004 budjettisuunnitelmiaan. Ndiden suun-
nitelmien tulisi osaltaan lujittaa luottamusta ta-
louden ndkymiin. Tdma voidaan saavuttaa par-
haiten, jos budjettisuunnitelmilla on pohjanaan
terve keskipitkan aikavilin viritys niiden talous-
politiikan laajojen suuntaviivojen mukaisesti, jot-
ka Eurooppa-neuvosto kesdkuussa 2003 hyvak-
syi. Ndissd suuntaviivoissa todetaan, ettd jisen-
valtioiden on finanssipolitiikan avulla edistettdva
tuotannon vakauttamista antamalla automaat-
tisten vakauttajien toimia tdysimaardisesti ja
symmetrisesti koko suhdannekierron ajan. Sa-
rakenteellinen vakauttaminen ldhelld tasapainoa
olevan tai ylijadmaisen suhdannekorjatun julki-
sen talouden rahoitusaseman saavuttamiseksi.
Julkisen talouden tasapainottamis- ja uudistus-
ohjelmien on tuettava hankkeita, joilla tydnteon
ja investointien kannustimia vahvistetaan ja
vdeston ikddntymiseen liittyviin finanssipoliitti-
siin haasteisiin vastataan. Finanssipoliittisten
suunnitelmien on myds kuvastettava realistisia
oletuksia makrotaloudellisen ympiriston kehi-
tyksestd, ja niissd tulee selkedsti tdsmentdd tar-
vittavat toimenpiteet, jotta ne olisivat uskotta-
via.

Naissa neljassd maassa, joissa julkisen talouden
tasapainottomuudet ovat huomattavia, on rat-
kaisevan tdrkedi, ettd tasapainottamistoimissa

edetddn riittdvasti, jotta liialliset alijadmat voi-

daan estdi tai korjata ajoissa. Nama tavoitteet
on asetettu Euroopan unionin neuvoston lau-
sunnoissa aiemmin tdnd vuonna, ja niiden hol-
lentdminen heikentiisi uudistushankkeita ja vei-
si pohjaa vakaus- ja kasvusopimuksen uskotta-
vuudelta.

Tamanhetkiset tiedot ndiden neljan maan vuot-
ta 2004 koskevista finanssipoliittisista suunnitel-
mista ovat vield varsin vihiiset. Italian hallituk-
sen keskipitkdn aikavilin suunnitelma sisiltaa
tarkistetun alijadmatavoitteen eli 1,8 % BKT:st4,
joka jilleen saavutettaisiin pddasiassa tilapdisin
toimin. Lisaksi Italian hallitus on lykdnnyt vuo-
teen 2007 lihes tasapainoisen tai ylijadmadisen
rahoitusaseman saavuttamisen. Saksan finanssi-
poliittisista suunnitelmista keskustellaan par-
haillaan, ja painopiste on etenkin tervetulleissa
rakenteellisissa uudistuksissa. Tdssd yhteydessa
on kuitenkin tirkedd ymmartaa, ettd kasvua tu-
kevat rakenteelliset uudistukset ja julkisen ta-
louden tasapainottamistoimet eivit ole toisten-
sa vaihtoehtoja, jos tillaiset uudistukset on
suunniteltu tarkoituksenmukaisesti, vaan ne pi-
kemminkin tdydentdvdt toisiaan. Vaikka veron-
kevennysten kasvua edistdva vaikutus on hyvin
tunnettua, huonommin ymmarretdén sitd tosi-
asiaa, ettd menojen hillintdan perustuva julkisen
talouden tasapainottaminen ja uudistaminen
ovat hyviksi luottamuksen ja kasvundakymien
kannalta.

My®0s erdissd muissa maissa julkinen talous on
epatasapainossa. Niiden budjettisuunnitelmien
ohjenuorana tulisi olla euroryhman lokakuun
2002 sopimus, jossa rakenteelliseksi tasapainot-
tamistavoitteeksi madritelladn vahintdan 0,5 %
BKT:std vuodessa, kunnes lihes tasapainoinen
tai ylijadmainen rahoitusasema saavutetaan. Li-
saksi finanssipoliittisten toimien tulisi olla "kor-
kealaatuisia”, ja niiden tulisi parantaa keskipit-
kdn aikavidlin taloudellisia ja finanssipoliittisia
nakymia. Jos finanssipoliittisiin tavoitteisiin sisal-
tyy (ennakolta) tarkoituksenmukainen julkisen
talouden tasapainottamisstrategia, automaattis-
ten vakauttajien voidaan antaa toimia vapaasti
(jalkikateen), mikali taloustilanne kehittyisi eri
suuntaan kuin oli odotettu.

Jos maan julkinen talous on terveelld pohjalla,
budjettisuunnitelmissa voidaan ottaa huomioon
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makrotaloudellisen ympariston muutokset sa-
malla, kun estetddn julkisen talouden tasapai-
nottomuuksien syntyminen. Aktiivinen finanssi-
politiikka ei kuitenkaan yleensa ole aiheellista, ja

lisiponnistukset velan viahentdmiseksi nopeasti
ovat toivottavia merkittdvasti velkaantuneissa
maissa, jotta julkinen talous olisi entistd kestd-
vampaa.

5 Globaali makrotaloudellinen ymparisto, valuuttakurssit ja

maksutase
Maailmantalouden kasvu nopeutuu

Uusimpien julkistettujen tietojen mukaan maail-
mantalouden elpyminen on jonkin verran laa-
jentunut ja vahvistunut melko pitkdan jatku-
neen maltillisen kasvun jilkeen. Tilanteen para-
neminen johtuu suureksi osaksi Yhdysvaltain
myOnteisestd talouskehityksestd ja kasvun no-
peutumisesta Aasiassa, viime aikoina my6s 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, mika viit-
taa siihen, ettd elpyminen ei ehka vield ole kes-
tavalla pohjalla. Edellisen voimakkaan kasvun
aikana kertyneet tasapainottomuudet, erityises-
ti ylikapasiteetti ja yritysten velkaantuneisuus,
yhdistyneend osakemarkkinoiden hintakuplan
puhkeamisen jilkiseurauksiin hillitsevit edelleen
investointeja. Jonkin verran parantuneista naky-
mistd huolimatta myds Yhdysvaltain kaksoisva-
jeen suureneminen on huolestuttavaa maailman-
talouden kasvundkymien kannalta.

Alustavat tiedot osoittavat Yhdysvaltain talou-
den elpymisen vahvistuneen vuoden 2003 toi-
sella neljannekselld. BKT:n mdird kasvoi 3,1 %
(edellisestd neljanneksestd vuositasolle koro-
tettuna) pédasiassa yksityisen, erityisesti kesta-
viin kulutustavaroihin kohdistuvan kulutuksen
ansiosta. Tamd BKT:n madran kasvun nopeutu-
minen johtui myds valtion puolustusmenojen
huomattavasta lisddntymisestd ja vahdisemmas-
sd madrin yksityisten yritysten investoinneista.
Investoinnit kasvoivat kaikissa alaerissd paitsi
varastojen muutoksessa (joka hidasti BKT:n
mairan kasvua). Nettovienti heikensi jokseen-
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kin merkittavasti (1,2 prosenttiyksikk63) vuosi-
tasolle korotettua BKT:n midirdn kasvua, kun
viennin méird supistui ja tuonnin maard kasvoi.

Kaytettdvissa olevien tietojen perusteella Yh-
dysvaltain talous niyttdisi vahvistuvan vuoden
2003 toisella puoliskolla.Yksityishenkildiden tu-
loverojen kevennysten odotetaan edelleen tu-
kevan yksityisen kulutuksen kasvua samalla, kun
yksityisten yritysten investointien odotetaan al-
kavan vilkastua entisestdaan. Talouden elpymisen
kestdvyyteen liittyy kuitenkin edelleen riskejd
erityisesti tiettyjen pitkittyneiden tasapainotto-
muuksien takia.

Yritysten menoja ennakoivat indikaattorit viit-
taavat siihen, ettd yhdysvaltalaisten yritysten in-
vestointisuunnitelmat olisivat elpymdssa ja etta
meneillddan oleva yritysten luottamuksen kohe-
neminen on liittynyt uusien tilausten maaran
merkittdvddn kasvuun sekd tehdasteollisuudes-
sa ettd palvelusektorilla. Heindkuun tiedot teol-
lisuustuotannosta olivat myds odotettua myon-
teisemmat ja vahvistavat entisestddn kasitysta,
ettd tehdasteollisuuden laskukausi saattaa olla
padttymdssa. Yhdysvaltain keskuspankin johto-
kunnan teettimdn tuoreen tutkimuksen mu-
kaan yhdysvaltalaisissa yrityksissa viimeksi kulu-
neiden kahden vuoden aikana tehdyt rakenne-
uudistukset ovat kaventaneet luottomarginaale-
ja ja parantaneet pankkien tarjoaman investoin-
tirahoituksen ehtoja. Tédstd huolimatta ylikapasi-
teetti ja yritysten velkaantuneisuus saattavat
edelleen haitata investointeja.

Yksityistd kulutusta koskevat tuoreet tiedot
viittaavat kotitalouksien kulutuksen jatkumi-
seen vahvana lyhyelld aikavalilla. Vaikka kulutta-
jien luottamus on viime kuukausina parantunut
vain vahin, kotitalouksien kaytettavissa olevien
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Ldhteet: 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 jilkeen tiedot pe-
rustuvat YKHIin. Ison-Britannian osalta kdytetddn RPIX-
indeksid.

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.

tulojen voimakas kasvu lisdsi heindkuussa yksi-
tyista kulutusta selvdsti. Tama johtui suureksi
osaksi kestdvien kulutustavaroiden hankintojen
jatkumisesta vilkkaana. Koska verojen keven-
nykset olivat kuitenkin padasiallinen kotitalouk-
sien kaytettdvissd olevia tuloja heindkuussa
merkittavasti lisannyt tekija, tydmarkkinatilan-
teen kestdva paraneminen edesauttaisi kulutuk-
sen kasvun jatkumista. Heindkuun ty6llisyys-
tilastojen julkaisemisen jilkeen saadut useat
muut tyémarkkinatiedot ovatkin siséltineet joi-
takin varovaisia merkkeja tilanteen mahdollises-
ta paranemisesta.

Vuotuinen kuluttajahintainflaatiovauhti on viime
kuukausina vakiintunut, ja heindkuussa se oli 2,1 %
vuodentakaiseen verrattuna. Hintakehitykseen
keskeisesti vaikuttavia tekijoitd ovat edelleen pal-
velusektori ja erityisesti terveydenhoidon, kulje-
tuksen ja koulutuksen alat. llman elintarvikkeiden
ja energian hintoja laskettu kuluttajahintainflaatio
on myds tasoittunut, ja se oli heindkuussa 1,5 %
edellisen vuoden vastaavaan ajankohtaan verrattu-
na. Keskipitkalld aikavililld inflaatiopaineiden odo-
tetaan jadavan maltillisiksi, koska suhteellisen vaati-
mattoman palkkojen nousun yhdistyneend vah-
vaan tuottavuuden kasvuun odotetaan hidastavan
yksikkotyokustannusten kasvua.

Rahapolitiikasta vastaava Yhdysvaltain keskus-
pankin avomarkkinakomitea (FOMC) paitti ko-
kouksessaan 12.8.2003 pitad federal funds -ta-
voitekoron ennallaan | prosentissa eli samalla
tasolla, jolla se on ollut kesdkuusta 2003 alkaen.
FOMC vahvisti kesdkuussa tekeménsd arvion,
jonka mukaan inflaation hidastumisen riskit oli-
vat suuremmat kuin talouskasvuun liittyvat ris-
kit. Lehdistotiedotteessa todettiin myOds, ettd
inflaation epitoivottavasta hidastumisesta” ai-
heutuvat riskit mahdollistavat sen, ettid "kevedn
rahapolitiikan harjoittamista” voidaan jatkaa
’jatkaa huomattavan pitkaan”.

Japanin talouden kohenemisen odotetaan jatku-
van.Vuoden 2002 toisesta neljinneksesta lih-
tien jatkuvasti hidastunut BKT:n mdiran neljan-
nesvuositason kasvuvauhti kiihtyi vuoden 2003
toisella neljannekselld jilleen eli 0,6 prosenttiin
oltuaan ensimmdiselld neljannekselld 0,3 %. Ul-
koisen kysynnin osuus BKT:n kasvusta oli
0,2 prosenttiyksikkoa, ja loput 0,4 prosenttiyk-
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sikkod johtuivat kotimaisesta kysynnastd. Net-
tovientid kohensi tuonnin supistuminen |[,I|
prosentilla, mikd johtui osittain SARS-epidemian
vaikutuksesta matkailualan palvelujen tuontiin.
Samalla viennin kasvuvauhti elpyi hieman ja oli
1,0 % (edelliseen vuosineljannekseen verrattu-
na). Sitd kuitenkin vaimensi maailmantalouden
suhteellisen vaimea kehitys. Japanin hallituksen
jatkuvat ponnistelut julkisen talouden vakautta-
miseksi keskipitkalld aikavalilla julkisia menoja
rajoittamalla johtivat siihen, etti julkiset inves-
toinnit vihenivdt edelleen eli 0,9 % ja julkinen
kulutus supistui 0,4 %.

Maailmantalouden asteittaisen kohenemisen
odotetaan jossain mdarin tukevan Japanin talout-
ta vastaisuudessa. Tutkimustulokset seka viime-
aikainen osakkeiden ja joukkolainojen kehitys
tukevat odotuksia, joiden mukaan taloudellinen
toimeliaisuus olisi vilkastumassa. Myds hallituk-
sen kdyttdmdn ennakoivan indikaattorin viime-
aikainen nousu ja varastojen pienuus saattavat
olla osoitus teollisuustuotannon piristymisesta.
Myds konetilausten mdiran kasvu viittaa inves-
tointikysynnin todenndkoiseen lisddntymiseen.
Taloutta rasittavat kuitenkin edelleen rahoitus-
alan ja yrityssektorin merkittavat rakenteelliset
ongelmat.

Hintakehityksen tarkastelu osoittaa, ettd deflaa-
tiopaineita on jatkuvasti olemassa. Sekd koko-
naiskuluttajahintainflaatio ettd ilman tuoreiden
elintarvikkeiden hintoja laskettu kuluttajahinta-
inflaatio hidastuivat heindkuussa 2003 vuoden-
takaisesta 0,2 %, kun ne olivat kesdkuussa hi-
dastuneet 0,4 %. BKT:n deflaattorin vuotuinen
laskuvauhti puolestaan hidastui eli vuoden 2003
ensimmdisen neljanneksen —3,5 prosentista toi-
sen neljanneksen —2,| prosenttiin.

Taman tilanteen huomioon ottaen Japanin kes-
kuspankki on pitdnyt keskuspankissa olevien
sekkitilitalletusten mdarad koskevan tavoitteen-
sa noin 27 000-30 000 miljardissa jenissd kai-
kissa rahapoliittisissa kokouksissaan sitten
20.5.2003, jolloin tavoite nostettiin timansuu-
ruiseksi. Lisaksi 11.6.2003 Japanin keskuspankki
tarkensi politiikkansa, jota se noudattaa ostaes-
saan vakuudellisia arvopapereita. Ostojarjestel-
m3, joka on voimassa maaliskuun 2006 loppuun,
on toistaiseksi rajattu enintdan | 000 miljardin
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Japanin jenin arvopaperikantaan. Vakuudeksi
kelpaavien arvopapereiden on edistettiva pien-
ten ja keskisuurten yritysten joustavaa rahoi-
tusta ja niiden luottokelpoisuusluokan on oltava
vdhintdan BB.

Isossa-Britanniassa BKT:n mdiran neljannes-
vuosikasvuvauhti nopeutui ja oli vuoden 2003
toisella neljannekselld 0,3 % vuosikasvuvauhdin
ollessa 1,8 %. Kotitalouksien kulutuksen kasvu-
vauhti kiihtyi toisella neljannekselld 1,3 pro-
senttiin ensimmaisestd neljanneksesti, jolloin se
oli hidastunut. Kiintean padoman bruttomuo-
dostus vaheni toisella neljannekselld 0,5 %, mika
johtui yritysten investointien supistumisesta. In-
vestointikysyntda ovat todennikéisesti heiken-
taneet kysyntdin liittyva epdavarmuus ja yritys-
sektorin ylikapasiteetti. Vaikka tuonti kasvoi
toisella neljannekselld 0,5 %, toisen neljanneksen
nettoviennin vaikutus BKT:n maaran kasvuun oli
huomattavan negatiivinen. Ison-Britannian tuo-
tannon kasvu vahvistunee vihitellen julkisen ku-
lutuksen vahvan kasvun, nettoviennin kasvuvai-
kutuksen lisddntymisen ja yritysten investointien
maltillisen elpymisen tukemana. Yksityisen kulu-
tuksen kasvu saattaa kuitenkin hidastua.

RPIX-indeksilla (vahittdishintaindeksi, josta on
poistettu asuntolainojen korkomenot) mitattu
vuotuinen inflaatiovauhti oli heindkuussa 2,9 %
eli sama kuin toisella neljannekselld. Punnan
heikkeneminen sitten vuoden 2003 alun nayttaa
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 heindkuussa 1,3 % eli RPIX-
inflaatiota huomattavasti hitaampi. Tahédn vai-
kutti asumiskustannusten sisdllyttiminen RPIX-
indeksiin.

Englannin pankin rahapoliittinen komitea laski
10.7.2003 pitamidssdan kokouksessa repokor-
koa 0,25 prosenttiyksikkoa eli 3,5 prosenttiin.
Englannin pankki selitti padtostaan maailman-
laajuisilla ja kotimaisilla kysyntanakymilla, jotka
olivat osoittautuneet aiemmin odotettua hei-
kommiksi. Myds RPIX-inflaation odotetaan hi-
dastuvan vuoden aikana, kun &ljyn hinnasta ja
asumiskustannuksista aiheutuvat inflaatiota tila-
paisesti kiihdyttavat vaikutukset havidvat.
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Tanskassa BKT:n maard supistui vuoden 2003
toisella neljinnekselld —0,5 % ensimmadisestd
neljanneksestd (-0,8 % vuodentakaisesta); en-
simmdiselld neljannekselld kasvua oli ollut 0,4 %
(1,4 % vuodentakaisesta). Kasvun hidastuminen
johtui p@dasiassa varastojen pienenemisestd
sekd julkisen kulutuksen ja ennen kaikkea kiin-
teiden investointien vahenemisesti. Nettovien-
nin ja yksityisen kulutuksen vaikutus oli suotui-
sa. Tama poikkeaa vuoden 2003 ensimmaisen
neljanneksen kehityksesti, jolloin erityisesti va-
rastot vaikuttivat BKT:n mairan kasvuun eni-
ten.Vuotuinen YKHI-inflaatiovauhti hidastui hie-
man eli vuoden 2003 toisen neljanneksen
2,2 prosentista heindkuun [,8 prosenttiin, mika
johtui padasiassa tuontihintojen alenemisesta ja
halpana pysyvidsta 6ljyn hinnasta.

Alustavien kansantalouden tilinpidon tietojen
mukaan Ruotsin BKT:n maard kasvoi vuoden
2003 toisella neljannekselld 0,3 % ensimmaises-
td neljanneksestd, jolloin se oli kasvanut 0,5 %.
Tuotannon kasvua vauhdittivat ldhinnd koti-
talouksien kulutus ja nettoviennin osuus.Vuo-
tuinen YKHI-inflaatiovauhti nopeutui 2,4 pro-
senttiin heindkuussa 2003, kun se oli ollut toi-
sella neljinnekselld keskimdarin 2,1 %. Tama
johtui padasiassa energian hinnan ja vuokrien
noususta.

Sveitsissd julkaistut uusimmat tiedot vahvistivat
kdsityksen talouden kasvun heikkenemisestd
vuoden alkupuoliskolla. BKT:n mairan kasvu oli
vuoden 2003 toisella neljannekselld negatiivista
jo kolmantena vuosineljannekseni perikkain,
mika johtui investointien vahenemisestd edel-
leen. Joidenkin ennakoivien indikaattoreiden vii-
meaikainen myodnteinen kehitys ja maailman-
talouden elpymisen jatkuminen viittaavat kui-
tenkin talouskasvun todennikdiseen piristymi-
seen. Inflaatio nopeutui hieman elokuussa. Hei-
nikuussa vuotuinen inflaatiovauhti oli 0,5 %,
kun se oli kesdkuussa ollut 0,3 %.

Suurimmissa EU:n tulevissa jasenvaltioissa kas-
vundkymdt ovat edelleen positiiviset. Eri maista
saadaan kuitenkin monipuolisempi kuva, kun
tarkastellaan hinta- ja suhdannekehitystd. TSe-
kissa BKT:n kasvu nopeutui jonkin verran en-
simmdiselld neljannekselld, kun kotitalouksien
kulutus lisddntyi voimakkaasti ja vienti kasvoi

maltillisesti. Unkarissa tuotannon kasvu hidastui
merkittavasti vuoden ensimmdiselld neljannek-
selld, vaikka kulutus jatkui vahvana. Unkarin kes-
kuspankki paitti 4.6.2003 hyviksya hallituksen
pyynnoén forintin  kurssin  devalvoinnista
2,26 prosentilla ja pitdd voimassa +/— |5 pro-
sentin vaihteluvilin. Taman paitdksen jilkeen
keskuspankki nosti korkoja 300 peruspisteelld
eli 9,5 prosenttiin. Vaikka yksityinen kulutus
heikkeni Puolassa, talouskasvu jatkui ensimmai-
selld neljannekselld vakaana, silld talous hyotyi
viennin merkittavistad elpymisestd. Tehdasteolli-
suussektorin toiminta oli voimakasta vuoden
2003 toisella neljanneksella.

Venijin talousndikymit ovat parantuneet mer-
kittavasti, kuten tuotannon ldhes 8 prosentin
kasvu vuoden ensimmadiselld neljannekselld
osoittaa. Oljyn hinnan nousu on merkittavasti
nopeuttanut kasvua, ja Vendjan oljy-yhtididen
vientimdardt kasvavat. Vuoden alkupuoliskolla
inflaatio hidastui hieman ja oli kesdkuussa 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 ensimmiiselld nel-
jannekselld 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-
paisesti talouskasvua vuoden 2003 toisella nel-
jannekselld. Epidemia vaikutti voimakkaimmin
Hongkongin, Singaporen, Taiwanin ja Kiinan ta-
louteen. SARS-epidemian vaikutus ndkyi erityi-
sen selvdsti kotimaan palvelualoilla, ennen kaik-
kea vdhittdiskaupassa, ravintoloissa ja hotelleis-
sa. Aivan viime aikoina niillakin aloilla on ollut
elpymisen merkkeja.

Tuotannon kasvun maltillistuttua Kiinassa vuo-
den 2003 toisella neljainnekselld maan talous-
kasvu on edelleen alueen nopeinta. BKT:n mai-
ran kasvu pysyi toisella neljannekselld vahvana
eli 6,7 prosentissa (vuodentakaiseen verrattu-
na), ja sitd tukivat vienti sekd investoinnit, sa-
malla kun SARS-epidemian aiheuttama kulutuk-
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sen kasvun hidastuminen hillitsi sitd. Heinakuus-
sa 2003 vienti kasvoi edelleen nopeasti eli 31 %
(vuodentakaisesta). Myds kiintedt investoinnit
lisdaantyivat voimakkaasti eli 27 % (vuodentakai-
sesta).Vihittdiskaupan myynti kasvoi heindkuus-
sa 9,8 % (vuodentakaisesta) ja oli ndin tdysin
toipunut toisen neljinneksen notkahduksesta.
Vaikka deflaatiopaineet eivit ole kokonaan ha-
vinneet, kuluttajahinnat ovat jatkaneet nou-
suaan viime kuukausina. Heindkuussa niiden
vuotuinen nousuvauhti oli 0,5 %.

Eteld-Koreassa talouskehitys on edelleen hidas-
tunut, mika johtuu suureksi osaksi kotimaisen
kysynnan kasvun hiipumisesta. BKT:n mdara
kasvoi vuoden 2003 toisella neljainnekselld
1,9 % (edellisen vuoden vastaavasta ajankohdas-
ta), kun se oli kasvanut ensimmiiselld neljan-
nekselld 3,7 % (edellisen vuoden vastaavasta
ajankohdasta). Seki yritysten ettd kuluttajien
luottamus on heikentynyt edelleen, mika johtuu
useista tekijoistd. Niihin kuuluvat viimeaikaiset
yritysten kirjanpitoskandaalit, kotitalouksille
myodnnettyjen lainojen maaran viaheneminen ja
Pohjois-Koreaa koskevien geopoliittisten jannit-
teiden lisdédntyminen. Kotimaisen kysynnin ke-
hityksestd poikkeavasti vienti on pysynyt tuo-
tannon kasvua pddasiassa tukevana tekijina.
Vuoden 2003 toisella neljannekselld Singaporen
vuotuinen BKT:n mdard supistui 4,2 % ja Taiwa-
nin 0,1 %.Tama negatiivinen kehitys johtui suu-
rimmaksi osaksi SARS-epidemian vaikutusten
vuoksi selvdsti heikentyneestd kotimaisesta ky-
synndstd samalla, kun vienti jatkui suhteellisen
vahvana.

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

Uusimmat Latinalaista Amerikkaa koskevat tie-
dot ndyttdvdt osoittavan, ettd viime vuonna al-
kanut talouden elpyminen on nyt hidastumassa.
Brasilian talouskasvu hidastui vuoden 2003 toi-
sella neljannekselld. Teollisuustuotanto, joka on
viime aikoina vaihdellut huomattavasti, vaheni
kesdkuussa 3,3 % (vuodentakaisesta). Meksikon
BKT:n maara kasvoi vuoden 2003 toisella nel-
jannekselld 0,2 % (edellisen vuoden vastaavasta
ajankohdasta), kun se oli kasvanut ensimmaisel-
Ia neljannekselld 2,3 % (edellisen vuoden vas-

EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003

taavasta ajankohdasta). Meksikon talouskehitys-
td heikensi eniten tehdasteollisuussektori, jonka
tuotanto supistui toisella neljannekselld 4,5 %
(vuodentakaisesta), mikd johtui osittain muiden
kuin &ljytuotteiden viennin vihenemisesti. Aa-
sia (pl.Japani) on viime aikoina kilpaillut voimak-
kaasti ndiden tuotteiden markkinoilla. Meksi-
kossa muiden kuin 6ljytuotteiden viennin elpy-
misestd saatiin kuitenkin joitakin merkkeja ke-
sakuussa. Argentiinan talouskasvu ndyttdd hi-
dastuvan. Maan loppuvuoden talousndakymia
heikentdd huomattava ulkomaisten lainojen tar-
ve, kunnes maa paisee kansainvilisten rahoitus-
laitosten kanssa sopimukseen uusista rahoitus-
jarjestelyista.

Euro heikkeni elokuussa

Elokuussa 2003 euro heikkeni keskeisimpiin va-
luuttoihin ndhden. Eniten heikkeni euron jeni-
kurssi, silld Japanin jeni vahvistui laajasti. Euro
heikkeni kuitenkin my&s Yhdysvaltain dollariin
nahden sekd hieman vihemmén Englannin pun-
taan nihden. Muutokset liittyivat ldhinni siihen,
ettd markkinaosapuolten kisitykset Japanin ja
Yhdysvaltojen talouskasvunikymistd paranivat
ja euroalueella talouden odotettiin elpyvén vain
vahitellen.

Yhdysvaltain dollarin vahvistumiseen euroon
ndahden vaikutti markkinaosapuolten aiempaa
optimistisempi kasitys Yhdysvaltain talousnéky-
mistd (ks. kuvio 39). Kisitystd tukivat Yhdysval-
loissa julkaistut taloustiedot, joiden mukaan ta-
louden elpyminen oli voimistunut vuoden 2003
toisella neljannekselld. Vahittdiskaupan myynti
oli myds ollut odotettua voimakkaampaa, asun-
tomarkkinat olivat pysyneet vilkkaina ja tyo-
markkinatilanteen mahdollisesta kohentumises-
ta ndkyi alustavia merkkeja. Merkit yritysten ja
kuluttajien luottamuksen elpymisesti saattavat
myds viitata siihen, etti yksityisten investointien
kasvu voimistuu Yhdysvalloissa ldhitulevaisuu-
dessa. Sen sijaan huolestuneisuus Yhdysvaltain
vaihtotaseen alijadmén rahoituksesta ja Yhdys-
valtain julkisen talouden alijadman voimakkaasta
kasvusta eivat ndytd vaikuttaneen valuuttakurs-
seihin merkittavasti. Elokuun loppupuolella tek-
niset tekijat ovat saattaneet nopeuttaa euron
heikkenemista, kun valuuttakurssi rikkoi valuut-
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takaupan kannalta keskeiset tukitasot. Syyskuun
3. pdivand 2003 euron dollarikurssi oli 1,08 eli
lihelld neljan edeltineen kuukauden alinta
kurssia Yhdysvaltain dollariin niahden. Euro oli
4,7 % heikompi kuin heindkuun lopussa mutta
14 % vahvempi kuin vuonna 2002 keskimaarin.

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

kastelujakson aikana julkaistuja talouslukuja,
jotka viittasivat aiempaa valoisampiin nakymiin
(ks. kuvio 39). Merkit talouskasvun nopeutumi-
sesta Japanissa tulivat kulutuskysynnan kasvusta
ja keskeisten ennakoivien indikaattorien suotui-
sista lukemista. Japanissa osakkeiden hinnat
nousivat merkittavasti elokuussa, ja pitkien
joukkolainojen tuototkin kasvoivat huomatta-
vasti etenkin kuun loppupuolella. Tama liittyi
myds siihen, ettd japanilaiset sijoittajat kotiutti-

Valuuttakurssikehitys

(pdivihavaintoja)
Tammikuusta 2000 alkaen

Yhden euron arvo dollareina
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Liihde: EKP.

31.7.-3.9.2003

Yhden euron arvo dollareina
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Huom. Kummassakin palstassa mittakaava on vertailukelpoinen. Vaakasuorat viivat kuvaavat vuosikeskiarvoja.
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Valuuttakurssikehitys ERM Il:ssa

(pditvéiihavaintoja)

— Yhden euron arvo Tanskan kruunuina

7,70 ¢ 7,70
760 fF 7,60
7,50 7,50
7,40 t 7,40
730 ko iiillc: 7,30
7, 0 - | — L | - L L 7’20
Maalis Huhti Touko Kesd Heind Elo
2003
Léihde: EKP.

Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat Tanskan kruunun keskus-
kurssia (7,46) ja vaihteluvalia (£2,25 %).

vat varojaan ulkomaisista sijoituksista osake-
markkinoille, ja siihen, ettd sijoituksia siirrettiin
joukkolainoista osakkeisiin. Syyskuun 3. pdivina
2003 euron jenikurssi oli 125,4 eli 7,6 % hei-
kompi kuin heindkuun lopussa mutta 6,2 % vah-
vempi kuin vuonna 2002 keskimairin.

Englannin punta vahvistui jonkin verran euroon
nahden mutta heikkeni Yhdysvaltain dollariin
nahden. Punnan vahvistuminen euroon nihden
liittyi osittain Englannin pankin lausuntoihin,
jonka mukaan Ison-Britannian talous oli elpy-
missd, sekd jonkin verran odotettua parempiin
tyollisyyslukuihin (ks. kuvio 39). Englannin pun-
nan hienoinen vahvistuminen euroon nahden
elokuussa on kuitenkin saattanut osittain liittya
myds siihen, ettd punta on perinteisesti liikku-
nut samansuuntaisesti Yhdysvaltain dollarin
kanssa. Syyskuun 3. pdivand euron puntakurssi
oli 0,69 eli 1,7 % heikompi kuin heindkuun lo-
pussa mutta 9,7 % vahvempi kuin vuonna 2002
keskimaarin.

ERM ll:ssa Tanskan kruunu vaihteli edelleen ka-
pean vaihteluvdlin sisilla ldhelld eurokeskus-
kurssiaan (ks. kuvio 40). Kun tarkastellaan muita
Euroopan valuuttoja, euro vahvistui tarkastelu-
jakson aikana hieman Norjan kruunuun nidhden
ja heikkeni hieman Sveitsin frangiin nihden, kun
taas Ruotsin kruunuun ndhden se pysyi jok-
seenkin ennallaan.
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Kaiken kaikkiaan niaistd muutoksista seurasi,
ettd euron nimellinen efektiivinen valuuttakurs-
si euroalueen 12 tirkeimman kauppakumppani-
maan valuuttoihin ndhden heikkeni. Syyskuun 3.
paivania 2003 euron nimellinen efektiivinen va-
luuttakurssi oli 3,6 % heikompi kuin heindkuun
lopussa mutta 8,6 % vahvempi kuin vuonna
2002 keskimdarin. Tamdn kurssin viimeaikaises-
ta heikkenemisestd suuri osa johtuu siitd, etta
Japanin jeni ja Yhdysvaltain dollari vahvistuivat
euroon nahden (ks. kuvio 41). Kuluttajahintain-
deksin, tuottajahintaindeksin ja tehdasteollisuu-
den yksikkotyokustannusten kehitykseen pe-
rustuvien euron reaalisten efektiivisten valuut-
takurssien kehitys seurasi edelleen nimellisen
indeksin kehitysta (kuvio 42). Reaaliset indeksit
ovat jonkin verran vahvemmat kuin euron
nimellinen efektiivinen valuuttakurssi-indeksi.

Euron efektiivinen valuuttakurssi ja
sen jakauma?
(pditvéiihavaintoja)

31.7.-3.9.2003
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Valuuttakurssimuutosten vaikutus efektiivisen
valuuttakurssi-indeksin muutoksiin?

0,10 (prosenttiyksikkoind) 0,10
0,10 -0,10
-0,30 0,30
-0,50 -0,50
-0,70 -0,70
-0,90 -0,90
-1,10 -L10
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AUD CHF GBP KRW SEK USD
CAD DKK JPY NOK SGD HKD
Liihde: EKP.
1) Indeksin nousu merkitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-
vistumista 12 kauppakumppanimaan valuuttaan néhden.
2) Muutosten laskemisessa on kdytetty 12 suurimman kaup-
pakumppanin valuuttoja kauppapainoilla painotettuina.
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Euron nimelliset ja reaaliset efektiiviset
valuuttakurssi-indeksit?
(kuukausittaisia / neljannesvuosittaisia tietoja, 1999/1 = 100)

—— Nimellinen

— — Reaalinen, kuluttajahintaindeksi

— Reaalinen, tuottajahintaindeksi

— = Reaalinen, tehdasteollisuuden yksikkotyokustannukset
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Liihde: EKP.

1) Nouseva kdyri merkitsee euron vahvistumista. Tuoreim-
mat kuukausihavainnot ovat elokuulta 2003. Tehdasteol-
lisuuden yksikkotyokustannuksiin perustuvassa indeksissd
tuorein havainto on vuoden 2003 toiselta neljinnekseltd ja
perustuu osittain arvioihin.

Tama johtuu siitd, ettd Japanissa ja Hongkongis-
sa on ollut viimeisen neljan vuoden ajan deflaa-
tiopaineita, sekad siitd, ettd useissa muissa teollis-
tuneissa maissa inflaatio on ollut vaimea.

Kausivaihtelusta puhdistettu vaihtotase
ylijaddmainen kesdkuussa 2003

Kesdkuussa 2003 kausivaihtelusta puhdistettu
euroalueen vaihtotase oli 2,5 miljardia euroa
ylijaddmainen (timd vastaa kausivaihtelusta puh-
distamattoman vaihtotaseen 3,2 miljardin eu-
ron suuruista ylijaamad). YlijaZama muodostui
sekd tavarakaupan ettd palveluiden taseen yli-
jadmistd, joita osittain tasoittivat alijadmat tuo-
tannontekijakorvausten taseessa ja tulonsiirto-
jen taseessa (ks. taulukko 13). Toukokuun 2003
tilanteeseen verrattuna kausivaihtelusta puhdis-
tetun vaihtotaseen ylijaidma pysyi kesiakuussa
miltei ennallaan, kun taas palvelujen taseen yli-
jadman kasvun ja tulonsiirtojen taseen alijaaman
pienenemisen vaikutus vastasi jokseenkin tuo-
tannontekijakorvausten taseen alijadman kas-
vua. Vaikka tavarakaupan taseen ylijadama pysyi
kesdkuussa jokseenkin ennallaan, sekd vienti

ettd tuonti heikkenivit.

Neljannesvuosittaisia lukuja tarkasteltaessa
sekd tavaranviennin ja -tuonnin ettd palveluiden
viennin ja tuonnin arvo heikkeni vuoden 2003
toisella neljannekselld ensimmiisen neljinnek-
sen vastaavaan arvoon verrattuna (ks. tilasto-
osan taulukko 8.2). Tavarakaupassa viennin ar-
von heikkeni noin | %, eli suunnilleen saman
verran kuin viennin neljannesvuosittainen arvo
on heikentynyt edelliseen neljannekseen verrat-
tuna vuoden 2002 viimeisestd neljanneksestd
lahtien (ks. kuvio 43). Kehityksen taustalla on
viennin maadran supistuminen ja vientihintojen
lasku. Nama tekijat puolestaan liittyvat heik-
koon maailmantalouden kysyntddn 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. Tahan ovat vaikuttaneet monenlai-
set tekijit. Euroalueen vaimean kysynnin vaiku-
tus — etenkin tuontipainotteisissa menoerissa,
kuten investoinneissa, viennissa ja varastoissa —
on kumonnut osittain tuonnin mairaa kasvatta-
van vaikutuksen, joka euron vahvistumisesta oli-
si pitdnyt seurata, jos kaikki muut tekijit olisivat
pysyneet ennallaan. Lisdksi 6ljyn hinnan kallistu-
minen tdman vuoden ensimmadiseen neljannek-
seen asti ndyttdd vaimentaneen niitd tuontihin-
tojen laskupaineita, joita euron vahvistumisesta
odotettiin seuraavan. Tavarantuonnin arvon su-

Tavaroiden ja palvelujen vienti ja tuonti
euroalueella

(mrd. euroa, neljinnesvuosihavaintoja, kausivaihtelusta
puhdistettuja tietoja)

—— Tavaranvienti (vasen asteikko)
—— Tavarantuonti (vasen asteikko)
— = Palvelujen vienti (oikea asteikko)

— — Palvelujen tuonti (oikea asteikko)
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Liihde: EKP.
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Taulukko |3.

Euroalueen vaihtotase
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

12 kuukauden summia;
paittymisajankohta
2003 2003 2003 2003 2003 2003 2002 2003
Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesd Kesd Kesd
Vaihtotase 3,2 3,0 2,1 -1,0 2,8 2,5 26,0 46,8
Tavarat 10,6 10,3 5,5 9,8 9,5 9,4 112,3 118,0
Vienti 89,0 87,9 83,2 87,3 86,4 83,5 1,041,1 1,047,0
Tuonti 78,5 77,6 71,7 71,5 76,9 74,1 928,9 929,0
Palvelut 1,9 1,8 2,6 0,6 0,5 1,0 1,8 17,2
Vienti 28,6 27,8 28,5 26,9 25,6 25,8 328,5 330,3
Tuonti 26,7 26,0 25,9 26,3 25,1 24.8 326,7 313,0
Tuotannontekijakorvaukset -5,4 -4,8 -2,2 -6,6 -2,7 -4,5 -35,7 -42.9
Tulonsiirrot -3,8 -4,3 -3,8 -4,8 -4,6 -3,3 -52,3 -45,6

Liihde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivdt vilttimdittd tismdd. Yksityiskohtaisia taulukoita euroalueen maksutaseesta on EKP:n

WWW-sivustossa.

pistuminen vuoden 2003 toisella neljannekselld
viittaa kuitenkin siihen, ettd 6ljyn hinnan lasku
samana aikana sekd euron vahvistumisen vii-
peellda ilmenevdt vaikutukset alkavat nakya
tuontihintojen pienenemisend. Lisdksi tuonti-
kysyntd ndyttdd heikenneen samansuuntaisesti
kuin euroalueen teollisuustuotannon kasvu on
heikentynyt toisella neljanneksella.

Palvelujen viennin arvo heikkeni miltei 8 % vuo-
den 2003 toisella neljannekselld ensimmaiseen
neljannekseen verrattuna, kun se nditd edelti-
neind neljinneksind oli hieman kasvanut. Palve-
lujen viennin heikkenemiseen ovat saattaneet
olla syynd toisaalta euron vahvistumisesta joh-
tuneen hintakilpailukyvyn heikkenemisen vii-
peelld ilmenevit vaikutukset ja toisaalta Irakin

Euroalueen vaihtotase ja tavarakaupan tase

(mrd. euroa, kuukausihavaintoja, kausivaihtelusta puhdistettuja
tietoja, taseet 12 kuukauden summia)

1 Vaihtotase
—— Tavarakaupan tase

150 150
100 100
50 HH 50
0 HHHH HHHUUJHHHHH 0
-50 -50
-100 L L L 1 L L L 1 L L L 1 L -100

2000 2001 2002
Liihde: EKP.
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sodan ja SARS-epidemian vaikutukset. Kaksi vii-
meksi mainittua tekijad ndyttavit olleen osasyy-
na matkailu- ja lentokuljetustulojen heikkene-
miseen joissakin euroalueen maissa toisella nel-
janneksella. Nailld tekijoilla on todennékdisesti
ollut negatiivinen vaikutus my&s samoihin pal-
velujen tuonnin eriin toisella neljanneksella, jos-
kin euroalueen heikko kysyntd on voinut myos
osaltaan vaikuttaa palvelujen tuonnin heikkene-
miseen.

Pitkan aikavalin tarkastelussa tavaranviennin ar-
von heikkeneminen vuoden 2002 neljinnesta
neljinneksestd lahtien selittdd suureksi osaksi
12 kuukauden kumulatiivisen tavarakaupan ta-
seen ylijadman supistumisen samana ajanjakso-
na. Tama supistuminen puolestaan selittdd suu-
reksi osaksi 12 kuukauden kumulatiivisen vaih-
totaseen ylijadman supistumista (ks. kuvio 44).
Vaihtotaseen |2 kuukauden kumulatiivisen yli-
jadman supistumiseen on vaikuttanut jonkin
verran myds tuotannontekijakorvausten taseen
alijaaman kasvu, joka on osittain johtunut tuo-
tannontekijakorvausten tulojen vihenemisesta.
Euron vahvistuminen voi selittdd tdtd supistu-
mista osittain, silla valuuttamairdisten tulojen

arvo euroina on pienentynyt.

Suoriin ja arvopaperisijoituksiin liittyi
suurehko padoman nettotuonti
kesdkuussa 2003

Kesdkuussa 2003 yhteenlaskettuihin suoriin ja
arvopaperisijoituksiin liittyi 38,2 miljardin eu-
ron suuruinen padoman nettotuonti, kun pai-
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Osake- ja velkapaperisijoitusten paioma-
virrat

(mrd. euroa, kuukausihavaintoja, taseet 12 kuukauden summia)

— Velkapaperit, saamiset
——- Osakkeet, saamiset
— Velkapaperit, velat
=== Osakkeet, velat
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Liihde: EKP.

Huom. Positiivinen luku osoittaa pddoman nettotuontia ja ne-
gatiivinen luku sen nettovientid.

omaa tuotiin nettomaaraisesti sekd suorina etti
arvopaperisijoituksina (ks. tilasto-osan yhteen-
vetotaulukko 14 sekd yksityiskohtaisemmat
taulukot 8.4-8.8).

Padoman nettotuonnista suorina sijoituksina
(23,7 miljardia euroa) suuri osa (15,1 miljardia
euroa) oli erdan Muu pddoma liittynyttd pai-
omantuontia. Ulkomaiset haarakonttorit ja ty-
taryhteis6t ovat maksaneet euroalueella olevil-
le emoyhtidilleen takaisin konsernien sisdisid
lainoja (10,2 miljardia euroa), ja ne ovat muo-

dostaneet merkittivan osan padomantuonnista
kesdakuussa.

Arvopaperisijoituksiin liittynyt pddoman netto-
tuonti (14,5 miljardia euroa) johtui lahinna siitd,
ettd euroalueen ulkopuoliset sijoittajat sijoitti-
vat aiempaa enemmin euroalueen joukkolainoi-
hin (47,4 miljardin euron arvosta) ja myOds
euroalueen osakkeisiin (19,7 miljardia euroa).
Namai sijoitukset olivat suuremmat kuin euro-
alueella olevien sijoitukset ulkomaisiin osakkei-
siin ja joukkolainoihin.

Kaiken kaikkiaan euroalueen rahoitustaseen
kehitykselle kesdkuussa oli edellisten kuukau-
sien tapaan tyypillistd velkainstrumenttisijoituk-
siin liittyvien pddomavirtojen hallitseva asema.
Tama ndkyy 12 kuukauden kumulatiivisissa lu-
vuissa. Ne viittaavat siihen, ettd kesidkuussa
2002 padttyneen |2 kuukauden jakson ja tamdn
vuoden vastaavan jakson vililld sijoituksia on
siirretty jatkuvasti arvopaperisijoituksiin luetta-
vista osakesijoituksista velkainstrumentteihin.
Velkainstrumenttisijoituksiin liittyvien padoma-
virtojen kasvu oli erityisen selvad velkapuolella.
Kuten kuviosta 45 ilmenee, euroalueen ulko-
puoliset ovat sijoittaneet huomattavasti euro-
alueen velkainstrumentteihin, etenkin joukko-
lainoihin, noin vuoden 2002 alusta ldhtien. Ku-
ten aikaisempina kuukausinakin, epavarmuus
maailmantalouden kasvuniakymistd sekd tuotto-
nakokohdat ja myyntivoitto-odotukset ovat to-
dennikdisesti vaikuttaneet siihen, ettd sijoituk-
sien siirtyminen velkainstumentteihin on jatku-
nut kesdkuussa 2003.
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Taulukko 14.

Euroalueen maksutase
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

12 kuukauden summia;
paittymisajankohta
2003 2003 2003 2003 2003 2003 2002 2003
Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesd Kesd Kesd
Vaihtotase -4.8 35 4,0 -8,6 0,4 32 254 433
Tavarat 2,1 9,1 6,2 74 8,3 11,2 112,1 1174
Palvelut -0,6 0,1 1,5 0,8 2,0 2,8 1,8 16,6
Tuotannontekijikorvaukset -9,4 -2,6 -0,6 -10,5 -4.3 -4.4 -36,8 -44.8
Tulonsiirrot 32 -3,1 -3,0 -6,3 -5,6 -6,4 -51,6 -459
Pidomansiirrot 2,1 -0,9 0,8 0,1 0.4 2,3 9,1 9,6
Rahoitustase -12,7 -25,8 79 7.8 -29,8 -20,0 -110,9 -176,7
Suorat sijoitukset -3,1 32 -7,7 -20,2 -0,2 23,7 =332 -12,8
Ulkomaille -16,8 -6,8 -17,1 -22,8 -0,7 14,6 -187,8 -110,6
Euroalueelle 13,6 10,0 9.4 2,6 0,5 9,1 154,5 97,8
Arvopaperisijoitukset -2,8 -12,0 17,6 9.3 8,0 14,5 106,7 106,5
Osakkeet 15,7 2,5 -3,4 7,1 -15,0 5,1 110,5 35,2
Saamiset 2,3 0,3 7.4 -3,0 -5,8 -14,6 =719 -8,2
Velat 134 2,2 -10,8 10,2 9,2 19,7 182,4 433
Velkapaperit -18,6 -14.4 21,0 2,1 23,0 9,4 -3,8 71,3
Saamiset -22,7 =239 -14,8 -9,1 -20,6 -30,4 -171,0 -175,3
Velat 4,1 9,5 35,8 11,2 43,6 39,7 167,1 246,6
Lisitieto:
Suorat sijoitukset ja arvo-
paperisijoitukset yhteensi -6,0 -8,8 9,9 -10,9 7,7 38,2 73,5 93,7
Johdannaiset -0,8 0,6 0,2 -4,6 0,6 -0,3 -17,2 -18,2
Muut sijoitukset -1.4 =229 -1,2 22,9 -39,6 -58,7 -176,5 -261,0
Valuuttavaranto 1,5 53 5,0 0,5 1,4 0,8 94 8.8
Virheelliset ja tunnista-
mattomat erit 15,3 23,2 -12,7 0,7 29,1 14,5 76,4 123,8
Léihde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eiviit vdlttimdittd tdsmdd. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa pddoman tuontia ja
negatiivinen luku sen vientid. Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdystd ja positiivinen luku sen
vihennystd. Yksityiskohtaisia taulukoita euroalueen maksutaseesta on EKP:n WWW-sivustossa.
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Euroalueen tilastot






Sisdllys'

Tilastot

Yhteenveto euroalueen taloustilastoista 5%

| Rahapolitiikkatilastot

I.I Eurojérjestelmin konsolidoitu tase 6*
1.2 EKP:n keskeiset korot 8*
1.3 Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyviaksytyt maarat 8*
1.4 Vihimmiisvarantotilastot 0%
1.5  Pankkijirjestelman likviditeettiasema I 1%
2 Euroalueen rahatalous ja sijoitusrahastot
2.1 Euroalueen yhteenlaskettu tase 12%
2.2 Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojirjestelma) | 4%
2.3 Raha-aggregaatit ja niiden vastaerit 16*
2.4  Rahalaitosten lainat, erittely (lainan saajan ja maturiteetin mukaan) 20%*
2.5  Talletukset rahalaitoksissa, erittely (vastapuolen ja vaateen mukaan) 23%
2.6  Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit, erittely 26%*
2.7  Joidenkin rahalaitostaseen erien arvostusmuutokset 27%
2.8  Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain 28*
2.9  Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase 30*
2.10 Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase rahastotyypin mukaan 3%
2.11 Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase sijoittajatyypin mukaan 33%
3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot
3.1 Rahamarkkinakorot 34*
3.2 Valtion lainojen tuotot 35%
3.3 Osakeindeksit 36*
3.4  Pankkien luotto- ja talletuskorot 37%*
3.5  Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperdisen
maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin ja valuutan mukaan 38%*
3.6 Muut euromiariiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperdisen maturiteetin,
liikkeeseenlaskijan sijainnin ja sektorin mukaan 40*
3.7  Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopaperin kuin
osakkeiden vuosikasvuvauhdit 46*
3.8  Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet 48*
4 YKHI ja euroalueen muut hinnat
4.1 Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 50*
4.2 Muut hinnat ja kustannukset 51*
5 Euroalueen reaalitalous
5.1  Kansantalouden tilinpito 52%
5.2 Muita keskeisia reaalitalouden tilastoja 54%*
5.3  Euroopan komission suhdannekyselyt 55%
54  Tyémarkkinat 56*
6 Euroalueen sddstaminen, investoinnit ja rahoitus
6.1 Ei-rahoitussektorin rahoituksen kdytt6 ja hankinta 58*
6.2 Vakuutuslaitosten ja elikerahastojen rahoituksen kaytto ja hankinta 62%*
6.3  Sadstaminen, investoinnit ja rahoitus 64*

7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella ja yksittdisissa euromaissa

7.1 Tulot, menot ja alijaama/ylijaama 65%
72  Velka 66*
7.3 Velan muutos 67*

I Katso EKP:n verkkosivuilta (www.ecb.int) pitkdn aikavdlin tilastoja sekd yksityiskohtaisia tilastoja.
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8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen varallisuus (ml. valuuttavaranto)

8.1  Maksutase 68*
8.2  Maksutase: vaihtotase ja padomansiirrot 69%
8.3  Maksutase: tuotannontekijakorvaukset 70%
84  Maksutase: suorat sijoitukset 71%
8.5  Maksutase: arvopaperisijoitukset 72%
8.6  Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto 73%
8.7.  Euroalueen maksutaseen rahataloudellinen esitys 75%
8.8  Ulkomainen varallisuus ja valuuttavaranto 76*
9 Euroalueen ulkomaankauppa 78%*
[0 Valuuttakurssit 80*
Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa 82*

12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

2.1 Taloudellinen kehitys 83*
2.2 Saastaminen, investoinnit ja rahoitus 84%*
Teknisia huomautuksia 85%
Yleistd 89*

Mita uutta?

