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EKP:n neuvosto péitti 8.3.2007 pitdméassdén
kokouksessa nostaa eurojarjestelmén perusrahoi-
tusoperaatioiden korkotarjousten alarajaa eli
minimitarjouskorkoa 25 peruspisteelld 3,75 pro-
senttiin. My6s maksuvalmiusluoton korkoa ja
talletuskorkoa paétettiin nostaa 25 peruspisteel-
la:  maksuvalmiusluoton korko nostettiin
4,75 prosenttiin ja talletuskorko 2,75 prosenttiin.
Péitokset tulivat voimaan 14.3. uuden vdhim-
méiisvarantojen pitoajanjakson alussa.

EKP:n neuvoston paitoksessd nostaa EKP:n
ohjauskorkoja otettiin huomioon EKP:n neuvos-
ton sekd taloudellisessa analyysissa ettd rahata-
louden analyysissa toteamat hintavakautta keski-
pitkdlld aikavalilld uhkaavat inflaation kiihtymi-
sen riskit. P4dt6s auttaa varmistamaan, ettd kes-
kipitkédn ja pitkdn aikavilin inflaatio-odotukset
pysyvit euroalueella lujasti ankkuroituina hinta-
vakauden médritelmén mukaiseen inflaatiovauh-
tiin. Odotusten ankkuroiminen on edellytyksend
sille, ettd rahapolitiikalla voidaan jatkuvasti edis-
taa kestdvia talouskasvua ja uusien tydpaikkojen
luomista euroalueella. Ndin suotuisassa taloudel-
lisessa tilanteessa EKP:n rahapolitiikka on koron-
noston jalkeenkin melko elvyttivaa. Ohjauskorot
ovat edelleen kohtalaisen alhaiset, rahan maarin
ja luotonannon kasvu on erittidin voimakasta ja
euroalueella on mittaustavasta riippumatta run-
saasti likviditeettid. Jatkossakin on siis perustel-
tua toimia paattavaisesti ja ajoissa hintavakauden
turvaamiseksi keskipitkélld aikavalilld. EKP:n
neuvosto seuraa hyvin tarkasti kaikkea kehitys-
td, jotta hintavakautta keskipitkilld aikavililld
uhkaavat riskit eivét paédse toteutumaan.

Taloudellisen analyysin perusteella voidaan
todeta, ettd Eurostatin ensimmdiisen arvion
mukaan euroalueen BKT:n méiridn neljadnnes-
vuosikasvu oli vuoden 2006 neljénnelld neljan-
nekselld 0,9 % eli aiemmin odotettua nopeam-
paa. EKP:n neuvoston tdminhetkisen arvion
mukaan on todenndkdisti, ettd vilillisten verojen
muutos erddssd suuressa euroalueen maassa vai-
kuttaa ennakoitua lievemmin BKT:n mééran nel-
jannesvuosikasvuun. BKT:n mééran vahva kas-
vu neljénnelld vuosineljdnnekselld viittaa siis sii-
hen, ettd kasvu jatkuu vankkana euroalueella.
Sekd kotimainen kysynté ettd vienti vaikuttivat

merkittdvasti BKT:n madridn kasvuun, mikd vah-
vistaa meneillddn olevan talouskasvun olevan
kestivia ja laaja-alaista. Lukuisista luottamusky-
selyistd ja indikaattoreihin perustuvista arvioista
saadut tiedot tukevat ndkemysti, ettd talouskas-
vu on jatkunut vankkana myds vuonna 2007.

Keskipitkdn aikavilin kasvundkymét ovat edel-
leen suotuisat. Euroalueella on edellytykset
vakaaseen talouskasvuun. Euroalueen ulkopuo-
lella maailmantalouden kasvu on jakautunut
alueellisesti aiempaa tasapainoisemmin ja pysy-
nyt lievéstd hidastumisestaan huolimatta vankka-
na osittain 6ljyn hinnan laskun tukemana. Euro-
alueen ulkopuolinen kehitys siis tukee yha euro-
alueen vientid. Myo0s euroalueen kotimaisen
kysynnin kehityksen odotetaan pysyvin suhteel-
lisen vahvana. Investoinnit jatkunevat runsaina ja
saanevat tukea jo pitkddn hyvin suotuisana pysy-
neestd rahoitustilanteesta, taseiden uudelleenjar-
jestelyistd, yritysten vahvasta tuloskasvusta sekd
yritysten tehokkuuden paranemisesta. Kulutus
vahvistunee sekin entisestddn ajan kuluessa ja
seuraillee kéytettdvissd olevien tulojen kehitysti
tyollisyystilanteen parantuessa edelleen.

Néamai nakymait ovat samankaltaiset kuin uusim-
missa EKP:n asiantuntijoiden kokonaistaloudel-
lisissa arvioissa. Arvioissa BKT:n mdérin keski-
médridisen vuotuisen kasvuvauhdin ennakoidaan
olevan 2,1-2,9 % vuonna 2007 ja 1,9-2,9 %
vuonna 2008. Joulukuiseen eurojdrjestelmdn
asiantuntija-arvioon verrattuna BKT:n méarin
kasvuarvioiden vaihteluvélejd vuosille 2007 ja
2008 on tarkistettu ylospéin, miké heijastaa suu-
relta osin BKT:n miéirdn vahvaa kasvua vuo-
den 2006 jélkipuoliskolla ja energian hinnan las-
kua, joka jatkuessaan vaikuttaisi mydnteisesti
kaytettdvissd oleviin tuloihin.

EKP:n neuvoston ndkemyksen mukaan néihin
suotuisiin kasvundkymiin kohdistuvat riskit ovat
lyhyelld aikavélilld jokseenkin tasapainossa.
Pitemmalld aikavdlilld riskit painottuvat enim-
mikseen ennakoitua hitaamman kasvun suun-
taan. Tarkeimmat riskit liittyvét 6ljyn hinnan
mahdolliseen uuteen nousuun, pelkoihin pro-
tektionismipaineiden lisddantymisestd sekd huo-
liin, ettd maailmantalouden tasapainottomuuk-
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sista voisi aiheutua hallitsemattomia kehitys-
kulkuja.

Hintakehityksestd voidaan todeta, ettd Eurostatin
alustavan arvion mukaan vuotuinen YKHI-
inflaatio oli vuoden 2007 helmikuussa 1,8 % eli
sama kuin tammikuussa. Kokonaisinflaatiovauh-
din lasku vuoden 2006 kesén jalkeen on johtunut
pddasiassa energian hinnan laskusta. Energian
hintojen viimevuotisen heilahtelun vuoksi vertai-
luajankohdan vaikutus tulee tdna vuonna vaikut-
tamaan merkittdvasti vuotuisen inflaatiovauhdin
kehitykseen. Oljyn nykyhinnan ja 6ljyfutuurien
perusteella vuotuinen inflaatiovauhti todenné-
koisesti hidastuu kevédin ja kesin kuluessa mut-
ta nopeutuu taas vuoden loppua kohti ja asettuu
sen jdlkeen mitd todenndkdisimmin taas 2 pro-
sentin tuntumaan.

Uusimmissa EKP:n asiantuntija-arvioissa keski-
maédrdinen vuotuinen YKHI-inflaatio on 1,5—
2,1 % vuonna 2007 ja 1,4-2,6 % vuonna 2008.
Vuodelle 2007 arvioidun vaihteluvélin ylédpaé on
jonkin verran alempana kuin joulukuussa 2006
julkaistuissa eurojérjestelmédn asiantuntijoiden
arvioissa. Tdma johtuu ldhinné 6ljyn hinnan las-
kusta. Sen sijaan vuodelle 2008 arvioitu vaihtelu-
véli on hieman aiempaa ylempéna lahinna talous-
kasvun ennakoidun vahvistumisen vuoksi. Kas-
vun vahvistuminen voi kasvattaa tuotannonteki-
joiden kaytto- ja kustannuspaineita. On kuitenkin
pidettdvd mielessd, ettd arviot ovat luonnoltaan
ehdollisia eli niiden pohjana on joukko teknisid
oletuksia, jotka perustuvat lyhyiti ja pitkia korko-
ja seka 6ljyn ja muiden raaka-aineiden kuin ener-
gian hintaa koskeviin markkinaodotuksiin.

Rahapolitiikan kannalta oleellisella keskipitkél-
14 aikavélilld hintakehitysnidkymiin liittyy EKP:n
neuvoston mielestd yhd inflaation kiithtymisen
riskejd. Riskit liittyvat mahdollisiin uusiin 6ljyn
hinnankorotuksiin seké hallinnollisesti sddnnel-
tyjen hintojen ja vilillisten verojen uusiin koro-
tuksiin jo ilmoitettujen ja paitettyjen lisdksi.
Niitdkin olennaisempaa on kuitenkin palkkake-
hitys: palkkojen ennakoitua voimakkaampi nou-
su aiheuttaisi merkittdvid hintavakautta uhkaavia
inflaation kiihtymisen riskej, kun otetaan huo-
mioon erityisesti BKT:n méérdn kasvuvauhdin
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suotuisa kehitys viime vuosineljanneksind. On
siis ratkaisevan tirkedd, ettd tyomarkkinaosa-
puolet kantavat edelleen vastuunsa. Palkkasopi-
muksissa tulisi ottaa huomioon hintakilpailuky-
ky, monissa talouksissa korkeana pysynyt tyot-
tomyys ja tuottavuuden kehitys. EKP:n neuvos-
to seuraa euroalueen maissa alkavia palkkaneu-
votteluja erittdin tarkasti.

Rahatalouden analyysi vahvistaa, ettd hintava-
kauteen kohdistuu yha inflaation kiihtymisen ris-
keja keskipitkélld ja pitkdlld aikavililld. M3:n
vuotuinen kasvuvauhti oli tammikuussa yha
9,8 prosenttia, eli M3 kasvoi edelleen nopeinta
vauhtiaan sitten euron kiyttoonoton.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen lainojen
vuotuinen kasvuvauhti oli 10,6 %, eli sekin kas-
voi tammikuussa edelleen vahvasti. Yksityiselle
sektorille my&nnettyjen lainojen vahva kasvu
liittyy yrityksille my6nnettyjen luottojen kasvu-
vauhdin jatkuvaan nopeutumiseen vuoden 2004
puolivélin jilkeen. Asuntolainojen korot ovat
nousseet koko euroalueella ja asuntojen hintojen
nousu hidastuu joillakin alueilla, joten kotitalouk-
sille mydnnettyjen luottojen kasvussa on viime
kuukausina ollut uusia merkkeja hidastumisesta.
Niiden kasvu on silti edelleen nopeaa.

Rahan méérin ja luotonannon trendikasvua on
tarkasteltava keskipitkdn ja pitkdn aikavilin
nidkokulmasta. Télloin viimeaikainen kehitys
vahvistaa, ettd rahan méérin sitked trendikasvu
jatkuu. Euroalueella on mittaustavasta riippu-
matta runsaasti likviditeettid rahan maéran kas-
vettua vankasti useiden vuosien ajan.

Rahan méérin ja luotonannon vankan kasvun
taustalla ovat rahapolitiikan virityksen pysymi-
nen elvyttdvind pitkdn ajan sekd euroalueen
talouskasvun voimistuminen. Tilanteessa, jossa
likviditeettid on runsaasti, rahan maérén ja luo-
tonannon vankka kasvu viittaa sithen, ettd hinta-
vakauteen kohdistuu inflaation kiihtymisen ris-
kejd keskipitkdlld ja pitkélld aikavélilld. Sen
vuoksi rahatalouden kehitystd on seurattava jat-
kossakin erittdin tarkasti, varsinkin kun talous
kasvaa vakaasti ja kiinteistomarkkinoiden kehi-
tys on monissa euroalueen maissa yhé vahvaa.



Kaiken kaikkiaan hintakehitystd tarkasteltaessa
on tirkedd olla kiinnittimatta liiallista huomiota
lyhyen aikavilin inflaatiovaihteluihin. Rahapoli-
titkkan kannalta olennainen tarkastelujakso on
keskipitka aikavili. Keskipitkalld aikavélilld hin-
tavakautta uhkaavat inflaation kiithtymisen riskit
liittyvét erityisesti mahdollisuuteen, ettd palkat
kehittyisivit odotettua vahvemmin tydllisyyden
ja taloudellisen toimeliaisuuden kasvun jatkues-
sa vankkana. Rahan méérén ja luotonannon kas-
vun ollessa erittdin voimakasta tilanteessa, jossa
likviditeettid on jo entuudestaan runsaasti, talou-
dellisen ja rahatalouden analyysin tulosten ver-
taileminen vahvistaa arviota, jonka mukaan hin-
tavakauteen kohdistuu yha inflaation kiithtymisen
riskejé keskipitkalld ja pitkélld aikavélilld. EKP:n
neuvosto seuraa yha hyvin tarkasti kaikkea kehi-
tystd, jotta hintavakautta keskipitkalld aikavélil-
13 uhkaavat riskit eivit padse toteutumaan. Néin
tuetaan keskipitkédn ja pitkdn aikavilin inflaatio-
odotusten pysymistd euroalueella lujasti ankku-
roituina hintavakauden médritelmén mukaiseen
inflaatiovauhtiin. Jatkossakin on siis perusteltua
toimia padttavaisesti ja ajoissa hintavakauden tur-
vaamiseksi keskipitkalld aikavalilla.

Finanssipolitiikan alalla vahvistuu yhd selvem-
min ndkemys, ettd useissa maissa ja euroalueella
kokonaisuutena julkisen talouden rahoitusasema
on ollut vuonna 2006 odotettua parempi suotui-
san suhdannekehityksen ansiosta. Tarkistetuissa
vakausohjelmissa suunnitellaan silti, ettd julki-
sen talouden vakauttamisessa edettiisiin ldhi-
vuosina ainoastaan védhin. Joidenkin maiden
vakauttamistavoitteet eivit ilmeisesti ole tdysin
uudistetun vakaus- ja kasvusopimuksen vaati-
musten mukaisia. Riskeji liittyy eritoten siihen,
ettd suunnitelmista puuttuu varsinkin budjetin
menopuolta koskevia tarkoin maéiriteltyja ja
uskottavia toimia.

EKP:n neuvoston mielestd suotuisassa talousti-
lanteessa on ensiarvoisen tirkedd, ettd kaikissa
euroalueen maissa viltetddn suhdanteita myotai-
levéd finanssipolitiikkaa ja ettd julkista taloutta
pyritddn tasapainottamaan riittdvin kunnianhi-
moisesti niissd maissa, joiden julkinen talous on
yhé epétasapainossa ja/tai julkista velkaa on pal-
jon. Kaikilla euroalueen mailla on tilaisuus saa-

vuttaa tasapainoinen julkisen talouden rahoitus-
asema tarkastelukauden aikana ja viimeistdin
vuoteen 2010 mennessi. Julkisen talouden tasa-
painottaminen osana uskottavaa, menojen karsi-
mista painottavaa keskipitkdn aikavélin uudis-
tusstrategiaa tukisi tuotannon ja ty6llisyyden
kasvua pitemmalld aikavililld ja auttaisi maita
valmistautumaan véeston ikddntymisen vaiku-
tuksiin julkisessa taloudessa.

Rakenneuudistusten saralla Lissabonin strategian
toimeenpanon nykytilanteesta ja tulevaisuudesta
keskusteltiin ~ 8.-9.3.  Eurooppa-neuvoston
kokouksessa. On myonteistd, ettd uudistukset ja
tyovoimakustannusten maltillinen nousu ovat
osaltaan parantaneet tydllisyyttd ja vdhenténeet
tyottomyytta viime vuosina, vaikka kehitys onkin
ollut epdtasaista EU:n eri jasenvaltioissa. EKP:n
neuvosto suosittelee toimia, joilla luotaisiin kan-
nustimia ja tukirakenteita kaikkien ryhmien saa-
miseksi tyomarkkinoille — my6s sellaisten ryh-
mien, joissa ty6llisyysaste on ollut aikaisemmin
suhteellisen alhainen. Verotus- ja etuusjérjestel-
mien uudistuksilla tulisi vahvistaa kannustimia
tyontekoon ja tyOpaikkojen luomiseen. Tyon
verotuksen (ml. sosiaaliturvamaksut) ja siten
tydvoimakustannusten alentaminen tukisi tyolli-
syyttd. Vahan koulutetulla tydvoimalla tyonsaan-
timahdollisuudet ovat heikommat, jos minimi-
palkat eivit ole tuottavuuden mukaisia. EKP:n
neuvosto antaa tdyden tukensa poliittisille paa-
toksille, joilla parannetaan koulutusta ja teknis-
ten innovaatioiden kéyttoonottoa tuottavuuden
kasvattamiseksi. Yhdessd yrittdjyyttd suosivan
ympadriston luomiseen téhtddvien aloitteiden
kanssa téllainen politiikka antaisi kaikille parem-
mat mahdollisuudet olla osana nopeaa kasvupro-
sessia.
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RAHA- JA REAALITALOUDEN KEHITYS

| TALOUSKEHITYS EUROALUEEN
ULKOPUOLELLA

Maailmantalouden kasvu jatkuu voimakkaana. Yleinen hintakehitys riippuu pitkdlti energian hinnan
muutoksista. Globaaleja talousndkymid uhkaavat riskit liittyvdt pelkoihin protektionismipaineiden
kasvusta, oljyn hinnannousun mahdollisesta alkamisesta uudelleen ja maailmantalouden tasapai-
nottomuuksien hallitsemattomasta purkautumisesta.

1.1 MAAILMANTALOUDEN KEHITYS Kuvio I. OECD-maiden hintakehitys

Maailmantalouden kasvu jatkuu yleisesti voi-
makkaana. Kyselyjen tulokset ja kiytettavissd
. o = Kuluttajahinnat (kaikki erat)
olevat BKT-luvut osoittavat, etta vuoden 2006 . Kuluttajahinnat (kaikki erét paitsi elintarvikkeet
ensimmadisen neljanneksen jélkeen alkanut glo- ja energia)
. . . . . = = = Tuottajahinnat (tehdasteollisuus)
baalin talouskasvun hidastuminen ei monissa
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vuoden alussa. Ilman elintarvikkeiden ja ener-

gian hintoja laskettu vuotuinen kuluttajahintainflaatio on sen sijaan pysynyt suhteellisen vakaana
viime kuukausien aikana.

YHDYSVALLAT

Yhdysvaltalainen taloustutkimuslaitos National Bureau of Economic Research osoittaa virallisessa
suhdannekehitysanalyysissddn, ettd vuosi 2006 oli Yhdysvaltain talouden viides perdakkdinen kasvu-
vuosi. Yhdysvaltain BKT:n méérd kasvoi 3,3 % vuonna 2006. Neljannesvuosittain tarkasteltuna
vuodelle 2006 oli ominaista poikkeuksellisen nopea BKT:n méirdn koheneminen ensimmaiselld
neljannekselli (5,6 % vuositasolle korotettuna neljainnesvuosikasvuna), minké jalkeen kasvu hidas-
tui voimakkaasti seuraavien kolmen vuosineljanneksen aikana (toisella neljannekselld kasvu oli
2,6 %, kolmannella 2,0 % ja viimeiselld 2,2 %). Tama kehitys ndyttdd osoittavan, etti useita vuosia
kestidneen nopean kasvun jilkeen Yhdysvaltain talous on nyt siirtynyt kohti maltillisen kasvun kaut-
ta.

Yhdysvaltain talouskasvun nykyinen hidastuminen johtuu asuntomarkkinoiden epésuotuisasta kehi-
tyksestd, minkd vuoksi investoinnit asuinrakentamiseen supistuivat jyrkésti suurimman osan vuotta
2006. Rakennusalan kasvun hidastumisen kielteistd vaikutusta talouskasvuun on lieventényt jonkin
verran yksityisen kulutuksen kestdvyys. Se johtuu osittain suotuisasta tydllisyystilanteesta ja tuloke-
hityksesta seka yritysten investointien vilkkaudesta.
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julkistamien ensimmdisten alustavien tietojen

mukaan BKT:n méérin kasvu nopeutui merkitta-

vasti vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld ja oli vuosineljannestasolla 1,2 %, kun se edelliselld
neljannekselld oli ollut 0,1 %. BKT:n médrin kasvua edisti muuhun kuin asuinrakentamiseen tehty-
jen yksityisten investointien ja nettoviennin jatkuva vahvuus. Samoin vaikutti yksityisen kulutuksen
elpyminen 1,1 % edellisestd neljanneksestd, jolloin se oli laantunut 1,1 %.

Japanin kuluttajahintojen nousuvauhti osoittaa hintakehityksen pysyneen maltillisena. Tammikuus-
sa 2007 seki yleinen vuotuinen kuluttajahintainflaatio ettd ilman tuore-elintarvikkeiden hintoja las-
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kettu vuotuinen kuluttajahintainflaatio olivat nollassa, kun joulukuussa 2006 edellinen oli ollut 0,3 %
ja jalkimméinen 0,1 %. Niin ollen vuotuinen kuluttajahintainflaatio hidastui edelleen, mika johtui
lahinnd 6ljyn hinnan halpenemisesta. Tuottajahintojen vuotuinen inflaatiovauhti jatkoi niin ikéan
hidastumistaan ja oli tammikuussa 2,2 % oltuaan edellisessd kuussa 2,5 %.

Japanin talousndkymét pysyivit suotuisina. Talouden odotetaan jatkavan kasvuaan. Sitd vauhdittavat
tasainen kotimainen kysyntd ja vahva vienti, jotka saavat puolestaan tukea nykyisistd suotuisista
kilpailuolosuhteista.

Kokouksessaan 20.—21.2.2007 Japanin keskuspankki péétti nostaa vakuudettomien yon yli -luotto-
jen tavoitekorkoaan 0,25 prosenttiyksikkda eli 0,5 prosenttiin. P4dtos oli toinen vakuudettomien yon
yli -luottojen tavoitekoron nosto sen jalkeen, kun Japanin keskuspankki luopui rahan méaéran lisaa-
miseen tahtadvasta rahapolitiikastaan maaliskuussa 2006.

ISO-BRITANNIA

Isossa-Britanniassa talouskasvu on viime neljanneksind ollut voimakasta ja vakaata. BKT:n méira
on kasvanut neljannesvuositasolla vahintdédn pitkdn aikavilin keskimédardistd 0,7 prosentin vauhtia.
Vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld BKT:n méira kasvoi 0,8 % edellisestd neljanneksesta eli
hieman nopeammin kuin aiempina neljand vuosineljannekseni. Tuotannon kasvua vauhditti kotimai-
nen kysyntd, kun sekd yksityinen kulutus ettd kiintedt bruttoinvestoinnit lisddntyivdt huomattavasti
edellisestd neljanneksestd. Koko vuonna 2006 BKT:n méaara kasvoi 2,7 %. Kasvuvauhdin odotetaan
pysyvéan lyhyelld aikavililld suurin piirtein vakaana, kun investointiaikeet ovat kyselytulosten perus-
teella edelleen vahvat, mutta viennin kasvun odotetaan hieman laantuvan.

Viime kuukausina nopeutunut YKHI-inflaatio saavutti joulukuussa 2006 kymmenen vuoden enné-
tysvauhdin, 3,0 %. Tammikuussa 2007 se hidastui 2,7 prosenttiin. Inflaation suunta on méardytynyt
enimmékseen kuljetusalan, energian ja elintarvikkeiden hintakehityksen mukaan, joskin myds poh-
jainflaatio on nopeutunut. Vuoden 2006 toisella puoliskolla keskiméirdisten, ilman bonuksia lasket-
tujen ansiotulojen kasvu pysyi vakaana ja suhteessa pidemman aikavilin kehitykseen maltillisena.
YKHI-inflaation odotetaan vuonna 2007 palaavan vihitellen 2 prosentin inflaatiotavoitteen mukai-
seksi. British Gas -yhtion jokin aika sitten ilmoittamat kaasun ja sdhkon hinnan alennukset (maalis-
kuusta alkaen) voivat lyhyelld aikavililld hidastaa kokonaisinflaatiota.

Englannin pankin rahapolitiikan komitea péatti 8.3.2007 jéttaa liikkepankkien varannoista maksetta-
van virallisen pankkikoron ennalleen 5,25 prosenttiin.

MUUT EUROOPAN MAAT

Useimmissa muissa euroalueen ulkopuolisissa EU-maissa tuotannon kasvu on jatkunut muutaman
viime vuosineljanneksen aikana voimakkaana. Kasvua on vauhdittanut pdédasiassa kotimainen ky-
syntd. Useimmissa maissa vuotuinen YKHI-inflaatio on viime aikoina pysynyt joko ennallaan tai
nopeutunut.

Tanskassa ja Ruotsissa BKT:n méarin vuosineljannestason kasvuvauhti on viime neljannesten aika-
na hidastunut. Kotimainen kysyntd on ylldpitdnyt talouskasvua molemmissa maissa (ja Ruotsissa
myos ulkoinen kysyntd). Talousndkymid kuvaavat indikaattorit viittaavat kasvun jatkuvan vakaana
molemmissa maissa. YKHI-inflaatio on pysynyt viime kuukaudet vakaana. Tammikuussa 2007 se
oli Tanskassa 1,8 % ja Ruotsissa 1,6 %. YKHI-inflaation odotetaan molemmissa maissa pysyvan
ennallaan tai hidastuvan hieman ldhikuukausina.
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Neljassa suurimmassa Keski- ja Iti-Euroopan taloudessa (TSekissd, Unkarissa, Puolassa ja Romanias-
sa) tuotannon vuosineljinnestason kasvu on jatkunut muutaman viime neljdnneksen aikana voimak-
kaana. TSekissd, Puolassa ja Romaniassa BKT:n médrén kasvua on vauhdittanut kotimainen kysyn-
td, kun taas Unkarissa sithen on vaikuttanut padasiassa nettovienti. Taloudellista toimeliaisuutta
osoittavat indikaattorit viittaavat siithen, ettd TSekin, Puolan ja Romanian kasvu jatkuu vahvana.
Unkarissa kasvun odotetaan merkittdvasti hidastuvan, koska menossa olevan julkisen talouden va-
kauttamisen vaikutukset heikentdvit kotimaista kysyntdd. Vuotuisen YKHI-inflaation kehitys oli
tammikuussa 2007 yleisesti katsoen nopeutuva Tsekissd (1,4 %), Unkarissa (8,4 %) ja Puolassa
(1,7 %). Padasiassa tdima kehitys johtui ilman energian hintaa lasketun yleisen inflaation nopeutumi-
sesta ja erityisesti hallinnollisesti sddnneltyjen hintojen noususta. Sen sijaan Romaniassa inflaatio on
jatkanut viime kuukausina hidastumistaan. Tammikuussa 2007 se oli 4,1 %

Pienemmissi euroalueeseen kuulumattomissa EU-maissa BKT:n méardn kasvu on ollut muutaman
viime vuosineljinneksen aikana nopeaa. Tdma koskee varsinkin Baltian maita, Slovakiaa ja Bulga-
riaa. Kasvua on pitinyt ylld padasiassa vahva kotimainen kysyntd, jota on tukenut luottojen ja kéy-
tettdvissd olevien tulojen nopea kasvu. Talouskasvua kuvaavat indikaattorit viittaavat siihen, ettd
talouskasvu jatkuu vahvana useimmissa maissa. Inflaatiovauhti on viime kuukausina nopeutunut
erityisesti voimakkaimmin kasvavissa talouksissa.

Vendjilld vuoden 2006 viimeiseltd neljannekseltd julkistetut BKT-luvut ovat vahvistaneet kasvun
jatkuneen nopeana (6,7 %) vilkkaan kotimaisen kysynnén ansiosta. Vaikka kuluttajahintainflaatio on
ruplan nimellisen kurssin hieman vahvistuttua jonkin verran hidastunut ja oli tammikuussa vuosi-
tasolla 8,2 %, finanssipolitiikan 16ystyminen voi aiheuttaa uusia hintapaineita vuonna 2007.

KEHITTYVA AASIA

Kehittyvéssd Aasiassa talous kasvoi vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld edelleen suhteellisen
nopeasti. Koko vuonna 2006 kasvu oli keskimdirin nopeampaa kuin vuonna 2005, joskin vuoden
jélkipuoliskolla joissakin suurissa talouksissa oli ndhtavissd kasvun vahaistd maltillistumista. Inflaa-
tiopaineet pysyivét laajasti ottaen kurissa, vaikka inflaatio jonkin verran kiihtyikin Intiassa.

Kiinassa talouskasvu on pysynyt viime kuukausina nopeana, ja sen vuotuinen kasvuvauhti oli vuoden
2006 viimeiselld neljannekselld 10,4 %. Koko vuonna 2006 BKT:n méaara kasvoi 10,7 %. Kotimai-
nen kysynta oli laajasti ottaen vakaata vuoden jilkipuoliskolla. Investointien heikkenemisen vaiku-
tusta tasoitti osittain yksityisen kulutuksen kasvu, ja samalla viennin osuus kasvusta lisdéntyi enti-
sestddn. Kauppataseen ylijidma kasvoi vuonna 2006 entisestién ja saavutti kaikkien aikojen enni-
tyksensd. Vuotuinen kuluttajahintainflaatio hidastui 2,2 prosenttiin tammikuussa 2007 oltuaan jou-
lukuussa 2,8 %. Helmikuun 2007 alussa Kiinan keskuspankki korotti talletuksia vastaanottavien
rahalaitosten vdhimmaéisvarantovaatimusta 0,50 prosenttiyksikkdd 10 prosenttiin ja perusteli koro-
tusta pankkilainojen nopealla kasvulla. Téma oli viides korotus heindkuun 2006 jélkeen. Vuoden
2006 erittdin nopean kasvun jélkeen Kiinan osakemarkkinoilla néhtiin huomattavaa epévakautta
helmikuun lopusta maaliskuun alkupdiviin.

Koreassa talouskasvu hidastui edelleen vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld. BKT:n kasvuvauh-
ti oli vuositasolla 4 %, kun se oli ollut vuoden alkupuoliskolla 5,3 %. Hidastuminen johtui pddasias-
sa kulutuksen laantumisesta ja viennin kasvun hidastumisesta. Koko vuoden 2006 kuluttajahintain-
flaatio oli 2,2 %, kun se oli vuonna 2005 ollut 2,8 %.
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Kehittyvéin Aasian talousndkymat ovat edelleen suotuisat. Erittdin vahvan vuoden 2006 jilkeen kas-
vun odotetaan hieman maltillistuvan vuonna 2007. Osittain tdima johtuu Kiinan investointien supis-
tumisesta edelleen sekd viennin kasvun hienoisesta hidastumisesta tietyissé talouksissa.

LATINALAINEN AMERIKKA

Latinalaisessa Amerikassa talouskasvu jatkuu vakaana, vaikka kasvuvauhti suurissa talouksissa on-
kin edelleen jonkin verran eritahtista. Brasiliassa BKT:n maéra kasvoi 3,8 % vuoden 2006 viimei-
selld neljannekselld ja kasvun odotetaan nopeutuvan vuonna 2007. Meksikossa ja Argentiinassa
alustavat indikaattoritiedot viittaavat talouskasvun maltillistumiseen. Kasvu pysynee kuitenkin edel-
leen nopeana vuoden 2006 toiselta puoliskolta jatkuneen trendin mukaisesti. Yleistdi BKT:n kasvua
vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld kuvaavat alustavat luvut osoittavat, ettd Meksikon BKT:n
madra kasvoi 4,3 % edellisvuotisesta, kun kasvuvauhti oli edelliselld neljannekselld ollut 4,5 %.
Argentiinassa vuoden 2007 alun indikaattorit viittaavat talouskasvun alkaneen hidastua, kun teolli-
suustuotannon vuositason kasvu oli tammikuussa 6,1 % oltuaan joulukuussa 9 %.

Koko Latinalaisen Amerikan talousnikymait ovat edelleen suotuisat ja kotimaisen kysynnin odote-
taan pysyvén suurten talouksien kasvun veturina. Inflaatiopaineiden ennustetaan siilyvan useimmis-
sa tapauksissa maltillisina (paitsi Argentiinassa). Niitd valoisia nikymid tukee ilmeisesti myos suo-
tuisa ulkoinen ympéristd, johon kuuluvat edulliset rahoitusolot ja historiallisesti katsoen edelleen
korkealla pysyttelevit raaka-aineiden hinnat.

1.2 RAAKA-AINEMARKKINAT

Vuoden alun jyrkin laskun jilkeen 6ljyn hinta nousi taas tammikuun loppua kohti ja helmikuun
alussa, kun s jatkui kylméni pohjoisella pallonpuoliskolla ja kysynnén odotettiin kasvavan. OPEC-
maiden dljytoimitusten supistuminen — kun OPEC alkoi panna toimeen ilmoittamiaan toisia toimi-
tusten leikkauksia — ja geopoliittisen jannityksen lisddntyminen kasvattivat hinnannousupaineita.
Vaikka hintojen nousu maltillistui jonkin verran helmikuun puolivilissd, hinnat nousivat jdlleen
kuukauden loppua kohti. Raakaéljyn (Brent-laatu)
barrelihinta oli 61,0 Yhdysvaltain dollaria

Kuvio 3. Raaka-ainemarkkinoiden

kehitys paapiirteittiin 7.3.2007 (vuoden alun hintatasoa hieman korkeam-
pi). Kansainvilisen energiajérjestd IEA:n uusim-

- 5;‘5‘2:‘;’?%1 S{f}“"la“‘“ (Yhdysvaltain dollaria /barreli; - mat aryiot dljyn markkinatilanteesta viittaavat
----- Muut kuin energiaraaka-aineet (Yhdysvaltain dollaria; kysynnin ja tarjonnan tasapainon kiristymiseen.

2000 = 100; oikea asteikko) IEA on muuttanut vuoden 2007 6ljyn kysynnin

8 4 %1% kasvua koskevia ennusteitaan aiemmin arvioitua
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60 ¥ WM ™ 160 pistavat toimituksiaan. Koska kysynnédn odote-
\ taan jatkuvan vilkkaana ja koska kdyttimaton
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kalliina myds keskipitkilld aikavalilld. Joulukuun 2009 6ljyfutuurisopimusten barrelihinta on nyt
noin 67 Yhdysvaltain dollaria.

Muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat nousivat lihes koko helmikuun ajan. Nousua vauhditti
teollisuuden raaka-aineiden ja elintarvikkeiden hinnannousu. Muiden raaka-aineiden kuin energian
kokonaishintaindeksi (Yhdysvaltain dollareissa laskettuna) kohosi uuteen ennétykseensi helmikuun
lopussa ja oli noin 25 % korkeampi kuin vuotta aiemmin.

1.3 TALOUSKEHITYKSEN NAKYMAT EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

Ulkoisen ympériston ja sen myotd euroalueen tavaroiden ja palvelujen ulkomaisen kysynnén kehitys-
nikymaét ovat edelleen yleisesti katsoen suotuisat. Vuoden 2006 viimeiselld neljainnekselld OECD:n
ennakoivan yhdistelméindikaattorin mukainen kuuden kuukauden muutosvauhti vahvistui hieman
hidastuttuaan aiemmin vuoden aikana. Myds joidenkin suurten kehittyvien markkinoiden yhdistel-
madindikaattorit ovat viime aikoina kohentuneet. Tdma viittaa siihen, ettd vuoden 2006 aikana nihty
maailmantalouden kasvun hidastuminen jdd todennédkdisesti kokonaisuudessaan suhteellisen rajalli-
seksi.

Globaaleja talousnidkymid uhkaavat riskit liittyvit pelkoihin protektionismipaineiden kasvusta, 61jyn
hinnannousun mahdollisesta alkamisesta uudelleen ja maailmantalouden tasapainottomuuksien hal-
litsemattomasta purkautumisesta.
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2 RAHATALOUS JA RAHOITUSMARKKINAT

2.1 RAHAN MAARA JA RAHALAITOSTEN LUOTOT

M3 :n vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi vuoden 2006 viimeiselld neljinnekselld edelleen ja pysyi tammi-
kuussa 2007 nopeana samaan tapaan kuin joulukuussa 2006. Rahan mddrdn tdmdnhetkinen vahva
kasvu, jota tukee lainojen voimakas kysyntd kaikilla sektoreilla, on yhd lisdnnyt euroalueen ennes-
tddnkin runsasta likviditeettid. Viimeaikaiset rahataloutta koskevat tiedot eivdt juuri anna viitteitd
siitd, ettd vuoden 2004 puolivilistd saakka havaittavissa ollut rahan mddrdn kasvun kiihtyminen
olisi pysdhtynyt, eivitkd varsinkaan siitd, ettd kasvu olisi taittunut. Samaan aikaan tuoreimmat tiedot
tukevat kdsitystd, ettid EKP:n ohjauskorkojen viimeaikaiset nostot vaikuttavat rahan mdcdrdn kehi-
tykseen, joskin ldhinnd siten, ettd varoja siirretddn M3:n likvideimmistd instrumenteista, kuten yon
yvli -talletuksista, vihemmdn likvideihin, mutta korkeampikorkoisiin instrumentteihin. Kun likvidi-
teettid on runsaasti, rahan mddrdn ja luottojen nopea kasvu viittaa kaiken kaikkiaan edelleen siihen,
ettd hintavakauteen kohdistuu inflaation kiithtymisen riskejd keskipitkdlld ja pitkdlld aikavdlilld eri-
tyisesti talouden nékymien ja taloudellisen toimeliaisuuden kohentuessa.

LAVEA RAHA-AGGREGAATTI M3
M3:n vuotuinen kasvuvauhti oli vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld 9,0 % eli sama kuin viimek-
si vuoden 1990 toisella neljannekselld (laskennallisen euroalueen tietojen perusteella). Tasté neljan-
nesvuositason luvusta ei kdy ilmi se, ettd vuosineljanneksen aikana kasvu nopeutui M3:n vuotuisen
kasvuvauhdin kiihdyttyd joulukuussa 9,8 prosenttiin, kun se oli marraskuussa ollut 9,3 % ja loka-
kuussa 8,5 %. Tammikuussa 2007 vuotuinen kasvuvauhti pysyi 9,8 prosentissa. Myos M3:n ly-
hyemman aikavélin kasvun havaitaan nopeutuneen, kun sitd mitataan esimerkiksi M3:n kuuden
kuukauden kasvuvauhdilla vuositasolle korotet-

tuna. Tdmé kasvuvauhti kiihtyi tammikuussa STV S0 TEEE R 0T

11,1 prosenttiin (ks. kuvio 4).

. tear aeee . (prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja
Uusimmat rahan méérad koskevat tiedot tukevat  tietoja)

arviota, jonka mukaan M3:n vuotuisen kasvu- = M3 (vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden
hdi ioh 1 1 k keskitetty liukuva keskiarvo)
vauhdin nopeus johtuu euroalueen matalasta kor- ... M3 (vaotuinen kasvuvauhti)
kotasosta ja taloudellisen toimeliaisuuden ko- " = © M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti
. . . .. vuositasolle korotettuna)
hentumisesta, joka nidkyy lainojen nopean kas- —— M3 viitearvo (412%)
vun jatkumisena. Huolimatta joistakin marras- 1 1
joulukuussa ilmenneistd vuoden lopun vaikutuk-
sista, jotka kiihdyttivét tilapdisesti yon yli -talle-
tusten kysyntdd, rahataloutta koskevat tiedot -
.
viimeiseltd neljdnnekseltd antavat kaiken kaik- L Jh
kiaan lisda wviitteitd siitd, ettd korkojen nousu 3 et
vuoden 2005 lopun jélkeen on vaikuttanut raha- "
talouden kehitykseen, joskin ldhinnd M3:n sisél- q 5
6P '

14 tapahtuneiden korvausvaikutusten kautta. Ra- %1 . / . ' V

10 1| 10

SRR
[ee)

-
-
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-
-
—
- ==

>
e
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halaitosten taseen velkapuolella timé nikyy talla
hetkelld pikemminkin 1dhinnd M3:n likvideim- 4 v
pien erien kasvun maltillistumisena kuin itse M3:n
hitaampana kasvuna. M3:n nopeaa kasvua tukee \
tdlla hetkelld verrattain vahva rahan spekulatiivi-
nen kysyntd, joka ilmenee M3:een siséltyvien
jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien nopeana
kasvuna. Rahalaitosten taseen saamispuolella
korkojen nousun vaikutus on 1dhinni nahtévissa

0; r r : r r r : 40
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Lahde: EKP.
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Kuvio 5. M3 seka sijoitusten siirtojen

kotitalouksien lainanoton kasvun hidastumisena,

. . arvioidulla vaikutuksella korjattu M3
vaikka kasvu onkin edelleen vahvaa. !

(vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta

Kun otetaan huomioon, ettd viimeisimmit viit- ~ Puhdistetivia tictoja)

teet sijoitusten siirtojen purkautumisesta ovat —— Virallinen M3
ca1q s . . . . «+«+« Sijoitusten siirtojen arvioidulla vaikutuksella
vuoden 2005 jalkimmaiseltd puoliskolta, viralli- k(frjaﬁu M3

sen M3:n ja sijoitusten siirtojen arvioidulla vai- = = = Viitearvo (4}2 %)

kutuksella korjatun M3:n vuotuiset kasvuvauhdit 10
ovat kehittyneet samalla tavoin vuoden 2006 ai-

kana (ks. kuvio 5). °
8

M3:N PAAERAT

Kun tarkastellaan keskiméadrdistd vuosineljan- v

neskehitystd, M1:n vuotuinen kasvuvauhti on 6

hidastunut kevaastd 2006 1dhtien. Tammikuussa

2007 se oli 6,5 %, kun se oli ollut 6,7 % vuoden 5 ;

2006 viimeiselld neljannekselld ja 7,6 % kolman- F=---W- -F— poogecopoogoodiboc

nella neljinnekselli (ks. taulukko 1). 4 4
3 3

M1 :n alaeristi litkkeessé olevan rahan vuotuinen
kasvuvauhti hidastui 10,4 prosenttiin tammi-
kuussa 2007, kun se oli ollut 11,1 % vuoden )

2006 viimeisella nelj annekselld ja 1 1’3 % kol- Ild)ah::\;iiKsli}oitusten siirtojen vaikutuksesta M3:een perustuvat lo-
mannella neljannekselld. Yon yli -talletusten  kakuun 2004 Kuukausikatsauksen artikkelissa "Monetary analysis
vuotuinen kasvuvauhti heikkeni tammikuussa ~ nreal time”esitettyyn menetelmézn.

5,8 prosenttiin viimeisen neljanneksen 5,9 pro-

sentista ja kolmannen neljinneksen 7,0 prosen-

tista.

Taulukko I. Rahataloudelliset muuttujat

(neljannesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina 2006 2006 2006 2006 2006 2007
M3:sta I 1l 111 IV Joulu Tammi
M1 47,1 10,3 9,8 7,6 6,7 7,5 6,5
Liikkeessd oleva raha 7,5 13,4 11,9 11,3 11,1 11,1 10,4
Yon yli -talletukset 39,7 9,8 9,5 7,0 5,9 6,9 5,8
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 38,4 6,8 8,4 9,5 11,2 11,8 12,0
Enintddn 2 vuoden méériaikaistalletukset 18,6 9,7 15,2 19,8 253 273 29,2
Irtisanomisajaltaan enintdén
3 kuukauden talletukset 19,8 4,6 3,7 2,4 1,2 0,7 -0,4
M2 85,5 8,6 9,1 8,4 8,7 9,4 89
M3-M2 (= jalkimarkkinakelpoiset instrumentit) 14,5 3,3 5,7 6,4 11,1 12,4 15,7
M3 100,0 7,8 8,6 8,1 9,0 9,8 9,8
Luotot euroalueelle 8,8 9,5 9,3 8,8 8,2 8,0
Luotot julkisyhteisoille 2,4 1,0 -0,9 -3,1 -4.8 -5,0
Lainat julkisyhteisoille 0,8 0,3 -0,6 -0,3 -1,7 -1,6
Luotot yksityiselle sektorille 10,5 11,8 11,9 11,9 11,5 11,3
Lainat yksityiselle sektorille 10,1 11,2 11,2 11,2 10,7 10,6
Pitkidaikaiset velat
(ilman omaa piiomaa ja varauksia) 8,7 8,8 8,6 9,1 9.8 9.8
Léhde: EKP.

1) Sen viimeisen kuukauden lopussa, jolta tiedot ovat kéytettévissd. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivit valttimattd tisméa.
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Kuvio 6. M3:n péierit Muiden lyhytaikaisten talletusten kuin yon yli
-talletusten vuotuinen kasvuvauhti on viime kuu-
kausina nopeutunut. Tammikuussa 2007 se oli

(vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta

puhdistettuja tietoja) 12,0 %, kun se oli ollut 11,2 % viimeiselld nel-
— jannekselld ja 9,5 % kolmannella neljannekselld
..... Muut lyhytaikaiset talletukset (ks. kuvio 6). Kasvuvauhdin nopeutuminen joh-
pallalkimarkkinalelpoiselinstumenti tui siitd, ettd lyhytaikaiset talletukset (eli enin-
16 .16 tddn kahden vuoden miiriaikaistalletukset) li-
u y 1 sddntyivit edelleen nopeasti. Ndiden talletusten
[ vuotuinen kasvuvauhti oli tammikuussa 29,2 %,
12 “Ll12 miké on selvésti nopein M3:n timén erdn kasvu-
'\/‘\ //\"\A\ .:' vauhti EMUn kolmannen vaiheen alkamisen jél-
10 \./\,\A/\_ / - ‘\_,-', 0 keen. Saistotalletusten (eli irtisanomisajaltaan
5 N 8 enintddn kolmen kuukauden talletusten) vuotui-
- \)\ nen kasvuvauhti on sitd vastoin viime kuukausi-

6 L L L 6 na edelleen laantunut.

N e Ay

4 ” ,s‘-' .-..'. |‘_ ‘: ". ." 4 Niiden M3:n erien kasvuvauhdin viimeaikainen
2 l."-." . ) nlk 2 kehittyminen eri tavoin voidaan ainakin osittain
IO Y selittdd silld, ettd madrdaikaistalletuksille ja yon
o 0 yli -talletuksille maksettavien korkojen ero on
2004 2005 2006 suurentunut. Méérdaikaistalletusten korko on
Lihde: EKP. seurannut varsin tarkkaan rahamarkkinakorkoja,

kun taas yon yli -talletusten korot ovat reagoineet

nithin vihemméan. Tama ndyttdd lisinneen yon

yli -talletusten korvaamista méardaikaistalletuk-
silla, miké on hidastanut M 1:n kasvua mutta heikentinyt varsin vdhan M3:n kasvua kokonaisuutena
arvioiden. Samaan aikaan méérdaikais- ja sdistotalletusten korkoero on suurentunut vuoden 2005
viimeisestd neljanneksestd alkaen, ja timi on edistinyt sijoitusten siirtoja timéntyyppisten talletus-
ten valilla.

Tammikuussa 2007 sijoitukset jalkimarkkinakelpoisiin instrumentteihin olivat suurimmillaan
EMUn kolmannen vaiheen alkamisen jdlkeen. Jilkimarkkinakelpoisten instrumenttien vuotuinen
kasvuvauhti kiihtyi voimakkaasti ja oli 15,7 % tammikuussa 2007, kun se oli ollut 11,1 % vuoden
2006 viimeiselld neljannekselld ja 6,4 % kolmannella neljdnnekselld. Kasvu nopeutui kaikissa ala-
erissé.

Enintiin kahden vuoden velkapapereiden kysynta kasvoi erittdin voimakkaasti. Tammikuussa 2007
vuotuinen kasvuvauhti oli 58,7 %, kun se oli ollut 51,2 % vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld ja
36,9 % kolmannella neljannekselld. Tamédn alaerdn nopea kasvuvauhti saattaa liittyd lyhyiden kor-
kojen viimeaikaisiin nousuihin ja rahoitusinnovaatioihin. Koska lyhytaikaiset velkapaperit ovat usein
vaihtuvakorkoisia, ndihin arvopapereihin sijoittavilla on mahdollisuus hy&tyd korkojen noususta
ennen arvopaperin maturiteetin paattymistd. Tdssd tilanteessa rahan spekulatiivinen kysynta nayttaa
siis tukeneen M3:n kasvua. Sama saattaa pated myos niihin rahamarkkinarahastoihin, jotka sijoitta-
vat johdannaistuotteita kdyttamalla instrumentteihin, joihin liittyy luottoriski (kuten omaisuusvakuu-
delliset arvopaperit). Tallaiset rahastot saattavat olla houkuttelevia sijoituskohteita silloin, kun tuot-
tokdyrd on verrattain loiva. Tamaé saattaa osittain selittdd rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien
kysynnin voimistumisen viime neljannesten aikana. Tammikuussa 2007 rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuuksien vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi 8,0 prosenttiin viimeisen neljinneksen 3,4 prosen-
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tista ja kolmannen neljanneksen —0,6 prosentista. Takaisinostosopimusten vuotuinen kasvuvauhti,
joka usein vaihtelee erityisen paljon lyhyellé aikavililla, nopeutui tammikuussa 10,1 prosenttiin, kun
se oli ollut vuoden 2006 viimeiselld neljdnnekselld 9,7 % ja kolmannella neljannekselld 5,8 %.

Rahan méiran kasvun sektorikohtainen erittely perustuu lyhytaikaisia talletuksia ja takaisinostoso-
pimuksia (jdljempédnd M3-talletukset) koskeviin tietoihin, koska ndistd M3:n eristd on saatavilla
sektorikohtaista tietoa. M3-talletusten vuotuinen kasvuvauhti heikkeni kaiken kaikkiaan tammi-
kuussa, koska sijoituksia siirtyi — kuten edelld kuvattiin — tdllaisista talletuksista muihin jalkimark-
kinakelpoisiin instrumentteihin kuin takaisinostosopimuksiin. M3-talletusten kokonaiskasvun hi-
dastuminen johtui siitd, ettd lukuun ottamatta vakuutuslaitoksia ja eldkerahastoja muiden rahoitus-
laitosten kuin rahalaitosten (muut rahoituksen vilittdjat) ja yritysten hallussa olevien M3-talletusten
vuotuinen kasvuvauhti vaimeni. M3-talletusten kasvun vaimeneminen johtui siit, ettd marras-jou-
lukuussa 2006 kertyneet varat siirrettiin muihin kohteisiin vuoden lopun vaikutusten vuoksi. Mui-
den rahoituksen vilittdjien hallussa olevien M3-talletusten kasvuvauhti hidastui tammikuussa 19,8
prosenttiin joulukuun 20,9 prosentista ja yritysten hallussa olevien M3-talletusten kasvuvauhti 10,6
prosenttiin 12,1 prosentista. Kotitalouksien talletusten vuotuinen kasvuvauhti hidastui tammikuus-
sa hieman eli 6,0 prosenttiin joulukuun 6,2 prosentista. Vaikka muiden rahoituksen vilittdjien sek-
torin merkitys M3-talletusten kasvuvauhdin kannalta pysyikin suurena viimeiselld neljdnneksella,
kotitalouksien osuus nédiden talletusten edelleen vahvasta kokonaiskasvusta oli yhd selvésti suu-
rin.

M3:N KESKEISET VASTAERAT

M3:n vastaerien tarkastelu osoittaa, ettd rahalaitosten euroalueella oleville mydntdmien luottojen
kokonaismairin vuotuinen kasvuvauhti hidastui 8,0 prosenttiin tammikuussa 2007, kun se oli ollut
8,8 % vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld ja 9,3 % kolmannella neljannekselld. Kasvun hidas-
tuminen johtui siitd, ettd julkisyhteisdille mydnnettyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti vaimeni
edelleen, kun taas yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen kasvu on — joulukuun 2006 ja tam-
mikuun 2007 hienoisesta hidastumisesta huolimatta — pysynyt viime neljanneksilld edelleen nopea-
na (ks. taulukko 1).

Julkisyhteisdille mydnnettyjen luottojen vuotuinen supistumisvauhti oli tammikuussa 5,0 %, kun se
oli vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld ollut 3,1 % ja kolmannella neljannekselld 0,9 %. Tama
johtui erityisesti siitd, ettd julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemien arvopapereiden nettomyynti kas-
voi. Samaan aikaan yksityiselle sektorille myonnettyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui —
vaikka pysyikin edelleen nopeana — tammikuussa 11,3 prosenttiin, kun se oli ollut vuonna 2006 seka
viimeiselld ettd kolmannella neljannekselld 11,9 %. Kasvuvauhdin nopeus johtui muun muassa siita,
ettd yksityisen sektorin litkkeeseen laskemien velkapapereiden hankinnat lisddntyivét nopeasti. Ra-
halaitosten lainojen osuus yksityiselle sektorille myonnettyjen luottojen voimakkaasta kasvusta oli
edelleen suurin, ja niiden vuotuinen kasvuvauhti oli tammikuussa 10,6 % (oltuaan 11,3 % vuoden
2006 viimeiselld ja kolmannella neljannekselld). Kotitalouksille myonnettyjen lainojen vuotuinen
kasvuvauhti laantui edelleen, vaikka olikin yhi nopea, mutta yrityksille myonnettyjen lainojen kas-
vu kiihtyi viitejaksolla yha (ks. osat 2.6 ja 2.7, joissa kerrotaan yksityiselle sektorille myonnettyjen
lainojen sektorikohtaisesta kehityksesta).

M3:n muista vastaeristi rahaa hallussa pitdvin sektorin sijoitukset rahalaitosten pitkdaikaisiin (ilman
omaa padomaa ja varauksia laskettuihin) velkoihin sisdltyviin instrumentteihin ovat viime kuukau-
sina kasvaneet edelleen nopeasti (ks. kuvio 7). Ndiden instrumenttien vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi
tammikuussa 9,8 prosenttiin vuoden 2006 viimeisen neljinneksen 9,1 prosentista ja kolmannen nel-
janneksen 8,6 prosentista.
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Kuvio 8. M3:n vastaerit

Kuvio 7. M3 ja rahalaitosten pitkaaikaiset

velat (ilman omaa paiomaa ja varauksia)

(vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta (vuotuisia virtatietoja, mrd. euroa, kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistettuja tietoja) puhdistettuja tietoja)
=== uotot yksityiselle sektorille (1)

— M3 [ yuotot julkisyhteisoille (2)
«+«+« Pitkiiaikaiset velat (ilman omaa pddomaa ja varauksia) ==== Ulkomaiset nettosaamiset (3)
12 12 mmem  Pitkidaikaiset velat (ilman omaa pddomaa ja varauksia) (4)
weese  Muut vastaerit (mukana oma piddoma ja varaukset) (5)
— M3
o
10 RIRAR 10 1400 ‘ 1400
N\ LT 4k / 1200 . _;l" 1200
8 / Wi . / /11l g 1000 fit 1000
ML w/ \ / 800 800
N 600 600
6 K 6
ol et 400 400
. ’ 200 200
4 : 4 0 0
S -200 [ -200
2 2 -400 -400
-600 1600
0 800 11800
2002 | 2003 | 2004 2005 2006 2002 2003 2004 2005 2006
Léhde: EKP. Lahde: EKP.

Huom. M3 esitetddn ainoastaan viitteeksi M3 =1+2+3 -4 +5).
Pitkdaikaiset velat (ilman omaa pddomaa ja varauksia) esitetdan
kadnteismerkkisind, koska ne ovat rahalaitossektorin velkoja.

Rahalaitosten ulkomaiset nettosaamiset olivat vuositasolla 181 miljardia euroa tammikuussa 2007,
kun ne olivat joulukuussa 2006 olleet 195 miljardia euroa. Sen jilkeen kun rahalaitosten ulkomaiset
nettosaamiset olivat vuositasolla kasvaneet huomattavasti marras-joulukuussa 2006, kasvu heikkeni
jonkin verran tammikuussa 2007. Hidastuminen saattaa johtua siité, ettd vuoden 2006 lopussa ker-
tyneitd viliaikaisia positioita purettiin maltillisesti, vaikka saamisten vdheneminen on melko pientd
verrattuna viime vuoden lopun huomattavaan padomantuontiin (ks. kuvio 8).

Kaiken kaikkiaan rahan méiré ja luotot ovat yhd kasvaneet nopeasti ldhinni euroalueen matalan
korkotason ja taloudellisen toimeliaisuuden kohentumisen vuoksi. Luotot ovat edelleen vaikuttaneet
eniten M3:n kasvun nopeuteen ja kiihdytténeet sitd enemméin kuin rahalaitosten pitkdaikaisiin vel-
koihin sisdltyvien instrumenttien voimakas kysynti on vaimentanut kasvua. Rahalaitosten ulkomais-
ten nettosaamisten nopea vuositason kasvu, joka johtuu l&hinnd suurista ulkomaisista sijoituksista
marras-joulukuussa 2006, vaikutti merkittdvasti M3:n vuotuisen kasvuvauhdin nopeutumiseen mar-
raskuusta 2006 tammikuuhun 2007.

KOKONAISARVIO EUROALUEEN LIKVIDITEETTITILANTEESTA
M3:n voimakas kasvu vuoden 2006 lopussa ja tammikuussa 2007 on johtanut siihen, etté likviditee-
tin médra on lisddntynyt entisestddn. Koska ei ollut merkkeja siité, ettd aikaisempia sijoitusten siir-
toja purettaisiin vield lisdd sen jalkeen kun purkaminen oli tilapdisesti alkanut uudelleen vuoden 2005
viimeiselld neljannekselld, molemmat rahapoikkeamat kehittyivit edelleen samansuuntaisesti myos
vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld. Poikkeamat olivat yha hyvin erisuuruisia, ja korjatun M3:n
aikasarjan perusteella laskettu rahapoikkeama oli huomattavasti pienempi (ks. kuvio 9).
EKP m
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Kuvio 10. Reaalisen rahapoikkeaman
estimaatit!)

Kuvio 9. Nimellisen rahapoikkeaman

estimaatit!)

(prosentteina M3:n kannasta, kausi- ja kalenterivaihtelusta

(prosentteina M3:n kannasta, kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistettuja tietoja, joulukuu 1998 = 0)

puhdistettuja tietoja, joulukuu 1998 = 0)

= Viralliseen M3:een perustuva reaalinen rahapoikkeama
«++e+ Reaalinen rahapoikkeama, joka perustuu sijoitusten
siirtojen arvioidulla vaikutuksella korjattuun M3:een?

= Viralliseen M3:een perustuva nimellinen rahapoikkeama
«+«++ Nimellinen rahapoikkeama, joka perustuu sijoitusten
siirtojen arvioidulla vaikutuksella korjattuun M3:een?

18 18 18 18
16 // 16 16 16
14 /S : 14 14 14
12 -//" 12 o £ 1
10 / A 10 10 /j 10
8 N .‘. 8 8 P K 8
J/ i /”/ o 5
6 5 6 6 : 6
4 = = 4 4 . 4
2 . £ 2 2 'v . ." ) 2
. YV . W’\\
Q VARREERY, 5

71999 12000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Lahde: EKP.
1) Reaalinen rahapoikkeama tarkoittaa M3:n toteutuneen méirdn

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Lahde: EKP.
1) Nimellinen rahapoikkeama tarkoittaa eroa, joka lasketaan M3:n

toteutuneesta marésti ja M3:n kasvuvauhdin viitearvon (42 % vuo-
dessa) mukaisesta maristi (perusjaksona pidettivistd) joulukuusta
1998 alkaen.

2) Arviot sijoitusten siirtojen vaikutuksesta M3:een perustuvat lo-
kakuun 2004 Kuukausikatsauksen artikkelissa “Monetary analysis
in real time” esitettyyn menetelméén.

(M3:n nimellinen maéré deflatoituna YKHIII4) poikkeamaa mééras-
td, joka olisi toteutunut, mikéli nimellinen M3 olisi kasvanut 4%4 pro-
sentin viitearvon mukaisesti ja YKHI-inflaatio olisi kehittynyt EKP:n
hintavakauden maédritelmdn mukaisesti perusjaksosta (joulukuu
1998) lahtien.

2) Arviot sijoitusten siirtojen vaikutuksesta M3:een perustuvat lo-

kakuun 2004 Kuukausikatsauksen artikkelissa "Monetary analysis
in real time” esitettyyn menetelméin.

Reaalisissa rahapoikkeamissa otetaan huomioon, ettd hintojen nousu on eliminoinut osan likviditee-
tin kertymisestd, mitd EKP:n hintavakauden méaaritelmén mukaista nopeampi inflaatiovauhti kuvas-
taa. Seka virallisen M3:n aikasarjaan ettd sijoitusten siirtojen arvioidulla vaikutuksella korjattuun
M3:een perustuvat reaaliset rahapoikkeamat ovat ndin ollen pienempid kuin vastaavat nimelliset
rahapoikkeamat (ks. kuviot 9 ja 10).

Néamai mekaaniset indikaattorit ovat vain epatdydellisid arvioita likviditeettitilanteesta, ja niitd tulee
siksi tulkita varauksin. Tdtd epdvarmuutta kuvaa esimerkiksi edelld mainituista neljéstéd indikaatto-
rista johdettavien arvioiden laaja vaihteluvéli. Ndiden indikaattoreiden perusteella saatava kokonais-
kuva ja erityisesti késitys, joka saadaan laajasta raha-talouden analyysisti, jossa tarkastellaan M3:n
aitoa kasvua, viittaavat kuitenkin siithen, ettd euroalueella on runsaasti likviditeettid. Kun likviditeet-
tid on runsaasti, hintavakauteen kohdistuu rahan mééarén ja luottojen nopean kasvun vuoksi inflaation
kiihtymisen riskejd keskipitkalld ja pitkalld aikavdlilld erityisesti taloudellisen toimeliaisuuden ko-
hentuessa.
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2.2 EI-RAHOITUSSEKTORIN RAHOITUSINVESTOINNIT JA INSTITUTIONAALISET SIJOITTAJAT

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti nopeutui vuoden 2006 kolmannella
neljinnekselld hieman, kun sekd lyhyt- ettd pitkdaikaisten rahoitusinvestointien kasvu kiihtyi. Insti-
tutionaalisia sijoittajia koskevat viimeaikaiset tiedot vahvistavat, ettd vakuutuslaitokset ja eldkera-
hastot sijoittavat eniten sijoitusrahastojen rahasto-osuuksiin, kun taas yksityinen ei-rahoitussektori
kasvatti edelleen hallussaan olevien vakuutus- ja eliketuotteiden mddrdd.

EI-RAHOITUSSEKTORI

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien kokonaisméarian vuotuinen kasvuvauhti nopeutui hieman
eli 5,1 prosenttiin vuoden 2006 kolmannella neljannekselld, jolta tuoreimmat kéytettidvissé olevat
neljdnnesvuositiedot ovat. Edelliselld neljannekselld kasvuvauhti oli ollut 4,8 % (ks. taulukko 2).
Nopeutuminen tuli 1dhinnd lyhytaikaisten rahoitusinvestointien vuotuisen kasvuvauhdin kiihtymi-
sestd. Lyhyt- ja pitkdaikaisten rahoitusinvestointien vuotuisten kasvuvauhtien ero kasvoi edelleen ja
oli suurimmillaan sitten vuoden 2003 toisen neljdnneksen. Tuolloin pééttyi rahoitusmarkkinoiden
huomattavan epavarmuuden aika, joka oli johtanut siihen, ettd likvidit varat olivat poikkeuksellisen
suosittuja ja lyhytaikaiset investoinnit kasvoivat nopeasti (ks. kuvio 11).

Vaikka pitkdaikaisten rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi vain vahéan eli 3,8 prosent-
tiin vuoden 2006 kolmannella neljannekselld toisen neljdnneksen 3,6 prosentista, eri instrumentit
kehittyivat eri tavoin. Sijoitukset sijoitusrahastojen rahasto-osuuksiin (pl. rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuudet) supistuivat ja sijoitukset vakuutus- ja eldketuotteisiin (siten kuin ne ilmenevét ko-
titalouksien osuudessa henkivakuutus- ja eldkerahastoista) kasvoivat hieman hitaammin, mutta si-
joitukset pitkéaikaisiin velkapapereihin kasvoivat sitikin voimakkaammin ja noteerattujen osakkei-
den hankinnat alkoivat kasvaa kaksi vuosineljdnnesté kestdneen supistumisen jilkeen. Lyhytaikais-
ten rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi 7,4 prosenttiin vuoden 2006 kolmannella

Taulukko 2. Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit

Kanta' Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina
kokonais- 2004 2004 2004 2005 2005 2005 2005 2006 2006 2006
miristi!) 11 11 v I 1 I v | Im 1

Rahoitusinvestoinnit yhteensi 100 4.8 4.8 4.8 4.8 4,6 4,5 5,1 4,9 4.8 5,1
Kiteinen ja talletukset 36 53 58 59 57 5.8 5.4 6,0 6,2 6,0 638
Muut arvopaperit kuin osakkeet 11 1,3 2,2 4,0 4,1 35 2,6 2,3 4.4 48 74

Josta: lyhytaikaiset 1 251 29,5 353 173 8,8 76  -29 12,0 9,9 13,1

Josta: pitkdaikaiset 10 -0,7  -0,2 0,9 2,6 2,8 1.9 3.1 3.4 4,1 6,7
Rahasto-osuudet 11 34 24 1.8 2,0 2,3 3,6 42 3,0 2,1 -0,1

Josta: rahasto-osuudet ilman raha-

markkinarahastojen rahasto-osuuksia 9 3,9 3,1 2,7 34 3,8 5,1 52 3,9 2,8 -02

Jjosta: rahamarkkinarahastojen

rahasto-osuudet 2 1,7 0,1 -5 33  -33 -1,8 0,1 -0,5 -0,9 0,2
Noteeratut osakkeet 16 3.9 29 1,0 1,0 -09 -1.6 09 -1,2 -0.2 0,8
Vakuutustekninen vastuuvelka 26 6,7 6,6 6,9 6,9 7,2 7.4 7,6 7,5 7,1 6,7
M3 53 60 66 65 76 83 73 85 84 85
Ei-rahoitussektorin arvopaperisijoitusten
vuotuiset hallussapitovoitot ja -tappiot
(% BKT:sté) 42 34 2.4 2,7 4.4 8,0 6,8 9,5 57 44

Lahde: EKP.

Huom. Lisitietoja tilasto-osan taulukossa 3.1.

1) Sen viimeisen neljanneksen lopussa, jolta tiedot ovat kiytettédvissd. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivit vilttimattd tismaa.

2) Vuosineljanneksen lopussa. Raha-aggregaatti M3 sisiltéd euroalueen ei-rahalaitossektorin (eli yrityssektorin ja muiden rahoituslaitosten

kuin rahalaitosten) monetaariset saamiset euroalueen rahalaitoksilta ja valtionhallinnolta.
EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007
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6,7 %. Téma johtui lahinna lyhytaikaisten talle-

rahoitusinvestoinnit

tusten kasvuvauhdin nopeutumisesta. (vuotuinen prosenttimuutos)
. . . L o = Lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit !

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien vuoden ++++ Pitkiaikaiset rahoitusinvestoinnit 2

2006 kolmannen neljinneksen 5,1 prosentin 9 9

vuotuisesta kasvuvauhdista muodostivat edel- 8 8

leen suurimman osan eli 3,9 prosenttiyksikkoa )
o ; L 7 7

lyhytaikaiset talletukset sekd vakuutus- ja elake- - AN \ A //N'

tuotteet. Namd kaksi ryhmié ovat tyypillisesti 6 5 N\ 6

investointihorisontin vastakkaisilla puolilla. PR AN 5

4 5 g 4

INSTITUTIONAALISET SIJOITTAJAT bl T e L T

Euroalueen sijoitusrahastojen kokonaisvaralli- 3 8

suuden arvon vuotuinen kasvuvauhti hidastui 2 2

vuoden 2006 kolmannella neljannekselld edel- q

leen eli 15,6 prosenttiin edellisen neljdnneksen

19,1 prosentista. Varallisuuden arvon kasvu hi- o001 T 2002 2003 | 2004 | 2005 2006

dastui kaikentyyppisissd rahastoissa, ja kasvu .o pen

heikkeni eniten osakerahastoissa ja muiden ra- 1) Sisiltid kiteisen, lyhytaikaiset talletukset, lyhytaikaiset velka-

hastoj en ryhméisséi Kokonaisvarallisuuden kan- paperit, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet sekd vakuutus-

o . . maksu- ja korvausvastuun.
nan arvon muutoksiin Slsaltyy hmtOJen muutok- 2) Sisdltaa pitkdaikaiset talletukset, pitkdaikaiset velkapaperit,
sista johtuvia arvostusvaikutuksia, joten ne saat- noteeratut osakkeet, sijoitusrahastojen rahasto-osuudet ilman ra-

hamarkkinarahasto-osuuksia seka kotitalouksien osuuden henki-

tavat antaa puutteellista tietoa institutionaalisten - )
vakuutus- ja eldkerahastoista.

sijoittajien sijoituksista. European Fund and

Asset Management Associationin (EFAMA)!

julkaisemat tiedot osoittavat, etti sijoitusrahasto-

jen (pl. rahamarkkinarahastot) vuotuiset nettomyynnit supistuivat vuoden 2006 kolmannella neljén-
nekselld edellisestd neljanneksestd. Kaikki rahastotyypit vaikuttivat osaltaan siihen, ettd sijoitusra-
hastojen vuotuiset nettomyynnit supistuivat vuoden 2006 kolmannella neljannekselld. Vaikka osa-
kerahastojen ja yhdistelméarahastojen vuotuiset nettomyynnit kehittyivat edelleen varsin suotuisasti,
vuotuiset nettosijoitukset joukkolainarahastoihin kuitenkin supistuivat ja sijoitukset rahamarkkina-
rahastojen rahasto-osuuksiin pysyivat erittdin vihaisina (ks. kuvio 12).

Euroalueen vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen kokonaisrahoitusinvestointien vuotuinen kasvu-
vauhti maltillistui vuoden 2006 kolmannella neljannekselld hieman eli 6,7 prosenttiin edellisen nel-
janneksen 7,1 prosentista (ks. kuvio 13). Talletusten vaikutus kasvuun oli aikaisempaa suurempi,
mutta timéa vaikutus kumoutui, kun seké velkapapereihin ettd noteerattuihin osakkeisiin tehdyt sijoi-
tukset pienenivit sitdkin enemman. Sijoitusrahastojen rahasto-osuuksiin tehtyjen sijoitusten vuotui-
nen kasvuvauhti pysyi suurin piirtein ennallaan ja oli edellisten vuosien vauhtiin verrattuna nopea.

Viimeisimmat tiedot vahvistavat kaiken kaikkiaan vuoden 2006 ensimmdiselld puoliskolla havaitun
rahoitusinvestointien kehityssuuntauksen: ei-rahoitussektori on sijoittanut edelleen voimakkaasti
vakuutus- ja eldketuotteisiin, kun taas vakuutuslaitokset ja eldkerahastot ovat sijoittaneet niistd va-
roista sijoitusrahastoihin (pl. rahamarkkinarahastot) huomattavasti suuremman osuuden kuin aikai-
sempina vuosina.

1 EFAMA-jirjest0 antaa tietoja suurelle yleisolle tarjottavien avointen osake- ja joukkolainarahastojen nettomyynneisti (tai nettosijoituksista)
Saksan, Kreikan, Espanjan, Ranskan, Italian, Luxemburgin, Itdvallan, Portugalin ja Suomen osalta. Ks. tarkemmin kesékuun 2004 Kuukau-
sikatsauksen kehikko “Nettokassavirta euroalueen osakerahastoihin sekd pitkén ja keskipitkdn koron rahastoihin viime aikoina”.
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Kuvio 12. Vuotuiset nettosijoitukset Kuvio 13. Vakuutuslaitosten ja

sijoitusrahastoihin rahastotyypeittain elakerahastojen rahoitusinvestoinnit

(mrd. euroa) (vuotuinen prosenttimuutos, vaikutus kasvuun
prosenttiyksikkoind)

Rahasto-osuudet

—
= Rahamarkkinarahastot wmmn - Noteeratut osakkeet
—_—
L ____}]

..... Osakerahastot" Muu:lé)lrvopaperit kuin osakkeet
= = = Joukkolainarahastot" AL
Yhdistelmarahastot" o Yhteensd
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Lihteet: EKP ja EFAMA.
1) EFAMAn tuottamiin kansallisiin tietoihin perustuvat EKP:n
laskelmat.

Lahde: EKP.
1) Lainat, talletukset ja vakuutustekninen vastuuvelka.

2.3 RAHAMARKKINAKOROT

Rahamarkkinakorot nousivat joulukuusta 2006 maaliskuun 2007 alkuun kaikissa maturiteeteissa.
Korot nousivat eri maturiteeteissa yhtd paljon, joten rahamarkkinoiden tuottokdyrdn jyrkkyys pysyi
koko kolmen kuukauden ajanjakson ajan suurin piirtein ennallaan.

Rahamarkkinakorot nousivat joulukuun 2006 alusta maaliskuun 2007 alkuun. Pitkdt rahamarkkina-
korot nousivat eniten joulukuussa 2006, kun markkinoiden odotukset vahvistuivat EKP:n ohjauskor-
kojen nousun jatkumisesta vuonna 2007. Yhden kuukauden rahamarkkinakorot laskivat jonkin ver-
ran joulukuun 2006 lopusta helmikuun 2007 alkuun, kun taas pitkét korot nousivat edelleen. Helmi-
kuun puolivilissd my6s yhden kuukauden korot alkoivat nousta merkittavasti, koska markkinat
odottivat EKP:n ohjauskorkojen nostoa maaliskuun 8. pdivind. My6hemmin tarkastelujakson aikana
eli helmikuun lopulla ja maaliskuun alussa rahoitusmarkkinoiden levottomuus vihensi markkinoiden
odotuksia EKP:n ohjauskorkojen lisdnostoista vuoden 2007 aikana. Tdmén seurauksena sekd kuuden
kuukauden ettd kahdentoista kuukauden korot laskivat jonkin verran. Yhden kuukauden korko oli
maaliskuun 7. pdivand 3,81 %, kolmen kuukauden korko 3,87 %, kuuden kuukauden korko 3,96 %
ja kahdentoista kuukauden korko 4,05 %. Kaikki nima korot olivat nousseet joulukuun 2006 alusta
noin 0,20 prosenttiyksikkoa.

Tamain seurauksena rahamarkkinoiden tuottokidyré, joka oli jyrkentynyt joulu-tammikuussa, loiveni

jélleen helmikuussa. Kahdentoista kuukauden ja yhden kuukauden euriborkorkojen vilinen ero oli
0,24 prosenttiyksikkod maaliskuun 7. pdivdnd 2007, kun se oli ollut 0,23 prosenttiyksikkoa joulu-

kuun 6. pdivani 2006 (ks. kuvio 14).
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Kuvio 14. Rahamarkkinakorot Kuvio 15. Kolmen kuukauden korot ja

futuurikorot euroalueella

(vuotuinen korko, péivihavaintoja) (vuotuinen korko, péivihavaintoja)
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Liéhteet: EKP ja Reuters. Léhde: Reuters.

Huom. Téni ja kolmena seuraavana neljinneksend erddntyvien
kolmen kuukauden futuurisopimusten korkoja Liffen noteeraus-
ten mukaan.

Markkinaosapuolet ovat tarkistaneet odotuksiaan lyhyiden korkojen kehityksestd vuosien 2007 ja
2008 aikana ja odottavat nyt korkojen nousevan. Naméa odotusten muutokset ndkyvét myds kolmen
kuukauden euriborfutuurisopimusten pohjalta johdetuissa koroissa: kesdkuussa 2007 erddntyvien
futuurisopimusten pohjalta johdettu korko nousi joulukuun 2005 alusta timén vuoden maaliskuun 7.
paivain 0,17 prosenttiyksikkdd, syyskuussa 2007 erdéntyvien futuurisopimusten korko 0,22 prosent-
tiyksikkdd, joulukuussa 2007 erddntyvien sopimusten korko 0,25 prosenttiyksikkod ja maaliskuussa
2008 erddntyvien sopimusten korko 0,25 prosenttiyksikkod samana aikana. Kesdkuussa erdéntyvien
futuurisopimusten pohjalta johdettu korko oli tuolloin 4,00 %, syyskuussa erdéntyvien sopimusten
korko 4,03 %, joulukuussa erddntyvien sopimusten korko 4,02 % ja maaliskuussa 2008 erdéintyvien
sopimusten 3,97 % (ks. kuvio 15).

Kolmen kuukauden euriborfutuurisopimuksiin perustuvista optioista johdettu implisiittinen volatili-
teetti vdheni edelleen joulukuusta helmikuuhun, mutta lisdéntyi uudelleen helmikuun 27. pdivin
jélkeen, koska rahoitusmarkkinoilla oli jonkin verran levottomuutta. Implisiittinen volatiliteetti oli
maaliskuun alussa kuitenkin edelleen pitkilld aikavélilld arvioiden vdhiisti ja jonkin verran véhai-
sempdd kuin joulukuun 2006 alussa (ks. kuvio 16).

Hyvin lyhyet rahamarkkinakorot nousivat joulukuussa 2006 sen jilkeen kun 7.12. oli tehty pédtos
EKP:n ohjauskorkojen nostamisesta 0,25 prosenttiyksikolld (ks. kuvio 17). Rahamarkkinakorot py-
syivdt suurimman osan joulukuun 2006 alusta helmikuun 2007 loppuun ulottuneesta ajanjaksosta
verrattain vakaina. EKP on pyrkinyt edistiméén joustavaa likviditeettitilannetta rahamarkkinoilla ja
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Kuvio 16. Syyskuussa 2007 erdaantyviin
kolmen kuukauden euriborfutuureihin

Kuvio 17. EKP:n korot ja yon yli -korko

perustuvista optioista johdettu
implisiittinen volatiliteetti e

(vuotuisina prosentteina ja peruspisteind, paivihavaintoja)
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Liéhteet: Bloomberg, Reuters ja EKP:n laskelmat. 2006 2007

Huom. Peruspisteind ilmaistu volatiliteetti on laskettu kertomalla
prosentteina ilmaistu implisiittinen volatiliteetti vastaavalla ko-
rolla. (Ks. myos kehikko “Implisiittisen volatiliteetin johtaminen
lyhyisiin korkofutuureihin perustuvista optioista” toukokuun
2002 Kuukausikatsauksessa.)

Liéhteet: EKP ja Reuters.

jakanut kolmen viime kuukauden aikana likviditeettid hieman yli eurojérjestelmén perusrahoitusope-
raatioissa julkaistun normiallokaation. Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko nousi joulukuus-
sa 2006 enndtykselliseen 3,58 prosenttiin ja painotettu keskikorko 3,68 prosenttiin vuoden 2006
viimeisesséd perusrahoitusoperaatiossa, kun hyvin lyhyiden markkinakorkojen ja perusrahoitusope-
raation minimitarjouskoron vilinen ero kasvoi vuoden lopun vaikutuksesta. Tammikuusta alkaen
marginaalikorko ja painotettu keskikorko laskivat jilleen, kun ndiméa korkoerot normalisoituivat, ja
marginaalikorko oli 3,55 % ja painotettu keskikorko 3,56 % useimmissa huutokaupoissa. Lisétieto-
ja lyhyista koroista ja likviditeettitilanteesta kolmen viime pitoajanjakson osalta on esitetty kehikos-
sal.

Eurojérjestelmén pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa, joka toteutettiin 20.12.2006, marginaali-
korko oli 3,66 % ja painotettu keskikorko 3,67 %. Tammikuun 31. pdivdnd 2007 toteutetussa ope-
raatiossa, joka oli ensimméinen operaatio, jossa jactun likviditeetin maard oli suurempi kuin 50
miljardia euroa, marginaalikorko oli 3,72 % ja painotettu keskikorko 3,74 %. Operaatiossa, joka
toteutettiin 28.2.2007, marginaalikorko oli 3,80 % ja painotettu keskikorko 3,81 %. Joulukuun ope-
raatiossa marginaalikorko oli 0,05 prosenttiyksikkdd, tammikuun 0,06 prosenttiyksikkod ja helmi-
kuun 0,05 prosenttiyksikkod alempi kuin tuolloinen kolmen kuukauden euriborkorko.
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LIKVIDITEETTITILANNE JA RAHAPOLIITTISET OPERAATIOT 8.11.2006-13.2.2007

Tassd kehikossa tarkastellaan EKP:n likviditeetinhallintaa 12.12.2006 ja 16.1.2007 seké 13.2.2007
paittyneind vihimmaiisvarantojen pitoajanjaksoina.

Pankkijirjestelmiin likviditeettitarpeet

Pankkien likviditeettitarpeissa oli tarkastelu- TR W 2T T E T T r LT TS e
jaksona tavanomaista kausivaihtelua (ks. ku- | el TR TG TR e T T

vio A). Vaihtelu johtui 1dhinna litkkeessa olevi- (mrd. euroa, kustakin eristi mainittu eréin piivittiinen keskiarvo)
en seteleiden méddrdan kasvusta loppuvuonna.

mmmm  Perusrahoitusoperaatiot: 312,80 miljardia euroa
Liikkeessa olevien setelien maira on merkitta- mmmn - Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot: 121,33 miljardia euroa
o ag o Q 9.0 === Sekkitilitalletukset: 174,88 miljardia euroa
vin riippumaton (eli muu kuin rahapolitiikan veees Varantovelvoittcen miiri
vilineiden kayttoon liittyva) likviditeettid va- (varantovelvoitteet: 174,07 miljardia evroa:
o A . . varantovelvoitteen ylittivit talletukset: 0,81 miljardia euroa)
hentdva tekija, ja 28.12.2006 se oli ennétyksel- smmes Riippumattomat tekijit: 259,28 miljardia euroa
liset 629,2 miljardia euroa. 480 : 480 Likvidi-
420 . 420 teetin

360 tarjonta
300

Kaiken kaikkiaan riippumattomien tekijéiden T

keskimédérdinen vaikutus eurojirjestelméan lik-
viditeettivajeeseen tarkastelujakson aikana oli
259,3 miljardia euroa, kun taas varantovelvoit-

teiden eli toisen merkittdvan likviditeettitarpei- 720
ta aiheuttavan tekijin vaikutus oli keskimddrin ~ -240

e 1 -300
174,1 miljardia euroa. 360

420 Z 420 Likvidi-

' | -480 teetin
. et e e y N : tarve

Varantovelvoitteen ylittdvien talletusten paivit- 8.11.2006 13.12.2006 1712007 1422007

tdisen keskiarvon vaikutus eurojirjestelmén
likviditeettivajeeseen oli 12.12.2006 paattynee-
nd pitoajanjaksona 0,68 miljardia euroa ja
13.2.2007 paattyneena pitoajanjaksona 0,79 miljardia euroa. Keskiarvo 16.1.2007 paattyneena pi-
toajanjaksona oli jonkin verran suurempi eli 0,96 miljardia euroa, kun likviditeettipuskureita kas-
vatettiin tavalliseen tapaan joulukaudella (ks. kuvio B).

Léhde: EKP.

Likviditeetin tarjonta ja korot

Avomarkkinaoperaatioiden volyymi kasvoi loppuvuonna my®étiillen likviditeetin kysynnéin kau-
siluonteista huippua ja pieneni sitten jélleen, kun setelien kausiluonteinen kysyntéd heikkeni (ks.
kuvio A). Perusrahoitusoperaatioissa jaetun likviditeetin maara oli keskimddrin 312,8 miljardia
euroa. Tarjousten médrdn suhde jaetun likviditeetin méérdén (eli tarjousten kattamissuhde) vaih-
teli 1,14:stéd ja 1,37:44n ja oli tarkastelujakson aikana keskimdérin 1,25.

Pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jactun likviditeetin maéraa lisattiin tarkastelujaksona 120
miljardista eurosta 130 miljardiin euroon. Tdma oli linjassa EKP:n neuvoston paidtoksen kanssa

1 Slovenian liityttyd euroalueeseen 1.1.2007 pdivittdiset vahimmaisvarantovelvoitteet kasvoivat 0,3 miljardia euroa, ja 1.1.2007-13.2.2007
riippumattomista tekijoistd aiheutuvat likviditeettitarpeet pienenivit keskimaérin 1,7 miljardia euroa. Jalkimmadisessd luvussa ovat mu-
kana Slovenian keskuspankin ennen 1.1.2007 suorittamat rahapoliittiset operaatiot, jotka ovat yhd avoinna.
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lisétd pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa
jaettavan likviditeetin méaaraa 40 miljardista
eurosta 50 miljardiin euroon.

Joulukuun 12. piiviné paittynyt pito-
ajanjakso

EKP jakoi likviditeettia 1 miljardin euron ver-
ran yli normaaliallokaation mukaisen maaran
kaikissa pitoajanjakson perusrahoitusoperaa-
tioissa.

Pitoajanjakson kahden ensimmadisen viikon
aikana perusrahoitusoperaatioiden marginaa-
likorko oli 3,31 % ja painotettu keskikorko

Kuvio B. Varantovelvoitteen ylittavat

talletukset!)

(mrd. euroa, kunkin pitoajanjakson keskiarvo)
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Léhde: EKP.

1) Pankkien varantovelvoitteen ylittdvit sekkitilitalletukset.

3,32 %; eoniakorko laski 3,33 prosentista 3,32 prosenttiin. Seuraavassa perusrahoitusoperaatios-
sa marginaalikorko laski 3,30 prosenttiin ja painotettu keskikorko 3,31 prosenttiin. Eoniakorko
pysyi pitoajanjakson viimeiseen viikkoon saakka 3,32 prosentissa; poikkeuksena oli 30.11., jol-
loin eoniakorko oli 3,34 % tavanomaisten kuukauden lopun vaikutusten vuoksi. Pitoajanjakson
viimeiselld viikolla eoniakorko laski ensin ja oli 7. joulukuuta 3,28 %, mutta sitten se nousi uu-
delleen odottamattoman suurten riippumattomien tekijoiden vaikutuksesta. Pitoajanjakson viimei-
send pdivind EKP toteutti hienosddtdoperaation ja lisdsi likviditeettid 2,5 miljardia euroa. Pito-
ajanjakson lopussa maksuvalmiusluottoa kdytettiin 0,5 miljardin euron arvosta ja eoniakorko oli
3,36 % eli 11 peruspistettd yli minimitarjouskoron. Eoniakoron ja EKP:n perusrahoitusoperaati-
oiden minimitarjouskoron ero oli pitoajanjaksolla keskimédrin 7 peruspistetta.

Tammikuun 16. péivina piittynyt pitoajanjakso

Kuvio C. Eoniakorko ja EKP:n korot

EKP:n neuvosto paitti 7.12. nostaa EKP:n oh-
jauskorkoja 25 peruspistettd. Perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alaraja eli mi-
nimitarjouskorko nousi siten 3,50 prosenttiin,
talletuskorko 2,50 prosenttiin ja maksuval-
miusluoton korko 4,50 prosenttiin. Muutos
tuli voimaan 13.12. eli seuraavan pitoajanjak-
son alusta.

Kuten edeltidvindkin pitoajanjaksoina, EKP
jakoi likviditeettid yli normaaliallokaation
mukaisen médran. Normaaliallokaation ylitta-
vad madraa liséttiin asteittain tarkastelujaksol-
la, jotta rahamarkkinoilla olisi hyva likvidi-
teettitilanne joulun ja vuodenvaihteen aikaan.
Pitoajanjakson kolmessa ensimmaéisessi pe-
rusrahoitusoperaatiossa EKP jakoi likviditeet-
tid 2, 4 ja 5 miljardin euron verran yli normaa-
liallokaation mukaisen méaran.

(péivittaiset korkoprosentit)

= Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko
'''' Perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
= = = Eoniakorko
Maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron

muodostama kaytava

4,50 4,50
4,25 4,25
4,00 4,00
3,75 P . 3,75
3,50 LRl at A At 350
3,25 F.IEL T NI M ] 3,25
3,00 3,00
2,75 2,75
2,50 2,50
2,25 2,25
2,00 2,00
1,75 ; ; 1,75
8.11.2006 13.12.2006 17.1.2007 14.2.2007
Léhde: EKP.
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Siitd huolimatta, ettd likviditeettid jaettiin pitoajanjakson ensimmaéisessi ja toisessa perusrahoi-
tusoperaatiossa yli normaaliallokaation mukaisen mééridn, eoniakorko nousi 3,67 prosenttiin
21.12. ja edelleen 3,69 prosenttiin 27.12. Tdmai saattoi olla seurausta my0s siitd, ettd likviditeetin
kysynté ndytti voimistuneen joulun ja vuodenvaihteen aikoihin jonkin verran enemman kuin vuot-
ta aiemmin. Eoniakorko laski hetkellisesti 3,67 prosenttiin EKP:n jaettua vuoden 2006 viimeises-
sd perusrahoitusoperaatiossa likviditeettid 5 miljardin euron verran yli normaaliallokaation mu-
kaisen médrdn, mutta vuoden viimeisend kaupankdyntipdivand eli 29.12. korko nousi takaisin
3,69 prosenttiin. Vuoden paittyessd eoniakoron ja perusrahoitusoperaatioiden minimitarjousko-
ron ero oli 19 peruspistettd eli suunnilleen sama kuin aiempinakin vuosina. Vuoden 2007 alussa
EKP vihensi normaaliallokaation ylittdvda méaérad perusrahoitusoperaatioissaan ja jakoi pitoajan-
jakson toiseksi viimeisessd perusrahoitusoperaatiossa likviditeettid 2 miljardin euron ja viimei-
sessé perusrahoitusoperaatiossa 1 miljardin euron verran yli normaaliallokaation mukaisen maa-
ran. Eoniakorko laskikin vuoden alussa. Tama liittyi mahdollisesti my®s siihen, ettd likviditeettid
oli runsaasti, kun sitd viahentdvit riippumattomat tekijét olivat odotettua pienempid. Eoniakorko
0li9.1.jo 3,56 %, ja pitoajanjakson viimeiselld viikolla se laski entisestdén huolimatta likviditeet-
tid viahentédvisti virheistd riippumattomia tekijoitd koskevissa ennusteissa. Pitoajanjakson lopussa
maksuvalmiusluottoa kdytettiin 0,9 miljardin euron arvosta ja eoniakorko oli 3,50 %. Eoniakoron
ja EKP:n perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskoron ero oli pitoajanjaksolla keskimdarin
11 peruspistettd eli hieman suurempi kuin vastaavalla jaksolla vuotta aiemmin.

Pitoajanjakson ensimmadisen ja viimeisen perusrahoitusoperaation marginaalikorko oli 3,55 % ja
painotettu keskikorko 3,56 %. Kolmen muun perusrahoitusoperaation marginaalikorko oli 3,57—
3,58 % ja painotettu keskikorko 3,58-3,68 %.

Helmikuun 13. piivini paittynyt pitoajanjakso

EKP jakoi likviditeettid 1 miljardin euron verran yli normaaliallokaation mukaisen méérén kai-
kissa tdmin pitoajanjakson perusrahoitusoperaatioissa. Pitoajanjakson kahden ensimmadisen vii-
kon perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko oli 3,55 % ja painotettu keskikorko 3,56 %. Eo-
niakorko oli kummallakin viikolla 3,57 % eli seitsemén peruspistettd korkeampi kuin minimitar-
jouskorko. Tammikuun 31. pdivdnd eoniakorko nousi 3,59 prosenttiin tavanomaisen kuukauden
lopun vaikutuksen vuoksi. Pitoajanjakson kolmannella viikolla perusrahoitusoperaation margi-
naalikorko nousi 3,56 prosenttiin. Eoniakorko sité vastoin laski ja oli 7. helmikuuta 3,53 %. Las-
kusuuntaus nékyi my0s pitoajanjakson viimeisen viikon perusrahoitusoperaatiossa, jossa margi-
naalikorko laski 3,54 prosenttiin ja painotettu keskikorko 3,55 prosenttiin. Eoniakorko kuitenkin
nousi pitoajanjakson viimeisella viikolla ja oli 12. helmikuuta 3,55 %. Nousu liittyi likviditeettid
vahentéviin virheisiin riippumattomia tekijoitd koskevissa ennusteissa. Pitoajanjakson viimeise-
nd paivéni eli 13.2. EKP toteutti hienosditdoperaation ja lisdsi likviditeettid 2 miljardia euroa. Pi-
toajanjakson lopussa maksuvalmiusluottoa kiytettiin 0,4 miljardin euron arvosta ja eoniakorko
oli 3,71 % eli 21 peruspistettd yli minimitarjouskoron. Eoniakoron ja EKP:n perusrahoitusoperaa-
tioiden minimitarjouskoron ero oli pitoajanjaksolla keskiméérin 7 peruspistetta.
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2.4 JOUKKOLAINAMARKKINAT

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot ovat kolmen viime kuukauden aikana suurentuneet euroalueel-
la, kun taas ne ovat pysyneet suurin piirtein ennallaan muilla tirkeimmilld joukkolainamarkkinoilla.
Euroalueen tuottojen suurentumiseen vaikutti lihinnd pitkien joukkolainojen reaalituottojen kasvu,
Jjoka todenndikdisesti johtui sekd markkinaosapuolten entistd myonteisemmistd taloutta koskevista
nikemyksistd ettd riskipreemioiden suurenemisesta. Sitd vastoin Yhdysvalloissa pitkien joukkolai-
nojen reaalituotot supistuivat. Samaan aikaan pitkdn aikavdlin tuotot yhtendistdvd inflaatiovauhti
hidastui hieman euroalueella.

