&

EUROOPAN KESKUSPANKKI

KUUKAUSIKATSAUS

Joulukuu 2002



&

EUROOPAN KESKUSPANKKI

KUUKAUSIKATSAUS

Joulukuu 2002



© Euroopan keskuspankki, 2002
Kiyntiosoite

Postiosoite

Puhelinnumero
Internet

Faksi

Teleksi

Kaiserstrasse 29

D-60311 Frankfurt am Main
Germany

Postfach 16 03 19

D-60066 Frankfurt am Main
Germany

+49 69 13440
http:/lwww.ecb.int

+49 69 1344 6000

411 144 ecb d

Kuukausikatsauksen laatimisesta vastaa EKP:n johtokunta. Pddkirjoitusta ja osaa ” Euroalueen talous-
ndkymid koskevat eurojdrjestelmdn asiantuntijoiden arviot” lukuun ottamatta Kuukausikatsaus on kddn-
netty Suomen Pankissa, joka myés huolehtii katsauksen julkaisemisesta.

Kuukausikatsauksen voi tilata osoitteesta Suomen Pankki, osoiterekisteri, PL |60,
00101 HELSINKI; puh. (09) 1831, faksi (09) 174 872;sdhkaéposti: publications@bof. fi.

Kaikki oikeudet piddtetddn. Kopiointi on sallittu opetuskdyttdon ja ei-kaupallisiin tarkoituksiin, kunhan ldhde

mainitaan.

Tdmdn numeron tilastot perustuvat 4.12.2002 kdytettdvissd olleisiin tietoihin.

ISSN 1561-0322



Sisallys

Padkirjoitus

Euroalueen talouskehitys
Rahatalous ja rahoitusmarkkinat
Hintakehitys
Tuotanto, kysyntd ja tyomarkkinat
Julkinen talous

Euroalueen talousndkymia koskevat
eurojdarjestelmdn asiantuntijoiden arviot

Globaali makrotaloudellinen ympéristo, valuuttakurssit ja maksutase

Kehikot:

Rahan mairan kasvun viitearvon vuotuinen tarkistaminen

2 Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit
vuoden 2002 toisella neljannekselld

3 Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.11.2002
padttyneena pitoajanjaksona

4  Euriborkorkoon perustuvien futuurisopimusten vaihdosta

saatava tieto

Listautumisannit euroalueella

Tyottdomyys suhteessa avoimiin tyopaikkoihin euroalueella

Vertailua kesakuun 2002 arvioon

Muiden laitosten ennusteet

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat tilastot

vuosilta 1999-2001 parantuneet

O 00 NOo U

Euroalueen tilastot
Eurojirjestelmdn rahapoliittiset toimenpiteet
TARGET-maksujarjestelma

Euroopan keskuspankin (EKP) julkaisuja

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002

36
41

50

55

6l

25
28
34
48
59
60

71

81*
87*

9I*



Lyhenteet

Maat

BE
DK
DE
GR
ES
FR
IE
IT
LU
NL
AT
PT
FI
SE
UK
P
us

Muut

BIS

BKT

BPM5

cif

ECU

EKP

EKP)

EKT 95
EMI

EMU

EU

EUR

fob

ILO

IMF

KHI

NACE Rev. |
repo

SITC Rev. 3
YKHI

Belgia
Tanska
Saksa
Kreikka
Espanja
Ranska
Irlanti

Italia
Luxemburg
Alankomaat
Itavalta
Portugali
Suomi
Ruotsi
Iso-Britannia
Japani
Yhdysvallat

Kansainvilinen jirjestelypankki

bruttokansantuote

IMF:n maksutasekasikirja (5. laitos)

kulut, vakuutus ja rahti hintaan luettuina

Euroopan valuuttayksikko

Euroopan keskuspankki

Euroopan keskuspankkijarjestelma

Euroopan kansantalouden tilinpitojirjestelma 1995
Euroopan rahapoliittinen instituutti

talous- ja rahaliitto

Euroopan unioni

euro

vapaasti laivassa

Kansainvilinen tydjarjestd

Kansainvilinen valuuttarahasto

kuluttajahintaindeksi

Euroopan yhteison tilastollinen toimialaluokitus
takaisinostosopimukseen perustuva kddnteisoperaatio
Kansainvilinen ulkomaankaupan tavaranimikkeistd (3. tarkistettu laitos)
yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

Euroopan yhteison kdytiannon mukaisesti EU-maiden nimet ovat aakkosjirjestyk-
sessd kunkin maan omakielisen nimen mukaan (eivit suomennoksen mukaan).

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002



Paakirjoitus

EKP:n neuvosto paatti 5.12.2002 pitamassddn
kokouksessa laskea vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina toteutettavien eurojarjestelmén pe-
rusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa eli minimitarjouskorkoa 50 peruspisteelld
2,75 prosenttiin. My6s maksuvalmiusluoton kor-
koa ja talletuskorkoa laskettiin 50 peruspisteel-
1a: maksuvalmiusluoton korko laskettiin 3,75 pro-
senttiin ja talletuskorko 1,75 prosenttiin.

Paatos laskea korkoja heijasti EKP:n neuvoston
arviota siitd, ettd merkit inflaatiopaineiden heik-
kenemisesti ovat lisidntyneet, erityisesti vaimean
talouskasvun vuoksi. Lisdksi talouskasvuun koh-
distuvat riskit eivit ole poistuneet.

EKP:n neuvosto tarkasteli kokouksessaan myos
rahan maaran kasvulle asettamaansa viitearvoa,
jolla on merkittdvd asema EKP:n rahapolitiikan
ensimmdisessd pilarissa. Neuvosto paitti pitad
lavean raha-aggregaatin M3:n vuotuiselle kasvu-
vauhdille asetetun 4)2 prosentin viitearvon en-
nallaan. Padtoksen taustaa selitetddn yksityiskoh-
taisesti timdn Kuukausikatsauksen osassa Euro-
alueen talouskehitys (kehikko ).

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den keskiarvo elo-lokakuussa 2002 oli 7,1 % eli
sama kuin heind-syyskuussa. M3:n kasvuvauhtiin
on jo jonkin aikaa vaikuttanut huomattavasti se,
ettd sijoituksia on jdrjestelty uudelleen niin ylei-
sen epavarmuuden kuin rahoitusmarkkinoiden
jannitteidenkin takia. Lisdksi M3:n kasvuvauhti
heijastaa euroalueen alhaista korkotasoa,joka on
lisannyt likvidien varojen hallussapidon houkut-
televuutta suhteessa muihin omaisuuseriin. Euro-
alueella on runsaasti likviditeettid. Erityisesti vai-
mean talouskasvun vuoksi on télld hetkelld kui-
tenkin epatodenndkoistd, ettd likviditeetin run-
saus aiheuttaisi inflaatiopaineita.Yksityiselle sek-
torille ja erityisesti yrityksille myonnettyjen lai-
nojen kasvun viimeaikainen maltillistuminen tu-
kee tdtd arviota.

Toisen pilarin osalta voidaan todeta, ettd viime-
aikaiset tiedot ovat vahvistaneet viitteitd inflaa-
tiopaineiden heikentymisesta.

Eurostatin alustavan arvion mukaan BKT:n maa-
ran neljannesvuosikasvu oli vuoden 2002 kol-
mannella neljannekselld 0,3 %, eli se oli mata-
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lampi kuin keskimdarin odotettiin.Viimeaikaiset
kyselytiedot viittaavat siihen, ettd euroalueen
taloudellinen ilmapiiri on yha vaisu. Yritysten
luottamus talouteen on kohentunut hieman,
mutta kuluttajien luottamus on heikentynyt en-
tisestddn.Taman vuoksi talouskasvun odotetaan
pysyvan ldhikuukausina vaimeana.

Kuukausikatsauksen tidssa numerossa julkaistu-
jen eurojarjestelman asiantuntijoiden arvioiden
mukaan euroalueen BKT:n madrdn kasvuvauhti
on 0,6—1,0 % vuonna 2002 ja nopeutuu |,1-2,1
prosenttiin vuonna 2003.Vuonna 2004 sen ar-
vioidaan olevan 1,9-2,9 %. Naiden arvioiden poh-
jana on joukko teknisid olettamuksia, jotka kos-
kevat mm. korkoja, valuuttakursseja ja oljyn hin-
taa. Arviot perustuvat marraskuun 2002 puoli-
vidliin mennessa tapahtuneeseen kehitykseen.

Talla hetkella kdytettdvissd olevien ennusteiden
tapaan eurojarjestelman asiantuntijoiden arvioita
on tarkistettu alaspiin kevdan 2002 jilkeen.Vali-
tettavan heikot nakymat kertovat sitkednd jat-
kuvasta voimakkaasta epavarmuudesta. Luotta-
musta heikentdvit Oljyn hintaan mahdollisesti
vaikuttavat geopoliittiset jannitteet, seki rahoi-
tusmarkkinoiden kehitys, maailmantalouden kas-
vun vaimeus ja maailmanlaajuisten tasapainotto-
muuksien jatkuminen. Nama tekijit vaikuttavat
haitallisesti myds euroalueen kulutukseen, inves-
tointeihin ja tyémarkkinoihin. Koska epavarmuu-
den vdhenemisen ajankohtaa on vaikea ennus-
taa, epdvarmuus on otettava huomioon tarkas-
teltaessa talouden keskipitkdn aikavalin kasvu-
nakymia.

Inflaatio on vuoden 2002 aikana ollut varsin sit-
kedi hitaasta talouskasvusta huolimatta. Tahan
ovat osaltaan vaikuttaneet viliaikaiset tekijat,
kuten 6ljyn ja elintarvikkeiden hintojen aiempi
kallistuminen ja vahiisessd maarin myos kiteiseu-
roon siirtyminen. My6s viime aikoihin saakka jat-
kuneella palkkojen nousulla on ollut oma vaiku-
tuksensa. Palkkakehityksessd on vasta aivan hil-
jattain nakynyt merkkeja tasaantumisesta. Lisak-
si palveluiden hintojen nousu on pysynyt sitkedsti
nopeana. Kaikki tima saattaa viitata siihen, ettd
rakenteelliset jaykkyydet ovat estineet palkko-
jen ja hintojen asianmukaisen sopeutumisen.
Taman vuoksi vuotuinen inflaatiovauhti on pysy-
nyt kahta prosenttia hopeampana suurimman



osan vuotta 2002, myos marraskuussa, jolloin
vuotuinen YKHI-inflaatio oli Eurostatin alusta-
van arvion mukaan 2,2 %.

Tulevan kehityksen arviointi nykyhetkestd vuo-
den 2003 alkukuukausiin osoittaa, ettd on edel-
leen olemassa tekijoitd, jotka voivat pitdd vuo-
tuisen inflaatiovauhdin yli kahtena prosenttina
vield useiden kuukausien ajan, vaikka 6ljyn hin-
nan viimeaikainen kehitys onkin vihentanyt ly-
hyen aikavilin hintapaineita. Nama lyhyen aika-
vdlin ndkymat liittyvat kuitenkin etupdissa tila-
paisiin tekijoihin, kuten vertailuajankohdan vai-
kutukseen seka vilillisten verojen korotuksiin ja
hallinnollisesti maaraytyvien hintojen nousuun.

Taloudellisen toimeliaisuuden vaimeus rajoitta-
nee hintavakautta mahdollisesti uhkaavia riskeja
ja vdhentdnee osaltaan inflaatiopaineita. Myos
alkuvuoden tasosta vahvistunut euron kurssi
edistdi osaltaan inflaatiopaineiden vihenemista.
Oljyn hinnan aiemmasta kallistumisesta johtu-
vien epdsuorien vaikutusten ja muiden inflaatio-
ta nopeuttavien tekijoiden vaikutuksen odotetaan
myos vahenevin edelleen.Vaikka palkkoihin liit-
tyvit inflaatioriskit eivdat ole havinneet, niiden
toteutumista pidetddn vihemmain todennikoi-
send kuin aikaisemmin, ellei taloustilanne muutu
merkittavasti.

Niin ollen eurojirjestelmédn asiantuntijoiden
arvioissa vuotuisen YKHI-inflaatiovauhdin enna-
koidaan olevan 2,1-2,3 % vuonna 2002 ja hidas-
tuvan keskimdirin 1,3-2,3 prosenttiin vuonna
2003. Vuonna 2004 YKHI-inflaation arvioidaan
olevan 1,0-2,2 %. My6s tilld hetkelld kdytettd-
vissd olevissa ennusteissa inflaatiovauhdin odo-
tetaan hidastuvan vuosien 2003 ja 2004 aikana.

EKP:n ohjauskorkojen alentaminen 5.12.2002
perustui arvioon siitd, ettd inflaatio aikaisempaa
todenndkoisemmin hidastuu alle 2 prosenttiin
vuoden 2003 aikana ja pysyy sen jilkeen sopu-
soinnussa hintavakaustavoitteen kanssa. Korko-
jen laskemisen odotetaan my&s parantavan euro-
alueen talouden nikymid, koska se tasapainot-
taa talouskasvun hidastumisen riskeji ja tukee
siten luottamusta.

Todennakoisimman tulevaisuudenkuvan mukaan
talouskasvu elpyy véhitellen vuoden 2003 aika-

na lihemmas potentiaalista kasvuvauhtiaan. Hi-
dastuva inflaatio tukenee kdytettdvissd olevien
reaalitulojen kasvua, ja yhdessd tamanhetkisen
koetun ja toteutuneen inflaation vidlisen eron
pienenemisen kanssa se vahvistanee yksityistd
kulutusta. Lisaksi viennin odotetaan vahvistuvan
ulkomaisen kysynndn asteittaisen elpymisen
myotd, minka pitdisi yhdessd matalan korkotason
kanssa tukea investointeja.

EKP:n ohjauskorot ovat nyt historiallisesti kat-
sottuna hyvin matalia. EKP:n neuvosto seuraa
vastaisuudessakin tarkasti kaikkia tekijoita, jot-
ka saattavat vaikuttaa euroalueen inflaationdky-
miin.

Euroalueen talousniakymit riippuvat pitkalti myos
siitd, kuinka ndkyvid tuloksia talouspolitiikan
muilla osa-alueilla saavutetaan. Finanssipolitiikan
osalta EKP:n neuvosto toisti, ettd budjettikuri
vahvistaa BKT:n ja tydllisyyden kestavén kasvun
edellytyksid. Euroopan komission édskettiinen tie-
donanto tarjoaa hyvan lihtokohdan budjetti-
kehyksiin kohdistuvan luottamuksen lisiamiselle.
EKP:n neuvosto ilmaisi jo vakaus- ja kasvusopi-
muksesta 24.10.2002 antamassaan lausunnossa
antavansa tdyden tukensa komission péitavoit-
teelle eli sopimuksen tiaytintdonpanon tehos-
tamiselle nykyisten saantdjen pohjalta. Niin ta-
lous- ja rahaliiton kuin sen kaikkien jasenvaltioi-
denkin edun mukaista on tervehdyttda julkisen
talouden rahoitusasema perustamissopimukses-
sa madritellyll ja vakaus- ja kasvusopimuksessa
tdsmennetylld tavalla. Kun otetaan huomioon
joidenkin maiden julkisen talouden odotettua
heikompi kehitys ja viimeaikaiset EU:n julkisen
talouden hoidon jarjestelyihin liittyvdt haasteet,
seen tdhtddvit toimet ovat tirkeitd. Tallaisia toi-
mia ovat olleet Saksaa ja Portugalia koskeva
liiallisten alijadmien menettelyn taytantéonpano
ja Ranskalle annettu ennakkovaroitus. Niitd maita,
joiden julkinen talous ei ole vield tasapainossa,
kehotetaan tekemdan riittavan kunnianhimoiset
vakauttamissuunnitelmat tulevia vakausohjel-
miaan varten.Vakauttamistoimien tulisi tahdata
erityisesti talouskasvun tukemiseen.

Rakenneuudistusten osalta EKP:n neuvosto kiin-
nitti huomiota useiden euroalueen maiden hi-
taaseen edistymiseen ja kehotti hallituksia pai-
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madritietoiseen toimintaan tilanteen korjaami-
seksi. Rakenneuudistusten keskipitkdn aikavalin
vaikutukset euroalueen potentiaaliseen talous-
kasvuun ovat todennikdisesti merkittdvid. Ra-
kenneuudistusten riped toteuttaminen ty6-, hy6-
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dyke- ja rahoitusmarkkinoilla olisi erityisen tar-
kedd nykytilanteessa, silld se kohentaisi luotta-
musta euroalueen talouteen ja tukisi sitd kautta
taloudellista toimeliaisuutta lyhyelld aikavalilla.
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

Rahapoliittiset paiatokset

Kokouksessaan 5.12.2002 EKP:n neuvosto pait-
ti laskea vaihtuvakorkoisina huutokauppoina to-
teutettavien perusrahoitusoperaatioiden minimi-
tarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkod eli 2,75
prosenttiin siitd operaatiosta alkaen, jonka mak-
sut suoritetaan | 1.12.2002. My&s maksuvalmius-
luoton korkoa ja talletuskorkoa laskettiin 0,50
prosenttiyksikkoa: maksuvalmiuskorko laskee
3,75 prosenttiin ja talletuskorko 1,75 prosent-
tiin 6.12.2002 alkaen (ks. kuvio ).

M3:n kasvu edelleen nopeaa

Lavean raha-aggregaatin M3:n vuotuinen kasvu-
vauhti lokakuussa 2002 oli 7,0 % eli hieman hi-
taampi kuin syyskuussa, jolloin se oli 7,3 %. M3:n
vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden liu-
kuva keskiarvo oli elo-lokakuussa 7,1 % eli sama
kuin edellisend kolmen kuukauden ajanjaksona
(ks. kuvio 2). M3:n kasvuvauhti oli siten merkit-

Kuvio |.

EKP:n korot jarahamarkkinakor ot
(vuotuinen korko, péivahavaintoja)

- - - - Maksuvalmiusluoton korko

— — Talletuskorko

— Perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
Yonyli -korko (EONIA)

eesee Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko

501 150
45} 145
40t {140
35 35
3,0 30
25} 125
___________________________ .
2,0t 1120
1]
| . . ! . . . .
15 I 0 m VAR
2001 2002

Lahteet: EKP ja Reuters.
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M3:n kasvu ja viitearvo
(kausi- ja kalenterivaihtel usta puhdistettuja tietoja)

— — M3 (vuotuinen kasvuvauhti)

—— M3 (vuotuisen kasvuvauhdin kolmen
kuukauden keskitetty liukuva keskiarvo)

M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti
vuositasolle korotettuna)

M3:n viitearvo (4%2 %)

10,0 10,0

9,0 M 9,0

30 - 30
2,0 e e e ——120
1999 2000 2001 2002
Lahde: EKP.

tdvdsti 4/2 prosentin viitearvoa nopeampaa.
EKP:n neuvosto vahvisti timan viitearvon ko-
kouksessaan 5.12.2002 (ks. kehikko 1).

M3:n vuotuinen kasvuvauhti on viime kuukausi-
na hidastunut hieman verrattuna vuoden 2002
alkupuoliskon vastaavaan vauhtiin.Téstd hidastu-
misesta huolimatta M3:n lyhyen aikavilin kasvu
on nopeutunut selvisti, silld vuositasolle koro-
tettuna M3:n kuuden kuukauden kasvuvauhti
on nopeutunut merkittavasti samana ajanjakso-
na (ks. kuvio 2).

M3:n kasvu oli vuoden 2002 kolmantena neljan-
neksend edelleen irrallaan M3:n kahden perus-
tekijan eli tuotannon ja korkojen kehityksesti (ks.
kuvio 3).Vuoden 2002 kolmantena neljannekse-
nd reaalisen M3:n kasvuvauhti oli merkittavasti
BKT:n miirin kasvuvauhtia nopeampaa (ks. ku-
vion 3 yldosa). Tama viittaa siihen, ettd (reaali-
sen) M3:n kasvun nopeutuminen ei voi johtua



Rahan méaaran kasvun viitearvon vuotuinen tarkistaminen

Kokouksessaan 5.12.2002 EKP:n neuvosto tarkasteli rahan mééran kasvulle asetettua viitearvoa. Tarkaste-
lunsa perusteella neuvosto paétti pitéa lavealle raha-aggregaatille M 3:1le mééritellyn rahan mééran kasvun
viitearvon edelleen 4% prosentissa. Tassa kehikossa kerrotaan padtoksen taustasta.

EKP:n rahapolitiikan strategian ensimmai sessa pilarissa rahan maarélle annetaan merkittava asema, koska
pohjimmiltaan inflaatio on keskipitkallaja pitkallaaikavalillarahatal oudellinen ilmi. Viestidkseen yleisolle
tasta rahan maérélle antamastaan merkittévasta asemasta EKP:n neuvosto paétti lokakuussa 1998 lavean
raha-aggregaatin M3:n kasvuvauhdin kvantitatiivisen viitearvon. Viitearvo tarkoittaa rahan maarén kasvu-
vauhtia, joka on sopusoinnussa hintavakauden kanssa ja auttaa saavuttamaan hintavakauden keskipitkalla
aikavdlilla. Joulukuussa 1998 EKP:n neuvosto ilmoitti raha-aggregaatti M3:n vuotuiselle kasvuvauhdille
asettamansa ensimméisen viitearvon, 4% %.

Empiiriset tiedot vahvistivat tuolloin, ettéd euroal ueellaoli edellytyksid asettaaviitearvo eli rahan kysyntaoli
vakaata. M3:n oli tutkimuksissa todettu myés hyvin ennakoivan tulevaa hintakehitysta keskipitkalla aika-
valilla Viime vuosien tutkimukset ovat vahvistaneet, ettd M3:lla on viitearvon ilmoittamisen edellyttamat
empiiriset ominaisuudet.*

Viitearvon johtaminen perustuu EK P:n maaritel maan hintavakaudesta: hintavakaus maaritell8&n euroal ueen
yhdenmukai stetun kul uttaj ahintaindeksin (Y KHI) alle 2 prosentin vuotuiseksi nousuksi. Jottaviitearvo olisi
lisdksi yhdenmukainen EKP:n rahapolitiikan strategian keskipitkan aikavalin periaatteen kanssa, sen muo-
dostami sessa kaytettiin ol etuksia, jotka koskivat M 3:n kiertonopeuden ja potentiaalisen tuotannon keski pit-
kan aikavalin kehitysta.

Kokouksessaan 5.12.2002 EK P:n neuvosto tarkasteli myds M3:n kiertonopeutta ja potentiaalisen tuotannon
kasvuakoskeviakeskipitkan aikavalin ol etuksianiiden lisétietojen perusteella, joitaoli saatu sen jélkeen kun
viitearvoa edellisen kerran tarkistettiin joulukuussa 2001. Neuvosto vahvisti keskipitkan aikavalin ol etukset,
joiden mukaan M 3:n kiertonopeus hidastuu euroal ueella noin ¥2-1 % vuodessa ja potentiaalisen tuotannon
trendikasvu on 2-2Y2 % vuodessa.

Liséksi EKP:n neuvosto ilmoitti, ettd se tulee vastakin seuraamaan rahan maaran kehitysta viitearvoon nah-
den M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden liukuvan keskiarvon perusteella. Neuvosto ilmoitti
my0s, etté se edelleen perustaa arvionsa euroalueen likviditeettitilanteesta pitk&aikaisiin poikkeamiin vii-
tearvosta seka niiden taustalla oleviin syihin.

Potentiaalisen tuotannon trendikasvuakoskevasta ol etuksesta EK P:n neuvoston ndkemyson, ettei euroa ueella
toteutetuista rakennemuutoksista ole niin selvaa ndyttoa, etta oletustaolisi niiden perusteella syyta muuttaa.
Euroalueen kipeasti kaipaama potentiaalisen tuotannon nopeutuminen edellyttéa rakenneuudistusten jatka-
mista etenkin tyo- jahyddykemarkkinoilla. EKP:n neuvosto seuraajatkuvasti tuottavuuden kasvun kehitysta
euroal ueella, jamahdolliset muutokset otetaan asianmukaisesti huomioon EK P:n rahapolitiikassa.

M3:n kiertonopeudesta saadun empiirisen naytén perusteella EKP:n neuvoston vahvistama oletus, jonka
mukaan M3:n kiertonopeus hidastuu keskipitkalla aikavalilla noin -1 % vuodessa, perustuu seuraaviin
nakokohtiin. Y ksinkertainen kiertonopeuden trendia tarkastel ujaksona 1980-2002 koskeva arvio osoittaa,
etta kiertonopeus on aiemmin hidastunut keskimaarin noin 1 prosentin vuosittain. Lyhyempana, viime vuosi-

1 Ks. esim. Coenen ja Vega (1999), ” The demand for M3 in the euro area” , EKP:n Working Paper nro 6; Brand ja Cassola
(2000), " A money demand system for euro area M3” , EKP:n Working Paper nro 39; Calza, Gerdesmeier ja Levy (2001),
" Euro area money demand: measuring the opportunity costs appropriately” , IMF:n Working Paper 01/179 ja Nicoletti
Altimari (2001), " Does money lead inflation in the euro area?” , EKP:n Working Paper nro 63.
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kymmenen kattavana ajanjaksonakiertonopeus on hidastunut pikemminkin 2% (ks. oheinen kuvio). Yksin-
kertainen arvio kiertonopeuden trendisté ei ehka kuitenkaan ole paras arvioitaessa tulevaa kiertonopeutta,
koska siina saattaa jéada ottamatta huomioon, ettd inflaation hidastuminen ja nimelliskorkojen aleneminen
kahtena viime vuosikymmenena ovat lisanneet likvidien instrumenttien kysyntaé ja vaikuttaneet kiertono-
peuden aiempaan hidastumiseen.

Hintavakauden ol oissa kiertonopeuden hidastumistrendi ei todennakdisesti ole yhta selva kuin silloin, kun
inflaatio hidastuu ja nimelliskorot laskevat. Lisétietoa rahan hallussapidon vaihtoehtoi skustannusten kehi-
tyksesta saadaan rahan kysyntéamalleista, joita kayttamalla voidaan saada selville, kuinka paljon inflaation
hidastuminen 1980- ja 1990-luvuilla vaikutti kiertonopeuden aiempaan hidastumistrendiin. Néiden mallien
perusteella M 3:n kiertonopeuden hidastumistrendi asettuu % prosentin ja 1 prosentin keskivalin tienoille.
Tama tulos on melko luotettava, silléa se saadaan eri malleilla ja eri tavoilla yhteenlasketuista euroalueen
aineistoista.

Euroalueen M 3:n kiertonopeuden kehitys

(log-asteikko)

—— Toteutunut kiertonopeus
— — Kiertonopeuden trendi 19802002
- Kiertonopeuden trendi 1992—2002
0,54 0,54

0,50 0,50
0,46 0,46
0,42 0,42
0,38 0,38
0,34 0,34
0,30 0,30
0,26 2{ 0,26

0,22 0,22
1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000

Léahteet: EKP (M3) ja Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP: n laskelmat (BKT).

Huom. Kiertonopeus maaritellaan BKT: n arvon ja M3: n suhteena. Tilastojen perustana olevat neljannesvuosisarjat on puhdis-
tettu kausivaihtelusta. Ne on laadittu laskemalla yhteen kansalliset luvut, jotka on muutettu euromaaraisiksi 1.1.1999 alkaen
sovellettuihin kiinteisiin muuntokursseihin ja Kreikan osalta 1.1.2001 alkaen sovellettuun kiinted&n muuntokurssiin. M3:n
aikasarja perustuu korjatuista kantatiedoista johdettuun indeksiin (lisétietoja tilasto-osan teknisessd huomautuksessa). M3:n
neljannesvuositiedot ovat kuukauden lopun havaintojen keskiarvoja.

Rahan méaaran kasvun viitearvo on keskipitkaan aikavaliin liittyva késite. M3:n lyhyen aikavalin muutoksia
saattaa ollavaikeatulkita, sillane voivat johtua monistatilapaisistatekijoista, joillael valttamétta ole merki-
tystatulevan hintakehityksen kannalta. Tasta syysta EKP:n neuvosto ilmoitti jo vuonna 1998, ettei viitearvon
asettaminen tarkoita, ettd EKP sitoutuisi mekanistisesti korjaamaan rahan maéran kasvun lyhyen aikavélin
poikkeamat viitearvosta. Sen sijaan viitearvo ilmaisee selkedsti, minkalaisen rahan méaaran kasvuvauhdin
katsotaan olevan yhdenmukainen hintavakauden séilymisen kanssa keskipitkalla aikavalillg, ja siten se on
rahapolitiikan analysoinnin véline. Analysoidessaan hintavakautta uhkaavia riskeja keskuspankki kayttéa
viitearvoa " kompassina” muistuttamaan, etté rahan maaran kasvun on riittéavan pitkalla aikavalilla oltava
sopusoi nnussa hintavakauden tavoitteen kanssa.

Vaikka M 3:n vuotuisen kasvuvauhdin viitearvopoikkeamien analysointi onkin merkittéava osatekija arvioi-
taessarahatal ouden kehitystéja sen vaikutusta tulevaan hintavakauteen, rahatal outta anal ysoidaan muistakin
nakokulmista. Tarkeda ti etoa saadaan myds muistarahatal ouden indikaattoreista, kuten M3:n eristajavasta-

2 Lisatietoja: Brand, Gerdesmeier ja Roffia (2002), " Estimating the trend of M3 income velocity underlying the reference
value for monetary growth” , EKP:n Occasional Paper nro 3.
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eristajaerityisesti M 1:sta ja yksityiselle sektorille myonnetyista lainoista. Euroalueen likviditeettitilanteen
lagjassa arvioinnissa on niin ikaan térkeda ottaa huomioon alemmat poikkeamat viitearvosta. Téssa voi olla
hy6tya myos liiallisen likviditeetin mittareista, joilla tarkoitetaan rahan reaalisen maaran poikkeamia rahan
arvioidusta tasapainomaarasta (ks. varsinaisen tekstiosuuden kuvio 4). M 3:n kehitysta on lisksi analysoita-
vayhdessa muiden indikaattoreiden kanssa (esim. BK T, hinnat, korot jamuut rahoitusmarkkinoiden kehitys-
takuvaavat indikaattorit), jottavoitaisiin ymmartaa rahatal ouden kehitykseen vaikuttavien héirididen luonne
jaennakoida tulevaa hintakehitysta parhaalla mahdollisellatavalla.

Arvioitaessa M 3:n nopeaa kasvuvauhtiavuoden 2001 puolivalistalahtien on otettava huomioon, ettd kahden
viime vuoden aikana rahoitusmarkkinoilla on ollut paljon epavarmuuttaja vaikeuksia ja erityisesti osakkei-
den hinnat ovat | askeneet pitk&dn ja ennennékemattéman voimakkaasti. Taman poikkeuksellisen kehityksen
vuoksi euroalueellasijaitsevat muut kuin rahal aitokset ovat vahenténeet osakesijoituksiaan jamuita suhteel -
lisen riskipitoisiasijoituksiaan jalisanneet likvidien japieniriskisten, M 3:een sisdltyvien instrumenttien ky-
syntaa. Tamanakemys saatukearahoitustilinpidon analyysista (ks. kehikko 2). Sen mukaan osakesijoitukset
vahenivaét tarkastelujaksona merkittavasti, kun puolestaan M 3:een sisdltyvien instrumenttien, etenkin raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksien, hallussapito kasvoi voimakkaasti.

Rahoitusmarkkinoiden pitkaan jatkuneen epavarmuuden vuoksi on tavallistavaikeampaa saadaselville, mita
tietoa M3:n kasvuvauhdin poikkeamat viitearvosta sisdltavét. Viimeaikaisen kehityksen perusteella ei ole
yll&ttévad, etté euroal ueen rahan kysyntamalleissaon M 3:n lyhyen aikavalin kysynnassailmennyt merkkeja
epavakaudesta vuoden 2001 puolivélista lahtien eli aikana, jolloin rahoitusmarkkinoiden epavarmuus oli
tavallista suurempaa maail manl aajuisesti.

etta rahan méaarén ja hintojen valisessa pitkan aikavalin riippuvuussuhteessa ei télla hetkella ole merkkeja
rakenteellisista katkoksista tai muutoksista. N&in ollen M3:n kasvuvauhdin viitearvon ilmoittamiselle on
edelleen edellytykset euroalueella. Nama epavakauteen viittaavat merkit myos agjoittuvat tarkastelujakson
loppuvai heeseen, minkavuoksi on syytatehda vain varovaisia pagtel mia naiden mallien parametrien vakau-
desta. Lisdksi olisi pidettdva mielessa, etta rahatalouden analyysilla pystyttiin arvioimaan rahoitusmarkki-
noiden poikkeuksellisen kehityksen vaikutukset reaaliaikaisesti ja néin saamaan karkeasti selville niiden
taustallaolevat rahatal ouden trendit jaarvioimaan niiden merkitysta hintavakautta uhkaavien riskien kannal -
ta. Kun vielé otetaan huomioon osakemarkkinoiden poikkeuksellinen kehitys niin osakkeiden hintojen las-
kun suuruuden kuin keston kannalta, ei voida odottaa, etta samankaltainen kehitys kuin kahtenaviime vuote-
natoistuisi séanndllisesti. Tasta huolimatta on vastakin tarpeen seurata tarkasti rahan kysynnan pitkan aika-
valin vakautta euroal ueella.

Rahan mééran viitearvoa tarkistetaan seuraavan kerran joulukuussa 2003.
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reaalituotannon kasvusta. Ndiden kasvuvauhtien
ero (ks. kuvion 3 alaosa) johtuu osittain M3:n
hallussapidon pienista vaihtoehtoiskustannuksis-
ta. Reaalisen M3:n kasvuvauhdin ja BKT:n maa-
ran kasvuvauhdin ero oli huomattavasti suurem-
pi kuin aiempina jaksoina, vaikka M3:n hallussa-
pidon vaihtoehtoiskustannukset olivat miltei sa-
mat kuin vuoden 2002 kolmantena neljannekse-
nd. Tama osoittaa, ettd M3:n kasvua on vahvista-
nut se, ettd arvopaperisalkkuja on jilleen jarjes-
telty uudelleen, kun osakkeiden hinnat ovat las-

Reaalinen M3, BKT:n maaréja
vaihtoehtoiskustannukset

(vuotuisten prosenttimuutosten neljan neljanneksen liukuvia keski-
arvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

BKT:n méaérén kasvuvauhti
—— Reaalisen M3:n kasvuvauhti
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Lahde: EKP.

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

vuoden 2002 kolmannella neljéanneksel & ol etetaan olevan sama

kuin vuoden 2002 toisella neljanneksel 4.

1) MS3:n vaihtoehtoiskustannus maaritellaan kolmen kuukau-
den rahamarkkinakoron ja M3:n oman tuoton eroksi.

2) BKT:n hinnalla deflatoidun M3:n kasvuvauhdin ja BKT:n
maaran kasvuvauhdin erotus.
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1) Nimellinen rahapoikkeama on M3:n todellisen méérén
poikkeama tasosta, joka vastaa rahan maaran 4% prosen-
tin viitearvon mukaista kasvuvauhtia. Perusjaksona on jou-
lukuu 1998.

2) Reaalinen rahapoikkeama on nimellinen rahapoikkeama,
josta on vahennetty kuluttajahintojen poikkeama hinta-
vakauden maaritelman mukaisesta hintakehityksesta.
Perusjaksona on joulukuu 1998.

keneet ja rahoitusmarkkinoiden epavarmuus on
lisaantynyt (ks. kehikko 2).

Koska M3:n kasvu on jatkunut pitkdan voimak-
kaana, euroalueelle on kertynyt liikaa likviditeet-
tid. Tama kdy ilmi siitd, ettd rahapoikkeamat ovat
kasvaneet edelleen lokakuussa 2002. Rahapoik-
keamat lasketaan M3:n kasvunopeuden kumuloi-
tuneesta poikkeamasta viitearvonsa mukaisesta
maarista (ks. kuvio 4).!

I Nimellinen rahapoikkeama viittaa eroon, joka lasketaan M3:n
toteutuneesta mddrdstd ja M3:n kasvuvauhdin viitearvon
(4”2 % vuodessa) mukaisesta mddrdstd joulukuusta 1998 al-
kaen (joulukuu 1998 on valittu perusjaksoksi). Kuviossa 3 esi-
tetty reaalinen rahapoikkeama viittaa M3:n toteutuneen mdd-
rdn (M3:n nimellinen mddrd deflatoituna YKHIIG) poikkea-
maan mddrdstd, joka vastaa rahan mddrdn kasvuvauhtia, kun
nimellinen M3 on kasvanut viitearvon mukaisesti ja YKHI-
inflaatio on kehittynyt hintavakauden mddritelmdn mukaisesti
(joulukuu 1998 on jdlleen perusjakso). Koska perusjakso on
valittu keinotekoisesti, rahapoikkeamien tulkitsemisessa olisi
keskityttdvd enemmdn niiden muutoksiin kuin suuruuteen
(ks. toukokuun 2001 Kuukausikatsauksen artikkeli “Rahata-
louden analyysin vdlineet ja menetelmdt”).



Suppea raha-aggregaatti M1 kasvoi
voimakkaasti

M1 :n vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi vuoden 2002
kolmantena neljanneksend 7,6 prosenttiin edelli-
sen neljinneksen 6,6 prosentista (ks. taulukko 1).
MI:n vuotuinen kasvuvauhti oli lokakuussa 8,2 %.
Vuotuinen kasvuvauhti nopeutui, kun yon yli -tal-
letukset kasvoivat nopeasti ja lilkkeessa olevan
rahan mdirin vuotuinen kasvuvauhti elpyi.

MI:n kehitys ndyttdd ilmentdvan euroalueen al-
haisia korkoja, jotka ovat pienentidneet Ml:een
sisdltyvien instrumenttien hallussapidon vaihto-
ehtoiskustannuksia. Lisdksi levottomuus rahoitus-
markkinoilla on viime kuukausina todennikdisesti
lisinnyt erittdin likvidien instrumenttien kysyn-
taa.

Sijoituksia on ilmeisesti jonkin verran siirretty
yon yli -talletuksista kateisrahaan.Vaikka yon yli
-talletusten kasvuvauhti hiljattain hidastui vahan,
kiteisvarantoja on edelleen tasaisesti kasvatettu
aiemmalle tasolleen. Kausivaihtelusta puhdistet-
tuna lilkkeessd olevan rahan maara kasvoi loka-
kuussa 8 miljardia euroa edelliskuisesta eli yhtd
paljon kuin se oli keskimadrin kasvanut kuukau-
sittain maalis-syyskuussa. Liikkeessd olevan ka-
teisrahan maaran kasvu vuonna 2002 johtuu to-

dennikdisesti siitd, ettd nyt on purettu M3:een
sisdltyvid lyhytaikaisia talletuksia, joihin siirrettiin
sijoituksia ennen kiteisrahan vaihtoa. Kuviosta 5
kdy ilmi, ettd liikkeessd olevan rahan vuotuinen
supistumisvauhti on hidastunut jatkuvasti joulu-
kuusta 2001 alkaen ja lokakuussa liikkeessa ole-
van rahan maira alkoi uudestaan kasvaa. Kasvu
tapahtui samaan aikaan kun yon yli -talletusten
vuotuinen kasvuvauhti alkoi hidastua. Liikkeessa
olevan rahan kasvun nopeutuminen saattaa osit-
tain johtua siitd, ettd eurokateiselld on kysyntaa
myo&s euroalueen ulkopuolella, mikd kay ilmi
maksutasetilastoista. Lisdksi myds muita sijoituk-
sia kuin yon yli -sijoituksia saattaa olla purettu
kateiseksi.

Muiden lyhytaikaisten talletusten kuin yon yli -tal-
letusten vuotuinen kasvuvauhti oli lokakuussa
5,5 % eli sama kuin vuoden 2002 kolmantena nel-
janneksend.Toisena neljanneksend kasvuvauhti oli
6,4 %. Irtisanomisajaltaan enintdian kolmen kuu-
kauden talletukset kasvoivat edelleen nopeasti.
Enintddn kahden vuoden miaraaikaistalletusten
kasvuvauhti pysyi kuitenkin hitaana. Kasvuvauh-
tien ero selittyy silld, ettd niiden korkoero on
supistunut vuonna 2002, mika teki irtisanomis-
ajaltaan enintddn kolmen kuukauden talletuksis-
ta sijoituskohteena houkuttelevampia kuin enin-
tddn kahden vuoden miiriaikaistalletukset.

Taulukko I.

M3:n erat
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosi keskiarvoja)

2001 2001 2002 2002 2002 2002

i I\ | 1 11 Lokakuu

Kausi- ja kalenterivaihtel usta puhdistetut tiedot
M1 38 55 6,2 6,6 7,6 8,2

josta: liikkeessé olevaraha -76  -186 -28,0 -19,9 -7,7 6,2

josta: yonyli -talletukset 6,1 10,4 13,0 1,7 10,3 8,5
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 51 59 6,7 6,4 55 55
M2 45 57 6,5 6,5 6,5 6,8
M3-M2 (= jakimarkkinakel poiset instrumentit) 15,0 19,0 14,6 12,7 10,7 84
M3 59 75 7,6 74 71 7,0
Kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistamattomat tiedot
Liikkeessé olevaraha -7,4 -18,4 -27,9 -19,7 -7,7 6,3
Yonyli -talletukset 6,2 10,1 13,0 1,7 10,5 8,5
Enintéan 2 vuoden méaraaikai stall etukset 11,3 7,3 3,6 29 15 24
I'rtisanomisajaltaan enintédn 3 kuukauden tall etukset 05 50 91 94 89 8,0
Takaisinostosopi mukset 20,0 19,5 4,6 23 30 0,5
Rahamarkkinarahastoj en rahasto-osuudet 18,0 26,7 30,4 255 22,8 18,4
Rahamarkkinapaperit ja enintéén 2 vuoden velkapaperit 0,7 15 -6,2 -3,0 9,1 -51

Lahde: EKP.
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Liikkeessa oleva kateisrahajayon yli -talle-

tukset

(vuotuisia virtatietoja, mrd. euroa)
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Lahde: EKP.

Jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien vuotui-
nen kasvuvauhti hidastui vuoden 2002 kolman-
tena neljinneksend ja edelleen lokakuussa. Tama
johtui kuitenkin suurelta osin vertailuajankohdan

vaikutuksesta, koska syksyllda 2001 jalkimarkki-
nakelpoiset instrumentit olivat lisidntyneet hy-
vin nopeasti. Ndiden instrumenttien lyhyen aika-
vilin kasvu on viime kuukausina jatkunut voimak-
kaana; nehdn soveltuvat hyvin rahan tilapdiseen
sijoittamiseen, kun rahoitusmarkkinoilla on le-
vottomuutta. Rahamarkkinarahastojen rahasto-
osuuksien vuotuinen kasvuvauhti oli erityisen
nopea lokakuussa eli 18,4 %.Tama on yhdenmu-
kaista sen kanssa, ettd vuonna 2002 sijoituksia
on jélleen siirretty pois osakemarkkinoilta.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen
lainojen kasvuvauhti hidastui entisestdin

Euroalueella oleville my&nnettyjen luottojen vuo-
tuinen kasvuvauhti vuoden 2002 kolmantena
neljanneksend oli 4,2 % ja lokakuussa 4,3 %, kun
se toisena neljinnekseni oli ollut 4,5 %.Yksityi-
selle sektorille suuntautuva luotonanto hidastui
lokakuussa, mutta julkisyhteisdille mydnnettyjen
luottojen kasvuvauhti nopeutui hieman (ks. tau-
lukko 2).

Julkisyhteiséille suuntautuvan luotonannon vuo-
tuinen kasvuvauhti oli lokakuussa 2,1 %, kun se
kolmantena neljanneksend oli ollut 1,1 % ja toi-
sena neljanneksena 1,8 % (ks. taulukko 2).Tama

Taulukko 2.

M 3:n vastaer at
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosi keskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)
2001 2001 2002 2002 2002 2002
11 v | I 11 L okakuu
Pitkaaikaiset velat
(ilman omaa paadomaa ja varauksia) 2,2 29 31 4,0 5,0 51
Yli 2 vuoden méaéraaikaistalletukset -0,4 -0,2 0,2 0,8 1,9 2,3
Irtisanomisgjaltaan yli 3 kk:n
talletukset 1,2 -5,7 -115 -13,2 -11,1 -9,1
Yli 2 vuoden velkapaperit 4,3 59 6,5 7,7 8,5 8,1
Luotot euroalueella oleville 5,6 5,2 51 45 4,2 4,3
Luotot julkisyhteisoille -2,1 -0,7 1,7 1,8 1,1 2,1
Muut arvopaperit kuin osakkeet -2,5 -0,7 35 38 2,5 41
Lainat -1,5 -0,8 -0,8 -0,9 -0,9 -0,8
Luotot muille euroalueella oleville 7,8 6,9 6,1 5,2 5,0 4,9
Muut arvopaperit kuin osakkeet 244 23,8 22,2 14,7 74 59
Osakkeet ja osuudet 4,6 32 2,1 -3,5 1,1 3,6
Lainat 7,4 6,5 5,7 5,6 5,3 5,0
Lahde: EKP.
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kehitys johtuu ldhinni siitd, miten rahalaitossek-
torin hallussa olevien julkisyhteisojen liikkeeseen
laskemien velkapaperien vuotuinen kasvuvauhti
on kehittynyt.Sitd vastoin julkisyhteisdille myon-
nettyjen lainojen vuotuinen supistumisvauhti on
vuonna 2002 pysynyt kutakuinkin ennallaan 0,8
prosentissa.

Yksityiselle sektorille suuntautuvan luotonannon
kasvuvauhti on viime kuukausina hidastunut edel-
leen. Tamad perustuu suurelta osin merkittavim-
man alaerdn eli yksityiselle sektorille myonnet-
tyjen lainojen kehitykseen. Niiden vuotuinen kas-
vuvauhti hidastui vuoden 2002 kolmantena nel-
janneksend 5,3 prosenttiin ja lokakuussa 5,0 pro-
senttiin, kun se toisena neljanneksend oli ollut
5,6 %.Yksityiselle sektorille mydnnettyjen laino-
jen reaalinen vuotuinen kasvuvauhti on hieman
pitkdn aikavalin keskiarvoa hitaampi. Nykyisessa
suhdannetilanteessa lainananto ei kuitenkaan ole
mitenkddn erityisen vaimeaa. Kotitalouksille ja
yrityksille myonnettyjen lainojen kehitys vaihte-
lee maan? ja sektorin mukaan. (Lainojen sektori-
kohtaisesta kehityksestd kerrotaan yksityiskoh-
taisesti jdljempana.)

M3:n muista vastaeristd rahalaitosten pitkaaikais-
ten velkojen (laskettuna ilman padomaa ja va-
rauksia) vuotuinen kasvuvauhti on nopeutunut
vuonna 2002 tuottokayran jyrkennettya edellis-
vuotisesta. Ndiden velkojen vuotuinen kasvuvauh-
ti oli lokakuussa 5,1 %. Ndistd veloista yli kahden
vuoden méidrdaikaistalletusten vuotuinen kasvu-
vauhti on viime kuukausina elpynyt, mika saattaa
osittain johtua siitd, ettd sijoituksia on siirretty
pois osakesijoituksista.

Lokakuuhun 2002 ulottuneena |2 kuukauden
jaksona euroalueen rahalaitosten ulkomaiset
nettosaatavat kasvoivat |30,5 miljardia euroa, kun
ne edellisend, syyskuuhun ulottuneena 12 kuu-
kauden jaksona olivat kasvaneet 128,2 miljardia
euroa (ks. kuvio 6). Syyskuuhun 2002 ulottuvien
maksutasetilastojen mukaan piddoman nettotuon-
ti euroalueelle oli verrattain voimakasta suorina
sijoituksina ja arvopaperisijoituksina, kun vastaava
nettovienti euroalueelta oli vaimeaa. Tama kehi-
tys osoittaa, ettd euroalueella sijoittajat suosivat
turvallisia ja likvideja instrumentteja.

M 3:n ja sen vastaerien muutokset
(vuotuisia virtatietoja, ajanjakson lopussa, mrd. euroa, kausi- ja
kalenterivaihtel usta puhdistamattomia tietoja)
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o 111/2002

® Loka2002
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100

0 0
-100 -100
-200 -200

M3 Luotot Luotot Ulko-  Pitkéaikai-  Muut
yksityiselle  julkis- maiset  setvelat  vastaerd

sektorille  yhteisdille  netto- (ilman  (mukana
1) ) saamiset omaapédd omapéi
[©)) omaaja  omaja
varauksia) varaukset)

@ ©®)

Lahde: EKP.
M3=1+2+3-4+5.

Runsas likviditeetti ei tilla hetkellda
viittaa siihen, etta lyhyelld aikavililla olisi
inflaatioriskeja

Rahan mairan kasvu on kaikkiaan ollut voima-
kasta viime kuukausina. Rahoitusmarkkinoiden
suuren epavarmuuden vuoksi sijoituksia on il-
meisesti siirretty rahavaateisiin. Samaan aikaan
likvidien instrumenttien hallussapidon pienet
vaihtoehtoiskustannukset ovat nopeuttaneet
M3:n kasvua. M3:n voimakkaan kasvun myota
euroalueella on enemmén likviditeettia kuin kes-
tavadn, inflaatiota kiihdyttamattomaan kasvuun
tarvitaan.Ylimadrdinen likviditeetti saattaa aiheut-
taa uhkia hintavakaudelle keskipitkilld aikavalilla,
jos likviditeettitilanne ei normalisoidu. Koska
euroalueen talouskasvu on vaimeaa, tissi vai-
heessa on epitodennikoistd, ettd ylimdirdinen
likviditeetti aiheuttaisi inflaatiopaineita.Yksityiselle
sektorille myonnettyjen lainojen kasvuvauhdin
hidastuminen tukee tdta arviota.

2 Ks. marraskuun Kuukausikatsauksen Euroalueen talouskehitys
-osan kehikko | Yksityiselle sektorille myénnettdvien lainojen
kehitys ja siihen vaikuttavat perustekijat” sivulla 12.
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Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit vuoden 2002 toisella neljanneksella

Euroalueen rahoitustilinpidosta on nyt kaytettavissa vuoden 2002 toiselle neljannekselle ulottuvat tiedot.
Niiden avullavoidaan tarkastella ei-rahoitussektorin (kotital oudet, yritykset jajulkisyhteisot) rahoitusinves-
tointien jarahoitusomaisuuden arvon kehitysta. Tiedot val ottavat ei-rahoitussektorin sijoituspadtoksiajasek-
torin rahoitusvarallisuuden kehitysta.

Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti?
prosentteina
kokonais- | 2000/ | 2000/ 2000/ | 2001/ | 2001/| 2001/ | 2001/| 2002/ 2002/| 2002/
magrasta) | Il n \Y I Il n \Y I Il n

Rahoitusinvestoinnit yhteensa 100 54 64 69 81 79 69 53 51 51

josta: lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit? 40,6 45 49 38 54 56 61 62 51 55

josta: pitkaaikaiset rahoitusinvestoinnit® 58,4 57 71 87 97 92 77 51 52 50
Kéteinen ja talletukset 35,8 37 3,6 33 35 43 43 44 47 48
Muut arvopaperit kuin osakkeet 134 92 149 100 178 138 104 84 60 68

josta: lyhytaikaiset 1,7 542 886 347 645 388 238 115 -60 -6,2

josta: pitkaaikaiset 11,7 51 8,9 72 116 105 86 79 83 89
Rahasto-osuudet 11,6 4,2 24 61 53 47 56 50 54 58

josta: rahasto-osuudet ilman raha-

markkinarahastojen rahasto-osuuksia 9.7 50 31 71 55 39 36 21 22 30

josta: rahamarkkinarahastojen

rahasto-osuudet 1,9 -19 -27 -16 40 119 228 288 281 256
Noteeratut osakkeet 16,6 24 59 99 126 127 96 30 25 15
Vakuutustekninen vastuuvelka 22,6 95 93 86 76 75 73 74 76 73

M3 4,7 44 41 37 55 68 80 72 71 73
Lahde: EKP.

Huom. Neljénnesvuositiedot euroal ueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinnasta ja rahoitusinvestoinneista kattavat suurim-

man osan EKT 95:n mukaisista rahoitusvaateiden luokista. Johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten myontaméat lainat,

noteeraamattomat osakkeet, osuudet ja muut saamiset ja velat eivat ole viela mukana tilastoinnissa, kuten eivat mydskaan tiedot
ulkomaisten pankkien otto- ja antolainauksesta.

1) Vuoden 2002 toisen neljanneksen lopussa.

2) Vuotuinen kasvuvauhti on laskettu neljéan viimeisen neljanneksen rahoitusinvestointien kumulatiivisen maaran ja alkuperai-
sen kannan valisena suhteena.

3) Lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit sisdltavat kateisen ja talletukset (pl. valtion talletukset), lyhytaikaiset velkapaperit ja
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet. Koska er@an eivat sisélly valtion talletukset, lyhyt- ja pitkaaikaisista rahoitus-
investoinneista ei tule yhteensa 100:aa prosenttia. Lukuja tulkittaessa on otettava huomioon, etté lyhytaikaisiin rahoitus-
investointeihin sisaltyvat seka lyhyt- etté pitkdaikaiset talletukset, sillé talletuksista ei toistaiseksi ole saatavissa
maturiteettijakaumaa.

4) Pitkaaikaiset rahoitusinvestoinnit sisdltavat pitkaaikaiset velkapaperit, rahasto-osuudet ilman rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuuksia, noteeratut osakkeet seka vakuutus- ja el akerahastoinstrumentit.

5) Vuosineljanneksen lopussa. Raha-aggregaatti M3 sisdltaa euroalueen ei-rahalaitossektorin ja muiden rahoituslaitosten
kuin rahalaitosten monetaariset saamiset eur oalueen rahalaitoksilta.

Vuoden 2002 toisella neljanneksel 1a ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti pysyi
samana kuin edellisella neljanneksella eli 5,1 prosentissa (ks. taulukko). Se on pysytellyt suhteellisen va-
kaasti télla tasolla vuoden 2001 viimeisesta neljanneksesta |ahtien, vaikka kotital ouksien kaytettavissa ole-
vien tulojen vuotuinen kasvuvauhti onkin hidastunut tané aikana. Téama kuvastaa kotital ouksien sédstémisas-
teen hienoista nousua. Samaan aikaan ei-rahoitussektorin eri rahoitusinstrumenttien hallussapitotappiot kas-
voivat edelleen, mikajohtui padasi assa osakkeiden hintojen jatkuvasta laskusta vuoden 2002 toisella neljan-
neksella (ks. kuvio A).

Osakkeiden hintojen laskun vuoksi sijoittajat ndyttavét siirtaneen varoja osakkeistajoukkolainoihin jalyhyt-
aikaisiin sijoituksiin vuoden 2002 toisella neljanneksella. Lyhytaikaisten rahoitusinvestointien vuotuinen
kasvuvauhti nopeutui 5,5 prosenttiin vuoden ensimmaisen neljanneksen 5,1 prosentista (ks. kuvio B). Var-
sinkin rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksiin tehdyt sijoitukset lisdantyivéat vuositasolla erityisen no-
peasti. Ei-rahoitussektorin pitkaaikaisten rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti pysyi vuoden 2002
toisellaneljanneksel1a sen sijaan jokseenkin muuttumattomana kahteen edel liseen neljannekseen verrattuna
eli noin 5 prosentissa. Naihin sijoituksiin kuuluvat alaerét kehittyivat kuitenkin hyvin eri tavalla. Pitkaaikai-
siin velkapaperei hin tehtyjen sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 8,9 prosenttiin vuoden 2002 ensim-
maisen neljanneksen 8,3 prosentista. Sen sijaan noteerattuihin osakkeisiin tehtyjen sijoitusten vuotuinen
kasvuvauhti hidastui edelleen toisella neljanneksella eli 1,5 prosenttiin ensimmaisen neljanneksen 2,5 pro-
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Kuvio A.

Arvopaperien hallussapitovoitot ja
-tappiot

(1V/1997 = 100)

= Noteeratut osakkeet

—— Muut arvopaperit kuin osakkeet
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Lahde: EKP.

Kuvio B.

Ei-rahoitussektorin lyhyt- ja pitk&aikaiset
rahoitusinvestoinnit

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Rahoitusinvestoinnit yhteensa

—— Pitk&aikaiset rahoitusinvestoinnit
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Lahde: EKP.
Huom. Lisétietoja tdmén kehikon taulukossa.

sentista. Pitkaaikaisiin velkapapereihin tehtyja sijoituksia hyddytti todennakdisesti myds tuottokayran jyrk-
keneminen syksyn 2001 jalkeen. Tuottokayran jyrkkeneminen nakyi myos siing, etta rahal aitossektorin pit-
kaai kaisten velkojen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui €li muiden sektorien hallussaolevien rahalaitosten vel-
kapaperien maara kasvoi vuoden 2002 toisella neljanneksel &

Tama kehitys tukee arviota, etta M3:n vahva kasvu vuoden 2002 toisella neljanneksella johtui osaksi ei-
rahoitussektorin halusta sijoittaa turvallisiin ja likvideihin instrumentteihin. Liséksi se antaa viitteita siita,
minka verran ei-rahoitussektori on menettanyt rahoitusvarallisuuttaan osakkeiden hintojen laskun myo6ta
Tamatekija on saattanut vaimentaa jonkin verran kotimaista kysyntaa.

Velkapaperien liikkeeseenlaskujen kasvu
hidastui kolmantena neljanneksena

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien vel-
kapaperien kannan keskimaariinen vuotuinen
kasvuvauhti hidastui vuoden 2002 kolmantena
neljanneksend hieman eli 6,5 prosenttiin toisen
neljanneksen 6,8 prosentista (ks. kuvio 7). Hi-
dastumiseen vaikutti se, ettd pitkdaikaisten vel-
kapaperien kannan keskimaariinen vuotuinen
kasvuvauhti hidastui 0,7 prosenttiyksikkoa 6,6
prosenttiin, ja siitd, ettd lyhytaikaisten velka-
paperien kannan vuotuinen kasvuvauhti nopeu-
tui 2 prosenttiyksikkdda 4,9 prosenttiin. Lyhyt-

aikaisten velkapaperien kasvun nopeutumiseen
vaikutti padasiassa se, ettd rahalaitokset ja valtiot
laskivat néitd velkapapereita runsaasti liikkeeseen.
Samaan aikaan yritysten liikkeeseen laskemien
lyhytaikaisten velkapaperien kannan vuotuinen
supistumisvauhti oli edelleen huomattava.

Valuuttakohtainen tarkastelu osoittaa, ettd euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien euromaa-
rdisten velkapaperien kannan keskimadrdinen
vuotuinen kasvuvauhti hidastui kolmantena nel-
janneksend hieman eli 6,4 prosenttiin, kun se
edellisend neljanneksend oli ollut 6,8 %. Euro-
maariisten velkapaperien osuus kaikista euro-
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Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
velkapapereiden kanta
(vuotuinen prosenttimuutos)

— Yhteensa
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— — Pitkaaikaisten velkapapereiden emissiot

20 20
18 K 18
| \
16 ;) 16
\ s
14 / \ 14
I ! \ /\
12t Voo 12
Il ! \
10t , ! | " \ 10
8 I 8
6 6
4 : \\ s-"1a
AR
2 \ [ 2
A
0 — R — 0
2000 2001 2002
Lahde: EKP.

Huom. Euroalueen tietoihin sisdltyvat myds Kreikan tiedot
1.1.2001 alkaen. Vertailtavuuden vuoksi tammikuuta 2001 edel-
téneiden vuotuisten kasvuvauhtien laskemisessa on kaytetty
euroalueen + Kreikan tietoja.

alueella olevien bruttoemissioista pysyi sen si-
jaan ennallaan eli 93 prosentissa.

Liikkeeseen laskettujen euromdiriisten velka-
paperien tarkastelu sektoreittain osoittaa, ettd
rahalaitosten liikkeeseen laskemien velkapaperien
kannan keskim@irdinen vuotuinen kasvuvauhti
hidastui kolmantena neljanneksend 4,8 prosent-
tiin toisen neljanneksen 5,0 prosentista (ks. ku-
vio 8). Tama johtui siitd, ettd rahalaitossektorin
liikkeeseen laskemien pitkiaikaisten velkapape-
rien kannan keskimdirdinen vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui kolmantena neljanneksend 4,8
prosenttiin, kun se toisena neljannekseni oli ol-
lut 5,7 %. Samaan aikaan lyhytaikaisten velka-
paperien kannan keskimdariinen vuotuinen kas-
vuvauhti kiihtyi 6,5 prosenttiin, kun se edellisena
neljannekseni oli ollut 5,2 %.Vuoden 2002 alus-
ta alkaen rahalaitossektorin liikkeeseen laskemien
velkapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti on
ollut noin 5 % eli hieman hitaampi kuin vuonna
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2001, jolloin vuotuinen kasvuvauhti oli keskimaa-
rin oli 6,7 %.Tama on sopusoinnussa sen kanssa,
ettd rahalaitosten mydntdmien lainojen vuotui-
nen kasvuvauhti on verrattain hidas.

Yritysten liilkkeeseen laskemien velkapaperien
kannan keskimairiinen vuotuinen kasvuvauhti oli
kolmantena neljannekseni 6,3 % eli miltei 5 pro-
senttiyksikkod hitaampi kuin edellisend neljan-
neksend.Valtion joukkolainojen tuottojen tavoin
myds luottokelpoisuusluokiltaan erilaisten yritys-
ten joukkolainojen tuotot laskivat kesdlla 2002.
Vaikka joidenkin yritysten rahoituskustannukset
kasvoivat, kun niiden luottokelpoisuusluokitus
huononi, hyvin luottokelpoisuusluokituksen saa-
neet yritykset ovat voineet hyétya joukkolaino-
jen tuoton pienenemisestd. Tastd huolimatta yri-
tysten liikkeeseen laskemien joukkolainojen kan-
nan kasvuvauhti hidastui kaikissa maturiteeteis-
sa vuoden 2002 kolmena ensimmdisend neljan-
neksend. Tamd koskee erityisesti lyhytaikaisten
velkapaperien kantaa, joka kolmantena neljannek-

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
euromaar aisten velkapapereiden kanta
(vuotuinen prosenttimuutos)

——  Yhteensa
— — Rahdaitokset
— = Yritykset
——  Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
— Julkisyhteisit
50 50
40 40
30 30
VR IPRS
20 S \oa 20
, \
\ PR e A
N
10(-"-">0 N 10
—_ s~
_ ’~7:1>c~‘><\7
0 T
2000 2001 2002
Lahde: EKP.