Taulukossa 2.3 esitetddn 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 esitetdan uusia kuukausittaisia tietoja talletuksista, lainoista ja hallussa olevista arvo-
papereista eriteltyna sektoreittain (aiemmin erittely oli saatavissa vain neljannesvuosittain). Taulukossa 2.7 on
rahalaitosten joidenkin tase-erien (esim. lainojen luottotappiot/arvonalennukset) arvostusmuutoksia. Lisdtietoja
I6ytyy taman Kuukausikatsauksen kehikosta "Muutoksia euroalueen rahatilastoihin” ja kohdasta "Monetary
statistics” EKP:n verkkosivujen Statistics-osassa (ww.ecb.int/stats/monetary.htm).Verkkosivuilla esitetian myos
tietoja ndiden tilastojen laatimisesta ja pitempia aikasarjoja.

Taulukkomerkintéjen selityksia

» Tiedot puuttuvat / Loogisesti mahdoton.
Tiedot eivdt ole vield saatavissa.

Nolla tai merkitykseton.

9

9

“miljardia” 10°
® Ennakkotieto.
kp. Kausivaihtelusta puhdistettu.
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Yhteenveto euroalueen taloustilastoista

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitys ja korot

MY M2b M3bD-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
yhteisot)" arvopaperit! keskiarvot
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 3,6 42 5.4 - 7.8 27,6 4,26 5,03
2002 7,3 6,5 7,2 - 53 22,2 3,32 4,92
2002 III 7,6 6,5 7,0 - 53 18,3 3,36 4,77
v 8,8 6,7 7,0 - 4.8 16,5 3,11 4,54
2003 1 10,3 7,1 7,6 - 4.9 16,6 2,69 4,16
11 11,4 8,2 8,4 - 4,6 20,5 2,37 3,96
2003 maalis 11,8 8,0 8,0 8,2 4,7 18,9 2,53 4,13
huhti 11,2 8,0 8,7 8,4 4,6 20,2 2,54 4,23
touko 11,4 8,5 8,5 8,5 4,6 20,7 2,41 3,92
kesd 11,4 8,4 8,4 8,5 4,5 22,5 2,15 3,72
heind 11,5 8,4 8,5 . 49 . 2,13 4,06
elo . . . . . . 2,14 4,20
2. Hintojen ja reaalitalouden kehitys
YKHI Teollisuuden Tyo- BKT:n madra Teollisuus- Kapasiteetin Tyollisyys Tyottomyys
tuottajahinnat kustannukset tuotanto kayttoaste (koko| (% tyovoimasta)
tuntia kohden (pl. raken- tehdas- taloudessa)
(koko taminen) teollisuudessa
taloudessa) %
9 10 11 12 13 14 15 16
2001 2,3 2,2 33 1,5 0,5 , 1,4 8,0
2002 2,3 0,0 3,7 0,8 -0,6 81,4 0, 8,4
2002 III 2,1 0,0 3,5 1,0 0,1 81,5 0,3 8,5
v 2,3 1,3 3,7 1,2 1,2 1 0,1 8,6
2003 1 2,3 2.4 2,7 0,9 1,0 81,1 0,0 8,7
11 2,0 1,5 . 0.4 -0,8 80,7 . 8,8
2003 maalis 2.4 2.4 - - 0,0 - - 8.8
huhti 2,1 1,7 - 0,5 80,8 - 8,8
touko 1,9 1,3 - -1,4 - - 8,8
kesd 2,0 1,4 - - -1,5 - - 8,9
heind 1,9 1,3 - - . 80,6 - 8,9
elo 2,1 . - - - - .
3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakurssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)
Maksutase (nettovirrat) Valuuttavaranto Euron efektiivinen Yhden euron
Vaihtotase ja Suorat Arvopaperi- (ajanjakson | valuuttakurssi: laaja maaryhméa arvo
pddoman- Tavarat sijoitukset sijoitukset lopun kanta) (1999/1 = 100) dollareina
siirrot Nimellinen Reaalinen
(KHI)
17 18 19 20 21 22 23 24
2001 -9,8 75,5 -102,8 64,7 3927 91,0 87,7 0,896
2002 71,2 131,1 -33,6 108.4 366,1 95,6 91,7 0,946
2002 III 25,3 38,5 -12,0 35,7 380,9 97,9 93,8 0,984
v 25,1 34,6 3,6 36,2 366,1 99,4 94,9 0,999
2003 1 4,7 17,3 -7,7 2,8 339,1 104,1 99,2 1,073
11 2,2 26,9 33 31,8 326,1 107,9 103,0 1,137
2003 maalis 4,9 6,2 -7,7 17,6 339,1 105,1 100,2 1,081
huhti -8,5 7.4 -20,2 9,3 3324 105,2 100,5 1,085
touko 0,8 8,3 -0,2 8,0 323,1 109,1 104,1 1,158
kesd 5,5 11,2 23,7 14,5 326,1 109,3 104,5 1,166
heind . . 3289 107,8 102,9 1,137
elo . . 106,6 101,7 1,114

Liihteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talous- ja rahoitusasioista vastaava pddosasto) ja Reuters.

Lisdtietoja tiamdn tilasto-osan vastaavissa taulukoissa.

1) Kuukausittaiset kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, neljinnesvuosittaiset ja vuosittaiset kasvuvauhdit ajanjakson keskiarvoja. M1:n, M2:n, M3:n
Jja lainojen suhteelliset muutokset lasketaan kausivaihtelusta puhdistetuista kuukausittaisista kannoista ja virroista.

2) M3 ja sen erdt laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahasto-osuuksia ja enintdidn kahden vuoden velka-
papereita.

EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003 5%



| Rahapolitiikkatilastot

Eurojirjestelmiin konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa

M Taulukko I.I

Kulta ja Valuutta- Valuutta- | Euromdiriiset| Euroméiriiset
kultasaamiset médriiset midrdiset saamiset luotot Perus- Pitempi- Kéinteiset
saamiset saamiset euroalueen euroalueen rahoitus- aikaiset hienosdito-
euroalueen euroalueelta | luottolaitoksilta rahoitus- operaatiot rahoitus- operaatiot
ulkopuolelta sektorille operaatiot

1 2 3 4 5 6 7 8
2003 huhti 4. 122728 216 872 17 072 4783 220 040 174 999 45 000 0
11. 122728 215994 16 736 4 496 217 097 172 000 44973 0
18. 122728 215786 16 528 4551 223 000 177 998 44973 0
25. 122274 215757 16919 4575 247 011 201 999 44 973 0
touko 2. 122274 214 456 16 721 4597 207 989 163 001 44 979 0
9. 122 274 214 120 17 116 4821 211999 166 992 44 979 0
16. 122274 215 054 16 946 4493 218 054 173 001 44 979 0
23. 122274 216212 17 234 3656 238 095 192 998 44 979 0
30. 122 246 214 154 17 283 3384 247 352 202 001 44 988 0
kesi 6. 122 245 213 549 16 428 3487 223 508 178 372 44 988 0
13. 122 245 214 814 15 494 3322 246 854 201372 44 988 0
20. 122 244 211 995 16 793 3446 237979 191 001 44 988 0
27. 122 244 212918 17 133 3411 257 883 212 000 45 000 0
heind 4. 119 980 206 413 15 586 3963 251 103 205 999 45 000 0
11. 119 980 208 438 14 968 3641 245051 200 000 45 000 0
18. 119 980 205 363 15799 4 420 244 057 198 999 45 000 0
25. 119 947 204 022 15209 4388 277751 232 002 45 000 0
elo 1. 119 993 203 971 15194 4265 252 077 207 000 44 995 0
8. 119 993 203 221 15 241 4417 262 070 217 000 44 995 0
15. 119 993 202 993 14 651 4377 250 023 205 000 44 995 0
22. 119 785 202 243 14 849 4 847 251678 204 998 44 995 0
29. 119 785 203 484 15 186 4554 264 053 219 000 44 994 0

2. Vastattavaa
Liikkeessd | Euromdidrdiset Muut | Liikkeeseen
olevat velat RTGS-tilit Talletus- Miidrd-| Kaidnteiset |  Vakuuksien euroméiriiset lasketut
setelit euroalueen (ml. mahdol- aikais- hieno- muutos- velat euro- sijoitus-
luotto- | vihimmiiis- lisuus | talletukset SAALO- pyyntdihin alueen luotto- todistukset

laitoksille varanto- operaatiot liitty viit laitoksille
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003 huhti 4. 357775 131573 131 477 90 0 0 6 76 2029
11. 360 186 128 359 128 321 29 0 0 9 76 2029
18. 367 559 132 655 132 436 216 0 0 3 15 2029
25. 363 873 147 509 147 427 80 0 0 2 15 2029
touko 2. 367 432 122 600 122512 87 0 0 1 15 2029
9. 368 111 129 360 129 284 75 0 0 1 15 2029
16. 366 888 128 610 128 532 77 0 0 1 15 2029
23. 365 344 126 340 121 748 741 3850 0 1 15 2029
30. 371 002 134 948 134 842 105 0 0 1 15 2029
kesi 6. 376 039 112718 112 667 50 0 0 1 15 2029
13. 376 498 139 059 139 000 59 0 0 0 15 2029
20. 375979 134 360 134 098 262 0 0 0 15 2029
27. 377 232 130970 130 891 61 0 0 18 31 2029
heind 4. 383 664 133314 133183 109 0 0 22 31 2029
11. 386 242 130912 130 866 24 0 0 22 31 2029
18. 386913 133797 133735 43 0 0 19 31 2029
25. 386 347 142 560 142 502 34 0 0 24 31 2029
elo 1. 392 088 125977 125 904 70 0 0 3 31 2029
8. 395055 134 631 134 608 19 0 0 4 31 2029
15. 395013 129 178 129 166 8 0 0 4 31 2029
22. 390 047 136 245 134 996 1240 0 0 9 51 2029
29. 390 447 131 016 131 001 6 0 0 9 51 2029
Ldhde: EKP.
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Yhteensi
Muut euromidé- | Euromdirdiset | Euroméiriiset | Muut saamiset
Kéidnteiset | Maksuvalmius- Vakuuksien| riiset saamiset arvopaperit saamiset
rakenteelliset luotot muutos- |euroalueen luot- euroalueelta julkis-
operaatiot pyyntdihin tolaitoksilta yhteisoiltd
liittyvit luotot
9 10 11 12 13 14 15 16
0 3 38 289 38 760 44318 109 563 774 429 2003 huhti 4.
0 109 15 164 39 658 44322 109 351 770 550 11.
0 14 15 134 39785 44 279 109 666 776 461 18.
0 30 9 116 40 185 44 273 109 529 800 643 25.
0 1 8 111 40 295 44 273 109 631 760 351 touko 2.
0 0 28 195 40 543 44 274 109 789 765 135 9.
0 53 21 197 40 996 44 270 109 580 771 868 16.
0 90 28 158 42 348 44 266 109 647 793 894 23.
0 313 50 330 42294 44 260 110 128 801 435 30.
0 99 49 225 43 067 44 261 110 286 777 056 kesi 6.
0 415 79 347 43 381 44 261 110 952 801 670 13.
0 1922 68 287 43 811 44 261 110 891 791 707 20.
0 796 87 244 44 146 44 262 111327 813 568 27.
0 16 88 253 44 099 43 781 116 929 802 107 heind 4.
0 7 44 259 44 476 43 781 117 402 797 996 11.
0 10 48 327 44 530 43782 117 016 795 274 18.
0 702 47 289 46 632 43782 116 455 828 475 25.
0 25 57 212 46 937 43782 116 511 802 942 elo 1.
0 14 61 235 47092 43788 116 526 812583 8.
0 16 12 236 47182 43762 115175 798 392 15.
0 1671 14 318 47908 43763 114 823 800 214 22.
0 25 34 346 48 499 43763 115 140 814 810 29.
Yhteensi
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- | Myonnettyjen Muut velat Arvon- Piddoma ja
midriiset maidriiset madriiset madrdiset | erityisnosto- muutos- rahastot
velat muille velat velat velat oikeuksien tilit
euroalueella euroalueen | euroalueelle] euroalueen vastaerd|
oleville | ulkopuolelle ulkopuolelle
10 11 12 13 14 15 16 17 18
53949 8858 1081 15 366 6168 65 081 68 005 64 468 774 429 2003 huhti 4.
51602 8717 1 005 14 572 6168 65227 68 005 64 604 770 550 11.
44 996 9172 1 045 14 304 6168 65 907 68 005 64 606 776 461 18.
59278 8455 1 048 14 132 6168 65 475 68 005 64 656 800 643 25.
40 143 9 506 1 048 12 990 6168 65 853 67910 64 657 760 351 touko 2.
37 661 8904 1032 13 626 6168 65 634 67910 64 685 765 135 9.
46 332 8 803 1029 13 644 6168 65 729 67910 64711 771 868 16.
69 296 9551 987 16 002 6168 65 231 67910 65 021 793 894 23.
65 536 8815 1 049 14 022 6168 64918 67910 65 023 801 435 30.
58912 8 966 961 13725 6168 64 606 67910 65 007 777 056 kesi 6.
55148 9020 959 15216 6168 64 640 67910 65 008 801 670 13.
48 390 10 583 952 14 626 6168 65 686 67910 65 009 791 707 20.
72975 8738 1002 16 047 6168 65 455 67 910 65011 813 568 27.
57937 8810 916 16 418 5997 65 784 62 226 64 981 802 107 heind 4.
52121 8 696 911 17 859 5997 65 990 62 226 64 982 797 996 11.
45723 8 880 882 16 745 5997 67 068 62 226 64 983 795 274 18.
70 574 9317 874 16 629 5997 66 906 62 226 64 985 828 475 25.
56 814 9076 888 16 250 5997 66 580 62 226 64 986 802 942 elo 1.
55558 9032 846 15 781 5997 66 410 62 226 64 987 812583 8.
48 668 9 409 835 14 812 5997 65 205 62 226 64 989 798 392 15.
48 778 9319 836 14 927 5997 64 768 62 226 64 991 800 214 22.
66 934 9419 835 16 539 5997 64 325 62 226 64 992 814 810 29.
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M T1aulukko 1.2

EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkdind)

Voimassa alkaen" Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaatiot Maksuvalmiusluotto
Kiintedkorkoiset |Vaihtuvakorkoiset
huutokaupat huutokaupat
Kiinted korko | Korkotarjousten
alaraja
Korko Muutos Korko Korko Muutos Korko Muutos
1 2 3 4 5 6 7
1999 tammi 1. 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
huhti 9 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
marras 5 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 helmi 4. 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
maalis 17. 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
huhti ~ 28. 2,75 0,25 3,75 - 0,25 4,75 0,25
kesi 9. 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
28.% 3,25 - 4,25 5,25
Syys 1. 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
loka 6. 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 touko 11. 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
elo 31. 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
Syys 18. 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
marras 9. 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 joulu 6. 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 maalis 7. 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
kesi 6. 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
Liihde: EKP.

1)  Pdiviiys viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmdiisestd péivimdicirdcd
seuranneesta operaatiosta alkaen, ellei toisin mainita. Syyskuun 18. péiivéind 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana péiivénd.

2) EKP ilmoitti 22.12.1998, etti maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron viilillii sovelletaan poikkeuksellisesti 4.-21.1.1999 kapeaa 50 peruspisteen
korkoputkea. Téimdin jéirjestelyn tarkoituksena oli helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, etti siiti operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojiirjestelmdn perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
vaihtuvakorkoisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdd tarjouksia.

Taulukko 1.3

Eurojirjestelmén rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyviksytyt maarit"?

(madcirdt miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot®

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt | Kiintedkorkoiset
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
suorituspdivi (médri) (méiri) Kiinteiikorko | Korkotarjousten |Marginaalikorko® Painotettu | Operaation kesto
alaraja keskikorko [...] paivid
1 2 3 4 5 6 7
2003 huhti 2. 112 031 71 000 - 2,50 2,53 2,54 14
9. 133 547 101 000 - 2,50 2,53 2,53 14
16. 126 889 77 000 - 2,50 2,53 2,54 14
23. 156 979 125 000 - 2,50 2,54 2,55 14
30. 106 071 38 000 - 2,50 2,55 2,55 14
touko 7. 120 843 76 000 - 2,50 2,53 2,54 14
7. 67 356 53 000 - 2,50 2,53 2,54 7
14. 145 595 97 000 - 2,50 2,53 2,54 14
21. 157 067 96 000 - 2,50 2,57 2,58 14
28. 184 856 106 000 - 2,50 2,59 2,61 12
kesi 4. 72 372 72 372 - 2,50 2,50 2,50 14
7. 145 751 129 000 - 2,00 2,09 2,11 16
18. 111215 62 000 - 2,00 2,12 2,12 14
25. 166 404 150 000 - 2,00 2,10 2,12 14
heinid 2. 111 698 56 000 - 2,00 2,10 2,11 14
9. 130 689 101 000 - 2,00 2,08 2,10 14
9. 67 965 43 000 - 2,00 2,09 2,10 7
16. 147 621 98 000 - 2,00 2,08 2,09 14
23. 141 573 134 000 - 2,00 2,06 2,08 14
30. 114 569 73 000 - 2,00 2,06 2,07 14
elo 6. 174 505 144 000 - 2,00 2,05 2,06 14
13. 118 015 61 000 - 2,00 2,05 2,06 14
20. 192 891 144 000 - 2,00 2,06 2,06 14
27. 121927 75 000 - 2,00 2,08 2,08 14
Syys 3. 185 556 140 000 - 2,00 2,07 2,08 14
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspdivi (médrd) (médrd) Kiinteidkorko| — Marginaalikorko® Painotettu Operaation kesto
keskikorko [...] pdivdd
1 2 3 4 5 6
2001 syys  27. 28 269 20 000 - 3,55 3,58 85
loka  25. 42 308 20 000 - 3,50 3,52 98
marras 29. 49 135 20 000 - 3,32 3,34 91
joulu  21. 38178 20 000 - 3,29 3,31 97
2002 tammi 31. 44 547 20 000 - 3,31 3,33 84
helmi  28. 47 001 20 000 - 3,32 3,33 91
maalis  28. 39976 20 000 - 3,40 3,42 91
huhti ~ 25. 40 580 20 000 - 3,35 3,36 91
touko  30. 37 602 20 000 - 3,45 3,47 91
kesi  27. 27 670 20 000 - 3,38 3,41 91
heind  25. 28 791 15 000 - 3,35 3,37 98
elo 29. 33527 15 000 - 3,33 3,34 91
syys  26. 25728 15 000 - 3,23 3,26 88
loka  31. 27 820 15 000 - 322 3,24 91
marras 28. 38 644 15 000 - 3,02 3,04 91
joulu  23. 42 305 15 000 - 2,93 2,95 94
2003 tammi 30. 31716 15 000 - 2,78 2,80 90
helmi  27. 24 863 15 000 - 2,48 2,51 91
maalis  27. 33367 15 000 - 2,49 2,51 91
huhti ~ 30. 35096 15 000 - 2,50 2,51 92
touko  29. 30218 15 000 - 2,25 2,27 91
kesd  26. 28 694 15 000 - 2,11 2,12 91
heind  31. 25 416 15 000 - 2,08 2,10 91
elo 28. 35940 15 000 - 2,12 2,13 91
3. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot
Huutokaupan Operaation Tehdyt| Hyviksytyt |Kiintedkorkoiset| Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset | huutokaupat
suorituspdivi (médrd) (médrd)|  Kiintedkorko |[Korkotarjousten| Marginaali- Painotettu | Operaation kesto
alaraja korko® keskikorko [...] piivid
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 tammi 5.° Miiriaikaistalle-
tusten kerddminen 14 420 14 420 - - 3,00 3,00 7
kesi  21. Kiinteisoperaatio 18 845 7 000 - - 4,26 4,28 1
Euroalueen laajeneminen
2001 huhti  30. Kéinteisoperaatio 105 377 73 000 - 4,75 4,77 4,79 7
syys 12.  Kiinteisoperaatio 69 281 69 281 4,25 - - - 1
13.  Kiinteisoperaatio 40 495 40 495 4,25 - - - 1
marras 28. Kiinteisoperaatio 73 096 53 000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002 tammi 4. Kiinteisoperaatio 57 644 25 000 - 3,25 3,30 3,32 3
10.  Kiinteisoperaatio 59377 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
joulu 18. Kiinteisoperaatio 28 480 10 000 - 2,75 2,80 2,82 6
2003 touko 23. Maidrdaikaistalle-
tusten kerddminen 3850 3850 2,50 - - - 3

Liihde: EKP.

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

2) Hubhtikuusta 2002 alkaen yhden viikon pituiset perusrahoitusoperaation kanssa vakiohuutokauppoina toteutetut operaatiot (split tender operations)
on luokiteltu perusrahoitusoperaatioiksi. Lisditietoja tditd aiemista operaatioista taulukosta 1.3.3.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, ettd siiti operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojdrjestelmdn perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
vaihtuvakorkoisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdd tarjouksia.

4)  Likviditeettid lisdidvissd (vihentdvissd) operaatioissa marginaalikorko tarkoittaa alinta (korkeinta) korkoa, jolla tarjoukset hyviksyttiin.

5) Operaatioissa tarjousten yldraja oli asetettu 3,00 prosentiksi.

EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003 9*



M Taulukko 1.4

Viahimmaisvarantotilastot

1. Vihimmiéisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja®-?
(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)
Varantopohja Yhteensi Velat, joihin sovelletaan Velat, joihin sovelletaan 0 prosentin velvoitetta
2 prosentin velvoitetta
Talletukset Enintédidn Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintéddn 2 vuoden (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden midrdaika velkapaperit ¥ midrdaika ja
jairtisanomisaika) irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6
2002 heind 10 999.6 6 069,3 408.,6 1368,0 691,0 24627
elo 10 952,0 6010,3 401,5 1359,7 703,2 24772
Syys 11 054,3 6 0554 405,0 1373,5 747,6 24727
loka 11 113,6 6 052,0 414,2 1379,1 790,5 24778
marras 11207,0 6142,9 426,9 13652 784,2 2 487,7
joulu 11 116,8 61399 409,2 13819 725,5 2 460,3
2003 tammi 11 100,8 6 048.,5 426,0 1385,7 7739 2 466,7
helmi 112142 6 092,6 434,0 13964 808,2 2 483,0
maalis 112299 61172 427,4 1 404,1 782,7 24985
huhti 11312,6 61549 431,4 1406,9 815,2 2504,2
touko 11 340,5 6182,9 423,1 1401,2 815,9 25173
kesd 11 381,7 62179 4154 14214 781,0 25459
heind ® 11 381,5 6 165,6 417,6 14293 800,1 25689
Ldhde: EKP.
1) Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vihimmdisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei siscllytetc

varantopohjaan. Jos luottolaitos ei pysty osoittamaan liikkeeseen laskemiensa edelld mainittujen euroalueen laitosten hallussa olevien enintdcdn
kahden vuoden velkapaperien mddrdd, se voi tehdd varantopohjaansa ndisti veloista prosenttivihennyksen. Varantopohjaan sovellettava
viihennys oli 10 % marraskuuhun 1999 saakka, sen jilkeen 30 %.

2) Pitoajanjaksot alkavat kunkin kuukauden 24. pdivind ja pddttyvit seuraavan kuukauden 23. pdivind. Varantovelvoite lasketaan edeltivin
kuukauden lopun varantopohjan perusteella.

3)  Sisdltdd rahamarkkinapaperit. Lisdtietoja saa Yleistdi-osasta.

2. Varantojen pito"

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje® Vihimmisvarantojen

pitoajanjakso varantotalletukset” varantotalletukset” ylittiviit talletukset® korko®, %

paittyy
1 2 3 4 5
2002 syys 129,0 129,5 0,5 0,0 3,28
loka 127,7 128,2 0,5 0,0 3,28
marras 128,7 129,2 0,5 0,0 3,28
joulu 128,8 1294 0,7 0,0 3,06
2003 tammi 130,9 131,4 0,6 0,0 2,87
helmi 130,4 131,0 0.6 0,0 2,78
maalis 128,9 129,5 0,6 0,0 2,67
huhti 130,0 130,5 0,5 0,0 2,53
touko 130,3 130,8 0,5 0,0 2,54
kesd 131,2 131,7 0,5 0,0 2,34
heind 131,6 132,0 0,5 0,0 2,09
elo 132,1 132,7 0,6 0,0 2,06
syys 131,1 . . . .

Ldhde: EKP.

1) Tissd taulukossa ilmoitetaan pédttyneiden pitoajanjaksojen téiydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovelvoitteet.

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

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

4) Keskimddrdiset varantovelvoitteen ylittivit toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella,
Jotka ovat tiyttineet varantovelvoitteen.

5) Keskimddrdiset varantovelvoitteen alittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella,
Jotka eiviit ole tdyttineet varantovelvoitetta.

6) EKP:n (kalenteripdivien mddrdlld painotettu) eurojdrjestelmdn perusrahoitusoperaatioiden keskimddrdinen korko pitoajanjakson aikana (ks.

[0*

taulukko 1.3).
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Taulukko 1.5 I

Pankkijirjestelmin likviditeettiasema®

(miljardia euroa; jakson pdivittdisten arvojen keskiarvoja)

Pitoajanjakso Likviditeettid lisaavit tekijat | Likviditeettid vihentivit tekijit Luotto- | Perusraha
paittyy Eurojirjestelméan rahapoliittiset operaatiot laitosten (keskus-
Eurojir- Perus-|  Pitempi- Maksu- Muut| Talletus- Muut | Liikkeessd| Valtioiden Muut sekki- pankki-
jestelmd| rahoitus- aikaiset-|  valmius- likvi- mahdol- likvi- olevat| tilit euro- tekijét tilit? rahat)®
kulta- ja| operaatiot| rahoitus- luotto diteettid lisuus diteettid setelit|  jérjestel- (netto)?
valuutta- operaatiot lisadvit vihentavit massd
saamiset operaatiot” operaatiot”
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 heind 369,1 130,4 60,0 0,2 0,0 0,2 0,0 3134 54,4 60,3 131.4 445,0
elo 360,0 139,2 55,2 0,1 0,0 0,1 0,0 3228 50,9 50,8 129,9 452,8
syys 362,3 140,9 50,8 0,1 0,0 0,2 0,0 323,6 49,1 51,7 129.,6 4534
loka 370,0 146,1 453 0,1 0,0 0,1 0,0 3292 45,6 58,2 128,3 457,6
marras 372,1 147.5 45,0 0,1 0,0 0,1 0,0 334,0 42,8 58,6 129,3 463.4
joulu 371,5 168,1 45,0 1,1 2,0 0,2 0,0 350,7 51,7 55,5 129,5 480,5
2003 tammi 360,9 176,3 45,0 0,5 0,0 0,3 0,0 353,9 43,7 53,3 131,6 485,8
helmi 356.,4 168,6 45,0 0,3 0,0 0,3 0,0 340,7 50,2 48,0 131,1 472,2
maalis 3525 179,5 45,0 0,2 0,0 0,1 0,0 3478 59,1 40,6 129,6 4717,5
huhti 337,4 179.4 45,0 0,1 0,0 0,2 0,0 358.5 52,1 20,5 130,6 489,3
touko 333,1 177,1 45,0 0,4 0,0 0,2 0,1 366,2 42,6 15,5 130,9 4973
kesd 331,3 194,7 45,0 0,4 0,0 0,3 0,2 373,2 52,6 13,2 131,9 505,3
heind 320,4 204,7 45,0 0,4 0,0 0,3 0,0 382,7 52,4 2,9 132,2 515,2
elo® 3158 2134 45,0 0,2 0,0 0,1 0,0 391.,6 51,5 -1,6 132,8 524,6
Liihde: EKP.

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

2) Eisisdlld kansallisten keskuspankkien EMUn toisen vaiheen aikana liikkeeseen laskemia velkasitoumuksia.

3)  Eurojdrjestelmdiin konsolidoidun taseen muut erdt.

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

5) Talletusmahdollisuuden (erd 6), liikkeessd olevien setelien (erd 8) ja sekkitilien (erd 11) summa.
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2 Euroalueen rahatalous ja sijoitusrahastot

. M T1aulukko2.1

Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

1. Saamiset: kannat

Eurojirjestelmi
Lainat Hallussa Hallussa Ulko- Kiinted Muut|  Yhteensi
euro- Raha- Julkis- Muille [olevat euro- Raha- Julkis- Muiden [olevat euro- maiset | omaisuus| saamiset
alueelle laitok- yhtei- alueella laitos- yhtei- alueella|  saamiset

sille” soille olevien ten sdjen 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
2001 4127 386,4 25,7 0,6 107,0 3.8 101,8 1,3 13,8 399,0 11,9 54,3 998.6
2002 416,2 391,3 242 0,6 94,5 7,6 86,0 0,8 13,2 3748 11,9 1323 1042,8
2003 I 4118 387,0 24,1 0,6 105,2 9,5 94,8 0,8 12,5 350,2 11,9 1236 10151
2003 huhti 369.,6 3449 24,1 0,6 107,6 9,6 97,1 0,8 13,0 341,5 12,0 128,2 971,9
touko 4447 420,0 24,0 0,7 112,0 10,4 100,5 1,0 12,2 334,0 11,9 131,0 10458
kesd 469,3 445,0 23,7 0,6 114,2 10,0 103,1 1,1 12,4 3352 12,0 131,5 1 074,6
heind ® 4373 4129 23,7 0,7 1153 9,6 104,6 1,1 12,5 3379 12,2 1334 1048,5
2. Velat: kannat
Eurojirjestelmi
Liikkeessd-|  Talletukset Liikkeeseen Oma Ulkomaiset Muut Yhteensi
oleva euro- Raha- Valtion Muiden lasketut padoma velat” velat
raha alueelta laitosten"” julkis- | velkapaperit ja
yhteisdjen/ varaukset
muiden

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 2859 391,9 3424 35,1 14,4 4,6 209,8 35,6 70,8 998.6
2002 392,9 3284 283,3 29,5 15,6 3,6 1659 32,9 119,1 1042,8
2003 I 3654 345,8 279,0 50,7 16,2 2,7 149,2 28,7 1233 1015,1
2003 huhti 378,7 292,1 2332 42,0 16,9 2,7 144.,6 27,7 126,1 971,9
touko 384,1 3619 297.,6 459 18,4 2,7 141,0 28,1 127,9 10458
kesd 3914 379.4 307,9 52,6 18,9 2,6 143,1 29,8 128,3 1 074,6
heind ® 403,6 3344 266,1 52,3 16,0 2,6 145,2 31,7 131,1 1 048,5

Ldhde: EKP.

1) Marraskuun lopusta alkaen TARGET-jdirjestelmdn saamiset ja velat nettoutetaan pdivittdin jdarjestimdlli ne uudelleen (netting by novation).
Tdmd tarkoittaa, ettd kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenviiliset saamiset ja velat on korvattu yhdelld kunkin kansallisen keskuspankin
ja EKP:n kahdenvdliselld nettomddrdiselld positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttomddrdinen tilanne on esitetty
vastaavassa alaviitteessd Kuukausikatsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 numeroissa.
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Taulukko 2.1 (jatkoa)

Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

3. Saamiset: kannat

Rahalaitokset pl. eurojérjestelmi
Lainat Hallussa Raha- Hallussa Ulko- Kiinted Muut [ Yhteensi
euro-| Raha- Julkis-|  Muille|olevat euro- Raha- Julkis-|  Muiden | markkina- |olevat euro- maiset | omaisuus | saamiset
alueelle] laitok- yhtei- lueell laitos- yhtei- rahasto- alueella| saamiset
sille” soille olevien| ten sojen osuudet olevien
liikkeeseen| liikkeeseen
Tack laskemat
muut arvo-| osakkeet ja
paperit kui osuudet!
osakkee
1 2| 3 4 5| 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 111347 37940 822,0 6518,7 25359 11229 10774 335,6 38,5 810,8 240838 168,1 11295 182263
2002 116133 40198 812,6 67809 2671,2 11700 11350 366,2 62,4 827,6 24655 167,6 10518 188593
2003 I 117354 4076,6 804,6 68542 28302 12345 12100 385,7 66,8 8183 2545,1 160,8 10295 19186,2
2003 huhti 11798,9 4109,0 7992 6890,7 28525 12230 12262 403,4 69,6 8372 25648 1588 1037,6 193194
touko 118923 41908 7948 6906,6 28965 12338 1256,6 406,1 70,7 854,1 25444 1594 10728 19490,1
kesd 118822 41434 7958 6943,0 28873 1243,1 12386 405,6 68,9 8493 26252 1583 10542 195254

heini ® 11863.8 40973 8032 69633 29130 12600 12498 403,2 68,8 8834 26055 158,6 981,2 194744

4. Velat: kannat

Rahalaitokset pl. eurojirjestelmi
Liikkeessd- | Talletukset Raha- | Liikkeeseen Oma | Ulkomaiset Muut Yhteensi
oleva euro- Raha- Valtion Muiden | markkina- lasketut padoma velat velat
raha alueelta laitosten julkis- rahasto- | velkapaperit" ja
yhteisojen/ osuudet” varaukset
muiden
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 0,0 9 696,6 38296 103,9 5763,1 436.5 28829 10419 26874 14809 18226,3
2002 0,0 10 198,9 4136,5 106,9 5955.6 5329 29927 11088 25943 1431,7 18859.3
2003 I 0,0 10319,0 4198,7 1255 59947 617,6 30459 11158 26654 1422,6 19 186,2
2003 huhti 0,0 10 350,2 4200,8 117.8 6031,6 632,6 30644 11169 26879 14675 193194
touko 0,0 105173 4310,1 124,2 6082,9 6419 3062,5 11205 26253 1522,6 19 490,1
kesd 0,0 105459 43034 1473 6095,1 640,1 3082,8 11288 26404 14874 195254
heini ® 0,0 10 500,5 42583 121,2 6121,0 649.4 3116,1 11377 26525 14182 194744
Liihde: EKP.
1) Sisdltdd euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit sisdltyviit erddn “ulkomaiset
velat”.
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M raulukko2.2

Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojirjestelmé)

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

1. Saamiset: kannat

Yhteensd
Lainat Hallussa Hallussa | Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille | olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset”| omaisuus saamiset
alueelle| yhteisoille alueella| yhteisojen 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
2001 7367,0 847,7 6519,3 1516,1 1179,2 336,9 568,1 28078 180,0 1137,6 13 576,7
2002 76183 836,8 6781,5 1588,0 1221,0 367,0 572,77 2 840,3 179.5 11322 13931,0
2003 1 7 683,6 828,7 6854,9 16914 1304,8 386,6 565,3 28953 172,7 11149 141233
2003 huhti 7714,6 8233 6891,3 17275 13233 404,2 5842 2906,3 170,8 11235 14 226,9
touko 7726,1 8189 6907,3 1764,1 1357.1 407,1 596,2 28784 1713 11634 14 299.,6
kesid 7763,1 819.,5 6943,6 17484 13417 406,7 590,3 29604 1704 11453 143779
heind ® 7790,9 826,9 6964,0 1758,7 13544 404,3 6153 29433 170,8 10725 14 351,6
2. Velat: kannat
Yhteensi
Liik- Valtion Muiden Raha- Liikkee- Oma Ulko- Muut Raha-
keessd | talletukset julkis-|  markkina- seen pddoma maiset velat laitosten
oleva yhteisdjen/ rahasto- lasketut ja velat viliset
raha muiden osuudet? velka- varaukset velat,
talletukset paperit? netto
euro-
alueelta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 239,7 139,0 5771.6 398.,0 1760,8 995,2 2723,0 1551,8 -85 13 576,7
2002 341,2 136,4 5971,1 470,6 1818,6 1 006,5 26272 1550,8 8,7 13931,0
2003 I 3272 176,2 6010,9 550,8 1 804,7 999,5 2 694,1 1545,8 14,1 141233
2003 huhti 336,3 159,7 6048,5 563,0 18345 995,6 2715,6 1593,6 -19.8 14 226,9
touko 343,8 170,1 61014 571,1 1821,0 991.,4 26534 1 650,5 -3.1 14 299,6
kesid 351,0 200,0 6114,1 571,2 18322 1 000,5 2670,2 16158 22,9 143779
heind ® 361,5 173,5 6137,0 580,5 1849,1 1002,3 26842 1549,3 14,2 14 351,6
Liihde: EKP.

1) Marraskuun lopusta alkaen TARGET-jdirjestelmdn saamiset ja velat nettoutetaan pdivittdin jdarjestimdlli ne uudelleen (netting by novation).
Tdmd tarkoittaa, ettd kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenviiliset saamiset ja velat on korvattu yhdelld kunkin kansallisen keskuspankin
ja EKP:n kahdenvdliselld nettomddrdiselld positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttomddrdinen tilanne on esitetty
vastaavassa alaviitteessd Kuukausikatsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 numeroissa.
Sisdltdd euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit sisdltyvdt erddn “ulkomai-

2)

14

set velat”.
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Taulukko 2.2 (jatkoa) O

Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojéirjestelmé)
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

3. Saamiset: virrat?

Yhteensd
Lainat Hallussa Hallussa | Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille | olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset?| omaisuus saamiset
alueelle| yhteisoille alueella| yhteisojen 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
2001 364.,2 -7,6 371,8 71,5 8,5 62,9 29,8 330,5 8,1 100,6 904.,6
2002 297,3 -9.8 307,1 75,9 45,7 30,2 5.4 246,0 -1.3 -20,6 604,8
2003 1 86,6 -0,5 87,0 62,5 46,0 16,5 -0,9 91,5 -3,6 -16,8 219,8
2003 huhti 38,7 -5.3 44,0 33,5 21,0 12,5 15,4 39,7 -1,9 4,6 130,0
touko 24,1 -4,0 28,2 339 30,7 32 11,1 41,8 0,5 39,2 150,6
kesd 332 0,5 32,7 -15,6 -14,6 -1,0 =17 41,0 -0,8 -15.3 34,8
heind ® 26,2 7.3 18,9 7.3 9,0 -1,7 -2,7 -33,6 0.4 -74.5 -76,9
4. Velat: virrat?
Yhteensd
Liik- Valtion Muiden Raha- Liikkee- Oma Ulko- Muut Raha-
keessd | talletukset julkis-|  markkina- seen pddoma maiset velat laitosten
oleva yhteisdjen/| rahasto- lasketut ja velat® viliset
raha muiden osuudet” velka- varaukset velat,
talletukset, paperit? netto
euro-
alueelta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 -116,4 -26,9 3854 90,9 107,6 79,3 3384 79,9 -33.,5 904.,6
2002 101,4 -5.8 2232 70,1 105,3 36,8 76,0 -33,0 30,6 604,8
2003 1 7,7 32,8 48,9 35,7 25,1 1,2 59.4 -43 13,4 219,8
2003 huhti 9,1 -16,5 41,1 11,8 29,9 0,0 44.6 43,2 -33.3 130,0
touko 7,4 10,4 61,2 8,8 2,4 -6,8 0,6 52,2 14,4 150,6
kesd 7.3 29,9 7.9 -0,7 2,7 9,2 -20,4 -27,6 26,4 34,8
heind ® 11,1 -26,5 -11,6 9,5 14,6 9,1 6,2 -83,0 -6,3 -76,9

Liihde: 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-jdrjestelmdn saamiset ja velat nettoutetaan pdivittdin jirjestdmdllid ne uudelleen (netting by novation).
Tdmd tarkoittaa, ettd kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenviiliset saamiset ja velat on korvattu yhdelld kunkin kansallisen keskuspankin
ja EKP:n kahdenvilisellid nettomdidrdiselld positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttomddrdinen tilanne on esitetty
vastaavassa alaviitteessi Kuukausikatsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 numeroissa.

3) Sisdltid euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit sisaltyviit erddn “ulkomaiset
velat”.
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M raulukko2.3

Raha-aggregaatit” ja niiden vastaerit (kausivaihtelusta puhdistamattomat)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset)

1. Kannat
M3 Pitkdaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitusvelat julkiselle muille netto-
M2 M3-M2 Yhteensi sektorille | euroalueella saamiset
Lainat
Ml M2-M1 Yhteensd
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 22079 24598 4667,7 7624 5430,2 38938 2026,9 74244 6519,3 84,7
2002 24255 2539,1 4964,6 825,1 5789,7 3991,5 2057,8 77212 6781,5 213,1
2003 1 23978 25875 49853 8742 5859,5 4010,7 21335 7 806,8 68549 201,2
2003 huhti 2425,7 2 605,5 5031,2 9174 5948,6 4005,8 2 146,6 7879,7 6891,3 190,8
touko 2458,0 26279 50859 907,5 59934 40109 21759 7910,6 6907,3 225,0
kesd 2501,1 2 606,5 5107,6 8824 5990,0 4042,0 21613 7940,6 6943,6 290,1
heind © 2480,5 2617,6 50982 889.4 5987.6 4070,7 21813 7983,6 6964,0 259,1
2. Virrat?
M3 Pitkdaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitusvelat julkiselle muille netto-
M2 M3-M2 Yhteensi sektorille | euroalueella saamiset
Lainat
Ml M2-M1 Yhteensd
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 106,8 162,2 269,1 114,0 383,0 176,5 0,9 464,6 371,8 -7.9
2002 215,1 89,3 304,3 66,7 371,1 186.,5 359 3427 307,1 170,0
2003 I -3,8 50,6 46,8 37,8 84,6 37,7 45,6 102,6 87,0 32,1
2003 huhti 29,2 19,8 49,0 38,5 87,5 3,8 15,7 71,8 44,0 -4,9
touko 35,3 26,5 61,8 -7.9 53,9 18,3 26,7 42,4 28,2 41,2
kesd 54,5 -23,7 30,8 -25,3 55 21,5 -14,1 24,0 32,7 61,4
heind ® -18,8 10,8 -8,1 7.4 -0,7 32,0 16,3 14,6 18,9 -39.9
3. Suhteelliset muutosnopeudet®
M3 Pitkdaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitusvelat julkiselle muille netto-
M2 M3-M2 Yhteensi sektorille | euroalueella saamiset
Lainat
Ml M2-M1 Yhteensd
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 5,1 7,1 6,1 17,7 7,6 4,7 0,0 6,7 6,0 -7.9
2002 R 3,6 6.5 8,8 6.8 4.8 1,8 4,6 4,7 170,0
2003 1 11,6 4,6 7,8 8,1 7,9 43 1,8 4,7 4,7 229,2
2003 huhti 10,9 5.4 8,0 12,4 8,6 4,5 34 5,1 4,7 2273
touko 11,8 59 8,7 8,6 8,7 43 4.4 5,2 4,6 229,5
kesd 11,3 55 8,3 8,3 8,3 5,0 3,7 5,1 4.5 2499
heind ® 11,6 5,7 8,5 8,9 8,5 5.2 4,7 55 4.9 208,5
Liihde: EKP.
1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallinnon yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat

2)

3)
4)

muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1 on liikkeessi olevan rahan ja yon yli -talletusten summa. M2 on Ml:n,
enintddn 2 vuoden mddrdaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintddn 3 kuukauden talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten,
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintidn 2 vuoden velkapaperien summa.

Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisid huomautuksia -osassa.

12 kuukausittaisen virran summa mainitun ajanjakson lopussa.
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Taulukko 2.3 (jatkoa)

Raha-aggregaatit” ja niiden vastaeriit (kausivaihtelusta puhdistamattomat)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset)

4. Kannat
Liikkeessi Yon yli Enintdén | Irtisanomis- Repot Raha-|  Enintdén Yli| Irtisanomis- Yli Oma
oleva| -talletukset| 2 vuoden ajaltaan markkina-| 2 vuoden| 2 vuoden ajaltaan| 2 vuoden péddoma
raha madrd- enintién rahasto- velka- velka- enintién madrd- 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
2001 239,7 1968,2 1088.,8 1371,0 218.,5 398,0 1459 1613,6 1158 1169,1 995,2
2002 3412 2084,4 1075,5 14635 2269 470,6 1277 1689,7 105.8 1189,6 1006,5
2003 I 3272 2070,6 10732 15143 224,0 550,8 99,4 1704,4 100,9 12059 999.5
2003  huhti 336,3 2089,4 1081,9 15237 230,5 563,0 124,0 1709.7 98,3 12022 995,6
touko 3438 21142 1096,9 1531,0 2314 571,1 105,0 17142 96,9 12084 991.4
kesi 351,0 2150,1 1060,5 1546,0 215,0 571,2 96,3 17342 95.4 1212,0 1000,5
heini ® 361,5 2119,0 1063,6 1554,1 2188 580.5 90,0 17573 933 12178 1002,3
5. Virrat?
Liikkeessi Yon yli Enintdén | Irtisanomis- Repot Raha-|  Enintdén Yli| Irtisanomis- Yli Oma
oleva| -talletukset| 2 vuoden ajaltaan markkina-| 2 vuoden| 2 vuoden ajaltaan| 2 vuoden péddoma
raha madrd- enintién rahasto- velka- velka- enintién madrd- 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
2001 -116.4 2232 64,3 98,0 252 90,9 -2,1 110,2 -10,8 2,2 79,3
2002 101.,4 113,6 2.8 92,0 9,6 70,1 -13,0 118,4 -10,0 414 36,8
2003 I 7,7 -115 -0,4 50,9 5.8 35,7 -3,7 29,1 -4.9 12,3 1,2
2003  huhti 9,1 20,1 10,2 9,6 6,4 11,8 20,3 9,7 2,7 232 0,0
touko 7.4 27,9 18,8 7,7 1,0 8.8 -17,7 19,1 -1,3 73 -6,8
kesi 73 473 -38,5 14,7 -16.4 -0,7 -8,2 10,9 -1,6 29 9,2
heind ® 11,1 -29.9 2,7 8,1 32 9,5 -5.4 20,0 2,1 5,0 9,1
6. Suhteelliset muutosnopeudet®
Liikkeessi Yon yli Enintdén | Irtisanomis- Repot Raha-|  Enintdén Yli| Irtisanomis- Yli Oma
oleva| -talletukset| 2 vuoden ajaltaan markkina-| 2 vuoden| 2 vuoden ajaltaan| 2 vuoden péddoma
raha madrd- enintién rahasto- velka- velka- enintién madrd- 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
2001 -32,7 12,8 6,3 7,7 13,0 29,1 -1,5 72 -8,5 -0,2 8,7
2002 423 5.8 -0,3 6,7 4.4 17,6 9.3 7.4 -8,7 3,6 3,7
2003 I 37,6 8.2 -0,4 8.4 1.8 16,4 -11,1 6,7 -8,1 39 2,2
2003  huhti 374 7.4 0,0 9,6 54 16,8 9,7 72 -8,9 3,6 2,7
touko 34,2 8,7 0,7 10,0 2,8 17,5 -12.3 7,1 9,2 39 1.6
kesi 314 8,5 -0,9 10,5 -2,0 19.4 -14.8 72 -10,5 39 4.4
heini © 30,6 8.8 -1,1 10,9 -0,2 18,1 -13.9 75 -12,5 42 43
Liihde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallinnon yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1 on liikkeessd olevan rahan ja yon yli -talletusten summa. M2 on MI:n,
enintddn 2 vuoden mddrdaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintddn 3 kuukauden talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten,
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintddn 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. Teknisii huomautuksia -osassa.
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~ W Taulukko 2.3 (jatkoa)

Raha-aggregaatit” ja niiden vastaerit (kausivaihtelusta puhdistetut)

(miljardia euroa; suhteelliset muutokset)

7. Kannat
M3 Pitkdaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitus- julkiselle muille netto-
M2 M3-M2 Yhteensi velat sektorille euro- saamiset
alueella Lainat
Ml M2-M1 Yhteensd
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 21517 24504 4602,2 789,2 5391,3 38973 20410 74255 65147 48,8
2002 2367,1 2531,7 4 898,8 853,7 57525 39947 20733 77242 6780,9 176,5
2003 1 2408,5 2576,0 4984,5 856,5 5841,1 4.003,1 21204 7787,1 6847,4 2285
2003 huhti 2426,5 25933 5019,8 899,2 59189 4006,8 2137,1 7 846,2 6871,8 2379
touko 2445,1 2 609,7 5054,9 885,9 5940,8 40134 2158,1 7874,0 6893.8 266,8
kesd 24499 2619,7 5069,7 887,2 5956,9 4033,0 2 144,1 7909.,4 69129 290,9
heind ® 24731 26283 51015 898,1 5999.,6 4067,6 21832 7980,2 6954,3 262,5
8. Virrat?
M3 Pitkdaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset
rahoitus- julkiselle muille netto-
M2 M3-M2 Yhteensi velat sektorille euro- saamiset
alueella Lainat
Ml M2-M1 Yhteensd
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 109,7 165,4 275,0 118,3 393,4 176,3 2,5 465,7 376,1 -9,5
2002 213,0 91,2 304,2 68,6 372,8 186,1 37,7 3447 311,1 169.,3
2003 1 65,5 46,5 112,1 -8,5 103,6 26,9 16,6 79,9 80,1 96,0
2003 huhti 19,2 19,0 38,2 38,1 76,3 12,4 19,4 58,1 31,9 15,0
touko 21,7 20,6 423 -11.4 30,9 19,7 18,4 39,3 34,2 359
kesd 16,0 7,7 23,7 1,2 24.8 9,9 -13,5 29,5 15,5 20,3
heind ® 249 8,2 33,1 11,3 44,4 37,9 35,3 42,2 39,9 -37,3
9. Suhteelliset muutosnopeudet?
M3 Pitkd- Luotot Luotot Ulkomaiset
aikaiset| julkiselle muille netto-
M2 M3-M2| Yhteensi 3kk:n| rahoitus-| sektorille euro- saamiset
liukuva velat alueella Lainat
Ml M2-M1| Yhteensd keskiarvo
(keskitetty)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 54 7,2 6,4 17,5 7,9 - 4,7 0,1 6,7 6,1 9,5
2002 9,9 3,7 6,6 8,7 6,9 - 4.8 1,8 4,7 4, 169,3
2003 1 11,8 4,7 8,0 8,0 8,0 - 43 1,7 4.8 4,7 229,7
2003 huhti 11,2 5,2 8,0 124 8,7 8.4 4,5 34 5,1 4,6 227,6
touko 11,4 5,9 8,5 8,7 8,5 8,5 43 43 5.2 4,6 228,8
kesi 11,4 5,6 8.4 8,5 8.4 8,5 5,0 3,6 5,1 4.5 250,6
heind ® 11,5 5,7 8.4 8,9 8,5 . 5,2 4,6 5,5 4.9 211,0
Liihde: EKP.
1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallinnon yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat

2)

3)
4)

muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1 on liikkeessi olevan rahan ja yon yli -talletusten summa. M2 on Ml:n,
enintddn 2 vuoden mddrdaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintddn 3 kuukauden talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten,

rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintidn 2 vuoden velkapaperien summa.

Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisid huomautuksia -osassa.