Euroalueen ja Yhdysvaltain pitkit korot ovat kehittyneet viime kuukausien aikana suurin piirtein
samalla tavoin. Joulu-tammikuussa pitkien joukkolainojen nimellistuotot kasvoivat huomattavasti
molemmilla talousalueilla, koska markkinaosapuolten odotukset talouden kehityksesté kohenivat.
Helmikuun alusta 14htien pitkien joukkolainojen tuotot ovat kuitenkin supistuneet erityisesti Yhdys-
valloissa markkinoiden odottaessa, ettd Yhdysvaltain talouden hidastuminen saattaa kestdd pidem-
paédn kuin aikaisemmin ajateltiin (ks. kuvio 18). Helmikuun viime péivind joukkolainojen tuotot
pienenivdt merkittdvasti, kun osakemarkkinat alkoivat maailmanlaajuisesti laskea ja sijoittajat siir-
sivit sijoituksiaan turvallisempina kohteina pidettyihin valtion joukkolainoihin. Euroalueella valtion
10 vuoden joukkolainojen tuotot kasvoivat noin 0,20 prosenttiyksikkéd marraskuun 2006 lopusta
maaliskuun 7. pdivdaan 2007, jolloin ne olivat noin 4,0 %. Samaan aikaan Yhdysvalloissa valtion 10
vuoden joukkolainojen tuotot pysyivit jokseenkin ennallaan ja olivat tarkastelujakson lopussa noin
4,5 %. Témén seurauksena valtion 10 vuoden joukkolainojen tuottoero Yhdysvaltain ja euroalueen

Kuvio 18. Valtion pitkien lainojen Kuvio 19. Joukkolainojen reaalituotot
tuotot

(vuotuinen korko, paivihavaintoja) (vuotuisina prosentteina, paivihavaintoja)

= Euroalue — 2010

== Euroalue (vasen asteikko) ++++ Euroalue -2015
----- Yhdy§val'lat (Vasep asteikko) Yhdysvallat — 2010
= = = Japani (oikea asteikko) Yhdysvallat — 2015
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Lihteet: Bloomberg ja Reuters. Maalis Huhti Touko Kesi Heini Elo Syys LokaMarrasJoulu Tammi Helmi
Huom. Valtion pitkilld lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko- 2006 2007
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan 1dhimpid vastaavia lainoja. Lihteet: Reuters ja EKP:n laskelmat.
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vélilld supistui noin 0,55 prosenttiyksikkoon maaliskuun 7. pdivand. Japanissa valtion 10 vuoden
joukkolainojen tuotot pysyivit tarkastelujakson aikana ldhes ennallaan. Markkinaosapuolten epévar-
muus pitkien joukkolainojen tuottojen ldhiajan ndkymistd néyttdd pysyneen suurin piirtein muuttu-
mattomana tarkeimmilld markkinoilla, kuten joukkolainamarkkinoiden implisiittisen volatiliteetin
kehitys osoittaa.

Yhdysvalloissa valtion pitkien joukkolainojen tuotot eivit yleisesti ottaen muuttuneet marraskuun
lopusta 2006 maaliskuun 7. pdivaan 2007 1dhinni sen vuoksi, ettd reaalikorot olivat laskeneet, kuten
indeksiin sidottujen joukkolainojen tuottojen kehityksestd ilmenee (ks. kuvio 19). Tarkastelujakson
alussa joukkolainojen nimellistuotot kasvoivat, ja myds reaalituotot kasvoivat merkittdvésti erityi-
sesti joulukuussa 2006. Tdmén jilkeen joukkolainojen reaalituotot supistuivat, ja nimellistuottojen
muutokset ovat siten olleet melko vaimeita kolmen viime kuukauden aikana. Se, ettd joukkolainojen
reaalituotot alun perin kasvoivat vuoden 2006 lopussa, ei puolestaan johtunut yksinomaan markki-
naosapuolten ennakoimista kohentuneista talousnikymistd vaan todennédkdisesti myos suurentuneis-
ta riskipreemioista. Riskipreemiot olivat aikaisemmin olleet pitkélld aikavalilld tarkasteltuina erittdin
pienid, kun likviditeettid oli runsaasti tarjolla. Suurimman osan tammikuuta pitkien joukkolainojen
tuottoja kasvattivat myds markkinoiden odotukset rahapolitiikan kiristymisestd aiemmin oletettua
enemman, kun samalla inflaation riski koettiin entistd suuremmaksi. Kun Yhdysvaltain keskuspankin
avomarkkinakomitea (Federal Open Market Committee, FOMC) péitti kokouksessaan 30.—31.1.
pitdd ohjauskorkonsa ennallaan, markkinaosapuolet tarkistivat kuitenkin odotuksiaan virallisten kor-
kojen tulevasta kehityksestd ja olettivat niiden huomattavasti alenevan. My6s osakemarkkinoiden
levottomuus helmikuun viimeisind péivind pienensi nimellistuottoja, koska sijoittajat siirsivit huo-
mattavassa médrin sijoituksiaan turvallisempina pitdmiinsd kohteisiin.

Kuvio 20. Korkojen aikarakenteesta Kuvio 21. Nollakorkoisiin spot-

johdetut euroalueen yon yli -korkojen
odotukset

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)

arvopapereihin ja futuureihin perustuva
tuotot yhtenaistava inflaatiovauhti

(vuotuisina prosentteina, pdivihavaintojen viiden pdivén liukuva

keskiarvo)
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vaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta kehityk- 2004 2005 2006 2007
sestd. Kéyrien laskentamenetelméi selostettiin tammikuun 1999
Kuukausikatsauksen kehikossa 4. Estimoinnissa kdytetyt tiedot Lahteet: Reuters ja EKP:n laskelmat.

on johdettu nollakorkoisista koronvaihtosopimuksista.
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Myds euroalueella valtion pitkien joukkolainojen tuotot kasvoivat vdhitellen merkittavasti, kun
markkinaosapuolten odotukset taloudellisesta toimeliaisuudesta kohenivat tarkastelujakson alussa.
Myoéhemmin my6s vuoden 2006 viimeiseltd neljannekseltd julkistetut odotettua paremmat BKT-
tiedot tukivat sekd nimellis- ettd reaalituottojen kasvua. Kun sijoittajat kuitenkin karttoivat riskeja
huomattavasti aikaisempaa enemmén osakemarkkinoiden levottomuuden vuoksi helmikuun 2007
lopussa, sijoitusten siirtdminen turvallisempina pidettyihin kohteisiin lisdsi valtion joukkolainojen
kysyntia niin paljon, ettd joukkolainojen tuotot supistuivat tuntuvasti. Sijoittajien nikemys euroalueen
talouskasvun voimistumisesta kdy yksiin sen kanssa, ettd indeksiin sidottujen joukkolainojen tuotto
on kasvanut noin 0,30 prosenttiyksikkod kaikissa pidemmissd maturiteeteissa kolmen viime kuukau-
den aikana (ks. kuvio 19). Samalla kun euroalueen kasvuodotukset ovat nédin vahvistuneet, myds
tiedot yritysten joukkolainojen markkinoilta ovat olleet varsin optimistisia. Niiden yritysten, joilla
on heikko BBB-luokitus, joukkolainojen tuottoerot ovat kaventuneet marraskuun 2006 lopusta al-
kaen edelleen yli 0,10 prosenttiyksikkda euroalueen yritysten suotuisten nikymien vuoksi. Yritysten
joukkolainojen tuottoerot ovat kuitenkin alkaneet kasvaa uudelleen jonkin verran sen jalkeen, kun
suhtautuminen riskeihin muuttui rahoitusmarkkinoilla maailmanlaajuisesti helmikuun lopussa.

Koska Iyhyiden ja keskipitkien joukkolainojen tuotot ovat kasvaneet hieman vihemmaén kuin pitkien
joukkolainojen tuotot kolmen viime kuukauden aikana, euroalueen tuottokdyrin jyrkkyys — valtion
10 vuoden joukkolainojen tuoton ja kolmen kuukauden koron vélisend erona mitattuna — suureni
hieman maaliskuun alussa.

Tarkastelujakson aikana euroalueen korkojen aikarakenteesta johdettuja yon yli -korkojen odotuksia
kuvaava kéyra siirtyi samassa méadrin ylospdin kaikissa maturiteeteissa (ks. kuvio 20). Vaikka tima
ndytti johtuvan siité, ettd sijoittajien odotukset EKP:n ohjauskorkojen kehityksesti lyhyella ja kes-
kipitkalla aikavélilld hieman muuttuivat, kdyrén siirtyminen ylospéin pitkissd maturiteeteissa johtuu
todennikoisesti myds riskipreemioiden suurenemisesta.

Viiden vuoden futuuriin perustuva tuotot yhtendistdva inflaatiovauhti — jolla mitataan markkinaosa-
puolten yksinomaan pitkédn aikavilin inflaatio-odotuksia ja niihin liittyvid riskipreemioita — pysyi
lahes muuttumattomana marraskuun 2006 lopusta maaliskuun 7. paivaan 2007, jolloin se oli 2,1 %
(ks. kuvio 21). Samaan aikaan viiden vuoden spotarvopaperiin perustuva tuotot yhtendistiva inflaa-
tiovauhti hidastui hieman, mikd on johdonmukaista, koska YKHI-inflaatio on viime aikoina ollut
verrattain hidas ja ldhiajan inflaatio-odotukset ovat kyselytietojen mukaan vihentyneet.

Euroalueen ja Yhdysvaltain joukkolainamarkkinoiden implisiittinen volatiliteetti pysyi l&hes ennal-
laan, mité viittaa siihen, ettd markkinaosapuolten epdvarmuus pitkien joukkolainojen tuottojen 14hi-
ajan kehityksesti pysyi pitkélla aikavélilld arvioituna varsin véhiisena.

VALTION JOUKKOLAINOJEN TUOTTOKAYRIEN KEHITYKSEN YHTEYS EUROALUEELLA JA
YHDYSVALLOISSA

Talouden globalisaation eteneminen ilmenee hyddyke- ja rahoitusmarkkinoiden kansainvilisen in-
tegraation yleisend syvenemisend. Kansainvélinen talouden ja rahoitusmarkkinoiden integraatio kas-
vattaa maiden keskindista taloudellista riippuvuutta. Talouspolitiikan kannalta tima tarkoittaa, etté
kotimaisten tekijoiden ja siten my0s kotimaisen politiikan vaikutus talouden muuttujiin heikkenee.
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Kuvio A. Kansainvalisen tekijan vaikutus
kotimaisen tuottokayrian tason

vaihteluun (prosentteina)

(kuukausihavaintoja [ensimmdinen differentiaali], prosentteina
kuuden vuoden jaksolla, kuuden vuoden liukuvia laskelmia,
tammikuu 1986 — toukokuu 2006)
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Lihteet: BIS ja EKP:n laskelmat.

Huom. (Tasoon liittyvin) kotimaisen tekijan laskemisessa kiy-
tetdéin Dieboldin ja Lin kuvailemaa menetelmid. Tdiméd kansain-
vilinen tekija on ensimmdinen vastaavan kotimaisen perustekijin
padkomponenteista. Kotimaisten (tasoon liittyvien) tekijoéiden
varianssin jakaumasta nahdéddn, miten suuri prosentuaalinen osuus
kotimaisen (tasoon liittyvin) tekijédn varianssista selittyy kansain-
viliselld (tasoon liittyvilld) tekijalla. Kuvion A datapisteet ovat
liukuvia estimaatteja esitetyistd parametreista (kuuden vuoden
jaksoilla).

Kuvio B. Kansainvalisen tekijan vaikutus

kotimaisen tuottokayran jyrkkyyden

vaihteluun (prosentteina)

(kuukausihavaintoja [ensimméinen differentiaali], prosentteina
kuuden vuoden jaksolla, kuuden vuoden liukuvia laskelmia,
tammikuu 1986 — toukokuu 2006)
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Lihteet: BIS ja EKP:n laskelmat.

Huom. (Jyrkkyyteen liittyvdn) kotimaisen tekijdn laskemisessa
kéytetddn Dieboldin ja Lin kuvailemaa menetelméad. Tdma kansain-
vilinen tekija on ensimmdinen vastaavan kotimaisen perustekijan
padkomponenteista. Kotimaisten (jyrkkyyteen liittyvien) tekijoiden
varianssin jakaumasta nédhdaén, miten suuri prosentuaalinen osuus
kotimaisen (jyrkkyyteen liittyvin) tekijan varianssista selittyy kan-
sainviliselld (jyrkkyyteen liittyvilld) tekijalld. Kuvion B datapisteet
ovat liukuvia estimaatteja esitetyistd parametreista (kuuden vuoden
jaksoilla).

Tassa kehikossa tarkastellaan, miten euroalueen (tdssda Saksan) ja Yhdysvaltain valtion joukko-
lainojen tuottokdyrien keskindinen yhteys on kehittynyt viime aikoina. Se, miten paljon kansain-
vilinen kehitys vaikuttaa kotimaisten joukkolainojen tuottoihin, vaikuttaa rahapolitiikan valitty-
misprosessiin, joten silld on erityistd merkitystd keskuspankkien kannalta. Valtion (1-10 vuoden)
joukkolainojen aikarakenteen yhteyksid Saksan ja Yhdysvaltain vililld voidaan mitata tiettyjen
yhteisten tekijoiden pohjalta. Prosessi on kaksivaiheinen. Kummastakin aikarakenteesta johde-
taan ensin kolme havaitsematonta kotimaista perustekijia eli tuottokdyrien taso, jyrkkyys ja muo-
to.! Sen jilkeen kotimaisista tekijistd johdetaan kansainviliseen tasoon, jyrkkyyteen ja muotoon
liittyvit yhteiset (kansainviliset) perustekijit.>

Kuvioista A ja B nédkyy, miten kansainvélisten tekijéiden merkitys kotimaisen tuottokéyrikehi-
tyksen selittdjanad vaihtelee ajallisesti. Kuvioissa esitetddn kansainvélisten perustekijoiden prosen-
tuaalinen vaikutus vastaaviin kotimaisiin (tason ja jyrkkyyden) tekijoihin kummassakin maassa
liukuvalla kuuden vuoden jaksolla. Muoto ei ole mukana tuloksissa, silld se selittdd melko hei-
kosti kotimaisten tuottokdyrien vaihtelua. Kuvioista voidaan paitelld, ettd tarkastelujaksolla (tam-

1 Nelson ja Siegel ehdottavat kolmen komponentin polynomifunktiota tuottokdyrén arvioimiseksi. Dieboldin ja Lin mukaan tima funk-
tiomuoto on hyvin joustava ja kykenee sisdltimain useita korkojen aikarakenteeseen ja sen dynamiikkaan liittyvid peruspiirteitd. Eri-
tyisesti Nelsonin ja Siegelin mallin parametrit voidaan tulkita tuottokdyrén tason, kulmakertoimen ja kaarevuuden piilotekijoiksi (latent
dynamic factors). He estimoivat parametrit jokaiselle havaintoajankohdalle maturiteetiltaan erilaisten arvopapereiden kotimaisten tuot-
tojen poikkileikkaushavainnoista kdyttaimalld pienimmén neliGsumman menetelmai. Estimointien toistaminen jokaisessa ajankohdassa
tuottaa aikasarjat kolmelle perustekijille. Ks. Nelson, C. R. ja Siegel, A. F., ”Parsimonious modelling of yield curve”, Journal of
Business, 1987, s. 473-489 seki Diebold, F. X. ja Li, C., "Forecasting the Term Structure of Government Bond Yields”, Journal of
Econometrics, 2006, s. 337-364.

2 Kansainvilisten tuottokédyrien mallintamisessa kdytetyn ldhestymistavan perusajatus on saatu teoksesta Diebold, F. X., Li, C. ja Yue,
V., ”Global Yield Curve Dynamics and Interactions: A Generalized Nelson-Siegel Approach”, kisikirjoitus, Department of Economics,
University of Pennsylvania, 2006.
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mikuusta 1986 toukokuuhun 2006) kansainvélisten tekijoiden vaikutus joukkolainojen tuotto-
kiyrien tasoon ja jyrkkyyteen kasvoi koko ajan sekd Saksassa ettd Yhdysvalloissa.

Kaiken kaikkiaan vaikuttaa siltd, ettd ndiden kahden maan joukkolainojen tuottojen muutosten
taustalla on ollut yhd enemmén samoja seikkoja (sokkeja). On kuitenkin hyva tietdd, mika kaikki
vaikuttaa tason ja jyrkkyyden tekijoiden kehitykseen. Esimerkiksi rahapolitiikan ohjauskoroilla
ndkyy olevan ldheinen yhteys kotimaisen tuottokdyrin tasoon. Siind kansainvilisen tekijin kes-
keisyys voi siis jossain médrin liittyd siihen, ettd kahden viime vuosikymmenen kuluessa rahapo-
lititkka on yhdenmukaistunut — erityisesti hintavakauden tavoitteen suhteen — Saksassa eli euro-
alueella ja Yhdysvalloissa. Kotimaisen tuottokdyrin jyrkkyyteen vaikuttaa néhtivisti lahinna val-
litseva suhdanne. Jyrkkyyteen liittyvin kansainvilisen tekijan merkityksen lisddntyminen saattaa
siis olla merkki suhdannesyklien samanaikaistumisesta ndiden kahden maan valilla. Liséksi nayt-
taa siltd, ettd myos joukkolainamarkkinoiden riskipreemiot olisivat samankaltaistuneet keskeisil-
14 markkinoilla entisestddn. On saatu merkkeja siité, ettd varsinkin pitempien joukkolainojen ai-
kapreemioiden voimakas kutistuminen oli merkittéva osatekiji tuottokdyrien nopeaan loivenemi-
seen seki euroalueella ettd Yhdysvalloissa varsinkin viimeisten kolmen vuoden aikana.? Ai-
kapreemioihin liittyvd kansainvélisen perustekijdn vahvistuminen saattaisi johtua sijoittajien na-
kemyksestd, ettd euroalueen ja Yhdysvaltain valtion joukkolainoista olisi tullut toistensa entisté
laheisempid vastineita. Moinen ndkemys voisi puolestaan olla seurauksena edelld mainitusta pro-
sessista: hyddyke- ja rahoitusmarkkinoiden kansainvalisen integraation voimistumisesta sekd ko-
timaisten ja valuuttariskien merkityksen vastaavasta heikkenemisestd joukkolainojen hinnoitte-
lussa.

Empiirisen aineiston perusteella euroalueen ja Yhdysvaltain tuottokdyrien taustalla vaikuttaisi
yleisesti ottaen olevan vahva kansainvélinen perustekijé, jonka merkitys néyttdisi kasvaneen jo
jonkin aikaa ja joka on todennikoisimmin seurausta kansalliset rajat ylittdvén taloudellisen integ-
raation voimistumisesta. On myos mahdollista, ettd mitatut korkojen viliset kansainvéliset yhtey-
det ovat vahvistuneet tilapdisesti viime aikoina, jos esimerkiksi molemmat taloudet ovat reagoi-
neet samanaikaisesti ulkoisiin kansainvilisiin sokkeihin, kuten 6ljyn hintakehitykseen.

3 Ks. joulukuun 2006 Kuukausikatsauksen kehikko “Euroalueen tuottokdyrdn viimeaikainen loiveneminen: mikd merkitys riskipree-
mioilla on ollut?”

2.5. OSAKEMARKKINAT

Kolmen viime kuukauden aikana osakkeiden hinnat keskeisilld markkinoilla nousivat aluksi uusiin
huippuihinsa, kun ne saivat tukea yritysten tulosten nopeasta kasvusta, mutta helmikuun lopussa ne
laskivat jyrkdsti. Tarkastelujakson lopussa tapahtui osakkeiden hintojen jyrkkd korjausliike ympdri
maailmaa. Se ndyttdid saaneen alkunsa Kiinan markkinoiden kehityksestd ja voimistuneen markki-
noiden epdavarmuudesta Yhdysvaltain lyhyen aikavilin talouskasvundkymien suhteen ympdristossd,
jossa kansainvdilisten sijoittajien riskinkarttaminen ja epdvarmuus ovat kasvaneet. Implisiittinen
volatiliteetti lisddntyi huomattavasti tarkastelujakson aikana, mikd kertoo sijoittajien paljon aikai-
sempaa suuremmasta epdvarmuudesta.

Kolmen viime kuukauden aikana osakkeiden hinnat keskeisilld markkinoilla nousivat kaiken kaik-
kiaan jonkin verran tai pysyivét ennallaan, vaikkakin tarkastelujakson lopulla hinnoissa tapahtui
voimakasta heilahtelua (ks. kuvio 22). Euroalueen osakkeiden hinnat nousivat 3 % Dow Jones Euro
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Kuvio 22. Osakeindeksit Kuvio 23. Osakekurssien implisiittinen

volatiliteetti
(1.3.2006 = 100, pdivahavaintoja) (vuotuisina prosentteina; pdivahavaintojen 10 pdivin liukuva
keskiarvo)
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Léhde: Bloomberg.

2006 2007 X . . . L.
Huom. Sarjat kuvaavat osakeindekseihin perustuvien optioiden
Lihteet: Reuters ja Thomson Financial Datastream. hinnoista johdettua odotettua osakkeiden prosentteina laskettujen
Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta. Standard hinnanmuutosten keskihajontaa enintiin kolmen kuukauden ai-
& Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin osalta. kana. Osakeindeksit, joiden implisiittisté volatiliteettia kuvataan,

ovat Dow Jones Euro Stoxx 50 euroalueen osalta, Standard &
Poor’s 500 Yhdysvaltojen osalta ja Nikkei 225 Japanin osalta.

Stoxx -indeksilld mitattuna marraskuun 2006 lopusta maaliskuun 7. pdivdan vuonna 2007. Yhdys-
valloissa osakkeiden hinnat Standard & Poor’s 500 -indeksilld mitattuna pysyivit samalla jaksolla
lahes ennallaan. Japanissa osakkeiden hinnat nousivat Nikkei 225 -indeksilld mitattuna samana ai-
kana selvisti, yli 3 %.

Suurimman osan tarkastelujaksosta osakkeiden hinnat keskeisilld markkinoilla nousivat enemmain
tai vihemman rinta rinnan. Niinpd osakkeiden hinnat euroalueella ja Yhdysvalloissa nousivat hel-
mikuun alussa ldhelle vuonna 2000 ollutta kaikkien aikojen huippuaan. Helmikuun lopussa maail-
man osakemarkkinoilla kuitenkin tapahtui Kiinan osakemarkkinoiden kuohunnasta alkanut korjaus-
litke. Tama kuohunta ilmeisesti johti siihen, etti sijoittajien riskin karttaminen ja osakemarkkinoiden
kehitysodotuksia koskeva epdvarmuus kasvoivat nopeasti. Tdhén viittaa se, ettd osakeoptioista joh-
dettu implisiittinen volatiliteetti kasvoi jyrkésti tarkastelujakson lopussa (ks. kuvio 23). Maaliskuun
7. paivdan mennessd Dow Jones Euro Stoxx 50 -indeksistd ja Standard & Poor’s 500 -indeksistd
johdetut implisiittiset volatiliteetit olivat noin 4 prosenttiyksikkod korkeammat kuin vuoden 2006
marraskuun lopussa.

Yhdysvalloissa maailmanlaajuinen osakemarkkinoiden korjausliike helmikuun lopussa palautti Stan-
dard & Poor’s 500 -indeksin marraskuun 2006 lopun tasolle. Niin ollen Yhdysvaltain osakemarkki-
noiden kehitys kolmen viime kuukauden aikana oli kaiken kaikkiaan euroalueen osakemarkkinoiden
kehitystd heikompi siitd huolimatta, ettd euroalueen pitkit korot nousivat. Yhdysvaltain osakemark-
kinoiden suhteellisesti heikompi kehitys vaikuttaa johtuneen ainakin jossain méérin siitd, etti sijoit-
tajat ovat huolestuneet entistd enemmain Yhdysvaltain talouden lyhyen aikavélin ndkymistd. Tdma
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huolestuneisuus alkoi erdisti odotettua heikom- | abhAbd P2 SRR TG LE TN AT

. . C . odotusten kasvu Yhdysvalloissa ja
mista talouskasvua koskevista tiedoista, jotka | ERTSIITIN(E
julkistettiin tarkastelujakson loppupuolella. N&d-  (vuotuisina prosentteina, kuukausihavaintoja)
kel_’.nys on Yhdenmuk.alnen myos sen suhtfzen, == Euroalue, lyhyen aikavilin odotukset"
ettd analyytikot alensivat edelleen odotuksiaan <+« Buroalue, pitkiin aikavilin odotukset”
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sen sektorin tietoldhteiden mukaan analyytikko- o 20
jen odotukset Standard & Poor’s 500 -indeksiin
kuuluvien yhtididen osakekohtaisten tulosten
kasvusta 12 seuraavan kuukauden aikana jatkoi- A /\
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tulokset kuitenkin kasvoivat edelleen nopeaa e
14,5 prosentin vauhtia helmikuussa 2007 paatty-
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neiden 12 kuukauden aikana. Huhti Elo Joulu Huhti Elo Joulu Huhti Elo Joulu

2004 2005 2006

Euroalueella osakkeiden hinnat nousivat selvisti Léhteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat.
kolmena viime kuukautena helmikuun lopun hei- Huom. Tuotto-odotusten kasvu perustuu Dow Jones Euro Stoxx
lahtelusta huolimatta. Osakkeiden arvostustaso s‘l‘l‘ji‘}f;;j;:‘;j:::;lf:alta ja Standard & Poor’s 500 -indek-
euroalueella tuli houkuttelevammaksi yritysten 1) Lyhyen aikavilin odotukset tarkoittavat 12 kuukauden pizhin
tulosten (seki toteutuneet tulokset ettéi ennusteet) — ulottuvia analyytikkojen odotuksia (vuotuinen kasvuvauhti).
o . . 2) Pitkédn aikavilin odotukset tarkoittavat 3—5 vuoden pédhin
erittain nopéan kasvun.]a euroalueen talousnaky— ulottuvia analyytikkojen odotuksia (vuotuinen kasvuvauhti).
mid koskevan optimismin myd6td. Yksityisen
sektorin tietoldhteiden mukaan Dow Jones Euro
Stoxx -indeksiin kuuluvien yhtididen toteutuneet osakekohtaiset tulokset kasvoivat helmikuussa
16,5 prosentin vuosivauhtia verrattuna 20,8 prosenttiin marraskuussa 2006. On mahdollista, ettd
meneillddn oleva vahva tuloskasvu ylitti sijoittajien odotukset ja ndin ollen tuki osakemarkkinoiden
yleistd nousua tarkastelujaksolla. Samaan aikaan analyytikkojen ennusteet osakekohtaisten tulosten
kasvusta 12 seuraavan kuukauden aikana pysyivét lahes ennallaan 9 prosentissa marraskuusta 2006
helmikuuhun 2007. Samalla analyytikkojen tuoreimmat ennusteet tuloskasvusta pidemmalla aikava-
lilla (tulevat kolmesta viiteen vuotta) pysyivit niin ikdén jokseenkin ennallaan kolmena viime kuu-
kautena. Analyytikkojen tulosennusteiden vakaus ndyttdd olevan yhdenmukainen suhteessa ennal-
laan oleviin markkinaosapuolten optimistisiin odotuksiin euroalueen talouskasvusta. Maailman
osakemarkkinoiden kuohunnan vanavedessd Dow Jones Euro Stoxx -indeksi menetti arvostaan noin
6 prosenttia helmikuun 26. péivéstd maaliskuun 7. pdivadn. Hintojen korjausliike ndytta heijastavan
padasiassa osakeriskipreemion kasvua, joka johtuu sijoittajien riskin karttamisen ja epdvarmuuden
lisdédntymisestd ja on johtanut sijoitussalkkujen allokaation muutoksiin erityisesti osakemarkkinoilta
valtioiden joukkolainoihin (ks. luku 2.4).

Toimialoittain tarkasteltuna markkinoiden yleinen hinnannousu niyttia jakaantuneen varsin laajasti,
ja vain kaksi toimialaa kehittyi laajaa Dow Jones Euro Stoxx -indeksid heikommin kolmena viime
kuukautena (ks. taulukko 3). Oljy- ja kaasusektorin heikko suhteellinen kehitys voidaan selittii
jossain médrin 6ljyn hinnan laskulla tarkastelujakson aikana. Terveydenhuoltoalan heikko kehitys
puolestaan viittaa siihen, ettd sijoittajat ovat voineet mieltyéd entistd vihemmin osakkeisiin, joihin
taloudellinen suhdannevaihe vaikuttaa yleensi vihemmaén ja joihin riskinottohalukkuus ei juuri vai-
kuta. Tat4 ndkemysté tukee myds suhdannevaiheesta voimakkaammin riippuvien toimialojen, kuten
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Taulukko 3. Hintojen muutokset Dow Jones Euro Stoxxin toimialakohtaisissa

indekseissa

(hintojen muutokset prosentteina ajanjakson lopun hinnoista)

Raaka-| Kulutus-| Kulutus- Oljy| Rahoitus| Tervey-|Teollisuus [Tekniikka Tele- Perus- Euro
aineet| palvelut| tavarat ja denhoito viestintid| palvelut Stoxx
kaasu

Toimialan osuus
yhteenlasketusta
markKkina-arvosta 6,1 6,7 11,2 6,4 353 3,0 11,4 4,7 6,2 9,0 100,0
(ajanjakson lopun tietoja)
Hintojen muutokset
(ajanjakson lopun tietoja)
1v/2005 6,2 43 0,6 -6,3 9,0 6,5 7,1 7,0 -4,1 5,7 4,5
1/2006 11,5 5,6 11,3 2,7 12,5 11,3 14,8 11,2 -0,1 12,9 10,3
11/2006 -1,2 -3,0 -7,5 -3,9 -7,1 -2,1 -5,4 -9,7 -5,8 -2,4 -5,6
111/2006 8,7 7,8 8,8 0,6 10,5 -2,2 4.4 -0,4 6,0 11,9 7.4
1V/2006 12,4 4,7 7,3 7,8 6,1 -0,2 11,7 33 11,8 9,4 7,5
Tammikuu 3,6 2,4 2,7 -4,2 3,1 -1,6 52 -0,4 1,5 -0,4 2,0
Helmikuu -0,9 0,5 -0,1 2.4 -2.4 -2,7 -1,4 -1,0 -1,6 -1,8 -1,6
Marraskuun loppu 6 —7.3.2007 3,0 3,1 2,1 -7,4 -1,3 -4,1 2,3 =32 -4,7 -2,3 -0,9

Liahteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat.

raaka-ainealan suhteellisesti parempi kehitys. Samaan aikaan muun muassa riskinottohalukkuuden
mukaan yleensd voimakkaasti ailahtelevat rahoituslaitosten osakkeiden hinnat kehittyivat markki-
naindeksid paremmin.

2.6 YRITYSTEN RAHOITUKSEN HANKINTA JA RAHOITUSASEMA

Euroalueen yrityssektorin rahoitusolot olivat vuoden 2006 viimeiselld neljinnekselld edelleen suo-
tuisat. Koska ulkoisen rahoituksen reaalikustannukset pysyivit pienind ja vakaina, yritykset turvau-
tuivat yhd enemmcdin velkarahoitukseen liscdmdilld ldhinnd lainanottoaan. Yrityssektorin velkasuhde
BKT:hen siis kasvoi edelleen ajanjakson aikana.

RAHOITUSKUSTANNUKSET

Euroalueen yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannukset pysyivét vuoden 2006 viimeiselld nel-
jannekselld yleisesti pienind. Ndma kustannukset lasketaan painottamalla eri rahoitusldhteistd saata-
van rahoituksen kustannuksia rahoitusldhteiden (arvostusmuutosten vaikutuksista puhdistetuilla)
kannoilla (ks. kuvio 25).2 Pankkien luotonannon reaalikustannukset kasvoivat edelleen, mutta oman
padoman ehtoisen rahoituksen reaalikustannukset sekd vihdisemmassd midrin my6s markkinaehtoi-
sen velan reaalikustannukset pienenivét samalla ajanjaksolla.

Edellisten vuosineljdnnesten aikana havaitun suuntauksen mukaisesti pankkien luotonannon reaali-
kustannukset kasvoivat edelleen vuoden 2006 viimeiselld neljdnnekselld. Pankkikorot nousivat
markkinakorkojen muutosten mukaisesti lainoissa, joiden korot oli alun perin sidottu yhta pitkaksi
ajaksi (ks. my0s osa 2.4). Rahalaitosten yrityksille myontdmien lyhytaikaisten (vaihtuvakorkoisten
ja koroltaan alun perin enintddn vuodeksi sidottujen) lainojen korot nousivat siis syyskuun ja joulu-
kuun vilisend aikana noin 35-50 peruspistetta eli suunnilleen saman verran kuin rahamarkkinakorot
samana ajanjaksona (ks. taulukko 4). Rahamarkkinakorkojen nousu alkoi syyskuussa 2005, ja sen
jélkeen yrityksille mydnnettyjen lainojen lyhyet korot ovat nousseet noin 125150 peruspistettd eli
lahes saman verran kuin vastaavat kolmen kuukauden rahamarkkinakorot, jotka ovat nousseet 155

2 Yksityiskohtainen kuvaus euroalueen yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannusten laskemisesta on maaliskuun 2005 Kuukausikatsa-
uksen kehikossa 4.
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peruspistettd. Yrityksille myonnettyjen lainojen
pitkdt korot nousivat noin 5-15 peruspistettd
vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld, kun taas
vastaavat pitkédt markkinakorot nousivat noin 15
peruspistettd. Rahalaitosten yrityksille mydnta-
mien (koroltaan alun perin yli viideksi vuodeksi
sidottujen) lainojen korot nousivat syyskuun
2005 ja joulukuun 2006 vélisend aikana noin
6075 peruspistettd, kun taas vastaavat markki-
nakorot nousivat 125-150 peruspistettd. Yrityk-
sille myonnettyjen lainojen korkoerot kaventui-
vat kaiken kaikkiaan hieman lisdd vuoden 2006
viimeiselld neljannekselld ja pysyivét joulukuun
lopun tasolla eli 1&hes yhtd pienind kuin vuonna
2000. Kun korot nousevat, on vaikea varmistua
siitd, johtuuko korkoerojen kaventuminen pank-
kien antolainauskorkojen heikosta mukautumi-
sesta markkinakorkoihin vai paremmista luotto-
riskiarvioista. Pankkilainojen korot ndyttdvit
historiallisesti katsottuna mukautuneen markki-
nakorkoihin néind kiristyvédn rahapolitiikan ai-
koina suurin piirtein samalla tavoin kuin aiem-
min. Pankkien luotonantokyselysti tammikuussa
2007 saadut tulokset osoittavat, ettd yrityksille
vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld myon-
nettyjen lainojen ja luottolimiittien luottokriteerit
pysyivdt viime vuosina havaitun lieventymis-
suuntauksen jilkeen 1dhes muuttumattomina.

Kuvio 25. Yritysten ulkoisen rahoituksen

reaalikustannukset euroalueella

(vuotuisina prosentteina)

= Rahoituksen kustannukset yhteensd

«+«+« Rahalaitosten lyhytaikaisten lainojen reaalikorot
= = = Rahalaitosten pitkdaikaisten lainojen reaalikorot
Markkinaehtoisen rahoituksen reaalikustannukset
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Liéhteet: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja
Consensus Economicsin ennusteet.

Huom. Yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannukset laske-
taan pankkilainojen, velkapapereiden ja osakkeiden kustannusten
painotettuna keskiarvona niiden kannan médrien perusteella ja
deflatoituna inflaatio-odotuksilla (ks. maaliskuun 2005 Kuukausi-
katsauksen kehikko 4). Rahalaitosten yhdenmukaistettujen anto-
lainauskorkojen kayttéonotto vuoden 2003 alussa aiheutti kat-
koksen aikasarjatilastossa.

Taulukko 4. Rahalaitosten yrityksille myontimien uusien lainasopimusten korot

(vuotuinen korko, peruspisteini ja painotettuna')

Muutos peruspisteini

joulukuuhun 2006 saakka?
2005 2006 2006 2006 2006 2006 2006 2006 2006
v 1 1 111 Marras Joulu Kesi Syys Marras
Rahalaitosten antolainauskorot
Sekkiluotot yrityksille 5,14 5,30 5,46 5,69 5,82 5,82 37 13 0
Enintdén miljoonan euron lainat yrityksille
Vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin
enintddn vuodeksi sidotut 3,99 423 4,47 4,74 5,00 5,07 61 33 7
Koroltaan alun perin yli viideksi vuodeksi
sidotut 4,10 4,19 4,40 4,59 4,65 4,65 25 6 0
Yli miljoonan euron lainat yrityksille
Vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin
enintddn vuodeksi sidotut 3,24 3,50 3,74 4,02 4,30 4,50 76 48 19
Koroltaan alun perin yli viideksi vuodeksi
sidotut 3,98 4,22 4,26 4,48 4,57 4,62 35 14 4
Lisétieto
Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko 2,47 2,72 2,99 3,34 3,60 3,68 70 35 9
Valtion kahden vuoden joukkolainan tuotto 2,80 3,22 3,47 3,62 3,71 3,79 32 17 8
Valtion viiden vuoden joukkolainan tuotto 3,07 3,47 3,78 3,70 3,73 3,83 5 13 10

Léhde: EKP.

1) Rahalaitosten painotetut korot on joulukuusta 2003 alkaen laskettu kéyttdmilld maakohtaisia painoja, jotka perustuvat uusien laina-
sopimusten maérdn 12 kuukauden liukuvaan keskiarvoon. Tammikuusta marraskuuhun 2003 rahalaitosten painotetut korot on laskettu
kayttamalld maakohtaisia painoja, jotka perustuvat uusien lainasopimusten méarian keskiarvoon vuonna 2003. Lisitietoja elokuun 2004
Kuukausikatsauksen kehikossa” Analysing MFI interest rates at the euro area level”.

2) Pyéristysten vuoksi yhteenlaskut eivit valttdimattd taismaa.
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Yritysten markkinaehtoisen velkarahoituksen re- [ LTI AT (19 L LA UG BT[]
aalikustannukset supistuivat edelleen viimeisella
neljannekselld jo aiemmin havaittua pienemmik-
si. Tama johtui seka pitkien riskittomien korko-
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2006 viimeiselld neljannekselld 1dhinna siksi, et- R

td osakkeiden hinnat nousivat merkittivasti ajan- 559 000 2001 2005 2003 soon sone gone %

jakson aikana. Vaikka oman pddoman ehtoisen

rahoituksen reaalikustannukset olivat merkitti-  -anteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat,
. . . K Huom. Yritysten joukkolainojen tuottoerot on laskettu suhteessa

vésti suuremmat kuin velkarahoituksen reaali- AAA-luokituksen saaneiden valtion joukkolainojen tuottoihin.

kustannukset, niiden vilinen ero kaventui siis

samana ajanjaksona.

RAHOITUKSEN HANKINTA

Sisdisten rahoitusldhteiden tarkastelu osoittaa, ettd euroalueen yritysten kannattavuus — mitattuna
nettotuloksen suhteella myyntiin — pysyi hyvini vuoden 2006 kolmannella neljannekselld. Tiedot
perustuvat euroalueen porssiyritysten yhteenlaskettuihin tilinpdatostietoihin. Kuten aiempinakin
vuosineljanneksind, yritysten tulokset paranivat selvisti kuljetus- ja tietoliikennealoilla. Tukku- ja
vihittdiskaupassa tulokset puolestaan pysyivit keskimaaréistd pienempind koko yrityssektorilla (ks.
kuvio 27), vaikka ne ovatkin viime vuosina parantuneet.

Osakemarkkinoihin perustuvat kannattavuusmittarit osoittavat, ettd suurten porssiyritysten kannat-
tavuuden kasvun odotetaan pysyvin vahvana seuraavien 12 kuukauden aikana (ks. kuvio 24).3 To-
teutunut tuloskehitys on joidenkin mittareiden mukaan hieman heikentynyt viime kuukausina, vaik-
ka se onkin pysynyt hyvéna. Pitemmalld aikavalilld tuloskehityksen odotetaan heikkenevin, mika
saattaa viitata tilanteen hienoiseen tasaantumiseen viime vuosina havaitun vahvan tuloskehityksen
jélkeen.

Sen lisdksi, ettd yrityksilld oli kdytdssddn runsaasti sisdistd rahoitusta, ne kdyttivit edelleen runsaas-
ti ulkoista rahoitusta vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld (ks. kuvio 28). Yritysten ulkoisen ra-
hoituksen reaalinen vuotuinen kasvuvauhti pysyi 4,5 prosentissa vuoden 2006 viimeiselld neljannek-
selld. Kasvuvauhdin nopeutumista siivitti 1ahinna se, etti rahalaitosten myontdmien lainojen osuus

3 Yritysten reaalista tuloskehitystd mittaavalla Dow Jones EURO STOXX -indeksilld arvioidaan yritysten lisdksi myos rahoituslaitoksia.
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Kuvio 27. Porssiyhtioiden tunnuslukuja

Kuvio 28. Yritysten rahoituksen hankinnan

vuotuisen reaalisen kasvuvauhdin erittely

(nettotulos suhteessa nettomyyntiin, neljinnesvuosihavaintoja) (vuotuinen prosenttimuutos)

= Kaikki yritykset (vasen asteikko)
----- Tehdasteollisuus (vasen asteikko)

= = = Tukku- ja vihittiiskauppa (vasen asteikko) === Noteeratut osakkeet
Rakentaminen (vasen asteikko) p—— Velkapfiperu o
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Léhteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat. Léhde: EKP. ) ) ) )
Huom. Tuorein havainto on vuoden 2006 kolmannelta neljinnek- Huom. Vuotuinen reaalinen kasvuvauhti on toteutuneen vuotui-
selti. sen kasvuvauhdin ja BKT:n deflaattorin vilinen ero.

kasvoi edelleen. Yritysten liikkkeeseen laskemien velkapaperien ja noteerattujen osakkeiden osuus
pysyi sitd vastoin vihéisena.

Rahalaitosten yrityksille myontdmien lainojen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui vuoden 2006 viimei-
sen neljanneksen lopussa 13 prosenttiin, kun se oli kolmannella neljannekselld ollut 12,7 % (ks.
taulukko 5). Kasvuvauhti kiihtyi tammikuussa 2007 edelleen 13,2 prosenttiin. Yrityksille myonnet-
tyjen lainojen korot nousivat edelleen, mikd kuvastaa kaikenpituisten lainojen korkojen voimakasta
kasvua. Néin ollen rahalaitosten myontdmien pitkédaikaisten (yli viiden vuoden pituisten) lainojen
vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi joulukuussa 2006 edelleen yli 12 prosenttiin (tammikuussa 2007 se
oli 12,7 %), kun taas 1-5 vuoden pituisten lainojen vuotuinen kasvuvauhti pysyi nopeana ja oli
21,1 % joulukuussa 2006 (20,8 % tammikuussa 2007). Lyhytaikaisten lainojen vuotuinen kasvu-
vauhti puolestaan hieman hidastui vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld (edelliseen vuosineljan-
nekseen verrattuna). Se oli 9,4 % joulukuussa 2006 (9,8 % tammikuussa 2007).

Yritysten liikkeeseen laskemien velkapaperien vuotuinen kasvuvauhti oli hitaampaa kuin lainojen.
Se oli 5,7 % joulukuussa 2006 oltuaan edelliselld vuosineljannekselld 4,1 %. Tdmi nopeutuminen
nikyi sekd pitkdaikaisten velkapaperien liikkeeseenlaskun jatkuvana vankkana kasvuna, joka kiihtyi
vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld 6,1 prosenttiin (edellisen vuosineljanneksen 5,5 prosentista),
ettd lyhytaikaisten velkapaperien liikkeeseenlaskujen vahvistumisena. Liikkeeseenlaskut lisddntyivét
vuositasolla 3,6 % vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld (edellisen neljanneksen —3,2 prosentista).
Bruttoméiériisesti tarkasteltuna euroalueen yrityksilld oli edelleen runsaasti liikkeeseenlaskuja, yh-
teensd 106 miljardin euron arvosta joulukuussa 2006. Thomson One Bankerin tietojen mukaan liik-
keeseenlasku oli erityisen voimakasta heikomman luottoluokituksen saaneilla liikkeeseenlaskijoilla
(kuten BBB-luokituksen saaneilla yrityksilla ja korkeatuottoisia joukkolainoja liikkeeseen laskevil-
la yrityksilld). Niinpd BBB-luokituksen saaneiden yritysten joukkolainojen ja hyvétuottoisten jouk-
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Taulukko 5. Yritysten rahoituksen hankinta

Kanta sen viimeisen Vuotuinen kasvuvauhti
neljinneksen lopussa, (pr i vuosineljinnel lopussa)
Jolta tiedot ovat kiiytet- 2005 2006 2006 2006 2006 Tammi
tivissi (mrd. euroa) v 1 I it v 2007
Rahalaitosten lainat 3847 83 10,5 11,3 12,7 13,0 13,2
Enintddn vuoden 1126 5,8 7,7 8,0 10,3 9,4 9,8
Yli vuoden ja enintdén 5 vuoden 712 9,9 14,9 17,4 20,4 21,1 20,8
Yli 5 vuoden 2009 9,3 10,7 11,4 11,6 12,4 12,7
Liikkeeseen lasketut velkapaperit 643 3,7 2.8 4.4 4,1 5,7 -
Lyhytaikaiset 94 -0,3 -7,2 -4.4 =32 3,6 -
Pitkiaikaiset, joista:" 549 4.4 4,9 6,2 5,5 6,1 -
Kiintedkorkoiset 419 0,4 0,3 1,1 1,3 2,8 -
Vaihtuvakorkoiset 117 23,3 24,9 30,7 27,8 24,7 -
Noteeratut osakkeet 4 449 1,0 0,7 1,0 1,0 0,6 -
Lisitieto?
Rahoituksenhankinta yhteensd 9278 43 54 6,2 7,0 6 3/4 -
Lainat yrityksille 4330 5,8 7,7 9,7 10,8 12122 -
Yritysten eldkerahastojen vastuuvelat 320 4,5 42 4.4 42 41/4 -
Léhde: EKP.

Huom. Tdmén taulukon tiedot (paitsi lisdtiedot) perustuvat raha- ja pankkitilastoihin ja arvopapereiden liikkeeseenlaskuja koskeviin tilas-
toihin. Pienid eroja rahoitustilinpidon tietoihin ndhden saattaa ilmeté lihinni arvostusmenetelmien erojen vuoksi.

1) Kiinted- ja vaihtuvakorkoisten velkapapereiden summa ei vilttimattd tdsméa pitkdaikaisten velkapapereiden yhteismaérin kanssa,
koska tdssd taulukossa ei esiteté erikseen nollakorkoisia pitkdaikaisia arvopapereita, joihin liittyy arvostusvaikutuksia.

2) Tiedot perustuvat rahoitustilinpidon tilastoihin. Yritysten rahoituksen hankinta kisittdd lainat, liikkkeeseen lasketut velkapaperit, noteeratut
osakkeet ja eldkerahastojen vastuuvelat. Lainat yrityksille késittdvit rahalaitosten ja muiden rahoituslaitosten myontdmét lainat. Viimeisim-
min neljanneksen luvut on arvioitu raha- ja pankkitilastojen ja arvopapereiden liikkeeseenlaskuja koskevien tilastojen perusteella.

kolainojen osuus yritysten liikkeeseen laskemien joukkolainojen bruttoméérista oli 52 % vuonna
2006 oltuaan vuoden 1990 jélkeen keskimdérin 25 %. Hyvituottoisten joukkolainojen (eli riskilai-
nojen) markkinoiden kasvu euroalueella viime vuosina johtuu ilmeisesti pddasiassa fuusioiden ja
yritysostojen sekd erityisesti lainoitettujen yritysostojen rahoituksen lisddantymisestd. Muiden rahoi-
tuslaitosten kuin rahalaitosten, myos erillisyhtididen, liikkeeseen laskemien velkapaperien kasvu-
vauhti jatkui samaan aikaan jyrkkana — se kiihtyi noin 27 prosenttiin joulukuussa 2006. Tama vilkas
liikkkeeseenlasku saattaa osittain johtua yritysten suoraan perustamien rahoituksenvalitysyhtididen
toiminnasta. Suurin osa litkkeeseenlaskusta johtuu todennékdisesti kuitenkin pankkien ja pddomasi-
joitusrahastojen arvopaperistamistoimista. Arvopaperistamistoimien voimakas lisddntyminen, joka
todelliseen myyntiin perustuvan arvopaperistamisen tapauksessa poistaa lainoja rahalaitosten taseis-
ta, hidastanee osaltaan rahalaitosten myodntdmien lainojen kasvua mutta saattaa myds lisdta yksityis-
sektorille my6nnettivien luottojen kokonaistarjontaa.*

Yritysten liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden kasvuvauhti pysyi vuoden 2006 viimeisen
neljdnneksen lopussa ennallaan eli alle 1 prosentissa. Noteerattujen osakkeiden hidas kokonaiskasvu
saattaa selittyd osittain silld, ettd osakkeiden takaisinosto-ohjelmien suosio pysyi vahvana ja pddoma-
sijoitusyritykset ovat ottaneet valtaansa yhd enemmaén julkisesti noteerattuja yrityksid. Samaan ai-
kaan bruttoemissiot ovat kasvaneet tuntuvasti viime aikoina. Kasvua on tukenut listautumisantien ja
uusantien kehitys, ja sithen ovat osittain vaikuttaneet myds runsaat fuusiot ja yritysostot.

Viime vuosien hyva voittokehitys ja lainojen kasvuvauhdin kiihtyminen ovat tarjonneet euroalueen
yrityksille runsaasti varoja kdytettdviksi. Viime vuosineljannesten aikana on kdynyt ilmi, etti euro-
alueen yritykset ovat kanavoineet varojaan sekd taloudellisiin toimintoihin ettd rahoitusjérjestelyi-

4 Ks. kehikko “Rahalaitosten lainojen arvopaperistamisen vaikutus euroalueen rahatalouden analyysiin” syyskuun 2005 Kuukausikatsaukses-
sa.
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Kuvio 29. Lainojen kasvu ja yritysten Kuvio 30. Yritysten velkasuhteita

lainankysyntaan vaikuttavat tekijat

(vuotuinen prosenttimuutos, nettomdériinen prosenttiosuus) (prosentteina)
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Lahde: EKP.

Huom. Nettomdérdinen prosenttiosuus viittaa eroon kahden-
tyyppisten pankkien prosenttiosuuksien vililld: pankit, jotka
ovat ilmoittaneet tdmin seikan vaikuttaneen luottoehtojen tiu-
kentumiseen, ja pankit, jotka ovat ilmoittaneet sen vaikuttaneen
luottoehtojen lieventdmiseen. Ks. myds tammikuun 2007 luoton-
antokysely.

Léhteet: EKP ja Eurostat.

Huom. Toimintaylijidama (brutto) viittaa toimintaylijadgméan
(brutto) ja sekalaisiin tuloihin koko taloudessa. Velka perustuu
rahoitustilinpidon tilastoihin. Siihen sisdltyvit lainat, liikkeeseen
lasketut velkapaperit ja eldkerahastojen vastuuvelat. Viimeisim-
mén neljanneksen luvut ovat arvioita.

hin.> Tdmén tiedon vahvistivat tulokset tammikuussa 2007 tehdysti pankkien luotonantokyselysti,
jossa pankit ilmoittivat havainneensa yrityksille myonnettivien lainojen kysynnédn johtuvan yhi
useammin tarpeesta rahoittaa kiinteitd investointeja, varastoja ja kidyttopadomaa seké yritysostoja ja
fuusioita (kuvio 29). On myds merkkeja siitd, ettd merkittdva osuus yrityksille myonnetyisté lainois-
ta on kéytetty kiinteistohankintoihin.

RAHOITUSASEMA

Yrityssektorin velka suhteessa BKT:hen kasvoi 67 prosenttiin vuoden 2006 viimeiselld neljannek-
selld, koska yritysten velkarahoituksen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi edelleen (ks. kuvio 30). Edel-
lisen jakson vakauden jdlkeen yritysten velkasuhteet ovatkin nyt suurempia kuin edellisessi huipus-
saan vuoden 2003 puolivilissi. Sitd ennen velkasuhde oli suurentunut jyrkasti 1990-luvun jilkipuo-
liskolla. My®s velan suhde bruttotoimintaylijddmaén suureni hieman vuoden 2006 viimeiselld nel-
jénnekselld. Velan médirdn ja korkojen kehitys on lisdnnyt merkittdvisti yritysten korkorasitetta
vuonna 2006.

Yritysten hankkiman velkarahoituksen ja erityisesti rahalaitosten myontdmén lainarahoituksen li-
sddntyminen osoittaa kaiken kaikkiaan, ettd euroalueen yrityksille on tarjolla runsaasti rahoitusta.
Yritysten rahoitustilanne on velkasuhteiden ja nettomadréisten korkomaksujen viimeaikaisesta suu-
rentumisesta huolimatta tdlld hetkelld yha suotuisa sen ansiosta, ettd yritysten rahoituskustannukset
ovat pysyneet pienind ja kannattavuus on ollut jatkuvasti hyva.

5 Ks. myds kehikko 2: “Factors underlying the strong acceleration of loans to non-financial corporations” tammikuun 2007 Kuukausikatsauk-

sessa.
EKP
Kuukausikatsaus /
Maaliskuu 2007




m

2.7 KOTITALOUKSIEN RAHOITUKSEN HANKINTA JA RAHOITUSASEMA

Kotitalouksien lainanotto jatkui vahvana vuoden 2006 viimeiselld neljinnekselld, ja sitd tukivat
suotuisana pysyneet rahoitusolot ja kuluttajien luottamuksen lisddntyminen. Vaikka lainanoton kas-
vu on kevddn 2006 jdilkeen vaimentunut, rahalaitosten myontdmien asuntolainojen mddrd kasvoi
edelleen voimakkaasti. Tdstd onkin ensisijaisesti johtunut se, ettd lainanannon kokonaiskasvu on
ollut niin vahvaa. Lainanoton vahvana jatkunutta kasvua kuvastaa myds se, ettd BKT:hen suhteutet-
tu kotitalouksien velka kasvoi entisestddn vuoden 2006 viimeiselld neljdnnekselld.

RAHOITUSOLOT

Rahoituksen kustannukset kasvoivat edelleen jonkin verran EKP:n ohjauskorkojen nostojen mydta,
mutta rahalaitosten korkotilastot ja tammikuussa 2007 tehdyn pankkien luotonantokyselyn® tulokset
viittaavat sithen, ettd euroalueen kotitaloussektorin rahoitusolot olivat edelleen suotuisat vuoden
2006 viimeiselld neljdnneksella.

Rahalaitosten myontdmien vaihtuvakorkoisten asuntolainojen korot seki sellaisten asuntolainojen
korot, joiden korko oli alun perin sidottu yli vii-

deksi vuodeksi, nousivat edelleen vuoden 2006 Kuvio 31. Rahalaitosten kotitalouksille
viimeiselld neljannekselld edellisen neljinnek-  FUlb ALl LR R ETL DT LRG0

sen keskiarvoon verrattuna, kun taas pitkét anto-

. . o . (vuotuisina prosentteina, ilman kuluja, uusien lainasopimusten
lainauskorot (koroltaan alun perin yli viideksi painotettuja korkoja)!)

vuodeksi sidottujen lainojen korot) pysyivit jok-
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jonkin verran vuoden 2006 viimeiselld neljdn-
nekselld edellisen neljanneksen keskiarvoon ver- Lihde: EKP
. dhde: EKP.
rattuna. Lasku kuvastaa muutosta vaihtuvakor- 1) Rahalaitosten painotetut korot on joulukuusta 2003 alkaen las-
koisten ]ainojen koroissa J a koroltaan alun perin kettu kiyttimélld maakohtaisia painoja, jotka perustuvat uusien

enintiin vhdeksi vuodeksi sidottuien lainoien lainasopimusten maérdn 12 kuukauden liukuvaan keskiarvoon.
y J ) Tammikuusta marraskuuhun 2003 rahalaitosten painotetut korot

kOI‘OiSSEl, silld ne laskivat vuoden viimeiselld nel- on laskettu kdyttimadlld maakohtaisia painoja, jotka perustuvat
uusien lainasopimusten méadrin keskiarvoon vuonna 2003. Lisé-
tietoja elokuun 2004 Kuukausikatsauksen kehikossa ”Analysing

6 Ks. kehikko 2 ”The results of the July 2007 bank lending survey MFT interest rates at the euro level”.

for the euro area” helmikuun 2007 Kuukausikatsauksessa.
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jannekselld 8 peruspistettd, sekd koroltaan alun perin yli yhdeksi vuodeksi ja enintdén viideksi vuo-
deksi sidottujen lainojen koroissa, jotka laskivat laskivat 18 peruspistettd. Pitemmét antolainauskorot
pysyivit sitd vastoin ennallaan. Kotitalouksille mydnnettyjen asuntolainojen ja kulutusluottojen kor-
kojen vertailu vastaaviin markkinakorkoihin osoittaa, ettd korkoerot ovat pienentyneet jonkin verran
vuoden 2006 kolmannen ja neljannen neljainneksen valilld. TAma viittaa siihen, ettd erityisesti kulu-
tusluotoissa pankit ovat neutraloineet osan markkinakorkojen noususta pienentdimélld marginaale-
jaan, mika saattaa johtua ndilld markkinoilla parhaillaan menossa olevasta rakennemuutoksesta. Se
saattaa johtua myds korkojen vaikutukseen liittyvien viivdstymien eroista erityyppisten lainojen
vélilla.

Tammikuussa 2007 tehdyn pankkien luotonantokyselyn tulokset viittaavat siihen, etti kotitalouksille
myoOnnettivien asuntolainojen ja kulutusluottojen luottoehdot kaiken kaikkiaan lieventyivit vuoden
2006 viimeiselld neljannekselld. Tutkimukseen osallistuneiden pankkien mukaan luottoehtojen lie-
ventymiseen vaikuttivat edelleen lahinni kilpailu pankkien ja muiden rahoituslaitosten kuin pankkien
kanssa sekd yleistd talouskehitystd koskevat odotukset. Asuntomarkkinoiden nékymien heikentymi-
nen, jonka edellisen luotonantokyselyn vastauksissa ilmoitettiin vaikuttaneen osaltaan luottoehtojen
kiristymiseen, kiristi vuoden viimeisen neljanneksen kyselyn mukaan luottoehtoja vain hieman.

PANKKIEN ANTOLAINAUSKORKOJEN JA UUSIEN ASUNTOLAINOJEN MUUTOKSET
EUROALUEELLA

Rahapolitiikan vilittymismekanismiin kuuluvat sekd keskuspankkikorkojen muutosten vélittymi-
nen pankkien antolainauskorkoihin ettd pankkien antolainauskorkojen muutosten vaikutus Iuo-
tonannon miirdian kaikissa maturiteeteissa. Nyt, kun EKP:n ohjauskorkoja on nostettu vuoden
2005 lopusta alkaen, tdssd kehikossa arvioidaan, mink& verran pankkien mydntamien, alkuperdi-
seltd koron kiinnitysajaltaan eripituisten asuntolainojen korkojen muutokset nikyvét ndiden lai-
nojen suhteellisissa osuuksissa kaikista euroalueella mydnnetyisti uusista asuntolainoista. Arvi-
oinnissa kiytetddn tietoja euroalueen rahalaitosten korkotilastoista, jotka kattavat pankkien myon-
tdmien uusien lainojen korot ja ndiden lainojen volyymit (bruttovirtoina). N4itd tilastoja on saa-
tavilla sen mukaan eriteltynd, mikd on lainan tarkoitus ja miten pitkéksi ajaksi lainan korko on
alun perin sidottu.!

Euroalueen uusien asuntolainojen nimelliskorot ovat nousseet vuoden 2005 lopun jilkeen seura-
ten EKP:n ohjauskorkojen ja markkinakorkojen nostoja, joskin ne ovat edelleen historiallisen al-
haiset. Etenkin alkuperéiseltd koron kiinnitysajaltaan enintddn yhdeksi vuodeksi sidottujen laino-
jen korko on noussut enemmaén kuin alun perin pidemmaéksi ajaksi sidottujen lainojen korko. Té-
mai on linjassa sen kanssa, ettd markkinakorkojen tuottokdyrd on loiventunut vuoden 2006 aika-
na. Niin ollen kaikkien uusien asuntolainojen korot ovat ldhentyneet toisiaan ja ovat kdytdnnossa
samansuuruiset koron alkuperidisestd kiinnitysajasta huolimatta, eli erityyppisten lainojen kor-
koerot ovat lahes kadonneet (ks. kuvio A).

Euroalueen rahalaitosten korkotilastoja on saatavilla vuodesta 2003 alkaen. Naiden tilastojen mu-

kaan vaihtuvakorkoisia tai koroltaan alun perin enintdan yhdeksi vuodeksi sidottuja lainoja (vaih-
tuvakorkoisia lainoja) on ollut suurin osan uusien asuntolainojen kannasta vuodesta 2003 alkaen.
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Osuus on kuitenkin vaihdellut tdni ajanjaksona (ks. kuvio B). Vuoden 2003 kolmannella neljan-
nekselld osuus oli noin 40 %, ja vuoden 2004 viimeisella neljannekselld se kasvoi suurimmilleen
eli noin 60 prosenttiin ja alkoi sitten véhitellen pienentya niin, ettd se on nykyisin noin 50 %. Vaih-
tuvakorkoisten asuntolainojen osuuden kasvu vuoden 2004 viimeiseen neljinnekseen saakka on
ndyttidnyt seurailleen niitd korkoeroja, joita on ollut tiné ajanjaksona niiden asuntolainojen ja al-
kuperiiseltd koron kiinnitysajaltaan pidemmaksi ajaksi sidottujen lainojen pankkikorkojen vélil-
14. My0s vaihtuvakorkoisten lainojen osuuden pieneneminen vuoden 2005 ensimmaisestd neljén-
neksestd alkaen on néyttdnyt seuraavan niitd korkoeroja, jotka pienentyivét tilloin jatkuvasti ja
havisivit lopulta kokonaan.

Samaan aikaan, kun vaihtuvakorkoisten lainojen osuus pieneni vuoden 2005 ensimmaisestd nel-
janneksestd alkaen, alkuperdiseltd koron kiinnitysajaltaan yli 10 vuodeksi sidottujen lainojen
osuus kasvoi ja oli vuoden 2006 viimeiselld neljdnnekselld noin 25 %. Samalla ajanjaksolla kah-
den muun lainaluokan (alkuperiiseltd koron kiinnitysajaltaan yhdestd viiteen vuoteen ja viidestd
10 vuoteen sidottujen lainojen) osuus on pysynyt jokseenkin ennallaan. Myos tdima kehitys nayt-
taa liittyvén vastaavien korkoerojen kehitykseen, silld alkuperiiseltd koron kiinnitysajaltaan yli
10 vuodeksi sidottujen lainojen korkoero suhteessa 10 vuoden vaihtuvakorkoisiin lainoihin on
pienentynyt enemmaén kuin muissa lainaluokissa, etenkin vuoden 2006 aikana.

Vaihtuvakorkoisten lainojen osuuden ja korkoeron kehityksen vililld on ilmeisesti yhteys, jota
voidaan tulkita eri tavoin. On esimerkiksi mahdollista, ettd kotitaloudet valitsevat vaihtuvakor-
koisen lainan ja alkuperdiseltd koron kiinnitysajaltaan pidemmaksi ajaksi sidotun lainan vélilla
sen mukaan, miten suuret erityyppisten asuntolainojen alkuperdiset kustannukset ovat. Jos koti-
taloudet keskittyvit padtoksenteossaan lyhyen aikavilin seikkoihin, on luonnollisesti mahdollis-
ta, ettd ne altistuvat pidemman aikavélin riskeille, jos korot nousevat kaikissa maturiteeteissa. Toi-
nen vaihtoehto on, ettd edelld mainittu yhteys saattaa johtua siitd, ettd kotitalouksien odotukset
tulevasta korkokehityksesti eivit aina ole samanlaiset kuin rahoitusmarkkinoiden odotukset. Na-
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ma kaksi selitysti voivat tietenkin olla toisiaan tdydentdvid. On kuitenkin syyta todeta, ettd tissa
arviossa keskitytddn vain muutoksiin pankkien antolainauskoroissa eiké arvio kata muita tekijoi-
té, jotka saattavat vaikuttaa kotitalouksien paétoksiin, etenkin jos kotitaloudet harjoittavat aktii-
vista riskinhallintaa ottamalla korkoriskin lisdksi huomioon myds tuloriskin.

Koska uusien rahoitusinstrumenttien kehitys on ollut viime vuosina nopeaa, ei voida jattdd huo-
miotta sitd, ettd muutokset vaihtuvakorkoisten lainojen osuudessa koko asuntolainakannasta voivat
den rahoitusmarkkinoiden rakenteissa tapahtuvat muutokset, jotka liittyvit esimerkiksi vakuudel-
listen joukkolainojen ja kiinteistovakuudellisten arvopaperien markkinoiden likvidiyteen ja syvyy-
teen sekd suojausinstrumenttien saatavuuteen ja hinnoitteluun. Kun esimerkiksi vakuudellisten
joukkolainojen ja kiinteistovakuudellisten arvopaperien markkinat muuttuvat aiempaa likvideim-
miksi, pankit alkavat yleensa hankkia rahoitusta aiempaa enemmaén néilta pitkaaikaisilta rahoitus-
markkinoilta ja aiempaa vihemman lyhytaikaisten talletusten muodossa. Taméan vuoksi pankit voi-
vat tarjota kotitalouksille asuntolainoja, joiden alkuperdinen koron kiinnitysaika on pitka.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd muutokset vaihtuvakorkoisten lainojen osuudessa kaikista
asuntolainoista vuodesta 2003 néyttivit seuraavan sitd, miten alkuperdiseltd koron kiinnitysajal-
taan eripituisiksi ajoiksi sidottujen lainojen korkojen erot kehittyvit. On kuitenkin pidettdva mie-
lessd, ettd tdssd suuntauksessa ei ndy maiden vélisid huomattavia eroja. Nama erot liittyvat muun
muassa eroihin kotitalouksien preferensseissa ja tarjontapuolen tekijoissd, kuten joidenkin tuot-
teiden yleisessd saatavuudessa ja hinnoittelussa.

2 Ks. IMF (2004) ”Adjustable- or Fixed-Rate Mortgages: What Influences a Country’s Choices?”, World Economic Outlook, syyskuu,
kehikko 2.2.

RAHOITUKSEN HANKINTA

Tuoreimmista euroalueesta neljannesvuosittain julkistetuista rahoitustilinpidon tiedoista kdy ilmi,
ettd julkistettujen tuoreimpien tietojen mukaan kaikkien rahoituslaitosten euroalueen kotitaloussek-
torille myontidmien lainojen kokonaismaérian vuotuinen kasvuvauhti hidastui vuoden 2006 kolman-
nella neljdnnekselld entisestddn eli 9,1 prosenttiin, kun se oli ollut vuoden toisella neljannekselld
9,5 % (ks. kuvio 32), joskin historiallisesti katsottuna se oli edelleen nopea. Hidastuminen johtui
euroalueen rahalaitosten mydntdmien lainojen osuuden pienenemisestd, silld ndma lainat vaikuttavat
eniten kotitalouksille myonnettyjen lainojen kokonaismééran kasvuun. Muiden rahoituslaitosten
kuin rahalaitosten (kuten muiden rahoituksenviélittdjien ja vakuutuslaitosten sekd eldkerahastojen)
myontdmien lainojen kasvuvauhti ldhestyi rahalaitosten myontdmien lainojen kasvuvauhtia vuoden
2006 alussa oltuaan sitd ennen nopea. Kasvuvauhti on sen jéilkeen ollut keskimdarin hitaampi. Koti-
talouksille mydnnettyjen lainojen kokonaismdéran vuotuisen kasvun arvioidaan vaimenneen edel-
leen vuoden 2006 viimeiselld neljanneksella.

Tammikuuhun 2007 ulottuvat rahalaitosten tilastot viittaavat siithen, ettd kotitalouksille myodnnetty-
jen lainojen vuotuinen kasvuvauhti, joka on hidastunut vuoden 2006 keviastd alkaen, on hidastunut
edelleen mutta pysynyt kuitenkin verrattain nopeana. Tdma meneillddn oleva hidastuminen johtuu
etenkin asuntolainojen kasvuvauhdin hidastumisesta, joskin asuntolainojen kasvuvauhti pysyi edel-
leen nopeana. Asuntolainojen vuotuinen kasvuvauhti oli vuoden 2007 tammikuussa 9,3 %, kun se
oli ollut edellisessé kuussa 9,5 % ja vuoden 2006 neljannellé ja kolmannella neljannekselld keski-
méaérin 10,3 % ja 11,3 %. Asuntolainojen kysynnédn hiipuminen johtuu todennédkdisesti siitéd, ettd
asuntomarkkinoiden kehitys on jonkin verran heikentynyt, ainakin joissakin euroalueen maissa.
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Kuvio 32. Kotitalouksille myonnetyt Kuvio 33. BKT:hen suhteutettu

lainat yhteensa kotitalouksien velka

(vuotuinen kasvuvauhti prosentteina, vaikutus lainojen kasvuun (prosentteina)
prosenttiyksikk6ind, vuosineljanneksen lopussa)
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Huom. Vuoden 2006 neljénneltd neljannekseltd lainojen yhteis- Huom. Neljédnnesvuotuisten rahoitustilinpidon tietojen mukaan
madrd (rahalaitokset, muut rahoituslaitokset sekd vakuutuslaitok- laskettuna velan suhde BKT:hen on hieman pienempi kuin vuo-
set ja eldkerahastot) on arvioitu raha- ja pankkitilastojen transak- tuisten tietojen mukaan laskettuna. Tama johtuu lahinna siitd, ettd
tiotietojen perusteella. Teknisid huomautuksia -osassa on tietoja euroalueen ulkopuolisten pankkien myontdmat lainat eivét tilloin
kasvuvauhtien laskentaan liittyvisti eroista. sisdlly laskentaan. Viimeisen neljanneksen tiedot ovat osittain

arvioita.

Tammikuussa 2007 tehdyn pankkien luotonantokyselyn tulosten mukaan asuntomarkkinoiden niky-
mat vihensivit hieman asuntolainojen kysyntéa kotitalouksissa vuoden 2006 viimeiselld neljannek-
selld ensimmdistd kertaa luotonantokyselyn aloittamisen jalkeen.

Kulutusluottojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui edelleen ja oli vuoden 2007 tammikuussa 6,9 %,
kun se oli ollut 7,8 % edellisessd kuussa. Vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld kasvuvauhti oli
keskimairin 8,0 % ja kolmannella keskiméérin 8,5 %. Muiden kotitalouksille my6nnettyjen lainojen
vuotuinen kasvuvauhti hidastui hieman ja oli vuoden 2007 tammikuussa 2,8 %, mutta oli hieman
nopeampi kuin vuoden 2006 neljannelld ja kolmannella neljannekselld. Tammikuussa 2007 tehdyn
pankkien luotonantokyselyn mukaan kulutusluottojen ja muiden kotitalouksille mydnnettyjen laino-
jen nettokysynta jatkui positiivisena. Se oli tosin vahdisempad kuin edelliselld neljannekselld, mutta
sitd tukivat edelleen kuluttajien vahva luottamus ja kestokulutustavaroiden hankinta.

RAHOITUSASEMA

Koska kotitalouksien lainanotto pysyi vahvana, BKT:hen suhteutetun kotitalouksien velan arvioi-
daan kasvaneen euroalueella edelleen vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld oli noin 58,5 prosent-
tiin (ks. kuvio 33). Kotitalouksien velanhoitorasituksen (korkomenot ja velkapddoman lyhennyserat
prosentteina kdyttavissd olevista tuloista) arvioidaan kasvaneen jonkin verran vuonna 2005. Koska
pankkien antolainauskorot ovat nousseet ja lainojen miérd kasvanut edelleen voimakkaasti viime
vuosineljanneksini, velanhoitorasituksen arvioidaan kasvaneen hieman entisestidén vuonna 2006.
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3 HINNAT JA KUSTANNUKSET

YKHI-inflaatio hidastui hieman tammikuussa 2007 eli 1,8 prosenttiin, ja sen arvioidaan pysyneen
helmikuussa ennallaan. Inflaatiovauhdin hidastuminen tammikuussa johtui ldhinnd energian hinnan
aiheuttamasta suotuisasta vertailuajankohdan vaikutuksesta. Sitd vastoin YKHIn muiden erien kuin
energian hintoihin kohdistui nousupaineita, mikd johtui pddasiassa Saksan arvonlisdveron korotuk-
sista tammikuussa. Viimeisimmdit tiedot tuottajahintojen kehityksestd viittaavat edelleen siihen, ettd
yritysten tuotantopanosten hintojen nousupaineet jatkuvat. Vaikka palkkakehitys ndyttid jatkuneen
maltillisena, tyovoimakustannusten nousupaineita on seurattava tarkoin. Lyhyelld aikavililld koko-
naisinflaatio todenndkoisesti vaihtelee hieman vertailuajankohdan vaikutusten seurauksena. EKP:n
asiantuntijoiden viimeisimpien kokonaistaloudellisten arvioiden mukaan euroalueen vuotuisen YKHI-
inflaatiovauhdin ennustetaan olevan keskimdidrin 1,5-2,1 % vuonna 2007 ja 1,4-2,6 % vuonna 2008.
Inflaationdkymiin liittyvien riskien arvioidaan painottuvan inflaation nopeutumisen suuntaan.

3.1 KULUTTAJAHINNAT

YKHI-INFLAATIO HELMIKUUSSA 2007

Eurostatin alustava arvio viittaa siihen, ettd YKHI-inflaatio pysyi helmikuussa 2007 ennallaan 1,8
prosentissa (ks. taulukko 6). YKHIn yksittdisten erien kehityksestd helmikuussa ei ole vield saata-
vissa yksityiskohtaisia tietoja. On kuitenkin tiedossa, ettd vertailuajankohta ei ole merkittivésti
vaikuttanut inflaatiovauhtiin.

YKHI-INFLAATION KEHITYS TAMMIKUUHUN 2007 ASTI

YKHI-inflaatiovauhti hidastui huomattavasti kesékuun ja lokakuun 2006 vilisend aikana. Kesdkuussa
inflaatiovauhti oli 2,5 %, ja lokakuussa se hidastui 1,6 prosenttiin, miké johtui 6ljyn hinnan laskusta.
YKHI-inflaatiovauhti kuitenkin nopeutui jilleen marraskuussa eli 1,9 prosenttiin (ks. kuvio 34), mika
johtui suureksi osaksi energian hinnan aiheuttamasta epésuotuisasta vertailuajankohdan vaikutuksesta.
YKHI-inflaatiovauhti pysyi vakaana joulukuussa, mutta tammikuussa 2007 se hidastui hieman eli 1,8
prosenttiin. Inflaatiovauhti oli siis 0,1 prosenttiyksikk6d hitaampi kuin tammikuun lopussa julkaistus-
sa Eurostatin alustavassa arviossa. Viimeaikaisin kehitys johtuu 1&hinné energian hinnan vuotuisen
muutosvauhdin tuntuvasta hidastumisesta, mika puolestaan oli seurausta vertailuajankohdan vaikutuk-
sesta. Sitd vastoin ilman jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian hintaa lasketun YKHIn vuotui-
nen muutosvauhti kiihtyi tammikuussa 1,8 prosenttiin, kun se ldhes kahden vuoden ajan oli pysynyt
noin 1,5 prosentissa. Tdmin seurauksena kokonaisinflaatiovauhdin ja ilman jalostamattomien elintar-

Taulukko 6. Hintakehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

| 2005 2006 | 2006 2006 2006 2006 2007 2007
Syys Loka Marras Joulu Tammi Helmi
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) ja sen eriit
Kokonaisindeksi!) 2,2 2,2 1,7 1,6 1,9 1,9 1,8 1,8
Energia 10,1 7,7 1,5 -0,5 2,1 2,9 0,9 .
Jalostamattomat elintarvikkeet 0,8 2,8 4.6 42 4.4 3,7 3,7
Jalostetut elintarvikkeet 2,0 2,1 1,8 2,3 2,2 2,1 2,2
Muut teollisuustuotteet kuin energia 0,3 0,6 0,8 0,8 0,8 0,9 0,9
Palvelut 2,3 2,0 2,0 2,1 2,1 2,0 2,3
Muut hintaindikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat 4.1 5.1 4.6 4.0 4.3 4.1 2.9 :
Oljyn hinta (euroa/barreli) 44,6 52,9 50,3 47,6 46,7 47,4 422 44,9
Muiden kuin energiaraaka-aineiden hinnat 94 248 264 287 229 17.7 156 139
Lihteet: Eurostat, HWWA ja Thomson Financial Datastreamin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1) Helmikuun 2007 YKHI-inflaatioluku perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.
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ti eli 0,3 prosentilla 2,3 prosenttiin. Tétd edelsi

muutosvauhdin pysyminen vuoden verran verrattain vakaana noin 2 prosentissa. Muutosvauhdin
nopeutuminen johtui suurimmaksi osaksi palvelujen hintojen muutosvauhdin kiihtymisestd Saksas-
sa. Tdhén puolestaan todennédkdisesti vaikutti maassa toteutettu arvonlisaveron korotus. Jalostettujen
elintarvikkeiden hintojen vuotuinen muutosvauhti nopeutui tammikuussa 0,1 prosenttiyksikkoa tu-
pakan hinnan nousun seurauksena.

Vastakohtana sille, ettd palvelujen ja jalostettujen elintarvikkeiden hintojen muutosvauhti nopeutui,
muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen vuotuinen muutosvauhti pysyi euroalueella tam-
mikuussa muuttumattomana eli 0,9 prosentissa. Arvonlisdveron korotus ndyttdd vaikuttaneen myos
muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintoihin Saksassa. Arvonlisdveron korotuksen vaikutus-
ta euroalueen hintoihin on ilmeisesti kuitenkin tasoittanut aiempia vuosia suuremmat alennusmyyn-
tien hinnanalennukset useissa euroalueen maissa. Tdménhetkisen arvion mukaan Saksan arvonlisi-
veron muutoksen vaikutus ei vield tammikuussa tiysin nakynyt hinnoissa, ja joitakin lisdvaikutuksia
saattaa vield ilmetd. Kuten kehikossa 4 todetaan, hintojen kausiluonteinen vaihtelu vaikeuttaa tam-
mikuun inflaatiokehityksen arviointia. Seuraavia julkistettavia YKHI-tietoja on analysoitava tarkoin,
jotta voidaan tehdd johtopéétoksid Saksan arvonlisdveron korotuksen vaikutuksista euroalueen hin-
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toihin sekd raaka-aineiden aiempien hinnannousujen vilittymisen mahdollisista uusista vaikutuksis-
ta. Raaka-aineiden hinnannousujen vilittyminen tuotantoketjussa kiihdytti muiden teollisuustuottei-
den kuin energian hintojen vuotuista muutosvauhtia vuonna 2006.

Tammikuun 2007 alusta ldhtien YKHIn laskentaan on otettu mukaan Sloveniaa koskevat luvut.
Koska YKHI-indeksi lasketaan ketjuindeksind, indeksin vuotuinen muutosvauhti kuvastaa hintojen
kuukausittaista muutosvauhtia 12:ssa euroalueen maassa joulukuun loppuun 2006 ulottuvana ajan-
jaksona, ja tammikuun 2007 alusta ldhtien hintojen kuukausittaista muutosvauhtia 13:ssa euroalueen
maassa. Koska Slovenian paino koko euroalueen kattavassa YKHIssd on pieni (0,3 %), sen vaikutus
euroalueen YKHIn vuotuiseen muutosvauhtiin on myds pieni. Myds YKHIn laskennassa kaytetta-
vien menopainojen vuotuinen tarkistus tehtiin tammikuussa 2007. Painoihin tehtiin vain pienii tar-
kistuksia: energian seké jalostamattomien ja jalostettujen elintarvikkeiden paino suureni hieman, ja
muiden teollisuustuotteiden kuin energian paino pieneni.

YKSITYISKOHTAINEN TARKASTELU YKHI-INFLAATION MUUTOKSISTA KUNKIN VUODEN
TAMMIKUUSSA JA VERTAILU MUIDEN KUUKAUSIEN KEHITYKSEEN

YKHI-inflaatiolla on keskeinen merkitys EKP:n keskipitkédn aikavélin hintavakaustavoitteen maa-
rittelyssd, ja siksi sen kehitystéd analysoidaan kuukausittain yksityiskohtaisesti, jotta saataisiin ké-
sitys viimeaikaisiin hinnanmuutoksiin vaikuttavista tekijoistd. On erityisen hyddyllistd tunnistaa
kausiluonteiset, tilapéiset ja epasddnndlliset muutokset ja erottaa ne pitkédn aikavilin kehitykses-
td. Téhén liittyy kuitenkin aina jonkin verran epavarmuutta. Tammikuun inflaatioluvut ovat var-
sin haasteellisia, koska kausiluonteiset seikat, kuten esimerkiksi alennusmyynnit ja jalostamatto-
mien elintarvikkeiden hintakehitys, voivat vaikuttaa erittdin merkittavésti kuukauden kokonais-
hintakehitykseen. Kausivaihtelu vaikeuttaa analyysin tekoa varsinkin koska se voi olla epdvakaa-
ta tai muuttua ajan mittaan.! Tammikuussa on lisiksi otettava huomioon muut tekijit, joiden vai-
kutus ulottuu pidemmaille aikavilille, kuten valtion toimet (esim. hallinnollisesti sdanneltyjen hin-
tojen ja vélillisten verojen muutokset) ja hinnantarkistukset sellaisissa yrityksissd, jotka eri syista
muuttavat hintojaan vain harvoin.? Tissi kehikossa tarkastellaan yksityiskohtaisesti YKHIn ala-
erien hinnanmuutosten kehitysté, jotta voitaisiin havaita, poikkeaako tammikuun 2007 hinnan-
muutosten kehitys edellisten vuosien tai kuukausien vastaavasta kehityksestd ja onko nakyvissi
merkkejd pidemman aikavilin suuntauksista, joiden odotetaan toteutuvan vuonna 2007.

YKHIn erien hintakehityksen analyysi tukee arviota, ettd tammikuun hinnanmuutokset poikkea-
vat huomattavasti vuoden muiden kuukausien vastaavista muutoksista (ks. kuvio A).3 Kun tarkas-
tellaan ensin kaikkien muiden kuukausien paitsi tammikuun hinnanmuutosten tyypillistd kehitys-
td vuosina 2001-2006, kuviosta A ilmenee, ettd noin 30 % suunnilleen 1 200 hintaindeksisté py-
syy joka kuukausi ennallaan, kun taas toiset 30 % indekseistd nousee hieman (alle 0,5 % edelli-

1 Tati yksityiskohtaisempi kuvaus kausitekijoiden vaikutuksesta YKHIin on kesiakuun 2004 Kuukausikatsauksen kehikossa ”Euroalueen
YKHI-inflaation kausivaihtelu ja volatiliteetti”.

2 Eurojdrjestelmén Inflation Persistence Network (IPN) -tutkimusryhmén selvitys yritysten hinnoittelusta osoittaa, ettd tammikuu on
yritysten hinnantarkistusten ja -muutosten tekemisen kannalta keskeinen kuukausi. Tarkempia tietoja on marraskuun 2005 Kuukausi-
katsauksen kehikossa “Price-setting behaviour in the euro area”.

3 Vaikka YKHIin sisdltyvien yksittdisten tuotteiden hintatietoja ei ole euroalueella kdytettavissd, YKHIn hintaindeksit, jotka on koottu yk-
sittdisten tuotteiden hinnoista, voivat antaa jonkinlaisen késityksen hinnoittelupolitiikasta. Yksittdisten tuotteiden hintojen ja yksittdisistd
hinnoista koottujen hintaindeksien vilisen eron ymmartamiseksi voidaan esimerkiksi tarkastella lihan hintaindeksid, joka on YKHIn
jalostamattomien elintarvikkeiden erén alaerd. Lihan hintaindeksi koostuu puolestaan useista alaeristd (esim. lampaanliha, naudanliha,
broileri jne.), jotka taas on koottu kunkin maan vihittédiskauppiaiden tarjoamien yksittéisten tuotteiden hinnoista.
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sestd kuukaudesta). Pieni osa (noin 10 %) indekseistd on sellaisia, joiden muutokset ovat suuria
eli ne joko nousevat tai laskevat yli 2 % yhdessé kuukaudessa. Sitd vastoin tammikuussa hinnan-
muutosten kehitys on selvisti erilaista. Vain harvat hintaindeksit ndyttidvat pysyneen ennallaan tai
muuttuneen vain véhén (alle 0,5 % absoluuttisten lukujen perusteella), kun taas suuria yli 2 prosen-
tin indeksinousuja tai -laskuja on merkittévésti enemmaén (noin 20 %). Edelld todettu indeksien suur-
ten laskujen keskimdérdinen lukumaiérd tammikuussa nédyttda liittyvan kausialennusmyyntien vai-
kutukseen (sama ilmi6 on havaittavissa my06s heindkuussa). Pdinvastoin kuin heindkuussa, tammi-
kuussa on kuitenkin my6s lukumééaréisesti enemman yli 0,5 prosentin hinnannousuja. Yhtena selit-
tdvand tekijdnd saattaa olla se, ettd hallinnollisesti sddnnellyt hinnat ja vélilliset verot yleensd muut-
tuvat tammikuussa. Vaikka tima vaikutus poistettaisiinkin, tammikuussa on kuitenkin edelleen suu-
rempi madrd hinnannousuja kuin kuukaudessa keskiméérin. TAma néyttdisi viittaavan siihen, ettd

Kuvio A. YKHIn hintaindeksien Kuvio B. YKHIin sisaltyvien muiden

teollisuustuotteiden kuin energian

kuukausimuutosten jakauma

hintojen kausiluonteinen kehitys
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Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Kuviosta ilmenee YKHIn maakohtaisten erien (yhteensd
noin 1 200 hintaindeksisarjan) kuukausimuutosten painottamaton
jakauma, jota ei ole puhdistettu kausivaihtelusta.

Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Kuviosta ilmenee YKHIin sisiltyvien muiden teollisuus-
tuotteiden kuin energian hintojen kehitys 12 kuukauden aikana;
vertailukohtana on edellisen vuoden marraskuu.

yritykset ilmeisesti yhd useammin valitsevat tammikuun kuukaudeksi, jona hintoja muutetaan. Ole-
tus tuntuu vaistonvaraisesti uskottavalta, silld monet yritykset yleensd arvioivat tilannettaan vuoden
lopussa, ja tarkastelun tuloksena hintoja muutetaan seuraavan vuoden alussa.

Hintaindeksien muutosten jakauman tarkastelu YKHIn paderien (jalostamattomat elintarvikkeet,
energia, jalostetut elintarvikkeet, muut teollisuustuotteet kuin energia seké palvelut) mukaan vah-
vistaa ndkemyksen, ettd hintaindeksien kunkin vuoden tammikuun keskiméaaraistd suurempi nou-
su muihin kuukausiin verrattuna on yleisté, koska se ndkyy kaikissa YKHIn erissd lukuun otta-
matta muita teollisuustuotteita kuin energiaa.

Hintaindeksien muutosten jakauma oli tammikuussa 2007 suunnilleen samanlainen kuin tammi-
kuun keskimddrdinen jakauma vuosina 2001-2006, vaikka havaittavissa olikin hieman enemmén
suuria indeksin laskuja ja hieman vihemmaén suuria indeksin nousuja kuin vertailuvuosina. Lisdk-
si 1-2 prosentin nousuja oli jonkin verran enemman. Kun YKHIn pééerid tarkastellaan yksityis-
kohtaisemmin, havaitaan, ettd suurten laskujen suurempi maérd ja suurten nousujen pienempi
maidri johtuvat paljolti sekd muiden teollisuustuotteiden ettd energian hintojen kehityksesti. Mui-
den teollisuustuotteiden kuin energian hintojen kehitys liittyy todennékdisimmin etenkin vaattei-
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den ja jalkineiden hintojen aiempaa suurempiin kausialennuksiin, kun taas energian hinnassa ni-
kyy se, ettd 6ljyn hinta on viimeaikoina halventunut. Yksittdisten maiden kehityksen tarkastelus-
ta ilmenee Saksan arvonlisidveroasteen muutoksen selvé vaikutus, joka on havaittavissa siini, et-
td tarkastellut hintaindeksit ovat nousseet normaalia enemméin. Saksassa ndkyy kuitenkin myds
sen vaikutus, ettd kausialennukset ovat lisdéintyneet, ja tavallista useammat, erityisesti muiden
teollisuustuotteiden kuin energian hintaa kuvaavat indeksit ovatkin laskeneet.

Muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen tarkastelu osoittaa, ettd kausialennukset ovat ta-
vanomaisia kunkin vuoden tammikuussa, jolloin keskimaérin noin 20 % hintaindekseistd laskee yli
2 %. Kausialennukset ovat alkaneet vaikuttaa entistd enemman viime vuosina (etenkin tammi- ja
heindkuun alennusmyynnit ja hintojen palautuminen myéhemmin ennalleen), kuten kuviosta B il-
menee. Alennusten suureneminen nikyy selkeimmin vaatetus- ja jalkinesektoreilla. Tammikuussa
2007 vaatteiden ja jalkineiden hinnat laskivat suunnilleen 9 %, kun vastaava kuukausitason halpe-
neminen tammikuussa 2006 oli 8 %. Alennusten suureneminen kuvastaa kehitysté, johon ovat vai-
kuttaneet kolmenlaiset syyt: tilastolliset (myyntihintojen késittely YKHIssd), juridiset (alennus-
myyntejd koskevien sdantdjen purkaminen) ja taloudelliset (kysyntédn ja kilpailuun vastaaminen).

Kausialennusten mittavuus tammikuussa ei kuitenkaan vilttdméttd anna selvdd kuvaa koko vuo-
den kehityksestd. Toukokuun 2004 ja kesdkuun 2005 kehitys valaisee asiaa. Vaikka alennukset
olivat tammikuussa 2006 jonkin verran suurempia kuin tammikuussa 2005, YKHIin sisdltyvien
muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen nousu oli myéhemmin vuonna 2006 voimak-
kaampaa kuin vuonna 2005. Tdma suhteellinen kehitys tuli kuitenkin ilmi vasta joitakin kuukau-
sia my6hemmin, kun alkoi selvitd, miten hinnat palautuivat entiselleen alennusmyyntien jilkeen.
Kun kausiluonteista kehitysté tarkastellaan usean vuoden ajalta, voidaan nihda, ettd kausialen-
nusten vaihtelu on hieman lisdéntynyt ja niistd on tullut entistd mittavampia, mika hankaloittaa
pitkén aikavilin kehityksen arviointia etenkin vuoden alussa.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd vaikka tammikuulla on ehkd keskeinen merkitys hinnanmuutosten
kannalta, késityksen saaminen tammikuun kehityksestd on tavallista vaikeampaa kausi- tai kertaluon-
teisten tekijoiden voimakkaan vaikutuksen takia. Siitd huolimatta, ettd Saksan arvonliséveroasteen nou-
su on nostanut monia hintoja, hintaindeksien muutosten jakauma tdméan vuoden tammikuussa koko
euroalueella oli suurin piirtein samanlainen kuin aiempina vuosina keskiméarin. Hintaindeksien suur-
ten laskujen todettiin kuitenkin myds olleen hieman suurempia kuin keskiméarin. Vaikka tdma osittain
johtui energian hinnasta, syyné ndyttdd myos olleen se, ettd kausialennusmyynteja oli joissakin mais-
sa aiempaa enemmén. Kestdd kuitenkin joitakin kuukausia ennen kuin selvidd, missd méaérin hinnat
palautuvat entiselleen ndiden alennusten jélkeen vai ovatko hinnat alentuneet pysyvésti.