Huom. Euroalueen tietoihin siséltyvat myds Kreikan tiedot
1.1.2001 alkaen. Vertailtavuuden vuoksi tammikuuta 2001 edel-
téneiden vuotuisten kasvuvauhtien laskemisessa on kaytetty
euroalueen + Kreikan tietoja.
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send supistui 17,3 % vuoden takaisesta. Viime
kuukausina ndiden velkapaperien kannan kasvu-
vauhti on hidastunut jatkuvasti. Tama johtuu sii-
td, ettd yritysten kdyttopadoman rahoitustarpeet
ovat pienentyneet, kun talouskasvu on hidastu-
nut. Syynd on myds se, ettd sijoittajat eivit ole
kiinnostuneita tillaisista instrumenteista liilkkee-
seenlaskijan luottokelpoisuusluokituksen laskies-
sa.

Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten liik-
keeseen laskemien velkapaperien kannan keski-
maardinen vuotuinen kasvuvauhti hidastui vuo-
den 2002 kolmantena neljannekseni 31,5 pro-
senttiin toisen neljanneksen 40,3 prosentista.
Kasvuvauhti oli edelleen nopea, ilmeisesti siksi,
ettd yritysten ja myos rahalaitosten on helppo
saada rahoitusta tdhan sektoriin kuuluvien eril-
lisyhtididen kautta, koska taméntyyppinen rahoi-
tus yleensd hyotyy hyvastd luottokelpoisuusluo-
kituksesta.

Julkisella sektorilla valtion liikkeeseen laskemien
velkapaperien kannan keskim@iriinen vuotuinen
kasvuvauhti nopeutui kolmantena neljannekse-
nd hieman eli 4,3 prosenttiin, kun se toisena nel-
janneksend oli ollut 4,1 %. Lyhytaikaisten velka-
paperien kannan vuotuinen kasvuvauhti oli kol-
mantena neljanneksend verrattain nopea eli
15,5 %. Tamad viitannee siihen, ettd julkisen ta-
louden yksikot ovat hyddyntidneet alhaisia lyhyi-
ta korkoja.

Muiden julkiseen sektoriin kuuluvien yksikoiden
liikkeeseen laskemien velkapaperien kannan kes-
kimaardinen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi kol-
mantena neljanneksend 33,6 prosenttiin toisen
neljanneksen 29,9 prosentista. Kasvuvauhdin kiih-
tymiseen vaikutti pitkdaikaisten velkapaperien
kannan keskiméirdisen vuotuisen kasvuvauhdin
nopeutuminen 5,3 prosenttiyksikkéa 35,1 pro-
senttiin. Lisdksi vaikutusta oli silld, ettda lyhyt-
aikaisten velkapaperien kannan keskimaardinen
vuotuinen kasvuvauhti kdintyi kolmantena nel-
jantend negatiiviseksi eli —14,4 prosenttiin, kun
se toisena neljannekseni oli ollut 38,7 %.Viime-
aikainen kehitys viittaa siihen, ettd paikallishallin-
non rahoitusasema on joiltakin osin heikentynyt.

Rahoituksen hankinta kehittyi
eri suuntiin kotitalouksissa ja yrityksissa

Euroalueen ei-rahoitussektorin (kotitaloudet,
yritykset ja julkisyhteisot) velkarahoituksen vuo-
tuisen kasvuvauhdin arvioidaan hidastuneen vuo-
den 2002 kolmannella neljinnekselld edelleen
noin 4 % prosenttiin toisen neljanneksen 5,1
prosentista. Vuoden 2001 ensimmiiselld neljan-
nekselld alkanut kasvuvauhdin hidastuminen siis

Ei-rahoitussektorin velkarahoituksen
hankinta
(vuotuinen prosenttimuutos)
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Lahde: EKP.

Huom. Lisétietoja taulukossa 3.

jatkui (ks.taulukko 3)." Edellisten vuosineljannes-
ten kehityksestd poiketen pitkdaikaisen velka-
rahoituksen vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan
hieman hidastuneen ja lyhytaikaisen velkarahoi-
tuksen vuotuisen kasvuvauhdin pysyneen edel-
leen hitaana.

I Velkarahoituksen kehitystd vuoden 2002 kolmannella neljdn-
nekselld on arvioitu raha- ja pankkitilastoissa ja arvopaperien
likkeeseenlaskuja koskevissa tilastoissa ilmoitettujen transak-
tioiden perusteella, silld neljannesvuotuisen rahoitustilinpidon
tiedot ei-rahoitussektorin rahoituksesta ovat saatavissa vain vuo-
den 2002 toisen neljdnneksen loppuun saakka. Rahalaitosten
myoéntdmdit lainat ja velkapaperien emissiot antavat hyvdn poh-
jan kotitalouksien ja yritysten velkarahoituksen arviointiin, mut-
ta tdlld hetkelld tiedot muiden rahoituksenvilittdjien myéntd-
mistd lainoista ja yritysten eldkerahastojen vastuuveloista ovat
kdytettdvissd ainoastaan vuoden 2002 toisesta neljdnneksestd.
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Taulukko 3.

Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinta

Kanta
prosentteina
(sektorin) koko
rahoituksen {2000/ | 2000/ | 2000/ | 2001/ | 2001/ | 2001/ | 2001/ | 2002/ 2002/ | 2002/
| |

Vuotuinen kasvuvauhti?

hankinnasta? | I 11 v I 11 1\ I e
Yhteensa 100 60 66 63 61 61 54 47 45 41
josta: pitkaaikainen rahoitus® 85,3 56 57 56 53 56 52 46 48 45 .
Velkarahoitus” 80,9 66 71 71 68 65 60 53 53 51 4%
josta: lyhytaikainen velkarahoitus 14,7 84 124 110 114 94 68 52 28 16 1%
josta: pitkaaikainen velkarahoitus 66,2 62 59 63 57 59 58 54 59 59 5%
Kotitaloudet®:® 218 88 81 74 65 65 59 57 57 58 6
josta: lyhytaikainen velkarahoitus 8,2 78 79 63 37 22 07 -04 -05 01 2
josta: pitkaaikainen velkarahoitus 91,8 89 81 75 68 69 65 63 63 64 6%
Yritykset 46,2 76 95 86 86 84 70 54 42 35
josta: pitkaaikainen rahoitus 81,8 61 71 67 69 73 67 55 49 48 .
Velkarahoitus” 58,7 11,0 135 142 140 125 107 82 64 58 5
josta: lyhytaikainen velkarahoitus 18,2 152 22,2 201 18,7 142 85 49 11 -28 -3%
josta: pitkaaikainen velkarahoitus 40,5 91 96 115 118 116 118 99 92 102 9%
josta: lainat 484 115 144 150 134 114 95 67 55 56 3%
josta: muut arvopaperit kuin osakkeet 70 121 132 154 24,7 269 242 231 153 86 6
josta: elékerahastojen vastuuvelat 33 38 35 33 34 35 36 26 27 27
Noteeratut osakkeet 41,3 40 52 41 44 50 38 28 19 08
Julkisyhteisot® 31,9 21 18 1,7 14 20 23 27 41 40 3%
josta: lyhytaikainen velkarahoitus 140 -24 -15 -27 15 34 62 83 81 11,7 13Y%
josta: pitkaaikainen velkarahoitus 86,0 28 23 24 14 17 17 19 35 28 2%
josta: lainat 17,2 -14 -16 -15 -10 -23 -12 -03 05 -05 -1%
josta: muut arvopaperit kuin osakkeet 79,3 28 25 25 19 29 30 32 46 46 4%
josta: valtion talletusvelat 35 81 70 26 49 51 55 77 129 135 13%

Lahde: EKP.

Huom. Neljannesvuositiedot euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinnasta ja rahoitusinvestoinneista kattavat suurim-
man osan EKT 95:n mukaisista rahoitusvaateiden luokista. Johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten myontamat lainat, notee-
raamattomat osakkeet, osuudet ja muut saamiset ja velat eivat ole vield mukana tilastoinnissa, kuten eivat mydskaan tiedot
ulkomaisten pankkien otto- ja antolainauksesta. Lisétietoja tilasto-osan taulukon 6.1 alaviitteessa.

1)

2)
3
2)

5)

6)

Vuoden 2002 toisen neljanneksen lopussa. Lyhyt- ja pitkaaikaisen velkarahoituksen hankinta ja sektorin rahoituksen hankinta
prosentteina koko rahoituksen hankinnasta. Sektorin lyhyt- ja pitkéaikaisen velkarahoituksen hankinta ja rahoitusinstrumentit
prosentteina koko sektorin rahoituksen hankinnasta. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttamatta tasmaa.

Vuotuinen kasvuvauhti on laskettu neljan viimeisen neljanneksen rahoituksen kumulatiivisen méaaran ja alkuperaisen kannan
valisena suhteena.

Viimeisimméan neljanneksen luvut on arvioitu raha- ja pankkitilastojen ja arvopapereiden liikkeesenlaskuja koskevien tilasto-
jen perusteella.

Pitk&aikaisen eli yli vuoden pituisen rahoituksen hankinta siséltaa pitkéaikaiset lainat, pitk&aikaiset liikkeeseen lasketut
velkapaperit, noteeratut osakkeet ja yritysten elakerahastojen vastuuvelat.

Velkarahoituksen hankinta késittéé lainat, liikkeeseen lasketut velkapaperit, yritysten elékerahastojen vastuuvelat ja valtion
talletusvelat. Lyhytaikaisen velkarahoituksen eli enintdan vuoden pituisen rahoituksen hankinta siséltéa lyhyaikaiset lainat,
lyhytaikaiset liikkeeseen lasketut velkapaperit ja valtion talletusvelat. Pitk&aikaisen velkarahoituksen hankinnalla tarkoitetaan
pitk&aikaisen rahoituksen hankintaa ilman noteer attuja osakkeita.

Sisdltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhtei sot.

Ei-rahoitussektorin velkarahoituksen vuotuisen
kasvuvauhdin yleisessd hidastumisessa nikyy se,
ettd yritysten velkarahoituksen vuotuinen kas-
vuvauhti on hidastunut edelleen, kun sen sijaan
kotitalouksien ja julkisyhteisdjen velkarahoituk-
sen vuotuinen kasvuvauhti on suurin piirtein va-
kautunut (ks. kuvio 9). Kun tilannetta tarkastel-
laan hieman pidemmalld aikavililld ja otetaan huo-
mioon euroalueen talouskasvun heikkeneminen,
julkisyhteisdjen luotonottotarve on lisddantynyt
vuodesta 2001[ ldhtien, kun sitd vastoin koti-
talouksien ja yritysten velkarahoitus on vihen-
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tynyt. Tama ndkyy erityisesti lyhytaikaisissa lai-
noissa, jotka ovat taloussuhdanteille herkempia
kuin pitkdaikainen velkarahoitus.

Kotitalouksien velkarahoituksen vuotuisen kas-
vuvauhdin arvioidaan olleen noin 6 % vuoden
2002 kolmannella neljannekselld. Rahalaitosten
myontamat lainat kattavat yli 90 % kaikista koti-
talouksille my&nnettdvisti lainoista, ja niiden vuo-
tuinen kasvuvauhti kiihtyi vuoden 2002 mittaan
hieman ja oli 5,9 % kolmannella neljinnekselld
(ks. taulukko 4 ja kuvio 10).
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Kotitalouksille mydnnetyt lainat kaytto-
tarkoituksen mukaan
(vuotuinen prosenttimuutos)

= = =  Muutlainat (kulutusluotot ja muut lainat)

Asuntolainat
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Lahde: EKP.

Kotitalouksien lyhytaikaisen velkarahoituksen
vuotuinen muutosvauhti hidastui pitkdan aina
vuoden 2002 ensimmdiselle neljannekselle saak-
ka, mutta on sen jilkeen hieman nopeutunut.
Kotitalouksien pitkaaikaisen velkarahoituksen
vuotuinen kasvuvauhti on samaan aikaan pysy-
nyt verrattain vakaana. Pitkdaikaisen velkarahoi-

tuksen osuus kaikista kotitalouksille myénnetta-
vistd lainoista on yli 90 %, ja se koostuu suureksi
osaksi asuntolainoista. Asuntolainojen kysynnan
jatkumiseen verrattain voimakkaana ovat syyna
ndiden lainojen korkojen historiallisen alhainen
taso ja asuntojen hintojen suhteellisen nopea
nousu joissakin euroalueen maissa.

Kotitalouksien velkarahoituksen vuotuisen kas-
vuvauhdin vakautumisen seurauksena BKT:hen
suhteutettu euroalueen kotitalouksien velkaan-
tuneisuus on viime neljannesten aikana kasvanut
edelleen jonkin verran (ks. kuvio 11).

Yritysten velkarahoituksen vuotuinen kasvuvauh-
ti hidastui kolmannella neljannekselld edelleen ja
oli noin 5 %, kun se oli toisella neljannekselld
ollut 5,8 %.Rahalaitosten myéntamat lainat muo-
dostavat lihes 70 % yritysten velkakannasta.
Naiden lainojen maara supistui edelleen, ja nii-
den vuotuinen kasvuvauhti oli kolmannella nel-
jannekselld 3,7 % oltuaan toisella neljannekselld
4,7 % (ks. taulukko 4).

Yritysten lyhytaikaisen velkarahoituksen vuotui-
nen kasvuvauhti pysyi kolmannella neljanneksel-
I negatiivisena. Pitkdaikaisen velkarahoituksen
vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan sen sijaan hi-
dastuneen noin 9 prosenttiin toisen neljannek-
sen 10,2 prosentista, mikd on seurausta seka pit-
kdaikaisten lainojen ettd pitk3aikaisten velka-

Taulukko 4.

Rahalaitosten lainat kotitalouksillejayrityksille
(vuosineljanneksen lopussa, kausi- ja kalenterivaikutuksi sta puhdistamattomia tietoja)

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti

prosentteina
kokonais- 2001/ 2001/ 2001/ 2002/ 2002/ 2002/
maarasta) 11 11 I\ | 11 11
Lainat yrityksille 47,7 91 75 6,1 50 47 37
Enint&an vuoden 338 10,4 52 2,0 -1,6 -2,9 -24
Yli vuoden 66,2 8,3 89 8,5 8,8 91 7,1
1-5 vuoden 17,1 10,8 9,9 12,6 12,3 12,7 9,3
Yli 5 vuoden 49,1 75 8,6 7,2 7,7 79 6,3
Lainat kotitalouksille? 52,3 6,2 59 53 54 57 59
Kulutusluotot® 16,0 52 3,6 3,6 4,3 36 4,3
Asuntolainat® 66,0 7,6 7,6 6,8 7,2 7,6 75
Muut lainat 18,1 29 2,3 2,0 05 09 1,7

Lahde: EKP:nraha- ja pankkitilastot.

Huom. Lisétietoja tilasto-osan taulukossa 2.5 seké sité koskevassa tekni sessé huomautuksessa.

1) Vuoden 2002 kolmannen neljanneksen lopussa. Sektorin lainat prosentteina rahalaitosten yksityiselle ei-rahoitussektorille
(pl. kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot) mydntamien lainojen kokonaismaar asté. Maturiteettijakauma
ja erittely kayttotarkoituksen mukaan on ilmaistu prosentteina rahalaitosten kyseiselle sektorille mydntamista lainoista.

Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttamétta tasmaa.
2) Kotitalouksien maéritelmé vastaa EKT 95:n maaritelmaa.

3) Kulutusluottojen ja asuntolainojen maaritel mét vaihtelevat hieman maittain.
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Ei-rahoitussektorin velan suhde BK T:hen

(prosentteina)

Kotital oudet
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Lahde: EKP.

Huom. Lisétietoja taulukossa 3. Neljannesvuotuisen rahoitus-
tilinpidon mukaan laskettuna velan suhde BKT:hen on hieman
pienempi kuin vuotuisessa rahoitustilinpidossa léhinné sen
vuoksi, etté ei-rahoitussektorin ja euroalueen ulkopuolisten
pankkien myontamat lainat eivat tallin sisally laskentaan.

papereiden liikkeeseenlaskujen kehityksestd.Vel-
karahoituksen vuotuisen kasvuvauhdin hidastu-
minen on todenndkoisesti suureksi osaksi joh-
tunut yritysten reaali-investointien vihdisyydes-
td, koska kysyntd on ollut vaimeaa ja yritysten
tuloskehitys heikkoa.Yritykset ovat mahdollisesti
my®&s pitdneet velkaantuneisuutensa vahentamis-
td tarpeellisena taseittensa parantamisen kannal-
ta. My6s sentyyppiset tekijat kuin yritysten kan-
nattavuuden heikkeneminen ja yritysten rahoi-
tusomaisuuden arvon pieneneminen osakkeiden
hintojen laskun my&td ovat saattaneet olla syyna
siihen, ettd pankit ovat olleet hieman aiempaa
varovaisempia lainoja mydntdessdan. Tamén ke-
hityksen vuoksi BKT:hen suhteutettu yritysten
velkaantuneisuus on yleisesti ottaen vakautunut
(ks. kuvio I1).

Noteerattujen osakkeiden emissioilla hankitus-
ta yritysten rahoituksesta on kaytettivissd tie-
toja vain vuoden 2002 toisen neljanneksen lop-
puun saakka. Liikkeeseen laskettujen noteerat-
tujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti hidas-
tui toisella neljannekselld edelleen eli 0,8 pro-
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senttiin ensimmdisen neljanneksen 1,9 prosen-
tista (ks. kuvio 12). Kasvuvauhdin hidastumises-
sa nakyi todennikdisimmin reaali-investointien
vdhdisyys ja osakkeiden hintojen laskun jatkumi-
nen, mika lisdsi yritysten osakerahoituksen kus-
tannuksia (ks. myds kehikko 5).

Julkisyhteisdjen velkarahoituksen vuotuinen kas-
vuvauhti on viime neljannesten aikana pysynyt
jokseenkin vakaana eli noin 4 prosenttina. Lyhyt-
aikaisten velkojen vuotuisen kasvuvauhdin ar-
vioidaan kiihtyneen kolmannella neljannekselld
edelleen noin |3 prosenttiin toisen neljannek-
sen | |,7 prosentista, kun pitkiaikaisten velkojen
vuotuinen kasvuvauhti sen sijaan hidastui jonkin
verran vuoden 2002 aikana.Tdama viittaa siihen,
ettd julkisyhteisot pyrkivat kattamaan lisédlaina-
tarpeensa lyhytaikaisilla lainoilla, koska lyhyet
korot ovat alhaiset.

Pankkikorot laskivat

Yrityksille myonnettyjen lyhytaikaisten lainojen
ja enintddn yhden vuoden talletusten keskikorot
eivit vuoden aikana muuttuneet kovinkaan pal-

Yritysten lyhyt- ja pitk&aikaisen rahoituksen
hankinta
(vuotuinen prosenttimuutos)

— Rahoitus yhteensa

—— Lyhytaikainen velkarahoitus
= = = Pitk&ikainen velkarahoitus
Liikkeeseen lasketut noteeratut osakkeet
24,0 ¢ 124,0
20,0 120,0
16,0 - 116,0
12,0+ 112,0
80 | 8,0
40 14,0
0,0 0,0
-4,0 -4,0
1998 1999 2000 2001 2002
Lahde: EKP.

Huom. Lisétietoja taulukossa 3.
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jon ja olivat lokakuussa 2002 noin 20 peruspis-
tettd edeltineen |2 kuukauden ajanjakson kes-
kikorkoa alempia. Samana ajanjaksona kolmen
kuukauden rahamarkkinakorko laski 34 perus-
pistettd.Yon yli -talletusten ja irtisanomisajaltaan
enintddan kolmen kuukauden pankkitalletusten
keskimaaridisten korkojen lasku jdi alle 20 perus-
pisteen (ks. kuvio 13), miki osoittaa, ettd nama
korot ovat reagoineet markkinakorkojen muu-
toksiin tavanomaisen jahmeasti.

Pitkdt pankkikorot ovat laskeneet touko-loka-
kuussa 2002 valtion joukkolainojen tuottojen
viime toukokuussa alkanutta merkittivaa supis-
tumista seuraillen (ks. kuvio 14).Yli kahden vuo-
den maidraaikaistalletusten ja kotitalouksien asun-
tolainojen keskikorot laskivat tini ajanjaksona
yli 50 peruspistettd, kun taas yrityksille myon-
nettyjen yli yhden vuoden pituisten lainojen kes-
kikorot laskivat 40 peruspistetti. Valtion viiden
vuoden joukkolainojen tuotto supistui samana
aikana noin 100 peruspistetti.Valtion joukkolai-
nojen tuottojen ja yrityksille mydnnettyjen lai-
nojen korkojen vilinen ero on siten viime kuu-
kausina hieman suurentunut.Tama kuvastaa paitsi

Pankkien lyhyet korot ja
vastaava mar kkinakorko
(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

—— Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko
— — Enint&n vuoden lainat yrityksille
—— Enintéén vuoden maéraaikai stall etuk set
— — Irtisanomisgjaltaan enintaén

kolmen kuukauden talletukset

Yonyli -talletukset
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Lahteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisdltaa myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.

Pankkien pitkét korot ja
vastaava mar kkinakorko
(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

—— Valtion viiden vuoden joukkovelkakirja-
lainojen tuotto

— — Asuntolainat kotitalouksille

— — Yli kahden vuoden méaéraaikai stalletukset

—— Yli vuoden lainat yrityksille
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Lahteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisdltaa myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.

sitd, ettd markkinakorkojen kehitys on tavalliseen
tapaan vilittynyt viivastyman jdlkeen pankkikor-
koihin, myds mahdollisesti sita, ettd yritysten luot-
toriskit ovat jonkin verran suurentuneet. Tuot-
toerojen kasvua on ollut ndhtdvissa mys yritys-
ten joukkolainamarkkinoilla lokakuuhun saakka
(ks. kuvio 22).

Rahamarkkinakorot ovat laskeneet
viime kuukausina

Rahamarkkinakorot ovat viime kuukausina las-
keneet jatkaen ndin toukokuun 2002 puolivilis-
td alkanutta kehitystd. Pitkdt korot ovat laske-
neet eniten (ks. kuvio 15).Tastd syystd 12 kuu-
kauden ja yhden kuukauden euriborkorkojen
erona mitattu rahamarkkinoiden tuottokayra on
toukokuun puolivilistd alkaen jatkuvasti loiven-
tunut ja kdantyi negatiiviseksi syyskuun alussa.
Tama osoitti markkinaosapuolten arvioineen ly-
hyiden korkojen laskun aikaisempaa hieman to-
dennikoisemmiksi. Joulukuun 4. paivana 2002
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Rahapoaliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.11.2002 paattyneena pitoajanjaksona

Eurojarjestelma toteutti tarkasteltavana pitoajanjaksona nelja perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitempiaikaisen rahoi-
tusoperaation.
Saannolliset rahapoliittiset operaatiot

(mrd. euroa, korot vuotuisina prosentteina)

Operaatio Maksujen Operaation  Tarjousten Jaetun Tarjoukset/ Vastapuolten ~ Minimi-  Marginaali- Painotettu
suorituspaiva  erépaiva maara  likviditeetin jaettu maara tarjous- korko keski-
méaéra likviditeetti korko korko
Perusrahoitus-
operaatio 30.10.2002  13.11.2002 101,9 57,0 1,79 270 3,25 3,29 3,29
Perusrahoitus-
operaatio 6.11.2002 20.11.2002 104,4 87,0 1,20 241 3,25 3,25 3,26
Perusrahoitus-
operaatio 13.11.2002 27.11.2002 85,0 51,0 1,67 243 3,25 3,28 3,28
Perusrahoitus-
operaatio 20.11.2002  4.12.2002 120,3 99,0 1,22 263 3,25 3,27 3,29
Pitempiaikainen
rahoitusoperaatio  31.10.2002  30.1.2003 27,8 15,0 1,85 163 = 3,22 3,34
Lahde: EKP.

Marginaalikorko oli pitogjanjakson ensimmaisessa operaatiossa 3,29 %, josta se laski 3,25 prosenttiin operaatiossa,
jonka maksut suoritettiin 6.11. Marginaalikorko nousi jélleen seuraavien kahden operaation aikana: pitoajanjakson kol-
mannessa perusrahoitusoperaatiossa se oli 3,28 % ja neljannessa 3,27 %.

Eoniakorko pysytteli vakaana 3,28 ja 3,30 prosentin valilla kolmea kaupankayntipéivaa lukuun ottamatta. Lokakuun vii-
meisena paivana se nousi 3,34 prosenttiin kuukauden lopun vaikutuksesta, ja 7.11. se laski tilapaisesti 3,25 prosenttiin.
Pitoajanjakson viimeisena kaupankayntipaivana eoniakorko nousi 3,49 prosenttiin kireghkon likviditeettitilanteen vuoksi.

Pitoajanjakson paattyessa maksuval miusluottoa kaytettiin nettomaéaraisesti vahan, ainoastaan 1,4 miljardin euron arvos-
ta (perjantaina 22.11. maksuvalmiusluoton nettokayttd oli 0,7 miljardia euroa ja sama maara kertyi automaattisesti
lauantaina 23.11.). Sekkitilitalletusten ja varantovelvoitteen valinen ero oli keskimaarin 0,6 miljardia euroa.

Pankkijarjestelman likviditeettiin vaikuttavien riippumattomien (eli muiden kuin rahapolitiikkaan liittyvien) tekijoiden
likviditeettia vahentava nettovaikutus (oheisen taulukon kohtab) oli keskimaérin 63,3 miljardia euroa. Julkistetut ennus-
teet riippumattomiin tekijoihin perustuvista keskimaaraisista likviditeettitarpeista vaihtelivat 54,4 miljardista eurosta
73,6 miljardiin euroon. Ennusteen ja todellisen likviditeetin tarpeen vélinen ero oli suurimmillaan 28.10.-5.11., jolloin
seoli 1,7 miljardia euroa.

Pankkijarjestelman likviditeettiin vaikuttavat tekijat

(mrd. euroa)

Péivittainen keskiarvo pitoajanjaksona 24.10.—23.11.2002
Likviditeettia lisdavat  Likviditeettia vahentévat  Nettovaikutus

(a) Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot 192,6 0,1 +192,5
Perusrahoitusoperaatiot 147,5 - + 1475
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 45,0 - + 45,0
M aksuval miusjarjestelma 0,1 0,1 0,0
Muut operaatiot - - 0,0
(b) Muut pankkijarjestelmén likviditeettiin

vaikuttavat tekijat 372,1 435,4 -63,3
Liikkeessa olevat setelit - 334,0 -334,0
Valtion talletukset eurojéarjestelmassa - 42,8 -42,8
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 372,1 - +372,1
Muut tekijét, netto - 58,6 - 58,6
(c) Luottolaitosten talletukset eurojarjestelman

sekkitileilla (a) + (b) 129,3
(d) Varantovelvoite 128,7

Lahde: EKP.
Huom. Pydristysten vuoksi luvut eivat valttamatta tasmaa.
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Euroalueen lyhyet kor ot
(vuotuinen korko, paivahavaintoja)
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rahamarkkinoiden tuottokdyra oli kuitenkin jil-
leen ldhes loiva my6s yhden kuukauden euribor-
koron laskettua.

Eoniakorkona mitattu yo6n yli -korko on viime
kuukausina muutamia lyhytaikaisia poikkeuksia
lukuun ottamatta vaihdellut hieman korkeampa-
na kuin eurojdrjestelmin perusrahoitusoperaa-
tioiden minimitarjouskorko, 3,25 %. Myds kah-
den viikon rahamarkkinakorot ovat pysyneet
verrattain vakaina ja suurimmaksi osaksi hieman
minimitarjouskorkoa korkeampina. Eurojirjestel-
man perusrahoitusoperaatioissa, joiden maksut
on suoritettu viime kuukausina, marginaalikorko
ja keskikorko ovat vaihdelleet 3,28 ja 3,29 pro-
sentin vililld (ks. kehikko 3).

Yhden ja kolmen kuukauden euriborkorot ovat
viime kuukausien aikana laskeneet. Yhden kuu-
kauden euribor laski lokakuun lopusta joulukuun
4. paivaan 28 peruspistettd ja kolmen kuukau-
den euribor 27 peruspistetti.Yhden kuukauden
euribor oli tuolloin 3,02 % ja kolmen kuukauden
euribor 2,99 %. Kolmen ja yhden kuukauden
euriborkorkojen erona mitattu rahamarkkinoi-

den tuottokdyra kadntyi syyskuun puolivilissa
negatiiviseksi ja oli joulukuun 4. pdivina -3 pe-
ruspistetta.

Eurojarjestelmin pitempiaikaisten rahoitusope-
raatioiden korot ovat kehittyneet viime kuukau-
sina paljolti samoin kuin kolmen kuukauden euri-
bor. Operaatiossa, jonka maksut suoritettiin
28.1 1., marginaalikorko oli 3,02 % ja keskikorko
3,04 %. Sekd marginaalikorko ettd keskikorko
olivat 20 peruspistettd alemmat kuin pitempi-
aikaisessa rahoitusoperaatiossa, jonka maksut
suoritettiin 31.10., ja marginaalikorko oli 21 pe-
ruspistettd ja keskikorko 22 peruspistettd alem-
pi kuin pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa,
jonka maksut suoritettiin 26.9.

Pitkat rahamarkkinakorot ovat viime kuukausi-
na laskeneet tuntuvasti aiempaa enemman, jo-
ten toukokuun 2002 puolivilistd alkanut selva
laskusuuntaus on jatkunut. Niinpd 12 kuukauden
ja yhden kuukauden euriborkorkojen erona mi-
tattu rahamarkkinoiden tuottokadyra, joka oli tou-
kokuun puolivilissd positiivinen ja noin 70 pe-
ruspisteessd, on jatkuvasti loiventunut ja kaanty-
nyt negatiiviseksi syyskuun alussa. Kuuden kuu-
kauden euribor on laskenut 23 peruspistetta ja

Kolmen kuukauden korot ja futuurikorot
euroalueella
(vuotuinen korko, paivahavaintoja)

—— 3 kk:n euriborkorko
— = Futuurikorko 4.12.2002
---- Futuurikorko 2.9.2002
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Léhde: Reuters.

Huom. Téna ja kolmena seuraavana neljénneksena eraanty-
vien kolmen kuukauden futuurisopimusten korkoja Liffen no-
teerausten mukaan.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002



12 kuukauden euribor |5 peruspistetta lokakuun
lopusta joulukuun 4. pdivaan. Kuuden kuukauden
euribor oli tuolloin 2,95 % ja 12 kuukauden euri-
bor 2,98 %.

Vuosina 2002 ja 2003 erdéntyvien futuurisopi-
musten pohjalta johdetut 3 kuukauden odote-
tut euriborkorot ovat niin ikdan laskeneet viime
kuukausina. Markkinaosapuolet odottivat 4.12.
lyhyiden korkojen uran olevan vuonna 2003 huo-
mattavasti alempana kuin ne vield syyskuussa oli-
vat arvioineet (ks.kuvio 16). Futuurisopimusten
pohjalta johdetut korot muuttuivat kuitenkin
lokakuun lopusta joulukuun 4. pdivdan vain va-
han. Joulukuussa 2002 erdantyvien futuurisopi-
musten pohjalta johdetut korot olivat 4. joulu-
kuuta 2,93 %. Maaliskuussa 2003 erdintyvien fu-
tuurisopimusten pohjalta johdetut korot olivat
samana paivana 2,85 %, kesdkuussa 2003 erdan-
tyvien sopimusten pohjalta johdetut korot 2,89 %
ja syyskuussa 2003 erdantyvien sopimusten poh-
jalta johdetut korot 3,01 % (ks. kehikko 4, jossa
kuvataan yksityiskohtaisemmin euriborfutuurien
kauppojen madrain perustuvia tietoja).

M aaliskuussa 2003 er éantyviin

kolmen kuukauden euriborfutuureihin
perustuvista optioista johdettu implisiittinen
volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina ja peruspisteina, paivahavaintoja)

—— Vuotuisina prosentteina (vasen asteikko)

===+ Peruspisteina (cikea asteikko)
34,0 100,0
32,0
30,0 90,0
28,0
26,0 80,0
24,0
22,0 70,0
20,0
18,0 60,0
16,0 !
14,0 50,0

1 1
Kesd HeindA Elo Syys Loka Marras
2002

Lahteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.

Huom. Peruspisteind ilmaistu volatiliteetti on laskettu kerto-
malla prosentteina ilmaistu implisiittinen volatiliteetti vastaa-
valla korolla. (Ks. myds kehikko ” Implisiittisen volatiliteetin
johtaminen lyhyisiin korkofutuureihin perustuvista optioista”
toukokuun 2002 Kuukausikatsauksen sivuilla 13-16.)
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Maaliskuussa 2003 eraidntyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdettujen 3 kuukauden euribor-
korkojen volatiliteetti kuvastaa markkinaosapuol-
ten epdavarmuutta sen suhteen, miten ne odot-
tavat kolmen kuukauden euriborkoron kehitty-
van ndiden sopimusten ensi maaliskuun erdanty-
mispaivadn saakka. Syyskuussa 2002 volatiliteet-
ti pysyi suurin piirtein ennallaan, mutta viheni
merkittdvasti loka-marraskuussa 2002.Tama va-
heneminen osoitti epavarmuuden lyhyiden raha-
markkinakorkojen  kehityksestd seuraavina
kuukausina olleen aiempaa vahdisempai (ks. ku-
vio 17).

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot
euroalueella pysyivat marraskuussa
vakaina

Valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot olivat
niin euroalueella kuin Yhdysvalloissakin supistu-
neet huomattavasti toukokuun puolivilistd syys-
kuun loppuun ldhinnd siitd syysti, etti sijoituksia
siirrettiin epédvakailta osakemarkkinoilta turval-
lisina pidetyille joukkolainamarkkinoille. Loka-
kuussa nama tuotot kuitenkin jélleen kasvoivat.
Tuottojen kasvu jatkuiYhdysvalloissa marraskuus-
sakin todennakoisesti sen vuoksi, ettd osakemark-
kinoita koskenut epavarmuus hélveni samalla, kun
markkinaosapuolten kasvuodotukset muuttuivat
aikaisempaa myonteisemmiksi. Euroalueella val-
tion pitkien joukkolainojen tuotto muuttui sen
sijaan marraskuussa kaiken kaikkiaan vain vihan.
Valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotto pysyi
euroalueella lokakuun lopusta joulukuun 4. pii-
vaan ldhelld 4,6:ta prosenttia.Yhdysvalloissa val-
tion 10 vuoden joukkolainojen tuotto sitd vas-
toin kasvoi samana aikana noin 20 peruspistetta
eli likimain 4,2 prosenttiin. Tdman seurauksena
Yhdysvaltain ja euroalueen vilinen valtion 10
vuoden joukkolainojen tuottojen ero kaventui
noin 35 peruspistettd lokakuun lopusta joulu-
kuun 4. pdivdan, jolloin se oli likimain =30 perus-
pistetta.

Tilanne Yhdysvaltain joukkolainamarkkinoilla on
viime kuukausina ollut hyvin epdvakaa, kun si-
joittajat ovat siirrelleet varoja edestakaisin osa-
ke- ja joukkolainamarkkinoiden vililld. Ensin jouk-
kolainojen tuotto supistui voimakkaasti kesakuun
jalkeen, kun sijoittajat siirtyivat pois epavakailta
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Euriborkorkoon perustuvien futuurisopimusten vaihdosta saatava tieto

Rahoitusmarkkinoiden hintojen jakaupankdyntivolyymien kehityksen perusteellavoidaan seadatietoasiita,
kuinka markkinaosapuolet reagoivat tal outta koskeviin uutisiin. Téssa kehikossa analysoidaan euriborkor-
koon perustuvien futuurisopimusten hintojen, kaupankayntivolyymien ja volatiliteetin kehitysta Lontoon
johdannai sporssissa (London International Financial Futures Exchange, Liffe).

Rahamarkkinakorkoihin perustuvillafutuurisopimuksillatehtéavien kauppojen méaarén voidaan periaatteessa
odottaa olevan suuri silloin, kun julkistetaan talousuutisia tai epavarmuus kasvaa. Edellisessa tapauksessa
kauppojen mééran lisdantyminen viittaisi siihen, etté markkinaosapuol et muuttavat positioitaan uusien tieto-
jen mukaisiksi. Jal kimmai sessatapauksessa kaupankdynnin lisdéntyminen voi ollamerkkinasiité, ettayritykset
kayttavét futuureja aiempaa enemman suojautumistarkoituksiin tai keinottelijat yrittavat hyotyalisdantyneesta
epavarmuudesta. Analysoimalla kaupankaynnin kehitysta voidaan saada mielenkiintoista tietoa siitd, miten
markkinaosapuol et reagoivat uusiin tietoihin jatal ousnakymiin liittyvan epavarmuuden muutoksiin.

Kuvio A.
Kolmen kuukauden euriborkorkoihin perustuvien futuurisopimusten paivavaihto L iffessa
jafutuurikoron paivittaiset absoluuttiset muutokset

(peruspisteina, sopimusten maara tuhansina, viiden paivan keskitettyjé liukuvia keskiarvoja)

— Futuurikoron péivittéiset absoluuttiset muutokset (vasen asteikko)
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015 |-
- 100
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\ - 50
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0’00 L Il L Il L Il L Il L L Il L Il L Il L Il L 0
Tammi Maadis Touko Heina Syys Marras Tammi Maalis Touko  Heina Syys  Marras
2001 2002

Lahteet: Reutersja EKP:n laskelmat.

Huom. Paivavaihto on laskettu neljan lahinna erééantyvan sopimuksen keskiarvona siten, ettd sopimus vaihdetaan puoli
kuukautta ennen eraantymistaan. Keskiarvon kayttaminen yksittaisen sopimuksen sijaan véahentéa jéljelléa olevan juoksuajan
vaikutusta, joka johtuu sopimusten vaihdoista (ks. myos toukokuun 2002 Kuukausikatsauksen ” Euroalueen talouskehitys”
-artikkelin kehikko 2).

pankayntivolyymin jaimplisiittisen futuurikoron absoluuttisten muutosten vélillaon positiivinen riippuvuus-
suhde, jonka korrelaatiokerroin on 0,47. Riippuvuussuhde on erityisen selva huippukohdissa. Téma viittaa
siihen, etta futuurikorkojen muutokset, jotkamahdollisesti liittyvét tal ousuutisten jul kai semiseen, kannusta-
vat markkinaosapuolia uusien positioiden ottamiseen riippumatta siitd, nousevatko vai laskevatko korot.

tisen volatiliteetin péivittéiset tasoitetut absoluuttiset muutokset. Implisiittisen volatiliteetin voidaan katsoa
osoittavan lyhyiden korkojen tulevaan kehitykseen liittyvad epavarmuutta. Riippuvuussuhde on positiivinen,
jasen korrelaatiokerroin on 0,32. Vaikkaimplisiittisen vol atiliteetin absol uutti set muutokset eivét liity kau-
pankayntivolyymin kehitykseen yhta kiinteasti kuin implisiittiset futuurikorot, niiden voidaan kuitenkin ha-
vaitakehittyvan selvasti ssmansuuntaisesti etenkin huippukohdissa. Témajohtuu siitd, ettd markkinaosapuo-
let reagoivat epavarmuuden muutoksiin muuttamalla positioitaan markkinoilla.
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Kuvio B.

Kolmen kuukauden euriborkorkoihin perustuvien futuurisopimusten paivavaihto L iffessa
jafutuureihin perustuvista optioista johdetun implisiittisen volatiliteetin paivittaiset

absoluuttiset muutokset

(vuotuisina prosentteina, sopimusten mééra tuhansina, viiden péivan keskitettyja liukuvia keskiarvoja)

— Vol atiliteetin péivittéiset absoluuttiset muutokset (vasen asteikko)
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2001

Léahteet: Reuters, Bloomberg ja EKP:n laskelmat.
Huom. Paivavaihdon laskemistapa on sel ostettu kuviossa A.

osakemarkkinoilta. Tekniset tekijat (kuten kiin-
teistdjd ja kiinnelainoja valittdvien yritysten suo-
jautumisstrategiat Yhdysvalloissa) ovat saattaneet
kiihdyttdd joukkolainojen tuottojen supistumis-
ta. Tuotot kasvoivat lokakuussa uudelleen, minka
ndyttdd aiheuttaneen lihinni sijoitusten siirtami-
nen joukkolainamarkkinoilta takaisin osakemark-
kinoille. Sijoitusten siirtiminen ndyttdd osittain
johtuneen siitd, ettd joidenkin yhdysvaltalaisten
yritysten ilmoitukset kolmannen vuosineljinnek-
sen tuloskehityksestd olivat odotettua myontei-
sempid ja julkistetut talousluvut aikaisempaa suo-
tuisempia.Tuottojen kasvu vaimeni kuitenkin jon-
kin verran sen jilkeen kun Yhdysvaltain keskus-
pankin avomarkkinakomitea (Open Market Com-
mittee) paitti 6.1 1. alentaa federal funds -tavoi-
tekorkoa 50 peruspistettd 1,25 prosenttiin el
alhaisemmaksi kuin markkinaosapuolet olivat
odottaneet. Yhdysvaltain joukkolainojen tuoton
kasvuun liittyi BBB-luokituksen saaneiden yritys-
ten joukkolainojen tuoton ja valtion joukkolai-
nojen tuoton vilisen eron pieneneminen loka-
marraskuussa (ks. kuvio 22).

Joukkolainojen nimellistuottojen lisiksi myos
Yhdysvalloissa valtion indeksisidonnaisten jouk-
kolainojen reaalituotot ovat kasvaneet syyskuun
lopun jilkeen. Reaalituottojen kasvu johtui osit-
tain monista taloutta koskevista tiedoista, jotka

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002

2002

ovat herdttineet markkinaosapuolissa optimis-
mia pitkan aikavalin kasvunikymii kohtaan. Kos-
ka reaalituotot kasvoivat vahemman kuin valtion
10 vuoden joukkolainojen nimellistuotot, ndiden

Valtion pitkien lainojen tuotot
(vuotuinen korko, péivahavaintoja)

—— Euroalue
— Yhdysvalat
55+
50
45t
40t
35
2001 2002

Lahde: Reuters.
Huom. Pitkill& valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan 1ahimpié vastaavia lainoja.
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kahden erotuksena mitattava |0 vuoden tuotot
yhteniistava inflaatiovauhti kiihtyi noin 10 perus-
pistettd syyskuun lopusta 4. pdivdan joulukuuta.
Tdma saattaa viitata siihen, ettd myds pitkén ai-
kavalin inflaatio-odotukset ovat syyskuun jilkeen
jonkin verran lisddntyneet.Vaikka valtion 10 vuo-
den joukkolainojen nimellistuotto onkin Yhdys-
valloissa viime kuukausina ollut kasvussa, se oli
edelleen noin 90 peruspistettd pienempi kuin
31.12.2001 (ks. kuvio 18).

Samalla kun pitkien joukkolainojen tuototYhdys-
valloissa kasvoivat syyskuun jilkeen, valtion 10
vuoden lainafutuureihin perustuvista optioista
laskettuna implisiittisend volatiliteettina mitattu
joukkolainamarkkinoiden epavarmuus hélveni ja
vdheni lahes yhden prosenttiyksikon eli 8,5 pro-
senttiin joulukuun 4. pdivana (ks. kuvio 19).Tama
ndyttdisi viittaavan siihen, ettd joukkolainojen
tuottojen kasvun jilkeen markkinaosapuolet pi-
tivat tuottojen nopeita liikkeitd aiempaa epa-
todennékoéisempina.

Saksan ja Y hdysvaltojen 10 vuoden
valtionlainoihin perustuvista futuuri-
sopimuksista laskettu volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina; paivahavaintojen 10 paivan liukuva keski-
arvo)

—— Yhdysvallat

— Saksa
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10,0 10,0
9,0 9,0
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7,0 7,0
6,0 - 16,0
50+F 15,0
40+ 14,0
3,0 | | | | | 3,0

Joulu Helmi Huhti Kesa Elo Loka Joulu

2001 2002

Léhde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat Bloombergin mééritelman mukaisesti
l&himman geneerisen futuurisopimuksen implisiittista volatili-
teettié vahintéan 20 péivaa ennen erééntymistéa. Nain ollen
implisiittisen volatiliteetin laskemiseksi kaytetty er&antymista
lahinn& oleva sopimus vaihdetaan 20 paivaa ennen eraanty-
misté toiseen, erdantymisté seuraavaksi [&hinna olevaan sopi-
mukseen.

Japanissa joukkolainamarkkinoiden viimeaikainen
kehitys on poikennut suuresti muun maailman
vastaavasta kehityksestd. Sielld joukkolainojen
tuotot supistuivat jonkin verran lokakuussa osit-
tain niiden huolten vuoksi, jotka liittyivit pankki-
jarjestelman jarjestaimattomien lainojen aiheut-
tamiin ongelmiin ja siihen, ettd osakemarkkinoi-
den heikennyttya sijoittajat siirsivit sijoituksiaan
turvallisempiin kohteisiin. Marraskuussa joukko-
lainamarkkinoiden muutokset olivat vahiisid.Val-
tion 10 vuoden joukkolainojen tuotto pysyi lo-
kakuun lopusta joulukuun 4. padivddn suurin piir-
tein muuttumattomana ja oli noin | % tdman ajan-
jakson lopussa.

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot olivat euro-
alueella kasvaneet voimakkaasti lokakuussa osit-
tain sen vuoksi, ettd sijoituksia siirrettiin joukko-
lainoista osakkeisiin,mutta ne vaihtelivat marras-
kuussa hyvin vdhan. Samoin Ranskan |0 vuoden
indeksisidonnaisten (ilman tupakan hintojen vai-
kutusta laskettuun euroalueen YKHIin sidottu-
jen) joukkolainojen tuottona mitattu joukkolai-
nojen reaalituotto pysyi marraskuussa verrattain
vakaana lokakuun kasvun jélkeen (ks. kuvio 20).
Myoskadan futuurisopimusten pohjalta johdettu
yon yli -korkojen tuottokdyra ei samana aikana
juuri muuttunut (ks. kuvio 21). Tama saattaa joh-
tua siitd, ettd uusimmat talousluvut eiviat mark-
kinoiden kisityksen mukaan ole oleellisesti muut-
taneet arvioita pidemmin aikavilin kasvundky-
mista.

Pitkalla aikavalilla valtion 10 vuoden joukkolai-
nojen nimellistuotto on euroalueella pysynyt noin
60 peruspistettd pienempand kuin 31.12.2001.
Markkinoiden pitkén aikavilin inflaatio-odotuk-
set eivat ilmeisesti ole viime kuukausina muut-
tuneet merkittavasti. Kymmenen vuoden tuotot
yhtendistava inflaatiovauhti (joka ilmaistaan 10
vuoden joukkolainojen nimellistuottojen ja ilman
tupakan hintojen vaikutusta laskettuun euro-
alueen YKHIin sidottujen 10 vuoden joukkolai-
nojen tuottojen erona) oli 4.12. ldhelld vuoden
2002 alinta arvoaan, 1,8 %, ja noin 40 peruspis-
tettd hitaampi kuin toukokuun 2002 huippuvauhti
(ks. kuvio 20).

Saksan valtion lainafutuureihin perustuvista op-
tioista laskettuna implisiittisend volatiliteettina
mitattu euroalueen joukkolainamarkkinoiden
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Tuotot yhtendistava inflaatiovauhti
(prosentteina, paivahavaintoja)

Tuotot yhtenéistéva inflaatiovauhti euroalueella
— Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto euroalueella
— —  Tuotot yhtenéistava inflaatiovauhti Ranskassa

= = Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto Ranskassa
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Lahteet: Reuters, Ranskan valtiovarainministerio ja | SMA.
Huom. Ranskan reaalikorkoisen joukkolainan tuotto on johdet-
tu (ilman tupakan hintojen vaikutusta laskettuun) Ranskan kul ut-
tajahintaindeksiin sidottujen Ranskan valtion vuonna 2009 er&én-
tyvien joukkolainojen markkinahinnoista. Euroalueen reaali-
korkoisen joukkolainan tuotto on johdettu (ilman tupakan hintojen
vaikutusta laskettuun) euroalueen YKHIin sidottujen Ranskan
valtion vuonna 2012 er&éntyvien joukkolainojen markkinahin-
noista. Nimelliskorkoisen joukkolainan tuotto on johdettu vuon-
na 2009 er &antyvien joukkol ainojen markkinahinnoista. Tuotot
yhtendi stavan inflaati ovauhdin laskentamenetel maa sel ostettiin
helmikuun 2002 Kuukausikatsauksen sivulla 16.

epavarmuus on viime kuukausina hieman viahen-
tynyt. Euroalueen implisiittinen volatiliteetti oli
joulukuun 4. pdivand 5,1 % eli hyvin ldhelld kah-
den viime vuoden keskiarvoaan (ks. kuvio 19).

Euroalueen joukkolainamarkkinoiden vakautu-
mista oli nahtdvissa my0s yritysten joukkolaina-
markkinoilla. Loka-marraskuussa BBB-luokituk-
sen saaneiden yritysten liikkeeseen laskemien
joukkolainojen tuoton ja valtion 10 vuoden jouk-
kolainojen tuoton vilinen ero kaventui euro-
alueella selvisti (ks. kuvio 22).

Osakemarkkinoiden epavarmuus viheni
marraskuussa

Osakemarkkinat ovat toukokuun puolivilista lah-
tien olleet hyvin epavakaat.Tama on nakynyt hy-
vin selvasti markkinoiden epavarmuutta kuvaa-
vassa, laajoihin osakeindekseihin perustuvista
optioista johdetussa implisiittisessa volatiliteetis-
sa, joka myotdili osakkeiden hintojen yleista las-
kua aina lokakuun alkuun asti. Taman jilkeen
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osakkeiden hinnat ovat kuitenkin nousseet voi-
makkaasti, ja epavarmuus onkin vahentynyt huo-
mattavasti. Marraskuun loppuun mennessa epi-
varmuus olikin tasaantunut toukokuun tasolle.

Euroalueen jaYhdysvaltojen osakemarkkinoiden
elpyminen alkoi lokakuussa ja jatkui marraskuus-
sa, joskin hieman vaimeampana, kun osakkeiden
hinnat olivat aiempina kuukausina laskeneet jyr-
kasti. Osakkeiden hinnat nousivat, koska yritys-
ten neljannesvuositulokset ja muut julkistetut tie-
dot olivat odotettua parempia ja markkinaosa-
puolet katsoivat niiden viittaavan talousniakymien
kohenemiseen etenkin Yhdysvalloissa. Lokakuun
lopun ja joulukuun 4. pdivan vilisend aikana sekd
euroalueen ettd Yhdysvaltojen osakkeiden hin-
nat nousivat 3 % laajoilla Dow Jones Euro Stoxx
ja Standard & Poor’s 500 indekseilld mitattuna

Korkojen aikar akenteesta johdetut
euroalueen yon yli -kor kojen odotuk set
(vuotuinen korko, péivahavaintoja)

12.6.2002

— 31.10.2002

— 4,12.2002
65 1 65
6,0 4 6,0
55 55
50 + 50
45 + 45
40 | 40
35 + 35
30 + 3,0
25 : 25
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Lahde: EKP:narvio.

Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokayra
kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta ke-
hityksestéa. Kayrien laskentamenetel méé sel ostettiin tammikuun
1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa kaytetyt
tiedot on johdettu koronvai htosopimuksista.
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Yritysten joukkolainojen tuottoer ot
euroalueellaja Yhdysvalloissa
(peruspisteina, paivahavaintoja, BBB-luokitus)

—— Eurodue
— —  Yhdysvallat
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Léhteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.

Huom. Tuottoerot on laskettu yritysten 7-10 vuoden joukkolai-
nojen tuottojen ja valtion 7—10 vuoden joukkol ainojen tuottojen
vélisené erona.

(ks. kuvio 23). Japanissa Nikkei 225 -indeksi nou-
si samana ajanjaksona 4 %, kun se oli laskenut
huomattavasti lokakuussa. Samaan aikaan kun
osakkeiden hinnat nousivat, epavarmuutta kuvaa-
va osakkeiden hintojen implisiittinen volatiliteetti
laski lahelle kahden aiemman vuoden keskiarvoa
(ks. kuvio 24).

Yhdysvalloissa osakkeiden hintojen nousu hidas-
tui hieman marraskuussa lokakuuhun verrattu-
na. Hintojen nousu jatkui, koska jotkutYhdysval-
tojen suurimmista yrityksistd julkistivat odotet-
tua parempia tulostietoja. Tuloksissa nakyivat
osaksi yritysten aiemmin tdnd vuonna toteutta-
mat mittavat kulujen karsimistoimet sekd mark-
kinaosapuolten kasitys, jonka mukaan talousni-
kymat ovat hieman kohentuneet. Epavarmuuden
viaheneminen nékyi siind, ettid lokakuun lopusta
Iahtien Standard & Poor’s 500 -indeksiin sisdlty-
vistd optioista johdettu implisiittinen volatiliteetti
on pienentynyt 2 prosenttiyksikkoa ja oli 26 pro-
senttia. Joulukuun 4. paivana 2002 tama indeksi
oli vain 3 prosenttiyksikkoa suurempi kuin kah-
den aiemman vuoden keskiarvo.

Japanin osakemarkkinoiden viimeaikaiseen hin-
takehitykseen ndyttdvit vaikuttaneen Japanin
markkinoiden erityispiirteet. Osakkeiden hinto-
ja laskivat lokakuussa ja marraskuun alussa eten-
kin markkinaosapuolten huoli rahoitusjarjestel-
man haavoittuvuudesta sekd pitkddn jatkunut
epavarmuus jarjestamattomiin lainoihin liittyvien
ongelmien ratkaisusta. Samaan aikaan euroalueen
jaYhdysvaltojen osakemarkkinat elpyivit. Marras-
kuun puolivilissa laskusuuntaus pysahtyi ja osak-
keiden hinnat alkoivat elpya, koska jenin vaihto-
kurssi oli heikentynyt hieman ja suuret pankit ja
tietotekniikkayritykset julkistivat jonkin verran
myonteisid tulostietoja. Tdman seurauksena
Nikkei 225 -indeksi elpyi ensimmaista kertaa puo-
leen vuoteen. Epavarmuutta kuvaava, Nikkei 225
-indeksiin siséltyvistd optioista johdettu implisiit-
tinen volatiliteetti pieneni edelleen marraskuus-
sa ja joulukuun alussa ja oli 4 prosenttiyksikkod
pienempi kuin kahden aiemman vuoden keski-
arvo.

Euroalueella osakkeiden hinnat nousivat loka-
marraskuussa hieman voimakkaammin kuin Yh-
dysvalloissa. Euroalueen osakkeiden hinnat nou-

Osakeindeksit
(1.12.2001 = 100, paivahavaintoja)

—— Eurodue
==--  Yhdysvallat
= = Japani
120 . 120
[ R I’ v,
110+ AP AR T 1110

| L . L L N
| I I v 50

2001 2002

Léhde: Reuters.

Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta.
Standard & Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin
osalta.
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Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti
(vuotuisina prosentteina; paivahavaintojen kymmenen paivan
liukuva keskiarvo)

e Euroalue
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Lahde: Bloomberg.

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

: 10
Syys Joulu
2002

Maalis Kesa

sivat tilanteessa, jossa yritysten tulevista tulos-
tiedoista ja talouskehityksen ndakymistd saatiin
melko ristiriitaisia tietoja. Taman vuoksi hintojen
nousu tuleekin ehkd nihdd aiempien vuosinel-
jannesten hyvin jyrkkien laskujen valossa. Lisdksi
markkinaosapuolten kohentunut mieliala saattaa
viitata niin sanotun osakepreemion pienenemi-
seen. Tama nékyi jossain maarin siina, ettd epa-
varmuutta mittaava, Dow Jones Euro Stoxx -in-
deksiin siséltyvista optioista johdettu implisiitti-
nen volatiliteetti pieneni ja oli joulukuun 4. pii-
vand 34 %. Ndin ollen se oli laskenut 8 prosent-
tiyksikkoad lokakuun lopusta ja oli 5 prosentti-
yksikkoéd suurempi kuin kahden aiemman vuo-
den keskiarvo (ks. kuvio 24).

Dow Jones Euro Stoxx -indeksi on lokakuusta
alkaen kasvanut lihes kaikilla aloilla (ks. tauluk-
ko 5). Etenkin rahoitus-, televiestinti- ja tieto-
tekniikkayritysten osakkeiden hinnat nousivat
voimakkaasti loka-marraskuussa ja elpyivit siten
jonkin verran, kun ne olivat aiempina vuosinel-
janneksina laskeneet huomattavan paljon. Kaiken
kaikkiaan ndiden kolmen alan yritysten osakkei-

Taulukko 5.

Hintojen toimialoittaiset muutokset ja vaihtelut Dow Jones Euro Stoxxin toimialakohtaisissa

indekseissa
(hintojen muutokset prosentteina ajanjakson lopun hinnoista, hintojen vaihtel ut vuotuisina prosentteina)
Raaka- Kulutus- | Kulutus- | Energia | Rahoitus |Terveyden-| Teollisuus | Tekniikka| Tele- Perus- Euro
aineet | tavarat |tavarat (ei- hoito viestinté | palvelut Stoxx
(sykliset) | sykliset)

Hintojen muutokset
(kauden lopun tietoja)
111/2001 -19,2 -29,0 -13,3 -14,2 -22,7 -12,0 -235 -37,9 -26,5 -74 224
1V/2001 154 26,8 6,0 55 9,7 1,9 17,5 58,0 21,7 -1,4 15,4
112002 8,5 2,1 1,6 10,4 41 -10,1 7.8 -3,2 -10,0 -0,4 1,6
11/2002 -6,4 -17,1 -7,6 -85 -138 -14,4 -11,4 -36,3 -33,9 -78 -165
111/2002 -28,8 -29,3 -18,0 -21,0 -36,7 -22,7 -27,8 -35,6 -11,7 -238  -28.2
L okakuu 2002 49 12,3 47 4.2 16,1 9,9 2,8 38,0 24,7 1,3 12,6
Marraskuu 2002 10,1 7.4 -3,2 05 94 -39 10,5 11,9 9,4 2,7 6,2
Syyskuun 2002 loppu —

4.12.2002 13,7 15,8 0,6 1,8 22,4 31 10,4 49,2 33,7 43 16,3
Hintojen vaihtelut
(kauden keskiarvoja)
111/2001 31,3 34,3 22,0 333 355 29,1 255 53,6 40,0 24,6 29,7
1V/2001 21,2 32,6 17,3 34,8 26,8 20,9 234 54,8 37,6 170 26,3
112002 13,0 20,7 10,3 18,3 18,8 20,2 141 38,7 26,7 12,8 17,6
11/2002 16,4 24,9 14,5 23,6 22,2 27,5 14,5 44,3 36,3 17,2 20,9
111/2002 384 46,0 32,2 46,5 51,2 49,5 28,0 59,7 48,0 39,7 434
L okakuu 2002 43,0 54,0 26,4 43,8 56,3 38,6 36,7 74,7 36,7 344 475
Marraskuu 2002 27,3 31,5 16,4 19,1 37,8 23,6 26,4 534 36,5 26,5 29,6
Syyskuun 2002 loppu —

4.12.2002 35,8 43,6 21,5 331 47,1 33,0 31,4 65,1 36,2 29,8 38,8

Lahteet: Stoxx ja EKP:n laskelmat.

Huom. Hintojen vaihtelut on laskettu jakson paivittéisten indeksimuutosten vuositasolle korotettuna keskihajontana. Toimiala-
kohtai set indeksit on esitetty tdméan Kuukausikatsauksen tilasto-osassa.
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den hinnat vaikuttivat eniten laajan osakeindek-
sin kasvuun loka-marraskuussa.

Televiestintd- ja tietotekniikkayritysten osakkei-
den hintojen elpyminen tulisi osaksi nahda sitd
taustaa vasten, ettd ndiden alojen osakkeiden hin-
nat olivat laskeneet hyvin voimakkaasti kahtena
edellisend vuonna. Lisdksi etenkin monet tele-
viestintdyritykset ovat karsineet kustannuksiaan
ja jarjestelleet velkojaan tehokkaasti. Nama toi-
met ovat myOs saattaneet parantaa yritysten la-

tiedot ovat todenndkéisesti vaikuttaneet euro-
alueen tietotekniikkayritysten osakkeiden hinto-
jen elpymiseen. Rahoitusalan yritysten osakkei-
den hintojen nousu ndyttad osaksi kuvastavan sitd,
ettd huoli kolmannella vuosineljannekselld ilmen-
neestd pankkien ja vakuutusyhtididen kannatta-
vuudesta on laimentunut hieman. Syyskuun lo-
pun ja joulukuun 4. pdivan vilisend aikana tieto-
tekniikkayritysten osakkeiden hintaindeksit nou-
sivat 49 %, televiestintdyritysten osakkeiden hin-
taindeksit 34 % ja rahoitusalan yritysten osak-

hitulevaisuuden tulosndkymia. Myds yhdysvalta-  keiden hintaindeksit 22 %.
laisten tietotekniikkayritysten my&nteiset tulos-

Listautumisannit eur oalueella

Listautumisannit lisdantyivét huomattavasti euroalueella 1990-luvun puolivalin jalkeen joko antien koko-
naisarvollata -maarallamitattuna(ks. kuvio a). Listautumisantejatehtiin erityisen runsaasti vuonna 1999, ja
ne saavuttivat huippunsa vuoden 2000 ensimmaisena neljanneksend. Taman jakeen listautumiset ovat va-
hentyneet selvasti, ja vuoden 2002 kolmanteen neljannekseen mennessa niiden maara oli supistunut 1990-
luvun puolivalin tasolle. Listautumisantien maaran vaihteluun ovat voineet vaikuttaa useat tekijat; tassa ke-
hikossa tarkastellaan kuitenkin antien maaran kehityksen ja kustannusten valista yhteytta. Kustannuksiaku-
vataan oman pagoman kustannuksilla.