12 kuukausittaisen virran summa mainitun ajanjakson lopussa.

| 8%
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Taulukko 2.3 (jatkoa)

Raha-aggregaatit” ja niiden vastaerit (kausivaihtelusta puhdistetut)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset)

10. Kannat
Liikkeessi Yon yli Enintdén | Irtisanomis- Repot Raha-|  Enintdén Yli| Irtisanomis- Yli Oma
oleva| -talletukset| 2 vuoden ajaltaan markkina-| 2 vuoden| 2 vuoden ajaltaan| 2 vuoden péddoma
raha madrd- enintién rahasto- velka- velka- enintién madrd- 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
2001 2334 19183 1090,1 1360,3 2314 4119 1459 16214 113,7 1166,8 995,3
2002 333,0 2034,1 10795 1452,1 240,1 4859 1277 1697.3 103.8 11872 10064
2003 I 3319 2076,6 1072,0 1504,0 209,9 5473 99,4 17032 100,4 1201,8 997,7
2003  huhti 3380 2088,5 1076,5 15168 2214 553,8 124,0 1708,5 98,9 12014 998,0
touko 342,0 2103,1 10813 15284 219,0 561,8 105,0 17116 97,9 1206,2 997,7
kesi 347,1 21028 10744 15453 2188 572,2 96,3 1730,6 96,4 1210,0 996,0
heini ® 3552 21179 10673 1561,0 2257 5824 90,0 17554 94,2 1219,0 999,0
11. Virrat?
Liikkeessi Yon yli Enintdén | Irtisanomis- Repot Raha-|  Enintdén Yli| Irtisanomis- Yli Oma
oleva| -talletukset| 2 vuoden ajaltaan markkina-| 2 vuoden| 2 vuoden ajaltaan| 2 vuoden péddoma
raha madrd- enintién rahasto- velka- velka- enintiéin madrd- 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
2001 -112,5 222,1 69.4 96,0 26,8 93,7 -2,1 110,0 -10,6 2,4 79,3
2002 99,6 1134 -0,1 91,3 9,9 71,7 -13,0 118,1 -9.9 41,2 36,7
2003 I 20,9 44,6 -5,6 52,1 -21,6 16,8 -3,7 20,3 235 10,7 -0,6
2003  huhti 6,1 13,2 6,0 12,9 11,7 6,1 20,3 9,6 -1,5 0,0 42
touko 4,0 17,7 8.6 12,0 2,4 8.6 -17,7 17,6 -1,0 6,0 -3,0
kesi 5,0 10,9 -9,0 16,7 -0,2 9,6 -8,2 10,0 -1,6 3,1 -1,6
heind ® 8,7 16,2 -7.4 15,6 6,2 10,4 -5.4 21,7 =22 8, 10,3
12. Suhteelliset muutosnopeudet®
Liikkeessi Yon yli Enintdén | Irtisanomis- Repot Raha-|  Enintdén Yli| Irtisanomis- Yli Oma
oleva| -talletukset| 2 vuoden ajaltaan markkina-| 2 vuoden| 2 vuoden ajaltaan| 2 vuoden péddoma
raha madrd- enintién rahasto- velka- velka- enintién madrd- 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
2001 -324 13,1 6.8 7,6 12,5 28,9 -1,5 72 -8,5 -0,2 8,7
2002 42,7 59 0,0 6,7 43 17,3 -9,3 73 -8,7 3,6 3,7
2003 I 39,7 8.1 0,0 8.3 1,1 16,4 11,1 6,7 -8,0 38 2,2
2003  huhti 374 7,7 -0,4 9,7 53 16,9 9,7 72 -8,9 3,6 2,7
touko 34,3 8.3 0.8 9.8 2,5 17,7 -12.3 7,1 9,2 39 1,7
kesi 31,9 8,5 -0,5 10,4 -1.4 19,5 -14.8 72 -10,5 38 4,4
heini ® 30,3 8.8 -1,1 10,9 0,2 18,2 -13,9 7.5 -12,5 42 43
Liihde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallinnon yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1 on liikkeessd olevan rahan ja yon yli -talletusten summa. M2 on MI:n,
enintddn 2 vuoden mddrdaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintddn 3 kuukauden talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten,
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintddn 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. Teknisii huomautuksia -osassa.
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[ 9%




" M Ttaulukko2.4

Rahalaitosten lainat, erittely” (lainan saajan ja maturiteetin mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

1. Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille: kannat

Vakuutuslaitokset ja Muut rahoituslaitokset Yritykset
elikerahastot
Yhteensi Yhteensi Enintiéin Yli 1 vuosi Yli Yhteensi
Enintiéin Enintién 1 vuosi jaenintddn 5 vuotta
1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 34,9 24,8 4344 276,0 1019,0 489,8 13945 2903,3
2002 33,0 19,7 4539 288,0 980,8 5143 14772 29723
2003 I 42,4 30,0 470,2 301,0 991,3 512,7 14873 2991,2
2003 huhti 46,3 33,5 480,7 308,1 9922 5134 14945 3000,1
touko 46,2 333 4844 309,7 983,7 509,8 1502,0 29954
kesd 44,6 31,2 4778 304,1 9949 510,7 15094 3015,0
heind ® 48,7 32,8 471,9 2933 982,5 5164 15144 30133
2. Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille: virrat®
Vakuutuslaitokset ja Muut rahoituslaitokset Yritykset
elikerahastot
Yhteensi Yhteensi Enintdén Ylil vuosi Yli Yhteensi
Enintiéin Enintién 1 vuosi jaenintddn 5 vuotta
1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 3,6 3,0 47,1 28,2 46,7 62,9 101,0 210,7
2002 -4.4 -5,3 233 16,1 -259 31,0 97,5 102,6
2003 I 11,3 10,3 9,0 5,1 13,1 2,3 16,3 31,7
2003 huhti 4,0 3,6 11,7 7.9 2,3 1.4 9,6 13,3
touko 0,0 -0,1 6,6 35 -5.9 -2,8 10,9 2,2
kesd -1,6 22 -1,7 -6,6 10,7 0,0 6.4 17,1
heind ® 4,0 1,6 -6,6 -11.4 -12,1 55 4,6 -2,0
3. Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille: suhteelliset muutosnopeudet®
Vakuutuslaitokset ja Muut rahoituslaitokset Yritykset
elikerahastot
Yhteensi Yhteensi Enintiéin Yli 1 vuosi Yli Yhteensi
Enintiéin Enintién 1 vuosi jaenintddn 5 vuotta
1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 11,5 13,8 12,0 11,2 4.8 14,6 7.8 7.8
2002 -11,1 -21,2 5.4 5.8 -2,6 6.3 7,0 35
2003 1 7,2 53 1,5 2,8 -1,0 5.8 6,6 3,8
me 42 2,5 4 -0,7 -0,1 2,7 6.5 3,6
Ldhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojdrjestelmdd. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssi kdytettyyn luokitukseen.
2) Sisdltdd 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. Teknisiii huomautuksia -osassa.
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Taulukko 2.4 (jatkoa) _

Rahalaitosten lainat, erittely” (lainan saajan ja maturiteetin mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

4. Lainat kotitalouksille: kannat

Kotitaloudet”
Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto Yhteensd
Enintéin|Yli 1 vuosi Yli| Yhteensd| Enintdén|Y1i 1 vuosi Yli| Yhteensd| Enintdén|Yli 1 vuosi Yli| Yhteensd
1 vuosi| enintddn| 5 vuotta 1 vuosi| enintddn| 5 vuottal 1 vuosi| enintddn| 5 vuotta
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 102,5 170,4 2242 497,1 227 61,0 1937,0 2020,6 152,8 105,3 370,3 628,3  3146,1
2002 102,2 179,1 236,4 517,7 25,8 66,5 20858 2178,0 157,1 98,9 370,0 626,0 3321,8
2003 1 111,1 176,1 208,1 495.3 16,1 69,0 21235 2208,6 146,5 94,5 405,5 646,6 3 350,5
2003 huhti 110,4 1777 206,9 495,0 15,9 68,7 21343 22189 145,5 95,3 408,8 649,7  3363,6
touko 109,9 179,3 206,0 495,1 16,1 68,8 2150,2 22351 143,7 94,8 411,8 650,4 3 380,6
kesid 1143 179,4 209,7 503,4 16,6 68,7 21658 22512 145,1 94,6 411,4 651,1  3405,6
heini ® 113,1 180,2 211,8 505,0 16,3 69,6 21879 22738 140,6 95,2 4147 650,5 34293
5. Lainat kotitalouksille: virrat
Kotitaloudet”
Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto Yhteensd
Enintédin|Yli 1 vuosi Yli| Yhteensd| Enintdén|Y1i 1 vuosi Yli| Yhteensd| Enintdén|Yli 1 vuosi Yli| Yhteensd
1 vuosi| enintddn| 5 vuotta 1 vuosi| enintddn| 5 vuottal 1 vuosi| enintddn| 5 vuotta
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 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
2002 3,1 49 11,1 19,1 3,1 3,9 147,4 154,4 1,5 1.4 8,4 11,3 185,2
2003 1 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
2003 huhti 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
touko -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
kesd 1,7 1,5 2,3 5,6 0,4 -0,8 18,0 17,6 42 -1,1 -1.4 1,7 249
heini ® -1.4 1,2 3,0 2,8 -0,3 1,0 21,3 21,9 -4,0 0,2 2,4 -1.4 233
6. Lainat kotitalouksille: suhteelliset muutosnopeudet®
Kotitaloudet®
Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto Yhteensd
Enintéin|Yli 1 vuosi Yli| Yhteensd| Enintdén|Y1i 1 vuosi Yli| Yhteensd| Enintdén|Yli 1 vuosi Yli| Yhteensd
1 vuosi| enintddn| 5 vuotta 1 vuosi| enintddn| 5 vuottal 1 vuosi| enintddn| 5 vuotta
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2001 43 2,4 59 4.4 1,7 -2,2 8,0 7,6 -1,2 2,9 2,4 1,6 5,8
2002 3,0 2,8 5,0 3,8 13,7 6,4 7,6 7,6 1,0 1.4 2,3 1.8 59
2003 1 16,3 -0.4 0,6 3,3 -29,7 11,3 7.4 7,1 -3.3 -0,2 7,5 3, 59
ne 14,4 2,1 -0,1 3,5 -29.4 9,8 7.4 7, -7,0 -3.4 7,6 2, 55
Léihde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojdrjestelmdd. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kaytettyyn luokitukseen.
2) Sisdltdd 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. Teknisiii huomautuksia -osassa.

EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003
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" M Taulukko 2.4 (jatkoa)

Rahalaitosten lainat, erittely” (lainan saajan ja maturiteetin mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

7. Lainat julkisyhteisoille ja euroalueen ulkopuolisille: kannat

Julkisyhteisot Lainat euroalueen ulkopuolella
Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensi Pankit? Muut kuin pankit Yhteensi
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensi
hallinto hallinto turva- yhteisot
rahastot
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10
2001 146,0 2983 362,9 14,8 822,0 1095,6 69,9 538.8 608,7 1704,3
2002 1323 271,7 382,8 19,7 812,6 1146,2 64,6 5193 5839 1730,1
2003 1 134,1 267,2 379,0 239 804,6 1173,1 59,2 5349 594,0 1767,1
ne 127,7 263,5 379.3 24,7 795.8 1239,6 59,5 5345 594,0 1833.6

8. Lainat julkisyhteisoille ja euroalueen ulkopuolisille: virrat?

Julkisyhteisot Lainat euroalueen ulkopuolella
Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensi Pankit? Muut kuin pankit Yhteensi
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensi
hallinto hallinto turva- yhteisot
rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 -18.3 1,1 9,9 1,3 -6,2 139,7 43 80,2 84,5 2242
2002 -12,2 -21,1 19,9 4,9 -8,3 134,4 -1,2 35,6 34,4 168,8
2003 1 0,4 -10,2 4.8 4,1 -0,3 44,0 -5.4 283 22,9 66,9
me -59 -3.7 0,2 0,9 -8.4 90,3 0.4 15,6 16,0 106,3

9. Lainat julkisyhteisoille ja euroalueen ulkopuolisille: suhteelliset muutosnopeudet ¥

Julkisyhteisot Lainat euroalueen ulkopuolella
Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensi Pankit? Muut kuin pankit Yhteensi
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensi
hallinto hallinto turva- yhteisot
rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 -11,2 0,4 2,8 9,7 -0,8 14,8 6,2 17,8 16,2 154
2002 -84 -7,1 55 33,2 -1,0 12,8 -1,9 6,7 5,7 10,3
2003 1 -14,0 -9,2 7,1 60,2 -1,6 20,6 -13,7 9,9 7,1 15,6
ne -8.3 -6,3 58 374 -0,1 23,9 -7.9 9,7 7,7 18,1

Ldhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojdrjestelmdd. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssi kdytettyyn luokitukseen.

2) Termilld pankit tarkoitetaan tdssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid 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. Teknisiii huomautuksia -osassa.
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Taulukko 2.5

Talletukset rahalaitoksissa, erittely? (vastapuolen ja vaateen mukaan)

(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

1. Muiden rahoituslaitosten talletukset: kannat

Vakuutuslaitokset ja elikerahastot

Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot®

Yon yli Miird-|  Irtisanomis- Repot Yhteensi Yon yli Miiri- | Irtisanomis- Repot Yhteensi
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10

2001 48,0 4275 34 16,4 4954 156,5 2173 52 85,3 464.5
2002 55,9 445.6 35 17,9 5228 152,6 226,0 6,6 97,1 4823
2003 1 59,6 454,0 3,7 18,2 5355 165,3 251,1 8,2 99,6 5243
2003 huhti 55,8 4572 33 21,1 5374 1645 2592 8,8 103,9 536,3
touko 56,0 4584 32 224 5399 1739 269,2 94 102,7 555,1
kesd 62,2 450,3 3,0 223 537,7 176,6 2593 9.6 98,0 543.5
heind ® 53,7 458,1 3,1 20,8 5357 1673 256,1 9.6 103,7 536,7

2. Muiden rahoituslaitosten talletukset: virrat?
Vakuutuslaitokset ja elikerahastot Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot”
Yon yli Miird-|  Irtisanomis- Repot Yhteensi Yon yli Miirid- | Irtisanomis- Repot Yhteensi
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 7,7 9,1 0,3 1,1 18,1 4,0 1,8 0,6 11,5 18,0
2002 79 18,0 0,1 1.4 273 -4,7 18,3 -0,2 12,8 26,2
2003 1 39 7,8 0,2 0,4 12,2 13,4 253 1.7 11,0 514
2003 huhti -3.8 29 -0,3 2,9 1,8 -0.4 8,7 0,6 42 13,2
touko 0,3 1,6 0,1 1,3 33 10,5 11,5 0,6 -1,2 21,5

kesd 6,1 -8,3 -0,2 -0,1 -2,5 2,0 -10,7 0,2 -4,6 -13,1
heind ® -8,5 75 0,2 -1.5 -2,3 -9.4 =32 0,0 5.0 -1,7

3. Muiden rahoituslaitosten talletukset: suhteelliset muutosnopeudet®

Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot

Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot®

Yon yli Miird-|  Irtisanomis- Repot Yhteensi Yon yli Miirid- | Irtisanomis- Repot Yhteensi
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 19,0 22 8,6 72 38 2,6 0,6 13,6 15,6 42
2002 16,4 42 1,9 85 55 -3,0 85 -9,0 14,9 5.6
2003 1 36,3 4,7 -8,0 2,7 73 55 15,6 -0,2 17,8 12,6
nme 29,1 39 -10,7 17,4 6,7 9,1 19,2 78,3 16,4 16,0

Liihde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojdrjestelmdd. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kaytettyyn luokitukseen.

2) Sisdltdd mm. sijoitusrahastot.
3) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten,

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

4)  Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiii huomautuksia -osassa.

EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003

valuuttakurssimuutosten tai itse
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~ W Taulukko 2.5 (jatkoa)

Talletukset rahalaitoksissa, erittely? (vastapuolen ja vaateen mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

4. Yrityksien ja kotitalouksien talletukset: kannat

Yritykset Kotitaloudet®

Yon yli Maird-|  Irtisanomis- Repot Yhteensi Yon yli Miiri- | Irtisanomis- Repot Yhteensi
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 5753 3352 27,5 36,2 9742 10424 1194,6 1365,7 76,6 3679.3
2002 5954 340,3 30,5 34,7 1000,9 1116,7 1180,8 14359 74,7 3808,0
2003 1 560,1 333,1 344 324 960,0 1125,6 1167.6 1472,6 70,6 38364
2003 huhti 5678 3343 34,8 32,0 968,9 11385 1162,6 1479,0 70,1 3850,2
touko 5742 343,0 35,6 342 987,0 1147,1 11585 1482,1 68,6 38563
kesd 5934 3404 36,7 29,9 1000,3 1164,6 11493 14939 61,6 3869.4
heind © 582,9 345,0 36,8 28,6 993.4 1200,9 1150,2 1500,5 62,2 39139

5. Yrityksien ja kotitalouksien talletukset: virrat

Yritykset Kotitaloudet®

Yon yli Maird-|  Irtisanomis- Repot Yhteensi Yon yli Miiri- | Irtisanomis- Repot Yhteensi
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 76,6 17,8 2,7 10,0 107,1 136,3 67,8 1244 19,5 348,0
2002 28,8 22,8 4,1 -1,3 54,4 63,8 -9.3 69,8 -1,9 1223
2003 1 -343 -6,2 4,0 -2,3 -38,8 9,4 -15.8 36,9 -4,1 26,4
2003 huhti 8,2 2,3 0.4 -0,4 10,5 13,1 -4,5 6.4 -0,4 14,6
touko 7,7 10,4 0,5 23 21,0 9,0 -2,7 33 -1,6 8,0
kesd 18,4 -3,6 1,1 -4.4 11,5 17,3 -10,0 11,7 -6,9 12,1
heind ™ -11,3 4,6 0,1 -1,2 -7.8 47 -0,1 6,7 0,6 11,9

6. Yrityksien ja kotitalouksien talletukset: suhteelliset muutosnopeudet?

Yritykset Kotitaloudet?

Yon yli Maird-|  Irtisanomis- Repot Yhteensi Yon yli Miiri- | Irtisanomis- Repot Yhteensi
aikaiset ehtoiset aikaiset ehtoiset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 15,3 57 11,0 37,9 12,3 15,0 6,0 10,0 34,2 10,4
2002 5,1 6,9 14,8 -3,5 5,7 6,1 -0,8 5,1 -2,5 33
2003 1 8,0 2,2 29,5 =32 6,1 75 -1,3 6,6 -12,5 39
e 7.9 3.6 36,0 -17,9 6,2 74 -2,3 8,1 -19.9 4,0

Ldhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojdrjestelmdd. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssi kdytettyyn luokitukseen.

2) Sisdltdd kotitaloudet (S14) ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisét (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. Teknisiii huomautuksia -osassa.
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Taulukko 2.5 (jatkoa)

Talletukset rahalaitoksissa, erittely? (vastapuolen ja vaateen mukaan)
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset; kausivaihtelusta puhdistamaton)

7. Julkisyhteisojen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset: kannat

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensi Pankit? Muut kuin pankit Yhteensi
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensi
hallinto hallinto turva- yhteisot
rahastot
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10
2001 103,9 29.9 68,9 50,9 253,6 1696,9 94,1 609,1 703,2 2400,1
2002 106,9 31,6 69,2 40,7 2484 15853 97,4 588,7 686,0 22713
2003 1 125,5 32,0 65,5 41,0 264,0 15879 97,8 606,3 7042 2292,0
ne 1473 342 65,2 448 2914 15793 94,7 599,0 693,7 2273,1

8. Julkisyhteisojen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset: velat®

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensi Pankit? Muut kuin pankit Yhteensi
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensi
hallinto hallinto turva- yhteisot
rahastot

1 2 3 4 S 6 7 8 9 10

2001 -14,1 -0,8 -0,2 2,6 -12,5 130,6 10,2 93,6 103,9 234,5
2002 -0,2 1,8 0,3 -10,3 -84 -4.9 3,6 31,9 35,5 30,6
2003 1 11,6 0,4 -3,7 0,4 8,6 30,1 0,5 30,7 31,1 61,3
ne 21,8 22 -0,3 37 274 26,2 =32 5.8 2,7 28,9

9. Julkisyhteisojen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset: suhteelliset muutosnopeudet?

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensi Pankit? Muut kuin pankit Yhteensi
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Julkis- Muut Yhteensi
hallinto hallinto turva- yhteisot
rahastot
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10
2001 -12,0 -2,6 -0,3 53 -4.8 8,7 12,2 18,5 17,6 11,1
2002 -0,2 59 0,5 -20,2 -3.3 -0,2 39 52 5,1 1,3
2003 1 13,0 3,7 2,1 -16,9 3,1 14 -0,1 7,0 6,0 2,8
ne 29,6 0,4 -0,7 -2,5 12,2 44 -0,5 5,7 49 4,6

Liihde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojdrjestelmdd. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kaytettyyn luokitukseen.

2) Termilld pankki tarkoitetaan tdssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisii 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. Teknisiii huomautuksia -osassa.
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Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit, erittely"
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset, kausivaihtelusta puhdistamaton)

M raulukko2.6

1. Kannat
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja muut osuudet
Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella Yhteensi| Euroalueen Raha-| Muutkuin | Yhteensi| Euroalueen
ulkopuoliset laitokset raha- ulkopuoliset
Euro[ Muu kuin Euro| Muu kuin Euro| Muu kuin laitokset
euro euro euro

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 068,7 54,2 1059,8 17,6 319,8 15,8 25359 541,0 2519 559,0 810,8 161,6
2002 1121,8 48,2 11194 15,5 349,5 16,7 26712 556,6 263.3 564.,3 827,6 177,3
2003 I 1173,1 61,4 11923 17,7 366,7 19,0 2 830,2 595.,8 260,4 5579 818,3 181,0
2003 huhti 11659 57,1 1209,0 17,2 385.4 17,9 28525 599.,8 260.,9 576.3 837,2 182,0
touko 11784 55,5 1240,7 15,9 386,9 19,1 2 896.,5 592,1 265,6 588.5 854,1 178,7

kesd 1183,6 59,5 12225 16,1 387,2 18,4 28873 615,5 267,0 5823 8493 1747

heind © 1199,9 60,1 1233,1 16,7 383.,8 19,4 2913,0 625,1 276,2 607,2 883.,4 178,9

2. Virrat?
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja muut osuudet
Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella Yhteensi| Euroalueen Raha-| Muutkuin | Yhteensi| 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

2001 82,4 -4,1 13,1 -4.9 63,0 -0,1 149,5 108,9 10,3 29,6 40,0 17,0
2002 47,7 -0,9 41,0 -0,8 27,3 3,2 117.6 57,1 13,6 4,7 18,3 18,7
2003 I 42,0 4,0 36,2 1,5 16,3 0,2 100,2 31,4 -1,8 -0,5 2,3 2,9
2003 huhti -1,3 -3,5 18,6 -0,1 13,2 -0,6 26,3 7.6 -0,6 15,4 14,8 0,3
touko 13,6 0.4 28,0 -0,4 1,1 2,2 448 8,1 4,6 11,1 15,7 -3.4

kesd 5.4 2,7 -16,4 -0,2 0,3 -1,3 -9,6 11,9 0,9 -7,9 -6,9 -4,5

heind ® 15,6 0.4 6,1 0.4 -2,6 1,0 20,9 7,1 4,1 -2,8 1,3 3,0

3. Suhteelliset muutosnopeudet?

Muut arvopaperit kuin osakkeet

Osakkeet ja muut osuudet

Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella Yhteensi| Euroalueen Raha-| Muutkuin | Yhteensid| 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

2001 8,2 -7,1 1,2 -234 25,0 -0,4 6,3 254 4,2 5,7 52 12,0

2002 4,5 -2,5 39 -4.3 8,5 21,9 4,6 10,8 5.4 0,9 2,3 11,6

2003 I 4,2 =34 3,2 7,5 9,9 254 4,5 11,9 1.4 2,1 1,9 5,0

2003 huhti 3,2 -10,0 4,7 5.9 15,5 9,7 5,1 13,8 -1,6 3,7 2,0 6,8

touko 39 -10,1 6,1 7,7 14,8 22,1 6,0 13,4 0,0 5,5 3,7 2,3

kesd 43 9.4 4,9 7,2 15,4 16,2 5,7 16,4 0,0 5,1 3.4 -0,5

heind ® 5.9 -8,3 5.6 6.8 14,9 23,7 6,6 15,9 3,6 A 5.8 1,2
Ldhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojirjestelmdid.

2) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

3) Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisiii huomautuksia -osassa.

26%*
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Taulukko 2.7

Joidenkin rahalaitostaseen erien arvostusmuutokset?
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton)

1. Kotitalouslainojen luottotappiot/arvonalennukset

Kotitaloudet?
Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto
Enintddn| Yli 1 vuosi Yli|  Yhteensd Enintddn| Yli 1 vuosi Yli|  Yhteensd Enintddn| Yli 1 vuosi Yli|  Yhteensd
1 vuosi| jaenintddn 5 vuotta 1 vuosi| ja enintdén 5 vuotta 1 vuosi| jaenintddn 5 vuotta
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8] 9 10 11 12
2001 - - - 0,0 - - - 0,0 - - - 0,0
2002 - - - 0,0 - - - 0,0 - - - -1,0
2003 I -0,6 -0,1 -0,4 -1,1 -0,1 0,0 -1,0 -1,1 -1,1 -0,1 -1,3 -2,6
2003 huhti 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,3 -0,4
touko 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,3 -0,4
kesd 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,3 -0,4
heind ® 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,3 -0,3

2. Yrityslainojen ja euroalueen ulkopuolisten lainojen luottotappiot/arvonalennukset

Yritykset Euroalueen ulkopuoliset

Enintddn Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta Yhteensi Enintddn Yli 1 vuosi Yhteensi
1 vuosi enintiin 5 vuotta 1 vuosi

1 2 3 4 5 6 7
2001 -0,8 -5.4 -4,4 -10,6 - - -0,4
2002 -1,8 -2,7 -4,7 9,2 - - -6,7
2003 I -4,0 -0,6 -2,5 -7,1 0,0 -0,1 0,0
2003  huhti -0,3 0,0 -0,5 -0.8 0,0 0,0 0,0
touko -0,4 0,0 -0,3 -0,7 0,0 0,0 0,0
kesd -0,3 0,0 -0,2 -0,5 -0,3 0,0 -0,3
heind ® 0,0 0,0 -0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0

3. Rahalaitosten hallussa olevien arvopapereiden arvostusmuutokset

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet
Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella Yhteensid| Euroalueen| Rahoitus-| Muut kuin |  Yhteensid| 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

2001 -0,6 0,2 9,8 0,1 5.9 0,1 15,6 -1,5 1,1 7,6 8,7 -1,3

2002 9,8 0,6 11,0 -0,1 5,1 0,2 26,8 4.4 -4,7 0,8 -39 -2,7

2003 I -1,8 -0,1 10,2 0,0 -1,4 0,2 7,1 -1,0 -1,1 -7,2 -8,4 0,9

2003 huhti -0,4 0,0 -1,7 -0,1 -0,1 -0,2 -2,4 0.4 0,9 3,1 4,0 0,5

touko -0,4 -0,1 3,7 -0,1 0.4 0,0 3,5 -0,1 0,1 1,1 1,2 0,1

kesd -0,4 0,0 -1,8 0,0 0,0 0,0 -2,1 0,7 0,5 1,7 2,1 0,5

heind ® -0,3 0,0 -0,9 0,0 -0,1 -0,1 -1,3 0.4 5,1 -0,2 4,9 0,7
Liihde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojdirjestelmdid.
2) Sisaltdd kotitaloudet (S14) ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisit (S15).
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" M Ttaulukko2.8

Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain?
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

1. Talletukset euroalueelta: kannat

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset

Kaikki Euro?) Muut Kaikki Euro? 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 3829,6 33592 470,3 3058 33,5 67,2 37,2 5867,1 56666 200,4 127,0 239 10,5 19,6
2002 4136,5 3731,6 404,8 252,1 33,2 60,3 28,5 60624 58852 177,3 108,7 20,1 11,3 18,5
2003 1 4198,7 3800,3 398.,4 254,0 28,3 61,5 335 61203 59421 178,1 107,8 21,2 10,4 20,1
ne 43034 39129 390,5 246,3 26,2 61,5 350 6242,1 6056,1 185,9 112,5 21,2 10,8 21,5

2. Talletukset euroalueen ulkopuolelta: kannat

Pankit? Muut kuin pankit

Kaikki Euro?) Muut Kaikki Euro? 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 1696,9 6199 1077,0 788,9 48,5 75,3 1077,0 703,2 307,0 396,2 288,0 16,8 18,1 56,0
2002 15853 692,0 893,2 621,3 33,5 68,8 893,2 686,0 331,3 3547 240,3 15,5 13,2 67,3
2003 1 15879 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
hiQ) 15793 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

3. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velkapaperit: kannat

Velkapaperit

Kaikki Euro? Muut

valuutat valuutat
kuin euro USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 S 6 7
2001 3030,2 2579,5 450,4 247.6 65,2 42,8 67,5
2002 31388 26809 457,5 241,0 55,8 50,8 72,7
2003 I 31975 2725,1 4719 2599 50,9 50,3 72,8
ne 32284 27639 4639 260,0 46,5 51,5 70,1

Ldhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojirjestelmdid.

2)  Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mdidrdiset erdit.

3) Termilld pankit tarkoitetaan tdssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
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Taulukko 2.8 (jatkoa) O

Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain?
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

4. Lainat euroalueelle: kannat

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset

Kaikki Euro?) Muut Kaikki Euro” Muut

valuutat valuutat valuutat valuutat
kuin euro uSb JPY CHF] GBP kuin euro| USb JPY CHF GBP
1 2| 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 3794,0 - - - - - - 7340,7 69995 341,2 181,6 47,8 71,5 26,6
2002 4019,8 - - - - - - 75935 73031 290,4 133,7 40,3 83,3 24.4
2003 1 4076,6 - - - - - - 76589 736738 291,1 135,1 36,6 85,8 249
Il 41434 - - - - - - 7738,8 74559 2829 134,1 28.4 87,9 243

5. Lainat euroalueen ulkopuolelle: kannat

Pankit? Muut kuin pankit

Kaikki Euro?) Muut Kaikki Euro? Muut

valuutat valuutat valuutat valuutat
kuin euro USDh JPY CHF] GBP kuin euro| USDh JPY CHF GBP
1 2| 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 1095,6 451,9 6437 415,7 44,1 37,1 91,7 608,7 201,3 407,3 315,7 11,5 25,6 36,9
2002 1146,2 553,9 592,3 371,7 51,3 30,4 103,8 583,9 211,4 3725 278,1 13,6 27.4 32,9
2003 1 1173,1 593.,4 579,7 359,2 50,3 31,6 101,4 594,0 226.,8 3672 277,1 11,4 27,1 33,5
e 1239,6 630,5 609,1 381,2 59,0 31,8 97,0 594,0 2339 360,1 274,1 9,1 25,0 34,1

6. Euroalueen rahalaitosten halussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet
(euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat): kannat

Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat

Kaikki Euro?) Muut Kaikki Euro” Muut

valuutat valuutat valuutat valuutat
kuin euro uSDh JPY CHF] GBP kuin euro| uSDh JPY CHF GBP
1 2| 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 1122,9 1068,7 54,2 37,2 9,0 1,8 152 14130 1379,6 33,4 17,8 10,6 1,1 2,3
2002 1170,0 1121,8 48,2 24.8 6,7 1,9 229 1501,2 14689 32,2 14,3 9,8 1,5 53
2003 1 12345 1173,1 61,4 20,8 7.9 2,8 11,9 15957 1559,0 36,7 20,4 10,2 1,0 3,9
e 1243,1 1183,6 59,5 21,0 6,9 3,2 12,8 16442 1609,7 34,5 18,5 9,8 1,1 4,0

7. Euroalueen rahalaitosten halussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet
(euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat): kannat
Pankkien liikkeeseen laskemat Muut kuin pankkien liikkeeseen laskemat

Kaikki Euro?) Muut Kaikki Euro” Muut

valuutat valuutat valuutat valuutat
kuin euro USbh JPY CHF] GBP kuin euro| USbh JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 233,0 80,1 152,9 115,6 42 2,7 23,8 308,0 127.4 180,7 136,0 18,2 2,6 14,5
2002 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
2003 1 256,6 102,1 154,5 93,0 9.4 8,6 30,7 339,2 146,7 192,5 123,7 30,8 2,5 19,9
e 259,9 110,1 149,8 88,8 9,0 6,3 354 3553 156,9 198.4 126,9 33,3 2,7 21,4

Liihde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojiirjestelmddi.

2) Sisdaltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.

3) Termilld pankit tarkoitetaan tdssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
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M raulukko2.9

Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase”
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Saamiset

Yhteensi
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinted Muut
olevat muut Enintddn 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
2001 11T 2424 12939 62,6 12314 10539 1924 105,0 90,4 29779
v 244.,6 1309,9 63,5 1246,5 12191 209,6 108,9 98,7 3190,8
2002 1 253,6 13087 70,7 1238,0 12633 224.,6 111,0 98,0 32592
il 2428 1312,6 754 1237,1 1056,1 2152 108,0 99,8 30344
il 236,7 13374 74,3 1263,0 844.8 203.4 121,0 103,2 2 846,5
v 242,0 13353 72,2 12632 853,2 203,1 123,7 106,4 2863,7
2003 I 2169 1331,6 70,7 1260,9 767,0 205.4 120,0 108.,5 27493
2. Velat
Yhteensi
Talletukset Rahasto- Muut
jalainat osuudet velat
1 2 3 4
2001 I 41,5 28588 77,6 29779
v 41,1 3075,6 74,1 3190,8
2002 1 42,6 31377 78.8 3259,2
)i 39,1 29198 75,5 30344
il 38,9 27323 753 2 846,5
v 40,2 2746,6 76,9 2863,7
2003 I 41,0 26298 78,5 27493
3. Varat/velat yhteensi rahasto- ja sijoittajatyypin mukaan
Yhteensi
Rahastot rahastotyypin mukaan Rahastot sijoittajatyypin mukaan
Osake Pitkin ja Yhdistelma- Kiinteisto- Muut Yleisolle Rajoitetulle
rahastot keskipitkin rahastot rahastot rahastot tarjottavat sijoittajajou-
koron rahastot kolle tarjot-
rahastot tavat rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 IO 738.,2 1019,1 756,0 127,0 337,7 22418 736,1 29719
v 839.,6 1031,7 810,3 134,0 3752 2408,1 782,7 3190,8
2002 1 862,4 1039,3 820,3 1423 394,8 24642 7949 32592
)i 728.,7 1 037,0 762,6 139,2 366,9 22624 772,0 30344
il 585,2 1 063,2 699.,9 145,6 352,6 20923 754,2 2 846,5
v 5939 1 068.,2 701,6 150,8 349,2 2090,9 7729 2863,7
2003 I 525.7 1 054,2 6753 157.3 336,8 19789 7704 27493

Ldhde: EKP.
1) Muut kuin rahamarkkinarahastot. Irlannin tiedot eivit sisdlly euroalueen tietoihin. Lisdtietoja saa Yleistd-osasta.
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Taulukko 2.10

Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase rahastotyypin mukaan
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Osakerahastojen saamiset

Yhteensi
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Muut
olevat muut Enintidn Yli olevat olevat saamiset
arvopaperit 1 vuosi 1 vuosi osakkeet ja rahasto-
kuin osakkeet osuudet osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 11 41,2 30,6 4,2 26,4 636,1 16,7 13,6 738,2
v 39,5 29,0 3,0 26,1 7352 19,4 16,5 839,6
2002 I 39,3 28,7 2,9 25,8 759,1 20,6 14,7 8624
I 34,0 274 4,0 234 630,0 22,2 15,0 7287
111 29,0 26,5 3,7 22,8 496,5 19,1 14,1 585,2
v 26,6 28,2 3.4 24,9 506,0 18,4 14,7 593,9
2003 1@ 24,5 30,4 3,0 274 438.4 16,4 16,0 525,7
2. Osakerahastojen velat
Yhteensd
Talletukset| Rahasto- Muut|
jalainat| osuudet velat
1 2 3 4
2001 111 4,1 7279 6,1 738,2
v X 8314 5, 839,6
2002 I 3,5 852,7 6,1 8624
I 4.4 718,7 5,6 7287
1 4,1 576,0 5,1 585,2
v 3,9 586,3 3, 5939
2003 1@ 3,8 5174 4,5 525,7
3. Pitkin ja keskipitkiin koron rahastojen saamiset
Yhteensi
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Muut
olevat muut Enintiidn Yli olevat olevat saamiset
arvopaperit 1 vuosi 1 vuosi osakkeet ja rahasto-
kuin osakkeet osuudet osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 I 74,9 865,5 32,2 833,3 343 12,7 31,6 1019,1
v 73,2 875,5 33,2 8423 38,5 11,2 334 1031,7
2002 I 77,9 874,0 373 836,7 42,9 11,5 33,0 1039,3
I 75,9 882,2 38,5 843,8 33,2 10,8 34,9 1037,0
111 78,3 902,1 37,2 865,0 32,6 11,6 38,5 1063,2
v 83,9 902,8 36,5 866,3 31,9 12,3 37,2 1068,2
2003 1@ 77,5 899,7 35,8 863.9 26,6 18,6 31,7 10542
4. Pitkin ja keskipitkéin koron rahastojen velat
Yhteensd
Talletukset Rahasto- Muut
jalainat osuudet velat
1 2 3 4
2001 111 8,1 991,2 19,8 1019,1
v 4 1007,3 16,0 1031,7
2002 I 8,5 1013,2 17,7 1039,3
I 7.9 1011,5 17,6 1037,0
11 7,0 1039,2 17,0 1063,2
v 7,7 1 044,0 16,5 1 068,2
2003 1@ 8,9 1 030,5 14,7 1 054,2
Liihde: EKP.
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~ N Taulukko 2.10 (jatkoa)

Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase rahastotyypin mukaan

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

5. Yhdistelmérahastojen saamiset

Yhteensd
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinted Muut
olevat muut Enintddn 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
2001 1T 55,2 290.,4 16,4 274,0 297,5 85,7 2,5 24.8 756,0
v 56,9 286,5 17,0 269,5 347.5 92,7 2.4 243 810,3
2002 1 52,6 283,8 18,1 265,7 357,0 100,3 2,3 244 820,3
1T 54,2 286,9 20,6 266,3 298.,8 94,6 2,1 26,0 762,6
11 53,0 291,7 21,3 2704 2343 88,1 52 27,7 699.9
v 53,9 295.,6 21,2 2744 233,0 87,7 3.4 28,0 701,6
2003 I® 50,4 301,2 21,8 279,5 210,0 83,7 0,7 294 675,3
6. Yhdistelmérahastojen velat
Yhteensi
Talletukset Rahasto- Muut
jalainat osuudet velat
1 2 3 4
2001 11 33 7344 18,3 756,0
v 2,9 790,9 16,5 810,3
2002 1 2,9 799.4 18,0 820,3
11 3,1 741,3 18,2 762,6
11 35 676,9 19,5 699.9
v 3,0 677,2 21,5 701,6
2003 1@ 2,9 650,0 22,5 6753
7. Kiinteistorahastojen saamiset
Yhteensd
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinted Muut
olevat muut Enintddn 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
2001 1T 9.8 7.6 0,5 7,1 0,9 1,5 102,3 4,9 127,0
v 8,6 10,7 0,5 10,1 1,0 2,0 106,1 5,7 134,0
2002 1 11,5 12,9 0,6 12,3 1,1 2,1 108,3 6,4 1423
1T 13,5 9.8 0,6 9,2 0,9 3,9 105,1 6.0 139,2
1T 13,3 10,7 0,6 10,1 0,8 5,1 109,5 6,2 145.,6
v 10,9 9.5 0,5 8.9 0,7 7,0 1158 6.9 150,8
2003 1™ 14,7 8,3 0,6 7,7 0,7 8,6 118,4 6.6 157,3
8. Kiinteistorahastojen velat
Yhteensi
Talletukset Rahasto- Muut
jalainat osuudet velat
1 2 3 4
2001 11 24.8 97,9 4.4 127,0
v 25,9 103,3 4.8 134,0
2002 1 26,7 110,7 4,9 1423
1T 22,3 112,1 4.8 139,2
11 22,9 117,7 5,0 145,6
v 24,6 120,9 5.4 150,8
2003 1™ 24,0 1279 5.4 157,3

Liihde: EKP.
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Taulukko 2.11

Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase sijoittajatyypin mukaan
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Yleisolle tarjottavien rahastojen saamiset

Yhteensi
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinted Muut
olevat muut olevat olevat omaisuus saamiset
arvopaperit osakkeet rahasto-
kuin osakkeet ja osuudet osuudet
1 2 3 4 5 6 7
2001 11 196,4 912,1 820,2 151,6 96,4 65,1 2241.8
v 201,0 928,7 949,2 167,0 99,1 63,2 2408,1
2002 I 2133 921.,8 984.,8 176.8 100,6 66,9 24642
I 199,2 915,7 8184 166,7 96,1 66,3 22624
111 187,9 917,6 654.,4 156,0 107.9 68,5 20923
v 190,8 905,1 663,2 1531 109,0 69,6 2090,9
2003 1@ 165.,5 882,5 599.8 155,0 104,6 71,5 19789
2. Yleisolle tarjottavien rahastojen velat
Yhteensd
Talletukset Rahasto- Muut|
jalainat osuudet velat
1 2 3 4
2001 111 374 21374 67,0 2241.8
v 36,4 23129 58,8 2408,1
2002 1 38,1 2360,2 65,9 24642
I 34,0 2166,0 62,4 22624
1 33,0 19978 61,5 20923
v 33,7 19954 61,7 2090,9
2003 1@ 34,6 18814 63,0 1978,9
3. Rajoitetulle sijoittajajoukolle tarjottavien rahastojen saamiset
Yhteensi
Talletukset Hallussa Hallussa Hallussa Kiinted Muut
olevat muut olevat olevat omaisuus saamiset
arvopaperit osakkeet rahasto-
kuin osakkeet ja osuudet osuudet
1 2 3 4 5 6 7
2001 11 46,0 381,8 233,7 40,7 8,6 25,3 736,1
v 43,6 381,2 270,0 42,6 9,8 35,6 7827
2002 I 40,3 386,9 2784 47.8 10,3 31,2 7949
I 43,6 396,9 237,7 48,5 11,9 33,5 772,0
11 48,8 419.8 190,3 47,5 13,1 34,7 754,2
v 51,2 430,3 190,0 49,9 14,7 36,8 772,9
2003 1@ 514 449,1 167,1 50,3 15,4 37,0 7704
4. Rajoitetulle sijoittajajoukolle tarjottavien rahastojen velat
Yhteensd
Talletukset Rahasto- Muut|
jalainat osuudet velat
1 2 3 4
2001 111 4.2 7214 10,5 736,1
v 4,6 762,8 15,3 7827
2002 1 4,5 7775 12,9 7949
I 5,1 753,8 13,1 772,0
11 59 734,5 13,8 754,2
v 6,5 751,2 15,2 7729
2003 1@ 6,5 748.4 15,5 7704
Liihde: EKP.
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3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

Rahamarkkinakorot

(vuotuisina prosentteina)

. W 1aulukko 3.1

Euroalue ¥ Yhdysvallat © Japani ®
Yon yli 1 kk:n| 3 kk:n 6 kk:n 12 kk:n| 3 kk:n 3 kk:n
-talletukset > ®) talletukset *) talletukset *) talletukset *) talletukset”) talletukset talletukset
1] 2| 3 4 5 6 7
1998 3,09 3,84 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 5,42 0,22
2000 4,12 4,24 4,40 4,55 4,78 6,53 0,28
Euroalueen laajeneminen
2001 4,39 4,33 4,26 4,16 4,09 3,78 0,15
2002 3,29 3,30 3,32 3,35 3,49 1,80 0,08
2002 elo 3,29 3,33 3,35 3,38 3,44 1,78 0,07
syys 3,32 3,32 3,31 3,27 3,24 1,80 0,07
loka 3,30 3,31 3,26 3,17 3,13 1,78 0,07
marras 3,30 3,23 3,12 3,04 3,02 1,46 0,07
joulu 3,09 2,98 2,94 2,89 2,87 1,41 0,06
2003 tammi 2,79 2,86 2,83 2,76 2,71 1,37 0,06
helmi 2,76 2,77 2,69 2,58 2,50 1,34 0,06
maalis 2,75 2,60 2,53 2,45 2,41 1,29 0,06
huhti 2,56 2,58 2,53 2,47 2,45 1,30 0,06
touko 2,56 2,52 2,40 2,32 2,26 1,28 0,06
kesd 2,21 2,18 2,15 2,08 2,01 1,12 0,06
heind 2,08 2,13 2,13 2,09 2,08 1,11 0,05
elo 2,10 2,12 2,14 2,17 2,28 1,14 0,05
2003 elo 1. 2,08 2,12 2,13 2,16 2,23 14 0,05
8. 2,06 2,12 2,14 2,15 2,22 1,13 0,05
15. 2,07 2,12 2,14 2,17 2,28 1,13 0,05
22. 2,45 2,13 2,15 2,18 2,31 1,14 0,06
29. 2,14 2,13 2,15 2,20 2,32 1,14 0,06
Euroalueen rahamarkkinakorot 3 kk:n rahamarkkinakorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— Ilkkinkorot = = 3kkinkorot —— 12kk:n korot —— Euroalue = = Yhdysvallat —— Japani

vuotuinen %
9,00

8,00

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

1,00

Ldhteet: Reuters ja EKP.
1)  Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja lukuun ottamatta yon yli -korkoja koskevia tietoja joulukuuhun 1998 asti.
2) Pankkien viilisten talletusmarkkinoiden ottolainauskorot (bid rates) joulukuuhun 1998 asti. Sarakkeessa 1 esitetddn eoniakoron keskiarvo (euro
overnight index average) tammikuusta 1999 alkaen.
3) Ajanjakson lopun korot joulukuuhun 1998 asti; sen jilkeen ajanjakson keskiarvot.
4) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu euroalueen keinotekoiset korot kéyttimdilla BKT:1ld painotettuja kansallisia korkoja.
5)  Tammikuusta 1999 alkaen euriborkorko ja siti ennen liborkorko (London interbank offered rate), jos kéytettivissd.
6) Liborkorko (London interbank offered rate).
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Taulukko 3.2

Valtion lainojen tuotot V

(vuotuisina prosentteina)

Euroalue? Yhdysvallat Japani
2v 3v S5v Tv 10v 10v 10v
1 2 3 4 5 6 7
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 4,71 5,33 1,30
1999 3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
2000 4,90 5,03 5,19 5,37 5,44 6,03 1,76
Euroalueen laajeneminen
2001 4,11 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 s
2002 3,68 3,94 4,35 4,70 4,92 4,60 s
2002 elo 3,47 3,76 4,15 4,54 4,73 4,24 1,26
Syys 3,19 3,46 3,85 4,20 4,52 3,88 1,16
loka 3,13 3,41 3,86 4,36 4,62 3,91 1,09
marras 3,04 3,31 3,81 4,28 4,59 4,04 0,99
joulu 2,84 3,08 3,63 4,10 4,41 4,03 0,97
2003 tammi 2,64 2,85 3,40 3,93 4,27 4,02 0,84
helmi 2,45 2,61 3,18 3,68 4,06 3,90 0,83
maalis 2,50 2,66 3,26 3,76 4,13 3,79 0,74
huhti 2,59 2,81 3,38 3,85 4,23 3,94 0,66
touko 2,31 2,53 3,02 3,54 3,92 3,56 0,57
kesd 2,08 2,29 2,79 3,32 3,72 3,32 0,56
heind 2,30 2,56 3,15 3,65 4,06 3,93 0,99
elo 2,63 2,91 3,47 3,74 4,20 4,44 1,15
2003 elo 1. 2,70 2,99 3,53 3,79 4,25 4,43 0,96
8. 2,49 2,75 3,29 3,58 4,05 4,21 0,87
15. 2,61 2,88 3,47 3,75 4,21 4,50 1,10
22. 2,68 2,95 3,52 3,78 4,23 4,45 1,35
29. 2,64 2,93 3,50 3,77 4,23 4,44 1,46

Valtion lainojen tuotot euroalueella

(kuukausittain)
—— 3 vuotta -
vuotuinen %
10,00
9,00

8,00

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

7 vuotta

Ldihteet: Reuters, EKP, Federal Reserve ja Bank of Japan.
1) Euroalueen 2, 3, 5 ja 7 vuoden lainojen tuotot perustuvat joulukuuhun 1998 asti ajanjakson lopun tietoihin. Kymmenen vuoden lainojen tuotot
ovat ajanjakson keskiarvoja. Sen jilkeen kaikki tuotot ovat ajanjakson keskiarvoja.
2) Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:lli painotetuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jilkeen
painoina on kaikissa maturiteeteissa kdiytetty valtion lainojen nimellisid kantoja.
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Valtion 10 vuoden lainojen tuotot

(kuukausittain)

—— Euroalue

vuotuinen %
10,00

9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00

1,00

Yhdysvallat

>

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 20022003
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M raulukko 3.3

Osakeindeksit
(indeksit pisteindi) "
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
yritystd| aineet| tavarat| tavarat suus | niikka hy®o- vies-| veyden-| & Poor’s 225
(sylki- (ei- dylliset tintd hoito 500 | -indeksi
nen) sykli- yhtit -indeksi
nen)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 280,5 30763 2579 2450 295,5 2493 2813 2184 3336 2824 488,1 348,9 10853 153384
1999 3258 37873 2792 2629 327,7 286,0 2957  285,1 4704  306,2 717,7 392,6 1327,8 168299
2000 4239 50755 299,1 2929 3243 3423 350,7 378,0 9631 341,7 10725 476,0 1426,7 17162,7
Euroalueen laajeneminen

2001 336,3 40494 2960 2282 303,3 3414 321,6 3100  530,5  309,6 541,2 540,1 1193,8 12114,8
2002 2599 30234 2675 1750 266,5 308,9 2433 2524 345,1 255,5 349,2 411,8 9954 101193
2002 elo 2313 26974 2436 1529 250,1 290,9 2174 2279 2588  236,7 310,0 376,6 912,6 97512
Syys 211,8 24502 2272 140,6 241,2 274,0 193,1 2153 229,0 221,2 283,1 337,0 870,1 93548
loka 204,0 2384,7 2144 1353 236,5 272,1 177,8 1936 2358  209,6 286,8 3454 854,6 87811
marras 219,5 25590 2242 1454 234,8 2724 197,0 208,8  289,6 2152 3245 347,1 910,1 8699,6
joulu 213,6 24751 2253 1394 226,5 268,8 1942 2052 2704 2073 3225 3244 899,1 8674,8
2003  tammi 2063 23774  213,0 1309 220,2 2624 186,5 198,5 2502  210,0 330,0 3138 896,0 85674
helmi 189.8 21709 1858 1215 196,5 245,1 1722 186,0  226,5 198,1 309.4 2743 836,6 85358
maalis 183,0 2086,5 176,1 1154 188,4 241,1 164,5 181,2 2282 185,6 292,8 275,2 846,6 8171,0
huhti 1979 22782 1934 1225 203,9 250,0 181,0 1920 251,6  201,0 3248 288,7 889,6 78957
touko 202,0 2303,0 1964 1249 202,3 249,6 1874 198,5 2582 2083 3249 304,2 9358 8122,1
kesi 213,5 24433 2050 133,0 206,5 266,1 201,2 2074  271,5 @ 216,7 340,7 3189 988,0 88957
heind 216,1 2459,8 218,8 138,1 205,5 260,1 206,1  216,0 2742 2146 340,9 306,8 992,6  9669,8
elo 2223 25241 2272 144,6 2119 268,6 211,6 227,0 281,7 217,0 3524 2932 989,5 9884.,6

2003  elo 1. 218,77 2479,7 2275 1404 205,7 2538 212,6 2249 274,7 2140 3472 2919 980,2 96117
8. 2168 2460,1 2194 1384 208,5 264,4 207,6 2225 2644 214,1 346,6 2924 9776 93275

15. 2235 25489 2266 1444 212,0 273,6 2139 2275 2744 2183 3579 296,9 990,7  9863.,5

22. 228,6 25936 2354 1517 218,3 277,0 214,5 2326 300,0 220,6 358,1 295,0 993,1 10281,2

29. 2264 25567 2316 152,6 220,2 2722 209,1 2315 306,5 2189 348.4 296,3 1008,0 10343,6

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

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

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

350

300

250

200

150

100

50

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Ldhde: Reuters.
1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.
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Taulukko 3.4

Pankkien luotto- ja talletuskorot

(vuotuisina prosentteina; jakson keskiarvo)

Talletuskorot Luottokorot
Yon yli Miirdaikaiset Irtisanomisehtoiset Yritykset Kotitaloudet
Enintddn Enintéddn Yli Enintddn Yli Enintidn Yli Kulutus- Asunto-
1 vuosi 2 vuotta 2 vuotta 3 kk 3 kk 1 vuosi 1 vuosi luotot luotot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 0,85 3,45 3,45 4,52 2,25 3,79 6,60 6,23 9,87 6,34
Euroalueen laajeneminen
2001 0,94 3,49 3,49 4,12 2,40 3,59 6,83 6,15 10,12 5,97
2002 0,73 2,80 2,80 3,85 2,13 2,85 6,13 5,71 9,78 5,54
2002 heind 0,74 2,89 2,90 4,02 2,13 3,02 6,16 5,79 9,78 5,68
elo 0,73 2,84 2,85 3,81 2,12 2,94 6,15 5,71 9,79 5,53
Syys 0,73 2,77 2,77 3,64 2,13 2,73 6,12 5,61 9,85 5,38
loka 0,72 2,74 2,74 3,58 2,11 2,63 6,13 5,54 9,72 5,26
marras 0,71 2,70 2,69 3,53 2,11 2,55 6,10 5,50 9,70 5,21
joulu 0,68 2,51 2,51 3,45 2,05 2,41 5,98 5,34 9,58 5,10
2003 tammi 0,63 2,43 2,42 3,30 2,04 2,34 5,87 5,27 9,48 4,91
helmi 0,62 2,32 2,32 3,15 2,02 2,12 5,81 5,18 9,39 4,77
maalis 0,59 2,20 2,19 3,08 1,97 2,05 5,69 5,17 9,29 4,69
huhti 0,56 2,15 2,14 3,14 1,93 2,05 5,57 5,14 9,24 4,70
touko 0,56 2,08 2,08 2,98 1,91 1,92 5,51 5,01 9,22 4,56
kesid 0,52 1,85 1,84 2,76 1,83 1,65 5,39 4,86 9,15 4,34
heind 0,46 1,78 1,77 2,65 1,77 1,48 5,31 4,78 9,09 4,22
Talletuskorot Luottokorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— Yonyli — Yritykset, enintddn 1 vuosi
— — - Maiirdaikaiset, enintdéin 1 vuosi — — - Kulutusluoto
= Midrdaikaiset, yli 2 vuotta = Asuntoluotot kotitalouksille
12,007 ‘ 12,00 7
| |
i i
10,00 | ! 10,00 ///gf\\\\\,/\,
| T~ i S .
i i
8,00 - | 8,00 |
i i
i \
6,00 + : 6,00 :
| |
i i
400 | 4,00 i
i
i
2,00 + 2,00 1
|
i
0,00“‘\“‘;“‘\“‘\“0,00“‘“‘I‘“““\“
1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
Ldhde: EKP.