3.2 TEOLLISUUDEN TUOTTAJAHINNAT

Ilman rakennusalaa lasketun teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen muutosvauhti oli nopeimmil-
laan eli 6,0 % heindkuussa 2006. Siitd ldhtien muutosvauhti on hidastunut (ks. kuvio 35). Kaikkien
tuottajahintaindeksin hintaerien muutosvauhti ei kuitenkaan ole hidastunut, vaan tuottajahintojen
vuotuiseen muutosvauhtiin on vaikuttanut erityisesti energian hinnan kehitys. Teollisuuden tuotta-
jahintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui tammikuussa 2007 edelleen, eli 2,9 prosenttiin, kun se
joulukuussa 2006 oli ollut 4,1 %. Muutosvauhdin hidastuminen johtui jélleen pddosin energian
hinnan kehityksestd. Energian hinnan kehitys puolestaan oli seurausta huomattavasta vertailuajan-

kohdan vaikutuksesta ja 6ljyn hinnan laskusta tammikuun puoliviliin asti.
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Kuvio 35. Teollisuuden tuottajahinnat Kuvio 36. Tuottajien tuotosten ja

eriteltyina panosten hintoja

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja) (diffuusioindeksejd, kuukausihavaintoja)

=== Teollisuus ilman rakentamista (vasen asteikko)
----- Vilituotteet (vasen asteikko)

= = = Pidomahyodykkeet (vasen asteikko)
Kulutustavarat (vasen asteikko)

""""" Energia (oikea asteikko)

== Tehdasteollisuus, tuotantopanosten hinnat
---- Tehdasteollisuus, laskutetut hinnat

= = = Palvelusektori, tuotantopanosten hinnat
Palvelusektori, laskutetut hinnat
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Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat. Léhde: NTC Economics.

Huom. Kun indeksin arvo on yli 50, merkitsee se hintojen nousua.
Kun se on alle 50, merkitsee se hintojen laskua.

Sitd vastoin tuottajahintaindeksin niiden hintaerien, joiden kehitykseen energian hinta ei vaikuta,
vuotuinen muutosvauhti on ollut kaiken kaikkiaan vakaampi. Esimerkiksi vélituotteiden tuottajahin-
tojen vuotuinen muutosvauhti on elokuusta 2006 1dhtien hidastunut vain 0,4 prosenttiyksikkod. Tam-
mikuussa 2007 muutosvauhti oli edelleen nopea eli 6,0 %, mika johtui teollisuuden raaka-aineiden
kalliiden hintojen vélittymisestd valituotteiden tuottajahintoihin. Teollisuuden raaka-aineiden hinto-
jen nousu ei tosin endi ole yhtd nopeaa kuin aiemmin. Pddomahyddykkeiden tuottajahintojen vuo-
tuinen muutosvauhti on samana ajanjaksona nopeutunut véhitellen ja tammikuussa 2007 se oli 1,9 %.
Kulutustavaroiden tuottajahintojen vuotuinen nousuvauhti on hidastunut elokuusta 2006 lihtien,
jolloin se oli korkeimmillaan eli 2,0 %. Nousuvauhti vakaantui 1,5 prosenttiin tammikuussa 2007.
Vakaantuminen johtui kuitenkin 1&hinna siitd, ettd ei-kestévien kulutustavaroiden, erityisesti tupa-
kan, tuottajahintojen nousuvauhti hidastui. Sitd vastoin myos kestidvien kulutustavaroiden tuottaja-
hintojen — niiden kehitykseen vaikuttaa merkittdvésti muiden teollisuustuotteiden kuin energian
hintojen kehitys — vuotuinen muutosvauhti nopeutui edelleen ja oli tammikuussa 1,9 %. Tadma oli
jatkoa muutosvauhdin nopeutumiselle vuosina 2005 ja 2006. Témaé kehitys saattaa myos johtua siitd,
ettd raaka-aineiden hintojen aiemmat hinnannousut vaikuttavat edelleen tuotantoketjun loppupéin
hintoihin.

NTC Economicsin tiedot osoittavat, ettd 6ljyn hinnan laskun seurauksena tehdasteollisuuden tuotan-
topanosten hintaindeksi on laskenut vuoden 2006 puolivélistd 14dhtien (ks. kuvio 36). Indeksi on
kuitenkin edelleen tasolla, joka viittaa hintojen nousupaineisiin. Nousupaineita aiheuttavat tuotanto-
hyodykkeiden, kuten metallien ja kemikaalien vahva kysynta, jota tarjonta ei ole kyennyt tyydytta-
médn. Myo6s palvelualojen tuotantopanosten hintaindeksi laski vuoden 2006 jélkipuoliskolla. Indek-
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Kuvio 37. Tydvoimakustannus- si oli kuitenkin tammikuussa 2007 jilleen yhti
korkea kuin vuoden 2006 alkupuolella, ja laski
helmikuussa vain hieman. Kyselyyn vastannei-
den mukaan energian hinnan lasku on alentanut

indikaattoreita

(vuotuinen prosenttimuutos, neljdnnesvuosihavaintoja)

= Tyovoimakustannukset/tyontekija

Sopimuspalkat tuotantopanoskustannuksia palvelualoilla jonkin
P Tyovoimakustannukset/tunti 40  verran. Kustannusten laskua tasoitti kuitenkin
palkkojen nousun nopeutuminen.

35 |y ‘ 35
MM Huolimatta hienoisesta laskusta helmikuussa
30 h 30 2006 tehdasteollisuuden tuotosten hintaindeksi
P "Q +a " on noussut vuoden 2005 puolivilistd lahtien. Si-
25 ',J/- AL _ i “ 25  td vastoin palvelualojen tuotosten hintaindeksi
\\ h /- '\t :' AR 7/“‘\ on vuoden 2006 puolivélistd 1dhtien vakaantunut
20 \/ .. ,.\ / s 20 melko korkeaksi. Tuotosten hintojen vahva nou-

su osoittaa, ettd yritykset ovat onnistuneet siirta-
miin tuotantopanoskustannusten nousun kulut-
tajahintoihin. Tdhdn ovat vaikuttaneet voimakas

v
15 ‘/ 15

10 | 1,0 kysynté ja siitd seurannut hinnoitteluvoiman li-
2002 2003 2004 2005 2006 sdadntyminen. Viimeaikaisesta laskusta huolimat-
Lihteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat. ta kaikki indeksit ovat yli 50:n (teoreettinen nol-

lakasvua ennakoiva kynnys), miké viittaa siihen,
ettd hintojen nousupaineet jatkuvat, joskin ne ovat hieman heikentyneet. Kuten maaliskuun 2005
Kuukausikatsauksen kehikossa 7 ”Ostopédillikdiden kyselyistd saadut tiedot tuottajien panosten ja
tuotosten hinnoista” todetaan, tehdasteollisuuden tuottajahinnat ovat verrattain hyvin korreloineet
panosten ja tuotosten hintojen kanssa. Koska palvelualojen tuottajahinnoista ei ole saatavissa tieto-
ja, tuotantopanosten ja -tuotosten hintaindeksit antavat ajankohtaista ja hyodyllistd tietoa palvelualo-
jen tuottajahintojen kehityksesta.

3.3 TYOVOIMAKUSTANNUSINDIKAATTORIT

Sopimuspalkkojen nousuvauhti oli edelleen maltillinen vuonna 2006 tuntuvasta vaihtelusta huoli-
matta. Vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld sopimuspalkkojen nousuvauhti oli 2,4 %, kun se
vuoden kolmantena neljanneksend oli ollut 2,0 % ja toisena neljanneksend 2,4 % (ks. taulukko 7 ja
kuvio 37). Sopimuspalkkojen nousuvauhdin heilahtelut vuonna 2006 johtuivat suureksi osaksi tila-
pdisten tekijoiden vaikutuksesta Saksan sopimuspalkkoihin. Niitd tilapdisid tekijoitd olivat mm.
kertaluonteiset maksut ja erikoismaksujen (esim. loma-ajan palkkojen) maksun lopettaminen tai

Taulukko 7. Tyovoimakustannusindikaattoreita

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2005 2006 2005 2006 2006 2006 2006

v | 11 I v

Sopimuspalkat 2,1 2,2 2,0 2,1 2,4 2,0 2,4

Ty6voimakustannukset/tunti 2,4 . 2,4 2,3 2,4 2,0 .
Tyovoimakustannukset/tyontekija 1,6 . 2,0 2,1 24 2,3

Lisdtieto:

Ty6n tuottavuus 0,7 . 1,0 1,2 1,4 1,2
Yksikkotyokustannukset 0,9 . 1,0 0,9 1,0 1,0

Lihteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.
Huom. Slovenian luvut eivit sisélly sopimuspalkkoja koskeviin tietoihin.
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lykkédZminen. Sopimuspalkkojen nousuvauhdin — FLURAEREEE PEAT TG EUTE S L LT IS ©
nopeutuminen vuoden 2006 viimeisend neljan-
neksend johtui jélleen ldhinnéd kertaluonteisista
vaikutuksista, kuten tyotuntien lisddntymisestd

sektoreittain

(vuotuinen prosenttimuutos, neljdnnesvuosihavaintoja)

= Teollisuus ilman rakentamista, tydvoimakustannukset/

maksetuista korvauksista suuressa teollisuusyri- tyontekija
tyksessi seki pankkitoimialalla maksetuista bo- """ Rakentaminen, tyovoimakustannukset/tyontekija

= = = Markkinaehtoiset palvelut, tyovoimakustannukset/
nuksista. Bonuksien suuruus tosin riippuu myos tyontekiji
suhdanteista. Euroalueen sopimuspalkkojennou- = Palvelut, ty6voimakustannukset/tyontekija 50
suvauhti oli vuonna 2006 keskiméiirin 2,2 %, ' '
kun se vuonna 2005 oli ollut 2,1 %. Néin ollen 44 . - 40
nousuvauhti oli edelleen maltillinen siitd huoli- g
matta, ettd talouskasvun vahvistuminen jatkui. 30 -,;\'.. IS S ]30
Nousuvauhtia on todennikoisesti hidastanut an- 2 '/ﬁ\%g: N -"/“7(
kara kansainvilinen kilpailu. My6s muut keskei- ) / YLk \%‘} & L e
set tyovoimakustannusindikaattorit, eli tuntia 10 ?y 10
kohden lasketut tydvoimakustannukset ja tyonte-
kijaa kohden lasketut tydvoimakustannukset — Y Y S
niistd tdlla hetkelld saatavissa olevat tiedot ulot- 2002 2003 2004 2005 2006
tuvat vain vuoden 2006 kolmanteen neljéinnek- === Teollisuus ilman rakentamista, tyévoimakustannukset/

.. .. . . . tuntl
seen — viittaavat siihen, ettd palkkojen nousu oli ... Rakentaminen, tyovoimakustannukset/tunti

maltillista vuonna 2006. Tyé’)ntekijéiéi kohden las- = = = Markkinaehtoiset palvelut, tygvoimakustannukset/tunti

kettujen tydvoimakustannusten vuotuisen nousu- e e
vauhdin nopeutuminen 0,6 prosenttiyksikkod eli 50 5 50
2,3 prosenttiin vuoden 2006 kolmannella neljan- 0 \ L A 0
nekselld sekd palkkoja kuvaavien tietojen vaihte- ' '\‘z-," ,l';,,;ﬂ“'\_..' '
lu vaikeuttavat palkkakehityksen arviointia. Ta- 30 -\ ‘\/‘\ =] "1 30
mén vuoksi tydvoimakustannusten kehitystd on Tk .\v.' & 1.7 20
seurattava tarkoin, samoin kuin sen vuoksi, ettd 3 :
palvelualojen kyselytiedot viittaavat palkkojen ~ ° 4 | 10
nousupaineiden jatkumiseen. s J LA Y Y A A I
2002 20038 2004 2005 = 2006
Toimialakohtainen tarkastelu osoittaa, etti teol- Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

lisuuden ja palvelualojen palkkojen nousun erot,

jotka alkoivat ndkyé vuoden 2005 loppupuolella, sdilyivét ennallaan. Tima johtui 1dhinni tuottavuu-
den kasvun eroista ndiden kahden toimialan vélill (ks. kuvio 38). Tdma viittaa siihen, ettd yksikko-
tyokustannusten kehitys on maltillisempaa teollisuudessa kuin palvelualoilla. Palkkojen nousussa
on myos huomattavia ja pysyvid eroja euroalueen maiden vililld. Palkkojen nousu on erittdin vai-
meaa muutamassa maassa ja keskimédirdistd nopeampaa useissa maissa. Maiden véliset palkkojen
erot eivit aina ole yhdenmukaisia tyon tuottavuuden kehityksen kanssa, mika aiheuttaa huomattavia
maiden vilisid eroja yksikkotydkustannusten kasvuun.

Euroalueen yksikkotyokustannusten kasvuvauhti nopeutui hieman, mutta oli verrattain vaimea eli
1,0 % vuoden 2006 kolmanteen neljdnnekseen asti. Kasvuvauhdin vaimeus johtui palkkojen maltil-
lisesta noususta ja tyon tuottavuuden kasvusta. Kasvuvauhdin vaimeus viittaa siihen, ettd tyomark-
kinoilta aitheutuu véhaisid yksikkotyokustannusten nousupaineita. Euroalueen voimakkaan talous-
kasvun ja tyomarkkinoiden suotuisan kehityksen vuoksi on kuitenkin olemassa selva riski, etta pal-
kat nousevat ennakoitua nopeammin ja ettd tydvoimakustannusten nousupaineet kasvavat.
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3.4 INFLAATIONAKYMAT

Lyhyella aikavililld kokonaisinflaatio todenndkdisesti vaihtelee hieman, miké johtuu piédosin ener-
gian hinnan aiheuttamista vertailuajankohdan vaikutuksista. Erityisesti on todettava, ettd vuotuisen
YKHI-inflaatiovauhdin odotetaan hidastuvan kesddan mennessd, mikéli 6ljyn hinta kehittyy 6ljyfu-
tuurien tdménhetkisten hintojen mukaisesti. Hidastuminen johtuu huomattavista suotuisista vertai-
luajankohdan vaikutuksista. Se olisi kuitenkin vain tilapdistd, silld epdsuotuisat vertailuajankohdan
vaikutukset saattavat jélleen nopeuttaa inflaatiovauhtia vuoden loppupuolella. Lyhyen aikavélin
inflaationdkymat ovat kaiken kaikkiaan kohentuneet sitten joulukuussa julkistettujen eurojérjestel-
mén asiantuntijoiden arvioiden. Nékymét ovat kohentuneet kuitenkin ldhinnd 6ljyn hinnan laskun
ansiosta. EKP:n asiantuntijoiden viimeisimmissé kokonaistaloudellisissa arvioissa euroalueen vuo-
tuisen YKHI-inflaatiovauhdin ennustetaan olevan keskiméérin 1,5-2,1 % vuonna 2007 ja 1,4-2,6 %
vuonna 2008 (ks. kehikko 6).

Euroalueeseen kohdistuvat ulkoiset hintapaineet ovat vihentyneet. Tuottajahintojen kehitysta kuvaa-
vat indikaattorit viittaavat kuitenkin edelleen siihen, ettd yritysten tuotantopanoskustannusten nou-
supaineet jatkuvat. Nousupaineet saattavatkin siirtyd kuluttajahintoihin. Vaikka néyttdd silté, ettd
palkkojen kehitys on edelleen maltillista ja tydmarkkinoiden aiheuttamat palkkojen nousupaineet
vahiisid, tydvoimakustannusten kehitystd on seurattava tarkoin.

Keskipitkalld ja pitkalld aikavalilld hintakehitysndkymiin liittyy ennakoitua nopeamman inflaation
riskejé. Riskejd aiheuttavat 6ljyn hinnannousut seka hallinnollisesti sdénneltyjen hintojen ja vilillis-
ten verojen uudet korotukset. Térkeintd on todeta, ettd palkkojen oletettua nopeampi nousu aiheut-
taisi hintavakauteen huomattavia hintojen nousun riskejd etenkin kun otetaan huomioon BKT:n
madran viimeaikainen voimakas kasvu ja tyomarkkinoiden kohentumisen jatkuminen.
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4 TUOTANTO, KYSYNTA JA TYOMARKKINAT

Euroalueen talouskasvu nopeutui merkittdvdsti vuonna 2006. Euroalueen BKT:n mddrdn vuotuinen
kasvuvauhti nopeutui 2,8 prosenttiin vuonna 2006 edellisen vuoden 1,5 prosentista. Neljinnesvuo-
sitasolla euroalueen BKT:n mdcdrd kasvoi vuoden 2006 viimeiselld neljdnnekselld 0,9 %, ja kasvua
tukivat niin nettovienti kuin kotimainen kysyntdkin (laskettuna ilman varastoja). Vuoden 2007 en-
simmdiseltd neljdannekseltd kdytettivissd olevat tiedot viittaavat siihen, ettd BKT:n mddrdn kasvu on
hidastunut jonkin verran vuoden 2006 viimeisestd neljinneksestd. Todenndkoisesti timd liittyy ld-
hinnd arvonlisdveron nousuun Saksassa tammikuussa 2007. Euroalueen tyomarkkinoilla kehitys oli
merkittdvin myonteistd vuonna 2006, ja tuoreimpien indikaattoreiden mukaan tyomarkkinatilanne
on vuoden 2007 alussa kohentunut edelleen. Pidemmdilld aikavdlilld tarkasteltuna euroalueen BKT:n
mddrdn odotetaan kasvavan suunnilleen potentiaalisen kasvuvauhdin mukaisesti. Ndihin suotuisiin
kasvundkymiin kohdistuvien riskien arvioidaan olevan jokseenkin tasapainossa lyhyelld aikavdlilld
Jja painottuvan pidemmdilld aikavdlilli odotettua hitaamman kasvun suuntaan.

4.1 TUOTANTO JA KYSYNTA

BKT:N MAARA JA KYSYNTAERAT

Euroalueen BKT:n médrin kasvu voimistui huomattavasti vuonna 2006. Eurostatin mukaan euroalueen
BKT:n méiran vuotuinen kasvuvauhti (josta on poistettu tydpaivien méaran vaihtelun vaikutus) nopeu-
tui 2,8 prosenttiin vuonna 2006 edellisen vuoden 1,5 prosentista. BKT:n méérin kasvuvauhti oli vuon-
na 2006 nopein vuoden 2000 jalkeen. Kasvua vauhdittivat sekd nettovienti ettd kotimainen kysynta
(laskettuna ilman varastoja). Nettoviennin kehityksesti ilmenee, ettd niin viennin kuin tuonninkin kas-
vu kiihtyi merkittdvésti. Ilman varastoja lasketun kotimaisen kysynnin kehitysté tarkastellessa voi
puolestaan havaita, ettd varsinkin kiinteén pddoman bruttomuodostus kasvoi erityisen voimakkaasti.

Eurostatin ensimmaéinen arvio euroalueen BKT:n

madran kasvusta vuoden 2006 viimeiselld neljan-

nekselld vahvistaa alustavan arvion (flash estimate)

mukaiset ennakkotiedot, joiden perusteella BKT:n (kasvuvauhti edellisestd neljanneksestd ja neljannesvuosittaiset
R . . . 0 kasvuvaikutukset prosenttiyksikkoind; kausivaihtelusta

madran neljannesvuosikasvu oli tuolloin 0,9 %. puhdistettuja tietoja)

Kolmannen vuosineljanneksen kasvuvauhti oli

0,6 %, ja sitd on tarkistettu 0,1 prosenttiyksikkoa

Kuvio 39. BKT:n maaran kasvu ja sen

erien kasvuvaikutus

mmmm  Kotimainen kysynti (ilman varastoja)
mwmn Varastojen muutokset

nopeamman kasvun suuntaan. Kuten kuviosta 39 ... gi“{’ﬁ‘iﬁﬁvu (%)

ilmenee, BKT:n méarin kasvua vilkastuttivat vii- 16 16
meiselld vuosineljannekselld ilman varastoja las-

kettu kotimainen kysynta ja nettovienti: edellisen 12 12
kasvuvaikutus oli 0,7 prosenttiyksikkda, jalkim-

miéisen 0,8 prosenttiyksikkod. Néiden erien kas- 08 == 08
vuvaikutuksen kumosi osittain se, ettd varastojen L

muutokset hidastivat BKT:n méérén kasvua mer- 04 | | 04
kittavasti (-0,5 prosenttiyksikkod). Nettoviennin

vahvan kasvuvaikutuksen taustalla oli viennin 0,0 | | 00
voimakas vilkastuminen. Samalla tuonnin kasvu |||||||||||||||H

oli edelleen ripedd, mutta se vaimeni jonkin verran 4 04
kolmannen neljanneksen lukemista. Kotimaisista

kysyntéeristd niin yksityisen kuin julkisenkin ku- ¢ | 08

: ; ! !
lutuksen kasvu hidastui hieman eli 0,5 prosenttiin 2005 ! " 006 v
viimeiselld vuosineljannekselld. Sen sijaan inves-

tointien kasvu nopeutui edelleen 1,2 prosenttiin

Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
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vuoden kolmannesta neljanneksesté. Liséksi Euroopan komission investointikyselyn mukaan edel-
lytykset investoinneille ovat varsin suotuisat myos vuonna 2007 (ks. kehikko 5).

Talouskasvun voimakkuus vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld antaa viitteitd siitd, ettd BKT:n
médrin vuotuinen kasvuvauhti kehittyisi mydnteisesti myos vuonna 2007. Kasvuperinnon vaikutus
BKT:n méiran keskimdérdiseen vuotuiseen kasvuvauhtiin vuonna 2007 on 1,2 prosenttiyksikkoa.
Tama on huomattavasti enemman kuin kasvuperinnon pitkén aikavilin keskiarvo, joka on ollut 0,8
prosenttiyksikkod vuodesta 1996 lahtien.

EUROOPAN KOMISSION INVESTOINTIKYSELY

Joka kevit ja syksy Euroopan komissio tekee tehdasteollisuudessa toimiville yrityksille kyselyn,
jossa se kerda tietoa toteutuneista ja suunnitelluista investoinneista (Euroopan komission inves-
tointikysely). Kevidén kyselyssé yrityksid pyydetiédn kertomaan investointiodotuksistaan kuluneel-
ta ja kuluvalta vuodelta ja syksyn kyselyssd kuluvalta ja seuraavalta vuodelta. Tadssd kehikossa
esitellddn euroalueen syksyn 2006 kyselyn tuloksia, jotka julkistettiin 31.1.2007 ja koskevat in-
vestointiodotuksia vuodelle 2007.

Kuviossa A on esitetty euroalueen maiden investointien vuotuinen kasvu ESA 95 -kansantalou-
den tilinpidon tietojen perusteella' sekd Euroopan komission investointikyselysti saadut inves-
tointiodotukset, kun perustana on kiytetty edellisen syksyn investointikyselya.

Kuvio osoittaa, ettd kyselyn tulokset ovat kuvanneet euroalueen investointien kasvua kohtuulli-
sen hyvin, erityisesti 1990-luvun jélkipuoliskosta ldhtien. Vuonna 2006 investoinnit kasvoivat
4,5 %, kun investointikysely oli ennakoinut 4,1 prosentin kasvua. Kysely ennakoi, ettd investoin-
nit kasvavat noin 4,9 prosenttia vuonna 2007.

1) Vuosien 1985-1991 tiedot on laskettu Area Wide Model -tietokannan tiedoista, jonka voi ladata osoitteesta http://www.ecb.int/pub/pdf/
scpwps/ecbwp.zip.

Kuvio A. Investointien kasvu

(volyymien vuotuiset muutokset prosentteina)

Kuvio B. Investointeihin vaikuttavat

tekijat
(vuotuiset muutokset prosentteina; saldoluvut)

= |nvestointisuunnitelmat (vasen asteikko)
----- Kysyntd (oikea asteikko)
= = = Rahoitus (oikea asteikko)

= QOdotukset Tekniset tekijat (oikea asteikko)

----- Kansantalouden tilinpidon tiedot - Muut (oikea asteikko)
15 15 15 ‘ 50
10 168 ol 40
\ / \ 5[ = : 30
sl N[ /A s ;- o Il S,
K :\ V4 \J\ [~ -
o o o e 1o . .
0 =t - 0 Il 10
\ e T | g
5 5
-10
-20 -20

1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007
Liéhteet: Eurostat, Euroopan komission investointikysely ja Area

e . Lahde: Euroopan komission investointikysely.
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Euroopan komission investointikysely antaa tietoa myos investointeihin vaikuttavista tekijoista,
joita ovat kysynté, rahoitus, tekniikka (esim. teknologiset tekijét ja tydvoiman saatavuus) sekd
muut tekijét (esim. verotus ja mahdollisuus tuotantoon ulkomailla). Tekijoitd koskevat kysymyk-
set ovat luonteeltaan laadullisia ja osoittavat, mitka tekijét vaikuttivat investoimiseen. Tiedot esi-
tetdéin saldolukuina, eivdtkd ne siten kasvata investointiodotuksia, joita kuvataan vuotuisina pro-
senttimuutoksina (ks. kuvio B).

Vuodesta 1991 ldhtien tirkeimmaét euroalueella investoimiseen vaikuttaneet tekijat ovat olleet ky-
syntd ja tekniset tekijit. Kuvio B osoittaa, ettd sen jdlkeen kun investoinnit olivat supistuneet
vuonna 2001, rahoitusoloista tuli tirkein syy investointien asteittaiseen elpymiseen. Toiseksi tér-
kein syy olivat kysyntdolot. Vuosina 2006 ja 2007 kaikki tekijét vakiintuivat tai heikkenivit, kun
taas investointisuunnitelmien kasvu jatkui. Tama johtui luultavasti siitd, ettd kapasiteetin kaytto-
aste nousi samalla ajanjaksolla.

Kun tarkastellaan investointien rakennetta, Euroopan komission investointikysely viittaa siihen,
ettd suurin osa investoinneista vuosina 2006 ja 2007 liittyy tuotantokapasiteetin laajentamiseen
(ks. kuvio C). Tama kuvastaa sité, ettd aikana, jolloin talous elpyy, yrityksilld on taipumus kas-
vattaa tuotantokapasiteettia (ks. myds kehikko 4 toukokuun 2006 Kuukausikatsauksessa). Kyse-
lyn mukaan laajennusinvestointien osuus kasvoi 30 prosenttiin vuonna 2006, kun se edellisend
vuonna oli ollut 23 %. Laajennusinvestointien odotetaan kasvavan edelleen 32 prosenttiin vuon-
na 2007, mikd on niiden suurin osuus vuoden 2000 jialkeen. Osuuden kasvu tapahtui vanhentunei-
den laitosten tai laitteistojen korvausinvestointien ja tuotannon virtaviivaistamiseen (rationalisoin-
tiin) pyrkivien investointien kustannuksella. Korvausinvestoinnit ja rationalisointiin pyrkivit in-
vestoinnit olivat tirkeimmét syyt siihen, ettd investointien maara koheni vuosina 2003-2005. Ra-
tionalisointi-investointien osuus oli vuonna 2006 alimmillaan sen jélkeen, kun kysely aloitettiin
vuonna 1991. Luokka “muut”, joka liittyy sellaisiin investointikohteisiin kuin saasteiden vdhen-
tdminen ja turvallisuus , on kasvanut hieman vuodesta 2005.

Kysely erittelee myo0s sen, miten investointiodotukset jakaantuvat toimialoittain. Taulukosta ilmenee, et-
td investoinnit kestavien kulutushyddykkeiden alalla, rakentaminen mukaan lukien, kasvoivat 23 % vuon-
na 2006 ja niiden odotetaan kasvavan edelleen 8 % vuonna 2007. Lisdksi vuoden 2007 voimakkaat in-
vestointiodotukset kohdistuvat moottoriajoneuvoihin, investointihyodykkeisiin ja vélituotteisiin.

Kuvio C. Investointien rakenne Investointiodotukset toimialoittain

(osuudet) (vuotuiset muutokset prosentteina)
mm  KOrvaus
wams | aajennus | 2006 | 2007
=== Rationalisointi
e M UUE Yhteensd 3 5
Vilituotteet 6 7
35 Moottoriajoneuvot -7 14
3 8
Ei-kestévit kulutushyodykkeet 2 -1
25 Juomat ja elintarvikkeet 5 -11
Kestivit kulutushyodykkeet 23 8
|20
15 Léhde: Euroopan komission investointikysely.

| 30 Investointihy6dykkeet

1998 1999 72000 2001 2002 2003 2004 2005 72006 2007

[
=
o
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Kaiken kaikkiaan kysely antaa viitteita siitd, ettd investointiolosuhteet ovat tdhén saakka pysyneet
verrattain suotuisina. Rahoitusolot tukevat edelleen investointeja, ja investoinneilla on mahdolli-
suuksia kasvaa kestivisti vuonna 2007 EKP:n kokonaistaloudellisten ennusteiden kanssa yhden-
mukaisesti (ks. kehikko 6).

TUOTANTO TOIMIALOITTAIN JA TEOLLISUUSTUOTANTO

Arvonlisdyksen vahva kasvu vuonna 2006 jakautui jokseenkin tasaisesti talouden eri paatoimialojen
kesken. Arvonlisdyksen kasvu elpyi vuonna 2006 erityisen voimakkaasti teollisuudessa ja rakenta-
misessa. Se vilkastui tuntuvasti myos palvelualalla, joskin hitaammin kuin teollisuudessa ja raken-
nusalalla, koska palvelualan suhdannevaihtelut ovat néitd kahta alaa vaimeampia. Arvonlisdyksen
kasvu supistui vuonna 2006 ainoastaan maataloudessa. Jokaisen toimialan kehitys nopeutti arvon-
lisdyksen kasvua vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld. Kolmanteen vuosineljdnnekseen verrattu-
na arvonlisdyksen neljannesvuosikasvu nopeutui vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld edelleen
erityisesti rakennusalalla ja maataloudessa, mutta myds palvelualalla (kuukausitasolla 0,6 %). Pal-
velujen alaeristd etenkin markkinaehtoisten palvelujen kasvu oli vahvaa. Teollisuuden arvonlisdyk-
sen neljannesvuosikasvu sitd vastoin vaimeni viimeiselld vuosineljannekselld 0,4 prosenttiin.

Euroalueen teollisuuden tuotannon kasvu (laskettuna ilman rakentamista) on nopeutunut huomatta-
vasti puolentoista viime vuoden aikana (ks. kuvio 40). Joulukuussa 2006 ilman rakentamista lasket-
tu teollisuustuotanto oli yli 6 % suurempaa kuin vuoden 2005 puolivilissd. Teollisuuden paatoimi-
aloista tuotanto kasvoi tidna aikana erityisen voimakkaasti vilituotteiden ja pddomahyddykkeiden
valmistuksessa. Kulutustavaroiden tuotanto — etenkin vuodesta 2000 léhtien heikosta kehityksesta
kérsinyt kestdvien kulutustavaroiden valmistus
— lisdéntyi niin ikddn. Ainoastaan energian tuo-
tannon kasvu supistui jonkin verran tarkastelu-
jaksolla. Joulukuussa 2006 ilman rakentamista
laskettu teollisuustuotanto kasvoi 1,1 % marras-
kuusta. Téll4 oli suuri vaikutus siihen, ettd ilman
rakentamista lasketun teollisuustuotannon nel-
jannesvuosikasvu oli vuoden 2006 viimeiselld
neljannekselld 0,5 %, vaikka kasvu olikin osit-
tain hitaampaa kuin kolmannella neljanneksella.
Tédma hidastuminen nédkyi kulutustavaroiden tuo-
tantoa lukuun ottamatta kaikilla ilman rakenta-
mista lasketun teollisuuden paitoimialoilla, ja
erityisesti se oli havaittavissa energian tuotan-
nossa. Energian tuotannon kasvun tuntuva hidas-
tuminen vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld
liittyi todennékoisesti Euroopan epétavallisen
lampimiin sddoloihin tuona aikana. Leudot sdit
vauhdittivat kuitenkin rakentamisen kasvua, joka
nopeutui viimeiselld vuosineljannekselld 1,9 %
edellisestd neljanneksestd. Usean vuoden vaisun
kehityksen jilkeen rakennusalan tuotanto on el-
pynyt puolentoista viime vuoden aikana, ja sen
kasvuvauhti on jopa ohittanut ilman rakentamis-
ta lasketun teollisuustuotannon kasvun tind aika-
na.

Kuvio 40. Teollisuustuotannon kasvu ja

sen erien kasvuvaikutus

(kasvuvauhti ja kasvuvaikutukset prosenttiyksikkoind,
kuukausihavaintoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

mmmm  Pidomahyodykkeet
Kulutustavarat
Vilituotteet

Yhteensi ilman rakentamista ja energiatuotteita (%)
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Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. Arvot on laskettu kolmen kuukauden keskitettyind liu-
kuvina keskiarvoina vastaavasta edellisestd kolmen kuukauden
jaksosta.
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Uudet tilaukset ovat olleet vahvassa kasvussa puolentoista viime vuoden aikana. Niiden perusteella
teollisuuden ndkymidt jatkuvat suotuisina. Uudet tilaukset kasvoivat edelleen joulukuussa 2006 ja
lisddntyivat merkittivésti koko neljannelld vuosineljannekselld, joskin hieman hitaammin kuin kol-
mannella neljannekselld. Tama koskee sekd kaikkia uusia tilauksia yhteensi ettd ilman vaihtelevaa
muiden kuljetuslaitteiden erdd laskettuja tilauksia.

TEHDASTEOLLISUUDEN JA PALVELUALOJEN KYSELYTUTKIMUKSET

Teollisuuden ja palvelualojen yrityksid koskevien suhdannekyselyjen mukaan kasvu on kaiken kaik-
kiaan jatkunut vahvana tammi-helmikuussa 2007, joskin vauhti on saattanut hidastua hieman vuoden
2006 viimeiseen neljannekseen verrattuna.

Euroopan komission laskema teollisuuden luottamusindikaattori on noussut voimakkaasti vuoden
2005 puolivélistd ldhtien, ja vuoden 2006 lopussa se oli hyvin korkea. Tammikuussa 2007 indikaat-
tori laski ja helmikuussa se pysyi muuttumattomana. Vaikka tdma yleinen kehitys oli pohjimmiltaan
sama kaikilla teollisuuden padtoimialoilla, teollisuuden luottamus heikkeni helmikuussa pddomahyo-
dykkeiden tuotannossa, oli muuttumaton vilituotteiden valmistuksessa ja elpyi tammikuisen heiken-
tymisen jilkeen kulutustavaroiden valmistuksessa. Tehdasteollisuuden ostopaéllikdiden indeksi on
niin ikddn noussut voimakkaasti vuoden 2005 puolivilistd vuoden 2006 puoliviliin. Sen jilkeen
indeksi on kuitenkin laskenut hieman, mika viittaa sithen, ettd kasvu on hidastunut jonkin verran (ks.
kuvio 41). Helmikuussa 2007 ostopéillikdiden indeksi nousi hivenen, ja sen taso on yhdenmukainen
teollisuuden vahvan kasvun kanssa. Indeksin hienoinen nousu helmikuussa 2007 johtui tuotannon ja

Kuvio 42. Vihittiiskaupan myynti ja
luottamus seka kotitaloussektorin
luottamus

(kuukausihavaintoja)

Kuvio 41. Teollisuustuotanto,

teollisuuden luottamus ja
ostopaallikdiden indeksi

(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

= Vihittdiskaupan myynti yhteensi! (vasen asteikko)
e+« Kuluttajien luottamus? (oikea asteikko)
= = = Vibhittdiskaupan luottamus? (oikea asteikko)

mmmm  Teollisuustuotanto!) (vasen asteikko)
«+e« Teollisuuden luottamus? (oikea asteikko)
= = = Ostopéillikdiden indeksi® (oikea asteikko)
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Liéhteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission
suhdannekyselyt ja Eurostat.

Lahteet: Eurostat, yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan ko-

mission suhdannekyselyt, NTC Economics ja EKP:n laskelmat.

1) Tehdasteollisuus; kolmen kuukauden jakson muutos edelli-
sestd kolmen kuukauden jaksosta prosentteina.

2) Saldoluvut prosentteina; muutokset edellisen kolmen kuukau-
den jaksosta.

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

1) Vuotuinen prosenttimuutos; kolmen kuukauden liukuvia keski-
arvoja; tyopdivien lukumaéralld korjattuja tietoja.

2) Saldoluvut prosentteina; kausivaihtelusta puhdistettuja ja keski-
arvokorjattuja tietoja. Euroalueen kuluttajien luottamusta
koskevat tiedot tammikuusta 2004 alkaen eivit ole tiysin
vertailukelpoisia aiempien lukujen kanssa Ranskan kyselyssi
esitettyjen kysymysten muutosten vuoksi.
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uusien tilausten alaindeksien noususta. Tadma tasapainotti sitd, ettd ostovarastojen, tavarantoimitta-
jien toimitusaikojen ja tydllisyyden alaindeksit heikentyivét jonkin verran.

Euroopan komission laskema palvelualojen luottamusindikaattori oli niin ikdén korkea vuoden 2006
puolivilissd, mink jalkeen se on pysynyt kdytdnnollisesti katsoen muuttumattomana helmikuuhun
2007 saakka. Indikaattori pysyi helmikuussa ennallaan, koska mennytti ja tulevaa kysyntdd koskevat
arviot paranivat, mutta arvio alan suhdannetilanteen heikentymisestd kumosi niiden vaikutuksen.
Palvelualojen ostopdillikdiden indeksin liiketoiminnan alaindeksi laski saavutettuaan huippunsa ke-
sakuussa 2006. Se on kuitenkin vahvistunut jilleen parin viime kuukauden aikana, mutta helmikuus-
sa 2007 se heikkeni hieman.

KOTITALOUKSIEN KULUTUKSEN INDIKAATTORIT

Euroalueen yksityinen kulutus vahvistui vuonna 2006, mika oli yhdenmukaista kaytettivissi olevien
reaalitulojen kasvun nopeutumisen ja kuluttajien luottamuksen merkittdvan kohentumisen kanssa.
Yksityisen kulutuksen vuotuinen kasvuvauhti oli 1,8 % vuonna 2006, kun se oli vuonna 2005 ollut
1,5 %. Neljadnnesvuositasolla yksityinen kulutus kasvoi vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld
0,5 %, kun kasvu oli kolmannella vuosineljanneksella ollut 0,7 %. Uusien henkiléautojen rekiste-
réintien ja vahittdiskaupan myynnin yhteenlaskettu vaikutus yksityisen kulutuksen kasvuun oli vii-
meiselld vuosineljannekselld 0,3 prosenttiyksikkod, mika ylittdd niiden pitkédn aikavilin keskiarvon.
Tama perustui henkiléautojen myynnin erityisen nopeaan kasvuun, kun taas vahittdiskaupan myyn-
ti vaheni kolmanteen vuosineljannekseen verrattuna. Henkildautojen vilkas kysyntd heijastaa Saksan
kehitysti: saksalaiset kuluttajat ndyttévit ajoittaneen autojen ja muiden merkittavien kulutustuottei-
den ostoja vuodelle 2006, koska Saksan arvonlisdvero nousi tammikuussa 2007. Tadma ndyttaa hei-
kentdneen kysyntéda vuoden 2007 alussa. Kehitys on havaittavissa uusien henkildautojen rekisterdin-
neissd Saksassa. Ne vihenivit jyrkésti tammikuussa 2007, kun ne olivat vuoden 2006 viimeiselld
neljannekselld lisddntyneet poikkeuksellisen runsaasti. Sama ilmid tulee esiin myos Euroopan ko-
mission suhdannekyselyistd, jotka kertoivat niin ikdén saksalaisten kuluttajien halukkuudesta tehda
suuria hankintoja. Koska edelld kuvattu kehitys oli Saksassa voimakasta, se nikyy selvisti ja saman-
suuntaisena myds euroalueen tilastoissa: tammikuussa 2007 uusien henkildautojen rekisterdinnit
véhenivit euroalueella 6,4 % vuoden 2006 joulukuuhun verrattuna. My6s véhittdiskaupan myynnin
madra laski tammikuussa 2007 merkittavisti eli 1,0 % edelliseen kuukauteen verrattuna. Myynnin
maérdn supistuminen jakautui tasaisesti elintarvikkeiden ja muiden tuotteiden kesken, ja se johtui
lahinnd Saksassa havaitusta kehityksesta.

Euroalueen kuluttajien luottamuksen kasvu jatkui helmikuussa 2007 sen jdlkeen, kun se oli heiken-
tynyt hieman tammikuussa. Kuluttajien luottamuksen helmikuinen vahvistuminen johtui ty6ttomyyt-
td, yleistd taloudellista tilannetta ja sddstimistid koskevien odotusten kohentumisesta. Sitd vastoin
omaa taloudellista tilannetta koskevat odotukset synkkenivit. Kaiken kaikkiaan se, ettd kuluttajien
luottamus vahvistui helmikuussa edelleen ja oli suhteellisen vankkaa, antaa mydnteisié viitteita siité,
ettd yksityisen kulutuksen kasvu pysyisi nopeana tulevaisuudessa (ks. kuvio 42).

4.2 TYOMARKKINAT

Talouskasvun ansiosta euroalueen tydmarkkinatilanne on kohentunut merkittavisti puolentoista vii-
me vuoden aikana. Tydllisyyden kasvu on nopeutunut ja ty6ttdmyysaste on laskenut huomattavasti.
Tyollisyysodotusten perusteella euroalueen tydmarkkinatilanne on kohentunut edelleen vuoden 2006
viimeiselld neljannekselld ja vuoden 2007 alussa.
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TYOTTOMYYS Kuvio 43. Tyottomyys
Euroalueen tyomarkkinatilanteen paraneminen

l’lﬁkyy ennen kaikkea Slll’lﬁ, ettd euroalueen tybt' (kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)
tomyysaste on laskenut kahden viime vuoden _ . ‘

K . . .. . == Kuukausimuutos tuhansina (vasen asteikko)
aikana (ks. kuvio 43). Laskuvauhti jopa kiihtyi veeer % tydvoimasta (oikea asteikko)

vuonna 2006 edelliseen vuoteen verrattuna. 200 10,0
Tammikuusta 2005 tammikuuhun 2007 euro-
alueen tyottomyysaste laski 1,3 prosenttiyksik-
kod 7,4 prosenttiin — alimmilleen vuoden 1993 ‘
jélkeen, mistd lahtien euroalueen tyottomyyttd

on tilastoitu (ks. kuvio 43). Samana aikana tyot- || ‘l"lll‘ || ||

100 9,5

tomien madrd on vahentynyt ldhes 1,8 miljoonal- m“l | ||
la. Joulukuuhun 2006 verrattuna tydttomyysaste i

laski 0,1 prosenttiyksikkod tammikuussa 2007,  -100 2
joten tyottomien médrd viheni noin 70 000:1la. .
Tammikuussa 25-vuotiaiden ja sitd vanhempien o p
tyottomyysaste laski joulukuuhun verrattuna 0,1 20 =
prosenttiyksikkod eli 6,3 prosenttiin, kun taas
alle 25-vuotiaiden ty6ttomyysaste nousi 0,1 pro- 39 75
senttiyksikkod 16,1 prosenttiin. Kahden vuoden
tarkastelujaksolla alle 25-vuotiaiden tyottomyys-
aste on kuitenkin laskenut kaikista voimakkaim- 400 ; T B v i S BT 7.0
min (2,1 prosenttiyksikkdd), kun taas vanhem-

man ikdryhmén tyottdmyys on laskenut samana

aikana 1,2 prosenttiyksikkoa.

85
|

Léhde: Eurostat.

TYOLLISYYS

Euroalueen tydllisyyden neljannesvuosikasvu on ollut 0,3-0,4 % vuoden 2005 viimeisestd neljan-
neksestd lahtien (ks. taulukko 8). Vuoden 2006 kolmannelle neljannekselle ulottuvalla vuoden mit-
taisella jaksolla euroalueen ty6llisten madrd on karttunut yli 2 miljoonalla. Tydllisyys kasvoi tdnd
aikana ripedsti rakennus- ja palvelualalla, ja palveluista erityisesti liike-eldmén palveluissa. Samana
aikana ty6llisyys viheni rakenteellisten muutosten jatkumisen vuoksi maataloudessa ja ilman raken-

Taulukko 8. Tydllisyyden kasvu

(prosenttimuutos edellisestd kaudesta; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutokset Neljinnesvuosimuutokset
2004 2005 2005 2005 2006 2006 2006
111 v 1 11 T
Koko kansantalous 0,7 0,8 0,2 0,4 0,3 0,4 0,4
Josta:
Maa- ja kalatalous -1,7 -1,7 0,2 0,1 -0,5 0,7 -1.4
Teollisuus -0,6 -0,1 -0,1 0,1 0,0 0,2 0,2
ilman rakentamista -1,4 -1,2 -0,2 -0,2 -0,3 0,0 -0,1
Rakentaminen 1,4 2,6 0,2 1,0 0,6 0,6 0,8
Palvelut 1.4 1,2 0,3 0.4 0,5 0,5 0,5
Kauppa ja kuljetus 0,9 0,8 0,2 0,5 0,3 0,4 0,3
Rahoitustoiminta ja 1,9 2,1 0,7 1,1 0,6 1,1 1,1
liike-eldmén palvelut
Julkishallinto 1,5 1,2 0,3 0,1 0,6 0,3 0,5

Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
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Kuvio 44. Tyollisyyden kasvu ja tyollisyysodotukset

(vuotuinen prosenttimuutos, saldoluvut prosentteina, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

=== Teollisuuden tyollisyyden kasvu (vasen asteikko) Rakennusalan tyGilisyysodotukset

..... . i, . . e+« Vihittdiskaupan tydllisyysodotukset
Tehdasteollisuuden tyollisyysodotukset (oikea asteikko) - = = Palvelusektorin tydllisyysodotukset
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Liahteet: Eurostat seké yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.
Huom. Saldoluvut ovat keskiarvokorjattuja.

tamista lasketussa teollisuudessa. Euroalueen tydmarkkinatilanteen koheneminen nikyy myds tyon-
tekijad kohden laskettujen tydtuntien mddrdssd. Kun talouden aiemman laskusuhdanteen aikana
tydvoiman sopeutus tilanteeseen tapahtui osittain tyontekijdd kohden tehtyjen tydtuntien médrin
kautta, mika syvensi laskusuuntaa, kahden viime vuoden aikana tyontekijdd kohden tehtyjen ty6tun-
tien mddrd on tasaantunut.

Kyselytutkimukset antavat myonteisid viitteitd tyollisyyden kasvusta vuoden 2006 viimeiselld nel-
jannekselld ja vuoden 2007 alussa (ks. kuvio 44). Teollisuuden tydllisyyden alaindeksi on noussut
merkittdvasti puolentoista viime vuoden aikana sekd Euroopan komission suhdannekyselyissi ettd
ostopdillikdiden indeksissd. Helmikuussa 2007 ostopallikdiden indeksin tyollisyyden alaindeksi
laski hieman, kun taas Euroopan komission suhdannekyselyistd johdetut ty6llisyysodotukset jaivét
kaytdnnollisesti katsoen ennalleen. Kaiken kaikkiaan kehitys viittaa teollisuuden tydmarkkinatilan-
teen asteittaiseen paranemiseen. Palvelualoilla kummastakin kyselytutkimuksesta johdettu tydlli-
syysindeksi nousi niin ikdén tuntuvasti vuoden 2005 puolivilistd vuoden 2006 puoliviliin, mutta sen
jéilkeen se on pysynyt varsin muuttumattomana. Helmikuussa 2007 Euroopan komission suhdanne-
kyselyjen mukaiset tyollisyysodotukset kohenivat edelleen. Ostopéillikdiden indeksin tydllisyyden
alaindeksi laski sen sijaan hieman, mutta oli edelleen yhdenmukainen alan ty6llisyyden vahvana
jatkuvan kasvun kanssa.

4.3 KASVUNAKYMAT

Euroalueen BKT:n miérd kasvoi potentiaalista kasvuvauhtia nopeammin vuoden 2006 viimeisen
neljanneksen aikana. Kasvun vetureina toimivat nettovienti ja kotimainen kysynti (laskettuna ilman
varastoja). Vuoden 2007 ensimmdiseltd neljdnnekseltd tihdn mennessé saadut tiedot viittaavat siihen,
ettdi BKT:n médirdn kasvu on kaiken kaikkiaan maltillistunut hieman vuoden 2006 viimeisestd nel-
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EUROALUEEN TALOUSNAKYMIA KOSKEVAT EKP:N ASIANTUNTIJOIDEN ARVIOT

EKP:n asiantuntijat ovat laatineet 23.2.2007 mennessé saatavilla olleiden tietojen perusteella ko-
konaistaloudellisen arvion euroalueen tulevasta talouskehityksesti.! BKT:n médrin vuotuisen
kasvuvauhdin arvioidaan olevan keskiméarin 2,1-2,9 % vuonna 2007 ja 1,9—2,9 % vuonna 2008.
Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) keskiméardisen vuotuisen nousuvauhdin arvioi-
daan olevan 1,5-2,1 % vuonna 2007 ja 1,4-2,6 % vuonna 2008.

Korkoja, valuuttakursseja, 6ljyn hintaa ja finanssipolitiikkaa koskevat tekniset oletukset

Korkoja seké 6ljyn ja muiden raaka-aineiden kuin energian hintoja koskevat tekniset oletukset pe-
rustuvat 13.2.2007 mennessé saatuihin tietoihin markkinaodotuksista. Kolmen kuukauden euribor-
korolla mitattuja lyhyitd korkoja koskevat markkinaodotukset perustuvat termiinikorkoihin ja
kuvaavat tuottokiyrin poikkileikkausta 13. helmikuuta.> Oletusten mukaan lyhyet korot nouse-
vat helmikuun puolivilin 3,8 prosentista keskimédrin 4,2 prosenttiin vuonna 2007 ja 4,3 prosent-
tiin vuonna 2008. Markkinaodotusten mukaan valtion 10 vuoden joukkovelkakirjalainojen nimel-
listuotot euroalueella eivit juuri muutu helmikuun puolivélin lukemistaan (4,1 %) ja ovat keski-
maarin 4,2 % vuosina 2007 ja 2008. Helmikuun 13. pdivana paédttyneen kahden viikon jakson fu-
tuurimarkkinahintojen perusteella 6ljyn barrelihinnan oletetaan olevan 59,9 Yhdysvaltain dollaria
vuonna 2007 ja 63,4 dollaria vuonna 2008. Muiden raaka-aineiden kuin energian hintojen olete-
taan Yhdysvaltain dollareina mitattuna nousevan vuositasolla keskiméérin 14,5 % vuonna 2007
ja 5,0 % vuonna 2008.

Yksi teknisistd oletuksista on, ettd kahdenviliset valuuttakurssit pysyvit arviointijakson aikana
muuttumattomina sill tasolla, jolla ne keskimaérin olivat helmikuun 13. péivéa edeltédneiden kah-
den viikon aikana. Tdmin oletuksen mukaan euron dollarikurssi on 1,30 ja euron efektiivinen va-
luuttakurssi 1,7 % vahvempi kuin vuonna 2006 keskimaarin.

Finanssipolitiikkaa koskevat oletukset perustuvat kansallisiin budjettisuunnitelmiin euroalueen
eri maissa. Oletuksiin on siséllytetty kaikki sellaiset julkisen vallan toimenpiteet, jotka on joko jo
hyvéksytty parlamentissa tai madritelty yksityiskohtaisesti niin, ettid ne hyvin todennédkdisesti 14-
pdisevit lainsddadantdprosessin.

Kansainvilistd ympéristod koskevat oletukset

Euroalueen ulkopuolisen ympériston odotetaan pysyvén arviointijaksolla suotuisana. Yhdysvaltain
BKT:n méaran kasvun arvioidaan olevan hieman hitaampaa kuin viime vuosina, mutta kehittyvissa
Aasiassa BKT:n méairdn kasvun odotetaan pysyvin selvdsti nopeampana kuin maailmantaloudessa
keskiméarin. Useimpien muiden suurten talouksien kasvun arvioidaan myos jatkuvan voimakkaana.

1 EKP:n asiantuntijoiden arvioilla tdydennetdén eurojérjestelmén asiantuntijoiden arvioita, jotka EKP:n ja euroalueen kansallisten kes-
kuspankkien asiantuntijat laativat yhteistyona kahdesti vuodessa. Molempien arvioiden laadinnassa kdytetddn samoja tekniikoita. Ne
on esitelty oppaassa ”A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”, EKP, kesdkuu 2001. Arvioihin liittyvad epa-
varmuutta on kuvattu esittdmélld ne vaihteluvileind. Vaihteluvilit perustuvat aiempina vuosina laadittujen arvioiden ja toteutuneen
kehityksen vilisiin eroihin. Vaihteluvilien leveys on néiden erojen itseisarvojen keskiarvo kerrottuna kahdella.

2 Téhin kehikkoon sisdltyy metodologinen selvitys mahdollisista eroista arvioissa kéytettyjen, lyhyitd korkoja koskevien markkinapoh-
jaisten oletusten ja euriborfutuurikorkojen vélilld.
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Euroalueen ulkopuolella BKT:n méérin vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan olevan keskiméérin
noin 5,1 % vuonna 2007 ja 5,0 % vuonna 2008. Euroalueen ulkopuolisten vientimarkkinoiden
kasvuvauhdin arvioidaan olevan noin 5,5 % vuonna 2007 ja noin 6,9 % vuonna 2008.

BKT:n maiarian kasvua koskevat arviot

Vuonna 2006 euroalueen BKT:n maérd kasvoi poikkeuksellisen voimakkaasti, ja Eurostatin alus-
tavan arvion mukaan neljannesvuosittainen kasvuvauhti oli vuoden viimeiselld neljanneksella
0,9 %. Arviointijakson aikana BKT:n neljdnnesvuosikasvun arvioidaan olevan noin 0,6 %. Ndin
ollen BKT:n méérin keskiméiriisen vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan olevan 2,1-2,9 % vuon-
na 2007 ja 1,9-2,9 % vuonna 2008. BKT:n méarin kasvuun vaikuttaa muun muassa se, etti vien-
nin kasvun odotetaan kilpailukyvyn jonkinasteisesta heikkenemisesti huolimatta tukevan edelleen
taloudellista toimeliaisuutta, kun ulkoisen kysynnén oletetaan jatkuvan vahvana. Yksityisen ku-
lutuksen arvioidaan lisddntyvén ja seurailevan suurin piirtein kdytettdvissd olevien tulojen kehi-
tystd, jonka odotetaan hyotyvén erityisesti tydmarkkinatilanteen paranemisesta. Kiinteiden inves-
tointien kasvun arvioidaan jatkuvan vankkana, kun rahoitustilanne pysyy suotuisana ja tuotot ja
kysyntiniakymaét hyvina.

Taulukko A. Euroalueen talousnikymia koskevat arviot

(keskimiiriinen vuotuinen prosenttimuutos)!-2)

| 2006 | 2007 | 2008
YKHI 2,2 1,5-2,1 1,4-2,6
BKT:n mdérd 2,8 2,1-2,9 1,9-2,9
Yksityinen kulutus 2,0 1,8-2,4 1,6-3,0
Julkinen kulutus 2,3 0,8-1,8 1,0-2,0
Kiintedn padoman bruttomuodostus 4,9 2,4-5,0 1,9-5,1
Vienti (tavarat ja palvelut) 8,3 4,7-1,7 4,1-73
Tuonti (tavarat ja palvelut) 7,9 3,7-7,1 4,2-7,6

1) Jokaisen muuttujan ja arviointijakson vaihteluvilit perustuvat euroalueen keskuspankkien aiempien arvioiden ja toteutuneen kehityk-
sen vilisten erojen itseisarvojen keskiarvoon. BKT:n mééra ja sen erié koskevat arviot perustuvat tydpéivékorjattuihin tietoihin. Tuontia
ja vientid koskevissa arvioissa on mukana myds euroalueen sisdinen kauppa.

2) Slovenia on mukana euroaluetta koskevissa arvioissa vuodesta 2007 ldhtien. Vuotuiset prosenttimuutokset vuodelle 2007 pohjautuvat
sellaiseen euroalueen kokoonpanoon, jossa Slovenia on mukana jo vuonna 2006. Slovenian BKT-paino suhteessa euroalueeseen on noin
0,3 %.

Hintoja ja kustannuksia koskevat arviot

YKHIn keskimaérdisen nousuvauhdin arvioidaan olevan 1,5-2,1 % vuonna 2007 ja 1,4-2,6 %
vuonna 2008. Kun otetaan huomioon nykyisistd 6ljyn futuurimarkkinahinnoista johdetut 6ljyn
hintakehitystd koskevat oletukset, energian ja muiden raaka-aineiden kuin 6ljyn hinnannousun
odotetaan vaikuttavan kuluttajahintojen kehitykseen suhteellisen vahén. Inflaatioarviot perustuvat
oletukseen, ettd palkkojen nousu voimistuu jonkin verran arviointijakson aikana. Kun samalla
tyon tuottavuuden kasvun arvioidaan pysyvén arviointijaksolla jokseenkin vakaana, yksikkotyo-
kustannusten siis arvioidaan nousevan. Yksi tirked YKHI-inflaatioon vaikuttava tekija vuonna
2007 ovat vilillisten verojen korotukset (joiden yhteenlaskettu vaikutus euroalueen YKHI-inflaa-
tioon on arviolta 0,5 prosenttiyksikko6d). Sen sijaan vuoden 2008 inflaatiokehitystd koskevissa ta-
ménhetkisissi arvioissa ei ole mukana mink&énlaisia vélillisten verojen vaikutuksia. YKHI-arviot
perustuvat odotuksiin, ettd voittomarginaalit kasvavat edelleen vakaasti, joskin hieman aiempaa
hitaammin.
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Vertailua joulukuun 2006 arvioon

Joulukuun 2006 Kuukausikatsauksessa julkaistuun eurojérjestelmén asiantuntijoiden kokonaista-
loudelliseen arvioon verrattuna BKT:n méérin kasvun vaihteluvilejd on tarkistettu hieman ylos-
pdin vuosille 2007 ja 2008. Tarkistus perustuu padasiassa BKT:n myonteiseen kehitykseen vuo-
den 2006 jalkipuoliskolla ja aiemmin oletettua alhaisempiin energian hintoihin.

Témankertaisessa arviossa YKHI-inflaation vuotuista nousuvauhtia vuonna 2007 koskeva arvio
asettuu joulukuun 2006 arviossa esitetyn vaihteluvilin alapddhin. Tama kuvastaa padasiassa odo-
tusta aiemmin oletettua alhaisemmista energian hinnoista. Vuoden 2008 vaihteluvilid on tarkis-
tettu ylospdin. Taustalla on oletus hieman voimakkaammista palkkapaineista kuin joulukuun 2006
arviossa oletettiin.

Taulukko B. Vertailua joulukuun 2006 arvioon

(keskimédrdinen vuotuinen prosenttimuutos)

| 2006 | 2007 | 2007
BKT:n méiré — joulukuu 2006 2,5-2,9 1,7-2,7 1,8-2,8
BKT:n méérd — maaliskuu 2007 2,8 2,129 1,9-2,9
YKHI — joulukuu 2006 2,1-2,3 1,5-2,5 1,3-2,5
YKHI - maaliskuu 2007 2.2 1,5-2,1 1,4-2.6

EKP

Metodologinen selvitys arvioissa kiytetyisti lyhyiti korkoja koskevista oletuksista

Eurojirjestelmin/EKP:n asiantuntijoiden kokonaistaloudellisissa arvioissa kaytetién lyhyitéd kor-
koja koskevina oletuksina nollakuponkilainojen tuottokéyrasta laskettuja kolmen kuukauden ter-
miinikorkoja. Nollakuponkilainojen tuottokdyrd arvioidaan kayttdmailld Nelsonin, Siegelin ja
Svenssonin menetelmi, jota keskuspankeissa kiytetizn yleisesti tuottokiyrien arvioimiseen.?

Korkoja koskevat oletukset voivat sen vuoksi poiketa jonkin verran euriborfutuurikoroista, joita
markkinaosapuolet kdyttdvat usein lyhyiden korkojen tulevan kehityksen indikaattoreina. EKP
paityi kdyttdmain oletuksissaan termiinikorkoja, silld joissakin mallisimuloinneissa tarvitaan ly-
hyiden korkojen ura aina kymmeneksi vuodeksi eteenpéin, mutta euriborfutuurit eivit ole likvi-
dejd endd kolmen vuoden jélkeen. Lisdksi korkoja koskevia oletuksia laskettaessa on otettava huo-
mioon koko tuottokdyrd aina kymmeneksi vuodeksi eteenpéin, jotta voidaan varmistaa, ettd ly-
hyité ja pitkié korkoja koskevat oletukset lasketaan arvioissa johdonmukaisesti.

Termiini- ja futuurikorkojen erot johtuvat padasiassa euriborfutuurikorkojen noteerauskéytinnon
ja Reutersin julkaisemiin nollakuponkiswapien tuottoihin sovellettavan noteerauskdytinnon erois-
ta. Nollakuponkiswapien tuottoja kdytetddn laadittacssa euroalueen swap-tuottokdyrdd Nelsonin,
Siegelin ja Svenssonin menetelmélld. Erot liittyvit varsinkin koron kertymistapaa ja korkojakson
laskemista koskeviin kdytantoihin.

Koron kertymistd koskevista kdytdnndistd voidaan todeta, ettd maturiteetiltaan alle vuoden sopi-
musten korot (esim. kolmen kuukauden termiinikorot) ilmaistaan tavanomaisesti vuosikorkoina,
ja luvut on siksi korotettava vuositasolle. EKP:n asiantuntijoiden arvioissaan kédyttdmat termiini-

3 Ks. ”Zero-coupon yield curves: technical documentation”, BIS Papers No 25, Kansainvilinen jérjestelypankki, 2005.
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korot lasketaan tuottoa tuotolle -menetelmaélld, eli korolle lasketaan korkoa. Euriborkorot puoles-
taan lasketaan yksinkertaisina korkoina. Yksinkertaiset korot ovat (nykyiselld korkotasolla noin
viiden peruspisteen verran) alhaisemmat kuin vastaavat tuottoa tuotolle -korot.

Toinen olennainen koronmaédrityskaytanto liittyy vuoden oletettuun pituuteen. Reutersin julkai-
semat nollakuponkiswapien tuotot noteerataan laskukaavalla juoksuajan todelliset paivit / vuo-
den todelliset pdivit (actual/actual). Toisin sanoen juoksuaika korotetaan vuositasolle olettaen,
ettd vuodessa on 365 pdivad (karkausvuosina 366). Euriborkorot taas saadaan laskukaavalla to-
delliset paivit/360. Sen vuoksi ne ovat hieman (télld hetkelld noin 6 peruspisteen verran) alhai-
semmat kuin vastaavat nollakuponkiswapien tuotot.

Noteerauskdytdntdjen eroista johtuen arvioissa kaytettavit korko-oletukset ovat kaiken kaikkiaan
noin 10 peruspistetti korkeammat kuin timénhetkiset euriborfutuurikorot. On edelleen syyté pai-
nottaa, ettd nimé korkoja koskevat oletukset lasketaan mekaanisesti tuottokdyristé eivitkd ne si-
sdlld harkintaan perustuvia tekijoita.

janneksestd. Tdma on todenndkdisimmin johtunut arvonlisédverotuksen noususta Saksassa vuoden
2007 alussa. Pidemmalla aikavélilld euroalueen BKT:n méarin odotetaan kasvavan jokseenkin po-
tentiaalisen kasvuvauhdin mukaisesti. Euroalueen talousndkymia koskevien EKP:n asiantuntijoiden
tuoreimpien arvioiden mukaan euroalueen BKT:n méiridn vuotuinen kasvuvauhti on keskimairin
2,1-2,9 % vuonna 2007 ja 1,9-2,9 % vuonna 2008 (ks. kehikko 6). Néihin suotuisiin talouskasvu-
ndkymiin kohdistuvien riskien arvioidaan olevan jokseenkin tasapainossa lyhyelld aikavélilld ja pai-
nottuvan pidemmadlld aikavélilld odotettua hitaamman kasvun suuntaan. Riskit liittyvét 61jyn hinnan
nopean nousun uusiutumiseen, protektionismipaineiden mahdollisen lisddntymiseen seké globaalien

tasapainottomuuksien mahdolliseen hallitsemattomaan purkautumiseen.
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5 JULKISEN TALOUDEN KEHITYS

Vuonna 2006 julkisen talouden kehitys euroalueella oli suhteellisen suotuisaa vahvan tuotannon
kasvun ja odottamattomien tulojen ansiosta. Vuoden 2006 lopussa esitettyjen tarkistettujen vakaus-
ohjelmien budjettitavoitteiden perusteella euroalueen keskimddrdisen alijddmdn odotetaan supistu-
van edelleen vuonna 2007 ja sitd seuraavina vuosina. Tdamdn taustalla on ldhinnd se, ettd julkisen
talouden rahoitusasemien tasapainottamisessa on edistytty. Monissa euroalueen maissa suunnitel-
mat rahoitusasemien tasapainottamiseksi keskipitkdn aikavdlin budjettitavoitteiden mukaisella ta-
valla ovat kuitenkin vaatimattomia huolimatta suotuisista talousndkymistd, ja joissakin maissa ei ole
vieldkddn toteutettu kouriintuntuvia ja tehokkaita toimenpiteitd. Lisciksi useimmissa maissa vdeston
ikddntymisen aiheuttamat menot kasvavat huomattavasti tulevina vuosikymmenind. Tdmdn vuoksi
on toteutettava nykyistd mddrcdtietoisempia menoihin perustuvia vakauttamistoimia, joiden tdytyy
olla osa uskottavia ja kattavia talous- ja finanssipoliittisia uudistusohjelmia.

JULKISEN TALOUDEN KEHITYS VUONNA 2006

Vuoden 2006 lopussa euroalueen maat esittivit tarkistetut vakausohjelmansa. Niiden perusteella
euroalueen julkisen talouden kehitys euroalueella vuonna 2006 oli suhteellisen suotuisaa. Vakaus-
ohjelmat viittaavat siihen, ettd keskimédrdinen julkisen talouden alijddma euroalueella oli 2,1 %
BKT:std vuonna 2006, kun se vuonna 2005 oli ollut 2,4 % (ks. taulukko 9). Alijadma supistui hieman
vahemman kuin Euroopan komissio oli ennustanut syksylld 2006, vaikka julkisen talouden rahoitus-
asemat kohentuivatkin useissa maissa ennustettua enemman. Tdma johtui siitd, ettd Italiassa tehtiin
tilapdinen ratkaisu, joka kasvatti alijadmaa edelleen huomattavasti. Siitd huolimatta euroalueen BKT:
hen suhteutetun julkisen talouden alijidmén arvioidaan kuitenkin odotettua nopeamman talouskas-
vun ja suurempien julkisten tulojen vuoksi olevan noin 0,2 prosenttiyksikkda pienempi kuin edelli-
sissd tarkistetuissa vakausohjelmissa esitetty arvio.

Uusimmista tarkistetuista vakausohjelmista ilmenee lisdksi, ettd ne euroalueen jésenvaltiot, jotka
olivat liiallisia alijddmid koskevan menettelyn kohteena vuonna 2006, ndyttivét saavuttaneen tavoit-
teensa. Tdma ei kuitenkaan pédde Italiaan, joka ei pddssyt tavoitteeseensa, koska tilapdiset tekijit
kasvattivat alijidmai. Saksa ja Kreikka ovat ilmoittaneet supistaneensa BKT:hen suhteutetut julkisen
talouden alijjaddminsé 3 prosentin viitearvoa pienemmiksi vuonna 2006, kun taas Portugalin alijadma
on selvésti viitearvoa suurempi, joskin maan antamien sitoumusten mukainen. Ranskan julkisen
talouden alijadma pysyi viitearvoa pienempénd ja niinpd sen liiallisia alijaddmid koskeva menettely
kumottiinkin tammikuussa 2007. Euroalueen muista maista voidaan todeta, etté julkinen talous pysyi
huomattavan epdtasapainoisena Luxemburgissa ja Sloveniassa, kun taas Belgiassa, Irlannissa, Es-
panjassa, Alankomaissa ja Suomessa julkinen talous oli tasapainossa tai ylijddmainen. Itdvalta ei ole
vield esittinyt tarkistettua vakausohjelmaansa.

Julkisen talouden suotuisa kehitys euroalueella johtui padasiallisesti voimakkaasta tuotannon kas-
vusta ja odottamattomista tuloista sekd vahdisemmassd maérin tehokkaasta julkisen talouden vakaut-
tamisesta. Kokonaisuutena tarkasteltuna julkisen talouden rakenteellinen rahoitusasema kohentui
vuonna 2006 keskimédirin 0,4 % BKT:std. Tama luku saattaa liioitella taustalla olevia sopeuttamis-
toimia, joiden laskemiseen edelld mainitut odottamattomat tulot vaikuttavat.

Edelld kuvatun julkisen talouden rahoitusasemien suotuisan kehityksen seurauksena julkisen talou-
den velkasuhde supistui vuonna 2006 euroalueella ensimmadisen kerran sitten vuoden 2002 jélkeen
ja oli hieman alle 70 % BKT:std. Tdma puolestaan johtui siité, ettd velkasuhteet supistuivat useim-
missa maissa, mistd huomattavimpia poikkeuksia ovat Italia ja Portugali.
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Taulukko 9. Euroalueen maiden tarkistetut vakausohjelmat
BKT:n méirin kasvu Rahoitusjidiméisuhde Velkasuhde
(%) (% BKT:sti) (% BKT:sti)

2006 2007 2008 2009 2010 [ 2006 2007 2008 2009 2010 | 2006 2007 2008 2009 2010
Belgia
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2005) 2,2 2,1 2,3 2,2 - 0,0 0,3 0,5 0,7 - 90,7 87,0 830 791 -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006)" 2,7 2,2 2,1 2,2 22 0,0 0,3 0.5 0.7 09 894 856 821 783 743
Saksa
Tarkistettu ohjelma (helmikuu 2006) 12 1,0 1% 134 - 33 2% 20 1% - 690 6872 680 67,0 -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006) 2,3 1% 1% 1% 134 -2,1 -1 1% 1,0 -1%2 68,0 67,0 66%2 65 64%
Irlanti
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2005) 48 5,0 4.8 - - 06 -08 -08 - - 280 282 283 - -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006) 54 53 4.6 4,1 - 2,3 1,2 0,9 0,6 - 251 23,0 224 219 -
Kreikka
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2005) 3.8 3.8 4,0 - - 26 23 -17 - - 1048 101,1 96,8 - -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006) 4,0 3,9 4,0 4,1 - 26 24 -18 -12 - 104,1 100,1 9599 1.3 -
Espanja
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2005) 3,3 3,2 3,2 - - 0,9 0,7 0,6 - - 40,3 38,0 36,0 - -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006) 3.8 3,4 3,3 33 - 1,4 1,0 0,9 0,9 - 397 36,6 343 322 -
Ranska?
Tarkistettu ohjelma (tammikuu 2006) 2,3 2 2 2% - 29 26 -19 -10 - 660 656 646 628 -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006) 23 2,3 2% 2% 2% 27 25 -18 -09 00 646 636 626 60,7 580
Italia
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2005) 1.5 1.5 1,7 1.8 - 35 28 21 -15 - 108,0 106,1 1044 101,7 -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006) 1.6 1.3 1.5 1.6 1.7 -57 9 -28 22 -1,5 -0,7 107,6 1069 1054 103,5 100,7
Luxemburg
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2005) 4,4 49 49 - - -18 -1,0 -0,2 - - 9,6 99 10,2 - -
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2006) 5,5 4,0 5,0 4,0 - -15 09 -04 0,1 - 75 8,2 8.5 8.5 -
Alankomaat
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2005) 2V2 2Y2 2V - - -5 12 -1 - - 545 539 531 - -
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2006) 3% 3 134 1% - 0,1 0,2 0,3 0,9 - 502 479 463 442 -
Itivalta®
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2005) 1.8 24 2.5 - - -1,7 -0,8 0,0 - - 63,1 616 595 - -
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2006) - - - - - - - - - - - - - - -
Portugali
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2005) 1,1 1,8 2,4 3,0 - 46 -37 -26 -15 - 687 693 684 662 -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006) 1,4 1,8 2,4 3,0 30 46 37 26 -1,5 -04 674 680 673 652 622
Slovenia
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2005) 4,0 4,0 38 - - -7 -14  -10 - - 296 298 294 - -
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2006) 47 43 42 4,1 - -6 -1,5 -1,6 -10 - 285 282 283 277 -
Suomi
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2005) 32 2,6 23 2,1 - 1.6 1.6 1.5 1.5 - 41,7 41,1 40,6 40,1 -
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2006) 4,5 3,0 2,9 2,6 2,1 2,9 2,8 2,7 2,7 24 391 377 362 350 337
Euroalue?
Vuosien 2005-2006 tarkistetut ohjelmat 2,1 2,0 2,3 - - 23 -18 -14 - - 708 69,5 68,3 - -
Vuosien 2006-2007 tarkistetut ohjelmat 2,6 2,2 2,2 2,2 - 21 -4 -1,1 -0,5 - 694 67,77 663 648 -

Lihteet: Vuosien 2005-2006 ja vuosien 2006-2007 tarkistetut vakausohjelmat sekd EKP:n laskelmat.

1) Sisiltda kertaluonteisen velan kansalliselta rautatieyhtioltd Eurostatin padtoksen mukaisesti.

2) BKT:n madran kasvuvauhdiksi on tuoreimmassa tarkistetussa vakausohjelmassa ilmoitettu 2,0-2,5 % sekd vuonna 2006 ettd vuonna
2007. Edellisessi tarkistuksessa kasvuvauhdiksi oli ilmoitettu 1,5-2,0 % vuonna 2005 ja 2,0-2,5 % vuonna 2006.

3) Vuotta 2006 koskeva Itdvallan tarkistettu vakausohjelma ei ole vield kdytettdvissa.

4) Koko euroalueen tiedot on laskettu kiytettavissi olevien yksittdisten maiden tietojen painotettuna keskiarvona, ja niihin siséltyvit myos
Slovenian tiedot vuosilta 2006-2007. Koko euroalueen tietojen laskemiseksi on kdytetty Euroopan komission syksyn 2006 ennusteen
Itdvaltaa koskevia tietoja.

5) Lukuun sisiltyy kansallisen rautatieyhtion velan poistaminen.
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BUDJETTISUUNNITELMAT VUODELLE 2007 JA SITA SEURAAVILLE VUOSILLE

Vuoden 2006 lopussa esitettyjen tarkistettujen vakausohjelmien budjettitavoitteiden perusteella euro-
alueen julkisen talouden alijiamén odotetaan supistuvan ja olevan 1,4 % vuonna 2007, 1,1 % vuonna
2008 ja 0,5 % vuonna 2009 (ks. taulukko 9). Euroalueen julkisen talouden velkasuhteen ennustetaan
supistuvan lahinni perusylijagdmin kasvun vuoksi siten, ettd vuonna 2009 se on alle 65 % BKT:sta.

Koska BKT:n médrin kasvun oletetaan myo6téilevin trendikasvua, euroalueen julkisen talouden ra-
hoitusasemien kohentumisen ennustetaan olevan ldahinnd rakenteellista ja heijastelevan myds sité,
ettd alijadmad kasvattavien tilapdisten toimien vaikutukset loppuvat erityisesti Italiassa. Euroalueen
suhdanteiden vaikutuksista puhdistetun julkisen talouden rahoitusaseman (ilman kertaluonteisten ja
muiden tilapdisten toimien vaikutuksia) ennustetaan kohenevan vuonna 2007 noin 0,4 % BKT:sti ja
vuonna 2008 hieman tdtd vihemman.

Suunnitelmat rahoitusasemien tasapainottamiseksi painottuvat ensisijaisesti julkisiin menoihin
enemmainkin kuin tasapainottamaan sité, ettd euroalueen julkisten tulojen ennustetaan supistuvan
suhteessa BKT:hen. Seké tuloja ettd menoja koskevat arviot ovat kuitenkin hieman viime vuoden
tarkistetuissa vakausohjelmissa esitettyji arvioita suurempia, mistd voidaan péitella, ettd odottamat-
tomat tulot todenndkdisesti ainakin osittain korvamerkitddn lisimenoja varten.

Kaikki liiallisia alijadmid koskevan menettelyn kohteena nykyisin olevat maat ovat ilmoittaneet
korjanneensa tai aikovansa korjata tilanteen asetetun méaraajan kuluessa. Italia on ilmoittanut supis-
tavansa BKT:hen suhteutetun alijidménsé 3 prosentin viitearvoa pienemmaksi vuoteen 2007 men-
nessd ja Portugali puolestaan vuoteen 2008 mennessa.

Tarkistettujen vakausohjelmien perusteella Slovenia saavuttaa keskipitkdn aikavélin tavoitteensa
ennen vuotta 2009 ja Ranska ja Portugali ennen vuotta 2009. Saksassa, Kreikassa ja Italiassa timéan
arvioidaan puolestaan tapahtuvan mydhemmin. Euroalueen muut maat arvioivat pysyviansd keski-
pitkdn aikavilin tavoitteissaan tai saavuttavansa ne viimeistdan vuoteen 2008 mennessé.

KESKIPITKAN AIKAVALIN SUUNNITELMIEN ARVIOINTIA

Vakausohjelmat on arvioitava Euroopan unionista tehdyn sopimuksen sekd uudistetun vakaus- ja
kasvusopimuksen vaatimusten perusteella (ks. kehikko 7). Edelleenkin keskeisend velvollisuutena
on liiallisten alijddmien vélttdminen tai niiden oikea-aikainen korjaaminen, turvamarginaalin takaa-
minen suhteessa julkisen talouden alijdéimille asetettuun 3 prosentin viitearvoon seké julkisen talou-
den kestdvin aseman saavuttaminen, mikd ilmenee maiden keskipitkédn aikavélin tavoitteista. Lisak-

Kehikko 7.

JULKISTA TALOUTTA KOSKEVAT VAATIMUKSET EUROOPAN YHTEISON
PERUSTAMISSOPIMUKSESSA SEKA VAKAUS- JA KASVUSOPIMUKSESSA

Vakausohjelmat on arvioitava Euroopan yhteison perustamissopimuksen (jaljempéana perustamis-
sopimus) sekd vakaus- ja kasvusopimuksen julkista taloutta koskevien vaatimusten perusteella.
Tassd kehikossa esitetddn tiivistelma tdrkeimmistd vaatimuksista.

1. Liiallisten alijdcdmien vdlttiminen tai niiden korjaaminen ajoissa
Perustamissopimuksen artiklan 104 kohdassa 1 edellytetdén, ettd jasenvaltiot vélttévit liial-
lisia julkisen talouden alijadmia. Alijidman liiallisuus arvioidaan alijddamén (viitearvo 3 %
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BKT:sta) ja velan (viitearvo 60 % BKT:sta) avulla. Jos alijidmaé pidetdin liiallisena, EU:n
neuvosto (Ecofin-neuvosto) antaa kyseiselle jasenvaltiolle suosituksen korjaavista toimista;
jos jasenvaltio ei noudata suositusta, neuvosto esittdd vaatimuksen. Neuvoston suositukses-
sa (tai vaatimuksessa) asetetaan madraaika liiallisen alijadmén korjaamiseksi. Tété varten ja-
senvaltion yleensd edellytetddn parantavan suhdannekorjattua julkisen talouden rahoitusase-
maansa vuosittain vihintdan 0,5 prosentin verran BKT:sté ilman kertaluonteisten ja muiden
tilapdisten toimien vaikutuksia. Tarvittaessa jdsenvaltion voidaan edellyttdd korjaavan rahoi-
tusasemaansa huomattavasti titd enemman.

2. Keskipitkdn aikavdlin budjettitavoite

Maaliskuussa 2005 hyviksytyn uudistetun vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisesti kukin ja-
senvaltio asettaa julkisen talouden rahoitusasemaansa koskevan tavoitteen, joka ilmaistaan
suhdannekorjattuna ilman kertaluonteisten ja muiden tilapéisten toimien vaikutuksia. Keski-
pitkén aikavilin tavoitteella on pyrittiva 1) takaamaan turvamarginaali suhteessa julkistalou-
den alijddmille asetettuun 3 prosentin viitearvoon, 2) varmistamaan nopea eteneminen kohti
kestévaa julkista taloutta ja mikéli kaksi ensin mainittua tavoitetta tiayttyvét 3) antamaan fi-
nanssipoliittista litkkkumavaraa, jossa otetaan erityisesti huomioon julkisten investointien tar-
ve. Euron kdyttoon ottaneissa jasenvaltioissa (ja myds ERM Il:een osallistuvissa jasenvalti-
oissa) BKT:hen suhteutettujen keskipitkédn aikavilin tavoitteiden olisi pysyttdva —1 prosen-
tin ja tasapainossa olevan tai ylijadmaisen rahoitusaseman viélilld. Tavoitteita asetettaessa on
erityisesti otettava huomioon jasenvaltion julkisen talouden velkasuhde ja potentiaalinen kas-
vu (ts. maiden, joissa velkasuhde on suuri ja potentiaalinen kasvu hidasta, on asetettava kun-
nianhimoisempia keskipitkén aikavélin tavoitteita kuin muiden maiden). Tarkoituksena on
my0s ottaa huomioon vastuu kestévista julkisesta taloudesta (joka liittyy vieston ikdantymi-
sen vuoksi kasvaviin julkisiin menoihin) heti kun Ecofin-neuvosto on hyvéksynyt tarkoituk-
seen sopivat perusteet ja toimintatavat.

3. Keskipitkdn aikavdilin tavoitteeseen tdhtddvdt sopeuttamiskeinot

Jasenvaltioiden, jotka eivit ole vield saavuttaneet keskipitkdn aikavélin tavoitettaan, on ryh-
dyttiava toimeen saavuttaakseen sen suhdannesyklin aikana. Jasenvaltioiden tavoitteena on
parantaa suhdannekorjattua julkisen talouden rahoitusasemaansa 0,5 prosentin verran BKT:
std ilman kertaluonteisten ja muiden tilapéisten toimien vaikutuksia. Sopeuttamistoimien tu-
lisi olla tuntuvampia hyvini aikoina, kun taas huonoina aikoina ne voivat olla rajoitetumpia.
Tilapdiset poikkeamat keskipitkén aikavilin tavoitteesta ja sopeuttamistoimista voidaan sal-
lia, jos siten voidaan helpottaa rahoituksen saamista merkittaville rakenneuudistuksille, jot-
ka edistdvat myonteisesti ja todistettavasti julkisen talouden pitkén aikavilin kestévyytta.

si uudistetussa vakaus- ja kasvusopimuksessa ja menettelytapaohjeissa painotetaan aiempaa enem-
min sitd julkisen talouden kestivyyden aluetta, joka kytkeytyy julkisen velan ennustettuun kehityk-
seen sekd vdeston ikddntymisestd aiheutuviin julkisiin menoihin.

Téstd ndkokulmasta katsottuna tarkistetuista vakausohjelmista ilmenevit keskipitkin aikavilin suun-
nitelmat eivét hialvennd huolta julkisen talouden nidkymistd. Erdiden maiden budjettitavoitteet ja
julkisen talouden rahoitusasemaa tasapainottavat suunnitelmat ovat odotettua vaatimattomampia, ja
euroalueen julkisen talouden tilan arvioidaan siksi kohenevan hitaammin kuin olisi ollut suotavaa,
kun otetaan huomioon suotuisat makrotalouden nakymat. Liséksi huomattavia riskejé johtuu edelleen
siitd, ettd sopeuttamistoimet ovat lykkdytyneet ja joissakin maissa siité, ettd niiltd puuttuvat tdsmail-
lisesti méaritellyt ja uskottavat vakauttamistoimet. Sosiaaliturvan kehittdmisessa ja instituutioiden
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uudistuksissa on saatava aikaan kouriintuntuvaa edistysti osana kattavia talous- ja finanssipoliittisia
uudistusohjelmia.

Niistd maista, joissa on edelleen liiallinen alijidma, Saksan tavoitteena on supistaa julkisen talouden
alijddma 0,5 %:iin BKT:sta vuoteen 2010 mennessd. Tdhén on tarkoitus pdistd korottamalla arvon-
lisdveroa vuonna 2007 ja jatkamalla menopolitiikan maltillistamista. BKT:hen suhteutetun alijadaman
supistaminen alle 0,5 prosentilla vuosittain vuoden 2007 jélkeen ei kuitenkaan ole tarpeeksi kunnian-
himoinen tavoite mydskddn ennustettuihin suotuisiin kasvunndkymiin ndhden. Keskipitkan aikavélin
tavoitetta eli julkisen talouden tasapainoista rahoitusasemaa ei mydskdéan saavuteta vakausohjelman
tarkastelukauden aikana.

Kreikassa nykyiset erot alijddama- ja velkakehityksen vililld seké joidenkin tilapdisten toimien kir-
jaamistapaan liittyva huomattava epdvarmuus saattavat johtaa siihen, ettd vuoden 2006 tilastoihin on
tehtdva jilleen tarkistuksia. Tarkistetun vakausohjelman tavoitteena on BKT:hen suhteutetun raken-
teellisen rahoitusaseman kohentuminen vuonna 2007 ja sitd seuraavina vuosina noin 0,5 % vuodes-
sa. Tasmallisesti médriteltyjen toimenpiteiden puuttumisesta aiheutuu huomattavia tiaytantéonpanoa
uhkaavia riskejd, ja keskipitkén aikavélin tavoite eli 1ahelld tasapainoa oleva tai ylijidmadinen julkisen
talouden rahoitusasema viimeistdan vuonna 2012 ei ole kunnianhimoinen.

Italiassa BKT:hen suhteutetun alijddmén ennustetaan vuonna 2007 supistuvan kolmea prosenttia
pienemmaksi liiallisia alijadamid koskevaan menettelyyn sisdltyvén Italian sitoumuksen mukaisesti.
Alijaamien supistuminen johtuu laajojen kertaluonteisen toimien paattymisestd ja vuoden 2007 bud-
jettilakiin sisdltyvistd vakauttamistoimista. Tdmén jédlkeen BKT:hen suhteutettu julkisen talouden
rahoitusasema kohenee vakausohjelman mukaan rakenteellisesti vuosittain keskimaérin 0,7 %. Kes-
kipitkdn aikavélin tavoitteeksi asetettu tasapainoinen rahoitusasema on méérd saavuttaa vasta vuo-
teen 2011 mennessi. Riskejé liittyy vuoden 2007 budjettiin siséltyvien toimenpiteiden taytantdon-
panoon sekd siihen, ettd tiedot suunnitelluista korjaavista toimista vuonna 2008 ja sitd seuraavina
vuosina ovat puutteellisia.

Portugalin tarkistetun vakausohjelman mukaan liiallinen alijidméa saadaan korjatuksi vuoteen 2008
mennessi, ja maan keskipitkdn aikavélin tavoitteen saavuttamisessa edistytddn huomattavasti vuo-
teen 2010 mennessd. Suurimmat tdhin ennusteeseen liittyvit riskit koskevat aiempaa epasuotuisam-
paa makrotaloudellista kehitysta ja budjettivaikutuksia, joita menoja supistavat toimenpiteet aiheut-
tavat.

Niistd euroalueen maista, joiden julkisen talouden rahoitusasemat eivit ole turvallisella pohjalla,
Ranskan ja Slovenian tarkistetut vakausohjelmat viittaavat lykkéytyneisiin sopeuttamissuunnitel-
miin, joihin liittyy riskejd menopuolella. Muiden maiden ennustetaan saavuttavan tai sdilyttdvin
julkisen talouden tasapainon, joskin joissakin niistd vaarana on suhdanteita vahvistava finanssipoli-
titkka erityisesti menojen voimakkaan kasvun vuoksi.

SUOSITELTAVAT FINANSSIPOLIITTISET STRATEGIAT

Kun otetaan huomioon edelleen huomattavat tasapainottomuudet useissa euroalueen maissa ja ny-
kyiset taloudellisesti hyvit ajat”, on edelleen ddrimmadisen tdrkedd ylldpitdd julkisen talouden ko-
hentumisvauhtia ja nopeuttaa julkisen talouden rahoitusasemien tasapainottamista, jotta kaikki eu-
roalueen maat saavuttavat ohjelman aikaviélilld ja viimeistddan vuoteen 2010 mennessé keskipitkén
aikavilin tavoitteensa eli vakaan rahoitusaseman. Vakauttamistoimilla on parhaat mahdollisuudet
onnistua, jos ne perustuvat uskottaviin ja kattaviin keskipitkén aikavilin strategioihin, joiden paino-
piste on menojen supistamisessa eiké tulojen lisddmisessa.
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Liialliset alijadmat on korjattava mahdollisimman pian ja joka tapauksessa EU:n neuvoston (Ecofin-
neuvoston) suosittamien maérdaikojen kuluessa seké toteuttamalla sovitut vakauttamistoimet. Kes-
kipitkdn aikavélin tavoitteiden on lisdksi kdytdva yksiin julkisen talouden kestdvyyttd koskevien
nykyisten ja tulevien haasteiden kanssa, ja niiden saavuttamista on nopeutettava samanaikaisesti
vakauttamistoimien kanssa tavalla, joka ylittda uudistetussa vakaus- ja kasvusopimuksessa asetetut
vihimmaiisvaatimukset. Odottamattomat tulot on kaytettdva nykyistd nopeampaan alijadimén ja velan
supistamiseen. Aiemmin téllaisia tuloja on usein virheellisesti luultu pysyviksi ja niitd on kaytetty
kasvaneiden julkisten menojen tai veronkevennysten rahoittamiseen, mikd on osaltaan pahentanut
kasvavaa ja pitkdaikaista julkisen talouden tasapainottomuutta.

Useimpien maiden on viipymattd vihennettiva julkisen taloutensa haavoittuvuutta ottaen huomioon,
ettd véeston ikddntymisestd odotettavasti aiheutuvat menot kasvavat huomattavasti tulevina vuosi-
kymmenini. Tdmén vuoksi on toteutettava nykyistd méaritietoisempia menoihin perustuvia vakaut-
tamistoimia osana uskottavia ja kattavia talous- ja finanssipoliittisia uudistusohjelmia. Hyvin suun-
nitellut vero- ja etuusjdrjestelmien uudistukset ja julkisen talouden laadun parantaminen vahvistavat
taloudellisia kannustimia ja tukevat paitsi tuotannon ja tydllisyyden kasvua, myos julkisen talouden
kestavyytta.
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6 VALUUTTAKURSSIT JA MAKSUTASE

6.1 VALUUTTAKURSSIT

Euro oli jokseenkin vakaa kesdlld 2006, mutta vahvistui syksyn aikana ja vakautui tasolle, joka oli
keskimddrin 1,5 prosenttia vuoden 2006 keskiarvoa vahvempi. Tissd euron suhteellisessa vakaudes-
sa kolmen viime kuukauden aikana ndkyy osaksi se, ettd euron ja keskeisten valuuttojen kahdenvd-
listen kurssien kehitys on ollut tasoittava.