Kuvio A.
Listautumisannit
(neljén vuosineljanneksen liukuva keskiarvo, neljannesvuositietoja)

= | jstautumisantien arvo, miljardia euroa (vasen asteikko)

—— Lukumé&éra (oikea asteikko)
20 - - 100

18 -4 90
16 - -4 80
14
12
10

o N b O ©

v | Il Il v | I} 11 v | 1 11
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Lahde: Bondware.

Oman padoman kustannukset maaritellaan perinteisesti tuotoksi, jota investoijat odottavat vastineeksi paa-
omasijoitukseen liittyvasta riskista. Tuotto koostuu riskittdmasta korosta, joka on yleensa valtion joukkolai-
nan korko, ja osakkeiden riskipreemiosta, joka on sijoittajien edellyttdma lisétuotto vastineeksi osakkeisiin
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liittyvasta erityisestariskista. Kasitteend oman padoman kustannus on yksiselitteinen, mutta kdytanndssa sen
laskeminen on hankalaa, koska osakkeiden riskipreemion suuruutta on vaikea laskea.

Osakkei den hinnat ilmentévét tulevien osinkojen diskontattuaarvoa. Se diskonttokorko, jollavallitseva osake-
kurssi on samakuin tulevien netto-osinkotuottojen nykyarvo, on osakkeenomistajien sijoitukselleen vaatima
tuotto. Kun osakkeenomistajien tuottovaatimukset kasvavat ja osinkoja ei voida kasvattaa ja muut tekijét
pysyvéat muuttumattomina, osakkeiden hinnat laskevat. Tall6in osinkotuotto eli odotettu vuotuinen osinko
prosentti osuutena osakkeen hinnasta kasvaa. Siten osinkotuoton kasvu nostaa oman padoman kustannuksia.

Kuvio B.
Listautumisannit ja osakkeiden hinta-osinkosuhde
(neljan vuosineljanneksen liukuva keskiarvo, neljannesvuositietoja)

= | jstautumisantien arvo, miljardia euroa (vasen asteikko)
—— Osakkeiden hinta-osinkosuhdel) (oikea asteikko)
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Léahteet: Bondware ja Datastream.
1) Osakkeen hinta prosentteina odotetusta vuotuisesta osingosta.

KuviossaB esitetéan euroalueellatehtyjen listautumisantien arvo vuodesta 1995 alkaen ja euroalueen Data-
stream-osakei ndeksi sté saatava hinta-osinkosuhde (eli osinkotuoton kéanteisluku). M olempien sarjojen kor-
relaatio on hyvin suuri. Listautumisanteja tehtiin runsaasti, kun hinta-osinkosuhde oli suuri €li kun oman
padoman kustannukset olivat alhaiset. Vuoden 1995 jal keen hinta-osinkosuhteen kehitykseen on vaikuttanut
|8hinna osakkeiden hintojen kehitys. Siten vaikuttaa silta, ettd listautumisantien maarén kehitys ja osakkei-
den hinnan kehitys liittyvét |aheisesti toisiinsa. Osakkeiden hintojen kehityshan vaikuttaa oman padoman
kustannuksiin. Nama tulokset kuvastavat yhta valittymismekanismia varallisuushintojen ja reaalitalouden
vélillaeli padomakustannuskanavaa. Tulokset havainnollistavat, kuinka osakkeiden hintojen lasku kahtena
viime vuotena on vaikeuttanut oman pagoman ehtoisen rahoituksen hankkimista.
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2 Hintakehitys

YKHI-inflaation arvioidaan olleen
marraskuussa 2,2 %

Eurostatin alustavan arvion mukaan vuotuinen
YKHI-inflaatio hidastui 2,2 prosenttiin marras-
kuussa 2002, kun se oli lokakuussa ollut 2,3 %
(ks. taulukko 6).Vaikka yksityiskohtaista erittelyd
ei ole vield saatavilla, tima arvio viittaa siihen,
ettd ilman jalostamattomien elintarvikkeiden ja
energian hintaa lasketun YKHIn vuotuinen muu-
tosvauhti on saattanut hidastua entisestdan hie-
man marraskuussa, kun otetaan huomioon ener-
gian hinnan epidedullinen vaikutus vertailuajan-
kohtana.

Tuoreimmat yksityiskohtaiset tiedot YKHIsti ovat
lokakuulta 2002, jolloin se oli 2,3 %, kun se oli
syyskuussa ollut 2,1 %.Tama nopeutuminen joh-

tuu ldhinnd Oljyn hinnasta vertailuajankohtana,
silld kaikkien muiden erien vuotuinen muutos-
vauhti hidastui. Ndin ollen ilman jalostamattomia
elintarvikkeita ja energiaa lasketun YKHIn vuo-
tuinen muutosvauhti hidastui syyskuun 2,5 pro-
sentista 2,4 prosenttiin lokakuussa. Lyhyen aika-
vdlin kehityksen tarkastelu osoittaa, ettd ilman
jalostamattomia elintarvikkeita ja energiaa las-
ketun YKHIn kolmen kuukauden vuotuinen muu-
tosvauhti on ollut hitaampaa kuin vuositason
muutosvauhti viiden viime kuukauden aikana.
Tama on sopusoinnussa sen kanssa, ettd vuotui-
nen kasvuvauhti on vihitellen hidastunut kesi-
kuusta 2002 alkaen.

YKHIn yksittdisistd eristd energian hinta nousi
vuositasolla 2,3 % lokakuussa 2002, kun se oli
syyskuussa laskenut 0,4 % (ks. kuvio 25). Kallis-

Taulukko 6.

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

1999 2000 2001|2001

2002 2002 2002| 2002 2002 2002 2002 2002 2002

[\ | 1l 11 Kesd Heind Elo  Syys Loka Marras
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) jasen eréat
K okonaisindeksi¥ 11 23 25 21 26 21 20 18 19 21 21 23 22
josta:
Tavarat 09 27 25 17 22 14 13 10 12 14 14 1,7
Elintarvikkeet 06 14 45 47 49 28 22 23 21 23 23 2,2
Jalostetut elintarvikkeet 09 11 28 35 35 31 29 31 29 29 28 26
Jalostamattomat elintarvikkeet o0 1,7 70 67 70 24 13 11 09 13 17 1,6
Teollisuustuotteet 10 34 15 02 09 Oo07 09 03 07 09 10 15
Muut teollisuustuotteet kuinenergia 0,7 07 11 16 18 17 14 16 15 14 14 1,3
Energia 24 133 27 -41 -21 -24 -09 -36 -1,7 -05 -04 2,3
Palvelut 15 1,7 25 28 31 32 33 32 32 33 33 32
Muut hinta- ja kustannus-
indikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat? -04 55 22 -08 -08 -08 -01 -09 -03 -01 01 09 .
Y ksikkotyokustannukset® 10 12 26 32 31 25 . - - - - - -
Tyon tuottavuus® 10 14 01 -04 -04 01 . - - - - - -
Ty6voi makustannukset/tyontekij & 20 26 27 28 28 26 . - - - - - -
Ty6voimakustannukset/tunti®) 23 32 34 33 40 36 . - - - - - -
Oljyn hinta (euroa/barreli)® 171 310 278 224 246 278 272 258 259 270 289 279 2472
Raaka-aineiden hinnat® -59 16,7 -76 -156 -36 -55 -17 -84 -79 -13 47 78 34

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

EKP:n laskelmat.

Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edeltaneelté ajalta eivat sisélly YKHIin. Muut hinta- ja kustannusindikaattorit sisaltavat Kreikan

tiedot myds vuotta 2001 edelténeelté ajalta.

1) Marraskuun 2002 YKHI-inflaatioluku perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.

2) Eisiséllarakentamista.
3) Koko kansantalous.

4) Koko kansantalous (paitsi maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhoito ja muut palvelut).
5) Brent Blend -laatu (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen).
6) Ei sisélla energian hintoja. Hinnat euroina; joulukuuhun 1998 asti ecuina. Painotettu euroal ueen ulkopuolelta tulevan raaka-

aineiden tuonnin mukaan.
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Euroalueen YKHI-inflaatio eriteltyna
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

—— Kokonaishintaindeksi

= - = Jdostetut elintarvikkeet

----  Jalostamattomat elintarvikkeet
—— Muut teollisuustuotteet kuin energia
— —  Energia

----  Paveut

1997 1998 1999 2000 2001 2002

Lahde: Eurostat.
Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edelténeeltd ajalta eivat
sisélly YKHIin.

tuminen johtui ldhinna vertailuajankohdan eli vii-
me vuoden vaikutuksista. Kuitenkin myds ener-
gian hintataso nousi 0,5 %. Epasuotuisat vertai-
luajankohdan vaikutukset tulevat nakymain ener-
gian hinnassa my6s marras- ja joulukuussa.Jalos-
tamattomien elintarvikkeiden hintojen vuotuinen
muutosvauhti hidastui 1,6 prosenttiin lokakuus-
sa, kun se oli syyskuussa ollut 1,7 %.Tama hie-
noinen hidastuminen johtui tdysin kasvisten hin-
tojen laskusta, silld kaikkien muiden tuotteiden
hinnat nousivat. Jalostamattomien elintarvikkei-
den hintojen lyhyen aikavilin kehitys ei ndyta yhta
suotuisalta. Nédiden elintarvikkeiden hinnat oli-
vat nousseet viime vuoden lopun huonojen sii-
den vuoksi; sittemmin hinnat olivat alkaneet las-
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kea, ja nyt tima lasku on pysahtynyt. Lisdksi vii-
meaikaiset epasuotuisat sddolot aiheuttavat jon-
kin verran hintojen nousupaineita.

YKHIn vihin vaihtelevien erien (pl. energia ja
jalostamattomat elintarvikkeet) hintojen vuotui-
nen muutosvauhti hidastui lokakuussa 2002.
Muiden teollisuustuotteiden kuin energian hin-
tojen vuotuinen muutosvauhti hidastui edelleen
1,3 prosenttiin lokakuussa, kun se oli syyskuussa
ollut 1,4 %. Ndiden tuotteiden hintojen vuotui-
sen muutosvauhdin tasainen hidastuminen timan
vuoden helmikuun 1,9 prosentista kuvastaa sitd,
ettd aiempien sokkien epdsuorat vaikutukset al-
kavat heikentyd. My6s palvelujen hintojen vuo-
tuinen muutosvauhti hidastui lokakuussa 3,2 pro-
senttiin, kun se oli syyskuussa ollut 3,3 %. Lyhyel-
I3 aikavalilla tarkasteltuna palvelujen hintojen
kolmen kuukauden nousuvauhti vuositasolle ko-
rotettuna oli vuositasoa hitaampi, mutta vain hie-
man. Hallinnollisesti sdanneltyjen hintojen muu-
toksia lukuun ottamatta ndyttdisi silt, ettd tule-
vina kuukausina palvelujen hintojen vuotuisen
muutosvauhdin voidaan odottaa edelleen hidas-
tuvan asteittain. Jalostettujen elintarvikkeiden
hintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui edel-
leen 2,6 prosenttiin lokakuussa, kun se oli syys-
kuussa ollut 2,8 %.Vilillisten verojen muutokset
tammikuussa 2003 voivat hiukan hidastaa jalos-
tettujen elintarvikkeiden hintojen alenemisvauh-
tia.

Tuottajahintojen nousupaineet ovat
pysyneet vaimeina

Tuottajahintojen vuotuinen muutosvauhti kiihtyi
huomattavasti lokakuussa 2002 ja oli 0,9 %, kun
se oli syyskuussa ollut 0,1 %.Tama johtui kuiten-
kin lahinnd vertailuajankohdan energian hinto-
jen vaikutuksista. Energiaa lukuun ottamatta teol-
lisuuden tuottajahintojen vuotuinen muutosvauh-
ti nopeutui lokakuussa hieman eli 0,9 prosent-
tiin, kun se oli syyskuussa ollut 0,8 %.

Lokakuussa 2002 energian hinta nousi 1,6 %
edellisvuotisesta, kun se syyskuussa oli laskenut
2,3 % (ks. kuvio 26). Suurin syy nousuun oli ver-
tailuajankohdan vaikutus. Kuitenkin my&s ener-
giateollisuuden tuottajahinnat nousivat 0,9 % lo-
kakuussa. Vertailuajankohdan hinnat tulevat yha
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edelleen vaikuttamaan tuottajahintojen muutos-
vauhtiin seuraavina kuukausina. Oljyn hinnan hal-
peneminen syyskuun lopun tasolta pitdisi hieman
hidastaa tuottajahintojen vuotuista muutosvauh-
tia. Vilituotteiden hintojen vuotuinen muutos-
vauhti nopeutui lokakuussa 0,6 prosenttiin, kun
se oli syyskuussa ollut 0,3 %. Tuotantoketjun
myShemmissd vaiheissa tuottajahintojen nousu-
paineet pysyvit kurissa. Kulutustavaroiden tuot-
tajahintojen vuotuinen muutosvauhti pysyi loka-
kuussa ennallaan eli 1,2 prosentissa, ja siind ni-
kyi kestdvien ja ei-kestdvien kulutustavaroiden
hintojen vastakkaissuuntainen kehitys. Pidoma-
hyédykkeiden hintojen vuotuinen muutosvauhti
pysyi lokakuussa ennallaan 0,9 prosentissa.

Euroalueen teollisuuden tuottajahinnat
eriteltyind

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausi havaintoja)

— — Energia(vasen asteikko)

—— Teollisuus pl. rakentaminen (oikea asteikko)
— — Vilituotteet (oikea asteikko)

- - - - Padomahytdykkeet (oikea asteikko)

—— Kulutustavarat (oikea asteikko)
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Léhde: Eurostat.
Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltaneelté ajalta).

Tuottajahinnat jatehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat eur oalueella
(kuukausihavaintoja)

----- Tuottajahintaindeksi? (vasen asteikko)
—— EPI2 (oikea asteikko)
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Léhteet: Eurostat ja Reuters.

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta), mikéli tiedot ovat olleet saatavissa.

1) Vuotuinen prosenttimuutos; ei sisélla rakentamista.

2) Eurozone Price Index, euroalueen tehdasteollisuuden tuo-
tantopanosten hintaindeksi, jonka tiedot perustuvat osto-
paallikaille tehtavaan kyselyyn. Indeksiluku, joka on yli 50,
viittaa tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintojen nou-
suun, ja 50:t& pienempi indeksiluku hintojen laskuun.

Euroalueen tehdasteollisuuden tuotantopanos-
ten hintaindeksi (Eurozone Price Index, EPI) las-
ki edelleen marraskuussa ja oli 50,9, kun se oli
lokakuussa ollut 52,1 (ks. kuvio 27). Indeksi on
suurempi kuin 50, mika viittaa siihen, ettd tuot-
tajahinnoissa on lievid nousupaineita. Indeksi voi
entisestddn pienentyd tulevina kuukausina, silld
6ljyn hinnan halpeneminen syyskuun lopun huip-
putasolta aiheuttanee jonkin verran laskupainei-
ta. Oljyn hinta oli marraskuussa 24,2 euroa bar-
relilta, eli hinta oli 16 % halvempi kuin syyskuus-
sa. Muiden raaka-aineiden kuin energian hinta
laski hieman marraskuussa, mm. viljatuotteiden,
alkoholijuomien, sokerin ja tupakkatuotteiden
hinnat laskivat.
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Vilituotteiden ja etenkin energian hintaan liitty-
vit vertailuajankohdan vaikutukset kiihdyttine-
vdt entisestddn teollisuuden tuottajahintojen
vuotuista muutosvauhtia tulevina kuukausina.
Energiateollisuutta lukuun ottamatta tuottajahin-
tojen pitdisi kuitenkin pysya kohtuullisina, mika
viittaa siihen, ettd kuluttajahintoihin ei tiatd kaut-

Joidenkin alustavien tietojen mukaan
tyovoimakustannusten kasvu on
tasaantumassa

Tuoreimmat tiedot euroalueen tyévoimakustan-
nusten kehityksesta viittaavat siihen, ettd kustan-
nusten kasvu on saattanut tasaantua. Tosin tie-
dot ovat vield alustavia,ja niiden varmentamiseksi
tarvitaan uusia tietoja (ks. kuvio 28).

Euroalueen tyévoimakustannus-
indikaattoreita
(vuotuinen prosenttimuutos)

Tyo6voimakustannukset/tyontekija
Sopimuspalkat

Bruttoansiot/kk
Tydvoimakustannukset/tunti

40 ¢

35+,

30+

25+

20+t

15¢
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Lahteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP: n laskelmat.
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tannuksista vuoden 2002 toisella neljannekselld
osoittavat, ettd kustannusten vuotuinen nousu-
vauhti hidastui 2,6 prosenttiin, kun se oli vuoden
ensimmaiselld neljannekselld ollut 2,8 %.Vuotui-
nen nousuvauhti on jokseenkin yhtd nopeaa kuin
vuosina 2000 ja 2001.Tyévoiman tuottavuus ko-
heni toisella neljannekselld hieman eli 0,1 % (vuo-
sitasolle korotettuna), kun se oli ensimmaiselld
den laskettujen palkkakustannusten nousun lie-
vdn hidastumisen ja tyén tuottavuuden orasta-
van elpymisen ansiosta yksikkotydkustannusten
vuotuinen muutosvauhti hidastui toisella neljan-
nekselld 2,5 prosenttiin ensimmdisen neljinnek-
sen 3,1 prosentista.

Muut tyévoimakustannusten kasvuun toisella
neljannekselld viittaavat indikaattorit antavat ris-
tiriitaista tietoa. Tiedot vuoden 2002 toisen nel-
janneksen kattavista palkkaneuvotteluista viittaa-
vat siihen, ettd sovitut palkkaratkaisut pysyivit
ennallaan 2,8 prosentissa. Tuntia kohden lasket-
tujen tyévoimakustannusten vuotuinen kasvu-
vauhti yrityssektorilla hidastui 3,6 prosenttiin
toisella neljannekselld, kun se oli ensimmaiselld
neljannekselld ollut 4,0 %. Kuukausittaisten brut-
toansioiden kasvuvauhti nousi hieman eli 3,3
prosenttiin.

Kun tarkastellaan aivan viimeaikaista kehitysta,
sopimuspalkkoja koskeva indikaattori pieneni
kolmannella vuosineljannekselld 2,6 prosenttiin,
kun se oli toisella neljannekselld ollut 2,8 %.Vaikka
nakopiirissa on merkkeja tydvoimakustannusten
kasvun tasaantumisesta, tyovoimakustannusten
kasvussa ei ndy selkeidsti taloudellisen toimeliai-
suuden pitkittynyt hidastuminen eika tyottomyy-
den lievd kasvu. Vallitsevassa taloustilanteessa
palkkamaltin jatkuminen onkin ehdottoman tar-
keda niin tulevan hintakehityksen kuin talouden
elpymisenkin kannalta.

Inflaatio ndayttda hidastuvan
alle 2 prosenttiin

Vertailuajankohdan vaikutukset energian hintaan
ja erdiat maakohtaiset erityistekijit, kuten vilil-
listen verojen korotukset ja hallinnollisesti saan-
neltyjen hintojen muutokset, voivat kiihdyttaa
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YKHI-inflaatiota hieman tulevina kuukausina.To-
sin tdlld hetkelld 6ljyn halventunut hinta hillitsee
inflaatiopaineita. Kaiken kaikkiaan niyttdi siltd,
ettd vuotuinen YKHI-inflaatio pysyy muutaman
kuukauden ajan yli 2 prosentissa.

Keskipitkaa aikavalid tarkasteltaessa ndyttad sil-
td, ettd inflaatiopaineiden voidaan odottaa vai-
menevan jonkin verran. Sekd euron vahvistumi-
sen (euro on tdlld hetkelld noin 5 % vahvempi
kuin vuoden alussa) etti yleisen taloustilanteen

pitdisi lieventdd hintapaineita. YKHIn vuotuisen
muutosvauhdin odotetaan hidastuvan alle 2 pro-
senttiin vuoden 2003 aikana, kun aiempien hin-
tasokkien epdsuorat vaikutukset lievenevit edel-
leen. Tahdn hidastumiseen ja inflaation pysymi-
seen sopusoinnussa hintavakauden kanssa jatkos-
sakin vaikuttaa se, pysyyko 6ljyn hinta suhteelli-
sen vakaana seka se, ettd tydvoimakustannukset
eivit enad kasva. Lisdtietoja tdstd aiheesta on
osassa “Eurojirjestelman talousnikymia koske-
vat eurojarjestelman asiantuntijoiden arviot”.
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3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

BKT:n mairan kasvu edelleen hidasta
vuoden 2002 kolmannella neljinneksella

Eurostatin ensimmdisen arvion mukaan euro-
alueen BKT:n miira kasvoi vuoden 2002 kol-
mannella neljannekselld 0,3 % edellisesti neljan-
neksestd eli kasvuvauhti pysyi toiseen neljannek-
seen nihden ennallaan (ks. taulukko 7). Tdssd
vasta ilmestyneessid arviossa toisen neljanneksen
kasvua on tarkistettu hieman aiemmin arvioitua
hitaammaksi, mika vahvistaa kdsityksen, ettd kas-
vu on ollut vuonna 2002 koko ajan vaimeaa.

Kolmannella neljannekselld kotimaisen loppu-
kysynnan (pois lukien varastojen muutos) kasvu-
vaikutus vahvistui edelleen, kun varastojen muu-
toksen kasvuvaikutus taas heikkeni ja oli hieman
negatiivinen. Nettoviennin kasvuvaikutus oli edel-
leen positiivinen, kun seka viennin ettd tuonnin

kasvu oli aiempaa voimakkaampaa. Kotimaisen
loppukysynnan eristd yksityinen kulutus kiihtyi
edelleen ja kasvoi kolmannella neljainnekselld
0,5 % edellisestd neljanneksestd. Kiintedn paa-
oman muodostuksen neljannesvuosikasvu ta-
saantui oltuaan aiempina neljanneksind negatii-
vista. Tarkasteltaessa yksittdisia BKT:n osateki-
joitd on kuitenkin pidettiavd mielessa, etta niihin
tehddin usein tarkistuksia etenkin ensimmaisen
ja toisen arvion vililld sitd mukaa kuin saadaan
uutta tietoa.

Teollisuussektorin kasvun
voimistumisesta ei vield selvia merkkeja

Euroalueen ilman rakentamista laskettu teolli-
suustuotanto pysyi syyskuussa 2002 ennallaan,
kun se elokuussa oli kasvanut hieman (ks. tau-

Taulukko 7.

BKT:n mé&aran kasvu euroalueella

(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

uosimuutos Neljannesvuosimuutos?
1999 2000 2001|2001 2001 2002 2002 2002| 2001 2001 2002 2002 2002
11 \% | I I 11 \% | I 11

Bruttokansantuotteen maara 28 35 14 13 04 03 06 08 02 -03 04 03 03

josta:

K otimainen kysynta 35 29 09 o7 -02 -02 -03 03 -03 -03 01 02 03
Y ksityinen kulutus 35 25 18 18 16 05 02 06 01 00 -02 02 05
Julkinen kulutus 20 19 19 22 15 22 25 24 04 04 09 08 03
Kiintedn pd&doman bruttomuodostus 60 48 -07 -16 -25 -32 -37 -30 -07 -09 -10 -12 00
Varastojen muutos® ¥ -02 00 -04 -04 -08 -02 -01 01 -03 -01 02 01 -01

Nettovienti® -06 06 05 06 06 06 09 05 04 00 04 01 01
Vienti® 53 127 28 14 -28 -28 01 25 -02 -13 00 16 22

jostatavarat 50 125 26 13 -28 -19 03 . 02 -13 08 11 .
Tuonti® 74 113 14 -03 -46 -45 -23 12 -14 -14 -09 14 22
josta tavarat 71 113 06 -14 -57 -41 -25 -16 -1,3 -0,7 1,0

Reaalinen arvonlisdys, brutto:

Maa- jakalatalous® 28 -08 -12 -12 -05 13 11 O5 15 -02 00 -02 09
Teollisuus 13 37 07 05 -15 -19 -06 -02 01 -13 05 02 05
Palvelut 33 39 23 22 17 15 14 12 04 02 03 05 02

Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittavan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edelténeelta ajalta).
1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.
2) Neljéannesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisesta neljanneksesta.

3) Vaikutus BKT:n mééran kasvuun, prosenttiyksikkoa.
4) Siséltéé arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset.

5) Vienti ja tuonti kasittavét tavarat ja palvelut ja siséltévat euroalueen sisdisen kaupan. Euroalueen sisédisen kaupan tietoja ei
ole poistettu kansallisen tilinpidon tuonti- ja vientiluvuista. Tasta syystd nama tiedot ja maksutasetiedot eivéat ole téysin

verrannollisia.
6) Ssdltaa mydsriista- ja metsital ouden.
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Taulukko 8.

Euroalueen teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2000 2001 | 2002 2002 2002 (2002 2002 2002| 2002 2002 2002 2002 2002
Heind Elo Syys |Heina Elo Syys| Huhti Touko Kesd Heina Elo

Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo
Koko teollisuus
pl. rakentaminen 55 04 -01 -13 -03 -02 01 00O 06 06 04 02 00
padaloittain:
Koko teollisuus pl. raken-
taminen ja energiantuotanto® 60 02 -03 -14 -06 -07 06 -04 09 06 02 04 00
Vélituotteet 59 -08 07 00 14 -04 13 -07 21 08 02 04 04
Padomahyddykkeet 94 13 -07 -25 -28 -04 -02 -06 -01 05 03 05 -02
Kulutustavarat 22 04 -16 -26 -13 -11 06 -01 01 02 00 00 -04
Kestavat 65 -25 -19 -91 -27 -02 -05 00 -23 -09 -01 13 07
Ei-kestavéat 14 10 -15 -16 -10 -13 08 -02 05 04 01 -02 -06
Energiantuotanto 20 12 12 -04 O7 -09 -07 06 -1,7 10 10 02 -08
Tehdasteollisuus 59 02 -03 -13 -06 -05 04 -02 09 07 03 04 01

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Vuotuiset prosenttimuutokset on laskettu kayttamall& tydpéaivien maaralla korjattuja tietoja. Prosenttimuutokset edellisesté
kuukaudesta ja kolmen kuukauden keskitetyt liukuvat keskiarvot, joita verrataan vastaavaan kolmea kuukautta aiempaan keski-
arvoon, on laskettu kayttamalla tietoja, jotka on puhdistettu kausivaihtelusta ja korjattu tyopéivien lukumaaralla. 12 maata
kéasittévan euroal ueen tietoja (myos vuotta 2001 edelténeelta ajalta).

1) Tehdasteollisuusei sisélla koksin ja 6ljytuotteiden tuotantoa, mutta siséltéd mineraalien kaivun (pl. energiaraaka-aineet).

lukko 8).Teollisuustuotanto ei koko kolmannella 0,5 %.Tehdasteollisuussektorin kasvu kehittyi vas-
neljanneksella muuttunut edellisesti neljannek-  taavasti, mutta oli kolmannella neljainnekselld
sestd, kun sekd ensimmdiselld ettd toisella nel-  edelleen hieman positiivinen. Vaikka tuotannon
jannekselld neljannesvuosikasvu oli ollut noin  kasvuvauhdin hidastuminen kolmannella neljan-

Taulukko 9.

Euroalueen yrityksidjakuluttajia koskevat Eur oopan komission suhdannekyselyt
(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001|2001 2002 2002 2002 | 2002 2002 2002 2002 2002 2002

1\ | 1 1 Kesd Heina Elo Syys Loka Marras
Talouden luottamusindeksi ¥ -1 25 -28 -14 03 03 -04 -02 -03 -03 03 -02 -02
Kuluttajien luottamusi ndikaattori? 8 12 6 -1 1 3 1 3 1 0 2 -1 -3
Teollisuuden luottamusindikaattori? o 12 -1 -1 -7 -4 -5 -4 -4 -5 -5 -4 -3
Rakentamisen |uottamusindikaattori? 1 16 10 6 5 3 -2 3 0 -4 -2 -2 -4
V dhittéi skaupan luottamusi ndikaattori? 1 6 0 3 -10 -122 -1 -12 -1 -10 -11 -10 -8
Palvelual ojen luottamusi ndikaattori? 6 9 6 -26 -18 -16 -2 -18 -21 -23 -21 -25 -25
Suhdanneindikaattori® -1 13 -01 -12 -08 -05 -05 -05 -04 -06 -05 -04 -04
K apasiteetin kayttoaste, %Y 823 844 831 816 811 811 813 - 810 - - 815 -

Lahteet: Yrityksidja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt ja Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen pdéosasto).

Huom. 12 maata kasittavéan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelta ajalta).

1) Prosenttimuutos edellisesta kaudesta.

2) Saldoluvut prosenttiyksikkdina. Palvelual ojen luottamusindikaattorin tiedot on laskettu poikkeamina huhtikuusta 1995 alkaen
lasketusta keskiarvosta, vahittéi skaupan luottamusindikaattorin tiedot poikkeamina heinékuusta 1986 alkaen lasketusta keski-
arvosta ja muiden luottamusindikaattorien tiedot poikkeamina tammikuusta 1985 alkaen lasketusta keskiarvosta.

3) Poikkeama keskiarvosta keskihajontoina mitattuna.

4) Tiedot on koottu kunkin vuoden tammi-, huhti-, hein&- ja lokakuussa. Esitetyt neljannesvuosittaiset luvut ovat kahden per&kkaisen
kyselyn eli kyseisen neljanneksen alussa ja seuraavan neljanneksen alussa tehdyn kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot on johdettu
neljannesvuosi havaintojen keskiarvoista.
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Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
jaostopadllikiden indeksi eur oalueella

(kuukausi havaintoja)

[ ] Teollisuustuotanto? (vasen asteikko)
—— Teollisuuden luottamus? (oikea asteikko)
---- Ostopadllikéiden indeksi3 (oikea asteikko)

o b e e b ey

- | WE—I— ]
1997 1998 1999 2000 2001 2002

Lahteet: Eurostat, yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan

komission suhdannekyselyt, Reutersja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittavan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta), mikéli tiedot ovat olleet saatavissa.

1) Tehdasteollisuus; kolmen kuukauden liukuvien keskiarvo-
jen vuotuisia prosenttimuutoksia; tydpaivien lukumaaralla
korjattujatietoja.

2) Saldoluvut prosentteina; poikkeamat keskiarvosta tammi-
kuusta 1985 I&htien.

3) PMI = Purchasing Managers Index; poikkeamat 50:sté;
positiiviset arvot viittaavat taloudellisen toimeliaisuuden
lisééntymiseen.

nekselld koski kaikkia teollisuuden pdialoja, se
oli erityisen voimakasta ei-kestdvid kulutustava-
roita valmistavilla aloilla.

Toisella neljannekselld kasvuvauhti hidastui sel-
vasti vilituoteteollisuudessa, joka oli elpynyt eri-
tyisen hyvin tdmén vuoden alkupuolella. Koska
vilituotteiden tuotannolle on ominaista riippu-
vuus varastojen vaihtelusta, kasvun hidastuminen
voi olla yksi syy siihen, ettd varastojen muutok-
sen kasvuvaikutus pieneni.
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Vaikuttaa silta, etta teollisuuden tuotannon kas-
vu viimeisen vuosineljanneksen alussa oli vaisua.
Tehdasteollisuutta koskevien suhdannekyselyjen
tulokset paranivat hieman loka-marraskuussa
2002, mika viittaa siihen, ettd liiketoimintaympa-
ristd olisi vakiintunut vaimean tuotannon kas-
vun tasolle.

Yrityksid ja kuluttajia koskevan Euroopan komis-
sion suhdannekyselyn mukaan teollisuuden luot-
tamus koheni edelleen marraskuussa kevdin ta-
solle (ks. taulukko 9). Tilauskanta ja tuotanto-
odotukset arvioitiin aiempaa paremmiksi, kun
taas lopputuotevarastoja koskeneet arviot oli-
vat pysyneet ennallaan. My0s tehdasteollisuuden
ostopaiillikéiden indeksi (Purchasing Managers’
Index, PMI) koheni edelleen jonkin verran mar-
raskuussa eli 49,5:een lokakuun 49, | :sta. Indeksi
oli kuitenkin edelleen alle muuttumatonta tuo-
tantoa kuvaavan 50 pisteen kynnysarvon, joten
tehdasteollisuuden tuotannon kasvu vaikuttaa
edelleen heikolta (ks. kuvio 29). Marraskuinen
nousu liittyy indeksin yksittdisistd osatekijoistd
padasiassa yritysten arvioihin tilauskannan kas-
vusta. Vastakkaiseen suuntaan vaikutti kuitenkin
toimitusaikojen lyhentymisen jatkuminen, joka
viittaa vdlituoteteollisuuden tuotannon heikkoon
kasvuun.

Kotitalouksien kulutuksen
indikaattorit kohenivat hieman
kolmannella neljannekselld,

mutta kyselytutkimukset osoittavat
luottamuksen olevan edelleen heikkoa

Vahittdismyynnin volyymi laski syyskuussa 2002
voimakkaasti, mika osittain kumosi heina- ja elo-
kuussa havaitun kasvun. Koko kolmannella nel-
jannekselld vahittdismyynti kasvoi 0,7 % edelli-
sestd neljanneksesti, jolloin kasvu jdi hieman
negatiiviseksi.Vahvistumista tapahtui laajalti: seka
elintarvikkeiden ettd muiden kuin elintarvikkei-
den myynnin kasvuvauhti oli aikaisempaa nopeam-
pi. Uusien henkildautojen rekisterdintien maara
pysyi lokakuussa 2002 jokseenkin muuttumat-
tomana, kun se oli kolmannella neljannekselld
kasvanut 0,5 % edellisesta neljanneksestd. Koska
vahittdismyynnin ja uusien henkildautojen rekis-
terdintien kasvu nopeutuivat kolmannella vuosi-
neljannekselld, myos yksityisen kulutuksen kas-
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vu vauhdittui samalla neljannekselld. Molempien
indikaattoreiden mukaan kulutuksen kasvuvauhti
vahvistui myds vuositasolla (ks. kuvio 30).

Tama viittaa siihen, ettd kuluttajien kasitykset
inflaation voimakkaasta kiihtymisestd uuden ka-
teisrahan kdytté6noton myota ja selvdsti vahen-
tynyt halu tehdd suuria hankintoja ovat saatta-
neet alkaa lieventyd, mika kdy ilmi Euroopan ko-
mission suhdannekyselyistd. Vield ei kuitenkaan
ole selkeitd merkkejd, ettd ndiden tekijoiden epi-
suotuisa vaikutus kaantyisi myonteiseksi. Kulut-
tajien luottamus heikkeni edelleen marraskuus-

Uusien henkildautojen rekister 6innit ja
vahittaiskaupan myynti euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kolmen kuukauden keskitettyja liu-
kuvia keskiarvoja, tydpaivien maaralla korjattuja tietoja)

- - - - Uusien henkil6autojen rekisterdinnit
(vasen asteikko)

—— Vahittéiskaupan myyntil) (oikea asteikko)
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Lahteet: Eurostat ja ACEA (European Automobile Manufacturers

Association, Bryssel).

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta).

1) Laskennassa on kaytetty kausivaihtelusta puhdistettuja tie-
toja.

sa 2002 tasolle, joka oli pienempi kuin Yhdysval-
toja vastaan syyskuussa 2001 tehtyjen terrori-
iskujen jdlkeen. Luottamuksen heikkeneminen
johtuu suurelta osin siitd, ettd kotitalouksien
odotukset Saksan yleisen taloudellisen tilanteen
kehittymisestd ovat entistd synkempii. Euro-
alueen vihittdismyyntisektorin luottamus kohe-
ni marraskuussa edelleen vihitellen, kuten se oli
kohentunut vuoden puolivilistd alkaen, mutta
luottamus jdi heikommaksi kuin se oli ollut vuo-
den alussa (ks. taulukko 9).

Kasvunikymia varjostaa edelleen suuri
epavarmuus

BKT:n médran kasvun odotetaan jatkuvan mal-
tillisena uudenvuoden yli.Vuoden 2003 kuluessa
sen uskotaan vihitellen elpyvan (yksityiskohtai-
sempi kuvaus osassa 5, "Euroalueen talousnéky-
mid koskevat eurojirjestelman asiantuntijoiden
arviot”). Tarkeimpina talouskasvua tukevina te-
kijoind niahddan inflaation hidastuminen ja sen
myota kotitalouksien kédytettdvissd olevien reaa-
litulojen lisddntyminen, minkd ennustetaan tuke-
van yksityistd kulutusta. Merkittavaa on myos, ettd
ulkomaisen kysynndn asteittaisen piristymisen
arvioidaan jatkuvan ja niin tukevan seka vientid
ettd — yhdessd alhaisten korkojen kanssa — in-
vestointeja. Tatd skenaariota kuitenkin varjostaa
edelleen suuri epavarmuus, joka liittyy erityises-
ti geopoliittisiin jannitteisiin, rahoitusmarkkinoi-
den kehitykseen ja maailmantalouden tasapainot-
tomuuksiin. Ndiden epavarmuustekijoiden vuoksi
euroalueen talouden elpymisen tarkan ajankoh-
dan ja voimakkuuden ennustaminen on vaikeaa.

Euroalueen ty6ttomyysaste nousi
lokakuussa 2002

Euroalueen standardoitu tyéttdmyysaste nousi
8,4 prosenttiin lokakuussa 2002, kun se oli syys-
kuussa ollut 8,3 % (ks.kuvio 31).Verrattuna mar-
raskuun 2001 tyottomyysasteeseen eli tilantee-
seen ennen kuin tyéttdmyysaste alkoi nousta,
nousua on ollut 0,4 prosenttiyksikkod. Tyotto-
mien maara kasvoi lokakuussa noin 54 000, mika
on selvisti enemman kuin kolmannen neljannek-
sen keskiarvo (tarkistettu aiemmin arvioitua kor-
keammaksi eli 27 000:een).
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Euroalueen tyéttomyys
(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

[ 1 Vuosimuutos miljooninal) (vasen asteikko)
% tydvoimasta (oikea asteikko)
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Lahde: Eurostat.

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edelténeelté ajalta).

1) Vuosimuutostietoja el ole puhdistettu kausivaihtelusta.

Tyo6ttémyyden lisdantyminen vaikutti edelleen
sekad alle 25-vuotiaisiin ettd titd vanhempiin (ks.
taulukko 10). Lokakuussa 2002 alle 25-vuotiai-
den tyottomyysaste nousi 0, | prosenttiyksikkoa
16,2 prosenttiin, kun 25-vuotiaiden ja sitd van-
hempien tyéttdmyysaste pysyi ennallaan 7,3 pro-
sentissa. Nuorisoty6ttdmyyden kasvu huhtikuus-
ta 2001 alkaen on ollut jonkin verran voimak-
kaampaa kuin vuosina 1995—1996, jolloin euro-

alueen nuorisoty6ttdmyys edellisen kerran lisaan-
tyi merkittavasti.

Euroalueella avoimina olevien ty6paikkojen pro-
sentuaalinen suhde tyévoimaan pieneni edelleen
kolmannella neljinnekselld' Timan tyottomyy-
den ja tyollisyyden kehityksen tirkeimman indi-
kaattorin lasku vastaa havaittua ja odotettua tyot-
tomyyden lisddantymistd vuoden 2002 jalkimmai-
selld puoliskolla. Viimeaikaisen tyéttdmyyden ja
avointen tydpaikkojen madran kehityksen tarkas-
telu rinnakkain vahvistaa, ettd tyomarkkinoiden
kireys on hellittinyt vuoden kuluessa. Naissa ti-
lastoissa esitettya tietoa kasitellddn tarkemmin
kehikossa 6.

Tyéollisyys on mahdollisesti vihentynyt
kolmannella neljannekselld

Jasenmaiden kansantalouden tilinpitotiedot euro-
alueen tydllisyydestd kolmannella vuosineljinnek-
selld eivdt ole vield saatavissa. Tamianhetkiset tie-
dot kuitenkin viittaavat siihen, ettd euroalueen
tyOllisyyden kasvu on saattanut muuttua negatii-
viseksi kolmannella neljinnekselld. Tama perus-
tuu todenndkoisesti tuotannon kasvun aiempaan
vaimenemiseen ja odotettua hitaampaan elpymi-
seen vuonna 2002.

I Euroalueen viralliset tiedot eivdt ole saatavissa. Kansallisiin tie-
toihin perustuvaa euroalueen avointen tyopaikkojen indikaat-
toria kasiteltiin kehikossa “Euroalueen avoimia tyépaikkoja kos-
kevien tietojen informaatiosisdlté” EKP:n helmikuun 2002 Kuu-
kausikatsauksessa.

Taulukko 10.

Euroalueen tyéttomyys
(% tydvoimasta, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001 | 2001

2002 2002 2002 | 2002 2002 2002 2002 2002 2002

% | Il Il |[Touko Kesd Heind Elo Syys Loka
Y hteensa 94 85 80 80 81 82 83 82 83 83 83 83 84
Alle 25-vuotiaat? 185 16,7 157 157 159 161 16,1 160 162 161 162 161 162
25-vuotiaat ja sitd vanhemmat 82 74 70 70 71 72 73 72 72 73 73 73 73

Lahde: Eurostat.

Huom. ILOn suositusten mukaan. 12 maata késittavan euroal ueen tietoja (my0ds vuotta 2001 edelténeelta ajalta).
1) Vuonna 2001 tdmén ryhmén osuus tyottémien kokonaismaarasta oli 22,9 %.
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Taulukko I 1.

Tydllisyyden kasvu eur oalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtel usta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001 (2001 2001 2001 2002 2002|2001 2001 2001 2002 2002

11 \Y% | 1 1 11 \Y% | 1
Neljannesvuosi muutokset?

Koko kansantalous 18 21 13 15

josta:

Maa- jakalatalous? 26 -16 -08 -04

Teollisuus
pl. rakentaminen 04 08 03 07
Rakentaminen -02 06 03 07

Palvelut 20 16 03 06
Kauppajakuljetus® 27 29 19 19
Rahoitustoimintaja 23 28 15 15
liike-elaman palvelut® 56 60 37 40
Julkishallinto® 18 15 14 14

11 08 o007 05 02 02 02 01 00
-2 -15 -21 -18 -05 -09 -04 -03 -02

01 -05 -10 -11 -01 -02 -03 -04 -02
01 -06 -112 -11 -02 -03 -03 -03 -02
02 -03 -09 -10 00 -01 -02 -05 -02
7 15 16 13 04 04 04 03 01
14 12 15 09 03 06 04 02 -02
32 28 18 18 06 06 06 00 06
13 12 15 14 03 02 04 06 02

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittavéan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelta ajalta).
1) Neljannesvuosimuutokset: prosenttimuutos edellisesta neljanneksesta.

2) Ssdltééd myosriista- ja metsatalouden.

3) Sisdltédé myds korjaustoiminnan, tietoliikenteen, majoitus- ja ravitsemistoiminnan.

4) Sisaltéa myos kiinteisto- ja vuokrauspal vel ut.

5) Sisaltéé myds koulutuksen, terveydenhuollon ja muut palvelut.

Kansantalouden tarkistettujen tilinpitotietojen
mukaan euroalueen kokonaisty&ttomyys pysyi
toisella neljannekselld muuttumattomana (ks. tau-
lukko I1).Tyollisyyden heikkeneminen teollisuu-
dessa vaikuttaa hidastuneen toisella neljannek-
sella ensimmaisen neljanneksen —0,4 prosentis-
ta —0,2 prosenttiin. Teollisuuden tydllisyyden ke-
hitys on ollut negatiivista viisi neljannesta perak-
kain. Tyollisyyden kasvu on heikentynyt palvelu-
alallakin, vaikka se oli toisella neljannekselld edel-
leen hiukan positiivinen. Tydllisyyden kasvun hi-
dastumiseen vaikutti voimakkaimmin kaupan ja
kuljetuksen ala, jossa tyéllisyyden kasvu heikkeni
toisella neljannekselld 0,4 prosenttiyksikkod —0,2
prosenttiin. Sen sijaan rahoituksessa ja liike-eld-
man palveluissa tydllisyyden kasvu ndyttda olleen
jalleen yhtd nopeaa kuin ennen ensimmidisen
neljanneksen nollakasvua.

Tyéollisyysodotukset edelleen varovaisia
Yrityksid ja kuluttajia koskevien Euroopan komis-

sion kyselytutkimusten mukaan euroalueen tydl-
lisyysodotukset seki vahittadismyynti- ettd palve-

lualalla kohenivat marraskuussa 2002.Aikasarjan
aiemman vaihtelevuuden vuoksi tydllisyysodotus-
ten on kuitenkin kohennuttava edelleen ennen
kuin niistd voi paitelld palvelualan tydllisyyden
parantuneen. Palveluja koskeva ostopiillikoille
tehtdvan kyselyn tyollisyysindeksi pysyi marras-
kuussa jokseenkin muuttumattomana. Rakennus-
alalla tyollisyysodotukset heikkenivdt marras-
kuussa edelleen (ks. kuvio 32).

Yrityksid ja kuluttajia koskevien Euroopan komis-
sion kyselytutkimusten mukaan euroalueen teh-
dasteollisuuden tydllisyysodotukset muuttuivat
entistd pessimistisemmiksi marraskuussa 2002,
mika viittaa siihen, ettd sektorin tydllisyys heik-
kenee edelleen (ks. kuvio 33). Tyéllisyysodotus-
ten heikkenemistd vuoden 2002 jilkimmaiselld
puoliskolla edelsi odotusten tilapdinen kohene-
minen. Tdma saattaa johtua vuoden ensimmai-
sen puoliskon ylioptimistisista odotuksista. Niin-
pa tydllisyysodotusten viimeaikainen kehitys ei
valttdmattd voimistakaan teollisuuden tyollisyy-
den heikkenemistd vuoden lopussa. Tdtd ndke-
mystd tukee jokseenkin vakaa ostopdillikéiden
kyselyn mukainen tyollisyysindeksi marraskuulta.
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Euroalueen tyollisyysodotuk set
(saldoluvut prosenttiyksikkding, kolmen kuukauden keskitettyja
liukuvia keskiarvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

—— Rakentaminen
— — - Vahittéiskauppa
20 ¢ 1 20
10 ¢+
I
ot ————-- ITh-—7-gfs--
‘\) plal /
\ VAV oy
r \
10 i )
-10 1] A
-20 1-20
-30 -30
- : -40

40 L L L L L L L L L
1992 1994 1996 1998 2000 2002

Lahde: Yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan komission
suhdannekysel yt.

Huom. Vaakasuor at viivat osoittavat tydllisyysodotusten keski-
arvoa rakennusalalla tammikuusta 1985 |&htien ja vahittais-
kaupassa helmikuusta 1986 |ahtien.

Lyhyen aikavilin tyéomarkkinandkymat
edelleen heikot

Kokonaistydllisyys on todennikdisesti heikenty-
nyt tdman vuoden toisella puoliskolla ja tyotto-
myys on edelleen kasvanut.Talouden piristymi-
seen viittaavan arvion perusteella tyollisyyden

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002

odotetaan alkavan jilleen kasvaa vuonna 2003
(ks.my6s osa 5,”Euroalueen talousnakymii kos-
kevat eurojdrjestelmin asiantuntijoiden arviot”).
Tyollisyyden kasvua tukeva palkkakehitys on edel-
leen keskeinen tekija tydmarkkinandkymien ko-
henemisen kannalta.

Tydllisyyden kasvu ja tydllisyysodotuk set
eur oalueen teollisuudessa?

(vuotuinen prosenttimuutos, saldoluvut prosenttiyksikkoina,
kolmen kuukauden keskitettyjé liukuvia keskiarvoja)

—— Tydllisyyden kasvu gvamn asteikko)
— —  Tyéllisyysodotukset? (oikea asteikko)

1-10

e
1992 1994 1996 1998 2000 2002

Lahteet: Eurostat ja yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan
komission suhdannekysel yt.

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

1) Eisiséllarakentamista.

2) Tyodllisyysodotukset koskevat ainoastaan tehdasteollisuutta.
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Tyo6ttomyys suhteessa avoimiin tydpaikkoihin eur oalueella

Téssa kehikossa tarkastellaan tydttémyyden kehitysta euroalueella tyottdmyysasteen ja avointen tyopaikkojent
suhdetta kuvaavan ns. Beveridgen kéyran avulla. Avoimillatyopaikoilla tarkoitetaan avointen tydpaikkojen maa-
réa prosentteina tyovoimasta. Ty6ttomyyden ja avointen tydpaikkojen suhde on sikali informatiivinen, etté se voi
antaa jonkinlaista tietoa siitd, johtuvatko ty6ttomyysasteen muutokset ainoastaan talouden suhdannekehityksestéa
val pysyvimmistatai rakenteellisista tekijoista.

Se, ettd samanaikaisesti on avoimia tyopaikkoja ja tyottomyyttd, kuvastaa, etta tyomarkkinoilla jatkuvasti seka
syntyy etté haviaa tyopaikkoja, mistéa syysta tyontekijoita siirtyy tyottomyydesta ja tyomarkkinoiden ulkopuol elta
tyomarkkinoille ja péinvastoin. Samaan aikaan uusien avointen tyopaikkojen ja tydta etsivien osuminen kohdak-
kain viivastyy aina jonkin verran, koska tyon ja tyontekijoiden etsintéén ja valintaan liittyy kustannuksia. Téma
puolestaan johtaa siihen, ettd samaan aikaan on avoimiatydpaikkoja ja tyottomia

Ty6ttdmyyden ja avointen tyopaikkojen suhteeseen vaikuttavia hairidita

Kun otetaan huomioon seka tydnantajien etta tyottomien etsintéd- ja valintaprosessit, tyottomyysasteen ja avointen
tyopaikkojen mééran valillavoidaan odottaa ol evan negatiivinen suhde: mité suurempi avointen tydpaikkojen maara
tyomarkkinoilla on, sité todenndkdisemmin tyoton |10ytéa tyota. Kun todenndkoisyys |6ytéa tyota kasvaa vahem-
man kuin suhteessa avointen tydpai kkojen maéraan, ty6ttomyyden ja avointen tydpai kkojen suhteen kuvaajan voi-
daan odottaa olevan konveksi origoon naéhden (ks. kuviot A jaB).

Kuvio A. Kuvio B.
Tyottéomyyden ja avointen tyopaikkojen Tyottomyyden ja avointen tyopaikkojen
suhde: talouden toimintaan liittyvat hairiét  suhde: rakenteelliset hairiot
Avoimet tydpaikat Avoimet tydpaikat
©
A A
BC
B
BC BC
Tyo6ttomyysaste Tyottomyysaste

Kahden keskeisen héiridtyypin eli talouden toimintaan liittyvien hairididen jarakenteellisten héirididen katsotaan
yleisesti vaikuttavan ty6ttémyyden jaavointen tySpai kkojen suhteeseen. Talouden toimintaan liittyvat hairi ot aiheut-
tavat ty6ttomyyden ja avointen tyopaikkojen vastakkai ssuuntaisia liikkeitd. Kun esimerkiksi taloudellinen aktivi-
teetti hidastuu, mik& on negatiivinen talouden toimintaan liittyva héirid, avointen tyopaikkojen madra vahenee,
koska yritysten suunnitelmissa on luoda entista véhemman tydpaikkoja. Samaan aikaan tyottomyys kasvaa, koska
tyopaikkoja luodaan véhemman ja niité haviaa enemman. Tata kuvataan kuviossa A, jossa néhdaan Beveridgen

1 Tyottémyyden ja avointen tydpaikkojen suhdetta euroalueella kasiteltiin ensimméisen kerran EKP:n julkaisussa Labour
market mismatches in euro area countries maaliskuussa 2002.
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kayran alapuolella kaari pisteesta A pisteeseen B. Kun talouskehityksen hidastuminen taittuu, liike on péinvastai-
nen eli avointen tydpaikkojen méaara liséantyy ja tyottomyys vahenee (paluu |&htétilanteeseen). N&in ollen tal ou-
den toimintaan liittyvien hairitiden seurauksenaty6ttémyyden jaavointen tyopai kkojen suhdetta kuvaavan kéyrén
ympaérille yleensd muodostuu vastapéivaan kiertéva silmukka.

Sita vastoin rakenteelliset hairiot aikaansaavat tyottomyyden ja avointen tyopaikkojen samansuuntaisia liikkeité.
Rakenteellisia ovat muun muassa uudelleenjarjestelyihin liittyvét hairidt ja muutokset tydvoiman kysynnéan ja
tarjonnan kohtaamisen tehokkuudessa. Uudelleenjarjestelyja koskevat héiriot liittyvéat toimialakohtaisiin siirty-
miin, kuten siirtymiseen teollisuudesta pal vel utuotantoon. Sen sijaan muutokset tyévoiman kysynnan ja tarjonnan
kohtaamisen tehokkuudessa liittyvat institutionaalisiin tekijoihin, kuten sithen, miten ty6ttomyyskorvausj arjestel-
maét vaikuttavat tyontekijoiden tydnhaun tehokkuuteen. Uudelleenjérjestelyihin liittyvat héiri6t aiheuttavat tyotto-
myyden jaavointen tydpai kkojen suhdetta kuvaavassa kayréssa ul ospain suuntautuvialiikkeitd, koskayleensa seka
ty6ttdmyysaste nousee etté avointen tyopai kkojen mééra kasvaa. Kohtaantohéiri ot puol estaan aikaansaavat kayran
kaartumisen ulospéin (sisdanpéin), kun tydvoiman kKysynnan jatarjonnan kohtaamisen tehokkuus vahenee (liséan-
tyy). Kuviosta B ilmenee siirtyminen pisteesta A pisteeseen C.

Tyéttdmyyden ja avointen tydpaikkojen suhteen kehitys euroalueella 1980-luvulta lahtien viittaa
rakenteellisten hairdiden keskeisyyteen tyomarkkinoilla

Euroalueen tydttdmyyden ja avointen tydpaikkojen Kuvio C.
suhteen aiempi kehitys viittaa siihen, etta héirictovat ~ Tyo6ttémyyden ja avointen tydpaikkojen
johtuneet seké suhdanteista etté rakenteellisista teki-  suhde eur oalueella

joista (ks. kuvio C). Talouden toimintaan liittyviahéi- (% tyovoimasta)

ridita kuvaavia vastapéivaan kiertavia silmukoita voi- R e

daan havaita seka 1980-luvun etta 1990-luvun kehi- 14 14

tyksessd. Avointen tyOpaikkojen maara supistui mo- 2001

lempien vuosikymmenten alkupuoliskollasamalla, kun L5

ty6ttdmyysaste nousi. Taman jakeen liikkeet olivat 1,0

vastakkaissuuntaiset. Liséksi on syytd huomata, etta

talouden toimintaan liittyvien héirididen yhteydessi O

ty6ttdmyyden ja avointen tyopaikkojen suhdetta ku- 06

vaava kayra siirtyi huomattavasti ulospdin 1980- ja

1990-lukujen taitteessa, silla seka tyottomyysasteen 04

etté avointen tyopaikkojen mééran kehityssuunta oli 0,2 I I I I I I 0,2
5 6 7 8 9 10 11 12

positiivinen. Tama viittaa siihen, etta euroalueen tyo-
markkinoiden rakenteellisilla héiridilla eli tydvoiman

Tyo6ttdmyysaste

Léahteet: Eurostat ja EKP: n laskelmat.

Kysynnén ja tarjonnan kohtaamisen tehokkuuden vé-
henemisella ja/tai toimialakohtaisilla siirtymilla on
keskeinen merkitys.

Huom. Avoimia tydpaikkoja koskevat tiedot kattavat noin
64 % euroal ueesta. Vuoden 2002 tiedot ulottuvat kolmannen
neljanneksen loppuun.

Joidenkin kaytettavissa olevien tietojen mukaan euroal ueen tyoémarkkinoiden toimivuuden ja seka tyomarkkinoi-
den muutosten etta toimial akohtaisten siirtymien valillaon jonkinlainen yhteys. Nayttaakin silta, etta erdét institu-
tionaaliset seikat, kuten tyottomyyskorvausten kesto, korreloivat positiivisesti tyottomyyden ja avointen tydpaik-
kojen suhdetta kuvaavan kayran ulospéin suuntautuvan siirtyman kanssa. Tama selittyy siten, etta tyottomyyskor-
vausten keston pidentyminen saattaa vahentda tyon etsinnan tehokkuutta, mika puolestaan viivastyttaa tydvoiman
kysynnén jatarjonnan kohtaamistajasitéa kauttalisdatyottomyytta jaavointen tyopai kkojen méaraa. Lisaksi toimi-
alakohtaiset siirtymét ndyttavat myos selittéavan tyottomyyden ja avointen tyopaikkojen suhdetta kuvaavan kayrén
siirtymista ulospéin ja siten vahvistavan sen, etta euroalueen talouksien uudistaminen saattaa olla myds osittain
syyna tyottomyysasteen nousuun ja avointen tydpaikkojen maaran kasvuun.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002
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Viimeaikainen kehitys viittaa lahinna suhdanneluonteisiin hairiihin

Tyottomyyden ja avointen tydpaikkojen viimeaikainen kehitys euroalueella on ollut talouskehityksen hidastumi-
sen odotettujen vaikutusten mukaista. Avointen tydpaikkojen madré on supistunut vuoden 2001 ensimmai sesta
neljanneksesta lahtien, mika on osaltaan vaikuttanut tyollisyyden kasvun hidastumiseen. Myds tyottomyysaste
alkoi nousta vuoden 2001 toisella puoliskolla. Taté edelsi 1990-luvun puolivalissa alkanut avointen tyopaikkojen
méaéran trendinomainen kasvu jaty6ttdmyysasteen trendinomainen lasku. Niinpatal ouden toimintaan liittyviahai-
ridité kuvaava, vastapéivaan kiertéva silmukka nayttéd olleen vallitseva ty6ttdmyyden ja avointen tyopaikkojen suh-
dettakuvaavan kdyran liikkeissa viime vuosina. Mitédn muutaliikettd ulospéin el Beveridgen kéyrassa nayta esiinty-
neen.

Edella kuvatun kaltainen kehitys saattaa yhtédlta kertoa siitg, ettd 1990-luvulla toteutetut tydmarkkinatoimet ja
-uudistukset ovat vaikuttaneet suotuisasti tyomarkkinoiden kehitykseen. Toisaalta se osoittaa, etta lisduudistukset
ovat tarpeen toimialakohtaisten siirtymien vaikutuksen eliminoimiseksi ja tydvoiman kysynnan ja tarjonnan koh-
taamisen tehostamiseksi, jolloin myds ty6ttomyyden ja avointen tyopaikkojen suhdetta kuvaava kayra siirtyisi
sisadnpain.

4 Julkinen talous

Euroalueella julkisen talouden alijiamien
odotetaan olevan huomattavia vuonna
2002 ja 2003

Euroopan komission tuoreimmat talousennus-
teet viittaavat julkisen talouden rahoitusasemien
huomattavaan heikkenemiseen euroalueella.
BKT:hen suhteutetun julkisen talouden alijadama

odotetaan olevan euroalueella keskimairin 2,3 %

vuonna 2002.Tama kuvastaa sit, ettd rahoitus-

asemat ovat heikentyneet melkoisesti verrattu-
na yhtailta vuoden 2001 toteutuneisiin lukuihin
ja toisaalta vuotta 2002 koskeviin lukuihin ko-
mission viime kevdin ennusteessa (ks. tauluk-
ko 12 sekd kesdkuun 2002 Kuukausikatsaus).
BKT:hen suhteutetun perusylijagagman (jossa ei ole
mukana korkomenoja) odotetaan euroalueella
supistuvan huomattavasti vuonna 2002 sen si-
jaan, ettd se pysyisi jokseenkin ennallaan, kuten
keviilla ennustettiin.

Taulukko 12.

Euroalueen julkisen talouden kehityst& koskevia ennusteita

(% BKT:std)

2001 2002 2003

Rahoitusjaaméa Euroopan komissio? -1,5 -2,3 -2,1
OECD? -1,5 -2,2 -2,1

Vakausohjelmat® -1,1 -0,9 -0,5

Suhdannekorjattu rahoitusjaama Euroopan komissio? -19 -2,0 -1,7
OECD?% -1,5 -1,6 -1,4

Vakausohjelmat® -1,2 -0,7 -0,4

Perusjaama Euroopan komissio? 25 15 16
Vakausohjelmat® 2,7 2,8 31

Bruttovelka Euroopan komissio? 69,3 698,6 69,1
Vakausohjelmat® 68,7 67,2 65,5

Huom. Vuosien 20012002 tietoi hin siséltyvat matkapuhelintoimilupien myynnista koko euroal ueella saadut tulot. Nama tul ot ovat
kuitenkin verraten pienid, eivatka ne vaikuta ol eellisesti taulukon [ukuihin.

1) European Economy 5/2002, Economic Forecasts, syksy 2002.

2) Economic Outlook, alustava versio, marraskuu 2002.

3) Tammikuussa 2002 laadittuihin hallitusten tarkistettuihin vakausohjelmiin perustuvia Euroopan komission [ukuja.

4) Eisisalla Luxemburgia.
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Euroalueen maiden budjettien odotetaan keski-
madrin jadvan huomattavasti vuoden 2002 tavoit-
teista, jotka oli asetettu vuoden 2001 lopulla tar-
kistetuissa vakausohjelmissa. Useimmissa euro-
alueen maissa julkisen talouden rahoitusaseman
odotetaan olevan alijadmdinen vuonna 2002, kun
vuonna 2001 puolet maista saavutti ylijadmaisen
julkisen talouden rahoitusaseman. Kahden maan
eli Saksan ja Portugalin ennustetaan ylittavdn
BKT:hen suhteutetulle alijaamaille asetetun 3
prosentin rajan. Portugalin tapauksessa raja ylit-

tyy jo toisena vuotena perakkain.