Niiti euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on kéiytettivi varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitystdi olisi
analysoitava pddasiassa muutoksina eikd niinkddn tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorkojen
painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niiti kansallisista lihteisti saatavissa olevia korkotietoja, joiden katsotaan sopivan
laadittuihin luokituksiin. Ndmd kansalliset korot on laskettu yhteen euroalueen korkotiedoiksi kéiyttiien joissakin tapauksissa arvioita, kun euroalueen
kansallisissa rahoitusinstrumenteissa on havaittu epdyhtendisyytti. Kansallisten luotto- ja talletuskorkojen kattavuutta (uudet luotot ja/tai luottokannat),
tietojen luonnetta (nimelliset tai efektiiviset korot) tai kerdicimismenetelmid ei mydskdicin ole yhdenmukaistettu. Euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkojen
maakohtaiset painot kootaan rahalaitostilastotiedoista tai mahdollisimman edustavista muista tiedoista. Painot heijastavat instrumenttien kéyton maakohtaisia
osuuksia euroalueella laskettuna kantatiedoista. Painot tarkistetaan kuukausittain siten, ettd korot ja painot viittaavat aina saman kuukauden tietoihin.
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M raulukko3.s

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

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

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromairiiset" Muun valuutan
maédriiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, maard laskut laskut, maard laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 337,6 3422 -4,6 766,2 317,0 319,1 -2,1 676,8 20,7 23,1
heind 406,0 392,2 13,8 772,6 3824 3714 11,0 685,0 23,6 20,9
elo 384,5 378,1 6.4 775,6 366,2 356,8 9.3 693,1 18,3 21,3
Syys 4149 400,6 14,3 792,7 392,1 381,0 11,0 706,7 22,8 19,6
loka 468,3 456,4 11,9 806,1 441,8 4333 8,5 7153 26,5 23,1
marras 435,5 413,0 22,5 830,5 413,5 388,9 24,6 740,1 22,0 24,2
joulu 406,1 451,6 -45.5 783,5 386,8 4299 -43,1 696,0 19,3 21,7
2003 tammi 545,1 4874 57,7 840,8 518,6 462,7 55,9 751,0 26,5 24,7
helmi 456,3 4284 279 866,0 4335 408,3 25,2 775,6 22,8 20,1
maalis 452,0 440,7 11,3 875,7 433,0 423,1 9,9 7853 19,0 17,6
huhti 476,71 456,1 20,6 8924 4548 431,8 23,1 807,8 21,9 243
touko 4430 4353 7.7 8979 415,8 410,7 5.1 812,2 27,2 24,6
kesd 4342 4544 -20,3 877,6 411,9 429,0 -17,1 794,8 223 25,5

2. Pitkiaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromairiiset" Muun valuutan
maédriiset

Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set

laskut laskut, maard laskut laskut, maard laskut

netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 133,5 95.4 38,1 72943 1234 87,5 35,8 6 665,0 10,1 7.8
heind 133,3 114,2 19,1 73248 116,2 104,7 11,6 6 680,1 17,1 9,6
elo 69,7 64,7 5.0 73272 59,8 55,1 4,7 66843 9,9 9,6
Syys 141,5 87,2 54,2 73809 122,1 75,3 46,8 6730,3 19,3 11,9
loka 124,0 92,5 31,5 7411,8 105,9 81,7 24,2 6754,8 18,1 10,8
marras 133,1 96,3 36,7 7 4458 1194 90,2 29,1 6783,8 13,7 6,1
joulu 140,9 173,6 -32,7 7393,8 129,3 160,4 -31,2 6751,6 11,7 13,2
2003 tammi 179,1 134,4 44,7 74264 155,9 1253 30,6 67829 232 9,2
helmi 163,9 112,2 51,7 7 480,4 1454 103,6 41,8 68254 18,5 8,6
maalis 161,2 101,9 59,3 75356 145.8 92,2 53,6 6879,5 15,4 9,6
huhti 160,7 124,6 36,1 7562,6 146,0 1153 30,7 69104 14,7 9.3
touko 174,6 100,0 74,5 7616,0 160,9 90,5 70,4 6980,8 13,6 9,5
kesid 167,7 108,0 59,7 7 688,0 152,1 99,4 52,7 7034,2 15,7 8,7
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromairiiset" Muun valuutan
madriiset

Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set

laskut laskut, maard laskut laskut, maard laskut

netto netto

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 471,1 437,6 33,6 8 060,6 440,3 406,6 33,7 73418 30,8 31,0
heini 539,3 506,5 32,8 8097,5 498.6 476,0 22,6 7365,1 40,7 30,4
elo 4542 4428 11,4 8102,9 426,0 411,9 14,1 73774 28,2 30,9
Syys 556,4 487.8 68,5 8173,6 5142 456,4 57,8 7437,0 422 31,5
loka 592,3 548,9 43,4 8217,8 547,7 515,0 32,7 7470,1 44,6 339
marras 568.,6 509.4 59,2 8276,3 532,8 479,1 53,7 7524,0 35,7 30,3
joulu 547,0 625,2 =782 81773 516,0 590,3 =743 7 447.6 31,0 34,9
2003 tammi 7242 621,9 102,3 82672 674,5 588.,0 86,5 7533,9 49.8 339
helmi 620,2 540,6 79,6 83464 5789 5119 67,0 7601,0 41,3 28,7
maalis 613,2 5425 70,7 84113 578,8 5153 63,5 7 664,8 344 27,2
huhti 637,5 580,7 56,8 8455,0 600,8 547,1 53,8 77182 36,6 33,6
touko 617,6 5353 82,3 85139 576,7 501,2 75,6 7793,0 40,8 34,1
kesid 601,9 562,5 39,4 8565,6 564,0 528,3 35,6 7 829,0 379 34,1

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mdidirdiset erdit.
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euromiiriiset liikkeeseenlaskut"

Euroalueen ulkopuolisten

Euroméiriiset yhteensi!

Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
24 89,5 20,9 8,0 12,9 54,4 337,9 327,1 10,7 731,2 2002 kesd
2,7 87,6 14,7 24,8 -10,1 444 397,1 396,2 0,9 729,4 heind
-3,0 82,6 12,1 11,5 0,6 449 378,3 3684 9,9 738,0 elo
33 86,0 31,7 7,7 24,0 68,9 4238 388,7 35,1 775,6 Syys
34 90,7 17,1 31,3 -14,2 54,1 458,8 464,5 -5,7 770,1 loka
-2,2 90,4 14,6 16,9 23 524 428,0 405,7 22,3 792,5 marras
24 87,5 23,8 10,6 13,2 65,6 410,6 440,5 -29.9 761,6 joulu
1,8 89,8 16,3 34,5 -18,2 474 5349 4972 37,7 798,4 2003 tammi
2,7 90,4 20,1 14,1 6,0 53,4 453,6 422.5 31,1 829,0 helmi
1,4 90,4 333 9,7 23,6 76,9 466,2 432,8 335 862,3 maalis
24 84,6 14,6 35,8 21,1 55,8 469,5 467,5 1,9 863,6 huhti
2,6 85,7 20,9 18,4 2,4 58,2 436,7 429,1 7,6 870,4 touko
-3,2 82,7 38,4 10,6 27,9 86,1 450,3 439,5 10,8 881,0 kesd
Euroalueen ulkopuolisten Euromiiriiset yhteensi"
euromiiriiset liikkeeseenlaskut!
Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
2,3 629,3 29,3 11,0 18,3 960,4 152,7 98,6 54,1 76254 2002 kesd
7,5 644,7 11,6 8,2 34 963,9 1279 1129 15,0 76439 heind
0,2 642,9 7,0 8,1 -1,2 962,7 66,8 63,2 3,6 7 647,0 elo
7.4 650,6 243 11,4 12,9 975,6 146,5 86,7 59,7 7706,0 syys
7,3 657,0 13,2 13,1 0,1 975,8 119,1 94,8 243 7730,5 loka
7,6 662,0 13,6 12,1 1,6 9774 133,0 102,3 30,7 7761,2 marras
-1,5 6423 18,3 10,9 7.4 984,8 147,6 171,3 =237 7736,3 joulu
14,1 643,5 23,8 72 16,6 10014 179,6 132,5 47,2 77843 2003 tammi
9,9 654,9 26,5 17,7 8,9 1010,3 171,9 121,3 50,7 78357 helmi
5,7 656,1 28,7 9,6 19,2 1029,3 174,6 101,8 72,8 7908,8 maalis
5.4 652,2 19,4 9,4 10,0 1039,5 1654 124,7 40,7 7949,9 huhti
4,1 635,1 25,7 83 17,4 1056,9 186,6 98,8 87,8 80377 touko
7,0 653,9 30,0 14,9 15,1 1071,9 182,1 114,3 67,7 8106,1 kesd
Euroalueen ulkopuolisten Euromadriiset yhteensd"
euromiiriiset liikkeeseenlaskut”
Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-0,1 718,8 50,2 19,1 31,2 1014,8 490,6 4257 64,9 8356,6 2002 kesd
10,2 7324 26,4 33,0 -6,7 1008,2 525,0 509,0 15,9 83733 heind
-2,7 725,5 19,1 19,7 -0,6 1 007,6 445,0 431,6 13,5 8385,0 elo
10,7 736,6 56,0 19,1 37,0 1 044,6 570,3 4754 94,8 8481,6 Syys
10,7 747,7 30,3 443 -14,1 1030,5 5779 559,3 18,6 8500,6 loka
5,5 7523 28,2 29,0 -0,8 1029,7 561,0 508,1 53,0 85537 marras
-39 729,7 42,1 21,5 20,6 1 050,4 558,1 611,8 -53,6 84979 joulu
15,8 7333 40,1 41,7 -1,6 10438,8 714,5 629,7 84,9 8582,7 2003 tammi
12,6 7453 46,6 31,8 14,8 1 063,6 625,5 543,7 81,8 8 664,6 helmi
7,2 746,4 62,0 19,2 42,7 1106,3 640,8 534,6 106,2 8771,1 maalis
3,0 736,8 34,0 45,1 -11,1 1095,3 634,9 592,2 42,6 8813,5 huhti
6,7 720,8 46,5 26,7 19,8 1115,1 623,3 527,9 95,4 8908,2 touko
3.8 736,6 68,4 25,5 42,9 1158,0 632,4 553,8 78,6 8987,0 kesd
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W Taulukko 3.6

Muut euromiiiiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

ja sektorin mukaan?
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Liikkeessi oleva méairi
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 676,8 265.4 3,8 82,0 3225 3,0 54,4 21,3 28,0 4.4
heini 685,0 269,7 4,1 86,2 321,7 3.4 44 .4 18,3 22,8 2,8
elo 693,1 269,9 4,3 86,7 3288 33 44,9 18,1 23,9 2,6
Syys 706,7 276,6 4,1 87,7 335,7 2,6 68,9 26,8 37,3 4,0
loka 7153 2840 42 88,5 335,6 3,0 54,7 20,9 28,1 35
marras 740,1 304,7 4,7 89,9 337,8 3,1 52,4 18,2 28,1 3,7
joulu 696,0 281.4 43 85,3 3218 3,2 65,6 20,5 37,9 4,6
2003 tammi 751,0 3133 4,5 92,6 3379 2,6 474 18,1 26,4 2,4
helmi 775,6 318,6 5.9 95,9 352,0 3,2 534 21,4 28,9 2,5
maalis 785,3 314,6 6,3 98,4 362,8 3,2 76,9 27,6 44,6 33
huhti 807,8 323,0 5.9 99,1 376,6 33 55,8 21,9 30,8 2,1
touko 812,2 317,9 5.9 101,7 383,2 3,5 58,2 22,9 32,1 2,4
kesd 7948 309,2 6,1 95,4 380,7 3,5 86,1 32,1 49,5 3.4
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 6 665,0 2402,0 406,0 372,5 3334,1 150,3 960.,4 246,0 380,9 111,0
heini 6 680,1 2400,5 414,4 3748 3331,1 159,2 963.9 246,0 385,2 110,7
elo 66843 2399,5 415,0 372,8 33370 160,1 962,7 2454 384,8 110,8
Syys 6730,3 2421,0 4233 3755 3348,7 161,8 975,6 246,2 394,1 109,3
loka 6754,8 2417,1 429,7 374,6 33678 165,5 975.,8 247,0 395,7 109,0
marras 67838 24149 443,0 3778 3381,2 167,0 977.4 2493 398,1 108.4
joulu 6751,6 2 400,6 474,6 379.4 33282 168,7 984.8 251,9 402,7 109,5
2003 tammi 67829 2396,2 476,3 385,8 33519 172,77 1001,4 258,0 411,9 111,0
helmi 68254 24073 485,0 390,0 3365,0 178,1 1010,3 264.,6 4139 1123
maalis 68795 2417,1 497,0 398.,5 3385,7 181,1 1029,3 274.,6 417,6 112,2
huhti 69104 24247 512,8 406,7 33819 1843 1039,5 279,5 4249 112,3
touko 6980,8 2 440,6 518,0 418,8 3416,5 186,9 1056,9 286,5 4319 110,7
kesd 70342 24515 532,3 426,6 34328 191,0 10719 290,0 4374 113,0
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 7341,8 26673 409,9 4545 3656,7 153.4 1014,8 267,3 408,8 1154
heini 7365,1 2670,2 418,6 461,0 36528 162,6 1008,2 264,3 407,9 113,5
elo 73774 2 669.,4 4194 4594 3665.8 1634 1007,6 263.,5 408,7 1134
Syys 7437,0 2697,6 4273 4633 36844 1644 1044,6 273,0 4314 113,3
loka 7470,1 2701,1 4339 463,2 3703,4 168,5 1030,5 2679 4238 112,5
marras 75240 2719,5 4477 467,7 37189 170,1 1029,7 267.5 426,2 112,1
joulu 74476 2682,0 4789 4647 3650,1 171,9 10504 272,5 440,6 114,1
2003 tammi 75339 2709,5 480,8 478.,5 3689,8 1753 1048.,8 276,1 4383 1134
helmi 7601,0 27259 490,9 4859 3717,0 181,4 1063,6 286,0 4428 114,8
maalis 7 664,8 2731,7 503,3 497,0 37485 1843 1106,3 302,3 4622 115,5
huhti 77182 27477 518,6 505,8 37585 187.,5 1095,3 301,5 455,7 1144
touko 7793,0 27585 523,9 520,5 3799,7 190,4 11151 3094 464,1 113,1
kesd 7829,0 2760,7 5384 522,0 38135 194,5 1158,0 322,0 486,9 116,4

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mdidrdiset erdit.
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Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,2 0,1 0,5 731,2 286,7 31,8 86,4 3227 3,1 0,5 2002 kesd
0,2 0,0 0,2 7294 288,0 26,9 89,0 321,8 3.4 0,2 heini
0,1 0,0 0,1 738,0 288,0 28,2 89,3 329,0 3.4 0,1 elo
0,2 0,0 0,6 775,6 303,3 41,4 91,8 3359 2,7 0,6 syys
0,1 0,2 1,8 770,1 304,9 32,4 92,1 335,7 3,2 1,8 loka
0,1 0,2 2,0 792,5 3229 32,9 93,6 337,8 3,3 2,0 marras
0,0 0,2 2.4 761,6 302,0 422 89,8 3219 3.4 2.4 joulu
0,0 0,1 0.4 798.4 3314 30,9 95,1 338,0 2,7 0,4 2003 tammi
0,0 0,1 0.4 829,0 340,0 34,9 98,4 352,0 3.4 0.4 helmi
0,0 0,2 1,2 862,3 3422 50,9 101,7 362,8 3.4 1,2 maalis
0,0 0,2 0,8 863,6 3449 36,7 101,2 376,6 3.4 0,8 huhti
0,0 0,2 0,7 8704 340,8 38,0 104,0 383,2 3,7 0,7 touko
0,0 0,2 1,0 881,0 341,3 55,5 98,8 380,7 3,7 1,0 kesd
Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
93,2 14,6 114,7 76254 2648,0 786,9 483.5 34273 165,0 114,7 2002 kesd
93,1 14,6 1143 76439 2 646,6 799.,6 485.,5 34242 173,8 114,3 heiné
93,4 14,6 113,6 7647,0 26449 799.9 483.,6 34304 174,7 113,6 elo
94,1 14,7 117,3 7706,0 26673 817.4 484.8 34428 176,5 117,3 syys
93,6 14,6 115,9 7730,5 26642 825.4 483,6 34614 180,1 115,9 loka
93,1 14,6 113,8 7761,2 2 664,2 841,0 486,2 34743 181,6 113,8 marras
92,7 14,3 113,6 77363 26525 877.4 488,9 34209 183,0 113,6 joulu
92,2 14,0 1144 77843 26543 888,2 496,8 34440 186,7 1144 2003 tammi
92,7 14,9 111,8 7835,7 26719 898,9 502,3 34578 193,0 111,8 helmi
92,7 15,4 116,9 7908,8 2691,7 914,6 510,7 34784 196,5 116,9 maalis
90,7 15,3 116,8 7949,9 2704,2 937,6 519,1 34727 199,6 116,8 huhti
95,3 16,1 116,3 8037,7 2727,1 950,0 529,6 35119 203,0 116,3 touko
94,5 16,2 120,8 8106,1 27415 969,7 539,6 35274 207,2 120,8 kesd
Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
93,4 14,7 1152 8356,6 2934,7 818,7 569,9 3750,0 168,1 115,2 2002 kesd
93,3 14,7 114,5 83733 29345 826,5 5745 3746,1 1773 114,5 heini
93,5 14,7 113,7 8385,0 29329 828,1 572,9 37594 178,1 113,7 elo
94,3 14,7 117,9 8481.,6 2970,6 858.8 576,6 3778,7 179,1 117,9 syys
93,7 14,8 117,7 8500,6 2969,1 857,7 575,7 37972 183,2 117,7 loka
93,2 14,8 115,9 8553,7 2987,1 873,9 579.8 3812,1 184,9 115,9 marras
92,7 14,5 116,0 84979 29545 919,6 578.8 37428 186,3 116,0 joulu
92,2 14,1 114,8 85827 2985.6 919,0 591,8 3782,0 189.4 114,8 2003 tammi
92,8 15,0 112,2 8 664,6 3011,9 933,8 600,7 3809,8 196,4 112,2 helmi
92,7 15,5 118,1 8771,1 3034,0 965,5 612,5 38412 199,8 118,1 maalis
90,7 15,5 117,5 8813,5 3049,1 9743 620,2 3849,2 203,0 117,5 huhti
95,4 16,3 117,0 8908,2 30679 988,0 633,6 3895,1 206,6 117,0 touko
94,5 16,4 121,8 8987,0 3082,7 10253 638.4 3908,0 210,9 121,8 kesd
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" M raulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromiiéiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

ja sektorin mukaan?
(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, netto

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 317,0 208,1 2,5 51,7 52,5 22 20,9 6,3 12,6 1,8
heini 3824 260,2 1,8 65,6 52,6 22 14,7 59 8,2 0,6
elo 366,2 2578 1,8 50,9 53,9 1,8 12,1 45 6,8 0,6
Syys 392,1 2784 1,9 56,8 53,0 2,0 31,7 11,1 18,0 2,0
loka 4418 3194 22 64,7 53,1 23 17,1 5,0 9,0 1,3
marras 413,5 302,9 24 58,2 47,7 2,3 14,6 4,7 8.4 1,2
joulu 386,8 2913 22 46,4 443 2,6 23,8 6,3 15,6 1,3
2003 tammi 518,6 375,7 2,1 66,0 72,9 1,9 16,3 6,3 9,4 0,3
helmi 4335 308,0 2,2 56,7 64,4 2,1 20,1 7.2 11,6 1,0
maalis 433,0 301,5 2,3 62,9 63,7 2,6 333 10,2 20,7 1.4
huhti 4548 308,5 1,8 70,9 71,7 1,9 14,6 5,1 9,1 0,2
touko 4158 284,7 2,0 66,6 60,4 2,1 20,9 75 12,2 1,1
kesd 411,9 283,8 2,7 63,6 59,7 2,1 384 12,7 234 1,6
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 1234 48,2 13,6 74 51,3 2,9 29,3 9,9 17,7 0,7
heind 116,2 37,9 14,6 6,1 48,2 9.4 11,6 29 6,9 0.4
elo 59,8 28,1 3,1 2,1 25,2 1,3 7,0 3,1 2,7 0,3
Syys 122,1 52,3 12,3 4,5 50,4 2,6 243 5.2 12,6 0,2
loka 105.9 39,0 9,5 0,9 52,1 44 13,2 4,6 6,7 0,3
marras 1194 48,1 16,2 3,5 48,0 3,6 13,6 5,6 6,6 0,8
joulu 1293 45,6 37,7 79 344 37 18,3 6,1 8.8 2,2
2003 tammi 1559 58,3 6,1 89 76,3 6,3 23,8 79 12,4 1,7
helmi 1454 55,7 12,9 8,6 61,9 6,3 26,5 10,9 6,7 35
maalis 145.8 53,8 14,8 10,4 63,1 37 28,7 13,2 82 0,6
huhti 146,0 50,3 19,3 11,0 61,7 37 19,4 8,6 8,9 1,0
touko 160,9 54,0 9,4 16,2 78,0 33 25,7 9,8 9,2 0,3
kesd 152,1 54,2 18,2 12,7 61,4 55 30,0 9,3 10,4 2,9
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 440,3 256,2 16,1 59,1 103,8 52 50,2 16,3 30,3 2,5
heini 498,6 298,1 16,4 71,7 100,8 11,6 264 8,8 15,1 1,0
elo 426,0 2859 49 53,1 79,0 32 19,1 7,7 9,5 0,9
Syys 5142 330,7 14,2 61,3 103,5 4,6 56,0 16,3 30,7 2,1
loka 547,7 358,5 11,7 65,6 105,2 6,7 30,3 9,6 15,8 1,6
marras 5328 351,0 18,7 61,6 95,7 5.8 28,2 10,3 15,0 2,0
joulu 516,0 336,8 39,9 54,3 78,7 6,4 42,1 12,4 244 35
2003 tammi 6745 434,0 8,2 74,9 1492 8,2 40,1 14,2 21,8 2,1
helmi 5789 363,7 15,1 65,3 126,3 84 46,6 18,1 18,4 45
maalis 5788 3553 17,2 734 126,7 6,3 62,0 23,5 28,9 2,0
huhti 600,8 358,8 21,1 82,0 1334 5,6 34,0 13,7 18,0 1,2
touko 576,7 338,8 11,4 82,7 138,4 54 46,5 17,3 21,4 1.4
kesd 564,0 338,0 20,9 76,3 121,2 7,6 68,4 22,0 33,8 45

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mdidrdiset erdit.
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Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,0 0,0 0,1 3379 2144 15,1 53,5 52,5 22 0,1 2002 kesd
0,0 0,0 0,0 397,1 266,1 10,0 66,2 52,6 22 0,0 heiné
0,0 0,0 0,1 3783 2623 8,6 51,5 53,9 1,8 0,1 elo
0,1 0,0 0,5 4238 289,5 19,9 58,7 53,1 2,0 0,5 syys
0,0 0,1 1,6 458,8 3245 11,2 66,0 53,1 2,5 1,6 loka
0,0 0,0 0,2 428,0 307,6 10,8 59.4 47,7 23 0,2 marras
0,0 0,0 0,5 410,6 297,5 17,8 47,7 443 2,7 0,5 joulu
0,0 0,1 0,1 5349 382,0 11,5 66,4 72,9 2,0 0,1 2003 tammi
0,0 0,0 0,2 453,6 3153 139 57,6 64,4 2,1 0,2 helmi
0,0 0,0 0,9 466,2 3117 23,0 64,3 63,7 2,6 0,9 maalis
0,0 0,1 0,2 469.5 313,6 10,9 71,1 71,7 2,0 0,2 huhti
0,0 0,0 0,1 436,7 2922 142 67,7 60,4 2,1 0,1 touko
0,0 0,1 0,7 450,3 296.,4 26,1 65,2 59,8 22 0,7 kesd
Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,1 0,7 152,7 58,1 314 8,1 51,4 3,0 0,7 2002 kesd
0,9 0,1 0,3 127.9 40,8 21,5 6,5 49,1 9,5 0,3 heini
0,3 0,1 0,5 66,8 31,2 58 24 25,5 1.4 0,5 elo
0,7 0,2 5,5 146,5 57,5 24,9 4,7 51,1 2,7 55 syys
0,2 0,0 1.3 119,1 43,7 16,2 1,2 52,2 4.4 1.3 loka
0,0 0,0 0,5 133,0 53,7 229 43 48,0 3,6 0,5 marras
0,4 0,0 0,8 147.6 51,6 46,5 10,0 34,8 3,7 0,8 joulu
0,5 0,0 1,3 179.6 66,2 18,5 10,6 76,8 6,3 1,3 2003 tammi
33 1,0 1,1 171,9 66,6 19,6 12,1 65,2 74 1,1 helmi
0,4 0,6 5,7 174,6 67,0 23,1 11,0 63,5 43 57 maalis
0,1 0,0 0,8 1654 59,0 28,2 12,0 61,8 3,7 0,8 huhti
5,1 0,8 0,5 186,6 63,8 18,6 16,5 83,2 4,0 0,5 touko
1,5 0,1 5,7 182,1 63,5 28,6 15,6 62,9 5,6 57 kesd
Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,2 0,1 0,9 490,6 272,5 46,4 61,6 103,9 53 0,9 2002 kesd
1,0 0,1 0,4 525,0 306,9 31,5 72,8 101,8 11,7 0,4 heini
0,3 0,1 0,6 445,0 2935 144 54,0 79,4 33 0,6 elo
0,8 0,2 6,0 570,3 347,0 448 63,4 104,2 4.8 6,0 syys
0,2 0,1 29 577.9 368,1 274 67,2 1053 6,9 29 loka
0,0 0,0 0,7 561,0 3614 33,7 63,7 95,7 59 0,7 marras
0,4 0,0 1,3 558,1 3492 64,3 57,8 79,1 6,4 1,3 joulu
0,5 0,1 14 714,5 4482 30,0 77,0 149,7 8,3 1,4 2003 tammi
33 1,0 1,3 625,5 381,8 33,5 69,8 129,7 9,5 1,3 helmi
0,4 0,6 6,6 640,8 378,7 46,1 753 127,2 6,9 6,6 maalis
0,1 0,1 0,9 6349 372,6 39,1 83,1 1335 57 0,9 huhti
52 0,8 0,6 6233 356,0 32,8 84,1 143.6 6,2 0,6 touko
1,5 0,2 6,4 6324 360,0 54,7 80,8 1227 7.8 6,4 kesd
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~ W Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromiiéiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

ja sektorin mukaan?

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, brutto
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd -2,1 -2,5 0,1 -8,1 83 0,0 12,9 3,0 8,8 1,0
heini 11,0 7,1 0,3 4,1 -0,9 0,3 -10,1 -3,0 -52 -1,6
elo 9,3 1,5 0,2 0,5 72 0,0 0,6 -0,2 1,1 -0,2
Syys 11,0 4,1 -0,3 1,1 6,9 -0,7 24,0 8,6 13,5 1.4
loka 8,5 75 0,2 .8 -0,3 0,3 -14.2 -5.8 -9,1 -0,5
marras 24,6 20,5 0,5 1.4 22 0,1 -2,3 -2,7 0,0 0,2
joulu -43,1 =222 -0.4 -4,7 -159 0,1 13,2 23 9.8 0,9
2003 tammi 55,9 32,8 0,3 74 16,1 -0,6 -18,2 -2,5 -11,6 -2,1
helmi 252 5.8 1.4 33 14,0 0,6 6,0 34 2,6 0,0
maalis 9,9 -3.8 0,3 2,5 10,9 0,0 23,6 6,2 15,7 0,8
huhti 23,1 9,1 -0,4 0,6 13,7 0,1 -21,1 -5,7 -13.8 -1,2
touko 5,1 -4.4 0,0 2,6 6,6 0,3 24 0,9 1,3 0,3
kesd -17,1 -84 0,2 -6,3 -2,5 0,0 27,9 9,2 17,3 1,1
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 358 13,8 44 35 11,7 2,5 18,3 74 13,5 -0,6
heini 11,6 -5,0 84 23 -3,0 8,9 34 0,0 43 -0,3
elo 47 -0,8 0,6 -1,9 59 0,9 -1,2 -0,6 -0,3 0,1
Syys 46,8 22,4 82 2,8 11,7 1,7 12,9 0,8 9,3 -1.5
loka 242 -44 6,4 -0,8 19,3 37 0,1 0,8 1,5 -0,3
marras 29,1 0,4 13,2 0,7 13,3 1,5 1,6 23 24 -0,6
joulu -31,2 -14.4 31,8 2,6 -52.9 1,7 74 2,6 4,7 1,1
2003 tammi 30,6 -5,1 1,6 6,4 23,6 4,0 16,6 6,1 9,2 1.4
helmi 41,8 10,4 8.7 4,1 13,2 54 8.9 6,5 2,0 1.4
maalis 53,6 9,4 12,1 8,6 20,5 2,9 19,2 10,1 37 -0,1
huhti 30,7 73 15,7 82 -3.8 32 10,0 4.8 72 0,1
touko 70,4 15,9 53 12,1 34,6 2,6 17,4 7,0 7,1 -1,6
kesd 52,7 10,2 14,3 7.8 16,3 4,1 15,1 34 5,6 2,3
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensi Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 kesd 33,7 11,3 4,5 -4,6 20,0 2,5 31,2 10,4 224 0.4
heini 22,6 22 8,7 6,4 -39 9,2 -6,7 -3,0 -1,0 -1,9
elo 14,1 0,8 0,8 -1.4 13,0 0,8 -0,6 -0,8 0,8 -0,1
Syys 57,8 26,4 8,0 38 18,6 1,0 37,0 9,4 22,7 -0,1
loka 32,7 3,1 6,5 0,0 19,1 4,0 -14,1 -5,0 -7,6 -0,8
marras 53,7 20,8 13,7 2,0 15,5 1,6 -0,8 -0,4 24 -0.4
joulu <743 -36,6 314 -2,0 -68,9 1,8 20,6 49 14,4 2,0
2003 tammi 86,5 27,7 1,9 13,8 39,7 34 -1,6 3,6 24 -0,7
helmi 67,0 16,2 10,1 74 27,2 6,0 14,8 9.9 4,6 1.4
maalis 63,5 5,6 12,4 11,1 314 2.9 42,7 16,3 19,4 0,7
huhti 53,8 16,4 15,3 8,8 9,9 33 -11,1 -0,9 -6,6 -1,1
touko 75,6 11,5 53 14,7 41,2 2,8 19,8 8,0 8,4 -1,3
kesi 35,6 1.8 14,4 1,5 13,8 4,1 429 12,6 229 33

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mdidrdiset erdit.
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Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,0 0,0 0,1 10,7 0,5 89 -7,1 83 0,0 0,1 2002 kesd
0,0 0,0 -0,2 0,9 42 -4.9 2,5 -0,9 0,3 -0,2 heini
0,0 0,0 -0,1 9,9 1,3 1,3 0,3 7,1 0,0 -0,1 elo
0,1 0,0 0,5 35,1 12,7 13,2 2,5 6,9 -0,7 0,5 syys
-0,1 0,1 1,2 -5,7 1,7 -9,0 0,3 -0,3 0,5 1,2 loka
0,0 0,0 0,2 223 17,8 0,5 1,5 2,1 0,1 0,2 marras
-0,1 0,0 0,3 -29.9 -20,0 9,4 -3.8 -16,0 0,1 0,3 joulu
0,0 -0,1 -2,0 37,7 30,3 -11,3 52 16,1 -0,7 -2,0 2003 tammi
0,0 0,0 0,0 31,1 9,1 4,0 33 14,0 0,7 0,0 helmi
0,0 0,0 0,8 335 24 16,0 33 10,8 0,0 0,8 maalis
0,0 0,0 -04 1,9 34 -142 -0,6 13,7 0,1 -0,4 huhti
0,0 0,0 -0,1 7,6 -34 1,3 2,9 6,7 0,3 -0,1 touko
0,0 0,1 0,3 10,8 0,8 17,5 =52 -2,5 0,0 0,3 kesd
Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-1,9 0,0 -0,3 54,1 21,2 17,9 3,0 9,8 2,5 -0,3 2002 kesd
-0,1 0,0 -0,5 15,0 -5,0 12,7 2,0 -3,1 89 -0,5 heini
0,3 0,0 -0,7 3,6 -1.4 0,3 -1,7 6,2 0,9 -0,7 elo
0,7 0,0 37 59,7 232 17,5 1.3 12,4 1,7 3,7 syys
-0,5 -0,1 -1.4 243 -3,7 79 -1,1 18,8 3,6 -1.4 loka
-0,5 0,0 -2,0 30,7 2,6 15,6 0,1 12,9 1,5 -2,0 marras
-0,4 -0,3 -0,3 =237 -11,7 36,5 3,7 -53.4 1.4 -0,3 joulu
-0,5 -0,3 0,7 47,2 1,0 10,8 7.8 23,1 3,7 0,7 2003 tammi
0,6 0,9 -2,6 50,7 16,9 10,7 55 13,7 6,3 -2,6 helmi
-0,1 0,5 5,1 72,8 19,5 15,8 85 20,5 34 5,1 maalis
-1,9 -0,1 -0,1 40,7 12,1 22,9 8,3 -5.7 3,1 -0,1 huhti
4,6 0,8 -0,5 87.8 229 12,3 10,5 39,2 33 -0,5 touko
-0,8 0,1 45 67,7 13,7 19,8 10,0 15,5 42 45 kesd
Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit)! laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-1.8 0,0 -0,3 64,9 21,7 26,9 -42 18,2 2,6 -0,3 2002 kesd
-0,1 0,0 -0,7 15,9 -0,8 7,7 45 -4,0 9,2 -0,7 heiné
0,3 0,0 -0,8 13,5 0,0 1,6 -1.4 133 0,8 -0,8 elo
0,8 0,0 4.2 94,8 359 30,7 3,7 19,3 1,0 42 syys
-0,6 0,1 -0,2 18,6 -2,0 -1,1 -0,8 18,5 8| -0,2 loka
-0,5 0,0 -1,8 53,0 20,4 16,1 1,6 15,0 1,6 -1.8 marras
-0,5 -0,3 0,1 -53,6 -31,7 459 0,0 -69.,4 1,5 0,1 joulu
-0,5 -0.4 -1,2 84,9 31,3 -0,5 13,1 39,2 3,1 -1,2 2003 tammi
0,6 0,9 -2,6 81,8 26,1 14,7 8,8 27,8 7,0 -2,6 helmi
-0,1 0,5 59 106,2 22,0 31,8 11,9 31,3 34 59 maalis
-1,9 -0,1 -0,6 42,6 15,5 8,7 7,7 8,0 32 -0,6 huhti
4,6 0,8 -0,6 95,4 19,5 13,7 13,3 459 3,6 -0,6 touko
-0,8 0,1 438 78,6 14,5 373 4.8 13,0 42 4.8 kesd
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W Taulukko3.7

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopaperien kuin osakkeiden vuosikasvuvauhdit

(prosenttimuutos)

1. Lyhytaikaiset

Kaikki valuutat yhteensd
Yhteensd Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-
2001 =100 jarjestelma) rahalaitokset yhteisot
1 2 3 4 5 6 7
2002 kesd 4,5 109.,4 0.4 -25,1 -15,2 16,7 50,8
heini 53 111,3 3,8 -16,4 -14,0 14,6 -3,1
elo 5.4 1123 4.8 0,6 -18,0 15,2 -1,3
Syys 7.8 1143 8,9 0,8 -17,0 16,3 -19.4
loka 8,9 116,0 10,5 14,9 -18,5 17,9 -0,9
marras 12,3 119,3 18,6 233 -14,6 15,6 -5,3
joulu 12,7 112,7 14,7 30,4 -10,4 19,3 -14.3
2003 tammi 15,2 121,0 17,6 28,9 -7,2 21,1 -15,2
helmi 19,3 125,1 22,4 60,3 -1,6 23,0 0,6
maalis 18,0 126,7 19,4 53,1 2,1 21,4 5,7
huhti 21,3 129,7 20,9 36,8 7,5 26,1 18,1
touko 18,9 130,8 17,4 65,5 12,5 21,7 225
kesd 16,9 1279 15,5 61,5 16,9 17,7 18,7
2. Pitkaaikaiset
Kaikki valuutat yhteensd
Yhteensd Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-
2001 =100 jarjestelma) rahalaitokset yhteisot
1 2 3 4 5 6 7
2002 kesd 7,6 104,3 7.8 30,4 13,1 3,1 31,4
heini 7,1 104,6 6.8 27,8 11,8 3,1 36,3
elo 6.9 104,7 6,5 273 9,0 33 34,0
Syys 7.4 105.4 7,1 28,1 11,8 3,6 30,9
loka 7,3 105,9 6,3 273 12,5 39 29,7
marras 7,0 106,4 5.8 27,5 8,0 43 29,0
joulu 6,0 106,0 5,0 25,6 6,9 2,9 294
2003 tammi 5,7 106,6 4,7 24,5 7,3 2,7 29,9
helmi 5.9 107,3 4.4 25,6 7,7 3,0 34,6
maalis 5.8 108,2 3.8 26,7 9.4 3,0 324
huhti 5.6 108,7 3.8 26,7 10,1 2.4 30,9
touko 5.8 109,8 3,6 242 11,8 3,1 27,8
kesd 6,0 110,6 3,7 25,8 12,3 32 28,6
3. Yhteensi
Kaikki valuutat yhteensd
Yhteensd Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-
2001 =100 jarjestelma) rahalaitokset yhteisot
1 2 3 4 5 6 7
2002 kesd 7,3 104,8 6,9 29,6 7,3 4,2 31,7
heini 6.9 105,2 6.4 273 6.4 4,1 35,1
elo 6,7 105.4 6,3 27,0 32 43 32,9
Syys 7.4 106,2 7,3 27,8 5,6 4,6 294
loka 7.4 106,8 6,8 27,2 5,5 5,0 28,9
marras 7.5 107,6 7,2 27,5 32 5.2 28,1
joulu 6,6 106,6 6,0 25,7 35 4,1 28,0
2003 tammi 6,6 107,9 6,2 24,6 4.4 4,1 28,7
helmi 7,2 108,9 6.4 25,9 5.9 4,6 33,7
maalis 7,0 109,9 5,5 26,9 8,0 4,5 31,7
huhti 7,1 110,6 5,7 26,8 9,6 43 30,6
touko 7,0 111,7 5,1 24,5 11,9 4,7 27,7
kesd 7,1 112,2 5,0 26,0 13,0 4,5 28,4
Ldhde: EKP.

1) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta lihemmin Teknisid huomautuksia-osassa.

2)  Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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Euromiériiset?
Yhteensd Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-
2001 =100 jarjestelma) rahalaitokset yhteisot
8 9 10 11 12 13 14
42 110,1 -0,8 -27,1 -16,6 16,5 51,6 2002 kesd
5,1 111,9 3,6 -18,5 -15,6 14,5 -7,0 heini
5,7 113,5 6,1 -1,8 -19,4 15,0 -7,0 elo
7,7 1153 9,0 -1,8 -18,1 16,7 -28,9 syys
7,6 116,6 8,1 12,1 -20,3 18,1 -11,8 loka
12,3 120,7 20,4 20,6 -15,9 15,9 -14,0 marras
13,6 113,6 16,6 273 -11,4 20,3 -23.4 joulu
16,1 122,8 20,5 26,0 -8,1 21,1 -27,0 2003 tammi
20,1 126,9 25,7 574 2,7 22,7 -9,0 helmi
18,5 128,5 21,5 50,3 0,9 21,3 -2,7 maalis
233 132,3 26,1 34,1 6,5 26,0 8,9 huhti
20,5 133,1 20,9 62,2 12,6 21,9 17,6 touko
18,3 130,3 18,8 62,7 16,1 18,0 14,4 kesd
Euromiiriiset”
Yhteensi Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-
2001 =100 jarjestelma) rahalaitokset yhteisot
8 9 10 11 12 13 14
7,0 104,1 5,7 39,3 16,0 3,2 323 2002  kesd
6,5 104,3 4.5 343 15,9 3,1 37,6 heini
6,3 104,3 4.4 33,2 13,0 33 34,9 elo
6,7 105,1 5,1 34,0 14,4 3.4 31,8 syys
6,5 105,4 43 314 15,0 3,9 294 loka
6,5 105,9 42 32,0 9,5 43 28,8 marras
5.4 105,4 3,5 30,0 8.4 2,8 29,0 joulu
5,1 105,9 3,1 28,9 8,5 2,5 29,1 2003 tammi
5.2 106,5 2,7 29,6 8,6 2,7 33,8 helmi
5.2 107,4 2,1 30,6 10,9 2,8 31,5 maalis
5,0 107,9 2,0 31,3 11,5 2,3 29,5 huhti
53 109,0 2,1 29,0 13,2 2,8 26,4 touko
5,5 109,8 1,9 31,1 14,2 3,0 27,0 kesd
Euromiériiset?
Yhteensd Rahalaitokset Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut
Joulukuu (ml. euro- laitokset kuin julkis-
2001 =100 jarjestelma) rahalaitokset yhteisot
8 9 10 11 12 13 14
6,7 104,6 5.0 38,1 8.4 42 32,7 2002  kesd
6,3 104,9 4.4 334 8.4 4,1 36,2 heiné
6,2 105,1 4.6 32,7 5,0 42 33,7 elo
6,8 105,9 5,5 33,5 6,4 4,5 30,0 syys
6,6 106,4 4,7 31,2 6,1 5,0 284 loka
7,1 107,2 5,8 31,9 3,5 53 27,6 marras
6,1 106,1 4,7 29,9 4,1 4,1 274 joulu
6,1 107,4 4.9 28,9 4.8 4,0 27,7 2003 tammi
6,6 108,3 4.9 29,9 6,2 43 32,7 helmi
6.4 109,2 4,0 30,8 8,8 43 30,7 maalis
6,7 110,0 43 314 10,5 43 29,0 huhti
6,7 111,1 4,0 29,3 13,1 4,5 26,2 touko
6,7 111,6 3,6 314 14,5 43 26,8 kesd
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M raulukko 38

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; markkina-arvoon)

Liikkeessa oleva maara

Yhteensi Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset Yritykset

kuin rahalaitokset
1 2 3 4
2000 kesd 5698,3 680,6 6457 4372,0
heind 5829,8 700,3 696,3 44333
elo 59434 742,1 700,4 4500,9
syys 56333 730,3 687,7 42154
loka 5662,3 7189 664,4 4279,0
marras 5461,1 674,4 673,5 4113,1
joulu 54257 687,0 675,0 4063,7

Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 5662,5 762,2 706,3 4194,0
helmi 52439 710,1 661,6 38722
maalis 5024,4 686,3 620,4 37177
huhti 5360,0 7153 643,4 4001,2
touko 5229,2 6979 627,0 3904,4
kesd 4988,2 676,5 635,1 3676,6
heind 49543 647,0 5724 37350
elo 46429 643,2 576,6 3423,1
Syys 4052,8 535,7 4854 3031,7
loka 42728 551,5 497,8 32235
marras 45184 5875 512,1 34188
joulu 4 656,1 6173 511,1 35277
2002 tammi 4569,7 623,8 518,8 3427,1
helmi 4540,1 6224 509,8 34079
maalis 47479 665,3 536,6 3546,0
huhti 4564,4 678,0 517,5 3368,8
touko 4426,7 666,3 4849 32756
kesd 4112,6 614,8 463,4 3034,4
heind 3705,2 515,6 3954 2794,1
elo 3514,6 521,7 371,0 26219
Syys 2977,1 412,6 276,0 22885
loka 32464 446,9 321,2 24783
marras 34299 487,3 346,0 2596,6
joulu 31294 450,7 283,6 2395,1
2003 tammi 2989,4 4258 261,1 2302,5
helmi 2896,0 4252 270,8 21999
maalis 27713 413,0 236,2 21222
huhti 31229 4714 291,8 23598
touko 3156,1 476,6 291,4 2388,0
kesd 3271,0 506,5 300,7 24639

Liikkeessé oleva méiri yhteensia

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; markkina-arvoon)
7000
6000+
5000+

4000t

30001

2000

1 000

1999 2000 2001 2002

Liihde: EKP.

48* EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003



EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003 49*



4 YKHI ja euroalueen muut hinnat

- W Taulukko 4.1

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

(kausivaihtelusta puhdistamaton, vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Kokonaisindeksi ja tavarat ja palvelut

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
edellisestd
ajanjaksosta
Paino kokonais-
indeksissi (%) " 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
1999 103,8 1,1 102,7 0,9 106,0 1,5 - - - -
2000 106,0 2,1 105,3 2,5 107,5 1,5 - - - -
Euroalueen laajeneminen
2001 108,5 2,3 107,7 2,3 110,2 2,5 - - - -
2002 110,9 2,3 109,5 1,7 113,6 3,1 - - - -
2002 1T 111,1 2,1 109,2 1.3 114,5 3,3 111,2 0,4 109,6 114,1
v 111,7 23 110,1 1,8 114,5 3,1 111,8 0,5 110,0 114,8
2003 1 112,5 2,3 110,8 2,0 1153 2,7 112,6 0,8 111,1 1154
1T 113,2 2,0 111,6 1,5 116,1 2,6 1129 0,2 111,0 116,1
2002 syys 111,3 2,1 109,7 1,4 114,2 3,2 111,5 0,3 109,9 1143
loka 111,6 23 110,1 1,8 114,2 3,1 111,7 0,2 110,1 114,6
marras 111,5 23 110,0 1,8 114,2 3,1 111,7 0,0 109,9 114,8
joulu 112,0 23 110,2 1,9 115,2 3,0 111,9 0,2 110,1 115,1
2003 tammi 111,9 2,1 110,2 1,6 115,0 2,8 1123 0,4 110,7 115,2
helmi 112,4 2,4 110,7 2,1 1154 2,7 112,6 0,3 111,1 1154
maalis 113,1 2,4 111,7 2,2 115,6 2,6 113,0 0,3 111,5 115,6
huhti 113,2 2,1 111,7 1.5 116,0 29 112,8 -0,1 111,1 1159
touko 113,2 1,9 111,6 1,4 116,0 2,5 112,8 0,0 110,9 116,1
kesd 113,3 2,0 111,5 1,6 116,4 2,5 113,0 0,2 111,1 116,4
heind 113,1 1,9 110,7 1,6 117,2 2,4 113,1 0,1 111,2 116,5
elo? 2.1 . . .
2. Tavaroiden ja palveluiden jakauma
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet ¥ Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne | Viestintd| Kulttuuri Muut
Kokonais-|  Jalostetut Jalosta- | Kokonais- Muut Energia ja vapaa-
indeksi elin-| mattomat indeksi| teollisuus- aika
tarvikkeet® elin- tuotteet
tarvikkeet kuin
energia
Paino kokonais-
indeksissi (%) " 19,3 11,7 7,6 39,8 31,6 82 10,4 6,3 2,9 14,9 6,4
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
1999 0,6 0,9 0,0 1,0 0,7 2.4 1,8 2,1 -4.4 2,0 1,8
2000 1.4 1,2 1,8 3,0 0,5 13,0 1,5 2,5 -7,1 2.4 2,5
Euroalueen laajeneminen
2001 4,5 A 7, 1,2 0,9 2,2 1,8 3,6 -4,1 3,6 2,7
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 -0,6 2.4 32 -0,3 4,2 3.4
2002 I 23 29 1.4 0,8 1,3 -0,7 2.4 3.4 0,0 43 35
v 23 2,7 1,7 1,6 1,2 2,9 2,5 3,0 -0,2 4,0 3.4
2003 I 2,0 32 0,2 2,0 0,7 7,0 2.4 32 -0,8 3,0 3,7
11 2,6 33 1,6 1,0 0,9 1,5 2.4 3,0 -0,5 2,9 35
2002 syys 2.4 2,8 1,7 0,9 1,3 -0,2 2.4 32 0,1 4,3 34
loka 23 2,7 1,7 1,5 1,2 2,6 2.4 3,0 0,1 43 33
marras 2,4 2,6 2,0 1.5 1.3 2,4 2,5 3,2 -0,4 4,0 34
joulu 2,2 2,7 1,3 1,7 1,2 3,8 2,5 2,8 -0,5 3,8 35
2003  tammi 1,5 2,9 -0,6 1,7 0,6 6,0 2,5 33 -0,7 3,2 3,6
helmi 2,1 3,3 0,3 2,2 0,7 7,7 2.4 33 -0,9 3,0 3,7
maalis 2,3 33 0,8 2,2 0,8 7,5 2.4 3,0 -0,7 2,8 3,7
huhti 2,4 34 1,0 1,1 0,8 2,2 2.4 32 -0,6 35 3,6
touko 2,5 3.4 1,2 0,9 0,9 0,6 2.4 2,8 -0,5 2,5 35
kesd 3,0 33 2,6 1,0 0,8 1,6 2,3 2,9 -0,6 2,7 35
heini 3,0 32 2,8 0,9 0,7 1,8 2.4 2,7 -0,6 2,3 3.4
elo . . . . . . . .

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Viittaa ajanjaksoon 2003.

2) Arvio perustuu Saksasta ja Italiasta (ja mahdollisesti myos muista euroalueen maista) saatuihin alustaviin tietoihin sekd energian hintoja koske-
viin ennakkotietoihin.