EURON JA YHDYSVALTAIN DOLLARIN SUHDE
Euron dollarikurssi oli jokseenkin vakaa kesdakuusta lokakuuhun 2006, mutta vahvistui jyrkéasti mar-
raskuussa ja oli joulukuun alussa korkeimmillaan 1,33. Sen jdlkeen euron dollarikurssi heikkeni
hieman ja pysyi vakaana keskiméarin 1,31:ssa (ks. varjostettu alue kuviossa 45). Ensimmaéinen vai-
he euron nopeasta vahvistumisesta suhteessa
dollariin marraskuussa 2006 saattoi johtua siita,
ettd markkinat odottivat Yhdysvaltain talouskas-

Kuvio 45. Valuuttakurssikehitys

vun vaimenevan ja euroalueen puolestaan vah- (péivahavaintoja)

vistuvan. Dollarin myohempéin elpymiseen i bdenlenonlanyoldollareina

nayttavit vaikuttaneen markkinoiden késitykset 134 134

talouskasvun vahvistumisesta, ja ndmd puoles- 1,31 M o 131

taan liittyvit alustaviin viitteisiin Yhdysvaltain =~ ;5 W 128

asuntomarkkinoiden elpymisestd. Valuuttajoh- o ' o

dannaisten hinnat osoittivat lyhyen aikavilin " ! ™

markkinaodotusten huomattavaa siirtymistd eu-

ron vahvistumisen suuntaan marraskuussa. Sen 19 119

jélkeen odotukset kuitenkin heikkenivit ja vasta- 1,16 — T TR BT B v B 116

sivat euron dollarikurssin kehitystd. Maaliskuun 2006 2007

7. paivéani euron dollarikurssi oli 1,31 eli puoli o )

. . e . . . == Yhden euron arvo jeneini (vasen asteikko)

prosent‘uykmkkoa helkompl kuin marraskuunlo- ... Yhden dollarin arvo jeneini (oikea asteikko)

pussa ja noin 4,5 % vahvempi kuin vuonna 2006 4, 136
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huipussaan eli 159,4:ssd. Tammi- ja helmikuussa

jenin vakautuminen suhteessa euroon ldhelle pit- —— Yhden euron arvo puntina (vasen asteikko)

kén aikavilin alinta noteeraustaan seké ennédtyk- """ Yhden dollarin arvo puntina (oikea asteikko)

sellisen suuri méiri lyhyen aikavilin positioita 973 G

futuurimarkkinoilla Japanin jenid vastaan olivat 73 — 0,58

ristiriidassa valuuttaoptioiden hinnoista saatavi- ‘:.,;"\'" K

en viitteiden kanssa. Naiden viitteiden mukaan % MfH

markkinaosapuolilla on ollut vuoden 2007 alusta 0,67
yhd enemmén odotuksia jenin vahvistumisesta

lyhyelld aikavélilld. Helmikuussa 2007 saadut o

uudet tiedot Japanin vahvasta talouskasvusta — 063 ———

siitd kertoi voimakas BKT:n kasvu vuoden 2006 2006 2007
viimeiselld neljdnnekselld — sekd Japanin kes-  Lihde: EKP.

kuspankin 21.2. tekemi péiéités nostaa y6n yll Huom. Varjostettu alue viittaa ajanjaksoon 30.11.2006-7.3.2007.
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-luottojen korkoa 25 prosenttiyksikkoa eli 0,5 prosenttiin, eivit ndyttidneet vaikuttavan merkittévasti
Japanin jeniin. Helmikuun lopussa jeni alkoi vahvistua samaan aikaan, kun rahoitusmarkkinoilla oli
levottomuutta Kiinan osakemarkkinoilla tapahtuneen ékillisen kurssilaskun vuoksi. Maaliskuun 7. pdi-
vani euron jenikurssi oli elpynyt pitkdn aikavilin pohja-arvostaan 152,81:een eli ldhes samaan kuin
marraskuun 2006 lopussa ja oli noin 4,5 % vahvempi kuin vuonna 2006 keskiméarin (ks. kuvio 45).

EURON JA EU:N JASENVALTIOIDEN VALUUTTOJEN SUHDE

Marraskuun 2006 lopusta ldhtien useimmat ERM II -jérjestelmddn kuuluvat valuutat ovat olleet
vakaita ja vaihdelleet yhd eurokeskuskurssinsa tasolla tai ldhelld sitd (ks. varjostettu alue kuviossa
46). Huomattavasti vaihteli ainoastaan kaksi valuuttaa: Euro vahvistui suhteessa Latvian latiin noin
1,5 % ja heikkeni suhteessa Slovakian korunaan noin 3,5 % samalla, kun kurssivaihtelu lisdantyi.
Slovakian korunan eurokurssi oli vahvistunut pitkdén, mutta heikkeni tilapédisesti tammikuussa, kun
maan keskuspankki oli tehnyt interventioita valuuttakurssimarkkinoilla vuoden 2006 viimeiselld
viikolla. Slovakian koruna alkoi kuitenkin vah-
vistua uudelleen helmikuussa, kun markkinoiden

Kuvio 46. Valuuttakurssikehitys

kisitysten mukaan Slovakian talouskasvu jatkui- "3 VT

si voimakkaana, ja oli 7.3. ldhes 11 % vahvempi
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Lahde: EKP.

Huom. Positiivinen poikkeama keskuskurssista merkitsee, ettd
valuutta on vaihteluvilin heikolla puolella. Vastaavasti negatiivi-
nen poikkeama merkitsee, ettd valuutta on vaihteluvilin vahvalla
puolella. Tanskan kruunun vaihteluvéli on +2,25 % ja kaikkien
muiden vakiovaihteluvili £15 %. Varjostettu alue viittaa ajanjak-

soon 30.11.2006-7.3.2007.
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Kuvio 47. Euron efektiivinen
valuuttakurssi ja sen jakauma'

Kuvio 48. Euron nimelliset ja reaaliset

efektiiviset valuuttakurssi-indeksit!

(péivdhavaintoja)
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Léhde: EKP.

Huom. Varjostettu alue viittaa ajanjaksoon 30.11.2006-7.3.2007.

1) Indeksin nousu merkitsee euron vahvistumista euroalueen
tarkeimpien kauppakumppanimaiden ja kaikkien euroalueen
ulkopuolisten EU-maiden valuuttoihin nihden.

2) Vaikutus 24 maan valuutan efektiivisen valuuttakurssi-indek-
sin muutoksiin on esitetty erikseen euroalueen kuuden tér-
keimmian kauppakumppanimaan valuuttaan ndhden. Ryhma
”OMS” (Other Member States = muut jdsenvaltiot) késittad
euroalueen ulkopuolisten jésenvaltioiden valuutat (Englannin
puntaa ja Ruotsin kruunua lukuun ottamatta). Ryhmd "Muut”
kasittad loput kuusi niistd euroalueen kauppakumppanimaiden
valuutoista, jotka kuuluvat valuuttakurssi-indeksiin. Muutos-
ten laskennassa on kiytetty 24 maan valuutan efektiivisen
valuuttakurssi-indeksin vastaavia kauppapainoja.

(kuukausittaisia / neljannesvuosittaisia tietoja, 1999/ = 100)

=== Nimellinen

«+*++ Reaalinen, kuluttajahintaindeksi

= = = Reaalinen, tuottajahintaindeksi

Reaalinen, tehdasteollisuuden yksikkotyokustannukset

110 110
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A
100 7 any 100
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Léhde: EKP.

1) Kuneuro vahvistuu, 24 maan valuutan efektiivisen valuuttakurssi-
indeksin kdyrd nousee. Tuoreimmat kuukausihavainnot ovat
helmikuulta 2007. Tehdasteollisuuden yksikkotyokustannuksiin
perustuvassa indeksissd tuorein havainto on vuoden 2006 kol-
mannelta neljannekseltd ja perustuu osittain arvioihin.

MUUT VALUUTAT

Marraskuun lopun ja maaliskuun 7. pdivéin véli-
send aikana euro vahvistui noin 1 prosentin suh-
teessa Sveitsin frangiin ja noin 2,5 % suhteessa
Kanadan dollariin, heikkeni 1,7 % suhteessa Kii-
nan renminbiin ja pysyi jokseenkin vakaana suh-
teessa Norjan kruunuun.

EURON EFEKTIIVINEN VALUUTTAKURSSI

Kun otetaan huomioon euron kahdenvilisten va-
luuttakurssien edelld kuvattu kehitys, euron ni-
mellinen efektiivinen valuuttakurssi, joka laske-
taan euroalueen 24 tirkeimmén kauppakumppa-
nimaan valuuttakurssien perusteella, oli 7.3.2007
lahes sama kuin marraskuun 2006 lopussa ja 2 %
vahvempi kuin vuonna 2006 keskimaérin. Luku
perustuu kuluttaja- ja tuottajahintojen kehityk-

seen (ks. kuvio 47). Euroalueen kansainvilistd kustannus- ja hintakilpailukykyd mittaavista indikaat-
toreista voidaan todeta, ettd euron reaalinen efektiivinen valuuttakurssi oli tammikuussa 2007 noin
1 % vahvempi kuin vuonna 2006 keskimédrin (ks. kuvio 48). Kehikossa 8 kuvataan euron efektiivi-
sen valuuttakurssin laskentaan tehtyja metodologisia muutoksia, jotka johtuvat euroalueen ja EU:n

dskettdisestd laajenemisesta.
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Kehikko 8.

EURON EFEKTIIVINEN VALUUTTAKURSSI EUROALUEEN JA EU:N ASKETTAISEN LAAJENEMISEN
JALKEEN

EKP laskee ja julkaisee tietoja euron nimellisistd ja reaalisista efektiivisistd valuuttakursseista
suhteessa eri kauppakumppanimaiden valuuttojen muodostamiin ryhmiin. Efektiivisten valuutta-
kurssien laskentamenetelmaisté sovittiin vaonna 1999 EU:n silloisten 15 jasenvaltion kansallisten
keskuspankkien kanssa.! Sovitun laskentamenetelmén mukaan efektiiviset valuuttakurssi-indek-
sit lasketaan euron ja valittujen kauppakumppanimaiden valuuttojen vilisistd kahdenvélisistd va-
luuttakursseista painottamalla niitid kokonaiskauppapainoilla. Painot perustuvat teollisuustuottei-
den kaupankayntitilastojen kolmen vuoden keskiarvoihin vuosilta 1995-1997 ja 1999-2001, ja
niissa on otettu huomioon kolmansien markkinoiden kilpailuvaikutus. Ensimmaéinen viiden vuo-
den vilein tehtivd kauppapainojen piivitys tehtiin syyskuussa 2004.> Vuoteen 1998 saakka efek-
tiiviset valuuttakurssi-indeksit perustuvat vuosien 1995-1997 kauppapainoihin ja sen jilkeen vuo-
sien 1999-2001 kauppapainoihin. Euroalueen ja EU:n dskettéisen laajenemisen yhteydessd EKP:n
julkistamiin euron efektiivisiin valuuttakurssi-indekseihin tehtiin joukko metodologisia ja raken-
teellisia muutoksia. Tdémén kehikon tarkoituksena on luoda Iyhyt katsaus ndihin muutoksiin, esi-
telld uudet kauppapainot ja analysoida uusia indikaattoreita.

Euron efektiivisten valuuttakurssi-indeksien perustana olevien kauppakumppanimaaryhmien va-
luuttarakennetta muutettiin 1. tammikuuta 2007, jotta laskennassa voitiin ottaa huomioon euron
kayttoonotto Sloveniassa sekéd Bulgarian ja Romanian liittyminen EU:hun. Muutoksessa sovellet-
tiin samaa menettely kuin hiljattain julkistetussa yhdenmukaistetussa kilpailukykyindikaattoris-
sa (HIC). Toisin sanoen laajaa euroalueen kauppakumppanimaaryhmii on suurennettu ottamalla
mukaan kolme EU:n ulkopuolista maata, ja suppeiden kauppakumppanimaaryhmien kauppapai-
nojen médrittimisessi otettiin kiyttoon yksinkertaistettu laskentamenetelma.>

Nain ollen EER 23 -viiteryhméi, joka koostuu kaikista euroalueeseen kuulumattomista EU:n jésen-
maista sekd muista keskeisistd kauppakumppanimaista, on muutettu poistamalla Slovenia ja lisaa-
malla Bulgaria ja Romania. Uusi ryhmé koostuu 24 kauppakumppanimaasta, ja sille on annettu uu-
si nimi EER 24. Samassa yhteydessa muutettiin myds EER 42:n koostumusta poistamalla Slovenia
seki lisdadmalld Chile, Venezuela ja Islanti. Néin ollen laajin euron efektiivisen valuuttakurssi-in-
deksin viiteryhmé koostuu nyt 44 kauppakumppanimaasta, ja sen uusi nimi on EER 44. Sité vastoin
EER 12 on ennallaan eli koostuu edelleenkin euroalueen 12 keskeisesti kauppakumppanimaasta.*
Yhdenmukaistettuun kilpailukykyindikaattoriin sovelletun laskentamenetelméin tapaan suppeiden
kauppakumppanimaaryhmien (eli EER 12:n ja EER 24:n) kauppapainot lasketaan nyt skaalaamalla
uudelleen kaikkein laajimman (EER 44) kauppakumppanimaaryhmsn kauppapainot.®

1 Yksityiskohtainen selvitys menetelmidstd on EKP:n Occasional Paper Series -sarjan julkaisussa nro 2 "The effective exchange rates of
the euro” (L. Buldorini, S. Makrydakis ja C. Thimann, helmikuu 2002).

2 Siihen aikaan vuosi 2001 oli tuorein vuosi, jolta kaikkia kauppakumppaneita koskevat kaupankéyntitilastot olivat saatavilla. Ks. syys-
kuun 2004 Kuukausikatsauksen kehikko ”Euron efektiivisten valuuttakurssi-indeksien valuuttapainojen tarkistus ja uusien euroindikaat-
torien laskeminen”.

3 Ks. kehikko ”The introduction of harmonised competitiveness indicators for euro area countries” helmikuun 2007 Kuukausikatsauk-
sessa sekd and http://www.ecb.int/stats/exchange/hci/html/hei_2007-01.en.html

4 Vaikka Kiina kuuluu euroalueen keskeisiin kauppakumppanimaihin, se ei ole mukana EER 12:ssa, koska 1980-luvulta ei ole saatavilla
riittdvésti tietoa.

5 Aiemmin jokaisen kauppakumppanimaaryhman kauppapainot laskettiin tiysin uudelleen. Uusi tapa yksinkertaa laskelmia ja varmistaa,
ettd EER 44:n laskemisessa kiytettyja ulkomaankauppatilastoja kiytetdan my6s EER 12:n laskemisessa koskien kilpailukykya kolman-
silla markkinoilla.
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Edella selostetulla laskentamenetelmailld saa-
dut kauppapainot on esitetty viereisessa taulu-
kossa. Kummallakaan muutoksella, eli Slove-
nian muuttumisella kauppakumppanista euro-
alueen jdseneksi ja kolmen uuden kauppa-
kumppanimaan mukaan ottamisella kauppa-
kumppanimaaryhmiin, ei ollut merkittavaa vai-
kutusta kauppapainoihin. Huomattavin muutos
on EER 24:n kattavuuden laajentaminen (ver-
rattuna aiempaan EER 23:een) koskemaan 77:
44 prosenttia euroalueen teollisuustuotteiden ul-
komaankaupasta, kun aiemmin kattavuus oli ollut
75 %. EER 44 -ryhmén kattavuus nousi niin ikddn
90 prosentista 93 prosenttiin. Yhdysvallat ja Iso-
Britannia ovat edelleenkin euroalueen tarkeim-
miét kauppakumppanimaat ja niiden jélkeen Japa-
ni ja Kiina.

Euron reaaliset efektiiviset valuuttakurssi-
indeksit ovat saatavilla EER 12- ja EER 23
-ryhmille, ja ne lasketaan kadyttamalla deflaat-
toreina kuluttajahintaindeksid, tuottajahintain-
deksid, BKT:n deflaattoria, koko talouden yk-
sikkotyokustannuksia sekéd tehdasteollisuuden
yksikkotyokustannuksia. Ainoa EER 44 -ryh-
maidn kiytetty deflaattori on kuluttajahintain-
deksi, koska joistakin tdhdn ryhmaén kuuluvis-
ta maista ei ole saatavilla ajantasaisia ja vertai-
lukelpoisia tilastoja muista hinnoista ja kustan-
nuksista.

Nimelliset efektiiviset valuuttakurssit ryhmista
EER 12 ja EER 23 ovat saatavissa pdivittdin,
koska ne mittaavat valuuttamarkkinoiden lyhy-
en aikavilin kehitystd. Kaikki muut indeksit
julkaistaan kerran kuussa lukuun ottamatta teh-
dasteollisuuden ja koko talouden yksikkdtyo-
kustannuksiin sekd BKT:n defaattoriin perustu-
via reaalisia indeksejd, jotka julkaistaan vain
nelja kertaa vuodessa.

EER 24- ja EER 44 -ryhmiit, jotka ovat saatavilla
tammikuusta 1993, ovat EKP:n julkaisuissa kay-
tettdvat uudet viiteaikasarjat, ja ne julkaistaan Kuu-
kausikatsauksen tilasto-osan osassa 8.1. seka tilas-
totaskukirjassa. EER 24 julkaistaan myds péivit-
tdin EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int/home/
glossary/html/index. en.html).

Kuukausikatsaus

'
m Maaliskuu 2007

Kauppapainot EKP:n EER 12-, EER 24- ja

EER 44 -indekseissi')

(prosentteina; valuuttapainot perustuvat vuosien 1999-2001
kaupankayntitilastoihin)

Kauppakumppani-
maat | EER 12 | EER 24 | EER 44
EER 44 -ryhmi 100,0
EER 24 -ryhmi 82,5
EER 12 -ryhmi 100,0 80,8 66,7
Australia 1,1 0,9 0,7
Kanada 2,5 2,0 1,6
Tanska 3.3 2,6 22
Hongkong 2,7 2,2 1,8
Japani 12,8 10,4 8.6
Norja 1,7 1,3 1,1
Singapore 23 1,9 1,6
Eteld-Korea 4,1 33 2,7
Ruotsi 6,0 4.8 4,0
Sveitsi 8.4 6,8 5,6
Iso-Britannia 25,8 20,8 17,2
Yhdysvallat 294 23,7 19,6
Muita EER 24 -ryhméén
kuuluvia maita 19,2 15,8
Bulgaria 04 0.3
Kiina 72 59
Kypros 0,1 0,1
Tsekin tasavalta 2,8 2,3
Viro 0,2 0,2
Unkari 2,7 2,2
Latvia 0,1 0,1
Liettua 0,2 0,2
Malta 0,1 0,1
Puola 33 2,7
Romania 1,0 0,8
Slovakia 1,0 0,8
Muita EER 44 -ryhméén
kuuluvia maita 17,5
Algeria 0.3
Argentiina 0.4
Brasilia 1.3
Chile 0,3
Kroatia 0.4
Islanti 0,1
Intia 1.3
Indonesia 0,7
Israel 1,1
Malesia L1
Meksiko 1,2
Marokko 0,6
Uusi-Seelanti 0,1
Filippiinit 0,5
Venijd 1,7
Eteld-Afrikka 0.8
Taiwan 23
Thaimaa 1,0
Turkki 2,1
Venezuela 0,2

Léahde: EKP:n laskelmat.

1) EER 12 -ryhmén osuus euroalueen tehdasteollisuustuotteiden
ulkomaankauppatilastojen tiedoista on 62 %, EER 24 -ryhmin
77 % ja EER 44 -ryhmin 93 %.
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K A.E 1l fekt K B.E | fekt
valuuttakurssi valuuttakurssi')
(kuukausihavaintoja; indeksi I/1999 = 100) (kuukausihavaintoja; indeksi 1/1999 = 100)
— EER12 — EER12
..... EER 24 ese+ EER24
=== EER 44 === EER44
120 120 120 | 120
115 + 115 115 115
110 MA o, e Sl =t (110 110 |—op 3aM M »—| 110
105 | WV owrere) - : 105 105§V P&f'a; Lo | 105
100 Moi! LY v, W 100 100 R4 f. = 100
95 fot—pves W LE f 95 95 b yod 95
90 [t A A 90 90 90
85 | L W 85 85 W 85
80 | 80 80 80
75 1" 75 75 75
00— 70 70 70
1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007
Lihde: EKP. Liahteet: EKP.
Huom: Tuorein havainto on helmikuulta 2007. Huom: Tuorein havainto on helmikuulta 2007.

1) EU-maiden osalta deflatoitu YKHIII4 ja muiden maiden osalta
kuluttajahintaindeksilla.

Kuviossa A esitetddn euron kaikkien kolmen nimellisen efektiivisen valuuttakurssi-indeksin ke-
hitys. Tarkastelujaksona indeksit ovat kehittyneet jokseenkin samansuuntaisesti, ja timéa kehitys
on korostunut 1990-luvun lopusta ldhtien etenkin EER 12- ja EER 24 -ryhmissa. Niin ikdén 2000-
luvulla kaikki indeksit ovat vahvistuneet nopeasti euron vuoden 2000 aallonpohjasta ja olleet jok-
seenkin tasapainossa vuodesta 2004, vaikka jonkin verran heilahtelua onkin ollut. EER 12 -ryh-
mén ja kahden laajemman indeksin vélisessd erossa 1990-luvun alkupuoliskolla nikyy Kiinan
renminbin devalvointi vuonna 1994 sekd Unkarin forintin ja Puolan zlotyn pitkéén jatkunut heik-
keneminen suhteessa suuriin euroalueen kansallisiin valuuttoihin, koska Kiina, Unkari ja Puola
eivit kuulu EER 12 -ryhméan. Nimelliseen EER 44 -indeksiin vaikuttavat myds EER 24 -ryhméan
kuulumattomat kauppakumppanimaat, kuten Brasilia, Indonesia ja Meksiko. Euron kdyttoonoton
jalkeen EER 12 ja EER 24 ovat kehittyneet jokseenkin yhdensuuntaisesti, kun taas laaja EER 44
on vahvistunut enemmain. Témé& on johtunut 1&hinnd euron voimakkaasta nimellisestd vahvistu-
misesta suhteessa Argentiinan ja Brasilian valuuttoihin ja hieman lievemmastd vahvistumisesta
suhteessa Meksikon valuuttaan.

Kuvio B, joka kuvaa euron reaalisia efektiivisid valuuttakursseja, viittaa siihen, ettd kun euroalu-
een ja muun maailman suhteellinen kuluttajahintainflaatio otetaan huomioon, euron kaikki kolme
efektiivistd valuuttakurssi-indeksid ovat kehittyneet paljon yhdenmukaisemmin kuin vastaavat ni-
melliset indeksit. Kaiken kaikkiaan EER 24- ja EER 44 -ryhmien kehitys on ollut reaalisesti yh-
denmukaista, silld EER 24 on vahvistunut noin 5 % ja EER 44 noin 4 % vuoden 1999 ensimmai-
sestd neljanneksestd lahtien, kun taas kaikkein suppein efektiivinen valuuttakurssi-indeksi EER
12 on vahvistunut noin 10 % samana ajanjaksona. Nimellisten valuuttakurssien kehityksen ohel-
la tdm4 kuvastaa 1dhinni sitd, ettd EER 12 -indeksiin kuuluvissa maissa inflaatiovauhti on ollut
hitaampi kuin EER 24- ja EER 44 -indeksin maissa.
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6.2 MAKSUTASE

Vuonna 2006 euroalueen vaihtotaseen alijddmd suureni hieman eli 0,2 prosenttiin BKT:std, kun se
oli vuotta aiemmin ollut alle 0,1 % BKT:std. Suureneminen johtui lGhinnd tavarakaupan ylijddmdn
supistumisesta, joka puolestaan oli seurausta 6ljyn keskimddrdisen tuontihinnan kallistumisesta sa-
mana ajanjaksona. Tavarakaupan ylijddmdn supistuminen ndyttid kuitenkin pysdhtyneen vuoden
2006 loppupuolella. Pyscdhtymiseen on syynd tavaraviennin vahva kasvu vuoden viimeiselld neljdn-
nekselld. Rahoitustaseen mukaan pddomaa tuotiin euroalueelle yhteenlaskettuina suorina sijoituk-
sina ja arvopaperisijoituksina nettomddrdisesti 109,2 miljardia euroa vuonna 2006, kun sitd oli
viety nettomddrdisesti 45,4 miljardia euroa vuonna 2005. Tdmd nettopdidomavirtojen suunnanmuu-
tos euroalueella johtui Iihinnd siitd, ettd euroalueen ulkopuolisten sijoittajien nettomddrdiset arvopa-
perihankinnat euroalueelta lisddntyiviit ja nettomddirdiset suorat sijoitukset ulkomaille viheniviit.

KAUPPA JA VAIHTOTASE

Vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld tavaroiden ja palveluiden vienti euroalueen ulkopuolelle
kasvoi 4,3 %. Kasvu oli voimakasta verrattuna aiempien neljannesten kehitykseen (ks. taulukko 10).
Viennin huomattava piristyminen johtui 1&hinnd tavarakaupan voimakkaasta kasvusta, silld tavara-
kaupan viennin arvo kasvoi 5,1 %, kun palveluiden vienti kasvoi 1,8 %.

Taulukko 10. Euroalueen maksutaseen keskeiset erit

(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja, ellei toisin mainita)

Neljdnnesvuosimuutokset Vuosimuutokset
2006 2005 2006
1 11 1II v
Mrd. euroa
Vaihtotase -6,5 -4,6 -10,0 5,0 -6,8 -16,2
Tavarat 4,9 5,0 2,1 15,7 47,9 27,7
Vienti 3334 341,2 3484 366,0 1220,5 1388,9
Tuonti 3284 336,2 346,2 350,4 1172,5 1361,3
Palvelut 9,6 8,5 9,2 9,0 35,9 36,4
Vienti 105,6 106,9 106,8 108,8 399,2 428,0
Tuonti 96,0 98,3 97,6 99,7 363,3 391,6
Tuotannontekijikorvaukset -5,5 33 -1,2 2,4 -21,7 -7,6
Tulonsiirrot -15,6 -14,8 -20,2 -22,1 -69,0 =727
Rahoitustase!)
Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset 65,7 48,5 52,1 -57,3 37,4 109,0
yhteensd, netto -8,7 79,9 -13,0 51,0 -45.4 109,2
Suorat sijoitukset, netto -31,5 -16,4 41,3 -56,6 -202,3 -145,9
Arvopaperisijoitukset, netto 22,9 96,3 28,4 107,6 156,9 255,1
Osakkeet 24,2 54,7 36,8 60,2 148,2 175,9
Velkapaperit -1,3 41,6 -8,4 47,4 8,7 79,2
Joukkolainat -9,1 64,3 8,1 71,5 -14,7 134,8
Rahamarkkinainstrumentit 7,8 -22,7 -16,5 -24,1 23,5 -55,5

Prosenttimuutos edellisestd kaudesta

Tavarat ja palvelut

Vienti 3,9 2,1 1,6 43 1,0 1,0

Tuonti 4,0 2.4 2,1 1,4 1,3 1,0
Tavarat

Vienti 4,9 2,3 2,1 5,1 1,1 1,2

Tuonti 4.4 2.4 3,0 1,2 1,6 1,1
Palvelut

Vienti 0,9 1,2 -0,1 1,8 0,9 0,6

Tuonti 2,7 24 -0,7 2,2 0,5 0,9

Léhde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttimatta tismaa.
1) Luvut ovat saldolukuja (nettovirtoja). Positiivinen luku osoittaa pddoman tuontia ja negatiivinen luku sen vientid. Kausivaihtelusta
puhdistamattomia tietoja.
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Tavarakaupan jaosta méériin ja arvoihin (tiedot — [LENTTCR A STLEL T AT L e T
saatavilla marraskuuhun 2006 asti) kiy ilmi, ettd
viennin maara kasvoi 4,2 % marraskuuhun ulot-

tavarakaupan tase

(mrd. euroa, kuukausihavaintoja, kausivaihtelusta puhdistettuja

tuneena kolmen kuukauden jaksona ja sen ansio- ~ tictoja)
ta oli suurin osa viennin arvon kasvusta tuona mmmm Vaihtotase (12 kuukauden kumulatiivisia tietoja,
aniak Kkosk . ihi Kalli . . vasen asteikko)
djanjaksona, Kos a vientihinnat kallistuivat vain «++o Tavarakaupan tase (12 kuukauden kumulatiivisia tietoja,
véhén. Tdma tavaraviennin madran kasvu tapah- vasen asteikko)
. . . . = = = Tavaroiden ja palveluiden vienti (kolmen kuukauden
tui samaan aikaan, kun ulkomainen kysynta kas- liukuva keskiarvo, oikea asteikko)
voi vakaasti huolimatta euron vahvistumisesta —— Tavaroiden ja palveluiden tuonti (kolmen kuukauden
. liukuva keskiarvo, oikea asteikko)
vuoden 2006 alusta l4htien.
200 160
.
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tuminen johtui tavarakaupan kehityksesti (tava- 130
roiden tuonti kasvoi vain 1,2 %, kun kasvu oli
kolmannella neljannekselld ollut 3,0 %), silld sa- | I 120
mana ajanjaksona palveluiden tuonti kasvoi 2,2 %, "llllll
kun se oli supistunut 0,7 % kolmannella neljan- -50 110
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seenkin ennallaan marraskuuhun 2006 ulottunee- 2002 2008 2004 2005 2006
na kolmen kuukauden jaksona. Tarkastelu tuot-
teittain osoittaa, ettd paddomahyddykkeiden ja

energiatuotteiden tuonnin mééré supistui eniten.

Léhde: EKP.

Euroalueen tavarakaupan ylijaddma kasvoi vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld 15,7 miljardiin
euroon, ja sen ansiosta vaihtotase kddntyi lievasti ylijadmaiseksi (0,50 miljardia euroa), kun se oli
kolmen edellisen neljanneksen aikana ollut alijadiméiinen (ks. taulukko 49). Kun tarkastellaan koko
vuotta 2006, euroalueen vaihtotaseen alijadma oli 16,2 miljardia euroa eli noin 0,2 % BKT:sta, toisin
sanoen hieman suurempi kuin alijidma vuonna 2005. Suureneminen johtui 1dhinnd tavarakaupan
ylijaddman supistumisesta 20,0 miljardin euron verran samana ajanjaksona, ja supistuminen puoles-
taan oli seurausta 6ljyn ja muiden hyddykkeiden keskimédarédisen tuontihintojen kallistumisesta.

RAHOITUSTASE

Vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld paddoman nettotuonti euroalueelle yhteenlaskettuina suorina
sijoituksina ja arvopaperisijoituksina oli 51,0 miljardia euroa. Se tuli arvopaperisijoituksiin liittyvan
padoman nettotuonnista (107,6 miljardia euroa), joka oli huomattavasti enemmén kuin suoriin sijoi-
tuksiin liittyvan pddoman nettovienti (56,6 miljardia euroa). Arvopaperisijoituksista sekd osakkeissa
ettd joukkolainoissa pddoman nettotuonti oli suurta ja rahamarkkinainstrumenteissa taas padoman
nettovienti (ks. taulukko 10).

Koko vuoden kehitys oli jokseenkin samanlainen. Pddomaa tuotiin euroalueelle yhteenlaskettuina
suorina sijoituksina ja arvopaperisijoituksina nettoméaardisesti 109,2 miljardia euroa vuonna 20006,
kun sité oli viety nettoméardisesti 45,4 miljardia euroa vuonna 2005. Euroalueen nettopadomavirto-
jen suunnanmuutos tdnd ajanjaksona oli samanaikaista euroalueen taloustilanteen tasaisen kohene-
misen kanssa. Tdma nékyi euroalueen ulkopuolisten sijoittajien voimistuneena kiinnostuksena hank-

kia euroalueen arvopapereita.
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Kuvio 50. Euroalueen yhteenlasketut
suorat ja arvopaperisijoitukset

(mrd. euroa, kuukausihavaintoja, 12 kuukauden kumulatiivisia

virtatietoja)

Kuvio 51. Euroalueen
velkapaperisijoitusten

nettopaiomavirrat

(mrd. euroa, 12 kuukauden kumulatiivisia tietoja)
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Lahde: EKP. Léhde: EKP.

Huom. Positiivinen arvo osoittaa pddoman nettotuontia euro-
alueelle ja negatiivinen arvo sen nettovientid euroalueelta.

Arvopaperisijoituksissa osakesijoituksiin liittyvin pddoman nettotuonti oli melko voimakasta (ks.
kuvio 50) aivan kuten vuonna 2005. Sitd tukivat euroalueen yritysten tuottojen kasvua koskevat
myonteiset odotukset. Ulkomaiset investoinnit euroalueen joukkolainoihin olivat niin ikdan huomat-
tavia vuonna 2006, ja ne korvasivat osittain investoinnit euroalueen rahamarkkinainstrumentteihin

(ks. taulukko 51).

Euroalueen suoriin sijoituksiin liittyvdn pddoman nettovienti supistui edellisestd vuodesta 56,4 mil-
jardia euroa. Supistumisessa nékyy vertailuajankohdan huomattava padoman nettovienti, joka liittyy
heindkuussa 2005 tehtyyn suureen yksittdiseen transaktioon (Royal Dutch Shellin uudelleenjérjeste-
lyjen yhteydessd) sekd euroalueen kohentuneisiin talousndkymiin vuonna 2006. Talousnikymien
parantuminen ndyttdéd olleen keskeinen syy siihen, ettd ulkomaisten sijoittajien nettoinvestoinnit
osakepddomana ja uudelleen sijoitettuina voittoina euroalueen yrityksiin euroalueella kaksinkertais-

tuivat vuonna 2006.
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SLOVENIA LIITTYl EUROALUEESEEN 1.1.2007

Kaikki tilastolliset aikasarjat, jotka siséltévat havaintoja vuodelta 2007, viittaavat kokonaisuudessaan 13 euroalueen maata kasitta-
vaan euroalueeseen (sis. Slovenia), ellei toisin mainita. Korkoja, rahataloutta ja YKHIA (ja johdonmukaisuuden vuoksi M3:n erid
ja vastaerid sekd YKHIn erid) kuvaavat euroalueen tilastosarjat késittavit ne EU:n jasenvaltiot, jotka ovat tarkastelujaksona otta-
neet euron kdyttoon. Taméa on osoitettu asianomaisissa taulukoissa alaviittein. Néissd aikasarjoissa vuotta 2001 koskevat absoluut-
tiset ja prosenttiméaraiset muutokset vuoteen 2000 ndhden on laskettu kiyttien aikasarjaa, jossa Kreikan euroalueeseen liittymisen
vaikutus on otettu huomioon, mikéli tarvittavat tiedot ovat olleet saatavissa. Samalla tavoin vuotta 2007 koskevat absoluuttiset ja
prosenttimédaraiset muutokset vuoteen 2006 ndhden on laskettu kdyttien aikasarjaa, jossa Slovenian euroalueeseen liittymisen vai-
kutus on otettu huomioon, mikéli tarvittavat tiedot ovat olleet saatavissa. Historiatietoja euroalueesta Slovenian liittymista edeltéa-
viltd ajalta on saatavissa EKP:n verkkosivuilta osoitteessa http.//www.ecb.int/stats/services/downloads/html/index.en.html.
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YHTEENVETO EUROALUEEN
TALOUSTILASTOISTA

Yhteenveto euroalueen taloudellisista indikaattoreista

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitys ja korot

M1Y M2b M3n2 M3"-2 Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko Valtion
3 kk:n lainat euro- | muiden rahoitus- (euribor, 10 vuoden
(keskitetty) alueelle (pl. laitosten kuin vuotuisina lainojen tuotot,
liukuva keskiarvo | rahalaitokset ja rahalaitosten prosentteina, vuotuisina
julkisyhteisot)” liikkeeseen ajanjakson prosentteina,
laskemat keskiarvot) ajanjakson
euroméiiriiset keskiarvot
muut arvopaperit
kuin osakkeet”
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 10,4 79 7,4 - 8,1 12,6 2,18 3,44
2006 8,6 8,7 8,4 - 10,9 16,1 3,08 3,86
2006 1 10,3 8,6 7.8 - 10,1 16,2 2,61 3,56
1 9,8 9,1 8,6 - 11,2 15,9 2,90 4,05
1 7,6 8,4 8,1 - 11,2 15,5 3,22 3,97
v 6,7 8,7 9,0 - 11,2 17,1 3,59 3,86
2006 syys 72 8,4 8,5 8,4 11,5 16,0 3,34 3,84
loka 6,3 8,2 8,5 8,8 11,3 17,1 3,50 3,88
marras 6,6 8,9 9,3 9,2 11,2 17,9 3,60 3,80
joulu 7,5 9,4 9,8 9,7 10,7 16,4 3,68 3,90
2007 tammi 6,5 8,9 9,8 10,6 3,75 4,10
helmi . . . . 3,82 4,12
2. Hinnat, tuotanto, kysynti ja tyomarkkinat
YKHI Teollisuuden Tyokustan- BKT:n mééra Teollisuus- Kapasiteetin Tydllisyys Tyottomyys
tuottajahinnat nukset tuotanto (pl. kéyttoaste (% tyovoimasta)
tuntia kohden rakentaminen) tehdasteolli-
suudessa, %
1 2 4 5 6 7 8
2005 2,2 4,1 2.4 1.4 1.3 81,2 0,8 8,6
2006 22 5,1 . 2,6 38 83,3 . 7.8
2006 1 23 52 2,3 2,2 34 82,2 1,0 8,2
1 2,5 5.8 23 2,8 4,1 83,0 1,3 7.8
11 2,1 5.4 2,0 2,7 4,1 83,8 1.4 7,7
v 1.8 4,1 . 33 3,6 84,2 7,6
2006  syys 1,7 4,6 - - 35 - - 7,7
loka 1,6 4,0 - - 38 83,9 - 7,6
marras 1,9 43 - - 2,7 - - 7,5
joulu 1.9 4,1 - - 42 - - 75
2007 tammi 1.8 2,9 - - 84,4 - 7.4
helmi 1,8 . - - - B .
3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakurssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)
Maksutase (taloustoimet, netto) Valuuttavaranto | Euron efektiivinen valuuttakurssi: Yhden euron
(kanta EER 24 (1999/1 = 100) arvo dollareina
Vaihtotase ja Suorat sijoitukset Arvopaperi- aja]nj akson Nimellinen | Reaalinen (KHI)
padomansiirrot Tavarat sijoitukset opussa)
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 3,7 48,2 -202,3 156,9 320,1 103,3 104,1 1,2441
2006 -6,1 28,4 -145,9 255,1 3258 103,6 104,4 1,2556
2006 1 -10,8 -2,8 -31,5 22,9 327,1 101,7 102,5 1,2023
I} -9,2 6,4 -16,4 96,3 323,8 103,8 104,6 1,2582
11 -2,6 8,0 -41,3 28,4 325,0 104,5 105,3 1,2743
\Y% 16,6 16,9 -56,6 107,6 3258 104,6 105,3 1,2887
2006 syys 1,7 5,7 -27,1 44,2 325,0 104,4 105,1 1,2727
loka 2,0 5.8 -15,3 22,5 325,5 103,9 104,7 1,2611
marras 5,6 7,7 -13,0 45,5 327,0 104,5 105,2 1,2881
joulu 9,1 3.4 -28.3 39,6 325,8 105,6 106,0 1,3213
2007 tammi 3384 104,9 105,5 1,2999
helmi . 105,4 106,0 1,3074

Liéhteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talouden ja rahoituksen padosasto) ja Reuters.
Huom. Lisétietoja tdmién tilasto-osan vastaavissa taulukoissa.
1) Kuukausitietojen vuotuiset prosenttimuutokset ovat kuukauden lopun tietoja, neljannesvuosi- ja vuositietojen sitd vastoin ajanjakson keskiarvon vuotuisia muutoksia. Lisdtietoja

Teknisid huomautuksia -osassa.
2) M3 ja sen erit laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahasto-osuuksia ja enintddn kahden vuoden velkapapereita.
3) Kauppakumppanimaaryhmien mééritelmét ja muita lisitietoja Yleistd-osassa.
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stelman konsolidoitu tase

RAHAPOLITIIKKATILASTOT

)

1. Vastaavaa

7.2.2007 16.2.2007 23.2.2007 2.3.2007
Kulta ja kultasaamiset 176 611 176 521 176 484 176 450
Valuuttaméairiiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 144 158 144 404 143 291 142 494
Valuuttaméiriiset saamiset euroalueelta 22 936 21990 21430 22 162
Euroméiriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 13 430 15615 14 104 15613
Euroméiriiset luotot euroalueen luottolaitoksille 409 505 416 500 431514 429 008
Perusrahoitusoperaatiot 279 500 286 499 301 500 288 999
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 130 001 130 001 130 001 140 000
Kadnteiset hienosditdoperaatiot 0 0 0 0
Kéinteiset rakenteelliset operaatiot 0 0 0 0
Maksuvalmiusluotot 4 0 0 0
Vakuuksien muutospyyntoihin liittyvit luotot 0 0 13 9
Muut euromiiriiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 12515 12 569 13982 12822
Euroméiriiset arvopaperit euroalueelta 83383 84 880 85892 86 499
Euroméiriiset saamiset julkisyhteisoilta 39311 39311 39311 39317
Muut saamiset 225347 223300 224 388 223 864
Vastaavaa yhteensi 1127 196 1135090 1150 396 1148 229
2. Vastattavaa
7.2.2007 16.2.2007 23.2.2007 2.3.2007
Liikkeessi olevat setelit 606018 605338 603 630 608 477
Euroméiriiset velat euroalueen luottolaitoksille 173 783 182916 179 129 183 132
Sekkitilit (ml. vihimmadisvarantotalletukset) 172 671 181916 177 803 182613
Talletusmahdollisuus 34 23 494 35
Mairdaikaistalletukset 1077 974 832 484
Kédnteiset hienosdatooperaatiot 0 0 0 0
Vakuuksien muutospyyntoihin liittyvét talletukset 1 3 0 0
Muut euroméiriiset velat euroalueen luottolaitoksille 116 137 134 134
Liikkeeseen lasketut sijoitustodistukset 0 0 0 0
Euroméiriiset velat muille euroalueella oleville 46 311 46 874 68 642 57 654
Euroméiriiset velat euroalueen ulkopuolelle 17 175 17 587 17 904 18 096
Valuuttaméiriiset velat euroalueelle 160 160 290 163
Valuuttaméiréiset velat euroalueen ulkopuolelle 16 489 15294 13 634 13 896
Mydnnettyjen erityisnosto-oikeuksien vastaeri 5611 5611 5611 5611
Muut velat 72619 72 116 72 346 71 851
Arvonmuutostilit 121 990 121 990 121 990 121 990
Pidioma ja rahastot 66 924 67 067 67 086 67225
Vastattavaa yhteensi 1127 196 1135090 1150 396 1148 229

Léhde: EKP.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahapolitiikka-
tilastot

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
kesd 9. 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
283 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 II. 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 -0,50 425 -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
kesd 6. 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 joulu 6. 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 maalis 8. 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
kesd  1S5. 1,75 0,25 - 2,75 0,25 3,75 0,25
elo 9. 2,00 0,25 - 3,00 0,25 4,00 0,25
loka  11. 2,25 0,25 - 3,25 0,25 4,25 0,25
joulu  13. 2,50 0,25 - 3,50 0,25 4,50 0,25
2007 maalis 14. 2,75 0,25 - 3,75 0,25 4,75 0,25
Léhde: EKP.

1)  Ajanjaksona 1.1.1999-9.3.2004 pdiviys viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmaisesti
padivimadrastd seuranneesta operaatiosta alkaen. Syyskuun 18. péivina 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana pédiviand. Maaliskuun 10. paivistd 2004 alkaen péiviys
viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon, sekd perusrahoitusoperaatioihin (muutokset ovat voimassa ensimmadisestd EKP:n neuvoston korkokokousta seuranneesta
perusrahoitusoperaatiosta alkaen), ellei toisin mainita.

2) EKP ilmoitti 22.12.1998, ettd maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron vililld sovelletaan poikkeuksellisesti 4.-21.1.1999 kapeaa 50 peruspisteen korkoputkea. Taman

jarjestelyn tarkoituksena oli helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, etti siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojdrjestelmén perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdi tarjouksia.
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I.3 Eurojirjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyvaksytyt maarat"?

(maardt miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot®

Huutokaupan maksujen Tehdyt Osallistujien Hyviksytyt Vaihtuvakorkoiset huutokaupat Operaation kesto
suorituspéivi tarjogl&sgt lukumédri tarjog!.(sgt Korkotarjousten | Marginaalikorko” Painotettu [...] paivaa
(miiri) (miird) alaraja keskikorko
1 2 3 4 5 6 7
Perusrahoitusoperaatiot
2006 marras 8. 392532 372 303 000 3,25 3,31 3,32 7
15. 403 488 368 304 000 3,25 3,31 3,32 7
22. 392901 371 321500 3,25 3,30 3,31 7
29. 385957 343 308 000 3,25 3,30 3,31 7
joulu 6. 374 364 333 329 000 3,25 3,30 3,31 7
13. 383 656 344 320 000 3,50 3,55 3,56 7
20. 388526 370 321500 3,50 3,58 3,58 8
28. 379 862 373 330 500 3,50 3,58 3,68 7
2007 tammi 4. 395 644 348 330500 3,50 3,57 3,58 6
10. 381305 375 310 500 3,50 3,55 3,56 7
17. 412215 381 312 500 3,50 3,55 3,56 7
24. 428 181 395 317 500 3,50 3,55 3,56 7
31. 399 269 352 292 500 3,50 3,56 3,56 7
helmi 7. 381952 346 279 500 3,50 3,54 3,55 7
14. 402912 363 286 500 3,50 3,55 3,56 8
22. 425 650 361 301 500 3,50 3,55 3,56 6
28. 380 816 343 289 000 3,50 3,56 3,56 7
maalis 7. 364 245 333 280 000 3,50 3,55 3,56 7
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

2006 helmi 23. 63 980 164 40 000 - 2,57 2,57 98
maalis  30. 56 708 170 40 000 - 2,73 2,75 91
huhti ~ 27. 63 596 188 40 000 - 2,76 2,78 91
kesd 1. 59771 161 40 000 - 2,87 2,88 91
29. 57185 167 40 000 - 3,00 3,01 91
heind  27. 54 824 158 40 000 - 3,08 3,09 91
elo 31. 51079 148 40 000 - 3,20 3,21 91
syys  28. 49 801 136 40 000 - 3,30 3,32 84
loka  26. 62 854 159 40 000 - 3,48 3,50 98
marras  30. 72782 168 40 000 - 3,58 3,58 91
joulu  21. 74 150 161 40 000 - 3,66 3,67 98
2007 helmi 1. 79 099 164 50 000 - 3,72 3,74 85
maalis 1. 80 110 143 50 000 - 3,80 3,81 91

2. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot
Huutokaupan maksujen Operaation tyyppi Tehdyt Osallis- | Hyviksytyt Kiinted- Vaihtuvakorkoiset huutokaupat Operaation
suorituspiivi tarjoukset tujien | tarjoukset korkoiset kesto [...]
(maidra) luku- (maara) huuto- paivai

madri kaupat
Kiinted Korko- | Marginaali- |  Painotettu
korko tarjousten korko® | keskikorko
alaraja
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2005 elo 9. Midrdaikaistalletusten kerddminen 500 1 500 2,00 - - - 1
syys 6. Kéianteisoperaatio 51060 41 9500 - 2,00 2,09 2,10 1
loka 11. Miirdaikaistalletusten kerddminen 23995 22 8 500 2,00 - - - 1
joulu 5. Miérdaikaistalletusten kerddminen 21240 18 7500 2,00 o = o 1
2006 tammi 17. Kédnteisoperaatio 24 900 28 7 000 - 2,25 2,27 2,28 1
helmi 7. Kidnteisoperaatio 28 260 28 6500 - 2,25 2,31 2,32 1
maalis 7. Maééraaikaistalletusten kerddminen 2 600 3 2 600 2,25 = o - 1
huhti  11. Kédnteisoperaatio 47 545 29 26 000 - 2,50 2,55 2,58 1
touko 9. Madrdaikaistalletusten kerddminen 15810 16 11 500 2,50 - - - 1
kesdi  14. Mairéaikaistalletusten kerddminen 4910 8 4910 2,50 - - - 1
heind 11. Maiirdaikaistalletusten kerdaminen 9 000 9 8 500 2,75 - - - 1
elo 8. Maééraaikaistalletusten kerddminen 19 860 21 18 000 2,75 = = - 1
syys 5. Miirdaikaistalletusten kerddminen 13 635 17 11 500 3,00 - - - 1
loka 10. Kéidnteisoperaatio 36 120 26 9500 - 3,00 3,05 3,06 1
joulu 12, Kéianteisoperaatio 21 565 25 2500 - 3,25 3,32 3,33 1
Lahde: EKP.

1)  Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetystd operaatioista vield suorittamatta olevien maksujen vuoksi.

2)  Huhtikuusta 2002 alkaen yhden viikon pituiset perusrahoitusoperaation kanssa vakiohuutokauppoina toteutetut operaatiot (split tender operations) on luokiteltu perusrahoitus-
operaatioiksi. Lisétietoja titd aiemmista operaatioista osan 1.3 taulukosta 2.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, etti siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojirjestelmén perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehd tarjouksia.

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

EKP
1) Kuukausikatsaus
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1.4 Vihimméisvaranto- ja likviditeettitilastot

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahapolitiikka-
tilastot

(miljardia euroa; ajanjakson piivittdisten positioiden keskiarvo, ellei toisin mainita; korot vuotuisina prosentteina)

1. Varantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja

Varantopohja® Yhteensi Velat, joihin sovelletaan Velat, joihin sovelletaan 0 prosentin velvoiteprosenttia
2 prosentin velvoiteprosenttia
Talletukset Enintdén 2 vuoden Talletukset Repot Y1i 2 vuoden
(y6n yli, enintdan velkapaperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden médérdaika médrdaika ja
ja irtisanomisaika) irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6
2004 124159 65937 458,1 1565,2 913,7 28853
2005 14 040,7 7 409,5 499,2 1753,5 11749 3203,6
2006 1 14 500,2 7 604,7 550,2 1825,1 12415 32788
11 147122 7764,5 550,9 1877,1 11744 33453
2006 heind 14797,1 77873 553,4 1891,9 1192,2 33724
elo 14 850,7 7760,2 576,3 1 906,6 12347 33728
syys 15261,0 8 064,9 584,0 1931,6 1269,7 34108
loka? 15421,0 81339 615,2 1965,1 1264,5 34424
marras? 155430 8199,7 6132 1973,0 12859 34712
joulu? 156483 8411,7 601,9 1968,4 1180,3 3486,1
2. Varantojen pito
Varantojen Vaaditut varanto- Luottolaitosten Varantovelvoitteen Varantovaje Vihimmiisvarantojen
pitoajanjakso talletukset sekkitilit ylittivit talletukset korko
paittyy
1 2 3 4 5
2004 137,9 138,5 0,6 0,0 2,05
2005 152,0 153,0 1,0 0,0 2,07
2006 1 157,7 158,3 0,6 0,0 2,31
11 162,6 163,3 0,7 0,0 2,57
1L 165,8 166,4 0,6 0,0 3,04
v 172,5 173,2 0,7 0,0 3,30
2007 tammi 16.Y 174,3 175,3 1,0 0,0 3,57
helmi  13. 175,8 176,5 0,8 0,0 3,55
maalis 13. 179.,8 . .
3. Likviditeetti
Pitoajanjakso Likviditeettia lisadvit tekijat Likviditeettid viihentiviit tekijit Luotto- | Perusraha
paittyy laitosten (keskus-
Eurojdrjestelmén rahapoliittiset operaatiot sekkitilit Pa“ﬁk;
raha
Eurojér- Perus- Pitempi- Maksu- Muut Talletus- Muut | Liikkeessd | Valtioiden [Muut tekijit
jestelman rahoitus- aikaiset valmius- likvidi- mahdol- likvidi- olevat | tilit euro- (netto)
kulta- ja | operaatiot rahoitus- luotto teettid lisuus teettid setelit | jarjestel-
valuutta- operaatiot lisdavit vihentdvit massd
saamiset operaatiot operaatiot?
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 298,0 2657 75,0 0,1 0,0 0,1 0,5 4754 60,2 -36,0 138,5 614,1
2005 3132 301,3 90,0 0,0 0,0 0,1 0,3 539,8 51,0 -39,6 153,0 692,9
2006 1 324,7 299,3 104,7 0,1 0,0 0,2 0,1 550,8 533 -34,0 158,3 709,2
11 336,9 287,0 120,0 0,1 0,0 0,1 0,1 572,0 45,5 -37,0 163,3 735,4
111 3273 314,0 120,0 0,1 0,0 0,1 0,4 588,7 61,4 -55,6 166,4 755,2
2006 loka 10 326,7 308,7 120,0 0,1 0,3 0,2 0,0 588,5 59,1 -59,1 167,0 755,7
marras 7. 3274 3119 120,0 0,1 0,0 0,1 0,0 592,8 60,2 -60,6 167,0 759,8
joulu 12, 327,0 313,1 120,0 0,1 0,1 0,1 0,0 598,6 54,9 -66,4 173,2 771,8
2007 tammi 16 325,8 3223 120,0 0,1 0,0 0,2 1,0 619,5 45,0 -72,7 1753 794,9
helmi 13 322,1 300,5 124,6 0,1 0,1 0,1 1,5 604,6 47,9 -83,1 176,5 781,2
Lihde: EKP.

1)  Ajanjakson lopussa.
2)

Sisdltad Sloveniassa sijaitsevien luottolaitosten varantopohjat. Siirtymaépitoajanjakson perusteella euro-alueen maissa sijaitsevat luottolaitokset ovat voineet pdattaa vahentdd

varantopohjastaan velat Sloveniassa sijaitseville luottolaitoksille. Yleisid vihimméisvarantokayténtdji sovelletaan tammikuun 2007 lopussa alkavasta pitoajanjaksosta ldhtien (ks.
2.11.2006 annettu EKP:n asetus (EY) N:o 1637/2006 euron kéyttdonottamiseen Sloveniassa liittyvistd siirtymésédannoksistd, jotka koskevat Euroopan keskuspankin soveltamia
vihimmadisvarantoja (EKP/2006/15)).

3)

Koska Slovenia otti euron kdyttoon 1.1.2007, varantovelvoite on kalenteripdivien maarélld painotettu ajanjaksojen 13.-31.12.2006 ja 1.—16.1.2007 varantovelvoitteiden keskiarvo.

Naistd varhemman ajanjakson varantovelvoitteet koskivat euroalueen senhetkisid 12:ta maata ja jalkimmaisen jakson velvoitteet euroalueen nykyisid 13:a maata.

4)
avoinna.

Sisdltdd 1.1.2007 lahtien ne Slovenian keskuspankin rahapoliittiset operaatiot, jotka toteutettiin kerdédmalld médrdaikaistalletuksia ennen 1.1.2007 ja jotka olivat tuolloin vield

EKP
Kuukausikatsaus
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RAHATALOUS, PANKKITOIMINTA JA
SIJOITUSRAHASTOT

roalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase!)

dia eu anjakson lopun kannat)

1. Saamiset

Yhteensi Lainat euroalueelle Hallussa olevat euroalueella olevien Raha- Hallussa Ulko- Kiinted Muut
liikkeeseen laskemat mark- |olevat euro- maiset | omaisuus | saamiset
muut arvopaperit kuin osakkeet kina- alueglla saamiset
Vhicensd | Julkis-|  Muille|  Raha- | Yhieensd|  Julkis-| Muiden|  Raha- | [ohasto-| . olevien
yhteisoille laitoksille yhteisgjen laitosten laskemat
osakkeet ja
osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurojérjestelma
2004 11973 546,5 21,5 0,6 5243 154,8 140,0 1,7 13,1 - 14,2 294,1 14,0 173,8
2005 14049 635,5 20,7 0,6 614,2 185,7 165,6 2,1 18,1 - 14,8 337,0 14,7 217,2
2006 I 14313 636,9 20,7 0,6 615,6 188,2 168,0 2,3 18,0 - 15,8 3489 14,7 226,6
11 1532,1 731,1 20,3 0,6 710,1 192,8 170,3 2,3 20,2 - 16,4 3437 14,6 2335
1 1521,6 694,2 20,3 0,6 673,2 206,5 179,9 2,2 24,4 - 16,5 348,5 14,8 241,1
2006 loka 15323 699,2 20,4 0,6 678,2 210,5 182,8 2,2 25,5 - 16,8 350,3 14,9 240,7
marras 1532,1 689,8 20,4 0,6 668,9 215,9 188,0 2.4 25,5 - 17,0 350,5 14,8 2440
joulu 1558,7 695,6 19,7 0,6 675,3 217,0 187,5 2,5 27,0 - 17,2 351,4 14,8 262,8
2007  tammi® 1540,9 663,7 19,7 0,6 643,3 224,7 1944 2,4 27,9 - 17,5 361,4 14,8 259,0
Rahalaitokset (pl. eurojarjestelmé)
2004 213554 128253 811,9 75556 44578 31881 1299,9 465,5 14227 72,6 945,5 29434 159,6 12209
2005 23633,8 13 684,0 826,9 82874 45697 34986 14294 551,5 15177 83,1 1008,7 3652,8 165,7 15409
2006 1 24 333,7 14 024,0 816,3 8551,5 46563 35849 1 440,5 573,5 15709 83,6 1096,6 3 825,1 166,3 15532
11 24 698,2 143239 809,3 87843 4730,3 3 588,0 1402,8 600,0 15853 86,6 1109,1 3 849,1 167,9 1573,6
I 25302,2 14 580,0 804,2 89850 4790,8  3596,0 1351,4 618,0 1626,6 82,4 1139,7 4069,8 168,8 1665,5
2006 loka 25530,8 14 667,3 806,1 9040,7 48206 36118 1341,0 632,6 1638,1 85,9 1158,9 4190,6 169,6  1646,7
marras 25881,9 14 770,2 804,1 9122,2 48439 36232 1339,6 638,1 1645,5 83,6 1 196,0 4270,5 170,1 1768,2
joulu 25956,7 14 893,1 809,9 91543 4929,0 35551 1276,0 648,6  1630,6 83,2 1193,7 4318,7 172,6  1740,2
2007 tammi® | 263979 15067,8 806,2 92704 49912 36052 12947 651,1 1659,5 84,3 1220,2 44875 171,8 17613
2. Velat
Yhteensi Liikkeessi Talletukset euroalueelta Raha- | Liikkeeseen Oma | Ulkomaiset Muut velat
oleva raha - K A - markKkina- lasketut piadoma ja velat
Yhteenséd Valtion Muld_en Rabhalaitosten rahasto- velka- varaukset
Julkis- osuudet? paperit4
yhteisgjen /
muiden
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Eurojérjestelma
2004 11973 517,3 346,6 24,7 15,0 306,8 - 0,5 138,4 27,2 167,4
2005 1 404,9 582,7 385,4 24,4 14,5 346,5 - 0,1 202,9 27,6 206,2
2006 1 14313 574,7 405,0 45,0 15,0 345,0 - 0,1 2145 30,3 206,6
11 1532,1 598,2 4874 69,3 21,5 396,5 - 0,1 206,2 30,6 209,5
11 1521,6 607,7 448,3 55,2 16,1 377,0 - 0,1 211,6 33,8 220,0
2006 loka 15323 613,3 454,0 534 20,1 380,5 - 0,1 211,7 31,1 222,1
marras 1532,1 617,2 4433 52,0 19,9 3714 - 0,1 212,7 33,2 225,6
joulu 1558,7 647,0 431,6 33,7 15,9 382,0 - 0,1 209,9 353 234,7
2007  tammi® 1 540,9 621,2 4333 48,1 18,8 366,4 - 0,8 216,3 36,9 2323
Rahalaitokset (pl. eurojdrjestelma)
2004 213554 - 11487,5 137,7 6 640,9 4709,0 677,4 3496,9 1203,1 2815,0 1675,6
2005 23 633,8 - 12 214,6 149,2 72142 4851,2 698,9 38583 1310,6 35180 2033,5
2006 1 24 333,7 - 12 419,6 148,1 73220 4949,5 686,7 3991,5 1368,7 37337 21336
1T 24 698,2 - 12 708,7 138,1 7512,7 5057,9 703,1 4 060,7 1376,2 3701,4 21481
111 25302,2 - 12 854,4 147,7 7615,6 5091,2 728,0 4160,1 14104 3900,4 22488
2006 loka 25530,8 - 12 891,6 138,4 7 636,6 5116,7 729,1 42115 1420,2 4003,0 22753
marras 25 881,9 - 13 022,0 140,6 7699,7 5181,7 720,4 42423 14433 4012,8 2441,1
joulu 25956,7 - 13 253,6 122,6 7 885,7 52452 697,7 42447 14422 39813 23373
2007  tammi® 263979 - 13 298,0 122,2 78824 52934 7243 4311,0 14524 4181,8 24304
Léhde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleisti-osassa.

2) Siséltdd euroalueella olevien liikkeeseen laskemat rahasto-osuudet. Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat rahasto-osuudet sisdltyvit erddn “ulkomaiset saamiset”.
3) Siséltad euroalueella olevien hallussa olevat rahasto-osuudet.

4)  Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat enintdédn 2 vuoden velkapaperit sisdltyvit erdan “ulkomaiset velat”.

EKP
' Kuukausikatsaus
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.2 Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase!)

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat, koko ajanjakson taloustoimet)

1. Saamiset

Yhteensi Lainat euroalueelle Hallussa olevat euroalueella olevien Hallussa | Ulkomaiset Kiintei Muut
liikkeeseen laskemat olevat euro- iset i iset
muut arvopaperit kuin osakkeet aluee.lla
Yhteensd Julkis- Muille | Yhteensi Julkis- Muiden | fiikgencvien
yhteisdille yhteisdjen laskemat
osakkeet ja
osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2004 15723,6 8389,6 8334 7556,3 1907,1 1439,9 467,2 669.,9 32374 173,6 13459
2005 17 873,1 9135,6 847,5 8288,1 2 148,5 1595,0 553,6 710,5 3989,7 180,4 1708,2
2006 1 18 450,2 9 389,1 837,0 8552,1 21842 1608,4 575,8 784,5 4174,0 181,0 17374
11 18 714,4 9614,6 829,6 8785,0 21754 1573,1 602,3 786,6 41928 182,5 1762,5
11 19 234,9 9810,2 824,6 8985,7 21515 15313 620,2 809,3 44183 183,6 1 .862,0
2006 loka 19 420,0 9 867,7 826,4 9041,3 2158,6 15238 634,8 827,1 4540,9 184.,4 1 841,1
marras 197244 99473 824,5 91228 2168,1 1527,6 640,4 836,5 4620,9 185,0 1 966,6
joulu 19 733,5 9984,5 829,6 9154,9 21145 14634 651,0 8289 4670,0 187.4 19482
2007  tammi® 20 096,5 10 097,0 8259 9271,0 21425 1489,1 653,4 846,9 48489 186,5 1974,7
Taloustoimet
2004 1269,9 499,7 -6,7 506,4 92,1 58,1 33,9 36,5 437,7 2,7 201,3
2005 16109 711,2 12,8 698,4 156,1 76,2 79,9 53,2 448.5 1,4 2404
2006 1 593,9 240,5 -10,4 250,8 54,3 28,5 25,8 67,8 202,4 -0,2 29,1
11 359,8 2355 -7,2 2427 13,0 -15,8 28,8 9,0 79,6 1,5 21,1
11 486,1 203,7 -3,0 206,7 -31,5 -51,2 19,7 9,8 205,3 1,1 97,7
2006 loka 179,6 59,3 2,6 56,7 8,4 -5,8 14,3 14,7 118,0 0,8 -21,6
marras 372,0 88,7 -1,8 90,5 13,1 39 9,1 6,3 138,6 0,6 124,8
joulu 13,6 44,0 5,1 38,9 -46,7 -58,9 12,1 -9,9 49,2 2,5 -25,4
2007 tammi® 279,2 81,3 -3,7 85,0 20,9 19,0 1.9 14,9 141,2 -1,4 22,3
2. Velat
Yhteensa Liikkeessa Valtion | Muiden julkis- Raha- Liikkeeseen Oma Ulkomaiset Muut velat | Rahalaitosten
oleva raha talletukset yhteiséjen / markkina- lasketut pddoma ja velat villiset velat,
muiden rahasto- velka- varaukset netto
talletukset osuudet?) paperit)
euroalueelta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat
2004 157236 468,4 162,4 66559 604,9 2061,7 1051,6 28422 18429 33,6
2005 17 873,1 532,8 173,6 7228,7 615,8 2322,6 1200,6 3 545,6 2239,7 13,7
2006 1 18 450,2 532,2 193,1 7337,0 603,1 2402,7 1255,2 3764,0 2 340,2 22,6
11 18 714,4 553,7 207.,4 75342 616,5 24553 12435 3732,0 2357,7 14,0
111 19 234,9 563,2 202,9 7631,7 645,6 2509,2 12752 39343 2 468,8 4,2
2006 loka 19 420,0 567,1 191,8 7 656,6 643,2 2548,0 12833 4034,1 24974 -1,5
marras 19 7244 5715 192,6 7719,6 636,8 2571,3 12794 4046,0 2 666,8 40,4
joulu 19 733,5 592,2 156,4 7901,6 614,5 25872 1270,2 4016,6 2572,0 22,9
2007  tammi® 20 096,5 575,7 170,4 7901,2 640,1 26244 12779 421838 2662,8 25,3
Taloustoimet
2004 1269,9 70,5 6,1 3774 22,3 197,2 49,6 276,9 232,1 37,8
2005 1610,9 64,4 10,9 498,0 -3,0 213,5 96,1 448,0 333,8 -50,8
2006 1 593,9 -0,6 19,6 103,0 9,0 77,0 29,0 240,6 81,9 34,5
1T 359,8 21,5 15,2 204,8 14,9 65,0 1,2 19,4 12,6 53
11 486,1 9,5 -4,5 97,7 9,8 56,7 24,5 203,6 101,2 -12,4
2006 loka 179,6 3,9 -11,1 25,0 0,7 38,2 4,3 98,5 27,7 -7,5
marras 372,0 4.4 0,8 69,5 14,6 31,0 -9,9 67,1 145,7 48,8
joulu 13,6 20,7 -36,2 182,1 -21,4 16,5 -1,0 -31,1 -97,9 -18,0
2007  tammi® 279,2 -16,9 12,2 -27,2 27,1 30,0 =34 167,6 91,9 -2,1
Léhde: EKP.

1)  Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleistd-osassa.
2) Sisiltdd euroalueella olevien hallussa olevat rahasto-osuudet.
3)  Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat enintddn 2 vuoden velkapaperit siséltyvit erddn “ulkomaiset velat”.

EKP
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2.3 Rahatalouden tilastot!)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistetut; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

1. Raha-aggregaatit? ja niiden vastaerit

M3 M3 Pitka- Luotot Luotot muille Ulkomaiset
3 kk:n aikaiset Jjulkis- euroalueella oleville netto-
liukuva [rahoitusvelat | yhteisoille saamiset?)
M2 M3-M2 keskiarvo Lainat
Mi M2-M1 (keskitetty)
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11
Kannat
2004 2909,5 2 660,5 5570,0 964,6 6 534,6 - 4465,3 22946 8 694,9 7 548,8 3734
2005 34249 2 650,6 60755 993,7 7069,1 - 5005,8 2 468,0 9556,8 8281,4 421,8
2006 I 34923 27225 62149 1007,5 72223 - 5142,0 2439,1 9909,9 8561,6 425,7
I 35559 2779,0 63349 1028,0 73629 - 5223,6 23914 10 140,6 8755,5 461,7
111 3590,5 2 881,9 64724 1096,1 7 568,5 - 53223 2365,7 10451,8 9002,2 467,5
2006 loka 3594,1 2908,8 65029 1093,0 7596,0 - 5369,8 23585 10 538,1 9057,5 484,0
marras 36153 29387 6554,0 1 098,0 7 652,0 - 54014 23472 10 607,0 91174 5634
joulu 36773 2954,0 66313 1088,3 7719,6 - 5430,0 23159 10 643.,6 9148.8 630,8
2007 tammi® 3683,1 2 998,0 6 681,1 11319 7813,0 - 5463,1 2321,0 10 766,6 92573 626,5
Taloustoimet
2004 2393 110,7 350,0 57,7 407,7 - 341,7 54,5 578,1 506,1 162,4
2005 339,6 138,8 478.,4 6,5 4849 - 404,7 93,5 835,1 699.,4 0,0
2006 I 69,2 74,6 143,7 28,8 172,5 - 104,7 -13,7 3373 267,0 -0,1
I 66,1 60,0 126,1 27,6 153,6 - 102,8 -28,2 249,6 203,7 45,5
111 33,9 102,4 136,3 52,7 188,9 - 92,1 -33,1 305,7 2527 -15,8
2006 loka 3,5 27,1 30,6 -0,1 30,5 - 43,1 -4,8 83,9 56,3 13,2
marras 22,6 33,5 56,1 20,0 76,1 - 40,6 -11,1 78,4 69,0 82,7
joulu 62,0 15,4 77,4 -7,6 69,8 - 36,3 -25,8 42,6 38,1 69,3
2007  tammi® -10,0 30,6 20,6 453 65,9 - 16,5 -1,7 88,3 77,5 -7,4
Kasvuvauhdit
2004  joulu 8,9 43 6,7 6,4 6,6 6,5 8,2 2.4 7,1 72 162,4
2005  joulu 11,4 5.4 8,5 0,7 73 7,5 8,9 4,0 9,6 9,2 0,0
2006  maalis 10,1 7.8 9,0 5,6 8,5 8,4 8,9 2,1 11,6 10,9 -6,8
kesd 9,2 8,8 9,0 4,9 8,4 8,3 8,0 0,2 11,6 11,0 -18,5
Syys 7,2 9,9 8,4 9,1 8,5 8,4 8,3 -1,6 12,2 11,5 -11,0
2006  loka 6,3 10,8 8,2 10,2 8,5 8,8 8,4 -2,4 12,1 11,3 18,7
marras 6,6 11,8 8,9 12,4 9,3 9,2 8,5 -3,8 11,9 11,2 135,5
joulu 7,5 11,8 9,4 12,4 9,8 9,7 8,4 -4,8 11,5 10,7 194,9
2007  tammi®) 6,5 12,0 8,9 15,7 9,8 83 -5,0 11,3 10,6 180,6

KI Raha-aggregaatit®

K2 Vastaerit')

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu) (vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

= Pitkdaikaiset velat

- Ml Luotot julkisyhteisoille
M3 = = Lainat muille euroalueella oleville
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Lahde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleistd-osassa.

2) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhallinnon yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat muille euroalueella oleville kuin raha-
laitoksille ja valtiolle (M1, M2, M3: ks. sanasto).

3) Arvot osassa “kasvuvauhdit” ovat kyseiseen kuukauteen péaattyneen 12 kuukauden ajanjakson taloustoimien summia.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.3 Rahatalouden tilastot"

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistetut; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

2. Raha-aggregaattien ja pitkiaikaisten velkojen komponentit

Liikkeessé Yon yli Enintéén | Irtisanomis- Repot Raha- Enintéén Yli Irti- Yli Oma

oleva raha | -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden sanomis- 2 vuoden | piddoma ja

madri- enintdin rahasto- velka- velka- ajaltaan madri- varaukset

aikais- 3 kk:n osuudet paperit paperit yli 3 kk:n aikais-
talletukset | talletukset talletukset | talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2004 456,4 2453,1 1024,5 1636,0 2423 620,0 102,3 19648 90,2 1359,5 1050,8
2005 520,4 2904,5 1107,9 15427 236,6 630,8 126,2 22039 87,0 15153 1199,6
2006 1 535,5 2956,8 11593 15633 240,9 603,5 163,1 2240,0 88,4 1559,7 12538
)il 547,8 3008,2 1215,6 1563.4 2472 619,0 161,8 22905 92,2 1601,0 12399
1II 563,4 3027,1 13144 15675 270,1 6473 178,7 23283 97,7 16264 1269.9
2006 loka 572,3 3021,8 13425 1566,4 2553 6434 194,3 23412 99,6 16474 1281,7
marras 574,6 3040,8 13773 15613 2573 641,3 199.4 2364,5 101,7 16522 12829
joulu 5783 3099,0 1 400,6 15534 261,9 629,5 196,9 2399,0 102,5 16594 1269,1
2007  tammi® 583,6 30994 1450,9 15472 265,6 643,6 222,7 24178 105,4 16614 1278,5
Taloustoimet
2004 67,7 171,6 -2,2 112,9 24,5 21,9 11,3 1859 -0,9 107,1 49,6
2005 64,0 275,6 69,3 69,5 -6,7 =32 16,4 199,1 -4,3 113,9 95,9
2006 1 15,1 54,0 53,8 20,8 43 -5,6 30,0 39,9 1.4 348 28,6
I 12,3 53,8 59,6 0,3 7,1 17,0 35 58,1 3.8 42,1 -1,1
1 15,6 18,2 98,3 4,1 22,9 9,1 20,7 37,0 55 26,8 22,8
2006 loka 8,9 -5.4 28,2 -1,1 -14,8 -0,8 15,5 12,3 1.9 20,9 7,9
marras 2,3 20,3 38,4 -4,9 1.9 19,1 -1,1 37,0 2,1 6,3 -4.8
joulu 3,7 58,3 233 -7,9 4,7 -11,0 -1,3 34,0 0,8 7,1 -5,6
2007  tammi® 4,9 -15,0 37,4 -6,8 3,6 15,6 26,0 11,4 2,1 4,8 -1,8
Kasvuvauhdit

2004  joulu 17,4 7,5 -0,2 74 11,3 3,7 12,3 10,3 -1,0 8,6 4,9
2005  joulu 14,0 10,9 6,6 4.4 -2,8 -0,5 15,7 10,0 -4,7 8,3 89
2006 maalis 12,3 9,7 12,7 4.4 38 -0,5 435 8,7 =32 9,1 9,8
kesé 11,1 8,8 17,2 3,0 2,6 0,8 30,4 8,1 1,6 9,0 7,0
syys 11,0 6,5 21,5 1,8 12,6 0,7 44,7 8,1 10,7 9,4 7,1
2006 loka 11,4 5.4 24,2 1.4 8,2 1,7 55,8 7,6 13,8 9,9 7.4
marras 10,8 58 27,3 0,9 9,0 58 49,3 8,8 16,5 9,7 6,1
joulu 11,1 6,9 273 0,7 11,1 4,5 52,3 10,0 17,8 9,1 39
2007  tammi® 10,4 58 29,2 -0,4 10,1 8,0 58,7 10,1 18,9 8,7 3,6

K3 Raha-aggregaattien komponentit!

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

== Liikkeessd oleva raha

K4 Pitkdaikaisten velkojen komponentit')

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

= Yli 2 vuoden velkapaperit

Yon yli -talletukset

Irtisanomisajaltaan enintddn 3 kk:n talletukset

Yli 2 vuoden maiérdaikaistalletukset

Oma péddoma ja varaukset
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Léhde: EKP.

1)  Tiedot viittaavat euroalu

2002 | 2003 | 2004 | 2005 ' 2006 |
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sen kulloi kin kokoonpanossa. Lisdtietoja Yleistd-osassa.




2.4 Rahalaitosten lainat, erittely!). 2

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

1. Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille®

Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot Muut rahoituslaitokset? Yritykset
Yhteensé Yhteensé Yhteenséd Enintdén Yli 1 vuosi Yli 5 vuotta
1 vuosi ja enintddn
Enintdén Enintdén 5 vuotta
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8
Kannat
2004 48,6 31,4 546,3 3344 3152,2 973,8 5473 1631,2
2005 64,6 41,6 620,4 370,2 3409,1 1037,7 594,0 1777,3
2006 I 81,9 57,1 661,9 412,0 3525,1 1 060,8 626,7 1837,6
11 84,7 59,6 673,5 419,6 3640,0 1098,6 650,9 1 890,5
111 89,5 63,0 703,6 439,0 37310 1106,4 681,7 19429
2006 loka 89,1 62,0 701,8 436,9 37675 11169 692,1 19585
marras 95,0 68,1 704,1 434,7 3806,2 1129,0 700,5 1976,7
joulu 82,9 55,0 688.,8 419.4 3846,9 11264 711,5 2009,0
2007  tammi® 100,4 72,2 718,2 440,7 3899,3 11524 722,1 2024,7
Taloustoimet
2004 13,1 9,1 52,1 27,7 163,9 24,5 31,1 108,2
2005 15,0 9,8 60,8 29,2 262,7 56,8 54,3 151,6
2006 1 17,1 15,6 46,6 45,2 108,9 27,0 35,8 46,1
i 2,8 2,6 13,8 9,0 120,8 39,6 26,4 54,8
111 4,8 34 32,5 20,7 91,2 83 30,8 52,1
2006 loka -0,4 -1,0 -2,0 -2,2 37,1 10,5 10,5 16,1
marras 6,1 6,2 49 -0,5 43,1 13,4 9,5 20,2
joulu -12,1 -13,0 -143 -14,9 42,6 -1,9 11,8 32,6
2007  tammi® 17,4 17,1 17,3 19,1 38,3 13,8 73 17,2
Kasvuvauhdit
2004  joulu 36,9 41,5 10,5 9,1 5.4 2,6 6,0 7,0
2005  joulu 30,6 31,2 11,0 8,7 83 5.8 9,9 9.3
2006 maalis 40,3 44,1 17,0 16,8 10,5 7,7 14,9 10,6
kesd 32,5 36,3 16,2 16,7 11,3 8,0 17,4 11,4
syys 37,0 47,6 17,7 19,5 12,7 10,3 20,4 11,6
2006 loka 29,0 36,4 17,7 19,8 12,9 10,4 20,0 12,0
marras 26,1 35,0 16,0 17,3 13,1 10,7 20,8 12,0
joulu 28,3 33,0 13,2 15,6 13,0 9,4 21,1 12,4
2007  tammi® 31,1 37,1 11,5 13,2 13,2 9,8 20,8 12,7

K5 Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille?

(vuotuinen kasvuvauhti)

=== Muut rahoituslaitokset
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Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelmaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisdtietoja Yleisti-osassa.

3) Ennen tammikuuta 2003 tiedot on keritty kunkin vuoden maalis-, kesi-, syys- ja joulukuussa. Tammikuuta 2003 edeltineet kuukausitiedot on johdettu neljannesvuositiedoista.

4)  Sisdltad sijoitusrahastot.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.4 Rahalaitosten lainat, erittely!). 2

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

2. Lainat kotitalouksille3

Yhteensa Kulutusluotot Asuntolainat Muu luotonanto
Yhteensd | Enintddn |Y1i 1 vuosi Y1i5| Yhteensd | Enintddn |Yli I vuosi Y1i5| Yhteensd | Enintddn | Yli I vuosi Yli 5
1 vuosi |ja enintddn vuotta 1 vuosi | ja enintddn vuotta 1 vuosi | ja enintdén vuotta
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Kannat
2004 3808,4 5154 120,3 189,6 205,6 2591,5 14,6 65,8 2511,1 701,5 144,1 99,2 458,2
2005 41933 554,1 129,1 200,7 2243 2917,7 15,2 67,5 2835,0 721,6 1473 99,9 4744
2006 1 42825 557,1 126,2 200,9 230,1 3006,3 15,1 67,9 29234 719,1 146,4 98,1 474,5
)i 4386,2 576,1 130,6 205,5 240,0 3081,7 15,8 70,0 29959 728.4 150,7 98,3 479,5
111 4461,1 5829 130,2 206,1 246,5 3149,5 16,4 70,9 3062,2 728,7 146,7 99,1 483,0
2006 loka 44823 5843 131,9 206,0 2464 3168,7 15,6 71,2 3081,9 729,2 146,0 99,3 484,0
marras 45169 5853 131,7 206,5 247,0 3195,6 15,8 71,0 3108,8 736,0 150,1 100,0 485,9
joulu 45357 588.,2 134,1 205,2 248,9 3213,7 16,2 71,7 31258 733,7 148.,0 100,1 485,7
2007  tammi® 4552,6 586,7 1333 205,0 2484 32278 15,5 71,4 3 140,8 738,1 1453 101,2 491,7
Taloustoimet
2004 2774 27,7 6,4 8,4 12,9 2374 0,8 2,7 2339 12,3 -0,9 2,0 11,1
2005 359,8 40,7 9,0 11,6 20,0 302,9 0,7 4,8 2974 16,2 3,8 1,3 11,1
2006 1 78,3 52 2,2 1,2 6,2 71,8 0,0 0,4 71,4 1,2 -0,2 0.4 1,0
11 1054 19,3 4,5 43 10,4 75,6 0,6 1,9 73,0 10,5 4,5 0,7 54
111 78,1 8,8 0,2 0,8 7,8 68,5 0,7 0,9 66,9 0,9 -4,0 0,8 4,1
2006 loka 22,0 3,1 15 0,0 1,6 17,8 -0,4 0,3 17,9 1,1 -0,7 0,4 1,5
marras 36,5 2.4 0,4 0,7 1.4 26,8 0,3 -0,2 26,7 73 4,0 0,8 2.4
joulu 22,7 4,1 2,5 -0,7 2,2 18,9 0,4 0,7 17,8 -0,3 -1,9 0,8 0,8
2007  tammi® 12,0 -3,5 -0,8 -0,9 -1,8 15,9 -0,3 -0,1 16,3 -0,5 -1,5 -0,6 1,6
Kasvuvauhdit
2004  joulu 7,9 5,7 5.8 4,6 6,7 10,1 53 4,4 10,3 1,8 -0,6 2,1 2,5
2005  joulu 9,4 7,9 75 6,1 9,8 11,6 52 7,5 11,8 2,3 2,6 1,3 2.4
2006 maalis 9,8 8,0 59 5,8 11,1 12,2 6,9 6,0 12,4 2,2 1,6 2,1 2.4
kesé 9,6 8,4 6,2 4.8 13,1 11,8 7,5 8,1 12,0 2,1 0,8 2,4 2.4
syys 9,1 83 5,1 4,1 14,0 11,0 9,5 73 11,1 2,5 1,3 32 2,7
2006 loka 8,7 8,0 52 35 13,7 10,4 9,4 73 10,5 2,5 1,3 3,6 2,6
marras 8,7 79 59 35 13,1 10,2 10,6 6,4 10,3 3,1 2,2 3.8 32
joulu 82 7,8 5,5 3,1 13,3 9,5 11,2 6,1 9,6 2,9 1,1 4,1 32
2007  tammi® 7,9 6,9 5,1 2,9 11,6 9,3 10,5 6,3 9,4 2,8 0,5 4,1 33

Ké Lainat kotitalouksille?

(vuotuinen kasvuvauhti)

= Kulutusluotot
===«  Asuntolainat
= == Muu luotonanto
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Lahde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmai. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kiytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalt sen kulloi kin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleistd-osassa.

3) Sisiltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
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2.4 Rahalaitosten lainat, erittely!). 2

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

3. Lainat julkisyhteisoille ja euroalueen ulkopuolisille

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensd Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensd Pankit” Muut kuin pankit
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Yhteensd | Julkisyhteisot Muut
hallinto hallinto | turvarahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat
2004 811,9 130,1 2523 405,7 23,8 1974,7 13422 632,5 61,3 571,1
2005 826,9 125,1 246,8 425,8 29,2 24852 1722,1 763,1 66,0 697,1
2006 I 816,3 118,5 240,9 427,7 29,2 2594,7 1821,6 773,1 62,9 710,2
I 809,3 106,7 234,5 436,0 32,0 26113 18399 771,5 66,5 705,0
11 804,2 101,8 230,1 436,6 35,7 27359 1919.9 816,1 66,5 749,6
Ve 809,9 104,1 232,5 439,0 342 29129 2055,1 857,8 66,9 790,9
Taloustoimet
2004 -5,6 2,2 -139 17,3 -11,2 275,6 194,9 80,4 1,8 78,6
2005 13,7 -5,6 -8,1 21,9 5,5 296,8 207,9 89,0 4,7 84,3
2006 I -10,4 -6,3 -59 1,9 -0,1 131,2 111,6 19,6 -3,0 22,6
I -6,8 -11,6 -6,4 83 2,9 56,3 42,8 13,5 3,6 9,9
11 -3,0 -2,7 -4,3 0,4 3,6 120,2 75,8 443 -0,7 45,0
Ve 6,5 3,1 2,4 2,5 -1,4 216,5 161,4 55,2 1,0 54,1
Kasvuvauhdit
2004  joulu -0,7 1,7 -5,2 4,4 -32,1 15,6 16,4 13,9 3,1 15,2
2005  joulu 1,7 -4,3 -3.2 5.4 22,9 14,8 15,3 13,6 7,7 14,2
2006  maalis 1,2 -8,0 -39 5.8 29,5 13,7 14,4 11,9 1,7 12,9
kesd 0,1 -13,9 -6,3 7.4 12,2 11,2 10,9 11,7 73 12,1
syys -0,6 -12,8 -7.9 6,5 9,1 12,1 11,8 12,8 2,9 13,8
joulu® -1,7 -14,0 -5,.8 3,1 17,1 21,4 23,0 17,8 1,4 19,4

K7 Lainat julkisyhteisdille ja euroalueen ulkopuolisille?

(vuotuinen kasvuvauhti)

= Julkisyhteisot
=« =« Euroalueen ulkopuoliset pankit
= == Euroalueen ulkopuoliset muut kuin pankit

30 30
25 —~ 25
PR ot L
20 1S~ — oy | 20
15 s g %02 . g e, ol i
7 7 . K > o . -, Calil M e e, v
-ms~ N LA e . Lyt el . - SSunaf
10 'S » = “\ PN . e 4 = S -~ 10
. P R DR AR Y - ’ % @
5 e ..’ . ~ - =~ - 4 5
0 — RS 02 ,’\ — o
K e ——— —— ——— o —

-5 '.' -5
-10 -10
-15 et -15
-20 -20

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelmaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleistd-osassa.
3) Termilld pankit tarkoitetaan téssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset.
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2.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!). 2)

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

1. Rahoituslaitosten talletukset

Vakuutuslaitokset ja eliikerahastot Muut rahoituslaitokset3)
Yhteensd | Yon yli Mairaaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot | Yhteensd |  Yon yli Mairaaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot
Enintéén Yli | Enintddn | Yli 3 kk Enintdén Yli | Enintddn | Yli3 kk
2 vuotta | 2 vuotta 3 kk 2 vuotta | 2 vuotta 3 kk
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kannat
2004 583,2 59,2 51,4 449.4 1,2 1,3 20,8 636,6 180,3 139,0 187,3 10,1 0,1 119,8
2005 612,6 67,8 51,9 469,7 1,2 1.4 20,6 882,8 2339 185,0 3322 10,5 0,1 121,1
2006 1 613,0 65,6 50,4 474.8 1,1 1.4 19,7 989,2 2715 195,1 376,3 11,0 0,1 1352
il 625,7 68,6 479 484,7 1,0 1.4 22,1 1048.,2 278,1 2133 407,0 10,8 0,2 138,8
it 637,3 66,8 51,1 492,7 1,0 1.4 244 10849 2722 236,0 420,8 10,2 0,3 145,5
2006 loka 637,6 66,0 483 493,0 1,0 1.4 279 10915 260,4 240,8 4438 10,2 0,2 136,0
marras 636,3 63,7 50,4 492,6 1,0 1,4 272 11213 271,5 245,0 456,4 10,8 0,2 137,3
joulu 649,9 70,2 57,0 495,3 1,0 1,4 249 11328 276,4 251,6 472,2 10,6 0,2 121,8
2007  tammi®) 656,3 72,5 57,7 499,4 1,0 1,4 243 11737 306,5 252,5 471,1 10,4 0,2 133,0
Taloustoimet
2004 39,9 0,7 10,3 27,7 -0,1 -0,1 1,5 72,1 0,9 5.8 43,6 4,1 0,0 17,7
2005 26,3 7.4 -0,6 19,2 0,4 0,0 -0,2 178,4 40,1 37,3 99,2 1.5 0,0 0,4
2006 1 0,6 -2,0 -1,4 5,0 -0,1 0,0 -0,8 98,2 38,3 10,7 34,4 0,5 0,0 14,2
il 12,9 3,0 2,4 10,0 0,0 0,0 2,4 61,7 7,6 18,5 31,3 -0,1 0,1 43
it 11,4 -1,9 32 8,0 -0,1 0,0 2,2 35,9 -6,6 22,5 14,0 -0,7 0,1 6,7
2006 loka 0,4 -0,7 -2,8 0,3 0,0 0,0 3,6 54 -11,8 4,9 21,8 0,1 0,0 -9,5
marras -1,0 -2,2 2,2 -0,4 0,0 0,0 -0,7 333 12,0 5,5 13,7 0,7 0,0 1,4
joulu 13,6 6,5 6,6 2,8 0,0 0,0 -2,3 11,4 5,0 6,6 15,7 -0,2 0,0 -15,6
2007  tammi®) 5.8 2,2 0,3 4,0 0,0 0,0 -0,7 31,0 23,5 -6,0 2,6 -0,4 0,0 11,2
Kasvuvauhdit
2004  joulu 7.4 1,2 24,6 6,6 -8,0 -43,1 79 12,7 0,5 43 30,3 67,6 - 17,1
2005  joulu 4,5 12,4 -1,2 43 36,0 2,9 -0,8 272 222 25,0 48,4 14,3 - 0,4
2006  maalis 2,4 -1,7 2,2 3,1 11,3 0,9 -0,3 31,9 20,7 41,8 532 6,1 - 4,7
kesd 4,9 11,8 -1,7 4,6 -8,9 0,8 7,5 27,7 18,2 435 434 -1,8 - -1,8
syys 5,6 10,9 -0,4 55 -12,0 -3.8 8,6 254 79 39,3 41,0 232 - 8,4
2006 loka 4,4 -1,3 -0,2 52 -13,5 -4.4 16,2 24,1 7.8 37,1 439 -6,0 - -39
marras 5,0 -6,2 19,4 4.8 -14,3 -3,8 17,9 27,4 16,2 37,9 42,5 -1,1 - 0,5
joulu 6,2 4,1 10,5 5,5 -16,0 -3.4 21,2 27,8 19,0 37,3 38,7 2,9 - 1,3
2007  tammi® 5,7 0,2 15,6 59 -133 -3.5 -1,4 26,6 16,1 38,7 37,9 4,1 - 2,6

K8 Talletukset yhteensa sektoreittain?
(vuotuinen kasvuvauhti)

= Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot (yhteensi)
=+ +=+  Muut rahoituslaitokset (yhteensd)

K9 Talletukset yhteensa ja M3:een sisaltyvit talletukset sektoreittain?

(vuotuinen kasvuvauhti)

Vakuutuslaitokset ja elidkerahastot (yhteensi)
Muut rahoituslaitokset (yhteensi)

Muut rahoituslaitokset (M3:een siséltyvéit)s)

Vakuutuslaitokset ja eldkerahasto (M3:een siséiltyv‘zit)“)
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Lahde: EKP.
1)  Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmada. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Listietoja Yleistd-osassa.
3) Sisiltad sijoitusrahastot.
4)  Sarakkeet 2,3,5ja7.
5) Sarakkeet 9, 10, 12 ja 14.
EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007



1.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!). 2)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

2. Yrityksien ja kotitalouksien talletukset

Yritykset Kotitaloudet”
Yhteensd | Yon yli Miadriaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot | Yhteensd | Yon yli Mairéaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot
Enintdén Yli | Enintddn | Yli3 kk Enintdén Yli | Enintddn | Yli3 kk
2 vuotta | 2 vuotta 3 kk 2 vuotta | 2 vuotta 3 kk
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kannat
2004 1114,6 674,7 291,1 73,8 44,2 1,1 29,7 4162,0 14031 515,0 6343 1466,1 88,0 55,6
2005 1211,9 769,2 305,1 67,2 44,5 1,2 24,6 43431 1685,9 534,0 631,7 13542 84,5 52,8
2006 1 1199,9 745,5 313,0 71,9 46,7 1,2 21,6 43558 16738 549,3 623,6 1367,7 86,3 55,1
11 1236,7 783,6 313,0 73,2 43,6 1,2 22,0 44229 17256 569,4 616,5 13639 89,0 58,5
I 1269.0 7906 334.7 734 438 13 251 44391 17032 613.8 6089 13554 93.0 64.8
2006 loka 12771 782,1 353,9 72,3 42,5 1,3 249 44428 16957 629,9 605,2 1350,0 95,1 66,9
marras 12894 799,7 351,3 71,3 42,0 1,3 23,7 4452,6 16982 644,6 602,1 13415 97,7 68,5
joulu 13448 852,1 356,6 69,5 40,5 1,3 24,7 45546 17503 669,5 606,6 13583 99,8 70,0
2007  tammi(®) 1302,3 806,8 359,2 69,9 39,5 2,1 249 45510 17165 701,4 601,7 1356,8 101,7 72,7
Taloustoimet
2004 80,8 48,5 17,1 6,6 8,0 0,7 -0,2 178,1 90,5 -29,6 31,1 85,2 -1,9 2,7
2005 96,6 88,9 11,4 -1,6 3,7 -0,4 -5.4 177,7 125,1 16,3 -2,8 45,9 -4,0 -2,9
2006 1 -10,4 -23,0 8,9 4.8 2,0 0,0 -3,1 14,0 -11,9 16,0 -8,1 13,9 1,8 2,3
it 40,0 393 2.0 13 3.0 0,0 0.4 68,5 522 21,0 7.0 37 2.7 34
11 32,0 6,9 21,6 0,2 0,2 0,0 3,1 17,5 -22,2 443 -6,3 -8,5 3,9 6,3
2006 loka 9,3 -8,5 19,2 0,1 -1,3 0,0 -0,1 38 -71,5 16,1 -3,7 -54 2,1 2,1
marras 14,7 18,6 -1,4 -0,8 -0,5 0,0 -1,2 11,1 2,8 15,6 -3,0 -84 2,6 1,6
joulu 55,5 524 53 -1.8 -1,4 0,0 1,0 102,1 52,2 24,9 45 16,8 2,1 1,5
2007  tammi() -45,1 -46,7 2,6 0,4 -1,4 0,0 0,1 -15,8 -40,2 26,8 -5,5 -1,5 1.8 2,7
Kasvuvauhdit
2004  joulu 7.8 7,7 6,2 9,9 21,2 72,2 -0,8 4,5 6,9 -5.4 5,2 6,2 -2,1 5,2
2005  joulu 8,6 13,1 3.8 -2,0 9,0 -29,0 -18,2 4,3 8,5 3,1 -0,4 33 -4,5 -5,1
2006 maalis 9,7 9,8 11,5 6,6 14,2 -27,6 -9,8 42 7.4 6,6 -1,7 32 -2,7 7,6
kesd 10,1 8,9 15,4 83 43 -19,5 1,1 4,2 6,0 11,5 -2,5 2,2 2,1 14,9
Syys 10,9 10,1 13,9 14,0 -0,5 4,2 10,6 4,6 4.8 19,2 -2,8 1,1 10,8 25,7
2006 loka 9,7 6,7 18,0 12,8 -4.8 4,6 18,8 4,7 4,1 21,8 232 0,9 14,0 30,7
marras 10,3 8,1 19,2 10,1 -6,6 4,9 0,9 4,6 3,5 24,1 -3.4 0,5 16,9 30,5
joulu 11,7 11,2 18,4 5,6 9,2 5,9 0.4 5,0 3,9 25,9 -3,8 0,3 18,2 32,7
2007  tammi® 10,2 9,1 20,1 2,3 -17,5 6,1 -2,5 4,7 2,5 30,4 -4,3 -0,6 19,4 36,8
K10 Talletukset yhteensd sektoreittain? K11 Talletukset yhteensa ja M3:een sisiltyvat talletukset sektoreittain?
(vuotuinen kasvuvauhti) (vuotuinen kasvuvauhti)
e Yritykset (yhteensi)
. L. e Kotitaloudet (yhteensi)
— ;f 1t_yklsetd(yh:e;nsa) ; = = Yritykset (M3:een sisiltyvit)" 5
e otitaloudet (yhteensd ———  Kotitaloudet (M3:een sisiltyv:it)
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Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmid. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.