Julkisen talouden rahoitusasemien heikkenemi-
nen johtuu padasiassa siitd, ettd automaattiset
vakauttajat toimivat odotettua huomattavasti
epdsuotuisammassa kokonaistaloudellisessa ym-
paristossa. Tastd syystd alijiaman odotettu heik-
keneminen vuonna 2002 johtuu suurelta osin
suhdannekomponentista (ks. kuvio 34).Aiempien
julkista taloutta koskevien tilastotietojen tarkis-
tukset ovat myds vaikuttaneet rahoitusasemien
kehitykseen vuonna 2001, mistd on joissakin ta-
pauksissa seurannut huomattava siirtymavaiku-
tus vuodelle 2002. Tastd huolimatta on ilmeistd,
ettd julkisen talouden vakauttaminen on koko
euroalueella keskimdirin keskeytynyt sen sijaan
ettd se olisi edistynyt, kuten vuonna 2001 tarkis-
tetuissa vakausohjelmissa ja Euroopan komission
kevdan ennusteessa ennakoitiin.Vuonna 2002 on
ilmennyt harkinnanvaraista finanssipolitiikan ke-
ventdmistd, ja sen hillitsemiseksi suunnitellaan
joissakin maissa erilaisia tilapdisid toimia. BKT:hen
suhteutetun suhdannevaihteluista puhdistetun
koko rahoitusjidaman odotetaan kuitenkin heik-
kenevin vain vahan vuoden 2001 vastaavaan jaa-
main verrattuna, koska BKT:hen suhteutettujen
korkomenojen pieneneminen kompensoi suuren
osan muissa budjettierissd nakyvistd finanssi-
politiikan keventdmisen vaikutuksista.

BKT:hen suhteutetun julkisen velan ennustetaan
euroalueella kasvavan hieman vuonna 2002, mika
merkitsisi sitd, ettd [990-luvun puolivilissa alka-
nut velan asteittainen pieneneminen on keskey-
tynyt.Velkasuhteen kasvamiseen aiempiin ennus-
teisiin verrattuna vaikuttavat seka talouden aiem-
paa heikompi nimelliskasvu ettd aiempaa suurem-
mat alijagdmit. Velkasuhteen odotetaan kasvavan
Italiassa, missd julkinen velka on erittdin suuri.

Saksassa BKT:hen suhteutettu velka todennikai-
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Vuotuiset muutokset euroalueen julkisen
talouden keskimaar disessa r ahoitusasemassa
jamuutosten taustatekij at

(prosenttiyksikkoa BKT: sta)

EE Suhdannekorjattu perusylijééma (+)
tai perusalijgama (-)
1 Ylijadman (+) tai dijadman (-) suhdannetekija
@ Korkomenot
— Ylijaama (+) tai aijaama(-)
—— BKT:n méérén todellisen ja
trendikasvuvauhdin erotus

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Léahteet: Euroopan komissio (syksy 2002) ja EKP:n laskelmat.
Huom. Positiivinen arvo tarkoittaa, etta vaikutus on ollut ali-
jaaméaa supistava, ja negatiivinen arvo, etta vaikutus on ollut
alijaamaa lisdava. Matkapuhelintoimilupien myynnisté saa-
dut tulot eivét sisélly tietoihin.

sesti ylittdd jilleen Maastrichtin sopimuksessa
mairitellyn 60 prosentin ylarajan.Vuonna 2001
se jai kuitenkin yldrajan alapuolelle.

Euroopan komission ennusteen mukaan koko
euroalueen julkisen talouden rahoitusaseman
odotetaan vuonna 2003 kohenevan jonkin ver-
ran ja BKT:hen suhteutetun julkisen talouden

alijddmian odotetaan supistuvan hieman eli 2,1
prosenttiin. BKT:hen suhteutetun alijgaman odo-
tetaan vuonna 2003 ylittdvin 3 prosentin viite-
arvon yhdessd maassa eli Saksassa, ja kahdessa
maassa eli Ranskassa ja Portugalissa alijaama

ennustetaan pysyvan edelleen hyvin lahelld vii-
tearvoa. Koska rahoitusasemien koheneminen
vuonna 2003 johtuu osaksi korkomenojen pie-
nenemisestd, euroalueen keskimaariisen perus-
ylijidmén odotetaan kasvavan vain vahan. Keski-
maariinen velkasuhde alkaa taas pienentya vuon-
na 2003, joskin Ranskassa ja Portugalissa velka-
suhde edelleen kasvaa ja tulee jo hyvin ldhelle

Maastrichtin sopimuksessa méariteltya viitearvoa.
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Koko rahoitusjagaman odotettu kehitys vuonna
2003 ilmentad lievasti tiukkenevaa finanssipoli-
tiikan linjaa, joskaan tima finanssipolitiikan kiris-
tdminen ei tdysin kompensoi politiikan keventy-
mistd vuosina 2001 ja 2002. Koska BKT:n mai-
ran kasvuvauhdin odotetaan vuonna 2003 pysy-
van keskimadrin trendikasvua hitaampana, suh-
dannekomponentilla on edelleen epdsuotuisa
vaikutus julkisen talouden rahoitusasemien ke-
hitykseen vuonna 2003. Vaikutus on kuitenkin
huomattavasti pienempi kuin vuonna 2002. Jois-
sakin maissa tilapdiset toimet kuitenkin hillitse-

na 2003 samaan tapaan kuin vuonna 2002.

Menokuriin perustuvan vakauttamisen
odotetaan palaavan vuonna 2003

Euroopan komission ennusteen mukaan euro-
alueen alijddmdsuhteen kasvuun vuonna 2002
ovat syynd sekd BKT:hen suhteutettujen julki-

Vuotuiset muutokset eur oalueen julkisen
talouden keskimaar &isessa rahoitusasemassa:
tulojen, perusmenojen (ilman korkomenoja)
jakorkomenojen vaikutukset

(prosenttiyksikkda BKT: sta)

[ Korkomenot
Il Perusmenot ilman korkomenoja
1 Tulot
— Ylijgama (+) tai alijaama (-)
15 115

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Lahteet: Euroopan komissio (syksy 2002) ja EKP:n laskelmat.
Huom. Positiivinen arvo tarkoittaa, etté vaikutus on ollut ali-
jaamaa supistava, ja negatiivinen arvo, etta vaikutus on ollut
alijaamaa lisdéva. Matkapuhelintoimilupien myynnista saadut
tulot eivat sisélly tietoihin.

sen talouden tulojen pieneneminen ettd BKT:hen
suhteutettujen perusmenojen kasvaminen
(ks. kuvio 35). BKT:hen suhteutettujen julkisten
tulojen pieneneminen vuonna 2002 — joissakin
maissa huomattavastikin — johtuu padasiassa hei-
kosta taloudellisesta ymparistostd seka siitd, ettd
talouskasvun hidastuminen vuonna 2001 vaikut-
ti viipeelld verotettaviin tuloihin. Pieneneminen
johtuu my&s verouudistusten vaikutuksen aliar-
vioimisesta. Lisdksi osakkeiden hintojen lasku on
pienentidnyt omaisuuden arvoa ja silld tavoin hei-
kentdnyt yritysten ja rahoituslaitosten taseita ja
niiltd saatavia verotuloja. Lisaksi euroalueen kes-
kimadrdinen verotaakka kevenee edelleen asteit-
tain vuonna 2002 toteutettujen uusien veronke-
vennysten vaikutuksesta. Nama tekijit vahenta-
vdt osaltaan BKT:hen suhteutettuja tuloja vilit-
tOmastd verotuksesta, etenkin yrityssektorilta,
kun taas yksityisen kulutuksen hidas kasvu hei-
kentdi tuloja vilillisestd verotuksesta.

BKT:hen suhteutettujen julkisen talouden me-
nojen kasvu euroalueella vuonna 2002 kuvastaa
sitd, ettd alkuperdisissd budjettisuunnitelmissa
julkisen talouden menojen rajoittaminen oli vaa-
timatonta ja ettd taloudellinen ympéristé on ol-
lut heikompi kuin suunnitelmia laadittaessa oli
odotettu. Vaikuttaa kuitenkin siltd, ettd perus-
menoja koskevat tavoitteet eivit ole ylittyneet
kovin paljon ja ylitykset liittyvat lahinna tyotto-
myyskorvausmenoihin.

Euroalueen julkisen talouden rahoitusaseman
kohenemisen vuonna 2003 ennustetaan johtu-
van sekd korkomenojen ettd perusmenojen pie-
nenemisestd suhteessa BKT:hen. Menojen pie-
nenemistd tasoittaa osittain se, ettd verotulot
ovat uusien maltillisten veronkevennysten takia
aiempaa pienemmat. Sosiaaliturvamaksuihin ja
julkiseen kulutukseen liittyvd menokuri tukee
perusmenojen kasvun odotettua hidastumista
vuonna 2003.

Perusmenojen kehitys vaihtelee kuitenkin selvasti
maasta toiseen. Joissakin maissa perusmenojen
kasvu on nopeaa sekd vuonna 2002 ettd vuonna
2003. Joissakin maissa taas vajeet sosiaaliturvan
rahoituksessa suurenevat ja terveydenhoito-
menoja koskevat tavoitteet ylittyvat toistuvasti.
Myds kuntatasolla on ajoittain odotettua suu-
rempia julkisen talouden alijaamia.
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Joissakin maissa huomattava julkisen
talouden epatasapaino jatkuu, kun
aiempi vakauttaminen ei ole ollut
riittavaa

Koko euroalueen keskimdirdisen julkisen talou-
den rahoitusaseman kehityksesta ei ilmene, mi-
ten paljon yksittdisten maiden rahoitusasemat
eroavat toisistaan sen vuoksi, ettd finanssipolitii-
kan strategiat ovat viime vuosina olleet hyvin
erilaisia eri maissa.

Saksasta, Ranskasta, Italiasta ja Portugalista koos-
tuvalla neljan maan ryhmailla on merkittava julki-
sen talouden epitasapaino. Rahaliittoa edeltineen
lahentymisprosessin aikana ndma maat vakautti-
vat julkista talouttaan padasiassa verotulojen kas-
vun avulla. Mydhemmin ne eivit hyddyntineet
vuosien 1998-2000 vahvaa talouskasvua saat-
taakseen julkisen talouden tervehdyttamispro-
sessin paatokseen. Julkisten menojen kasvu jat-
kui ndissa maissa sitd vastoin melko voimakkaa-
na. Kun vuosina 2001-2002 tehtiin veronkeven-
nyksid ja samaan aikaan taloudellinen ymparisto
heikkeni, julkisen talouden rahoitusasemat heik-
kenivat nopeasti ja merkittavasti. Tastd on seu-
rannut, ettd niistd neljastd maasta kahdessa jul-
kisen talouden alijadmien odotetaan vuonna 2002
ylittavan alijadmasuhteelle asetetun 3 prosentin
viitearvon ja kahdessa olevan ldhelld titd viite-
arvoa. Ecofin-neuvosto paitti 5.11.2002, ettd Por-
tugalissa on liiallinen julkisen talouden alijagama
ja Euroopan komissio on pannut alulle Saksaa

Ranskaa koskevan ennakkovaroitusmenettelyn.

Muissa maissa julkisen talouden rahoitusasemien
odotetaan olevan joko tasapainossa tai vain lie-
vdsti epdtasapainossa. Rahaliittoa edeltineen la-
hentymisprosessin aikana nimd maat vakautti-
vat julkista talouttaan padasiassa menokurin avul-
la. Sen jilkeen ja saatettuaan julkisen talouden
tervehdyttiamisprosessin paitokseen ne ovat
yhtdaikaisesti pienentdneet veroja ja julkisen ta-
louden menoja. Joissakin ndistd maista alijgdma

ovat kuitenkin jilleen kasvaneet merkitykseton-
td suuremmiksi talouden taantuman ja joidenkin
tavoitteista lipsumisten ja tilastotietojen tarkis-
tusten takia. Tdmd on osoitus siitd, miten herk-
kid julkisen talouden rahoitusasemat ovat akilli-
selle taloudellisen ympariston muutokselle ja etta
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rahoitusasemissa on oltava riittdvdt turvamargi-
naalit.

Tdaman maaryhman kokemukset osoittavat myos,
milld tavoin vakaus- ja kasvusopimuksen pitiisi
toimia suhdannesyklin aikana: kun automaattiset
vakauttajat toimivat taydelld teholla, julkisen ta-
louden alijadmdt voivat taantuman aikana heike-
td ylittdmatta kuitenkaan 3 prosentin rajaa. Seu-

tetaan taas kohenevan.

Julkisen talouden rahoitusasemien
tervehdyttaminen ja finanssipolitiikan
rakenneuudistukset lujittavat
luottamusta institutionaaliseen ja
taloudelliseen ymparist66n

Ne seikat, etti julkisten talouksien rahoitusase-
mien tervehdyttimisprosessia ei ole vield saatu
paitokseen ja ettd julkisen talouden rakenneuu-
distukset etenevit joissakin maissa kovin hitaas-
ti, vaikuttavat edelleen epidsuotuisasti julkisen
talouden kehitykseen euroalueella. Mairitietoi-
set toimet ndilld molemmilla alueilla ovat kuiten-
kin vélttamattomid, jotta turvattaisiin vakaa ja
kasvuystavillinen taloudellinen ympiristd. Tassa
suhteessa vakaus- ja kasvusopimuksen paitavoit-
teen tdyttdminen eli julkisen talouden rahoitus-
aseman saaminen keskipitkalld aikavililld Iahelle
tasapainoa tai ylijadmadiseksi on edistanyt mer-
kittavasti julkisen talouden vakauttamista ja suh-
danneautomatiikkaa suurimmassa osassa euro-
alueen maista. Talld tavoin nimittdin saavutetaan
oikea tasapaino taloudellisen ympariston muu-
tosten edellyttimdn joustavuuden ja tarvittavan
kurinalaisuuden vililla.

Koska joissakin euroalueen maissa kehitys on
ollut huolestuttavaa, euroryhma on (Euroopan
komission ehdotuksesta) maaritellyt erditd tar-
koituksenmukaisen vakauttamisstrategian ele-
menttejd 7.10.2002. EKP:n neuvosto antoi
24.10.2002 antamassaan lausunnossa tdyden tu-
kensa tille euroryhmin paitokselle (ks. marras-
kuun 2002 Kuukausikatsauksen sivu 6). Kaikkien
niiden maiden, joissa julkisen talouden rahoitus-
asema ei ole vield tasapainossa, pitiisi sitoutua
toteuttamaan selked vakauttamisstrategia, joka
koostuu neljistd keskeisestd osatekijasta: 1) ra-
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hoitusaseman uskottava tasapainottumisura, joka
edellyttda, ettd suhdanteista riippumatonta julki-
sen talouden alijddmai pienennetdin vuosittain
vahintdan 0,5 % suhteessa BKT:hen, 2) realisti-
set oletukset taloudellisesta toimintaymparistos-
ta, 3) tarkoin tismennetyt toimet tavoitteen saa-
vuttamiseksi ja 4) tiukat tilinpitosdannot ja te-
hokkaat menettelyt suunnitelmien toteuttamisen
valvomiseksi.

Vaikka niitd sitoumuksia tulisi noudattaa nopein
ja madratietoisin toimin, edelld mainituista nel-
jastd maasta vain kaksi, eli Saksa ja Portugali, on
tdhdn mennessd laatinut vaatimusten mukaisia
vakauttamissuunnitelmia vuodeksi 2003. Euroo-
pan komission ennusteiden mukaan Saksan ali-
jddmdsuhteen odotetaan tosin vuonna 2003 jaa-
van edelleen hieman suuremmaksi kuin 3 %. Rans-
kassa ja lItaliassa suhdannekorjatun julkisen ta-
louden rahoitusaseman ennakoidaan jaavan jok-
seenkin ennalleen. Ranskassa julkisen talouden
alijadman odotetaan ajautuvan hyvin ldhelle 3
prosentin viitearvoa vakauttamistoimien puuttu-
misen vuoksi. Italiassa ja Portugalissa suunnitel-
luilla suurehkoilla kertaluonteisilla vakauttamis-
toimenpiteilld (kuten reaaliomaisuuden myynnilld)
odotetaan olevan vain tilapiisid ja epavarmoja
vaikutuksia julkiseen talouteen. Siksi tarvitaan-
kin merkittavia ponnisteluja, jotta liiallisilta ali-
jaamilta valtyttaisiin ja jotta vakauttamiskehitys
olisi uskottavaa kaikissa ndissd maissa. Maiden
sitoutuminen sovittuun lahestymistapaan on ensi
kertaa koetuksella seuraavan vakausohjelmien
tarkistuskierroksen yhteydessa.

Niissd maissa, joissa julkisen talouden epitasa-
paino ei ole merkittdvd, automaattisten vakaut-
tajien tulisi antaa toimia symmetrisesti taloudel-
lisen toimintaympériston muutosten suhteen.
Aktiivista finanssipolitiikkaa ei kuitenkaan ole
syytd harjoittaa. Budjettikuria ei mydskaan saisi
hollentda niiden maiden "kupeessa”, joilla on suuri
julkisen talouden epitasapaino. Hallitusten tulisi
ryhtya tarvittaessa tarkoituksenmubkaisiin sopeut-
tamistoimiin, jotta ne siilyttdisivit julkisen talou-
den vakauttamisessa saavuttamansa hyvit tulok-
set ja siten edistdisivat tervettd julkista taloutta
ja luottamusta instituutioihin euroalueella.

Viimeaikainen kehitys on myds tuonut esiin sen,
miten tdrkeaa julkisen talouden kehityksen ajan-

tasainen ja tarkka tilastointi on.Arvioita julkisen
talouden rahoitusasemien kehityksestd on useissa
maissa jouduttu tarkistamaan aiempia arvioita
huomattavasti heikommiksi, ja arviot on toimitet-
tu melkoisella viipeelld. Epatarkat ennusteet ja ti-
lastot johtavat vakautustoimien viivastymiseen ja
heikentdvat monenvilisen seurannan arvoa.

Pitkalla tahtdimelld pyrkimys kohti vakaus- ja kas-
vusopimuksen mukaista rahoitusasemaa paran-
taa julkisen talouden kestdvyytti ja luo kaivattu-
ja mahdollisuuksia varautua védeston ikdaantymi-
sestd ennen pitkdd aiheutuviin kustannuksiin.
Tama edistdd makrotalouden vakautta ja tukee
siten talouskasvua. Se ei kuitenkaan todennékai-
sesti aikaansaa haluttua dynaamisuutta euro-
alueen talouksissa. Vaikka verotaakkaa on viime
vuosina kevennetty, useimmissa euroalueen mais-
sa keskimdiriiset ja marginaaliveroasteet ovat
edelleen hyvin korkeat ja kannustimet tyohon
osallistumiseen suhteellisen heikot. Sosiaalitur-
vajdrjestelmien uudistukset ovat olleet vahittai-
sid, joskin uusia uudistuksia suunnitellaan parhail-
laan. My6s julkiset menot ovat kasvaneet usein
suunniteltua voimakkaammin ja enemman kuin
olisi tarvittu maiden kunnianhimoisten veronke-
vennysten rahoittamisen kannalta. Niinpd meno-
jen kasvu on osaltaan vaikuttanut viimeaikaisiin
lipsumisiin julkisen talouden tavoitteista.

Menokuri ja uudistukset ovat avainasemassa, kun
luodaan edellytyksid julkisen talouden vakautta-
miselle, luottamuksen vahvistamiselle, tydllisyy-
den paranemiselle ja aiempaa dynaamisemmalle
kasvulle. Namd ovat myds EU:n kasvustrategian
tavoitteita. Jos veroja on kevennettidva huomat-
tavasti tyollisyyden edistimiseksi, BKT:hen suh-
teutettujen julkisen talouden menojen pitdd myos
supistua merkittdvasti, ja henkiseen pddomaan ja
infrastruktuuriin tehtavilld investoinneilla tulee
olla etusija tulonsiirtoihin nihden. My6s suuri
julkinen velka ja suuret vieston ikddantymiseen
tai muihin perusteisiin liittyvit vastuusitoumuk-
set edellyttivat menokurin jatkamista. Kokemuk-
set useissa maissa ovat osoittaneet, ettd tama
voidaan saavuttaa vain institutionaalisin uudistuk-
sin, jotka lisddvat poliittisten paattdjien kannusti-
mia valttaa liiallista kulutusta ja karsia vahemman
tuottavia julkisen talouden sitoumuksia.
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5 Euroalueen talousnikymia koskevat
eurojdrjestelman asiantuntijoiden arviot

Eurojdrjestelmdn asiantuntijat ovat laatineet
marraskuun 2002 puoleenviliin mennessd saa-
tavissa olleiden tietojen perusteella kokonais-
taloudellisen arvion euroalueen tulevasta talous-
kehityksestd. Arviot on tuotettu vakiintuneen
kdytainnon mukaisesti EKP:n ja euroalueen kan-
sallisten keskuspankkien asiantuntijoiden yhteis-
tyénd.! Ne laaditaan kahdesti vuodessa, ja ne
muodostavat osan aineistoa, jota EKP:n neuvos-
to kdyttdd arvioidessaan talouskehitysta ja hin-
tavakauteen kohdistuvia riskeja EKP:n rahapoli-
tiikan strategian toisen pilarin mukaisesti.

Asiantuntija-arviot perustuvat useille oletuksil-
le,jotka koskevat mm. korkoja, valuuttakursseja,
6ljyn hintaa ja euroalueen ulkopuolista maailman-
kauppaa.Teknisend oletuksena on erityisesti, ettd
lyhyet markkinakorot pysyvat muuttumattomi-
na arviointijakson aikana. Niin pyritdan edista-
maian EKP:n neuvoston tyoskentelyd antamalla
arvioita siitd, miten EKP:n keskeisten ohjauskor-
kojen pitiminen muuttumattomina arviointijak-
son aikana mahdollisesti vaikuttaisi hintakehityk-
seen. Tastd syystd ndma asiantuntija-arviot eivdt
yleensi ole paras mahdollinen ennuste tulevasta
talouskehityksestd etenkddn pitkalld aikavililld,
koska rahapolitiikka reagoi aina sdilyttddkseen
hintavakauden. Lyhyiti korkoja koskevan oletuk-
sen lisdksi oletetaan my®&s, ettd euron valuutta-
kurssit pysyvat muuttumattomina arviointijaksol-
la. Pitkid korkoja koskevat tekniset oletukset
perustuvat markkinaodotuksiin, joiden mukaan
pitkdt korot nousevat hieman arviointijaksolla.
Julkista taloutta koskevat oletukset perustuvat
vuoden 2003 budjettisuunnitelmiin, keskipitkén
aikavdlin budjettikehyksiin ja muihin saatavissa
oleviin tietoihin julkisen talouden menoista ja
tuloperusteista euroalueen eri jasenmaissa.

Arvioihin liittyvdd epavarmuutta on kuvattu esit-
tamalla ne vaihteluvileind.Vaihteluvilit perustu-
vat euroalueen keskuspankkien aikaisempina
vuosina laatimien arvioiden ja toteutuneen kehi-
tyksen vilisiin eroihin. Vaihteluvilien leveys on
ndiden erojen itseisarvojen keskiarvo kerrottu-
na kahdella. Yleensd vaihteluvilin leveys vaihte-
lee riippuen muuttujasta ja arviointijakson pituu-
desta. Tamd heijastaa arvioinnin vaikeutta, joka

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002

on erilainen eri muuttujilla ja arviointijaksoilla.
Lisaksi vaihteluvilit heijastavat mm. korkoja ja
valuuttakursseja koskevien oletusten poikkeamia
muuttujien toteutuneesta kehityksesta.Vaihtelu-
vidlien taipumus leventya arviointijakson loppua
kohden perustuu siihen, etti arviointijakson myo-
hempia vuosia koskeviin arvioihin liittyy yleensa
suurempaa epavarmuutta.

Kansainvilistd ymparistoa koskevat
oletukset

Kansainvilisen ympdriston kehitystd koskevien
oletusten mukaan maailmantalouden elpyminen
jatkuu arviointijaksolla ja ndin ollen vuosina 2003
ja 2004 vuotuinen kasvuvauhti uudelleen nopeu-
tuu.

Vuoden 2001 hitaan kasvun jilkeen maailman-
talous vahvistui alkuvuodesta 2002, ja neljannes-
vuosittaiset kasvuluvut ovat pysyneet suhteelli-
sen vakaina koko loppuvuoden. Aiemmat odo-
tukset elpymisen nopeutumisesta edelleen eivit
kuitenkaan ole toteutuneet, ja talouskasvu on
piristynyt eri tahtia maailman eri talousalueilla.
Yhdysvaltain talouden siirtyminen laskusuhdan-
teesta nousu-uralle on ollut suhteellisen tasaista
ja nopeaa, mutta sitd ovat hillinneet huolet yri-
tysten kannattavuudesta ja tiedot, joiden mukaan
varsinkin uuden teknologian alalla on aiemmin
tehty liiallisia investointeja. Kansainvalisen rahoi-
tustilanteen huonontumista kuvastaa osakekurs-
sien merkittava lasku, riskipreemioiden kasvu ja
jatkuva huomattava epivakaus kansainvilisilla
rahoitusmarkkinoilla. My&s geopoliittiset jannit-
teet ovat osaltaan vahvistaneet sijoittajien kasi-
tysta riskien lisddntymisesta.

Naiin ollen maailmantalouden kasvuvauhdin odo-
tetaan pysyvan alkuvuodesta 2003 suunnilleen sa-
mana kuin toistaiseksi vuonna 2002. Sen jélkeen
maailmantalouden kasvuvauhdin odotetaan as-
teittain nopeutuvan arviointijaksolla, kun niiden

I Lisdtietoa arvioiden laatimisessa kdytettdvistd menetelmistd ja
tekniikoista I6ytyy oppaasta A guide to Eurosystem staff macro-
economic projection exercises”, kesdkuu 2001, EKP.
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tekijoiden, jotka yllapitavat kasitystd korkeista
riskeistd, vaikutus heikkenee. BKT:n mddrdn kas-
vuvauhdin euroalueen ulkopuolella arvioidaan ole-
van vuonna 2002 keskimdarin 3 % eli nopeampi
kuin vuonna 2001, jolloin kasvuvauhti oli 2,3 %.
Kasvuvauhdin arvioidaan kiihtyvan edelleen 3,5
prosenttiin vuonna 2003 ja 4,5 prosenttiin vuon-
na 2004. Yhdysvaltain talouskasvun odotetaan
vahvistuvan asteittain vuonna 2003 ja pysyvan
vahvana vuonna 2004, joskin kasvuvauhdin odo-
tetaan olevan hitaampaa kuin 1990-luvun loppu-
puolella. Japanin talouden elpymisen odotetaan
olevan edelleen vaimeaa, mutta muiden kehitty-
neiden talouksien, erityisesti Ison-Britannian, el-
pymisen odotetaan olevan suhteellisen vahvaa.
Kehittyvid talouksia koskevat arviot vaihtelevat.
Latinalaisen Amerikan talouskasvun arvioidaan
jadvan suhteellisen heikoksi vuonna 2003 mutta
piristyvan vuonna 2004, kun taas Aasian kehitty-
vien talouksien nopea talouskasvu jatkuu arvion
mukaan alueen voimakkaan kotimaisen kysynnin
tukemana. EU-jasenyyttd hakeneiden maiden ja
muiden siirtymidtalouksien talouskasvun arvioi-
daan pysyvidn edelleen suhteellisen voimakkaa-
na, kun ulkoinen ymparistd muuttuu suotuisam-
maksi ja kotimainen kysyntd pysyy vahvana.

Maailmankaupan kasvun oletetaan kehittyvin
samansuuntaisesti kuin maailman BKT:n méaran
kasvun. Euroalueen ulkopuolisten vientimarkkinoiden
kasvuvauhdin, joka oli 2,2 % vuonna 2002, arvioi-
daan kiihtyvan asteittain vuoden 2003 kuluessa
siten, ettd vuotuinen kasvuvauhti vuonna 2003
on keskimadrin noin 5,5 %. Euroalueen vienti-
markkinoiden kasvuvauhdin odotetaan nopeutu-
van vuonna 2004 entisestddn noin 7 prosenttiin.

Kéyttden perustana futuurimarkkinoiden hintoi-
hin sisiltyvid odotuksia marraskuun puolivalissa,
jolloin arviot viimeisteltiin, 6ljyn maailmanmark-
kinahinnan oletetaan laskevan arviointijakson ai-
kana hieman eli noin 10 % Yhdysvaltain dolla-
reissa laskettuna. Muiden raaka-aineiden kuin ener-
gian hintojen sitd vastoin oletetaan nousevan seka
vuonna 2003 ettd vuonna 2004. Ndin vuoden
2001 aikana tapahtunut voimakas lasku kumoutuu.

Inflaatiovauhti hidastui vuonna 2002 useimmissa
euroalueen ulkopuolisissa teollisuusmaissa, mika
heijastaa taloudellisen toimeliaisuuden heikenty-
misen viipeelld ilmenneitd vaikutuksia ja muiden

raaka-aineiden kuin energian alhaisia hintoja. In-
flaatiovauhdin odotetaan pysyvdan keskimdarin
ennallaan vuonna 2003 mutta kiihtyvdn vuonna
2004 taloudellinen toimeliaisuuden elpymisen
jatkuessa.

BKT:n mairin kasvua koskevat arviot

Euroalueen BKT:n maérin neljinnesvuosittaisen
kasvun kaytannollisesti katsottuna pysdhdyttyd
suurimmaksi osaksi vuotta 2001 euroalueen
BKT:n mairan kasvuvauhti alkoi vuoden 2002
alkupuoliskolla taas elpyd, kun ulkoinen kysynta
lisddantyi. Kotimaisen kysynnan osuus tastd kas-
vusta jdi kuitenkin ldhes olemattomaksi. Euro-
alueen BKT:n mdirdn kasvun ei arvioida endi
kiihtyneen neljannesvuositasolla kuluvan vuoden
jalkipuoliskolla,joskin kotimaisen kysynnan arvioi-
daan piristyneen jonkin verran ja heijastavan eri-
tyisesti yksityisen kulutuksen kdantymista hienoi-
seen kasvuun. Kansainvilisten rahoitusmarkkinoi-
den epésuotuisa kehitys on myds painanut euro-
alueen taloutta vuonna 2002, mutta vaikutuksen
odotetaan heikentyvan myéhemmin arviointijak-
solla.

On syytd huomata, ettd euroalueen BKT:n maa-
ran ja kysynndn erien keskimadrdistd vuotuista
kasvuvauhtia vuonna 2002 kuvaavia lukuja pie-
nentdd mekaanisesti kasvuperinnén eli vuoden
2001 jalkipuoliskon hitaiden kasvuvauhtien vai-
kutus.? Arviossa euroalueen BKT:n miirin kes-
kimaardinen vuotuinen kasvuvauhti on siksi hi-
dastunut 0,6—1,0 prosenttiin vuonna 2002, kun
se vuonna 2001 oli I,5 %.

BKT:n mairan kasvuvauhdin arvioidaan nopeu-
tuvan |,1-2,1 prosenttiin vuonna 2003 ja [,9-
2,9 prosenttiin vuonna 2004. Kotimaisen kysyn-
nan arvioidaan voimistuvan asteittain vuosina
2003 ja 2004 euroalueen ulkopuolista talouske-
hitystd heijastaen.Varastojen kasvattamisella ar-
vioidaan olevan hienoinen BKT:n mdiran kasvua
vauhdittava vaikutus arviointijaksolla. Nettovien-
nin vaikutuksen BKT:n kasvuvauhtiin arvioidaan
muuttuvan jokseenkin neutraaliksi vuosina 2003
ja 2004.

2 Kasvuperinnén vaikutus on selitetty joulukuun 2001 Kuukausi-
katsauksen kehikossa 6.
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Kotimaisen kysynndn erista yksityisen kulutuksen
kasvuvauhdin arvioidaan olleen 0,4-0,8 % vuon-
na 2002. Kasvuvauhdin arvioidaan nopeutuvan
I,1-2,1 prosenttiin vuonna 2003 ja olevan I,5-
3,1 % vuonna 2004. Kulutusmenojen arvioidaan
kehittyvdan jokseenkin kaytettdvissd olevien
reaalitulojen mukaisesti, mitd tukevat inflaation
hidastuminen, valtion nettomaariiset tulonsiirrot
vuonna 2003 sekd tydllisyyden kasvun elpymi-
nen arviointijakson lopulla. Kotitalouksien sdis-
tdmisaste nousi vuonna 2001.Sen arvioidaan ale-
nevan arviointijaksolla hieman mutta pysyvan
kuitenkin suhteellisen korkeana. Tamanhetkisten
budjettisuunnitelmien perusteella oletetaan, ettd
julkisen kulutuksen vaikutus BKT:n maaran kas-
vuun pienenee arviointijaksolla.

Kiinteiden investointien neljannesvuosittaiset kas-
vuluvut olivat negatiivisia vuonna 2001 ja vuo-
den 2002 alkupuoliskolla, mutta vuoden 2002
loppua kohti kiinteiden investointien arvioidaan
hieman elpyvin. Keskimédrdisen vuotuisen kas-
vuvauhdin arvioidaan olleen 2,9 ja—1,9 prosen-
tin valilla vuonna 2002 mutta kiihtyvin —0,6-2,4
prosenttiin vuonna 2003 ja 1,4—4,6 prosenttiin
vuonna 2004. Kiinteiden investointien asteittai-
nen elpyminen on padasiassa seurausta yritysten
investoinneista, joiden kehitystd tukee taloudelli-
sen tilanteen paraneminen euroalueella ja sen
ulkopuolella.Yrityssektorin investointien arvioi-
daan siitd huolimatta pysyvan vaatimattomina
vuonna 2003, kun osakkeiden hintojen lasku ja
pitkdan jatkuneen hitaan talouskasvun vaikutuk-
set yritysten kannattavuuteen ovat muuttaneet
rahoitustilanteen vahemman suotuisaksi osassa
yrityssektoria. Asuntoinvestointien arvioidaan va-
hentyneen vuonna 2002 ja pysyvan suurin piir-
tein samalla tasolla vuosina 2003 ja 2004. Julkis-
ten investointien kasvuvauhdin arvioidaan pysyvan
maltillisena arviointijaksolla.

Seka viennin ettd tuonnin — mukaan lukien euro-
alueen sisdinen kauppa — neljannesvuosikasvua
kuvaavien lukujen oltua negatiivisia viitena pe-
rakkdisend vuosineljanneksena kasvuluvut olivat
vuoden 2002 toisella neljannekselld taas positii-
visia.Viennin keskimairdisen vuotuisen muutos-
vauhdin arvioidaan pysyneen —0,9-1,9 prosent-
tina vuonna 2002, ja sen arvioidaan nopeutuvan
2,4-5,6 prosenttiin vuonna 2003 ja olevan 3,9-
7,1 % vuonna 2004.Vientia koskeva arvio heijas-

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002

taa paitsi vientimarkkinoiden kasvun vahvistumis-
ta myOs sitd, ettd euroalueen markkinaosuus ul-
koisilla markkinoilla hieman pienenee kilpailuky-
vyn jonkinasteisen heikkenemisen vuoksi. Tuon-
nin keskimaardisen vuotuisen muutosvauhdin
arvioidaan olleen edelleen —2,4-0,2 % vuonna
2002.Tuonnin arvioidaan seurailevan suurin piir-
tein euroalueen kokonaiskysyntdi, ja sen keski-
madrdisen vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan
nopeutuvan 2,6—6,0 prosenttiin vuonna 2003 ja
olevan 4,1-7,5 % vuonna 2004.Vuoden alkupuo-
liskon kehityksen vuoksi nettoviennin vaikutuk-
sen BKT:n kasvuun arvioidaan olleen vahvasti
positiivinen vuonna 2002.Tuonnin ja viennin kas-
vua koskevat arviot viittaavat siihen, ettd vuosi-
na 2003 ja 2004 nettoviennin vaikutus muuttuu
jokseenkin neutraaliksi.

Vuoden 2002 kuluessa hyvin heikoksi jaaneen
kehityksen jilkeen tyéllisyyden kasvun arvioidaan
elpyvan hienoisesti vuonna 2003 ja vahvistuvan
entisestdan vuonna 2004.Tama kehitys heijastaa
viipeelld talouden suhdannekehitysti. Tydvoiman
tarjonnan arvioidaan lisddantyvan osallistumisas-
teen kasvaessa, joskin hitaammin kuin viime vuo-
sina. Nama tydvoiman tarjontaa ja tyOllisyytta
koskevat arviot viittaavat siihen, etti tyottomyys-
aste nousee hieman vuonna 2003 kidntyen kui-
tenkin taas laskuun vuonna 2004.

Hintoja ja kustannuksia koskevat arviot

Eurojdrjestelmdn asiantuntijoiden arvioissa kdy-
tettyjen oletusten ja muiden saatavilla olevien
tietojen perusteella yhdenmukaistetun kuluttaja-
hintaindeksin (YKHI) keskimairiisen nousuvauh-
din arvioidaan olleen 2,1-2,3 % vuonna 2002, kun
se vuonna 2001 oli 2,5 %. Nousuvauhdin arvioi-
daan hidastuvan 1,3-2,3 prosenttiin vuonna 2003
ja olevan 1,0-2,2 % vuonna 2004.YKHI-inflaa-
tion vuoden 2003 kasvuvauhdille arvioidun vaih-
teluvilin siirtyminen alaspdin heijastaa muiden
erien kuin energian hintojen hitaampaa nousua,
kun taas vuoden 2004 vaihteluvilin siirtyminen
alaspdin selittyy suurelta osin energian hinnan
oletetulla laskulla. YKHIn keskimaardista nousu-
vauhtia koskeva arvio kuvastaa ndin ollen odo-
tusta, ettd kotimaiset hintapaineet alenevat jos-
sain maarin. Myos tuontihintojen vaikutus on hie-
man inflaatiota hidastava.
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Hidastuttuaan huomattavasti vuoden 2002 aika-
na aiemman 6ljyn hinnan nousun vaikutusten pur-
kautumisen ja heikon maailmankaupan myota
tuontihintojen vuotuinen kasvuvauhti nopeutuu
arvion mukaan asteittain vuoden 2003 kuluessa.
Tastd huolimatta tuontihintojen keskimdardisen
vuotuisen muutosvauhdin vuonna 2003 arvioi-
daan jadvan hieman negatiiviseksi, silld sitd hillit-
see kevaillda 2002 alkanut euron efektiivisen va-
luuttakurssin vahvistuminen. Tuontihintojen ar-
vioidaan alkavan nousta vuonna 2004 maailman-
kaupan hintojen ja vientikysynnan elpyessa.

Taloudellisen toimeliaisuuden heikentymisestd
huolimatta nimellispalkkojen nousuvauhti nopeu-
tui vuoden 2001 aikana, ja koko vuoden keski-
maddrdinen nousuvauhti oli 2,8 %.Vuonna 2002
nousuvauhdin arvioidaan pysyneen suurin piir-
tein muuttumattomana. Taméanhetkisten palkka-
sopimusten ja muiden kaytettdvissa olevien tie-
tojen perusteella arvioissa oletetaan nimellispalk-
kojen nousuvauhdin nopeutuvan vield sekd 2003
ettd 2004.

Yksikkaotyokustannuksia koskevat arviot kuvasta-
vat tyon tuottavuuden suhdanneluontoista elpy-
mistd ja suurempia palkankorotuksia. Vuonna
2001 yksikkotyokustannukset nousivat jyrkasti
tyon tuottavuuden suhdanneluontoisesti heiken-
nyttyd ja palkkojen nousun voimistuttua, mutta
vuoden 2002 alkupuoliskolla yksikkétydkustan-
nusten nousu vaimeni hieman.Taloudellisen toi-

meliaisuuden vilkastuessa tyon tuottavuuden
kasvun arvioidaan kohentuvan arviointijaksolla ja
lahestyvdn taas pitkdn aikavilin keskiarvoaan.
Naiin ollen yksikkotySkustannusten nousun ar-
vioidaan hidastuvan huolimatta palkkojen nou-
suvauhdin kasvusta.Taloudellisen toimeliaisuuden
ollessa vihiista voittomarginaalit kapenivat vuon-
na 2001, kun kustannukset nousivat. Voittomar-
ginaalien arvioidaan jadneen kohtuullisen pienik-
si vuonna 2002 mutta kasvavan arviointijakson
aikana talouskasvun elpyessa.

Naistd syistd markkinahintaisen BKT:n deflaattorin
kasvuvauhdin —joka heijastaa yksikkdtyokustan-
nusten, voittomarginaalien ja vilillisten verojen
kehitystd — arvioidaan olleen 2,2-2,4 % vuonna
2002, kun se vuonna 2001 oli 2,4 %. Kasvuvauh-
din arvioidaan olevan |,4-2,1 % vuonna 2003 ja
nopeutuvan hieman vuonna 2004 taloudellisen
toimeliaisuuden lisdantyessa. Hallinnollisilla hinnoil-
la ja vdlillisilld veroilla on vuosina 2002 ja 2003
pieni hintoja nostava vaikutus.

YKHIn muiden erien kuin energian ja elintarvik-
keiden hintojen kehityksen arvioidaan suurelta
osin heijastavan BKT:n deflaattorin kehitysta.
Muiden teollisuustuotteiden kuin energian hin-
tojen nousuvauhti hidastui asteittain vuonna
2002, ja sen arvioidaan hieman hidastuvan edel-
leen vuonna 2003, kun tuontihintojen aiempien
laskujen vaikutukset vilittyvdt tarjontaketjussa
eteenpdin ja kapasiteetin kdyttoaste pysyy suh-

Taulukko 13.

Kokonaistaloudellinen arvio
(keskim&ar ainen vuotuinen prosenttimuutos)

2001 2002 2003 2004
YKHI 2,5 2,1-2,3 1,3-2,3 1,0-2,2
BKT:n méara 15 0,6-1,0 1,121 1,9-2,9
Y ksityinen kulutus 19 0,4-0,8 1,121 1531
Julkinen kulutus 1,9 1,3-25 0,7-1,7 0,8-1,8
Kiintedn pddoman bruttomuodostus -0,4 -2,9—-1,9 -0,6-2,4 1,446
Vienti (tavarat ja palvelut) 3,0 -0,9-1,9 2,4-5,6 3,9-7,1
Tuonti (tavarat ja palvelut) 15 -2,4-0,2 2,6-6,0 4,1-7,5

Huom. Jokaisen muuttujan ja arviointijakson vaihteluvalit perustuvat euroalueen keskuspankkien aiempien arvioiden ja toteutu-

neen kehityksen vélisten erojen itseisarvojen keskiarvoon.
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Kehikko 7.
Vertailua kesakuun 2002 arvioon

Suurimmat erot EKP:n Kuukausikatsauksen kesdkuun 2002 numerossa julkaistun euroal ueen asiantuntijoi-
den arvion oletuksiin ndhden ovat, etté euroal ueen ulkoisten vientimarkkinoiden kasvuvauhtia vuonna 2003
on tarkistettu noin 1% prosenttiyksikkoa hitaammaksi ja etta euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi on
nyt vahvempi. Jalkimmainen muutos heijastaa sitd, ettd euro on vahvistunut noin 4 % sitten kesakuun 2002.
Tarked muutos on mys pitkien korkojen kehitysta koskevien markkinaodotusten aleneminen noin 50 perus-
pisteella.

BKT:n méaéran kasvuarvioiden vaihteluval g a seka vuonna 2002 ettd vuonna 2003 on nyt siirretty alaspain.
Tama heijastaa elpymisen arvioitua viivastymista kesakuun 2002 arvioon verrattuna. Vaikka tarkistukset
jossain maarin selittyvét maailmankauppaa ja euron valuuttakurssia koskevien ol etusten muutoksilla, suu-
rimmaksi osaksi ne heijastavat euroal ueen kotimai stakysyntéé koskevia aiempaa al hai sempia kasvuarvioita.
Kotimaisen kysynnan kasvun arvioiminen hitaammaksi ottaa huomioon nykyiseen taloudelliseen ympéris-
t6on liittyvan suuren epavarmuuden vaikutuksen ja siihen liittyvan kansainvalisten rahoitusmarkkinoiden
heikentymisen. Téassa tilanteessainvestointien elpymisen arvioitu viivastyminen selittyy ulkoisen kysynnan
kasvun hidastumisen jalyhyen aikavalin tul osndkymien heikentymisen yhteisvaikutuksella, kun taasvaralli-
suusvaikutusten arvioidaan hieman vaimentavan yksityista kulutusta.

Euroal ueen kotimai sen kysynnan arvioidusta hei kentymisesta huolimattaY KHI-inflaation vuotuisen kasvu-
vauhdin arvioitua vaihteluvalia vuodelle 2003 on |askettu vain marginaalisesti. Taman taustalla on kotimai-
sia kustannustekijéita koskevien arvioiden tarkistaminen yldspain. Nimellispalkkojen nousuvauhtia koske-
via oletuksia on palkkasopimusten ja muiden kaytettavissa olevien tietojen perusteella tarkistettu vain hie-
man ahaisemmiksi verrattuna kesdkuun 2002 arvioon. Y hdessa tyon tuottavuuden heikkenemisen kanssa
tamamerkitsee, etta yksikkotydkustannusten nousua koskevia arvioita on tarkistettu korkeammiksi. Lisaksi
voittomarginaaleja koskevia arvioita on taloudellisen toimeliaisuuden arvioidusta heikkenemisesta huoli-
matta tarkistettu vain hieman pienemmiksi, silla yritysten odotetaan pitavan kiinni voittomarginaal eistaan
pitkaan jatkuneen heikon kannattavuuden kauden jélkeen.

K okonaistaloudellisten arvioiden vertailua
(keskimé&ér&inen vuotuinen prosenttimuutos)

2001 2002 2003
YKHI —joulukuu 2002 2 2,123 1323
YKHI —kesékuu 2002 2 2A=25 1,325
BKT:n méaré— joulukuu 2002 {85 0,6-1,0 1121
BKT:n méaréa — kesakuu 2002 (IS 0,9-15 2131

teellisen alhaisena. Palvelujen hinnat nousivat
vuonna 2002 yksikkotySkustannusten, hallinnol-
listen hintojen ja vilillisten verojen nousun sekd
alkuvuodesta euron kidyttéonoton vaikutusten
vuoksi. Yksikkoétyokustannusten kasvun hidas-
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tuessa palvelujen hintojen nousuvauhdin arvioi-
daan jonkin verran hidastuvan vuonna 2003. My&s
jalostamattomien elintarvikkeiden hintojen odo-
tetaan osaltaan hidastavan YKHIn vuotuista nou-
suvauhtia vuonna 2003.
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Kehikko 8.
Muiden laitosten ennusteet

Useat kansainvaliset jarjestot ja yksityiset ennustelaitokset ovat julkaisseet ennusteita euroal ueen talousna-
kymista. Naistéd mainittakoon erityisesti EKP:n kokoaman Survey of Professional Forecasters -kyselytutki-
muksen tulokset. Nama ennusteet eivét kuitenkaan ol e téysin vertail ukel poisia keskenaén eivétka eurojarjes-
telman asi antuntijoiden | aatimien kokonaistal oudellisten arvioiden kanssa, koskane perustuvat erilaisiin ole-
tuksiin jane on laadittu eri ajankohtina (eli ne perustuvat eri aikoina kaytettavissa olleisiin tietoihin). Euro-
jarjestelman asiantuntijoiden arvioista poi keten muiden laitosten ennusteet eivét yleensa perustu oletukselle
muuttumattomista lyhyista koroista arviointijakson aikana. Lisaksi ennusteissa kaytetaan erilaisia oletuksia
rahoitusmarkkinoita ja euroalueen ulkoista ympéristéa koskevista muuttujista. On myds huomattava, etta
Consensus Economics Forecasts -ennusteissa ja Survey of Professional Forecasters -kyselytutkimuksessa
kaytetddn moniatarkemmin maarittel eméattomia ol etuksia.

Erilaisista oletuksista huolimatta tall& hetkella kaytettavissa olevissa muiden ennustelaitosten ennusteissa
arvioidaan hyvin yksimielisesti, ettatal oudellinen toimeliai suus euroal ueel la vahvistuu vuosina 2003 ja 2004.
Talouden kohentumisen odotetaan saavan tukea seka aiempaa vahvemmasta kotimaisesta kysynnasta etta
ulkomai sen kysynnan el pymisesté. Euroopan komission ja OECD:n ennusteiden, Consensus Economics Fo-
recasts -ennusteiden seké Survey of Professional Forecasters -kyselytutkimuksen mukaan BKT:n maéran
kasvuvauhti vuonna 2003 on 1,7-1,8 %, kun taas | MF:n mukaan kasvuvauhti saattaisi ollajonkin verran téta
nopeampi €li 2,3 %. Kaikissa kaytettavissa olevissa ennusteissa euroalueen BKT:n kasvu nopeutuu myos
vuonna 2004.

Taulukko A. Euroalueen BKT:n maar an kasvuennusteiden vertailua
(vuotuinen prosenttimuutos)

Julkistamisajankohta 2002 2003 2004
Euroopan komissio marraskuu 2002 0,8 1,8 2,6
IMF syyskuu 2002 0,9 2,3 -
OECD marraskuu 2002 0,8 18 2,8
Consensus Economics Forecasts marraskuu 2002 0,8 1,7 -
Survey of Professional Forecasters marraskuu 2002 0,8 1,8 2,5

Léhteet: Euroopan komission ennuste (syksy 2002), IMF World Economic Outlook (syyskuu 2002), OECD Economic Outlook
n:o 72, Consensus Economics Forecasts ja EKP: n Survey of Professional Forecasters.

Kaikkien naiden ennustei den mukaan kuluttaj ahintai nflaatio hidastuu asteittain vuonna 2003 vuotuisen kes-
kima&érai sen inflaatiovauhdin hidastuessajoko 2,2 (OECD), 2,0 (Euroopan komissio) tai 1,6 prosenttiin (IMF).
Ennusteiden vélisiaerojaselittda osittain se, etté niiden ol etukset 6ljyn hinnasta arviointijaksolla poikkeavat
toisistaan. Consensus Economics Forecastsja Survey of Professional Forecasters ennustavat molemmat 1,8—
1,9 prosentin inflaatiovauhtiavuodelle 2003. K ai ki ssa kaytettéavissa ol evissa ennustei ssa odotetaan inflaati o-
vauhdin jéavan vuonna 2004 suurin piirtein samoihin lukemiin, joita niissa ennustetaan vuodelle 2003.

Taulukko B. Euroalueen kuluttajahintainflaatioennusteiden vertailua®
(vuotuinen prosenttimuutos)

Julkistamisajankohta 2002 2003 2004
Euroopan komissio marraskuu 2002 2,3 2,0 1,8
IMF syyskuu 2002 2,1 1,6 -
OECD marraskuu 2002 2,4 2,2 2,0
Consensus Economics Forecasts marraskuu 2002 2,1 1,9 -
Survey of Professional Forecasters marraskuu 2002 2,2 1,8 19

Lahteet: Euroopan komission ennuste (syksy 2002), IMF World Economic Outlook (syyskuu 2002), OECD Economic Outlook

n:o 72, Consensus Economics Forecasts ja EKP: n Survey of Professional Forecasters.

1) IMF:n ennusteissa yksityisen kulutuksen deflaattori, Consensus Economics Forecast -ennusteissa kuluttajahintaindeksi
(CPI), muissa YKHI.
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6 Globaali makrotaloudellinen ymparisto, valuuttakurssit ja

maksutase
Maailmantalouden elpyminen hidastui

Maailmantalouden elpyminen oli suhteellisen
nopeaa aiemmin vuonna 2002, mutta nayttia nyt
tilapdisesti hidastuneen jonkin verran.Varsinkin
on ollut merkkeja Yhdysvaltain yksityisen kulu-
tuksen ja Japanin nettoviennin kasvua edistdvin
vaikutuksen mahdollisesta heikkenemisestd vuo-
den 2002 viimeiselld neljannekselld. Rahoitus-
markkinoiden kehitys ja geopoliittiset jannitteet
ovat myOs lisinneet epavarmuutta kasvunakymis-
td. Maailmantalouden tuotannon kasvun odote-
taan kuitenkin nopeutuvan asteittain vuoden
2003 aikana ja ylittdvan vuoden 2002 kasvun
(ks. osa “Euroalueen talousndkymid koskevat
eurojirjestelmin asiantuntijoiden arviot”).

Monet tekijat ndyttavat edistdvan ja pitdvan ylla
maailmantalouden kasvun asteittaista nopeutu-
mista. Ensiksikin tietyt merkit viittaavat siihen, ettd
kdanne on tapahtumassa taloustaantuman jois-
sakin taustatekijoissd, joista yksi oli tietoteknii-
kan kysynnin jyrkka lasku. Toiseksi yrityssekto-
rin kyky tasoittaa taantumasokkeja on parantu-
nut viime vuosikymmenen aikana. Tami johtuu
varsinkin tuotantorakenteiden joustavuuden li-
sddntymisesta. Joissakin maissa, kuten Yhdysval-
loissa, on saatu lisdtyksi kilpailua, mika vahentaa
pohjainflaatiopaineita ja mahdollistaa merkitta-
van talouspoliittisen elvytyksen.

Yksittdisia maita tarkasteltaessa Yhdysvaltain
uusimmat tihedan julkaistavat tiedot osoittavat,
ettd vaikka BKT:n kasvu oli vuoden 2002 kol-
mannella neljannekselld suhteellisen vahva, talou-
den elpymistd vuodesta 2001 alkaen vauhditta-
neen yksityisen kulutuksen kasvu on hidastunut
vuoden 2002 viimeiselld neljannekselld. Vuoden
2002 kolmatta neljannestd koskevat alustavat
luvut osoittavat BKT:n madran kasvaneen edelli-
sestd neljanneksestd vuositasolle korotettuna
4,0 %. BKT:n kasvuun eniten vaikuttanut tekija
oli yksityinen kulutus. Etenkin kestavien kulutus-
tavaroiden kulutus kasvoi 23 % (edellisestd nel-
janneksestd vuositasolle korotettuna). Tama joh-
tui padasiassa autoalasta, joka hyotyi merkitta-
vistd vahittdiskauppaa kannustavista toimenpiteis-
td.Julkinen kulutus, yksityiset investoinnit ja vienti
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myotavaikuttivat myés BKT:n kasvuun vuoden
2002 kolmannella neljannekselld, vaikka niiden
osuus jaikin paljon autokauppaa vahdisemmaksi.
Naiden tekijoiden osuutta BKT:n kasvusta tasoitti
osittain tuonnin suuri maara.

Yhdysvaltain tulevaa lyhyen aikavilin talouskas-
vua rajoittanee aiemmista osakemarkkinoilla syn-
tyneistd tappioista johtuva viivastynyt negatiivi-
nen varallisuusvaikutus sekd kestdvien kulutus-
tavaroiden kysynnin hidastuminen (erityisesti
autokaupan osalta), kunnes kysynta taas asteit-
tain elpyy.Yksityisten yritysten investoinnit eivat
vield selvasti osoita, ettd merkittavaa elpymistd
olisi odotettavissa ldhiaikoina. Sen sijaan julkisen
kulutuksen kasvun odotetaan jatkuvan lyhyelld
aikavililla vahvana. Ulkomaankauppasektorilla
nettoviennin vaikutus BKT:n kasvuun todenni-
koisesti lisdadantyy samalla, kun Yhdysvaltain kil-
pailukyky paranee dollarin heikennyttya vuonna
2002 tarkeimpien kauppakumppaneiden valuut-
toihin nihden.

Energiakustannusten nousu nopeutti vuotuista
kuluttajahintainflaatiota, joka oli 2,0 % lokakuus-
sa 2002. liman elintarvikkeiden ja energian hin-
toja laskettu kuluttajahintainflaatio oli edelleen
2,2 %.Alhainen kapasiteetin kdyttoaste ja tuot-
tavuuden vahvana jatkuva kasvu hillinnevit lyhyel-
13 aikavililld kotimaisia inflaatiopaineita.

Tassa tilanteessa Yhdysvaltain keskuspankin avo-
markkinakomitea (FOMC) péitti 6.11.2002 pi-
tdmdssadn kokouksessa laskea federal funds -ta-
voitekorkoa ja diskonttokorkoa 50 peruspisteelld.
Uusi federal funds tavoitekorko on 1,25 % ja dis-
konttokorko 0,75 %. FOMC totesi lisaksi, ettd
talouden riskit ovat nyt "tasapainossa”, kun sen
24.9.2002 antamassa lausunnossa riskien oli kat-
sottu viittaavan padasiassa talouden heikkenemi-
seen.

Japanin talous jatkoi asteittaista elpymistaan, vaik-
kakin aiempaa hitaammin.Vuoden 2002 kolman-
nella neljannekselld BKT:n kasvuvauhti hidastui
edelliseen neljannekseen verrattuna 0,7 prosent-
tiin, kun toisen neljanneksen neljannesvuosikas-
vuvauhti oli ollut 1,0 %.Tama kehitys johtui siitd,
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ettd nettoviennin vaikutus kokonaiskasvuun su-
pistui +0,3 prosenttiyksikostd —0,| prosenttiyk-
sikké6n viennin kasvun hidastuttua voimakkaas-
ti.Yksityinen kulutuskysynta ja varastoinvestoin-
nit tukivat eniten BKT:n kokonaiskasvua, kun taas
yritysten kiintedt investoinnit vdhenivit.

Talouden elpymisen odotetaan jatkuvan vaimea-
na. Kasvunakymat riippuvat suuressa maarin Ja-
panin suurimpien vientimarkkinoiden kehitykses-
ta.Yksityistd kulutusta jarruttavat todenniakdisesti
tulokehityksen jatkuminen heikkona ja tydmark-
kinatilanne. Yritysten kiinteiden investointien
odotetaan pysyvan vaimeina. Pankkialan raken-
teellisten ongelmien, varsinkin ongelmaluotto-
kysymyksen, ratkaisemista koskevien suunnitel-
mien — jokin aika sitten julkistettujen — taytan-
téonpano saattaa myds heikentad kasvunakymia.

Japanissa deflaatiopaineet jatkuvat ja kuluttaja-
hintaindeksin vuotuinen muutosvauhti kasvoi
lokakuussa —0,9 prosenttiin oltuaan syyskuussa
—0,7 %. Japanin kotimaisen tukkuhintaindeksin
vuotuinen muutosvauhti oli lokakuussa —0,5 %,
kun se oli ollut syyskuussa —0,9 %. Japanin kes-
kuspankki ilmoitti 18.9.2002 tutkivansa mahdol-
lisia toimenpiteitd, joilla voitaisiin tehostaa rahoi-
tuslaitosten pyrkimyksid supistaa osakeomistus-
tensa maarad. Lokakuun | I. péivand keskuspankki
julkisti laatimansa osakkeiden ostosuunnitelman
paapiirteet. Suunnitelman mukaan keskuspankki
ostaisi 2 000 miljardilla jenilld markkinahintaisia
osakkeita liilkepankeilta, joiden osakeomistukset
ylittavat niiden Tier | -omavaraisuusasteen. Lo-
kakuun 30. pdivand Japanin keskuspankki paatti
lisaksi nostaa keskuspankissa olevien sekkitilital-
letusten madrdd koskevan tavoitteen |5 000-
20 000 miljardiin Japanin jeniin. Liséksi se nosti
valtion pitkien joukkolainojen suorien ostojen
kuukausittaisen mairan | 200 miljardiin Japanin
jeniin.

Isossa-Britanniassa BKT:n neljannesvuosittainen
kasvuvauhti nopeutui kolmannella neljanneksel-
I3 suurin piirtein trendikasvuvauhtia vastaavaksi
eli 0,8 prosenttiin. Kasvu oli siis jonkin verran
nopeampaa kuin toisella neljannekselld. Yksityi-
sen kulutuksen kasvun hidastumisesta huolimat-
ta kotitalouksien kulutus oli kolmannella neljan-
nekselld suurin kasvuun vaikuttava tekija. Asun-
tojen hintojen nousun jatkuminen noin 25-30

prosentin vuosivauhtia tuki voimakkaasti koti-
talouksien kulutusta, vaikka rahoitusvarallisuus
supistui ja kaytettdvissa olevien reaalitulojen kas-
vu hidastui. Sen sijaan investoinnit ja nettovienti
vaikuttivat kolmannella neljinnekselld negatiivi-
sesti BKT:n méirin kasvuun. Rahoituskustannus-
ten nousu osakkeiden hintojen laskun yhteydes-
sd seka joidenkin padomainvestointien mahdolli-
nen lykkddaminen rahoitusmarkkinoiden epavar-
muuden vuoksi ovat todennékdisesti vahentineet
yritysten investointeja. Toisella neljinnekselld
vienti oli elpynyt voimakkaasti, mutta palautui
ennalleen kolmannella neljannekselld maailman-
talouden heikon tilanteen vuoksi.

Inflaatio on pysytellyt lihes koko vuoden 2,5 pro-
sentin tavoitteen alapuolella. RPIX-indeksi (va-
hittdishintaindeksi, josta on poistettu asuntolai-
nojen korot) oli noussut kolmannella neljannek-
selld keskimadrin 2,0 % vuodentakaisesta. Loka-
kuussa sen nousu oli 2,3 % vuodentakaisesta.
Samaan aikaan vuotuinenYKHI-inflaatio oli 1,4 %
eli huomattavasti RPIX-inflaatiota hitaampi.Tama
ero johtuu osittain siitd, ettd asuntojen nopean
hinnannousun my&td noussut poistotekija ei si-
sally YKHIin.

Ison-Britannian lyhyen aikavilin talousnakymit
ndyttavat rijppuvan enimmikseen maailmantalou-
den elpymisen voimakkuudesta. Kotimaassa jat-
jen tuleva kehitys ja sen mahdollinen vaikutus
yksityiseen kulutukseen.