3) Sisdaltdd alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.
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Taulukko 4.2

Muut hinnat ja kustannukset

1. Teollisuuden tuottajahinnat ja raaka-aineiden hinnat
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
Teollisuus ilman rakentamista ¥ Raken-| Tehdas- | maailmanmarkkina- hinta?
Kokonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia | taminen®|teollisuus hinnat" (euroa/
2000 = 100 Kokonais-|  Vili- | Pddoma- Kulutustavarat Kokonais- barreli)
indeksi | tuotteet | hyodyk- | Kokonais- | Kestévit Ei- indeksi
keet indeksi kestdvit ilman
energiaa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 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
1998 95,4 -0,7 0,1 -04 0,6 0,7 0,7 0,5 -4,6 0,3 -0,5 -21,9 -14,7 12,0
1999 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
2000 100,0 53 2,5 ,1 0,6 1.4 1,4 1,6 17,3 2,5 4,8 51,9 20,4 31,0
Euroalueen laajeneminen
2001 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
2002 102,1 0,0 0,5 -03 0,9 1,3 1,6 1,3 -1,9 2,7 0,3 -4,1 -0,9 26,5
2002 1II 102,1 -0,7 02 -0,8 1,0 1,1 1,7 1,0 -4,1 2,5 -0,3 -9,6 -4,9 27,8
111 102,3 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
v 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
2003 I 104,1 2,4 1,2 1,6 0,4 1,4 0,9 1,5 74 2,0 2,2 9,1 -3,2 28,4
II 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
2002 elo 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
Syys 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
loka 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
marras 102,4 1,2 1,0 1,2 0,8 1,3 1,2 1,3 2,4 - 1,3 9,1 39 24,2
joulu 102,7 1,6 1,1 1,2 0,8 1,5 1,3 1,5 39 - 1,8 15,6 2,9 27,1
2003 tammi 103,7 2,3 1,1 1.4 0,5 1.4 1,1 1.4 6,6 - 2,0 154 -1,1 28,3
helmi 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
maalis 104,3 2,4 1,2 1,7 0,3 1.4 0,8 1,5 7,3 - 2,1 =22 -6,4 27,2
huhti 103,8 1,7 1,1 1,6 0,4 1,3 0,7 1.4 33 - 1,1 -15,2 -6,2 22,9
touko 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
kesd 103,4 1.4 0,9 0,8 0,4 1,3 0,9 1.4 3,1 - 0,7 -89 -9,6 23,3
heind 103,4 1,3 0,6 0,4 0,3 1,3 1,1 1,3 3,6 - 0,7 -4.4 -1,5 25,0
elo . . . . . . . - . 29 -5,2 26,5
2. Bruttokansantuotteen deflaattorit®
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)
Kokonaiskysynti Kotimainen Vienti © Tuonti ©
kysyntd Yksityinen Julkinen Kiintedn paa-
1995 = 100 kulutus kulutus| oman brutto-
muodostus
15 16 17 18 19 20 21 22
1996 102,0 2,0 2,1 2,4 2,2 0,9 0,8 0,7
1997 103,6 1,5 1,7 2,0 1,3 1,0 1,8 2,6
1998 105,3 1,7 1,3 1.4 1,2 0,9 -0,1 -1,5
1999 106,4 1,1 1,2 1,1 1.9 0,8 -0,5 -0,3
2000 107,9 1,4 2,6 2,2 2,6 2,5 4,7 8,2
Euroalueen laajeneminen
2001 111,0 2,5 2,3 24 24 2,1 1.4 0,7
2002 113,6 2,4 2,2 2,4 1,8 1.9 -0,6 -1,5
2001 III 111,1 2,3 2,2 24 2,2 2,1 0,5 0,1
v 112,2 2,9 1,8 2,1 2,3 1,7 -0,7 -3,7
2002 I 112,9 2,7 2,4 2,6 2,0 1,9 -0,8 -1,7
II 113,3 2,3 2,0 2,3 1,7 2,1 -1,1 -1,9
11 114,0 2,6 2,0 24 1,8 1,8 -0,3 -2,0
v 114,5 2,1 2,2 2.4 1,7 1.9 -0,2 -0,2
2003 I 115,2 2,0 1,9 2,2 1,9 1,9 0,1 -0,3

Liihteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 12 ja 13 (HWWA, Hamburg Institute of International Economics), sarakkeessa 14 (Thomson Financial Datastream)
Jja 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 médritelmén 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 hyddykkeisiin ja palveluihin, ja niihin sisdltyy euroalueen sisdinen kauppa.
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5 Euroalueen reaalitalous

Kansantalouden tilinpito"

Bruttokansantuote ja sen kiiytto

1. Kéyvin hinnoin

(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtelusta puhdistettu)

. W Taulukko 5.1

BKT
Yhteensd Kotimainen kysynti Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase?
Yhteensi Yksityinen Julkinen| Kiintedn péd- Varastojen Yhteensi Vienti ¥ Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1998 5883,6 5743,7 33309 1176,3 1203,4 33,0 139,9 1949,1 1809,2
1999 61504 6048,5 3507,0 1230,0 1291,7 19,7 101,9 20524 1950,6
2000 6453,0 6385,1 3675,7 1289,1 1388,8 31,5 67,9 2416,6 23487
Euroalueen laajeneminen
2001 6839,7 6727,1 3921,2 1369,6 14375 -1,3 112,6 2556,2 2443,6
2002 7063,5 6 888,6 4037,6 1432,0 1426,2 -7,2 174,9 2572,0 2397,1
2002 1 1745,6 1705,6 996,6 3524 357,5 -0,9 39,9 627,5 587,5
I 1758,5 17159 1004,5 356,9 3544 0,1 42,6 640,2 597,6
11 1775,0 17264 1014,2 359,9 3559 -3,7 48,6 652,9 604,3
v 1784,5 1740,7 10224 362,7 358,3 -2,8 43,8 6514 607,6
2003 1 1796,5 17624 1034,5 366,1 356,0 59 34,1 648,0 613,9
I . . . . . . . . .
2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
BKT
Yhteensi Kotimainen kysyntd Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase?
Yhteensd Yksityinen Julkinen| Kiintedn péd- Varastojen Yhteensi Vienti ¥ Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1998 56673 5544,7 3186,2 11422 1190,8 25,6 122,5 1939,1 1816,6
1999 58264 5738,1 3299,1 1164,6 1260,6 13,7 88,4 2040,3 1951,9
2000 60294 5905,8 33827 1189,4 1322,0 11,6 123,6 22953 2171,7
Euroalueen laajeneminen
2001 62275 6078,9 3521,6 1231,2 1339,1 -13,1 148,6 23928 22442
2002 6280,2 6092,8 3540,5 1264,7 1303,3 -15,9 187,5 24223 22348
2002 1 1562,6 1517,9 880,4 313,3 328,9 -4,7 447 590,6 545.8
I 1568,8 1520,1 883,0 315,8 3243 -3,0 48,7 603,5 554,8
I 15739 1524,0 887,0 317,3 324,7 -5,0 49,8 6154 565,6
v 15749 1530,7 890,2 318,2 325,5 -3,1 442 612,9 568,7
2003 1 15759 1538,6 893,8 319,3 321,5 39 37,3 609,3 572,0
I . . . . . .
(vuotuinen prosenttimuutos)
1998 2,9 3,6 3,0 1.4 5,1 - - 74 10,0
1999 2,8 35 35 2,0 5.9 - - 52 74
2000 35 2,9 2,5 2,1 4,9 - - 12,5 11,3
Euroalueen laajeneminen
2001 1,5 1,0 1,8 s -0, - - 3,0 1,7
2002 0,8 0,2 0,5 2,7 =27 - - 1,2 -0,4
2002 1 0,4 -0,2 0,4 2,5 -3,0 - - =27 -4,5
I 0,8 -0,2 0,2 3,0 -3,4 - - 1,1 -1,7
I 1,0 0,5 0,6 2,9 -2,6 - - 3,1 1.9
v 1,2 0,8 1,0 2,5 -1,7 - - 3,6 2,7
2003 1 0,9 1.4 1,5 1.9 -2,3 - - 32 4.8
I 0,4 . . . - - .

Ldhde: Eurostat.

1) Yleistd-osan alussa on lyhyt selostus kdyvin hinnoin ilmaistuista tiedoista, jotka on esitetty ecuina vuoden 1998 loppuun asti.

2) Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

3) Vienti ja tuonti kdsittdviit tavarat ja palvelut ja sisdltivit euroalueen sisdisen kaupan. Kdsitteet eiviit ole tdysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9
vienti- ja tuontikdsitteiden kanssa.
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Arvonlisiys toimialoittain

3. Kiyvin hinnoin
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtelusta puhdistettu)

Arvonlisdys, brutto Vilillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve-| vihennettyni
Yhteensd | Maa-, riista-,|  Tehdasteolli- | Rakentaminen| Kauppa, korjaus,[Rahoitustoimin-| ~ Julkinen hal- luiden vili- | tuotetukipalk-
metsi- ja suus, siahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja | linto, koulutus,|  tuotekiytto " kioilla
kalatalous | kaasu- ja vesi- ravitsemistoi- |vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa- minta, kuljetus |lut, liike-eldamén jamuut
lien kaivu ja tietoliikenne palvelut palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1998 54709 138,7 1276,6 2954 1139,7 14459 1174,5 202,2 614,8
1999 5689,3 136,1 1293,0 3109 1191,1 1532,6 12257 201,6 662,7
2000 5976,5 136,6 1348,7 3275 1260,6 16272 1276,1 2122 688,7
Euroalueen laajeneminen
2001 6352,0 151,0 1411,7 349,0 1359,3 17213 1359,8 228,7 716,3
2002 6559,2 149,9 1429,7 360,4 13942 1798,2 1426,7 237,8 7422
2001 IV 1604,7 38,3 350,5 88,7 3433 438,0 3459 58,0 180,5
2002 1 1621,1 37,8 3538 90,1 3453 443,5 350,6 58,5 183,0
11 16343 37,3 3572 89,3 347,6 4479 3549 59,2 1834
I 16475 37,7 359,9 90,0 349,8 4514 358,6 59,6 187,1
v 1656,4 37,1 358,8 91,0 351.,5 455.4 362,6 60,6 188,7
2003 1 1666,5 37,3 362,5 90,6 352,0 4583 365,7 60,8 190,8
4. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Arvonlisdys, brutto Vilillisten| ~ Tuoteverot
rahoituspalve{ vihennettynd
Yhteensd | Maa-, riista-,|  Tehdasteolli-| Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-| ~ Julkinen hal- luiden vili{ tuotetukipalk-
metsi- ja suus, siahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja | linto, koulutus,|  tuotekiyttd ") kioilla
kalatalous| kaasu- ja vesi- ravitsemistoi- [vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa minta, kuljetus (lut, liike-eldmin jamuut
lien kaivu| ja tietoliikenne palvelut palvelut
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1998 53194 1424 12564 291,9 11144 1388,3 1126,0 2224 570,3
1999 54623 146,2 1268,1 299,2 11642 14413 11434 231,2 595.4
2000 5666,7 145,7 1318,7 306,0 1220,5 1508,0 1167,7 247,6 610,3
Euroalueen laajeneminen
2001 5865,3 151,9 13484 310,8 12825 15694 1202,2 264,7 626,9
2002 5938,5 150,9 1359,2 308,3 1299,2 1589,2 1231,7 271,0 612,8
2001 1V 14675 38,1 3334 77,9 321,1 3943 302,6 66,9 155,7
2002 1 14758 37,7 337,0 77,8 323,1 395,3 305,0 66,9 153,7
II 1484,0 37,7 340,4 76,9 324,6 397,1 307,3 67,2 152,0
I 14885 37,8 341,7 76,8 3254 3979 308,8 68,1 153,5
v 1490,2 37,6 340,2 76,8 326,1 398,9 310,6 68,9 153,7
2003 1 1491,2 38,0 340,9 75,4 326,5 399.4 311,0 69,3 154,1
(vuotuinen prosenttimuutos)
1998 2,9 1,5 32 0,5 4,0 3,7 1,5 3,6 2,6
1999 2,7 2,7 0,9 2,5 4,5 3,8 1,5 4,0 4.4
2000 3,7 -0,3 4,0 2,3 4.8 4,6 2,1 7,1 2,5
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -1,3 1,1 -0,6 ,6 2,6 1,4 54 0,7
2002 1,2 -0,7 0,8 -0,8 1,3 1,3 2,5 2,4 22
2001 1V 0,9 -0,6 -1,2 0,0 1.4 2,0 1,6 4,2 -0,2
2002 1 0,8 -0,6 -1,2 0,1 1,1 1,5 2,1 2,4 -2,3
I 1,3 0,0 1,1 -0,9 1,3 1.4 2,5 1,8 -3,7
I 1,3 -0,9 1,3 -1,1 1,3 1,1 2,6 2,4 -1,8
v 1,5 -1,3 2,0 -1,4 1,5 1,2 2,6 3,0 -1,3
2003 1 1,0 0,7 1,2 -3,0 1,1 1,0 2,0 3,7 0,2
Liihde: Eurostat.
1) Vilillisten rahoituspalveluiden kéytto luokitellaan vilituotekdytoksi, jota ei ole jaoteltu toimialoittain.
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M raulukkos.2

Muita keskeisii reaalitalouden tilastoja"
1. Teollisuustuotanto

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Yhteensi Teollisuus ilman rakentamista » Raken- Tehdas-
Kokonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminen| teollisuus
2000 = 100 Kokonais- Vili-| Padoma- Kulutustavarat

(kp.), indeksi| tuotteet| hyodyk- | Kokonais-| Kestokulu- | Ei-kesto-

keet indeksi| tustavarat [ kulutus-

tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 2,1 95,0 1,9 1,9 1,9 2,3 1,6 1.4 1,6 0, 4,1 1,9
2000 4,9 100,1 53 5.4 5.9 8,3 2,0 6,5 1,1 1,9 4 5,7

Euroalueen laajeneminen

2001 0,3 100,6 0,5 0,3 -0,5 1,5 0,6 -1,7 1,0 1.4 0,3 0.4
2002 -0,6 100,0 -0,6 -0,8 0.4 -2,1 -0,5 -5,5 0.4 0,9 0,5 -0,7
2002 1II -0,9 100,1 -0,7 -0,7 -0,1 -1,9 -0,7 -6,3 0.4 2,1 0.4 -0,7
11T 0,0 100,3 0,1 -0,3 1.4 -1,1 -0,8 -4,3 -0,2 1,5 0,7 0,0
v 0,7 100,2 1,2 1.4 2,8 1,1 0,5 -4,2 1.4 -1,0 -1,1 1.5
2003 1 0,6 100,2 1,0 0,7 1,3 1,3 -0,8 -4.9 0,0 43 -2.9 0,8
11 . 99,4 -0,8 -1.4 -0,6 -2,2 -1,2 -6,2 -0,3 2,4 -1,3
2002 elo -0,7 100,1 -0,8 -1,1 -0,2 -0,5 -1,5 -8,8 -0,4 0,9 -0,2 -0,7
Syys 0,2 100,3 0,2 -0,1 2,5 -2,2 -0.4 -3,3 0,2 0,9 1,1 0,0
loka 0,6 100,4 1,2 0,8 1,5 0,3 0.4 -39 1,3 4,8 -1,6 0,9
marras 2,1 100,8 2,6 3,2 4,9 33 1,9 -2,0 2,6 -1,8 0,1 3.4
joulu -0,5 99.4 -0,5 0,0 1.9 -0,3 -0,8 -7,0 0.4 -4.8 -2,0 0,2
2003  tammi 0,8 100,2 1,1 0,7 2,6 1,2 -0,8 -4.4 -0,2 1,1 -1,7 0,8
helmi 1,2 100,6 2,1 0,9 1,0 3,0 -0.4 -4,3 0,3 9,1 -4,3 1,1
maalis -0,2 99,7 0,0 0,5 0,5 -0,2 -1,1 -5,8 -0,2 3,1 =29 0.4
huhti -0,5 100,1 0,5 -0,5 0.4 -0,9 0,5 -4.8 1,5 3,0 -4,0 -0.4
touko -2,0 99,1 -1.4 -1,7 -1.4 -1,1 -2,9 -6,9 -2,2 1.4 -3,8 -1,6
kesd . 99,1 -1,5 -2,1 -0,8 -4.4 -1,2 -7,0 -0,1 2,8 . -2,0

2. Vihittiaiskaupan myynti ja henkiloautojen rekisterdinnit

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

- . Uusien henkiloautojen
Vihittdiskaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Kéyvin hinnoin Kiintein hinnoin
Yhteensd Yhteensd Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
2000 = 100 2000 = 100 Juomat ja kp)
tupakka
Tekstiilit,| Kotitalous-
vaatteet ja esineet
jalkineet
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1999 96,0 3,0 97,8 2,4 2,7 2,2 1,4 2,3 973 5.4
2000 99,9 4,1 100,0 23 2,1 2,1 1,6 4,4 952 -2,1
Euroalueen laajeneminen
2001 104,1 4,2 101,6 1,6 1,8 1,5 0,9 -0,3 968 -0,8
2002 106,0 1,9 101,8 0,2 0,9 -0,2 -0,9 -1,8 926 -4,3
2002 1 105,8 1,8 101,5 -0,1 0,6 0,0 -1,3 -2,0 914 -7,6
il 106,5 1,8 102,3 0,6 1,1 0,4 -1.4 -0,6 920 -4,8
v 106,6 1,5 101,8 0,0 1,1 -0,5 -0,5 -2,5 950 0,2
2003 1 108,1 2,8 102,6 0,8 2,3 0,6 -1,7 0,3 896 -2,6
1T 108,2 2,2 102,6 1,2 1,7 0,4 -1, 0,5 885 -2,8
2002 elo 106,8 2,1 102,7 0,7 1,7 0,3 0,2 -1,9 927 -4,1
Syys 106,6 1,6 102,1 0.4 0,7 0,3 -4,3 -0,3 932 -2,5
loka 107,3 32 102,6 1,7 2,0 1,5 5,1 -1,5 930 -3,3
marras 106,3 0,9 101,8 -0,6 1.4 -1.4 -4,5 -3,1 942 -1,2
joulu 106,3 0,3 101,1 -1,2 -0,1 -1,8 -1,8 -2,9 979 6,1
108,2 34 103,5 2,6 4,0 1,7 2,6 0,2 884 -53
2003 tammi
helmi 108,3 2,8 102,7 1,1 2,7 0,4 -39 -0.4 897 -3,5
maalis 108,0 2,3 101,5 -1,1 0,2 -0,3 -3,6 1,0 908 0,6
huhti 108,1 2,3 103,1 2,1 22 0,7 -0,6 1,0 876 -39
touko 108,0 2,2 102,4 0,5 1,3 0,2 -1,7 0,0 867 -53
kesd 108,4 2,3 102,4 0,8 1,5 0,3 -0,6 0,6 912 0,8

Liihteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 21-22 (EKP:n laskelmat perustuvat ACEA, European Automobile Manufacturers’ Associationin tilastoihin).
1)  Korjattu tyopdivien mddrdlld.

2) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukaistetun mddritelmdn mukainen erittely.

3) Vuosi- ja neljinnesvuositiedot ovat kuukausitietojen keskiarvoja.
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Taulukko 5.3

Euroopan komission suhdannekyselyt "

1. Talouden ilmapiiri-indikaattori, tehdasteollisuuden ja kuluttajien kyselyt
(saldoluku, prosenttiyksikkéd?, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikaattori

ilmapiiri- Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasi- Yh- | Rahoitus-| Talous- [Ty6ttomyys-| — Sddstot
indikaattori® teetin | teensd” tilanne |  tilanne tilanne| seuraavan
(1995 =100) | Yhteensd > Tilaus- Valmis- | Tuotanto- kaytto- seuraavan [seuraavan | seuraavan| 12 kk:n
kanta tuote- | odotukset | aste®, % 12kk:n| 12Kkk:n 12 kk:n aikana

varastot aikana aikana aikana
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1999 101,4 -7 -16 11 7 82,6 -3 3 -4 11 1
2000 103,8 5 2 4 16 84,4 1 4 1 1 2
2001 100,8 -9 -15 14 1 82,9 -5 2 -10 14 2
2002 99,1 -11 -25 11 3 81,4 -11 -1 -12 26 -3
2002 1II 99,5 -10 -24 11 6 81,4 -8 -1 -9 22 -3
I 99,0 -11 =27 11 4 81,5 -10 -1 -11 26 -3
v 98,7 -10 -23 10 3 81,5 -14 -3 -15 30 -8
2003 1 98,2 -11 -24 10 0 81,1 -19 -5 -23 39 -9
I 98,1 -13 -28 10 -1 80,7 -19 -4 222 41 -9
2002 heind 99,0 -12 =27 11 2 81,2 -10 -1 -10 26 -4
elo 98,8 -12 -28 10 2 - -11 -1 -12 27 -4
Syys 99,2 -10 -26 12 7 - -9 -1 -10 24 -2
loka 99,0 -10 -25 10 6 81,7 -12 -2 -12 27 -7
marras 98,7 -10 222 10 3 - -14 -4 -15 30 -7
joulu 98,5 -10 222 10 1 - -16 -4 -19 33 -9
2003 tammi 98,3 -11 222 9 -1 81,3 -18 -5 221 36 -9
helmi 98,4 -11 -23 11 2 - -19 -5 -23 39 -9
maalis 97,8 -12 -26 10 -1 - 221 -6 -26 42 -9
huhti 98,1 -12 =27 10 0 80,8 -19 -5 222 40 -9
touko 98,1 -13 -28 9 -1 - -20 -4 -23 43 -9
kesd 98,1 -13 -28 10 -1 - -19 -4 222 40 -8
heind 98,0 -15 -29 13 -2 80,6 -18 -4 221 39 -9

2. Rakentamisen, vihittiiskaupan ja palveluiden kyselyt
(saldoprosenttia?, kausivaihtelusta puhdistettu)

Rakentamisen luottamusindikaattori Vihittdiskaupan luottamusindikaattori Palveluiden luottamusindikaattori

Yhteensi > Tilaus- | Tyollisyys- | Yhteensdi”| Témén-| Varastojen|Suhdanne- Yh- | Suhdanne-| Kysynti-| Kysynti-
kanta | odotukset hetkinen midrd| ndkymit| teensd® | ndkymit tilanne | nikymit

suhdanne-

tilanne
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1999 -10 -17 -2 -7 -7 17 2 27 25 26 31
2000 -5 -13 3 -2 1 17 9 30 36 23 33
2001 -11 -16 -4 -7 -7 17 2 15 16 8 20
2002 -20 -28 -12 -16 -23 18 -9 1 -4 -6 13
2002 1II -18 -24 -10 -18 -24 20 -9 5 1 1 14
I -23 -32 -14 -17 -23 15 -11 -1 -5 -8 11
v -24 -31 -16 -15 221 16 -8 -4 -13 -4 4
2003 1 221 -28 -14 -17 -24 17 -10 -5 -16 -11 11
11 =22 -29 -15 -15 -20 18 -6 -2 -12 0 5
2002 heind 221 -31 -10 -17 -23 17 -11 0 -4 -7 10
elo -25 -34 -16 -16 =22 14 -12 2 -4 -12 11
Syys -23 -30 -15 -17 -25 15 -11 0 -6 -5 12
loka -23 -32 -14 -16 221 15 -11 -4 -13 -4 5
marras -25 -32 -18 -14 -17 18 -7 -4 -13 -4 5
joulu -23 -30 -15 -16 -24 16 -7 -5 -13 -4 2
2003 tammi =22 -29 -15 -19 -29 18 -10 -4 -15 -12 14
helmi 221 -28 -13 -13 -17 14 -9 -4 -15 -8 10
maalis 221 -28 -14 -18 -25 18 -12 -7 -17 -13 9
huhti 221 -28 -14 -17 -24 17 -9 -4 -15 -2 5
touko -23 -29 -16 -13 -19 18 -3 -2 -12 0 5
kesd -23 -29 -16 -14 -18 18 -6 -1 -10 1 6
heind =22 -29 -15 -11 -19 15 0 3 -3 4 9

Liihde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.

1)  Luvut viittaavat 12 maata kdsittdivdicin euroalueeseen.

2) Myoénteisten ja kielteisten vastausten prosenttiosuuksien erotus.

3) Talouden ilmapiiri-indikaattori koostuu teollisuuden, kuluttajien, rakentamisen ja vihittdiskaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden
luottamusindikaattorin paino on 40 % ja jokaisen muun indikaattorin paino 20 %.

4) Tietoa kerdtdin joka tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Neljdnnesvuosiluvut ovat kahden perdkkdisen kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot
lasketaan neljannesvuosittaisista keskiarvoista.

5)  Luottamusindikaattorit lasketaan komponenttiensa keskiarvona. Indikaattorien laskennassa kéytetddn arvioituja varastotietoja (sarakkeet 4 ja 17) ja
tyottomyyslukuja (sarake 10) kéicinteisin etumerkein.
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M raulukkos.4

Tyomarkkinat"
1. Tyollisyys
(vuotuisia prosenttimuutoksia, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)
Yhteensi Sosioekonomisen Toimialoittain
aseman mukaan
Milj. Palkan- | Yrittijt Maa-, | Tehdasteollisuus, Raken- | Kauppa, korjaus, | Rahoitustoiminta, Julkinen hal-
henkilod saajat riista-, sdhko-, kaasu- | taminen majoitus- ja kiinteisto- ja | linto, koulutus,
metsi- ja ja vesihuolto, ravitsemistoi- | vuokrauspalvelut, terveys-
kalatalous | mineraalin kaivu minta, kuljetus liike-eldmén palvelut ja
ja tietoliikenne palvelut | muut palvelut
Osuus? 100,0 100,0 84,2 15,8 4,7 19,3 7,0 25,1 14,3 29,6
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 122,361 1,8 2,0 0,9 -1,3 1,0 0,1 2,1 53 1,6
1999 124,605 1,8 2,3 -0,6 -2,5 -0,2 1,9 2,2 5,7 1,9
2000 127,396 2,2 2,5 0,8 -1,5 0,6 1,8 32 59 1,6
Euroalueen laajeneminen
2001 133,132 1,4 1,6 0,2 -0,8 0,3 0,4 1,6 39 1,3
2002 133,685 0,4 0,6 -0,5 2,2 -1,3 -1,1 0,5 2,3 1,3
2002 1 133,660 0,7 0,9 -04 -2,5 -1,0 -0,8 1,2 2,7 1,4
)il 133,739 0,5 0,7 -0,7 -2,1 -1,2 -0,9 0,6 2,6 1,4
it 133,692 0,3 0,5 -0,7 -2,1 -1,3 -1,3 0,3 2,1 1.4
v 133,649 0,1 0,2 -0,3 -2,0 -1,6 -1,3 0,0 2,0 1,2
2003 1 133,616 0,0 -0,1 0,1 -2,3 -1,7 -1,1 -0,2 1,6 1,1
2. Tyottomyys
(kausivaihtelusta puhdistettu)
Yhteensi Tidn mukaan® Sukupuolen mukaan *
Aikuiset Nuoriso Michet Naiset
Milj. % tyo- Milj. % tyo- Milj. % tyo- Milj. % tyo- Milj. % tyo-
henkildd | voimasta | henkilod | voimasta henkildd | voimasta henkilod voimasta henkilod voimasta
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 13,270 10,2 10,146 8,9 3,124 20,0 6,445 8,6 6,825 12,5
1999 12,247 9,3 9,431 8,2 2,815 18,0 5,901 7,8 6,345 11,4
2000 11,104 8,4 8,555 73 2,549 16,2 5,286 7,0 5,818 10,3
Euroalueen laajeneminen
2001 11,062 8,0 8,535 7,0 2,527 15,7 5,313 6,7 5,749 9,7
2002 11,689 8,4 9,094 7.4 2,595 16,2 5,762 73 5,927 9,9
2002 1T 11,616 8,3 9,017 7,3 2,600 16,2 5,715 7,2 5,902 9,8
il 11,777 8,5 9,174 7.4 2,603 16,3 5,824 7.4 5,953 9,9
v 11,960 8,6 9,337 7,6 2,623 16,4 5,938 7,5 6,021 10,0
2003 I 12,218 8,7 9,534 7,7 2,684 16,8 6,082 7,7 6,136 10,1
)il 12,386 8,8 9,690 7,8 2,696 16,9 6,164 7,8 6,222 10,3
2002 kesd 11,744 8,4 9,135 7.4 2,609 16,3 5,802 73 5,942 9,9
heind 11,776 8,5 9,172 7.4 2,605 16,3 5,825 7.4 5,951 9,9
elo 11,810 8,5 9,214 75 2,596 16,2 5,845 7.4 5,965 9,9
Syys 11,872 8,5 9,272 75 2,600 16,3 5,884 7.4 5,988 9,9
loka 11,968 8,6 9,341 7,6 2,627 16,5 5,941 7,5 6,026 10,0
marras 12,040 8,6 9,397 7,6 2,642 16,5 5,990 7,6 6,050 10,0
joulu 12,133 8,7 9,461 7,6 2,672 16,7 6,040 7,6 6,093 10,1
2003 tammi 12,226 8,7 9,538 7,7 2,688 16,8 6,088 7,7 6,137 10,1
helmi 12,297 8,8 9,604 7,7 2,693 16,9 6,117 7,7 6,180 10,2
maalis 12,359 8,8 9,663 7,8 2,696 16,9 6,147 7,7 6,212 10,2
huhti 12,383 8,8 9,686 7,8 2,697 16,9 6,164 7,8 6,219 10,2
touko 12,417 8,9 9,722 7,8 2,695 16,9 6,181 7,8 6,237 10,3
kesd 12,448 8,9 9,747 7,8 2,701 16,9 6,195 7,8 6,253 10,3

Liihteet: Sarakkeet 1-10 Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat ja sarakkeet 11-20 Eurostat.
1) Tydllisyystilastot on laskettu henked kohden ja perustuvat EKT 95:een Tyottomyystilastot on laskettu henked kohden ja ovat ILOn suositusten

mukaisia.
2)  Vuonna 2002.
3) Aikuisvdesto kdsittdd 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat, ilmaistu prosentteina vastaavasta tyovoimasta.
4) Ilmaistu prosentteina vastaavasta tyovoimasta.
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3. Yksikkotyokustannukset, tyokustannukset tyontekijia kohden ja tyon tuottavuus

(vuosittaisia prosenttimuutoksia, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

Yhteensi Toimialoittain
Indeksi Maa-, riista- | Tehdasteollisuus, | Rakentaminen | Kauppa, korjaus, | Rahoitustoiminta, | Julkinen hallinto,
2000 = 100 metsi- ja | sidhko-, kaasu- ja majoitus- ja kiinteisto- ja koulutus,
kalatalous vesihuolto, ravitsemistoi- | vuokrauspalvelut,| terveyspalvelut
mineraalin kaivu minta, kuljetus liikke-eldmin| ja muut palvelut
ja tietoliikenne palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8
Yksikkotyokustannukset
2000 100,0 1,3 1,6 -0,3 1,9 0,0 4,2 1,8
Euroalueen laajeneminen
2001 102,6 2,6 4 2,0 4,1 1.8 2,6 3,1
2002 104,8 2,1 1,5 0,8 3,0 1,6 3,0 1,5
2002 1 104,4 32 6,0 2,8 35 2.8 35 2,5
I 104,5 2,0 -0,8 0,5 3,1 1,5 2,4 1,5
I 104,9 1,8 -1,6 0,5 2,9 1,2 2,8 1,3
v 105.,4 1,4 2,4 -0,5 2,6 1,0 3,1 0,6
2003 1 106,3 1.8 -0,4 0,5 39 1,6 2,9 1,5
Tyokustannukset tyontekijid kohden
2000 100,0 2,5 2,9 3,0 2,3 1,7 3,0 2,3
Euroalueen laajeneminen
2001 102,8 2,8 2,8 2,7 3,1 2,9 1.4 32
2002 105,4 2,6 3,0 3,0 33 2,4 1,9 2,6
2002 1 104,5 2,9 8,1 2,6 4,5 2,7 2,3 32
I 105,0 2,3 1.4 2,8 3,1 2,1 1,2 2,6
11 105,7 2,5 -0,4 32 3,1 2,3 1,7 2,6
v 106,3 2,5 3,1 32 2,5 2,6 2,2 2,0
2003 I 107.4 2,7 2,6 3,5 1,9 3,0 2,4 2,4
Ty6n tuottavuus ?
2000 100,0 1,2 1,2 34 0.4 1,6 -1,2 0,5
Euroalueen laajeneminen
2001 -100,1 0,1 -0,5 0,8 -1,0 1,0 2 0,1
2002 100,6 0.4 1,5 2,1 0,3 0,8 -1,1 1,1
2002 1 100,1 -0,3 1,9 -0,1 0,9 -0,1 -1,2 0,7
I 100,4 0,3 2,2 2,3 -0,1 0,6 -1,2 1,1
11 100,8 0,7 1,2 2,6 0,2 1,1 -1,0 1,2
v 100,9 1,1 0,7 3,7 -0,1 1,6 -0,9 1,4
2003 I 101,0 0,9 3,0 3,0 -2,0 1,3 -0,5 0,9
4. Tyokustannukset tyotuntia kohden
(vuosittaisia prosenttimuutoksia, ellei toisin mainita)
Yhteensd Alaerittdin Toimialoittain
Indeksi Palkat ja Ty6nantajan Tehdasteolli- Rakentaminen Palvelut
2000 =100 palkkiot sosiaaliturva- suus, sihko-,
(kp.) maksut kaasu- ja vesi-
huolto, mineraa-
lien kaivu
9 10 11 12 13 14 15
2000 100,0 2,8 3,0 2,0 34 33 1,7
Euroalueen laajeneminen
2001 103,3 33 3.4 2,9 3,1 3,6 4,1
2002 107,1 3,7 3,7 4,0 2 35 39
2002 1 106,4 43 43 4.4 3,7 4.6 5.4
I 106,4 34 33 3.8 2,8 3,1 38
I 107,4 35 34 38 3,0 35 32
v 108,4 3,7 3,7 4,0 35 3,0 33
2003 I 1093 2,7 2,6 3,1 2,8 2,1 2,1

Ldihteet: Sarakkeet 1-8 ja 15 Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat ja sarakkeet 9—14 Eurostat.
Tydvoimakustannukset (markkinahinnoin) tyontekijid kohden jaettuna arvonlisdykselld (kiintein hinnoin) tyontekijdid kohden.
Arvonlisdys (kiintein hinnoin) tyontekijdd kohden.
Tyovoimakustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhuolto ja muut palvelut.
Kattavuuserojen vuoksi erien kokonaissummat eivdit vélttdmdittd tdsmdid.

1)
2)
3)

EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003

57%




6 Euroalueen saastaminen, investoinnit ja rahoitus

" M taulukko 6.1

Ei-rahoitussektorin rahoituksen kiiytto ja hankinta?
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Kantatiedot

1. Rahoitusvarat?

Kiteinen ja talletukset Lisitieto:

Yhteensi Kiteinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muiden kuin
euroalueen rahalaitoksissa talletukset muissa pankkien

Yhteensi Yon yli Maird- | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa laitoksissa®| ulkopuolella¥

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 11 47044 324.8 41142 1321,8 14183 13157 58,4 125,0 140,4 2427
1T 4716,7 3283 41128 1324,6 1416,5 1313,1 58,7 1333 142,3 238.,6
v 4 859,1 350,8 4215,1 1370,9 14577 13235 63,0 142,0 151,2 229,7
2000 I 48384 335,5 42223 1379,6 14625 1303,3 76,8 130,2 150,5 260,5
1T 4895,0 342,0 4256,9 1.409,7 1485,7 1282,6 78,9 146,0 150,1 247,1
11 4915,8 339,8 4266,5 1396,9 1524,0 1263,7 81,9 159,2 150,2 253,9
v 5032,2 3484 4361,6 14644 15424 1269,1 85,6 164,5 157,8 230,1
Euroalueen laajeneminen
2001 I 5138,1 336,3 4494,1 1446,1 1620,9 1314,6 112,6 150,3 157,3 259,6
1T 5236,2 333,0 45794 15263 1616,7 1321,1 1153 165.,5 158,3 268.,8
1T 5225,6 309,6 4609,0 15479 1605,2 13337 122,2 147,8 159,1 265,6
v 5366,7 239,7 48163 1690,3 1613,0 1396,3 116,7 139,0 171,7 298,1
2002 1 5363,7 2543 47743 16374 1604.,8 1413,0 119,1 157,5 177,6 301,7
1T 5447,0 285,7 48276 1703,6 1593,8 14125 117,6 155,0 178,7 278,1
1T 5461,2 306,7 48274 1699,6 1585,8 14233 118.,8 146,3 180,8 289,0
v 5635,7 341,2 49649 1790,2 15933 1 469,6 111,9 136,4 193,3 291,6
2003 I 5650,2 3272 4950,0 1760,0 15733 15104 106,2 176,2 196,8
1T . 351,0 5031,7 1 840,5 1562,6 15339 94,7 200,0 .
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensi Lyhyt- Pitka- Yhteensi Notee- Rahasto- Yhteensi Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahasto- vakuutus- vastuu
osuudet jaelike-
rahastoista
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999 11 1499,9 156,9 1343,0 4140,0 24225 17175 2114 27584 2471,6 286,8
1T 1504,9 1433 1361,6 4059,2 23343 17249 210,0 2 800,9 2510,1 290,7
v 1563.,8 169,6 1394,1 4796,8 2976,6 1820,3 204,2 29523 26523 300,0
2000 I 1554,0 178.,4 1375,6 4872,1 29529 1919,2 2149 3065,6 2764.8 300,8
1T 1583,0 183,7 1399,2 47813 28884 1892,9 204,6 31132 2 808,6 304,6
1T 1 667,2 202,6 1 464,6 48254 29183 1907,1 204,1 3168.8 2 860,3 308,5
v 17529 220,5 15324 4 844.6 29858 1858,7 200,1 3200,7 2892,0 308,7
Euroalueen laajeneminen
2001 I 1861,7 2854 1576,3 4527,1 2706,6 1820,6 2240 3253,0 2939,1 313,9
1T 1858,7 245,1 1613,6 44923 2 644,6 1847,7 2323 3312,1 29954 316,7
1T 1.890,7 2404 1 650,3 4000,8 22727 1728,1 253,1 3289,0 2968,0 321,0
v 1926,2 228,1 1 698,1 4349,1 25274 1821.,8 260,0 3378,7 3053,6 325,0
2002 I 1979,2 266,5 17127 4436,5 25825 1854,0 290,5 34024 3070,7 331,7
1T 2004,1 2299 17742 4048.6 2293,0 1755,6 292,8 34228 30874 3354
1T 2 060,8 255,8 1.805,0 3443,6 1726,0 1717,6 309,2 3448,6 31104 338,2
v 2059,6 2484 1811,2 34353 1738,0 16973 304,3 3518,6 3174,6 3440

2003 I 2055,7 238,2 1817,6 32954 1586,2 1709,1 379,2 3575,8 3227,0 3488
)i . . . . . . . . . .

Liihde: EKP.

1) Ei-rahoitussektori sisdltid julkisyhteisot (S13), Yritykset (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittele-
mattomat yhteisot (S15).

2) Sisdltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eiviit sisdlly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten
myontdamdt lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekd muut saamiset ja velat.

3) BIS:n kansainviliset pankkitilastot. BIS:n mddritelmdn mukainen pankki-kdsite on ldhelld euroalueella kéiytettivin mddritelmdn mukaista
rahalaitos-kdsitettd.

4) Sisdltid euroalueen valtionhallinnon (S1311), muiden rahoituksen vdlittijien (S123) ja vakuutuslaitosten sekd eldkerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

5)  Ei sisdllid noteeraamattomia osakkeita.
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2. Velat?
Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisitieto:
Yhteensi . o . . 3 Muiden kuin
Furoaiucen Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet” pankkien
raha- Yhteensi Lyhyt- Pitka- Yhteensi Lyhyt- Pitka- Yhteensi Lyhyt- Pitki- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaiset? aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 11 6415,1 58175 897,3 38,6 858.,7 2 684,7 963,3 17214 2833,1 2542 25788 183,3
11 64829 5 886,6 8824 37,5 8449 26997 942.8 17569 2900,8 2539 2 646,9 191,4
v 6 660,4 6039,5 9024 41,7 860,7 27914 978,6 1812,9 2 966,6 262,6 2704,1 201.4
2000 I 6 805,6 61564 893,1 40,7 852,3 2890,2 1036,8 1853.4 30223 264,0 27583 221,1
I 69528 62622 8879 41,6 846,3 2989,6 1 088,8 1.900,7 30753 2727 2 802,6 219,7
I 7097,8 6379,6 868,4 39,5 828.,8 30975 1 150,6 1 947,0 31319 2742 2857,7 2523
v 72615 6500,5 884,2 41,7 842,5 3196,3 1 166,1 2030,3 3181,1 279,3 2901,8 2452
Euroalueen laajeneminen
2001 I 7455,1 6671,7 897.,6 423 855,3 33229 12439 2079,1 32345 2789 29556 2573
I 75613 67622 882,7 422 840,5 3394,6 1265,6 2129,0 32840 284.8 2999,1 279,2
11 7 632,6 6 805,2 876,1 45,3 830,9 34345 12432 21913 33219 280,3 3041,6 2497
v 7751,1 6897,7 903,1 50,0 853,2 34743 1226,0 22484 3373,6 281,6 3092,0 268.,9
2002 I 78129 6960,5 904,5 534 851,1 3501,6 1222,0 2279.,6 3406,8 2772 31296 278.,5
I 7907,2 7017,6 877,7 534 8243 35470 1206,7 23404 34824 2879 31945 2455
I 79525 7053,0 870,1 54,7 8154 35543 1188,7 23656 3528,0 284,1 32440 238,0
v 8 064,5 71315 883,2 60,6 822,6 35942 11727 2421,6 3587,1 289,3 32978 240,2
2003 I 8116,8 7170,6 874,7 68,3 806,3 3622,6 1188,1 24345 36195 277,71 33418
I . 7240,1 . . . . . . . . .
Muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Yhteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkkeeseen talletus- vakuutus-
Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensi Lyhyt- Pitka- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut elidkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1999 11 3951,7 3612,1 458,2 31538 339,7 66,2 273.,5 3085,0 139,6 2219
I 3930,1 35774 448,1 31292 352,7 73,9 2788 3007,2 141,7 2242
v 3896,5 35333 419,7 3113,6 363,2 774 285.8 41853 148,9 226,5
2000 I 3950,7 3586,0 425,1 3160,9 364,7 77,0 287,7 4526,1 148,2 2284
I 3984,8 3607,7 425,6 3182,1 377,1 87,8 289,3 4372,0 1479 230,2
I 4018,7 3622,1 422,0 3200,1 396,6 94,6 302,0 42154 147.,9 232,1
v 4068,1 3650,2 400,5 3249,6 4179 100,8 317,1 4063,7 155,3 233,9
Euroalueen laajeneminen
2001 I 4245,6 3790,9 429,7 3361,2 4548 1114 3434 37177 154,7 236,1
I 4296,1 38159 441,2 33747 480,2 122,5 357,7 3676,6 155,2 238,3
11 43804 3880,8 450,1 3430,7 499,7 137,1 362,6 3031,7 156,3 240,5
v 43942 3875,1 4343 3440,8 519,0 136,9 382,1 35277 168,6 2414
2002 I 44523 3929,0 446,6 34824 5233 141,7 381,6 3546,0 174,6 2438
I 45432 4025,5 481,6 35439 517,7 126,9 390,8 30344 175,7 246,2
I 4653,0 41223 479,9 36424 530,8 133,8 396,9 2288,5 177,6 248.,6
v 4660,2 41259 480,0 3646,0 5343 140,2 394,1 2395,1 190,1 251,1
2003 I 4814,0 4248,8 5214 37274 565,2 161,8 403,4 21222 193,7 254.,6
I . . . . . . . 24639 . .
Liihde: EKP.

1) Sisdltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivdt sisdlly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten
myontdmdt lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekd muut saamiset ja velat.

2) BIS:n kansainviliset pankkitilastot. BIS:n mddritelmdn mukainen pankki-kdsite on ldhelld euroalueella kéytettivin mddritelmdn mukaista
rahalaitos-kdsitettd.

3)  Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

4)  Sisdltid kaikki julkisyhteisdjen lainat euroalueen rahalaitoksista.
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Ei-rahoitussektorin rahoituksen kiiytto ja hankinta?
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton)

Rahoitustaloustoimet

1. Rahoitusvarat?

~ M Taulukko 6.1 (jatkoa)

Kiteinen ja talletukset Lisitieto:
Yhteensi Kiteinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muiden kuin
euroalueen rahalaitoksissa talletukset muissa pankkien
Yhteensi Yon yli Maird- [ Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset
aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen
laitoksissa laitoksissa”| ulkopuolella¥
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 11 22,9 6,2 34,2 81,3 -48,9 9.4 -7,6 -84 9,1 -4,3
1T 13,9 35 0,2 35 -1,1 -2,6 0,3 8,3 1,9 2,8
v 133,6 223 95,1 442 36,4 10,3 4,2 8,7 7,6 -14,2
2000 I -27,6 -15,3 0.4 6,1 0,9 -20,4 13,7 -11,9 -0,7 26,1
1T 52,1 6.7 30,0 31,9 17,8 21,8 2,1 15,8 -0,4 -12,8
1T 7,0 22 -4,2 -17,3 28,8 -18,5 2,9 13,3 0,1 -1,7
v 129,7 8,6 108,3 71,4 27,3 5,7 3,8 53 7.6 -16,7
Euroalueen laajeneminen
2001 I 84,8 -19.8 120,6 -23.8 72,6 449 26,9 -15.6 -0,5 13,6
1T 94,8 -3,3 82,0 71,3 -4,3 6.3 2,7 15,1 1,0 4.8
1T 7.9 -23.4 48,1 25,2 3,0 13,0 7,0 -17,7 0,8 3.4
v 143,7 -69,9 209,9 1423 10,6 62,5 -5.4 -8,8 12,5 12,2
2002 1 -0,7 14,6 -40,2 -53.4 -4,1 14,9 2,3 19,0 6,0 2,7
1T 103,2 31,4 73,2 72,2 0,9 1,7 -1,7 =25 1,1 -10,0
1T 11,2 21,0 0,6 -4.4 -7,3 10,6 1,7 -12,5 2,1 9,2
v 173,5 34,5 136,4 83,8 12,9 46,6 -6,9 -9,9 12,5 8,5
2003 I 29,3 7,7 -14.8 -28,7 -21,5 41,0 -5,6 32,8 3,6
1T . 23,8 86,1 82,0 -7.8 233 -11,5 23,8 .
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensi Lyhyt- Pitka- Yhteensi Notee- Rahasto- Yhteensi Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahasto- vakuutus- vastuu
osuudet jaelike-
rahastoista
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999 11 -36,0 -84 -27,6 150,6 65,9 84,7 15,5 55,0 49,3 5,7
1T =32 -14,6 11,4 86,3 46,5 39,8 -2,1 57,6 52,1 5,5
v 61,2 25,2 36,0 -16,7 14,3 -31,0 -12,7 754 70,4 4,9
2000 I 10,1 21,8 -11,6 -16,3 -64.,4 48,1 13,5 79,9 74,3 5,6
1T 40,9 43 36,6 68,1 49,2 18,9 -7.4 55.4 52,8 2,7
1T 75,0 22,3 52,7 104,8 97,3 7.4 -1,3 55,5 52,7 2,7
v 17,4 6.5 10,9 1777 139,6 38,1 -5,1 59,2 61,3 -2,2
Euroalueen laajeneminen
2001 I 104,3 66,4 37,8 459 -1,6 47,5 22,0 68,2 60,9 7,3
)i -2,1 -34,2 32,2 42,1 35,6 6,5 3.4 53,2 49,7 3,6
il 31,2 -5.8 36,9 55,1 29,0 26,1 14,0 51,0 45,9 5,1
v 35 -18,2 21,7 -0,2 =233 23,2 3,1 56,6 54,4 2,2
2002 I 68.3 36,3 32,0 47,7 4,9 42,8 26,3 65,3 55,6 9,7
1T -11,1 -42,5 314 26,5 12,8 13,7 -1,5 50,2 46,2 4,0
1T 46,7 274 19,3 444 20,5 23,9 13,7 47.8 43,8 4,0
v -17.9 -16,0 -1,9 -34,7 -46,7 12,1 -7,6 57,6 56,5 1,1
2003 I =52 -4,7 -0,5 61,6 5,5 56,1 30,3 65,6 59,7 6,0
)i . . . . . . . . .
Ldhde: EKP.

1) Ei-rahoitussektori sisdltid julkisyhteisot (S13), Yritykset (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittele-

mattomat yhteisot (S15).

2) Sisdltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eiviit sisdlly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten
myontdamdt lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekd muut saamiset ja velat.
3) BIS:n kansainviliset pankkitilastot. BIS:n mddritelmdn mukainen pankki-kdsite on ldhelld euroalueella kéiytettivin mddritelmdn mukaista

rahalaitos-kdsitettd.

4) Sisdltid euroalueen valtionhallinnon (S1311), Muiden rahoituksen vdlittdjien (S123) ja vakuutuslaitosten sekd eldkerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

5)  Ei sisdllid noteeraamattomia osakkeita.
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2. Velat?
Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisitieto:
Yhteensid Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet” Muiden kuin
Euroalueen pankkien
raha- Yhteensi Lyhyt- Pitka- Yhteensi Lyhyt- Pitka- Yhteensi Lyhyt- Pitki- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaiset? aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 11 162,3 133,2 -4,1 2,7 -6,8 89,4 41,0 48,4 77,0 3,8 73,2 239
11 70,4 71,5 -14,7 -1,1 -13,6 17,4 -16,7 34,1 67,7 -0,3 68,1 8,4
v 175,8 146,3 19,7 4,2 15,5 87,7 33,6 54,2 68,4 8.4 60,0 -7,0
2000 I 141,9 108,8 -7.9 -0,9 -7,0 91,9 55,0 36,9 58,0 1,5 56,5 15,1
I 162,9 118.4 -5,5 0,9 -6,4 112,6 61,8 50,8 55,8 9,7 46,1 -0,8
11 132,8 91,6 -15,9 -2,1 -13,8 96,9 53,6 43,3 51,8 0,0 51,8 23,2
v 188,3 140,1 16,1 2,2 13,9 119,5 20,5 99,0 52,7 53 474 1,9
Euroalueen laajeneminen
2001 I 151,3 137,3 -6,3 0,0 -6,3 106,2 66,8 39,4 51,3 -0.4 51,7 9,2
I 109,8 88,0 -15.3 -0,1 -15,2 68,2 20,1 48,1 56,9 6,0 51,0 16,8
11 88,0 57,9 -6,1 3,1 9,1 55,4 -16,4 71,8 38,7 -4,2 429 21,4
v 119,1 92,5 26,1 4,7 21,4 40,6 -19,6 60,2 52,4 1,4 51,0 42
2002 I 60,1 61,9 1,0 3.4 2.4 20,2 -7,1 273 39,0 -4.9 439 8,4
I 113,5 83,0 <252 0,1 -25.3 63,9 -3.8 67,7 74,8 10,9 63,9 -18,7
11 432 342 -79 1,3 -9,1 2.4 -17,7 20,1 48,7 -39 52,6 -9,0
v 125,8 99,1 13,5 5.9 7.6 49,0 -11,1 60,1 63,3 6,2 57,2 8,9
2003 I 80,6 65,7 -0,7 8,0 -8,7 41,6 14,9 26,7 39,8 -9,6 49,3
I . 82,9 . . . . . . . . .
Muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Yhteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkkeeseen talletus- vakuutus-
Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensi Lyhyt- Pitka- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut elidkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1999 11 39,6 29,0 -1, 36,7 10,6 2,5 8,1 34,7 9,2 2,8
I 55,8 38,6 -10,0 48,6 17,2 7,6 9,6 34,7 2,1 2,8
v -12,1 -19,8 -27,9 8,1 7,7 3,6 4,1 42,1 7,2 2,8
2000 I 60,9 61,0 10,9 50,0 -0,1 -0,5 0.4 20,9 -0,7 2,8
I 39,3 23,5 -1,3 24.8 15,8 10,9 4.9 29,0 -0,3 2,8
11 48,6 25,8 -2,3 28,1 22,8 7,0 15,8 69,0 0,0 2,8
v 0,8 -20,3 -27.4 7.2 21,0 7.4 13,6 55,1 7.4 2,8
Euroalueen laajeneminen
2001 I 74,9 37,6 32,5 5,1 373 10,9 26,4 514 -0,6 3,1
I 85,4 59,3 10,8 48,6 26,1 11,7 14,4 43,8 0,5 3,1
I 50,6 29,6 8,8 20,8 21,0 14,6 6.4 9,2 1,1 3,1
v 9,7 -7.9 -21,9 14,0 17,6 -0,8 18,3 5.9 12,3 1,8
2002 I 102,7 93,3 21,7 71,7 9.4 5.2 4,1 9.4 6,0 33
I 60,7 61,9 33,9 28,1 -1,2 -15,2 13,9 4,7 1,1 33
11 56,1 46,2 -0,9 47,1 9,9 7,0 2,8 -0.4 1,9 3,8
v 2,9 -0,6 -84 7.8 3,5 6,5 -3,0 -6,2 12,4 2,5
2003 I 159,1 128,9 50,1 78,8 30,2 22,1 8,1 -4.5 3,6 3.4
I . . . . . . . .
Liihde: EKP.

1) Sisdltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivdt sisdlly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten
myontdmdt lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekd muut saamiset ja velat.

2) BIS:n kansainviliset pankkitilastot. BIS:n mddritelmdn mukainen pankki-kdsite on ldhelld euroalueella kéytettivin mddritelmdn mukaista
rahalaitos-kdsitettd.

3)  Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

4)  Sisdltid kaikki julkisyhteisdjen lainat euroalueen rahalaitoksista.
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M raulukko6.2

Vakuutuslaitosten ja eliikerahastojen rahoituksen kiytto ja hankinta
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Kantatiedot
Rahoitusvarojen pigerit"
Talletukset euroalueen rahalaitoksissa Lainat Muut arvopaperit kuin osakkeet
Yhteensi Yon yli Maird- | Irtisanomis- Repot Yhteensi Lyhyt- Pitki- Yhteensi Lyhyt- Pitki-
aikaiset chtoiset aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11
1999 11 430,9 36,4 380,5 33 10,7 321,7 42,5 279,2 1024,1 37,1 987,0
1T 436,6 32,0 389,8 33 11,5 313,6 41,3 2723 1031,2 34,0 997,2
v 4475 32,2 400,3 33 11,7 313,6 41,1 272,5 1035,1 38,5 996,6
2000 I 458,9 354 407,1 3,2 13,1 3174 45,0 2724 10644 40,4 1024,0
1T 460,8 34,6 411,1 3,5 11,6 316,1 46,3 269,8 1091,1 45,1 1 046,0
11T 464,6 34,1 413,8 3,7 12,9 317,2 46,9 270,3 10914 45,6 10459
v 4717,6 40,6 418,5 3,2 15,3 311,3 50,1 261,1 1085,2 40,4 1044.8
Euroalueen laajeneminen
2001 I 4838 38,2 4233 3,5 18,8 313,1 51,9 261,2 11268 40,3 1 086,5
11 486,3 41,4 4242 3,8 16,9 316,1 52,2 2639 1150,5 55,0 1095,5
1T 4878 39,3 426,9 3,8 17,9 316,5 53,1 2634 11652 50,1 1115,1
v 495.4 48,0 4275 3.4 16,4 320,2 56,7 263,5 11872 443 11429
2002 1 498.,6 43,9 433,0 4,0 17,7 3252 59,5 265,7 12525 52,9 1199,5
1T 503,9 48,4 4329 3,7 19,0 331,7 65,2 266,5 12427 40,8 1201,9
1T 506,3 50,1 4379 3,9 14,4 3343 69,2 265,1 1301,0 50,8 1250,2
v 522.8 55,9 445,6 3,5 17,9 337,0 70,7 266,3 13454 54,1 12913
2003 I 535.,5 59,7 4540 3,7 18,2 3439 71,6 2723 1379,1 64,5 1314,6
1T 537,7 62,2 450,3 3,0 22,3 . . . . . .
Rahoitusvarojen piderit" Velkojen pdderit"
Osakkeet” Vakuutus- | Lainat euroalueen raha- Muut arvo- | Noteeratut Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensi Notee- Rahasto- maksu- ja laitoksista ja muista paperit osakkeet Yhteensi | Kotitalouk- [ Vakuutus-
ratut osuudet Raha- korvaus- rahoituslaitoksista kuin sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- vastuu Yhteensi osakkeet henki- korvaus-
rahasto- Euroalueen vakuutus- vastuu
osuudet raha- ja eldke-
laitoksista rahastoista
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1999 11 1002,0 580,8 4212 36,6 71,3 54,4 40,4 3,8 279,7 2590,5 2186,3 404,2
1T 10124 586,3 426,1 33,7 72,5 56,4 41,9 4,5 272,1 2633,7 22219 411,7
v 12328 719,7 513,1 334 75,5 44,1 29,6 4,5 3324 27804 2359,7 420,7
2000 I 13487 7779 570,8 37,1 78,0 52,3 37,1 5,1 3634 28973 24674 4299
1T 1363,1 771,6 591,5 40,6 78,9 54,2 38,8 5,1 332,2 29419 25079 4340
1T 1412,0 797,3 614,6 374 80,0 49,0 33,1 7.9 359,0 29944 2556,2 4382
v 1331,6 726,9 604,7 36,9 78.4 473 31,5 9,1 326,3 3019,8 25822 437,6
Euroalueen laajeneminen
2001 I 1305,9 709,7 596,1 448 80,8 51,3 36,4 9,2 311,9 3072,6 2624,6 448,0
1T 13432 736,3 606,8 46,5 81,7 51,2 36,2 9,7 315,6 3130,5 26778 4527
1T 12129 648,0 5649 459 83,6 52,1 374 9,7 221,5 31084 2648,0 460,4
v 1310,7 704,0 606,7 46,0 92,2 48,5 34,9 10,3 2347 3207,3 27309 4764
2002 I 1389,2 765.8 623.4 47,5 96,5 52,5 38,9 10,3 257,0 32359 27435 4925
1T 1270,6 672,6 598,0 50,1 97,5 55,9 42,5 10,6 226,5 3254,6 2756,6 498,0
1T 1130,3 562,8 567,5 48,7 98,7 56,4 42,1 10,8 127,2 3280,1 27758 504,3
v 1160,5 584.4 576,1 55,3 98,7 43,4 33,0 10,8 113,3 33422 2 836,0 506,2
2003 I 1120,4 543,5 577,0 55,9 100,1 56,4 42,4 10,9 103,3 3401,3 2 888,0 513,2
1T . . . . . . 44,6 . 136,5 . . .
Ldhde: EKP.

1) Sisdltid useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eiviit sisdlly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten

myontdamdt lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekd muut saamiset ja velat.

2) Eisisdlld noteeraamattomia osakkeita.
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Rahoitustaloustoimet

Rahoitusvarojen paderit"
Talletukset euroalueen rahalaitoksissa Lainat Muut arvopaperit kuin osakkeet
Yhteensi Yon yli Mird- | Irtisanomis- Repot Yhteensi Lyhyt- Pitka- Yhteensi Lyhyt- Pitka-
aikaiset ehtoiset aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1999 11 4,8 43 0.4 0,3 -0,2 -1,7 -0,1 -1,6 18,1 -2,2 20,4
1T 5,8 -4.4 9,3 0,0 0,8 -8.4 -1,2 -7,2 18,1 -2,8 20,9
v 10,5 0,2 10,1 0,0 0,2 -0,1 -0,3 0,2 4,3 3,8 0,5
2000 I 11,4 3,2 6,8 0,0 1.4 4,0 4,0 0,1 22,1 2,2 19,9
I 1,9 0,3 2,8 0,3 -1,5 -0,9 1,3 -2,2 23,2 4,7 18,6
11 1,2 -0,7 0,4 0,2 1,3 1,2 0,5 0,6 9,3 0.4 8,9
v 13,0 6,5 4,6 -0,5 2.4 -5.5 33 -8,8 -9.9 -6,0 -39
Euroalueen laajeneminen
2001 I 6,2 -2,5 4.8 0,3 3,5 2,0 1,7 0,3 29,9 -0,2 30,1
I 2,8 3.4 1,0 0,3 -1,9 3,0 0,5 2,5 28,7 14,6 14,1
11 1,5 -2,1 2,7 -0,1 1,0 0,5 0,8 -0,3 10,6 -4.9 15,5
v 7,6 8,8 0,6 -0,3 -1.4 53 3,6 1,7 27,1 -5.9 33,0
2002 I 3,0 -4,2 53 0,5 1,3 3,2 1,2 2,0 55,3 8,5 46,8
I 53 4,5 -0,1 -0,3 1,2 5,5 4,3 1.3 -6,2 -12,4 6,2
11 2,5 1,7 5,1 0,3 -4,6 1,1 2,5 -1.4 39,1 9.8 29,3
v 16,5 5,8 7,7 -0.4 3,5 3,0 1,5 1,5 33,5 1,9 31,6
2003 I 12,2 3,9 7.8 0,2 0.4 10,0 3,5 6,6 42,4 10,8 31,7
I 2,5 2,7 -3.8 -0.4 4,0 . . . . .
Rahoitusvarojen paderit" Velkojen paderit"
Osakkeet” Vakuutus- [ Lainat euroalueen raha- Muut arvo- | Noteeratut Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensi Notee- Rahasto- maksu- ja laitoksista ja muista paperit osakkeet Yhteensi | Kotitalouk- [ Vakuutus-
ratut osuudet Raha- korvaus- rahoituslaitoksista kuin sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- vastuu Yhteensi osakkeet henki- korvaus-
rahasto- Euroalueen vakuutus- vastuu
osuudet: raha- jaelike-
laitoksista rahastoista
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1999 11 23,4 12,8 10,6 3,0 1,2 4,3 4,3 1,8 0,3 53,5 459 7,6
11 15,0 11,9 3,1 -2,8 1,3 1,7 1,5 0.4 0,2 56,4 48,8 7,7
v 50,8 11,2 39,6 -0,3 3,0 -12,6 -12,4 0,6 -0.4 75,5 66,4 9,1
2000 I 41,9 4,6 373 4.4 2.4 8,2 7,5 0,5 0,7 78,8 69,5 9,3
I 33,6 8,8 24.8 3.4 0,9 1,9 1,7 0,0 1,9 53,5 49,4 4,1
I 36,3 18,8 17,5 -3.2 1,1 -5,2 -5,7 2,7 0,2 53,8 49,5 4,3
v 17,0 2,6 14,4 -0,5 -1,6 -1,7 -1,6 1,0 0,1 573 57,8 -0,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I 46,4 28,9 17,6 8,2 2.4 4.4 4.9 0,1 -0,9 66,9 56,0 10,9
I 14,7 11,2 3,5 1,3 0,9 0,3 -0,2 0,6 -1,0 51,7 46,6 5,1
11 23,8 19,7 4,1 -0,7 1,9 1,6 1,5 0,2 4,0 51,2 43,0 8,2
v 34,6 7.9 26,8 0,0 8,6 -3,3 -2,5 0,6 0,6 67,5 51,1 16,4
2002 I 31,6 16,2 15,3 1,5 43 3,7 3,9 0,2 0,2 66,7 50,7 16,0
I 18,0 5,6 12,4 2,6 1,0 2,9 33 0.4 0,2 47,6 42,1 5,5
11 11,4 7,9 3,5 -1.4 1,3 -2,0 -2,5 0,1 0,0 454 39,2 6,2
v 14,5 -3,0 17,5 6,7 0,0 -11,5 9,2 0,3 0,5 54,7 52,9 1,8
2003 I 20,3 6,5 13,8 0,5 1,4 14,8 11,3 0,0 0,2 65,9 58,8 7,0
I . . . . . . 2,4 . .
Liihde: EKP.

1) Sisdltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvarojen ja velkojen luokat. Kohtaan eivdt sisdlly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten
myontdmdt lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sekd muut saamiset ja velat.
2)  Ei sisdlli noteeraamattomia osakkeita.
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M raulukko 6.3

Sadstdminen, investoinnit ja rahoitus V
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)

1. KaikKki euroalueen sektorit ?

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta Rahoitusvarojen nettohankinta
Yhteensd | Kiintedn| Kiintedn | Varasto- | Valmista- | Yhteensdi| Mone- | Kiteinen Muut Lainat | Osakkeet [Vakuutus- Muut
pddoman| pddoman | jen muu- | mattomat taarinen |  ja talle- arvo- ja | tekninen sijoi-
brutto- kulu- | tokset® varat kulta ja tukset|  paperit osuudet | vastuu- | tukset,
muodostus|  minen erityiset kuin velka | netto”
nosto- osakkeet”
oikeudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1996 3404 11224  -7839 1,6 04 17356 -3,0 395,3 397,7 383,8 315,0 195,4 51,4
1997 3530 11392  -797,1 10,8 0,1 1916,6 -0,2 3944 3323 449,9 485,6 2237 30,9
1998 412,3 12034 -823,6 32,3 02 23939 11,0 430,7 357,2 5233 831,2 2159 24,5
1999 4479  1291,7 -863,7 19,8 0,1 30704 1,3 557,71 427,1 880,6 906,8 261,1 35,7
2000 490,3 13838 -913,1 31,2 -16,6 27977 1,3 349,6 266,5 808,9 1121,3 2529 -2,8
Euroalueen laajeneminen
2001 464,6 14375 -973,6 -1,2 1,9 25568 -0,5 558,7 431,7 714,6 612,3 236,8 32
2002 370,4 14262 -1050,9 -6,2 1,3 22559 0,9 613,5 331,1 522,8 487,6 222,0 78,0
Nettovarallisuuden muutokset® Nettovelkaantuminen
Yhteensd Brutto- Kiintedn Nettopdd- Yhteensd | Kiteinen ja | Muut arvo- Lainat | Osakkeet ja Vakuutus-
sddstaminen pddoman | oman siirrot, talletukset | paperit kuin osuudet tekninen
kuluminen saadut osakkeet? vastuuvelka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1996 410,7 1190,0 -783,9 4,6 16654 4724 3834 335,0 278,2 196,3
1997 456,1 12418 -797,1 11,4 18134 511,6 317,7 378,6 375,6 229,9
1998 486,5 1299,1 -823,6 11,1 23197 648,4 3225 481,8 645,5 221,5
1999 498.,3 1352,0 -863,7 10,0 3020,0 929,1 503,8 762,5 559,7 264,9
2000 514,7 14194 -913,1 8,4 27733 5324 413,8 850,6 723,8 2527
Euroalueen laajeneminen
2001 4834 14494 -973,6 75 2 538,1 660,2 493,0 594,5 541,0 249,3
2002 5243 1562,1 -1050,9 13,1 2101,9 559,4 452,6 468,2 387,7 2339
2. Yritykset
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Nettovelkaantuminen
nettohankinta muutokset®
Yhteensi Yhteensi Yhteensi Yhteensi
Kiintedn | Kiintedn Kiteinen Muut | Lainat [Osakkeet Brutto- Muut | Lainat |Osakkeet
péddoman |pddoman ja| arvopa- ja sadstd- arvopa- ja
brutto- kulu- talle- [perit kuin osuudet minen perit kuin osuudet
muo- | minen tukset osak- osak-
dostus keet" keet?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 136,0  589,1 -454,7 267,2 54,1 -13,5 55,1 87,5 1258 537,6 2774 7,0 143,8 119,0
1997 1574 6149  -469,2 2443 253 -13,6 46,3 95,9 112,5 5449 289,2 12,1 154,5 113,0
1998 201,6 6594 -487,0 4218 54,1 -10,2 96,4 185,8 156,3 5942 467,1 22,7 253,1 180,6
1999 220,6 7103 -508,0  604,5 27,0 87,0 1694  296,0 1150 5729  710,1 48,6  420,7 2243
2000 3182 7769 -541,7 827,3 71,3 93,5 1924 4350 91,3  586,7 10542 59,5 559,77 4270
Euroalueen laajeneminen
2001 2214 800,1 -576,2  602,1 88,5 74,5 1358 2295 88,8  606,6 734,77 102,0 3113 309,9
2002 182,9  784,0 -597,0 3724 22,5 17,5 47,3 2547 124,1 6584  431,2 21,5 208,88 187,0
3. Kotitaloudet?
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Netto- Lisitieto:
nettohankinta muutokset® velkaantuminen
Yhteensi Yhteensi Yhteensi Yhteensi Kiytet- | Brutto-
Kiintedn | Kiintedn Kiteinen Muut [Osakkeet | Vakuu- Brutto- Lainat l(a)}/é‘s/saat saﬁ%?:
péddoman |pddoman ja| arvopa- ja tus- sddsta- tulot aste®
brutto- kulu- talle- [peritkuin [ osuudet | tekninen minen
muo- | minen tukset osak- vastuu-
dostus keet” velka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 1642 3618 -199,0 4339 146,2 24,8 94,4 190,9  436,8  620,5 161,3 160,1 3763,5 16,5
1997 160,1 353,77  -194,7 4233 70,4 -18,3 1950 2174 4149 5903 168,5 167,1 3791,0 15,6
1998 1694 3643 -199,0 4399 96,3 -118,5 292,77  210,7 397,8  566,6 2115 210,2 38975 14,5
1999 179,0 3909 -2134 4776 119,2 -22,8 1934  247,6 3832 5539 2734  271,9 40609 13,6
2000 190,0 4104 -2214  418,1 65,6 37,4 117,8  247,0 3859 568,0 2222  220,5 42436 13,4
Euroalueen laajeneminen
2001 184,3  420,5 -240,8 4059 172,3 52,4 60,3 2235 416,5 6235 173,7 171,8 4544,8 13,7
2002 142,8 4332 -290,9 553,6 2292 64,4 -4,5 2155 4814 7382 2150 2128 47758 15,5
Lihde: EKP.

1)  Konsolidoimattomia tietoja.

2)  Kaikki sektorit sisdltivdt julkisyhteisot (S13), Yritykset (S11), Rahoitus- ja vakuutuslaitokset (S12) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia
palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot (S15).

3)  Sisdltdd arvoesineiden nettohankinnat.

4) Eisisdlld johdannaisia.

5) Johdannaiset, muut saamiset/velat ja tilastolliset erot.

6) Muutokset johtuvat sddstdmisestd ja saaduista nettopddomansiirroista kiintedn pddoman (-) kuluminen huomioon ottaen.

7)  Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

8)  Bruttosddstdminen prosentteina kdiytettivissd olevista tuloista.
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7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella
ja yksittdisissd euromaissa

Taulukko 7.1

Tulot, menot ja alijaama / ylijaama?
(prosenttia BKT:stdi)

1. Euroalue - tulot

Yhteensi Tulot Pii- Lisa-
- — - oma- tieto:
Viilit- Vilil- Sosiaali- Myynnit tulot Pia- verot
tomit — 788 —— | liset turva- — oma-  yhteen-
verot Koti- Yritykset verot EUn  maksut ~ Tyon-  Vakuu- verot si?
taloudet toimi- antaja tettu
elinten
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
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 0,2 428
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 0,3 433
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 0,3 433
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 0,3 438
2000 47.8 473 13,0 10,0 2,7 14,2 0,6 16,2 8.4 4,9 24 0,5 0,3 43,6
Euroalueen laajeneminen
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 24 13,9 0,5 16,0 8.4 4,7 2,3 0,6 0,3 423

2. Euroalue — menot

Yhteensi Menot Pii- Lisa-
Yhteensd  Palkan- Vili-  Korko-| Tulon- oma; Inves- Pai- tieto:
saaja-  tuote-  menot| siirrot Sosiaall Tuki- menot oinnit oman-——pr— ng:(l)lts“_’
korvauk-  kaytto . siirrot A

set etuudet  palkkiot EUn toimi-

ja toimi- elinten

avustuk- li maksa-

setd elinten mat

maksa-
mat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1993 53,7 49,2 11,6 5.1 59 26,6 23,0 2,5 0,6 4,6 3,1 1,6 0,1 479
1994 52,7 48,3 11,3 4.9 5.5 26,6 23,0 24 0,6 43 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 26,6 233 2,2 0,6 4,0 2,6 1,4 0,0 46,6
1997 50,9 472 11,0 4,7 5.1 26,3 23,2 2,1 0,6 3,7 24 1,3 0,1 458
1998 50,0 46,0 10,7 4,6 4,7 26,0 22,7 2,0 0,5 39 24 1,5 0,1 453
1999 494 454 10,7 4,7 4,2 25.8 22,6 2,0 0,5 4,0 2,5 1,5 0,1 452
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
Euroalueen laajenemine

2001 48,7 44,6 10,5 4,7 4,0 254 22,3 1.9 0,5 4,2 2,5 1,6 0,0 448
2002 48.8 448 10,6 4.8 3,7 25,7 22,8 1,8 0,5 4,0 24 1,6 0,0 45,1

3. Euroalue - alijaimai / ylijiimi, perusalijidamai / -ylijidma ja julkinen kulutus

Alijadma (<) / ylijadma (+) Pgrus Julkinen kulutus®

Yhteensd|  Valtio Osa- Paikal- Sosiaali-|  alijdé- Yhteensd Kollek-  Yksi-

valtio- lis- turva-| ma () Palkan- Viili- Luon- Kiintedin Myynnit tiiviset  16lliset

hallinto hallinto rahastot yl}_]aa— saaja- tuote- toismuo- piioman (miinus) kulutus- kulutus-

mé (+) kor-  kiyttd  toiset kulu- menot  menot

vaukset tulon-  minen
siirrot

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 02 212 116 5.1 5.0 2.0 25 9.0 122

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 =22 -0,3 0,1 0,0 24 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 24 8,1 11,9

Euroalueen laajeneminen

2001 -1,6 -1,6 -0,4 0,0 0,3 23 20,0 10,5 4,7 5.2 1,8 -2,3 8,1 11,9

2002 =23 -1,9 -0,5 -0,1 0,2 1,4 20,3 10,6 4.8 53 1,8 -2,3 8,2 12,1
4. Euromaat — alijaama (-) / ylijaama (+)®

BE DE GR ES FR 1IE IT LU NL AT PT FI

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

1999 0.5 -5 -1.8 -12 1.8 23 -1,7 35 07 2.3 238 2,0

2000 0,1 1,1 -1,9 -0,8 -1.4 43 -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 -42 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

Ldihteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijidmdid koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menoja ja alijddmdd / ylijadmdd koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnistid vuonna 2000 saatuja tuloja ei
kuitenkaan ole laskettu mukaan (euroalueen alijidmd / ylijddmd ndmd tulot mukaan laskettuna on 0,1 %). Euroalueen maiden ja EU:n
toimielinten vdliset tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen maiden viilisid tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Verot ja sosiaaliturvamaksut.

3) Sosiaalietuudet, markkinatuottajien vdlittamdit luontaismuotoiset sosiaaliset tulonsiirrot ja tulonsiirrot kotitalouksia palveleville voittoa tavoittele-
mattomille yhteisoille.

4)  Kokonaismenot miinus korkomenot.

5) Vastaa julkisyhteisdjen kulutusmenoja (P.3) EKT 95:n luokituksessa julkinen talous.

6) Sisaltdd UMTS-toimilupien myynnisti saadut tulot.
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M raulukko7.2

Velka"

(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue - julkinen velka rahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Yhteensd Rahoitusvaade Velkoja
Kolikot Lainat Lyhyt- Pitkid- Kotimainen luotonantaja® Muut
ja talle- aikaiset aikaiset luoton-
tukset arvo- arvo-|  Yhteensd Raha- Muut Muut antajat¥
paperit paperit laitokset rahoitus- sektorit
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
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 754 2.9 17,2 9.9 45,5 58,9 30,3 13,2 154 16,5
1997 74,9 2.8 16,3 8,9 46,8 56,9 29,0 14,5 134 17,9
1998 73,2 2.8 15,1 7.9 473 534 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 47,6 459 22,8 13,3 9.8 23,6
Euroalueen laajeneminen
2001 69,2 2,6 12,5 B R 44,6 22,5 12,5 9,6 24,6
2002 69,0 2,5 11,8 6,7 48,0 433 21,7 12,1 9,5 25,7
2. Euroalue - julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan
Yhteensi Liikkeeseenlaskija® Alkuperiinen laina-aika Jéljelléd oleva laina-aika Valuutta
Valtio Osa-| Paikal-| Sosiaali-| Enintddn Yli Enintédn Yli Yli Euro Muut
valtio- lis- turva-| 1 vuosi| 1 vuosi . 1 vuosi| 1 vuosi| 5 vuotta tai . —{ valuutat
hallinto| hallinto| ~ rahas- Vaihtu- ja jdsen-| Ei-koti-
tot vakor- enintdin valuutta® maan
koinen 3 vuotta valuutta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1993 67,3 55,2 5.2 6,3 0,6 11,9 554 6,6 18,4 244 244 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 29 1.9
1996 754 62,9 6,1 5.9 0,5 10,2 65,2 6,3 19,2 254 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 18,6 254 30,8 72,8 2.8 2,0
1998 73,2 61,1 6,3 54 0.4 7.7 65,4 5.5 16,4 26,1 30,7 71,4 32 1,7
1999 72,1 60,2 6,2 53 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
Euroalueen laajeneminen
2001 69,2 57.8 6,2 4,9 0,3 6,0 63,2 32 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 32 15,7 24,8 28.5 67,4 - 1,6
3. Euromaat - julkinen velka
| 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 1149 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 66,8 533 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

Ldhteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijéidmdid 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)  Sisdltdd muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
4) Eisisdlld joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteisojen hallussa olevia joukkolainoja.
5) Ajalta ennen vuotta 1999 ecumdidirdinen velka kotimaan valuuttana ja euron kayttoon ottaneiden maiden valuuttoina.
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Taulukko 7.3

Velan muutos?
(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue - julkisen velan muutos aiheuttajan, rahoitusvaateen ja velkojan mukaan

Yhteensd Aiheuttaja Rahoitusvaade | Velkoja

Rahoitus- Arvostus-  Luokit-  Aggre-| Kolikot Lainat| Lyhyt- Pitka- Koti- Muut
tarve?  tekijat® telu- gaatti-| ja talle- aikaiset| aikaiset ~mainen——mm8—— 1 luoton-
muutok-  vaiku-|  tukset arvo- arvo-  luoton-  Raha- Muut(  antajat”

setd tus? paperit| paperit  antaja® laitokset rahoitus-

laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
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 59 3,6 1,7 0,2
1995 7,8 5,5 0,2 2,2 -0,2 0,2 23 0,0 52 53 2,2 1,5 24
1996 3.8 4.2 -0,2 0,1 -0,3 0,1 0,1 0.4 32 2,6 0.8 2,6 1,2
1997 23 24 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 24 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 32
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 24

Euroalueen laajeneminen
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
2. Euroalue - alijiamai-/velkaoikaisut
Velan|  Aljjdi- Alijdami-/velkaoikaisut”
muutos m;lgj_‘zi)‘zi{ Yhteensi Julkisyhteisojen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit-  Muut'"
mi (+)¥ Yhteensd Kiteinen Arvo-  Lainat Osakkeet " klus; Valuutta- telu-
ja talle-| paperit'® jaW eXUAL urssi- lnll(uu;
tukset osuudet ¥ <SIYIS- Fddoma- vaiku- OKse
tdmis-  sijoituk- o
ukset
tulot set
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1993 8,0 -5.7 23 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 38 -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 23 -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 <23 -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
Euroalueen laajeneminen

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

Liihde: EKP.

1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:std: (velka [t] — velka [t-1]) / BKT (t).

2) Luotonotto vastaa mddritelmdn mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia transaktioita.

3) Sisdltdd valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisdksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen las-
kettujen arvopaperien preemiot tai diskonttaukset).

4)  Sisdltdd erityisesti yksikoiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.

5) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja maittaisten velkojen muutosten summan vilinen erotus. Erotus johtuu siitd, ettd aggregoinneissa
kéytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakursseja.

6) Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.

7)  Sisdltidd muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

8)  Sisaltdd UMTS-toimilupien myynnisti saadut tulot.

9)  Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT:std ilmoitetun alijddmdn vilinen erotus.

10) Ei sisdlld johdannaisia.

11) Sisdltdd pddasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat transaktiot (kauppaluotot, muut velat/saamiset ja johdannaiset).
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8

Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

R ko 8.1
Maksutase!?
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

Vaihtotase Pid- Rahoitustase Virheelli-
oman- setja
Yhteensd| Tavarat| Palvelut Tuo-|  Tulon- siirrot| Yhteensd|  Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- tg::::;i:
tannon- siirrot sijoi-|  paperi- naiset| sijoituk-|  varanto tomat
tekija- tukset sijoi- set erit
kor- tukset

vaukset
1 2 3 4 5 6 7 3 9 10 11 12 13
1997 56,7 116,4 -2,3 -15,2 -42.2 13,0 . -44.4 -24,1 . . . .
1998 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
1999 -23,8 75,7 -16,5 -37,0 -46,1 12,8 13,5 -119,5 -41,4 33 161,0 10,1 22,5
2000 -66,0 31,6 -17,5 =255 -54,6 9,8 66,9 -16,5 -111,6 34 180,8 17,6 -10,7

Euroalueen laajeneminen

2001 -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
2002 59,6 131,1 11,1 -36,6 -46,0 1,6 -132,1 -33,6 108,4 -14,0  -190,7 2,2 60,9
2002 1II 2,2 31,3 59 -16,2 -18,8 3,5 -19,8 9,2 72,2 -2,8 -86,7 6,7 14,1
Jing 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
v 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
2003 1 2,8 17,3 1,1 -12,6 -3,0 1,9 -30,5 -1,7 s -0,1 -37,5 11,9 25,8
1T -5,0 26,9 5,6 -19,2 -18,3 s -42,0 33 31,8 -4.4 -75.4 2,8 44,2
2002 huhti -5,8 73 0, -1,7 -6,0 1,3 14,8 8,1 16,0 1,4 -19,1 8,4 -10,3
touko 0,7 10,3 2,1 -6,4 -5,3 1,0 5,6 1,5 34,2 -2,0 -30,0 1,9 13
kesi 7.4 13,7 32 2,1 1,5 1,1 -40,2 -18,8 22,0 2,2 -37,7 -3,5 31,8
heind 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
elo 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
Syys 83 11,1 39 -2,0 -4,6 1,2 -21,3 -7,0 16,7 0,7 -27,9 -3,8 11,8
loka 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
marras 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
joulu 7,1 9,6 1,4 -0,2 -3,7 0,9 -16,2 2,5 =53 22,5 -9,9 -1,0 8,2
2003 tammi -4,8 2,1 -0,6 9.4 32 2,1 -12,7 -3,1 -2,8 -0,8 -7.4 1,5 15,3
helmi 3,5 9,1 0,1 -2,6 -3,1 -0,9 -25,8 32 -12,0 0,6 -22.9 53 23,2
maalis 4,0 6,2 1,5 -0,6 -3,0 0,8 7,9 -1,7 17,6 0,2 -71,2 5,0 -12,7
huhti -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
touko 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
kesi 32 11,2 2,8 4.4 -6,4 2,3 -20,0 23,7 14,5 -0,3 -58,7 0,8 14,5

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

|:| Tavarat
/7] Palvelut

Tuotannontekija-

50

40

20 ¢

10

-10

-20

30 +

40

korvaukset

E Tulonsiirrot

m Péddomansiirrot

—— Yhteensi

1999

Liihde: EKP.
1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—). Valuuttavaranto: lisiys (—), vahennys (+).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisti-osassa.
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Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset

(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
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Taulukko 8.2 I

Maksutase: vaihtotase ja padomansiirrot”
(miljardia euroa, miljardia ecua vuoden 1998 loppuun)

1. Keskeiset erat

Vaihtotase Piddomansiirrot
Yhteensd Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
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
1997 12185 1161,8 56,7 754,6 638.3 2143 216,5 189.,5 204,7 60,0 102,3 18,9 5,9
1998 12773 1250,6 26,7 784.4 6754 231,6 237,9 198.,5 2273 62,9 110,1 17,7 53
1999 1337,0 1360,8 -23.8 818.,3 742,5 246,7 263,2 207,3 2442 64,8 110,9 19,1 6,3
2000 1613,1 1679,1 -66,0 989.8 958.3 287.5 304,9 269,1 294,6 66,7 121,3 18,3 8,5
Euroalueen laajeneminen
2001 1716,3 17357 -19.4  1033,0 957.6 325,0 328.,7 283,1 3229 75,3 126,5 17,0 7.5
2002 17134 1653,8 59,6 1059,3 928,2 332,0 320,9 238,0 274,6 84,2 130,2 18,9 7.3
2002 1T 4293 427,1 2,2 267,3 236,0 84,5 78,6 62,5 78,6 15,1 33,9 5,0 1,5
I 426,8 403,8 23,0 263,2 224,7 89.8 83,9 554 66,0 18,4 29,2 4,1 1.7
v 440,8 418,4 22,4 273,9 2393 85,2 81,1 61,9 64,2 19,9 33,7 52 2,5
2003 I 411,8 409,0 2,8 252,6 2353 75,3 74,3 51,3 63.8 32,6 35,6 52 33
11 413,6 418,6 -5,0 257,1 230,2 79,7 74,2 61,8 81,0 15,0 333 4,6 1,8
2002  huhti 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
touko 143,0 1423 0,7 88,9 78,6 28,2 26,1 20,5 26,9 53 10,6 1.5 0.4
kesd 1449 137,6 7.4 89,9 76,3 28.8 25,6 21,7 23,8 4,5 12,0 1.6 0,5
heind 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
elo 1349 125,1 9,9 81,7 69,5 28,9 28,6 18,3 18,0 6,0 9,0 1.3 0,7
syys 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
loka 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
marras 145,6 1349 10,6 92,2 79,7 26,8 25,1 19,6 19.4 6,9 10,8 1,1 0.8
joulu 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
2003  tammi 143,7 148.,5 -4.8 82,4 80,3 25,5 26,2 18,0 274 17,8 14,6 2,6 0,5
helmi 131,0 127,5 35 83,3 74,2 23,4 233 16,5 19,0 7.8 10,9 1,5 2.4
maalis 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
huhti 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
touko 135,7 1353 0,4 84,5 76,2 26,0 24,1 20,1 24,4 5,1 10,7 1,4 1,0
kesd 139,1 135,8 32 86,2 75,0 273 24,5 20,4 24,8 5,2 11,6 2,7 0,4

2. Keskeiset vaihtotaseen eriit (kausivaihtelusta puhdistetut)

Vaihtotase
Yhteensi Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 11 430,8 442,6 -11,8 260,6 2443 81,5 82,3 69,6 82,4 19,1 33,6
111 4282 430,4 -2,2 2574 239,1 82,1 82,5 70,1 78,0 18,5 30,8
v 422.4 419,7 2,6 253,7 228,3 81,8 81,7 68,3 76,9 18,5 32,8
2002 I 426,4 411,0 15,3 263,7 228,8 81,6 81,8 61,6 68,9 19,5 31,5
I 4274 417,2 10,2 266,3 2327 82,9 80,7 58,2 70,1 20,0 33,7
11 430,9 412,1 18,7 266,2 2323 83,7 78,8 58,5 68,6 22,5 32,4
v 429,1 413,6 15,4 263,5 2344 83,4 79,4 59,9 66,5 22,2 334
2003 I 420,6 4122 8,3 260,1 233,8 84,9 78,6 54,6 67,0 20,9 32,9
11 413,6 409,3 43 257,2 228,5 78,3 76,2 57,8 71,7 20,3 33,0
2002  huhti 142,0 140,9 1,1 88,0 77,9 27,9 27,6 19,2 24,1 6,9 11,3
touko 141,8 138,4 34 88,5 76,7 27,2 26,6 19,5 24,0 6,6 11,2
kesi 143,6 137,9 5.7 89,7 78,1 27,8 26,5 19,5 22,0 6,6 11,2
heind 141,4 138,4 3,0 87,2 77,0 27,0 26,6 19,8 24,3 7.4 10,5
elo 145.4 137,9 75 89,8 71,7 27,6 26,9 20,3 22,7 7,7 10,7
Syys 144,0 135,8 8,2 89,2 77,6 29,1 253 18,4 21,7 7,4 11,2
loka 143,1 139,5 35 88,3 78,5 27,8 26,6 19,8 23,0 7,2 11,4
marras 146,6 138,2 8,4 89,4 78,1 28,3 26,2 21,2 22,7 7,7 11,2
joulu 139.4 135,9 35 85,7 77,9 27,4 26,5 19,0 20,7 7,3 10,8
2003  tammi 143,6 140,4 32 89,0 78,5 28,6 26,7 18,8 24,3 7,2 11,0
helmi 140,6 137,6 3,0 87,9 77,6 27,8 26,0 18,1 229 6,7 11,1
maalis 136,3 134,3 2,1 83,2 71,7 28,5 25,9 17,6 19,8 7,0 10,8
huhti 140,5 141,5 -1,0 87,3 71,5 26,9 26,3 20,1 26,7 6,3 11,0
touko 137,7 134,9 2,8 86,4 76,9 25,6 25,1 19,1 21,8 6,5 11,1
kesd 1354 132,9 2,5 83,5 74,1 25,8 24,8 18,6 232 7,5 10,8

Liihde: EKP.
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M raulukko 8.3

Maksutase: tuotannontekijikorvaukset

(miljardia euroa , bruttovirrat)

Yhteenséd Palkansaaja- Padomakorvaukset
korvaukset —
Yhteensi Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 207,3 2442 12,6 4,9 194,7 239,3 42,7 51,2 64,2 102,2 87.8 85,8
2000 269,1 294,6 13,2 53 2559 289.4 61,3 64,5 76,7 107.4 1179 117,5
Euroalueen laajeneminen
2001 283,1 3229 14,0 5.9 269,1 317,0 69,5 68,9 82,5 118,2 117,1 129,8
2002 238,0 274.,6 14,5 5.7 2235 268.,9 56,1 53,7 83,8 1233 83,6 91,8
2002 1 58,3 65,7 3.5 1,2 54,7 64,5 11,3 12,9 20,6 26,4 22,8 25,1
I 62,5 78,6 35 1.4 58,9 77,2 17,2 16,3 22,0 38,6 19,8 223
I 55,4 66,0 3,6 1,6 51,8 64,5 10,9 11,8 20,5 31,0 20,3 21,6
v 61,9 64,2 3.8 1.5 58,1 62,7 16,6 12,7 20,8 273 20,7 22,7
2003 1 51,3 63,8 3,6 1,2 47,7 62,6 8,9 12,5 18,1 30,1 20,7 20,0
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman pidoman tuotot Korot Oman pidoman tuotot Korot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 36,2 46,7 6.5 4,6 9.5 34,0 54,7 68,3
2000 50,5 56,8 10,9 7.7 14,3 30,6 62,4 76,8
Euroalueen laajeneminen
2001 59,3 60,1 10,2 8,9 17,3 43,8 65,2 74,4
2002 48,4 48,0 7.7 5.7 20,6 53,0 63,2 70,3
2002 1 9.3 11,6 2,1 1.3 4.8 8.8 15,7 17,6
11 15,4 15,1 1,8 1,2 6,5 23,8 15,5 14,8
111 9,5 10,5 1.4 1,3 4,4 10,4 16,1 20,6
v 14,2 10,9 23 1,8 4,9 10,0 15,8 17,3
2003 1 7.6 10,5 1.3 1.9 35 83 14,5 21,8
Ldhde: EKP.
70%
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Taulukko 8.4 I

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

Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle
Yhteensi Oma pddoma ja Muu péddoma, lahinnd Yhteensi Oma piddoma ja Muu péddoma, lahinnd
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisid lainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisid lainoja
Yhteensi Raha- Muut| Yhteensi! Raha- Muut Yhteensi Raha- Muut| Yhteensi Raha- Muut
laitokset” kuin laitokset? kuin laitokset” kuin laitokset” kuin
raha- raha- raha- raha-
laitokset laitokset laitokset laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 -93.2 . . . . . . 48,7
1998 -172,7 . . . . . . 91,4
1999 -320,9  -239,5 2250  -214,6 -81,3 -0,6 -80,7 201,3 145,7 35 142,2 55,6 0,2 55,4
2000 -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
Euroalueen laajeneminen
2001 -259,2  -167,0 -13,9  -153,1 -92,1 -0,6 91,6 156,4 99,9 53 94,6 56,5 0,7 55,8
2002 -163,5 -135.8 -19.3  -116,6 -27,6 -0,5 -27,1 129,8 93,2 43 88,9 36,6 0,7 35,9
2002 1I -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
11 -32,5  -36,2 =52 -31,0 3,7 -0,1 3.8 20,5 12,2 -0,4 12,6 8,4 0,6 7,8
v -28,5 -293 -5,6 -23,7 0,7 -0,1 0,8 32,1 32,6 0,7 31,9 -0,5 0,0 -0,5
2003 1 -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
11 -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
2002  huhti -1,7 -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
touko -18,0  -10,5 -1,0 -9,5 -1,4 0,0 -7,4 19,4 6,5 0,7 5.8 13,0 0,0 12,9
kesi 21,3 -159 -0,9 -15,0 -5.4 -0,3 -5,1 2,5 6,2 0,1 6,2 -3,7 0,1 -3,8
heind -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
elo -1,1 -6,6 -0,3 -6,3 5,5 -0,1 5,5 2,8 2,4 -0,8 32 0,4 0,7 -0,3
Syys -18,3  -15.2 -1,5 -13,7 -3,1 0,0 -3,1 11,3 7,0 -0,6 75 43 -0,1 4,4
loka -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
marras -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
joulu -1,3 0 -15,6 -3,5 -12,1 14,3 0,0 14,3 39 11,4 0.4 11,0 -7,6 0,0 -7,6
2003  tammi -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
helmi -6,8 -5.4 -0,5 -4,8 -1,5 0,0 -1,5 10,0 6,2 0,8 5.4 38 -0,1 39
maalis -17,1 -5,8 -0,7 -5,1 -11,3 -0,1 -11,2 9,4 4,1 -0,3 4,4 53 0,0 53
huhti -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
touko -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
kesd 14,6 4.4 7,2 -2,8 10,2 -0,1 10,3 9,1 4,1 1,4 2,7 49 0,0 49
Liihde: EKP.

1) Pddoman tuonti(+), pddoman vienti (—).
2) Eisisdlld eurojdrjestelmdid.
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W Taulukko8.5

Maksutase: arvopaperisijoitukset?
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

1. Vaateittain®

Yhteensi Osakkeet Velkapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Saamiset Velat Yhteensi Joukko- Raha- Yhteensi Joukko- Raha-
lainat markkina- lainat markkina-
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 -363,3 2533 -116,2 104,0 -247,1 -238,9 -8,2 149,4 121,3 28,1
1999 -311,3 269,8 -156,5 93,0 -154,8 -154,9 0,1 176,8 117,0 59,9
2000 -409,0 2974 -285,9 49,9 -123,1 -114,3 -8,8 2475 239,2 8,3
Euroalueen laajeneminen
2001 -291,0 355,8 -108,3 2332 -182,7 -160,1 -22,6 122,5 115,1 7.4
2002 -177,8 286,2 -40,8 88,2 -137,1 -80,6 -56,4 198,0 133,5 64,5
2002 1II -54,2 126,5 -13,9 36,0 -40,3 =253 -15,0 90,5 61,4 29,1
Jing -19,8 55,5 12,7 6,0 -32,5 -17,3 -15,2 49,5 26,3 23,2
v -28,8 65,0 -1,5 11,8 -21,3 -16,1 -5.2 53,3 38,6 14,6
2003 I -51,4 54,2 10,0 49 -61,4 -51,0 -10,4 49,3 49,7 -0,3
)i -83,5 115,2 -234 20,7 -60,1 -54,3 -5,8 94,5 91,4 3,1
2002  huhti -13,2 29,3 -1,9 6,5 -11,3 -10,1 -1,2 22,8 15,1 7,7
touko -29,5 63,7 -5,8 27,8 -23,6 -14,7 -9,0 359 22,8 13,1
kesi -11,6 33,5 -6,2 1,7 5.4 -0,6 -4,8 31,8 23,5 8,3
heind -15,8 26,5 -6,4 4,5 9.4 -1,3 -8,1 22,0 13,4 8,6
elo -4.4 12,7 5,1 -0,3 9,5 -10,1 0,5 13,0 2,1 10,9
Syys 0,4 16,4 14,0 1,9 -13,6 -6,0 -1,7 14,5 10,8 3,7
loka -1,6 27,6 -0,6 -1,1 -1,0 -4,1 3,1 28,7 17,2 11,5
marras -7,0 22,6 0,3 14,7 -7,3 -3,7 -3,7 7,9 6,0 2,0
joulu -20,1 14,8 -7,1 -1,8 -13,0 -8,3 -4,7 16,6 15,4 1,2
2003  tammi -20,4 17,5 23 13,4 =227 -15,6 -7,1 4,1 55 -1,4
helmi -23,6 11,7 0,3 2,2 -23,9 -20,3 -3,6 9,5 3,4 6,1
maalis -1.4 25,0 7.4 -10,8 -14,8 -15,0 0,3 35,8 40,8 -5,1
huhti -12,1 214 -3,0 10,2 -9,1 -16,1 7,1 11,2 0,5 10,7
touko -26,4 34,4 -5,8 9,2 -20,6 -15,3 =53 43,6 435 0,1
kesi -44,9 59,4 -14,6 19,7 -30,4 -22,8 -7,6 39,7 47,4 -1,7

2. Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro- | Raha- Muut kuin Euro-| Raha- Muut kuin Euro- | Raha- Muut kuin
jarjes- | laitok- rahalaitokset jarjes-| laitok- rahalaitokset jarjes- | laitok- rahalaitokset
telmé set¥ telmé set¥ telmé set¥
Yh- | Julkis- |  Muut Yh-| Julkis-| Muut Yh-| Julkis-| Muut
teensd | yhteisot | sektorit teensi | yhteisot | sektorit teensi| yhteisot| sektorit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,1 -1,5 -155,1 2,1  -153,0 0,1 -154  -139,6 -1,7  -1379 0,9 -8,1 73 -0,1 75
2000 -0,1 4,3 -281,6 -2,6  -2789 -1,9 463 66,1 -1,5  -64,6 22 -155 4,6 -1,0 5,5
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,4 38 -111,8 22,1 -109,8 L9 71,1 -90,9 -1,2 -89,6 2,3 345 14,3 -0,2 14,5
2002 -0,4 9,7 -30,7 52 255 32 -11,3 725 -1,0 715 2,1 -349 237 -0,9 227
2002 11 -0,1 =37 -10,1 -2,0 -8,1 2,4 23 254 02 256 0,0 -1,9  -13.1 -0,1 -13,0
it -0,1 2.8 10,0 -0,6 10,6 -1,1 29 -133 -0,3  -13,0 09 -133 -2,7 0,2 -3,0
v -0,2 -39 34 -1,2 2,2 1,6 -4 -16,3 -04  -158 0,4 -6,6 1,0 0,1 0,8
2003 I -0,1 -3.8 13,9 -0,6 14,5 -1,6 229 -26,5 03  -26,8 -1,4 -7,1 -1,9 -1,6 -0,3
I -0,1 04  -237 . . -0,8  -19,1 -344 . . 1,1 -6,9 0,0
2003  tammi 0,0 1,5 0,7 . . -0,7  -12,0 -3,0 . . -03  -127 6,0
helmi -0,1 -1,5 1,9 . . -0,2 9,6 -10,5 . . -0,9 -0,7 -2,0
maalis 0,0 -39 11,3 . . -0,7 -1,3 -13,0 . . -0,2 6,3 -5,9
huhti -0,1 0,6 -3,5 . . -0,8 -7,6 <78 . . 0,5 23 43
touko 0,0 0,4 -6,2 . . -0,2 -1,3 -138 . . 0,9 <72 0,9
kesi 0,0 -0,6  -139 . . 0,1 -10,1  -12,8 . . -0,4 -2,0 -5,2

Liihde: EKP.
1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—).
2) Eisisdlld eurojdrjestelmdid.
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Taulukko 8.6

Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto

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

1. Muut sijoitukset sektoreittain”

| Yhteensi Eurojdrjestelmi Julkisyhteisot Rahalaitokset (pl. eurojirjestelma) Muut sektorit

| Yhteensi | Pitkdaikaiset | 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

1998 -81,5  205,6 -0,7 35 -1,0 -6,1 -22,6 192,4 -37,6 40,4 15,0 152,0 -57,1 15,9
1999 -31,8 192,7 -1,9 6,6 33 -13,0 16,3 161,2 -47,2 53,8 63,5 1074 -49.4 37,9
2000 -179,0 359,88 -1,1 0,9 2,2 0,7 -130,4 2888 -50,0 52,5 -804 2363 -45.4 69,5

Euroalueen laajeneminen

2001 -250,2 249,0 0,6 4.4 2,9 -0,5  -227,6 2335 -45.3 224 -1823 211,1 -26,1 11,6
2002 -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
2002 11 -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
11 -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

v -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

2003 I -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
11 -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

2002  huhti -42.2 23,1 -0,4 -4,3 1,7 5,6 -30,1 222 -4,2 7,1 -25.9 15,1 -13,3 -0,4
touko -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

kesi 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

heind -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

elo 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

Syys -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

loka -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

marras -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

joulu 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

2003  tammi -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
helmi -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

maalis -13,5 6,3 -0,5 0,0 4,6 -0,1 -8,7 22 -3,5 1,4 -5,3 0,8 -8,8 4,2

huhti -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

touko -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

kesi -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

2. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain?

2.1. Eurojirjestelméi

Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat

Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto

1 2 3 4 5 6

1999 -1,1 6,7 5,6 -0,8 -0,1 -0,9

2000 -1,1 0,9 -0,2 0,0 0,0 0,0

Euroalueen laajeneminen

2001 0,6 4,4 5,0 0,0 0,0 0,0

2002 -1,2 0,0 -1,1 0,0 0,0 0,0

2002 I -0,4 1,2 0,7 0,0 0,0 0,0

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

I 0,3 -0,2 0,1 0,0 0,0 0,0

v -0,4 2,6 2,1 0,0 0,0 0,0

2003 I -0,6 -4,4 -4,9 0,0 0,0 0,0
Léihde: EKP.

1) Pddoman tuonti(+), pddoman vienti (—).
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Taulukko 8.6 (jatkoa)

Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto

(miljardia euroa, nettovirrat)

2.2. Julkisyhteisot

Kauppaluotot Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,0 0,0 0,0 4.4 -13,1 -8,7 -1,2 0,2 -1,0
2000 0,1 0,0 0,1 -4 0,6 -0,8 -0,9 0,1 -0,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,1 0,0 -0,1 : -0, 39 -1.4 0,1 -1,3
2002 1,5 0,0 1,4 -0,6 -8,0 -8,6 -0,8 -0,3 -1,1
2002 1 0,0 0,0 0,0 -0.3 -8,0 -8.3 -0.3 -0,3 -0,6
)i 1,4 0,0 1,4 -0,2 3,6 34 -0,3 0,2 -0,2
11 0,0 0,0 0,0 -0,3 2,7 -3,0 -0,2 0,0 -0.3
v 0,0 0,0 0,0 0,2 -0,9 -0,6 0,1 -0,1 -0,1
2003 1 0,0 0,0 0,0 -1,2 -8,3 -9,6 -0,4 -0,2 -0,6
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi)
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 15,5 160,5 176,0 0,8 0,7 1.5
2000 -126,3 283,5 157,1 -4,1 53 1,3
Euroalueen laajeneminen
2001 -213,6 2237 10,0 -13,9 9,8 -4,1
2002 -160,6 26,0 -134,6 -3,7 -2,9 -6,6
2002 1 24,1 19,7 439 -5.5 6,0 0,5
1T -61,8 -10,5 -72,3 -0,9 -1,3 22,2
Jing -32,6 7,6 -25,0 2,3 2,0 -0.3
v -90,4 9,2 -81,2 5,0 -9,6 -4,6
2003 1 -58,1 58,8 0,6 -2,0 0,5 -1.5
2.4. Muut sektorit
Kauppaluotot Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 -1,5 4,8 -2,7 -18,9 21,7 2,9 -23,0 11,3 -11,7
2000 -14,6 10,5 -4,0 =252 64,0 38,8 -5,7 -5,0 -10,7
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,4 0,6 0,1 -25,3 10,6 -14,7 -0,3 0,4 0,1
2002 -8,7 -3,8 -12,6 -43.8 15,5 -28,3 -2,9 3,6 0,7
2002 1 -1,2 -0,5 -1,7 5,0 53 10,3 -1,6 0.8 -0.8
11 -3,6 -1.4 -5,0 -11,4 2,9 -8,6 -0,1 0,9 0.8
111 -2,8 0,9 -1,9 -23,9 -7,2 -31,2 -0,1 2,0 1,9
v -1,1 -2.9 -4,0 -13,4 14,6 1,2 -1,1 -0,1 -1,2
2003 1 -1,6 53 3,8 -36,3 15,5 -20,7 -5,8 1,2 4,5
3. Valuuttavaranto”
Yhteensd Kulta| Erityiset| Varanto- Valuuttasaamiset Muut
_hosto- OSUUS|  Yhteensi Kiteinen ja Arvopaperit Johdan-| ~ Saamiset
oikeudet|  IMF:ssd talletukset naiset
Rahaviran- Pankit| Osakkeet Joukko- Raha-
omaiset ja lainat| markkina-
BIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 10 11 12
1999 10,1 0,3 1,0 2,0 6,1 12,5 -12,1 0,2 3,5 2,0 -0,1 0,8
2000 17,6 1,0 0,3 29 13,3 43 4,6 0,0 -5,6 10,1 -0,1 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 17,8 0,6 -1,0 -4,2 22,5 , -5, -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2002 2,2 0,7 0,2 -2,0 -1,2 2,3 -15,3 0,0 8,2 8,4 -0,2 0,0
2002 1 -3,1 -0,2 0,0 -0,4 2.4 -1,7 -12,4 0,0 4,2 7.4 0,0 0,0
11 6,7 0,5 0,5 2,1 7,8 -0,6 1,2 0,0 43 3,1 -0,2 0,0
111 -4,6 -0,1 -0,2 0,2 -4,6 2.4 -3,0 0,0 1,9 -1,2 0,0 0,0
v -1,3 0,4 -0,1 0,3 -1,9 23 -1,2 0,0 2,3 -0,9 0,0 0,0
2003 1 11,9 0,5 0,0 -0,2 11,5 0,8 -0,6 0,0 9,6 1,7 0,0 0,0
Ldhde: EKP.