2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleisti-osassa.

3) Sisiltda kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

4) Sarakkeet2,3,5ja7.

5) Sarakkeet 9, 10, 12 ja 14.

EKP
1) Kuukausikatsaus
01 Maaliskuu 2007




EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!). 2)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

3. Julkisyhteisojen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset

Julkisyhteisot Euroal lkopuoliset
Yhteensd Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensd Pankit” Muut kuin pankit
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Yhteensd | Julkisyhteisot Muut
hallinto hallinto | turvarahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat
2004 282,2 137,7 30,5 69,6 44,3 24289 1748,0 680,9 103,4 577,5
2005 313,1 149,2 38,3 80,9 44,7 3050,5 2250,5 800,0 125,8 674,2
2006 1 312,2 148,1 38,1 77,0 48,9 32419 24104 831,5 128,2 703,3
I 317,2 138,1 39,6 82,6 56,9 32029 2368,0 834,9 128,3 706,6
11 333,0 147,7 41,6 83,5 60,2 3369,2 2492,1 877,1 1333 743,7
ve 326,2 122,6 454 90,1 68,1 3419,2 2552,1 867,1 128,4 738,7
Taloustoimet
2004 11,0 2,7 1,8 2,8 3,8 247,1 214,9 32,0 6,9 25,0
2005 30,8 11,2 7.8 11,5 0,3 381,1 292,8 88,3 22,4 66,0
2006 1 1,0 -1,1 -0,2 -3,9 43 210,4 170,9 39,5 2,4 37,1
I 6,0 -9,1 1.5 5,6 8,0 79 -8.3 16,2 0,1 16,2
I 15,8 9,6 2,0 0,9 33 157,5 117,5 40,0 5,1 34,9
Ve -7,9 25,0 38 5,5 7.9 97,1 99.3 2,1 -4,9 2,8
Kasvuvauhdit
2004 joulu 4,0 2,0 5,6 4,1 9,2 11,0 13,5 4,8 72 4,4
2005  joulu 10,9 8,1 254 16,6 0,7 15,4 16,4 12,7 21,6 11,2
2006  maalis 15,6 17,0 14,1 14,3 14,6 14,3 15,5 11,1 21,6 9,3
kesd 10,3 2,7 13,0 18,7 17,6 12,9 12,7 13,4 82 14,4
syys 16,2 10,1 15,8 17,2 333 13,4 14,0 11,7 6,5 12,7
joulu® 4,2 -17,2 18,4 10,0 52,5 15,7 17,0 11,8 2,1 13,7

K12 Julkisyhteiséjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset?)
(vuotuinen kasvuvauhti)

Julkisyhteist
Euroalueen ulkopuoliset pankit
Euroalueen ulkopuoliset muut kuin pankit
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Lahde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kiytettyyn luokitukseen.

2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisétietoja Yleistd-osassa.
3) Termilld pankit tarkoitetaan tissé taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007



1.6 Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit, erittely!). 2

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit; ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit; koko ajanjakson taloustoimet)

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet
Yhteensi Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella olevat | Euroalueen |  Yhteensid ‘Raha- | Muut kuin | Euroalueen
Euro | Muu kuin Euro | Muu kuin Euro | Muu kuin ulliko; laitokset lai trzll(ha; ulliko;
p— o p— puolise aitokse puolise
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kannat
2004 39399 1362,7 59,9 1284,1 15,8 449,2 16,3 751,8 11612 285,4 660,1 2157
2005 44189 14504 67,3 1412,5 17,0 525,7 25,8 920,3 1254,7 308,5 700,1 246,1
2006 I 45512 1501,6 69,3 14238 16,6 5449 28,6 966,3 1359,5 323,6 773,0 262,9
il 4565,7 1519,5 65,8 1385,6 17,2 572,6 27,4 977,71 1367,8 3345 774,7 258,7
111 46528 1557,7 68,9 1334,7 16,7 589.,3 28,7 1056,8 1415,5 3424 797,2 275,8
2006 loka 4691,8 1568,4 69,7 13245 16,6 602,3 30,3 1080,0 14474 344,1 814,8 288,5
marras 47223 15754 70,1 1323,1 16,5 609,1 28,9 1099,1 1479,7 372,2 8239 283,6
joulu 4663,9 15582 72,3 1259,8 16,2 618,9 29,7 1108,8 1489,3 377,5 816,2 295,7
2007  tammi® 47589 15845 75,0 1278,5 16,2 620,5 30,6 1153,7 1529,6 386,3 833,9 309,5
Taloustoimet
2004 368,4 148,0 4,9 40,3 1,3 34,9 -1,3 140,3 69,7 2,3 36,4 30,9
2005 356,2 85,7 2,0 52,3 -0,9 71,9 7,7 137,6 109,1 26,5 53,4 29,2
2006 I 172,6 59,2 3,6 23,4 0,2 22,2 3.4 60,7 89,2 10,7 67,2 11,3
)i 454 15,1 -2,0 -20,8 1,0 29,1 -0,4 233 17,4 13,5 8,0 -4,0
I 72,4 39,0 4,1 -58,2 -0,7 18,6 1,2 68,4 25,6 2,1 10,0 134
2006 loka 37,1 10,9 0,6 -9,0 -0,1 12,8 1,5 20,5 26,5 1,0 14,7 10,8
marras 61,0 14,1 2,2 -1,4 0,4 9,5 -0,6 36,8 29,4 28,4 6,3 -53
joulu -54,1 -17,7 2,3 -59,3 -0,2 11,2 0,9 8,7 5,7 34 -10,0 12,3
2007  tammi® 76,2 252 1,7 13,7 -0,7 1,6 0,5 34,2 36,4 73 149 14,2
Kasvuvauhdit
2004  joulu 10,2 12,2 8,4 33 7,7 8,5 -7,2 22,0 6,5 0,9 59 17,3
2005  joulu 9,0 6,3 3,6 42 -4,5 16,0 438 18,2 9,5 9,4 8,0 13,6
2006 maalis 9,5 83 1,2 1,6 -0,4 16,5 68,1 21,1 11,7 9,9 15,3 3.8
kesd 7,1 9 1,0 -0,9 12,4 17,4 50,7 15,9 11,6 12,6 12,3 8,3
Syys 8,5 8,5 6,9 -3,6 1,7 22,0 50,5 19,6 12,6 12,7 12,9 11,2
2006 loka 8,2 8,9 51 -53 -1,0 21,3 38,8 20,7 14,3 13,0 13,7 17,9
marras 7,6 9,3 6,9 -8,2 2,2 19,3 27,0 234 14,7 17,1 14,2 12,9
joulu 7,6 83 16,5 -9,0 3,1 19,8 23,9 24,1 15,2 18,8 13,6 15,2
2007  tammi® 72 8,0 24,7 -9,6 -2,7 19,1 18,7 235 15,3 17,3 13,3 18,4

K13 Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit?
(vuotuinen kasvuvauhti)

== Muut arvopaperit kuin osakkeet

=+ =+« Osakkeet ja osuudet
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Léhde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelmaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.

2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisdtietoja Yleisti-osassa.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007



2.7 Eriiden rahalaitostaseen erien arvostusmuutokset':?

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

(miljardia euroa)

1. Kotitalouslainojen luottotappiot/arvonalennukset®

Kulutusluotot Asuntolainat Muu luotonanto
Yhteensd Enintdan Yli Yli Yhteensd Enintdén | Yli 1 vuosi Yli Yhteensd Enintddn Yli Yli
1 vuosi | 1 vuosija 5 vuotta 1 vuosi | ja enintddn 5 vuotta 1 vuosi | 1 vuosija 5 vuotta
enintdan 5 vuotta enintddn 5
5 vuotta vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 =32 -1,3 -0,7 -1,3 34 -0,3 -0,1 -3,0 -6,7 23 -0,3 -4,1
2005 -4,1 -1,7 -0,9 -1,5 -4.4 -0,3 -1,1 -3,0 -9.8 -2,7 -3,2 -39
2006 1 -1,1 -0,4 -0,2 -0,5 -1,3 -0,1 0,0 -1,2 -2,0 -0,5 -0,3 -1,2
I -0,7 -0,2 -0,2 -0,3 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -1,4 -0,1 -0,6 -0,7
111 -0,9 -0,3 -0,2 -0,3 -0,4 0,0 0,0 -0,4 -1,1 -0,1 -0,3 -0,7
2006 loka -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,4 -0,1 -0,1 -0,2
marras -0,4 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,5 -0,1 -0,1 -0,3
joulu -0,6 -0,2 -0,2 -0,3 -0,6 -0,1 0,0 -0,5 -1,3 -0,2 -0,5 -0,5
2007  tammi® -0,5 -0,2 -0,1 -0,2 -0,5 0,0 0,0 -0,4 -0,9 -0,3 -0,1 -0,5
2.Yrityslainojen ja euroalueen ulkopuolisten lainojen luottotappiot/arvonalennukset
Yritykset Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensd Enintdén Yli 1 vuosi Yli 5 vuotta Yhteensd Enintdén Yli 1 vuosi
1 vuosi ja enintdén 1 vuosi
5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7
2004 -16,1 -8,8 -0,8 -6,5 -1,6 -0,5 -1,1
2005 -19,3 -74 -5,6 -6,2 -1,2 -0,3 -0,9
2006 1 -3,5 -1,2 -0,7 -1,6 -0,2 0,0 -0,2
il -2,6 -0,6 -1,1 -0,9 -0,1 0,0 0,0
il ) -0,5 -1,2 -0,9 -0,2 0,0 -0,2
2006 loka -0,4 0,1 -0,2 -0,3 0,0 0,0 0,0
marras -0,7 -0,2 -0,2 -0,4 -0,1 0,0 -0,1
joulu 2,9 -0,6 -1,2 -1,1 -0,2 0, -0,2
2007  tammi® -1,4 -0,5 -0,4 -0,6 0,0 0,0 0,0
3. Rahalaitosten hallussa olevien arvopapereiden arvostusmuutokset
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet
Yhteensd Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella olevat | Euroalueen |  Yhteensd Raha- | Muut kuin | Euroalueen
ulkopuoliset laitokset raha- ulko-
Euro Muu Euro Muu Euro Muu laitokset puoliset
kuin euro kuin euro kuin euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 13,5 1,5 -0,1 10,8 -0,2 0,9 -0,1 0,6 5.4 1,3 0,8 33
2005 21,5 34 0,5 6,7 0,7 1,3 0,2 8,6 25,7 5,0 14,4 6,3
2006 1 -6,6 -1,2 -0,1 -4,1 -0,1 -0,8 -0,1 -0,3 15,9 4,0 6,6 53
I -9,0 0,2 -0,1 -4,2 0,0 -1,2 -0,1 -3,6 -10,8 2,2 -6,4 -2,2
I 11,7 2,0 0,0 6,0 0,0 1,3 0,0 2,3 14,0 3,0 8,1 2,8
2006 loka 0,4 0,2 0,0 -1,6 0,0 0,8 0,0 1,0 53 0,7 2,7 1,9
marras 2,1 0,4 -0,1 1.8 -0,1 0,4 0,0 -0,2 2,9 -0,4 2,8 0.4
joulu -4.8 -0,5 -0,1 -3,6 0,0 -1,0 -0,1 0,5 4,0 2,0 23 -0,3
2007  tammi® 44 -1,2 0,1 1.8 0,0 0,0 0,0 3.8 2,7 0,6 1,9 0,2
Lahde: EKP.

1)  Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmad. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Listietoja Yleisti-osassa.

3)

Sisdltad kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007

EKP



2.8 Erdiden rahalaitostaseen erien valuuttaerittely!

(prosenttia kaikista valuutoista, kannat miljardia euroa, ajanjakson lopussa)

1. Talletukset
Rahalaitokset? Muut Kuin rahalaitokset
Kaikki Euro?® Muut valuutat kuin euro Kaikki Euro? Muut valuutat kuin euro
Val;:::; Yhteensd vai:;ltt:; Yhteensi
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroalueelta
2004 4709,0 91,4 8,6 5,0 0,5 1,5 1,1 67785 97,2 2,8 1,7 0,3 0,1 0,4
2005 4851,2 90,9 9,1 5,6 0,4 1,5 1,0 73634 96,8 32 1,9 0,3 0,1 0,5
2006 I 4949,5 89,8 10,2 6,2 0,4 1,5 1,4 7470,1 96,6 34 2,0 0,3 0,1 0,6
11 50579 90,3 9,7 5,6 0,4 1,5 1,5 7 650,8 96,6 3.4 2,0 0,3 0,1 0,6
11 5091,2 90,4 9,6 5,7 0,4 1,5 1,2 7763,2 96,4 3,6 2,2 0,3 0,1 0,6
Ve 52452 90,7 93 5.7 0,4 1.4 12 80083 96,4 36 22 03 0,1 0.6
Euroalueen ulkopuolelta

2004 1748,0 46,7 533 35,8 2,1 32 9,5 680,9 55,4 44,6 28,9 1,5 2,2 9,3
2005 2250,5 46,2 53,8 35,4 2,7 2,8 10,0 800,0 51,8 48,2 32,1 1,7 2,2 9,2
2006 I 24104 47,4 52,6 343 2,9 2,6 9,7 831,5 51,9 48,1 32,6 1,4 2,0 9,1
11 2368,0 47,7 52,3 34,1 2,1 2,7 10,5 834,9 52,5 47,5 31,1 1,5 2,3 9,2
11 2492,1 47,3 52,7 34,4 2,2 2,6 10,3 877,1 51,7 48,3 31,2 1,6 2,1 10,1
Ve 2552.1 452 54.8 35,7 2.4 2.6 11.1 867,1 51,7 483 31,5 13 1.9 10,4

2. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velkapaperit

Kaikki Euro® Muut valuutat Kuin euro
valuutat
(kanta) Yhteensd

USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2004 3653,9 84,6 15,4 7.6 1,7 1,9 2,7
2005 4051.7 81,2 18.8 9.6 1.8 1.9 32
2006 1 4204,3 81,2 18,8 9,5 1,8 1,9 32
I 42737 81,2 18,8 9,5 1,7 1,9 32
11 4383,1 80,9 19,1 9,8 1,6 1,9 33
Ve 4 482,6 80,5 19,5 10,0 1,6 1,9 35

Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojirjestelmidd. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kiytettyyn luokitukseen.
2)  Euroalueen ulkopuolisissa maissa laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin euroalueen rahalaitokset.

3) Sisiltda euron kansallisten ilmentymien maérdiset erét.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

1.8 Erdiden rahalaitostaseen erien valuuttaerittely!)

(prosenttia kaikista valuutoista, kannat miljardia euroa, ajanjakson lopussa)

3. Lainat
Rahalaitokset? Muut Kuin rahalaitokset
Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro Kaikki Euro? Muut valuutat kuin euro
V?ﬁ;ﬁ::; Yhteensd v(%::::; Yhteensi
USD JPY CHF GBP UsSD JIPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroalueelle
2004 44578 - - - - - - 83675 96,6 34 1,4 0,2 1,3 0,4
2005 4569,7 - - - - - - 91143 96,3 3,7 1,6 0,2 1,3 0,5
2006 1 4656,3 - - - - - - 93678 96,3 3,7 1,7 0,2 1,2 0,5
il 4730,3 - - - - - - 95936 96,4 3,6 1,7 0,1 1,2 0,5
it 4790,8 - - - - - - 97893 96,3 37 1,7 0,1 1,2 0,6
ve 4929,0 - - - - - - 99642 96,4 3,6 1,6 0,1 1,1 0,5
Euroalueen ulkopuolelle

2004 13422 51,4 48,6 29,9 3,7 2,2 8,7 632,5 42,2 57,8 40,1 2,6 4,5 7,2
2005 1722,1 48,5 51,5 30,5 4,3 2,0 10,1 763,1 38,2 61,8 43,7 1,8 4,1 8,6
2006 1 1821,6 49,6 50,4 30,3 3,8 2,4 9,2 773,1 38,9 61,1 44,1 1,7 39 7,8
il 1839,9 49,6 50,4 29,4 2,8 2,4 10,6 771,5 40,3 59,7 42,2 1,1 4,1 83
it 1919,9 50,2 49,8 29,1 2,3 2.4 10,8 316,1 41,2 58,8 41,1 1,8 3.8 8,5
ve 2055,1 50,6 49,4 29,3 2,2 2,3 10,8 857,8 40,2 59,8 42,6 1,2 4,0 8,6

4. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet

Rabhalaitosten liikk lasl t2) Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat
Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro Kaikki Eurod) Muut valuutat kuin euro
V(a]l::::; Yhteensi Vélli:rlitt:; Yhteensi
USD PY CHF GBP UsD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

2004 14227 95,8 42 1,8 0,3 0,5 1,3 17654 98,2 1,8 0,9 0,5 0,1 0,3
2005 1517,7 95,6 44 2,0 0,3 0,4 1,4 19809 97,8 22 1,1 0,3 0,1 0,5
2006 1 15709 95,6 44 2,0 0,2 0,4 1,5 20140 97,8 2,2 1,1 0,3 0,1 0,6
I 15853 95,8 42 1,9 0,3 0,4 1,3 20027 97,8 2,2 1,2 0,3 0,1 0,6
il 1626,6 95,8 42 2,2 0,2 0,3 1,2 19694 97,7 2,3 1,3 0,3 0,1 0,6
ve 1630,6 95,6 4,4 2,3 0,3 0,3 1,3 19245 97,6 2,4 1,3 0,3 0,1 0,7

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
2004 341,4 50,3 49,7 28,6 1,0 0,5 17,0 410,5 44.8 552 30,5 8,6 0,7 9,2
2005 397,5 51,0 49,0 28,5 0,8 0,5 15,7 522,8 38,3 61,7 35,0 7.8 0,8 12,6
2006 1 426,5 52,8 47,2 26,8 0,8 0,5 15,7 539,8 39,6 60,4 33,8 53 0,8 14,8
I 439,9 53,5 46,5 26,8 0,9 0,5 15,0 537,8 40,1 59,9 33,5 5,6 0,8 14,6
il 475,2 52,4 47,6 28,4 0,7 0,6 14,5 581,6 38,2 61,8 35,6 4,7 0,8 15,4
ve 510,7 52,5 47,5 28,4 0,7 0,4 14,5 598,0 38,7 61,3 35,6 4,5 0,8 15,7

Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmad. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kiytettyyn luokitukseen.
2)  Euroalueen ulkopuolisissa maissa laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin euroalueen rahalaitokset.

3) Sisiltdd euron kansallisten ilmentymien méaréiset erét.
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2.9 Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase!)

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat)

1. Saamiset

Yhteensi Talletukset | Hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet Hallussa Hallussa Kiinteii | Muut saamiset
- . | olevat osakkeet | olevat rahasto- omaisuus
Yhteenséd Enintddn Yli ja osuudet osuudet
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2005 1I 43134 296.4 1783,0 91,5 1691,5 1399,9 417,5 167,6 249,0
11 4631,2 303,5 1 860,6 101,2 17594 15534 460,0 171,6 282,1
v 4789,2 291.,4 1848,1 109,6 1738,5 1683,1 505,2 176,1 285,4
2006 I 5197,1 3159 1905,2 139,8 17653 1896,3 569,2 177,3 3333
I 5135,6 316,7 1908.,3 1452 1763,1 1776,1 600,9 180,3 3532
e 53552 3155 19839 178.,4 1805,5 1865,1 637,1 1813 372,2
2. Velat
Yhteensi Talletukset ja lainat Rahasto-osuudet Muut velat
1 2 3 4
2005 1T 43134 58,6 40344 220,4
11 46312 60,4 4351,7 219,1
v 47892 61,8 4516,8 210,5
2006 I 5197,1 73,6 4868.,9 254,6
I 5135,6 76,4 47872 271,9
m® 53552 75,7 49924 287,0
3. Varat/velat yhteensi rahasto- ja sijoittajatyypin mukaan
Yhteensi Rahastot rahastotyypin mukaan Rahastot sijoittajatyypin mukaan
Osakerahastot Pitkén ja [Yhdistelmérahastot | Kiinteistorahastot Muut rahastot Yleisolle Rajoitetulle
keskipitkan tarjottavat | sijoittajajoukolle
koron rahastot rahastot | tarjottavat rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8
2005 1O 43134 1097,2 15102 1011,1 207,1 4879 32456 1067,9
il 4631,2 12248 1581,9 1071,1 213,2 540,2 35075 11238
v 4789,2 13358 1538,0 1109,2 216,2 590,0 3659,1 1130,1
2006 I 5197,1 1530,3 1592,6 12388 214,0 621,5 3996,6 1200,5
il 5135,6 1441.,6 1569,3 1256,4 2174 650,9 39109 12247
m® 53552 1531,2 1597,0 13204 221,0 685,6 4080,6 12745

K14 Sijoitusrahastojen saamiset yhteensi?)

(miljardia euroa)

= Osakerahastot
= = =« Pitkiin ja keskipitkén koron rahastot
= == Yhdistelméarahastot
2000, —— Kiinteistorahastot 2000
1500 R
...._.....-.....--....--'"-“ /’_‘
1000 1000
500 500
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Léhde: EKP.

1) Muut kuin rahamarkkinarahastot. Lisétietoja Yleistd-osassa.

2)

Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleisti-osassa.
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EUROALUEEN
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pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.10 Euroalueen sijoitusrahastojen saamiset rahasto- ja sijoittajatyypin mukaan

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat)

1. Rahastotyypin mukaan

Yhteensa Talletukset | Hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet Hallussa Hallussa Kiinted | Muut saamiset
" . olevat osakkeet | olevat rahasto- omaisuus
Yhteensa Enintdén Yli ja osuudet osuudet
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Osakerahastot
2005 11 1097,2 45,0 41,6 4,5 37,1 936,5 40,0 - 34,1
11 12248 48,3 43,4 4,9 38,5 10448 52,4 - 35,9
I\ 13358 50,8 45,8 5,7 40,2 11454 60,3 - 33,5
2006 I 1530,3 55,0 51,4 6,3 45,1 1308,2 71,0 - 44,6
1T 1441,6 52,2 51,3 6,4 449 1220,3 69,2 - 48,6
m® 1531,2 53,6 75,9 33,2 42,7 12813 68,2 - 52,3
Pitkén ja keskipitkédn koron rahastot
2005 11 1510,2 110,5 1229,5 58,4 1171,1 38,4 40,1 - 91,7
11 1581,9 110,3 1289,1 67,0 1222,1 384 43,8 - 100,2
v 1538,0 100,0 1251,7 67,6 11842 38,6 46,3 - 101,3
2006 I 1592,6 108,9 12854 82,6 1202,8 41,1 49,3 - 107,9
1T 1569,3 106,5 1264,7 87,3 11774 38,5 47,5 - 112,1
m® 1597,0 105,5 1285,6 86,6 1199,0 41,5 51,0 - 1134
Yhdistelmarahastot
2005 I 1011,1 65,5 4183 21,2 3970 2776 170,2 0,2 79,4
1T 1071,1 67,0 426,0 21,7 404,3 301,2 185,5 0,2 91,3
v 1109.2 60.9 4409 26.9 413.9 3155 202.0 0.1 89.9
2006 1 12388 67,9 465,2 38,6 426,6 349,2 238,5 0,1 117,9
I 1256,4 71,9 483,9 40,3 443,6 3183 253,6 0,2 128,5
e 13204 68,1 509,6 45,1 464,5 3319 2732 0,3 137,2
Kiinteistorahastot
2005 1T 207,1 14,0 8,2 0,8 7,5 1,1 7,6 167,1 9,0
1T 2132 15,2 8,8 1,2 7,6 1,3 8,1 171,0 8,7
v 216,2 14,5 7.8 15 6,3 1.4 6.9 175,1 10,4
2006 1 214,0 15,1 6,1 1,7 4,4 1,8 4,4 176,5 10,1
I 2174 15,5 5,6 1,5 4,1 1,6 5.4 1794 9,9
® 221.0 16,4 6,0 1,6 44 1.9 6,2 180,1 10,4
2. Sijoittajatyypin mukaan
Yhteensa Talletukset Hallussa olevat Hallussa olevat Hallussa olevat Kiintes omaisuus Muut saamiset
muut arvopaperit osakkeet ja rahasto-osuudet
kuin osakkeet osuudet
1 2 3 4 5 6 7
Yleisolle tarjottavat rahastot
2005 I 32456 247,7 1207,1 11251 313,7 144,8 207,2
il 3507,5 251,6 1261,0 12579 353,3 146,5 2373
v 3 659.1 242.8 12775 13710 381.0 150.1 236.7
2006 1 3996,6 263,2 13342 15494 4274 150,2 272,2
1T 3910,9 256,9 1321,1 1448,1 452,1 151,2 281,5
e 4080,6 260,1 13715 15277 473,7 151,1 296,5
Rajoitetulle sijoittajajoukolle tarjottavat rahastot
2005 I 1067,9 48,7 5759 274,8 103,9 22,8 41,9
il 11238 51,9 599,6 295,5 106,7 25,2 44,8
v 30,1 48,6 570,6 312,0 1243 25,9 48,7
2006 1 1200,5 52,7 571,0 346,9 141,7 27,1 61,1
I 12247 59,9 587,2 328,1 148.,8 29,1 71,7
e 274,5 55,4 612,4 3373 1634 30,2 75,7
Léhde: EKP.
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tussektorien rahoitusvarojen paaerat

RAHOITUS- JA MUU KUIN RAHOITUSTILINPITO

euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit,

akson lopun kannat, koko aj

njakson taloustoimet)

Yhteensi Kiiteinen ja talletukset Lisitieto:
- - - Muiden kuin
Yhteensi Kéteinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion|  Talletukset| yrahalaitosten
euroalueen rahalaitoksissa talletukset| muissa kuin talletukset
Yhteensi Yon yli Miiri-|  Irtisanomis- Repot eu{oalu_een rahalaitoksissa pankeissa
aikaiset chtoiset rahalaitoksissa euroalueen
ulkopuolella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2005 1II 17 432,6 65359 431,8 5549,2 24484 1552,8 1471,1 76,8 211,5 3434 369,7
111 17 796,2 6 536,5 439,9 5565,0 24403 1571,7 14755 77,6 182,4 349,1 389,2
v 18 205,4 6737,1 465,5 57323 2559,1 1604,4 1488,5 80,3 173,6 366,4 366,8
2006 1 18 674,1 6759,1 459.4 57337 25177 1629,2 1505,9 80,9 193,1 372,9 376,9
11 18 756,9 6913,7 478,9 5859,1 26194 1653,9 1501,6 84,2 2074 368,2 385,5
111 19 063,8 69573 486,8 59084 2601,6 1715,7 1497,1 93,9 202,9 359,2 3739
Taloustoimet
2005 II 300,6 163,6 22,2 110,0 110,9 -10,1 10,9 -1,7 24,1 73 -12,5
111 101,3 0,8 8,1 16,7 -7.3 18,8 4,4 0,7 -29,4 5.4 11,4
v 292,7 204,0 25,6 170,7 119,2 34,9 14,2 2.4 -8,9 16,6 -12,3
2006 1 142,8 23,9 -6,1 4,2 -40,5 26,6 17,5 0,6 19,6 6,3 4,6
I 303,7 160,2 19,6 130,1 103,2 27,7 -4,1 33 15,2 -4,7 -0,9
111 177,0 55,6 7,9 50,4 -17,7 62,9 -4,5 9,7 -4,5 1,9 -16,4
Kasvuvauhdit
2005 1I 4,6 5.8 15,8 55 9,0 1,8 4,9 -3,2 -5,5 73 1.4
111 4,5 5.4 14,5 53 8,4 2,7 4,5 -6,3 -10,8 5.8 1,5
v 5,1 6,0 12,9 5,4 10,6 1,7 2,8 -9,3 6,7 6,9 2,7
2006 1 4,9 6,2 12,2 5,6 8,4 4,5 2,9 2,7 2,9 10,6 2,4
11 4,8 6,0 10,9 58 7,1 7,0 2,2 9,2 -1,6 6,9 0,8
111 5,1 6,8 10,7 6,4 6,7 9,7 1,6 20,7 11,7 5.8 -6,4
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet) Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensd| Lyhytaikaiset| Pitkdaikaiset Yhteensi Noteeratut Rahasto- Yhteensi Koti- Vakuutus-
osakkeet osuudet Raha- talouksien maksu- ja
markkina- osuus henki- korvaus-
rahasto- vakuutus- vastuu
osuudet ja elakerahas-
toista
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Kannat
2005 1I 19978 237,8 1760,0 44477 2366,9 2 080,8 409,2 44512 4042,5 408,7
111 1990,7 236,2 1754,6 47103 25493 2161,0 410,3 4558,7 41447 414,0
v 1968,5 219,0 1749,5 4 839,6 2 669,5 2170,0 400,5 4659,5 4242,0 417,5
2006 1 2044,7 251,2 17935 51214 2911,7 2209,8 379,0 47489 43274 421,5
I 2 068,3 253,1 18152 4980,6 28375 2 143,1 378,1 47942 4371,0 4233
111 21110 259,7 1851,3 5120,6 2959,6 2161,0 3838 48748 44488 426,0
Taloustoimet
2005 II 26,2 8,4 17,7 34,4 21,4 13,0 -0,7 76,4 72,0 4.4
111 -3,2 4,7 -7,9 26,9 -6,7 33,6 3,0 76,7 71,3 5.4
v 0,3 -17,3 17,6 2.4 1,7 0,7 -8,4 85,9 82,3 3,6
2006 1 62,9 31,8 31,1 -31,4 -44.8 13,4 4,2 87,5 82,0 5.4
11 36,0 43 31,7 41,7 45,7 -4,1 -2,3 65,7 64,2 1,6
111 48,7 12,2 36,5 4,3 17,4 -13,1 7,1 68,5 68,4 0,1
Kasvuvauhdit
2005 1I 3,5 8,8 2,8 0,6 -0,9 2,3 =33 7,2 73 5,7
111 2,6 7,6 1,9 0,9 -1,6 3,6 -1,8 7.4 7,6 6,1
v 23 -2,9 3,1 2,5 0,9 42 0,1 7,6 7,7 6,1
2006 1 4.4 12,0 34 0,7 -1,2 3,0 -0,5 7,5 7.8 4,7
I 4,8 9,9 4,1 0,9 -0,2 2,1 -0,9 7,1 7,4 39
111 7.4 13,1 6,7 0,4 0,8 -0,1 0,2 6,7 7,2 2,6
Léhde: EKP.
1)  Ei sisélld noteeraamattomia osakkeita.
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3.2 Ei-rahoitussektorien velkojen paderat

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, ajanjakson lopun kannat, koko ajanjakson taloustoimet)

Yhteensa Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain o }jsﬁtil:etpz
uimn
Yhteensid Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet) rahalaitlo§tel:
ainaf
Euroalueen|  Yhteensd Lyhyt- Pitkd-|  Yhteensid Lyhyt- Pitkéd-|  Yhteensd Lyhyt- Pitki- ﬁ:‘mal‘l‘el”“
_ raha- aikaiset aikaiset aiKaiset aikaiset aikaiset aikaiset| UIkopuolelta
laitoksista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Kannat
2005 II 18 808,1 92514 81103 926,7 82,2 8445 3912,2 12414 2670,8 44124 303,2 4109,2 528,5
1 19 270,4 9381,7 8240,1 931,0 87,5 843.4 39474 12284 27189 45034 300,7 4202,7 555,5
v 19 5449 96243 8 450,6 9379 79,8 858,1 4062,7 1270,6 2792,1 4623,7 307,1 4316,6 588,9
2006 I 20179,7 98484 86453 932,6 86,7 8459 41999 1290,9 2909,0 47159 3024 44135 648,1
11 20255,2 10 071,9 8 856,4 919,0 88,7 830,3 4330,0 1339,9 2990,1 48229 3119 4511,0 689,1
I 20 643,4 10 244,1 9017,2 911,1 90,5 820,6 44294 13554 3074,0 4903,6 309,1 4594,6 750,8
Taloustoimet
2005 II 3419 199,1 187,8 0,8 4.8 -4,0 84,4 39,1 45,3 113,8 10,5 103,3 51,6
111 205,6 130,8 133,4 4,5 53 -0,9 33,2 -16,8 50,0 93,1 -2,5 95,6 28,6
v 280,5 267,7 227,0 14,4 -7,5 21,9 131,1 453 85,8 122,2 6,5 115,7 45,6
2006 I 303,0 205,7 176,8 -5,0 6,9 -12,0 122,0 22,2 99,7 88,8 -2,3 91,0 56,7
| 3278 242,7 219,0 -7,2 2,3 -9,5 136,7 49,1 87,5 113,2 9,8 103,4 67,0
111 206,7 182,8 166,4 -2,9 1,8 -4,7 101,6 21,1 80,5 84,1 -2,4 86,4 42,8
Kasvuvauhdit
2005 II 4.8 6,2 6,6 -0,8 -10,1 0,2 52 4.8 53 8,7 4,9 9,0 18,3
111 5,1 6,6 7,1 0,2 -2,8 0,5 5.8 4.4 6,5 8,8 5,0 9,1 23,4
v 59 7.8 8,2 1,5 -0,9 1,7 7,7 6,1 8,4 9,3 52 9,6 32,0
2006 I 6,2 8,9 9,2 1,6 12,4 0,6 9,7 75 10,7 9,7 42 10,1 39,2
I 59 9,2 9,3 0,7 8,7 -0,1 10,8 8,0 12,1 9,5 3.8 9,9 37,5
111 5.8 9,6 9,6 -0,1 4,1 -0,5 12,4 11,2 13,0 9,1 39 9,4 38,2
Muut arvopaperit kuin osakkkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Julkis- Yritysten
Yhteensi Julkisyhteisét Yritykset liikkeeseen yhteisojen vakuqtus-
Yh " hviaikai ikaaikai Yh " hvtaikai ikaaikai laskemat talletus- tekninen
teensd| Lyhytaikaiset| Pitkdaikaiset teensd| Lyhytaikaiset| Pitkdaikaiset R il eliikevastuu-
osakkeet velka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Kannat
2005 II 5713,7 5031,8 625,2 4 406,7 681,9 246,1 4358 32424 293.6 307,0
111 5702,6 5025,8 611,3 44145 676,8 239,3 4375 3579,5 296,1 310,5
v 5620,2 49575 586,9 4370,6 662,7 234,0 428,7 36749 311,7 3138
2006 I 5612,2 49446 596,1 43485 667,6 246,0 421,7 40823 319,6 317,1
11 5606,8 4921,5 608,5 4313,1 685,3 252,1 4332 39422 314,1 320,2
it 5676,5 49882 596,2 43919 688.4 251,9 436,5 40849 3143 3236
Taloustoimet
2005 11 123,7 1132 24,7 88,5 10,5 8,8 1,7 1.4 14,5 33
111 -10,5 -4,0 -13,6 9,7 -6,5 -6,9 0,4 79,3 2,6 34
v =253 -20,0 -24.4 4.4 -53 -5,1 -0,2 20,5 14,4 33
2006 I 88,6 78,6 9.4 69,2 10,0 12,1 -2,1 -2,5 7,9 33
1T 69,5 46,3 11,9 34,5 23,2 6,0 17,1 18,0 -5.4 3,0
111 16,8 10,7 -11,8 22,6 6,1 -0,6 6,7 3.4 0,2 3,5
Kasvuvauhdit
2005 II 4.8 5,1 1,9 5,6 3,0 5,7 1,6 0,5 7,1 45
I 3,7 4,1 -0,3 4,7 0,8 43 -1,1 32 53 4,5
v 42 4,6 -0,4 53 1,3 5,5 -0,8 3,6 7,7 42
2006 1 32 35 -0,7 4,1 1,3 3.8 -0,1 3,1 14,1 4,4
11 2,1 2,0 -2,7 2,7 3,1 2,5 3,5 3,6 6,6 42
111 2,6 2,3 -2,5 3,0 5,0 52 4,9 1,1 58 42

Lahde: EKP.
1) Sisiltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

EKP
Kuukausikatsaus 2
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3.3 Vakuutuslaitosten ja elakerahastojen rahoitusvarojen ja velkojen paderit

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, ajanjakson lopun kannat, koko ajanjakson taloustoimet)

Rahoitusvarojen paderit
Yhteensd Talletukset euroalueen rahalaitoksissa Lainat Muut arvopaperit kuin osakkeet
Yhteensé Yon yli Madrd-| Irtisanomis- Repot Yhteensi | Lyhytaikaiset| Pitkdaikaiset Yhteensi|Lyhytaikaiset | Pitkdaikaiset
aikaiset ehtoiset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kannat
2005 1I 4534,1 595,8 61,2 511,3 2,7 20,6 365,8 67,5 298.3 18393 84,5 1754,8
111 4707,6 602,9 60,0 517,7 2,7 22,4 372,7 73,2 299.4 1885,5 82,2 1803,3
v 4802,2 612,6 67,8 521,6 2,6 20,6 376,1 79,0 297,0 1911,5 84,8 1826,7
2006 1 4972,1 613,0 65,6 5252 2,5 19,7 389,5 83,6 305,9 1937,6 88,4 1849,2
11 49672 6257 68,6 532,6 2,4 22,1 389,3 84,8 304,6 1950,6 88,8 1861,8
111 5136,9 637,3 66,8 543,8 2,4 24,4 386,3 80,7 305,6 2010,1 93,2 1916,9
Taloustoimet
2005 1T 60,6 -2,0 -5,3 2,2 0,2 0,8 -4.4 1.4 -5.8 36,3 0,6 35,7
11 81,5 7,1 -1,2 6,4 0,1 1,8 2,2 1,2 1,1 36,2 -2,2 38,4
v 75,8 8,7 74 3,1 0,0 -1,9 1,3 54 -4,1 41,6 1,9 39,7
2006 1 94,5 0,6 -2,0 3,6 -0,1 -0,8 13,5 4,6 89 42,7 2,9 39,8
1 68,6 12,9 3,0 7,6 0,0 2,4 0,4 1,3 -0,8 28,7 -1,1 29,9
I 77,9 11,4 -1,9 11,2 -0,1 2,2 1,6 0,2 1,4 35,0 53 29,7
Kasvuvauhdit
2005 1T 6,4 5,1 1,8 5,7 23,8 -2,8 -1,7 2,2 -2,6 9,7 6,2 9,9
11 7,0 4.8 -2,8 53 30,1 12,0 -1,0 43 2,1 9,8 2,6 10,1
v 7,0 4,5 12,5 3,7 18,4 -0,8 -0,9 13,2 -39 9,2 -1,8 9,8
2006 I 7,1 2.4 -1,7 3,0 7,2 -0,3 34 18,9 0,0 8,8 3.8 9,1
I 7,1 4,9 11,8 4,0 -3,1 7,5 4,8 18,2 1,7 8,1 1,6 8,4
I 6,7 5,6 10,9 49 -6,9 8,6 45 15,5 1,8 79 10,8 7,7
Rahoitusvarojen péieriit Velkojen paserit
Osakkeet! Vakuutus-|  Yhteensd| Lainat euroalueen raha- Muut| Noteeratut Vakuutustekninen vastuuvelka
maksu- ja laitoksista ja muista arvopaperit|  osakkeet
korvaus- rahoituslaitoksista kuin osak-
Yhteensd| Noteeratut| Rahasto- vastuu Yhteensd keet Yhteensi| Kotitalouk-| Vakuutus-
osakkeet osuudet Raha- Euroalueen sien osuus| maksu- ja
markkina- raha- henki- korvaus-
rahasto- laitoksista vakuutus- ja vastuu
osuudet eldke-
rahastoista
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Kannat
2005 II 1598,1 759,7 8384 86,1 135,1 4663,5 92,8 63,8 22,2 2233 43252 3707,5 617,7
1T 1708,9 830,4 878,6 86,9 137,7 4801,8 92,4 65,2 22,9 251,2 44353 3808,5 626,8
v 17622 8594 902,9 79,6 139,8 4910,0 66,3 64,6 23,0 2859 45348 39004 634.4
2006 1 1 889.,6 920,8 968,8 81,8 142,4 5032,2 83,7 81,9 22,9 298.,7 46269 39835 643.4
11 1856,7 886,2 970,4 85,7 1448 5053,6 86,6 84,7 23,1 272,5 46714 4024,1 647,3
I 1956,8 927,8 1029,0 87,9 146,5 51753 91,2 89,5 23,7 308,3 4752,1 4101,0 651,1
Taloustoimet
2005 1T 28,4 4,0 24,5 6,3 2,2 78,7 2,8 55 0,1 0,5 75,3 70,3 5,0
1 334 16,2 17,2 0,9 2,6 80,2 -0,4 1,4 0,6 1,1 78,9 69,7 9,3
v 22,6 0,4 22,2 -8,3 1,6 90,6 -0,5 -0,6 0,2 4,0 86,9 80,1 6,8
2006 1 33,9 2,2 36,2 -0,1 3,8 107,6 17,3 17,1 0,0 0,1 90,3 79,5 10,7
I 232 5.4 17,8 3.4 33 67,8 3,0 2,8 0,3 0,1 64,4 61,2 32
1 27,6 6,9 20,7 0,9 2,4 76,8 4,5 4,8 0,5 4,1 67,7 64,6 3,0
Kasvuvauhdit
2005 1I 5,5 34 73 16,7 52 6,7 35 17,6 -4,4 1,4 7,1 7,5 5,0
1T 6,8 43 9,0 19.4 5.4 7,1 1,1 22,8 6,7 0,9 7,5 7,8 5,5
v 7.4 3,8 10,7 -2,4 7,7 7,7 14,4 30,8 7,2 2,7 7,9 82 5,8
2006 1 7.8 2,5 12,6 -1,8 7.8 79 21,2 40,4 39 2,6 7,9 8,4 5,1
I 7,1 2,6 11,1 -4,8 8,4 7.4 20,8 32,5 4,7 2,4 7.4 7.8 4,9
1 6,3 1,3 11,0 -4,7 8,1 7,1 26,3 37,1 4,2 33 7,0 7,5 3.8

Léhde: EKP.
1) Ei sisélld noteeraamattomia osakkeita.

EKP
1) Kuukausikatsaus
01 Maaliskuu 2007




3.4 Saastaminen, investoinnit ja rahoitus vuosittain

EUROALUEEN

TILASTOT

Rahoitus- ja
muu kuin
rahoitustilinpito

(miljardia euroa, ellei toisin mainita)

1. Kaikki euroalueen sektorit

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta Rahoitusvarojen nettohankinta
Yhteensé Kiintedn Kiintedn| Varastojen| Valmista-| Yhteensd| Monetaa-| Kéteinen ja Muut Lainat| Osakkeet ja| Vakuutus- Muut
padoman| pddoman| muutokset)| mattomat rinen kulta| telletukset| arvopaperit osuudet|  tekninen| sijoitukset,
brutto-| kuluminen varat ja erityiset kuin osak- vastuuvelka netto®
muodostus -) nosto- keet?)
oikeudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1999 508,0 13537 -871,5 25,7 0,1 33135 -1,3 566,5 499,5 879.5 1.090,1 264,7 14,4
2000 5654 1456,0 -927,2 36,3 0,3 3282,1 -1,3 369,1 3349 797,9 1 506,6 2514 23,5
2001 517,6 1483,0 -976,7 10,6 0,6 27977 0,5 583,2 578,4 693,8 727,1 2544 -39,6
2002 453,0 1481,8  -1013,9 -153 0,5 25457 -0,9 802,0 376,5 520,7 599,7 226,2 21,5
2003 464,0 1507,3  -10434 -0,3 0,4 2756,8 -1,7 7378 576,0 613,6 577,0 240,9 13,2
2004 509,7 15732  -1086,0 22,6 -0,2 31488 -1,6 1007,4 647,0 710,5 520,3 257,71 7,6
Nettovarallisuuden muutokset¥ Velkojen nettohankinta
Yhteensd Bruttosadsto Kiintedn Saadut Yhteensd Kiteinen ja Muut arvo- Lainat Osakkeet ja Vakuutus-
péadoman padoman- talletukset paperit kuin osuudet tekninen
kuluminen (-) siirrot, netto osakkeet? vastuuvelka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1999 488,6 13473 -871,5 12,8 33330 842,5 554,4 773,5 894,5 268,0
2000 505,3 1419,7 -927,2 12,8 3342,1 507,7 474,0 903,2 1200,7 256,6
2001 4818 1451,1 -976,7 7.4 28334 614,0 512,4 673,2 773,1 260,7
2002 517,9 15213 -1013,9 10,6 2480,7 637,8 437,7 5654 610,0 229,8
2003 500,3 15288 -1043,4 14,9 21720,5 672,9 587,1 581,0 629,1 250,4
2004 538,9 1 608,4 -1086,0 16,5 31195 11209 684,5 548,1 506,5 259,5
2. Yritykset
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Velkojen nettohankinta
nettohankinta muutokset!
Yhteensd Yhteensa Yhteensd Yhteensd
Kiintedn| Kiintedn Kiteinen ja Muut Lainat |Osakkeet ja Brutto- Muut| Lainat| Osakkeet
pddoman| pddoman talletukset| arvopaperit osuudet Sadsto arvopaperit ja osuudet
brutto-| kuluminen kuin kuin
muodostus =) osakkeet?) osakkeet?)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 257,5 728,5 -489.,2 619,9 29,9 79,6 187.4 3194 96,6 529,8 780,8 46,8 4334 289,7
2000 380,8 803,4 -5242 938,4 68,2 68,5 2442 543,7 83,4 557,3 12358 70,3 632,6 521,1
2001 279,6 8213 -554,9 6233 106,5 45,6 183,2 2343 95,6 5879 8073 104,1 381,0 310,8
2002 219,8 810,8 -576,9 408,8 24,9 22,1 65,5 256,7 123,2 639,8 505,3 17.8 268,5 206,5
2003 218,6 814,5 -592,0 378,0 91,2 -26,0 150,5 202,1 116,3 663,2 480,2 72,5 210,4 183,5
2004 254.8 850,6 -614,2 267,5 83,5 -48,6 852 164,9 156,0 714,6 366,3 16,8 165,9 170,5
3. Kotitaloudet®
Muiden Kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Velkojen Lisétieto:
nettohankinta muutokset4 nettohankinta
Yhteensd Yhteenséd Yhteensd Yhteensd Kiytettd-|  Brutto-
Kiintesn|  Kiintedn Kiteinen ja|Muut arvo-| Osakkeet| Vakuutus- Brutto- Lainat s eaastamisy
L. 5 P olevat aste®)
padoman| pddoman talletukset paperit| jaosuudet| tekninen sadsto frait
brutto-| kuluminen kuin vastuuvelka T 10'
muodostus =) osakkeet?) ot
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 199,1 4274 -232,9 472,0 116,6 -60,7 190,4 250,0 400,9 608,5 270,3 268,8 42300 14,2
2000 201,4 4452 -245,1 4225 78,7 28,8 119,8 2455 3927 612,0 2313 2293 44360 13,7
2001 184,8 4439 -257,6 4332 168,1 59,4 35,7 2342 4359 675,6 182,1 180,4 46674 14,3
2002 185,9 4554 -267,9 4932 219,6 16,2 0,1 216,3 458,1 719,0 221,0 2189 48242 14,7
2003 190,1 465,1 -278,6 531,0 2175 -45,6 92,3 240,0 470,7 7359 250,4 2483 49587 14,7
2004 202,5 491,4 -291,9 601,6 2373 62,8 18,9 246,4 4859 761,9 318,1 3158 51289 14,7
Lahde: EKP.
1)  Sisiltdd arvoesineiden nettohankinnat.
2) Eisisilld johdannaisia.
3) Johdannaiset ja muut saamiset/velat.
4)  Muutokset johtuvat sddstamisestd ja saaduista padomansiirroista, netto, kiintedn padoman kuluminen huomioon ottaen.
5)  Sisiltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
6) Bruttosddsto jaettuna kiytettdvissi olevilla tuloilla ja eldkerahastoihin kohdistuvien saamisten nettomiardiselld kasvulla.
EKP

Kuukausikatsaus
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RAHOITUSMARKKINAT

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

(miljardia euroa ja ajanjakson kasvuvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistettu, kuukausittaiset taloustoimet ja ajanjakson lopun kannat, nimellisarvoon)

Euromairiiset yhteensi" Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméiriiset Kaikki valuutat
Kannat | Liikkeeseen- Liikkee- Kannat | Liikkee- | Liikkeeseen- Kannat | Liikkee- | Liikkee- Vuotuinen Kausivaihtelusta
laskut, brutto seen- seenlaskut, | laskut, netto seenlaskut, seen- kasvuvauhti puhdistetttu®
laskut, brutto brutto laskut, - .
netto netto Liikkee- 6 kk»‘!
seen- | kasvuvauhti
laskut,
netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Yhteensi
2005 joulu 10 825,9 871,0 12,6 91873 794,83 -24,2 10249,3 841,7 -24.8 7,6 75,9 6,1
2006 tammi 10 875,6 972,6 55,6 9266,1 927,7 84,7 10332,3 987,9 103,1 7,6 61,5 7,1
helmi 109834 918,2 105,6 9345,1 846,5 76,6 10 439,2 903,3 89,3 7,2 61,7 7,5
maalis 111354 1051,1 151,8 9426,1 937,9 80,9 10 523,7 999, 4 97,3 7,6 70,4 79
huhti 11 158,0 874,8 19,4 94778 821,7 48,5 10 581,6 882,5 67,5 7,2 55,6 7,9
touko 11284,7 1009,0 126,9 9589,8 938,1 112,1 10 702,4 990,3 125,9 7,7 88,8 8,2
kesd 11 346,9 896,8 64,2 9611,0 794,1 23,1 10 735,0 8472 31,8 6,6 24,2 7,1
heind 11 360,3 879,0 12,8 9 646,6 8214 35,1 10 784,6 869,1 45,0 7,0 54,0 6,9
elo 113924 839,2 31,6 9 668,0 781,2 20,8 10 814,2 8238 24,2 7,3 74,2 7,2
syys 11513,1 1005,3 120,2 9718,6 883,3 50,1 10 882,7 928,9 56,8 7,3 57,0 6,8
loka 11 609,7 1107,2 94,4 98225 1024,0 102,1 11018,5 1 086,7 122,6 8,0 123,3 8,1
marras 11747,9 1 135,3 137.4 9914,8 1038,6 91,7 11110,8 1094,2 107,9 83 100,6 8,3
joulu 11731,6 978,3 -17,6 9 864,1 8843 -52,5 11 070,0 929,0 -56,3 8,0 43,1 8,6
Pitkéaikaiset
2005 joulu 9892,7 178,4 41,8 8374,6 147,2 25,2 9302,3 166,0 274 8,3 72,1 6,2
2006 tammi 9936,2 196,4 48,7 8414,0 173,5 44,5 9342,6 195,5 56,9 8,1 57,3 73
helmi 10 025,9 214,8 88,2 84753 170,4 59,8 9428,1 196,1 72,0 7,6 49,7 7,8
maalis 10 122,3 243,8 96,9 8 546,2 194,3 71,3 9496,9 220,1 79,7 7,8 60,3 8,0
huhti 10 158,3 174,6 34,4 8575,5 1414 27,9 9534,5 170,4 47,7 7,5 49,1 8,1
touko 10 258,8 205,7 100,8 8661,2 167,2 85,9 9627,6 186,8 95,6 7,7 63,5 7,7
kesd 10318,0 199,5 60,0 87249 167,6 64,3 9711,7 192,5 80,5 6,7 52,4 7,2
heind 10351,8 186,6 339 8750,6 158,5 26,0 9752,7 177,1 37,1 7,2 49,0 7,0
elo 10 368,0 90,4 16,4 8761,8 71,5 11,3 9770,7 87,9 20,7 7,5 65,6 73
Syys 10 461,7 2183 94,1 8816,7 156,5 55,3 9 840,0 175,2 62,8 7,6 53,4 7,1
loka 10 564,1 224,5 99,9 8 887,6 173,5 68,8 9933,0 205,8 86,5 8,1 102,4 8,3
maras 10 699,2 225,8 1343 8983,4 168,1 95,1 10 027,7 194,0 109.4 8,4 102.4 9,0
joulu 10727,1 169,6 254 9005,0 128,9 18,8 10 057,6 148,7 16,3 8,2 59,0 9,1

KI5 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kannat ja bruttomaardiset liikkeeseenlaskut

(miljardia euroa)

= Liikkeeseenlaskut yhteensi, brutto (oikea asteikko)
= =« « Kannat (vasen asteikko)
= == Buromdiriisten arvopapereiden kannat (vasen asteikko)
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Liéhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuolisten liikkeeseenlaskut).

1)  Euroalueella olevien ja euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat muut euromaérdiset arvopaperit kuin osakkeet yhteensd.
2) Kasvuvauhtien laskemistavasta lihemmin Teknisid huomautuksia -osassa. Kuuden kuukauden kasvuvauhti vuositasolle korotettuna.

EKP
. Kuukausikatsaus
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.2 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijan sektorin ja instrumenttityypin mukaan

(miljardia euroa, kuukausittaiset taloustoimet ja ajanjakson lopun kannat, nimellisarvoon)

1. Kannat ja bruttomiiriiset liikkeeseenlaskut

Kannat Bruttomiiriiset liikkeeseenlaskut
Yhteensd | Rahalaitokset Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensd | Rahalaitokset Yritykset ja muut Julkisyhteisot
(ml. euro- | rahoituslaitokset kuin raha- (ml. euro- | rahoituslaitokset kuin raha-
jarjestelma) laitokset jarjestelma) laitokset
Muut rahoitus- Yritykset Valtio | Muut julkis- Muut rahoitus- Yritykset Valtio | Muut julkis-
laitokset kuin yhteisot laitokset kuin yhteisot
rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Yhteensd
2005 10 249 4109 925 613 4319 283 9878 6983 325 1032 1444 95
2006 11070 4 557 1165 643 4401 304 11342 8374 413 1113 1357 85
2006 I 10 524 4259 969 621 4385 289 2891 2106 85 256 421 22
11 10 735 4337 1032 637 4430 298 2720 1976 108 259 355 22
11 10 883 4436 1069 635 4445 298 2622 1928 78 264 334 18
v 11070 4557 1165 643 4401 304 3110 2364 142 334 247 23
2006 syys 10 883 4436 1069 635 4 445 298 929 678 29 97 119 5
loka 11019 4521 1110 644 4 445 298 1087 801 56 115 105 9
marras 11111 4554 1138 647 4469 304 1094 835 43 114 93 9
joulu 11070 4557 1165 643 4401 304 929 727 43 106 48 5
Lyhytaikaiset
2005 947 482 7 90 363 5 7 808 6 046 45 942 742 33
2006 1012 571 12 94 332 4 9192 7376 59 1021 705 31
2006 1 1027 539 7 98 377 5 2279 1817 14 242 199 8
11 1023 531 10 101 376 5 2170 1739 16 226 180 8
111 1043 561 12 96 369 4 2182 1733 16 248 176 8
v 1012 571 12 94 332 4 2561 2087 13 305 150 7
2006 syys 1043 561 12 96 369 4 754 596 5 91 58 3
loka 1086 603 11 101 367 4 881 707 6 106 59 3
marras 1083 596 11 102 369 4 900 732 4 104 58 2
joulu 1012 571 12 94 332 4 780 648 3 94 33 2
Pitkdaikaiset"
2005 9302 3627 918 522 3957 278 2069 937 279 89 702 61
2006 10 058 3986 1153 549 4069 301 2150 998 354 92 652 54
2006 1 9497 3720 962 523 4008 285 612 289 71 14 222 15
I 9712 3806 1022 536 4054 293 550 237 92 32 175 14
11 9 840 3875 1057 539 4075 293 440 195 62 16 158 9
v 10 058 3986 1153 549 4069 301 548 277 129 30 97 16
2006 syys 9 840 3875 1057 539 4075 293 175 82 23 6 62 3
loka 9933 3919 1099 543 4078 294 206 94 50 9 46 6
marras 10 028 3958 1126 544 4099 300 194 103 39 10 35 7
joulu 10 058 3986 1153 549 4069 301 149 80 39 11 15 3
Joista pitkdaikaisia kiintedkorkoisia
2005 6712 2016 458 412 3609 217 1227 412 91 54 621 48
2006 7036 2133 537 419 3711 237 1286 474 139 59 575 39
2006 I 6814 2061 475 407 3647 225 401 156 31 8 195 12
11 6909 2080 500 413 3684 232 331 109 42 20 150 10
111 6961 2107 508 413 3700 233 274 94 22 11 140 8
v 7036 2133 537 419 3711 237 279 115 44 20 90 10
2006  syys 6961 2107 508 413 3700 233 111 42 10 4 53 2
loka 7010 2129 526 415 3706 234 115 42 23 5 41 4
marras 7045 2135 530 417 3726 237 100 43 11 9 33 4
joulu 7036 2133 537 419 3711 237 64 31 11 6 15 2
Joista pitkdaikaisia vaihtuvakorkoisia
2005 2257 1343 456 94 304 60 715 429 188 28 58 12
2006 2603 1502 609 117 312 63 710 402 212 30 51 14
2006 I 2329 1383 482 97 307 60 172 108 39 4 18 3
11 2428 1424 516 108 319 61 176 95 50 12 15 4
11T 2487 1443 543 110 331 60 134 76 40 4 13 2
v 2603 1502 609 117 312 63 228 123 84 10 5 6
2006 syys 2487 1443 543 110 331 60 53 31 13 1 7 0
loka 2522 1457 566 113 326 60 78 42 27 4 3 2
marras 2570 1479 589 112 327 63 78 44 28 1 2 3
joulu 2603 1502 609 117 312 63 72 37 29 6 0 1

Lihde: EKP.
1) Ero yhteenlaskettujen pitkdaikaisten velkapapereiden ja kiinted- ja vaihtuvakorkoisten pitkdaikaisten velkapapereiden vililld johtuu nollakorkolainoista ja arvostusmuutoksista.

EKP
Kuukausikatsaus
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4.2 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijan sektorin ja instrumenttityypin mukaan

(miljardia euroa, ellei toisin mainita; ajanjakson taloustoimet, nimellisarvoon)

2. Nettomaariiset liikkeeseenlaskut

Kausivaihtelusta puhdistamattomat Kausivaihtelusta puhdistetut
Yhteensi Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
__(ml. euro- rahalaitokset __(ml. euro- rahalaitokset

jrjestelma) Muut | Yritykset Valtio Muut Jarjestelms) Muut | Yritykset Valtio Muut
rahoitus- julkis- rahoitus- julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

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

Yhteensd
2005 7154 316,1 175,8 21,9 169,2 32,2 717,0 319,5 171,6 22,1 1714 32,4
2006 815,3 421,1 246,3 34,8 90,9 22,1 814,4 425,5 241,6 35,2 89,9 22,2
2006 1 289.,8 158,7 46,1 9,4 68,7 6,9 193,5 106,9 66,1 6,0 8,4 6,1
11 2252 84,0 65,3 18,6 48,4 8,9 168,6 88,4 52,8 12,0 7,1 8,4
111 126,0 78,0 36,3 -2,5 14,6 -0,5 185,2 94,5 53,0 1,7 338 23
v 174,3 100,5 98,6 9,3 -40,8 6,7 267,0 1357 69,7 15,6 40,6 5.4
2006 syys 56,8 30,8 12,1 39 12,3 -2,3 57,0 37,8 14,0 8,4 -0,5 -2,6
loka 122,6 72,4 41,0 8,5 -0,1 0,8 1233 58,5 449 5,0 15,0 -0,1
marras 107,9 40,8 30,3 4,1 27,1 5,6 100,6 432 243 54 24,1 3,7
joulu -56,3 -12,7 27,3 =33 -67.8 0,3 43,1 34,0 0,5 52 1,5 1,9
Pitkdaikaiset

2005 707,9 292,7 176,2 222 184,2 32,5 709,5 294.5 172,1 22,2 188,1 32,6
2006 765,1 348,2 241,1 31,6 121,0 23,1 764,2 350,4 236,4 31,5 122,7 23,1
2006 1 208,6 100,5 458 1,8 53,4 7,0 167,3 70,0 65,9 7,0 18,4 6,0
11 2237 87,7 62,3 15,5 49,4 8,9 165,1 85,4 49,7 8,9 12,7 8,5
111 120,6 61,7 35,0 2,6 21,4 -0,1 168.,0 66,5 51,6 4,8 42,5 2,6
v 212,2 98,4 98,1 11,7 =32 73 263,83 128,5 69,2 10,8 49,3 6,1
2006 syys 62,8 31,8 11,8 34 17,5 -1,6 534 29,4 13,3 53 7,5 -2,1
loka 86,5 374 41,4 4,2 2,6 0,9 102,4 35,6 44,9 2,6 19,3 0,0
marras 109.4 46,8 30,1 23 242 6,0 102,4 53,2 24,6 2,1 18,5 4,1
joulu 16,3 14,1 26,5 52 -30,0 0,4 59,0 39,7 -0,2 6,1 11,5 2,0

K16 Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden nettomaaraiset

(miljardia euroa, kuukausittaiset taloustoimet, nimellisarvoon)

liikkeeseenlaskut, kausivaihtelusta puhdistetut ja

puhdistamattomat tiedot

I Nettomiiriiset liikkeeseenlaskut
I Nettomiriiset liikkeeseenlaskut, kausivaihtelusta puhdistetut
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EUROALUEEN

4.3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kasvuvauhti’

TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

(prosenttimuutos)
Vuotuinen kasvuvauhti (kausivaihtelusta puhdistamaton) Kausivaihtelusta puhdistettu 6 kk:n kasvuvauhti
Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
__(ml. euro- rahalaitokset __(ml. euro- rahalaitokset

Jarjestelma) Muut | Yritykset Valtio Muut jarjestelma) Muut | Yritykset Valtio Muut
rahoitus- julkis- rahoitus- julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

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

Yhteensd
2005 joulu 7,6 8,4 23,6 3,7 4,1 12,9 6,1 6,6 21,0 2,9 2,9 13,9
2006 tammi 7,6 9,1 243 3.4 3,6 11,3 7,1 7,7 26,1 4.2 3,1 12,7
helmi 7,2 8,9 26,9 3,0 2,5 11,9 7,5 8,1 30,9 4,2 2,8 14,2
maalis 7,6 9,3 27,3 2,8 3,0 11,6 79 9,3 31,7 39 2,6 13,0
huhti 72 8,9 27,2 2,6 2,5 10,2 79 9,3 31,5 33 2,7 11,4
touko J1 9,9 26,6 37 2,6 12,1 8,2 10,5 315 6,1 1,8 10,5
kesd 6,6 8,1 24,5 4.4 1,8 12,3 7,1 9,7 28,0 5,9 0,7 10,5
heind 7,0 8,3 26,4 4,6 2,2 11,7 6,9 8,9 26,8 4,9 1,2 10,6
elo 73 8,4 28,0 33 2,5 12,1 72 8,8 25,5 2,4 2,3 10,1
Syys 73 9,0 27,2 4,1 2,2 10,2 6,8 8,8 23,0 4,4 1,9 7,5
loka 8,0 9,7 29,9 3,8 2,6 9,4 8,1 10,1 28,4 4,4 2,5 7,5
marras 83 10,1 30,4 5,0 2,5 8,7 83 9,6 29,1 38 33 7,0
joulu 8,0 10,3 26,7 5,7 2,1 7,8 8,6 10,9 25,4 5,5 3.4 53
Pitkéaikaiset

2005 joulu 8.3 8,9 23,9 44 49 13,2 6.2 5.8 214 6,2 3,0 14,6
2006  tammi 8,1 9,1 24,5 4.8 42 11,8 73 73 26,4 7,0 32 13,1
helmi 7,6 8,4 27,2 5.8 3,0 12,6 7.8 7,6 31,0 7,2 9 15,0
maalis 7.8 8,2 27,6 49 3,6 12,1 8,0 79 32,0 5,9 33 13,7
huhti 7,5 8,1 27,5 5.4 3,0 10,5 8,1 7.8 315 5.8 3,7 12,0
touko 7,7 8,3 26,7 6,8 32 12,5 7,7 7,7 31,3 8,1 2,6 11,0
kesd 6,7 7,2 24,4 6,2 2,3 12,7 72 8,7 27,3 6,2 1,6 10,7
heind 72 7,6 26,3 59 2,6 11,9 7,0 79 26,3 4,8 2,1 10,6
elo 7,5 7,7 27,1 54 3,1 12,4 73 7,8 24,8 3,6 33 9,9
Syys 7,6 8,1 26,9 5,5 3,0 10,8 7,1 8,4 22,1 53 2,8 8,0
loka 8,1 8,4 29,6 5,0 35 9,9 83 9,1 27,8 43 35 8,1
marras 8,4 9,1 30,1 5,5 33 9.3 9,0 10,5 28,8 2,9 39 7,6
joulu 82 9,6 26,4 6,1 3,1 83 9,1 10,5 253 59 4,6 6,0

KI7 Pitkaaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan, kaikki valuutat yhteensa

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Julkisyhteisot
Rahalaitokset (ml. eurojdrjestelmé)
= == Yritykset ja muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
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1) Kasvuvauhtien laskemistavasta 1dhemmin Teknisid huomautuksia -osassa. Kuuden kuukauden kasvuvauhti vuositasolle korotettuna.

EKP

Kuukausikatsaus

Maaliskuu 2007



4.3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kasvuvauhti® (jatkoa)

(prosenttimuutos)
Pitkiaikaiset kiintesikorkoiset Pitkiaikaiset vaihtuvakorkoiset
Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
_ (ml. euro- rahalaitokset _ (ml. euro- rahalaitokset

Jarjestelmi) Muut|  Yritykset Valtio Muut Jarjestelmi) Muut|  Yritykset Valtio Muut
rahoitus- julkis- rahoitus- julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

laitokset laitokset
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Kaikki valuutat yhteensi
2005 477 3,1 5,7 0,3 5,5 15,0 19,4 18,3 35,7 22,6 9,8 4,7
2006 45 4,7 13,9 1,0 3,1 13,4 16,6 11,8 42,4 274 53 4,0
2006 1 43 42 8,9 0,7 3,6 15,6 18,9 14,3 48,4 24,5 7.8 1,1
I 42 44 11,7 1,0 3,0 13,5 16,8 11,9 45,5 28,3 3,6 5,1
il 44 4,6 15,1 0,8 2,8 13,8 15,2 10,1 39,6 30,1 4,1 58
v 5,0 5,4 19,7 1,6 3,1 11,1 15,9 11,1 37,9 26,7 5,7 4,1
2006 heind 43 4,5 14,4 0,7 2,8 13,7 15,3 10,1 40,0 31,3 43 5,6
elo 45 4,7 15,7 0,4 3,0 14,0 15,5 10,1 41,4 29,8 42 6,4
syys 47 5,1 17,1 1,3 2,9 12,9 14,9 10,1 37,5 27,8 5.2 33
loka 5,1 5,1 20,2 0,5 33 12,0 16,0 10,7 39,4 29,6 6,3 2,5
marras 5,1 5,5 21,2 2,2 3,0 10,3 16,4 11,4 38,9 24,4 6,6 5,9
joulu 52 6,0 18,6 2,8 3,1 9,3 15,4 11,8 33,8 24,7 2,8 4,7
Euroméiriiset

2005 43 0,9 9,1 -0,1 5.4 15,3 18,8 17,2 35,1 22,6 10,2 53
2006 38 3,1 11,3 0,3 32 13,6 15,5 10,2 38,9 30,4 5.4 3,1
2006 1 37 2,4 9,1 0,6 35 16,1 18,1 12,9 45,7 26,4 8,2 1,0
I 3,6 2,8 10,0 0,8 3,1 13,9 15,5 10,2 41,5 31,6 37 4,0
il 3,6 3,1 11,2 -0,2 2,9 13,7 13,7 8,1 35,1 33,9 42 4.4
v 43 4,1 14,8 0,1 33 11,2 149 9,7 35,1 29,5 5,8 32
2006 heind 3,6 3,0 11,0 -0,5 2,9 13,6 13,7 8,1 35,0 354 44 42
elo 3,7 32 11,3 -0,9 3,1 13,9 14,0 83 36,5 335 42 52
syys 39 3,7 12,8 0,4 2,9 12,9 13,8 8,5 34,2 31,2 52 2,1
loka 42 3,5 14,8 -1,2 35 12,0 15,2 9,3 37,0 32,9 6,4 1,7
marras 44 44 15,9 0,6 32 10,4 15,7 10,2 36,3 26,9 6,8 4,9
joulu 4,6 5,0 14,7 1,2 34 9,5 14,2 10,4 30,3 26,5 3,0 3,7

K18 Lyhytaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan, kaikki valuutat yhteensa

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Julkisyhteisot
=« =« = Rahalaitokset (ml. eurojirjestelma)
= == Yritykset ja muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
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Lahde: EKP.
1) Kasvuvauhtien laskemistavasta lihemmin Teknisid huomautuksia -osassa.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.4 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet"

(miljardia euroa, ellei toisin mainita; markkina-arvoon)

1. Kannat ja vuotuinen kasvuvauhti
(kannat ajanjakson lopussa)

Yhteensa Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset kuin Yritykset
rahalaitokset

Yhteensid Indeksi, Vuotuinen Yhteensid Vuotuinen Yhteensd Vuotuinen Yhteensd Vuotuinen
2001 joulu- kasvuvauhti, kasvuvauhti, kasvuvauhti, kasvuvauhti,
kuu =100 % % % %
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2004 joulu 4033.8 102,6 1,2 643.7 2,9 407,7 1,1 29824 0,8
2005 tammi 4138,0 102,6 1,1 662,6 2,9 414,2 0,9 3061,3 0,8
helmi 42545 102,7 1,1 681,1 2,6 434,1 1,0 3139,2 0,8
maalis 42424 102,7 0,9 677,7 2,3 424,0 1,0 3140,7 0,6
huhti 4094,7 102,9 1,0 656,0 2,1 409.,4 2,2 30293 0,5
touko 42727 103,0 1,0 678,1 2,1 424,0 2,2 3170,5 0,6
kesd 4381,2 103,1 1,1 698,0 2,4 441,6 3,0 3241,6 0,6
heind 4631,1 103,1 1,0 7279 2,3 466,7 2,5 3436,6 0,6
elo 4605,9 103,1 1,1 7234 3,0 457,1 24 34254 0,5
Syys 48272 103,3 1,1 764,1 32 483,7 2,6 35793 0,5
loka 4659,4 103,4 1,2 752,4 32 480,5 32 3426,6 0,5
marras 4882,0 103,7 1,2 809,2 1,3 513,6 33 3559,2 0,9
joulu 5056,3 103,8 1,2 836,4 0,8 540,8 35 3679,1 1,0
2006 tammi 5289,1 103,9 1,3 884,8 1,2 5358 3,5 3868,5 1,0
helmi 5429,2 103,9 1,2 938.,8 1,2 561,8 35 39287 0,9
maalis 56299 103,9 1,2 962,3 1,8 579,1 35 4088,5 0,7
huhti 56533 104,0 1,1 948.,8 1.4 5729 2,1 4131,6 0,9
touko 5364,7 104,2 1,2 896,7 1,6 5335 2,2 39345 1,0
kesd 5376,5 104,3 1,1 905,0 1,5 529,6 14 39419 1,0
heind 53725 104,4 1,3 918,4 2,1 5433 1,5 3910,7 1,0
elo 5536,3 104,5 1,3 958,6 1,8 594,6 1,5 3983,1 1,1
Syys 5680,2 104,5 1,2 986,1 1,7 606,6 1,6 4087,5 1,0
loka 58574 104,6 1,1 1015,6 2,0 6133 1,1 42284 0,9
marras 5910,8 104,7 0,9 1024,3 2,0 602,8 1,0 4283,7 0,7
joulu 6127,0 104,8 0,9 1056,3 2,4 622,1 0,8 4448,7 0,6

KI9 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Rahalaitokset
= = = = Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
= == Yritykset
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Liahde: EKP.
1) Indeksin ja kasvuvauhtien laskemistavasta lihemmin Teknisid huomautuksia -osassa.
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4.4 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet"

(miljardia euroa, markkina-arvoon)

2. Liikkeeseenlaskut kuukauden aikana

Yhteensa Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset kuin Yritykset
rahalaitokset

Liikkeeseen-| Kuoletukset | Liikkeeseen- | Liikkeeseen- | Kuoletukset | Liikkeeseen- | Liikkeeseen- | Kuoletukset |Liikkeeseen- | Liikkeeseen-| Kuoletukset | Liikkeeseen-
laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut,
brutto netto brutto netto brutto netto brutto netto
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12
2004 joulu 57 2,2 35 1,2 0,0 1,2 0.4 0,1 0,3 4,1 2,1 2,0
2005 tammi 1,1 1,2 0,0 0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,2 0,9 1,2 -0,3
helmi 4,0 1,3 2,7 0,1 0, 0,1 0,2 0,1 0,1 3,7 1,2 2,5
maalis 5,0 1,8 32 0,9 0,8 0,1 0,1 0,1 0,0 4,0 0,8 32
huhti 10,4 2,3 8,1 2,5 0,0 2,5 5.8 0,0 5,7 2,1 2,3 -0,2
touko 3,9 3,0 0,9 0,0 0,0 0,0 0,2 0,3 -0,1 3,7 2,7 1,0
kesd 11,6 4,9 6,7 1,9 1,0 0,9 4,1 0,7 33 5,6 32 2,5
heind 7,5 6,6 0,9 2,4 2,9 -0,4 0,5 0,0 0,5 4,5 3,7 0,8
elo 2,9 2,2 0,8 2,5 0,0 2,5 0,0 0,2 -0,1 0.4 2,0 -1,6
syys 82 2,3 59 0,4 0,0 0,4 1,1 0,1 1,0 6,7 2,2 4,5
loka 8,3 1,6 6,8 0,0 0,1 -0,1 2,7 0,0 2,7 5,6 1,4 42
marras 17,0 38 13,2 2,1 0,0 2,1 0,5 0,0 0,5 14,4 3,8 10,6
joulu 10,9 73 3,5 1,3 4,3 -3,0 1,9 0,4 1,5 7,6 2,6 5,0
2006  tammi 4,8 0,8 4,1 33 0,0 33 0,2 0,0 0,2 1,3 0,7 0,6
helmi 1,7 1,7 0,0 0,3 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 1,3 1,6 -0,3
maalis 9,1 54 3,7 5,7 0,0 5,7 0,1 0,0 0,1 33 5.4 -2,1
huhti 5.8 0,4 54 0,0 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 5.8 0,3 55
touko 8,5 2,2 6,3 1,9 0,0 1,8 0,2 0,0 0,2 6,5 2,2 43
kesd 9,4 2,6 6,7 0,8 0,3 0,5 0,0 0,0 0,0 8,5 2,4 6,2
heind 13,4 6,6 6,8 4,5 0,0 4,5 5,0 35 1,5 39 3,0 0,8
elo 32 1,8 1.4 0,4 0,0 0,4 0,0 0,1 -0,1 2,7 1,6 1,0
syys 4,2 0,5 3,7 0,0 0,0 0,0 1,5 0,0 1,4 2,7 0,5 2,2
loka 5.8 1,2 4,6 2,5 0,0 2,5 0,5 0,0 0,5 2,8 1,2 1,6
marras 6,9 2,0 4,9 3,1 0,0 3,1 0.4 0,1 0,3 33 1,9 1.4
joulu 8,7 39 4,8 0,9 0,3 0,5 0,5 0,0 0,5 7.4 3,6 3.8

K20 Noteerattujen osakkeiden bruttomaardiset liikkeeseenlaskut liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan

(miljardia euroa, liikkeeseenlaskut kuukauden aikana, markkina-arvoon)

= Yritykset
= = =« Rahalaitokset
= == Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
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Lahde: EKP.
1) Indeksin ja kasvuvauhtien laskemistavasta lahemmin Teknisid huomautuksia -osassa.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.5 Rahalaitosten euromdidrdisten talletusten ja lainojen korot euroalueella

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson lopun kannat, uusi liiketoiminta ajanjakson keskiarvona, ellei toisin mainita)

1. Talletuskorot (uusi liiketoiminta)

Talletukset kotitalouksilta Talletukset yrityksilta Repot

Yon yli¥ Madraaikaiset Irtisanomisehtoiset' Yon yli¥ Mairaaikaiset

Enintddn 1 | Y1 1 vuosi | Yli2 vuotta Enintdén Yli 3 kk Enintddn 1| Y11 vuosi| Yli2 vuotta

vuosi | ja enintién 2 3 kk vuosi | ja enintddn 2

vuotta vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2006 tammi 0,73 2,21 2,47 2,56 2,00 2,32 1,05 2,27 2,40 3,52 2,25
helmi 0,74 2,24 2,52 2,36 1,97 2,34 1,08 2,31 2,69 3,37 2,26
maalis 0,76 2,37 2,60 2,45 1,98 2,37 1,14 2,48 2,93 3,28 2,44
huhti 0,79 2,40 2,81 2,49 2,00 2,42 1,16 2,51 2,93 3,71 2,49
touko 0,79 2,45 2,86 2,48 2,00 2,48 1,18 2,58 3,18 3,38 2,48
kesd 0,81 2,57 2,88 2,57 2,04 2,53 1,22 2,70 3,22 3,27 2,65
heina 0,81 2,70 3,04 2,80 2,08 2,58 1,24 2,78 3,31 3,99 2,76
elo 0,85 2,79 2,97 2,82 2,23 2,63 1,32 2,92 3,25 3,78 2,86
Syys 0,86 2,87 3,15 2,66 2,26 2,68 1,36 2,99 3,45 3,82 2,96
loka 0,90 3,04 3,30 2,87 2,30 2,75 1,45 3,19 3,58 4,24 3,14
marras 0,91 3,10 3,34 2,80 2,30 2,81 1,49 3,26 3,47 3,66 3,23
joulu 0,93 3,27 3,31 2,80 2,33 2,87 1,51 3,47 4,92 3,88 3,41

2. Kotitalouslainojen korot (uusi liiketoiminta)

Sekki- Kulutusluotot Asuntolainat Muut lainat koron alkuperiisen
) PR
Juotot Koron alkuperdisen Todellinen Koron alkuperdisen Todellinen kiinnitysajan mukaan
kiinnitysajan mukaan vuosi- kiinnitysajan mukaan vuosi-

- - - - korko? - - : - korko? - - - -
Vaihtuva | Yli 1 vuosi Yli Vaihtuva Yli Yli Yl1i 10 Vaihtuva | Yli 1 vuosi Yli
korko ja | ja enintddn | 5 vuotta korko ja 1 vuosi 5 vuotta vuotta korko ja | ja enintddn | 5 vuotta

enintian 5 vuotta enintddn | ja enintddn | ja enintdan enintiin 5 vuotta

1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta| 10 vuotta 1 vuosi

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2006 tammi 9,80 6,94 6,48 8,13 7,87 3,61 3,91 4,14 4,06 4,09 4,15 4,59 4,34
helmi 9,61 6,88 6,34 7,95 7,76 3,66 3,97 4,14 4,06 4,08 4,24 4,66 4,35
maalis 9,90 6,79 6,28 7,88 7,65 3,73 3,99 4,22 4,10 4,15 4,33 4,72 4,49
huhti 9,76 7,06 6,31 7,92 7,76 3,84 4,07 4,33 4,17 4,29 4,30 4,85 4,62
touko 9,78 7,24 6,23 7,89 7,71 3,90 4,15 4,40 4,19 4,34 4,43 5,05 4,76
kesd 9,84 7,11 6,31 7,82 7,71 4,00 4,19 4,48 4,25 4,42 4,52 5,09 4,71
heina 9,86 7,33 6,33 8,02 7,87 4,11 4,23 4,52 4,34 4,52 4,55 5,24 4,74
elo 9,95 7,86 6,39 8,15 8,12 421 4,36 4,60 4,39 4,59 4,65 5,26 4,94
Syys 10,06 7,86 6,26 8,09 7,98 4,30 4,36 4,61 4,44 4,65 4,76 5,30 4,98
loka 10,04 7,50 6,02 8,17 7,77 4,42 4,45 4,58 4,46 4,72 4,93 5,18 4,80
marras 10,08 7,65 6,16 8,15 7,83 4,49 4,50 4,58 4,47 4,75 4,97 5,25 4,90
joulu 10,03 7,54 6,08 7,94 7,72 4,54 4,56 4,55 4,47 4,80 4,92 523 4,81

3.Yrityslainojen korot (uusi liiketoiminta)

Sekkiluotot" Muut enintiiéin 1 milj. euron lainat koron Muut yli 1 milj. euron lainat koron

alkuperiisen kiinnitysajan mukaan alkuperiisen Kiinnitysajan mukaan
Vaihtuva korko ja Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta Vaihtuva korko ja Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta

enintddn 1 vuosi enintddn 5 vuotta enintddn 1 vuosi enintdan 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7
2006 tammi 523 4,07 4,59 4,13 3,18 3,72 3,96
helmi 5,29 4,13 4,69 4,16 3,26 4,36 4,02
maalis 5,30 423 4,59 4,16 3,50 3,83 4,18
huhti 5,40 4,34 4,73 4,15 3,51 3,94 4,22
touko 5,36 4,38 4,83 4,26 3,57 4,13 4,32
kesd 5,45 4,47 4,84 4,33 3,74 4,12 4,23
heina 5,52 4,57 4,99 4,38 3,84 421 4,36
elo 5,56 4,70 5,09 4,60 3,97 4,33 4,49
syys 5,69 475 5,02 4,54 4,02 4,41 4,47
loka 5,76 491 5,16 4,57 4,24 4,37 4,45
marras 5,82 5,00 5,24 4,68 431 4,62 4,58
joulu 5,83 5,08 5,24 4,68 4,50 4,76 4,62
Léhde: EKP.

1) Naissd instrumenteissa uusia liiketoimintoja koskevat tiedot ja kantatiedot ovat samat. Tiedot ajanjakson lopussa.

2) Naissd instrumenteissa kotitalouksien ja yritysten tiedot on yhdistetty ja kohdistettu kotitaloussektoriin, koska yritysten irtisanomisehtoisten talletusten kannat ovat kotitaloussek-
toriin verrattuna pienid kaikissa euroalueen jésenvaltioissa yhteensa.

3) Todellinen vuosikorko vastaa kaikkia lainasta aiheutuvia kustannuksia. Ndmaé kustannukset kasittavit korot ja muut (lainoihin liittyvit) kulut, kuten selvityskulut, hallintokulut,

asiakirjojen valmistelukulut, vakuuskulut jne.
EKP
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4.5 Rahalaitosten euromdardisten talletusten ja lainojen korot euroalueella

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson lopun kannat, uusi liiketoiminta ajanjakson keskiarvona, ellei toisin mainita)

4. Talletuskorot (kannat)

Talletukset kotitalouksilta Talletukset yrityksilta Repot
Yon yli" Miiréaikaiset Irtisanomisehtoiset'- > Yon yli"” Miéraaikaiset
Enintdén 2 Yli 2 vuotta Enintdén Yli 3 kk Enintdén 2 Y1i 2 vuotta
vuotta 3 kk vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 tammi 0,73 2,05 3,11 2,00 2,32 1,05 2,32 3,47 2,21
helmi 0,74 2,09 3,13 1,97 2,34 1,08 2,38 3,47 2,27
maalis 0,76 2,16 3,01 1,98 2,37 1,14 2,48 3,46 2,38
huhti 0,79 2,21 3,01 2,00 2,42 1,16 2,53 3,51 2,42
touko 0,79 2,27 3,05 2,00 2,48 1,18 2,59 3,52 2,49
kesd 0,81 2,34 3,08 2,04 2,53 1,22 2,72 3,53 2,63
heina 0,81 2,43 3,03 2,08 2,58 1,24 2,80 3,57 2,71
elo 0,85 2,52 3,05 2,23 2,63 1,32 2,93 3,64 2,81
syys 0,86 2,59 3,08 2,26 2,68 1,36 3,00 3,69 2,90
loka 0,90 2,69 3,10 2,30 2,75 1,45 3,15 3,80 3,05
marras 0,91 2,78 3,05 2,30 2,81 1,49 3,24 3,80 3,14
joulu 0,93 2,89 3,01 2,33 2,87 1,51 3,42 3,86 3,29
5. Lainakorot (kannat)
Kotitalouslainat Yrityslainat
Asuntolainat maturiteetin mukaan Kulutusluotot ja muut lainat maturiteetin mukaan Maturiteetin mukaan

Enintdédn Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta Enintddn Yli 1 vuosi ja Y1i 5 vuotta Enintddn Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta

1 vuosi enintdan 1 vuosi enintdan 1 vuosi enintdan

5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2006 tammi 4,62 4,14 4,50 7,99 6,78 5,60 4,42 3,88 4,26
helmi 4,59 4,17 4,54 797 6,78 5,68 4,49 3,95 4,31
maalis 4,60 4,15 4,52 8,06 6,80 5,73 4,53 3,98 4,31
huhti 4,03 4,16 4,52 8,10 6,73 5,75 4,59 4,05 4,34
touko 4,63 4,16 4,52 8,10 6,70 5,71 4,64 4,10 4,36
kesd 4,67 4,20 4,55 8,10 6,75 5,73 4,72 4,19 4,40
heina 4,68 4,21 4,57 8,15 6,71 5,82 4,81 4,27 4,45
elo 4,72 4,23 4,60 8,21 6,72 5,82 4,85 4,33 4,48
syys 4,82 4,27 4,62 8,31 6,81 5,87 4,93 4,40 4,53
loka 4,90 4,29 4,65 8,36 6,81 5,88 5,07 4,51 4,57
marras 4,98 4,33 4,68 8,34 6,81 5,91 5,14 4,59 4,63
joulu 5,01 4,35 4,71 8,43 6,81 5,94 5,24 4,66 4,68

K21 Uudet maardaikaistalletukset K22 Uudet vaihtuvakorkoiset tai koroltaan alun perin enintddn | vuodeksi

(vuotuisina prosentteina ilman kuluja; ajanjakson keskiarvo) kiin nitetyt lainat (vuotuisina prosentteina ilman kuluja; ajanjakson keskiarvo)

Kotitalouksien kulutusluotot
Kotitalouksien asuntolainat
Yrityslainat, enintéén 1 milj. euroa
Yrityslainat, yli 1 milj. euroa

Kotitaloudet, enintdén 1 vuosi
Yritykset, enintdédn 1 vuosi
Kotitaloudet, yli 2 vuotta
Yritykset, yli 2 vuotta

4,550 450 8,00 8,00
4,00 \ A 400 7,00 A\ A - /‘/-\A 7,00
3,50 \ /\ A /\ R /\J 350 6,00 6,00

| VWM ATV e |
. N -/
300 [y \{ YRR, = 300 500 | 7|50
Na 1~ ~ -, .
‘\0 - A l‘ A S v ., ~\ . - “‘
2,50 [\, \ VRN \ N 250 4001 ‘. T == = - ol 4,00
SR LUNEN A el SEsmeT
2 1. \/\A . 000 .
. -~ P TR '---.-..____.

2,00 ST TSP 1 £ 2,00 3,00 3,00
1,50 — — — 1150 2000— — — — 1200
2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006

Lihde: EKP.
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4.6 Rahamarkkinakorot

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo)

Euroalue"? Yhdysvallat Japani
Yon yli -talletukset 1 kk:n 3 kk:n talletukset 6 kk:n talletukset 12 kk:n talletukset 3 kk:n talletukset 3 kk:n talletukset
(EONIA) talletukset (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)

(EURIBOR)
1 2 3 4 5 6 7
2004 2,05 2,08 2,11 2,15 2,27 1,62 0,05
2005 2,09 2,14 2,18 2,23 2,33 3,56 0,06
2006 2,83 2,94 3,08 3,23 3,44 5,19 0,30
2005 IV 2,14 2,25 2,34 2,46 2,63 4,34 0,06
2006 1 2,40 2,50 2,61 2,75 2,95 4,76 0,08
11 2,63 2,74 2,90 3,06 3,32 5,21 0,21
I 2,94 3,06 3,22 3,41 3,62 5,43 0,41
v 3.36 3.46 3,59 3,72 3.86 5,37 0.49
2006 helmi 2,35 2,46 2,60 2,72 291 4,76 0,07
maalis 2,52 2,63 2,72 2,87 3,11 4,92 0,10
huhti 2,63 2,65 2,79 2,96 3,22 5,07 0,11
touko 2,58 2,69 2,89 3,06 3,31 5,18 0,19
kesi 2,70 2,87 2,99 3,16 3,40 5,38 0,32
heind 2,81 2,94 3,10 3,29 3,54 5,50 0,40
elo 2,97 3,09 3,23 3,41 3,62 5,42 0,41
Syys 3,04 3,16 3,34 3,53 3,72 5,38 0,42
loka 3,28 3,35 3,50 3,64 3,80 5,37 0,44
marras 3,33 3,42 3,60 3,73 3,86 5,37 0,48
joulu 3,50 3,64 3,68 3,79 3,92 5,36 0,56
2007 tammi 3,56 3,62 3,75 3,89 4,06 5,36 0,56
helmi 3,57 3,65 3,82 3,94 4,09 5,36 0,59

K24 3 kk:n rahamarkkinakorot

(kuukausittain, vuotuisina prosentteina)

K23 Euroalueen rahamarkkinakorot?

(kuukausittain, vuotuisina prosentteina)

= 1kk:n korko = Euroalue?
===« 3Kkkmn korko ===+ Japani
= == 12 kk:n korko = == Yhdysvallat
9,00 9,00 9,00 9,00
8,00 8,00 8,00 8,00
y A
7,00\ 1" 7,00 7,00 7,00
0 e ~3
4 W3 \ \/o‘l\\ 1 1
6,00 6,00 6,00 I = = Iy 6,00
~ 1
/N LAY ]
\a ' \. A Tl
5,00 2 500 500 + At ;|50
I .
4,00 \’&i\\ 'lfb\ {400 200" \\"\ /\?\ R P
y , " P ) ) ’ \ L y
I I/- ] U /
& 1 7
N t
3,00 u P 3,00 3,00 u 3 7 3,00
SN~ heoene |} /4
2,00 2,00 2,00 = A 1 2,00
b . ’
1,00 1,00 1,00 - s RI=F7 1,00
‘!‘..""‘.. “"'. ..‘t "
0,00 . . . . . . . . . . . . 40,00 0,00 . . . . ettt  teseraessaeyasasavsss’ 0,00
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Léhde: EKP.

1) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu euroalueen keinotekoiset korot kiyttaméallda BKT:114 painotettuja kansallisia korkoja. Lisdtietoja Yleistd-osassa.
2) Tiedot viittaavat euroalt sen kulloi kin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleistd-osassa.
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4.7 Valtion lainojen tuotot
(vuotuisina prosentteina, jakson keskiarvo)

Euroalue"? Yhdysvallat Japani

2v 3v S5v Tv 10v 10v 10v

1 2 3 4 5 6 7
2004 247 2,77 3,29 3,70 4,14 426 1,50
2005 2,38 2,55 2.85 314 344 428 1.39
2006 3,44 3,51 3.64 3,72 3.86 4,79 1,74
2005 1V 2,66 2,79 3,01 3,18 3,42 4,48 1,53
2006 1 3,02 3,11 3,28 3,39 3,56 4,57 1,58
11 3,41 3,53 3,75 3,88 4,05 5,07 1,90
1 3,60 3.66 376 3.84 3.97 4,90 1.80
v 3,73 3,73 3,77 3,79 3,86 4,63 1,70

2006  helmi 2,97 3,07 3,26 3,37 3,55 4,56 1,57
maalis 3,22 3,30 3,47 3,57 3,73 4,72 1,70

huhti 3,37 3,49 3,71 3,83 4,01 4,99 1,91

touko 3,38 3,52 3,74 3,89 4,06 5,10 1,91

ke§ii 3,47 3,59 3,78 3,91 4,08 5,10 1,87

heini 3,58 3,69 3,84 3,94 410 5.10 1.91

elo 3,59 3,65 3,75 3,83 3,97 4,88 1,81

syys 3,62 3,64 3,70 3,74 3,84 4,72 1,68

loka 3,69 3,70 3,77 3,80 3,88 4,73 1,76
marras 3,71 3,70 3,73 3,74 3,80 4,60 1,70
joulu 3,79 3,79 3,83 3,84 3,90 4,57 1,64

2007 tammi 3,94 3,96 4,02 4,02 4,10 4,76 1,71
helmi 3,96 3,98 4,02 4,07 4,12 4,73 1,71

K25 Valtion lainojen tuotot euroalueella? K26 Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain, vuotuisina prosentteina) (kuukausittain, vuotuisina prosentteina)

— 2 vuotta
5 vuotta
= == 7 vuotta
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3,00

2,00

1,00

19947 1996

Léhde: EKP.
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1)  Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:11d painotetuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jdlkeen painoina on kaikissa maturiteeteissa
kiytetty valtion lainojen nimellisid kantoja.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisdtietoja Yleisti-osassa.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.8 Osakeindeksit

(indeksit pisteind, jakson keskiarvo)

Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit" Yhdys-|  Japani

Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Laaja 50 Raaka- | Kuluttaja-| Kulutus- Oljy ja| Rahoitus| Teollisuus| Tekniikka Yleis- Tele- [Terveyden-| Standard Nikkei
yritysta aineet| palvelut tavarat kaasu hyodylliset|  viestintd hoito| & Poor’s 225
yhtiét 500 -indeksi

-indeksi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2004 251,1 28048 251,4 1634 219,9 300,5 238,2 258,6 298,3 266,3 399,2 395,9 1131,1 111809
2005 2938 32086 307,0 181,3 245,1 378,6 287,7 307,3 297,2 334,1 433,1 4570 12074 124213
2006 3573 37954 402,3 205,0 293,7 4198 370,3 391,3 3453 440,0 416,8 5302 1310,5 161212
2005 IV 3152 34331 334,0 185,5 262,8 4118 316,8 327,6 325,0 358,6 4234 4783 1231,6 144870
2006 I 3476 37294 373,1 199,2 286,5 423,6 3584 379,7 354,5 4133 4158 5224 12832 162078
I 3482 36929 386,0 199,6 2855 412,8 3575 3875 358,0 417,7 403,5 539,1 1280,9 16190,0
it 3502 37268 399,7 202,0 2879 410,1 364,7 378,4 3258 438,1 3978 532,9 1288,6 156222
v 3833 40324 450,4 219,3 315,1 432,7 400,7 4195 343,1 4908 450,1 526,3 1389,2 16 465,0
2006  helmi 349,0 37438 3759 198,0 288,5 4243 361,7 383,9 351,7 4178 409,1 513,8 12772 161876
maalis 358,0 38149 386,5 203,1 2949 4174 372,5 393,6 366,3 430,4 4227 5329 12937 163252
huhti 3623 38346 399,0 204,8 2999 433,6 372,9 404,0 381,1 4293 4158 5454 1301,5 172330
touko 351,7 37268 392,2 200,9 2879 4158 362,7 394,5 3589 4204 401,0 5422 1289,6 164307
kesii 331,8 35287 367.8 193,6 269,8 390,7 3382 365,2 336,0 404.4 394,8 530,2 1253,1 149903
heind 339,6 36173 389,0 196,6 277,0 409,5 3482 369,8 321,7 415,7 3933 548,6 12612 151332
elo 351,1 37439 399,7 200,9 2893 4182 366,5 375,9 3244 4423 3949 525,3 12872 15786,8
syys 3599  3817,6 410,4 208.,4 2972 401,9 379,1 389,6 331,3 456,0 405,6 5254 1317,5 159309
loka 3758 39758 435,6 216,9 306,8 4194 397,5 405,6 341,1 475,6 431,1 5322 13634 165157
marras 3848 40528 451,8 220,1 319,2 438,6 401,3 420,2 343,6 490,5 456,8 5174 13894 161039
joulu 389,5 40704 464.4 221,0 319,3 440,4 403,4 4333 344,6 507,0 463,1 5294 14162 167902
2007 tammi 4004 41578 476,4 229,1 3282 426,5 419,8 4522 350,4 505,0 485,0 538,1 14239 17270,0
helmi 4103 42302 496,6 2359 3394 4282 4283 476,2 3553 524,7 481,0 5304 14453 177294

Nikkei 225

K27 Dow Jones Euro Stoxx (laaja), Standard & Poor’s 500 ja

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100, kuukausikeskiarvoja)

= Dow Jones EURO Stoxx (laaja)"
Standard & Poor’s 500
= == Nikkei 225
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300 +| 300
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200 / 200
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Lihde: EKP.

1)  Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleisti-osassa.
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HINNAT, TUOTANTO, KYSYNTA JA
TYOMARKKINAT

5.1 YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei mainita)

1. Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi"

Yhteensii Kokonaisindeksi (kp., prosenttimuutos edellisestii ajanjaksosta)
Indeksi Yhteensi Tavarat Palvelut Yhteensi Jalostetut Jalosta- Muut Energia Palvelut
2005 =100 Yhicensi ol elin- mattomat teollisuus- (ei-kp.)
al etensa ttp : tarvikkeet elin- | tuotteet kuin
JEIGHETTEIIS tarvikkeet energia
mat elintarvik-
keet ja energia
Osuus kokonais- 100,0 100,0 82,8 59,2 40,8 100,0 11,9 7,6 30,0 9,6 40,8
indeksisti, %2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2003 95,8 2,1 2,0 1.8 2,5 - - - - - -
2004 97,9 2,1 2,1 1,8 2,6 - - - - - -
2005 100,0 22 1,5 2,1 2,3 - - - - - -
2006 102,2 2,2 1,5 2,3 2,0 - - - - - -
2005 IV 101,0 2,3 1,5 2.4 2,1 0,4 0,7 0,6 0,2 0,4 0,5
2006 1 101,0 2,3 1,4 2,6 1,9 0,4 0,5 0,7 0,1 1,3 0,4
I 102,4 2,5 1,5 2,8 2,0 0,8 0,5 0,6 0,3 39 0,5
11T 102,5 2,1 1,5 2,3 2,0 0,5 0,4 1.9 0,2 0,6 0,6
v 102,8 1.8 1,6 1,6 2,1 0,0 0,8 0,8 0,3 -42 0,6
2006  syys 102,5 1,7 1,5 1,6 2,0 -0,1 0,2 0,6 0,1 232 0,2
loka 102,6 1,6 1,6 1,3 2,1 0,0 0,5 -0,2 0,1 -1,8 0,2
marras 102,6 1,9 1,6 1,7 2,1 0,1 0,1 0,5 0,1 -0,5 0,2
joulu 103,0 1.9 1,6 1.8 2,0 0,1 0,1 -0,1 0,1 0,1 0,2
2007 tammi 102,5 1.8 1.8 1.5 2,3 0,2 0,1 0,1 0,1 0,4 0,3
helmi® . 1,8 . . . . . .
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet (siséltdd alkoholijuomat Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne Viestintd | Kulttuuri ja Muut
ja tupakkatuotteet) vapaa-aika
Yhteensd | Jalostetut | Jalostamat- Yhteensd | Muut teolli- Energia Vuokrat
elintarvik- | tomat elin- suustuotteet
keet | tarvikkeet kuin energia
Osuus kokonais- 19,6 11,9 7,6 39,6 30,0 9,6 10,2 6,2 6,4 3,1 14,4 6,7
indeksistd, %%
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2003 2,8 33 2,1 1,2 0,8 3,0 2,4 2,0 2,9 -0,6 2,7 34
2004 2,3 3.4 0,6 1,6 0,8 4,5 2,4 1,9 2,8 -2,0 2,4 5,1
2005 1,6 2,0 0,8 2,4 0,3 10,1 2,6 2,0 2,7 -2,2 2,3 3,1
2006 2,4 2,1 2,8 2,3 0,6 7,7 2,5 2,1 2,5 -3,3 2,3 2,3
2005 1V 1.9 2,2 1,4 2,7 0,4 11,1 2,5 1,9 2,7 -2,7 2,3 2,7
2006 I 1,8 2,0 1,4 3,0 0,3 12,2 2,5 2,0 2,4 -3,3 2,2 23
1I 2,0 2,2 1,6 3,1 0,7 11,6 2,5 2,1 2,8 -3,6 2,3 22
111 2,8 2,1 39 2,0 0,7 6,3 2,5 2,1 2,6 -3,6 2.4 23
v 2,9 2,2 4,1 1,0 0,8 1,5 2,5 2,1 2,3 -2,5 2,4 2,4
2006 elo 2,9 2,2 3,9 24 0,6 8,1 2,5 2,1 2,6 -39 2,3 2,3
syys 2,9 1,8 4,6 1,0 0,8 1,5 2,5 2,1 2,4 -34 2,3 2,4
loka 3,0 23 42 0,5 0,8 -0,5 2,5 2,2 2,4 -2,7 2,4 2,4
marras 3,0 2,2 4.4 1,1 0,8 2,1 2,5 2,1 2,3 -2,7 2,5 2,4
joulu 2,7 2,1 3,7 14 0,9 2,9 2,5 2,1 2,2 -2,3 2,4 24
2007 tammi 2,8 2,2 3,7 0,9 0,9 0,9 2,6 2,0 2,9 -1,7 2,7 2,2

Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisitietoja Yleistd-osassa.

2) Viittaa indeksivuoteen 2007.

3)  Arvio perustuu alustaviin kansallisiin tietoihin, jotka kattavat 95 % euroalueesta, ja energian hintoja koskeviin ennakkotietoihin.
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5.1

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

2. Teollisuuden tuottajahinnat seki rakentamisen, asuntojen ja raaka-aineiden hinnat

EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysyntd ja
tydmarkkinat

Teollisuuden tuottajahinnat ilman rakentamista Rakenta- Asun- | Raaka-aineiden Oljyn
minen" tojen maailman- hinta?
Kokonais- Yhteensi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia hinnat? | markkinahinnat® (euroa/
zoot)nielkos(; Tehdas- | Yhteensd Vili- | Padoma- Kulutustavarat Yhteensd barreli)
teollisuus tuotteet | hyodyk- = . X .
keet | Yhteensd | Kestdvit Ei- Kokonais-
kestévit indeksi
ilman
energiaa
Osuus kokonais- 100,0 100,0 89,5 82,4 31,6 21,2 29,6 4,0 25,6 17,6 100,0 32,8
indeksistd, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2003 103,4 1,4 0,9 0,8 0,8 0,3 1,1 0,6 1,2 37 2,1 6,9 -4,0 -4,5 25,1
2004 105,8 2,3 2,5 2,0 35 0,7 1,3 0,7 1,4 39 2,6 72 18,4 10,8 30,5
2005 110,1 4,1 32 1,9 2,9 1,3 1,1 1,3 1,1 13,4 3,1 7,6 28,5 9,4 44,6
2006 115,8 5,1 34 2,8 4.8 1.4 1,7 1,6 1,7 13,2 . . 19,7 24,8 52,9
2005 IV 112,0 4,4 2,8 1.4 1,7 1,1 1.4 1,2 1.4 15,6 2,9 7,3 342 23,2 48,6
2006 1 1139 52 32 1,7 %) 1,0 1,5 1,4 1,5 18,8 2,6 - 36,4 23,6 52,3
11 115,8 58 39 2,6 4.4 1,2 1,7 1,6 1.8 17,3 35 6,8" 30,0 26,2 56,2
111 116,9 5.4 3,7 3,6 6,3 1,7 1.9 1,8 1,9 11,7 35 - 13,4 26,6 55,7
v 116,6 4,1 2,8 3,5 6,2 1,8 1,6 1,7 1,6 6,1 . 39 23,0 47,3
2006 syys 116,5 4,6 2,8 3,6 6,4 1,7 1,7 1,8 1,7 7,8 - - 4,0 26,4 50,3
loka 116,6 4,0 2,5 35 6,3 1,8 1,7 1,7 1,7 52 - - 3.9 28,7 47,6
marras 116,6 43 2,9 3,5 6,1 1.9 1,6 1,7 1,5 6,8 - - 4,5 22,9 46,7
joulu 116,6 4,1 2,9 3.4 6,1 1,8 1,5 1,7 1.4 6,2 - - 32 17,7 47,4
2007 tammi 116,7 2,9 2,4 3.4 6,0 1.9 1,5 1.9 1.4 1,2 - - -9,6 15,6 42,2
helmi . . . . . o - - -4,6 13,9 44,9
3. Tyokustannukset tyotuntia kohden”
Yhteensi Yhteensi Alaerittiiin Toimialoittain Lisétieto:
2 00([;“:(1;5:;{5)' Palkat ja palkkiot Ty6nantajan | Tehdasteollisuus, Rakentaminen Palvelut SOPIII;(II‘: s
K 2 sosiaaliturva- | sdhko-, kaasu- ja . d.]l:a it 0>
p.) maksut vesihuolto, RUCHKAATONY
mineraalien kaivu
Osuus kokonais-
indeksistd, %° 100,0 100,0 73,1 26,9 34,6 9,1 56,3
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 110,8 3,1 2,9 3.8 3,1 3.8 2,9 2,4
2004 1135 2,4 23 2,2 2,8 2,7 2,0 2,1
2005 116,2 2,4 2,6 1.9 2,5 2,2 24 2,1
2006 . . . . . . . 2,2
2005 IV 117,2 23 2,6 1,5 2,5 2,5 2,2 2,0
2006 I 117,8 2,3 2,8 0,9 2,5 2,4 2,1 2,1
I 1184 2,3 2,6 1,6 3,1 1.4 2,1 2,4
111 119,0 2,0 2,2 1,8 2,6 1.4 1,8 2,0
v 5 ; 5 ; ; 2,4

Liéhteet: Eurostat, HWWA (osan 5.1 taulukon 2 sarakkeet 13 ja 14), Thomson Financial Datastreamin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 2 sarake 15), Eurostatin
tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 2 sarake 6 ja osan 5.1 taulukon 3 sarake 7) ja EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 2 sarake 12 ja osan 5.1 taulukon 3 sarake 8).

Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukaistamattomiin tilastoihin.
Yhdenmukaistamattomiin léhteisiin perustuva euroalueen asuntohintaindikaattori.
Viittaa euroina ilmoitettuihin hintoihin.
Brent Blend (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen).
Vuonna 2000.
Toisen (neljdnnen) neljanneksen tiedot viittaavat vuoden alkupuoliskon (jélkipuoliskon) keskiarvoihin. Koska jotkin kansalliset tiedot ovat saatavissa vain vuositasolla, puolivuo-

siarviot johdetaan osittain vuositiedoista. Puolivuositiedot eivit siten ole yhti tarkkoja kuin vuositiedot.

vuoksi erdkohtaiset arviot eivdt valttimatta tisméaa kokonaissumman kanssa.

Tydvoimakustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhuolto ja muualla luokittelemattomat palvelut. Kattavuuserojen
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5.1

YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

4.Yksikkotyokustannukset, tyokustannukset tyontekijii kohden ja tyon tuottavuus
(kausivaihtelusta puhdistettu)

Kokonais- Yhteensi Toimialoittain
“‘fek“ Maa-, riista-, | Tehdasteollisuus, Rakentaminen | Kauppa, korjaus, | Rahoitustoiminta, | Julkinen hallinto,
2000 =100 P : " . LSO ¢
metsd- ja | sihko-, kaasu- ja majoitus- ja kiinteisto- ja| koulutus, terveys-
kalatalous vesihuolto, ravitsemistoiminta, | vuokrauspalvelut, palvelut ja muut
mineraalien kuljetus ja liike-eldmén palvelut
kaivu tietoliikenne palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8
Yksikkotyokustannukset!
2002 104,7 2,4 0,9 0,7 32 2,1 3,0 3,4
2003 106,4 1,7 6,2 0,3 33 2,1 1,2 2,7
2004 107.,5 1,1 -9,6 -0,1 3,1 -0,3 2,6 2,6
2005 108,5 0,9 8,5 -1,2 3,6 0,3 2,0 1,8
2005 1III 108,3 0,6 8,0 -1,2 2,3 -0,3 2,0 1,8
v 109,1 1,0 8,7 -2,3 3,0 0,1 2,2 2,7
2006 1 109,3 0,9 42 -1,8 33 0,1 2,3 2,5
I 109.,4 1,0 2,1 2,2 2,2 0,3 1,6 34
il 109,4 1,0 1,8 -2,1 2,0 0,0 2,8 2,7
Tyokustannukset tyontekijaa kohden
2002 105,2 2,6 2,2 2,0 32 2,4 2,6 3,1
2003 107,3 2,0 2,6 2,1 2,7 1,8 2,2 1,9
2004 109,6 2,1 2,8 2,6 2,5 1,3 2,2 23
2005 111,4 1,6 32 1,4 2,1 1,3 2,2 1,7
2005 1L 111,4 1,6 2,6 1,6 2,3 1,3 2,0 1,5
v 112,3 1,9 2,4 1,6 2,5 1,2 1,7 2,9
2006 1 113,0 2,1 0,7 2,6 33 1,9 1,4 2,2
il 113,8 2,4 1,0 2,4 3,4 2,2 0,9 33
1L 113,9 2,2 2,1 2,7 32 1,6 1,6 2,5
Tyon tuottavuus?

2002 100,5 0,2 1,3 1,3 0,0 0,2 -0,4 -0,3
2003 100,9 0,3 -33 1,8 -0,6 -0,2 1,0 -0,7
2004 101,9 1,0 13,6 2,7 -0,6 1,6 -0,3 -0,3
2005 102,6 0,7 -4,8 2,7 -1,5 1,1 0,2 -0,1
2005 11T 102,9 0,9 -5,0 2,8 0,1 1,6 0,0 -0,3
v 102,9 1,0 -5.8 39 -0,5 1,1 -0,5 0,2
2006 1 103,4 1,2 -33 4,5 0,1 1,8 -0,9 -0,4
11 104,0 1,4 -1,1 4,7 1,2 1,9 -0,7 -0,1
il 104,2 1,2 0,3 4,8 1,2 1,6 -1,1 -0,2

5. Bruttokansantuotteen deflaattorit
Yhteensi Yhteensi Kotimainen kysynti Vienti¥ Tuonti®

2 00%“:: l(;(s'l Yhteensd Yksityinen Julkinen | Kiinteéin pddoman
kp )’ kulutus kulutus | bruttomuodostus

1 2 3 4 5 6 7 8
2003 107,3 2,1 2,0 2,1 2,3 1,2 -1,3 -1,8
2004 109,3 1,9 2,1 2,1 2,2 2,5 1,1 1,5
2005 111,4 1,9 2,2 2,0 2,2 2,3 2,6 3,6
2006 1132 1,7 2,3 2,1 1,7 2,8 2,7 4,4
2005 IV 112,3 2,0 2,5 2,3 2,8 2,2 3,0 42
2006 1 112,4 1,6 2,7 2,4 2,0 2.4 2,8 55
I 113,0 1,8 2,7 2,3 2,7 2,8 3,1 5,6
11 113,6 1,8 2,2 2,1 1,6 3,0 2,9 4,1
v 114,0 1,5 1,7 1,7 0,5 2,9 1,9 2,4

Lihteet: Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tydvoimakustannukset (kdyvin hinnoin) tyontekijdd kohden jaettuna arvonlisdykselld (miérd) tyontekijad kohden.
2)  Arvonlisdys (maird) tyontekijad kohden.
3)  Viennin ja tuonnin deflattorit viittaavat tavaroihin ja palveluihin ja sisdltavit euroalueen sisdisen kaupan.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysyntd ja
tydmarkkinat

5.2 Tuotanto ja kysyntd

1. Bruttokansantuote ja sen kiytto

BKT
Yhteensd Kotimainen kysynti Tavaroiden ja palveluiden ulkomaankaupan tase"
Yhteensd Yksityinen | Julkinen kulutus Kiintedin Varastojen Yhteensd Vienti" Tuonti”
kulutus padoman muutokset?
brutto-
muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Kayvin hinnoin (miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu)
2003 7 460,8 7304,3 42785 15262 1498,4 1,1 156,5 26243 2467,8
2004 7738,0 7576,0 4426,7 1580,9 1561,7 6,7 162,0 28234 26614
2005 8000,3 7 882,6 45843 1639,7 1 640,3 18,2 1178 30252 29074
2006 83579 8261,0 47659 1705,0 17574 32,8 96,8 3356,7 32599
2005 IV 2030,7 2 006,9 1162,1 418,1 4183 8,4 23,8 783,6 759,8
2006 I 2 049,0 2031,7 1175,6 421,0 4255 9,6 17,2 810,4 793,1
I 2079,2 2 060,8 11854 426,4 4379 11,1 18,5 8242 805,7
1 2101,5 2082,2 1198,5 426,6 4432 13,9 19,3 845,3 826,0
v 21282 2 086,4 1206,4 431,0 450,9 -1,8 41,8 876,9 835,1
Osuus BKT:std prosentteina
2006 100,0 98,8 57,0 20,4 21,0 0,4 1,2 - -
Miéiri ketjutettuna (edellisen vuoden hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu®)
Prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd
2005 IV 0,3 0,6 0,1 0,1 0,4 - - 0,7 1,5
2006 1 0,8 0,5 0,6 1,4 0,8 - - 3,1 2,3
I 1,0 0,9 0,3 0,0 2,1 - - 0,9 0,8
111 0,6 0,7 0,7 0,6 0,6 - - 1,8 2,2
v 0,9 0,1 0,6 0,5 1,2 - - 3,7 1,9
Vuotuinen prosenttimuutos
2003 0,8 1,5 1,2 1.8 1,0 - - 1,1 3,1
2004 2,0 1,8 1,5 1.4 2,2 - - 6,9 6,7
2005 1,4 1,6 1.4 1,4 2,5 - - 4,2 52
2006 2,6 2,3 1,8 2,1 4,5 - - 8,4 7.8
2005 1V 1,8 1,9 1,2 1,6 32 - - 4,7 53
2006 1 2,2 2,2 1.8 2,5 3,6 - - 8,4 8,7
I 2.8 2,5 1,7 2,0 4,7 - - 7.4 6,8
11 2,7 2,8 1,7 2,1 39 - - 6,7 7,0
v 33 2,3 2,1 2,5 4,8 - - 9,8 73
Vaikutus BKT:n neljcinnesvuosittaiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkéind
2005 IV 0,3 0,6 0,1 0,0 0,1 0,5 -0,3 - -
2006 1 0,8 0,5 0,3 0,3 0,2 -0,3 0,3 - -
I 1,0 0,9 0,2 0,0 0,4 0,3 0,0 - -
il 0,6 0,7 0,4 0,1 0,1 0,0 -0,1 - -
v 0,9 0,1 0,3 0,1 0,3 -0,5 0,8 - -
Vaikutus BKT:n vuotuiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkoind
2003 0,8 1.4 0,7 0,4 0,2 0,2 -0,7 - -
2004 2,0 1.8 0,9 0,3 0,4 0,2 0,2 - -
2005 1,4 1,6 0,8 0,3 0,5 0,0 -0,2 - -
2006 2,6 2,3 1,1 0,4 0,9 -0,1 0,4 - -
2005 IV 1,8 1,9 0,7 0,3 0,6 0,3 -0,1 - -
2006 1 2,2 2,2 1,0 0,5 0,7 -0,1 0,0 - -
I 2,8 2,5 1,0 0,4 1,0 0,2 0,3 - -
it 2,7 2,7 1,0 0,4 0,8 0,5 0,0 - -
v 33 2,2 1,2 0,5 1,0 -0,5 1,1 - -

Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1)  Vienti ja tuonti kdsittavit tavarat ja palvelut ja siséltédvit euroalueen sisdisen kaupan. Kisitteet eivit ole tdysin yhdenmukaisia osan 7.3 taulukon 1 vienti- ja tuontikdsitteiden

kanssa.

2) Sisiltdd arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset.
3) Vuositietoihin ei ole tehty tyopdivakorjausta.
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5.1 Tuotanto ja kysyntd

2. Arvonliséys toimialoittain

Arvonlisiys, brutto (perushinnoin) Tuoteverot
Yhteensi Maa-, riista-, | Tehdasteollisuus, Rakentaminen Kauppa, korjaus, Rahoitus- Julkinen vahte: (:ltztttgll::
metsd- ja | sdhko-, kaasu- ja majoitus- ja toiminta, hallinto, palkkioilla

kalatalous vesihuolto, ravitsemis- kiinteisto- ja koulutus,

mineraalien toiminta, vuokraus- terveyspalvelut

kaivu kuljetus ja palvelut, ja muut

tietoliikenne liikke-eldman palvelut

palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8
Kiyvin hinnoin (miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu)
2003 67029 152,2 13853 389,7 14234 18244 15279 757,9
2004 69454 157.4 1418,1 413,1 1476,0 1898,0 15829 792,6
2005 71652 1435 1454,1 436,1 1519,5 1976,2 16358 835,1
2006 74717 148,9 1512,6 477,1 15747 20753 1683,1 886,2
2005 IV 18158 36,3 366,8 112,8 382,7 501,6 4157 2149
2006 1 1831,6 359 371,6 114,5 385,5 508,8 4153 2174
11 18593 36,8 375,7 117,8 391,7 5155 421,9 220,0
111 1881,2 37,5 381,8 121,1 396,7 522,6 421,5 220,2
v 1899.,6 38,8 383,5 123,8 400,8 528,5 4243 228,5
Osuus arvonliséyksestd prosentteina

2006 100,0 2,0 20,2 6,4 21,1 27,8 22,5 -

Miairi ketjutettuna (edellisen vuoden hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu”)
Prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd

2005 1V 0,3 0,6 0,5 0,9 0,5 0,1 0,2 0,4
2006 1 0,8 -2,9 1,3 -0,3 0,7 1,2 0,5 1,1
I 1,1 1,3 1,4 2,4 1,3 1,0 0,4 -0,2
it 0,6 0,4 1,0 1,1 0,5 0,5 0,2 0,4
v 0,7 2,5 0,4 1.4 0,8 0,7 0,4 2,7
Vuotuinen prosenttimuutos
2003 0,7 -5.9 0,3 0,2 0,4 1,6 1,0 1,4
2004 2,1 11,5 1,9 11 2,8 1,7 1,2 1,5
2005 14 -6,3 1,2 0,9 1,7 2,2 11 14
2006 2,6 -1,2 3,7 3,7 2,9 2,7 1,2 3,0
2005 IV 1,7 -6,9 2,6 2,0 1,9 2,1 1,1 2,1
2006 1 2,1 -3,6 3.4 2.4 2,5 2,0 0,9 34
11 2,8 -0,5 4,1 35 32 2,9 1,2 2,8
11 2,8 -0,6 43 4,1 3,0 2,8 1,3 1.8
v 32 1,2 42 4,6 34 34 1,6 4,1
Vaikutus arvonlisdyksen neljdnnesvuosittaiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkoind
2005 IV 0,3 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 -
2006 1 0,8 -0,1 0,3 0,0 0,1 0,3 0,1 -
1I 1,1 0,0 0,3 0,1 0,3 0,3 0,1 -
111 0,6 0,0 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 -
v 0,7 0,0 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 -
Vaikutus arvonlisdyksen vuotuiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkéind
2003 0,7 -0,1 0,1 0,0 0,1 0,4 0,2 -
2004 2,1 0,3 0,4 0,1 0,6 0,5 0,3 -
2005 1,4 -0,1 0,2 0,1 0,4 0,6 0,2 -
2006 2,8 0,2 0,8 0,2 0,6 0,7 0,3 -
2005 IV 1,7 -0,2 0,5 0,1 0,4 0,6 0,2 -
2006 1 2,1 -0,1 0,7 0,1 0,5 0,6 0,2 -
I 2,8 0,0 0,8 0,2 0,7 0,8 0,3 -
111 2,8 0,0 0,9 0,2 0,6 0,8 0,3 -
v 32 0,0 0,9 0,3 0,7 0,9 0,4 -

Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1)  Vuositietoihin ei ole tehty tyopdivikorjausta.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysyntd ja
tydmarkkinat

5.2 Tuotanto ja kysyntd

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

3. Teollisuustuotanto

Yhteensi Teollisuus ilman rakentamista Raken-
Yhteensd Yhteensd Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminer
200(()12(1? (])(SI Tehdas- Yhteensi | Vilituotteet Padoma- Kulutustavarat
kp.) R hybdykkeet Yhteensd Kestivit | Ei-kestdvit
Osuus kokonais- 100,0 82,9 82,9 75,0 74,0 30,0 22,4 21,5 3,6 17,9 8,9 17,1
indeksisté, %"
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12
2004 2,1 102,3 2,0 2,1 2,0 2,2 33 0,5 0,1 0,6 2,0 -0,1
2005 1,1 103,7 1,3 1,3 1,1 0,9 2,8 0,5 -0,9 0,7 1,3 -0,2
2006 37 107,6 38 4,1 4.1 49 55 22 4.1 1,8 0,7 42
2006 1 38 106,0 34 35 34 3,0 5,0 2,1 24 2,1 38 2,0
1I 3,1 107,3 4,1 4,2 4,5 5,6 53 2,5 3,7 2,2 0,9 3.8
1 4,2 108,3 4,1 4.4 43 5,7 54 1,7 5,0 1,2 1,6 4,5
v 3,7 108,9 3,6 4.4 4.4 53 6,1 2,3 53 1,8 -3,2 6,3
2006 heind 39 107,5 35 38 38 5.2 42 1,5 31 1,3 25 5.6
elo 52 109,2 5,5 6,0 5,7 7.8 7,5 2,4 9,0 1,6 2,4 39
syys 3,6 108,3 3,5 3,7 3,6 4,6 52 1.4 4,6 0,9 0,0 39
loka 3,8 108,3 3,8 4.4 4,5 5,5 54 2.4 5,0 2,0 -1,5 5,0
marras 3,5 108,6 2,7 3,7 3,5 34 6,1 1,9 5.4 1,3 -3,6 6,0
joulu 3,7 109,7 42 5,2 52 7,3 6,7 2,7 5,5 2,2 -4,3 8,2
Prosenttimuutos edellisestd kuukaudesta (kp.)
2006 heind -0,1 - -0,4 -0,5 -0,7 -0,6 -0,2 -0,5 -0,5 -0,5 0,8 0,9
elo 1,2 - 1,6 2,0 1,9 2,9 2,0 1,3 43 0,7 -1,8 -0,1
syys -0,7 - -0,9 -1,1 -1,0 -2,1 -0,6 -0,7 =32 -0,3 -1,0 0,7
loka -0,2 - 0,0 0,2 0,2 0,7 -0,3 0,3 0,2 0,3 -2,2 0,7
marras 0,6 - 0,3 0,5 0,4 0,0 1,4 0,1 1,4 -0,2 0,6 0,7
joulu 0,7 - 1,1 1,0 1,3 2,2 0,4 0,8 0,2 0,9 1,6 0,7
4. Teollisuuden uudet tilaukset ja liikevaihto, vahittiiskaupan myynti ja uusien henkiléautojen rekisteroinnit
Teollisuuden Teollisuuden Vihittiiskaupan myynti Uusien
uudet tilaukset liikevaihto henkiléautojen
kisterdinnit
Tehdasteollisuus® Tehdasteollisuus Kiyvin Kiintein hinnoin rexisteroinni
(kéyvin hinnoin) (kélyvin hinnoin) hinnoin
Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd Elintar- Muut kuin elintarvikkeet Yhteensd | Yhteensid
(indeksi (indeksi (indeksi vikkeet, Tekstiilit. | Kotital b
2000= 100, 2000= 100, 2000 = juomat ja — tset; ]‘a 0“;;101{;2; tuhansia®
kp.) kp.) 100, kp.) tupakka i
Osuus kokonais-
indeksista. %0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 43,7 56,3 10,6 14,8
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2004 105,4 7.4 106,2 5,1 2,3 105,3 1,5 1,2 1,7 1,8 33 923 1,2
2005 110,8 4,6 110,7 3,7 2,3 106,7 1,3 0,7 1,7 2,3 1,3 937 1,5
2006 121,0 9,1 118,8 7,3 2,8 108,3 1,5 0,2 2,3 2,7 4,1 956 2,0
2006 1 117,5 12,0 1154 9,0 2,2 107,6 0,8 0,2 1,2 1,8 2,3 957 2,6
il 118,6 79 118,2 6,4 3,0 108,0 1,7 0,7 2,4 2,8 35 957 2,2
I 123,0 10,2 119,8 6,4 32 108,7 1,8 0,8 2,5 32 44 934 -2,0
v 125,0 6,6 121,7 7,5 2,7 108,9 1,5 -0,7 3,0 2,9 5,8 976 5,1
2006 elo 125,1 14,4 120,7 9,2 3,6 109,2 2,2 -0,2 4,0 7,5 5,8 937 -1,2
syys 123,4 75 119,7 3.6 2,5 108,3 12 0,6 1.9 0,6 49 956 0,5
loka 123,0 12,9 119,8 11,0 1,8 108,4 0,8 -1,5 2,3 14 4,6 947 0,0
marras 124,4 6,0 122,2 79 2,7 109,0 1,5 -0,6 3,1 32 6,2 969 4.8
joulu 127,7 1,5 123,1 3,7 33 109,3 2,2 -0,2 3,6 39 6,3 1011 11,9
2007 tammi 1,4 108,2 -0,1 -1,6 1,3 946 -2,7
Prosenttimuutos edellisestd kuukaudesta (kp.)
2006 elo o 338 o 1,6 0,6 - 0,6 -1l 1.8 3,6 2,7 2 3,1
S - -1,3 - -0,9 -0,8 - -0,8 0,2 -1,4 -4,2 -0,7 - 2,0
loka - 03 - 0,1 0,0 . 0,1 04 0,4 1,0 0,1 B 20,9
METIEY) - 1,1 - 2,0 0,8 - 0,6 0,1 0,8 1,5 1,1 - 2,3
joulu - 2,7 - 0,7 0,3 - 0,3 0,2 0,3 0.4 0,8 - 43
2007 tammi = = 0.7 = -1,0 0.8 0.9 . s 6.4

Liéhteet: Eurostat lukuun ottamatta osan 5.2 taulukon 4 sarakkeita 12 ja 13 (.

1) Vuonna 2000.

2)

3)  Vuosi- ja neljannesvuositiedot ovat kyseisen jakson kuukausitietojen keskiarvoja.

Euroopan autonvalmistajien yhteistydjirjeston ACEA:n tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat).

Sisiltad tehdasteollisuuden alat, joiden tuotanto perustuu pddasiassa uusiin tilauksiin. Vuonna 2000 néiden alojen osuus oli 62,6 % tehdasteollisuudesta.
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5.2 Tuotanto ja kysyntd

(saldoluku?, prosenttiyksikkod, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)

5. Suhdannekyselyt
Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikaattori®
inqul;l(:ztlgltltltl)l;is;‘ Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasiteetin Yhteensa® Rahoitus- | Taloustilanne | Tyottomyys- Sadstot
(pitkin Yh | Tilausk Valmi T kayttoaste, tilanne seuraavan tilanne seuraavan
byt teensd ilauskanta | Valmistuote- gotaﬂto- 0,9 e — 12 kkon s 12 kk'n
: arastot]| IO detukset 12 kk:n aikana 12 kk:n aikana
keskiarvo ; ;
=100) aikana aikana
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2003 93,1 -10 -25 10 4 80,8 -18 -5 -20 37 -10
2004 99,2 -5 -15 8 10 81,5 -14 -4 -14 30 -9
2005 97,9 -7 -17 11 6 81,2 -14 -4 -15 28 -9
2006 106,9 2 0 6 13 83,3 -9 -3 -9 15 -9
2005 IV 100,1 -6 -15 10 7 81,5 -13 -4 -15 22 -10
2006 1 102,6 -2 -9 9 11 82,2 -11 -3 -11 20 -9
11 106,8 2 0 6 13 83,0 -10 -3 -10 16 -9
111 108,2 4 3 5 12 83,8 -8 -3 -10 12 -8
v 109,9 6 6 4 15 84,2 -7 -3 -7 10 -9
2006  syys 108,9 4 4 4 13 - -8 -3 -9 12 -7
loka 110,0 5 5 4 14 83,9 -8 -3 -8 11 -9
marras 109,9 6 6 4 16 - -7 -3 -7 10 -9
joulu 109,8 6 8 3 14 - -6 -3 -5 9 -9
2007 tammi 109,2 5 6 4 15 84,4 -7 -2 -7 8 -9
helmi 109,7 5 7 3 12 - -5 -3 -4 5 -8
Rakentamisen luottamusindikaattori Vihittdiskaupan luottamusindikaattori Palvelualojen luottamusindikaattori
Yhteensd? | Tilauskanta | Tyollisyys- |  Yhteensd® Tdmién- | Varastojen | Suhdanne- | Yhteensd® | Suhdanne- Kysynti- Kysynti-
odotukset hetkinen maard nikymét nakymiét tilanne nikymit
suhdanne-
tilanne
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2003 -16 -23 -9 -10 -12 16 0 4 -4 3 14
2004 -12 -20 -4 -8 -12 14 1 11 6 8 18
2005 -7 -12 -2 -7 -12 13 4 11 5 10 18
2006 0 -5 5 0 3 14 13 18 13 18 23
2005 IV -3 -8 2 -5 -9 15 10 14 10 13 19
2006 1 -2 -8 3 -3 -4 15 9 15 10 14 20
11 -1 -6 4 1 1 14 16 19 14 18 24
il 3 2 7 2 5 13 14 19 14 19 25
v 3 -3 8 2 8 13 11 20 13 21 26
2006 syys 4 0 9 3 8 12 15 18 12 19 24
loka 3 -2 7 4 9 13 14 21 14 23 26
marras 3 -4 10 3 10 13 12 19 12 19 26
joulu 2 -2 7 0 5 13 8 19 12 20 25
2007 tammi 1 -8 10 -1 2 16 11 20 16 19 23
helmi 0 -9 8 -2 0 16 12 20 15 21 24

Lihde: Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen padosasto).

1) Myénteisten ja kielteisten vastausten prosenttiosuuksien erotus.

2) Talouden luottamusindikaattori koostuu teollisuuden, palvelualojen, kuluttajien, rakentamisen ja vihittédiskaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden luottamusindikaattorin
paino on 40 %, palvelualojen luottamusindikaattorin 30 %, kuluttajien luottamusindikaattorin 20 % ja rakentamisen ja vihittdiskaupan luottamusindikaattorien 5 % kummankin.
Jos talouden luottamusindikaattorin arvo on pienempi kuin 100, vastaajien nikemys taloudellisesta tilanteesta on keskimaéraistd negatiivisempi, ja jos arvo on yli 100, nikemys
on keskiméariisté positiivisempi. Indikaattoria on laskettu vuosina 1990-2006.

3) Ranskalaisiin kyselylomakkeisiin tehtyjen muutosten vuoksi tulokset eivit tammikuusta 2004 alkaen ole tiysin vertailukelpoisia aiempien tulosten kanssa.

4) Tietoja kerdtdéin tammi-, huhti-, heiné- ja lokakuussa. Neljannesvuosiluvut ovat kahden perikkdisen kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot lasketaan neljannesvuosittaisista keski-
arvoista.

5)  Luottamusindikaattorit lasketaan komponenttiensa yksinkertaisena keskiarvona. Indikaattorien laskennassa kiytetéddn arvioituja varastotietoja (sarakkeet 4 ja 17) ja ty6ttomyyslu-
kuja (sarake 10) kédnteisin etumerkein.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysyntd ja
tydmarkkinat

5.3 Tyomarkkinat"

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Tyollisyys
Yhteensi S 1 Toimialoittain
mukaan
Milj. henkilod Palkansaajat Yrittdjat | Maa-, riista-, Tehdas- | Rakentaminen Kauppa, Rabhoitus- Julkinen
b) metsd- ja teollisuus, korjaus, toiminta, hallinto,
kalatalous sahko-, majoitus- ja| kiinteisto- ja koulutus,
kaasu- ja ravitsemis- vuokraus- terveys-
vesihuolto, toiminta, palvelut, palvelut
mineraalien kuljetus ja| liike-eldmdn ja muut
kaivu tietoliikenne palvelut palvelut
Osuus, %2 100,0 100,0 84,6 15,4 43 17,7 71,5 25,0 15,0 304
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 134,862 0,7 0,8 0,3 -1,8 -1,2 -0,1 0,6 2,0 2,0
2003 135,465 0,4 0,5 0,1 2,7 -1,4 0,8 0,7 0,7 1,8
2004 136,427 0,7 0,7 0,8 -1,7 -1.4 1,5 0,9 1,9 1,5
2005 137,480 0,8 0,9 -0,1 -1,7 -1,2 2,5 0,8 2,1 1,2
2005 101 137,538 0,7 0,9 -0,7 2,3 -0,9 1,7 0,4 2,1 1,3
v 138,033 0,7 1,0 -0,8 -1,1 -1,2 2,4 0,6 2,6 0,8
2006 1 138,477 1,0 1,1 0,4 -0,4 -1,0 2.4 0,7 2,9 1,3
T 139,076 1,3 1,3 1,3 0,4 -0,6 2,3 1,2 3,7 1,3
111 139,593 1.4 1,5 1,1 -1,1 -0,5 2,9 1,3 4,0 1.4
Prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd (kp.)
2005 1III 0,316 0,2 0,3 -0,1 0,2 -0,2 0,2 0,2 0,7 0,3
v 0,495 0.4 0,4 0,1 0,1 -0,2 1,0 0,5 1,1 0,1
2006 1 0,444 0,3 0,2 0,7 -0,5 -0,2 0,5 0,3 0,6 0,6
I 0,599 0,4 0,4 0,7 0,7 0,0 0,6 0,4 1,1 0,3
111 0,517 0.4 0,5 -0,1 -1,3 -0,1 0,7 0,3 1,1 0,5
2. Tyottomyys
(kausivaihtelusta puhdistettu)
Yhteensi Idn mukaan® Sukupuolen mukaan?
Milj. henkil6d | % ty6voimasta Aikuiset Nuoriso Miehet Naiset
Milj. henkiléd | % tyovoimasta | Milj. henkildd | % tydvoimasta | Milj. henkildd | % tydvoimasta | Milj. henkildd | % tyvoimasta
Osuus, %2 100,0 75,6 24,5 47,8 52,2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2003 12,521 8,7 9,332 7,4 3,189 17,8 5,978 73 6,543 10,4
2004 12,876 8,8 9,657 7,5 3,219 18,2 6,190 7,5 6,685 10,4
2005 12,657 8,6 9,567 7.4 3,089 17,7 6,138 7.4 6,519 10,0
2006 11,578 7.8 8,748 6,7 2,832 16,5 5,535 6,7 6,043 9,2
2005 IV 12,387 8,4 9,368 72 3,019 17,4 5,940 72 6,448 9,9
2006 1 12,116 8,2 9,124 7,0 2,992 17,2 5,781 7,0 6,335 9,7
I 11,631 7,8 8,813 6,7 2,819 16,4 5,627 6,8 6,004 9,2
111 11,455 7,7 8,633 6,6 2,822 16,5 5,461 6,6 5,994 9,1
v 11,230 7,5 8,473 6,4 2,757 16,1 5,281 6,3 5,949 9,1
2006 elo 11,493 7,7 8,652 6,6 2,840 16,6 5,484 6,6 6,009 9,2
Syys 11,391 7,7 8,578 6,5 2,814 16,4 5,388 6,5 6,003 9,1
loka 11,345 7,6 8,557 6,5 2,788 16,3 5,325 6,4 6,020 9,2
marras 11,218 7,5 8,472 6,4 2,745 16,1 5,273 6,3 5,945 9,1
joulu 11,126 7,5 8,390 6,4 2,736 16,0 5,245 6,3 5,881 9,0
2007 tammi 11,057 7.4 8,312 6,3 2,745 16,1 5211 6,3 5,846 8,9

Léhde: Eurostat.

1)  Tyollisyystilastot on laskettu henked kohden ja ne perustuvat EKT 95:een. Ty6ttomyystilastot on laskettu henked kohden ja ne ovat ILOn suositusten mukaisia.
2)  Tyollisyys: 2005; ty6ttomyys: 2006.

3)  Aikuisviesto kisittdd 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat, ilmaistu prosentteina vastaavasta tyovoimasta.

4) Ilmaistu prosentteina vastaavasta tyovoimasta.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007



6.1 Tulot, menot ja alij

JULKINEN TALOUS

(prosenttia BKT

1. Euroalue — tulot

Yhteensi Tulot Piadomatulot Lisétieto:
Vilittomt Vililliset Sosiaali- Myynnit Pisioma- yhteevlfs";i’},
verot Koti- | Yritykset verot | EU:n toi- turva- |Tygnantaja | Vakuutettu verot
taloudet mielinten | maksut
saamat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 47,0 46,5 11,9 8,7 2,9 13,3 0,7 17,1 8,5 5.4 2,3 0,5 0,3 42,7
1998 46,5 46,3 12,2 9,1 2,8 13,9 0,6 16,1 8,3 4,9 2,3 0,3 0,3 42,5
1999 47.0 46.8 12,5 93 2.9 14.1 0,6 16,1 8.3 4.9 23 03 03 43,0
2000 46,6 46,4 12,7 9,4 3,0 13,9 0,6 15,9 8,2 4.8 2,2 0,3 0,3 42,7
2001 45,8 45,6 12,3 9,2 2,8 13,6 0,6 15,7 8,2 4,7 2,2 0,2 0,3 41,8
2002 453 45,0 11,9 9,1 2,5 13,5 0,4 15,7 8,2 4,6 2,1 0,3 0,3 41,3
2003 45,2 44,5 11,5 8,9 2.4 13,5 0,4 15,8 8,3 4,7 2,1 0,6 0,5 41,3
2004 448 443 11,4 8,6 2,5 13,6 0,3 15,6 8,2 4,6 2,1 0,5 0,4 41,0
2005 452 44,7 11,7 8.7 2.7 13.7 03 15,5 8.2 45 22 0.5 03 412
2. Euroalue — menot
Yhteensi Menot Pii t Lisitieto:
Yhteensi Palkan- | Vilituote- Korko- Tulon- Inves- | Padoman perutsj-)
saaja- kaytto menot siirrot | Sosiaali- Tuki- toinnit siirrot meno
korvaukset etuudet ja | palkkiot EUn EUn
avustukset toimi- toimi-
elinten elinten
maksamat maksamat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 49,6 46,0 10,9 4,8 5,0 25,4 22,6 2,1 0,6 3,6 2.4 1,2 0,1 44,7
1998 48.8 45.1 10,6 477 4.6 252 222 2.1 0,5 38 2.4 1.4 0,1 442
1999 484 445 10,6 48 40 25,1 22,1 2.1 0,5 39 2,5 1.4 0.1 443
2000 47,6 439 10,4 4,8 39 24,8 21,7 2,0 0,5 38 2,5 1,3 0,0 43,7
2001 47,7 43,8 10,3 4,8 38 249 21,8 1,9 0,5 39 2,5 1,4 0,0 439
2002 47,8 44,0 10,4 4,9 3,5 25,2 22,3 1,9 0,5 3,8 2.4 1,4 0,0 443
2003 48,3 443 10,5 5,0 33 25,5 22,7 1,9 0,5 4,0 2,5 1,4 0,1 44,9
2004 47.6 43.8 10,4 50 31 252 225 1.8 0,5 38 2.5 1.4 0,0 445
2005 47,6 43,7 10,4 5,1 3,0 25,3 22,5 1,7 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 44,6
3. Euroalue — alijaimi/ylijidma, perusalijiiméa/-ylijidma ja julkinen kulutus
Alijadimi (-) / ylijidima (+) Perusali- Julkinen kulutus?
Yhteensd Valtio | Osavaltio- | Paikallis- | Sosiaali- jadmai | Yhteensi Kollektii- [Yksildlliset
hallinto | hallinto turva- it O/ Palkan- |Vilituote- | Luontois- | Kiintesn | Myynnit viset | kulutus-
rahastot | -VilJ aa?}:‘; saaja- Kiytto | muotoiset | padoman | (miinus)| Kulutus- menot
korvaukset tulonsiirrot | kuluminen menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 26 24 04 0,1 0,1 24 20,1 10,9 48 438 1,9 23 8.4 11,7
1998 2.3 22 0.2 0,1 0.1 23 19,7 10,6 47 48 1.9 23 8.2 11,5
1999 14 1.7 0,1 0.1 0.4 2.7 19,9 10,6 4.8 4.9 1.9 23 8.3 11,6
2000 -1,0 -1,4 -0,1 0,1 0,5 2,9 19,8 10,4 4,8 49 1,9 2,2 8,2 11,6
2001 -1,9 -1,7 -0,4 -0,1 0,3 1,9 19,9 10,3 48 5,0 1,9 2,2 8,1 11,7
2002 26 2.1 0.5 02 0.2 0.9 20,3 10,4 49 51 1.9 2.1 8.2 12,0
2003 -3,1 -2.4 -0,5 -0,2 0,0 0,2 20,5 10,5 5,0 5,2 1,9 2,1 8,3 12,2
2004 -2,8 -2,4 -0,3 -0,2 0,1 0,3 20,4 10,4 5,0 5,2 1,9 2,1 8,3 12,2
2005 25 22 03 02 02 0,5 20,5 10,4 5.1 52 1.9 pD) 8.2 12,3
4. Euroalueen maat — alijadma (-) / ylijadma (+)¥
BE DE IE GR| ES FR| IT LU NL AT| PT SI FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 0,0 37 04 52 0,3 32 2.9 2.1 2,0 0,5 29 25 4.1
2003 0,0 -4,0 03 6.1 0,0 42 35 03 3.1 -16 2.9 2.8 25
2004 0.0 37 1.5 78 02 37 34 11 18 12 32 23 23
2005 -2,3 -3,2 1,1 -5,2 1,1 =29 -4,1 -1,0 -0,3 -1,5 -6,0 -1,4 2,7

Lihteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijidamaé koskevat tiedot: Euroopan komissio.
1) Tuloja, menoja ja alijidmad/ylijaamaa koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnistd vuonna 2000 saatuja tuloja ei kuitenkaan ole laskettu mukaan

(euroalueen alijddmai/ylijadma ndma tulot mukaan laskettuna on 0,0 % BKT:std). EU:n budjettiin liittyvit tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen jasen-

valtioiden vilisié tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.
2)  Verot ja sosiaaliturvamaksut.
3) Kokonaismenot miinus korkomenot.
4)  Vastaa EKT 95:n mukaisia julkisyhteisdjen kulutusmenoja (P.3).
5)  Sisiltdda UMTS-toimilupien myynnistd saadut tulot sekd swap- ja korkotermiinijdrjestelyjen alaiset maksut.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Julkinen
talous

6.2 Velka"
(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue — rahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Yhteensi Rahoitusvaateet Velkojat
Kiteinen ja Lainat | Lyhytaikaiset | Pitkdaikaiset Kotimainen luotonantaja? Muut luoton-
talletukset arvopaperit arvopaperit - - - - antajat®
Yhteensd | Rahalaitokset | Muut rahoitus- | Muut sektorit
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1996 75,1 2.8 17,0 7,9 47,3 58,3 30,3 12,1 15,9 16,8
1997 74,1 2,8 16,0 6,5 48,8 554 28,3 13,6 13,5 18,7
1998 72,8 2,7 15,1 5,6 49,3 52,1 26,4 14,5 11,2 20,7
1999 72,0 2,9 14,2 42 50,6 48,5 25,4 12,0 11,2 234
2000 69,4 2,7 13,1 3,6 50,0 44,1 22,0 11,0 11,0 25,3
2001 68,3 2.8 12,3 4,0 49,2 42,1 20,6 10,4 11,1 26,2
2002 68,2 2,7 11,7 4,6 49,2 40,2 19,2 9,9 11,1 28,0
2003 69,3 2,1 12,3 5,0 49,9 39,1 19,2 10,3 9,6 30,2
2004 69,8 2,2 11,9 5,1 50,7 37,3 18,2 10,0 9,1 32,6
2005 70,8 24 11,8 4,9 51,6 354 17,1 10,3 8,0 354
2. Euroalue - liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan
Yht a Liikk laskija® Alkuperiinen laina-aika Jiljelld oleva laina-aika Valuutat
Valtio | Osavaltio- | Paikallis- Sosiaali- Enintddn Yli Enintéén | Yli 1 vuosi Yli Euro tai Muut
hallinto hallinto turva- 1 vuosi 1 vuosi | Vaihtuva- 1 vuosi | ja enintdén 5 vuotta jdsen- valuutat
rahastot korkoinen 5 vuotta valuutat®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1996 75,1 62,9 59 5,7 0,5 11,6 63,5 8,6 19,1 25,7 30,2 73,1 2,0
1997 74,1 62,1 6,1 54 0,6 9,9 64,2 8,5 18,3 253 30,5 72,1 2,0
1998 72,8 61,1 6,1 5.2 0,4 8,9 63,9 7.6 15,8 26,4 30,6 70,9 1.8
1999 72,0 60,5 6,0 5,1 0,4 7,7 64,3 6.6 13,6 28,0 30,4 69,8 2,1
2000 69,4 58,2 59 49 0,4 6.8 62,6 5,9 13,4 28,0 28,0 67,5 1,9
2001 68,3 57,1 6,1 4.8 0,4 7,2 61,2 5,0 13,7 26,8 27,8 66,7 1,7
2002 68,2 56,7 6,3 4.8 0,4 8,2 60,0 5,0 15,4 253 27,5 66,7 1,5
2003 69,3 57,0 6,6 5,1 0,6 8,5 60,8 5,0 14,4 26,1 28,9 68,2 1,1
2004 69,8 57,5 6,7 5,2 0,4 8,5 61,4 47 14,3 26,6 28,9 68,8 1,1
2005 70,8 58,1 6,8 5.4 0,5 8,7 62,1 47 14,7 26,1 30,0 69,6 1,2
3. Euroalueen maat
BE DE 1E GR ES FR IT LU NL AT PT SI FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 103,3 60,3 32,2 110,7 52,5 58,2 105,6 6,5 50,5 65,8 55,5 29,1 41,3
2003 98,6 63,9 31,1 107,8 48,7 62,4 104,3 6,3 52,0 64,6 57,0 28,5 443
2004 94,3 65,7 29,7 108,5 46,2 64,4 103,9 6,6 52,6 63,8 58,6 28,7 443
2005 93,2 67,9 274 107,5 43,1 66,6 106,6 6,0 52,7 63,4 64,0 28,0 41,3

Liéhteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden velkaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.
Julkisen sektorin nimellinen bruttovelka konsolidoituna sektorin sisélld. Muiden maiden sijoituksia valtion joukkolainoihin ei ole konsolidoitu. Tiedot perustuvat osittain
arvioihin.

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

3) Sisiltdd muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

4) Eisisilld joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteisjen hallussa olevia joukkolainoja.

5)  Ajalta ennen vuotta 1999 timi késittdd ecumdéraisen, kotimaan valuutan maérdisen ja euron kdyttoon ottaneiden maiden valuuttojen maériisen velan.
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6.3 Velan muutos"
(prosenttia BKT:stéd)

1. Euroalue — aiheuttajan, rahoitusvaateen ja velkojan mukaan

Yhteensa Aiheuttaja Rahoitusvaateet Velkojat
Lainanotto- | Arvostus- | Luokittelu- | Valuutta-| Kéteinen ja Lainat Lyhyt- Pitké- |Kotimainen

tarve? tekijit? |muutokset? kurssi-| talletukset aikaiset aikaiset luoton- Raha- Muut Muut
vaikutukset arvopaperit | arvopaperit antaja® laitokset | rahoitus- luoton-
ennen laitokset antajat”

vuotta

2001
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 1,9 2,5 0,0 -0,3 -0,2 0,0 -0,3 -1,1 33 -0,6 -0,3 1,9 2,6
1998 1,8 2,2 -0,2 ,0 -0,1 0,1 -0,3 -0,6 2,6 -0,9 -0,7 1,5 2,7
1999 2,0 1,6 0,4 0,0 -0,1 0,2 -0,2 -1,2 3,1 -1,6 0,0 -2,0 3,6
2000 1,0 1,1 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,5 -0,4 1,9 -2,0 -2,1 -0,3 3,0
2001 1,9 1,9 -0,1 0,1 ,0 0,2 -0,2 0,5 1,3 -0,1 -0,6 -0,1 2,0
2002 2,1 2,6 -0,5 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,7 1,7 -0,5 -0,7 -0,2 2,6
2003 3,1 33 -0,2 0,0 0,0 -0,6 1,0 0,6 2,1 0,1 0,5 0,7 3,0
2004 3,1 32 -0,1 0,0 0,0 0,2 0,1 0,2 2,6 -0,4 -0,3 0,1 35
2005 3,1 3,1 0,0 0,0 0,0 0,3 0,2 0,0 2,6 -0,8 -0,5 0,6 39

2. Euroalue — alijiimé-/velkaoikaisut

Velan Ali- Alijaama-/velkaoikaisut”

fmuutos Ja?f;’; Yhteensi Julkisyhteisojen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit- | Muut'”

ylijidma tustekijit Valuutta- telumuu-

+)® Yhteensd | Kaiteinen Lainat Arvo- | Osakkeet kurssi- tokset

ja talle- pape- ja osuudet Yiksityisti- | Padoma- vaikutukset
tukset o't mistulot [sijoitukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 1,9 -2,6 -0,7 -0,4 0,1 0,0 -0,1 -0,5 -0,7 0,1 0,0 0,1 -0,3 0,1
1998 1,8 -2,3 -0,5 -0,3 0,2 0,0 0,0 -0,5 -0,7 0,2 -0,2 0,0 0,0 0,1
1999 2,0 -1,4 0,6 0,0 0,5 0,1 0,0 -0,5 -0,8 0,1 0,4 0,2 0,0 0,2
2000 1,0 0,0 1,0 1,1 0,7 0,2 0,2 0,0 -0,4 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0
2001 1,9 -1,8 0,0 -0,5 -0,7 0,1 0,1 -0,1 -0,3 0,2 -0,1 0,0 0,1 0,6
2002 2,1 -2,6 -0,4 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,2 -0,5 -0,1 0,0 -0,1
2003 3,1 -3,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 -0,2 0,2 -0,2 -0,1 0,0 0,1
2004 3,1 -2,8 0,3 0,3 0,2 0,0 0,1 0,0 -0,4 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,1
2005 3,1 -2,5 0,6 0,7 0,3 0,1 0,2 0,1 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 -0,1
Lahde: EKP.

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

2) Taloustoimista johtuva rahoitustarve.

3) Sisiltda valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisdksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkkeeseen laskettujen arvopaperien preemiot tai dis-
konttaukset).

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

5) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja velkojen muutosten vilinen erotus. Erotus johtuu siitd, ettd aggregoinneissa kéytettiin ennen vuotta 2001 useita eri valuuttakursseja.

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

7)  Sisiltdd muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

8) Sisiltdd UMTS-toimilupien myynnisté saadut tulot.

9)  Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT:sté ilmoitetun alijidmén vilinen erotus.

10) Siséltda padasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat taloustoimet (kauppaluotot, muut velat/saamiset ja johdannaiset).

11) Ei sisélld johdannaisia.

EKP
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EUROALUEEN
TILASTOT

Julkinen
talous

6.4 Neljannesvuosittaiset tulot, menot ja alijaama/ylijaama"

(prosenttia BKT:st)

1. Euroalue — neljinnesvuosittaiset tulot

Yhteensi Tulot Pidomatulot Lisiitieto:
Vilittomat Vililliset | Sosiaaliturva- Myynnit Tulot omai- Pddomaverot yhtee‘,::é(i)zt)
verot verot maksut suudesta

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 IIT 44,1 43,7 11,9 12,5 15,6 2,0 0,8 0,4 0,2 40,3
v 49,9 49,4 13,9 14,1 16,6 29 1,0 0, 0,3 44,9
2001 I 423 41,9 10,5 12,7 15,3 1,8 0,9 0,4 0,2 38,7
I 46,9 46,5 13,5 13,0 15,6 2,0 1,6 0,4 0,2 42,3
11 43,4 43,0 11,6 12,3 15,5 1,9 0,9 0,4 0,3 39,7
v 49,2 48,7 13,5 14,0 16,3 2,9 1,1 0,5 0,3 44,1
2002 1 42,0 41,6 10,1 12,7 15,5 1,7 0,8 0,4 0,2 38,6
11 45,7 45,1 12,6 12,7 15,5 2,0 1,5 0,5 0,3 41,1
11 435 43,0 11,2 12,7 15,5 2,0 0,8 0,4 0,3 39,6
v 49,2 48,6 13,4 14,2 16,2 29 0,9 0,6 0,3 44,1
2003 I 42,0 41,5 9,8 12,8 15,6 1,7 0,7 0,5 0,2 38,5
11 46,0 44,5 12,1 12,7 15,8 2,0 1,3 1,5 1,2 41,8
11 42,8 424 10,8 12,7 15,5 1,9 0,7 0,5 0,2 39,2
v 49,3 48,3 13,1 14,3 16,2 2,9 0,8 1,0 0,3 43,9
2004 1 41,5 41,0 9,6 12,8 15,4 1,7 0,7 0,5 0,3 38,1
11 45,1 44,4 12,2 13,1 15,4 2,0 0,9 0,8 0,6 41,2
11 42,7 42,2 10,7 12,6 15,4 1,9 0,7 0,5 0,3 38,9
v 49,5 48,5 13,0 14,5 16,2 29 0,8 1,0 0,4 44,2
2005 I 422 41,7 10,0 13,0 15,4 1,7 0,6 0,5 0,3 38,6
I 45,0 443 12,0 13,3 15,3 2,0 0,9 0,6 0,3 40,9
11 43,4 42,7 11,1 12,8 15,3 1,9 0,8 0,7 0,3 39,5
v 49,6 48,8 13,5 14,5 16,2 2,9 0,9 0,8 0,3 44,5
2006 1 42,8 424 10,4 13,3 15,4 1,6 0,8 0,5 0,3 39,3
I 46,0 45,6 12,7 13,7 15,3 2,0 1,1 0.4 0,3 42,0
11 434 42,9 11,5 12,7 15,3 1,9 0,7 0.4 0,3 39,8

2. Euroalue — neljinnesvuosittaiset menot ja alijaima/ylijidma
Yhteensi Menot PiAdiomamenot Alijidima | Perusali-
. — O/ jimi
Yhteensd Palkan- | Vilituote- Korko- Tulon- Investoinnit | Pddoman |  yliizams (&Y
saaja- kaytto menot siirrot | Sosiaali- Tuki- siirrot +)| -ylijaamai
korvaukset etuudet ja palkkiot )

avustukset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2000 III 43,0 42,7 10,1 4,6 4,0 242 20,9 1,5 0,3 2,5 1,1 1,0 5,0
v 49,7 45,9 11,0 53 3,7 25,9 22,0 1,6 3.8 3,1 1,5 0,2 3,9
2001 I 45,7 423 10,1 42 4,0 24,1 20,9 1,3 34 1,9 1,5 -34 0,6
11 46,3 42,8 10,2 4,6 39 24,1 20,8 1,3 3,5 2,4 1,1 0,7 4,5
11 46,1 424 10,0 4,6 38 24,1 20,8 1,4 3,7 2,5 1,2 -2,7 1,1
v 51,1 46,2 11,0 5,7 3,6 25,9 22,1 1,7 49 3,2 1,7 -1,9 1,6
2002 1 46,3 42,9 10,3 43 3,7 24,6 21,2 1.4 3,5 2,0 1.5 -4,3 -0,7
11 46,7 432 10,3 4,9 35 24,4 21,2 1,3 34 2,3 1,1 -1,0 2,5
11 46,8 43,1 10,0 4,7 35 249 21,5 1,4 3,7 2,5 1,2 -33 0,2
v 50,8 46,4 11,0 5,7 33 26,4 22,7 1,6 4,4 2,8 1,6 -1,6 1,7
2003 I 47,0 43,5 10,4 4,5 35 25,1 21,6 1,3 3,5 1,9 1,6 -5,1 -1,5
11 474 43,9 10,4 4.8 34 25,3 21,8 1,3 3,6 2,4 1,2 -1,5 1,9
11 47,0 433 10,2 4.8 33 25,1 21,6 1,3 3,7 2,5 1,1 -4,1 -0,9
v 51,2 46,3 11,0 5,7 3,1 26,5 22,9 1,5 48 3,2 1,6 -1.8 1,3
2004 1 46,6 432 10,4 4,6 32 25,1 21,5 1,2 34 1,9 1.4 -5,1 -1,9
II 46,8 434 10,4 4,9 3,1 25,0 21,6 1,2 34 2,3 1,1 -1,6 1,5
11 46,1 42,7 10,0 4,6 32 25,0 21,6 1,3 34 2,4 1,0 -34 -0,3
v 50,8 45,9 11,0 5,7 3,0 26,2 22,7 1,4 49 3,1 1,8 -1,3 1,7
2005 1 46,8 434 10,3 4,6 3,1 25,3 21,6 1,2 34 1,9 1,5 -4,5 -1,4
11 46,5 43,1 10,3 5,0 3,1 24,8 21,6 1,1 34 2,3 1,0 -1,5 1,6
1T 46,2 424 9,9 4,7 3,0 24,8 21,5 1,2 3.8 2,4 1,3 -2,8 0,2
v 50,8 46,0 11,1 5,7 2,8 26,3 22,7 1.4 48 3,1 1,6 -1,2 1,7
2006 1 45,8 42,7 10,1 4,6 3,0 24,9 21,3 1,1 3,1 1,9 1,2 -3,0 0,1
11 46,0 42,7 10,3 5,0 3,0 24,4 214 1,0 33 2,4 1,0 0,0 3,0
I 46,3 42,0 9,8 4,7 3,0 24,5 21,2 1,1 43 2,5 1.8 -2,9 0,1

Léhde: Eurostatin tilastoihin ja kansallisiin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1)  Tuloja, menoja ja alijadmaa/ylijidmaa koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. Tulonsiirtoja EU:n budjetin ja julkisen sektorin ulkopuolisten yksikoiden vililla ei ole laskettu mukaan.
Muilta osin neljannesvuosittaiset tilastot laaditaan (erilaisia raportointimaérdaikoja lukuun ottamatta) vastaavalla tavalla kuin vuositilastot. Kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja.

2)  Verot ja sosiaaliturvamaksut.
EKP
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6.5 Neljannesvuosittainen velka ja velan muutos

(prosenttia BKT:sté)

Py

1. Euroalue — julkisyhteisojen konsolidoitu bruttovelka (EMU-kriteerien mukainen) rahoitusvaateittain?

Yhteensi Rahoitusvaateet

Kiteinen ja talletukset Lainat Lyhytaikaiset arvopaperit Pitkdaikaiset arvopaperit
1 2 3 4 5

2003 1V 69,3 2,1 12,3 50 49,9
2004 1 70,8 2,1 12,3 55 50,8
| 71,4 2,2 12,1 55 51,5

11 71,3 2,3 12,1 5,6 51,4

v 69,8 2,2 11,9 5,1 50,7

2005 1 71,1 2,2 11,9 53 51,7
I 72,0 2,4 11,7 53 52,6

1 71,6 2,4 11,8 53 52,1

I\ 70,8 2,4 11,8 4,9 51,6

2006 1 71,2 2,5 11,8 5,1 51,8
11 71,2 2,5 11,6 5,1 52,0

11 70,8 2,5 11,7 4,9 51,7

2. Euroalue — alijaimi-/velkaoikaisut

Velan Alijaama Alijaima-/velkaoikaisut Lisdtieto:

muutos )/ lainanotto-

ylijaima (+) Yhteenséd Arvostustekijét Muut tarve

Julkisyhteisjen rahoitusvarojen muutokset ja luokittelu-
muutokset
Yhteensd | Kiteinen ja Lainat | Arvopaperit | Osakkeet ja
talletukset osuudet

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

2003 IV -2,0 -1,8 3,8 -39 -2,1 -0,3 -0,1 -1,3 -0,5 0,6 -1,5
2004 1 8,5 -5,1 34 2,0 1.4 -0,1 0,2 0,5 -0,1 1,5 8,6
I 5,6 -1,6 3,9 4,1 34 0,2 0,3 0,3 0,0 -0,2 5,5

I 2,0 -34 -1,4 -1,1 -1,4 0,0 0,2 0,2 -0,3 -0,1 2,3

v -3,1 -1,3 -4,5 -3.4 -2,6 0,1 -0,2 -0,7 0,0 -1,0 -3,1

2005 1 7,0 -4,5 2,4 2,5 1,4 0,2 0,4 0,4 -0,2 0,2 7,2
I 58 -1,5 4,4 3,6 2,7 0,2 0,3 0.4 0,2 0,5 5,6

il 0,7 -2,8 -2,2 -2,6 22,5 -0,2 0,3 -0,3 0,0 0,4 0,6

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

2006 1 5,0 -3,0 2,0 1,5 1,1 0,1 0,6 -0,3 -0,4 0,8 53
I 2,8 0,0 2,8 3,1 2,4 0,1 0,3 0,2 0,6 -0,9 2,1

I 1,2 -2,9 -1.8 -0,9 -0,6 -0,1 0,1 -0,2 0,2 -1,1 0,9

K28 Alijaama, lainanottotarve ja velan muutos

K29 Julkisyhteisdjen konsolidoitu bruttovelka (EMU-kriteerien mukainen)
(BKT:hen suhteutetun velan vuotuinen muutos ja sen osatekijét)

(neljin vuosineljanneksen liukuva summa prosentteina BKT:std)

I Alijiimi-/velkaoikaisut

I Perusalijiimi/-ylijaimi

I BKT:n kasvuvauhdin ja koron erotus
—— BKT:n suhteutetun velan muutos

— Alijddmi
Velan muutos
Lainanottotarve

45 45
40 40
3,5 3,5
30 30
OSSR
25 1y 25
J \Y;
20 /, 20
15 15
1o [~ 10
05 |/ 05
00 00  -40 40
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Lahde: Eurostatin tilastoihin ja kansallisiin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1) Kantatiedot vuosineljannekseltd t ilmoitetaan prosentteina neljanneksen t ja kolmen edeltévin neljanneksen BKT:n summasta.
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ULKOMAISET TALOUSTOIMET JA VARALLISUUS

1.1 Maksutase

(miljardia euroa, nettomaériiset taloustoimet)

1. Yhteenveto maksutaseesta

Vaihtotase Pia- Netto- Rahoitustase Virheel-
oman- luoton- liset ja
Yhteensd Tavarat | Palvelut | Tuotan- Tulon- siirrot | anto/otto | Yhteensd Suorat Arvo- | Johdan- Muut | Valuutta- | tunnista-
non- siirrot ulko- sijoi- paperi- naiset | sijoituk- | varanto | mattomat
tekija- maille/Ita tukset sijoi- set eriit
korvauk- (sarak- tukset
set keet 1-6)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

2004 55,6 103,5 30,8 -19,8 -58.,8 16,6 72,2 -21,1 -64,2 68,2 -6,6 -30,9 12,4 -51,1
2005 -8,2 48,2 36,0 -22,2 -70,2 11,9 3,7 37,4 -202,3 156,9 -10,7 75,5 18,0 -41,1
2006 -16,8 28,4 36,3 -1,7 -73,8 10,7 -6,1 109,0 -145,9 255,1 -5,7 9,2 -3,7 -103,0
2005 IV -8,1 39 11,0 -6,4 -16,6 4,6 -3,6 -42,4 -36,5 -49,5 -6,2 41,5 8,3 46,0
2006 1 -12,8 -2,8 4,8 1.4 -16,2 2,0 -10,8 65,7 -31,5 22,9 -8,5 76,8 6,1 -54,9
I -10,5 6,4 11,9 -13,1 -15,7 1,3 9,2 48,5 -16,4 96,3 -2,8 -27,2 -1,4 -39,3

111 -4,5 8,0 10,7 -0,4 -22,8 1,9 -2,6 52,1 -41,3 28,4 7,7 60,6 -3,2 -49,5

v 11,1 16,9 8,9 4,5 -19,1 55 16,6 -57,3 -56,6 107,6 -2,0 -101,1 =52 40,7

2005 joulu -0,8 1,8 35 -0,4 -5,8 3,1 23 -31,1 -17,2 -1,0 -4,0 -16,1 7,2 28,8
2006 tammi -10,2 -6,3 0,9 0,0 -4,7 0,8 94 =32 -2,7 -36,4 -2,9 41,1 22,3 12,6
helmi -0,6 0,5 2,3 0,8 -4,3 1,0 0,4 19,5 -29,1 21,4 -33 28,6 1,9 -19,9

maalis -2,1 3,0 1,5 0,6 -7,2 0,2 -1,9 49,5 0,3 37,9 -2,3 7,1 6,5 -47,6

huhti -7,3 0,7 3,1 -4,9 -6,2 0,3 -7,0 17,4 1,8 -7.4 -6,5 30,6 -1,1 -10,4

touko -11,5 0,5 39 -10,4 -5,4 0,3 -11,2 31,9 -3.4 40,2 1,8 -5,1 -1,7 -20,7

kesd 3 52 4,9 2,3 -4,1 0,7 9,0 -0,8 -14,8 63,5 1,8 -52,7 1,4 -8,2

heind 0,3 4,6 5,0 -1,5 -7,8 0,7 1,0 6,2 -9,5 -0,1 33 13,8 -1,3 -7,2

elo -6,3 -2,3 1,3 1,5 -6,8 1,0 -5,3 1,6 -4,7 -15,8 -2,5 25,5 -0,8 3,7

syys 1,5 5,7 4,5 -0,4 -8,2 0,2 1,7 44,3 -27,1 442 6,9 21,4 -1,1 -46,0

loka 1,5 5.8 39 -0,4 -1,7 0.4 2,0 -4,3 -15,3 22,5 6,9 -18,4 0,1 2,3
marras 4,5 7,7 2,3 1.9 -7,3 1,0 5,6 -18,7 -13,0 45,5 -4,1 -46,2 -0,8 13,1

joulu 5,0 3.4 2,7 3,0 -4,1 4,1 9,1 -34,4 -28.3 39,6 -4,8 -36,4 -4,4 253

12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet
2006 joulu -16,8 28,4 36,3 -1,7 -73,8 10,7 -6,1 109,0 -145,9 255,1 -5,7 9,2 -3,7 -103,0

K30 Vaihtotase K31 Nettomdardiset suorat ja arvopaperisijoitukset
(miljardia euroa) (miljardia euroa)

I suorat sijoitukset (taloustoimet neljannesvuosittain)
I Taoustoimet neljdnnesvuosittain [ | Arvopaperisijoitukset (taloustoimet neljannesvuosittain)
— 12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet Suorat sijoitukset (12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet)
— = Arvopaperisijoitukset (12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet)

80 80 300 300
60 60 !
“ /\\ /\/\0\ © 200 200
/ N/ \

20 I I 20 100 100
Lo A alnals \  a,

]| B i L
-20 [— / \'\,\ / -20 0 0
-40 V| -40

-100 -100

-60 / -60
-80 -80

/~/ -200 -200
-100 -100
-120 2120 -300 -300

"2001° "2002° "2003" '2004° "2005 "2006° 2001 '2002° "2003’ '2004 '2005° "2006

Léhde: EKP.
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1.1

Maksutase
(miljardia euroa, taloustoimet)

2. Vaihtotase ja pidomansiirrot

Vaihtotase Pidomansiirrot
Yhteensi Tavarat Palvelut Tuotannontekija- Tulonsiiirrot
korvaukset
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
2004 1859,5 1803,9 55,6 11324 10289 364,8 334,1 280,7 300,5 81,6 140,5 24,6 8,0
2005 20484 2 056,7 -8,2 12243 1176,1 400,3 364,3 3389 361,1 85,1 1552 23,8 11,9
2006 2317,1 23339 -16,8 13878 13594 427,5 391,2 418,9 426,6 82,8 156,6 22,8 12,1
2005 1V 555,1 563,2 -8,1 327,8 3239 106,0 95,0 98,7 105,1 22,5 39,2 83 38
2006 1 5423 555,1 -12,8 329,7 332,6 96,6 91,8 86,3 84,9 29,6 45,8 59 39
11 579,9 590,4 -10,5 3422 3358 106,9 95,0 1134 126,5 17,3 33,0 4.4 32
11T 571,5 576,0 4,5 341,0 333,0 1144 103,7 100,7 101,1 154 38,2 4.4 2,5
v 623,5 612,4 1,1 3749 358,0 109,6 100,7 118,5 114,0 20,5 39,6 8,1 2,5
2006 loka 204,0 202,4 1,5 127,9 122,1 374 335 338 34,2 4,9 12,6 1,3 0,8
marras 206,8 202,3 4,5 129,5 121,8 34,5 32,3 37,5 35,6 52 12,5 1,8 0,8
joulu 212,7 207,7 5,0 1174 114,1 37,7 35,0 47,2 44,2 10,4 14,4 5,0 1,0
Kausivaihtelusta puhdistettu
2005 1V 535,7 549.,6 -14,0 317,8 314,6 104,7 93,4 92,5 101,6 20,8 40,0 - -
2006 1 559,4 565,9 -6,5 3334 3284 105,6 96,0 92,7 98,2 27,7 433 - -
11 5754 580,0 -4,6 341,2 336,2 106,9 98,3 106,2 109,5 21,2 36,0 - -
il 582,2 592,2 -10,0 3484 346,2 106,8 97,6 106,5 107,7 20,5 40,7 - -
v 606,2 601,3 5,0 366,0 3504 108,8 99,7 112,0 109,6 19,4 41,5 - -
2006 huhti 185,5 185,5 0,0 113,5 111,9 35,1 31,8 30,4 29,0 6,4 12,9 - -
touko 194,6 201,8 <12 112,8 112,1 35,8 33,1 38,9 44,5 7.2 12,2 - -
kesd 1953 192,7 2,7 114,9 112,2 36,0 334 36,9 36,1 7,6 11,0 - -
heind 190,2 1943 -4,1 113,0 114,1 35,4 32,4 35,6 34,4 6,2 13,5 - -
elo 1914 199,7 -8,3 115,5 116,3 35,5 32,9 32,8 36,8 7,6 13,7 - -
syys 200,6 198,3 2,3 119,8 1159 35,9 32,3 38,1 36,5 6,7 13,6 - -
loka 197,7 195,9 1,8 119,0 1153 353 32,7 359 32,6 7,5 154 - -
marras 197,5 196,6 0,9 122,3 113,7 36,5 33,1 339 36,3 4,7 13,6 - -
joulu 211,1 208,7 2,3 124,7 121,5 37,0 34,0 42,1 40,7 73 12,6 - -

K32

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu, 3 kk:n liukuva keskiarvo)
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Tavarat

m— Vienti (tulot)
Tuonti (menot)

K33 Palvelut

= Vienti (tulot)
Tuonti (menot)

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu, 3 kk:n liukuva keskiarvo)
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1.1

Maksutase
(miljardia euroa)

3. Tuotannontekijikorvaukset

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

(taloustoimet)
Palkansaaja- ]
korvauksit Sijoitusten tuotot
Yhteensd Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset
Oman piddoman tuotot Korot Oman padoman tuotot Korot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 15,1 7,5 2277 2734 64,7 57,8 10,3 10,8 18,7 52,9 65,6 79,4 68,4 72,6
2004 15,4 7,9 265,3 292,6 94,7 74,3 13,4 12,9 24,5 56,0 67,5 71,5 65,2 71,9
2005 15,7 9,4 323,2 351,6 112,7 89,4 13,8 13,8 31,2 71,4 78,9 80,0 86,6 97,1
2005 III 39 2,9 80,4 85,5 27,8 26,1 3,1 3,0 7,5 15,8 20,6 17,0 21,3 23,6
v 4,0 2,5 94,7 102,6 36,4 334 4,1 42 7,3 14,0 21,3 22,5 25,5 28,5
2006 1 4,0 2,0 82,3 82,9 19,8 12,2 4,2 3,5 8,2 16,1 23,5 21,2 26,7 29,9
11 4,0 2,5 109,4 124,0 36,4 18,9 4,5 4,2 13,2 42,9 24,7 21,9 30,8 36,1
1 4,0 3,0 96,7 98,1 24,6 15,2 4.4 4,1 8,4 21,4 26,3 19,1 32,9 38,2
4. Suorat sijoitukset
(nettomddrdiset taloustoimet)
Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle
Yhteensd Oma pddoma ja Muu péadom: Yhteensd Oma pddoma ja Muu pddoma, ldhinnd
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisid lainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisid lainoja
Yhteensd Raha- | Muut kuin | Yhteensd Raha- (Muut kuin Yhteensd Raha- | Muut kuin | Yhteensd Raha- | Muut kuin
laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha-
pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset
jarjestelma jarjestelma jarjestelma jarjestelma
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2004 -154,8 -164,9 -21,4 -143.5 10,1 0,1 10,0 90,6 94,1 1,5 92,6 -3,5 0,5 -4,0
2005 -294,0 -234,5 -12,0 -222.5 -59.,5 -0,2 -59.3 91,7 59,8 0,6 59,2 31,9 -0,3 32,2
2006 -297,9 -243,5 -34,1 -209.4 -54,4 -1,8 -52,6 152,0 119,5 3.8 115,7 32,5 -0,2 32,7
2005 IV -72,7 -58.,4 -0,4 -58,0 -14,4 0,1 -14,4 36,2 26,8 -1,5 28,3 9,4 -0,4 9,8
2006 1 -50,5 -41,7 -1,8 -39,9 -8,8 0,2 -9,1 19,0 14,7 0,7 14,0 43 -0,3 4,6
11 -109,2 -88,2 -6,2 -82,0 -21,0 -1,1 -20,0 92,8 79,5 0,5 78,9 134 1,0 12,4
111 -69,0 -60,3 -10,4 -50,0 -8,7 -0,1 -8,6 27,7 25,3 1,2 24,1 2.4 -0,3 2,7
v -69,1 -53,3 -15,8 -37,5 -15,8 -0,8 -15,0 12,5 0,1 1,4 -1,3 12,4 -0,6 13,0
2005 joulu -39,9 -40,5 -0,8 -39.8 0,6 0,4 0,2 22,7 12,8 -0,2 12,9 10,0 -0,9 10,8
2006 tammi -6,5 4.4 -0,6 5,0 -10,9 -0,1 -10,8 3,8 6,2 0,2 6,0 -2.4 0,1 -2,5
helmi -39.4 -33.8 -1,6 =323 -5,6 0,1 -5,7 10,3 12,0 0,4 11,6 -1,7 0,1 -1,8
maalis -4,6 -12,2 0,4 -12,6 7,6 0,2 7.4 4,9 -3,4 0,2 -3,6 8,3 -0,5 8,9
huhti -82,9 -59,1 -1,8 -57,3 -23,8 -0,5 =233 84,7 70,9 0,0 70,8 13,9 0,2 13,6
touko -14,3 -19,0 =32 -15,8 4,7 -0,3 5,0 10,9 8,7 0,4 83 2,2 0,4 1,8
kesd -12,0 -10,1 -1,2 -8,9 -1,9 -0,2 -1,7 -2,8 -0,1 0,1 -0,2 -2,7 0,4 -3,1
heind -16,4 -13.3 -1,5 -11,8 =32 0,0 =32 6,9 5.4 0.4 5,1 1,5 -0,1 1,6
elo -4.8 -7,9 -3,6 -4,3 3,1 -0,1 32 0,1 5,7 0,4 53 -5,6 -0,1 -5,5
Syys -47.8 -39,2 -5,3 -33.9 -8,6 0,0 -8,6 20,7 14,1 0,4 13,7 6,6 -0,1 6,6
loka -20,1 -12,8 -5,7 7,1 -7,3 0,1 -7.4 4,8 -1,3 1,2 -2,5 6,1 1,4 4,7
marras -12,1 -14,1 -1,7 -12,4 2,0 -0,2 2,2 -0,9 -5,0 0,1 -5,1 4,1 -1,9 6,0
joulu -36,9 -26,3 -8,4 -18,0 -10,5 -0,7 9,8 8,6 6,4 0,0 6,3 2,2 -0,1 2,2
Lihde: EKP.
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Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007



1.1

Maksutase
(miljardia euroa, taloustoimet)

5. Arvopaperisijoitukset vaateittain ja omistajasektoreittain

Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinainstrumentit
Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat
Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin
jarjes-| laitokset tokset jérjes-| laitokset rahalaitokset jarjes-| laitokset rahalaitokset
telmd| pl. euro- Julkis- telmd| pl. euro- Julkis- telmd| pl. euro- TJulkis-
Janes yhteisot Jarjes yhteisot Jarjes yhteisot
telméd telmad telmad
1 2 4 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2004 0,0 -22,4 -3,7 123,9 1,2 -81,9 -96,6 -2,1 272,1 0,0 -43,2 -15,2 0,1 14,5
2005 -0,1 -14,1 -3.4 282,8 -0,7 -118,6 -137,9 -0,8 242.5 0,1 -14,3 0,0 0,1 37,7
2006 0,0 -27,6 303,6 -2,5 -171,2 -114,0 4224 -0,1 -46,6 -8,2 . -0,7
2005 1V 0,0 -4,8 -0,8 63,0 0,6 -24,6 -26,9 -0,2 18,5 0,1 -4,7 59 59 -22,6
2006 1 0,0 -19,1 -0,6 121,2 -0,1 -53,7 -36,2 -0,2 80,8 0,7 2,5 -10,3 -3,8 15,0
I 0,0 11,6 -2,6 35,7 1,0 234 -27,0 0,1 113,8 232 -7,4 -0,9 =32 -11,3
il 0,0 -53 -0,8 67,8 -0,4 -51,8 -15,6 -0,2 75,9 1,9 -25,6 0,7 3,1 6,5
v 0,0 -14,8 78,9 -3,0 -42,2 -35,2 151,9 0,6 -16,0 2,3 -10,9
2005 joulu 0,0 -2,7 - 55,5 -0,2 -3,7 -3,7 - -3,6 0,0 -6,0 43 - -18,7
2006 tammi 0,0 -6,7 - 35,5 0,2 -32,8 -2,5 - 1,0 0.4 3,0 -1,5 - 10,2
helmi 0,0 -3,7 - 36,2 -0,2 -7,1 -16,9 - 25,0 0,3 1,5 -2,3 - 12,0
maalis 0,0 -8,7 - 49,5 -0,1 -13,8 -16,8 - 54,9 0,0 -2,0 -0,5 - -7,1
huhti 0,0 35 - -10,0 0,2 -6,1 -11,4 - 25,8 -1,1 -7,0 0,6 - 39
touko 0,0 35 - -11,7 0,1 -11,0 -12,1 - 63,6 -1,6 -2,0 2,1 - 1,6
kesd 0,0 4,6 - 57,5 0,6 -6,3 =34 - 24,4 -0,4 1,6 0,6 - -16,8
heind 0,0 2.4 - 43,1 0,2 -13,1 -2,1 - 3.8 0.4 -18,2 -0,9 - =33
elo 0, -4,6 - -4,1 0,0 -9,0 -9,1 - 12,8 1,0 0,2 1,2 - 35
syys 0,0 -3,1 - 28,7 -0,6 -29,7 -4.4 - 59,3 0,5 -1,7 0,4 - 6,3
loka 0,0 =54 - 16 -1,8 -16,2 -19,0 - 45,6 0,4 -5,0 -0,5 - 8,9
marras 0,0 -1,3 - 29 -0,6 -27,6 -6,9 - 51,0 0,3 -8,7 5,0 - 11,7
joulu 0,0 -8,0 - 32 -0,6 1,5 -9,3 - 55,3 -0,1 2,4 2,2 - -31,6
6. Muut sijoitukset sektoreittain
Yhteensa Eurojirjestelma Julkisyhteisot Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi) Muut sektorit
Saamiset Velat |Saamiset Velat |Saamiset Velat Yhteensi Pitkédaiakaiset Lyhytaikaiset Saamiset Velat
Kiteinen Saamiset Velat [Saamiset Velat |Saamiset Velat R
ja talle- ja talle-
tukset tukset
1 2 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2004 -314,4 283,5 7,7 -1,5 -2,0 23,6 -261,7 2449 4.4 -174 266,22 262,3 -50,9 -10,4 344
2005 -569,6 645,1 6,7 52 2,4 2,4 -397,7 4794 -98,6 51,7 -299,1 427,7  -176,5 -6,6 161,5
2006 -774,2 783,3 18,7 3.4 -2,8 -0,1  -549,0 4988  -152,6 51,4  -396,4 447,5  -226,3 21,2 265,9
2005 1V -129,0 170,5 -0,9 -2,0 -1,1 -2,0 -88,4 120,0 -38,0 53 -50,4 114,8 -37.8 13,5 53,5
2006 1 -218,3 295,1 3.4 6,6 7,6 3,8 -3,6  -1364 2222 -13,3 12,8 -1232 209.4 -86,1 -84 69,8
11 -106,1 78,9 0,8 2,3 -11,2 12,1 0,3 -57,6 10,5 -15,5 21,7 -42,2 -11,2 -38,1 13,0 65,8
111 -154,1 214,7 0,2 49 12,4 8,5 6,5 -1194  160,7 -32,7 21,2 -86,8 139,6 -47,3 7,9 42,6
v -295,7 194,6 0,1 4.8 -5,4 -2,9 -33  -2355 105,4 91,2 -43  -1443 109,7 -54,9 8,7 87,6
2005 joulu 71,4 -87,6 0,1 -2,0 -1,5 -2,1 -4,1 71,0  -107,1 -332 1,5 1042 -108,6 1,8 13,9 25,6
2006 tammi -103,2 1443 0,1 49 3,7 2,3 2,4 -71,1 117,7 6,6 -1,0 -77,8 118,6 -359 -15,8 242
helmi -44.5 73,1 -4.4 0,2 1,2 1,0 -1,2 -39 36,3 <14 9,8 35 26,4 -37,5 -3.4 37,9
maalis -70,5 77,6 1,0 1,6 2,6 0,5 0,0 -61,5 68,3 -12,5 4,0 -48,9 64,3 -12,7 10,9 7.8
huhti -83,1 113,7 0,2 -1,4 -4,5 -4,9 43 -64,5 82,4 0,0 10,1 -64,4 72,4 -14,3 4,9 28,4
touko -73,2 68,1 0,0 4,6 -4.4 -4,7 -4,8 -45,1 40,6 =34 2,5 -41,7 38,1 -23,7 -4,8 27,7
kesd 50,2 -102,9 0,6 -0,9 -2,3 -2,6 0,8 52,0 -112,6 -12,0 9,1 64,0 -121,7 -0,1 12,9 9,8
heind -59,2 73,0 1,5 1,0 7,2 7,1 1,8 -48,2 64,8 -10,4 8,5 -37,8 56,2 -19,7 6,7 54
elo 1,6 23,8 -1,8 1,3 0,6 0,0 -0,5 7,3 18,5 -7,2 6,7 14,6 11,8 -4,5 -1,5 4,5
syys -96,5 117,9 0,5 2,6 4,6 1,5 5,1 -78,5 71,5 -15,0 59 -63,5 71,5 -23,1 2,7 32,7
loka -109,8 91,4 -0,3 -0,9 2,2 -3,8 2,2 -84,3 67,7 -47,9 -2,2 -36,5 69,9 -22,9 2,2 26,7
marras -155,0 108,8 0,6 32 -39 -4.4 1,6 -116,0 74,0 -14,2 12,0 -101,7 61,9 -35,7 -13 30,1
joulu -30,9 -5,5 -0,2 2,5 0,7 5,4 -2,6 -35,2 -36,3 -29,1 -14,1 -6,2 -22,1 3,7 13,7 30,8
Léhde: EKP.
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EUROALUEEN