Tanskassa BKT:n mairan neljannesvuosikasvu-
vauhti hidastui vuoden 2002 kolmannella neljan-
nekselld —1,0 prosenttiin oltuaan edelliselld nel-
jannekselld 1,8 %, ja ndin BKT:n mdirin vuotui-
nen kasvuvauhti hidastui 0,9 prosenttiin. Tama
kehitys johtui padasiassa varastojen ja viennin
supistumisesta.Vuotuinen YKHI-inflaatiovauhti,
joka oli kolmannella neljannekselld keskim@irin
2,4 %, nopeutui lokakuussa 2,7 prosenttiin.

Ruotsissa BKT:n mdirian neljannesvuosittainen
kasvuvauhti nopeutui toisella neljannekselld hie-
man eli 0,6 prosenttiin. Pdasiallisena syyna ti-
han oli kotitalouksien kulutuksen ja investoin-
tien elpyminen. Vaikka teollisuuden tuotannon
kasvu oli kolmannella neljinnekselld heikkoa, yk-
sityisen kulutuksen kasvu ndyttaa jatkuneen vah-
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Lahteet: Kansalliset tiedot, BIS, Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Eurostatin tiedot euroalueen ja Ison-Britannian osalta;
Yhdysvaltain ja Japanin osalta kansalliset tiedot.

2) Vuoteen 1995 asti euroaluetta koskevat tiedot ovat kansal-
lisiin kuluttajahintaindeksitietoihin perustuvia arvioita
YKHI-inflaatiovauhdista. Vuoden 1995 jalkeen tiedot pe-
rustuvat YKHIin. Ison-Britannian osalta kéaytetaan RPIX-
indeksia.

3) EKP:njaEurostatin tiedot euroalueen ja Ison-Britannian
osalta; Yhdysvaltain ja Japanin osalta kansalliset tiedot.
Kaikkien maiden BKT- ja vaihtotaseluvut on puhdistettu
kausivaihtelusta.
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vana.Vuotuinen YKHI-inflaatiovauhti oli lokakuus-
sa |,7 % oltuaan kolmannella neljannekselld 1,5 %.

Sveitsissd julkaistut tuoreet tiedot ovat vahvis-
taneet talouden elpymisen olevan odotettua hi-
taampaa. Vaikka BKT:n kasvu oli vuoden 2002
kolmannella neljannekselld positiivinen (1,3 %
edelliseen neljannekseen verrattuna vuositasol-
le korotettuna), tuotannon kasvu on jatkunut
heikkona, mika nakyy kotimaisen kysynnan merkit-
tdvastd supistumisesta. Lisaksi ennakoivat indikaat-
torit viittaavat vaimeaan kasvuun lyhyelld aikavalilla.
Oljyn hinnan viimeaikainen lasku on hidastanut in-
flaatiota. Marraskuussa vuotuinen inflaatiovauhti oli
0,9 %, kun se oli ollut lokakuussa 1,2 %.

EU:n suurten jasenehdokasmaiden talouskasvu
jatkuu verrattain vakaana, silla vahvat finanssipo-
litiikan kasvuvaikutukset ovat toistaiseksi tasoit-
taneet kansainvilisen talousympariston heikkou-
desta johtuvat vaikutukset. TSekin tuotannon
kasvua on tukenut péiasiassa kotimainen kysyn-
td, kuten toisen neljanneksen luvut osoittavat.
BKT:n kasvu saattaa tulevaisuudessa hidastua, kun
finanssipoliittisen tuen odotetaan vihenevin ja
TSekin korunan vahvuus saattaa vaikuttaa inves-
tointeihin. Unkarissa BKT:n m@iran vuotuinen
kasvuvauhti nopeutui hieman toisen neljannek-
sen aikana, kun yksityinen kulutus kasvoi edel-
leen nopeasti.Talouskasvun odotetaan kuitenkin
hieman hidastuvan, kun nettoviennin arvellaan
vaikuttavan vuoden 2002 toisella puoliskolla ne-
gatiivisesti BKT:n kasvuun. Puolassa niakymit pa-
ranivat edelleen, mutta vain hyvin hitaasti. BKT:n
vuotuisen kasvuvauhdin lievd nopeutuminen toi-
sella neljannekselld vahvistaa timdn arvion. Pit-
kittyneen negatiivisen kasvun jilkeen Puolan teh-
dasteollisuus osoittaa merkkeja talouden elpy-
misesta.

Turkissa BKT:n kasvu nopeutui huomattavasti
vuoden 2002 toisella neljannekselld. Tama johtui
ennen kaikkea varastojen erittdin nopeasta kas-
vusta samalla, kun seka yksityinen etté julkinen
kulutus alkoivat myds elpya. Inflaatiopaineet ovat
jatkuvasti voimakkaat, kuten tiedot syyskuulta ja
lokakuulta osoittavat. Vendjilla monet indikaat-
torit viittaavat talousndkymien kohenemiseen.
Vuoden 2002 toisella neljannekselld BKT:n maa-
ran vuotuinen kasvuvauhti nopeutui yli 4 pro-
senttiin, mikd johtui erityisesti kulutuksen ri-
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pedsta kasvusta. Tuotannon kasvu on edelleen no-
peaa talouden kaikilla sektoreilla. Itsepintaisen
voimakkaat inflaatiopaineet aiheuttavat kuiten-
kin edelleen huolta.

Aasiassa (pl.Japani) merkit vahvan elpymisen ta-
saantumisesta lisddantyvat, kun viennin ja tehdas-
teollisuuden tuotannon kasvuvauhdit alkavat va-
kaantua eri talouksissa. Kotimainen kysyntd tu-
kee kuitenkin edelleen kasvua.Tama johtuu ko-
titalouksien tulojen kasvusta ja entistd suotui-
sammasta talouspoliittisesta tilanteesta.

Kiinassa talous kasvaa edelleen naapuritalouksia
nopeammin ja BKT:n méiran vuotuisen kasvu-
vauhdin arvioidaan yltidneen 8,1 prosenttiin kol-
mannella neljannekselld. Téhén kehitykseen ovat
vaikuttaneet kdyttdomaisuusinvestointien vahva
kasvu (viimeisen |2 kuukauden aikana noin 25 %
vuodentakaisesta), jota suorien ulkomaisten in-
vestointien nopea lisddntyminen tukee, ja vilkas
kulutus, josta osoituksena vahittdismyynti on kas-
vanut vuositasolla noin 9 %.Toisaalta ldhinnd ra-
kenteellisista tekijoista johtuvat deflaatiopaineet
jatkuivat, ja vuotuinen kuluttajahintainflaatio oli
lokakuussa -1 %.

Koreassa BKT:n médran vuotuinen kasvuvauhti
hidastui hieman ja oli kolmannella neljinnekselld
arviolta 5,8 %. Kasvua vauhditti edelleen vienti
(etenkin tietotekniikan vienti), joka kasvoi vuo-
sitasolla 16,7 %. My6s tehdasteollisuuden tuo-
tanto jatkoi nopeaa kasvuaan. Yksityinen kulu-
tuskysyntd heikkeni kuitenkin rahoitustilanteen
tiukkenemisen vuoksi. Niissa olosuhteissa kulut-
tajahintoihin on kohdistunut lievid nousupainei-
ta. Kolmatta neljainnesta koskevien alustavien tie-
tojen mukaan BKT:n mairin vuotuisen kasvu-
vauhdin arvioidaan olleen Singaporessa 3,9 % ja
Taiwanissa 4,8 %.Samalla kun varsinkin Taiwanis-
ta Kiinaan suuntautuva vienti on lisdantynyt, la-
hinnd Yhdysvalloista ja Japanista tuleva ulkomai-
nen kysyntd on ilmeisesti heikkenemassa. Myos
deflaatiopaineita on jilleen ilmennyt.

Yleiset nikymét Aasiassa (pl. Japani) ovat edel-
leen positiiviset, mikd johtuu osittain talouspo-
liittisista toimenpiteistd. Aiempaa heikomman ul-
koisen ympiriston odotetaan kuitenkin vaikut-
tavan kielteisesti talouden kasvundkymiin.

Latinalaisesta Amerikasta saadut uusimmat tie-
dot vahvistavat, ettd suurimpien maiden talous-
kehitys vaihtelee.Alueen nikymit ovat aiemmin
arvioitua heikommat, mikd johtuu Brasilian ra-
hoitustilanteen epdvakaudesta ja Argentiinassa
jatkuvasta lamasta.Vaikka Brasiliassa on ollut nah-
tdvissd joitakin merkkeja tilanteen paranemises-
ta, rahoitusmarkkinoiden indikaattorit vaihtele-
vat edelleen ja korkeat korot aiheuttavat yha
huolta tulevista keinoista hoitaa julkista velkaa.
On vield liian aikaista ennakoida, tasaantuuko le-
vottomuus Brasilian rahoitusmarkkinoilla nyt, kun
maassa on hiljattain pidetty uuden hallituksen
kokoamista edeltdvit vaalit. Argentiinassa talou-
den elpymisestd on nahtdvissd alustavia merkke-
ja. Peson vakaantuminen, joka on tarpeen inflaa-
tion hidastamiseksi, voi kuitenkin jarruttaa vien-
nin vilkastumista. Kotimaista kysyntda heikenti-
vat pankkitalletusten nostorajoitukset ja laina-
rahoituksen puute. Meksikossa talous osoittaa
edelleen elpymisen merkkeji kotimaisen kysyn-
nan tukemana.Viennin kasvu on kuitenkin jatku-
nut verkkaisena peson jatkuvasta heikkenemises-
td huolimatta.

Euro vahvistui marraskuussa ja
joulukuun alussa

Marraskuussa ja joulukuun 2002 alussa euro vah-
vistui valuuttamarkkinoilla kaikkiin keskeisiin va-
luuttoihin nahden. Erityisen selvisti se vahvistui
suhteessa Japanin jeniin ja vahdisemmassd maa-
rin Yhdsvaltain dollariin.

Marraskuun 2002 ensimmdiselld puoliskolla euro
vahvistui Yhdysvaltain dollariin ndhden ilmeisesti
sen vuoksi, ettd markkinoilla oltiin huolestuneita
Yhdysvaltain talouden elpymisen vahvuudesta ja
korkoerojen kasvusta euroalueen eduksi (ks. ku-
vio 37). Kuukauden toisella puoliskolla entista
suotuisammat tiedot kulutus- ja tyollisyyskehi-
tyksestd Yhdysvalloissa ja aiempaa paremmista
BKT:n kasvuluvuista vuoden 2002 kolmannelta
neljannekseltd tukivat Yhdysvaltain dollaria. Jou-
lukuun alussa euro kuitenkin vahvistui uudelleen,
ja sen dollarikurssi oli 4. joulukuuta 1,00 eli 1,6 %
vahvempi kuin lokakuun lopussa ja 11,9 % vah-
vempi kuin vuonna 2001 keskimaarin.
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Japanin jeniin nihden euro vaihteli suhteellisen
laajasti eli 120:std 125:een marraskuun aikana ja
joulukuun 2002 alussa. Jeni oli vakaa marraskuun
ensimmaiselld puoliskolla, mutta siihen kohdistui
tilapdisesti heikentymispaineita marraskuun kol-
mannella viikolla. Tuolloin Japanin keskuspankki

arvioi maan talousnakymit aiempaa synkemmiksi
(ks. kuvio 37). lImoitus odotettua pienemmasta
talouden lisdelvytyspaketista saattoi myos vaikut-
taa jenin heikkenemiseen. Joulukuun alussa je-
niin kohdistuneet heikentymispaineet lisddntyi-
vat uudelleen,ja 4.12.euron jenikurssi oli 124,75
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Huom. Oikeassa ja vasemmassa astei kossa on sama mittakaava kussakin kuviossa. Vaakasuorat viivat kuvaavat vuosikeskiarvoja.
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eli 3,1 % vahvempi kuin lokakuun lopussa ja
14,8 % vahvempi kuin vuonna 200 keskimaarin.

Englannin punta puolestaan heikkeni hieman
marraskuussa ja joulukuun 2002 alussa suhtees-
sa euroon, mutta vahvistui Yhdysvaltain dollariin
nahden. Nayttdd siltd, ettd tdhdn olivat suurim-
maksi osaksi syynd tekniset kaupankdyntiin liit-
tyvit tekijit. Joulukuun 4. pdivana euron punta-
kurssi oli 0,64 eli 0,6 % vahvempi kuin lokakuun
lopussa ja lahes 2,5 % vahvempi kuin vuonna 200
keskimaarin.

Euroopan muista valuutoista Tanskan kruunu
vaihteli edelleen hieman ERM Il -jarjestelmdn
mukaisen eurokeskuskurssinsa alapuolella tarkas-
telukautena (ks. kuvio 38).Euro pysyi jokseenkin
ennallaan Ruotsin kruunuun nihden, mutta vah-
vistui hieman suhteessa Sveitsin frangiin. Joulu-
kuun 4. pdivana euron kurssi suhteessa Ruotsin
kruunuun oli 9,05 eli 2,2 % heikompi kuin vuon-
na 2001 keskimidarin. Euron kurssi suhteessa
Sveitsin frangiin oli sitd vastoin |,47, mika on yha
2,5 % heikompi kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Edelld olevan kehityksen mukaisesti euron nimel-
linen efektiivinen valuuttakurssi mitattuna euro-

ValuuttakurssikehitysERM 11:ssa

(péivahavaintoja)

—— Yhden euron arvo Tanskan kruunuina
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Lahde: EKP.
Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat Tanskan kruunun keskus-
kurssia (7,46) ja vaihteluvalia (2,25 %).

Euron efektiivinen valuuttakurssi ja
sen jakauma®
(péivahavaintoja)
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Valuuttakur ssimuutosten vaikutus efektiivisen
valuuttakurssi-indeksin muutoksiin?
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Léhde: EKP.

1) Indeksin nousu mer kitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-
vistumista 12 kauppakumppani maan val uuttaan nahden.

2) Muutosten laskemisessa on kaytetty 12 suurimman kaup-
pakumppanin val uuttoja kauppapainoilla painotettuina.

alueen |2 tarkeimman kauppakumppanin valuut-
toihin nihden oli joulukuun 4. pdivina 1,2 % vah-
vempi kuin lokakuun lopussa ja 6,4 % vuoden
2001 keskimdirdisen tasonsa yldpuolella
(ks. kuvio 39). Euroalueen kansainvilistd hinta-
ja kustannuskilpailukykya mittaavat indeksit eli
kuluttajahintaindeksilld, teollisuuden tuottajahin-
taindeksilld ja tehdasteollisuuden yksikkotydkus-
tannuksilla deflatoidut euron reaaliset efektiivi-
set valuuttakurssi-indeksit (ks. kuvio 40) kuvas-
tavat lahinna euron nimellisen efektiivisen valuut-
takurssin tuntuvaa vahvistumista tamén vuoden
toisesta neljanneksesta lahtien.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002



Vaihtotaseen ylijaima kasvoi
syyskuussa 2002

Euroalueen vaihtotase oli 8,0 miljardia euroa yli-
jadmdinen syyskuussa 2002, kun ylijadma syys-
kuussa 2001 oli ollut 0,7 miljardia euroa. Ylijaa-
man kasvu johtui ldhinnd tavarakaupan taseen
ylijadman suurenemisesta (6,0 miljardista euros-
man kasvusta (0,4 miljardista eurosta 3,9 miljar-
diin euroon). Naiden vaikutus kumoutui ainoas-
taan osittain, koska tuotannontekijikorvausten

taseen alijadma suureni vain vahan. Tulonsiirto-

jen taseen alijaama pysyi kaytannollisesti katsoen
ennallaan.

Vuoden 2002 kolmen ensimmdisen neljanneksen
aikana kumulatiivinen vaihtotase muuttui viime
vuoden vastaavan ajanjakson 22,9 miljardin eu-
ron suuruisesta alijadmasta 37,2 miljardin euron
suuruiseksi ylijaamaksi. Muutos johtui suureksi

Euron nimelliset jareaaliset efektiiviset
valuuttakur ssi-indeksit?
(kuukausittaisia / neljannesvuosittaisia tietoja, 1999/I = 100)

— Nimellinen

— — Reaalinen, kuluttajahintaindeksi

— Reaalinen, tuottajahintaindeksi

— — Readinen, tehdasteollisuuden yksikkotykustannukset
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100 100
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Lahde: EKP.

1) Nouseva kayra merkitsee euron vahvistumista. Tuoreim-
mat havainnot ovat marraskuulta 2002 ja tehdasteol li suu-
den yksikkdtydkustannusten osalta vuoden 2002 toiselta nel-
jannekselta. Jalkimmai set perustuvat osittain arvioihin.
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osaksi tavarakaupan taseen ylijadman tuntuvasta
kasvusta (51,1 miljardia euroa) ja vain jonkin ver-
ran palvelutaseen ylijazaman hienoisesta suure-
nemisesta (6,5 miljardia euroa) samalla, kun seka
tuotannontekijakorvausten taseen ettd tulonsiir-

tojen taseen alijddmat pienenivdt hieman. Tava-
rakaupan taseen ylijazaman kasvun tarkeimpana
syynd oli tuonnin arvon merkittava supistumi-
nen (4,9 %), koska 6ljyn keskimairiinen tuonti-
hinta halpeni timan vuoden yhdeksédn ensimmai-
sen kuukauden aikana viime vuoden vastaavasta
ajanjaksosta. Tavarakaupan taseen ylijaaman suu-
renemista selitti myds viennin arvon hienoinen

kasvu (2,1 %).

Kuukausittaisen kehityksen tarkastelu kausivaih-
telusta puhdistettujen lukujen perusteella osoit-
taa, ettd tavaranviennin arvo pysyi syyskuussa
jokseenkin samana kuin elokuussa, kun taas tuon-
nin arvo kasvoi hieman edelliskuisesta (ks. kuvio
41).Palvelutaseessa viennin arvo kasvoi syyskuus-
sa 7,8 % elokuusta, kun sen sijaan palvelujen tuon-
nin arvo supistui hienoisesti samana ajankohta-
na. Pidemman aikavilin kehityksesta ilmenee, etta
tavaroiden ja palvelujen sekd viennin etti tuon-
nin kausivaihtelusta puhdistettu arvo pysyi kol-
mannella neljannekselld jokseenkin samana kuin
vuoden 2002 kahdella ensimmdiselld neljannek-
sella.

Tama ulkomaankaupan verkkainen kehitys ndyt-
tdd padasiassa liittyvan heikkoon kysyntian seka
euroalueella ettd sen ulkopuolella. Esimerkiksi
tuontipainotteisissa menoerissd, kuten kiinteis-
sd investointitavaroissa, niakyy varsin selvasti ko-
timaisen kysynnan vaimeus. Tama kdy yksiin sen
kanssa, ettd padomahyddykkeiden tuonnin arvo
on supistunut huomattavasti enemman kuin ku-
lutustavaroiden tuonnin arvo. Sen sijaan Sljyn
hinnan lasku ja euroalueen kysynnin heikkous
ovat osaltaan vaikuttaneet vilituotteiden tuon-
nin arvon voimakkaaseen pienenemiseen
(ks. kuvio 42). Samalla euroalueen ulkopuolelle
suuntautuvan viennin vaimeus ndyttd levinneen
keskeisimmille vientimarkkinoille, erityisesti
Yhdysvaltoihin, Isoon-Britanniaan ja EU:n jase-
nyyttd hakeneisiin maihin.
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Pdioman nettotuonti arvopaperi-
sijoituksina huomattavaa
syyskuussa 2002

Syyskuussa 2002 padoman nettotuonti euro-
alueelle oli 12,4 miljardia euroa yhteenlaskettui-

na suorina sijoituksina ja arvopaperisijoituksina.
Tama johtui siitd, ettd pddomaa tuotiin arvo-
paperisijoituksina nettomairdisesti 15,8 miljar-
dia euroa samalla, kun euroalueen suoriin sijoi-
tuksiin kirjattiin pddoman nettovientid vain va-
hdn eli 3,4 miljardia euroa.

Taulukko 14.

Euroalueen maksutase
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

2001 2001 2002 2002 2002 2002
Tammi-syyskuu  Syyskuu | Tammi-syyskuu Heindkuu Elokuu Syyskuu
Vaihtotase -22,9 0,7 37,2 2,6 9,7 8,0
Tulot 1279,6 134,1 1265,9 148,6 132,8 139,5
Menot 1302,5 133,3 1228,7 146,0 123,1 1315
Tavarat 45,2 6,0 96,2 14,2 11,7 11,3
Vienti 768,4 81,1 784,2 93,0 80,8 88,4
Tuonti 723,2 75,1 688,0 78,8 69,1 77,1
Palvelut 14 0,4 79 0,9 13 3,9
Vienti 240,2 26,2 2429 29,7 28,4 29,4
Tuonti 238,7 25,8 235,0 28,8 27,1 25,5
Tuotannontekijakorvaukset -354 -11 -34,7 -9,3 -0,1 -2,6
Tulonsiirrot -34,1 -4,6 -32,1 -3,2 -3,2 -4,5
Pagomansiirrot 7,6 0,1 89 05 0,7 1,2
Rahoitustase -8,4 -21,3 -92,1 -11,2 -11,8 -20,3
Suorat sijoitukset -118,0 -15,6 -24,7 -3,6 1,7 -34
Ulkomaille -227,6 -20,4 -120,2 -9,3 -0,2 -135
Oma padoma
jauudelleen sijoitetut voitot -137,2 -55 -97,7 -12,2 -57 -10,4
Muu p&doma,
lahinna konsernien siséiset lainat -90,4 -14,9 -22,5 2,9 55 -3,1
Euroalueelle 109,6 4.8 95,5 5,7 19 10,1
Oma pdéoma ja
uudelleen sijoitetut voitot 86,5 6,9 59,2 2,2 2,1 6,4
Muu p&doma,
lahinna konsernien siséiset lainat 23,1 -2,1 36,3 35 -0,3 37
Arvopaperisijoitukset 32,8 47,2 49,8 14,2 45 15,8
Osakkeet 86,9 38,1 29,2 -4,2 33 12,1
Saamiset -83,7 13,9 -36,9 -7,2 4,0 12,8
Velat 170,6 24,2 66,1 3,0 -0,7 -0,7
Velkapaperit -54,0 91 20,6 18,4 11 38
Saami set -117,2 1,0 -103,1 -8,7 -75 -10,9
Velat 63,2 8,2 123,7 27,1 8,6 14,7
Lisétieto: Suorat sijoitukset
jaarvopaperisijoitukset yhteensa -85,2 31,6 251 10,6 6,2 12,4
Johdannai set 31 -0,6 -9,2 -7,0 -1,9 0,9
Muut sijoitukset 59,1 -50,7 -107,1 -12,3 -17,8 -29,8
Valuuttavaranto 14,6 -1,6 -0,8 -25 1,8 -3,8
Virheelliset ja tunnistamattomat er at 23,7 20,5 45,9 81 1,4 111

Lahde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttamatta tésméé. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa padoman tuontia ja
negatiivinen luku sen vientid. Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdysta ja positiivinen luku sen
vahennysté. Yksityiskohtaisia taulukoita 12 maata késittévéan eur oalueen maksutaseesta on EKP:n WMAW-sivustossa.
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Euroalueen vaihtotase, tavar akaupan tase
sek& tavaranvienti ja -tuonti
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

mmm Vaihtotase (vasen asteikko)

——  Tavarakaupan tase (vasen asteikko)
—— Tavaranvienti (oikea asteikko)

— — - Tavarantuonti (oikea asteikko)
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Lahde: EKP.
Huom. 12 maata kasittéavan euroalueen tietoja. Taseet ovat 12

kuukauden summia. Vienti- ja tuontitiedot ovat kuukausittaisia
arvoja.

Tiettyjen euroalueen ulkopuoleltatuotavien
tuoteryhmien tuonnin arvo?

(2000 = 100, kausivaihtelusta puhdistettuja kolmen kuukauden
liukuvia keskiarvoja)

— Padomahyodykkeet

— Kulutustavarat
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Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Tuoreimmat havainnot ovat elokuulta 2002.
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Suoriin sijoituksiin liittyvd padoman nettovienti
jatkoi syyskuussa menneen puolentoista vuoden
jakson mukaista kehitystd: paddomaa vietiin oman
padoman ehtoisina sijoituksina (3,9 miljardia eu-
roa), mikd on enemman kuin muuhun padomaan
(lahinnd konsernien sisdisiin lainoihin) liittyva,
hyvin vahdinen padoman nettotuonti (0,5 miljar-
dia euroa).

Euroalueen arvopaperisijoituksiin syyskuussa
2002 kirjattu pddoman nettotuonti johtui suu-
reksi osaksi osakkeisiin liittyvastd pidoman net-
totuonnista (12, miljardia euroa). Lisaksi paa-
omaa tuotiin velkapaperisijoituksina nettomaa-
rdisesti 3,8 miljardia euroa. Euroalueen syyskuun
rahoitustaseen merkittavand piirteend on tun-
tuva, 12,8 miljardin euron suuruinen pdioman
nettotuonti osakesijoituksina, jotka liittyvit euro-
alueen sijoittajien vetdytymiseen ulkomailta. Tama
oli toinen perittdinen kuukausi ja vasta neljis
kerta sitten vuoden 1999, kun euroalueen sijoit-
tajat ovat kotiuttaneet osakesijoituksiaan ulko-
mailta (kuvio 43). Euroalueen sijoittajat kotiutti-
vat osakesijoituksiaan ulkomailta myos syyskuussa
2001 Yhdysvaltoihin kohdistuneiden terrori-
iskujen ja kansainvilisten osakemarkkinoiden voi-
makkaan heikkenemisen jilkeen. Osakekurssien
lasku maailmanlaajuisesti kesélla 2002 on mah-
dollisesti saanut euroalueen sijoittajat kotiutta-
maan osan ulkomaisista osakesijoituksistaan tai
siirtdmaan sijoituksiaan osakkeista velkapaperei-
hin.

Euroalueen rahoitustaseen kehityksen keskeise-
nd piirteend kahtena viime vuotena on ollut se,
ettd ulkomaisten sijoittajien pidoman nettotuonti
euroalueelle arvopaperisijoituksina on tasaisesti
vihentynyt ja ettd euroalueen sijoittajien pda-
oman nettovienti arvopaperisijoituksina on su-
pistunut (ks. kuvio 43).Arvopaperisijoituksiin liit-
tyvien ulkomaisten padomavirtojen heikkenemi-
nen saattaa kuvastaa sijoittajien vahdistd halua
tehdd ulkomaisia sijoituksia, koska taloustilanne
on epavarma ja rahoitusmarkkinat ovat varsin
epavakaat.

Kumulatiivisesti tarkasteltuna vuoden 2002 yh-
deksdan ensimmadisen kuukauden aikana padoman
nettotuonti yhteenlaskettuina suorina sijoituk-
sina ja arvopaperisijoituksina oli 25,1 miljardia
euroa, kun padomaa oli vuoden 2001 vastaavana
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Sijoitukset osakkeisiin euroalueen
maksutaseessa
(mrd. euroa, neljannesvuosihavaintoja)
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Léhde: EKP.

Huom. Positiivinen luku osoittaa pddoman nettotuontia ja
negatiivinen luku sen nettovientié.

ajanjaksona viety nettomdaraisesti 85,2 miljardia
euroa. Tamd vuonna 2001 tilastoidun pddoman
suuren nettoviennin muuttuminen nettotuonnik-
si vuonna 2002 kuvastaa ensinnikin sitd, ettd
suoriin sijoituksiin liittyvd padoman nettovienti
on supistunut voimakkaasti. Toiseksi se kuvastaa
sitd, ettd arvopaperisijoituksiin liittyva padoman
nettotuonti on kasvanut.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta
koskevien tilastojen saatavuus
parantunut

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevien
tilastojen saatavuutta ja laadintaa on parannettu
huomattavasti. Tassa Kuukausikatsauksessa ker-
rotaan ndistd parannuksista ja myos siitd, miten
niiden myo6td euroalueen ulkomaista varallisuut-
ta koskevat tilastot ovat aiempaa kattavammat.
Ulkomaista varallisuutta koskevien uusien tilas-
tojen menetelmallisia yksityiskohtia ja euroalueen
ulkomaisen varallisuuden kehitystd vuosina 1999-
2001 kuvataan kehikossa 9.

Vuoden 200! lopussa euroalueen ulkomainen
varallisuus suhteessa muuhun maailmaan osoitti
152,2 miljardin euron suuruista velkaenemmyyttd
(2,2 % BKT:std). Velkaenemmyys oli huomatta-
vasti pienempi kuin vuoden 2000 lopussa, jolloin
se oli 414,7 miljardia euroa (6,3 % BKT:std).Aiem-
paa yksityiskohtaisemmin eriteltyjen uusimpien
tietojen mukaan ulkomaisen varallisuuden net-
tovelkojen tuntuva supistuminen vuodesta
2000 vuoteen 2001 selittyy silld, ettd sekd suo-
rien sijoitusten etta arvopaperisijoitusten saami-
set kasvoivat enemman kuin velat.
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Euroalueen ulkomaista var allisuutta koskevat tilastot vuosilta 1999-2001 par antuneset

Kuukausikatsauksen til asto-osassa esitetéan nyt ensimmai sta kertaa al empaa kattavammat jatarkemmat vuo-
sitiedot euroal ueen ulkomai sestavarallisuusasemastavuosina 1999-2001. Tiedot esitetédan K uukausikatsauksen
tilasto-osan taulukoissa 8.7.1-8.7.4. Ulkomaista varallisuutta koskevissa tilastoissa esitetédan suorien sijoi-
tusten jaarvopaperisijoitusten, johdannaisten, muiden sijoitusten ja val uuttavarannon nettomaéréi set kannat.
Tiedot taydentavéat maksutasetilastoja, joissa kuvataan saamisten ja velkojen virtoja néiden erien kantatie-
doilla. Tahan asti euroalueen ulkomainen varallisuusasema on laadittu laskemalla nettomaéraisesti yhteen
euroal ueen yksittéisten maiden vuoden lopun ulkomaiset varallisuusasemat (ks. joulukuun 1999 Kuukausi-
katsauksen kehikko 9 euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevan tilaston |aatimisesta ensimmaisté ker-
taa). Uusissa ulkomaisen varallisuusaseman til astoi ssa voidaan sita vastoin eritel|& saamiset javelat. Kéytan-
t6 on sama, jota on noudatettu euroal ueen maksutasetil astojen virtojen raportoinnissa jo vuodesta 1999 |&h-
tien. Uudet tilastot kootaan laskemalla yhteen euroalueen ulkopuoliset saamiset ja velat. Uudistukset eivéat
koske vuotta 1999 edeltavia tietoja, joten ne eivét ole taysin vertailukel poisia.

Eri erien méarittely ja luokittelu vastaa IMF:n kayttamia rahoitustaseen ja ulkomaisen varallisuusaseman
vakiokomponentteja, jotka ovat suorat sijoitukset, arvopaperisijoitukset, johdannaiset, muut sijoitukset ja
valuuttavaranto. Nama erét jaotellaan viel & vaateittain ja euroal ueen sektoreittain. Jotta ulkomaisen varalli-
suusaseman tiedot olisivat sopusoinnussa virtatietojen kanssa, ulkomainen varallisuusasema esitetéan yhta
yksityiskohtaisesti kuin euroalueen maksutaseen neljannesvuositilastot. Suorat sijoitukset eritelléén omaan
padomaan (ml. uudelleen sijoitetut voitot) ja muuhun padomaan (osakkuusyhtididen valinen velka). Kukin
naista eristéjaotellaan viela sektoreittain niin, etta sektorit luokitellaan rahalaitoksiin jamuihin kuin rahalai-
toksiin. Arvopaperisijoitukset luokitellaan vaateittain eli osakkeisiin javelkapapereihinjajalkimmaiset viela
joukkolainoihin ja rahamarkkinapapereihin. Muut sijoitukset jaotellaan seuraavasti: kauppaluotot; lainat/
kéteinen jatalletukset; muut saamiset ja velat.

Jotta saamiset ja velat voidaan esittda erikseen, euroalueen maiden on eriteltdva seka muihin euroalueen
maihin etté euroal ueen ulkopuolelle kohdistuvat saamiset javelat. Kaikki EMUun kuuluvat maat voivat nyt
kayttaa tata jaottelua kaikista erista paitsi arvopaperisijoituksiin liittyvista veloista (kuten maksutasetilas-
toissakin), kunhan on kyse vuoden 1999 jalkeisista vuoden lopun kantatiedoista. Lisétiedot euroal ueen saa-
misistajaveloista selventévat euroal ueen maksutasetilastojen virtojen ja ulkomaisen varallisuusaseman véa-
listd yhteyttd, kun ajanjakson lopun ulkomaisen varallisuusaseman ero edellisen ajanjakson lopun varalli-
suusasemaan ndhden luokitellaan 1) transaktioi sta (maksutasetilastojen virrat) johtuviin ja2) kuhunkin eréén
liittyviin muihin muutoksiin. Muut muutokset sisaltavét hintojen ja valuuttakurssien vaihtel uista aiheutuvat
arvostusmuutokset ja muut tarkistukset (esim. luottotappiot, uudelleenluokittelut jne.). Euroalueen ulkoisen
varallisuusaseman erét arvostetaan markkinahintaan lukuun ottamatta suorien sijoitusten kantoja, jotka ar-
vostetaan suureksi osaksi kirjanpitoarvoon.

Euroalueella nettomaar aisesti hieman velkaa ulkomaille

Euroalueella oli ulkomaisia saamisia yhteensa 7 459,4 miljardia euroa vuonna 2001, kun niitd oli vuonna
1999 ollut 5 796,7 miljardia euroa. N&in ollen saamiset olivat kasvaneet 28,7 % kahden vuoden aikana (ks.
taulukko). Samaan aikaan euroalueen ulkopuolisten saamiset euroalueelta (eli euroalueen velat) kasvoivat
24,9 % eli 6 094,0 miljardistaeurosta7 611,6 miljardiin euroon. Kaiken kaikkiaan euroal ue onkin nettovelal-
lisen asemassa ulkomaihin néhden, mutta velkaa on véhan ja se on pienenemassa. Vuonna 2001 euroal ueen
nettovelka ulkomaille oli 152,2 miljardia euroa (2,2 % euroalueen BKT:std). Nettovelka oli huomattavasti
pienempi kuin vuonna 1999, jolloin se oli 297,3 miljardiaeuroa (4,7 % BKT:std), javuonna 2000, jolloin se
oli 414,7 miljardia euroa (6,3 % BKT:std). Nettovelan vaheneminen tarkastelujaksolla johtuu pédasiassa
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Eur oalueen ulkomainen varallisuus

(mrd. euroa)
1999 2000 2001
Vuoden josta Vuoden josta Vuoden
lopun Muutokset Trans- Muut lopun Muutokset Trans- Muut lopun
kantatieto yhteensé aktiot muutokset | kantatieto | yhteensa aktiot muutokset| kantatieto

Y hteenséa

Netto -297,3 -117,4 -74,6 -42,9 -414,7 262,5 40,5 222,0 -152,2

Saamiset 5796,7 943,3 998,6 -55,3 6 740,0 719,5 766,9 -47,3 7 459,5

Velat 6 094,0 1060,7 10750 -14,3 7154,7 457,0 730,1 -273,1 7611,7
Suor at sijoitukset

Netto 369,6 58,9 14,7 44,2 428,5 102,2 101,5 0,7 530,7

Saamiset 11745 435,2 438,7 -3,5 1609,7 250,2 255,8 -5,6 1859,9

Velat 804,9 376,3 4240 -47,7 11812 148,0 154,3 -6,4 13292
Arvopaperisijoitukset

Netto -881,2 76,3 106,4 -30,1 -804,9 122,2 -38,1 160,3 -682,7

Saamiset 2058,1 286,0 398,4 -112,4 23441 155,7 288,0 -132,3 2499,8

Velat 29393 209,8 291,9 -82,1 31491 334 326,1 -292,7 31825
Johdannaiset

Netto 16,0 -7,5 18 -9,3 8,5 -14,4 37 -18,1 -5,9

Saamiset 1111 6,8 - - 117,9 58 - - 123,7

Velat 95,1 14,2 - - 109,3 20,2 - - 129,5
Muut sijoitukset

Netto -183,9 -253,3 -183,0 -70,3 -437,2 50,2 -8,8 59,0 -387,0

Saamiset 2070,8 207,1 176,0 31,1 22779 305,5 240,9 64,6 25834

Velat 22547 460,4 359,0 101,4 27151 255,4 249,6 58 2970,5
Valuuttavaranto 382,2 8.2 -14,5 22,7 390,4 2,3 -17,8 20,1 392,7

Lahde: EKP.

Siité, ettédsuoriin sijoituksiin liittyvia nettomaéréisid ssamisiaoli aiempaaenemman jaarvopaperisijoituksiin
liittyvia nettomaaraisia velkoja aiempaa véahemman.

Y ksityiskohtai semmin tarkasteltuna euroalueen suoriin sijoituksiin liittyvét nettosaamiset kasvoivat 369,6
miljardista eurosta vuonna 1999 yhteensa 530,7 miljardiin euroon vuonna 2001 (ks. oheinen kuvio). Sita
vastoin arvopaperisijoituksiin liittyvét nettovelat pienenivét 881,2 miljardista eurostavuonna 1999 yhteensa
682,7 miljardiin euroon vuonna2001. Euroalueen ulkomaisen varallisuuden muiden erien tiedoistailmenee,
etta eréssa "muut sijoitukset” euroalueella oli nettovelkaa 387,0 miljardia euroa vuonna 2001, kun velat
olivat vuonna 2000 ol leet 437,2 miljardia euroa. Tiedot osoittavat lisdksi, ettéd johdannaisiin liittyvéat netto-
saamiset ja -velat olivat tarkastelujaksolla vahéisia ja etta kaiken kaikkiaan euroalueella oli johdannaisiin

Euroalueen ulkomaiset suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
(mrd. euroa, ajanjakson lopun kantatieto)

B Saamiset

— Velat
Sy Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset 7928y
3000 + 13000
2500 + 12500
2000 + 12000
1500 ¢ 411500
1000 411000

500 | 1500
0 - - - - - - 0
1999 2000 2001 1999 2000 2001

Lahde: EKP.
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liittyvaad nettovelkaa 5,9 miljardia euroa vuonna 2001. Valuuttavaranto kasvoi hieman jaoli 392,7 miljardia
euroa vuoden 2001 lopussa.

Ulkomaisen varallisuuden al aeristé euroal ueen ulkomaisten suorien sijoitusten saamisiin javelkoihin vaikut-
tivat merkittavasti euroal ueeltamuihin maihin tehdyt, omaan padomaan jauudelleen sijoitettuihin voittoihin
liittyvét transaktiot. Niissa varsinkin muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten osuus oli suuri. Euroalueen
kasvoivat 57,8 % €li 1 346,4 miljardiin euroon vuonna 2001. Vastaavasti ulkomaisten yritysten hallussa oli
euroal ueen muiden kuin rahal aitosten omaa padomaajauudelleen sijoitettujavoittojayhteensd 582 miljardia
euroavuonna 1999, janekasvoivat 62,1 % eli yhteensa 943,2 miljardiin euroon vuonna 2001. Tamakehitys
nayttaa johtuneen |ahinna kansainvalisten fuusioiden jayritysostojen lisddntymisesta suurimpana osanatar-
kastelujaksoa. Muiden kuin rahal aitosten osakkuusyhtididen valiset lainat euroal ueen ulkopuolelle kasvoivat
niin ikéan merkittévasti sasmana aikana eli |ahes kahdella kolmasosalla euroal ueen saamisten osaltajalahes
kolmella neljasosalla euroalueen velkojen osalta. Tasta huolimatta konsernien sisdisten lainojen kanta oli
bruttomaéraisesti paljon pienempi ja nettoméaarai sesti positiivinen.

Euroalueen ulkomaisten arvopaperisijoitusten saamisiin ja velkoihin vaikutti merkittavasti joukkolainojen
kehitys. Euroalueen halussa oli ulkomaisia joukkolainoja vuonna 1999 yhteensa 937,2 miljardin euron ar-
vosta. Ne kasvoivat 28,9 % eli yhteensa 1 208,1 miljardiin euroon vuonna2001. Nousu johtui suureksi osaksi
rahal aitossektorin ostoista, jarahal aitosten hallussaolevien joukkolainojen osuus kasvoikin 257,2 miljardis-
taeurosta422,1 miljardiin euroon. Vastaavasti euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat euroal ueen joukko-
lainat kasvoivat nettomaéaraisesti 32,2 % eli 1 138,5 miljardistaeurostavuonna 1999 yhteensa 1 505,5 miljar-
diin euroon vuonna 2001. Euroal ueen ulkopuolisten euroal ueen osakkeisiin liittyneeseen kysyntéan on téna
aikana saattanut vaikuttaa osittain se, ett euroal ueen yritysten velkapaperimarkkinat lagjenivat jasyvenivéat
ja etta sijoituksia siirrettiin osakkeista joukkolainoihin. T&ma puolestaan siksi, etta kansainvaliset osake-
markkinat olivat muuttuneet hyvin epavakaiksi. Arvopaperisijoituksistaosakkeisiin liittyvét euroal ueen saa-
miset kasvoivat 9,7 % vuosina 19992001, koska euroal ueen ulkopuoliset vahensivét hallussaan oleviaeuro-
alueen osakkeita 7,1 % samanaaikana. Kuten oheisestataul ukostailmenee, osakkeisiin liittyviin saamisiin ja
velkoihin vaikuttivat arvostusmuutokset ja varsinkin osakkeiden hintojen lasku vuosina 2000 ja 2001.

Erassa” muut sijoitukset” kehitysoli merkittavintéarahalaitossektorilla(pl. eurojérjestelma), mikajohtui osaksi
suorien sijoitusten ja arvopaperisijoitusten transaktioista. Rahal aitosten saamiset kasvoivatkin 1 317,7 mil-
jardistaeurostavuonna 1999 yhteensa 1 719,5 miljardiin euroon vuonna 2001. Rahal aitosten velat kasvoivat
vastaavasti 1 823,5 miljardista eurosta 2 407,3 miljardiin euroon samana aikana.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002
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Tilastot

Yhteenveto euroalueen taloustilastoista 5%

| Rahapolitiikkatilastot

I.I Eurojérjestelmin konsolidoitu tase 6*
1.2 EKP:n keskeiset korot 8*
1.3 Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyviaksytyt maarat 8*
1.4 Vihimmiisvarantotilastot 0%
1.5  Pankkijirjestelman likviditeettiasema I 1%
2 Euroalueen rahatalous
2.1 Eurojirjestelmdn yhteenlaskettu tase 12%
2.2 Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase (pl. eurojirjestelmai) I3*
2.3  Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojirjestelma) | 4%
2.4  Raha-aggregaatit ja niiden vastaerit 16*
2.5 Rahalaitosten lainat vastapuolen, kdyttotarkoituksen ja
alkuperidisen maturiteetin mukaan 2%
2.6  Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen ja vaateen mukaan 24%
2.7  Euroalueen ulkopuolisiin kohdistuvat rahalaitosten saamiset ja velat; paderit 26%*
2.8  Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain 28*
3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot
3. Rahamarkkinakorot 30*
3.2 Valtion lainojen tuotot 3%
3.3  Osakeindeksit 32%
3.4  Pankkien luotto- ja talletuskorot 33*
3.5  Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperdisen
maturiteetin, liilkkeeseenlaskijan sijainnin ja valuutan mukaan 34*
3.6 Muut euromiariiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperdisen maturiteetin,
liikkeeseenlaskijan sijainnin ja sektorin mukaan 36*
4 YKHI ja euroalueen muut hinnat
4.1  Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 42%
4.2 Muut hinnat ja kustannukset 43%*
5 Euroalueen reaalitalous
5.1  Kansantalouden tilinpito 44*
5.2 Muita keskeisia reaalitalouden tilastoja 46*
5.3  Euroopan komission suhdannekyselyt 47*
54  Tyomarkkinat 48%*
6 Euroalueen sddstaminen, investoinnit ja rahoitus
6.1 Ei-rahoitussektorin rahoituksen kaytt6 ja hankinta 49%*
6.2  Sadstaminen, investoinnit ja rahoitus 53*

7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella ja yksittdisissa euromaissa

7.1 Tulot, menot ja alijgama/ylijaama 54%*
72  Velka 55%
7.3 Velan muutos 56%
8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen varallisuus (ml. valuuttavaranto)
8.1  Maksutase 57%
8.2  Maksutase: vaihtotase ja paddomansiirrot 58*
8.3  Maksutase: tuotannontekijakorvaukset 59*
8.4  Maksutase: suorat sijoitukset 60*
8.5  Maksutase: arvopaperisijoitukset 61%*
8.6  Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto 62%*
8.7  Ulkomainen varallisuus ja valuuttavaranto 64*

I Katso EKP:n verkkosivuilta (www.ecb.int) pitkdn aikavdlin tilastoja sekd yksityiskohtaisia tilastoja.
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Kreikka liittyi euroalueeseen 1.1.2001

Kuukausikatsauksen tilasto-osassa euroalueen tilastot kattavat ne euroalueen maat, jotka tarkasteluajankohtana kuuluivat

euroalueeseen. Siten euroalueen tilastot vuoden 2000 loppuun saakka kattavat 11 maata ja vuoden 2001 alusta 12 maata.

Poikkeukset on erikseen merkitty.

Kreikan liittymisen ajankohta on taulukoissa merkitty viivalla ja kuvioissa katkoviivalla. Absoluuttiset muutokset ja pro-

senttimuutokset vuodesta 2000 vuoteen 2001 perustuvat mahdollisuuksien mukaan sellaisiin aikasarjoihin, joissa Kreikan

liittyminen euroalueeseen on otettu huomioon.

Kreikan tiedoilla tdydennettyja euroalueen taloustilastoja vuoden 2000 loppuun saakka on saatavissa CSV-muodossa EKP:n

verkkosivuilla (www.ecb.int).

4>l<

Taulukkomerkintéjen selityksia

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

Nolla tai merkitykseton.

9

9

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

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitysjakorot

M1 m29 m3v-2 Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko Valtion

3 kk:n liukuva lainat | muiden rahoitus- (euribor, 10 vuoden

keskiarvo euroalueelle laitosten kuin vuotuisina| lainojen tuotot,

(pl. raha- rahalaitosten prosentteina, vuotuisina

laitokset liikkeeseen ajanjakson prosentteina,

jajulkis- |askemat keskiarvot) gjanjakson

yhteisot)? arvopaperit? keskiarvot

2 3 4 5 6 7 8

2001 3,6 4,2 54 - 78 26,6 4,26 5,03
2002 . . . - . . . .
2002 | 6,2 6,5 7,6 - 57 29,3 3,36 513
1 6,6 6,5 74 - 56 24,1 3,45 5,26

11 7,6 6,5 71 - 53 17,7 3,36 4,77

\% . . . - . . . .

2002 kesa 6,8 6,5 71 73 54 20,5 3,46 5,16
heina 7,6 6,5 71 7,1 51 18,6 341 5,03

elo 7,6 6,4 7,0 71 54 16,1 3,35 4,73

syys 8,2 6,6 73 7,1 52 16,7 331 4,52

loka 8,2 6,8 7,0 . 50 . 3,26 4,62
marras . . . . . 3,12 4,59

2. Hintojen jareaalitalouden kehitys

YKHI Teollisuuden Tyo- BKT:n maéra Teollisuus- Kapasiteetin Tydllisyys Tyottomyys
tuottajahinnat kustannukset tuotanto kayttoaste (koko| (% tydvoimasta)
tuntia kohden (pl. raken- tehdas- taloudessa)

(koko taminen) teollisuudessa

taloudessa) %
9 10 11 12 13 14 15 16
2001 2,5 2,2 34 14 04 83,6 13 8,0
2002 . . . . . 81,2 . .
2002 | 2,6 -0,8 4,0 0,3 -2,7 811 0,7 8,1
I 2,1 -0,8 3,6 0,6 -0,6 81,2 0,5 8,2
I 2,0 -0,1 . 0,8 -0,5 81,0 . 8,3
\% . . . . 81,5 .
2002 kesa 1,8 -0,9 - - -0,3 - - 8,3
heina 1,9 -0,3 - - -0,1 - - 8,3
elo 21 -0,1 - - -1,3 - - 8,3
syys 21 0,1 - - -0,3 - - 8,3
loka 2,3 0,9 - - . - - 84
marras 2,2 . - - . - - .

3. Maksutase, valuuttavarantoja valuuttakur ssit
(miljardia euroa, €llei toisin mainita)

Maksutase (nettovirrat) Valuuttavaranto Euron efektiivinen Y hden euron
Vaihtotase ja Suorat Arvopaperi- (ajanjakson | valuuttakurssi: lagja maaryhma arvo
pagoman- Tavarat sijoitukset sijoitukset lopun kanta) (1999/1 = 100) dollareina

siirrot Nimellinen Reaalinen

(KHTI)
17 18 19 20 21 22 23 24
2001 -4,9 75,8 -101,5 38,1 392,4 91,0 88,1 0,896
2002 . . . . . . . .
2002 | 14,9 26,3 -15,0 -51,8 409,0 91,3 88,1 0,877
I 8,6 32,7 -4,4 67,1 367,0 93,9 90,5 0,919
I 22,7 37,2 -5,3 34,5 380,9 97,9 94,0 0,984
A\ . . . . . . . .
2002 kesa 84 13,6 -16,1 17,1 367,0 96,4 92,8 0,955
heina 31 14,2 -3,6 14,2 372,0 98,2 94,4 0,992
elo 10,4 11,7 1,7 45 3729 97,7 93,7 0,978
Syys 9,2 11,3 -3,4 15,8 380,9 98,0 93,9 0,981
loka . . . . 375,5 98,5 94,4 0,981
marras . 99,3 95,0 1,001

Léahteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talous- ja rahoitusasioista vastaava padosasto) ja Reuters.

Lisatietoja taman tilasto-osan vastaavissa taul ukoissa.

1) Kuukausittaiset kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, neljannesvuosittaiset ja vuosittaiset kasvuvauhdit ajanjakson keskiarvoja. M1:n, M2:n, M3:n
jalainojen suhteelliset muutokset lasketaan kausivai htelusta puhdistetui sta kuukausittaisista kannoista ja virroista.

2) M3 ja sen erét laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja
enintdan kahden vuoden velkapapereita.
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| Rahapolitiikkatilastot

Eurojarjestelmén konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

M Taulukkol1.1

1. Vastaavaa
Kultaja Valuutta- Valuutta- | Euromaaréiset| Euromaaréaiset
kultasaamiset maarai set maarai set saamiset luotot Perus- Pitempi- Kaanteiset
saamiset saami set euroalueen euroalueen rahoitus- aikaiset hienoséato-
euroa ueen euroalueelta | luottolaitoksilta rahoitus- operaatiot rahoitus- operaatiot
ulkopuolelta sektorille operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 heina 5. 128 323 237 865 19 335 4598 187 023 127 000 59 999 0
12. 128 323 239 363 19 488 4794 186 016 126 000 59 999 0
19. 128 323 240 102 20 162 4947 194 378 134 002 59 999 0
26. 128 323 240 888 20 436 4885 204 734 149 000 54 999 0
elo 2. 128 323 240 117 19 987 4936 194 032 139 001 54 999 0
9. 128 323 239 409 19 302 4824 192 067 136 998 54 999 0
16. 128 323 237 438 19 399 4949 189 105 133999 54 999 0
23. 128 323 239979 17 924 4827 189 037 133999 54 999 0
30. 128 323 238451 17 005 5304 197 034 146 998 50 000 0
syys 6. 128 322 239 668 18 537 4801 191 040 141 001 50 000 0
13. 128 322 241 413 18 246 4574 186 051 136 002 50 000 0
20. 128 322 242 967 18 494 4795 194 047 144 000 50 000 0
27. 128 322 242 538 18 267 4961 194 085 149 000 44 998 0
loka 4. 131211 248 348 18 472 4 475 190 377 145 000 44998 0
11. 131211 247 235 19 355 4247 191 031 146 000 44998 0
18. 131211 246 437 19628 4239 187 124 141 999 44998 0
25. 131 189 246 588 20 960 4618 209 137 164 000 44 998 0
marras 1. 131 157 244 894 21007 4315 190 072 144 999 44 999 0
8. 131 157 246 441 19 802 3844 189 009 143 999 44 999 0
15. 131 137 246 907 20 443 3887 183 092 138 000 44 999 0
22. 131137 246 911 21014 3789 196 263 150 000 44 999 0
29. 131 106 245572 20 036 3518 206 092 160 999 45 000 0
2. Vastattavaa
Liikkeessa| Euromaéraiset Muut | Liikkeeseen
olevat velat RTGSHilit Talletus- Mé&dré| Kéaanteiset| Vakuuksien euromaaréi set lasketut
setelit euroalueen (ml. mahdol- aikais- hieno- muutos- velat euro- sijoitus-
luotto- | vahimmais- lisuus | talletukset saato- pyyntdihin aueen luotto- todistukset
laitoksille varanto- operaatiot liittyvét laitoksille
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002 heina 5. 315136 129139 128 688 46 0 0 405 196 2939
12. 316 696 129 439 129 400 22 0 0 17 126 2939
19. 317 176 128 610 127 973 620 0 0 17 27 2939
26. 317 563 132354 132334 16 0 0 4 83 2939
elo 2. 323953 129 253 129 237 12 0 0 4 31 2939
9. 326 029 127 605 127 592 10 0 0 3 281 2939
16. 325804 129 440 129 406 31 0 0 3 209 2939
23. 321 224 131 308 128 703 2602 0 0 3 115 2939
30. 321780 126 066 125935 130 0 0 1 131 2939
syys 6. 325814 129 856 129 836 15 0 0 5 260 2939
13. 325663 126 812 126 799 10 0 0 3 135 2939
20. 324 542 129 987 129 927 58 0 0 2 142 2939
27. 325399 126 910 126 900 10 0 0 0 198 2939
loka 4. 331672 127 336 127 250 85 0 0 1 235 2939
11. 331640 132 319 132288 31 0 0 0 374 2939
18. 330793 128 882 128833 38 0 0 11 173 2939
25. 329 550 136 845 136 823 11 0 0 11 131 2939
marras 1. 334839 122 651 122 615 35 0 0 1 132 2939
8. 336 722 130 667 130616 51 0 0 0 266 2029
15. 335687 129 674 129 603 71 0 0 0 183 2029
22. 334 601 126 769 126 280 489 0 0 0 210 2029
29. 340 039 121903 121 860 43 0 0 0 192 2029
Lahde: EKP.
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Y hteensa
Muut euromd&- | Euromaéraiset | Euroméaadradiset | Muut saamiset
Kaénteiset | Maksuvalmius- Vakuuksien| réiset saamiset arvopaperit saami set
rakenteelliset luotot; muutos- | euroal ueen luot- euroalueelta julkis-
operaatiot pyyntdihin tolaitoksilta yhteisoilta
liittyvét luotot
9 10| 11 12 13 14 15 16
0 3 21 414 30 648 67 675 88 834 764716 2002 heina 5.
0 9 8 403 30 505 67 676 89 066 765 635 12.
0 367 10 166 30 744 67 676 89 496 775 995 19.
0 729 6 405 30 656 67 664 85548 783 540 26.
0 12 20 422 30 482 67 659 85 632 771591 elo 2.
0 23 47 402 30 630 67 638 86 034 768 630 9.
0 69 38 151 30673 67 198 86 272 763 509 16.
0 28 11 144 30919 67 198 85 740 764 092 23.
0 22 14 367 31361 67 198 85794 770 838 30.
0 5 34 244 31538 67 198 84 224 765573 syys 6.
0 12 37 164 31480 67 198 84 690 762139 13.
0 3 44 213 31524 67 198 85077 772638 20.
0 55 32 312 31503 67 199 85 634 772 822 27.
0 355 24 616 32125 67 209 85503 778 337 loka 4.
0 6 27 619 32253 67 209 85 545 778 706 11.
0 10 117 441 32 256 67 209 85 768 774 314 18.
0 27 112 155 32142 67 209 86 029 798 028 25.
0 60 14 361 32264 67 209 88 379 779 659 marras 1.
0 3 8 360 32554 67 201 87 126 777 495 8.
0 66 27 364 32675 67 222 87 604 773332 15.
0 1229 35 154 33099 67 223 89 076 788 667 22.
0 65 28 258 33242 67 225 89 414 796 464 29.
Y hteensa
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- | Myonnettyjen| Muut velat Arvon- Pagoma ja
maarai set maarai set maarai set| madréiset | erityisnosto-| muutos- rahastot
velat muille velat velat velat oikeuksien tilit
euroalueella| euroalueen| euroalueelle  euroalueen vastaerg
oleville| ulkopuolelle ulkopuolelle
10 11 12 13 14 15 16 17 18
57 501 8517 1237 16 867 6521 63 297 99 114 64 252 764716 2002 heina 5.
54513 8637 1237 18 845 6521 63 313 99 114 64 255 765 635 12.
62 743 8574 1537 20 002 6521 64 490 99 114 64 262 775995 19.
69 572 9032 1298 21 486 6521 59 314 99 114 64 264 783 540 26.
55 257 9382 1392 20 375 6521 59 106 99 114 64 268 771591 elo 2.
52 290 8643 1312 19716 6521 59 910 99 114 64 270 768 630 9.
47 496 8609 1285 17 306 6521 60 512 99 114 64 274 763 509 16.
49 783 9128 1287 18 418 6521 59 980 99 114 64 275 764 092 23.
63 849 8972 1271 16 111 6521 59 807 99 114 64 277 770 838 30.
51729 8671 1282 15 092 6521 60 016 99 114 64 279 765573 syys 6.
50 133 8588 1309 16 613 6521 60 031 99 114 64 281 762 139 13.
55 839 8992 1518 18110 6521 60 651 99 114 64 283 772638 20.
58 763 8903 1443 17 851 6521 60 495 99 114 64 286 772 822 27.
47782 9245 1303 18 145 6567 62 516 106 307 64 290 778 337 loka 4.
43 890 8468 1300 17 970 6567 62 640 106 307 64 292 778 706 11
43 801 8328 1449 17 324 6567 63 456 106 307 64 295 774314 18.
59 081 8368 1605 18 752 6567 63 585 106 307 64 298 798 028 25.
50 648 8359 1352 17 305 6567 64 336 106 307 64 224 779 659 marras 1.
41235 8454 1355 17 013 6567 62 653 106 307 64 227 777 495 8.
36 809 8400 1629 17 097 6567 64 722 106 307 64 228 773332 15.
55 095 8252 1683 19 268 6567 63 446 106 307 64 440 788 667 22,
64 849 8634 1338 17 292 6567 62 870 106 307 64 444 796 464 29.
EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002 7*




M Taulukko1.2

EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksi kkoina)

VVoimassa a kaen? Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaati ot Maksuval miusluotto
Kiinteakorkoiset |Vaihtuvakorkoiset
huutokaupat huutokaupat
Kiinted korko | Korkotarjousten
aarga
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
kesa 9. 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
28.9 3,25 - 4,25 5,25
syys 1 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
loka 6. 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 touko 11. 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
elo 3L 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
syys 18 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
marras 9. 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
2002 joulu 6. 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
Léhde: EKP.

1) Paivaysviittaa talletuskorkoon ja maksuval miusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmai sesta paivamaar aa
seuranneesta operaatiosta alkaen, ellei toisin mainita. Syyskuun 18. paivana 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana paivana.

2) EKP ilmoitti 22.12.1998, ettd maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron vélilla sovelletaan poikkeuksellisesti 4.—21.1.1999 kapeaa 50 peruspisteen
korkoputkea. Taman jérjestelyn tarkoituksena oli hel pottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, ettd siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojarjestelman perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
vai htuvakor koisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehda tarjouksia.

Taulukko 1.3

Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyvaksytyt maar at?
(maarat miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)
1. Perusrahoitusoper aatiot?