1) Lisdys (), vihennys (+).

74%
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Taulukko 8.7

Euroalueen maksutaseen rahataloudellinen esitys” (Maksutaseen vaikutus rahan méirin muutokseen)
(miljardia euroa)

Vaihto- Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset Johdan-|  Virheel- | Yhteensd®| Lisitieto:
ja naiset liset ja M3:n
pddoman Euro- Ulko| Saamiset Velat Saamiset Velat tunnista- vastaeriin
siirrot alueelta mailta mattomat kuuluvien
ulkomaille euro- Muut| Osakkeet” Velka- Muut Muut erit ulkomaisten
(muut kuin | alueelle? kuin: paperit? kuin kuin netto-
raha- raha- raha- raha- saamisten
laitokset) laitokset laitokset|  laitokset muutokset®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 -56,2 -408,0 426,7 -343,1 37,2 209,8 -47,6 70,2 -3.4 -10,7  -125,1 1422
2000 I -89 -68,4 217.6 -129,2 -103,3 38,2 -40,3 10,6 1,3 -35,8  -118,0 118,0
11 -15,4 -88.,8 71,6 -66,7 66,9 70,7 -5,5 4,1 4.4 3,7 45,1 -35,2
11 -18,1 -121.4 40,3 -75,1 28,9 55,7 -12,3 38,3 0,1 23,2 -40,4 51,6
v -13,8 -129.4 97,1 -72,1 44,7 45,1 10,5 17,1 9.3 -1,9 -11,8 7,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -9.8 -244.7 155,7 -188.4 172,9 83,7 =232 11,1 -3,5 34,7 -11,4 7.9
2002 71,2 -143,7 129,1 -126,9 51,4 187,6 =554 6,9 -14,0 60,9 167,3 -170,0
2001 I -10,3 -72,9 354 -46,0 1,7 22,4 2,8 -12,1 1.4 -32,5 -110,1 105,8
11 -13,2 91,2 432 -70,1 89,6 5,1 0,8 9,5 12,0 -2,0 -16,3 18,0
11 3.4 -56,1 31,3 -22,9 42,0 27,8 -3,5 11,9 -10,3 47,4 71,0 -74,3
v 10,3 -24,6 45,8 -49,4 39,6 28,3 =232 1,8 -6,6 21,8 43,9 -41,6
2002 I 15,2 -53,0 39,5 -53,6 15,2 3,9 1,6 -2,7 2,5 -6,9 -38,4 27,1
I 5,7 -40,7 37,7 -48,6 38,5 83,6 -14,3 6,2 -2,8 14,1 79,3 -77,0
11 25,3 -27,2 19,9 -6,0 -4,6 56,7 -27.4 -7,1 -9,6 24,9 44,8 -33,8
v 25,1 -22,8 32,1 -18,7 2.4 43,5 -15,2 10,5 -4,0 28,8 81,6 -86,3
2003 I 4,7 -38,6 33,1 -14,5 7.8 44,5 -45,2 13,6 -0,1 25,8 31,1 -32,1
11 -2,2 -13,5 12,2 -58,0 243 96,7 -15,6 8,2 -4,4 442 91,9 -97,7
Liihde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (-).

2)  Sisaltdd muut kuin rahalaitokset ja rahalaitossektorin oman pddoman ja uudelleen sijoitetut voitot.

3)  Eisisdlld rahamarkkinarahasto-osuuksia.

4) Eisisdllid euroalueen rahalaitossektorin liikkeeseen laskemia enintddn kahden vuoden velkapapereita.

5) Sarakkeiden 1-10 summa. Virheelliset ja tunnistamattomat erdt (sarake 10) ovat samat kuin taulukossa 8.1 (sarake 13). Sarakkeeseen 12
sisdltyvid muita eroja (absoluuttisina arvoina) selostetaan metodologisessa selvityksessid EKP:n verkkosivujen osassa ” Statistics” (www.ecb.int).

6) Lihde: Kuukausikatsaus, taulukko 2.3.2, sarake 10.
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Ulkomainen varallisuus? ja valuuttavaranto
(miljardia euroa [miljardia ecua vuonna 1997]; ajanjakson lopun kantatieto)

1. Yhteenveto ulkomaisesta varallisuudesta

W Taulukko 8.8

Yhteensi Suorat Arvopaperi- Johdannaiset Muut Valuutta-
% BKT:stid sijoitukset sijoitukset sijoitukset varanto
1 2 3 4 5 6 7
Ulkomainen nettovarallisuus?
1997 16,3 0,3 181,5 -750,5 -5,9 2238 367.3
1998 -170,1 -2,8 152,0 -748.5 2,3 86,5 337,6
1999 -297.3 -4,7 369,6 -881,2 16,0 -183,9 382,2
2000 -414,7 -6,3 4284 -804,9 8,5 -437,2 390,4
2001 -152,2 -2,2 530,7 -682,7 -5,9 -387,0 392,7
Saamiset
1999 5796,7 92,5 1174,5 2 058,1 111,1 2070,8 382,2
2000 6740,0 102,5 1 609,7 2344,1 117,9 22779 390,4
2001 7 4594 109,1 1859,9 2499,8 123,7 25834 392,7
Velat
1999 6094,0 97,2 804,9 29393 95,1 2254,7 -
2000 7154,7 108,8 1181,2 3149,1 109,3 2715,1 -
2001 7611,6 111,3 1329,2 31825 129,5 2970,5 -

2. Suorat sijoitukset

Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle
Oma padoma ja Muu pidoma (lahinnéd Oma padoma ja Muu pidoma (lahinné
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisiisié lainoja) uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisiisié lainoja)
Yhteensi Raha-| Muutkuin| Yhteensd Raha-| Muutkuin| Yhteensd Raha- | Muutkuin| Yhteensi Raha-| Muut kuin
laitokset” raha- laitokset® raha- laitokset® raha- laitokset” raha-
laitokset laitokset laitokset laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 938,7 85,7 853,0 235,8 1.8 234,0 606,3 24,3 582,0 198.,6 1,7 196,9
2000 1256,0 1159 1 140,1 353,7 23 3513 880,6 31,8 848.8 300,7 1,8 298,9
2001 14784 132,0 1346,4 381.,5 2,6 378.9 985.6 42,4 943,2 343,6 2,6 341,0
3.1. Arvopaperisijoitukset vaateittain
Osakkeet Velkapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Yhteensi Joukko- Raha- Yhteensi Joukko- Raha-
lainat markkina- lainat markkina-
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8
1999 1013,6 1698,1 10444 937,2 107,2 12412 11385 102,7
2000 1183,6 1627,6 1160,5 10384 122,1 15215 1399.9 121,6
2001 11115 1577,6 1388.3 1208.1 180,1 1604,9 1505,5 99.4
3.2. Arvopaperisijoitukset: saamiset vaateittain ja sijoittajasektoreittain
Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Eurojir- Raha-|  Muut kuin rahalaitokset Eurojir- Raha-|  Muut kuin rahalaitokset Eurojdr- | Raha-| Muut kuin rahalaitokset
jestelmi laitok jestelmd laitok- jestelmd | laitok-
set¥| Yhteensd| Julkis- Muut set¥| Yhteensid | Julkis- Muut set¥| Yhteensd| Julkis- Muut
yhteisot | sektorit yhteisot | sektorit yhteisot| sektorit
9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1999 0.4 259 987.3 4,1 9832 4,5 2572 6754 6,2 669,3 2,6 68,5 36,1 02 359
2000 0,9 42,7 1140,0 5,6 11344 34 328,5  706,5 5,7 700,9 0,5 85,6 36,0 0,1 35,8
2001 1,2 43,7 1066,7 6,6 1060,0 2,1 422,1 784,0 8,0 7760 2,8 1252 52,1 02 519
Ldhde: EKP.
1) 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja eli Kreikan tiedot ovat mukana.
2) Saamiset vihennettynd veloilla.
3) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisti-osassa.
4) Eisisdlld eurojdrjestelmdid.
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4. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain

Eurojirjestelmi Julkisyhteisot
Yhteensd Lainat / kiteinen Muut Yhteensi Kauppaluotot Lainat / kiiteinen 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
1999 3,1 27,4 3,0 27,1 0,1 0,3 1255 57,3 2,5 0,1 72,4 454 50,6 11,8
2000 3,0 32,2 2,9 31,9 0,1 0,3 133,8 60,0 2,8 0,2 71,5 47,7 53,5 12,1
2001 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
Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi) Muut sektorit
Yhteensi Lainat / kiteinen Muut Yhteensi Kauppaluotot Lainat / kiiteinen 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
1999 1317,7 1823,5 1291,8 1798,1 25,9 25,5 624,5 346,5 161,0 90,7 3942 2257 69,3 30,1
2000 1458,5 21684 14214 21264 37,1 42,0 682,6 454.5 179,5 110,2 4189 314,8 84,2 29,5
2001 1719,5 2407,3 1668,6 2354,1 50,9 53,2 728,4 462,9 177,6 109,7 4784 3219 72,4 31,4
5. Eurojérjestelmén ja Euroopan keskuspankin valuuttavaranto ja siihen liittyvit saamiset”
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, ellei toisin mainita)
Valuuttavaranto Lisitieto:
valuutta-
varantoon
liittyvit
saamiset
Yhteensd Kulta Erityiset| Varanto- Valuuttasaamiset Muut| Valuutta-
nosto- osuus saamiset| madrdiset
Miljoo-| oikeudet| IMF:ssd|Yhteensd Kiteinen Arvopaperit Johdan- saamiset
naa ja talletukset naiset euro-
troy- alueelta
unssia? Raha-|  Pankit|Yhteensd| 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
Eurojirjestelmi®
1998 joulu® 3294 99,6 404,131 52 234 2012 12,6 19,6 169,0 00 1166 524 0,0 0,0 7,6
1999 joulu 372,1 1164 402,758 4,5 243 2269 13,5 23,0 190,7 0,0 1339 56,8 -0,2 0,0 14,6
2000 joulu 3772 117,1 399,537 43 20,8 2350 9,7 20,1 2044 0,0 1540 504 0,7 0,0 15,8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammil. 3904 1184 404,157 4,3 21,2 2465 16,8 20,5 2085 00 1581 504 0,7 0,0 16,3
2001 joulu 392,77 126,1 401,876 55 253 2358 8,0 259 201,5 1,2 147,0 533 0.4 0,0 24,7
2002 joulu 366,1 1304 399,022 4,8 25,0 2058 10,3 353 1598 - - - 0.4 0,0 22,4
2003 huhti 3324 1199 396,324 4,5 25,0 183,1 7,6 336 141,0 - - - 0,9 0,0 18,4
touko 323,1  121,1 396,233 4,5 242 1733 6,9 336 1316 - - - 1,1 0,0 18,7
kesi 326,1 120,0 396,229 4,6 255  176,1 8,3 348 1322 - - - 0,8 0,0 18,2
heind 3289 1242 396,277 4,5 255 1747 9.4 323 1323 - - - 0,8 0,0 18,1
Euroopan keskuspankki®
1999 joulu 49,3 7,0 24,030 0,0 0,0 42,3 0,3 7.8 343 00 278 6,5 0,0 0,0 2,6
2000 joulu 453 7,0 24,030 0,0 0,0 38,2 0,6 6.8 30,6 00 204 10,2 0,3 0,0 3.8
Euroalueen laajeneminen
2001 joulu 49,3 7,8 24,656 0,1 0,0 414 0,8 7,0 33,6 00 235 10,1 0,0 0,0 3,6
2002 joulu 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 - - - 0,0 0,0 3,0
2003 huhti 40,7 7,5 24,656 0,2 0,0 33,1 0,9 6,8 25,4 - - - 0,0 0,0 2,5
touko 39,2 7,5 24,656 0,2 0,0 31,4 0,8 8,0 22,6 - - - 0,0 0,0 2,4
kesi 39,3 7,5 24,656 0,2 0,0 31,6 0,9 7,1 23,6 - - - 0,0 0,0 2,8
heind 41,3 7,7 24,656 0,2 0,0 334 0,8 6,7 25,9 - - - 0,0 0,0 23
Liihde: EKP.
1) Valuuttavarantoa ja valuuttamddrdistd likviditeettii koskevan raportointimallin mukaisia lisdtietoja on saatavissa EKP:n verkkosivuilla.
2) Eurojdrjestelmdin kultavarantojen muutos johtuu siitd, ettd erds keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen
ehtojen mukaisesti.
3) Kattavuus- ja arvostuserojen vuoksi luvut eiviit ole tiysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.
4) Tilanne 1.1.1999.
5)  Osa eurojirjestelmdn valuuttavarantoa.
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9

Euroalueen ulkomaankauppa

W raulukko9

1. Arvot, méirit ja yksikkoarvot hyodykkeittdin'?

(kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Tavaroiden vienti (fob) Tavaroiden tuonti (cif) Yhteensi (kp.)
Yhteensd Lisitieto: | Yhteensd Lisitieto: (2000 = 100)
Raaka- | Investoin- | Kulutus-[Valmistetut Raaka- | Investoin- | Kulutus- | Valmistetut Oljy Vienti Tuonti
aineetja [ titavarat tavarat tavarat aineetja| ftitavarat| tavarat tavarat
tuotanto- tuotanto-
hyodykkeet hyodykkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvot (miljardia euroa; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1999 832,8 386,5 1832 2242 725,0 781,2 4232 143,6 192,1 590,6 61, 82,5 78,1
2000 1013,7 482,6 221,7 265.4 883,2 1008,4 579,8 179.4 218,1 730,2 118, 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1 060,8 491,6 2358 287,0 930.,8 1011,1 575,1 178.2 226,1 738.1 107.5 106,2 98,9
2002 1077,9 495,1 2275 303,8 939,0 979,6 552,0 162,0 230,1 709,6 104,9 108,0 95,8
2002 1T 2733 128,2 57,6 74,9 238.,5 2504 143,0 40,8 57,5 181,6 26,5 108.,5 96,7
il 267,1 121,8 55,5 76,6 2327 235,8 132,5 38,4 57,1 171,2 26,8 108,4 95,5
v 278.2 1252 60,8 79,0 2414 252,0 139,7 43,1 59,2 180,2 28,1 107.4 96,0
2003 1 2554 117,8 51,9 72,7 221,6 2487 141,5 40,1 57,3 177,0 29.4 105.,5 97.4
)i 2572 120,3 52,3 69,9 223.6 2439 135,5 39,5 574 176,3 25,2 102,9 95,3
2003  tammi 82,4 38,5 16,2 23,5 71,2 83,8 474 13,8 19,5 59.4 10,1 106,8 98,2
helmi 84,6 38,9 17,0 24,4 73,6 79,1 453 12,1 18,4 56,0 9.4 106,4 96,7
maalis 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
huhti 86,2 40,0 17,4 238 74,4 82,8 46,1 13,5 19,6 59,5 9.4 104,9 96,0
touko 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
kesid 85,9 39,7 18,2 232 754 80,5 44,5 12,8 19,1 58,5 8,1 102,0 95.4
Maidrit (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1999 2,2 2.8 -0,8 33 1.4 6,1 35 12,9 7.7 7.1 6.0 89,3 95,2
2000 12,4 12,5 12,7 12,7 13,6 59 6,8 11,7 4.5 8,9 4,7 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 5.1 1.8 8,6 7.9 5.8 -1,2 -1,0 -39 -0,1 -1,7 -1,6 105.3 98.8
2002 1.8 1,0 -3.,5 43 1,2 -1,5 -2,5 -8.2 1.6 -2,7 -1.5 107.8 98,0
2002 10 2,9 3.1 24 4.8 2,5 -1,1 -14 -9,5 2,7 -2,6 24 107.8 98,6
I 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
v 3.1 32 -2,5 5,7 23 1.1 -1,0 -1,7 42 0,5 1.2 107,7 97,9
2003 1 0,9 -0,6 -1,3 2,0 0,4 34 0,1 6,3 49 4.2 0,2 107,2 100,1
)i . . . . . . . .
2003  tammi 4,0 3.4 0,9 5.7 3.1 24 -1.8 15,2 52 43 -6,9 108,5 100,1
helmi 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
maalis -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
huhti -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
touko -34 -4,5 -6,6 -3,8 -39 35 0,6 5,6 43 2,2 3,1 104,9 102,7
kesd . . . . . . . . .
Yksikkoarvot (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1999 2.3 1,7 2,7 1.4 24 35 39 3.4 1.4 2,0 39,4 92,4 82,1
2000 83 11,0 74 5.1 7.2 21,9 28,3 11,8 8,7 13,5 84,8 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 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
2002 -0,7 -14 -0,5 0,5 -0,7 24 -2,8 -2,1 -1,0 -1,6 -3,8 100,3 97.8
2002 10 -0,7 -14 -0,3 0.4 -0,6 -3.2 -4,2 -1.8 -1,1 -1,6 -84 100,7 98,1
il -1,9 -2,7 -1.8 -0,6 -1,9 -34 -3,6 -34 -2,8 -2,8 -4,6 99,5 97,7
v -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
2003 1 -2,5 -1,9 -3,1 -3,1 -2,8 0,2 34 -6,4 -34 -3,6 29,4 98,5 97.4
)i . . . . . . . . . . . .
2003  tammi -2,6 =22 -2,8 -2,6 2,7 1.4 4,5 -5,9 -1,7 2,7 32,6 98,5 98,2
helmi -23 -14 2,3 -34 -2,5 0.4 4,1 -5,7 -4,3 -3.8 338 98,6 97,3
maalis -2,8 -2,0 -4,1 -33 -33 -1,2 1.7 <15 -4,1 -4.3 22,5 98,2 96,8
huhti -3.2 -3,0 -34 -2,9 -3.3 -3.5 -3,1 -7,1 -2,8 -4,0 -3,2 97,6 94,9
touko -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
kesd . . . . . . . . . . . . .

Ldhteet: Eurostat ja Eurostatin laskelmiin perustuvat EKP:n laskelmat (mdidrdlaskelmat ja yksikkéarvojen puhdistus kausivaihtelusta).
Mdidritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eiviit ole tdysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erin kanssa (taulukko 8.2).
Hyddykejako sarakkeissa 2—4 ja 7-9 noudattaa Broad Economic Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden (sarakkeet 5 ja 10) ja dljyn
(sarake 11) hyddykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

1)

2)
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2. Maaryhmittiin ja maittain®
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Yhteensd | Yhteensi Iso- Ruotsi| Tanska| EU:hun Sveitsi|  Yhdys-| Japani Aasia| Afrikka| Latina- Muut
(kp.) | Britannia liittyvit vallat pl. Japani lainen maat
maat Amerikka
1 2 3 4 6 7 8 9 10 11 12 13
Vienti (fob)
1999 832,8 - 161.4 33,1 21,1 77,3 56,1 135,1 26,8 119,2 48,4 39,1 113,6
2000 1013,7 - 189,7 38,8 232 94,6 63,4 1714 34,2 151,6 56,1 46,7 141,6
Euroalueen laajeneminen
2001 1 060,8 - 201,9 36,9 243 105,9 66,3 180,0 34,5 165,3 60,3 49.8 135,6
2002 10779 - 204,5 36,9 24,7 112,1 63,8 181,8 32,6 170,2 59,8 43,1 148,3
2002 1T 2733 271,6 51,6 9.3 6.3 28,7 16,2 46,0 7.8 42,7 15,6 11,3 37,7
I 267,1 2714 50,5 8.4 6,0 27,8 15,7 44,4 8.3 43,0 14,9 10,6 37,7
v 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
2003 1 2554 264.,0 48,9 9,7 6.3 27,6 16,4 414 7.8 39,4 13,6 9,5 34,7
I 257,2 257,6 . . . . . . .
2003  tammi 82,4 89,1 15,4 3,1 1,9 9,0 53 14,2 2,5 12,3 4,6 3,1 11,0
helmi 84,6 88,8 159 32 2,0 9,2 55 13,7 2,7 13,4 4.4 3,0 11,7
maalis 88,4 86,1 17,6 35 2.4 9.4 5,6 13,5 2,6 13,7 4,7 33 12,0
huhti 86,2 87,5 15,7 33 2,0 9,6 5.1 13,8 2,7 13,6 5,0 3,0 .
touko 85,1 85,0 15,7 3,1 2,0 9,8 52 13,9 2,3 13,5 4.8 3,0
kesd 85,9 85,1 . . . . . . .
Muutos edellisesti vuodesta, %
2003  kesd -5.5 -
Tuonti (cif)
1999 781,2 - 131,0 332 18,6 60,3 43,2 113,2 539 151.8 49,0 30,4 95,4
2000 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
Euroalueen laajeneminen
2001 1011,1 - 154,0 343 21,3 88,8 52,9 138,1 58,6 2079 74,0 40,9 140,3
2002 979,6 - 147.4 353 22,4 93,5 51,9 1249 52,6 204,5 68,2 39,3 139.,5
2002 1T 250,4 247,5 38,5 9.1 54 23,9 13,6 33,0 13,6 48,9 17,1 10,7 36,5
it 235,8 2445 34,5 8,3 54 22,6 12,3 28,4 12,6 51,7 16,2 10,0 33,7
v 252,0 2458 37,0 9,5 6,2 24,7 13,3 30,5 13,6 54,6 17,1 9.3 36,1
2003 1 2487 249.4 35,1 9.1 5.8 24,6 13,4 28,2 13,4 53,7 18,8 8,9 37,7
I 2439 2440 . . . . . . .
2003 tammi 83,8 83,8 11,1 2,8 2,0 8,0 43 9,8 4,7 18,7 6,4 3,1 13,1
helmi 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
maalis 85,8 83,0 12,7 33 1.9 8,8 4,7 9,7 4,6 18,0 6,4 3,1 12,7
huhti 82,8 81,9 11,0 32 1,8 8,5 4,1 9,8 4.8 17,7 6,1 3,6 .
touko 80,6 80,6 11,3 3,0 1,7 8,2 43 9,6 43 17,0 5.3 35
kesd 80,5 81,4 . . . . . . .
Muutos edellisesti vuodesta, %
2003  kesd -0,1 -
Tase
1999 51,6 - 304 -0,1 2,6 17,0 12,9 21,9 -27,1 -32,6 -0,6 8,7 18,2
2000 53 - 33,1 0,8 1.4 17,8 13,6 30,7 =313 -60,0 -16,1 7,0 7,6
Euroalueen laajeneminen
2001 49,7 - 47.8 2,7 3,0 17,1 13,4 42,0 -24,1 -42,5 -13,7 8,9 -4,7
2002 98,3 - 57,1 1,6 2,3 18,5 11,9 56,9 -20,0 -34.3 -8.4 3.8 8,8
2002 11 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
I 31,3 26,9 15,9 0,2 0,6 52 33 16,0 -4,3 -8.7 -1.4 0,6 4,0
v 26,2 23,0 13,2 0,6 0,3 4,5 2,8 16,2 -5,0 9.5 -1,9 1,6 35
2003 1 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
I 13,3 13,7 . . . . . . . .
2003  tammi -4 53 43 0,3 -0,1 1,0 1,1 44 -2,1 -6,4 -1.8 0,1 2,1
helmi 5,5 6,3 4,6 0,2 0,0 1,3 1,1 49 -1,4 -3,6 -1,6 0,3 -0,2
maalis 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
huhti 3,4 5,6 4,7 0,1 0,2 1,1 1,0 4,0 -2,1 -4,1 -1,0 -0,5 .
touko 4,5 4,4 4,4 0,1 0,2 1,5 0,8 43 -2,0 -3.5 -0,5 -0,5
kesi 5.4 3,7 . . . . . . .

Liihteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (Kauppatase ja Muut maat).
1) Mddritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivdt ole taysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erdn kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).
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10 Valuuttakurssit

Taulukko 10

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

Euron efektiivinen valuuttakurssi” Ecun/euron valuuttakurssi?
Suppea maaryhmi Laaja maaryhmi 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 yksikko- hinta-
indeksi tuottaja- yksikkotyo-|  tyokustan- indeksi
hintaindeksi kustannukset nukset
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10
1997 99,1 99,4 99,1 98,3 100,6 101,6 90,4 96,5 1,1340 137,09
1998 101,5 101,3 101,5 100,9 99,5 101,5 96,6 99,1 1,1211 146,41
1999 95,7 95,7 95,6 95,6 96,1 95,7 96,6 95,8 1,0658 121,32
2000 85,7 86,3 86,6 854 87,2 85,1 88,2 86,0 0,9236 99,47
Euroalueen laajeneminen
2001 87,3 88,6 88,9 88,1 88,0 86,5 91,0 87,7 0,8956 108,68
2002 90,0 92,5 92,6 92,3 90,6 90,2 95,6 91,7 0,9456 118,06
2001 I 88,6 89,5 90,2 88,9 89,4 87,3 91,4 88,4 0,9232 109,06
II 86,0 87,3 874 86,5 87,2 85,1 89,5 86,4 0,8725 106,93
I 87,0 88,3 88,5 87,7 87,1 85,9 91,2 87,7 0,8903 108,27
v 87,5 89,3 89,5 89,2 88,1 87,6 92,0 88,4 0,8959 110,45
2002 I 87,1 89,4 89,5 88,8 87,5 87,6 91,3 87,8 0,8766 116,07
II 88,8 91,4 91,2 90,9 89,4 89,2 93,9 90,2 0,9188 116,46
I 91,3 93,9 94,2 93,8 92,3 91,5 97,9 93,8 0,9838 117,25
v 92,5 95,4 95,3 95,6 93,0 92,6 99,4 94,9 0,9994 122,42
2003 I 96,9 100,1 99,6 100,2 97,2 97,0 104,1 99,2 1,0731 127,59
II 101,3 104,9 103,8 - - - 107,9 103,0 1,1372 134,74
2001 tammi 89,2 89,9 90,5 - - - 91,7 88,6 0,9383 109,57
helmi 88,3 89,1 89,9 - - - 91,0 88,1 0,9217 107,08
maalis 88,4 89,4 90,1 - - - 91,4 88,4 0,9095 110,33
huhti 87,6 88,8 89,1 - - - 91,0 88,0 0,8920 110,36
touko 85,9 87,2 87,2 - - - 89,3 86,2 0,8742 106,50
kesd 84,7 86,0 86,0 - - - 88,1 85,0 0,8532 104,30
heind 854 86,8 86,8 - - - 89,1 85,9 0,8607 107,21
elo 87,7 89,0 89,2 - - - 91,8 88,3 0,9005 109,34
Syys 88,0 89,3 89,5 - - - 92,6 89,0 0,9111 108,20
loka 88,0 89,6 89,7 - - - 92,8 89,1 0,9059 109,86
marras 86,8 88,4 88,8 - - - 91,3 87,6 0,8883 108,68
joulu 87,7 89,8 89,9 - - - 91,9 88,5 0,8924 113,38
2002 tammi 87,6 89,9 90,2 - - - 91,6 88,1 0,8833 117,12
helmi 86,8 89,0 89,2 - - - 91,1 874 0,8700 116,23
maalis 86,8 89,3 89,2 - - - 91,2 87,8 0,8758 114,75
huhti 87,2 89,7 89,6 - - - 91,7 88,1 0,8858 115,81
touko 88,6 91,1 90,9 - - - 93,7 89,9 0,9170 115,86
kesd 90,6 93,2 93,1 - - - 96,4 92,5 0,9554 117,80
heind 91,7 94,4 94,5 - - - 98,2 94,2 0,9922 117,11
elo 91,1 93,6 94,0 - - - 97,7 93,5 0,9778 116,31
Syys 91,2 93,7 94,1 - - - 98,0 93,7 0,9808 118,38
loka 91,7 94,3 94,3 - - - 98,5 94,2 0,9811 121,57
marras 92,5 95,1 95,1 - - - 99,3 94,6 1,0014 121,65
joulu 93,6 96,7 96,6 - - - 100,4 96,0 1,0183 124,20
2003 tammi 95,8 98,8 98,8 - - - 103,0 98,1 1,0622 126,12
helmi 97,1 100,2 99,8 - - - 104,4 99,4 1,0773 128,60
maalis 97,9 101,2 100,0 - - - 105,1 100,2 1,0807 128,16
huhti 98,6 102,1 101,0 - - - 105,2 100,5 1,0848 130,12
touko 102,5 106,1 105,2 - - - 109,1 104,1 1,1582 135,83
kesd 102,7 106,5 105,3 - - - 109,3 104,5 1,1663 138,05
heind 101,4 105,2 104,1 - - - 107,8 102,9 1,1372 134,99
elo 100,3 104,0 103,0 - - - 106,6 101,7 1,1139 132,38
Muutos ed. kuukaudesta, % ¥
2003 elo -1,2 -1,2 -1,1 - - - -1,1 -1,2 2,1 -1,9
Muutos ed. vuodesta, % ¥
2003 elo 10,1 11,1 9,6 - - - 9,2 8,7 13,9 13,8
Ldhde: EKP.

1)  Lisdtietoja laskentatavasta Yleistd-osassa.
2)  Joulukuuhun 1998 asti ecun valuuttakurssit (BIS); tammikuusta 1999 alkaen euron valuuttakurssit.

80* EKP « Kuukausikatsaus * Syyskuu 2003



Ecun/euron valuuttakurssit®

Sveitsin|  Englannin Ruotsin Tanskan Norjan Kanadan| Australian| Hongkongin Eteld-| Singaporen

frangi punta kruunu kruunu kruunu dollari dollari dollari® Korean dollari®

won?
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

1,6440  0,69230 8,6512 7,4836 8,0186 1,5692 1,5281 8,7498  1069,75 1,6777 1997

1,6220  0,67643 8,9159 7,4993 8,4659 1,6651 1,7867 8,6946  1568,89 1,8764 1998

1,6003  0,65874 8,8075 7,4355 8,3104 1,5840 1,6524 8,2694 126726 1,8064 1999

1,5579  0,60948 8,4452 74538 8,1129 1,3706 1,5889 7,1972  1043,50 1,5923 2000

Euroalueen laajeneminen

1,5105  0,62187 9,2551 74521 8,0484 1,3864 1,7319 6,9855 1154,83 1,6039 2001

1,4670  0,62883 9,1611 7,4305 7,5086 1,4838 1,7376 7,3750  1175,50 1,6912 2002

1,5334  0,63260 9,0038 7,4639 8,2024 1,4099 1,7405 7,2007  1174,68 1,6164 2001 I
1,5283  0,61437 9,1261 7,4593 8,0109 1,3450 1,7013 6,8051  1138,94 1,5829 I
1,5070  0,61940 9,4067 7,4438 8,0094 1,3743 1,7341 6,9439  1150,05 1,5823 I
1,4735  0,62090 9,4810 74415 7,9693 1,4157 1,7508 6,9873 115522 1,6344 v
1,4733  0,61471 9,1589 74318 7,8117 1,3978 1,6923 6,8368 115527 1,6072 2002 I
1,4648  0,62853 9,1584 7,4343 7,5175 1,4275 1,6662 7,1664  1157,79 1,6567 11
1,4636  0,63533 9,2301 7,4281 7,3991 1,5361 1,7965 7,6731 117273 1,7295 I
1,4667  0,63611 9,0946 7,4281 7,3192 1,5687 1,7913 7,7941 121537 1,7671 v
1,4662  0,66961 9,1822 7,4305 7,5706 1,6203 1,8095 8,3695  1288,92 1,8724 2003 I
1,5180  0,70169 9,1425 7,4250 7,9570 1,5889 1,7742 8,8692  1373,83 1,9872 I
1,5291 0,63480 8,9055 7,4642 8,2355 1,4098 1,6891 7,3182  1194,92 1,6302 2001 tammi
1,5358  0,63400 8,9770 7,4630 8,2125 1,4027 1,7236 7,1889 115381 1,6067 helmi
1,5355  0,62915 9,1264 7,4643 8,1600 1,4167 1,8072 7,0939  1173,40 1,6114 maalis
1,5287  0,62168 9,1120 7,4633 8,1146 1,3903 1,7847 6,9568 1183,45 1,6165 huhti
1,5334  0,61328 9,0576 7,4612 7,9927 1,3473 1,6813 6,8182 1133,74 1,5855 touko
1,5225  0,60890 9,2106 7,4539 7,9360 1,3016 1,6469 6,6542  1104,12 1,5497 kesd
1,5135  0,60857 9,2637 7,4447 79714 1,3153 1,6890 6,7130  1120,28 1,5691 heini
1,5144  0,62672 9,3107 7,4450 8,0552 1,3857 1,7169 7,0236  1153,99 1,5855 elo
1,4913  0,62291 9,6744 74413 7,9985 1,4260 1,8036 7,1063  1178,27 1,5929 Syys
1,4793  0,62393 9,5780 74367 7,9970 1,4224 1,7955 7,0655 1178,62 1,6397 loka
1,4663  0,61838 9,4166 7,4452 7,9224 1,4153 1,7172 6,9284 113748 1,6254 marras
1,4749  0,62012 9,4359 7,4431 7,9911 1,4075 1,7348 6,9595  1146,99 1,6389 joulu
1,4745  0,61659 9,2275 7,4329 7,9208 1,4135 1,7094 6,8886 1160,78 1,6247 2002 tammi
1,4775  0,61160 9,1828 7,4299 7,7853 1,3880 1,6963 6,7857  1147,18 1,5935 helmi
1,4678  0,61574 9,0594 74324 7,7183 1,3903 1,6695 6,8308 1157,30 1,6016 maalis
1,4658  0,61407 9,1358 7,4341 7,6221 1,4008 1,6537 6,9091 1163,18 1,6191 huhti
1,4572  0,62823 9,2208 7,4356 7,5207 1,4210 1,6662 7,1521  1150,08 1,6506 touko
1,4721 0,64405 9,1137 7,4330 7,4043 1,4627 1,6793 74523  1160,62 1,7029 kesd
1,4624  0,63870 9,2689 7,4301 7,4050 1,5321 1,7922 7,7389  1169,16 1,7395 heini
1,4636  0,63633 9,2489 7,4270 7,4284 1,5333 1,8045 7,6265 1167,08 1,7164 elo
1,4649  0,63059 9,1679 74271 7,3619 1,5434 1,7927 7,6500 1182,57 1,7320 Syys
1,4650  0,62994 9,1051 7,4297 7,3405 1,5481 1,7831 7,6521  1211,92 1,7511 loka
1,4673  0,63709 9,0818 7,4280 7,3190 1,5735 1,7847 7,8098  1208,19 1,7666 marras
1,4679  0,64218 9,0961 7,4264 7,2948 1,5872 1,8076 7,9409  1226,88 1,7858 joulu
1,4621 0,65711 9,1733 74324 7,3328 1,6364 1,8218 8,2841  1250,06 1,8433 2003 tammi
1,4674  0,66977 9,1455 74317 7,5439 1,6299 1,8112 8,4022  1282,82 1,8803 helmi
1,4695  0,68255 9,2265 74274 7,8450 1,5943 1,7950 8,4279 133544 1,8954 maalis
1,4964  0,68902 9,1541 7,4255 7,8317 1,5851 1,7813 8,4605 133738 1,9282 huhti
1,5155  0,71322 9,1559 7,4246 7,8715 1,6016 1,7866 9,0321  1390,03 2,0074 touko
1,5411 0,70224 9,1182 7,4250 8,1619 1,5798 1,7552 9,0955 139233 2,0233 kesd
1,5476  0,70045 9,1856 7,4332 8,2893 1,5694 1,7184 8,8689 134227 1,9956 heini
1,5400  0,69919 9,2378 74322 8,2558 1,5570 1,7114 8,6873  1312,67 1,9531 elo

Muutos ed. kuukaudesta, % ¥
-0,5 -0,2 0,6 0,0 -0,4 -0,8 -0,4 -2,0 -2,2 2,1 2003  elo

Muutos ed. vuodesta, % ¥
52 9,9 -0,1 0,1 11,1 1,5 -52 13,9 12,5 13,8 2003 elo

3) Koska EKP ei ilmoittanut virallisia viitekursseja ndille valuutoille ennen lokakuuta 2000, taulukossa esitetidn 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 efektiivisti valuuttakurssia koskevat tilastot eiviit ole tdysin vertailukelpoisia
aiempien havaintojen kanssa muuttuneiden painojen vuoksi.
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Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

Taulukko 11

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

YKHI| Julkisen| Julkisen Valtion| Valuutta-| Vaihtotase| Yksikko- BKT:n Teolli-|  Standar- Lavea 3 kk:n
talouden| talouden pitkd-[  kurssi®, ja uusi tyo- madrd suus- doitu raha® korko",
ali- brutto-| aikaisten kansal-| pddoma- kustan- tuotannon tyotto- vuotuinen
jadama (-)/ velka,| lainojen linen tase,|  nukset? volyymi-| myysaste, korko
yli- %|  tuotot),| valuutta/ % indeksi® % tyo-
jddmi (+),] BKT:std| vuotuinen euro| BKT:std voimasta
% korko (kp.)
BKT:std
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tanska
1999 2,1 33 53,0 491 7,44 1,8 2,4 2,6 0,1 4,8 -0,2 3,44
2000 2,7 2,6 474 5,64 7,45 1,5 1,4 2,9 5.7 4.4 1,1 5,00
2001 23 3,1 454 5,08 7,45 3,1 3,7 1,4 1,3 43 5,7 4,70
2002 2,4 1,9 45,2 5,06 7,43 2,8 1,2 2,1 1.5 4,5 3,5 3,54
2002 I 2,5 - - 5,21 7,43 2,6 32 1,7 -0,5 43 2,3 3,63
I 2,1 - - 5,36 743 33 0,0 34 4.5 4,4 2,8 3,71
il 2,4 - - 4,92 7,43 3,5 1,0 1,6 0,9 4,6 2,6 3,57
v 2,7 - - 4,74 7,43 1,8 0,4 1.5 1,1 4,7 6,1 3,27
2003 I 2,8 - - 4,30 7,43 2,6 -0,1 1,5 1,6 5,0 19,1 2,83
1T 2,2 - - 4,12 7,43 42 2,6 -0,8 -0,7 5,2 22,3 2,48
2003  maalis 2,8 - - 4,26 7,43 - - - 2,1 5,0 18,5 2,67
huhti 2,5 - - 4,41 7,43 - - - -0,2 5,0 20,6 2,67
touko 2,1 - - 4,09 7,42 - - - -1.4 52 244 2,54
kesd 2,0 - - 3,85 7,42 - - - -0,5 53 21,8 2,22
heind 1,8 - - 4,17 7,43 - - - . 53 21,2 2,18
elo - - 4,35 7,43 - - - 2,19
Ruotsi
1999 0,6 1,5 62,7 4,98 8,81 2,6 -1,2 4,6 2,2 6,7 6,8 3,32
2000 1,3 34 52,8 5,37 8,45 3,8 5,0 4.4 6,3 5,6 6,2 4,07
2001 2,7 4,5 54,4 5,11 9,26 3,8 5.8 1,1 -0,3 4,9 34 4,11
2002 2,0 1,2 52,4 531 9,16 43 2.1 1,9 -1,2 4,9 5.4 4.24
2002 I 2,9 - - 5,42 9,16 5,5 4,7 0,8 -1,2 4,9 7,0 4,00
)il 1,9 - - 5,64 9,16 53 0,8 3,1 0,1 4,9 53 4,43
1T 1,5 - - 5,16 9,23 4,1 1,4 2,4 -1,1 4,9 6,0 4,41
v 1,6 - - 5,00 9,09 2,5 1,7 1.3 2,5 5.1 34 4.09
2003 I 2,9 - - 4,59 9,18 5.4 -0,5 2,2 -1,9 53 5,6 3,72
i 2,1 - - 4,43 9,14 . 0,9 0,6 5.4 5.5 3,28
2003  maalis 2,9 - - 4,57 9,23 - - - -4,5 53 5.8 3,56
huhti 23 - - 4,73 9,15 - - - 1,8 53 4.4 3,56
touko 2,0 - - 4,37 9,16 - - - -2,0 5.4 7,0 3,35
kesd 2,0 - - 4,20 9,12 - - - 1,8 5.4 5,0 2,93
heind 2.4 - - 4,51 9,19 - - - . 5.4 5,1 2,83
elo . - - 4,70 9,24 - - - . 2,87
Iso-Britannia
1999 1,3 1,1 45,1 5,01 0,659 -2,1 2,8 2.4 0,8 5,9 55 5,54
2000 0,8 39 42,1 5,33 0,609 -1,8 2,4 3,1 1,6 5.4 6,6 6,19
2001 1,2 0,8 39,0 5,01 0,622 -1,1 4,0 2,1 -2,1 5,0 8,1 5,04
2002 1,3 -1,4 38,6 4,91 0,629 -0,8 2,3 1,9 -3,5 5,1 6,0 4,06
2002 I 1,5 2,8 37,7 5,13 0,615 -0,2 2,8 1,4 -5,9 5,1 6,1 4,08
)il 0,9 -39 38,1 5,28 0,629 -2,1 2,8 1,8 -4,3 5,1 5,7 4,17
il 1,1 -0,7 37,7 4,71 0,635 0,0 1,7 2,3 24 52 5,7 4,01
v 1,6 =32 38,2 4,52 0,636 -1,0 1,7 2,3 -1,3 5,0 6,3 3,98
2003 I 1,5 -0.4 37,6 4,34 0,670 1,8 1,7 2,1 -0,7 5,0 6,8 3,80
il 1,3 -5.4 38,4 4,35 0,702 . . 1,8 -0,2 . 8,0 3,64
2003  maalis 1,6 -43 37,6 4,41 0,683 - - - -1,2 5,0 7,1 3,66
huhti 1,5 -3,0 37,5 4,56 0,689 - - - -0,8 5,0 8,0 3,65
touko 1,2 -1,7 37,9 4,31 0,713 - - - -39 4,9 8,2 3,63
kesd 1,1 -54 384 4,19 0,702 - - - 4.4 . 8,0 3,64
heind 1,3 1,0 38,5 4,47 0,700 - - - . . 7,6 3,49
elo . . 4,65 0,699 - - - . . . 3,52

Lihteet: Eurostat (sarakkeet 1, 8, 9 ja 10), Euroopan komissio (talous- ja raha-asioista vastaava péidosasto ja Eurostat) (sarake 2 [vuosittain] ja sarake 3
[vuosittain]), Reuters (sarake 12), kansalliset tilastot (sarake 2 [neljcinnesvuosittain ja kuukausittain], sarake 3 [neljinnesvuosittain ja kuukausittain], 4, 5, 7
[pl. Ruotsi] ja 11), EKP:n laskelma (sarakkeet 6 ja 7 [Ruotsi]).

1) Ajanjakson keskiarvoja.

2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10.

3) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eivdt sisdlld tyonantajan sosiaaliturvamaksuja.

4) Yhteensd (rakentamista lukuun ottamatta); korjattu tyopdivien mddrdlld.

5) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3; M4 Ison-Britannian osalta.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

KHI  Yksikko- BKT:n Teollisuus- Tyotto- Lavea Pankkien- Valtion  Valuutta- Julkisen Julkinen
tyo- mddrd tuotannon  myysaste, raha? vilisten 10 vuoden kurssi?,  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3 kk:n lainojen kansallinen  rahoitus- velka®,
set! indeksi”  voimasta talletusten tuotto®,  valuutta/ asema % BKT:std
(kp.) korko®,  vuotuinen euro alijaama (-)”
vuotuinen korko ylijaama (+),
korko % BKT:stid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Yhdysvallat
1999 2,2 -1,1 4,1 5,0 42 8,7 542 5,64 1,066 0,7 49,6
2000 3.4 3,2 3,8 5.2 4,0 9.4 6,53 6,03 0,924 1,4 443
2001 2,8 0,7 0,3 -4,1 4.8 11,4 3,78 5,01 0,896 -0,5 44,0
2002 1,6 -1,3 2.4 -1,0 5.8 8,0 1,80 4,60 0,946 -3.4 46,2
2002 I 1,3 -0,8 1,4 -4,0 5,6 10,7 1,90 5,06 0,877 -3,0 443
I 1,3 -1.4 2,2 -1,5 5.8 7,9 1,92 5,08 0,919 -3,3 44,6
11 1,6 -1,9 33 0,5 5.8 7,2 1,81 4,25 0,984 -3.4 453
v 2,2 -0,8 29 1,1 5.9 6.4 1,55 3,99 0,999 -39 46,2
2003 I 2,9 0,6 2,0 0.4 5,8 6,3 1,33 3,90 1,073 -4,1 46,8
I 2,1 0,7 2,5 -1,3 6,2 6,9 1,24 3,61 1,137 4,7 .
2003  maalis 3,0 - - 0,0 5,8 6.4 1,29 3,79 1,081 - -
huhti 2,2 - - -1,1 6,0 6,6 1,30 3,94 1,085 - -
touko 2,1 - - -1,3 6,1 6,8 1,28 3,56 1,158 - -
kesd 2,1 - - -1,3 6,4 7,2 1,12 3,32 1,166 - -
heind 2,1 - - -1,5 6,2 8,6 1,11 3,93 1,137 - -
elo . - - . 1,14 4,44 1,114 - -
Japani
1999 -0,3 -1,8 0,1 0,2 4,7 3,7 0,22 1,75 121,3 -7,2 118,2
2000 -0,7 -6,0 2,8 5,7 4,7 2,1 0,28 1,76 99,5 -7.4 126,1
2001 -0,7 5,1 0.4 -6,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,7 -6,1 134,6
2002 -0,9 -3,0 0,2 -1.4 5.4 33 0,08 1,27 118,1 . .
2002 I -1,4 5.4 -3,1 9,9 53 3,6 0,10 1,46 116,1
1I -0,9 -1,7 -0,3 -3.8 5.4 3,5 0,08 1,37 116,5
111 -0,8 -6,7 1,7 32 5.4 33 0,07 1,24 117,2
v -0,5 -84 23 59 5,4 29 0,07 1,01 1224
2003 I -0,2 -6,9 2,9 5,6 5.4 1,9 0,06 0,80 127,6
I -0,2 . 2,1 2,6 5.4 1,6 0,06 0,60 134,7
2003  maalis -0,1 -5,1 - 4,1 5.4 1,7 0,06 0,74 128,2 - -
huhti -0,1 -4.8 - 33 5.4 1,3 0,06 0,66 130,1 - -
touko -0,2 -2,3 - 1,7 5.4 1,6 0,06 0,57 135,8 - -
kesd -0.4 . - 2,8 53 1,8 0,06 0,56 138,1 - -
heini -0,2 . - 0,0 53 1,8 0,05 0,99 135,0 - -
elo . . - . . . 0,05 1,15 132,4 - -
Bruttokansantuotteen miari Kuluttajahintaindeksit
(vuotuinen prosenttimuutos; neljinnesvuosittain) (vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)
—— Yhdysvallat — = Euroalue —— Yhdysvallat — — . Euroalue
—— Japani —— Japani
8 .
' i
6 .
s i
4 |
3
2
1 l
0 |
0 :
|
2 , .
3 | |
-4 1 1
5 | M 2 |

1998 1999 2000 2001 2002 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Liihteet: 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) Lisdinformaatiota, 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) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1 ja 3.2.
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" N Taulukko 12.2

Sédistiminen, investoinnit ja rahoitus
(prosenttia BKT:std)

Kansallinen sddstiminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus Kotitalouksien investoinnit ja
investoinnit rahoitus”
Brutto-|  Pddoman Netto-| Pddoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pddoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
sﬁ%istﬁ- brutto- luoton- brutto- Kiintean varojen sﬁ?stﬁ- velkfa\an- Arvo- menot varojen sﬁ?stﬁ- Velkfa\an—
minen| muodostus ayto muodostus pidoman nétto- minen|  tuminen paperit nétto- minen|  tuminen
ulkomaille brutto-|  hankinta ja hankinta
muodostus osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Yhdysvallat
1999 18,4 20,9 -3,0 9,5 8,9 10,5 8,2 10,6 2,9 12,4 45 11,2 6,2
2000 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
2001 16,5 19,1 -3,7 7,9 8.5 1.9 7,7 1.8 2,1 13,0 59 11,6 58
2002 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
2001 II 16,6 19.3 -3,8 8,1 8,6 1.4 74 1,7 2,8 12,9 6,0 11,2 6,7
11T 16,5 18.8 -3,5 7,7 83 0,1 7,8 0,3 0,9 12,9 8,9 12,8 9,1
v 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
2002 I 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
11 15,5 18,7 -4,8 7,7 7,6 2,9 7,7 29 1,1 12,7 5,6 12,7 59
11 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
v 14,6 18,7 -5,1 7,8 7,5 1.8 7,6 22 1.1 12,7 9,4 12,5 8.5
2003 I 14,2 18,5 -5.2 75 74 2,6 73 3.1 0,8 12,7 83 12,4 8,4
Japani
1999 27,8 259 2,2 14,4 14.8 2,4 13,7 -3,5 1,7 52 5,1 11,5 0,2
2000 27,7 26,2 2,3 15.8 15,4 2,4 14,3 0,3 1.2 52 4,1 10,7 0,0
2001 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
2002 . 23,7 . . -3,0 . -6,6 -0,3 . 1,5 . -2,1
2001 1T 242 254 1,7 . . -26,7 . -15,3 4,0 11,8 -4,5
11 259 253 2,1 . . 6,3 . -89 -1,1 -5.2 2,6
v 25,5 255 2,0 . . 2,3 . 32 1.5 8,8 -1,5
2002 I 29,6 22,8 3,4 . . 10,0 . -6,7 -2,5 -6,5 2,5
I . 22,7 . . -25,0 -19,0 2,0 74 -8,0
1T . 23,7 . . . -0,8 . -1.5 -2,6 -4.3 -0,1
v . 25,0 . . . 3,8 . 6,1 1,5 8.5 -2,5
2003 I . 229 . . . 233 . 13,9 0,2 . -6,9 . 2,7
Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto Kotitalouksien nettoluotonanto”
(prosenttia BKT:std) (prosenttia BKT:std)
- Yhdysvallat m Euroalue - Yhdysvallat m Euroalue
Japani Japani
5
4
3
) —
1
0 -
-1 —
-2
-3
4 . . . . . . . . 3 . . . . . . .
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Ldhteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
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Teknisia huomautuksia

Yhteenvetotaulukko euroalueen
taloustilastoista (taulukko I.
Rahatalouden kehitys ja korot)

Kuukauteen t paittyvan vuosineljanneksen kes-
kimdardinen neljannesvuosikasvuvauhti lasketaan
seuraavasti:

2
0,51+ ) I, +051
a) il ~1 [x100
0’5 I1—12 + Z 11—1—12 +O’5 I1—15

i=1

Tassd |, on kuukauden t kausivaihtelusta puhdis-
tettu kanta (katso my6s jaljempana). Vastaavasti
kuukauteen t pdittyvan vuoden keskimdiriinen
vuotuinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

11
0,5I,+ Y I_+0,51_,
b) il=ll
0,5 I1—12 + Z 11—1—12 +0,5 I1—24

i=1

—1 {x100

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 L, on kanta kuukauden t lopussa, C!'uudel-
leenluokittelun vaikutus kuukaudessa t, E!
valuuttakurssimuutosten vaikutus ja VM arvos-
tusmuutosten vaikutus, virtatilastot F' kuukau-
dessa t lasketaan seuraavasti:

<) Fivl :(Lt_Lt—l)_Civ{_Eivl_Vivl

Vastaavasti neljannesvuosivirtatilastot FQ kuukau-
teen t paittyvani neljannesvuotena lasketaan
seuraavasti:

) F?=(L, L )-CP-EP- V¢

Tassd L, ; on kanta kuukauden t-3 lopussa (edel-
lisen neljanneksen lopussa) ja esimerkiksi C2
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on uudelleenluokittelun vaikutus kuukauteen t
paittyvana neljannesvuotena.