TILASTOT
Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus
1.1 Maksutase
(miljardia euroa, taloustoimet)
7. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain
Eurojirjestelma Julkisyhteisot
Saamiset Velat Saamiset Velat
Lainat / Muut Lainat / Muut Kauppa- Lainat / kéteinen ja talletukset Muut Kauppa- Lainat Muut
kiteinen ja saamiset | kiteinen ja velat luotot M . . saamiset luotot velat
talletukset talletukset Yhteensd Lainat | Kéteinen ja
talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 -0,8 0,0 10,7 0,0 -0,1 0,8 -0,2 0,9 -1,0 0,0 -3,7 0,3
2004 0,1 -0,3 7,7 0,1 0,0 -0,3 1,7 -2,0 -1,3 0,0 -34 -0,2
2005 -0,5 -0,1 6,7 0,0 0,0 6,4 8,9 -2,4 -1,2 0,0 -2,2 -0,3
2005 1II 0,9 0,0 49 0,0 0,0 8,0 33 4,7 -0,3 0,0 1,3 -0,1
v -0,8 0,0 -0,9 0,0 0,0 -2,1 -1,0 -1,1 0,1 0,0 -2,1 0,0
2006 1 -34 0,0 6,6 0,1 0,0 7.8 4,0 38 -0,1 0,0 =32 -0,4
I 0,8 0,0 24 0,0 0,0 -10,8 1,4 -12,1 -0,4 0,0 0,2 0,1
11 0,2 0,0 4.8 0,0 0,0 12,3 3.8 8,5 0,1 0,0 6,3 0,1
Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi) Muut sektorit
Saamiset Velat Saamiset Velat
Lainat / Muut Lainat / Muut Kauppa- Lainat / kéteinen ja talletukset Muut Kauppa- Lainat Muut
kiteinen ja saamiset | kiteinen ja velat luotot M . . saamiset luotot velat
talletukset talletukset Yhteensd Lainat | Kéteinen ja
talletukset
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2003 -152,1 -0,5 134,8 -0,1 -0,9 -95.3 9,1 -86,3 23 43 29,4 0,3
2004 -257.8 -39 242,0 2,9 -6,1 -40,6 -30,2 -10,4 -4,3 9,3 23,5 1,6
2005 -394,6 -3,1 4778 1,6 -8,7 -151,4 -144.8 -6,6 -16,5 11,5 143,8 6,2
2005 1III -81,5 -52 120,4 2,7 1,4 -22,9 -6,9 -16,0 -6,6 1,9 273 -1,7
v 91,9 35 124,8 -4.8 -1,9 -36,9 -50,3 13,5 0,9 4,9 47,7 0,9
2006 1 -132,6 -39 216,3 5,9 -3.8 74,0 -65,5 -84 -8,4 4.4 60,0 5.4
11 -58,1 0,5 16,0 -5,5 235 -37,0 -50,0 13,0 2,4 3,9 66,8 -4,9
I -118,6 -0,9 159,1 1,6 2,4 -45,9 -53,8 7.9 -3.8 33 36,5 2,9
8. Valuuttavaranto
Yhteensi Kulta Erityiset | Varanto- Valuuttasaamiset Muut
to- iset
oil?e(:lsdgt IM‘?:‘;ISI; Yhteensd Kiteinen ja Arvopaperit Johdan- saamise
talletukset naiset
Rahaviran- Pankit |  Osakkeet Joukko- Raha-
omaiset ja lainat | markkina-
BIS instrumentit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 27,8 1,7 0,0 -1,6 27,7 22,5 1,9 -0,1 22,2 6.3 0,1 0,0
2004 12,4 1,2 0,5 4,0 6,7 -3,0 33 0,5 18,3 -12,2 -0,1 0,0
2005 18,0 3,9 -0,2 8,6 58 0,2 7,2 0,0 -4,9 33 0,0 0,0
2005 11T 2,4 0,5 0,0 2,6 -0,7 1,4 1,4 0,0 -4,9 1,4 -0,1 0,0
v 83 1,2 -0,1 3,0 42 2,1 6,1 0,0 -1,9 2,0 0,0 0,0
2006 1 6,1 0,8 0,0 34 2,4 6,2 -4,8 0,0 -3,6 4,6 0,0 -0,5
11 -1,4 1,4 0,0 -0,5 -3,0 0,9 2,4 0,0 -6,8 0,5 0,0 0,7
11 232 0,9 -0,3 0,8 -4,6 1,0 -2,9 0,0 -39 1,1 0,0 0,0
Léhde: EKP.
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1.1 Euroalueen maksutaseen rahataloudellinen esitys')
(miljardia euroa, taloustoimet)

M3:n vastaeriin kuuluvien ulkomaisten nettosaamisten muutoksiin liittyvit maksutaseen eriit Lisi-
Vaihtotase Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset Johdan- | Virheelliset | Sarakkeet leleston
pﬁﬁomai]ﬁ Euro- | Ulkomailta | Saamiset Velat Saamiset Velat RS | § amtuarggxs;:; yhtele:;llsg vastaeriin
siirrot alueelta euro- = kllll?luw'en
ulkomaille | alueelle | Muut kuin | Osakkeet? Velka- | Muut kuin | Muut kuin ikomats-
(muut kuin raha- paperit®) raha- raha- e€n ne ¢ 0
_ raha- laitokset laitokset laitokset saamisten
laitokset) muutokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 72,2 -133,6 90,1 -196,0 113,9 266,7 -52,5 30,8 -6,6 -51,1 134,0 160,8
2005 3,7 -281,8 92,0 -258,2 239,6 256,1 -171,3 159,1 -10,7 -41,1 -12,7 0,5
2006 -6,1 -262,0 152,2 -2222 2425 366,3 -222.9 265,8 -5,7 -103,0 204,9 195,2
2005 1V -3,6 -72,4 36,6 -74,9 48,2 -7,8 -39,8 51,4 -6,2 46,0 -22,5 -33,1
2006 1 -10,8 -49,0 19,3 -124,4 116,1 73,8 78,5 66,2 -8,5 -54,9 -50,8 -38,1
I 9,2 -101,9 91,8 -20,4 29,2 98,2 -49.3 66,1 -2,8 -39.3 62,4 60,3
1 -2,6 -58,6 28,0 -40,5 34,5 72,8 -34,9 49,1 7,7 -49.5 5,9 1,7
I\% 16,6 -52,5 13,0 -36,8 62,8 1214 -60,3 84,4 -2,0 40,7 187,3 171,3
2005 joulu 2,3 -39,5 23,6 21,5 41,6 -20,6 0,4 21,5 -4,0 28,8 32,5 18,5
2006 tammi -9.4 -5.8 38 -47,1 31,8 3,6 2322 21,8 -2,9 12,6 -23,9 -12,4
helmi 0,4 -37.9 10,2 -42,6 31,3 31,0 -36,3 36,7 -3,3 -19,9 -30,3 -26,1
maalis -1,9 -5,3 54 -34,7 52,9 39,2 -10,0 7,7 -2,3 -47,6 3,5 0.4
huhti -7,0 -80,6 84,5 -16,6 -14,1 20,1 -18,8 32,7 -6,5 -10,4 -16,7 -16,4
touko -11,2 -10,8 10,5 -2,1 -12,2 60,9 -28,1 22,9 1.8 -20,7 11,1 6,4
kesi 9,0 -10,6 3,1 -1,7 55,5 17,2 2.4 10,6 1.8 -8,2 68,0 70,3
heind 1,0 -15,0 7,1 -15.3 24,9 4,0 -12,5 7,2 33 72 2,4 38
elo -53 -1,1 0,2 -15,7 1,1 8,8 -3,9 4,0 -2,5 3,7 -10,8 -19,1
syys 1,7 -42,5 20,7 -9,5 8.5 60,0 -18,5 37,8 6,9 -46,0 19,2 17,0
loka 2,0 -14,5 34 -20,8 6,2 31,9 -25,1 245 6,9 2,3 16,8 19,5
marras 5,6 -10,2 1,0 -8,7 33,7 63,9 -39,6 31,6 -4,1 13,1 86,2 71,5
joulu 9,1 -27.8 8,6 -7.4 22,9 25,6 4,5 28,2 -4.8 25,3 84,3 80,3
12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet
2006 joulu -6,1 -262,0 152,2 -2222 2425 366,3 -222.9 265,8 -5,7 -103,0 204,9 195,2

Rahalaitosten ulkomaisten nettosaamisten muutosten taustalla olevat keskeisimmat maksutaseen erit'

(miljardia euroa, 12 kk:n kumulatiiviset virrat)

[ Rahalaitosten ulkomaiset nettosaamiset

=« =+« Vajhtotase ja pddomansiirrot

== == Muiden kuin rahalaitosten suorat arvopaperisijoitukset ulkomaille
—— Arvopaperisijoituksiin siséltyviin velkapapereihin liittyvit velat”

400 400
200 200
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-200 -200
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Lédhde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisdtietoja Yleistd-osassa.
2)  Ei sisilld rahamarkkinarahasto-osuuksia.
3) Ei sisilld euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemia enintédan kahden vuoden velkapapereita.
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1.3 Maksutaseen ja ulkomaisen varallisuuden erittely maittain

(miljardia euroa)

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

(kumulatiiviset taloustoimet)

1. Maksutase: vaihtotase ja pAdomansiirrot

Yhteensi Euroalueen ulkopuolinen Euroopan unioni Kanada Japani Sveitsi Yhdys- Muut
Yhteensd Tanska Ruotsi Iso- Muut vallat
Britannia | EU-maat
2005/1V — 2006/111 1 2 3 4 5 6 8 9 10 11 12
Saamiset
Vaihtotase 2248,7 821,2 46,3 71,5 4329 211,7 29,9 55,2 147,2 379,1 816,1
Tavarat 1340,8 467,0 30,9 47,7 220,0 168,2 17,6 34,1 74,7 198,9 548,4
Palvelut 4239 149,3 83 11,5 102,7 21,6 6,2 11,8 41,2 78,6 136,8
Tuotannontekijédkorvaukset 399,1 144,1 6,5 11,6 100,1 19,7 5,7 8,5 25,0 94,9 120,9
josta: pddomakorvaukset 383,1 138,7 6,4 11,5 98,3 19,5 5,7 8,4 18,8 93,5 118,0
Tulonsiirrot 84,9 60,9 0,5 0,7 10,1 2,3 0.4 0,8 6,3 6,6 9,9
Pidomansiirrot 23,0 19,3 0,0 0,1 0,8 0,2 0,0 0,0 0,4 0,6 2,7
Velat
Vaihtotase 22847 732,0 38,7 68,3 364.,4 166,7 21,6 84,8 138,9 336,7 970,7
Tavarat 13253 3754 26,8 443 170,2 134,2 10,6 52,8 67,3 128,5 690,7
Palvelut 385,5 121,7 7,0 9,0 81,1 24,4 52 7,5 30,7 87,0 133,5
Tuotannontekijakorvaukset 417,7 136,4 4,4 14,3 104,5 6,7 45 24,0 35,6 114,0 103,1
josta: pdadomakorvaukset 407,7 131,2 4.4 14,2 103.4 2.8 4.4 23,9 35,1 113,2 99,8
Tulonsiirrot 156,2 98,6 0,5 0,8 8,6 1,4 1,3 0,4 53 72 43,4
Pidomansiirrot 13,3 1,8 0,0 0,2 1,2 0,3 0,1 0,1 0,5 1,2 9,6
Netto
Vaihtotase -36,0 89,2 7,6 32 68,6 45,0 8,4 -29,6 8,2 42,4 -154,6
Tavarat 154 91,6 4,1 35 49,8 34,1 7,1 -18,7 7,4 70,4 -142,3
Palvelut 38,4 27,6 1,3 2,5 21,6 -2,9 1,1 43 10,5 -8,3 33
Tuotannontekijédkorvaukset -18,6 7,6 2,1 -2,6 -4.4 12,9 1,2 -15,5 -10,7 -19,1 17,9
josta: pdadomakorvaukset -24,6 7,5 2,1 -2,6 -5,0 16,7 1,3 -15,5 -16,3 -19,7 18,2
Tulonsiirrot -71,3 -37,6 0,0 -0,1 1,5 0,9 -1,0 0,4 1,0 -0,6 -33,5
Pidomansiirrot 9,7 17,5 0,0 -0,1 -0,3 -0,1 -0,1 0,0 -0,1 -0,6 -6,9
2. Maksutase: suorat sijoitukset
(kumulatiiviset taloustoimet)
Yhteensa Euroalueen ulkopuolinen Euroopan unioni Kanada | Japani Sveitsi | Yhdys- |Offshore- Muut
Yhteensd Tanska Ruotsi Iso- Muut vallat r?(l;soll::li:
Britannia | EU-maat toimi- a0
elimet
2005/TV — 2006/111 1 2 3 4 5 6 8 10 11 12 13
Suorat sijoitukset -125,8 -79,2 -2,2 14,8 -69,3 -22,5 0,7 1,3 -5,0 -3,8 4,7 -43,1
Ulkomaille -301,5 -165,2 -0,5 2,7 -144,6 -22,7 6,0 3.4 -10,1 -38,0 -28,3 -50,6
Oma pddoma / uudelleen
sijoitetut voitot -248,6 -155,6 -0,9 -0,5 -132,4 -21,8 9 -2,0 -6,8 -9,8 =233 -49,1
Muu pddoma -53,0 -9,5 0,4 32 -12,2 -0,9 1 -1,4 -33 -28,2 -5,0 -1,5
Euroalueelle 175,7 86,0 -1,7 12,1 75,3 0,2 3 4,7 5,1 34,2 33,1 7,5
Oma pddoma / uudelleen
sijoitetut voitot 146,3 71,0 2,4 11,7 60,8 0,8 9 4,0 10,2 8,9 42,5 5.8
Muu piddoma 29,4 15,0 0,8 0,4 14,4 -0,6 4 0,7 -5,1 253 -9,5 1,6
Léhde: EKP.
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1.3 Maksutaseen ja ulkomaisen varallisuuden erittely maittain

(miljardia euroa)

3. Maksutase: arvopaperisijoitukset, saamiset vaateittain

(kumulatiiviset taloustoimet)

Yhteensi Euroal ulkopuoli Euroopan Kanada Japani Sveitsi [ Yhdys- [ Offshore- Muut
Yhteensd Tanska Ruotsi Iso- Muut EUn vallat kr;l]l((:l?;:t
Britannia | EU-maat toimi-
elimet
2005/IV — 2006/111 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvopaperisijoitukset,
saamiset -466,4 -131,7 -0,7 -53 -121,3 -5,8 1,5 <13 -30,7 -4,2 -129,9 -93,9 -68,7
Osakkeet -167,7 -19,3 0,6 -33 -18,2 1,6 0,0 -1,5 -22,4 -2,6 -60,5 -33,1 -28,2
Velkapaperit -298,7 -112,5 -1,4 -2,1 -103,1 -14 1,5 -5,8 -8,3 -1,6 -69.,4 -60,8 -40,4
Joukkolainat -258,2 -96,4 -1,8 -1,9 -84,4 -9,9 1,5 -4,3 -7.8 1,0 -61,8 -47,8 -41,1
Rahamarkkina-
instrumentit -40,5 -16,0 0,5 -0,2 -18,7 2,5 0,0 -1,5 -0,6 -2,5 -7,6 -12,9 0,7
4. Maksutase: muut sijoitukset sektoreittain
(kumulatiiviset taloustoimet)
Yhteensi Euroalueen ulkopuolinen Euroopan unioni Kanada | Japani| Sveitsi| Yhdys-| Offsho- [Kansain- Muut
N - - vallat re- | viliset
Yhteensé |  Tanska Ruotsi ~ Iso- Muut EUn rahoitus- | organi-
Britannia | EU-maat LOITiLy keskuk- | saatiot
elimet T
2005/1V - 2006/111 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Muut sijoitukset 151,7 52,6 -1,1 6,9 458 -10,5 11,5 -0,8 342 -12,7 15,1 52,5 15,6 -4,7
Saamiset -607,5 -401,0 -21,0 -1,8 -352,5 -25,5 -0,2 -2,1 20,2 -45,1 -22,6 -72,0 -0,9 -84,0
Julkisyhteisot 6,8 -2,7 -0,1 -0,6 -1,7 0,2 -0,4 0,0 0,0 0,0 0,6 0,0 -1,4 10,3
Rahalaitokset -405,1 -2342 -20,3 -0,1 -190,5 -23,6 0,3 -1,6 19,8 -38,4 -27,0 -47,3 0,6 -77,0
Muut sektorit -209,2 -164,1 -0,5 -1,1 -160,2 -2,1 -0,1 -0,6 0,4 -6,7 3,8 -24,7 -0,1 -17,3
Velat 759,2 453,6 19,9 8,7 3983 15,0 11,7 1,3 14,0 32,4 37,8 124,5 16,5 79,3
Julkisyhteis6t 1,1 -1,5 0, 0,0 -0,5 0,0 -1,0 0,0 -0,2 1,9 -0,7 0,0 2,9 -1,4
Rahalaitokset 526,4 256,9 19,5 8,0 216,0 12,5 0,9 1,3 11,7 27,5 6,6 1234 13,6 85,4
Muut sektorit 231,7 198,1 0,4 0,7 182,7 2,5 11,8 0,0 2,5 29 31,9 1,0 0,0 -4,7
5. Ulkomainen varallisuus
(ajanjakson lopun kannat)
Yhteensi Euroalueen ulkopuolinen Euroopan unioni Kanada | Japani| Sveitsi| Yhdys- | Offshore- |Kansain-| Muut
Yhteensd |  Tanska Ruotsi ~ Iso- Muut EUn VG l:ezlll(?;lt(lsl:t 0‘:.2‘;?
Britannia | EU-maat toimi- TR
elimet
2005 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Suorat sijoitukset 3278 -157,7 0,8 -17,3 -292,9 151,7 -0,2 25,2 4,7 36,2 -1,5 -13,9 -0,3 4352
Ulkomaille 27124 941,2 33,8 81,0 651,8 174,7 0,0 76,1 68,8 241,8 558,0 316,0 0,0 510,4
Oma pddoma /
uudelleen sijoitetut
voitot 2186,8 738,9 29,7 56,8 502,1 150,3 0,0 64,9 63,6 193,7 419,2 297,0 0,0 409,5
Muu pddoma 525,6 202,3 4,1 24,2 149,6 24,5 0,0 11,2 52 48,1 138,9 19,0 0,0 100,9
Euroalueelle 2384,6 10990 329 98,3 944.,6 23,0 0,2 50,9 64,1 205,6 559,5 3299 0,3 75,2
Oma pddoma /
uudelleen sijoitetut
voitot 1776,3 8733 26,8 81,9 757,0 7,5 0,1 459 53,5 141,2 396,0 199,7 0,0 66,8
Muu pddoma 608,3 2257 6,1 16,4 187,6 15,5 0,1 5,1 10,7 64,4 163,5 130,2 0,3 8,4
Arvopaperisijoitukset,
saamiset 38738 1199,6 61,2 1193 860,7 88,5 69,9 83,3 270,3 1223 1305,1 411,4 30,8 451,0
Osakkeet 1733,0 421,9 10,9 46,5 3422 22,2 0,0 21,6 182,3 112,1 616,5 155,6 1,4 221,6
Velkapaperit 2 140,8 7778 50,3 72,8 518,6 66,3 69,9 61,7 87,9 10,2 688,6 2557 29,4 229,4
Joukkolainat 1 826,1 6494 459 61,6 407,8 64,3 69,8 60,2 62,3 7.8 589,4 228,5 28,7 199,7
Rahamarkkina-
instrumentit 314,7 128,4 43 11,2 110,8 2,0 0,1 1,5 25,6 2,4 99,2 27,2 0,7 29,7
Muut sijoitukset -296,0 -49.,5 51,8 15,4 17,8 9,1 -143,7 4,5 9,4 -81,7 -13,9 -216,5 -22,7 74,5
Saamiset 36714 1866,6 77,0 61,9 16180 100,0 9,7 21,7 92,5 208,8 509,6 354,1 41,8 576,2
Julkisyhteis6t 101,8 17,8 0,2 0,3 8,9 1,0 7.4 0,1 0,1 0,1 33 1,2 35,8 43,4
Rahalaitokset 25235 14322 65,7 44,5 12429 78,2 0,9 11,6 67,1 121,8 315,5 245,0 53 325,0
Muut sektorit 1 046,0 416,6 11,0 17,1 366,3 20,8 1,4 10,0 25,4 87,0 190,7 107,9 0,6 207,8
Velat 39673 1916,1 25,1 46,5 1600,1 90,9 153,5 17,2 83,1 290,5 523,5 570,7 64,5 501,8
Julkisyhteis6t 46,2 23,5 0,0 0,3 33 0,0 20,0 0,0 0,8 0,1 7,4 0,2 32 11,1
Rahalaitokset 3180,7 14887 20,0 263 12705 71,4 100,5 12,2 55,5 2439 400,6 518,2 59,9 401,8
Muut sektorit 740,4 403,9 52 20,0 326,3 19,5 33,0 5,0 26,8 46,6 115,5 52,3 14 88,9
Léhde: EKP.
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1.4 Ulkomainen varallisuus (ml. valuuttavaranto)

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

(miljardia euroa, ellei toisin mainita; ajanjakson lopun kannat)

1. Yhteenveto ulkomaisesta varallisuudesta

Yhteensi Yhteensd, Suorat sijoitukset Arvopaperi- Johdannaiset Muut sijoitukset Valuuttavaranto
% BKT:sti sijoitukset
1 2 3 4 5 6 7
Ulkomainen nettovarallisuus
2002 -709,9 -9.8 1814 -943,1 -12,6 -301,7 366,1
2003 -781,2 -10,5 90,7 -919.,3 -1,5 -251,8 306,7
2004 -824,8 -10,6 109,7 -1001,2 -149 -199.,5 281,0
2005 -811,1 -10,1 327,8 -1148,7 -14,4 -296,0 320,1
2006 1T -860,2 -10,3 355,5 -12358 -2,1 -301,7 323,8
I -965,2 -11,6 397,6 -1293,6 -15,5 -378,8 325,1
Saamiset
2002 7427,6 102,5 20073 2292,6 133,1 2628,5 366,1
2003 79709 106,9 2171,1 2659,0 160,8 26734 306,7
2004 8775,6 113,2 23385 30358 174,1 2946,2 281,0
2005 10 813,8 135,1 27124 3873,8 236,1 36714 320,1
2006 1T 113554 135,9 28475 3977,1 268,2 39388 3238
111 11 860,0 142,0 2928,8 4207,1 300,0 4099,1 325,1
Velat
2002 8137,6 112,3 1.826,0 32358 145,7 2930,2 -
2003 8752,1 1174 2080,3 35783 1683 29252 -
2004 9 600,5 123,9 22288 4037,0 189,0 31457 -
2005 116249 1452 2384,6 5022,5 250,5 39673 -
2006 11 12 215,6 146,2 2492,0 52129 270,3 4240,5 -
11 12 8252 153,5 2531,1 5500,7 3154 44779 -
2. Suorat sijoitukset
Euroalueelta ulkomaille ull ilta euroalueelle
Oma pdéoma ja Muu pddoma Oma pddoma ja Muu pddoma
uudelleen sijoitetut voitot (lahinné konsernien sisdisid lainoja) uudelleen sijoitetut voitot (lahinné konsernien sisdisid lainoja)
Yhteensd Raha- | Muut kuin Yhteensd Raha- | Muut kuin |  Yhteensd Raha- | Muut kuin Yhteensd Raha- | Muut kuin
laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha-
pl. euro- laitokset pl. euro laitokset pl. euro laitokset pl. euro- laitokset
jarjestelmé jarjestelmd jarjestelmad jérjestelmad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 1546,4 132,7 1413,7 460,9 1,6 459,3 12948 42,1 12527 531,1 2,9 5283
2003 1728,7 124,8 1603,8 4424 2,1 440,3 1508,6 46,3 14623 571,8 32 568,6
2004 1899,2 145,0 17542 4393 3,1 436,2 1659,7 44,0 16158 569,1 8,2 560,9
2005 2186,8 167,1 019,7 525,6 6,9 5188 1776,3 46,0 1730,3 6083 10,1 598,2
2006 11 2300,2 165,2 21350 5473 7,2 540,0 1881,5 445 1837,0 610,5 10,1 600,4
I 2380,3 177,2 2203,0 548.5 6,9 541,5 19242 46,3 1877,9 606,9 10,0 596,9
3. Arvopaperisijoitukset: saamiset vaateittain ja sijoittajasektoreittain
Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinainstrumentit
Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat
Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin
jérjes- | laitokset rahalaitokset jérjes- | laitokset rahalaitokset jérjes- | laitokset rahalaitokset
telmd | pl. ;;1.22: Julkis- Muut telmé | pl. ;;1.22: Julkis- Muut telmé | pl. ;;1.22: Julkis- Muut
J te]lméi yhteisot | sektorit J te]lméi yhteisot | sektorit J te]lméi yhteisot | sektorit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2002 0,7 43,6 8,3 799.2 13643 6.4 402,9 8,0 784,6  1662,1 1,2 189.4 1,2 47,1 209,3
2003 1,7 53,6 11,5 10264 1570,7 8,3 461,1 8,0 846,7 1759,6 1,1 191,5 0,6 48,5 248,0
2004 2,1 74,0 16,1 1160,6 17564 6,2 541,6 9,7 938,6 20454 0,9 231,5 ,4 542 2352
2005 3,0 100,6 26,6 16029 24285 6,6 693,6 11,5 11143 22762 0,8 260,6 0,4 52,9 317,7
2006 11 2,8 105,0 29,6 16279 25679 5,7 732,5 10,7  1141,0 23316 33 253,9 7,3 57,6 3134
I 2,9 1134 31,5 17257 27693 6,1 789,0 10,9 1179,1 24133 1,4 283,1 42 59,7 318,0
Léhde: EKP.
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1.4 Ulkomainen varallisuus (ml. valuuttavaranto)

(miljardia euroa, ellei toisin mainita, ajanjakson lopun kannat)

4. Muut sijoitukset vaateittain

Eurojirjestelmi Julkisyhteisot
Saamiset Velat Saamiset Velat
Lainat / Muut Lainat / Muut Kauppa- Lainat / kiteinen ja talletukset Muut Kauppa- Lainat Muut
kéteinen ja saamiset | kéteinen ja velat luotot Yh - Lai Kiitei . saamiset luotot velat
talletukset talletukset teensd ainat | Kéteinen ja
talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 3,6 0,1 57,2 0,2 1,4 62,9 58,2 4,7 54,5 0,1 42,3 13,8
2003 4.4 0,6 66,0 0,2 0,2 59.4 53,6 58 41,6 0,0 42,0 3.8
2004 4,5 0,1 74,4 0,2 0,2 62,7 54,5 83 41,7 0,0 42,1 3.4
2005 4,8 0,2 82,2 0,2 0,1 58,0 46,2 11,8 43,7 0,0 42,6 3,6
2006 11 7,9 0,2 90,5 0,3 0,1 60,5 40,4 20,1 42,7 0,0 39,6 33
111 73 0,2 95,6 0,3 0,1 48,2 36,6 11,6 42,7 0,0 46,3 3.4
Rahalaitokset (pl. eurojiirjestelmi) Muut sektorit
Saamiset Velat Saamiset Velat
Lainat / Muut Lainat / Muut Kauppa- Lainat / kiteinen ja talletukset Muut Kauppa- Lainat Muut
kiteinen ja saamiset | kiteinen ja velat luotot Yh - Lai Kiiteinen i saamiset luotot velat
talletukset talletukset teensd amat | Kateinen ja
talletukset
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2002 1686,3 60,8 2251,1 48,5 174,4 493,8 205,7 288,1 90,7 104,7 364,5 47.8
2003 1739,8 38,4 22431 30,9 168.,9 5359 207,0 3289 84,2 107,0 386,4 45,7
2004 1957,6 45,2 24235 42,1 172,0 568,7 237,1 331,6 93,4 110,0 400,2 49,7
2005 24623 56,2 3 046,0 52,3 184,5 729,8 374,8 355,0 131,7 1249 546,4 69,1
2006 11 2 590,6 53,6 3198,2 47,1 190,9 856,9 491,5 365,3 135,5 1342 649,5 77,8
11 2712,1 56,8 3361,6 52,3 180,3 910,3 548,0 362,3 141,1 130,1 704,5 83,8
5. Valuuttavaranto
Valuuttavaranto Lisitieto
Saamiset Velat
Yhteensa Kulta Erityiset | Varanto- Valuuttasaamiset Muut | Valuutta- Lyhyt-
Miljardia Mil- | Dosto- os-uu‘s_ Yhteensd Kiteinen ja Arvopaperit Johdan- | Saamiset |madrdiset ilaiset
euroa | joonaa oikeudet | IMF:ssd talletukset naiset SRENIIRE Vah.‘.ltlt?'
troy- - = euro- | madrdi-
4 Raha- Pankit | Yhteensd | Osakkeet | Joukko- Raha- alueelta | set mak-
unssia ) . .
viran- lainat mark- susitou-
omaiset kina- mukset
jaBIS instru- euro-
mentit alueelle
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Eurojérjestelma
2002 366,1 130,4 399,022 4,8 25,0 205,8 10,3 353 159,8 1,0 120,2 38,5 0,4 0,0 22,4 -26,3
2003 306,7 130,0 393,543 4,4 233 149,0 10,0 30,4 107,9 1,0 80,5 26,5 0,7 0,0 20,3 -16,3
2004 281,0 1254 389,998 39 18,6 133,0 12,5 25,5 94,7 0,5 58,5 35,6 0.4 0,0 19,1 -12,8
2005 320,1 163,4 375,861 43 10,6 141,7 12,6 21,4 107.9 0,6 69,6 37,7 -0,2 0,0 25,6 -17,9
2006 1 3272 179,7 373,695 43 6,9 136,3 6,5 26,0 103,7 0,5 71,2 31,9 0,1 0,0 27,7 -19.4
1T 3238 1789 370,694 4,2 7.8 133,0 5.4 22,0 105,3 0,5 74,6 30,2 0,2 0,0 26,9 -19,1
111 325,1 174,2 367,958 4,5 7,0 139.4 4,5 253 109,7 0,5 79,1 30,0 -0,1 0,0 26,8 -21,9
2006 maras 327,0 179,44 366,229 43 5,4 137,9 4,0 20,2 1133 - - - 0.4 0,0 24,5 -19,8
joulu 3258 1763 365,213 4,6 52 139,7 6,3 22,5 110,7 - - - 0,3 0,0 24,6 -21,5
2007 tammi 338,4  183,1 364,652 4,7 5,1 1454 4.4 22,9 118,1 - - - 0,0 0,0 24,9 -24,0
Josta Euroopan keskuspankin hallussa
2002 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 =52
2003 36,9 8,1 24,656 0,2 0,0 28,6 1.4 5,0 22,2 0,0 14,9 73 0,0 0,0 2,8 -1,5
2004 35,1 79 24,656 0,2 0,0 27,0 2,7 33 21,1 0,0 9,7 11,3 0,0 0,0 2,6 -1,3
2005 41,5 10,1 23,145 0,2 0,0 31,2 5,1 2,5 23,6 0,0 10,6 12,9 0,0 0,0 2,9 -0,9
2006 I 40,5 11,1 23,145 0,2 0,0 29,3 2,6 3,6 23,1 0,0 15,3 7.8 0,0 0,0 39 -0,5
1T 39,2 10,3 21,312 0,2 0,0 28,7 1,3 2,4 25,1 0,0 18,6 6,5 0,0 0,0 35 0,0
111 40,8 10,1 21,312 0,2 0,0 30,5 1.4 3.8 25,3 0,0 18,4 6,9 0,0 0,0 2,9 -0,7
2006 marras 40,1 104 21,312 0,2 0,0 29,4 0,8 3.4 25,2 - - - 0,0 0,0 2,7 -0,1
joulu 39,9 9,9 20,572 0,4 0,0 29,6 1,6 1,5 26,5 - - 0,0 0,0 2,8 -0,3
2007 tammi 43,0 10,4 20,632 0,4 0,0 32,2 0,7 3,9 27,6 - - - 0,0 0,0 2,5 -2,0
Léhde: EKP.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.5 Ulkomaankauppa

(kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

1. Arvot, midrit ja yksikkoarvot tuoteryhmittiiin

Yhteensi (ei-kp.) Vienti (fob) Tuonti (cif)
Vienti Tuonti Yhteensd Lisitieto: Yhteensa Listieto:
Raaka- |Investointi- | Kulutus- Valmtlstetgi Raaka- |Investointi- | Kulutus- [Valmistetut Oljy
aineet ja tavarat tavarat avar aineet ja tavarat tavarat tavarat
tuotanto- tuotanto-
lhyodykkeet hyodykkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvot (miljardia euroa, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)
2003 2,3 0,5 1059,3 501,2 222,6 300,3 923,6 990,2 553,1 164,3 240,9 716,0 109,0
2004 8,9 9.4 1147,6 547,7 247,6 3135 999,0 1075,6 605,3 184,1 256,2 770,1 129,5
2005 7,7 13,4 12413 592,9 270,4 333,8 1072,1 12249 705,7 207,2 276,4 847,1 186,1
2006 11,2 13,3 1384,0 664,6 290,6 364,5 1185,7 1393,7 826,3 206,6 301,9 941,0 .
2005 11T 10,1 15,6 3199 151,4 71,4 85,7 275,5 319,2 184,8 54,0 71,0 218,6 53,2
v 9,8 15,7 3242 1554 69,8 86,5 278,6 329,9 189,5 56,5 72,8 2259 53,5
2006 1 15,9 22,3 333,1 159,4 71,2 89,1 285,2 336,3 197,5 52,6 74,0 224,6 55,8
I 9,4 14,2 339,2 162,5 71,4 89,7 291,4 3442 204,2 52,0 74,6 233,1 56,4
I 79 10,2 346,9 168,0 72,3 91,2 298,0 3552 212,8 51,0 75,5 2389 59,9
v 12,0 7.9 364,9 174,7 75,8 94,6 311,1 357,9 211,8 51,0 77,9 2443 .
2006 heind 7.3 12,6 111,5 53,9 227 29,6 95,4 117,2 69,9 16,6 249 78,5 19,5
elo 8,0 10,7 1152 55,6 23,4 30,8 99,6 120,0 73,5 17,4 25,3 80,5 21,7
syys 83 7,6 120,3 58,4 26,1 30,8 102,9 118,0 69,4 17,0 25,3 80,0 18,8
loka 16,0 13,5 119,6 57,6 24,9 30,9 102,9 117,8 70,2 17,2 25,7 81,4 18,1
marras 12,4 6,0 120,6 58,4 253 31,0 104,1 116,2 69,5 16,9 25,8 80,0 .
joulu 7,6 4,4 124,6 58,7 25,6 32,7 104,1 1239 72,1 16,9 26,3 82,9
Mairéindeksit (2000 = 100, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)
2003 1,0 3,7 109,0 105,9 108,0 114,9 109,3 101,9 100,4 95,4 110,5 100,1 104,9
2004 9,1 6,7 118,4 115,4 121,5 119,9 118,7 108,0 104,4 108,2 118,6 107,7 105,7
2005 4,7 52 124,5 120,1 131,1 125,0 124,8 114,2 108,2 122,5 124,7 116,0 110,6
2006 . . . . . . . . . . .
2005 1III 6,9 59 127,5 121,7 137,9 127,3 127,5 116,2 109,4 126,3 127,3 119,1 115,7
v 5,6 5.4 127,9 123,4 134,4 127,5 128,3 117,7 109,2 132,1 128,0 121,8 110,8
2006 1 10,6 83 129,7 124,8 1357 129,9 130,1 116,6 109,8 121.,4 128,7 119,3 108,5
I 52 3,5 132,0 127,2 136,3 130,2 133,0 119,0 111,7 122,6 130,8 124,0 104,5
11 49 4,0 1345 130,3 138,5 1327 1353 122,1 116,0 121,6 130,7 125,9 114,4
v . . . . . . . . . . .
2006 heina 42 48 130,0 126,2 130,8 128,8 130,6 120,3 1132 119,3 129,1 124,5 108,2
elo 4.8 4,0 133,7 128,7 1343 134,7 135,5 1232 119,7 124,0 131,3 127,1 122,4
Syys 5,8 34 139,9 136,0 150,2 1345 139,9 122,9 115,0 121,5 131,6 126,0 112,6
loka 13,1 10,9 138,6 1333 142,4 134,4 138,9 124,1 118,1 123,2 133,7 128,5 117,7
marras 9.4 39 139,3 1345 144,0 1354 140,4 122,8 117,7 119,0 135,1 125.8 .
joulu . . . . . . . . . .
Yksikkoarvoindeksit (2000 = 100, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)
2003 232 -3,1 96,9 96,1 95,4 99,5 96,6 94,8 93,3 94,2 98,8 96,1 85,0
2004 -0,2 2.4 96,7 96,3 94,2 99,6 96,2 97,1 98,1 93,0 97.8 96,1 99,5
2005 2,8 7,7 99,4 100,2 95,3 101,7 98,2 104,6 110,4 92,4 100,3 98,1 136,8
2006 . . . . . . . . . . .
2005 1III 3,0 9,2 100,1 101,0 95,8 102,5 98,8 107,2 114,4 93,6 101,1 98,7 149.8
v 4,0 9,8 101,1 102,2 96,1 103,4 99,3 109,4 117,5 93,5 103,1 99,7 157,4
2006 1 48 13,0 102,5 103,7 97,1 104,5 100,3 112,6 121,8 94,8 104,2 101,3 167.8
I 4,0 10,4 102,5 103,7 96,8 104,9 100,2 112,9 123,8 92,7 103,2 101,0 175,8
I 2,8 6,0 102,9 104,7 96,6 104,7 100,7 113,5 1243 91,8 104,7 102,0 170,7
v . . . . . . . . . . .
2006 heind 2,9 7,4 102,6 104,1 96,5 104,9 100,3 114,1 1254 91,4 104,6 101,6 176,0
elo 3,1 6,4 103,1 105,3 96,8 104,6 100,8 114,1 1249 92,3 104,8 102,1 173,1
syys 2,4 4,1 102,9 104,7 96,5 104,6 101,0 112,4 122,6 91,6 104,5 102,4 162,9
loka 2,5 23 103,3 105,2 97,0 105,0 101,6 111,2 120,7 91,6 104,5 102,2 150,1
marras 2,7 1,9 103,6 105,8 97,4 104,6 101,8 110,8 120,0 93,1 103,9 102,6 .
joulu . . . . . . . . . 2

Liéhteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (méardindeksit ja yksikkoarvoindeksien puhdistus kausivaihtelusta).
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EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.5 Ulkomaankauppa

(miljardia euroa, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

2. Maaryhmittiin ja maittain

Yhteensa Euroalueen ulkopuolinen Veniji Sveitsi| Turkki| Yhdys- Aasia Afrikka | Latina- Muut
Euroopan unioni vallat lainen maat

Tanska | Ruotsi Iso- Muut Kiina Japani Muut ﬁ]r?ke;

Britannia | EU-maat Aasian
maat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Vienti (fob)

2003 1059,3 24,9 38,7 194,8 117,6 29,2 63,3 24,9 166,3 35,2 31,2 1354 59,5 37,7 100,5
2004 1147,6 25,6 41,8 203,9 128,1 353 66,1 31,8 173,7 40,2 332 149,7 63,8 40,6 114,0
2005 12413 28,9 45,0 202,9 144,7 43,1 70,6 34,6 185,1 43,4 34,1 165,9 72,9 47,0 123,2
2006 1384,0 . . . . 54,9 76,5 38,5 199,0 53,6 34,4 1833 76,8 54,0 .
2005 TIII 319,9 7.4 11,4 51,2 36,7 11,2 17,9 9,1 473 11,4 8,5 44,0 19.4 12,2 32,2
v 3242 7,6 11,4 51,7 39,2 11,4 18,0 9,5 48,7 11,7 8,6 42,4 19,2 12,3 32,6
2006 1 333,1 7,5 11,6 52,7 40,7 12,2 18,0 9,7 50,3 12,5 8,9 439 19,1 13,4 32,8
11 339,2 7,7 12,1 53,8 42,9 13,0 18,3 9,9 49,4 12,8 8,4 45,1 19,2 13,3 332
111 346,9 7.8 12,8 54,6 45,0 14,2 19,3 9,5 49,0 13,5 8,5 45,9 19,1 13,5 342
v 364,9 . . 15,6 20,9 9,5 50,3 14,7 8,6 48,4 19,4 13,8 .
2006 heind 111,5 2,6 4,2 17,6 14,6 4,5 6,4 3,0 16,1 43 2,8 14,9 6,2 43 10,0
elo 115,2 2,6 42 18,9 14,9 4,6 6,5 32 16,4 4,5 2,8 14,8 6,3 4,5 10,9
syys 120,3 2,6 43 18,1 15,5 5,1 6,5 33 16,4 4.8 2,9 16,2 6,5 4,7 13,3
loka 119,6 2,6 4.4 .1 15,4 5,2 7,1 3,1 16,4 4,9 2,9 15,8 6,2 4,7 12,7

marras 120,6 . 5,2 6,8 32 16,9 5,0 2,9 16,0 6,5 4,6

joulu 124,6 5,1 7,0 3,1 17,0 4,9 2,8 16,5 6,7 4,5

Prosenttiosuus koko viennistd
2005 100,0 2,3 3,6 16,4 11,7 35 5,7 2,8 14,9 35 2,7 13,4 59 3.8 9,9
Tuonti (cif)

2003 990,2 23,7 36,9 138,9 102,1 47,4 50,6 19,3 110,3 74,5 52,1 141,8 68,9 39,7 83,9
2004 1075,6 25,3 39,6 144,0 107,2 56,4 52,9 22,8 113,8 92,0 53,8 161,1 72,7 45,1 88,9
2005 12249 26,3 42,1 152,4 118,1 75,9 57,9 24,9 120,1 118,0 53,0 190,0 96,0 53,5 96,5
2006 1393,7 . . . 94,9 62,1 28,6 127,3 1434 55,9 212,0 109,5 65,8 .
2005 11T 319,2 6,6 10,7 39,4 30,1 19.9 14,8 6,1 30,9 31,5 13,6 50,9 26,9 14,0 23,8
v 329,9 6,7 11,1 39,7 30,9 20,5 15,3 6,7 31,0 32,4 13,9 53,3 26,4 15,0 27,1
2006 1 336,3 6,7 11,3 40,8 32,2 23,8 15,0 6,7 31,8 33,4 14,0 51,2 26,9 15,6 26,8
11 3442 6,7 11,4 43,1 34,2 249 15,4 7,6 31,8 34,7 14,0 53,2 26,9 15,9 24,5
111 355,2 6,9 12,2 41,6 36,5 24,1 15,9 72 31,9 35,8 14,1 55,2 28,0 16,6 29,2
v 3579 . . . . 22,2 15,7 72 31,8 39,4 13,9 52,3 27,7 17,7 .
2006 heind 117,2 2,5 4,1 14,0 11,9 7,7 53 2,3 10,7 11,7 4,7 18,3 8,9 5,6 9,6
elo 120,0 2,2 4,0 14,1 12,0 8,8 53 2,4 10,7 11,8 4,8 18,7 10,5 5,6 9,1
Syys 118,0 2,3 4,1 13,4 12,6 7,7 53 2,4 10,5 12,3 4,6 18,3 8,6 5,5 10,6
loka 117,8 2,2 4,1 13,4 12,5 73 5,1 2,3 10,6 12,7 4,7 18,0 9.3 5,7 9,8

marras 116,2 . . 7,3 5,2 2,4 10,5 13,2 4,5 17,3 9,2 59

joulu 123,9 75 5.4 2,5 10,7 13,6 4,7 17,0 9,3 6,1

Prosenttiosuus koko tuonnista
2005 100,0 2,2 3,4 12,5 9,7 6,2 4,7 2,0 9,8 9,6 4,3 15,5 7,8 4,4 79
Tase

2003 69,1 1,2 1,7 56,0 15,5 -18,2 12,7 5,5 56,0 -39,2 -20,9 -6,4 9.4 -2,0 16,6
2004 72,0 0,3 2,2 59,9 20,9 21,1 13,1 8,9 59,9 -51,8 -20,6 -11,4 -8,9 -4,5 25,1
2005 16,4 2,6 2,8 50,5 26,6 -32,8 12,7 9,7 64,9 -74,6 -18,9 -24,1 -23,1 -6,5 26,7

2006 -9.,7 . . . . -40,1 14,4 9,9 71,7 -89,8 -21,6 -28,7 -32,7 -11,8
2005 1III 0,7 0,8 0,7 11,8 6,6 -8,7 3,1 2,9 16,4 -20,1 -5,1 -6,9 -1,5 -1,9 8,5
v -5,7 0,9 0,4 12,0 8,3 -9,1 2,6 2,7 17,7 -20,6 -5,3 -10,9 -7,3 -2,7 5,5
2006 1 232 0,8 0,3 11,9 8,5 -11,6 2,9 3,0 18,5 -21,0 -5,1 <13 -7.8 -2,3 6,0
11 -5,1 1,1 0,7 10,7 8,7 -11,9 2,9 2,3 17,7 -21,9 -5,6 -8,1 -1,7 -2,6 8,7
111 -8,3 0,8 0,6 13,0 8,6 -9,9 3.4 2,3 17,1 -22,2 -5,5 -9.4 -9,0 -3,1 5,0
v 6,9 . . . . -6,6 52 2,3 18,5 =247 -5,3 -39 -8,3 -39 .
2006 heind -5,7 0,1 0,2 3,6 2,7 =32 1,1 0,7 5,4 -1,5 -1,9 -34 2,7 -1,3 0,4
elo -4.9 0,4 0,3 4,8 2,9 -4,1 1,1 0,8 5,7 -1,3 -2,0 -39 -4,2 -1,0 1,9
syys 2,3 0,3 0,2 4,6 2,9 -2,6 1,2 0,9 59 -1,5 -1,7 -2,1 -2,0 -0,8 2,7
loka 1.8 0,5 0,3 4,7 2,9 -2,1 2,0 0,8 5,8 -7,8 -1,8 -2,2 -3,0 -1,0 2,8

marras 44 . . . . -2,1 1,6 0,8 6,4 -8,2 -1,6 -1,2 -2,7 -1,3

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

Lihteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (kauppatase ja sarakkeet 5, 12 ja 15).
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VALUUTTAKURSSIT

8.1 Euron efektiiviset valuuttakurssit"
(jakson keskiarvo, 1999/ = 100)

EER 24 EER 44
Nimellinen Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Nimellinen Reaalinen;
kuluttajahinta- | tehdasteollisuuden BKT:n | tehdasteollisuuden koko talouden kuluttajahinta-
indeksi tuottajahinta- deflaattori yksikkotyo- yksikk6tyo- indeksi
indeksi kustannukset kustannukset
1 2 3 4 5 6 7 3
2004 104,4 105,1 104,2 103,0 100,0 101,8 111,2 105,6
2005 103,3 104,1 102,5 100,8 97,6 99,4 109,7 103,7
2006 103,6 104,4 102,9 . . . 110,0 103,4
2005 1V 101,4 102,2 100,1 99,0 94,9 96,9 107,3 101,2
2006 1 101,7 102,5 101,0 99,0 943 96,8 107,4 101,2
| 103,8 104,6 103,0 100,8 95,4 98,4 110,1 103,6
I 104,5 105,3 103,7 101,4 95,8 98,5 111,2 104,5
v 104,6 105,3 104,1 . . . 111,3 104,3
2006 helmi 101,2 102,0 100,6 - - - 106,8 100,6
maalis 102,0 102,9 101,4 - - - 107,6 101,4
huhti 103,1 104,0 102,5 - - - 108,8 102,5
touko 104,0 104,8 103,3 - - - 110,5 104,0
kesd 104,2 104,9 103,3 - - - 11,1 104,4
heind 104,6 105,4 103,8 - - - 111,3 104,7
elo 104,6 105,4 103,8 - - - 111,3 104,6
Syys 104,4 105,1 103,4 - - - 111,1 104,3
loka 103,9 104,7 103,5 - - - 110,4 103,6
marras 104,5 105,2 103,9 - - - 111,1 104,2
joulu 105,6 106,0 104,9 - - - 112,3 105,0
2007 tammi 104,9 105,5 104,3 - - - 111,5 104,2
helmi 105,4 106,0 104,8 - - - 111,9 104,6
Muutos edellisestd kuukaud. %
2007 helmi 0,5 0,5 0,5 - - - 0,4 0,3
Muutos edellisestd vuodesta, %
2007 helmi 4,2 39 42 - - - 4.8 4,0
K35 Euron efektiiviset valuuttakurssit K36 Euron valuuttakursseja
(kuukausikeskiarvoja, 1999/1 = 100) (kuukausikeskiarvoja, 1999/1 = 100)
== Nimellinen EER 24 == Yhden euron arvo dollareina
+ =+« + Kuluttajahintainflaatiolla deflatoitu reaalinen EER 24 == =+ Yhden euron arvo jeneini
= == Yhden euron arvo puntina
120 120 120 i 120
115 115 115 115
110 110 110 110
105 AT M| 105 105 105
100 \\M / 100 100 100
95 ‘-\\ r/ 95 95 95
90 2 \[\ /\N 90 90 90
85 t v ¥ 85 85 85
80 80 80 80
75 75 75 75
70 70 70

1999 ' 2000 ' 2000 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 '

Lahde: EKP.
1)  Kauppakumppanimaaryhmien mééritelmit ja muita lisdtietoja Yleistd-osassa.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007 HELY



8.2 Euron valuuttakurssit

(jakson keskiarvoja, yhden euron arvo kansallisen valuutan yksikkoind)

Tanskan Ruotsin| Englannin Yhdys- Japanin Sveitsin Etela- Hong- Singa- Kanadan Norjan| Australian

kruunu kruunu punta valtain jeni frangi Korean kongin poren dollari kruunu dollari
dollari won dollari dollari

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

2004 7,4399 9,1243 0,67866 1,2439 134,44 1,5438 1422,62 9,6881 2,1016 1,6167 8,3697 1,6905

2005 7,4518 9,2822 0,68380 1,2441 136,85 1,5483 1273,61 9,6768 2,0702 1,5087 8,0092 1,6320

2006 7,4591 9,2544 0,68173 1,2556 146,02 1,5729 1198,58 9,7545 1,9941 1,4237 8,0472 1,6668

2006 11 7,4581 9,2979 0,68778 1,2582 143,81 1,5631 1194,34 9,7618 1,9989 1,4108 7,8314 1,6838

111 7,4604 9,2304 0,67977 1,2743 148,09 1,5768 1217,10 9,9109 2,0125 1,4283 8,0604 1,6831
v 7,4557 9,1350 0,67314 1,2887 151,72 1,5928 1209,29 10,0269 2,0091 1,4669 8,2712 1,6740
2006 elo 7,4609 9,2098 0,67669 1,2811 148,53 1,5775 1231,42 9,9627 2,0185 1,4338 7,9920 1,6788
Syys 7,4601 9,2665 0,67511 1,2727 148,99 1,5841 1212,64 9,9051 2,0101 1,4203 8,2572 1,6839
loka 7,4555 9,2533 0,67254 1,2611 149,65 1,5898 1202,31 9,8189 1,9905 1,4235 8,3960 1,6733
marras 7,4564 9,1008 0,67397 1,2881 151,11 1,5922 1205,01 10,0246 2,0049 1,4635 8,2446 1,6684
joulu 7,4549 9,0377 0,67286 1,3213 154,82 1,5969 1222,34 10,2704 2,0354 1,5212 8,1575 1,6814
2007 tammi 7,4539 9,0795 0,66341 1,2999 156,56 1,6155 1217,83 10,1390 1,9983 1,5285 8,2780 1,6602
helmi 7,4541 9,1896 0,66800 1,3074 157,60 1,6212 1225,25 10,2130 2,0049 1,5309 8,0876 1,6708
Muutos edellisestd kuukaudesta, %
2007  helmi 0,0 1,2 0,7 0,6 0,7 0,4 0,6 0,7 0,3 0,2 23 0,6
Muutos edellisestd vuodesta, %

2007 helmi -0,1 -1,6 2,2 9,5 12,0 4,1 58 10,2 3,1 11,6 0,4 38
Tsekin Viron Kyproksen Latvian Liettuan Unkarin Maltan Puolan Slovakian Bulgarian |Uusi Romanian
koruna kruunu punta lati liti forintti liira zloty koruna lev leu”

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

2004 31,891 15,6466 0,58185 0,6652 3,4529 251,66 0,4280 4,5268 40,022 1,9533 40510

2005 29,782 15,6466 0,57683 0,6962 3,4528 248,05 0,4299 4,0230 38,599 1,9558 3,6209

2006 28,342 15,6466 0,57578 0,6962 3,4528 264,26 0,4293 3,8959 37,234 1,9558 3,5258

2006 1II 28,378 15,6466 0,57538 0,6960 3,4528 266,83 0,4293 3,9482 37,690 1,9558 3,5172

11T 28,337 15,6466 0,57579 0,6960 3,4528 275,41 0,4293 3,9537 37,842 1,9558 3,5415

v 28,044 15,6466 0,57748 0,6969 3,4528 260,25 0,4293 3,8478 35,929 1,9558 3,4791

2006 elo 28,194 15,6466 0,57585 0,6960 3,4528 274,41 0,4293 3,9046 37,669 1,9558 3,5271

Syys 28,383 15,6466 0,57650 0,6961 3,4528 274,42 0,4293 3,9649 37,497 1,9558 3,5274

loka 28,290 15,6466 0,57672 0,6961 3,4528 267,10 0,4293 3,9014 36,804 1,9558 3,5191

marras 28,029 15,6466 0,57770 0,6970 3,4528 258,84 0,4293 3,8248 35,884 1,9558 3,4955

joulu 27,778 15,6466 0,57811 0,6976 3,4528 253,97 0,4293 3,8125 34,967 1,9558 3,4137

2007 tammi 27,840 15,6466 0,57842 0,6975 3,4528 253,88 0,4293 3,8795 34,751 1,9558 3,3922

helmi 28,233 15,6466 0,57918 0,7003 3,4528 253,30 0,4293 3,8943 34,490 1,9558 3,3823
Muutos edellisestd kuukaudesta, %

2007 helmi 14 0,0 0,1 0,4 0,0 -0,2 0,0 04 0,8 0,0 0,3

Muutos edellisestd vuodesta, %

2007  helmi -0,6 0,0 0,8 0,6 0,0 0,7 0,0 2,6 -7.8 0,0 4.4

Kiinan juan Kroatian Islanni Ind i Malesi Uuden-| Filippiinien Venijin Eteli- Thaimaan Uusi

renminbi? kuna? kruunu rupia? ringgit? Seelannin peso? rupla? Afrikan baht? Turkin

dollari randi liira®

24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34

2004 10,2967 7,4967 87,14 11127,34 4,7273 1,8731 69,727 35,8192 8,0092 50,077 1777 052

2005 10,1955 7,4008 78,23 12 072,83 4,7119 1,7660 68,494 35,1884 7,9183 50,068 1,6771

2006 10,0096 7,3247 87,76 11512,37 4,6044 1,9373 64,379 34,1117 8,5312 47,594 1,8090

2006 11 10,0815 7,2786 92,72 11 479,67 4,5853 2,0172 65,819 34,1890 8,1745 47,981 1,8473

1T 10,1506 7,3109 91,21 11 626,90 4,6786 2,0079 65,356 34,1602 9,1094 48,015 1,9118
v 10,1339 7,3657 88,94 11 771,01 4,6734 1,9143 64,108 34,2713 9,4458 47,109 1,8781
2006 elo 10,2141 7,2893 90,08 11 649,96 4,7078 2,0220 65,712 34,2755 8,9034 48,192 1,8802
Syys 10,0971 7,3945 89,31 11 646,15 4,6724 1,9453 64,029 34,0549 9,4553 47,640 1,8870
loka 9,9651 7,3913 86,29 11 569,46 4,6390 1,9066 63,022 33,8849 9,6481 47,068 1,8654
marras 10,1286 7,3482 89,29 11 772,03 4,6927 1,9263 64,186 34,2602 9,3616 47,049 1,8786
joulu 10,3356 7,3564 91,59 12 003,18 4,6909 1,9094 65,274 34,7316 9,3092 47,224 1,8920
2007 tammi 10,1238 7,3711 91,02 11 796,04 4,5596 1,8699 63,552 34,4578 9,3440 45,850 1,8536
helmi 10,1326 7,3612 88,00 11 855,46 4,5706 1,8859 63,167 34,4060 9,3797 44,434 1,8260
Muutos edellisestd kuukaudesta, %
2007 helmi 0,1 -0,1 -3.3 0,5 0,2 0,9 -0,6 -0,2 0,4 -3,1 -1,5
Muutos edellisestd vuodesta, %
2007  helmi 5.4 0,6 14,9 7,3 2,7 6,3 2,3 2,2 28,4 -5,5 15,3

Lahde: EKP.

1) Tiedot ajalta ennen heindkuuta 2005 viittaavat Romanian leuhun; yksi uusi Romanian leu vastaa kymmentituhatta vanhaa Romanian leuta.
2) EKP on laskenut ja julkaissut euron viitevaluuttakurssit niille valuutoille 1.4.2005 alkaen. Aiemmat tiedot ovat viitteellisia.

3) Tiedot ajalta ennen tammikuuta 2005 viittaavat Turkin liiraan; yksi uusi Turkin liira vastaa miljoonaa vanhaa Turkin liiraa.
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TALOUDELLINEN KEHITYS
EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

9.1 Muut EU:n jdsenvaltiot

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Taloudellinen kehitys

Bulgaria TSekki| Tanska Viro| Kypros Latvia| Liettua| Unkari Malta Puola| Romania| Slovakia Ruotsi Iso-
Britannia
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
YKHI
2005 6,0 1,6 1,7 4,1 2,0 6,9 2,7 35 2,5 2,2 9,1 2,8 0,8 2,1
2006 7,4 2,1 1,9 4,4 2,2 6,6 3,8 4,0 2,6 1,3 6,6 43 1,5 2,3
2006 11 8,6 2,5 2,0 4,5 2,6 6,5 3,6 2,7 3,4 1.4 72 4,6 1,9 2,2
I 6,7 2,4 1,8 4,4 2,6 6,6 4,0 4,6 32 1,5 59 4.8 1,5 2,4
v 5,7 1,1 1,6 4,5 1,5 6,2 42 6,4 1,1 1,3 4,8 35 1,4 2,7
2006 syys 5.4 2,2 1,5 38 2,2 59 33 59 3,1 1,4 55 45 1,2 2,4
loka 52 0,8 1,4 38 1,7 5,6 3,7 6,3 1,7 1,1 4,8 3,1 1,2 2,4
marras 59 1,0 1,8 4,7 1,3 6,3 4,4 6,4 0,9 1,3 4,7 37 1,5 2,7
joulu 6,1 1,5 1,7 51 1.5 6,8 4,5 6,6 0,8 1.4 4,9 3,7 1.4 3,0
2007 tammi 6,9 1,4 1.8 5,0 1.4 7,1 4,0 8,4 1,2 1,7 4,1 2,2 1,6 2,7
Julkisen talouden alijadma (—) / ylijadma (+), % BKT:std
2003 0,3 -6,6 1,1 2,0 -6,3 -1,2 -1,3 -7,2 -10,0 -4,7 -1,5 -3,7 0,1 233
2004 2,7 -2,9 2,7 2,3 -4,1 -0,9 -1,5 -6,5 -5,0 -39 -1,5 -3,0 1,8 23,2
2005 2.4 -3,6 4.9 23 -2,3 0,1 -0,5 -7.8 -3,2 -2,5 -1,5 -3,1 3,0 -33
Julkisen talouden bruttovelka, % BKT:sta
2003 46,0 30,1 44,4 57 69,1 14,4 21,2 58,0 70,2 439 21,5 42,7 51,8 38,9
2004 38,4 30,7 42,6 52 70,3 14,5 19,4 59,4 74,9 41,8 18,8 41,6 50,5 40,4
2005 29,8 30,4 359 4,5 69,2 12,1 18,7 61,7 74,2 42,0 15,9 34,5 50,4 42,4
Valtion pitkien joukkolainojen tuotto vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo
2006 elo 4,66 3,85 3,93 - 4,28 4,36 4,28 7,49 4,34 5,62 7,41 5,13 3,84 4,49
syys 4,40 3,90 3,79 - 4,28 4,38 4,28 7,58 4,34 5,48 7,49 4,79 3,70 4,44
loka 4,26 3,89 3,88 - 4,26 4,55 4,28 7,47 4,34 5,40 7,56 4,42 3,73 4,51
marras 4,38 3,78 3,78 - 4,26 4,95 4,28 7,01 4,34 5,20 7,56 4,25 3,62 4,45
joulu 4,18 3,68 3,78 - 4,26 4,90 4,28 6,81 4,33 5,14 7,42 4,15 3,65 4,54
2007 tammi 4,27 3,84 4,00 - 4,36 4,92 4,28 6,96 4,34 5,17 7,39 4,25 3,90 4,94
3 kk:n korko vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo
2006 elo - 2,36 3,33 3,32 3,21 5,07 3,27 7,11 3,69 4,19 8,72 4,93 2,70 4,94
syys 3,40 2,49 3,45 3,40 3,39 4,84 3,38 7,88 3,65 4,21 8,66 4,95 2,83 5,03
loka 3,50 2,65 3,61 3,57 3,62 4,97 3,53 8,20 3,62 4,21 8,62 5,02 2,96 5,13
marras - 2,64 3,72 3,66 3,80 4,36 3,61 - 3,90 4,20 8,71 4,94 3,08 523
joulu - 2,56 3,84 3,81 3,76 4,21 3,72 8,20 3,90 4,20 8,19 4,82 3,21 5,29
2007 tammi - 2,58 3,92 3.90 3.82 3.82 3,79 8,15 385 4,20 6,69 4,50 3.35 5,49
BKT:n méird
2005 5,5 6,1 3,1 10,5 39 10,2 7,6 42 2,2 35 4,1 6,0 29 1,9
2006 . . 32 11,5 3.8 . 7,5 . . 5.8 7,6 83 . 2,8
2006 11 6,6 6,0 3,0 11,8 42 11,1 83 4,0 2,8 5,6 7,7 6,7 5,0 2,7
il 6,7 58 3,0 11,0 3.8 11,8 6,9 39 2,7 59 8,2 9,8 4,7 2,8
v . 3,1 . 3,6 . 7,0 34 6,6 7,6 9,6 . 2,9
Vaihtotase ja pddomansiirtojen tase, % BKT:std
2005 11,3 -1,9 3,9 -9,5 -5,1 -11,4 -5,9 -59 -6,4 -4 -7,9 -8,6 6,3 2,2
2006 16,2 -4,5 2,4 -11,5 -5,1 21,3 -10,7 -5,6 . -4 -11,4 -8,0 . .
2006 11 12,2 -6,5 2,7 -10,6 -4,0 -16,5 -9,0 -6,2 -7,4 -1,7 -13,7 -9,5 6,0 -3,4
I -4,3 -5,7 4,5 -10,9 14,2 -233 -11,7 -4,1 2,9 -0,6 -9,9 -10,1 7,2 -2,9
v . . 1.4 -19.7 . -10,9 . . -1,7 -11,1 -5.7 . .
Yksikkotyokustannukset
2005 . -0,5 0,9 2,7 1,3 5.8 3,7 . 0,4 -0,7 0,5 0,6
2006 . . 2,0 . 1,9 . . . . . . 1,7 -0,6
2006 1 - 0,6 1.4 3,7 - - 3,6 - 0,2 - - 1,9 2,2
I - 1,8 51 - - 35 - -0,4 - - 3,7 -0,3
11 - 2,4 5,6 - - 11,1 - 0,2 - - 0,5 0,5
Standardoitu ty6ttomyysaste, % tyovoimasta (kp.)
2005 10,1 79 4.8 79 52 8,9 8,2 72 73 17,7 7,1 16,2 7,5 4.8
2006 8,9 72 3.8 55 4,9 6,9 59 7,5 7,4 14,0 7.4 13,3 7,1
2006 11 9,1 73 42 6,0 4,9 7,1 59 73 7,5 14,2 73 13,7 5.4
11 9,3 7,1 3,6 57 4.8 6,7 6,1 7,6 73 13,5 7,6 13,1 5.4
v 8,1 6,8 33 4,5 4,7 6,2 5.8 7,7 7,0 13,0 7.8 12,2
2006 loka 8,1 6,9 33 4,8 4.8 6,3 59 7,6 7,1 13,3 7.8 12,5 5,4
marras 8.1 6,8 33 45 4,7 6,2 5,7 7,7 7,1 13,0 7.8 12,2 54
joulu 8,2 6, 32 4,3 4,7 6,1 5,8 7,7 6,9 12,8 7.8 11,8
2007  tammi 8,5 6,6 . 42 4,7 6,1 6,3 7,8 6,8 12,6 7,5 11,0
helmi . . . i 4,7 . . 79 . . .

Liéhteet: Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen padosasto ja Eurostat), kansalliset tiedot, Reuters ja EKP:n laskelmat.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007 HELY



9.2

Yhdysvallat ja Japani

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Taloudellinen kehitys

Kuluttaja- Yksikko- BKT:n | Teollisuus- | Tyottomyys- Lavea Pankkien Valtion Valuutta- Julkisen Julkisen
hinta- tyo- mairia tuotannon aste, raha? vilisten 10 vuoden kurssi?, talouden talouden
indeksi Kustan- volyymi- % tyo- 3 kk:n lainojen yhden | alijidma (-) / brutto-
nukset” indeksi voimasta talletusten tuotto®, | euron arvo | ylijidma (+), velka®,
(tehdas- (tehdas- (kp.) korko?, | vuotuisina | kansallisena | % BKT:sti | % BKT:sti
teollisuus) teollisuus) vuotuisina | prosentteina | valuuttana
prosentteina
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Yhdysvallat
2003 2,3 0,8 2,5 1,3 6,0 7,0 1,22 4,00 1,1312 -4,8 48,0
2004 2,7 0,1 39 3,0 55 4,7 1,62 4,26 1,2439 -4,6 48,8
2005 34 -0,1 32 4,0 51 4,4 3,56 4,28 1,2441 -3,7 49,2
2006 32 -0,2 33 5,0 4,6 4,7 5,19 4,79 1,2556 . .
2005 IV 3,7 -1,2 3,1 4,6 5,0 4,1 4,34 4,48 1,1884 -3,4 49,2
2006 1 3,6 1.9 3,7 4,9 4,7 4,6 4,76 4,57 1,2023 -2,3 49,8
11 4,0 0,1 3,5 55 4,6 4,7 5,21 5,07 1,2582 -2,3 48,6
111 33 -2,2 3,0 6,1 4,7 4,5 543 4,90 1,2743 -2,6 48,5
v 1,9 -0,4 3,1 3,6 4,5 5,0 5,37 4,63 1,2887 . .
2006 loka 1,3 - - 4,2 4,4 4,7 5,37 4,73 1,2611 - -
marras 2,0 - 3,0 4,5 5,0 5,37 4,60 1,2881 - -
joulu 2,5 - - 3,5 4,5 53 5,36 4,57 1,3213 - -
2007 tammi 2,1 - - 1,9 4,6 5,5 5,36 4,76 1,2999 - -
helmi . - - . 5,36 4,73 1,3074 - -
Japani

2003 -0,2 -3,8 1,5 32 52 1,7 0,06 0,99 130,97 -7,8 151,3
2004 0,0 =52 2,7 55 4,7 1.9 0,05 1,50 134,44 -5,6 157,9
2005 -0,3 -0,5 1,9 1,1 4,4 1,8 0,06 1,39 136,85 .

2006 0,2 . 2,2 4,6 4,1 1,1 0,30 1,74 146,02

2005 IV -0,7 -2,1 2,8 3,0 4,5 1,9 0,06 1,53 139,41

2006 1 -0,1 -1,6 2,7 32 42 1,7 0,08 1,58 140,51

11 0,2 2,4 2,2 42 4,1 1.4 0,21 1,90 143,81

111 0,6 -2,9 1,5 5,4 4,1 0,5 0,41 1,80 148,09
v 0,3 . 2,3 5,7 4,1 0,7 0,49 1,70 151,72 . .
2006 loka 0,4 -4,4 - 7.4 4,1 0,6 0,44 1,76 149,65 - -
marras 0,3 -3.3 - 49 4,0 0,7 0,48 1,70 151,11 - -
joulu 0,3 4,9 4,1 0,7 0,56 1,64 154,82 - -
2007 tammi 0,0 . - 4,4 4,0 1,0 0,56 1,71 156,56 - -
helmi . - . 0,59 1,71 157,60 - -

K37 Bruttokansantuotteen maara
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosittain)

K38 Kuluttajahintaindeksi

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausittain)
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Lihteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5 [Yhdysvallat], 6, 9 ja 10), OECD (sarake 2 [Japani]), Eurostat (sarake 5 [Japani], euroaluetta koskevat tiedot

kuvioissa), Reuters (sarakkeet 7 ja 8), EKP:n laskelmat (sarake 11).
Yhdysvaltain tiedot on puhdistettu kausivaihtelusta.

Ajanjakson keskiarvo, M3 Yhdysvaltojen osalta, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta.

Lisitietoja osissa 4.6 ja 4.7.
Lisdtietoja osassa 8.2.
Julkisen talouden konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).

Tiedot viittaavat euroalueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Lisdtietoja Yleistd-osassa.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Taloudellinen
kehitys
euroalueen
ulkopuolella

9.2 Yhdysvallat ja Japani
(prosenttia BKT:std)

2. Sddstiminen, investoinnit ja rahoitus

Kansallinen sifistiminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus Kotitalouksien investoinnit ja rahoitus”
Brutto-|  Péddoman Netto-|  Pddoman Rahoitus- Brutto-|  Velkojen Pddoma-| Rahoitus- Brutto-|  Velkojen
sadsto brutto-| luotonanto brutto-|  Kijintedn varojen saasto netto-| Arvopaperit menot? varojen sddsto? netto-
muodostus| ulkomaille| muodostus|  piioman netto- hankinta| ja osakkeet netto- hankinta
brutto- hankinta hankinta
muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Yhdysvallat
2002 14,2 18,4 -4,4 7,0 7,0 1,2 7,7 0.8 -0,2 13,0 4,5 11,4 7,5
2003 13,3 18,5 -4,7 6,8 6,8 0,8 7,6 0,1 0,4 13,3 8,4 11,3 9,3
2004 13,2 19,3 -5,6 7,0 6,7 6,7 7,6 52 0,4 13,5 7,5 11,2 10,1
2005 12,9 19,7 -6,2 7,1 7,0 32 79 2,6 -0,7 13,8 4,7 9,6 9,7
2004 1V 12,9 19,6 -6,1 72 6,8 7,5 6,7 6,4 0,8 13,6 7,1 11,3 11,8
2005 1 13,2 19,8 -6,3 73 6,9 34 7.4 3,6 0,2 13,6 5,6 10,0 8,4
I 12,7 19,5 -6,1 6,9 7,0 34 79 3,1 -0,4 14,0 43 9,4 10,4
11 13,2 19,5 -5,7 6,8 7,0 33 8,5 1,8 -1,2 13,9 5,4 10,0 10,3
v 12,7 20,2 -6,8 73 7,1 2,7 7.9 2,0 -1,2 13,6 34 9,1 9,7
2006 1 14,5 20,3 -6,3 7,5 7,2 3,1 8.4 1,9 -0,8 13,6 5,2 9,1 9,3
I 13,6 20,2 -6,4 7,6 73 3,2 8,1 2.4 -1.4 13,3 1,5 8,2 83
11 13,5 20,1 -6,6 7,7 7.4 38 83 2,6 -1,4 12,9 1,9 83 6,6
Japani
2002 252 232 2,8 12,9 13,2 -1,7 16,3 -1,5 -0,9 55 -0,2 7.8 -2,1
2003 25,4 22,9 3,1 13,2 13,2 2.4 16,9 -54 0,2 3,6 0,3 7,0 -0,7
2004 25,8 22,8 3,6 13,6 13,4 42 17.8 -0,5 1,0 4.8 3,1 6.8 -1,0
2005 26,4 233 3,5 14,4 14,2 4,4 17,1 -7,4 -5,0 4,4 2,9 6,4 0,8
2004 IV 27,0 21,7 3,1 11,9 . 14,2 2,6 9,9 -0,6
2005 1 31,6 259 37 10,5 . -3,5 -1,7 -12,3 3,0
I 22,3 242 32 -15,6 . -14,0 23 9,1 -6,4
I 24,6 23,6 38 6,3 . 6,2 0,8 -2,4 2,8
v 27,0 24,2 3.4 16,2 . -17,3 -20,1 15,9 3,7
2006 1 31,9 23,8 42 . . 12,2 . -2,6 2,4 -5,6 5,6
I . 234 . . . -19,7 . -16,6 1,3 9,5 9,1
11 . 243 . . . 12,1 . 6,3 0,2 -1,3 2,9
K39 Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto K40 Kotitalouksien nettoluotonanto"
(prosenttia BKT:st) (prosenttia BKT:sté)
I Euroalue I Euroalue
I Yhdysvallat I Yhdysvallat
I Japani I Japani
6 6 8 8
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Léhteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.

1)  Sisdltad kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

2) Japanin osalta pddoman bruttomuodostus. Yhdysvaltain osalta pddomamenot siséltivit kestdvien kulutustavaroiden hankinnat.
3)  Yhdysvalloissa bruttosiéstod kasvattaa kestdvien kulutustavaroiden kulutus.
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K1
K2
K3
K4
K5
K6
K7
K8
K9
K10
K11
K12
K13
K14
K15

K16

K17

KUVIOLISTA

Raha-aggregaatit

Vastaerit

Raha-aggregaattien komponentit

Pitkdaikaisten velkojen komponentit

Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille

Lainat kotitalouksille

Lainat julkisyhteisoille ja euroalueen ulkopuolisille

Talletukset yhteensa sektoreittain (rahoituslaitokset)

Talletukset yhteensd ja M3:een siséltyvit talletukset sektoreittain (rahoituslaitokset)
Talletukset yhteensa sektoreittain (yritykset ja kotitaloudet)

Talletukset yhteensd ja M3:een sisdltyvat talletukset sektoreittain (yritykset ja kotitaloudet)
Julkisyhteisdjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset

Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit

Sijoitusrahastojen saamiset yhteensa

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kannat ja
bruttomaardiset liikkeeseenlaskut

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden nettoméériiset liikkeeseenlaskut, kausivaihtelusta puhdistetut ja

puhdistamattomat tiedot

Pitkdaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti litkkeeseenlaskijan sektorin mukaan,
kaikki valuutat yhteensa

Lyhytaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan,
kaikki valuutat yhteensa

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti
Noteerattujen osakkeiden bruttomédriiset liikkeeseenlaskut liikkkeeseenlaskijan sektorin mukaan
Uudet midraaikaistalletukset

Uudet vaihtuvakorkoiset tai koroltaan alun perin enintdén 1 vuodeksi kiinnitetyt lainat
Euroalueen rahamarkkinakorot

3 kk:n rahamarkkinakorot

Valtion lainojen tuotot euroalueella

Valtion 10 vuoden lainojen tuotot

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

Alijadma, lainanottotarve ja velan muutos

Julkisyhteisdjen konsolidoitu bruttovelka (EMU-kriteerien mukainen)

Vaihtotase

Nettomadraiset suorat ja arvopaperisijoitukset

Tavarat

Palvelut

Rahalaitosten ulkomaisten nettosaamisten muutosten taustalla olevat keskeisimmét maksutaseen erét
Euron efektiiviset valuuttakurssit

Euron valuuttakursseja

Bruttokansantuotteen maara

Kuluttajahintaindeksi

Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto

Kotitalouksien nettoluotonanto
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TEKNISIA HUOMAUTUKSIA

YHTEENVETO EUROALUEEN TALOUSTILASTOISTA

KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN RAHATALOUS-
TILASTOISSA

Kuukauteen t paattyvin vuosineljanneksen kes-
kiméaardinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

2
0.51, +Z'H +0.51, ,
= —1{x100

a) >
0.51 4, + z I, +0.51 s
i=L

Tassa I, on puhdistettujen kantojen indeksi kuu-
kautena t (katso myds jiljempénd). Vastaavasti
kuukauteen t paittyvin vuoden keskimddrdinen
vuotuinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

11
b) | 051+ 1,+051_,
H ~1{x100

11
050+ Y 13,4051 5,
i=1

OSAT 2.1-2.6
TALOUSTOIMIEN LASKEMINEN

Kuukausittaiset taloustoimet lasketaan kantojen
kuukausimuutoksista. Kannat on puhdistettu uu-
delleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuutta-
kurssimuutosten tai varsinaisista taloustoimista
johtumattomien muiden vastaavien muutosten
aiheuttamista eroista.

Jos L, on kanta kuukauden t lopussa, CM uudel-
leenluokittelun vaikutus kuukautena t, Et valuut-
takurssimuutosten vaikutus ja VM muiden arvos-
tusmuutosten vaikutus, taloustoimet FM kuu-
kautena t lasketaan seuraavasti:

c) F{v{: (Lt_Lt—l)_C{w_E{VI_VtM

Vastaavasti neljannesvuosittaiset taloustoimet
F{ kuukauteen t péittyvini neljinnesvuotena
lasketaan seuraavasti:

d) FSZ (Lt —LH)—C? _E? _VtQ

Téssd L, ; on kanta kuukauden t-3 lopussa (edel-
lisen neljénneksen lopussa) ja esimerkiksi C2 on
uudelleenluokittelun vaikutus kuukauteen t paét-
tyvand neljannesvuotena.

Joistakin neljannesvuosisarjoista on nyt saatavissa
kuukausitietoja (katso jaljempand). Néissa sarjois-
sa neljannesvuosittaiset taloustoimet saadaan kol-
men kuukauden taloustoimien summasta.

KUUKAUSISARJOJEN KASVUVAUHTIEN
LASKEMINEN

Kasvuvauhdit voidaan laskea taloustoimien tai
puhdistettujen kantojen indeksin perusteella. Jos
FM ja L, ovat ylli olevan méiritelmin mukaisia,
puhdistettujen kantojen indeksi I, kuukautena t
on

M
e) I =I_x 1+Ft—
L.,

Kausivaihtelusta puhdistamattomien sarjojen pe-
rusjaksoksi on nyt asetettu joulukuu 2006. Puh-
distettujen kantojen indeksin aikasarjat ovat saa-
tavissa EKP:n verkkosivuilta (www.ecb.int)
Statistics-sivun kohdasta ’Money, banking and
financial markets”.

Vuotuinen kasvuvauhti a, kuukautena t — eli muu-
tos kuukauteen t padttyvand 12 kuukauden ajan-
jaksona — voidaan laskea kdyttimalld jompaa-
kumpaa seuraavista kaavoista:

H a ={ﬁ(1+ Ft“% .J—l}xloo

i=0

9 a, =(% —1)><100
t-12

Ellei toisin ilmoiteta, vuotuinen kasvuvauhti viit-
taa ilmoitetun ajanjakson loppuun. Esimerkiksi
kaavassa g vuoden 2002 vuotuinen prosentti-
muutos on laskettu jakamalla joulukuun 2002
indeksi joulukuun 2001 indeksilla.
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m

Vuotta lyhyempien jaksojen kasvuvauhdit voi-
daan johtaa soveltamalla kaavaa g. Esimerkiksi
kuukausittainen kasvuvauhti aM voidaan laskea
seuraavasti:

M=/ _1l00
t Il—l

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den (keskitetty) liukuva keskiarvo lasketaan kaa-
valla (a. +a,+a.,)/3, jossa a, mddritelldén kuten
kaavoissa fja g.

h)

NELJANNESVUOSISARJOJEN KASVUVAUHTIEN
LASKEMINEN

Jos FQ jaL; ovat ylld olevan mééritelmén
mukaisia, puhdistettujen kantojen indeksi I,
kuukauteen t padttyvand vuosineljinneksend on

: 2
= It3x(1+|_‘]

t-3

Vuotuinen kasvuvauhti kuukauteen t paattyvana
neljan neljinneksen jaksona eli a,, voidaan laskea
kéyttdmalla kaavaa g.

EUROALUEEN RAHATALOUDEN TILASTOJEN
PUHDISTAMINEN KAUSIVAIHTELUSTA'

Kausitasoituksessa kéytetty ldhestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla2. Rahatalouden tilastoissa on
viikonpéivikorjauksia, ja jotkin kausivaihtelusta
puhdistetut aikasarjat lasketaan yhdistelemélla
erikseen kausipuhdistettuja aikasarjoja. Taméi

1 Lisidtietoja EKP:n julkaisussa ”Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (elokuu 2000) ja EKP:n
verkkosivuilla (www.ecb.int) Statistics-sivun kohdassa “Money,
banking and financial markets”.

Lisitietoja: Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja Chen,
B.C. (1998), "New Capabilities and Methods of the X-12-ARIMA
Seasonal Adjustment Program”, Journal of Business and Econo-
mic Statistics, 16, 2, 127-152, tai ”X-12-ARIMA Reference Ma-
nual”, Time Series Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C.
Sisdisid tarkoituksia varten on kdytetty myos TRAMO-SEATS-
ohjelman malliversioita. Lisdtietoja: Gomez, V. ja Maravall, A.
(1996), "Programs TRAMO and SEATS: Instructions for the
User”, Espanjan keskuspankki, Working Paper No. 9628, Madrid.
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koskee varsinkin raha-aggregaattia M3, joka
johdetaan laskemalla yhteen M1:n, M2-M1:n ja
M3-M2:n kausivaihtelusta puhdistetut aikasar-
jat.

Puhdistettujen kantojen indeksille estimoidaan
kausitekijat3. Niilld muokataan kantoja seki uu-
delleenluokittelusta ja arvostusmuutoksista ai-
heutuvia korjauserid. Ndin saadaan taloustoimien
kausipuhdistetut arvot. Kausitekijat (ja kauppa-
pdivaan liittyvit tekijét) tarkistetaan vuosittain
tai tarvittaessa.

OSAT 3.1-3.3
KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN

Kasvuvauhdit lasketaan rahoitustaloustoimista,
joten niissa ei ole uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai varsinai-
sista taloustoimista johtumattomien muiden vas-
taavien muutosten vaikutusta.

Jos T, on taloustoimien arvo vuosineljanneksend
t ja L, on kanta vuosineljinneksen t lopussa,
vuosineljanneksen t kasvuvauhti lasketaan seu-
raavasti:
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OSAT 4.3 JA 4.4

VELKAPAPEREIDEN JA NOTEERATTUJEN
OSAKKEIDEN KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN

Kasvuvauhdit lasketaan rahoitustaloustoimista,
joten niissi ei ole uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai varsinai-
sista taloustoimista johtumattomien muiden vas-
taavien muutosten vaikutusta. Kasvuvauhdit
voidaan laskea taloustoimien tai laskennallisten
kantojen indeksin perusteella. Jos N on talous-

3 Tiastd seuraa, ettd kausivaihtelusta puhdistetuissa aikasarjoissa pe-
rusjakson (joulukuu 2001) indeksi yleensa poikkeaa 100:sta, mikd
johtuu kausivaihtelusta tuona kuukautena.



toimet (nettoméaaraiset litkkeeseenlaskut) kuukau-
tena t ja L, kanta kuukauden t lopussa, laskenallis-
ten kantojen indeksi I; kuukautena t on

k) It:It_lx[1+£)
Lia
Perusjaksoksi on asetettu joulukuu 2001. Kasvu-
vauhti a, kuukautena t eli muutos kuukauteen t
paittyviand 12 kuukauden ajanjaksona voidaan
laskea kayttdmailld jompaakumpaa seuraavista
kaavoista:
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Muiden arvopaperien kuin osakkeiden kasvu-
vauhtien laskemisessa kiytetddn samaa metodia
kuin raha-aggregaattien kasvuvauhtien laskemi-
sessa. Ainoa ero on, ettd kaavassa kéytetddn
F-muuttujan tilalla N-muuttujaa. Syyné on se, ettd
nidin tehddin ero raha-aggregaattien “taloustoi-
mien” ja arvopaperien “nettoméiériisten liikkee-
seenlaskujen” eri hankintatapojen vélilla.

Kuukauteen t paattyvan vuosineljanneksen kes-
kiméaardinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:
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Tassa I, on laskennallisten kantojen indeksi kuu-
kautena t. Vastaavasti kuukauteen t paittyvin
vuoden keskimédrdinen kasvuvauhti lasketaan
seuraavasti:
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Osassa 4.4 kdytetddn samaa laskukaavaa kuin
osassa 4.3. Myos tdimé kaava perustuu raha-
aggregaattien kasvuvauhtien laskukaavaan. Osan
4.4 tilastot perustuvat markkina-arvoihin ja ra-
hoitustaloustoimiin, joissa ei ole uudelleenluo-
kittelun, arvostusmuutosten tai varsinaisista ta-
loustoimista johtumattomien muiden vastaavien
muutosten vaikutusta. Valuuttakurssimuutoksis-
ta aiheutuvia eroja ei ole, silld kaikki tilastoissa
mukana olevat noteeratut osakkeet ovat euro-
maardisia.

ARVOPAPEREIDEN
LIIKKEESEENLASKUTILASTOJEN
PUHDISTAMINEN KAUSIVAIHTELUSTA*

Kausitasoituksessa kaytetty lahestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla. Arvopapereiden liikkeeseenlaskutie-
dot puhdistetaan kausivaihtelusta yhdistelemalla
sektoreittain ja maturiteeteittain erikseen kausi-
puhdistettuja tietoja.

Laskennallisten kantojen indekseille estimoidaan
kausitekijat. NiilldA muokataan kantoja ja niin
saadaan nettomédrdisten liikkeeseenlaskujen
kausipuhdistetut arvot. Kausitekijdt tarkistetaan
vuosittain tai tarvittaessa.

Kasvuvauhti a, kuukautena t eli muutos kuukau-
teen t padttyvan kuuden kuukauden jaksona voi-
daan laskea kdyttamalld jompaakumpaa seuraa-
vista kaavoista:
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4 Lisdtietoja EKP:n julkaisussa ”Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (elokuu 2000) ja EKP:n
verkkosivuilla (www.ecb.int) Statistics-sivun kohdassa “Money,
banking and financial markets”.
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OSAN 5.1 TAULUKKO |

YKHI-TIETOJEN PUHDISTAMINEN
KAUSIVAIHTELUSTA*

Kausitasoituksessa kéytetty ldhestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (ks. alaviite 2 sivulla T74). Kokonais-
indeksi puhdistetaan kausivaihtelusta epdsuorasti
laskemalla yhteen kausivaihtelusta puhdistetut
jalostettuja ja jalostamattomia elintarvikkeita,
muita teollisuustuotteita kuin energiaa seké pal-
veluja koskevat euroalueen aikasarjat. Energian
hintaa koskevia tietoja ei ole puhdistettu, koska
kausivaihtelusta ei ole tilastollista niyttod. Kausi-
tekijdt tarkistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

OSAN 7.1 TAULUKKO 2

VAIHTOTASEEN PUHDISTAMINEN
KAUSIVAIHTELUSTA

Kausitasoituksessa kéytetty ldhestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (ks. alaviite 2 sivulla T74). Tavaroi-
den, palvelujen ja tuotannontekijikorvausten
luvut on korjattu tyopéivavaihtelusta. Tyopaiva-
korjauksessa otetaan huomioon kansalliset pyha-
paivit. Tavaroiden tulot-erén luvut on my®6s kor-
jattu padsidispyhien vaikutuksesta. Nédiden sarjo-
jen puhdistus kausivaihtelusta on tehty tyopaiva-
ja juhlapyhékorjattuihin sarjoihin. Koko vaihto-
taseen kausivaihtelusta puhdistettu sarja muo-
dostetaan laskemalla yhteen kausivaihtelusta
puhdistetut euroalueen tavarakauppaa, palveluja,
tuotannontekijdkorvauksia ja tulonsiirtoja ku-
vaavat aikasarjat. Kausi- ja kauppapdivitekijit
tarkistetaan puolivuosittain tai tarvittaessa.
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YLEISTA

Kuukausikatsauksen tilasto-osa, ”Euroalueen ti-
lastot”, keskittyy euroalueeseen kokonaisuutena.
Pitkén aikavélin yksityiskohtaisia tilastotietoja
lisdselvityksineen on saatavissa EKP:n verkko-
sivujen (wWww.ecb.int) osassa ”Statistics”. Nai-
den verkkosivujen kautta padsee EKP:n tilasto-
tietokantaan (ECB Statistical Data Warchouse,
http://sdw.ecb.int/), jossa voi kayttdjaystavalli-
sesti etsid ja ladata tilastotietoja. EKP:n verkko-
sivujen osan ”Statistics” alaossassa ’Data servi-
ces” on lisdksi hakutoiminto, jonka avulla voi
etsid ja tilata tilastoaineistoja ja ladata tilastoja
zip-pakatussa CSV-muodossa (Comma Separa-
ted Value). Lisitietoja voi saada EKP:std sahko-
postitse osoitteesta statistics@ecb.int.

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kdytettdvissd EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmdistd ko-
kouspdivia edeltdvand paivand. Tdman numeron
tilastot perustuvat 7.3.2007 kaytettdvissa ollei-
siin tietoihin.

Kaikki tilastolliset aikasarjat, jotka siséltavit ha-
vaintoja vuodelta 2007, viittaavat kokonaisuudes-
saan 13 euroalueen maata késittdvadn euroaluee-
seen (sis. Slovenia), ellei toisin mainita. Korkoja,
rahataloutta ja YKHI4 (ja johdonmukaisuuden
vuoksi M3:n erid ja vastaerid sekd YKHIn erid)
kuvaavat euroalueen tilastosarjat viittaavat euro-
alueeseen sen kulloisessakin kokoonpanossa. Ta-
maé on osoitettu asianomaisissa taulukoissa alaviit-
tein. Néissd aikasarjoissa vuotta 2001 koskevat
absoluuttiset ja prosenttimaériiset muutokset vuo-
teen 2000 nidhden on laskettu kéyttien aikasarjaa,
jossa Kreikan euroalueeseen liittymisen vaikutus
on otettu huomioon, mikali tarvittavat tiedot ovat
olleet saatavissa. Samalla tavoin vuotta 2007 kos-
kevat absoluuttiset ja prosenttiméaraiset muutok-
set vuoteen 2006 néhden on laskettu kayttien ai-
kasarjaa, jossa Slovenian euroalueeseen liittymi-
sen vaikutus on otettu huomioon, mikili tarvitta-
vat tiedot ovat olleet saatavissa. Historiatietoja
euroalueesta Slovenian liittymisti edeltdvaltd ajal-
ta on saatavissa EKP:n verkkosivuilta osoitteessa
http.//www.ecb.int/stats/services/downloads/
html/index.en.html.

Kun tilastosarjat viittaavat euroalueeseen sen
kulloisessakin kokoonpanossa, vuotta 2001 edel-
tavat tiedot koskevat euroaluetta, joka késittdd 11
euroalueen maata. Ndmé maat ovat Belgia, Sak-
sa, Irlanti, Espanja, Ranska, Italia, Luxemburg,
Alankomaat, Itdvalta, Portugali ja Suomi. Ajan-
jakson 2001-2006 tiedot viittaavat 12 euro-
alueen maata késittdvdin euroalueeseen, johon
kuuluu edelld lueteltujen maiden lisdksi Kreikka.
Tiedot vuodelta 2007 ja sen jélkeiseltd ajalta
viittaavat 13 euroalueen maata késittdvaan euro-
alueeseen, johon kuuluu edelld lueteltujen 12
maa liséksi Slovenia.

Koska ecun muodostavat valuutat eivét ole samat
kuin rahaliittoon osallistuvien jdsenvaltioiden
aiemmat valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jdsen-
valtioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikut-
taisivat nithin vuotta 1999 edeltdviin tilastojen
lukuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliit-
toon osallistuvien jasenvaltioiden valuutat sen-
hetkisten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta
tdma voitaisiin valttdd rahatalouden tilastoissa,
osien 2.1-2.8 tiedot vuotta 1999 edeltavilta ajal-
ta on ilmoitettu yksikkoin4, jotka on saatu muut-
tamalla kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuil-
la euron peruuttamattomilla muuntokursseilla.
Ellei toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot
vuotta 1999 edeltdvalti ajalta perustuvat kansal-
lisissa valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.

Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai kon-
solidoitu (mukaan lukien maitten vélinen konsoli-
dointi).

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joita
voidaan myohemmin tarkistaa. Pyoristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivit véltta-
mattd tismaa.

Ryhmidn “Muut EU:n jdsenvaltiot” kuuluvat
Bulgaria, Tsekki, Tanska, Viro, Kypros, Latvia,
Liettua, Unkari, Malta, Puola, Romania, Slovakia,
Ruotsi ja Iso-Britannia.