Huutokaupan Tehdyt Hyvaksytyt | Kiintedkorkoiset
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat Vai htuvakorkoi set huutokaupat
suorituspaiva (méara) (méaara) Kiintedkorko | Korkotarjousten | Marginaalikorko® Painotettu| Operaation kesto
aarga keskikorko [...] paivéa
1 2 3 4 5 6 7
2002 kesa 5. 114 258 65 000 - 3,25 3,33 3,34 14
12. 97 462 42 000 - 3,25 3,31 3,32 14
19. 112 227 70 000 - 3,25 3,32 3,33 14
26. 111 439 70 000 - 3,25 3,35 3,36 14
heina 3. 108 626 57 000 - 3,25 3,33 3,33 14
10. 102 931 69 000 - 3,25 3,30 3,32 14
17. 104 849 65 000 - 3,25 3,30 3,31 14
24. 108 732 84 000 - 3,25 3,30 3,31 14
3L 86 879 55 000 - 3,25 3,30 3,31 14
elo 7. 104 266 82 000 - 3,25 3,28 3,29 14
14. 85232 52 000 - 3,25 3,28 3,29 14
21. 115921 82 000 - 3,25 3,28 3,29 14
28. 104 816 65 000 - 3,25 3,28 3,29 14
syys 4. 124 579 76 000 - 3,25 3,28 3,29 14
11. 105 528 60 000 - 3,25 3,27 3,28 14
18. 116 252 84 000 - 3,25 3,28 3,29 14
25. 105 130 65 000 - 3,25 3,28 3,29 14
loka 2. 125 630 80 000 - 3,25 3,28 3,29 14
9. 111 824 66 000 - 3,25 3,27 3,28 14
16. 106 563 76 000 - 3,25 3,28 3,29 14
23. 115 642 88 000 - 3,25 3,29 3,30 14
30. 101 910 57 000 - 3,25 3,29 3,29 14
marras 6. 104 397 87 000 - 3,25 3,25 3,26 14
13. 85 033 51 000 - 3,25 3,28 3,28 14
20. 120 351 99 000 - 3,25 3,27 3,29 14
27. 108 905 62 000 - 3,25 3,29 3,31 14
joulu 4. 111 791 111 791 - 3,25 3,25 3,25 14
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyvaksytyt Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéiva (méaard) (maarg) Kiintedkorko|  Marginaalikorko® Painotettu Operaation kesto
keskikorko [...] péivaa
1 2 3 4 5 6
2000 joulu  29. 15 869 15 000 - 4,75 4,81 90
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 25. 31905 20 000 - 4,66 4,69 90
madis 1. 45 755 20 000 - 4,69 4,72 91
29. 38 169 19101 - 4,47 4,50 91
huhti ~ 25. 43416 20 000 - 4,67 4,70 92
touko 31 46 448 20 000 - 4,49 4,51 91
kesa  28. 44 243 20 000 - 4,36 4,39 91
heina  26. 39 369 20 000 - 4,39 4,42 91
elo 30. 37 855 20 000 - 4,20 4,23 91
syys  27. 28 269 20 000 - 3,55 3,58 85
loka  25. 42 308 20 000 - 3,50 3,52 98
marras 29. 49 135 20 000 - 3,32 3,34 91
joulu  21. 38178 20 000 - 3,29 3,31 97
2002 tammi 31 44547 20 000 - 3,31 3,33 84
helmi  28. 47 001 20 000 - 3,32 3,33 91
maalis 28. 39 976 20 000 - 3,40 3,42 91
huhti ~ 25. 40 580 20 000 - 3,35 3,36 91
touko  30. 37 602 20 000 - 3,45 3,47 91
kesa  27. 27 670 20 000 - 3,38 341 91
heina  25. 28 791 15 000 - 3,35 3,37 98
elo 29. 33527 15 000 - 3,33 3,34 91
syys  26. 25728 15 000 - 3,23 3,26 88
loka 31 27 820 15 000 - 3,22 3,24 91
marras 28. 38 644 15 000 - 3,02 3,04 91

3. Muut huutokauppoinatoteutetut oper aatiot

Huutokaupan Operaation Tehdyt| Hyvaksytyt |Kiintedkorkoiset, Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset | huutokaupat
suorituspaiva (méaard) (maarg)|  Kiintedkorko [Korkotarjousten| Marginaali- Painotettu | Operaation kesto
alargja korko® keskikorko [...] paivaa
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 tammi 5.9 Mé&iraaikaistalle- 14 420 14 420 - - 3,00 3,00 7
tusten keréaminen
kesd  21. Kaéanteisoperaatio 18 845 7 000 - - 4,26 4,28 1
Euroalueen laajeneminen
2001 huhti  30. Ka&anteisoperaatio 105 377 73 000 - 4,75 4,77 4,79 7
syys 12, Ka&anteisoperaatio 69 281 69 281 4,25 - - - 1
13. Kaanteisoperaatio 40 495 40 495 4,25 - - - 1
marras 28. Ké&anteisoperaatio 73 096 53 000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002 tammi 4. Ka&énteisoperaatio 57 644 25 000 - 3,25 3,30 3,32 3
10. Ka&anteisoperaatio 59 377 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
Lahde: EKP.
1) Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetysta (sarakkeet 6-8) likviditeetin jaon yhteydessa suorittamattomien maksujen
vuoksi.

2) EKP ilmoitti 8.6.2000, etté siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojérjestelman perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
vai htuvakor koisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuol et voivat tehda tarjouksia.

3) Likviditeettia lisdévissa (vahentévissd) operaatioissa marginaalikorko tarkoittaa alinta (korkeinta) korkoa, jolla tarjoukset hyvaksyttiin.

4) Operaatioissa tarjousten ylaraja oli asetettu 3,00 prosentiksi.
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M Taulukkol.4

Vahimmaisvar antotilastot

1. Vahimmaisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja®-?
(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)
Varantopohja Y hteensa Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan O prosentin velvoitetta
Talletukset Enintaén Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yonyli, enintéan 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit méadraaikaja
méadraaikaja irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6 7
2001 loka 10 687,8 5962,3 190,8 196,5 13137 672,4 23522
marras 10 798,1 6073,4 199,0 191,3 1300,9 656,5 2376,9
joulu 10910,1 6226,1 204,7 185,0 1315,2 605,1 2374,0
2002 tammi 10952,8 6 195,2 194,7 202,2 1350,7 610,8 2399,0
helmi 10 964,1 6164,7 196,8 196,0 1337,1 653,2 2416,3
maalis 11031,8 6178,0 202,2 198,4 1349,9 663,1 2440,1
huhti 11076,4 6176,1 205,1 199,8 1355,1 699,1 24412
touko 11 111,6 6 150,4 204,3 206,2 1355,8 7417 24532
kesa 11 009,1 6 083,3 203,33 204,2 13553 699,2 2463,9
heina 10 999,6 6 069,3 202,3 206,3 1368,0 691,0 2462,7
elo 10 952,0 6 010,3 200,3 201,3 1359,7 703,2 24772
syys 11 054,3 6 055,4 201,3 203,7 13735 747,6 2472,7
loka® 11 113,3 6 051,1 202,2 212,1 13794 790,7 24778
Léhde: EKP.
1) Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n véhimméisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei siséllyteta

varantopohjaan. Jos luottolaitos ei pysty osoittamaan liikkeeseen laskemiensa edella mainittujen euroalueen laitosten hallussa olevien enintéan kahden
vuoden velkapaperien ja rahamarkkinapaperien maaraa, se voi tehda varantopohjaansa naista veloista prosenttivahennyksen. Varantopohjaan sovellet-
tava véhennys oli 10 % marraskuuhun 1999 saakka, sen jélkeen 30 %.

2) Pitoajanjaksot alkavat kunkin kuukauden 24. péivana ja paattyvat seuraavan kuukauden 23. paivand. Varantovelvoite lasketaan edeltavén kuukauden
lopun varantopohjan perusteella.
2. Varantojen pito?

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje” V&himmisvarantojen
pitoajanjakso varantotalletukset? varantotalletukset® ylittavét talletukset” korko?, %
padttyy
1 2 3 4 5
2001 joulu 126,4 127,3 0,9 0,0 3,30
2002 tammi 128,7 130,1 1,4 0,0 3,34
helmi 1317 132,4 0,7 0,0 3,30
maalis 131,3 132,0 0,7 0,0 3,28
huhti 130,6 131,1 0,5 0,0 3,30
touko 131,0 1315 0,5 0,0 3,30
kesa 131,0 131,7 0,7 0,0 3,33
heina 130,7 131,3 0,6 0,0 3,32
elo 129,3 129,7 0,5 0,0 3,29
syys 129,0 129,5 0,5 0,0 3,28
loka 127,7 128,2 0,5 0,0 3,28
marras 128,7 129,2 0,5 0,0 3,28
joulu® 128,8 . . . .
Léhde: EKP.
1) Tassa taulukossa ilmoitetaan paattyneiden pitoajanjaksojen taydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovel voitteet.

2)
3)
4)
5)
6)

[0*

Kunkin luottolaitoksen varantovel voitteen maara lasketaan varantopohjana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan kuhun-
kin velkaeraan. Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdé 100 000 euron suur uisen kdnttasummavahennyksen
varantovel voitteestaan. Euroal ueen varantovel voitteet lasketaan yhteen.

VVahimméi svar antovel voitteen alaisten luottol aitosten yhteenl asketut keskimaar aiset paivittéiset varantotalletukset varantotililla pitoajanjakson aikana.
Keskimaaraiset varantovel voitteen ylittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella, jotka ovat
tayttaneet varantovel voitteen.

Keskimaaraiset varantovel voitteen alittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella, jotka eivat
ole tayttaneet varantovel voitetta.

EKP:n (kalenteripaivien maarélla painotettu) eurojérjestelman perusrahoitusoperaatioiden keskimaarainen korko pitoajanjakson aikana (ks. taulukko
1.3).
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Taulukko 1.5 _

Pankkijarjestelman likviditeettiasema®

(miljardia euroa; jakson paivittaisten arvojen keskiarvoja)

Pitogjanjakso Likviditeettia lisdavat tekijét | Likviditeetti& vahentavat tekijét Luotto- | Perusraha
paéttyy Eurojérjestelman rahapoliittiset operaatiot laitosten|  (keskus-
Eurojér- Perus-|  Pitempi- Maksu- Muut| Talletus- Muut | Liikkeessd Valtioiden Muut sekki- pankki-
jestelmé| rahoitus-| aikaiset-| valmius- likvi-|  mahdol- likvi- olevat| tilit euro- tekijét tilit® rahat)®
kulta- ja| operaatiot| rahoitus- luotto|  diteettig lisuus| diteettia setelit|  jérjestel- (netto)®
valuutta- operaatiot lisdavéat vahentavéat méssa
saamiset operaatiot? operaatiot?
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 loka 389,9 136,7 60,0 1,1 0,0 0,1 0,0 325,2 43,6 93,6 1251 450,4
marras 385,0 132,3 60,0 0,2 0,0 0,3 0,0 311,3 46,1 93,1 126,7 438,3
joulu 383,7 122,5 60,0 0,5 12,4 0,8 0,0 298,0 43,5 109,3 127,4 426,2
2002 tammi 385,2 118,5 60,0 0,4 37 0,6 0,0 3443 38,3 54,2 130,4 475,2
helmi 386,0 127,3 60,0 0,2 0,0 0,1 0,0 306,2 49,6 85,2 132,6 438,8
maalis 386,7 114,6 60,0 0,2 0,0 0,1 0,0 283,3 54,2 91,8 132,1 415,6
huhti 395,4 112,7 60,0 0,4 0,0 0,2 0,0 285,9 55,9 95,3 131,2 417,3
touko 397,7 110,6 60,0 0,1 0,0 0,3 0,0 293,7 49,2 93,5 131,7 425,6
kesa 396,2 112,6 60,0 0,5 0,0 04 0,0 300,8 45,1 91,2 131,8 433,0
heina 369,1 130,4 60,0 0,2 0,0 0,2 0,0 3134 54,4 60,3 131,4 445,0
elo 360,0 139,2 55,2 0,1 0,0 0,1 0,0 322,8 50,9 50,8 129,9 452,8
syys 362,3 140,9 50,8 0,1 0,0 0,2 0,0 323,6 49,1 51,7 129,6 4534
loka 370,0 146,1 45,3 0,1 0,0 0,1 0,0 329,2 45,6 58,2 128,3 457,6
marras® 372,1 147,5 45,0 0,1 0,0 0,1 0,0 334,0 42,8 58,6 129,3 463,4
Lahde: EKP.

1) Pankkijarjestelman likviditeettiasema maéritellaan euroalueen luottolaitosten eurojarjestelmaan kuuluvissa keskuspankeissa pitamien sekkitilisaldojen
yhteissummana. Summat johdetaan eur ojarjestelman konsolidoidusta taseesta.

2) Ei sisélla kansallisten keskuspankkien EMUn toisen vaiheen aikana liikkeeseen |askemia velkasitoumuksia.

3) Eurojérjestelman konsolidoidun taseen muut erét.

4) Likviditeettia lisdavien (erat 1-5) ja likviditeettia vahentavien erien (erat 6-10) erotus.

5) Talletusmahdollisuuden (era 6), liikkeessa olevien setelien (era 8) ja sekkitilien (era 11) summa.
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2 Euroalueen rahatalous

M Taulukko 2.1

Eurojérjestelméan yhteenlaskettu tase
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-| Kiinteg] Muut
euro- Raha-| Julkis-| Muille olevat Raha-|  Julkis-| Muiden olevat Raha-| Muiden| maiset| omaisuus| saamiset
aluedle| laitok- yhtei- euro-| latosten| yhteist- euro-| laitosten saami-
silleV stille] aueellal jen aueellal st
olevien olevien
liikkee- liikkee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- ia|
rit kuin osuudet
osakkeet
1] 2 3| 4 5 6 7 8| 9| 10| 11] 12 13| 14 15
1999 4446 4243 19,7 0,5 89,1 19 86,1 1,1 14,1 43 9,8 400,6 9,9 56,2 10145
2000 IV 4450 4274 17,1 0,5 97,4 25 93,6 1,3 15,3 4,3 11,0 3807 11,2 56,1 1 005,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 401,7 3739 27,2 0,6 105,0 2,7 101,2 1,1 14,7 4,6 10,1 396,7 11,3 54,3 9838
1 426,0 398,2 27,2 0,6 1058 31 101,5 1,2 14,2 4,6 9,6 4147 11,9 545 10272
11 388,2 3604 27,2 0,6 106,6 3,7 101,9 1,1 13,1 4.8 83 3971 11,9 54,8 9717
2001 loka 356,7 3289 27,2 06 107,8 3,9 102,8 1,2 13,4 4.8 8,7 400,0 12,0 55,5 9456
marras 370,0 3424 27,1 06 107,3 3,8 102,2 1,2 13,6 4,7 8,9 4005 12,1 55,0 9585
joulu 412,7 386,44 25,7 0,6 107,0 38 101,8 1,3 13,8 4,6 92 3990 11,9 54,3  998,6
2002 tammi 400,1 3737 25,7 06 1041 3.8 99,0 13 13,8 4,7 9,1 4090 12,0 101,5 10405
helmi 3734 3471 25,7 0,6 1059 41 100,6 1,2 13,7 4,7 90 4135 12,0 1022 10207
maalis 381,3 3549 25,8 0,6 106,5 4,1 101,0 1,4 13,8 4,7 91 4144 11,9 1050 10329
huhti 344,2 3178 25,8 06 1075 50 101,4 1,1 13,5 47 8,8 4012 12,0 1069 9852
touko 356,1 329,7 25,7 0,6 107,0 4,9 101,0 1,0 13,3 4,7 86 3945 12,0 1090 9919
kesa 387,7 3613 25,7 06 107,9 4,9 101,6 1,4 12,9 4,7 82 3727 12,0 113,2 1 006,2
heind 364,0 3377 25,7 0,6 1088 53 101,9 1,7 12,7 4,7 79 3779 12,1 1148  990,3
eo 3634 3375 253 06 1108 54 103,3 2,1 12,8 4.8 80 3779 12,1 1145 9915
syys 365,6 339,6 253 06 1125 58 104,6 2,2 12,3 4.8 75 3860 12,1 1125 10010
loka ® 370,8 3448 253 06 1134 6,4 106,1 0,9 13,0 4,9 81 3799 12,1 1151 10045
2. Velat
Y hteensa
Liikkeessa-| Talletukset Raha- Oma| Ulkomaiset Muut
oleval euro- Raha- Valtion Muiden markkina- pagoma velat) velat
rahal alueelta laitosten® julkis- paperit ja ja
yhteisdjen/ liikkeeseen varaukset
muiden lasketut
velkapaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 393,3 3415 279,3 53,4 8,8 79 1743 49,8 47,6 10145
2000 IV 390,2 327,3 270,4 47,1 9,8 38 1975 29,9 57,0 1 005,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 370,5 312,6 253,4 46,8 12,4 55 204,6 26,8 63,8 983,8
1 368,8 342,2 274,1 51,8 16,3 5,6 223,7 32,6 54,2 1027,2
11 346,1 323,6 269,4 37,6 16,6 55 209,2 30,0 57,3 971,7
2001 loka 333,8 302,8 2447 40,0 18,1 55 210,6 34,3 58,5 945,6
marras 317,4 330,4 2775 35,2 17,6 4,7 210,1 353 60,6 958,5
joulu 285,9 391,9 342,4 351 14,4 4,6 209,8 35,6 70,8 998,6
2002 tammi 339,7 344,8 2847 449 15,2 4,6 214,5 37,4 99,5 10405
helmi 308,2 349,1 282,3 52,1 14,7 4,6 219,9 33,9 105,0 1020,7
maalis 309,1 355,1 282,4 56,3 16,4 4,6 217,8 36,9 109,4 10329
huhti 311,3 3235 254,8 50,8 17,9 4,6 212,7 32,4 100,7 985,2
touko 319,6 326,6 268,4 40,7 17,4 4,6 208,0 31,6 101,5 991,9
kesa 329,3 354,3 285,2 51,5 17,5 4,6 182,3 31,0 104,8 1 006,2
heind 340,1 316,0 2474 52,9 15,6 4,6 183,7 351 110,9 990,3
eo 342,3 318,7 255,8 47,3 15,6 4,6 186,4 31,0 108,5 991,5
syys 347,0 317,6 258,9 41,7 17,0 4,6 190,2 32,5 109,1 1001,0
loka ® 355,4 3135 254,4 40,8 18,3 4,6 187,9 31,3 1119 1004,5
Lahde: EKP.

1) Marraskuun lopusta alkaen TARGET-jarjestelman saamiset ja velat nettoutetaan péivittéin jarjestamall& ne uudelleen (netting by novation). Tama
tarkoittaa, etté kansallisten keskuspankkien ja EKP: n kahdenvéliset saamiset ja velat on korvattu yhdell& kunkin kansallisen keskuspankin ja EKP:n
kahdenvalisella nettoméar éisellé positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttoméér éinen tilanne on esitetty vastaavassa alaviitteessa
Kuukausi katsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 numeroissa.

[2%*
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Taulukko 2.2

Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase (pl. eur oj arjestelma)
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallussa Raha-| Hallussa Ulko-| Kiinted| Muut
euro- Raha-| Julkis-| Muille| olevat Raha-| Julkis-| Muiden| mark-| olevat Raha-| Muiden| maiset| omai-| saami-
alueelle| laitok-|  yhtei- euro-| laitos-|  yhtei-| kina- euro-| laitos saami- suus| set
sille! sdille alueella) ten sdjen paperit| alueella ten set
olevien olevien
liikkee- liikee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopa- ja
perit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1999 97799 34141 8282 55376 21794 8288 11238 226,7 1299 650,6 2115 4391 17196 1540 9194 155328
2000 IV 104198 35104 8178 60915 21934 9333 9959 2642 1414 7509 2402 5108 20262 1587 10154 167057
Euroalueen laajeneminen
2001 | 108140 37156 8244 62740 23224 9691 1066,2 287,1 1571 8123 2553 5570 22421 1608 1097,2 17 606,0

1 108944 36983 8085 63876 23974 9916 11049 3009 1646 7993 251,3 5480 22901 1635 11283 178377
1 109532 37293 8026 64213 24155 9958 10933 3264 1638 7716 2451 5264 23006 1657 11158 17886,2

2001 loka 10976,2 37253 8000 64510 24172 10045 1084,0 3287 1670 7791 2440 5351 23425 1663 1147,0 179954
marras 111182 38008 8162 6501,2 24304 10097 108838 3319 1587 7825 2468 5357 24271 167,1 11366 18220,6
joulu 111348 37940 8221 65187 24215 10083 10774 3359 1531 811,0 2519 5591 24084 1681 11294 18226,3
2002 tammi 110662 37134 8191 65338 24669 10189 11073 3406 1688 8115 2523 5592 24204 1654 11599 182592
helmi 110496 3679,7 821,8 65482 24867 10308 1107,1 3487 1670 8121 2543 5579 24196 1646 10961 181957
maalis 112108 37784 8268 66056 25196 10462 11281 3453 1740 8116 2601 5515 2430,7 1645 10311 183424
huhti 112650 3817,7 806,7 6640,6 25249 10552 11278 3418 1759 8256 2675 5581 24253 1642 1011,2 183921
touko 113294 38668 8034 66592 25430 10578 11412 3439 1817 8262 2658 5604 24514 1644 9842 184803
kesa 113349 38398 8044 66906 25386 10594 11375 3418 1947 819,2 2635 5557 23586 1643 10023 184125
hein& 113396 38447 8028 66921 25273 10481 11340 3453 2050 8083 2670 5413 23788 1647 10256 184493
elo 113212 38368 7927 66917 25153 1044,7 11317 3389 2031 816,8 2657 551,2 23672 1656 1011,0 18400,2
Syys 114040 38804 7958 67278 25365 10415 11480 3470 2079 8048 2610 5438 24301 1662 10486 18598,
loka® 11461,7 39225 7955 67437 25302 10370 11414 3518 2098 8191 2637 5554 24854 167,1 10112 186845
2. Velat
Y hteensa
Liikkeessd| Talletuk- Raha Raha| Oma Ulko- Muut
oleva] seteuro- Raha-| Vation| Muiden markkina | markkina-| péagdoma; maiset velat
rahal alueelta| laitosten julkis- Yon| Méaara Irti- Repot |rahastojen| paperit jg ja velat
yhteiso- yli| aikaiset| sanomis- rahasto- |liikkeeseen| varaukset

sojen/ ehtoiset osuudet? | lasketut]

muiden velka

paperit)
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11| 12 13 14 15
1999 0,7 87357 35909 886 50562 15376 20432 13315 1439 2934 25311 849,1 18704 12524 155328
2000 IV 00 90572 36794 1174 52605 16489 21598 12769 1749 3233 27129 9415 22995 13713 167057

Euroalueen laajeneminen

2001 | 00 93253 38145 1036 54072 16240 22378 13228 2226 3717 28174 982,4 26362 14731 17606,0

1 0,0 94241 38056 1137 55048 17159 22366 13308 2215 3933 28613 998,1 27106 14501 178377
1 0,0 94848 38390 1102 55355 17337 22335 13426 2257 4208 28755 10111 26099 14841 178862

2001 loka 00 94849 38150 1132 55567 17325 22373 13519 2351 4331 29006 10193 26273 15302 179954
marras 00 96015 38759 1151 56105 17808 22388 13650 2259 4438 28836 10239 26909 15719 182206
joulu 00 96967 38296 1039 57632 18822 22575 14050 2185 4405 28829 10429 26834 14799 182263

2002 tammi 00 96302 38044 1040 5721,8 18330 22538 14188 2162 462,1 29215 10501 27178 14776 18259,2
helmi 00 9571,3 37455 1037 57220 18290 22511 14209 2211 4739 29331 10506 27294 14373 181957
maalis 00 96967 38532 1012 57423 18233 22663 14230 2296 4825 2966,1 10576 27498 13897 183424
huhti 00 97441 38733 106,7 57641 18523 22690 14147 2281 489,7 29694 10641 27368 13879 183921
touko 00 98127 39223 1083 57821 18530 22788 14155 2348 498,1 29940 1071,3 27187 13854 184803
kesa 00 98395 39294 1035 58066 18991 22563 14217 2296 5020 29846 10716 25844 14304 184125
heina 00 98210 39346 990 57874 18704 22638 14243 2288 5160 29896 10814 26078 14336 184493
elo 00 97837 39221 936 57680 18362 22654 14298 2365 5296 30020 10882 25799 14168 184002
syys 00 98750 39613 106,7 58070 18914 22428 14327 2400 5229 30041 10916 26399 14646 185980
loka® 00 99411 40159 1131 58120 18733 22638 14379 2371 526,7 30108 10944 26638 1447,7 186845

Lahde: EKP.

1) Ssdltéé euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit siséltyvat eréan ” ulkomaiset
velat”.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002 | 3*



_ Taulukko 2.3

Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eur oj érjestelma)
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Saamiset: kannat

Y hteensa
Lainat Hallussa Hallussal Ulkomaiset Kiinted] Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset?| omaisuus| —saamiset
duedlle| yhteisille aueella] yhteisdjen euro-
olevien aueellal
liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 huhti 71574 843,5 63139 1467,6 11734 294,2 586,9 2616,2 173,3 11281 13129,5
touko 71728 838,4 63344 14941 1193,0 301,1 587,3 26775 174,6 11483 13 254,6
kesa 72239 835,7 6388,2 1508,6 1206,5 302,1 557,5 27048 1754 1147,0 13317,2
heina 72272 832,9 6394,4 1516,5 12015 315,0 552,3 26191 176,5 1092,2 131839
eo 71984 828,8 6 369,6 1516,6 1192,9 3237 1 2624,7 176,9 1082,6 131443
syys 72517 829,8 64219 1522,6 1195,2 3274 534,7 2697,8 177,6 11341 13 318,6
loka 72788 827,2 6451,6 1516,6 1186,8 3299 543,7 27425 178,3 1164,2 13424,2
marras 73452 843,3 6501,9 1524,1 1191,0 3331 544,6 2827,6 179,1 11539 135745
joulu 7367,0 847,7 6519,3 1516,4 1179,2 337,2 568,3 28074 180,0 1137,6 13576,7
2002 tammi 7379,2 844,8 6534,4 1548,3 1206,3 3419 568,2 28295 1775 1168,3 13670,8
helmi 7396,3 847,5 6548,8 1557,7 1207,7 349,9 566,8 28331 176,6 11304 13660,8
maalis 7458,9 852,6 6 606,2 15757 12291 346,6 560,6 28452 176,4 10812 13698,0
huhti 74737 8324 66413 15722 1229,2 3429 566,9 28264 176,2 1068,5 13683,9
touko 7489,0 829,2 6659,8 1587,2 12423 345,0 569,0 28459 176,4 10475 137151
kesa 75214 830,1 6691,2 1582,2 1239,0 343, 563,9 27312 176,2 1072,0 13 646,9
hein& 75212 828,5 6692,7 1582,8 12358 347,0 549,2 2756,7 176,8 1097,1 13683,8
eo 75104 818,0 6692,3 1576,0 12350 341,0 559,2 27451 1777 1084,2 13652,6
syys 7 549,6 821,1 67284 16018 1252,6 349,2 551,3 2816,1 178,2 1120,8 13817,7
loka® 75651 820,8 67443 1600,2 12475 352,7 563,5 28653 179,3 1084,9 13858,4
2. Velat: kannat
Y hteensa
Liik-|  Vation| Muiden Raha| Raha Oma| Ulko- Muut Raha-
keessd| talletuk-| julkisyh- markki-[ markki-| pééomal maiset velat| laitosten
oleva) set| teisojen/[ Yonyli| Mé&ars Irti-]|  Repot| narahas-| napaperit ja|  velat? véliset
raha muiden aikaiset| sanomis- tojen[ jaliik-| varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-| keeseen set netto
set osuudet®| lasketut
euro- velka-
aueeltal paperit?
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14
2001 huhti 336,2 1525 54495 16669 22374 13239 2214 3541 17203 928,0 26764 15247 -12,2 131295
touko 3329 1469 54875 16918 22394 13225 2338 3630 17220 9400 27550 15206 -132 132546
kesa 3330 1655 5521,1 17318 22370 13308 2215 3605 17405 9659 27433 15044 -168 133172
hein& 3280 1555 55081 17127 22384 13336 2234 3696 17371 9552 2643,0 14948 -7,4 131839
eo 319,2 152,4 55001 16812 22508 13373 2308 380,7 17311 959,9 2620,1 14894 -8,6 131443
syys 309,6 147,8 55522 17499 22339 13426 2257 384,7 17539 9704 26399 15414 18,7 13318,6
loka 2955 1533 55748 17503 22376 13519 2351 3959 17679 981,1 26616 15887 55 134242
marras 279,7 150,2 56281 17981 22392 13650 2259 4045 1760,3 982,6 27262 16324 104 135745
joulu 239,7 1390 57776 18962 22579 14050 2185 402,0 1760,7 996,2 27191 1550,7 -85 13576,7
2002 tammi 246,5 1489 57370 18478 22542 14188 216,2 4208 17758 10076 27552 15771 2,0 136708
helmi 240,3 155,7 57368 18434 22514 14209 221,1 4316 17782 10115 27633 15423 1,1 13660,8
maalis 2543 1575 57586 18393 2266,7 14230 2296 4359 17930 10106 27866 14990 2,4 13698,0
huhti 261,7 1575 57820 18699 22694 14147 228,1 4422 17854 10045 27692 14887 -74 136839
touko 2739 1490 57996 18701 22791 14155 2348 4473 18050 10089 27503 14869 -58 137151
kesa 2858 1550 5824,1 19163 2256,6 1421,7 2296 44377 17885 9857 26154 15352 135 13646,9
hein& 2968 1519 58030 18857 22641 14243 2288 4555 1796,2 9933 26429 15445 -0,3 136838
eo 301,2 1410 57836 18516 22657 14298 2365 468,7 18143 10042 26109 15252 36 136526
syys 306,7 1484 58240 19081 22431 14327 240,0 461,7 18146 10160 26724 15737 0,2 138177
loka® 3139 1539 58303 18912 22641 14379 2371 4640 18249 10136 26951 15596 2,9 138584
Léhde: EKP.

1) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse trans-

aktioi sta johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
2) Ks. mydstaulukon 2.1 alaviite 1.
3) Sisdltéé euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit siséltyvat eréan ” ulkomaiset

velat” .
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3. Saamiset: virrat?

Y hteensé
Lainat Hallussa Hallussa  Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat  saamiset? omaisuus saamiset
aueelle  yhteisdille adueella  yhteisdjen euro-
olevien alueella
liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 touko 41 -5,6 9,7 259 20,8 51 1,0 -1,2 14 18,7 49,9
kesa 574 -2,6 60,0 14,0 133 0,7 -32,4 275 0,9 -14 66,0
heina 12,7 -25 15,1 9,5 -3,2 12,7 -8,1 -41,3 11 -50,5 -76,5
eo -18,9 -3,7 -15,2 4,9 -4,3 9,2 -6,0 57,2 0,3 -10,6 26,9
syys 48,6 1,0 47,5 -14 -4,3 29 -50 49,1 0,7 51,9 143,9
loka 25,7 -2,7 284 -7,0 -9,6 2,6 57 43,7 0,7 30,1 99,0
marras 65,7 16,0 49,7 9,9 79 21 -3,2 66,0 11 59 145,6
joulu 255 37 21,9 -8,1 -10,2 2,1 22,3 -26,6 1,1 -17,2 -3,0
2002 tammi 9,5 -31 12,6 26,8 219 50 -0,3 0,2 -25 30,1 63,8
helmi 19,0 2,7 16,3 9,2 13 79 0,6 04 -0,9 -39,2 -10,8
maalis 64,2 52 59,0 14,1 16,9 -2,9 -7,6 19,9 0,0 -48,1 42,5
huhti 21,7 -20,0 41,7 -2,3 15 -3,8 6,3 18,7 -0,2 -13,3 30,9
touko 254 -2,8 28,3 12,7 9,7 3,0 0,9 74,1 0,2 -21,1 92,2
kesa 40,8 14 394 -2,9 -1,3 -1,6 -5,2 -27,0 -0,2 24,7 30,2
heina -4,6 -1,8 -2,8 -2,5 -35 1,0 -11,6 -24 0,5 239 33
eo -10,8 -10,9 0,2 -57 -15 -4,2 9,2 -10,7 1,0 -12,9 -30,0
syys 40,6 32 37,5 18,7 11,0 7,7 -2,1 68,5 0,5 352 161,5
loka® 18,3 -0,3 18,6 -2,2 -5,2 31 9,9 52,7 1,0 -36,5 43,2
4, Velat: virrat?
Y hteensé
Liikkesssd|  Vation Muiden Raha- Raha- Oma Ulko- Muut Raha-
oleva| talletuk- julkisyh-  Yonyli Méaara Irti- Repot markkina-| markkina| pdoma  maiset velat laitosten
raha st  teisojen/ aikaiset sanomis- rahas-|  paperit ja vela? valiset
muiden ehtoiset tojen| jaliik-| varauk- velat,
talletukset rahasto-|  keeseen et netto
euro- osuudet®|  lasketut
alueelta velka-
paperit?
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 touko -3,3 -5,6 29,5 21,7 -3,0 -1,6 12,4 9,8 -11,7 84 11,8 12,3 -1,4 49,9
kesa 0,1 18,6 34,8 40,4 -17 8,3 -12,3 -15 20,4 19,1 -53 -18,1 -2,3 66,0
heind -5,0 -10,0 -8,2 -17,4 4.4 3,0 1,9 9,5 29 -6,5 -58,0 -11,1 9,8 -76,5
eo -8,8 -31 -1,8 -29,6 16,4 39 75 10,5 14 73 30,1 -7,5 -1,2 26,9
syys -9,6 -4,6 51,2 68,4 -17,4 53 -51 3,7 15,8 9,0 18,0 41,4 19,1 1439
loka -14,2 54 22,6 0,9 30 9,2 9,5 11,6 13,0 7,9 18,4 46,0 -11,8 99,0
marras -15,7 -3,0 514 47,2 0,3 13,1 -9,2 9,8 239 29 385 332 4,6 145,6
joulu -40,0 -11,2 149,3 98,4 18,4 40,0 -74 -11 -0,7 14,6 -17,8 -76,8 -19,5 -3,0
2002 tammi 6,8 104 -42,4 -49,4 -3,1 12,4 -2,3 19,8 104 13,3 13,8 204 11,3 63,8
helmi -6,2 6,9 0,3 -4,3 -2,5 21 4,9 10,8 4.8 -0,6 10,7 -36,8 -0,7 -10,8
maalis 14,0 1,7 22,8 -3,8 16,1 2,2 8,4 3,2 18,5 2,6 25,6 -56,4 10,4 42,5
huhti 74 0,0 27,6 321 52 -8,2 -15 8,0 -1,6 -5,2 20,6 -16,7 -9,2 30,9
touko 12,2 -8,5 24,6 24 14,3 1,1 6,7 4,0 29,7 39 35,0 -10,2 15 92,2
kesa 12,0 6,0 31,2 48,2 -17,3 6,4 -6,1 -7,4 15 -17,5 -67,4 54,9 16,9 30,2
heina 11,0 -3,1 -24,5 -31,7 54 25 -0,7 12,7 0,2 9,7 -0,7 11,8 -13,6 33
eo 4,4 -11,0 -5,0 -33,9 15,7 55 7,7 12,4 4,0 8.8 -24,9 -22,5 39 -30,0
syys 5,6 37 41,2 56,5 -21,8 3,0 35 -16 17,5 10,3 44,7 40,0 0,1 161,5
loka ® 7,2 55 73 -16,7 21,7 52 -2,9 2,0 12,7 -0,6 251 -19,8 39 43,2
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Raha-aggregaatit? ja niiden vastaeréat

(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

1. Raha-aggregaatit: kannat ajanjakson lopussa

M Taulukko 2.4

M2
Y hteensa Joulukuu
M1 Enint&én Irtisanomis- 2001 = 100¥
Y hteensa Joulukuu 2 vuoden gataan
Liikkeessa Yon yli 2001 = 100¥ maarg enintaan
olevaraha| -tall etukset aikais 3 kkin
talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 huhti 336,2 17359 20721 93,82 1067,8 12734 44133 94,61
touko 332,9 1759,2 2092,1 94,58 1 069,0 12732 44343 94,90
kesa 333,0 17984 21314 96,38 1 066,2 1283,0 4 480,6 95,91
heina 328,0 1780,3 2 108,3 95,41 1073,2 12872 4 468,7 95,74
elo 319,2 17475 2 066,7 93,61 1088,8 12929 44484 95,41
syys 309,6 1815,1 21247 96,23 1070,9 1299,7 4 4953 96,40
loka 295,5 1816,1 21116 95,66 10747 13116 4 497,9 96,46
marras 279,7 1 864,6 21443 97,11 1077,6 13264 45482 97,50
joulu 239,7 1 968,2 22079 100,00 1088,8 13679 4 664,6 100,00
2002  tammi 246,5 19219 2 1684 98,16 1081,0 13904 4 639,8 99,44
helmi 240,3 1917,2 21575 97,68 1076,7 13945 4 628,8 99,21
maalis 254,3 19143 2 168,6 98,20 1088,5 13979 4 655,0 99,80
huhti 261,7 194577 22074 100,02 10924 13919 4 691,7 100,66
touko 273,9 1945,6 22195 100,67 11004 1394,0 4713,9 101,26
kesa 285,8 1992,3 22782 103,42 1075,3 1 400,0 4 753,6 102,25
heina 296,8 1959,7 2 256,5 102,38 1083,7 1 403,0 47431 101,89
eo 301,2 19273 22284 101,12 1 096,9 1408,9 47342 101,72
syys 306,7 1984,1 2 290,9 103,96 10737 14110 4 775,6 102,61
loka ® 313,9 19674 22813 103,53 1093,7 14175 4792,6 102,99
2. Raha-aggregaatit: virrat?
M2
Y hteensa Suhteellinen
M1 Enintaan Irtisanomis- Vuosi-
Y hteensa Suhteellinen 2 vuoden gjdtaan muutos ,
Liikkeessa| Yon yli VUuOoSi - madra enintéan %
olevaraha| -talletukset muutos , akais- 3kk:n
% talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 touko -3,3 20,1 16,9 3,2 -3,1 -0,5 13,3 3,7
kesa 0,1 39,6 39,7 43 -2,2 9,8 47,3 45
heina -5,0 -16,4 -21,4 33 9,0 4.4 -7,9 4,4
eo -8,8 -30,9 -39,7 3,2 184 59 -154 43
syys -9,6 67,4 57,7 55 -18,2 6,8 46,3 53
loka -14,2 1,6 -12,6 5,0 33 11,8 2,6 54
marras -15,7 47,8 32,0 55 1,9 14,8 48,7 59
joulu -40,0 103,9 63,9 51 11,1 41,5 116,4 6,1
2002  tammi 6,8 -47,3 -40,5 6,7 -6,7 21,1 -26,1 6,7
helmi -6,2 -4,6 -10,8 6,3 -4,0 4,1 -10,6 6,3
maalis 14,0 -2,5 11,5 6,3 12,3 34 27,2 6,4
huhti 74 32,9 40,2 6,6 57 -5,8 40,1 6,4
touko 12,2 2,1 14,3 6,4 11,4 2,3 28,1 6,7
kesa 12,0 48,7 60,6 7,3 -20,9 6,3 46,0 6,6
heina 11,0 -33,8 -22,9 7,3 3,7 2,8 -16,3 6,4
eo 4.4 -32,1 -27,8 8,0 13,5 6,0 -8,3 6,6
syys 56 56,9 62,4 8,0 22,8 2,1 41,8 6,4
loka® 7,2 -16,6 -9,4 8,2 20,5 6,5 17,6 6,8
Lahde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhal lintoon kuuluvien yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muilleeuroaluedlla oleville kuin rahalaitoksilleja valtioille.
2) M3jasenerat laskettu ilman euroal ueen ulkopuolisten hallussa ol evia rahamar kkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja enintaan
kahden vuoden velkapapereita.
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M32
Repot Raha- Rahamarkkina- Y hteensé Joulukuu
markkina- paperit 2001 = 100 @
rahastojen jaenintdén
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka
paperit
9 10 11 12 13
2214 354,1 140,0 5128,7 94,51 2001 huhti
233,8 363,0 135,0 5 166,1 95,04 touko
221,5 360,5 145,2 5207,8 95,83 kesa
2234 369,6 1404 5202,1 95,80 heina
230,8 380,7 142,5 5202,4 95,90 elo
225,7 384,7 147,6 52534 96,71 syys
235,1 395,9 149,5 52784 97,16 loka
225,9 404,5 152,2 5330,8 98,16 marras
218,5 402,0 145,9 5430,9 100,00 joulu
216,2 420,8 141,8 5418,6 99,83 2002  tammi
221,1 431,6 138,8 5420,3 99,86 helmi
229,6 435,9 137,2 5457,8 100,58 maalis
228,1 4422 134,7 5 496,7 101,38 huhti
234,8 447,3 144,0 5 540,0 102,27 touko
229,6 443,7 133,0 5559,9 102,75 kesa
228,8 455,5 125,6 55531 102,50 heina
236,5 468,7 126,6 5 566,0 102,74 elo
240,0 461,7 132,1 5 609,4 103,63 syys
237,1 464,0 134,8 56285 104,00 loka ®
M32
Repot Raha- Rahamarkkina- Y hteensé Suhteellinen
markkina- paperit vuosimuutos 2,
rahastojen jaenintdéan %
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka
paperit
9 10 11 12 13
12,4 9,8 -6,5 28,9 45 2001 touko
-12,3 -1,5 9,2 42,9 5,6 kesa
1,9 9,5 -4,9 -1,5 5,6 heina
75 10,5 2,8 5,4 59 elo
-51 37 -0,9 43,9 6,9 syys
95 11,6 05 24,2 73 loka
-9,2 9,8 50 54,4 7,7 marras
-7.4 -1,1 -8,0 100,0 7,6 joulu
-2,3 19,8 -0,4 91 78 2002 tammi
4,9 10,8 -39 1,2 7,4 helmi
84 32 0,3 39,1 73 maalis
-1,5 8,0 -3,3 43,4 73 huhti
6,7 4,0 10,0 48,8 7,6 touko
-6,1 -7.4 -6,9 25,7 7,2 kesa
-0,7 12,7 -89 -13,3 7,0 heina
7,7 12,4 1,0 12,8 7,1 eo
35 -1,6 45 48,2 7,2 Syys
-2,9 2,0 32 20,0 7,0 loka ®

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisié huomautuksia.

4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudel leenluokittelun, arvostusmuutosten, val uuttakur ssimuutosten tai itse transaktioista
johtumattomien muiden vastaavien muutosten ai heuttamista eroista.
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W Taulukko 2.4 (jatkoa)

Raha-aggregaatit® ja niiden vastaer at
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

3. Kausivaihtelusta puhdistetut kannat ajanjakson lopussa

M2
Y hteensa Indeksi¥
M1 Muut lyhytaikaiset talletukset 9
Yhteensa Indeksi? Y hteensa Indeksi¥
Liikkeessa Yonyli
olevaraha -talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 huhti 3384 17241 2062,5 93,38 2338,6 95,22 4401,1 94,35
touko 334,0 1748,7 2082,7 94,15 2337,0 94,97 44197 94,58
kesa 330,1 1764,7 2094,8 94,72 2356,7 95,80 44515 95,29
hein& 3238 1769,8 2093,6 94,74 23722 96,52 4465,8 95,68
eo 3175 1789,2 2106,6 95,42 2378,0 96,88 44847 96,19
syys 307,8 1822,4 2130,2 96,47 2390,8 97,39 4521,0 96,95
loka 295,8 1843,6 2139,4 96,92 2405,6 97,97 4545,0 97,47
marras 278,3 1877,0 21553 97,60 24211 98,56 4576,3 98,11
joulu 2334 1922,2 21555 97,63 24416 99,39 4597,1 98,55
2002 tammi 251,2 1927,3 21785 98,62 24504 99,73 46289 99,21
helmi 2453 1932,7 2178,0 98,61 24578 100,04 4635,8 99,36
maalis 2541 19239 2178,0 98,62 24736 100,71 46515 99,72
huhti 2644 19330 21974 99,57 2480,1 101,06 46775 100,35
touko 273,6 19424 2216,0 100,51 24842 101,37 4700,2 100,96
kesa 283,0 1946,2 22292 101,20 2487,0 101,66 4716,2 101,44
hein& 292,8 1954,3 22471 101,96 2496,5 101,86 47436 101,90
eo 299,3 1964,1 22634 102,71 2502,1 102,10 47655 102,39
syys 306,2 19931 22994 104,34 2509,8 102,43 4809,2 103,34
loka® 314,1 1996,9 23111 104,88 2531,6 103,34 48426 104,07
4, Kausivaihtelusta puhdistetut virrat ?
M2
Y hteensa Suhteellinen|  Suhteellinen
M1 Muut lyhytaikaiset tall etukset® kuukausi- VUOSi-
Y hteensé |Suhteellinen| Suhteellinen| Y hteensa |Suhteellinen | Suhteellinen muutos?, muutos?,
kuukausi- Vuosi- kuukausi- Vuosi- % %
muutos?,|  muutos?, muutos?, muutos?,
Liikkeessa Yonyli % % % %
olevaraha| -taletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 touko -45 215 17,0 0,8 29 -6,2 -0,3 41 10,8 0,2 3,6
kesa -38 16,4 12,6 0,6 4,0 20,4 0,9 4,6 33,0 0,7 4,3
hein& -6,3 6,8 0,5 0,0 34 17,8 0,8 53 18,2 04 44
eo -6,4 21,3 15,0 0,7 3,6 8,8 04 51 23,8 0,5 4.4
syys -9,6 32,9 233 11 5,0 124 0,5 5,2 35,7 0,8 51
loka -12,0 21,7 9,7 0,5 5,2 14,2 0,6 57 24,0 0,5 55
marras -17,5 32,7 15,2 0,7 59 14,5 0,6 59 29,7 0,7 6,0
joulu -44,9 454 0,5 0,0 55 20,4 0,8 72 20,9 0,5 6,4
2002 tammi 17,9 41 22,0 1,0 6,6 8,5 0,3 6,8 30,4 0,7 6,7
helmi -6,0 5,6 -04 0,0 6,2 7,6 0,3 6,5 7,3 0,2 6,4
maalis 8,8 -85 0,3 0,0 6,0 16,4 0,7 6,6 16,7 04 6,3
huhti 10,3 10,6 20,9 1,0 6,6 8,5 0,3 6,1 29,4 0,6 6,4
touko 9,2 11,6 20,8 0,9 6,8 78 0,3 6,7 28,6 0,6 6,7
kesa 9,4 57 151 0,7 6,8 7,2 0,3 6,1 22,3 0,5 6,5
hein& 9,8 6,9 16,8 0,8 7,6 4,7 0,2 55 214 0,5 6,5
eo 6,4 10,1 16,6 0,7 7,6 6,0 0,2 54 22,6 0,5 6,4
syys 6,9 29,0 36,0 16 8,2 8,2 0,3 5,2 44,1 0,9 6,6
loka ® 79 39 119 0,5 8,2 22,2 0,9 55 34,1 0,7 6,8
Léhde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset
velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtioille.

2) M3 ja sen erat laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja
enintdan kahden vuoden velkapapereita.

3) Lainat ja muut luotot on esitetty kausivaihtelusta puhdistamattomina sivulla 20*.

4)  Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisid huomautuksia.

| 8* EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002



M32 Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteistt) @
Jalkimarkkinakel poiset instrumentit® Y hteensa Indeksi¥
Yhteensa Indeksi¥ Y hteensa Indeksi¥
9 10 11 12 13 14
7015 92,04 5102,6 94,03 6301,1 96,48 2001 huhti
711,0 93,20 5130,7 94,39 63345 96,82 touko
7253 95,08 5176,8 95,26 6364,2 97,37 kesa
737,2 96,68 52031 95,82 6381,1 97,77 heina
752,2 98,66 5236,9 96,54 6398,0 98,17 elo
767,8 99,86 5288,8 97,36 6433,8 98,65 syys
787,1 102,27 5332,0 98,15 6465,5 99,12 loka
787,2 102,76 5363,6 98,76 6503,6 99,69 marras
794,8 103,71 5391,9 99,28 6510,0 99,86 joulu
785,3 103,08 54142 99,75 6535,6 100,21 2002 tammi
785,8 103,04 5421,6 99,88 6562,7 100,66 helmi
788,8 103,51 5440,3 100,25 6597,3 101,21 mazlis
791,3 103,96 5468,8 100,86 6626,3 101,76 huhti
802,7 105,41 5502,9 101,59 6657,4 102,39 touko
805,2 105,67 5521,4 102,04 6 665,9 102,64 kesa
814,6 106,82 5558,2 102,60 6680,8 102,80 heina
830,0 108,75 55955 103,28 67229 103,46 eo
845,2 111,31 56544 104,46 6740,1 103,74 syys
8414 110,86 5684,0 105,03 67582 104,06 loka ®
M32 Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteisot) ¥
Jalkimarkkinakel poiset instrumentit ® Y hteensd| Suhteellinen| Suhteellinen 3kk:n
kuukausi- Vuosi- liukuva
Yhteensa [Suhteellinen| Suhteellinen muutos?, muutos?, | keskiarvo Yhteensd| Suhteellinen| Suhteellinen
kuukausi- VUoSi- % % | (keskitetty) kuukausi- VuoSi-
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?,
% % % %
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
8,8 1,3 9,4 19,6 0,4 43 4,6 22,7 0,4 8,0 2001 touko
14,3 2,0 12,9 47,3 0,9 55 51 35,9 0,6 79 kesa
12,3 1,7 136 30,5 0,6 5,6 57 25,9 0,4 7.8 heina
151 2,0 16,0 38,9 0,7 59 6,1 26,6 0,4 72 elo
9,1 1,2 17,6 44,8 0,9 6,8 6,7 31,0 05 6,7 syys
185 2,4 195 425 0,8 73 73 30,4 05 6,5 loka
38 05 19,7 335 0,6 7.8 7,7 375 0,6 6,6 marras
73 0,9 181 28,2 05 8,0 7.8 10,9 0,2 6,1 joulu
-4,9 -0,6 14,4 25,6 0,5 7.8 7,7 231 0,4 57 2002 tammi
-0,3 0,0 137 7,0 0,1 7,4 75 29,0 0,4 5,6 helmi
3,6 05 131 20,3 0,4 72 73 36,2 0,6 55 madlis
34 0,4 12,9 32,8 0,6 73 7,4 35,7 05 55 huhti
11,0 1,4 13,1 39,6 0,7 7,6 73 40,8 0,6 57 touko
2,0 0,3 11,1 24,3 0,4 7,1 73 16,4 0,2 54 kesa
8,8 11 10,5 30,2 05 7,1 7,1 10,6 0,2 51 heind
14,7 1,8 10,2 37,3 0,7 7,0 7,1 42,6 0,6 54 eo
19,6 2,4 11,5 63,7 1,1 73 7,1 18,6 0,3 52 syys
-34 -0,4 8,4 30,7 05 7,0 20,8 0,3 5,0 loka®

5) Muihinlyhytaikaisiin talletuksiin kuuluvat enintéén 2 vuoden méér éaikai stalletukset ja irtisanomisajaltaan enintéén 3 kuukauden talletukset.

6) Jalkimarkkinakelpoisiin instrumentteihin siséltyvat reposopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet, rahamarkkinapaperit ja
enintéén 2 vuoden velkapaperit.

7) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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W Taulukko 2.4 (jatkoa)

Raha-aggregaatit® ja niiden vastaer at
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

5. M3:n keskeiset vastaer at: kannat ajanjakson lopussa

Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiintea
netto- omaisuus
Yli2vuoden| lIrtisanomis- | Yli 2 vuoden| Oma pagoma Luotot Luotot saamiset
mééraaikals- gjaltaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niist& Joulukuu
talletukset yli 3kk:n varaukset sektorille euro- lainat| 2001 =100%
talletukset aueella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti 1169,7 124,6 1577,7 928,0 2016,9 7195,0 6313,9 96,67 -60,1 1733
touko 1170,6 123,2 1584,5 940,0 20313 72228 6334,4 96,82 -77,5 174,6
kesa 11709 122,0 1593,0 965,9 20421 72479 6388,2 97,74 -38,5 1754
hein& 1165,3 120,7 1594,1 955,2 20344 7261,6 6394,4 97,97 -23,9 176,5
eo 1162,0 119,5 1586,2 959,9 20216 72385 6 369,6 97,74 4,6 176,9
syys 1163,0 118,6 1604,7 970,4 20250 72841 64219 98,47 57,8 177,6
loka 1162,9 116,9 1617,0 981,1 2014,0 73252 6451,6 98,90 80,9 178,3
marras 1161,6 115,8 1606,6 982,6 20343 7379,6 6501,9 99,66 101,4 179,1
joulu 1169,1 115,8 1613,6 996,2 2026,9 74248 6519,3 100,00 88,3 180,0
2002 tammi 11732 112,3 16329 1007,6 20511 74446 6534,4 100,19 74,3 1775
helmi 11747 111,2 1638,8 10115 20552 7 465,6 6548,8 100,44 69,8 176,6
maalis 11782 109,9 16558 1010,6 20817 75134 6 606,2 101,35 58,5 176,4
huhti 1177,0 108,0 1650,2 1004,5 20617 75511 66413 101,99 57,3 176,2
touko 11788 106,8 1660,5 1008,9 20714 75738 6659,8 102,42 95,6 176,4
kesa 11812 106,6 16552 985,7 2069,1 7598,4 6691,2 103,03 115,9 176,2
hein& 11804 106,6 1670,1 993,3 2064,3 7588,9 6692,7 102,98 113,8 176,8
eo 1168,9 106,8 1687,0 1004,2 2053,0 7592,6 6692,3 102,99 134,2 1777
syys 1169,5 107,2 1681,6 1016,0 20737 7628,9 67284 103,56 143,7 178,2
loka® 11704 106,2 1689,6 1013,6 2068,3 7660,5 67443 103,85 170,2 179,3
6. M3:n keskeiset vastaerat: virrat
Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiintea
netto- omaisuus
Yli 2vuoden| Irtisanomis- | Yli 2 vuoden| Oma pagoma Luotot Luotot saamiset
mééraaikals- gjaltaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niisté&: | Suhteellinen
talletukset yli 3kk:n varaukset sektorille euro- lainat Vuosi-
talletukset alueella muutos?,
%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 0,1 -14 -51 8,4 15,2 15,8 9,7 8,0 -13,0 1,4
kesa 0,5 -11 11,5 19,1 10,7 28,4 60,0 79 32,8 0,9
hein& -4,7 -14 75 -6,5 -5,6 19,8 151 7,7 16,7 11
eo 2,1 -1,2 -1,2 7,3 -8,0 -11,9 -15,2 7.2 27,0 0,
syys 0,8 -0,9 17,5 9,0 -3,3 45,5 47,5 6,7 31,2 0,7
loka -0,3 -17 12,7 7,9 -12,3 36,8 28,4 6,5 252 0,7
marras -1,6 -11 18,7 29 238 48,6 49,7 6,6 275 11
joulu 73 0,1 7,6 14,6 -6,6 46,3 219 6,0 -8,8 11
2002 tammi 3,6 -3,6 11,0 13,3 18,7 17,3 12,6 57 -13,6 -2,5
helmi 1,6 -1,0 93 -0,6 4,0 24,8 16,3 5,6 -10,3 -0,9
maalis 37 -1,3 18,7 2,6 22,2 48,6 59,0 55 -57 0,0
huhti -0,5 -19 1,2 -52 -18,5 44,2 41,7 55 -1,8 -0,2
touko 3,0 -1,2 19,7 39 6,9 32,2 28,3 58 39,1 0,2
kesa 3,6 -0,2 8,6 -17,5 0,1 32,6 39,4 54 40,4 -0,2
hein& 1,8 0,0 8,8 9,7 -53 -134 -2,8 51 -1,7 0,5
eo 2,2 0,2 2,7 8,8 -12,4 51 0,2 54 14,1 1,0
syys 1,0 0,4 12,8 10,3 14,2 431 375 52 238 0,5
loka® 1,2 -10 9,7 -0,6 -55 315 18,6 50 27,6 1,0

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset

velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle.

2) Luottoihin kuuluvat rahalaitosten lainat euroalueella sijaitseville ei-rahalaitoksille ja sijoitukset euroalueella sijaitsevien ei-rahalaitosten
liikkeeseen laskemiin arvopapereihin.
3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisia huomautuksia.
4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

20%
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Taulukko 2.5

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kayttétar koituksen ja alkuper &isen maturiteetin mukaan?
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

1. Lainat muillerahoitudaitossektoriin kuuluvillekuin rahalaitoksillejajulkisyhteisiille;
kannat ajanjakson lopussa

Muut rahoitusl aitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja elékerahastot
eldkerahastot

Y hteensa Joulukuu| Y hteensa Joulukuu | Valtio”] Muut julkisyhtei sot Yhteensd| Joulukuu

Enin- 2001 Enin- 2001 Osavatiohallinto Paikallishallinto Sosiaali- 2001

taan|  =100? taan|  =100% YIi 5 YIi 5 turva- =100?

1vuosi 1vuosi vuotta| vuotta|  rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 | 418,2 2731 95,8 36,4 26,8 103,5 1884 295,2 2553 352,4 314,0 15,6 851,7 100,6
1 4255 280,7 97,5 36,2 26,7 102,9 174,1 294,0 254,9 350,4 3124 17,2 835,7 98,6
1 409,0 256,8 93,6 374 26,9 107,3 167,3 2939 254,1 349,7 312,0 18,9 829,8 98,0
v 434,6 276,2 100,0 34,9 24,8 100,0 170,1 298,3 252,0 362,9 3223 16,4 8477 100,0
2002 | 459,0 305,0 105,8 38,9 28,3 111,3 180,3 294,0 2482 361,8 3179 16,4 852,6 100,6
1 461,3 303,7 106,3 39,4 28,2 112,2 163,0 280,9 2458 366,6 314,5 19,5 830,1 98,0
1 4533 290,6 104,4 43,1 30,7 116,8 1554 274,7 241,6 371,3 3194 19,7 821,1 96,9

2. Lainat muillerahoituslaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksillejajulkisyhteisgille: virrat?

Muut rahoitusl aitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja elékerahastot

eldkerahoitukset
Y hteensa Suhteelli-| Yhteensa Suhteelli-| Valtio] Muut julkisyhteisot Y hteensé| Suhteelli-
Enin-{nen vuosi- Enin-| nen vuosi- Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiaali- nen vuosi-
taan| muutos 2, taan| muutos?, YT 5 YIi 5 turva- muutos ?,
1vuosi % 1vuos % vuotta| vuotta|  rahastot %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 11 75 7,6 14,8 -0,2 -0,1 -6,9 -14,8 -13 -0,4 -2,0 -1,7 1,6 -16,4 -19
11 -16,8 -239 7,8 15 0,2 138 -6,2 0,0 -0,7 -0,7 -04 17 -5,2 -0,8
v 27,7 21,6 11,8 -2,5 -2,1 11,3 1,9 4,4 -21 13,2 10,3 -25 16,9 -0,9
2002 | 251 29,3 10,4 39 35 7,5 10,1 -4,3 -3,8 -11 -4,4 0,1 4.8 0,0
1l 21 -1,3 9,0 0,3 -0,2 9,0 -16,2 -131 -24 4,8 -3,5 31 -214 -0,6
1 ® -8,0 -131 11,5 1,6 2,6 8,8 -7,7 -6,8 -4,7 47 50 0,2 -9,6 -11

Lahde: EKP.

1) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotital ouksia palvelevat voittoa tavoittel emattomat yhteisot: S15, Muut
rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eldkerahastot (vastaa EKT 95:n luokitusta muut rahoituslaitokset): S123 (ml. Rahoituksen ja vakuu-
tuksen valitysté avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja elékerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

2) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisi& huomautuksia.

3) \Valtionlainoista ei ole saatavissa maturiteettijakaumaa.

4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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W Taulukko 2.5 (jatkoa)

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kayttotar koituksen ja alkuper disen maturiteetin mukaan?
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

3. Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteisille: kannat ajanjakson lopussa

Yritykset
Enintéan| YIi 1 vuosi Yli Y hteensé| Joulukuu Kulutusluotot®
lvuosi| jaenintédn 5vuottal 2001 Enintédn | Yli 1vuos Yli Y hteensa Joulukuu
5 vuottal =100? lvuosi [ jaenintdan 5 vuotta 2001
5 vuotta =100?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 | 1034,2 4459 13139 2794,0 96,1 98,7 168,4 212,7 479,9 95,8
I 1051,7 456,3 13437 28518 97,8 100,1 1711 217,7 488,8 97,9
I 1027,2 467,3 13721 2866,6 98,8 100,6 170,7 2217 493,1 98,8
% 1017,9 489,8 1394,6 29023 100,0 102,6 1704 226,7 499,6 100,0
2002 | 10187 494,8 14189 29324 100,8 99,3 170,5 229,2 499,0 99,9
1l 1010,2 504,9 14374 29524 102,4 102,3 173,6 233,0 508,9 1014
11® 998,6 505,2 1450,2 2954,0 102,4 104,5 177,3 237,1 518,8 103,0
4, Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteistille: virrat
Yritykset
Enintéan| Yl 1 vuos Yli Yhteensa| Suhteellinen Kulutusluotot®
lvuosi| jaenintddn 5 vuottal Vuosi- Enintéan | Yli 1vuos Yli Yhteensa| Suhteellinen
5 vuotta muutos?, lvuos | jaenintdén 5 vuotta vuosimuutos?,
% 5 vuotta %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 11 13,6 12,1 259 51,7 91 1,3 39 52 10,4 52
11 -19,2 14,3 32,3 27,4 75 0,9 -0,5 41 4,5 3,6
% -10,1 232 22,5 356 6,1 19 -0,7 49 6,1 3,6
2002 | -11 47 20,2 238 50 -4,2 1,2 25 -0,5 4,3
1l -04 15,5 30,9 46,0 4,7 2,9 0,7 38 74 3,6
11® -12,7 -0,1 13,0 0,3 37 2,2 1,8 41 81 4,3
Laéhde: EKP.

1) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot: S15, Muut
rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elakerahastot (vastaa EKT 95:n luokitusta muut rahoituslaitokset): S123 (ml. Rahoituksen ja vakuu-

tuksen valitysta avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja elakerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

2) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisi& huomautuksia.
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Kotitaloudet Kotitalouksiapalvele-|
vat voittoatavoittele-
mattomat yhteisbt
Asuntoluotot® Muu luotonanto Yhteensg| Joulukuu| Y hteensa| Joulukuu
Enintédén Yli1l YIi 5| Yhteensd] Joulukuu| Enintéan Yli 1 YIi 5 Yhteensd Joulukuu 2001 2001
lvuosi| vuosijal vuotta 2001| 1vuosi| vuosija vuott 2001 =100? =100?
enintaan| =100? enintaan| =100?
5 vuotta 5 vuottal
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20| 21 22 23 24
21,8 62,0 18316 19154 95,1 146,9 104,5 342,1 5935 99,0 29887 95,9 37,3 95,3 2001 |
22,3 62,4 18680 19528 96,7 148,8 100,9 342,7 592,4 99,9 30340 97,5 40,7 104,3 1l
225 61,1 19059 19895 98,6 1443 100,8 342,1 587,2 99,2 30698 98,7 39,0 99,9 Il
22,7 61,0 19351 20188 100,0 1446 101,9 343,6 590,0 100,0 31085 100,0 39,0 100,0 v
231 60,7 19729 2056,6 101,9 142,6 101,2 337,7 581,6 995 31373 1011 38,7 99,1 2002 |
23,7 60,7 20169 21013 104,1 145,7 103,3 339,5 588,6 1009 31987 103,0 394 101,0 1l
24,5 60,9 20536 21390 105,9 1433 1015 340,7 585,6 1009 32434 104,5 39,9 102,2 e
Kotitaloudet Kotitalouksiapalvele-|
vat voittoatavoittele-
mattomat yhteisbt
Asuntoluotot® Muu luotonanto Y hteensé| Suhtedlinen|Y hteensa| Suhtedllinen
Enintdén Ylil| VYli5|Yhteensd| Suhtedlinen| Enintaan Ylhil YIi 5] Yhteensd Suhtedlinen| vuosi- VUOSi-|
lvuosi| vuos ja| vuotta vuosi- | 1lvuosi| vuosija| vuotta Vuosi- muutos?, muutos?,
enintéén muutos?, enintéan muutos?, % %
5 vuotta % 5 vuotta %)
11 12 13 14 15 16 17 18 19| 20| 21 22 23 24
0,5 0,5 322 333 7,6 2,0 -1,8 53 55 2,9 49,3 6,2 35 81 2001 Il
0,2 -1,4 384 37,3 7,6 -4,5 0,1 0,2 -4,3 2,3 374 59 -1,7 37 I
01 -0,1 289 29,0 6,8 03 23 2,0 4,6 2,0 39,7 53 0,0 2,2 v
04 -04 379 379 72 -1,6 -0,3 -1,2 -3,0 0,5 343 54 -04 3,9 2002 |
0,6 0,0 44,0 44,7 7,6 34 24 24 8,2 09 60,3 57 08 -3,2 1l
0,9 0,2 36,4 375 75 -25 0,2 2,6 0,3 17 458 59 05 2,2 1®

3) Kulutus- ja asuntoluottojen méaritelmét vaihtelevat alueen eri maissa.
4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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_ Taulukko 2.6

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

1. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten jajulkisyhteisojen talletuk set:
kannat ajanjakson lopussa

Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot Julkisyhteisot

vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot

Y hteens&?) Joulu-| Y hteens&® Joulu-|  Valtio| Muut julkis- hteensg Joulu-

Yon| Maérd-| Repot kuui Yon| Maé&ré- | Repot kuu yhteisot kuu

yli| aikaiset 2001 yli |aikaiset 2001 Osa-| Paika- Sosiaa- 2001

=1009) =100% valtio-| lishal-{ liturva- =100°

hallinto linto] rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 | 441,8 151,8 1941 91,2 983 4838 382 4233 188 97,6 1503 309 65,0 57,2 3035 1015

1l 4556 1643 1960 893 1005 4863 414 4242 169 982 1655 31,4 668 60,8 3246 1086
1 4553 162,7 2018 856 987 4878 393 4269 179 985 1478 333 674 604 3089 1033

v 4658 1579 2173 853 1000 4954 480 4275 164 1000 1390 300 689 61,0 2990 100,0
2002 | 484,7 1578 228,7 921 1036 4986 439 4330 17,7 1006 1575 31,0 642 61,8 3144 1054
I 4924 1640 2299 930 1048 5039 484 4329 190 101,7 1550 34,2 65,7 59,6 3145 1054
1 ® 490,1 1592 2196 1056 106,8 507,9 496 4378 166 1025 1484 344 639 549 3016 998

2. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten jajulkisyhteisojen talletukset: virrat?

Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot
Y hteens&?) Suhteel-| Y hteens&® Suhteel-| Valtio Muut julkis- Y hteen- | Suhteel-
Yon| Maaré| Repot linen Yon| Maaré- | Repot linen yhteisot sa| linen
yli| aikaiset VUOSi- yli |aikaiset Vuosi- Osa-| Pakal-{ Sosiaa Vuosi-
muutos?, muutos®, valtio-| lishal-| liturva- muutos?,
% % hallinto lintg rahastot %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 1l 10,0 12,4 -1,8 -1,8 4,6 28 34 1,0 -1,9 45 15,1 0,5 1,9 3,6 21,1 6,5
11 -8,2 -1,6 -2,2 -3,7 2,3 15 -2,1 2,7 1,0 46  -177 1,9 05 -05 -157 -2,0
\Y% 6,1 -4,7 10,8 -0,2 38 7,6 8,8 0,6 -14 33 -8,8 -3,4 15 0,7 -10,0 -6,9
2002 | 16,9 0,0 9,4 6,7 54 3,0 -4,2 54 13 31 19,0 1,0 -4,7 0,7 16,1 38
1 5,6 58 15 0,3 43 53 45 -0,1 1,2 3,6 -2,5 33 15 -2,1 0,2 -2,9
1 ® 9,4 -5,2 19 12,7 8,3 4,1 1,3 5,0 -2,4 41  -10,3 0,1 -1,7 -47  -16,7 -3,4

Léhde: EKP.

1) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot: S15, Muut
rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elkerahastot (vastaa EKT 95:n luokitusta muut rahoituslaitokset): S123 (ml. Rahoituksen ja vakuu-
tuksen valitysta avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja elakerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

2) Sisdltaairtisanomisehtoiset talletukset.

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisia huomautuksia.

4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.6 (jatkoa)

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

3. Muiden kuin rahoituslaitosten jajulkisyhteisdjen talletukset: kannat ajanjakson lopussa

Yritykset Kotital oudet?
Yon Mé&&ré- Irti- Repot| Yhteensd Joulukuu Yon M&&ré| Irti- Repot Yhteensy  Joulukuu
yli| akaiset| sanomis- 2001 yli aikaiset] sanomis- 2001
ehtoiset =100° ehtoiset =100%
1 2 3 4 5 6 7 8| 9 10 11 12
2001 | 479,0 344.4 24,1 29,0 876,5 88,6 906,1 11924 1287,1 78,9 3464,5 94,0
I 514,6 3312 24,4 29,1 899,3 90,6 947,2 1198,8 12935 81,3 3520,8 95,5
I 514,8 318,4 25,4 32,0 890,7 91,5 963,6 1203,8 13053 84,6 3557,3 96,5
\% 577,1 3353 27,5 36,2 976,1 100,0 10435 11945 1365,7 76,6 3680,3 100,0
2002 | 529,1 344,8 27,5 34,5 935,9 958 10392 1180,1 1382,6 80,6 36825 100,1
I 555,7 337,7 27,7 37,0 958,1 999 1076,6 11747 1382,0 77,0 3710,2 100,9
1 ® 561,5 336,6 28,9 35,5 962,5 100,3 1067,0 11734 1391,5 78,4 3710,2 100,9

4. Muiden kuin rahoituslaitosten jajulkisyhteistdjen talletukset: virrat?

Yritykset Kotital oudet?
Yon Ma&éré- Irti- Repot| Yhteensd| Suhteelli- Yon Ma&aré- Irti- Repot Yhteensa| Suhteelli-
yli| akaiset| sanomis- nen vuosi- yli aikaiset sanomis- nen vuosi-
ehtoiset muutos 9, ehtoiset muutos?,
% %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 I 32,7 -13,3 0,3 0,0 19,7 6,3 411 6,4 6,3 2,3 56,2 4,4
I 39 1,6 0,4 3,0 8,9 54 16,2 52 12,7 34 37,4 6,0
v 62,1 14,2 2,0 4,3 82,6 10,1 80,1 -4,2 60,3 -8,0 128,2 7,6
2002 | -48,5 93 0,0 -1,8 -41,0 81 -4,3 -10,1 15,1 4,0 4,7 6,5
I} 33,0 4,5 0,2 2,3 40,1 10,2 37,0 -51 1,6 -3,7 29,8 57
I ® 4,9 -0,6 1,2 -1,5 4,0 9,6 -9,1 -1,6 9,4 14 0,2 4,6

Lahde: EKP.

1) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotital ouksia palvelevat voittoa tavoittel emattomat yhteisot: S15, Muut
rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eldkerahastot (vastaa EKT 95:n luokitusta muut rahoituslaitokset): S123 (ml. Rahoituksen ja vakuu-
tuksen valitysté avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja elékerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

2) Siséltéé kotitaloudet (S14) ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot (S15).

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisi& huomautuksia.

4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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M Taulukko2.7

Euroalueen ulkopuoalisiin kohdistuvat rahalaitosten saamiset ja velat; paaer at

(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

1. Kannat ajanjakson lopussa

Lainat euroalueen ulkopuolisille

Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet

Pankit®? Muut kuin pankit Yh-| Joulu- Pankit? Muut kuin pankit Yh-| Joulu-
hteensd  Joulu-| Julkis-| Muut Yh-| Joulu-| teensd kuu Yh-| Joulu-| Julkis-| Muut Yh-| Joulu-| teensd kuu
kuu| yhteisot teensy kuu 2001 | teensa kuu| yhteisot teensd) kuu| 2001
2001 2001 =100 2001 2001 =100%
=100 =100% =100 =100%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 | 1053,9 94,3 76,3 5176 5939 964 16478 950 1923 81,7 2859 2051 4910 96,5 6833 918
I 1073,2 94,3 79,2 5190 5981 948 1671,3 945 2106 87,6 294,6 2087 5033 97,2 7139 942
11 1084,7 97,4 751 5274 6025 99,0 16872 979 206,7 88,8 2738 2131 4869 97,1 6936 945
\% 1119,7 100,0 752 5434 6186 1000 17383 1000 2366 100,0 290,2 217,7 5079 1000 7445 1000
2002 | 1104,8 98,5 76,8 5562 6331 1025 17379 999 2629 1108 2759 217,8 4937 97,4 756,6 101,6
I 10852 103,1 72,9 5284 601,3 104,6 16864 1036 2443 1094 2442 2146 4589 96,1 7032 1004
1 ® 11236 1058 76,9 5392 6161 106,3 1739,7 1059 2542 1123 2525 229,1 4816 99,8 7358 103,7
2. Virrat¥
Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit?? Muut kuin pankit Y h-|Suhteel- Pankit? Muut kuin pankit Y h-|Suhteel-
Yh-| Suhteel-| Julkis-| Muut Yh-| Suhteel-| teensd| linen Yh-| Suhteel-| Julkis-| Muut Yh-| Suhteel-| teensd] linen
teensé) linen| yhteisot teensd  linen vuosi- | teensd linen| yhteisot teensa linen vuosi-
vuosi- vuosi- muutos?, vuosi- vuosi- muutos?,
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?, %
%)| % % %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 11 0,7 33 29 -126 -9,7 18,3 -91 8,3 14,0 31,0 9,2 -57 35 53 174 118
11 34,8 10,1 -4,1 305 264 196 61,2 134 2,9 26,7 -223 21,9 -0,4 32 2,6 9,2
\% 29,2 14,0 0,1 6,1 6,2 160 354 14,7 26,0 333 16,7 -2,3 14,3 72 403 143
2002 | -17,3 4.4 3,6 119 154 6,4 -1,9 51 25,6 357 -10,9 -25 -134 09 122 107
1 51,9 9,3 -3,9 168 129 10,3 64,8 9,7 -3,4 249 -344 28,2 -6,2 -1,1 -9,5 6,6
1 ® 28,1 8,6 4,0 57 9,7 74 378 8.2 6,4 26,4 59 11,4 17,3 2,7 237 9,8
Laéhde: EKP.

1) Termill& pankki tarkoitetaan téssé taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset.

2) Lukuihin sisdltyvét rahal aitosten talletukset euroal ueen ulkopuolisissa pankeissa.

26%*
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Taulukko 2.7 (jatkoa) _

Hallussa olevat euroal ueen ulkopuolisten Euroal ueen ulkopuolisten talletukset
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit? Muut kuin pankit | Yhteensd] Joulukuu Pankit® Muut kuin pankit Y hteensd| Joulukuu
Y hteensa| Joulukuu|Y hteensa| Joulukuu 2001 | Yhteensd] Joulukuy Julkis- Muut| Yhteensd Joulukuu 2001
2001 2001 =100% 2001  yhteisdt] 2001 =100°
=100% =100% =100° =1000
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27| 28 29 30

65,1 93,5 94,3 104,5 159,4 99,7 17817 1035 89,3 5771 6664 939 24482 100,7 2001 |
61,1 87,6 97,2 107,5 158,3 988 18175 103,33 94,9 587,1 6819 94,3 24994 100,7 1
63,6 91,1 89,9 99,2 1535 957 17108 100,7 93,0 5885 6815 97,2 23923 99,7 1
73,0 100,0 89,8 100,0 162,8 1000 17184 100,0 95,3 6150 7103 100,0 24288 100,0 v

76,9 104,5 98,5 110,9 1754 1080 17404 100,4 99,0 6368 7358 1033 24763 101,3 2002 |
76,8 1041 1009 1134 1777 1093  1606,1 98,9 96,2 607,3 7036 1046 23097 100,6 1

77,8 105,4 96,4 108,2 174,2 107,0 16454 100,6 102,4 609,8 712,3 1052 2357,7 102,0 1 ®
Hallussa olevat euroal ueen ulkopuolisten Euroalueen ulkopuolisten talletukset
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit? Muut kuin pankit | Yhteensg Suhteelli- Pankit? Muut kuin pankit Y hteensg| Suhteelli-
Y hteensd| Suhteelli- | Y hteensa | Suhteelli- nenvuosi-| Yhteensd Suhteelli- Julkis- Muut| Yhteensd Suhteelli- nen vuosi-
nen vuosi- nen vuosi- muutos?, nenvuosi-|  yhteisot nen vuosi- muutos?,
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?, %
% % %| %
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27| 28 29 30
-4,1 15,3 2,7 454 -14 32,2 -3,6 14,6 5,6 -2,7 2,8 18,2 -0,8 15,6 2001 Il
24 85 -75 13,5 -51 11,4 -45,2 11,3 -1,9 22,4 20,6 14,0 -24,6 12,0 I
6,2 11,6 0,8 12,8 7,0 12,3 -12,0 8,7 2,3 17,5 19,8 17,9 78 11,2 \%
33 11,8 9,8 6,1 13,0 8,3 7,6 -2,9 4,2 19,0 232 9,9 30,8 0,6 2002 |
-0,2 18,9 2,3 55 21 10,5 -25,9 -4,2 -2,8 12,1 9,3 10,8 -16,7 -01 I}
0,9 15,7 -4,7 91 -37 11,8 27,0 -01 6,1 -16 4.4 8,3 314 2,3 1 ®

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien |askemistavasta ks. Teknisi& huomautuksia.
4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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_ Taulukko 2.8

Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain®
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Velat

1. Talletukset euroalueelta

Rahal aitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro?|  Muut|  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat usD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat usD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16
2001 | 40679 35636 55,4 448,9 316,6 43,7 67,8 20,7 55700 53632 31,2 175,6 130,8 20,2 12,3 12,2
Il 4079,7 35903 52,8 436,6 309,0 43,3 65,4 19,0 56866 54766 30,7 179,3 1335 21,0 11,6 13,2
1] 41084 36283 48,9 431,2 300,6 41,7 71,0 17,9 57000 55037 28,2 168,1 1257 19,4 10,8 12,2
v 41719 36995 46,6 4259 307,6 335 67,2 176 59166 57158 26,0 174,9 127,4 239 10,5 13,0
2002 | 41357 36465 46,1 443,0 3158 40,6 65,6 21,0 59161 57127 28,8 174,6 126,9 22,4 10,7 14,6
Il 42146 37745 41,3 398,8 276,4 40,8 62,8 188 59791 57914 26,7 161,0 115,0 22,3 10,9 12,8
11 ® 42170 37971 38,5 381,3 265,8 37,7 58,2 19,7 59724 57854 25,8 161,2 1178 21,2 9,4 12,9
2. Talletukset euroalueen ulkopuolelta
Pankit® Muut kuin pankit
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro? Muut] Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat UsD JPY CHF[ Muut valuutat| valuutat USD| JPY| CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16
2001 | 17817 698,6 142,6 940,6 776,8 66,4 65,8 31,5 666,4 295,7 70,6 300,2 255,9 17,6 14,2 12,4
Il 18175 690,1 133,8 993,6 8154 72,9 732 32,2 681,9 286,7 73,2 322,0 2742 19,3 13,6 14,9
1] 17108 664,3 140,3 906,2 7452 535 76,3 31,2 681,5 297,7 69,2 3145 263,0 18,4 17,1 16,0
v 17184 631,1 132,3 955,1 799,1 48,5 75,3 32,1 710,3 308,1 60,8 341,4 293,9 16,8 18,1 12,6
2002 | 17404 661,9 144.8 933,8 781,0 44.4 74,6 33,8 735,8 312,7 66,6 356,5 302,8 20,0 18,9 14,8
Il 1 606,1 649,1 141,6 815,4 665,8 40,5 734 35,7 703,6 3222 63,3 318,1 268,7 19,4 17,8 12,2
e 16454 703,0 1443 798,2 650,2 42,1 72,5 334 712,3 334,7 68,3 309,3 258,6 17,9 16,4 16,4
3. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velka- ja rahamarkkinapaperit
Velkapaperit Rahamarkkinapaperit
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro?|  Muut|  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat usD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat usD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16
2001 | 26677 23279 48,3 291,4 172,0 61,5 375 20,5 2785 227,8 21 48,6 41,6 3,0 2,6 15
Il 27313 23583 53,9 319,1 189,3 69,4 39,6 208 2755 227,0 4,3 442 35,8 4,7 25 1,1
1] 27515 23847 52,9 3139 187,4 68,6 38,5 195 2650 217,9 4,0 43,2 36,0 31 2,8 12
v 27801 23779 67,9 3344 209,7 63,8 40,6 20,2 2547 204,8 6,0 43,9 37,9 2,8 21 1,1
2002 | 28448 24287 715 3446 219,8 56,4 43,3 252 2747 226,1 54 43,2 36,9 2,4 2,6 13
Il 28507 24484 67,9 3344 209,4 55,1 44,1 25,8 285,3 233,7 72 445 38,0 15 2,7 23
11 ® 28629 24589 70,6 3334 203,4 53,6 48,0 284  286,6 234,2 6,3 46,1 39,8 1,1 3,0 22

Lahde: EKP.

1) Kantojaei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai valuuttakur ssimuutosten aiheuttamista eroista. Tilastot perustuvat osittain
arvioihin. Lisétietoja ks. Teknisiéa huomautuksia.

2) Ssaltéd euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.
3) Termilld pankit tarkoitetaan téssa taul ukossa eur oalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahal aitokset.

28%*
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Taulukko 2.8 (jatkoa)

Eur oalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain®
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Saamiset

4, Lainat euroalueelle

Rahal aitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut] Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USsD! JPY CHF Muut valuutat| valuutat USD) JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14 15 16
2001 | 40895 - - - - - - - 71263 67827 35,1 308,5 182,6 454 749 56
I 4096,6 - - - - - - - 72239 68573 29,4 337,2 205,0 51,7 74,0 6,5
11 4089,7 - - - - - - - 72517 69073 30,9 3135 178,2 52,1 773 58
v 4180,4 - - - - - - - 73670 70253 29,8 312,0 181,6 47,8 715 51
2002 | 41333 - - - - - - - 74588 71068 305 3215 187,4 51,0 76,8 6,3
I 4201,2 - - - - - - - 75213 72091 289 2833 152,5 46,7 783 58
1 ® 4220,0 - - - - - - - 75495 72408 21,7 281,0 150,3 45,1 80,0 56
5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
eur oalueella olevat liikkeeseenlaskij at
Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen |askemat
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro? Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF[  Muut valuutat| valuutat USD| JPY| CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14 15 16
2001 | 971,8 931,6 9,7 30,5 20,6 63 17 18 14556 14158 338 36,0 21,2 131 11 0,6
I 994,7 951,6 11,0 32,1 22,1 65 16 18 15086 14668 49 36,9 21,7 133 11 038
11 999,5 960,0 9,6 29,9 21,0 59 15 15 15226 14836 4.2 34,8 20,4 12,6 12 0,6
v 1012,1 967,1 12,4 32,6 231 6,3 14 18 15164 14786 37 34,1 20,4 12,1 11 0,6
2002 | 10504 10022 14,8 333 24,0 56 18 19 15757 15391 37 329 19,5 11,7 11 0,6
I 10643 10173 135 335 239 58 2,0 18 15822 15479 45 29,8 15,5 12,2 12 038
1 ® 1047,2 10025 14,1 30,7 22,2 49 2,0 17 16018 15670 52 29,6 15,2 12,2 14 0,7
6. Lainat euroalueen ulkopuolelle
Pankit® Muut kuin pankit
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut] Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat UsD! JPY CHF Muut valuutat| valuutat USD) JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 | 10539 469,7 98,7 485,6 365,8 47,3 345 37,0 593,9 198,2 48,6 347,0 300,8 11,9 26,2 8,0
I 10732 4744 103,0 495,8 375,9 48,2 36,7 35,0 598,1 184,7 47,7 365,7 318,1 12,1 26,9 8,6
11 1084,7 488,3 1015 494,8 378,6 42,0 40,3 339 602,5 201,5 46,8 354,2 307,5 12,7 24,9 9,0
v 1119,7 452,2 114,7 552,9 435,9 452 379 3338 618,6 202,6 46,8 369,3 3232 12,0 257 84
2002 | 1104,8 432,2 1311 541,6 4244 45,6 37,3 343 633,1 199,5 49,9 3837 3312 16,4 26,9 92
I 1085,2 459,4 129,9 495,9 375,0 61,4 36,1 234 601,3 204,2 46,6 350,5 300,8 12,8 28,1 88
1 ® 11236 498,9 142,1 4825 368,4 56,9 33,6 23,7 616,1 217,2 46,2 352,8 299,5 155 29,3 86
7. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
eur oalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat
Pankkien liikkeeseen laskemat® Muiden kuin pankkien liikkeeseen laskemat
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut] Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat UsD! JPY CHF Muut valuutat| valuutat USD) JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14 15 16
2001 | 192,3 65,2 23,0 104,1 89,9 73 23 4,6 491,0 1210 244 3455 307,1 257 2,7 10,1
I 210,6 725 255 112,6 98,4 6,8 2,6 4.8 503,3 1214 258 356,1 316,2 26,9 30 99
11 206,7 76,5 27,0 103,2 93,1 4,7 21 34 486,9 129,1 27,1 330,7 292,7 27,1 39 71
v 236,6 80,7 27,6 128,3 118,1 4.2 2,7 33 507,9 1315 27,0 349,4 306,2 30,3 42 8,7
2002 | 262,9 87,1 335 142,4 130,5 44 29 45 493,7 127,9 26,9 339,0 298,6 24,6 50 10,8
I 2443 87,5 32,6 124,2 1118 43 23 59 458,9 132,4 25,0 301,4 260,7 24,0 50 11,7
1 ® 254,2 92,3 38,7 1231 1131 39 24 37 481,6 1355 314 314,8 2715 257 54 12,1
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3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

W Taulukko 3.1

Rahamarkkinakorot
(vuotuisina prosentteina)

Euroalue ¥ Y hdysvallat © Japani ©
Yon yli 1 kk:n| 3kk:n| 6 kk:n| 12 kk:n| 3 kk:n| 3 kk:n
-talletukset 23 tall etukset %) talletukset %) talletukset ¥ talletukset® talletukset talletukset
1 2] 3 4 9 6 7
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 3,84 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 5,42 0,22
2000 4,12 4,24 4,40 4,55 4,78 6,53 0,28
Euroalueen laajeneminen
2001 4,39 4,33 4,26 4,16 4,09 3,78 0,15
2001 marras 3,51 343 3,39 3,26 3,20 2,10 0,08
joulu 334 3,42 334 3,26 3,30 1,92 0,08
2002 tammi 3,29 3,35 334 334 3,48 1,82 0,09
helmi 3,28 334 3,36 3,40 3,59 1,90 0,10
maalis 3,26 3,35 3,39 3,50 3,82 1,99 0,10
huhti 3,32 334 341 354 3,86 1,97 0,08
touko 331 3,37 3,46 3,62 3,95 1,91 0,08
kesa 3,35 3,38 3,46 3,59 3,87 1,88 0,07
heina 3,30 3,36 341 3,48 3,64 1,85 0,07
elo 3,29 3,33 3,35 3,38 344 1,78 0,07
Syys 3,32 3,32 331 3,27 3,24 1,80 0,07
loka 3,30 331 3,26 3,17 3,13 1,78 0,07
marras 3,30 3,23 3,12 3,04 3,02 1,46 0,07
2002 marras 1. 3,30 3,28 3,24 3,13 3,07 1,66 0,08
8. 3,29 3,30 321 3,10 3,05 1,40 0,07
15. 3,29 3,27 3,12 3,03 3,01 1,42 0,07
22. 3,49 3,16 3,04 2,97 2,97 1,43 0,07
29. 3,38 3,18 3,05 2,99 3,02 1,43 0,07
Euroalueen rahamar kkinakor ot 3kk:n rahamarkkinakor ot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— 1kkinkorot = = 3kkinkorot —— 12Kkk:nkorot —— Euroaue = = Yhdysvallaa —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 ! 8,00
[
8,00 : 7,00
6,00
7,00
5,00
6,00
4,00
5,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 0,00

. . . . . . | . . . . . . . |
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Léhteet: Reutersja EKP.

1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja lukuun ottamatta yon yli -korkoja koskevia tietoja joulukuuhun 1998 asti.

2) Pankkien valisten talletusmar kkinoiden ottolainauskorot (bid rates) joulukuuhun 1998 asti. Sarakkeessa 1 esitetéd&@n eoniakoron keskiarvo (euro
overnight index average) tammikuusta 1999 alkaen.

3) Ajanjakson lopun korot joulukuuhun 1998 asti; sen jalkeen ajanjakson keskiarvot.

4) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu euroal ueen keinotekoiset korot kayttamalla BKT: & painotettuja kansallisia korkoja.

5) Tammikuusta 1999 alkaen euriborkorko ja sité ennen liborkorko (London interbank offered rate), jos kéytettévissa.

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

Valtion lainojen tuotot
(vuotuisina prosentteina)

Euroalue? Yhdysvallat Japani
2 v 3 v 5v 7 v 10 v 10 v 10 v
1 2 3 4 5 6 7
1997 4,33 451 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 471 533 1,30
1999 3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
2000 4,90 5,03 5,19 5,37 544 6,03 1,76
Euroalueen laajeneminen
2001 411 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 1,34
2001 marras 3,36 3,58 3,98 4,37 4,67 4,61 1,33
joulu 3,66 3,90 4,33 4,68 4,96 5,07 1,35
2002  tammi 3,84 4,04 4,48 4,76 5,02 5,00 1,42
helmi 3,96 4,17 4,60 4,85 5,07 4,90 1,52
maalis 4,25 455 4,90 513 5,32 5,28 1,45
huhti 421 453 4,86 512 5,30 521 1,39
touko 4,25 4,55 4,89 5,16 5,30 5,15 1,38
kesa 4,10 4,37 4,70 4,99 5,16 4,90 1,36
heina 3,83 4,10 4,48 4,84 5,03 4,62 1,30
elo 3,47 3,76 4,15 454 4,73 4,24 1,26
syys 3,19 3,46 3,85 4,20 452 3,88 1,16
loka 3,13 341 3,86 4,36 4,62 391 1,09
marras 3,04 331 381 4,28 4,59 4,04 0,99
2002 marras 1. 3,08 3,36 3,84 4,35 4,66 4,00 0,98
8. 3,03 3,29 3,76 4,26 4,56 3,84 0,99
15. 3,01 3,28 3,77 424 455 4,06 1,01
22. 3,04 3,30 381 4,25 4,60 4,15 1,03
29. 3,06 3,33 3,82 4,27 457 4,22 1,00
Valtion lainojen tuotot eur calueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
3vuotta — — 5Svuotta —— 7 vuotta Euroalue — —  Yhdysvallat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
10,00 : 10,00
|
9,00 ; 9,00
8,00
8,00
7,00
7,00 6,00
6,00 5,00
500 4,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 0,00

. . . . . . | . . . . . . . | .
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

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

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

2) Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT: & painotetuista yhdenmukai stetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jalkeen
painoina on kaikissa maturiteetei ssa kaytetty valtion lainojen nimellisia kantoja.
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S Talukko 3.3

Osakeindeksit

(indeksit pisteing) ¥

Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- | Japani

Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Lagjal 50| Raaka|Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Teolli- Tek-| Yleis Tele- Ter-| Standard| Nikkei
yritystd| aineet| tavarat| tavarat suus| niikkal hy6- vies-| veyden-| & Poor's| 225
(sykli- (ei- dylliset tint&] hoito 500| -indeksi

nen) sykli- yhtiot -indeksi
nen)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10, 11 12 13 14
1997 2076 23196 2334 191,9 231,9 227,3 1844 168,0 227,7 205,5 324,1 301,7 8739 183734
1998 2805 30763 2579 2450 2955 2493 2813 2184 3336 2824 4831 3489 10853 153384
1999 3258 3787,3 279,22 262,9 327,7 286,0 295,7 285,1 470,4 306,2 7177 392,6 1327,8 168299
2000 4239 50755 2991 292,9 324,3 342,3 350,7 378,0 963,1 3417 10725 476,0 1426,7 17 162,7
Euroalueen laajeneminen
2001 336,3 40494 2960 2282 3033 3414 3216 3100 5305 3096 5412  540,1 11938 121148
2001 marras 3042 36744 2813 2021 2867 3137 2875 2706 4645 2970 4732 5288 1130,3 10519,7
joulu 3080 37084 2862 2099 2888 3130 2856 2822 4964 2864 4809 5209 11449 10490,8
3085 36901 2932 2108 2878 3202 2863 2818 4945 2911 459,7  524,8 11405 10338,5
2002 tammi

helmi 2979 35376 2949 1986 2885 3340 2751 2793 4637 2911 4063 4901 11015 99669
maalis 3154 37396 3129 2155 2965 3550 2948 2990 4944 2912 4293  486,3 11533 114525
huhti 310,2 3657,0 3086 2102 3028 3515 2995 2990 4386 2969 409,7 4721 1112,0 113916
touko 2982 35035 3069 2043 3007 3473 2937 29,7 3783 290,6 3559  460,8 10799 116958
kesa 269,8 31431 2931 187,5 282,1 324,6 263,8 275,3 312,4 273,0 302,4 408,1 1014,0 10965,9
heina 241,2 28106 2678 1609 2521 2986 2292 2488 2821 2440 3004 3706 905,5 10352,3
eo 2313 26974 2436 152,9 250,1 290,9 2174 227,9 258,8 236,7 310,0 376,6 9126 97512
syys 211,8 24502 227,2 140,6 241,2 274,0 193,1 2153 229,0 221,2 2831 337,0 870,1 93548
loka 2040 23847 2144 1353 2365 2721 177,8 1936 2358  209,6 286,8 3454 854,6 87811
marras 2195 25590 2242 1454 2348 272,4 197,0 208,8 289,6 2152 324,5 347,1 910,1 8699,6
2002 marras 1. 2139 2487,7 2148 1436 2383 2710 188,7 1982 2771 2119 3099 351,0 901,0 86857
8. 2109 24504 2160 1392 2329 2668 1879 2025 2658 2107 3055 344,2 894,7 8690,8
15. 2170 25357 2212 142,1 233,9 2731 193,0 207,4 285,7 2145 322,6 347,3 909,8 8503,6
22. 2262 26481 2295 1508 2349 2738 2059 2143 3072 2167 3368  350,3 9306 87726
29. 2290 26569 2398 1549 2322 2750 2090 2214 3116 2153 3424 3401 936,3 92156

Dow Jones. Euro Stoxx (laaja), Standard & Poor’s500 ja Nikkei 225 uudelleen painotettuina

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

—— Dow Jones EURO STOXX Broad

Standard & Poor’s 500

Nikkel 225

1904

Léhde: Reuters.

1995

199

1997

1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.

32%

1998

71999
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Taulukko 3.4

Pankkien luotto- ja talletuskorot

(vuotuisina prosentteina; jakson keskiarvo)

Talletuskorot Luottokorot
Yon yli M &éraaikai set Irti sanomi sehtoi set Yritykset Kotitaloudet
Enintéan Enintéan Yli Enintéan Yli Enintéan Yli Kulutus- Asunto-
1 vuosi 2 vuotta 2 vuotta 3 kk 3 kk 1 vuosi 1 vuosi luotot luotot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 0,65 2,44 2,45 3,57 2,15 2,76 5,65 5,10 9,39 5,29
2000 0,85 3,45 3,45 4,52 2,25 3,79 6,60 6,23 9,87 6,34
Euroalueen laajeneminen
2001 0,94 3,49 3,49 4,12 2,40 3,59 6,83 6,15 10,12 5,97
2001 loka 0,84 3,06 3,06 3,84 2,29 3,01 6,46 5,82 9,99 5,65
marras 0,78 2,84 2,83 3,65 2,19 2,75 6,31 571 9,87 5,48
joulu 0,74 2,79 2,78 3,77 2,17 2,79 6,26 5,69 9,81 5,52
2002 tammi 0,73 2,77 2,77 3,83 2,17 2,80 6,18 5,63 9,78 5,53
helmi 0,73 2,78 2,79 3,95 2,15 2,91 6,16 575 9,81 5,61
maalis 0,73 2,84 2,84 4,07 2,15 3,00 6,09 5,85 9,76 5,74
huhti 0,74 2,89 2,90 4,13 2,14 3,07 6,17 5,95 9,81 5,81
touko 0,74 2,91 2,92 4,15 2,15 3,08 6,20 5,98 9,85 5,82
kesa 0,74 2,93 2,94 4,09 2,13 3,08 6,18 5,92 9,82 577
heina 0,74 2,88 2,89 4,02 2,13 3,02 6,16 5,79 9,76 5,68
elo 0,73 2,84 2,84 3,81 2,12 2,94 6,14 5,70 9,77 5,53
Syys 0,73 2,77 2,77 3,64 2,13 2,73 6,11 5,61 9,82 5,37
loka 0,72 2,74 2,74 3,57 2,11 2,63 6,13 5,59 9,79 5,28
Talletuskorot L uottokor ot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— Yonyli —— Yritykset, enint&én 1 vuosi
— — - Méaréaikaiset, enintdan 1 vuosi — — - Kulutusluotot
— M&&rdaikaiset, yli 2 vuotta m— Asuntoluotot kotitalouksille
12,00% ‘ 12007 ‘
i
10,00 | 1000~~~ P
BN -7 - i
i
8,00 | 8,00 ‘
6,00 - 6,00

|

|

4,00 |

|

|

2,00 !

|

|
O, OO | | | | | | | | | | | ; | | | | | | | O’ 00 | | | | | | | | | |‘ | | | | | |
1998 1999 2000 2001 2002 1998 1999 2000 2001 2002

Lahde: EKP.

Naita euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on kaytettava varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitysta olisi
analysoitava padasiassa muutoksina eika niinkéan tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorko-
jen painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niitéd kansallisista |ahteistd saatavissa olevia korkotietoja, joiden katsotaan
sopivan laadittuihin luokituksiin. Naméa kansalliset korot on laskettu yhteen euroalueen korkotiedoiksi kayttéden joissakin tapauksissa arvioita, kun euro-
alueen kansallisissa rahoitusinstrumenteissa on havaittu epayhtenaisyytta. Kansallisten luotto- ja talletuskorkojen kattavuutta (uudet luotot ja/tai luotto-
kannat), tietojen luonnetta (nimelliset tai efektiiviset korot) tai keraamismenetelmia ei mydskaan ole yhdenmukaistettu. Euroalueen pankkien luotto- ja
talletuskorkojen maakohtaiset painot kootaan rahalaitostilastotiedoista tai mahdollisimman edustavista muista tiedoista. Painot heijastavat instrumenttien
kéyton maakohtaisia osuuksia euroalueella laskettuna kantatiedoista. Painot tarkistetaan kuukausittain siten, ettd korot ja painot viittaavat aina saman
kuukauden tietoihin.
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S Talukko 3.5

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuper &isen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan

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

1. Lyhytaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméaréi set? Muun valuutan
maéraiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva, seen- set
laskut laskut, méadra laskut laskut, méaara laskut
netto; netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 398,1 400,6 -25 7379 374,5 376,6 2,1 653,7 237 24,1
loka 498,9 496,0 2,9 744,0 480,2 471,4 8,8 662,7 18,7 24,6
marras 486,6 490,5 -39 741,7 459,6 466,6 -7,0 655,6 26,9 239
joulu 3325 376,7 -44,2 697,4 308,0 353,8 -45,7 610,8 24,5 22,9
2002 tammi 485,8 453,9 31,8 732,8 464,3 432,9 314 643,6 215 21,0
helmi 406,8 408,7 -19 728,6 387,0 387,8 -0,8 644,0 19,8 20,9
maalis 421,1 403,5 17,6 748,4 400,2 383,5 16,7 662,4 20,9 20,0
huhti 401,8 407,0 -5,1 742,8 376,7 384,4 -7,7 654,8 251 22,6
touko 400,9 378,6 22,3 764,7 3774 358,6 18,8 673,2 235 20,1
kesa 336,5 341,5 -5,0 760,4 315,8 318,7 -2,9 672,1 20,7 22,8
heina 404,2 392,0 12,2 766,3 3814 371,2 10,2 680,6 22,8 20,8
eo 383,9 3779 6,0 769,8 365,6 356,8 8,8 689,0 18,3 21,1
syys 4147 400,1 14,6 787,5 392,0 380,9 11,1 703,1 22,7 19,2
2. Pitkdaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaréi set” Muun valuutan
maéraiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva, seen- set
laskut laskut, méadra laskut laskut, méadra laskut
netto; netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 124,5 106,8 17,8 6888,8 108,9 88,4 20,5 63037 15,6 18,3
loka 145,2 108,4 36,9 69284 1238 91,6 32,2 6336,3 215 16,8
marras 1424 92,4 50,1 6982,9 116,0 86,5 29,4 6365,4 26,5 58
joulu 125,9 86,4 39,5 7021,4 1135 76,9 36,6 6401,1 12,4 9,5
2002 tammi 174,1 111,0 63,1 7089,3 156,3 105,0 51,3 6450,6 17,8 6,0
helmi 143,0 109,3 33,7 71245 130,4 97,6 32,7 6 484,6 12,7 11,7
maalis 164,4 102,7 61,7 71851 142,6 91,6 51,0 6534,9 21,8 11,1
huhti 126,5 79,9 46,6 72219 115,3 747 40,5 6576,1 11,2 52
touko 148,1 87,0 61,0 7 269,7 126,5 754 511 6628,4 21,6 11,6
kesa 132,5 95,3 37,3 72838 122,8 87,7 35,2 6659,7 9,7 7,6
heina 130,3 1138 16,5 73121 1138 104,0 9,9 66733 16,5 9,8
eo 67,4 63,1 4,3 73144 58,6 ’ 4,2 6677,3 8,8 8,7
syys 134,1 85,1 49,0 7363,6 116,0 73,8 42,2 6718,7 18,2 11,3
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaréi set” Muun valuutan
maéraiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva, seen- set
laskut laskut, méaara laskut laskut, méaara laskut
netto; netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 522,7 507,4 153 7626,7 4834 465,0 184 6957,4 39,3 42,4
loka 644,2 604,4 39,8 76724 603,9 562,9 41,0 6998,9 40,2 41,4
marras 629,0 582,9 46,1 7724,6 575,6 553,2 224 7021,0 534 29,7
joulu 458,4 463,1 -4,7 77188 4215 430,7 -9,2 7011,9 36,9 32,4
2002 tammi 659,8 564,9 94,9 78221 620,6 537,9 82,7 7094,2 39,2 27,0
helmi 549,9 518,0 31,8 7853,0 517,3 , 319 71287 32,5 32,6
maalis 585,5 506,2 79,4 79335 542,7 475,1 67,7 7197,3 42,8 311
huhti 528,3 486,9 41,5 7964,7 492,0 459,2 32,8 72309 36,4 27,7
touko 549,0 465,7 83,3 8034,3 503,9 434,0 69,9 7301,6 451 31,7
kesa 469,0 436,8 32,3 8044,2 438,6 406,4 32,3 73318 30,4 30,4
heina 534,5 505,8 28,7 80784 4952 4751 20,1 73539 39,2 30,6
eo 451,3 441,0 104 8084,2 4243 411,2 13,1 7 366,3 27,1 29,8
syys 548,9 485,2 63,7 8151,1 508,0 454,7 53,3 74218 40,9 30,5

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Sisdltaa euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.
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Euroal ueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa?
euromaaraiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, méara laskut laskut, méaré laskut, laskut méaré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-0,4 84,2 22,0 12,0 10,0 55,4 396,5 388,55 8,0 709,1 2001 syys
-5,8 81,3 8,8 20,0 -11,1 44,3 489,0 4914 24 707,0 loka
31 86,1 16,2 12,9 33 47,6 475,8 479,5 -37 703,22 marras
15 86,6 17,1 10,2 6,9 54,5 3252 364,0 -38,8 665,4 joulu
0,5 89,2 11,3 24,2 -12,9 41,6 475,6 457,1 18,5 685,3 2002 tammi
-1,1 84,6 134 11,8 17 43,3 400,4 399,6 0,8 687,3 helmi
0,9 86,0 24,3 7,9 16,4 59,7 4245 3914 33,1 722,1 maalis
2,6 88,0 9,7 28,1 -18,4 41,3 386,4 412,5 -26,1 696,1 huhti
35 91,5 137 134 0,3 41,5 391,1 372,0 19,1 714,7 touko
-2,1 88,3 20,9 8,0 129 54,4 336,7 326,7 10,0 7265 kesa
1,9 85,7 14,7 248 -10,1 4.4 396,1 395,9 0,2 724,9 heina
-2,8 80,8 121 115 0,6 44,9 377,7 368,3 9,4 7339 elo
35 84,5 31,7 7,7 24,0 68,9 423,7 3885 351 772,0 syys
Euroalueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa®
euromaaraiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, méara laskut laskut, méaré laskut, laskut méaré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-2,7 585,1 8,4 9,0 -0,6 837,0 117,3 97,4 19,9 7140,7 2001 syys
4,7 592,2 20,6 4,6 16,0 852,9 144,4 96,1 48,3 7189,2 loka
20,7 617,5 30,1 74 22,8 875,7 146,1 93,9 52,2 72411 marras
2,9 620,3 14,2 134 0,8 876,5 127,7 90,3 37,3 72776 joulu
11,8 638,7 19,6 6,8 12,7 889,2 175,9 111,8 64,0 7339,8 2002 tammi
1,0 639,8 19,7 139 59 895,1 150,1 1115 38,6 73798 helmi
10,8 650,1 254 12,0 135 908,6 168,0 103,6 64,4 74435 madlis
6,1 645,8 23,0 7,6 154 924,3 138,2 82,3 55,9 7500,3 huhti
9,9 641,3 26,3 82 18,0 9424 152,8 83,7 69,1 75708 touko
2,1 624,1 29,3 10,9 184 960,8 152,2 98,5 53,6 76205 kesa
6,7 638,8 11,7 82 35 964,3 1255 112,2 133 7637,6 heina
0,1 637,1 7,1 8,1 -1,0 963,2 65,7 62,5 3,2 76405 elo
6,9 644,8 24,3 115 12,9 976,1 140,3 85,3 55,0 7694,8 syys
Euroalueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa®
euromaaraiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, méara laskut laskut, méara laskut, laskut méaara
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-31 669,4 30,4 21,0 9,4 892,4 513,8 486,0 27,9 7849,8 2001 syys
-1,2 673,4 29,5 24,6 4,9 897,2 633,4 587,5 45,9 7896,2 loka
23,7 703,6 46,3 20,2 26,0 9233 621,9 5734 48,5 79443 marras
4,4 706,9 31,3 23,7 7,7 931,0 452,9 4544 -1,5 79429 joulu
12,2 7279 30,9 31,0 -0,1 930,8 651,5 569,0 82,5 80250 2002 tammi
-0,1 724,4 33,2 25,6 75 938,4 550,5 511,1 39,4 8067,1 helmi
11,7 736,1 49,8 19,9 29,9 968,3 592,5 494,9 97,6 8165,7 madlis
8,6 7338 32,7 35,7 -3,0 965,5 524,7 494,8 29,8 8196,4 huhti
134 7327 39,9 21,6 18,3 984,0 543,9 455,6 88,2 8285,6 touko
0,0 712,4 50,2 18,9 31,3 1015,2 488,9 425,3 63,6 8347,0 kesa
8,6 7245 26,4 33,0 -6,6 1008,6 521,6 508,1 135 83625 heina
-2,7 717,9 19,2 19,7 -0,5 1008,1 4434 430,8 12,6 83745 elo
104 729,3 56,0 191 36,9 1045,0 564,0 4738 90,2 8466,8 syys
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=l Teulukko 3.6

Muut euromaar aiset arvopaperit kuin osakkeet alkuper &isen maturiteetin, lilkkeeseenlaskijan sijainnin

jasektorin mukaan?
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Liikkeessa oleva maara
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 653,7 251,9 41 106,4 287,5 37 55,4 27,1 22,2 55
oka 662,7 261,2 38 110,3 284,0 34 44,3 233 16,4 4,0
marras 655,6 250,9 3,9 106,1 291,2 3,6 47,6 23,6 19,4 34
joulu 610,8 240,4 34 95,4 267,4 4,1 54,5 23,8 244 4.4
2002 tammi 643,6 2575 37 100,1 278,8 35 41,6 18,8 18,9 31
helmi 644,0 251,9 39 98,1 286,7 35 43,3 19,9 19,0 3,6
maalis 662,4 258,9 4,3 96,9 299,0 33 59,7 26,4 26,2 6,4
huhti 654,8 256,1 4,5 92,4 298,8 3,0 41,3 18,2 18,5 3.8
touko 673,2 262,6 3,7 89,6 314,3 3,0 41,5 18,3 19,0 35
kesa 672,1 260,7 38 82,0 322,5 3,0 54,4 21,3 27,6 4.4
hein& 680,6 265,3 4,2 86,0 321,7 34 44,4 18,3 223 2,8
eo 689,0 266,0 44 86,5 328,8 33 44,9 18,1 235 2,6
syys 703,1 2731 44 87,3 3357 2,6 68,9 26,7 37,0 4,0
2. Pitk&aikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 6303,7 22975 320,9 3259 3237,2 122,4 837,0 221,1 2711 94,6
loka 6336,3 23130 3315 3234 3240,8 1275 852,9 224,1 2775 96,6
marras 6365,4 23155 340,0 339,8 3240,9 129,2 875,7 228,3 289,0 101,0
joulu 6401,1 2318,0 369,5 344,9 32383 130,4 876,5 230,5 288,6 102,1
2002 tammi 6450,6 23228 375,2 350,3 3269,0 133,4 889,2 230,7 292,2 105,5
helmi 6484,6 23442 379,6 353,55 32743 133,0 895,1 234,2 295,1 106,4
maalis 6534,9 23653 385,1 353,8 32931 137,6 908,6 236,6 305,8 108,1
huhti 6576,1 23744 395,3 359,1 33051 142,2 924,3 239,3 311,4 108,5
touko 6628,4 23884 406,6 364,4 33212 147,7 942,4 242,8 318,3 111,4
kesa 6659,7 2398,1 410,8 367,8 33329 150,1 960,8 250,0 331,8 110,8
hein& 6673,3 2396,1 418,4 369,9 3329,9 159,1 964,3 250,1 3354 110,4
eo 6677,3 23958 417,6 368,2 33358 160,0 963,2 2494 335,8 110,6
Syys 6718,7 24174 420,2 372,0 33474 161,7 976,1 250,3 340,1 109,1
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 9 10
2001 syys 6957,4 25494 325,0 432,3 3524,7 126,1 892,4 248,2 293,2 100,1
loka 6998,9 25742 3353 433,8 35248 130,8 897,2 2474 2939 100,6
marras 7021,0 2566,4 343,9 445,8 3532,1 132,8 923,3 251,8 308,4 104,3
joulu 70119 25584 372,9 440,4 3505,6 134,6 931,0 254,4 313,0 106,5
2002 tammi 7094,2 2580,3 378,9 450,3 35478 136,9 930,8 2495 311,2 108,6
helmi 7128,7 2596,1 383,55 4515 3561,0 136,5 938,4 254,1 314,1 109,9
maalis 71973 2624,2 389,4 450,8 3592,1 140,9 968,3 262,9 332,0 114,4
huhti 7230,9 2630,5 399,8 451,6 3603,9 145,2 965,5 257,5 329,9 112,3
touko 7301,6 2651,0 410,3 454,1 36355 150,7 984,0 261,2 337,3 114,8
kesa 73318 2658,8 414,6 449,8 36554 153,1 10152 271,3 359,4 115,2
heina 73539 26613 422,6 455,9 3651,6 162,5 1008,6 268,4 357,7 1133
eo 7366,3 2661,7 422,0 4547 3664,6 163,3 1008,1 267,6 359,2 113,2
syys 74218 2690,5 424,6 459,3 3683,2 164,3 10450 277,0 377,1 1131

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Ssaltad euron kansallisten ilmentymien méaraiset erét.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,5 0,1 709,1 279,0 26,3 111,9 287,7 4,2 0,1 2001 syys
0,1 0,3 0,2 707,0 284,5 20,2 114,3 284,2 3,7 0,2 loka
0,1 04 0,6 703,2 274,5 23,3 109,4 291,3 4, 0,6 marras
0,1 0,5 13 665,4 264,3 27,8 99,8 267,5 4,7 13 joulu
0,1 0,4 0,2 685,3 276,3 22,6 103,2 279,0 4,0 0,2 2002 tammi
0,1 0,3 04 687,3 271,8 22,9 101,7 286,8 3,8 04 helmi
0,1 0,2 0,4 722,1 285,2 30,5 103,3 299,2 35 0,4 maalis
0,1 0,2 0,5 696,1 2744 23,0 96,2 298,9 3.2 0,5 huhti
0,1 0,2 04 714,7 280,9 22,7 93,1 3144 3.2 0,4 touko
0,2 0,5 0,5 726,5 282,0 314 86,4 322,7 35 0,5 kesa
0,2 0,5 0,2 724,9 283,6 26,5 88,9 3219 38 0,2 heind
0,1 04 0,1 7339 284,1 27,9 89,1 329,0 3,7 0,1 elo
0,2 0,3 0,6 772,0 299,8 41,4 91,3 335,9 29 0,6 syys
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
92,0 44,7 113,6 7140,7 25185 591,9 420,4 3329,1 167,1 1136 2001 syys
91,8 49,9 113,0 7189,2 25371 609,1 420,0 3332,6 177,4 113,0 loka
91,5 50,3 115,7 72411 25437 629,0 440,7 33324 179,5 115,7 marras
92,1 50,3 112,9 72776 25485 658,1 447,0 33304 180,7 112,9 joulu
91,3 551 114,4 7339,8 25535 667,4 455,8 3360,3 188,5 1144 2002 tammi
92,0 54,9 1125 7379,8 25784 674,7 459,8 3366,4 188,0 112,5 helmi
92,2 54,9 111,1 74435 26019 691,0 461,9 3385,2 192,5 111,1 maalis
94,1 60,0 111,0 7500,3 26137 706,7 467,7 3399,2 202,1 111,0 huhti
95,1 59,8 115,1 7570,8 26313 724,9 475,8 3416,3 207,5 115,1 touko
93,2 60,3 114,7 7620,5 2648,0 742,6 478,6 3426,1 2104 114,7 kesa
93,1 60,9 114,3 7637,6 2646,1 753,8 480,4 3423,0 220,1 114,3 heind
934 60,4 113,6 7640,5 26452 7534 478,8 3429,2 220,4 113,6 eo
94,1 65,3 117,3 7694,8 2667,7 760,3 481,1 34415 227,0 117,3 syys
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
92,1 451 113,7 7849,8 27975 618,2 532,3 3616,8 171,2 113,7 2001 syys
92,0 50,2 113,2 7896,2 28216 629,2 534,3 3616,8 181,1 113,2 loka
91,6 50,8 116,3 79443 2818,2 652,3 550,2 3623,7 183,6 116,3 marras
92,2 50,8 114,1 7942,9 28128 685,9 546,9 3597,9 185,4 114,1 joulu
91,4 55,6 114,6 8025,0 28298 690,0 558,9 3639,2 192,5 114,6 2002 tammi
92,2 55,2 112,9 8067,1 2850,1 697,6 561,5 3653,2 191,8 112,9 helmi
92,3 55,2 111,5 8165,7 28871 721,4 565,2 3684,4 196,0 111,5 maalis
94,2 60,2 111,5 8196,4 2888,0 729,7 563,9 3698,1 205,4 111,5 huhti
95,2 60,0 115,5 8285,6 29122 747,6 568,9 3730,7 210,7 115,5 touko
93,4 60,7 115,2 8347,0 2930,1 774,0 565,0 3748,8 2139 115,2 kesa
93,3 61,4 114,5 8362,5 2929,7 780,3 569,2 3744,9 2239 114,5 heind
93,5 60,9 113,7 8374,5 29293 781,3 567,9 3758,1 224,2 113,7 eo
94,3 65,7 117,9 8466,8 29675 801,7 572,4 37775 230,0 117,9 syys
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~ W Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromaar aiset arvopaperit kuin osakkeet alkuper disen maturiteetin, lilkkeeseenlaskijan sijainnin

jasektorin mukaan?