Joistakin neljannesvuosisarjoista on nyt saatavis-
sa kuukausitietoja (katso jaljempénd). Niiden nel-
jannesvuosivirtatiedot saadaan kolmen kuukau-
sittaisen virran summasta.

Vuotuisen muutosnopeuden
laskeminen kuukausisarjoista

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
L M ..
deksisarjojen) perusteella. Jos F" ja L, ovat ylla
olevan maaritelmian mukaisia, kuukauden t kau-
sivaihtelusta puhdistettu kanta I, on

e) I =I_,X 1+Li

-1

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 a, eli muutos kuukauteen t paatty-
vand 12 kuukauden ajanjaksona voidaan laskea
joko seuraavasti:

11 FM
f) a = H(1+ % j—l x100
i=0 t=1-i

tai seuraavasti:

o) a[:(% —1)><100
t—12

Vastaavasti prosenttimuutos a'' kuukautena t
voidaan laskea seuraavasti:

M
h) a =[FKA_1] %100

tai seuraavasti:
) a?‘z(ltl —1)><100
t—1

M3:n kolmen kuukauden liukuva keskiarvo las-
ketaan kaavalla (a, + a._, + a,,)/3, jossa a, maari-
telldan kuten kaavoissa f ja g.

85%




86%*

Vuotuisen muutosnopeuden
laskeminen neljannesvuosisarjoista

EKP:n asetus EKP/2001/13 tuli voimaan 1.1.2003,
ja sen myotd useista rahalaitosten tase-eristd
(esim. lainat kotitalouksille) on nyt saatavissa
kuukausittaisia tietoja. Aiemmin ndmi tiedot
raportoitiin neljannesvuosittain. Muutosprosen-
tit lasketaan kuitenkin edelleen neljannesvuosit-
taisten tietojen perusteella, kunnes kuukausitie-
toja on kertynyt vahintaan yhden tidyden vuoden
ajalta.

Jos FQ ja L_; ovat ylld olevan madritelman mu-
kaisia, kuukauden t kausivaihtelusta puhdistettu
kanta I on

FQ
D L=l x| 1+——
t—3

Vuotuinen prosenttimuutos a, eli muutos kuu-
kauteen t paittyvani neljan neljanneksen jakso-
na voidaan laskea kaavalla g.

Vastaavasti prosenttimuutos edellisen vuoden
vastaavasta neljanneksestd a@ kuukauteen t paat-
tyvani neljanneksend voidaan laskea seuraavasti:

Q
k) ae=|F %100
¢ L173

tai seuraavasti:

I

1) al= yp  —1]x100

t=3

Euroalueen rahatilastojen
puhdistaminen kausivaihtelusta'

Kausitasoituksessa kaytetty lahestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla.2 Rahatilastoissa on viikonpaivikor-
jauksia, ja jotkin kausivaihtelusta puhdistetut aika-
sarjat lasketaan yhdistelemilld erikseen kausipuh-
distettuja aikasarjoja. Tama koskee varsinkin raha-
aggregaattia M3, joka johdetaan laskemalla yh-
teen Ml:n ja erotuksien (M2-Ml) ja (M3-M2)
kausivaihtelusta puhdistetut aikasarjat.

Kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijat.3 Niilld muokataan

kantoja sekd uudelleenluokittelusta ja arvostus-
muutoksista aiheutuvia korjauseria. Ndin saadaan
virtojen kausipuhdistetut arvot. Kausitekijit (ja
kauppapdivain liittyvat tekijdt) 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 N kuvaa virtaa (netto-
emissioita) kuukauden t aikana, L, kantaa kuu-
kauden t lopussa, kuukauden t kausivaihtelusta
puhdistettu kanta I, on

N

t

m) I, =I_, x| 1+
t—1

Perusjaksoksi on asetettu joulukuu 2001.Vuosi-
muutos a, eli muutos kuukauteen t pdittyvana
I2 kuukauden ajanjaksona voidaan laskea joko
seuraavasti:

11 NM
nya, =|T[| 1+ t% ~1{x100
t—=1-i

i=0

tai seuraavasti:

0) a,= % 1 %100
=12

I Lisdtietoja: 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 Lisdtietoja: Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja Chen,

B.C. (1998), "New Capabilities and Methods of the X-I2-
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.
Sisdisid tarkoituksia varten on kdytetty myos TRAMO-SEATS-
ohjelman madlliversioita. Lisdtietoja: Gomez, V. ja Maravall, A.
(1996), "Programs TRAMO and SEATS: Instructions for the
User”, Banco de Espafia, Working Paper No. 9628, Madrid.

3 Tastd seuraa, ettd kausivaihtelusta puhdistetuissa aikasarjois-
sa perusjakson (joulukuu 2001) indeksi yleensd poikkeaa
100:sta, mikd johtuu kausivaihtelusta tuona kuukautena.
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Arvopaperien liikkeeseenlaskujen suhteellisten
vuosimuutosten laskemisessa kdytetddn samaa
metodia kuin raha-aggregaattien suhteellisten
vuosimuutosten laskemisessa. Ainoa ero on, ettd
kaavassa kdytetdan F-muuttujan tilalla N-muut-
tujaa. Syyna on se, ettd ndin tehddin ero arvopa-
perien liikkeeseenlaskuja koskevien nettomai-
rdisten tilastojen ja raha-aggregaattien vililla. Ar-
vopaperitilastoissa EKP kerdd erikseen brutto-
maariisia liikkeeseenlaskuja ja lunastuksia kos-
kevat tiedot.

Taulukko 4.1

YKHI-tietojen puhdistaminen
kausivaihtelusta*

Kausitasoituksessa kdytetty lihestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla (ks. alaviite 2, s. 86¥). Kokonaisin-
deksi puhdistetaan kausivaihtelusta epasuorasti
laskemalla yhteen kausivaihtelusta puhdistetut ja-
lostettuja ja jalostamattomia elintarvikkeita, muita
teollisuustuotteita kuin energiaa sekd palveluja
koskevat euroalueen aikasarjat. Energian hintoja
koskevia tietoja ei ole puhdistettu, koska kausi-
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vaihtelusta ei ole tilastollista naytt6a. Kausiteki-
jat tarkistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

Taulukko 8.2

Vaihtotaseen puhdistaminen
kausivaihtelusta

Kausivaihtelusta puhdistaminen, joka tissa perus-
tuu aikasarjan komponenttien multiplikatiiviseen
malliin, toteutetaan X-12-ARIMA-ohjelmalla (ks.
alaviite 2, s. 86¥). Tavarakaupan taseessa kausi-
vaihtelusta puhdistaminen kasittdd korjaukset
tyopdivien lukumadrin, karkausvuosien ja paasi-
dispyhien vaikutuksista, palvelutaseessa pelkis-
tddn tyopdivien lukumidiran vaikutuksista. Tuo-
tannontekijakorvauksia ja tulonsiirtoja koskevia
tietoja ei korjata vastaavasti. Koko vaihtotaseen
kausivaihtelusta puhdistettu sarja muodostetaan
laskemalla yhteen kausivaihtelusta puhdistetut
euroalueen tavarakauppaa, palveluja, tuotannon-
tekijakorvauksia ja tulonsiirtoja kuvaavat aikasar-
jat. Kausikomponentit tarkistetaan vuosittain tai
tarvittaessa.

4 Ks. alaviite 1, s. 86*.
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Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdamit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat toukokuussa 2000
julkaistuun asiakirjaan “Statistical information
collected and compiled by the ESCB”, jolla pai-
vitetddn heindkuussa 1996 julkaistua asiakirjaa
”Statistical requirements for Stage Three of
Monetary Union (Implementation Package)”.
Pdivitetyssa asiakirjassa kdsitellddn raha- ja pank-
kitilastoja seka niihin liittyvid tilastoja, kuten
maksutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta kos-
kevia tilastoja ja rahoitustilinpitoa. Sen sijaan ne
EKP:n vaatimukset, jotka koskevat hinta- ja kus-
tannustilastoja, kansantalouden tilinpitoa, tyo-
markkinatilastoja, julkisen talouden tulo- ja me-
notilastoja, lyhyen aikavilin tarjonta- ja kysynta-
tilastoja seka yrittdjid ja kuluttajia koskevia suh-
dannekyselyitd, esitetddn elokuussa 2000 julkais-
tussa asiakirjassa "Requirements in the field of

”» |

general economic statistics”.

Nama tilastot keskittyvit euroalueeseen koko-
naisuutena, EKP:n kuukausikatsauksessa julkais-
taan uusia tietoja heti tuoreeltaan. Pitkin aika-
valin yksityiskohtaisia tilastotietoja lisdselvityk-
sineen on saatavissa EKP:n verkkosivujen osas-
sa "Statistics”(www.ecb.int). Naiden verkkosivu-
jen osassa "Statistics on-line” on kdytettdvissa
hakutoiminto, niiden kautta voi tilata tilastoai-
neistoja ja ladata tilastoja zip-pakatussa CSV-
muodossa (Comma Separated Value).

Koska ecun muodostavat valuutat eivit ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioi-
den aiemmat valuutat, rahaliiton ulkopuolisten
jasenvaltioiden valuuttojen kurssimuutokset vai-
kuttaisivat niihin vuotta 1999 edeltaviin tilasto-
jen lukuihin, jotka saataisiin muuttamalla raha-
liittoon osallistuvien jasenvaltioiden valuutat sen-
hetkisten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta
tama voitaisiin valttad rahatilastoissa, taulukoi-
den 2.1-2.8 tiedot vuotta 1999 edeltdvilti ajal-
ta on ilmoitettu yksikkoina, jotka on saatu muut-
tamalla kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuilla
euron peruuttamattomilla muuntokursseilla. Ellei
toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot vuotta
1999 edeltiviltd ajalta perustuvat kansallisissa
valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.

Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai
konsolidoitu (mukaan lukien maitten vilinen
konsolidointi).
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Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kiytettdvissa EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmaista ko-
kouspdivad edeltivand pdivana. Taman numeron
tilastot perustuvat 3.9.2003 kaytettévissa ollei-
siin tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan mydhemmin tarkistaa. Py6ristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivdt valttamatta
tasmaa.

Euroalueen tilastolliset aikasarjat kdsittavat ne
jasenvaltiot, jotka tarkastelujaksona kuuluvat
euroalueeseen. Tamid tarkoittaa, ettd vuoden
2000 loppua edeltédvidt aikasarjat kattavat ||
maata kasittdvan euroalueen ja vuoden 2001
alusta aikasarjat kattavat |2 maata kdsittavan
euroalueen. Poikkeukset tihan sdantdon ilmoi-
tetaan erikseen.

Taulukoissa euroalueen laajeneminen esitetdan
viivalla ("Euroalueen laajeneminen”) ja kuviois-
sa katkoviivalla.Vuotta 2001 koskevissa absoluut-
tisissa ja prosenttimddrdisissi muutoksissa on
mahdollisuuksien mukaan otettu huomioon
Kreikan liittyminen euroalueeseen.

Kreikan tiedoilla tiydennetyt euroalueen tilas-
tot ovat ladattavissa (CSV-muodossa) EKP:n
verkkosivuilta (www.ecb.int).

Ryhméan ”EU:hun liittyvat maat” kuuluvat TSekki,
Viro, Kypros, Latvia, Liettua, Unkari, Malta, Puola,
Slovenia ja Slovakia.

Yhteenveto

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimmista piirteista.

I Euroopan tasolla raha-, pankki- ja rahoitusmarkkinatilastoista
vastaa EKP. Maksutasetilastoista sekd ulkomaista varallisuut-
ta ja rahoitustilinpitoa koskevista tilastoista vastaavat Euroo-
pan komissio (Eurostat) ja EKP yhdessd. Hinta-, kustannus- ja
muista taloustilastoista vastaa Euroopan komissio (Eurostat).
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Rahapolitiikkatilastot

Taulukoissa |.1-1.5 esitetddn eurojérjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelm@n rahapoliittisista operaatioista seka ti-
lastoja, jotka liittyvdat vahimmaisvarantoihin ja
1.2 ja 1.3 kuvaavat siirtymistd vaihtuvakorkoi-
siin huutokauppoihin kesdkuussa 2000.

Euroalueen rahatalous ja
sijoitusrahastot

Taulukossa 2.1 esitetddn rahalaitossektorin yh-
teenlaskettu tase eli kaikkien euroalueella sijait-
sevien rahalaitosten yhdenmukaistettujen tasei-
den summa.Taulukossa 2.2 esitetddn rahalaitos-
sektorin konsolidoitu tase, joka on saatu net-
touttamalla euroalueen rahalaitosten viliset po-
sitiot rahalaitosten yhteenlasketussa taseessa.
Koska kirjaamiskadytannot eivit ole tdysin saman-
laisia, rahalaitosten vilisten positioiden summa
ei vélttimittd ole nolla. Ero esitetddn taulukon
2.2 velat-puolella sarakkeessa 9. Taulukossa 2.3
ovat euroalueen raha-aggregaatit ja niiden vasta-
erit. Ne on johdettu rahalaitosten konsolidoi-
dusta taseesta, ja niissd otetaan myds huomioon
joitakin valtionhallinnon monetaarisia saamisia/
velkoja. Raha-aggregaateista ja niiden vastaeristd
esitetddn sekd kausivaihtelusta puhdistamatto-
mat (taulukon osat 1-6) etti kausi- ja kaupan-
kayntipdivien 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 sisdltyvat taulukoissa 2.1 ja
2.2 erdin "ulkomaiset velat”. Taulukon 2.3 raha-
aggregaatit on sen sijaan laskettu ilman niitd eria,
milld on vaikutus erdan “ulkomaiset nettosaami-
set”. Taulukossa 2.4. esitetdan pankkijirjestelman
eli euroalueella sijaitsevien rahalaitosten (pl.euro-
jarjestelmd) myontimat lainat eriteltyina lainan-
ottajasektorin, kdyttotarkoituksen ja alkuperdi-
sen maturiteetin mukaan. Taulukossa 2.5 ovat

arvopaperit liikkeellelaskijan mukaan. Taulukois-
sa 2.2-2.6 esitetddn 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 esitetddn
my&s vuotuisina prosenttimuutoksina kasvu-
vauhdit, jotka on laskettu puhdistetuista virta-
tiedoista.Taulukossa 2.8 esitetdan neljannesvuo-
sitilastot joistakin rahalaitosten tase-eristd va-
luutoittain.

Luettelo rahalaitoksista on kokonaisuudessaan
EKP:n verkkosivuilla. Sektoriluokitus on esitetty
yksityiskohtaisesti raha- ja pankkitilastojen sek-
torikidsikirjassa "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” esitetddn suositukset,
joita kansallisten keskuspankkien tulee noudat-
taa. Tilastotiedot on keritty ja laadittu 1.1.1999
lahtien 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
myotd tase-erd "Rahamarkkinapaperit” on yhdis-
tetty erddn “Velkapaperit” rahalaitosten taseen
sekd saamis- ettd velkapuolella.

Taulukossa 2.9 esitetddn euroalueen sijoitusra-
hastojen (muiden kuin rahamarkkinarahastojen)
neljannesvuositaseiden 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, pitkin ja keskipitkidn koron
rahastot, yhdistelmarahastot, kiinteistérahastot
ja muut rahastot) ja sijoittajatyypin (yleisolle tar-
jottavat rahastot ja rajoitetulle sijoittajajoukolle
tarjotut rahastot) mukaan. Taulukossa 2.10 esi-
tetddn 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 pitkdaikaisten lainojen tuot-
toja ja osakeindekseji (taulukot 3.1-3.3), sdh-
koisistd markkinainformaatiojarjestelmistd saa-
tujen tietojen perusteella. Pankkien luotto- ja
talletuskorkoja koskevien tilastojen (taulukko
3.4) yksityiskohdat ilmenevit taulukon alaviit-
teesta.

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden (velka-
paperien) liikkeeseenlaskua koskevat tilastot
esitetddn taulukoissa 3.5,3.6 ja 3.7.Tilastossa 3.8
esitetddn noteerattujen osakkeiden kannat.Vel-
kapaperit on jaoteltu pitkd- ja lyhytaikaisiin ar-
vopapereihin. Lyhytaikaisilla arvopapereilla tar-
koitetaan arvopapereita, joiden alkuperiinen
maturiteetti on enintdin yksi vuosi (poikkeuk-
sellisesti ja EKT 95:n luokittelun mukaisesti enin-
taan kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin
lasketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen ma-
turiteetti on pitempi kuin yksi vuosi tai joiden
valinnainen matu-riteetti on vahintdan yksi vuo-
si tai joiden maturiteettia ei ole midritelty. Euro-
alueella olevia velkapaperien liikkeeseenlaskijoi-
ta koskevien tilastojen arvioidaan kattavan noin
95 % kaikista liilkkeeseenlaskuista.

Taulukosta 3.5 kdyvidt ilmi lyhyt- ja pitkaaikais-
ten arvopapereiden liikkeeseen laskut, kuoletuk-
set ja kannat. Nettomairiiset liikkeeseenlaskut
ja kantojen muutokset eroavat toisistaan arvos-
tusmuutosten, uudelleenluokittelun sekd muiden
muutosten vuoksi.

Taulukossa 3.6 eritellddn sektoreittain euromaa-
rdisten arvopapereiden liikkeeseenlaskijat euro-
alueella ja sen ulkopuolella. Euroalueen liikkee-
seenlaskijoiden sektoriluokitus on EKT 95:n
mukainen.? Euroalueen ulkopuolisten liikkee-
seenlaskijoiden luokituksessa termilld ”pankit
(ml. keskuspankit)” tarkoitetaan laitoksia, jotka
ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset (ml. euro-
jarjestelma) ja jotka sijaitsevat euroalueen ulko-
puolella. Euroopan investointipankki sisiltyy luo-
kitukseen “kansainviliset jarjestét”. Euroopan
keskuspankki sisdltyy eurojarjestelmdan.

Taulukossa 3.6 yhteismaarit (sarakkeet 1,7 ja
14) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt lu-
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vut euromdiridisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomairiisista liik-
keeseenlaskuista (sarakkeet 5, 13 ja 17) ja net-
tomaariisisti liikkkeeseenlaskuista (sarakkeet 7, 15
ja 19).Rahalaitosten liikkeeseen laskemien arvo-
papereiden kanta (sarake 2) taulukossa 3.6 vas-
taa suurin piirtein taulukossa 2.8.3 esitettyja ra-
halaitosten yhteenlasketun taseen velkapuolen
rahamarkkinapapereita ja velkapapereita (sarak-
keet 2 ja 10), vaikka liikkeeseenlaskutilastojen
kattavuus onkin tilld hetkelld hieman suppeampi.

Taulukossa 3.7 esitetddn euroalueella olevien liik-
keeseen laskemien velkapaperien vuotuinen kas-
vuvauhti liilkkeeseenlaskijan sektorin mukaan jao-
teltuna. Tilastot perustuvat sellaisiin rahoitus-
trans-aktioihin, joissa institutionaalinen yksikko
ostaa tai myy rahoitusvaateita, jolloin otetaan
velkaa tai maksetaan sitd 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 esitetdidn euroalueella olevien liik-
keeseen laskemat noteeratut osakkeet liikkee-
seenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuna.Yritys-
ten liilkkeeseen laskemien noteerattujen osak-
keiden kuukausitiedot vastaavat taulukossa 6. |
esitettyjd neljannesvuosisarjoja (Velat, sarake 20).

YKHI-inflaatio ja hinnat

Tdman osan ja reaalitalouden tilastot ovat muu-
tamia poikkeuksia lukuun ottamatta Euroopan
komission (lahinnd Eurostatin) ja kansallisten ti-
lastoviranomaisten tuottamia. Euroaluetta koske-
vat tiedot on saatu laskemalla yksittdisten jasen-
valtioiden tiedot yhteen. Tilastot ovat mahdolli-
simman yhtendisid ja vertailukelpoisia.Yleensd tuo-
reimmista tilastoista saa vertailukelpoisinta tietoa.

2 Sektorijaottelu on EKT 95:n mukainen. Kuukausikatsauksen
taulukoissa kdytetyt sektoriluokitukset ovat seuraavat: raha-
laitokset (ml. eurojdrjestelmd) sisdltdd EKP:n, euroalueen jdsen-
valtioiden kansalliset keskuspankit (S121) sekd muut rahalai-
tokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset sisdl-
tdd muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja
eldkerahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen vdlitystd
avustavat laitokset (S124) sekd vakuutuslaitokset ja eldke-
rahastot (S125); yritykset (SI1); valtio (S1311); muut julkis-
yhteisét sisdltdd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon
(S1313) ja sosiadliturvarahastot (S1314).
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Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahintain-
deksi YKHI (taulukko 4.1) on kiytettivissd vuo-
desta 1995 lahtien. YKHI perustuu kansallisiin
yhdenmukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin,
jotka lasketaan samoin menetelmin kaikissa euro-
alueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien jaottelu
perustuu yksildllisen kulutuksen luokitukseen
kayttotarkoituksen mukaan (Classification of
Individual Consumption by Purpose, COICOP).
YKHlIin sisdltyvidt kotitalouksien todelliset raha-
madrdiset kulutusmenot euroalueen muodosta-
malla talousalueella. Taulukossa on my&s EKP:n
kokoamat, kausivaihtelusta puhdistetut Y KHI-ti-
lastot.

Reaalitalous

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

Taulukossa 5.2 on muita keskeisid reaalitalou-
den tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998 anta-
man lyhyen aikavilin tilastoja koskevan asetuk-
sen (EY) N:o 1165/1998 tiytintéonpano kas-
vattaa kdytettdvissd olevien euroaluetta koske-
vien tilastojen madrai. Tuotteiden loppukayton
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 26.3.200| antamassa asetukses-
sa (EY) N:o 586/2001 on madritelty.

Barometritiedot (taulukko 5.3) perustuvat yrit-
tdjid ja kuluttajia koskeviin Euroopan komission
suhdannekyselyihin.

Tyollisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat EKT
95:een. Milloin euroaluetta koskevat tiedot ei-
vdt ole kattavia, jotkin luvut ovat kdytettdvissa

oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioita. Tyot-
tdmyystilastot ovat Kansainvilisen tydjarjeston
(ILO) ohjeiden mukaisia. Ty6ttomyysasteen las-
kemisessa kadytetyt tydvoiman maarad koskevat
arviot poikkeavat taulukossa 5.4 esitetyistd yh-
teenlasketuista tyollisyys- ja tydttdmyysluvuista.

Sadstiaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukossa 6.1 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilipidon neljannesvuositilastot,
joissa ovat mukana julkisyhteisot (S13), yrityk-
set (SI1) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien
kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelematto-
mat yhteis6t (S15). Tilastot sisdltivit kantatie-
dot ja EKT 95:n mukaiset taloustoimet.Tilastois-
sa esitetddn ei-rahoitussektorin rahoituksen
kayttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituk-
sen hankintaa kisittelevdssa osassa velat on jao-
teltu EKT 95:n luokituksen ja alkuperdisen ma-
turiteetin mukaan. Rahoituksen kayttoa (saami-
sia) koskevat tiedot eivit ole yhtd yksityiskoh-
taisia kuin tiedot rahoituksen hankinnasta eri-
tyisesti sen vuoksi, ettei niitd pystytd erittele-
mddn sektoreittain.

Taulukossa 6.2 esitetddn neljannesvuosittaiset
vakuutuslaitosten ja elikerahastojen (S125) ra-
hoitustilinpidon tiedot. Kuten taulukossa 6.1, ti-
lastot sisdltavat kantatiedot ja rahoitustaloustoi-
met, ja niissd esitetddn rahoituksen kayttod ja
hankintaa koskevia tietoja.

Taulukkojen 6.1 ja 6.2 neljannesvuositiedot pe-
rustuvat kansallista tilipitoa koskeviin neljannes-
vuositietoihin, rahalaitosten taseisiin ja arvopa-
pereiden liikkeeseenlaskuja koskeviin tilastoihin.
Taulukon 6.1 tiedot perustuvat my&s BIS:n kan-
sainvilisiin pankkitilastoihin. Vaikka euroalueen
tilastot perustuvatkin kaikkien euroalueen mai-
den rahalaitosten taseita ja arvopapereiden liik-
keeseenlaskuja koskeviin tietoihin, Irlannin ja
Luxemburgin kansallisen tilinpidon neljannesvuo-
sitilastoja ei toistaiseksi ole kdytettavissa.

Taulukossa 6.3 esitetddn kaikkien euroalueen
sektoreiden sadstamistd, investointeja (rahoitus-
omaisuuteen ja muuhun kuin rahoitusomaisuu-
teen) ja rahoitusta koskevat vuotuiset tiedot.Yri-
tysten ja kotitalouksien tiedot esitetddn erikseen.
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Naistd vuotuisista tilastoista saadaan entisté yk-
sityiskohtaisempaa tietoa rahoitusvarojen han-
kinnasta sektoreittain, ja ne ovat yhdenmukaisia
taulukoissa 6.1 ja 6.2 esitettyjen neljinnesvuosi-
tietojen kanssa.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukoissa 7.1-7.3 esitetddn euroalueen julki-
sen talouden rahoitusasema. Tiedot on suurim-
maksi osaksi konsolidoitu, ja ne perustuvat EKT
95:een. EKP laatii euroalueen aggregaattitilastot
jasenmaiden toimittamien tietojen perusteella,
ja tilastoja paivitetddan sdadnndllisesti. Tiedot, jot-
ka koskevat euroalueen maiden julkisen talou-

den alijadmai ja julkista velkaa, voivat poiketa

menettelyn yhteydessd kdyttamistd tiedoista.

Taulukossa 7.1 esitetddn julkisyhteisdjen tulot ja
menot EKT 95:n maaritelmien mukaisesti sellai-
sina kuin ne on muutettu Euroopan komission
10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o 1500/2000.
Taulukossa 7.2 esitetddn konsolidoitu julkisen ta-
louden bruttovelka nimellisarvoisena liiallisia ali-
pan yhteisén perustamissopimuksen maardysten
mukaisesti.Taulukoissa 7.1 ja 7.2 esitetddn yhteen-
vedot euroalueen yksittdisten maiden tiedoista,
koska ne ovat tirkeitd vakaus- ja kasvusopimuk-
sen kannalta. Taulukossa 7.3 esitetddn analyysi jul-
kisen talouden velasta. Julkisen velan muutoksen
ja julkisen talouden alijadman erotus (eli alijaa-
ma-/velkaoikaisut) johtuu pédasiassa julkisyhtei-
sojen 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 kisitteet ja madritelmidt vastaavat yleen-
s IMF:n maksutasekasikirjan 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-
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na. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukausitie-
dot ovat ennakkotietoja, jotka tarkistetaan seu-
raavan kuukauden tietojen seka yksityiskohtais-
ten neljannesvuosittaisten maksutasetilastojen
julkaisemisen yhteydessd. Aiempia tietoja tar-
kistetaan aika ajoin ja jos lahdeaineiston kokoa-
mismetodeissa on tapahtunut muutoksia.

Tilastot, jotka perustuvat osittain arvioihin, ei-
vt ole tdysin vertailukelpoisia myohempien 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 esittéa liilkkeeseenlaskijan sektorin mukaan
jaoteltuina.

Metodologinen selvitys euroalueen maksutaseen
rahataloudellisesta esittelystd (taulukko 8.7)
on EKP:n verkkosivujen osassa “Statistics”
(www.ecb.int). Ks. my6s kehikko 1 (s. I5) kesa-
kuun 2003 Kuukausikatsauksessa.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot on saatu laskemalla yhteen euroalueen
jasenmaiden ulkopuoliset saamiset ja velat el
euroaluetta kasitellddn yhtena kokonaisuutena
alkaen vuoden 1999 lopun tilanteesta. Siten euro-
alueen ulkopuoliset saamiset ja velat on voitu
tilastoissa eritelld (ks. myds 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 nettomairiiset tiedot.
Nettomdirdinen menetelmi ja euroalueen ul-
kopuolisten tietojen yhteenlaskeminen eivit valt-
tamattd tuota tdysin vertailukelpoisia tietoja. Ul-
komainen varallisuus on laskettu kdyttden timan-
hetkisia markkinahintoja poikkeuksena suorien
sijoitusten kantatiedot, jotka laajalti perustuvat
kirjanpitoarvoihin.

Eurojirjestelmin valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat sekd EKP:n valuuttava-
ranto ja siihen liittyvdt saamiset esitetdin taulu-
kossa 8.8.5., jonka tiedot ovat IMF:n ja BIS:n va-
luuttavarannon ja valuuttamaaridisen likviditee-
tin raportointimallin mukaisia. Aiempia tilastoja
tarkistetaan jatkuvasti, eivatkd valuuttavaranto-
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tilastot vuoden 1999 loppua edeltdviltd ajalta
ole tdysin vertailukelpoisia myohempien tilasto-
jen kanssa. Eurojirjestelman valuuttavarannon
tilastointia kisitteleva julkaisu on saatavissa
EKP:n verkkosivuilla (Statistical treatment of the
Eurosystem’s international reserves. Lokakuu
2000).

Tavaroiden ulkomaankauppa

Taulukossa 9 esitetddn euroalueen tavaroiden
ulkomaankauppa. Enin osa tiedoista on saatu
Eurostatista. EKP laskee maaraindeksit Eurosta-
tin arvo- ja yksikkdarvoindeksien perusteella.
Yksikkoarvoindeksit puhdistetaan kausivaihtelus-
ta EKP:ssd ja arvoa koskevat tilastot puhdiste-
taan kausivaihtelusta ja korjataan tyopdivien
maarilla Eurostatissa.

Raaka-aineiden ja tuotantohy&dykkeiden, inves-
tointitavaroiden ja kulutustavaroiden hy&dyke-
jako noudattaa SITC-luokitukseen (3. tarkistet-
tu laitos) perustuvaa Broad Economic Catego-
ries luokitusta. Valmistettujen tavaroiden ja ol-
jyn hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3.
tarkistettu laitos). Maantieteellisessd jaottelussa
euroalueen tarkeimmat kauppakumppanit esite-
tddn joko maittain tai ryhmittdin.

Maaritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kirjaus-
ajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan ti-
lastot (erityisesti tavaroiden tuonti) eivit ole tay-
sin verrattavissa maksutasetilastojen tavarakau-
pan eriin (taulukot 8.1 ja 8.2). Ero johtuu osit-
tain siitd, ettd 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 esitetddn EKP:n laskemat euron
nimellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindek-
si. Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien
painotettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat
teollisuustuotteiden kaupankayntitilastoihin vuo-

silta 1995-97,ja niissa on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Joulukuuhun
2000 asti suppeaan maaryhmadn kuuluvat ne
maat, joiden valuutat on esitetty taulukossa, seka
Kreikka. Alkaen tammikuusta 2001, jolloin Kreikka
otti euron kdyttoon, Kreikan drakmaa ei endi
ole mukana euron efektiivisessa valuuttakurssis-
sa, mikd on otettu painoissa huomioon. Laajaan
maaryhmédn kuuluvat lisdksi seuraavat maat:
Algeria,Argentiina, Brasilia, Eteld-Afrikka, Filippii-
nit, Indonesia, Intia, Israel, Kiina, Kroatia, Kypros,
Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania,
Slovakia, Slovenia, Taiwan, Thaimaa, T$ekki, Turkki,
Unkari, Uusi-Seelanti, Vendja ja Viro. Reaaliset
valuuttakurssit on laskettu kdyttamalla deflaat-
toreina kuluttajahintoja, tuottajahintoja, BKT:n
deflaattoria, tehdasteollisuuden yksikkotydkus-
tannuksia seka koko talouden yksikkotyokustan-
nuksia. Jos deflaattoreita ei ole vield saatavissa,
on kaytetty arvioita. Valuuttakurssit, jotka on
deflatoitu BKT:n deflaattorilla ja koko talouden
yksikkotyokustannuksilla, koskevat kahdentoista
maan euroaluetta, eli Kreikka sisiltyy niihin koko
ajanjaksolla.

Taulukossa esitetddn euron kahdenviliset kurs-
sit suhteessa niihin 12 valuuttaan, joita EKP kayt-
tdd “suppean” efektiivisen valuuttakurssin lasken-
nassa. EKP julkaisee péivittdisid viitekursseja niille
ja joillekin muille valuutoille. Lisétietoja efek-
tiivisten valuuttakurssien laskennasta on elokuun
2003 Kuukausikatsauksen artikkelissa ”Euro-
alueen kansainvilisen kustannus- ja hintakilpailu-
kyvyn kehitys” (s. 67) sekd 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 jasenvaltioita 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 lahteisiin.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

2.1.2001

Kreikka otti euron kadyttéon 1.1.2001, ja siitd tuli
ndin ollen kahdestoista yhteisen rahan kaytto6n-
sa ottava EU:n jdsenvaltio. Se on myds ensim-
mainen EU:n jdsenvaltio, joka siirtyy yhteisen
rahan kayttdon sen jdlkeen, kun talous- ja raha-
liton (EMU) kolmas vaihe 1.1.1999 alkoi. Krei-
kan keskuspankki on nyt siten eurojérjestelman
tdysivaltainen jasen, jolla on samat oikeudet ja
velvoitteet kuin euron aiemmin kiyttdon otta-
neiden || EU-jasenvaltion kansallisilla keskus-
Euroopan keskuspankin perussdannon artiklan
49 mukaisesti Kreikan keskuspankki maksaa EKP:n
padomasta merkitsemansid osuuden loppuosan
ja osuutensa EKP:n rahastoista seka siirtaa EKP:lle
Osan omista varannoistaan.

Vuoden 2001 ensimmaiinen perusrahoitusope-
raatio, josta ilmoitettiin 29.12.2000, on eurojar-
jestelmidn kreikkalaisille vastapuolille ensimmdi-
nen. Operaation toteutus onnistuu hyvin. Likvi-
diteettid jaetaan 101 miljardia euroa.jaossa ote-
likviditeettitarpeiden lisiantyminen, joka johtuu
Kreikan rahalaitosten liittymisestd jarjestelmaan.

4.1.2001

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto paittid, ettd vuoden 2001
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jaetaan
likviditeettid 20 miljardia euroa kussakin.Tall6in
man odotetut likviditeettitarpeet vuonna 2001
ja eurojarjestelmén halukkuus kattaa edelleen
suurin osa rahoitussektorin likviditeettitarpeis-
ta perusrahoitusoperaatioillaan. EKP:n neuvos-
to voi muuttaa jaettavan likviditeetin maaras, jos
vuoden aikana ilmenee odottamattomia likvidi-
teettitarpeita.

I Luettelot eurojiirjestelmiin rahapoliittisista toimenpiteistd
vuosina 1999 ja 2000 loytyvit EKP:n vuosikertomuksista

ndiltd vuosilta.
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18.1., 1.2, 15.2,, 1.3., 15.3,,29.3,, 1 1 4.,
26.4.2001

EKP:n neuvosto paittda, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

10.5.2001

EKP:n neuvosto paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkod 4,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.5.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto
paattda laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoa 5,50 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikksa 3,50 prosenttiin
11.5.2001 ldhtien.

23.5.,7.6.,21.6.,,5.7.,,19.7.,2.8.2001

EKP:n neuvosto paittda, ettd 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 paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkod 4,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 5.9.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto
paattda laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkod 5,25 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikksa 3,25 prosenttiin
31.8.2001 ldhtien.

13.9.2001

EKP:n neuvosto paittda, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,25 % ja talletuskorko 3,25 %.
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17.9.2001

EKP:n neuvosto paittda laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 19.9.2001. Liséksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkoéd 4,75 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 2,75 prosenttiin
18.9.2001 lahtien.

27.9.,11.10.,25.10.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd 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 paattda laskea perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimitar-
jouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,25 prosent-
tiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
14.11.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto paittaa laskea
maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 prosenttiyksik-
kod 4,25 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 2,25 prosenttiin 9.11.2001 lghtien.

6.12.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

EKP:n neuvosto paittda myos pitdd lavean raha-
aggregaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viite-
arvon 4> prosenttina.

3.1.2002

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto paattad, ettd vuonna 2002
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa jaetaan 20 miljardia euroa kussakin. Maa-
raa paatettiessi otetaan huomioon euroalueen
vuonna 2002 sekd eurojirjestelman pyrkimys
tarjota vastaisuudessakin suurin osa rahoitussek-
torille jakamastaan likviditeetista perusrahoitus-
operaatioiden kautta. EKP:n neuvosto voi vuo-
den aikana muuttaa jaettavan likviditeetin maa-
raa, jos likviditeetin tarpeessa ilmenee odotta-
mattomia muutoksia.

7.2,7.3.,4.4.,25.,6.6.,4.7.2002

EKP:n neuvosto paattdi, ettd 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 padttdd pienentdd jaettavan lik-
viditeetin madrin jokaisessa vuoden 2002 jalki-
puoliskolla toteutettavassa pitempiaikaisessa
rahoitusoperaatiossa 20 miljardista eurosta 15
miljardiin euroon. Méddrda paitettdessd otetaan
tettu likviditeetin tarve vuoden 2002 jilkipuo-
liskolla seka eurojarjestelman pyrkimys tarjota
vastaisuudessakin suurin osa jakamastaan likvi-
diteetistd perusrahoitusoperaatioiden kautta.

1.8.,12.9.,10.10.,7.11.2002

EKP:n neuvosto paattda, ettd 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 paittad laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 2,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan |1.12.2002. Lisaksi EKP:n neuvosto
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paattda laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkdd 3,75 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikkdda 1,75 prosenttiin
6.12.2002 lihtien.

EKP:n neuvosto padttaa myos pitad lavean raha-
aggregaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viite-
arvon 42 prosenttina.

9.1.2003

EKP:n neuvosto paattad, ettd 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 pdittdd seuraavasta kahdesta
toimenpiteesta rahapolitiikan ohjausjarjestelmén
kehittamiseksi.

Ensiksikin vahimmadisvarantojen pitoajanjakson
ajoitusta muutetaan siten, ettd pitoajanjakso al-
kaa aina perusrahoitusoperaation suorituspaiva-
nd sellaisen EKP:n neuvoston kokouksen jilkeen,
jossa ennakkotietojen mukaan arvioidaan raha-
politiikan viritystd. My6s maksuvalmiusjarjestel-
man korkojen muutosten voimaantulo ajoitetaan
uuden pitoajanjakson alkuun.

Toiseksi perusrahoitusoperaatioiden maturiteet-
ti lyhennetéddn kahdesta viikosta yhteen viikkoon.

Muutosten on tarkoitus tulla voimaan vuoden
2004 ensimmdiselld neljannekselld.

EKP:n neuvosto paittdaa myos, ettd vuonna 2003
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa jaetaan edelleen |5 miljardia euroa kus-
sakin. Maaran muuttamisesta |5 miljardiksi eu-
roksi kerrottiin lehdistotiedotteessa 10.7.2002.
Mdaraa padtettdessd otetaan huomioon euro-
tarve vuonna 2003 seki eurojirjestelman pyrki-
mys tarjota vastaisuudessakin suurin osa jaka-
mastaan likviditeetistd perusrahoitusoperaatioi-
den kautta.
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6.2.2003

EKP:n neuvosto paattad, ettd 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 pdittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkéd 2,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 12.3.2003. Liséksi EKP:n neuvosto
paattda laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkda 3,50 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkéda 1,50 prosenttiin
7.3.2003 ldhtien.

3.4.2003

EKP:n neuvosto pdittdd, ettd 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 paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,50 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,50 % ja talletuskorko 1,50 %.

Se myés ilmoittaa tulokset EKP:n rahapolitiikan
strategiaa koskevasta arvioinnistaan. Strategia jul-
kistettiin 13.10.1998, ja se koostuu kolmesta
osatekijdsti, jotka ovat hintavakauden kvantita-
tiivinen madritelmd, rahan mairin merkittava
asema hintavakauteen kohdistuvien riskien
arvioinnissa ja hintakehityksen laaja arviointi.

EKP:n neuvosto vahvistaa lokakuussa 1998
ilmoittamansa hintavakauden maaritelman: Hinta-
vakaus on madritelty euroalueen yhdenmukais-
tetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) alle 2 pro-
sentin vuotuiseksi nousuksi, ja siihen pyritdan kes-
kipitkalld aikavalilla. Samalla EKP:n neuvosto sopii,
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ettd hintavakauden tavoitteeseen pyrittiessi tah-
datddn inflaatiovauhdin siilyttdimiseen 2 prosen-
tin tuntumassa keskipitkalla aikavalilla.

EKP:n neuvosto vahvistaa, ettd sen rahapoliitti-
set paitokset perustuvat vastakin hintavakauteen
kohdistuvien riskien kattavaan analyysiin. Samalla
se paittda selventdd viestinndssddn, mikda osuus
taloudellisella analyysilla ja rahatalouden analyy-
silld on prosessissa, jossa neuvosto muodostaa
lopullisen arvionsa hintavakauteen kohdistuvista
riskeista.

EKP:n neuvosto paattada myos luopua rahan maa-
ran kasvulle annetun viitearvon vuosittaisesta
tarkistuksesta korostaakseen, etta viitearvo toi-
mii vertailuarvona rahatalouden kehitykselle
nimenomaan pitkalld aikavililla. Neuvosto kui-
tenkin arvioi edelleen viitearvon taustalla olevia
oletuksia ja olosuhteita.

5.6.2003

EKP:n neuvosto paittda laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 2,0 pro-
senttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suo-
ritetaan 9.6.2003. Lisaksi EKP:n neuvosto pdit-
tda laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 3,0 prosenttiin ja talletuskorkoa
0,50 prosenttiyksikkod 1,0 prosenttiin 6.6.2003
Iahtien.

10.7.,31.7., 4.9.2003

EKP:n neuvosto pdittdd, ettd perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alaraja eli minimi-
tarjouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,0 % ja talletuskorko I,0 %.
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TARGET-maksujarjestelma

TARGET-maksuliikenne

Vuoden 2000 toisella neljannekselld TARGET-
maksuliikenne lisddntyi sekd maksujen arvolla
ettd lukuma@irilla mitattuna. Kotimaisia ja maas-
ta toiseen suoritettavia TARGET-maksuja oli yh-
teensd keskimddrin 267 84| pdivissi, ja niiden
arvo oli keskimédrin | 709 miljardia euroa pii-
vdssd, eli maksujen lukumaira kasvoi 6 % ja arvo
| prosentin edellisestd neljanneksestd. Lukumaa-
ran huomattava kasvu nakyi sekd kotimaisissa
ettd maasta toiseen suoritettavissa maksuissa.
Arvon kasvu johtui kotimaisten maksujen kas-
vusta, kun taas maasta toiseen suoritettavien
maksujen arvo pieneni edellisestd neljannekses-
td. TARGETin markkinaosuus kasvoi edelleen
arvolla mitattuna (edellisen neljanneksen 86,6
prosentista 86,9 prosenttiin) ja supistui maksu-
jen lukumadrialla mitattuna (57,5 prosenttiin, kun
se oli 57,8 % vuoden 2003 ensimmdiselld neljan-
nekselld).

Kotimaiset TARGET-maksut

Kotimainen TARGET-maksuliikenne kasvoi vuo-
den toisella neljannekselld. Kotimaisia TARGET-
maksuja oli paivittdin keskimadrin 206 710, ja
niiden arvo oli keskimadrin | 168 miljardia eu-
roa piivassd, eli niiden pdivittdinen lukumaara
kasvoi 6 % ja pdivittdinen kokonaisarvo 2 % edel-
lisestd neljanneksesti. Vuodentakaiseen neljan-
nekseen verrattuna maksujen lukumaara kasvoi
5% jaarvo 10 %.

Kotimaisten maksujen osuus kaikkien TARGET-
maksujen kokonaisarvosta oli 68,3 % ja lukumaa-
rastd 77,2 %. Keskimadriinen kotimaisen mak-
sun suuruus oli 5,7 miljoonaa euroa eli 0,2 mil-
joonaa euroa véhemman kuin edelliselld vuosi-
neljanneksella.

Kotimainen TARGET-maksuliikenne oli vilkkaim-
millaan 30.6.2003 eli ensimmadisen vuosipuolis-

Taulukko I.

TARGETissa ja tietyissi pankkien vilisissd maksujirjestelmissi kéisitellyt

maksuméiriykset: maksutapahtumien maira

(maksujen lukumdiciréi)

2002 2002 2002 2003 2003
II 111 v I II

TARGET
TARGET-maksut yhteensi
Yhteensi 15 834 392 16 361 900 16 581 446 15 932 658 16 606 135
Piivikeskiarvo 251 340 247 908 259 085 252 899 267 841
TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensi 3419 144 3 577 801 3 548 455 3626 612 3 790 098
Piivikeskiarvo 54 272 54 209 55 445 57 565 61 131
Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensi 12 415 248 12 784 099 13 032 991 12 306 046 12 816 037
Piivikeskiarvo 197 067 193 698 203 640 195 334 206 710
Muut jérjestelmat
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 8 549 759 8 866 903 9193 222 9 175 565 9 752 646
Piivikeskiarvo 135710 134 347 143 644 145 664 157 301
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensi 1 901 820 1 860 283 1 907 487 1 848 463 1 860 345
Piivikeskiarvo 30 188 28 186 29 804 29 341 30 006
Servicio Espaiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Yhteensi 455 080 449 333 462 054 475 698 461 878
Piivikeskiarvo 7223 6 808 7 220 7 551 7 450
Pankkien on line pikasiirrot ja
sekit -jdrjestelmd (POPS)
Yhteensi 212 064 157 864 138 552 134 248 191 101
Piivikeskiarvo 3 366 2392 2 165 2 131 3082
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kon viimeisend pdivand. Tuolloin suoritettiin
282 803 kotimaista TARGET-maksua, arvoltaan
yhteensd | 535 miljardia euroa.

Kaikista kotimaisista TARGET-maksuista 65 % oli
arvoltaan enintddn 50 000 euroa ja 12 % oli
arvoltaan yli miljoona euroa. Pdivittdin vilitettiin
keskimadrin 130 kotimaista arvoltaan yli miljar-
din euron TARGET-maksua.

TARGET-maksut maasta toiseen

Maasta toiseen suoritettujen TARGET-maksujen
lukumaiara jatkoi kasvuaan ja oli neljannekselld
keskimddrin 61 31 piivdssa. Maksujen arvo oli
keskimadrin 541 miljardia euroa piivissa. Edelli-
sen vuosineljannekseen lukuihin verrattuna luku-
maard kasvoi 6 % ja arvo pieneni 2 %.Vuoden
2002 toiseen neljannekseen verrattuna maasta
toiseen suoritettujen maksujen mdira kasvoi
I3 % ja arvo nousi || %.

Pankkien vilisten maksujen arvo kasvoi 7 % ja
maard vdheni 2 % edellisestd neljanneksesta.
Asiakasmaksujen arvo pysyi muuttumattomana,
ja niiden maard kasvoi 5 %.

Pankkien vilisten maksujen osuus maasta toi-
seen suoritettujen TARGET-maksujen pdivikes-
kiarvoista oli arvolla mitattuna 95,6 % ja mai-
ralld mitattuna 52,9 %. Pankkien vidlisen maksun
keskimairdinen arvo laski vuoden ensimmadisen
neljanneksen 17,4 miljoonasta eurosta 16,0 mil-
joonaan euroon.Asiakasmaksun keskimairdinen
arvo laski 867 000 eurosta 833 000 euroon.

Maasta toiseen suoritettavissa TARGET-maksuis-
sa toisen neljanneksen vilkkain pdivd arvolla
mitattuna oli 30.6.2003, jolloin suoritettujen
maksujen yhteisarvo oli 798 miljardia euroa.
Maksujen madralld mitattuna vilkkain paiva oli
30.5.2003 (kuukauden viimeinen pankkipdivd),
jolloin  maasta toiseen vilitettiin 81 773
TARGET-maksua.

Taulukko 2.

TARGETissa ja tietyissii pankkien viilisissid maksujirjestelmissa késitellyt

maksuméiriykset: maksutapahtumien arvo

(miljardia euroa)

2002 2002 2002 2003 2003
11 111 v I 11

TARGET
TARGET-maksut yhteensd
Yhteensi 97 682 97 404 105 008 106 869 105 978
Piivikeskiarvo 1 551 1 476 1 641 1 696 1709
TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensi 30 794 30 309 32 899 34 636 33 545
Piivikeskiarvo 489 459 514 550 541
Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensi 66 888 67 095 72 110 72 233 72 433
Piivikeskiarvo 1 062 1017 1127 1147 1168
Muut jérjestelmat
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 12 045 12 279 11711 11 431 11 074
Piivikeskiarvo 191 186 183 181 179
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensi 5079 4832 4 995 4 896 4 698
Piivikeskiarvo 81 73 78 78 76
Servicio Espaiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Yhteensd 80 78 72 79 78
Piivikeskiarvo 1 1 1 1 1
Pankkien on line pikasiirrot ja
sekit -jarjestelmd (POPS)
Yhteensi 100 98 102 115 111
Piivikeskiarvo 1 1 2 2 2
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Kaikista maasta toiseen suoritetuista TARGET-
maksuista 56 % oli arvoltaan enintaan 50 000
euroa.Yli miljoonan euron maksuja oli 17 %. Pii-
vittdin maasta toiseen vilitettiin keskimaarin 40
arvoltaan yli miljardin euron TARGET-maksua.

TARGETiIn piéivittiminen vuonna 2003

Valmistelut ja testit seuraavan TARGET-ohjelmis-
topdivityksen kdyttéonottamiseksi marraskuus-
sa 2003 ovat edenneet suunnitelmien mukaises-
ti. Samanaikaisesti kun SWVIFTistd poistetaan
MT 100-sanomatyyppi, poistetaan pdivityksessd
vastaava sanomatyyppi myds TARGETista.
Marraskuusta 2003 alkaen asiakasmaksuissa kay-
tetddn vain MT103-sanomatyyppid, joka on ollut
kdytossa jo marraskuusta 2000. TARGETiin ei
tdlld hetkelld suunnitella tehtdvan muita muutok-
sia.
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TARGET Sibos-konferenssissa
Singaporessa

Eurojirjestelmd on esitellyt vuodesta 1998 lah-
tien TARGET-jarjestelmda SWIFTin vuosittain
jarjestimassd Sibos-konferenssissa. Eurojirjes-
telmd osallistuu tdnékin vuonna Sibos-konferens-
siin Singaporessa 20.-24.10.2003.

Eurojirjestelmén lisndolon Sibosissa katsotaan
tarjoavan erinomaisen mahdollisuuden konfe-
renssin osallistujille perehtyd syvillisemmin
euroon, euroalueen rahoituspalveluihin seka
TARGETiin ja sen toiseen sukupolveen,
TARGET2:een. Eurojirjestelman esittelytilassa
on tarjolla ajankohtaista tietoa monenlaisessa
mediamuodossa. Kansallisten keskuspankkien ja
EKP:n edustajat ovat valmiina vastaamaan vierai-
lijoiden kysymyksiin. Lisdksi jarjestetddn erityinen
TARGET2:ta kisittelevd tilaisuus maanantaina
20.10.2003 klo 14.00—15.30 Singaporen aikaa.

[01*
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Euroopan keskuspankin julkaisuja

Tassa luettelossa on tietoja joistakin Euroopan keskuspankin julkaisemista asiakirjoista. Julkaisut
ovat saatavissa maksutta EKP:n tiedotuksesta (Press and Information Division). Tilaukset voi
lahettdd nimidsivun kdidntopuolella olevaan postiosoitteeseen.

Taydellinen luettelo Euroopan rahapoliittisen instituutin julkaisemista asiakirjoista 16ytyy Internet-
kotisivultamme (http://www.ecb.int).

Vuosikertomus

Vuosikertomus 1998. Huhtikuu 1999.
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