Useimmissa tapauksissa taulukoissa kéytetyt ter-
mit ovat kansainvéalisten standardien, kuten Eu-
roopan kansantalouden tilinpitojérjestelmén
1995 (EKT 95) ja IMF:n maksutasekisikirjan
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mukaisia. Taloustoimet késittavit yhteisestd so-
pimuksesta tapahtuvia vaihtoja (ne on joko mi-
tattu suoraan tai johdettu), mutta virtoihin sisél-
tyy niiden lisdksi my®s hinta- ja valuuttakurssi-
muutoksista, luottotappioista ja muista muutok-
sista johtuvia kantojen muutoksia.

YHTEENVETO

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimpien indikaattoreiden
muutoksista.

RAHAPOLITIIKKATILASTOT

Osassa 1.4 esitetddn tilastoja, jotka liittyvét va-
himmadisvarantoihin ja likviditeettiin vaikuttaviin
ovat vuoden tai neljanneksen viimeisen vahim-
méiisvarantojen pitoajanjakson keskiarvoja. Jou-
lukuuhun 2003 asti pitoajanjakso alkoi kunkin
kuukauden 24. pdivina ja paéttyi seuraavan kuu-
kauden 23. pdivana. EKP ilmoitti 23.1.2003 raha-
politiikan ohjausjarjestelmin muutoksista, jotka
pantiin tdytdntoon 10.3.2004. Muutosten seu-
rauksena pitoajanjakso alkaa sellaisen perusra-
hoitusoperaation maksujen suorituspaivand, joka
seuraa sitd EKP:n neuvoston kokousta, jossa on
tarkoitus tehdd kuukausittainen arvio rahapolitii-
kan virityksestd. Siirtymdajan pitoajanjaksoksi
madriteltiin 24.1.-9.3.2004.

Osan 1.4 taulukossa | esitetddn vihimmaéisvaranto-
jérjestelmén alaisten luottolaitosten varantopohjan
erit. Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vahim-
madisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille,
EKP:lle tai euroalueen kansallisille keskuspankeil-
le ei siséllytetd varantopohjaan. Jos luottolaitos ei
pysty osoittamaan liikkkeeseen laskemiensa, edelld
mainittujen euroalueen laitosten hallussa olevien
enintddn kahden vuoden velkapaperien maaraa, se
voi tehdé varantopohjasta néista veloista madritel-
lyn prosenttivihennyksen. Varantopohjan laskemi-
sessa sovellettava vihennys oli 10 % marraskuuhun
1999 saakka, sen jilkeen 30 %.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007

Osan 1.4 taulukossa 2 on aiempien pitoajanjak-
sojen keskiarvotietoja. Kunkin luottolaitoksen
varantovelvoitteen méaérd lasketaan varantopoh-
jana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien
mukaan, joita sovelletaan kuhunkin velkaerdén.
Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen
mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdd 100 000
euron suuruisen konttdsummavahennyksen va-
rantovelvoitteestaan. Euroalueen varantovelvoit-
teet lasketaan yhteen (sarake 1). Sarakkeessa
sekkitilit (sarake 2) on luottolaitosten keskimaa-
rdisten paivittdisten sekkitilisaldojen yhteismaé-
rd. Sekkitilisaldoihin sisdltyvit varantovelvoit-
teen tayttdmiseen liittyvat talletukset. Sarakkees-
sa varantovelvoitteen ylittdvit talletukset (sarake
3) esitetddn keskimédrdiset varantovelvoitteen
ylittavét sekkitilisaldot. Sarakkeessa varantovaje
(sarake 4) esitetddn pitoajanjakson keskimaardi-
set varantovelvoitteen alittavat sekkitilisaldot
laskettuna niiden luottolaitosten perusteella, jot-
ka eivit ole tayttdneet varantovelvoitetta. Vahim-
maéisvarantojen korko (sarake 5) on EKP:n (kalen-
teripdivien méaralld painotettu) eurojarjestelmin
perusrahoitusoperaatioiden keskiméaardinen kor-
ko pitoajanjakson aikana (ks. osa 1.3).

Osan 1.4 taulukossa 3 esitetddn pankkijarjestel-
min likviditeettiasema, joka maéritellddn euro-
alueen luottolaitosten eurojdrjestelmédn kuulu-
vissa keskuspankeissa pitimien euromadriisten
sekkitilisaldojen yhteissummana. Kaikki sum-
mat johdetaan eurojarjestelméin konsolidoidusta
taseesta. Muut likviditeettid vdhentdvat operaa-
tiot (sarake 7) eivit sisdlld kansallisten keskus-
pankkien EMUn toisen vaiheen aikana liikkee-
seen laskemia velkasitoumuksia. Muut tekijat,
netto (sarake 10) on eurojarjestelmén konsolidoi-
dun taseen muiden erien nettosumma. Sarak-
keessa luottolaitosten sekkitilit (sarake 11) esite-
taan likviditeettid lisddvien erien (sarakkeet 1-5)
ja likviditeettid vdhentdvien erien (sarakkeet 6—
10) erotus. Perusraha (sarake 12) lasketaan talle-
tusmahdollisuuden (sarake 6), liikkkeessa olevien
setelien (sarake 8) ja luottolaitosten sekkitilien
(sarake 11) summana.



RAHATALOUS, PANKKITOIMINTA JA
SIJOITUSRAHASTOT

Osassa 2.1 esitetddn rahalaitossektorin yhteenlas-
kettu tase eli kaikkien euroalueella olevien raha-
laitosten yhdenmukaistettujen taseiden summa.
Rahalaitoksia ovat keskuspankit, luottolaitokset
siten kuin ne on médritelty yhteison oikeudessa,
rahamarkkinarahastot ja muut laitokset, jotka lii-
ketoimintanaan ottavat vastaan talletuksia ja/tai
niiden ldheisid vastineita muilta kuin rahalaitok-
silta ja myontévét luottoja ja/tai tekevét arvopa-
perisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin talou-
dellisessa mielessd). Luettelo rahalaitoksista on
kokonaisuudessaan EKP:n verkkosivuilla.

Osassa 2.2 esitetddn rahalaitossektorin konsoli-
doitu tase, joka saadaan nettouttamalla yhteen-
laskettuun taseeseen siséltyvit euroalueen raha-
laitosten viliset positiot. Koska kirjauskaytin-
noissd on vihidisid eroavuuksia, rahalaitosten
valisten positioiden summa ei vilttiméttd ole
nolla; erotus esitetddn osan 2.2 taulukon ”Velat”
sarakkeessa 10. Osassa 2.3 esitetddn euroalueen
raha-aggregaatit ja niiden vastaerdt. Ne on joh-
dettu rahalaitosten konsolidoidusta taseesta, ja ne
siséltavit euroalueella olevien muiden kuin raha-
laitosten positiot euroalueella oleviin rahalaitok-
siin ndhden. Niissd otetaan huomioon myds joi-
takin valtionhallinnon yksikdiden monetaarisia
saamisia ja velkoja. Tilastot raha-aggregaateista
ja niiden vastaeristd on puhdistettu kausivaihtelusta
ja kauppapdivien méaaran muutoksista. Erd ”Ulko-
maiset velat” osissa 2.1 ja 2.2 kdsittdd euroalueen
ulkopuolisten hallussa olevat 1) euroalueella sijait-
sevien rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet se-
ké 2) euroalueella sijaitsevien rahalaitosten liik-
keeseen laskemat enintéén kahden vuoden velka-
paperit. Osassa 2.3 niitd ei kuitenkaan lasketa
mukaan raha-aggregaatteihin, vaan ne siséltyvat
erdadn ”Ulkomaiset nettosaamiset”.

Osassa 2.4 esitetddn tilastoja euroalueella ole-
vien muiden rahalaitosten kuin eurojdrjestelméan
(eli pankkijérjestelmédn) myontdmistd lainoista
lainansaajan sektorin, lainan kayttotarkoituksen
ja maturiteetin mukaan. Osassa 2.5 esitetdén

1 EYVL L 356, 30.12.1998, s. 7.
2 EUVL L 250, 2.10.2003, s. 19.

euroalueen pankkijérjestelmissa olevat talletuk-
set eriteltynd vastapuolen sektorin ja vaateen
mukaan. Osassa 2.6. esitetddn euroalueen pank-
kijirjestelmdn hallussa olevat arvopaperit liik-
keeseenlaskijan sektorin mukaan eriteltyina.

Osiin 2.2-2.6 sisdltyy taloustoimia, jotka on lasket-
tu kantojen muutosten perusteella. Kannat on puh-
distettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten,
valuuttakurssimuutosten tai varsinaisista taloustoi-
mista johtumattomien muiden vastaavien muutos-
ten aiheuttamista eroista. Osassa 2.7 esitetdén vali-
koitujen erien arvostusmuutoksia, joita kédytetdan
taloustoimien méairid johdettaessa. Osissa 2.2-2.6
esitetdin myos taloustoimien vuotuisiin prosentti-
muutoksiin perustuvia kasvuvauhteja. Osassa 2.8
esitetdéin neljannesvuositilastot joistakin rahalaitos-
ten tase-eristd valuutoittain.

Sektoriluokitus on esitetty yksityiskohtaisesti raha-
ja pankkitilastojen sektorikdsikirjassa "Money and
Banking Statistics Sector Manual — Guidance for
the statistical classification of customers” (EKP,
marraskuu 1999). Rahalaitossektorin konsolidoi-
dusta taseesta annettua asetusta koskevissa ohjeis-
sa ”Guidance Notes to the Regulation ECB/2001/13
on the MFI Balance Sheet Statistics” (EKP, marras-
kuu 2002) esitetddn suositukset, joita kansallisten
keskuspankkien tulee noudattaa. Tilastotietojen
keruu ja laatiminen on 1.1.1999 ldhtien perustu-
nut rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta
1.12.1998 annettuun Euroopan keskuspankin
asetukseen EKP/1998/16, sellaisena kuin se on
viimeksi muutettuna asetuksella EKP/2003/10.

Témén asetuksen mukaan tase-erd ”"Rahamarkki-
napaperit” on yhdistetty erddn “Velkapaperit”
rahalaitosten taseen sekd saamis- ettd velkapuo-
lella.

Osassa 2.9 esitetddn euroalueen sijoitusrahasto-
jen (muiden kuin rahamarkkinarahastojen) nel-
jannesvuositaseiden kantatiedot. Taseet on las-
kettu yhteen, ja siten velkoihin lasketaan mukaan
rahastojen hallussa olevat muiden rahastojen
litkkeeseen laskemat rahasto-osuudet. Sijoitusra-
hastojen varat/velat on jaoteltu rahastotyypin
(osakerahastot, pitkdn ja keskipitkén koron ra-
hastot, yhdistelmérahastot, kiinteistorahastot ja
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muut rahastot) ja sijoittajatyypin (yleisolle tarjot-
tavat rahastot ja rajoitetulle sijoittajajoukolle tar-
jottavat rahastot) mukaan. Osassa 2.10 esitetddn
sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase rahastotyy-
pin ja sijoittajatyypin mukaan.

RAHOITUS- JA MUU KUIN
RAHOITUSTILINPITO

Osissa 3.1 ja 3.2 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilinpidon neljannesvuositilastot.
Ei-rahoitussektori késittdd julkisyhteisot (EKT
95:ssd S.13), yritykset (EKT 95:ssd S.11) ja koti-
taloudet (EKT 95:ssd S.14) mukaan lukien koti-
talouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat
yhteisot (EKT 95:sséd S.15). Tilastoja ei ole puh-
distettu kausivaihtelusta ja ne sisdltdvét kantatie-
dot ja EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet.
Tilastoissa esitetddn ei-rahoitussektorin rahoituk-
sen kdyttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoi-
tuksen hankintaa (velat) késittelevissd osassa
tiedot on jaoteltu EKT 95:n sektoriluokituksen ja
alkuperdisen maturiteetin mukaan (”lyhytaikaiset”
tarkoittaa alkuperdiseltd maturiteetiltaan enintdin
vuoden pituisia ja “’pitkdaikaiset” yli vuoden pitui-
sia velkoja). Rahalaitoksista hankittu rahoitus on
esitetty erikseen aina kuin se on ollut mahdollista.
Rahoituksen kayttod (rahoitusvarat) koskevat tie-
dot eivit ole yhtd yksityiskohtaisia kuin tiedot ra-
hoituksen hankinnasta erityisesti sen vuoksi, ettei
niitd pystytd erittelemdén sektoreittain.

Osassa 3.3 esitetddn euroalueen vakuutuslaitos-
ten ja eldkerahastojen (EKT 95:ssd S.125) neljan-
nesvuosittaiset rahoitustilinpidon tiedot. Kuten
osissa 3.1 ja 3.2, tilastot siséltdvit kausivaihte-
lusta puhdistamattomat kantatiedot ja rahoitusta-
loustoimet, ja niissé esitetddn rahoituksen kéyt-
tod ja hankintaa koskevia tietoja.

Niissd kolmessa osassa neljannesvuositiedot
perustuvat kansallisen tilipidon neljannesvuosi-
tilastoihin, rahalaitosten taseisiin ja arvopaperei-
den liikkeeseenlaskuja koskeviin tilastoihin.
Osissa 3.1 ja 3.2 on my®os kaytetty ldhteend Kan-
sainvilisen jérjestelypankin (BIS) kansainvalisid
pankkitilastoja.
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Osassa 3.4 esitetddn euroalueen siddstamista, (re-
aali- ja rahoitus-)investointeja ja rahoitusta kos-
kevat vuotuiset tiedot. Yritysten ja kotitalouksien
tiedot esitetddn erikseen. Ndistd vuotuisista tilas-
toista saadaan entistd yksityiskohtaisempaa tie-
toa rahoitusvarojen hankinnasta, ja ne ovat yh-
denmukaisia kahdessa edellisessd osassa esitet-
tyjen neljannesvuositietojen kanssa.

RAHOITUSMARKKINAT

Rahoitusmarkkinoita kuvaavat euroalueen tilas-
tolliset aikasarjat kdsittdvat ne jasenvaltiot, jotka
tarkastelujaksona kuuluvat euroalueeseen.

EKP laatii muita arvopapereita kuin osakkeita
koskevat tilastot seké noteerattuja osakkeita kos-
kevat tilastot (osat 4.1-4.4) EKPJ:n ja BIS:n tie-
tojen pohjalta. Osassa 4.5 esitetddn korot, joita
euroalueen rahalaitokset soveltavat euroalueella
olevien euromdiéraisiin talletuksiin ja lainoihin.
EKP tuottaa rahamarkkinakorkoja, valtion pitkaai-
kaisten lainojen tuottoja ja osakeindeksejd koskevat
tilastot (osat 4.6-4.8) sihkaisistd markkinainfor-
maatiojarjestelmistd saatujen tietojen perusteella.

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden (velka-
papereiden) liikkeeseenlaskua koskevat tilastot
esitetddn osissa 4.1-4.3. Osassa 4.4 esitetdén ti-
lastoja noteeratuista osakkeista. Velkapaperit on
jaoteltu lyhyt- ja pitkdaikaisiin arvopapereihin.
Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvo-
papereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on
enintdin yksi vuosi (poikkeuksellisesti enintdén
kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin las-
ketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturi-
teetti on pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valin-
naisista erdpdivistd myohiisin on yli vuoden
paisti tai joiden maturiteettia ei ole méadritelty.
Euroalueella olevien liikkkeeseen laskemat pitka-
aikaiset velkapaperit jaotellaan liséksi kiinted- ja
vaihtuvakorkoisiin velkapapereihin. Kiintedkor-
koisilla velkapapereilla tarkoitetaan litkkeeseen-
laskuja, joissa kuponkikorko pysyy samana koko
velkapaperin juoksuajan. Vaihtuvakorkoiset vel-
kapaperit kattavat kaikki liikkeeseenlaskut, jois-
sa kuponkikorko on sidottu itsendiseen korkoon
tai indeksiin ja médritetdidn madriajoin uudel-



leen. Velkapaperitilastojen arvioidaan kattavan
noin 95 % kaikista euroalueella olevien tekemis-
ta liikkkeeseenlaskuista. Tilastot euromaaraisista ar-
vopapereista osissa 4.1-4.3 sisdltivit myds euron
kansallisten ilmentymien méardiset arvopaperit.

Osa 4.1 kisittdda muut arvopaperit kuin osakkeet
alkuperdisen maturiteetin, litkkeeseenlaskijan
sijainnin ja valuutan mukaan. Osassa esitetddn
muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kannat
sekd brutto- ja nettoméériiset liikkeeseenlaskut
euromiirdisind. Lisdksi siind ndytetdédn erikseen
tiedot euroméadriisistd ja kaikkien valuuttojen
madrdisistd velkapapereista, kaikista velkapape-
reista yhteensd ja pitkdaikaisista velkapapereista.
Nettoméirdiset liikkeeseenlaskut ja kantojen
muutokset eroavat toisistaan arvostusmuutosten,
uudelleenluokittelun sekd muiden muutosten
vuoksi. Osassa esitetddn myos velkapapereista
yhteensd sekd pitkdaikaisista velkapapereista
kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja, mukaan
lukien vuositasolle korotetut kuuden kuukauden
kasvuvauhdit. Ndma tiedot on saatu laskennallis-
ten kantojen indeksisté, joka on puhdistettu kau-
sivaihtelusta. Lisdtietoja saa Teknisid huomau-
tuksia -osasta.

Osassa 4.2 esitetédn euroalueella olevien liikkkee-
seen laskemien muiden arvopapereiden kuin osak-
keiden kannat sekd brutto- ja nettoméaardiset liik-
keeseenlaskut liikkeeseenlaskijan sektorin mu-
kaan eriteltyind. Liikkeeseenlaskijoiden sektori-
luokitus on EKT 95:n mukainen. Euroopan kes-
kuspankki siséltyy eurojirjestelmain.

Osan 4.2 taulukon 1 sarake 1 (kaikkien ja pitka-
aikaisten velkapapereiden kannat yhteensd) vas-
taa osan 4.1 saraketta 7 (euroalueella olevien
liikkkeeseen laskemien kaikkien ja pitkdaikaisten
velkapapereiden kannat yhteensé). Osan 4.2 tau-
lukon 1 sarake 2 (rahalaitosten litkkeeseen laske-
mien kaikkien ja pitkdaikaisten velkapapereiden
kannat) vastaa suurin piirtein osan 2.1 taulukon
2 saraketta 8 (rahalaitosten yhteenlasketun taseen
velkapuolen litkkeeseen lasketut velkapaperit).
Osan 4.2 taulukon 2 sarake 1 (kaikkien velkapa-
pereiden nettomédridiset litkkeeseenlaskut yh-
teensd) vastaa osan 4.1 saraketta 9 (euroalueella
olevien nettomédriiset lilkkeeseenlaskut yhteen-

sd). Ero pitkaaikaisten velkapapereiden ja kiinted-
ja vaihtuvakorkoisten pitkéaikaisten velkapape-
reiden vililld osan 4.2 taulukossa 1 johtuu nolla-
korkolainoista ja arvostusmuutoksista.

Osassa 4.3 esitetddn euroalueella olevien liikkee-
seen laskemien velkapapereiden kausivaihtelusta
puhdistetut ja puhdistamattomat kasvuvauhdit
(jaoteltuna maturiteetin, instrumenttityypin, liik-
keeseenlaskijan sektorin ja valuutan mukaan).
Tiedot perustuvat rahoitustaloustoimiin, joissa
institutionaalinen yksikkd ottaa tai maksaa takai-
sin velkaa. Kasvuvauhteihin ei siten lasketa mu-
kaan uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten,
valuuttakurssimuutosten tai varsinaisista talous-
toimista johtumattomien muiden vastaavien
muutosten aiheuttamia eroja. Kausivaihtelusta
puhdistetut kasvuvauhdit on korotettu vuosita-
solle tietojen esittdmiseen liittyvistd syistd. Lisa-
tietoja saa Teknisid huomautuksia -osasta.

Osan 4.4 sarakkeissa 1, 4, 6 ja 8 esitetddn euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien noteerat-
tujen osakkeiden kannat liikkeeseenlaskijan sek-
torin mukaan jaoteltuna. Yritysten liikkeeseen
laskemien noteerattujen osakkeiden kuukausitie-
dot vastaavat osassa 3.2 esitettyjd neljannes-
vuosisarjoja (velkojen pédderdt, sarake 21).

Osan 4.4 sarakkeissa 3, 5, 7 ja 9 esitetddn euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien noteerat-
tujen osakkeiden vuotuiset kasvuvauhdit litkkee-
seenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuina. Kasvu-
vauhdit perustuvat rahoitustaloustoimiin, joita
syntyy, kun liikkeeseenlaskija myy tai lunastaa
osakkeita kiteistd vastaan, lukuun ottamatta sijoi-
tuksia litkkeeseenlaskijan omiin osakkeisiin. Ta-
loustoimiin sisdltyy liikkeeseenlaskijan ensim-
méinen noteeraus porssissd sekd uusien instrument-
tien luominen tai poistaminen. Vuotuisiin kasvu-
vauhteihin ei siten lasketa mukaan uudelleenluokit-
telun, arvostusmuutosten tai itse taloustoimista
johtumattomien muutosten aiheuttamia eroja.

Osassa 4.5 esitetddn tilastoja kaikista koroista,
joita euroalueen rahalaitokset soveltavat euro-
alueen kotitalouksien ja yritysten euromaéraisiin
talletuksiin ja lainoihin. Euroalueen rahalaitosten
kunkin instrumenttikategorian korko lasketaan
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euroalueen maiden korkojen painotettuna keski-
arvona (kdyttden painoina vastaavia liiketoimin-
nan volyymejd).

Rahalaitosten korkotilastot on eritelty liiketoimin-
noittain, sektoreittain, instrumenteittain, maturi-
teeteittain sekd irtisanomisajan tai alkuperdisen
koron kiinnitysajan mukaan. Uudet rahalaitosten
korkotilastot korvaavat aiemmat kymmenen siir-
tymaéajan tilastollista aikasarjaa euroalueen pank-
kikoroista, joita oli julkaistu EKP:n Kuukausikat-
sauksessa tammikuusta 1999 alkaen.

Osassa 4.6 esitelladn euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin rahamarkkinakorkoja. Euroalueen
rahamarkkinakoroista esitetdén laaja valikoima
yon yli -talletusten koroista 12 kuukauden talle-
tusten korkoihin. Ajalta ennen tammikuuta 1999
on laskettu keinotekoiset euroalueen korot kéyt-
tamallda BKT:114 painotettuja kansallisia korkoja.
Kuukausi-, neljannesvuosi- ja vuositiedot ovat
ajanjakson keskiarvoja lukuun ottamatta yon yli
-korkoja koskevia tietoja vuoden 1998 loppuun
asti. Yon yli -talletusten korkoja edustavat joulu-
kuuhun 1998 asti pankkien vélisten talletusmark-
kinoiden ottolainauskorot (bid rates). Osan 4.6
sarakkeessa | esitetddn eoniakoron keskiarvo
(euro overnight index average) tammikuusta
1999 alkaen. Namaé korot ovat ajanjakson lopun
korkoja joulukuuhun 1998 asti; sen jdlkeen ajan-
jakson keskiarvoja. Yhden, kolmen, kuuden ja
kahdentoista kuukauden talletusten korot ovat
tammikuusta 1999 alkaen euriborkorkoja ja sitd
ennen liborkorkoja (London interbank offered
rate), jos sellaisia on ollut kaytettédvissid. Yhdys-
valtojen ja Japanin kolmen kuukauden talletusten
korkoja edustaa liborkorko.

Osassa 4.7 esitellddn euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin valtion lainojen tuottoja. Joulukuuhun
1998 asti euroalueen 2, 3, 5 ja 7 vuoden lainojen
tuotot perustuvat ajanjakson lopun tietoihin ja
kymmenen vuoden lainojen tuotot ajanjakson kes-
kiarvoihin. Sen jalkeen kaikki tuotot ovat ajanjak-
son keskiarvoja. Euroalueen lainojen tuotot on
joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:114 painote-
tuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuo-
toista. Sen jilkeen painoina on kaikissa maturitee-
teissa kéytetty valtion lainojen nimellisid kantoja.
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Yhdysvaltojen ja Japanin kymmenen vuoden lai-
nojen tuotot ovat ajanjakson keskiarvoja.

Osassa 4.8 esitelldén euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin osakeindekseja.

HINNAT, TUOTANTO, KYSYNTA JA
TYOMARKKINAT

Téssd osassa kuvatut tilastot ovat suurimmaksi
osaksi Euroopan komission (1&hinnd Eurostatin) ja
kansallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yksittiis-
ten jasenvaltioiden tiedot yhteen. Tilastot ovat mah-
dollisimman yhteniisid ja vertailukelpoisia. Tilastot
tyokustannuksista tydtuntia kohden, BKT:std ja
sen kéytostd, arvonlisdyksestd toimialoittain, teol-
lisuustuotannosta, vahittdiskaupan myynnista ja
henkilautojen rekisterdinneistd perustuvat tyo-
paivakorjattuihin tietoihin.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahintain-
deksi YKHI (osa 5.1) on saatavissa vuodesta 1995
lahtien. Se perustuu kansallisiin  yhden-
mukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin, jotka
lasketaan samoin menetelmin kaikissa euroalueen
maissa. Tavara- ja palveluerien jaottelu perustuu
yksilollisen kulutuksen luokitukseen kayttotarkoi-
tuksen mukaan (Classification of Individual Con-
sumption by Purpose, COICOP). YKHIin sisdlty-
vit kotitalouksien todelliset monetaariset kulutus-
menot euroalueen muodostamalla talousalueella.
Taulukossa on my6s EKP:n kokoamat, kausivaih-
telusta puhdistetut YKHI-tilastot.

Teollisuuden tuottajahintoja (osan 5.1 taulukko 2),
teollisuuden tuotantoa, uusia tilauksia ja litkkevaih-
toa sekd vahittdiskaupan myyntid (osa 5.2) koske-
viin tilastoihin sovelletaan EU:n neuvoston
19.5.1998 antamaa lyhyen aikavilin tilastoja kos-
kevaa asetusta (EY) N:o 1165/98°. Tuotteiden lop-
pukdyton mukainen erittely teollisuuden tuottaja-
hintoja ja teollisuustuotantoa koskevissa taulukois-
sa vastaa ilman rakennusteollisuutta lasketun teol-

3 EYVLL 162, 5.6.1998, s.1.
4 EYVL L 86, 27.3.2001, s. 11.
5 EUVL L 69, 13.3.2003, s. 1.
6 EUVL L 169, 8.7.2003, s. 37.



lisuuden yhdenmukaistettua alajaottelua (NACE-
luokitukset C—E) teollisuuden koontiryhmiin siten
kuin komission 26.3.2001 antamassa asetuksessa
(EY) N:o 586/2001* on miiritelty. Teollisuuden
tuottajahinnat ovat tehtaanhintoja. Niihin siséltyvit
vélilliset verot lukuun ottamatta arvonlisdveroa ja
muita vahennyskelpoisia veroja. Teollisuustuotan-
to kuvastaa arvonlisdysté kullakin toimialalla.

Raaka-aineiden maailmanmarkkinahinnat (osan
5.1 taulukko 2) mittaavat euroalueen euromai-
rdisten tuontihintojen muutoksia perusvuoteen
verrattuna.

Tyokustannusindeksit (osan 5.1 taulukko 3) mit-
taavat muutoksia teollisuuden (ml. rakentami-
nen) ja markkinachtoisten palvelujen tyokustan-
nuksissa tydtuntia kohden. Indeksien tilastointi-
menetelmadt perustuvat 27.2.2003 annettuun Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston asetukseen
(EY) N:o 450/2003 tydvoimakustannusindek-
seisti’ ja sen tdytintdonpanosta 7.7.2003 annet-
tuun komission asetukseen (EY) N:o 1216/2003°.
Euroalueen tydkustannuksissa tyotuntia kohden
on saatavissa tietoja jaoteltuna tyokustannuserit-
tain (“palkat ja palkkiot” ja ’tyOnantajan sosiaa-
liturvamaksut”, jalkimmaiinen erd sisdltdd tyon-
antajan tydvoiman perusteella maksamat verot,
mutta ei tyOnantajan saamia tukipalkkioita) ja
toimialoittain. EKP laskee sopimuspalkkaindi-
kaattorin (osan 5.1 taulukon lisétieto) yhdenmu-
kaistamattomien ja kansallisiin maaritelmiin pe-
rustuvien tietojen perusteella.

Yksikkotyokustannukset (osan 5.1 taulukko 4),
BKT ja sen erét (osan 5.2 taulukot 1 ja 2), BKT:n
deflaattorit (osan 5.1 taulukko 5) ja ty6llisyysti-
lastot (osan 5.3 taulukko 1) perustuvat EKT 95:n
mukaisiin kansantalouden tilinpidon neljannes-
vuositilastoihin.

Teollisuuden uudet tilaukset (osan 5.2 taulukko 4)
mittaavat tarkastelujaksolla vastaanotettuja tilauk-
sia teollisuusaloilla, joiden tuotanto perustuu paa-
asiassa uusiin tilauksiin. N&itd ovat mm. tekstiili-,
sellu- ja paperiteollisuus, kemian- ja metalliteolli-
suus sekd paddomahyodykkeiden ja kestavien ku-
lutustavaroiden valmistus. Tiedot lasketaan kéy-
pien hintojen perusteella.

Teollisuuden ja vahittiiskaupan liikevaihdon in-
deksit (osan 5.2 taulukko 4) mittaavat liikevaih-
toa, johon sisdltyvit kaikki tarkastelujaksolla las-
kutetut tullit ja verot lukuun ottamatta arvonlisé-
veroa. Vihittiiskaupan litkevaihto kattaa kaiken
vahittdiskaupan lukuun ottamatta moottoriajoneu-
vojen ja moottoripyOrien myyntid sekd korjausta.
Uusien henkildautojen rekisterdinnit kattavat seka
yksityiskdyttoon ettd muuhun kuin yksityiskayt-
to0n tarkoitettujen autojen rekisterdinnit.

Kwvalitatiiviset suhdannekyselytiedot (osan 5.2
taulukko 5) perustuvat yrityksid ja kuluttajia kos-
keviin Euroopan komission suhdannekyselyihin.

Tyottomyystilastot (osan 5.3 taulukko 2) ovat Kan-
sainvilisen tydjéarjeston (ILO) ohjeiden mukaisia.
Ne kuvaavat aktiivisten tyonhakijoiden osuutta ty6-
voimasta ja niissd kdytetddn yhdenmukaistettuja
kriteerejd ja méaaritelmid. Tyottomyysasteen laske-
misessa kdytetyt tydvoiman maarad koskevat arviot
poikkeavat osassa 5.3 esitetyistd yhteenlasketuista
tyollisyys- ja tyottomyysluvuista.

JULKINEN TALOUS

Osissa 6.1-6.5 esitetddn euroalueen julkisen talou-
den rahoitusasema. Tiedot on suurimmaksi osaksi
konsolidoitu, ja ne perustuvat EKT 95:ecen. EKP
laatii osissa 6.1-6.3 olevat euroalueen vuosittaiset
aggregaattitilastot kansallisten keskuspankkien toi-
mittamien yhdenmukaistettujen tietojen perusteella,
ja tilastoja péivitetdan sddnnollisesti. Taméan vuoksi
euroalueen maiden julkisen talouden alijidmaa ja
julkista velkaa koskevat tiedot voivat poiketa Eu-
roopan komission liiallisia alijidmié koskevan me-
nettelyn yhteydessa kéyttéamisté tiedoista. EKP laatii
euroalueen neljannesvuosittaiset aggregaattitilastot
osissa 6.4 ja 6.5 Eurostatin tilastojen ja kansallisten
tietojen perusteella.

Taulukossa 6.1 esitetddn vuosittaiset tilastot julkis-
yhteisojen tuloista ja menoista Euroopan komis-
sion 10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o
1500/20007 esitettyjen méiritelmien mukaisesti.

7 EYVLL 172, 12.7.2000, s. 3.
8 EYVLL 179,9.7.2002, s. 1.
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Asetuksella muutetaan EKT 95:td. Osassa 6.2
esitetddn julkisen talouden konsolidoitu brutto-
velka nimellisarvoisena siten kuin liiallisia ali-
jaamid koskevasta menettelystd méariatddn Eu-
roopan yhteison perustamissopimuksessa. Osissa
6.1 ja 6.2 esitetddn yhteenvedot euroalueen yksit-
taisten maiden tiedoista, koska ne ovat vakaus- ja
kasvusopimuksen kannalta tarkeitd. Yksittdisten
euroalueen maiden alijadmad/ylijaamaa koskevat
tiedot vastaavat EDP B.9:44, joka maédritellddn
25.2.2002 annetussa Euroopan komission asetuk-
sessa (EY) N:o 351/2002 neuvoston asetuksen
(EY) N:0 3605/93 muuttamisesta EKT 95:een teh-
tavien viittausten osalta. Osassa 6.3 esitetddin ana-
lyysi julkisen talouden velasta. Julkisen velan
muutoksen ja julkisen talouden alijadmén erotus
(eli alijidamai-/velkaoikaisut) johtuu padasiassa
julkisyhteisdjen rahoitusvarojen muutoksista ja
valuutan arvostusmuutosten vaikutuksista.
Osassa 6.4 esitetddn neljannesvuosittaiset tilas-
tot julkisyhteis6jen tuloista ja menoista niiden
maiéritelmien mukaisesti, jotka on esitetty Eu-
roopan parlamentin ja neuvoston 10.6.2002 an-
tamassa asetuksessa (EY) N:o 1221/2002* jul-
kisyhteisdjen neljannesvuositilinpidosta. Osas-
sa 6.5 esitetddn neljannesvuositietoja julkisen
talouden konsolidoidusta bruttovelasta, alijaa-
mi-/velkaoikaisuista ja julkisesta lainanottotar-
peesta. Nama tilastot kootaan kayttdmalld kansal-
listen keskuspankkien tietoja ja tietoja, jotka ja-
senvaltiot toimittavat asetuksien (EY) N:o
501/2004 ja (EY) N:o 1222/2004 mukaisesti.

ULKOMAISET TALOUSTOIMET JA VARALLISUUS

Maksutasetta ja ulkomaista varallisuutta koske-
vien tilastojen (osat 7.1-7.4) késitteet ja méaa-
ritelmdt vastaavat yleensd IMF:n maksutase-
kasikirjan 5. laitosta (lokakuu 1993), EKP:n
16.7.2004 antamia Euroopan keskuspankin tilas-
tovaatimuksia koskevia suuntaviivoja
(EKP/2004/15)° ja Eurostatin ohjeita. Lisitietoja
euroalueen maksutasetta ja ulkomaista varalli-
suutta koskevien tilastojen laadintamenetelmista
ja léhteistd 16ytyy EKP:n julkaisusta ”European

9 EUVL L 354, 30.11.2004, s. 34.
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Union balance of payments/international invest-
ment position statistical methods” (marraskuu
2005) ja tyoryhmadraporteista “Task Force on
portfolio investment collection systems” (kesé-
kuu 2002), ”Portfolio investment income: task
force report” (elokuu 2003) ja ”Foreign direct
investment Task Force Report” (maaliskuu 2004).
Kaikki ndmai on ladattavissa EKP:n verkkosivuil-
ta. My®0s tilastojen laatua késittelevin EKP:n ja
komission (Eurostat) tydryhmén raportti Report
on the quality assessment of balance of payments
and international investment position statistics”
(kesdkuu 2004) on saatavissa raha-, rahoitus-
ja maksutasetilastokomitean verkkosivuilta
(www.cmfb.org). Ty6ryhmain suosituksiin pe-
rustuva euroalueen maksutasetta ja ulkomais-
ta varallisuutta koskevien tilastojen vuosittainen
laaturaportti ”"Euro area balance of payments
and international investment position statistics
— Annual quality report” on ladattavissa EKP:n
verkkosivuilta.

Rahoitustaseen nettomdirdisten taloustoimien
esittdmisessd noudatetaan IMF:n maksutasekasi-
kirjan merkintitapaa: saamisten lisdys merkitdin
miinuksella ja velkojen lisdys plussalla. Vaihto-
taseen ja pddomansiirtojen sekd tulot ettd menot
ovat plusmerkkisii.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Viimeaikaisimpia kuukausihavaintoja tulee pitda
ennakkotietoina. Tilastotietoja tarkistetaan, kun
seuraavaa kuukautta koskevat luvut tai yksityis-
kohtainen neljdnnesvuosittainen maksutase jul-
kaistaan. Aiempia tietoja tarkistetaan aika ajoin
ja jos ldhdeaineiston kokoamismetodeissa on ta-
pahtunut muutoksia.

Osan 7.1 taulukossa 2 esitetdéin kausivaihtelusta
puhdistettuja vaihtotasetietoja. Luvut ovat sovel-
tuvin osin myds tyopdivien madralld korjattuja ja
niistd on puhdistettu karkauspéivin ja/tai paa-
sidispyhien vaikutukset. Taulukossa 5 on jaoteltu
euroalueella olevien sijoitukset euroalueen ulko-
puolisten liikkeeseen laskemiin arvopapereihin
sijoittajan sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomais-
ten sijoittajien sijoituksia euroalueella olevien
liikkkeeseen laskemiin arvopapereihin ei vield
voida esittdd liikkeeseenlaskijan sektorin mu-



kaan jaoteltuina. Taulukoissa 6 ja 7 erittely ~lai-
nat” ja “kéteinen ja talletukset” perustuu euro-
alueen ulkopuolisen vastapuolen sektoriin, eli
saamiset euroalueen ulkopuolisilta pankeilta luo-
kitellaan talletuksiksi ja saamiset muilta euroalu-
een ulkopuolisilta vastapuolilta kuin pankeilta
luokitellaan lainoiksi. Erittely vastaa muissa ti-
lastoissa (esimerkiksi rahalaitosten konsolidoi-
dussa taseessa) kiytettyd erittelyd ja on IMF:n
maksutasekasikirjan ohjeiden mukainen.

Osassa 7.2 on maksutaseen rahataloudellinen esi-
tys, jossa kuvataan M3:n vastaeriin kuuluvien ulko-
maisten nettosaamisten muutoksiin liittyvid maksu-
taseen erid. Tilastoissa kéytetdfin samaa merkinta-
tapaa kuin maksutaseessa lukuun ottamatta sarak-
keessa 12 esitettyjd M3:n vastaeriin kuuluvien
ulkomaisten nettosaamisten muutoksia, joissa plus-
merkki tarkoittaa saamisten lisdystd tai velkojen
vahentymistd. Arvopaperisijoituksiin liittyvissd ve-
loissa (sarakkeet 5 ja 6) maksutaseen taloustoimet
késittavat rahalaitosten litkkeeseen laskemien osak-
keiden ja velkapapereiden ostot ja myynnit euro-
alueella lukuun ottamatta rahamarkkinarahasto-
osuuksia ja enintddn kahden vuoden velkapapereita.
Metodologinen selvitys euroalueen maksutaseen
rahataloudellisesta esityksestd on EKP:n verkkosi-
vujen osassa ~Statistics”. Ks. my6s kehikko 1 kesa-
kuun 2003 Kuukausikatsauksessa.

Osassa 7.3 esitetddn maakohtainen erittely euro-
alueen maksutaseesta (taulukot 1-4) ja ulkomaises-
ta varallisuudesta (taulukko 5). Tiedot ilmoitetaan
tarkeimmistd kauppakumppaneista yksittdin tai
ryhménad, minka lisdksi erotellaan euroalueen ulko-
puoliset maat tai alueet. Taulukossa esitetdan myds
taloustoimet ja varallisuusasema EU:n toimielimiin
néhden (EKP:ti lukuun ottamatta EU:n toimielimet
kasitetdan tilastollisesti euroalueen ulkopuolisiksi
riippumatta niiden fyysisesti sijainnista). Vastaavat
tiedot annetaan tiettyjd tarkoituksia varten myos
offshore-rahoituskeskuksista ja kansainvalisist or-
ganisaatioista. Taulukoissa 1-4 esitetddn maksuta-
seen kumulatiiviset taloustoimet viimeisilta neljalta
neljannekseltd, joilta on saatavissa tietoja. Taulu-
kossa 5 on ulkomaisen varallisuuden maakohtainen
erittely viimeisilti neljéltd neljinnekseltd, joilta on
saatavissa tietoja. Tiedot eivit kata arvopaperisijoi-
tuksiin liittyvid velkoja, johdannaisia tai valuutta-

varantoa koskevia taloustoimia tai varallisuusase-
maa. Maakohtaista erittelya késitelldin helmikuun
2005 Kuukausikatsauksen artikkelissa ”Euro area
balance of payments and international investment
position vis-a-vis main counterparts”.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot osassa 7.4 on saatu laskemalla yhteen euro-
alueen jasenmaiden ulkopuoliset saamiset ja velat
eli euroaluetta késitellddn yhtend taloudellisena
kokonaisuutena (ks. my6s kehikko 9 joulukuun
2002 Kuukausikatsauksessa). Ulkomainen varal-
lisuus on laskettu kiyttien timanhetkisid markki-
nahintoja poikkeuksena suorien sijoitusten kanta-
tiedot, jotka laajalti perustuvat kirjanpitoarvoihin.
Ulkomaista varallisuutta koskevat neljinnesvuo-
sitilastot laaditaan samojen menetelmien perus-
teella kuin vastaavat vuositilastot. Koska jotkin
tietoldhteet eivit ole kdytettdvissd neljinnesvuo-
sittain (tai ovat saatavissa viipeelld), ulkomaisen
varallisuuden neljannesvuositilastot perustuvat
osittain rahoitustaloustoimiin, omaisuushintoihin
ja valuuttakehitykseen nojautuviin arvioihin.

Eurojérjestelmén valuuttavarantojen ja niihin liit-
tyvien saamisten ja velkojen kannat sekd EKP:n
hallussa oleva osuus valuuttavarannoista esitetdén
osan 7.4 taulukossa 5. Kattavuus- ja arvostusero-
jen vuoksi luvut eivit ole tdysin vertailukelpoisia
eurojarjestelmén viikkotaseen tietojen kanssa.
Taulukon 5 tiedot ovat IMF:n ja BIS:n valuuttava-
rannon ja valuuttamdirdisen likviditeetin rapor-
tointimallin mukaisia. Eurojérjestelmén kultava-
rantojen muutokset (sarake 3) johtuvat kullan os-
toista ja myynneisti 26.9.1999 tehdyn ja 8.3.2004
paivitetyn keskuspankkien kultasopimuksen ehto-
jen mukaisesti. Lisdtietoja eurojirjestelmén va-
luuttavarantojen tilastoinnista on julkaisussa “’Sta-
tistical treatment of Eurosystem’s international
reserves” (lokakuu 2000), joka on ladattavissa
EKP:n verkkosivuilta. Verkkosivuilla on myos
kattavia valuuttavarannon ja valuuttamiérdisen
likviditeetin raportointimallin mukaisia tietoja.

Osassa 7.5 esitetddn euroalueen tavaroiden ulko-
maankauppa. Pddasiallinen tilastotietojen ldhde
on Eurostat. EKP laskee méardindeksit Eurosta-
tin arvo- ja yksikkdarvoindeksien perusteella.
Yksikkoarvoindeksit puhdistetaan kausivaihte-
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lusta EKP:ssi ja arvoa koskevat tilastot puhdis-
tetaan kausivaihtelusta ja tyopdivien miirdn
muutoksista Eurostatissa.

Osan 7.5 taulukon 1 sarakkeissa 4-6 ja 9—11 olevat
tuoteryhmderittelyt noudattavat Broad Economic
Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden
(sarakkeet 7 ja 12) ja 6ljyn (sarake 13) tuoteryhma-
erittely noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu
laitos). Maantieteellisessé jaottelussa (osan 7.5
taulukko 2) euroalueen tdrkeimmét kauppa-
kumppanit esitetdin joko maittain tai ryhmittiin.
Kiina ei sisdlla Hongkongia.

Madritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kir-
jausajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan
tilastot eivit etenkddn tuonnin osalta ole tiysin
verrattavissa maksutasetilastojen tavarakaupan
eriin (osat 7.1-7.3). Viime vuosina ero on ollut
tuonnin osalta noin 5 % (EKP:n arvio), josta suu-
rin osa liittyy siihen, ettd ulkomaankaupan tilas-
toissa vakuutus ja rahti on laskettu mukaan tuon-
nin arvoon (kulut, vakuutus ja rahti hintaan luet-
tuina).

VALUUTTAKURSSIT

Osassa 8.1 esitetddin EKP:n laskemat euron ni-
melliset ja reaaliset efektiiviset valuuttakurssi-
indeksit. Indeksit perustuvat euron ja euroalueen
kauppakumppanimaiden valuuttojen vilisten
kahdenvilisten kurssien painotettuihin keskiar-
voihin. Positiivinen muutos merkitsee euron vah-
vistumista. Painot perustuvat teollisuustuotteiden
kaupankéyntitilastoihin vuosilta 1995-1997 ja
1999-2001, ja niissd on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Euron efektiivi-
set valuuttakurssi-indeksit on laadittu linkitta-
mélld vuoden 1999 alussa toisiinsa vuosien
1995-1997 ja vuosien 1999-2001 painoihin pe-
rustuneet indeksit. Euroalueen kauppakumppani-
maista muodostettuun EER 24 -ryhmidin (EER
on lyhenne sanoista effective exchange rate eli
efektiivinen valuuttakurssi) kuuluvat 14 euro-
alueen ulkopuolista EU:n jédsenvaltiota sekid
Australia, Eteld-Korea, Hongkong, Japani, Kana-
da, Kiina, Norja, Singapore, Sveitsi ja Yhdysval-
lat. EER 44 -ryhmién kuuluvat EER 24 -ryhmén
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maiden liséksi seuraavat maat: Algeria, Argentii-
na, Brasilia, Chile, Eteld-Afrikka, Filippiinit,
Indonesia, Intia, Islanti, Israel, Kroatia, Malesia,
Marokko, Meksiko, Taiwan, Thaimaa, Turkki,
Uusi-Seelanti, Venezuela ja Vendjid. Reaaliset
efektiiviset valuuttakurssi-indeksit on laskettu
kayttdmalla kuluttajahintaindeksejd, tuottajahin-
taindeksejd, BKT:n deflaattoreita, tehdasteolli-
suuden yksikkotyokustannuksia seké koko talou-
den yksikkdtydkustannuksia.

Yksityiskohtaisempia tietoja efektiivisten va-
luuttakurssien laskemisesta on syyskuun 2004
Kuukausikatsauksen kehikossa 10 ”Euron efek-
tiivisten valuuttakurssi-indeksien valuuttapaino-
jen tarkistus ja uusien euroindikaattoreiden las-
keminen” sekd EKP:n Occasional Paper Series
-sarjan julkaisussa nro 2 ”The effective exchange
rates of the euro” (L. Buldorini, S. Makrydakis ja
C. Thimann, helmikuu 2002). Julkaisut ovat la-
dattavissa EKP:n verkkosivuilta.

Osassa 8.2 esitetyt valuuttakurssit ovat paivittdin
julkaistujen viitekurssien kuukausittaisia keski-
arvoja.

TALOUDELLINEN KEHITYS
EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (0sa 9.1)
noudattavat samoja periaatteita kuin euroalueen ti-
lastot. Yhdysvaltoja ja Japania koskevat tilastot
osassa 9.2 perustuvat kansallisiin 14hteisiin.
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13.1.2005

EKP:n neuvosto paittii, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.

14.1.2005

EKP:n neuvosto paittdd kasvattaa jaettavan lik-
viditeetin méérai jokaisessa vuonna 2005 toteu-
tettavassa pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa
25 miljardista eurosta 30 miljardiin euroon. M&a-
ran lisddmisestd padtettdessd otetaan huomioon
euroalueen pankkijirjestelmén likviditeettitar-
peen ennakoitu kasvu vuonna 2005. Eurojarjes-
telmad tarjoaa kuitenkin edelleen suurimman osan
likviditeetistd perusrahoitusoperaatioiden kautta.
EKP:n neuvosto voi muuttaa jaettavan likvidi-
teetin madraa taas vuoden 2006 alussa.

3.2,33,44.,45,26.,7.7.,4.8.,1.9.,6.10.,
3.11.2005

EKP:n neuvosto paittii, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.

1.12.2005

EKP:n neuvosto pdittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkod 2,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 6.12.2005. Liséksi EKP:n neuvosto
paattdd nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikko6d 3,25 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkéd 1,25 prosenttiin
6.12.2005 ldhtien.

16.12.2005

EKP:n neuvosto péattda lisatd jaettavan likvidi-
teetin maarin jokaisessa vuonna 2006 toteutetta-

vassa pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa 30
miljardista eurosta 40 miljardiin euroon. Méérin
lisdyksestd pédtettidessd otetaan huomioon kaksi
seikkaa. Ensinnékin pankkijarjestelmédn likvidi-
teettitarpeen odotetaan kasvavan edelleen vuon-
na 2006. Toisekseen eurojérjestelmé on paitta-
nyt, ettd pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden
avulla katetaan hieman aiempaa suurempi osuus
likviditeettitarpeesta. Eurojirjestelmd tarjoaa
kuitenkin edelleen suurimman osan jakamastaan
likviditeetistd perusrahoitusoperaatioiden kautta.
EKP:n neuvosto voi muuttaa jaettavan likvidi-
teetin maédrdd taas vuoden 2007 alussa.

12.1.,2.2.2006

EKP:n neuvosto paattia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,25 % ja talletuskorko 1,25 %.

2.3.2006

EKP:n neuvosto paittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkdd 2,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 8.3.2006. Lisdksi EKP:n neuvosto
paittda nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoad 3,50 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkéd 1,50 prosenttiin
8.3.20006 lahtien.

6.4.,4.5.2006

EKP:n neuvosto pdittia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,50 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,50 % ja talletuskorko 1,50 %.

1 Luettelot eurojirjestelmin rahapoliittisista toimenpiteistéd vuosina
1999-2004 16ytyvit EKP:n vuosikertomuksista ndiltd vuosilta.
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8.6.2006

EKP:n neuvosto pdittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkéd 2,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.6.2006. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkod 3,75 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkod 1,75 prosenttiin
15.6.2006 ldhtien.

6.7.2006

EKP:n neuvosto paittai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,75 % ja talletuskorko 1,75 %.

3.8.2006

EKP:n neuvosto paittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkod 3,0 pro-
senttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suori-
tetaan 9.8.2006. Lisdksi EKP:n neuvosto paattaa
nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25 pro-
senttiyksikkod 4,0 prosenttiin ja talletuskorkoa
0,25 prosenttiyksikkod 2,0 prosenttiin 9.8.2006
lahtien.

31.8.2006

EKP:n neuvosto paittia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

5.10.2006

EKP:n neuvosto pddttdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkéd 3,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 11.10.2006. Liséksi EKP:n neuvosto
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paittda nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkod 4,25 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkéd 2,25 prosenttiin
11.10.2006 ldhtien.

2.11.2006

EKP:n neuvosto paattid, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

7.12.2006

EKP:n neuvosto pdittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkod 3,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 13.12.2006. Lisdksi EKP:n neuvosto
padttdd nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkod 4,50 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkéd 2,50 prosenttiin
13.12.2006 l4htien.

21.12.2006

EKP:n neuvosto pdittas lisitd jaettavan likviditee-
tin madrdn jokaisessa vuonna 2007 toteutettavassa
pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa 40 miljar-
dista eurosta 50 miljardiin euroon. Méirin lisdyk-
sestd padtettdessd otetaan huomioon seuraavat
seikat. Euroalueen pankkijirjestelmén likviditee-
tintarve on kasvanut voimakkaasti viime vuosina,
ja sen odotetaan kasvavan edelleen vuonna 2007.
Tamain vuoksi eurojérjestelmé on péattinyt, ettd
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden avulla ka-
tetaan hieman aiempaa suurempi osuus likviditee-
tintarpeesta. Eurojdrjestelmd tarjoaa kuitenkin
vastaisuudessakin suurimman osan jakamastaan
likviditeetistd perusrahoitusoperaatioiden kautta.
EKP:n neuvosto voi muuttaa jaettavan likviditee-
tin mdérad taas vuoden 2008 alussa.



11.1.,8.2.2007

EKP:n neuvosto paittii, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,50 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,50 % ja talletuskorko 2,50 %.

8.3.2007

EKP:n neuvosto pdittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkéd 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 14.3.2007. Liséksi EKP:n neuvosto
paattdd nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikko6d 4,75 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkéd 2,75 prosenttiin
14.3.2007 ldhtien.
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TARGET-MAKSUJARJESTELMA

TARGET-MAKSULIIKENNE

Vuoden 2006 viimeiselld neljdnnekselld
TARGETissa vilitettiin paivittdin keskimaa-
rin 350 202 maksua, ja niiden yhteenlaskettu
arvo oli 2 190 miljardia. Kumpikin keskiarvo on
suurin sitten TARGETin kiyttoonoton tammi-
kuussa 1999.

Siten maksujen péivittdinen méard kasvoi 12 %
ja arvo 8 % edellisestd neljanneksestd. Vuoden
2005 vastaavaan ajankohtaan verrattuna maksu-
jen maira kasvoi 9 % ja arvo 11 %. Arvolla mi-
tattuna TARGETin markkinaosuus oli edelleen
suuri eli 89 %, ja madralla mitattuna se oli 61 %.
TARGET-maksuliikenteen vilkkain péivd oli
27.12.2006 eli ensimméinen neljén joulupyhin
jalkeinen pdiva. Tuolloin vilitettiin yhteensa
553 962 maksua. Tdmi oli myds TARGET-
maksuliikenteen vilkkain pdivé kautta aikojen.

JASENVALTIOIDEN SISAISET MAKSUT

TARGETissa vilitettiin keskimdérin 272 271 ja-
senvaltioiden sisdistd maksua pankkipdivai koh-
ti vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld. Nai-
den maksujen yhteenlaskettu arvo oli keskimaa-
rin 1 434 miljardia euroa péivissi. Siten maksu-
jen miard kasvoi 13 % ja arvo 8 % edellisestd
neljanneksestd. Vuoden 2005 vastaavaan ajan-
kohtaan verrattuna sekd maksujen maard ettd
niiden arvo kasvoivat 9 %. Jésenvaltioiden si-
sdisten maksujen osuus kaikkien TARGET-mak-
sujen madrasti oli 77,7 % ja arvosta 65,5 %. Ja-
senvaltioiden sisdisen maksun keskiméirdinen
arvo laski 0,2 miljoonaa euroa eli 5,3 miljoonaan
euroon. Kaikista jasenvaltioiden siséisistd mak-
suista 64 % oli arvoltaan alle 50 000 euroa, kun
taas yli miljoonan euron maksuja oli 10 %. Péi-
vittdin vilitettiin keskimédrin 172 jisenvaltioi-
den sisdistd yli miljardin euron maksua. Jisen-
valtioiden sisdisen maksuliikenteen vilkkain
pdiva oli 27.12.2006, jolloin vilitettiin yhteensa
453 945 maksua.

MAKSUT JASENVALTIOSTA TOISEEN

Jasenvaltiosta toiseen vilitettyja TARGET-mak-
suja oli vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld
paivittdin keskimddrin 77 931, ja niiden yhteen-
laskettu arvo oli keskimdérin 756 miljardia euroa.
Siten maksujen méadrd kasvoi 9 % ja arvo 7 %
edellisestd neljanneksestd. Pankkien valisten
maksujen maérd kasvoi 8 % ja arvo 6 % edelli-
sestd neljdnneksestd. Asiakasmaksujen maard
kasvoi 11 % ja arvo 16 % edellisestéd neljannek-
sestd. Pankkien vilisten maksujen osuus jésen-
valtiosta toiseen vilitettyjen TARGET-maksujen
paivikeskiarvosta oli méaralld mitattuna 48 % ja
arvolla mitattuna 95 %. Ndiden maksujen keski-
miérdinen arvo laski edellisen neljanneksen 19,9
miljoonasta eurosta 19,6 miljoonaan euroon, kun
taas asiakasmaksujen keskimaérdinen arvo kas-
voi 885 365 eurosta 940 520 euroon. Kaikista
jdsenvaltiosta toiseen vilitetyistd maksuista 64 %
oli arvoltaan alle 50 000 euroa ja 14 % arvoltaan
yli miljoona euroa. Piivittdin vilitettiin keski-
madrin 62 yli miljardin euron maksua jasenval-
tiosta toiseen. Kuten kahtena edellisendkin
vuonna, jasenvaltioiden vilisen maksuliikenteen
vilkkain pidivd viimeiselld neljannekselld oli
20.12.20006, jolloin vilitettiin yhteensd 107 481
maksua.

TARGETIN KAYTETTAVYYS JA TOIMIVUUS

TARGETin kaytettivyysaste oli vuoden 2006
viimeiselld neljannekselld 99,81 %, kun se kol-
mannella neljdnnekselld oli ollut 99,88 %.
TARGETin kdytettdvyyteen vaikuttaneiden hai-
rididen lukumiiré oli 16 eli 1 enemméin kuin
edelliselld neljdnnekselld. Kiytettivyysasteen
laskennassa on otettu huomioon héiriét, jotka es-
tdvdt maksujen suorittamisen kymmenen mi-
nuuttia tai sitd pidemmén ajan. Vuoden 2006
viimeiselld neljdnnekselld 3 hairi6td kesti yli 2
tuntia. Naistd hdiridistd 1 viivastytti TARGETin
sulkemista puolella tunnilla. Tiedot TARGETin
kunkin kansallisen osan sekd EKP:n maksume-
kanismin kdytettavyysasteesta kdyvit ilmi taulu-
kosta 3. Nyt tarkasteltavalla neljannekselld ja-
senvaltiosta toiseen vilitetyistdi TARGET-mak-
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Taulukko |. TARGETissa ja tietyissa pankkien vilisissi maksujarjestelmissa kasitellyt

maksumaaraykset: maksutapahtumien maara

(maksujen lukumaéra)

2005 2006 2006 2006 2006
v I 1I 1T v

TARGET
TARGET-maksut yhteensi
Yhteensd 19 774 574 19 949 738 20 854 425 20 313 134 22 062 699
Piivikeskiarvo 320 888 306 721 336 362 313 247 350 202
TARGET-maksut jasenvaltiosta toiseen
Yhteensa 15 944 755 15 303 728 16 019 310 15 686 100 17 153 073
Piivikeskiarvo 249 136 235 303 258 376 241 873 272 271
Jasenvaltioiden sisdiset TARGET-maksut
Yhteensd 4592 102 4 646 007 4835115 4627 034 4909 629
Piivikeskiarvo 71 752 71 418 77 986 71 374 77 931
Muut jérjestelmat
Euro 1 (EBA)
Yhteensd 12 132 235 11 600 246 12 024 168 11 712 173 12 390 099
Paivikeskiarvo 189 665 178 399 194 328 180 593 196 668
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensd 1716 063 1 672 785 1 664 581 1587 129 1 700 859
Piivikeskiarvo 26 847 25 738 24 880 24 512 26 998
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
sekit-jarjestelmd (POPS)
Yhteensd 135 414 133 846 172 023 144 456 136 200
Piivikeskiarvo 2117 2 058 2579 2224 2162

Taulukko 2. TARGETissa ja tietyissa pankkien valisissa maksujarjestelmissa kasitellyt

maksumaaraykset: maksutapahtumien arvo
(miljardia euroa)

2005 2006 2006 2006 2006
v 1 11 1 v

TARGET
TARGET-maksut yhteensd
Yhteensd 126 557 130 350 133 405 131 843 137 943
Piivikeskiarvo 1977 2 005 2152 2 031 2 190
TARGET-maksut jasenvaltiosta toiseen
Yhteensd 83 883 85 621 86 989 85 847 90 307
Piivikeskiarvo 1311 1317 1403 1322 1434
Jasenvaltioiden sisdiset TARGET-maksut
Yhteensi 42 675 44 730 46 416 45 995 47 637
Piivikeskiarvo 668 6388 749 709 756
Muut jérjestelmat
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 10 820 11 142 11 936 12 399 12 766
Piivikeskiarvo 169 171 193 191 203
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensd 3 760 3629 3891 3572 3795
Piivikeskiarvo 59 56 62 55 60
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
sekit-jarjestelma (POPS)
Yhteensd 109 122 112 111 114
Piivikeskiarvo 2 2 2 2 2
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Taulukko 3. TARGETin kansallisten osien seka

EKP:n maksumekanismin kaytettavyysaste

TARGETin Kiytettidvyysaste
kansallinen osa 1V/2006

%
Belgia 99,58
Tanska 98,58
Saksa 100,00
Viro 100,00
Irlanti 100,00
Kreikka 100,00
Espanja 99,81
Ranska 100,00
Italia 99,96
Luxemburg 99,29
Alankomaat 100,00
Itdvalta 99,57
Puola 100,00
Portugali 100,00
Suomi 100,00
Ruotsi 99,87
Iso-Britannia 100,00
EKP:n maksumekanismi 99,94
Koko TARGET 99,81

suista suoritettiin 97,52 % alle 5 minuutissa.
Suoritus kesti 5—15 minuuttia 2,13 prosentissa ja
15-30 minuuttia 0,25 prosentissa maksuista.
Suoritus kesti yli 30 minuuttia keskiméérin vain
71 maksussa, kun maksuja oli 77 931 pdivittdin.
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SANASTO

Tdhén sanastoon on koottu Kuukausikatsauksessa usein kiytettyja termejd. Tatd kattavampi ja
yksityiskohtaisempi sanasto on saatavissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.int/home/glossary/
html/index.en.html).

Alijadma (julkisyhteisot) (deficit, general government): Julkisyhteisdjen nettoluotonotto eli julkisen
talouden kokonaistulojen ja -menojen ero.

Alijaamisuhde (julkisyhteisot) (deficit ratio, general government): Julkisyhteisdjen alijadmén suh-
de markkinahintaiseen bruttokansantuotteeseen. Se on yksi perustamissopimuksen artiklan 104 koh-
dassa 2 madritty julkisen talouden kriteeri, jonka perusteella mééritelldén liiallisen alijadiman ole-
massaolo. Alijddmésuhteen englanninkielisind nimityksind kéytetddn myds termeja “budget deficit
ratio” ja "fiscal deficit ratio”.

Alijiima-velkaoikaisu (julkisyhteisot) (deficit-debt adjustment, general government): Julkisyhtei-
sojen alijddmain ja velan muutoksen erotus.

Arvonalennus (write-down): Rahalaitosten taseeseen kirjattujen lainojen arvon alentaminen, kun
todetaan, ettd osaa lainoista ei saada perittyé takaisin.

Arvopaperisijoitus (portfolio investment): Euroalueella olevien nettoméériiset sijoitukset euroalueen
ulkopuolisten liikkeeseen laskemiin arvopapereihin (”saamiset”), ja euroalueen ulkopuolisten netto-
madrdiset sijoitukset euroalueella olevien litkkeeseen laskemiin arvopapereihin (“velat”). Arvopa-
perisijoituksiin kuuluvat osakkeet ja velkapaperit, joista jdlkimmaéiset jaotellaan vieléd joukkolainoi-
hin ja rahamarkkinapapereihin. Transaktiot kirjataan maksettuun tai saatuun todelliseen hintaan,
josta on vihennetty kulut ja palkkiot. Jotta sijoitus voidaan katsoa arvopaperisijoitukseksi, omistus-
osuuden yrityksessé on oltava alle 10 % kantaosakkeista tai ddnivallasta.

Avoimet tyopaikat (job vacancies): Kollektiivinen nimitys dskettdin syntyneistd, vapaana olevista
tai ldhiaikoina vapautuvista tySpaikoista, joiden tiyttdmiseksi tydnantaja on ryhtynyt aktiivisiin toi-
miin 16ytddkseen sopivan ehdokkaan.

Bruttokansantuote, BKT (gross domestic product, GDP): Taloudessa tuotettujen kaikkien tavaroi-
den ja palvelujen arvo, josta on vihennetty vilituotekdytto ja johon on lisétty tuote- ja tuontiverot
nettomddrdisind. Bruttokansantuote voidaan eritelld tuotanto-, meno- tai tuloerien mukaan. Brutto-
kansantuotteen keskeiset menoerit ovat kotitalouksien kulutus, julkinen kulutus, kiintedn pddoman
bruttomuodostus, varastojen muutokset seké tavaroiden ja palvelujen vienti ja tuonti (ml. euroalueen
sisdinen kauppa).

Deflaatio (deflation): Yleisen hintatason, kuten kuluttajahintaindeksin, lasku.

EKP:n ohjauskorot (key ECB interest rates): EKP:n neuvoston asettamat, EKP:n rahapolitiikan
mitoituksen médrittelyssd kaytettdvit korot. Ohjauskorot ovat perusrahoitusoperaatioiden minimi-
tarjouskorko (eli ndissd operaatioissa tehtdvien korkotarjousten alaraja) sekd maksuvalmiusluoton
korko ja talletuskorko.

Eoniakorko (EONIA, euro overnight index average): Pankkien vilisten euromééraisten yon yli -mark-
kinoiden efektiivinen korko. Eoniakorko lasketaan euromééréisilla rahamarkkinoilla toimivien suurten
pankkien ilmoittamien vakuudettomien yon yli -luottojen korkojen painotettuna keskiarvona.
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ERM II (ERM II, exchange rate mechanism II): Valuuttakurssimekanismi, johon euroalueen maiden
ja euroalueen ulkopuolelle EMUn kolmannessa vaiheessa jadneiden EU:n jdsenvaltioiden vilinen
yhteisty0 perustuu.

Euriborkorko (EURIBOR, euro interbank offered rate): Parhaiksi luokiteltujen suurten pankkien
toisilleen antamien euromaériisten luottojen korko. Euriborkorko lasketaan péivittdin ndiden pank-
kien vilisille maturiteetiltaan eripituisille enintddn 12 kuukauden talletuksille.

Euroalue (euro area): Ne EU:n jdsenvaltiot, jotka ovat ottaneet euron kéayttoon yhteiseksi rahaksi
perustamissopimuksen mukaisesti.

Euroalueen ostopiillikdille tehdyt kyselyt (Eurozone Purchasing Managers’ Surveys): Tehdasteolli-
suuden ja palvelusektorin suhdannekyselyt, joita tehddan useissa euroalueen maissa ja joita kiytetddn
indeksien laatimiseen. Euroalueen tehdasteollisuuden ostopaillikoiden indeksi (Eurozone Manufacturing
Purchasing Managers’ Index, PMI) on painotettu indikaattori, joka lasketaan tuotannon, uusien tilauksien,
tyollisyyden, tavarantoimittajien toimitusaikojen ja ostovarastojen indekseistd. Palvelusektorin kyselyssa
on litketoiminnan nykyhetked, tulevaan liiketoimintaan liittyvid odotuksia, avoinna olevia hankkeita, tu-
levaa uutta liiketoimintaa, tydllisyyttd, tuotantopanosten hintoja ja laskutettuja hintoja koskevia kysymyk-
sid. Euroalueen yhdistelméindeksi (Eurozone Composite Index) lasketaan yhdistdmalld tehdasteollisuu-
den ja palvelusektorin kyselyjen tulokset.

Eurojirjestelma (Eurosystem): Keskuspankkijérjestelma, joka kisittdd Euroopan keskuspankin ja
niiden EU:n jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit, jotka ovat jo ottaneet euron kéyttdon.

Eurokeskuskurssi (central parity tai central rate): Kunkin ERM II:een kuuluvan valuutan eurokurssi,
jonka perusteella médritelldin ERM II -valuuttojen vaihteluvalit.

Euron nimelliset ja reaaliset efektiiviset valuuttakurssit (effective exchange rates; EERs, nominal/
real): Euron efektiiviset valuuttakurssit ovat euron kahdenvilisten valuuttakurssien painotettuja keski-
arvoja suhteessa euroalueen tarkeimpien kauppakumppanimaiden valuuttoihin. EKP julkistaa euron
nimelliset efektiiviset valuuttakurssi-indeksit suhteessa kahden kauppakumppanimaaryhmén valuuttoi-
hin: EER 24 -kauppakumppanimaaryhma (késittda 14 euroalueen ulkopuolista EU-jasenvaltiota ja 10
tarkeintd EU:n ulkopuolista kauppakumppanimaata) ja EER 44 -kauppakumppanimaaryhma (késittda
EER 24 -kauppakumppanimaat ja 20 muuta maata). Painot perustuvat kunkin kauppakumppanimaan
osuuksiin euroalueen ulkomaankaupasta ja kilpailuun kolmansilla markkinoilla. Reaaliset efektiiviset
valuuttakurssit ovat nimellisid efektiivisid valuuttakursseja, jotka on deflatoitu ulkomaisten hintojen tai
kustannusten painotetulla keskiarvolla suhteessa kotimaisiin hintoihin tai kustannuksiin. Kummallakin
valuuttakurssilla mitataan maan hinta- ja kustannuskilpailukykya.

Euroopan komission kyselyt (European Commission surveys): Kussakin EU-jdsenvaltiossa Euroopan
komission puolesta tehdyt yhdenmukaistetut suhdanne- ja kuluttajakyselyt. Kyselylomakepohjaiset kyse-
lyt suunnataan tehdasteollisuuden, rakennusalan, vahittdiskaupan ja palvelusektorin johtavassa asemassa
oleville seka kuluttajille. Kustakin kuukausikyselystd lasketaan yhdistelméindikaattorit, jotka kokoavat
useisiin eri kysymyksiin annetut vastaukset yhdeksi ainoaksi indikaattoriksi (luottamusindikaattorit).

Hintavakaus (price stability): Eurojérjestelmin ensisijainen tavoite. EKP:n neuvosto on mééritellyt
hintavakauden euroalueen YKHIn alle 2 prosentin vuotuiseksi nousuksi. Samalla neuvosto on toden-
nut, ettd hintavakauden tavoitteeseen pyrittdessé tdhditiddn inflaatiovauhdin séilyttdmiseen 2 prosentin
tuntumassa keskipitkalld aikavalilla.
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Implisiittinen volatiliteetti (implied volatility): Varallisuusesineen (esim. osakkeen tai joukkolai-
navelkakirjan) hinnan muutosvauhdin odotettu volatiliteetti (eli keskihajonta). Se voidaan johtaa
varallisuusesineen hinnasta, erdpéivisti ja sithen perustuvien optioiden toteutushinnasta seka riskit-
tomaéstd tuotosta kayttdmélla jotakin optiohinnoittelumallia, kuten Blackin ja Scholesin mallia.

Inflaatio (inflation): Yleisen hintatason, kuten kuluttajahintaindeksin, nousu.

Inflaatioon sidotut valtion joukkolainat (inflation-indexed government bonds): Julkisyhteisdjen
liikkeeseen laskemat velkapaperit, joiden koronmaksut ja pddoma on sidottu tiettyyn kuluttajahin-
taindeksiin.

Julkisyhteisot (general government): EKT 95:ssd médritelty sektori, joka koostuu 1dhinnd henkils-
kohtaiseen ja kollektiiviseen kulutukseen tarkoitettujen ei-markkinaehtoisten tavaroiden ja palvelu-
jen tuotannosta ja/tai kansantulon ja varallisuuden uudelleenjaosta vastaavista yhteisoistd. Naitd
yhteisdjd ovat valtionhallinto, aluehallinto ja paikallishallinto sekd sosiaaliturvarahastot. Julkisyh-
teis6ihin eivdt kuulu kaupallista toimintaa harjoittavat julkisessa omistuksessa olevat yhteisot, kuten
julkiset liikelaitokset.

Kiintedkorkoinen huutokauppa (fixed rate tender): Huutokauppamenettely, jossa keskuspankki
mairad koron etukiteen ja jossa osallistuvat vastapuolet tekevit tarjouksen rahaméaarésté, jonka ne
haluavat tilla korolla.

Likviditeettiin vaikuttavat riippumattomat tekijit (autonomous liquidity factors): Likviditeetin
muutokset, jotka eivit yleensd johdu rahapoliittisten instrumenttien kéytdstd. Néitd ovat esimerkiksi
liikkkeessa olevat setelit, valtion talletukset keskuspankissa ja keskuspankin ulkomaiset nettosaamiset.

Luottotappio (write-off): Lainojen arvon poistaminen rahalaitosten taseesta, kun katsotaan, etti
lainoja ei kokonaisuudessaan saada perityksi takaisin.

M1 (M1): Suppea raha-aggregaatti. Tdhdn aggregaattiin sisdltyvit litkkeessé oleva raha ja yon yli
-talletukset rahalaitosten seké julkisen hallinnon tileilld (kuten postissa tai valtion kassassa).

M2 (M2): Viliaggregaatti. Tdhdn aggregaattiin sisdltyvit M1 ja irtisanomisajaltaan enintédn 3 kuukau-
den talletukset ja enintdén 2 vuoden méaidraaikaistalletukset rahalaitosten ja julkisen hallinnon tileilla.

M3 (M3): Lavea raha-aggregaatti. Tahdn aggregaattiin siséltyviat M2 ja jalkimarkkinakelpoiset instru-
mentit, erityisesti takaisinostosopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet seki rahalaitosten
likkkeeseen laskemat enintdéin 2 vuoden velkapaperit.

M3:n kasvun viitearvo (reference value for M3 growth): M3:n keskipitkén aikavédlin vuotuinen
kasvuvauhti, joka on sopusoinnussa hintavakauden kanssa. Nykyisin M3:n vuotuisen kasvun viite-
arvo on 42 %.

Maksutase (balance of payments, b.o.p.): Yhteenveto kansantalouden taloustoimista muun maail-
man kanssa tiettynd ajanjaksona.

Maksuvalmiusluotto (marginal lending facility): Osa eurojirjestelmin maksuvalmiusjérjestelmaa,
jossa vastapuolet voivat saada kansallisesta keskuspankista yon yli -luottoa etukéteen vahvistetulla
korolla hyviksyttavaa vakuutta vastaan.
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Minimitarjouskorko (minimum bid rate): Alin korko, jolla vastapuolet voivat tehdé tarjouksia
vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa.

Muu sijoitus (other investment): Maksutaseen ja ulkomaisen varallisuuden erd, johon sisiltyvit
kauppaluottoihin, talletuksiin ja lainoihin sekd muihin saamisiin ja velkoihin liittyvit rahoitustaloustoi-
met sekd saamis- ja velkakannat euroalueen ulkopuolisten kanssa.

Osakkeet (equities): Omistusosuus yrityksen pddomasta. Osakkeisiin kuuluvat porssissd kaupan
kohteena olevat osakkeet (noteeratut osakkeet), noteeraamattomat osakkeet ja muuntyyppiset osuu-
det. Osakkeista saadaan yleensa osinkotuloa.

Ostovoimapariteetti (purchasing power parity, PPP): Kurssi, jolla valuutta muunnetaan toiseksi
nididen kahden valuutan ostovoiman yhtendistdmiseksi eliminoimalla maiden hintatason erot. Yksin-
kertaisimmassa muodossaan ostovoimapariteetti osoittaa saman tavaran tai palvelun kansallisen va-
luutan médrdiset hinnat suhteessa muiden maiden vastaaviin hintoihin.

Pankkien luotonantokysely (bank lending survey, BLS): Eurojérjestelmin tammikuusta 2003 alkaen
neljdnnesvuosittain toteuttama kysely pankkien luotonantopolitiikasta. Siind ennalta méadritellylle
joukolle euroalueen pankkeja esitetdan seké yrityksid ettd kotitalouksia koskevia kvalitatiivisia ky-
symyksid luottokelpoisuusvaatimusten, lainachtojen ja lainojen kysynndn muutoksista.

Perusrahoitusoperaatio (main refinancing operation): Eurojirjestelmén sdannollisesti kadnteisope-
raatioina toteuttama avomarkkinaoperaatio. Perusrahoitusoperaatiot toteutetaan viikoittaisina vakio-
huutokauppoina, ja niissé sovellettava maturiteetti on yleensé yksi viikko.

Pitempiaikainen rahoitusoperaatio (longer-term refinancing operation): Eurojarjestelmén saanndl-
lisesti kdédnteisoperaatioina toteuttama avomarkkinaoperaatio. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan kuukausittaisina vakiohuutokauppoina, ja niissad sovellettava maturiteetti on yleensé kol-
me kuukautta.

Piadomansiirrot (capital account): Maksutaseen osa, johon siséltyvit kaikki euroalueella olevien ja
euroalueen ulkopuolisten viliset pddomansiirrot ja valmistamattomien, muiden kuin rahoitusvarojen
hankinnat tai vihennykset.

Rahalaitokset (MFIs, monetary financial institutions): Rahoituslaitokset, jotka yhdessd muodostavat
euroalueen rahaa liikkeeseen laskevan sektorin. Rahalaitoksia ovat eurojérjestelmai, euroalueella ole-
vat luottolaitokset, siten kuin ne on mééritelty yhteison lainsdddanndssa, ja kaikki muut euroalueella
olevat rahoituslaitokset, jotka ottavat vastaan talletuksia ja/tai niiden ldheisid vastineita muilta kuin
rahalaitoksilta ja myontivit luottoja ja/tai tekevét arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin ta-
loudellisessa mielessd). Viimeksi mainittuun ryhméén kuuluvat 1&hinnd rahamarkkinarahastot.

Rahalaitossektorin konsolidoitu tase (consolidated balance sheet of the MFI sector): Tase, joka
saadaan nettouttamalla rahalaitosten viliset positiot (esim. rahalaitosten véliset lainat ja talletukset)
rahalaitosten yhteenlasketussa taseessa. Siitd saadaan tilastotietoja rahalaitossektorin saamisista ja
veloista muihin euroalueella oleviin kuin rahalaitossektoriin (julkisyhteisot ja muut euroalueella ole-
vat) ja euroalueen ulkopuolisiin ndhden. Konsolidoitu tase on tarkein tilastoldhde raha-aggregaattien
laskemisessa. Sithen my6s perustuu M3:n vastaerien sdédnndllinen arviointi.
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Rahalaitosten korot (MFI interest rates): Euroalueen luottolaitosten ja muiden rahalaitosten —
keskuspankkeja ja rahamarkkinarahastoja lukuun ottamatta — euroalueella olevien kotitalouksien
ja yritysten euroméériisiin talletuksiin ja lainoihin soveltamat korot.

Rahalaitosten luotonanto euroalueelle (MFI credit to euro area residents): Rahalaitosten lainat
muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille (sisdltda lainat julkisyhteisdille ja yksityiselle sekto-
rille) ja rahalaitosten hallussa olevat euroalueella sijaitsevien muiden liikkeeseenlaskijoiden kuin
rahalaitosten liikkeeseen laskemat arvopaperit (osakkeet, osuudet ja velkapaperit).

Rahalaitosten pitkaaikaiset velat (MFI longer-term financial liabilities): Velat, joihin sisdltyvit yli
2 vuoden méérdaikaistalletukset, irtisanomisajaltaan yli 3 kuukauden talletukset, euroalueen rahalai-
tosten liikkeeseen laskemat yli 2 vuoden velkapaperit sekd euroalueen rahalaitossektorin oma péa-
oma ja varaukset.

Rahalaitosten ulkomaiset nettosaamiset (MFI net external assets): Euroalueen rahalaitosten ulko-
maiset saamiset (kuten kulta, ulkomaanvaluutan méariiset setelit ja kolikot, euroalueen ulkopuolis-
ten litkkeeseen laskemat arvopaperit ja euroalueen ulkopuolisille mydnnetyt lainat), joista on véhen-
netty euroalueen rahalaitossektorin ulkomaiset velat (kuten euroalueen ulkopuolisten talletukset ja
takaisinostosopimukset sekd niiden hallussa olevat rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet ja raha-
laitosten liikkeeseen laskemat enintddn 2 vuoden velkapaperit).

Rahoitustarve (julkisyhteisit) (borrowing requirement, general government): Julkisyhteisdjen net-
toméadrdinen velan lisdys.

Rahoitustase (financial account): Maksutaseen osa, johon sisdltyvit kaikki euroalueella olevien ja
euroalueen ulkopuolisten viliset suoriin sijoituksiin, arvopaperisijoituksiin, muihin sijoituksiin, joh-
dannaisiin ja valuuttavarantoon liittyvét rahoitustaloustoimet.

Sopimuspalkkaindeksi (index of negotiated wages): Tydehtosopimusneuvottelujen mukaisten (il-
man bonuksia laskettujen) peruspalkkojen indikaattori. Indeksi mittaa kuukausipalkkojen implisiit-
tistd keskimadrdistd muutosta euroalueella.

Suora sijoitus (direct investment): Toiseen maahan tehty padomasijoitus, jonka tarkoituksena on
saada pysyva osuus tdssd maassa sijaitsevasta yrityksestd (kdytdnndssd omistusosuuden oletetaan
olevan vahintddn 10 % kantaosakkeista tai dénivallasta). Suoriin sijoituksiin siséltyvét osakepaa-
oma, uudelleen sijoitetut voitot ja yritysten sisdisiin operaatioihin liittyvdt muut pddomat. Suoriin
sijoituksiin kirjataan nettomédriiset sijoitukset euroalueelta ulkomaille (’suorat sijoitukset ulko-
maille”) ja nettomédriiset sijoitukset ulkomailta euroalueelle (“suorat sijoitukset euroalueelle”).

Survey of Professional Forecasters -kyselytutkimus, SPF-kyselytutkimus (Survey of Professional
Forecasters, SPF): Neljdnnesvuosittainen kyselytutkimus, jota EKP on toteuttanut vuodesta 1999
ldhtien kootakseen kokonaistaloudellisia ennusteita euroalueen inflaatiosta, BKT:n miirin kasvusta
ja tyottomyydestd EU:hun sijoittautuneita rahoitus- ja muiden alojen jéarjestoja 1dhelld olevilta asian-
tuntijoilta.

Talletusmahdollisuus (deposit facility): Osa eurojérjestelman maksuvalmiusjirjestelmaa, jossa vasta-
puolet voivat tehdd kansallisiin keskuspankkeihin yon yli -talletuksia etukdteen vahvistetulla korolla.
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Tavaroiden ulkomaankauppa (external trade in goods): Tavaranvienti euroalueen ulkopuolelle ja
tavarantuonti euroalueen ulkopuolelta arvolla mitattuna sekd méara- ja yksikkodarvoindekseind. Ulko-
maankauppatilastot eivét ole verrattavissa kansantalouden tilinpitoon kirjattuun vientiin ja tuontiin,
silld kansantalouden tilinpidossa viennin ja tuonnin eriin siséltyvit sekd euroalueen sisiiset ettd ulko-
puoliset transaktiot ja my0s tavarat ja palvelut lasketaan yhteen. Ulkomaankauppatilastot eivét ole
myo6skadn tdysin verrattavissa maksutaseen tavarakauppaerdin. Tilastomenetelmistd johtuvien kor-
jausten lisdksi padasiallinen ero johtuu siitd, ettd ulkomaankauppatilastoissa tuonti kirjataan vakuutus-
ja rahtipalvelut mukaan luettuina, kun taas maksutaseen tavarakaupassa se kirjataan vapaasti laivassa.

Teollisuuden tuottajahinnat (industrial producer prices): Teollisuuden (ilman rakentamista) euro-
alueen maiden kotimarkkinoilla myymien kaikkien tuotteiden tehdashinnat, joissa ei oteta huomioon
kuljetuskustannuksia ja tuontia.

Teollisuustuotanto (industrial production): Teollisuuden bruttoarvonlisdys kiintein hinnoin.

Tuntia kohden laskettujen tyévoimakustannusten indeksi (hourly labour cost index): Tyévoima-
kustannusten indikaattori. Tydvoimakustannuksiin siséltyvét tehtyd tyotuntia kohden lasketut (ml.
ylityGtunnit) bruttopalkat (rahana ja luontoissuorituksena ml. bonukset) ja muut tydvoimakustannuk-
set (tyonantajan sosiaaliturvamaksut ja tydonantajan maksamat tyodllistimiseen liittyvat verot, joista
on vihennetty tydonantajan saamat tukipalkkiot).

Tuottokiyri (yield curve): Graafinen esitys luottoriskiltddn samanlaisten mutta maturiteetiltaan
erilaisten velkapapereiden koron tai tuoton ja jdljelld olevan maturiteetin vilisestd suhteesta tiettynd
ajankohtana. Tuottokdyran jyrkkyyttd voidaan mitata kahden maturiteetiltaan erilaisen koron tai
tuoton vélisend erona.

Tyon tuottavuus (labour productivity): Tuotannon mééré, joka voidaan tuottaa tietylld tydvoimapa-
noksella. Tavallisesti sitd mitataan kiintedhintaisena bruttokansantuotteena jaettuna joko ty6llisten
kokonaismaarilla tai tehtyjen tydtuntien kokonaismaéralla.

Tyovoima (labour force): Tyo6llisten ja ty6ttomien maédra yhteensa.

Tyoévoimakustannukset/tyontekiji (compensation per employee): Tydnantajan tyontekijalle raha-
na tai luontoissuorituksena maksama kokonaiskorvaus eli bruttopalkat sekd bonuspalkkiot, ylityd-
korvaukset ja tyonantajien sosiaaliturvamaksut, jaettuna tyontekijoiden kokonaismaéralla.

Ulkomainen varallisuus (international investment position, i.i.p.): Talouden kaikkien ulkomaisten
saamisten (tai velkojen) arvo ja koostumus.

Vaihtotase (current account): Maksutaseen osa, johon sisiltyvit kaikki euroalueella olevien ja euro-
alueen ulkopuolisten viliset tavaroita ja palveluita, tuotannontekijdkorvauksia ja tulonsiirtoja koskevat
taloustoimet.

Vaihtuvakorkoinen huutokauppa (variable rate tender): Huutokauppamenettely, jossa vastapuolet
tarjoavat sekd sen rahaméadran, josta ne haluavat tehdad kaupan keskuspankin kanssa, ettd rahamaa-
rdlle haluamansa koron.
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Valuuttavaranto (international reserves): Keskuspankkien kéytdssé esteettd olevat ja niiden hallit-
semat ulkomaiset saamiset maksuliikkeesséd esiintyvien tasapainottomuuksien rahoittamiseksi tai
sdéntelemiseksi suoraan valuuttamarkkinainterventioilla. Euroalueen valuuttavaranto késittdd muiden
valuuttojen kuin euron médréiset saamiset euroalueen ulkopuolelta, kullan, erityiset nosto-oikeudet ja
eurojdrjestelmin varanto-osuuden Kansainvélisessd valuuttarahastossa.

Varantovelvoite (reserve requirement): Varantojen vahimmaismaéré, jonka luottolaitoksen edelly-
tetddn pitdvdn eurojérjestelméssd. Varantovelvoitteen noudattaminen madrdaytyy keskiméardisten
péivittdisten saldojen perusteella suunnilleen yhden kuukauden pituisena pitoajanjaksona.

Velka (julkisyhteisot) (debt, general government): Bruttoméardinen nimellisarvoinen velka (talle-
tukset, lainat ja arvopaperit johdannaisia lukuun ottamatta) vuoden lopussa ja sulautettuna julkisyh-
teisdjen sisdisilla erilla.

Velka (rahoitustilinpito) (debt, financial accounts): Rahoitustilinpidon késite, joka sisdltdd lainat,
talletusvelat, liikkkeeseen lasketut velkapaperit ja yritysten eldkerahastojen vastuuvelat (jotka johtuvat
tyOnantajien suorista eldkevastuista tyontekijoiden hyvéksi) ajanjakson lopussa markkina-arvoon
arvostettuina. Neljdnnesvuosittaisessa rahoitustilinpidossa velkaan ei tietojen puutteellisuuden vuok-
si kuitenkaan sisdllytetd ei-rahoitussektorin myontdmi lainoja (esim. konsernin siséisid lainoja) tai
euroalueen ulkopuolisten pankkien myontdmid lainoja, vaikka ndmai erét sisdllytetdsn vuotuiseen
rahoitustilinpitoon.

Velkapaperi (debt security): Liikkeeseenlaskijan (lainansaajan) lupaus suorittaa maksu tai maksuja
velkapaperin haltijalle (lainanantajalle) ennalta sovittuna pdivéna tai pdivind. Velkapaperille makse-
taan yleensi korkoa méairdtyn prosentin (kuponkikorko) mukaan, ja/tai sen ostohinta on sen nimel-
lisarvoa alempi. Alkuperdiseltd maturiteetiltaan yli vuoden pituiset velkapaperit luokitellaan pitka-
aikaisiksi.

Velkasuhde (julkisyhteisot) (debt-to-GDP ratio, general government): Julkisyhteisdjen velan suhde
markkinahintaiseen bruttokansantuotteeseen. Se on yksi perustamissopimuksen artiklan 104 kohdassa
2 madritty julkisen talouden kriteeri, jonka perusteella mééritelldén liiallisen alijadmén olemassaolo.

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, YKHI (Harmonised Index of Consumer Prices, HICP):
Eurostatin laatima kuluttajahintaindikaattori, joka on yhdenmukainen kaikissa EU-jdsenvaltioissa.

Yksikkotyokustannukset (unit labour costs): Kokonaistydvoimakustannukset tuotantoyksikkda koh-
den. Euroalueen yksikkdtyokustannukset lasketaan tyontekijan kokonaiskorvauksen suhteena tyon
tuottavuuteen (joka on méidritelty kiintedhintaiseksi bruttokansantuotteeksi tydllistettyd kohden).

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2007

m

SANASTO






Suomen Pankki
Bank of Finland
PO Box 160

FI-00101 HELSINKI
FINLAND

ISSN 15610322

71561010320

97

07



	KUUKAUSIKATSAUS 3/2007
	SISÄLLYS
	LYHENTEET
	PÄÄKIRJOITUS
	RAHA- JA REAALITALOUDEN KEHITYS
	I TALOUSKEHITYS EUROALUEEN ULKOPUOLELLA
	2 RAHATALOUS JA RAHOITUSMARKKINAT
	Kehikko 1. LIKVIDITEETTITILANNE JA RAHAPOLIITTISET OPERAATIOT 8.11.2006–13.2.2007
	Kehikko 2. VALTION JOUKKOLAINOJEN TUOTTOKÄYRIEN KEHITYKSEN YHTEYS EUROALUEELLA JAYHDYSVALLOISSA
	Kehikko 3. PANKKIEN ANTOLAINAUSKORKOJEN JA UUSIEN ASUNTOLAINOJEN MUUTOKSETEUROALUEELLA

	3 HINNAT JA KUSTANNUKSET
	Kehikko 4. YKSITYISKOHTAINEN TARKASTELU YKHI-INFLAATION MUUTOKSISTA KUNKIN VUODENTAMMIKUUSSA JA VERTAILU MUIDEN KUUKAUSIEN KEHITYKSEEN

	4 TUOTANTO, KYSYNTÄ JA TYÖMARKKINAT
	Kehikko 5. EUROOPAN KOMISSION INVESTOINTIKYSELY
	Kehikko 6. EUROALUEEN TALOUSNÄKYMIÄ KOSKEVAT EKP:N ASIANTUNTIJOIDEN ARVIOT

	5 JULKISEN TALOUDEN KEHITYS
	Kehikko 7. JULKISTA TALOUTTA KOSKEVAT VAATIMUKSET EUROOPAN YHTEISÖNPERUSTAMISSOPIMUKSESSA SEKÄ VAKAUS- JA KASVUSOPIMUKSESSA

	6 VALUUTTAKURSSIT JA MAKSUTASE
	Kehikko 8. EURON EFEKTIIVINEN VALUUTTAKURSSI EUROALUEEN JA EU:N ÄSKETTÄISEN LAAJENEMISENJÄLKEEN

	EUROALUEEN TILASTOT
	SISÄLLYS
	YHTEENVETO EUROALUEENTALOUSTILASTOISTA
	1. RAHAPOLITIIKKATILASTOT
	2. RAHATALOUS, PANKKITOIMINTA JASIJOITUSRAHASTOT
	3. RAHOITUS- JA MUU KUIN RAHOITUSTILINPITO
	4. RAHOITUSMARKKINAT
	5. HINNAT, TUOTANTO, KYSYNTÄ JATYÖMARKKINAT
	6. JULKINEN TALOUS
	7. ULKOMAISET TALOUSTOIMET JA VARALLISUUS
	8. VALUUTTAKURSSIT
	9. TALOUDELLINEN KEHITYSEUROALUEEN ULKOPUOLELLA
	KUVIOLISTA
	TEKNISIÄ HUOMAUTUKSIA
	YLEISTÄ
	EUROJÄRJESTELMÄN RAHAPOLIITTISETTOIMENPITEET
	TARGET-MAKSUJÄRJESTELMÄ
	EUROOPAN KESKUSPANKIN JULKAISUJAVUODESTA 2006
	SANASTO




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Europe ISO Coated FOGRA27)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.6
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket true
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects true
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /ENU ([Based on 'hesari'] [Based on 'hesari'] Use these settings to create Adobe PDF documents for quality printing on desktop printers and proofers.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /FIN ()
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks true
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MarksOffset 8.503940
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