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, netto

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 3745 269,9 22 66,4 34,3 18 22,0 8,0 114 2,2
loka 480,2 346,0 2,0 85,9 45,1 11 838 30 47 09
marras 459,6 3475 2,3 66,4 42,2 1,3 16,2 6,4 79 1,1
joulu 308,0 228,8 13 52,6 23,4 19 17,1 6,6 84 1,3
2002 tammi 464,3 3277 21 71,2 61,3 2,0 11,3 50 50 11
helmi 387,0 268,6 2,6 66,0 47,9 19 134 50 6,5 15
maalis 400,2 287,0 2,2 60,1 49,0 18 24,3 10,7 10,1 33
huhti 376,7 255,2 25 63,4 53,8 18 9,7 44 41 09
touko 3774 2543 21 62,4 57,0 16 13,7 52 7,0 1,2
kesa 3158 207,0 25 51,7 52,5 2,2 20,9 6,3 12,3 18
heina 381,4 259,2 19 65,6 52,6 2,2 14,7 59 82 0,6
elo 365,6 2573 18 50,8 53,9 18 12,1 45 6,8 0,6
syys 392,0 2784 21 56,5 53,0 2,0 31,7 11,1 17,9 2,0
2. Pitk&aikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 108,9 359 73 23 58,8 4,6 84 438 30 0,2
loka 1238 58,7 14,0 45 40,8 58 20,6 44 79 23
marras 116,0 48,0 12,0 17,5 35,8 2,7 30,1 6,0 12,8 46
joulu 1135 43,0 36,2 9,1 23,0 2,2 14,2 6,4 4,0 2,2
2002 tammi 156,3 475 11,1 6,5 88,0 32 19,6 41 45 37
helmi 130,4 54,6 9,0 8,2 57,5 11 19,7 82 82 13
maalis 142,6 56,4 93 2,8 68,8 53 254 8,6 12,1 33
huhti 115,3 44,1 13,0 8,0 452 49 23,0 51 77 1,1
touko 126,5 41,1 16,1 74 55,3 6,6 26,3 57 10,1 32
kesa 122,8 48,1 135 7,0 51,3 29 29,3 9,9 17,1 0,7
heina 1138 37,7 12,7 58 48,2 9,4 11,7 3,0 6,2 04
elo 58,6 27,9 2,0 2,2 25,2 13 71 31 28 03
syys 116,0 51,9 6,7 43 50,4 2,6 24,3 52 7,6 0,2
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 4834 305,8 95 68,7 93,1 6,4 30,4 12,7 14,3 24
loka 603,9 404,7 16,0 90,3 86,0 6,9 29,5 75 12,6 32
marras 575,6 3955 14,3 83,9 78,0 4,0 46,3 12,5 20,7 57
joulu 4215 2719 375 61,7 46,4 41 31,3 13,0 12,4 3,6
2002 tammi 620,6 3753 132 77,6 149,3 52 30,9 91 9,5 438
helmi 517,3 3232 115 74,2 105,4 30 33,2 132 14,7 29
maalis 5427 3434 115 63,0 117,8 71 49,8 19,3 22,2 6,6
huhti 492,0 299,4 15,5 714 99,0 6,7 32,7 9,5 11,8 2,0
touko 503,9 295,3 18,3 69,8 112,3 82 39,9 10,9 17,1 4,4
kesa 438,6 255,1 16,0 58,7 103,8 52 50,2 16,3 29,4 25
heina 495,2 296,9 14,5 714 100,8 11,6 26,4 8,9 14,3 1,0
elo 424,3 285,1 38 53,1 79,1 32 19,2 77 9,6 09
syys 508,0 330,3 88 60,8 103,5 4,6 56,0 16,3 255 21

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaa euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.
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Y hteensa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
01 04 0,0 396,5 2778 135 68,6 34,3 21 0,0 2001 syys
0,0 0,0 0,2 489,0 349,1 6,7 86,7 45,1 12 0,2 loka
0,1 0,2 04 4758 3539 10,2 67,5 42,3 15 04 marras
0,0 0,1 0,7 3252 2354 9,7 53,9 234 2,0 0,7 joulu
0,1 0,0 0,1 475,6 332,8 71 72,2 61,5 2,0 0,1 2002 tammi
0,0 0,1 0,2 400,4 273,6 91 67,6 47,9 2,0 0,2 helmi
0,0 0,1 0,1 4245 297,7 12,4 63,5 49,0 19 0,1 maalis
01 0,0 0,2 386,4 259,7 6,6 64,3 53,9 18 0,2 huhti
0,0 0,0 01 391,1 259,5 91 63,6 57,0 16 01 touko
0,0 03 01 336,7 2133 14,8 53,4 52,5 2,6 0,1 kesa
0,0 0,0 0,0 396,1 265,0 10,0 66,1 52,7 2,2 0,0 heina
0,0 0,0 0,1 377,7 261,8 8,6 51,5 539 19 01 elo
0,1 0,1 05 4237 2895 20,0 58,4 53,1 21 0,5 syys
Y hteensa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,0 04 117,3 40,7 10,3 25 58,9 4,6 04 2001 syys
0,2 54 04 144.4 63,1 21,8 6,8 41,1 11,2 04 loka
1,0 0,5 51 146,1 54,1 248 22,1 36,8 32 51 marras
1,3 0,1 0,1 127,7 49,4 40,1 11,3 24,3 2,3 0,1 joulu
0,0 51 21 175,9 51,6 15,6 10,2 88,0 83 2,1 2002 tammi
15 0,3 0,3 150,1 62,8 17,2 95 59,0 1,4 0,3 helmi
08 0,5 03 168,0 65,0 21,4 6,1 69,5 58 03 maalis
33 51 0,7 138,2 49,2 20,7 91 48,5 10,0 0,7 huhti
2,0 0,1 53 152,8 46,8 26,2 10,6 57,2 6,7 53 touko
0,1 0,7 0,7 152,2 58,0 30,6 7,7 51,4 37 0,7 kesa
0,9 08 0,3 125,5 40,7 18,8 6,2 49,1 10,2 0,3 heina
03 01 0,5 65,7 31,0 4.8 25 255 14 0,5 elo
0,7 52 55 140,3 57,1 14,3 4,5 51,1 78 55 syys
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,2 04 04 5138 3185 23,8 711 93,2 6,7 04 2001 syys
0,2 54 05 6334 412,2 28,6 93,5 86,2 12,3 0,5 loka
11 08 56 621,9 408,0 35,0 89,6 79,1 47 5,6 marras
13 03 08 452,9 2848 49,8 65,3 478 43 08 joulu
0,1 51 22 651,5 3844 22,7 82,4 149,5 10,3 2,2 2002 tammi
15 04 0,5 550,5 336,4 26,3 77,1 106,9 33 05 helmi
08 0,5 04 592,5 362,6 337 69,6 118,6 76 04 maalis
33 51 0,9 524,7 3089 27,3 734 102,3 11,8 0,9 huhti
2,0 01 55 543,9 306,3 353 742 1143 83 55 touko
0,2 10 09 488,9 2713 454 61,2 103,9 6,2 09 kesa
10 08 04 521,6 305,8 28,9 72,4 101,8 12,4 04 heina
0,3 0,1 0,6 4434 292,8 134 54,0 79,4 33 0,6 elo
08 53 6,0 564,0 346,5 343 62,9 104,3 9,9 6,0 syys
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~ W Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromaar aiset arvopaperit kuin osakkeet alkuper disen maturiteetin, lilkkeeseenlaskijan sijainnin
jasektorin mukaan?
(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)
Liikkeeseenlaskut, brutto
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys -2,1 -3,2 -0,3 -04 17 0,1 10,0 4,0 6,5 -03
loka 88 9,1 -04 38 -35 -0,3 -111 -38 -58 -15
marras -7,0 -10,3 0,1 -4,1 71 0,2 33 03 30 -0,6
joulu -45,7 -11,4 -05 -10,5 -23,8 0,6 6,9 0,2 50 1,0
2002 tammi 314 15,7 0,2 4,6 11,4 -0,6 -12,9 -5,0 -55 -1,3
helmi -0,8 -6,7 0,2 -2,2 78 0,0 17 11 0,1 05
maalis 16,7 53 04 -1,1 12,4 -0,2 16,4 6,5 72 2,8
huhti -1,7 -2,9 02 -45 -0,3 -0,3 -18,4 -8,1 -7,7 -2,6
touko 18,8 7,0 -0,8 -2,8 15,5 0,0 03 0,1 05 -03
kesa -2,9 -35 0,1 -78 83 0,0 12,9 30 8,6 1,0
heina 10,2 6,4 04 4,0 -0,8 03 -10,1 -3,0 -52 -1,6
elo 88 11 0,2 04 72 0,0 0,6 -0,2 11 -0,2
syys 11,1 42 -0,1 038 6,9 -0,7 24,0 8,6 135 14
2. Pitk&aikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahal aitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 syys 20,5 6,1 4,2 -1,4 75 42 -0,6 038 038 -0,6
loka 32,2 15,3 10,7 -2,4 37 51 16,0 30 6,5 2,0
marras 29,4 21 85 16,9 0,1 1,8 22,8 4,2 115 4.4
joulu 36,6 34 29,5 51 -2,6 12 08 23 -04 1,1
2002 tammi 51,3 6,4 57 54 30,7 29 12,7 0,1 36 34
helmi 32,7 20,1 44 32 54 -04 59 35 28 09
maalis 51,0 21,8 55 04 18,7 4,6 13,5 2,4 10,7 1,7
huhti 40,5 85 10,2 53 12,0 4,6 154 2,7 55 05
touko 51,1 12,8 11,3 53 16,1 55 18,0 3,6 6,9 28
kesa 35,2 13,8 39 34 11,7 24 18,4 71 13,6 -0,6
heina 9,9 -47 6,7 21 -3,0 8,9 35 0,1 3,6 -04
elo 42 -09 0,1 -1,7 59 09 -1,0 -0,6 04 0,1
syys 42,2 22,4 2,7 37 11,7 17 12,9 0,8 43 -15
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001  syys 18,4 2,8 4,0 -1,8 9,2 43 9,4 47 73 -09
loka 41,0 24,4 10,3 14 0,2 47 4,9 -0,8 0,7 05
marras 22,4 -8,2 8,6 12,7 72 2,0 26,0 45 14,5 37
joulu -9,2 -8,1 29,0 -5,4 -26,4 1,7 7,7 25 45 2,1
2002 tammi 82,7 22,2 6,0 10,0 42,1 2,3 -0,1 -4,9 -1,8 2,2
helmi 319 135 4,6 10 13,2 -04 75 46 29 13
maalis 67,7 27,1 59 -0,8 311 43 29,9 89 17,9 45
huhti 32,8 56 10,4 0,8 11,8 43 -3,0 -54 -2,2 -2,1
touko 69,9 19,8 10,5 25 31,6 55 18,3 37 74 25
kesa 32,3 10,3 4,0 -4,4 20,0 25 313 10,1 22,2 0,4
heina 20,1 16 71 6,1 -39 9,2 -6,6 -2,9 -1,6 -2,0
elo 131 0,2 03 -1,3 13,0 0,8 -05 -0,8 15 -0,1
syys 53,3 26,6 2,6 45 18,6 10 36,9 9,4 17,9 -0,1

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Sisdltaa euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,0 -0,1 0,0 8,0 0,7 6,2 -0,7 17 0,0 0,0 2001 syys
0,0 -0,2 0,1 -24 53 -6,1 23 -35 -05 0,1 loka
0,0 0,1 0,4 -3,7 -10,1 32 -4,7 71 0,4 0,4 marras
0,0 0,1 0,7 -38,8 -11,2 45 -9,5 -23,9 0,6 0,7 joulu
0,0 -0,1 -11 18,5 10,7 -52 33 11,5 -0,7 -1,1 2002 tammi
0,0 -0,2 0,2 08 -5,6 0,3 -1,7 78 -0,2 0,2 helmi
0,0 0,0 0,0 331 11,8 76 16 12,4 -0,3 0,0 maalis
-0,1 0,0 0,1 -26,1 -11,0 -75 -71 -0,3 -0,3 0,1 huhti
0,0 0,0 -0,1 19,1 71 -0,3 -31 15,5 0,0 -0,1 touko
0,0 03 01 10,0 -0,5 87 -6,9 83 03 01 kesa
0,0 0,0 -0,2 0,2 34 -4,9 24 -0,8 0,3 -0,2 heina
0,0 0,0 -0,1 9,4 0,9 14 0,2 71 -0,1 -0,1 elo
0,1 -0,1 05 35,1 12,8 135 2,2 6,9 -0,8 05 syys
Y hteensa
Valtio Muut Kansain- Y hteensél Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-1,8 0,0 0,2 19,9 6,8 50 -2,0 57 42 0,2 2001 syys
-0,1 53 -0,6 48,3 18,3 17,2 -04 35 10,3 -0,6 loka
-04 0,4 2,7 52,2 6,3 20,0 21,2 -0,3 22 27 marras
0,6 0,0 -2,8 37,3 57 29,1 6,2 -2,0 12 -2,8 joulu
-0,8 48 15 64,0 6,6 9,4 89 29,9 78 15 2002 tammi
0,7 -0,2 -1,9 38,6 23,6 72 4,1 6,1 -0,5 -1,9 helmi
0,1 0,0 -1,4 64,4 242 16,2 21 18,8 45 -1,4 maalis
18 50 -0,1 55,9 11,1 15,6 58 139 9,6 -0,1 huhti
0,9 -0,1 41 69,1 16,4 18,2 81 17,0 54 4,1 touko
-1,9 0,5 -0,3 53,6 20,9 17,5 2,9 9,8 29 -0,3 kesa
-0,1 0,7 -05 133 -4,6 10,3 17 -31 9,5 -05 heina
03 -0,5 -0,7 32 -1,5 04 -1,6 6,2 04 -0,7 elo
0,7 49 37 55,0 232 7,0 21 12,4 6,6 37 syys
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteistt jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-1,8 -0,1 0,2 27,9 7,6 11,2 -2,7 74 4,2 0,2 2001 syys
-0,2 51 -05 45,9 23,6 11,0 19 0,0 9.8 -0,5 loka
-0,3 0,5 31 48,5 -3,7 23,2 16,5 6,9 2,6 31 marras
0,6 0,0 -2,2 -1,5 -55 33,6 -33 -25,9 18 -2,2 joulu
-0,8 4,7 05 82,5 17,3 42 12,2 41,4 71 0,5 2002 tammi
0,7 -0,3 -1,7 39,4 18,0 75 23 14,0 -0,7 -1,7 helmi
0,1 -0,1 -1,4 97,6 36,0 238 37 31,2 43 -14 maalis
18 50 0,0 29,8 0,1 82 -1,3 135 93 0,0 huhti
0,9 -0,1 4,0 88,2 235 17,9 49 32,5 53 4,0 touko
-1,8 0,7 -03 63,6 20,4 26,2 -4,0 18,2 32 -0,3 kesa
-0,1 0,7 -0,7 135 -1,3 54 41 -39 9,9 -0,7 heina
03 -0,5 -0,8 12,6 -0,6 18 -1,4 133 03 -0,8 elo
08 438 42 90,2 36,0 20,5 44 19,3 58 42 syys
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YKHI ja euroalueen muut hinnat

W Taulukko4.1

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

(kausivaihtelusta puhdistamaton, vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Kokonaisindeksi jatavarat ja palvelut

K okonaisindeksi Tavarat Palvelut Kokonaisindeksi (kp.) Tavarat (kp.) | Palvelut (kp.)
Indeksi Indeksi Indeksi Indeksi|  Prosentti- Indeksi Indeksi
1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 muutos| 1996 = 100| 1996 = 100
edellisesta
gjanjaksosta)
Paino kokonais-
indeksissa (%) V 100,0 100,0 61,1 61,1 38,9 38,9 100,0] 100,0] 61,1] 38,9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 102,7 1,1 101,8 0,7 104,4 19 - - - -
1999 103,8 1,1 102,7 0,9 106,0 15 - - - -
2000 106,3 2,3 105,5 2,7 107,8 1,7 - - - -
Euroalueen laajeneminen
2001 108,9 25 108,1 2,5 110,4 25 - - - -
2001 1V 109,5 2,1 108,6 1,7 111,2 28 109,6 0,3 108,6 111,6
2002 | 110,4 2,6 109,1 2,2 112,6 31 1104 0,7 109,3 112,6
1 1115 2,1 110,3 1,4 113,5 3,2 111,1 0,6 109,8 113,6
11 1115 2,0 109,6 1,3 114,8 33 111,6 0,4 110,1 114,4
2001  joulu 109,6 2,0 108,6 1,6 111,5 28 109,7 0,1 108,6 111,9
2002  tammi 110,1 2,7 108,9 24 112,2 3,0 110,3 0,5 109,2 112,3
helmi 110,2 2,5 108,8 2,1 112,7 3,0 110,3 0,1 109,1 112,6
maalis 110,8 25 109,7 2,0 113,0 32 110,7 0,3 109,5 113,0
huhti 111,4 2,4 110,4 2,0 113,2 3,0 111,0 0,3 109,9 113,1
touko 1115 2,0 1104 1,3 113,6 33 111,2 0,2 109,9 113,7
kesa 111,5 1,8 110,2 1,0 1139 3,2 111,2 0,0 109,7 1139
heina 111,3 1,9 109,4 1,2 114,8 32 111,3 0,1 109,8 114,1
eo 1114 2,1 109,4 1,4 115,0 33 111,6 0,2 110,0 114,4
syys 111,7 2,1 110,1 1,4 114,7 33 111,9 0,3 110,4 114,7
loka 112,0 2,3 110,6 1,7 114,7 32 112,1 0,2 110,5 115,0
marras? . 2,2 . . . . . . . .
2. Tavaroiden japalveluiden jakauma
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet ¥ Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne| Viestinta| Kulttuuri Muut
Kokonais-|  Jalostetut Jalosta-| Kokonais- Muut Energia| javapaa-
indeksi elin-| mattomat indeksi| teollisuus- aka
tarvikkeet® elin- tuotteet
tarvikkeet kuin
energia
Paino kokonais-
indeksissa (%) V 20,4 12,3 8,1 40,7 32,0 8,7 9,7 6,3 25 14,3 6,1
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
1998 1,6 1,4 2,0 0,2 0,9 -2,6 2,3 1,7 -1,0 2,2 1,8
1999 0,6 0,9 0,0 1,0 0,7 24 1,8 2,1 -4.4 2,0 1,8
2000 1,4 1,1 1,7 34 0,7 13,3 1,6 2,6 -4,2 2,3 2,4
Euroalueen laajeneminen
2001 45 2,8 7,0 15 , 2,7 1,9 35 -2,8 33 2,6
2001 IV 4,7 35 6,7 0,2 1,6 -4,1 2,0 38 -18 3,6 29
2002 | 49 35 7,0 0,9 1,8 -2,1 2,3 3,6 -1,2 4,0 32
1 2,8 31 2,4 0,7 1,7 24 24 34 -0,8 4,2 33
11 2,2 29 1,3 0,9 1,4 -0,9 25 3,6 -0,7 43 34
2001  joulu 4,6 35 6,3 0,2 1,6 -4,6 2,0 4,0 -1,7 3,6 29
2002  tammi 5,6 3.8 8,4 0,9 1,7 -19 2,2 3,6 -1,2 39 31
helmi 4.8 33 7,1 0,7 1,9 -2,9 2,2 35 -1,2 4,0 3,2
maalis 4,2 33 55 1,0 1,8 -1,6 2,3 3,7 -1,0 4.2 3,2
huhti 3,6 3,2 4,1 1,2 1,8 -0,5 25 32 -0,9 38 33
touko 2,7 31 2,1 0,6 1,7 -2,9 24 35 -0,7 4.4 34
kesa 2,3 31 1,1 0,3 1,6 -3,6 24 35 -0,8 43 33
heina 2,1 2,9 0,9 0,7 15 -1,7 25 35 -0,8 4,2 34
eo 2,3 29 1,3 0,9 14 -05 25 39 -0,7 43 35
syys 2,3 2,8 1,7 1,0 1,4 -04 24 34 -0,6 43 34
loka 2,2 2,6 1,6 15 13 23 25 32 -05 4,3 33
marras . . . . . . . . . . .

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Viittaa ajanjaksoon 2002.
2) Arvio perustuu Saksasta ja Italiasta (ja mahdollisesti myds muista eur oalueen maista) saatuihin alustaviin tietoihin seké energian hintoja koske-

viin ennakkotietoihin.
3) Ssdltad alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.
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Taulukko 4.2

Muut hinnat ja kustannukset

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

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
Teollisuusilman rakentamista® Raken-| Tehdas- | maailmanmarkkina- hinta?
K okonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamistaja energiatuotteita Energia| taminen?|teollisuus hinnat? (euroal
1995 =100 Kokonais-|  Véli- | Pé&oma- Kulutustavarat Kokonais- barreli)

indeksi | tuotteet | hyodyk- | Kokonais- | Kestavat Ei- indeksi

keet indeksi kestavét ilman

energiaa,
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10| 11 12 13 14
1996 100,3 0,3 03 -18 1,4 1,7 2,0 1,7 0,9 1,4 09 6,0 -7,5 16,0
1997 101,4 11 0,6 0,2 0,3 1,1 0,6 1,2 3,2 1,3 0,8 10,7 14,6 17,0
1998 100,6 -0,8 02 -04 0,6 0,5 0,8 0,5 -5,2 0,3 -0,6 -21,0 -125 12,0
1999 100,2 -04 -06 -15 0,2 -0,1 07 -02 05 1,2 0,2 15,8 -59 17,1
2000 105,7 55 2,6 50 0,6 1,6 14 1,6 19,0 24 52 50,8 16,7 31,0

Euroalueen laajeneminen

2001 108,2 22 1,8 1,2 1,0 30 21 31 2,8 22 1,2 -8,8 -7,6 27,8
2001 111 108,3 1,5 1,5 0,1 1,2 30 21 31 0,7 24 0,6 -11,3 -10,4 29,0
\Y% 107,3 -0,8 07 -13 11 2,3 19 24 -1,7 1,3 -1,3 -28,8 -15,6 22,4
2002 | 107,5 -0,8 03 -16 1,2 1,6 18 1,6 -4,7 2,0 -0,6 -10,5 -3,6 24.6
I 108,0 -0,8 03 -08 1,0 1,0 15 09 -50 1,7 -04 -8,7 -55 27,8
1 108,2 -0,1 0,7 0,2 0,9 1,1 13 1,0 -3,0 . 0,3 -4,2 -1,7 27,2
2001 marras 107,2 -1,1 06 -14 1,0 24 19 24 -91 - -1,6 -34,1 -15,1 21,7
joulu 107,0 -0,8 05 -15 11 21 2,0 2,2 -6,8 - -1,2 -20,6 -12,3 215
2002 tammi 107,4 -0,7 04 -16 1,2 21 19 21 -51 - -0,5 -14,4 -6,5 22,6
helmi 107,4 -0,9 02 -17 1,2 1,6 1,7 15 -54 - -0,8 -15,2 -4,0 235
maalis 107,8 -0,7 02 -15 1,2 1,2 17 1,2 -3,7 - -04 -1,6 -0,3 27,9
huhti 108,1 -0,6 03 -11 1,0 1,2 1,6 1,1 -3,8 - -0,2 -1,2 -1,4 29,3
touko 108,0 -0,8 03 -08 11 1,0 15 09 -5,2 - -0,5 -95 -6,8 28,1
kesa 107,9 -0,9 04 -05 1,0 0,9 1,4 0,8 -58 - -0,6 -149 -84 25,8
heind 108,0 -0,3 0,6 0,1 0,9 1,1 1,2 1,0 -3,8 - 0,1 -10,2 -7,9 25,9
elo 108,1 -0,1 0,7 0,2 0,8 1,0 13 1,0 -2,8 - 0,3 -4,3 -1,3 27,0
Syys 108,4 0,1 0,8 0,3 0,9 1,2 1,4 11 -2,3 - 04 24 47 28,9
loka 108,6 0,9 0,9 0,6 0,9 1,2 1,2 1,2 1,6 - 1,2 14,3 7.8 279
marras . . . . . . . . . - . 10,5 3,4 24,2

2. Bruttokansantuotteen deflaattorit®
(vuotuinen prosenttimuutos, ellel toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)

K okonaiskysyntéa Kotimainen Vienti © Tuonti ©

kysyntéa Yksityinen Julkinen| Kiinteén péa-

1995 = 100 kulutus kulutu oman brutto-

muodostus
15 16 17 18 19 20 21 22
1996 102,0 2,0 2,1 24 2,2 0,9 0,8 0,8
1997 103,6 15 1,7 2,0 1,3 1,0 1,8 2,6
1998 105,3 1,7 1,2 1,4 1,2 0,9 -0,1 -15
1999 106,4 1,1 1,2 1,1 1,9 0,8 -0,5 -0,2
2000 107,9 1,3 25 2,2 2,6 25 4,6 8,2
2000 1 108,2 15 2,6 23 2,7 25 4.8 81
\% 108,5 1,6 2,7 25 2,6 28 49 8,2

Euroalueen laajeneminen

2001 110,8 24 2,2 24 23 1,9 15 0,7
2001 | 109,8 2,1 25 24 24 21 2,7 3,7
I 110,6 24 25 28 24 1,8 24 2,6
1 1111 2,3 2,1 25 2,2 2,2 0,8 0,1
\Y 111,9 2,8 1,6 21 2,2 1,7 0,2 -3,0
2002 | 112,6 25 1,9 2,3 1,7 2,2 04 -1,2
I 113,0 21 1,6 1,9 1,6 21 -0,2 -1,7

Léahteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 12 ja 13 (HWWA, Hamburg Institute of International Economics), sarakkeessa 14 (Thomson Financial Datastream)
jasarakkeissa 15-22 (EKP: n laskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin).

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

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

3) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukaistetun mééritel mén mukainen erittely.

4)  Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukai stamattomiin tilastoihin.

5) Vuoden 1998 loppuun asti tilastot perustuvat kansallisessa valuutassa laskettuihin kansallisiin tietoihin.

6) Viennin jatuonnin deflaattorit viittaavat hyddykkeisiin ja palveluihin, ja niihin siséltyy eur oalueen siséinen kauppa.
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5 Euroalueen reaalitalous

Kansantalouden tilinpito?

Bruttokansantuote ja sen kaytto

1. Kayvin hinnoin
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtelusta puhdistettu)

~ W Taulukko5.1

BKT
Y hteensa| Kotimainen kysynta Tavaroiden ja pal veluiden
ulkomaankaupan tase®
Y hteens| Yksityinen Julkinen|  Kiinteén péa Varastojen Y hteensi Vienti 3 Tuonti ®
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus|
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 5648,7 5500,4 3201,0 1150,7 11385 10,2 148,3 1827,3 16789
1998 5883,2 57434 33319 1176,4 1202,5 32,6 139,7 1949,2 1809,5
1999 6150,8 60494 3507,3 1230,3 12924 194 101,4 20524 1951,0
2000 6448,0 6379,0 3674,1 1286,2 13884 30,3 69,0 2416,8 23478
Euroalueen laajeneminen
2001 6824,2 67109 39199 1360,8 14337 -35 1133 2551,0 2437,7
2001 11 1702,4 1682,6 979,9 338,7 358,6 54 19,8 640,1 620,2
11 17115 16825 985,3 3415 358,9 -3,2 28,9 635,8 606,38
\Y 17204 16785 988,5 345,2 356,8 -12,1 42,0 631,1 589,2
2002 | 17379 1695,3 993,4 348,7 355,2 -1,9 42,5 628,7 586,2
1 17495 1705,2 1000,4 352,7 352,4 -0,3 4.4 639,9 595,5
11 . . . . . . . . .
2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
BKT
Y hteensa| Kotimainen kysynta Tavaroiden ja pal veluiden
ulkomaankaupan tase®
Y hteens Yksityinen Julkinen|  Kiinteén péa- Varastojen Y hteensa Vienti 3 Tuonti ®
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus|
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5509,0 5354,3 3093,3 1126,1 11321 2,8 154,7 1806,3 16515
1998 5667,4 5545,1 31879 11422 1189,8 251 122,3 1939,2 1816,9
1999 5826,0 5737,2 3300,1 1164,7 1261,0 11,5 88,8 2040,6 1951,8
2000 6027,4 5901,8 33825 1186,7 1321,2 11,5 125,6 22972 21716
Euroalueen laajeneminen
2001 6221,0 6070,4 3521,0 12249 1336,7 -12,1 150,6 23884 22378
2001 |11 1555,0 1521,6 881,0 305,7 3355 -0,6 335 597,4 564,0
11 1557,6 1517,3 882,0 306,8 333,2 -4,6 40,2 596,4 556,1
\Y% 1553,6 15134 881,9 308,1 330,2 -6,7 40,2 588,8 548,6
2002 | 1560,0 15144 880,5 311,0 326,9 -4,1 45,6 589,0 543,4
1 1564,5 15171 882,7 313,3 323,0 -2,0 47,4 598,2 550,8
11 1569,7 15214 886,9 314,2 3231 -2,8 48,3 611,3 563,1
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 2,3 1,7 1,6 1,3 24 - - 104 9,0
1998 29 36 31 1,4 51 - - 74 10,0
1999 28 35 35 2,0 6,0 - - 52 74
2000 35 29 25 19 48 - - 12,6 11,3
Euroalueen laajeneminen
2001 1,4 09 1,8 19 -0,7 - - 28 1,4
2001 11 1,6 1,3 1,8 2,1 -0,2 - - 45 39
11 1,3 0,7 1,8 2,2 -1,6 - - 1,4 -0,3
\Y% 04 -0,2 1,6 15 -2,5 - - -2,8 -4,6
2002 | 0,3 -0,2 05 2,2 -3,2 - - -2,8 -4.5
1 0,6 -0,3 0,2 25 -3,7 - - 0,1 -2,3
11 08 0,3 0,6 24 -3,0 - - 25 1,2

Lahde: Eurostat.

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

2) Siséltaa arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset.

3) Vienti jatuonti kasittévat tavarat ja palvelut ja sisdltavéat euroal ueen sisdisen kaupan. Kasitteet eivat ole téysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9
vienti- ja tuontikésitteiden kanssa.

44

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002



Arvonlisdystoiminnoittain

3. Kéyvin hinnoin
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtel usta puhdistettu)

Arvonlisdys, brutto Valillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve-| véhennettyna
Yhteensd| Maa, riistar,| Tehdasteolli- | Rakentaminen| Kauppa, korjaus|Rahoitustoimin-|  Julkinen hal- luiden vali- | tuotetukipal k-
metsd ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja | linto, koulutus,|  tuotekayttdy kioilla
kalatalous| kaasu- javesi- ravitsemistoi- [vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa- minta, kuljetus|lut, liike-elaman jamuut
lien kaivu jatietoliikenne palvelut palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 5270,1 138,6 1227,8 291,6 1086,0 13824 11437 203,7 582,3
1998 5469,8 138,9 1275,9 294.8 1139,6 1441,8 11789 202,1 615,5
1999 5690,1 136,1 12935 3104 11919 1528,8 12294 202,5 663,2
2000 5989,8 136,9 13534 326,5 1266,0 16254 12815 212,4 690,1
Euroalueen laajeneminen
2001 6337,0 151,6 1409,9 346,7 1356,2 1720,6 1352,0 230,9 718,0
2001 1l 15799 375 352,6 86,2 338,3 429,0 336,2 57,6 180,1
11 1590,2 38,6 353,3 86,9 341,0 431,0 339,3 58,2 179,5
\Y% 1599,5 38,5 348,9 88,2 342,6 437,7 343,6 58,9 179,9
2002 | 16119 39,0 350,7 89,3 345,0 439,7 348,2 57,8 183,7
I 1624,3 38,2 3535 88,9 348,2 4435 351,9 57,6 182,8
11 . . . . . . . . .
4, Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Arvonlisdys, brutto Vaélillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve{ vahennettyna
Yhteensd| Maa,riistar,| Tehdasteolli-| Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-|  Julkinen hal- luiden vali- tuotetukipalk-
metsd ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteistd- ja | linto, koulutus,|  tuotekaytto? kioilla
kalatalous| kaasu- javesi-| ravitsemistoi- |vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa minta, kuljetus|lut, lilke-elaman jamuut
lien kaivul jatietoliikenne palvelut palvelut
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5167,6 140,2 1217,6 290,1 1071,2 1339,1 1109,4 214,6 556,0
1998 53189 142,5 1256,6 291,3 11142 1388,3 1126,0 222,3 570,8
1999 5461,7 146,1 1269,2 298,8 1164,0 1441,0 11427 2311 595,4
2000 5663,3 145,3 1320,6 305,3 12194 1507,3 1165,4 2457 609,9
Euroalueen laajeneminen
2001 5860,9 151,6 1349,0 310,2 1281,6 1570,7 1197,6 263,3 623,4
2001 11 1464,0 37,7 3374 775 3204 392,2 298,8 65,5 156,5
11 1468,4 38,2 337,7 775 321,0 394,3 299,8 66,2 1554
v 1465,2 38,1 3321 77,6 321,0 395,2 301,1 66,9 155,3
2002 | 1470,6 38,1 3345 77,1 322,1 395,9 302,9 66,1 155,5
I} 1476,1 38,1 336,2 76,1 3237 397,5 304,5 66,3 154,8
11 1480,3 384 3384 75,9 3244 397,9 305,3 67,3 156,7
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 24 04 33 -1,8 31 33 1,0 38 24
1998 29 1,6 32 04 40 37 15 36 2,7
1999 2,7 25 1,0 2,6 45 38 15 40 43
2000 37 -0,5 41 2,2 48 4,6 2,0 6,3 24
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -1,2 1,0 -0,6 2,6 28 1,3 57 0,2
2001 11 19 -1,7 1,3 -0,6 30 30 1,1 58 0,1
11 1,6 -1,2 0,9 -0,8 25 2,7 1,3 54 0,1
\Y% 0,7 -0,5 -1,7 -0,5 1,3 2,2 14 51 -0,2
2002 | 0,5 1,3 -2,1 -0,8 0,9 1,7 1,7 2,2 -0,5
I 0,8 1,1 -04 -1,8 1,0 14 1,9 1,2 -1,1
11 0,8 05 0,2 -2,0 1,1 09 19 1,7 0,9
Lahde: Eurostat.
1) Vélillisten rahoituspal veluiden kéytto luokitellaan valituotekaytoksi, jota ei olejaoteltu toimialoittain.
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Muitakeskeisia reaalitalouden tilastoja?

1. Teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Y hteensa Teollisuus ilman rakentamista? Raken-|  Tehdas-
K okonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminen| teollisuus
1995 = 100] Kokonais| Vai-[ Padoma- Kulutustavarat

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

keet indeksi | tustavarat | kulutus-

tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 37 109,3 43 4.8 4,0 78 2,7 45 24 1,0 1,3 4.8
1999 2,1 111,3 19 2,1 19 25 1,6 1,4 1,6 0,9 4,1 19
2000 50 1175 55 6,0 59 9,4 2,2 6,4 14 18 2,0 59

Euroalueen laajeneminen

2001 0,2 118,1 04 0,2 -0,8 13 04 -2,5 1,0 1,2 0,0 0,2
2001 111 -0,2 118,2 -0,2 -04 -1,3 0,2 04 -3,6 13 0.8 0,1 -0,3
\Y% -2,9 116,2 -3,6 -4,7 -6,0 -4,7 -2,6 -74 -16 35 15 -4,6
2002 | -2,3 116,7 -2,7 -3,2 -2,1 -6,5 -1,2 -6,7 -0,1 15 13 -34
1 -11 117,3 -0,6 -0,9 0,3 -2,7 -0,9 -58 0,1 24 -2,0 -0,9
11 -11 117,3 -0,5 -0,8 0,8 -2,0 -18 -4,1 -14 0,5 -0,9 -0,7
2001 joulu -4,1 116,1 -4,3 -6,5 -8,8 -6,3 -34 -8,0 -25 8,8 -05 -6,3
2002 tammi -25 116,5 -2,8 -3,5 -34 -6,1 -0,9 -6,5 0,3 2,3 1,2 -3,7
helmi -2,6 116,7 -3,0 -3,6 -25 -7,2 -1,2 -6,2 -0,1 15 0,5 -39
maalis -2,0 116,9 -2,2 -2,5 -04 -6,2 -16 -7,3 -04 0,6 2,1 -2,7
huhti -0,7 117,2 -0,7 -0,8 04 -2,2 -1,3 -57 -0,3 1,7 0,1 -0,9
touko -18 117,2 -0,9 -11 0,5 -4,4 -0,5 -6,8 0,8 2,1 -3,7 -11
kesa -0,8 117,6 -0,3 -0,7 0,0 -1,5 -10 -50 -0,2 33 -2,1 -0,8
hein& -0,6 117,3 -0,1 -0,3 0,7 -0,7 -1,6 -19 -15 1,2 0,1 -0,3
eo -1,7 117,4 -1,3 -1,4 0,0 -25 -2,6 91 -1,6 -04 -14 -1,3

syys -1,0 1173 -0,3 -0,6 1,4 -2,8 -13 -2,7 -1,0 0,7 -14 -0,6

2. Vahittaiskaupan myynti ja henkildautojen rekister dinnit
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

A . Uusien henkil6autojen
Vahittéiskaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Ké&yvin hinnoin Kiintein hinnoin
Y hteensa Y hteensa Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
- - juomat jaj (kp)
1995 = 100 1995 = 100 tupakka
Tekstiilit,| Kotitalous-
vadtteet, esineet
jalkineet

13 14 15 16 17 18 19 20 21] 22

1998 108,1 37 104,7 31 2,2 3,6 2,2 4,6 923 7,2
1999 111,6 33 107,3 24 3,0 2,3 1,2 2,7 973 54
2000 116,2 4,1 109,8 2,3 2,0 2,3 1,8 4,6 952 -2,1

Euroalueen laajeneminen

2001 121,2 39 1114 14 1,3 15 1,4 0,0 969 -0,7
2001 11 1219 4,1 111,3 1,2 1,1 1,1 1,8 -1,0 955 -1,5
\Y 122,3 33 111,7 1,2 1,3 1,1 0,3 -0,5 962 2,3

2002 | 122,7 2,7 111,8 0,7 1,2 0,1 0,2 -2,3 913 -4,1
1 123,3 1,7 1115 0,1 0,6 0,2 -0,9 -25 912 -8,0

11 1239 1,6 112,3 0,8 1,2 0,9 -0,8 -1,1 917 -4,7

2001 joulu 122,3 2,9 1114 0,6 0,6 0,8 0,3 -1,4 963 0,8
2002 tammi 1224 2,6 1114 -0,1 0,5 -0,3 -1,0 -2,3 926 -24
helmi 122,5 2,7 111,7 1,2 1,5 0,5 0,4 -1,4 921 -3,2
maalis 1232 2,8 112,4 0,9 1,6 0,2 1,2 -3,2 894 -6,2

huhti 1232 2,3 1114 0,8 1,3 0,6 14 -2,4 895 -79

touko 1232 1,6 111,9 0,7 15 0,3 -34 -1,6 914 -6,8

kesa 1234 1,1 111,3 -11 -0,9 -0,4 -0,6 -3,3 927 -9,2

heina 123,8 15 112,3 15 1,6 1,6 2,0 0,5 898 -6,6

do 124,2 1,9 1134 15 1,7 0,8 0,6 -1,8 924 -4,5

syys 123,8 15 1111 -0,5 0,3 0,2 -4,8 -1,9 929 -25

loka . . . . . . . . 928 -3,2

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

2) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukai stetun mééritel mén mukainen erittely.

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

Euroopan komission suhdannekyselyt

1. Talouden ilmapiiri-indikaattori, tehdasteollisuuden ja kuluttajien kyselyt

(saldoprosenttia, kausivai htelusta puhdistettu, €llei toisin mainita)

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikazttori »
ilmapiiri- Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasi- Yh-| Rahoitus-| Taous |Tyéttomyys-|  Saastot
indikaattori ¥ teetin | teens®” tilanne| tilanne tilanne| seuraavan
(1995 =100) | Y hteens& Tilaus- Vamis- | Tuotanto- kaytto- seuraavan [seuraavan | seuraavan| 12kk:n
kanta tuote- | odotukset | aste?, % 12kk:n| 12kk:n 12kk:n|  aikana
varastot aikana| akana aikana|
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1999 101,2 -7 -17 11 7 81,8 -3 3 -4 11 1
2000 103,7 5 3 5 17 83,8 1 4 1 1 2
Euroalueen laajeneminen
2001 100,8 -8 -14 13 1 83,6 -5 2 -10 14 2
2002 . . . . . 81,2 . . . .
2001 1V 98,7 -18 -27 17 -9 82,2 -12 0 -18 30 2
2002 | 99,0 -14 -26 14 -1 81,1 -10 0 -12 28 0
I 99,3 -11 -25 12 4 81,2 -8 -1 -9 22 -3
1 98,9 -12 -27 11 4 81,0 -10 -1 -11 26 -3
\Y . . . . . 815 . . . . .
2001 marras 98,4 -19 -28 18 -11 - -13 0 -19 32 1
joulu 98,7 -17 -28 16 -8 - -11 0 -16 30 1
2002 tammi 98,9 -15 -28 14 -2 - -11 0 -14 29 1
helmi 98,9 -14 -26 14 -3 - -10 0 -11 28 0
maalis 99,2 -12 -25 13 3 - -9 0 -10 26 0
huhti 99,1 -11 -26 12 4 - -9 -1 -10 23 -3
touko 99,5 -10 -23 11 4 - -8 -1 -8 22 -2
kesa 99,3 -11 -25 12 4 - -8 0 -8 22 -3
heind 99,0 -11 -26 11 4 - -10 -1 -10 26 -4
elo 98,7 -12 -30 10 4 - -11 -1 -12 27 -4
Syys 99,0 -12 -26 12 3 - -9 -1 -10 24 -2
loka 98,8 -11 -25 10 3 - -12 -2 -12 27 -7
marras 98,6 -10 -24 10 4 - -14 -4 -15 30 -7

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

Rakentamisen luottamusi ndikaattori V ghittéi skaupan luottamusi ndikaattori Palvel uiden luottamusindikaattori »
Y hteensa® Tilaus- [Tyollisyys- | Yhteensd| Téaméan-| Varastojen|Suhdanne- Yh- | Suhdanne-| Kysyntd| Kysynta
kanta| odotukset hetkinen maara] nakymét | teensd® | nakyméat tilanne| nakymat
suhdanne-
tilanne
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 -19 -25 -12 -3 -3 13 8 32 33 31 33
1999 -7 -14 1 -5 -5 15 4 27 25 26 31
2000 1 -6 8 -1 4 16 9 30 36 23 33
Euroalueen laajeneminen
2001 -11 -16 -4 -6 -4 16 3 15 16 8 20
2001 1l -12 -16 -8 -6 -5 16 3 14 18 6 18
\Y -15 -20 -8 -9 -11 15 -2 -5 -5 -8 -2
2002 | -16 -23 -9 -16 -22 19 -6 3 3 -14 21
I -18 -24 -10 -18 -25 20 -9 5 1 1 14
1 -23 -32 -14 -17 -24 15 -11 -1 -5 -8 11
2001 marras -15 -20 -9 -9 -10 14 -3 -7 -7 -8 -6
joulu -15 -22 -7 -10 -12 17 -1 -6 -5 -11 -1
2002 tammi -17 -25 -9 -13 -17 15 -6 1 0 -15 17
helmi -15 -22 -8 -17 -28 19 -5 2 1 -15 20
maalis -17 -23 -10 -17 -22 23 -7 7 7 -11 26
huhti -18 -24 -11 -17 -25 21 -6 7 3 1 18
touko -17 -24 -9 -18 -25 21 -8 6 3 1 14
kesa -18 -25 -11 -18 -24 18 -13 3 -3 1 10
heina -21 -31 -10 -17 -24 17 -11 0 -4 -7 10
elo -25 -34 -16 -16 -22 14 -12 -2 -4 -12 11
Syys -23 -30 -15 -17 -25 15 -10 0 -6 -5 12
loka -23 -32 -14 -16 -21 15 -11 -4 -13 -4 5
marras -25 -32 -18 -14 -17 18 -6 -4 -13 -4 5

Lahde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.

1) Tiedot viittaavat 12 maata késittévaan eur oal ueeseen.

2) Talouden ilmapiiri-indikaattori koostuu teollisuuden, kuluttajien, rakentamisen ja vahittai skaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden
luottamusindikaattorin paino on 40 % ja jokai sen muun indikaattorin paino 20 %.

3) Tiedot kapasiteetin kéyttOasteesta keratéén tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Vuositiedot ovat neljénnesvuosittai sten kyselyjen keskiarvoja.

4) Luottamusindikaattorit lasketaan komponenttiensa keskiarvona. I ndikaattorien |laskennassa kéytetdan arvioituja varastotietoja (sarakkeet 4 ja 17) ja
tyottomyysukuja (sarake 10) k&anteisin etumerkein.
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BN -l uko 5.4

Tyomarkkinat
1. Tyodllisyysjatyottomyys koko kansantal oudessa?

(vuotuinen prosenttimuutos, kausivai htelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

Tydllisyys Tyottomyys
Y hteensa Sosioekonomisen Toimialan mukaan Y hteensa Aikuisvaesto? Nuoriso?
aseman mukaan
Miljoonaa| Palkan- Yrittgat| Teollisuus| Pavelut| Miljoonaa| Prosentteina| Prosentteina| Prosentteina
sagjat ilman tydvoimasta| tyOvoimasta| tyovoimasta
rakentamista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 119,902 0,8 1,0 0,2 -0,2 14 13,947 10,9 9,4 219
1998 122,001 1,8 1,9 [0:] 1,0 2,4 13,269 10,2 8,9 20,0
1999 124,209 1,8 2,2 -05 -0,2 2,7 12,256 9,3 8,2 18,0
2000 126,884 2,2 24 0,6 0,7 2,9 11,107 84 7,3 16,2
2000 11 127,274 2,2 25 0,8 0,9 3,0 10,974 8,3 7,2 16,1
I\ 127,921 2,2 24 15 1,1 . 2,9 10,742 8,1 7,1 15,6
Euroalueen laajeneminen
2001 132,578 1,3 1,6 0,2 0,3 1,9 11,040 8,0 7,0 15,7
2001 | 132,185 1,9 2,1 1,0 1,2 24 11,052 8,0 7,0 15,7
1l 132,467 15 1,7 05 0,7 1,9 10,980 8,0 7,0 15,6
11 132,690 1,1 14 -0,2 0,1 1,7 11,010 8,0 7,0 15,6
\Y% 132,969 0,8 1,1 -0,6 -0,6 15 11,117 8,0 7,0 15,7
2002 | 133,102 0,7 1,0 -0,9 -1,1 1,6 11,259 8,1 7,1 15,9
I 133,143 0,5 0,8 -1,2 -1,1 1,3 11,409 8,2 7,2 16,1
11 . . . . . . 11,543 8,3 7,3 16,1
2001 loka - - - - - - 11,084 8,0 7,0 15,7
marras - - - - - - 11,118 8,0 7,0 15,8
joulu - - - - - - 11,150 8,1 7,0 15,8
2002 tammi - - - - - - 11,206 8,1 7,1 15,8
helmi - - - - - - 11,264 8,1 7,1 15,8
maalis - - - - - - 11,305 8,1 7,1 15,9
huhti - - - - - - 11,322 8,1 7,1 15,9
touko - - - - - - 11,414 8,2 7,2 16,0
kesa - - - - - - 11,490 8,3 7,2 16,2
heina - - - - - - 11,515 8,3 7,3 16,1
elo - - - - - - 11,544 8,3 7,3 16,2
Syys - - - - - - 11,570 8,3 7,3 16,1
loka - - - - - - 11,624 84 7,3 16,2
2. Tyovmmakustannukset Jatyon tuottavuus
(vuotuinen prosenttimuutos)
Y ksikkétyokustannukset koko Tydvoimakustannusindeksit? Palkat
kansantal oudessa ja alaerét (kp.) tyontekijaa
Y ksikkotyo- Ty6voima- Tyon | Yhteensd Alaerittéin Toimialan mukaan kohden
kustannukset kustannukset |  tuottavuus tehdas-
tyontekijaa Palkatja| Tyonantgjan| Teollisuus Palvelut |  teollisuu-
kohden palkkiot | sosiaditurva- ilman dessa
maksut| rakentamista
jamuut
kustannukset
11 12 13 14 15 16 17 18 19
1997 0,4 1,9 15 2,6 2,6 2,7 2,2 2,7 2,3
1998 0,1 1,2 1,1 1,6 19 0,8 1,6 1,4 2,3
1999 1,0 2,0 1,0 2,3 2,6 1,4 24 19 25
2000 1,2 25 1,3 3,2 34 25 3,2 2,9 2,7
2000 Il 1,6 2,6 1,0 3,2 34 25 31 2,6 25
\% 2,0 25 0,4 3,0 32 2,1 2,8 2,9 25
Euroalueen laajeneminen
2001 2,6 2,7 0,1 34 3,6 2,6 3,2 3,2 31
2001 | 2,0 25 0,4 34 3,8 2,3 3,2 33 34
I 2,7 2,8 0,1 3,0 3,2 2,2 31 2,1 31
1 2,5 2,7 0,2 3,8 3,9 31 3,6 3,7 33
v 32 2,8 -04 33 35 2,7 3,0 3,6 2,8
2002 | 31 2,8 -04 4,0 4,1 34 3,6 4,1 24
1l 25 2,6 0,1 3,6 3,6 3,6 31 3,9 3,0

Léahteet: Sarakkeet 1-6, 11-13 ja 18 Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat, sarakkeet 7-10 sek& 14-17 Eurostat ja sarake 19 kansallisiin

tilastoihin perustuvat EKP: n laskel mat.

1) Tyollisyystilastot perustuvat EKT 95:een. Tyottomyystilastot ovat |LOn suositusten mukaisia.

2) Aikuisvaesto kasittda 25-vuotiaat ja sitéd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat; ilmaistu prosentteina ikéryhman tydvoi masta.

3) Tybvoimakustannukset tuntia kohden koko kansantal oudessa, pl. maatal ous, julkishallinto, koulutusja terveydenhuolto. Kattavuuserojen vuoksi erien
kokonaissummat eivat val ttamétta tasmééa.
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6 Euroalueen saiastaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukko 6.1

Ei-rahoitussektorin rahoituksen kaytt6 ja hankinta?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun] ; kausivaihtelusta puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

Kantatiedot
1. Rahoitusvarat?
Kéteinen jatalletukset Lisétieto:
Y hteensa Kateinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muidenkuin
euroal ueen rahalaitoksissa talletukset muissa) pankkien
Y hteensd| Yonyli M&&réa- |  Irtisanomis- Repot: euroalueen kuin talletukset
aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa|  laitoksissa®| ulkopuolella®

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 111 46774 311,8 4074,2 1184,2 14511 13414 97,4 156,4 135,0 237,6
v 48259 3234 4211,2 1282,9 1463,3 1386,3 78,6 149,8 141,5 2153
1999 | 4676,1 318,6 4075,8 12391 1464,6 1306,2 66,0 1334 148,3 2439
1] 47024 324,8 41142 13218 14183 13157 58,4 125,0 1384 2427
I 47137 328,3 41128 1324,6 1416,5 13131 58,7 133,3 1394 238,6
v 4859,9 350,8 42151 1370,9 1457,7 13235 63,0 142,0 152,0 229,7
2000 | 48379 335,5 42223 1379,6 1462,5 13033 76,8 130,2 150,0 260,5
I 48949 342,0 4256,9 1409,7 1485,7 1282,6 78,9 146,0 150,0 2471
1 49151 339,8 4.266,5 1396,9 1524,0 12637 81,9 159,2 149,6 253,9
v 5030,3 3484 4361,6 1464,4 5424 1269,1 85,6 164,5 155,9 230,1
Euroalueen laajeneminen

2001 | 51409 336,3 44941 1446,1 1620,9 1314,6 112,6 150,3 160,1 259,6
1] 52388 333,0 4579,2 1526,1 1616,7 13211 1153 165,5 161,0 269,7
1 5226,7 309,6 4609,0 1547,9 1605,2 13337 122,2 147,8 160,2 265,6
v 5362,7 239,7 48164 1690,3 1613,0 1396,3 116,7 139,0 167,6 297,6
2002 | 5364,9 2543 47753 1637,6 1605,0 14130 119,8 157,5 177,8 303,0
1] 5449,0 285,8 48279 17039 1593,8 14125 117,6 155,0 180,3 .

I . 306,7 48259 1699,2 1585,6 14232 117,8 148,4 .

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka

Y hteensa Lyhyt- Pitké- Y hteensa Notee- Rahasto- Yhteensd|  Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahastot vakuutus- vastuu

jaeldke-

rahastoista;
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 111 1546,6 156,7 1389,9 3366,3 1929,8 1436,5 187,9 2520,6 22489 2717
v 1539,8 155,7 1384,1 38255 2307,8 1517,7 172,7 26228 2351,0 2718
1999 | 1587,2 136,5 1450,7 41293 25024 1626,9 194,8 26795 2401,8 277,6
1] 1505,0 126,7 1378,2 4251,7 25253 17264 211,6 2750,1 24682 282,0
I 1514,0 114,2 1399,8 4185,1 24512 17339 210,8 27939 2507,3 286,6
v 1593,1 166,7 1426,5 49247 3094,1 1830,6 203,9 2937,1 2648,6 288,5
2000 | 1598,5 186,9 14116 50534 3124,6 1928,7 215,9 3054,1 27594 2047
1] 1636,2 191,8 14444 4971,4 3069,3 1902,2 206,4 3100,9 2802,2 298,6
I 1712,7 210,5 1502,2 5047,1 3130,2 1916,8 204,7 31558 28532 302,7
\% 1800,7 228,3 15725 5094,7 3226,0 1868,7 200,4 3186,6 28849 301,7

Euroalueen laajeneminen

2001 | 19284 315,8 1612,6 47783 29459 18324 2253 3236,8 29294 307,4
1] 1914,0 268,8 16453 47509 28953 18555 232,2 32959 2986,2 309,6
1 1942,0 264,0 1678,0 42439 2509,0 1735,0 252,8 32713 29579 3134
v 1954,6 2524 1702,1 4607,2 27834 18238 260,0 3366,3 3048,7 317,6
2002 | 2014,8 294,0 1720,8 4699,2 28382 1861,0 290,3 3450,6 3124,0 326,7

I 20443 256,2 17881 4286,7 2522,6 1764,1 293,3 34424 31123 330,1
I . . . . . . . . . .

Lahde: EKP.

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

2) Siséaltédéa useimmat EKT 95:ssa madritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Kohtaan eivét sisélly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten
myontamét lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet seké muut saamiset ja velat.

3) BISn kansainvaliset pankkitilastot. BIS:n maaritelméan mukainen pankki-késite on lahell& euroalueella kéytettavan méaritelman mukaista
rahalaitos-kasitetta.

4) Siséltéa euroalueen valtionhallinnon (S1311), muiden rahoituksen valittdjien (S123) ja vakuutuslaitosten seka el ékerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

5) Ei sisédlla noteeraamattomia osakkeita.
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W Taulukko 6.1 (jatkoa)

Ei-rahoitussektorin rahoituksen kaytt6 ja hankinta?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun] ; kausivaihtelusta puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

Kantatiedot
2. Velat?
Lainat euroal ueen rahal aitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisétieto:
Y hteensa . ‘o . . Muiden kuin
Eroalueen Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet? pankkien
raha Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitka- Y hteensa Lyhyt- Pitké- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaisety aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 I 60818 5524,1 903,5 333 870,2 2528,7 866,2 1662,5 2649,6 2338 24159 1474
v 62275 5663,5 911,2 36,0 875,1 2600,7 902,9 16978 27156 2408 24748 151,3
1999 | 6259,4 5682,7 902,1 36,3 865,8 25959 921,3 1674,6 27613 251,8  2509,6 156,8
1 64234 58175 899,5 39,0 860,6 2688,1 964,2 1724,0 28357 2556  2580,1 183,3
11 64914 5886,6 884,7 37,9 846,8 27030 943,7 17593 2903,6 2554 26483 191,4
\% 6 665,1 6039,5 900,1 42,1 858,0 27954 979,8 1815,6 2969,5 2641 27054 201,4
2000 | 6809,9 6156,4 890,4 411 849,3 2894,2 1038,0 1856,2 3025,2 2656  2759,7 221,1
1 6958,8 6262,2 886,0 42,0 844,0 29944 1090,7 1903,7 30783 2744 2804,0 219,7
11 71034 6379,6 866,2 39,9 826,3 3102,3 11524 19499 31349 2759  2859,0 252,3
\Y% 7 265,6 6500,5 881,4 42,0 839,4 3199,5 11673 20322 3184,6 2810 2903,6 245,2
Euroalueen laajeneminen
2001 | 74523 66717 895,8 41,8 854,0 3320,7 12439 2076,8 32358 2793  2956,5 257,3
I 7557,6 6762,2 879,8 42,1 837,6 3392,5 1266,5 21261 32853 2853  3000,1 296,2
11 7629,5 6805,2 8733 451 828,2 34331 1244,6 21885 33232 280,7 30424 249,7
\Y% 77412 6897,5 897,2 50,6 846,6 34715 1226,3 22452 33726 2829  3089,6 267,9
2002 | 78157 6960,9 901,5 53,3 848,2 3508,4 12244 22839 3405,8 2783 31275 289,6
I 7900,7 7020,7 874,3 535 820,8 3555,8 12110 23447 3470,6 2855 31851 .
11 . 70584 . . . . . . . . .
Muut arvopaperit kuin osakkeet litkkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteensa Lyhyt- Pitké- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 1 39258 3592,3 498,6 3093,7 3335 55,3 278,2 2446,1 133,8 2153
v 39283 3593,2 468,2 31250 3351 55,0 280,1 28152 140,3 217,2
1999 | 39724 3636,1 466,9 3169,2 336,3 65,7 270,6 2969,9 146,9 219,6
I 39554 3613,2 459,3 31539 3422 66,4 2758 3096,3 136,6 2219
11 39343 3578,9 449,6 3129,2 355,4 74,8 280,6 3018,1 137,6 2242
\Y% 3897,2 3529,8 4211 3108,7 367,3 78,2 289,1 4172,9 149,8 226,5
2000 | 39541 3584,9 425,3 3159,6 369,2 78,7 290,5 45445 147,6 2284
I 3986,3 3605,6 425,8 31798 380,6 88,7 291,9 4381,2 147,6 230,2
11 4022,5 36214 421,8 3199,6 401,1 95,6 305,5 4223,6 147,2 232,1
v 4067,5 3648,9 400,8 32481 418,6 100,6 318,0 4069,9 153,7 2339
Euroalueen laajeneminen
2001 | 42479 3790,6 429,3 33613 457,3 1115 345,8 37183 154,7 236,1
I 42945 38129 440,7 33722 481,7 122,2 359,4 36757 155,2 238,3
11 4377,9 3879,6 449,9 3429,7 498,3 135,9 362,4 30333 155,4 240,5
v 43917 3874,5 434,3 3440,2 517,2 134,8 382,3 3524,1 165,5 240,0
2002 | 44515 39284 446,8 3481,6 523,1 141,0 382,1 35475 1748 2424
I 4541,0 4024,9 481,8 35431 516,2 125,5 390,7 30350 176,1 2448
11 . . . . . . . . . .
Léhde: EKP.

1) Ei-rahoitussektori sisaltaa julkisyhteisot (S13), Yritykset (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan Iukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittele-
mattomat yhteisot (S15).
2) Ssaltédéa useimmat EKT 95:ss8 maaritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Kohtaan eivét sisélly johdannaiset, julkisyhteisgjen ja yritysten
myontamét lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sek& muut saamiset ja velat.
3) BISn kansainvéliset pankkitilastot. BIS:n mééritelman mukainen pankki-késite on lahellé euroalueella kéytettdvan maaritelméan mukaista
rahalaitos-kasitetté.
4) Sséltéa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhtei sot.
5) Sisaltéd kaikki julkisyhteisdjen lainat euroal ueen rahalaitoksista.
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Rahoitustaloustoimet

1. Rahoitusvarat?

Kéteinen jatalletukset Lisétieto:

Yhteensa Kateinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muiden kuin
euroal ueen rahalaitoksissa talletukset muissa) pankkien

Yhteensd] Yonyli M&&& | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa|  laitoksissa®| ulkopuolella?

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 111 -14,0 -37 -185 -17,7 2,7 -0,2 -33 9,0 -0,7 2,8
v 148,5 11,6 137,0 98,1 13,0 44,8 -18,9 -6,6 6,5 -24,5
1999 | -40,3 -52 -37,7 -19.4 -15,7 10,1 -12,7 -4,2 6,8 234
1] 22,0 6,2 34,2 81,3 -48,9 9,4 -7,6 -84 -9,9 -4,3
1 12,9 35 0,2 35 -1,1 -2,6 0,3 8,3 1,0 -2,8
v 138,7 22,3 95,1 44,2 36,4 10,3 4,2 8,7 12,7 -14,2
2000 | -28,9 -15,3 0,4 6,1 0,9 -20,4 13,7 -11,9 21 26,1
1] 52,6 6,7 30,0 31,9 17,8 -21,8 21 15,8 0,1 -12,8
I 6,4 -2,2 -4,2 -17,3 28,8 -185 2,9 133 -0,5 -1,7
v 128,4 8,6 108,3 71,4 27,3 57 38 53 6,3 -16,7
Euroalueen laajeneminen

2001 | -17,3 -19,8 139 -34,4 42,6 -6,1 11,8 -15,6 4,2 13,6
1] 94,6 -33 81,8 77,1 -4,3 6,3 2,7 151 0,9 58
1 6,4 -234 48,3 254 3,0 13,0 7,0 -17,7 -0,8 25
v 138,3 -69,9 209,7 142,4 10,3 62,5 -54 -8,8 74 12,2
2002 | 45 14,6 -39,3 -533 -39 14,9 3,0 19,0 10,2 44
1] 104,1 315 72,5 72,4 0,8 17 -24 -2,5 25 .

I . 20,9 -2,2 -51 -79 10,6 0,2 -10,3 .

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet? Vakuutustekninen vastuuvelka

Y hteensa Lyhyt- Pitké- Y hteensa Notee- Rahasto- Yhteensd|  Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahastot vakuutus- vastuu

jaeléke

rahastoista;
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 111 -12,2 -11.2 -11 102,6 17,1 85,6 1,0 43,0 40,3 2,7
v -138 -2,2 -11,5 81,9 62,8 19,1 -16,1 49,7 47,6 2,1
1999 | 31,2 -131 44,2 102,9 2,6 100,4 2,9 64,2 58,2 6,0
I -41,0 -11,9 -29,0 148,3 64,9 83,4 16,8 54,1 49,6 45
1 -33 -13,0 9,7 94,7 55,2 39,4 -04 57,2 52,5 4.8
v 90,1 50,4 39,7 -14,6 19,0 -33,6 -6,8 70,4 68,2 2,1
2000 | 2,5 26,8 -24,2 -11,1 -58,4 47,3 12,9 78,7 72,6 6,2
I 49,2 44 44,8 62,9 441 18,8 -9,7 55,9 51,9 4,0
1 84,3 19,5 64,7 148,7 140,2 84 -2,0 56,0 52,0 41
\% 24,1 7,2 16,9 219,2 181,6 37,6 -4.3 60,9 61,9 -1,0

Euroalueen laajeneminen

2001 | 126,6 89,5 37,2 66,0 27,9 38,1 24,7 60,2 54,5 57
I -8,6 -41,7 331 47,2 41,2 6,0 6,3 56,9 54,5 2,4
1 36,7 -4,9 41,6 75,4 494 259 20,0 51,0 47,3 37
v -38 -16,7 12,9 05 -22,2 22,7 6,7 66,8 62,8 4,0
2002 | 90,4 443 46,1 50,2 55 44,8 30,1 70,0 61,5 84

I 6,0 -39,3 453 26,1 12,0 14,1 2,6 51,9 49,1 29
I . . . . . . . . . .

Lahde: EKP.

1) Ssdltédéd useimmat EKT 95:ss4 méadritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Kohtaan eivét sisélly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten
myontamét lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet seké muut saamiset ja velat.

2) BISn kansainvaliset pankkitilastot. BIS:n maaritelman mukainen pankki-késite on lahell& euroalueella kéytettavan maaritelman mukaista
rahalaitos-kasitetta.

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

4) Siséltéa euroalueen valtionhallinnon (S1311), Muiden rahoituksen vélittéjien (S123) ja vakuutuslaitosten seké el &kerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

5) Ei sisélla noteeraamattomia osakkeita.
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W Taulukko 6.1 (jatkoa)

Ei-rahoitussektorin rahoituksen kaytt6 ja hankinta?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun] ; kausivaihtelusta puhdistamaton)

Rahoitustaloustoimet

2. Velat?

Lainat euroal ueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisétieto:

Y hteensa Julkisyhteisot Y ritykset Kotitaloudet” Muiden kuin

Euroalueen pankkien

raha- Y hteensa Lyhyt- Pitk& Y hteensa Lyhyt- Pitk&- Y hteensa Lyhyt- Pitk& | lainat euro-

laitoksista aikaiset aikaiset? aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-

puolisista

pankeista®

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

1998 I 81,1 82,2 28 14 14 27,6 -15,0 42,6 50,7 1,2 49,4 -0,7

v 160,2 151,0 8,3 2,8 55 75,8 37,3 38,5 76,0 71 68,9 35

1999 | 89,6 75,6 -7,7 0,3 -7,9 21,1 233 -2,2 76,2 9,2 67,0 1,9

I 162,7 133,2 -4,1 2,7 -6,7 89,6 41,2 48,4 77,2 39 733 239

11 70,6 715 -14,7 -11 -13,6 17,3 -16,7 34,0 67,9 -0,3 68,2 84

\Y% 1704 146,6 15,1 4,2 10,9 86,4 34,0 52,4 68,8 8,8 60,0 -7,0

2000 | 141,6 108,8 -8,3 -0,9 -74 91,9 54,7 37,2 58,0 1,6 56,4 15,1

I 164,6 1184 -4,7 0,9 -5,6 1134 62,2 51,3 55,9 9,8 46,1 -0,8

11 132,1 91,6 -16,2 -2,1 -14,1 96,6 534 43,2 51,8 0,0 51,8 232

v 185,2 140,1 15,6 21 135 116,3 19,6 96,7 53,2 53 47,9 19

Euroalueen laajeneminen

2001 | 95,8 78,5 -3,7 -05 -33 62,4 39,6 22,8 37,1 -51 42,2 9,2

1 105,5 88,0 -16,4 0,3 -16,7 64,7 20,9 43,7 57,2 6,0 51,2 33,6

11 83,6 57,9 -6,0 29 -8,9 50,6 -15,8 66,4 38,9 -4,2 431 -38,0

v 108,7 92,3 230 55 17,5 36,3 -17,0 53,2 49,5 22 47,3 41

2002 | 73,6 62,6 4,2 2,7 15 30,6 -38 34,4 38,8 -52 44,0 20,5

1 1114 85,6 -26,1 0,2 -26,3 738 -53 79,0 63,7 75 56,2 .

11 . 37,0 . . . . . . . . .

Muut arvopaperit kuin osakkeet litkkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten

Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-

Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteensa Lyhyt- Pitké- laskemat velka tekninen

aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-

osakkeet velka

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1998 I 61,3 54,0 21 52,0 73 1,6 57 9,4 -04 22

\Y% -10,5 -154 -31,0 15,6 4,8 0,5 4,4 39,0 6,4 19

1999 | 739 60,5 11 59,4 13,4 10,5 29 9,4 6,6 23

1 37,9 29,3 -74 36,7 85 0,6 7,9 32,7 -10,3 23

11 55,7 37,8 -10,8 48,6 17,9 8,3 9,6 34,3 1,0 23

\Y% -12,0 -19,7 -27,7 8,0 7,7 33 4,3 41,6 12,1 23

2000 | 60,7 58,9 10,0 48,9 18 0,5 1,3 19,6 -2,2 19

I 37,2 231 -1,0 241 14,1 10,2 39 27,8 0,0 1,9

11 48,8 255 -2,7 28,2 233 72 16,1 68,1 -0,4 1,9

\Y% -0,5 -17,9 -27,0 91 17,4 52 12,2 53,9 6,4 18

Euroalueen laajeneminen

2001 | 74,2 375 32,3 52 36,6 11,0 25,6 51,4 1,1 2,2

1 83,8 58,7 10,7 48,0 251 11,0 14,1 443 0,4 2,2

11 47,6 29,6 8,7 20,8 18,0 14,1 39 9,6 0,2 22

\Y% 9,0 -8,0 -22,2 14,2 17,0 -1,9 18,8 6,8 10,1 -0,5

2002 | 103,0 93,2 21,8 71,4 9,8 6,8 3,0 9,4 9,3 2,4

1 59,0 62,4 339 28,5 -33 -15,8 12,4 53 1,3 24

11 . . . . . . . . . .
Léhde: EKP.

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

mattomat yhteisot (S15).

2) Ssaltééa useimmat EKT 95:ss8 maaritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Kohtaan eivét sisélly johdannaiset, julkisyhteisgjen ja yritysten
myontamét lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sek& muut saamiset ja velat.
3) BISn kansainvéliset pankkitilastot. BIS:n mééritelman mukainen pankki-késite on |ahellé euroalueella kéytettdvan maaritelmén mukaista
rahalaitos-kasitetté.
4) Sséltéa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhtei sot.
5) Ssaltad kaikki julkisyhteistjen lainat euroal ueen rahalaitoksista.
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Taulukko 6.2 _

Saastaminen, investoinnit jarahoitus?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], ellei toisin mainita)

1. Kaikki euroalueen sektorit 2

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta Rahoitusvarojen nettohankinta
Yhteensd | Kiintedn| Kiintedn| Varasto-| Valmista- | Yhteensd| Mone- | Kéteinen Muut Lainat | Osakkeet [Vakuutus- Muut
padoman| padoman | jen muu- | mattomat taarinen | jatale- arvo- ja| tekninen sijoi-
brutto- kulu-| ~ tokset¥ varat kultaja tukset|  paperit osuudet | vastuu- | tukset,
muodostus|  minen erityiset kuin velka| netto®
nosto- osakkeet?
oikeudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 367,6 10926 -751,6 26,5 0,1 15376 0,7 489,4 222,1 422,4 164,6 201,1 37,2
1996 3404 11220 -783,6 1,7 04 17264 -3,0 3948  398,0 384,5 312,5 193,6 46,0
1997 3525 11385 -796,8 10,8 01 19127 -0,2 3947 3318 448,5 482,9 222,1 32,8
1998 4125 12025 -8229 32,6 02 23658 11,0 4302 3626 510,4 813,5 209,7 28,4
1999 450,8 12924 -861,4 19,6 01 30341 1,3 552,8 4339 883,3 898,1 255,2 9,4
2000 490,3 13884 -9109 29,3 -16,4 27740 1,3 3515  256,0 806,8 11128 250,5 -4,8
Euroalueen laajeneminen
2001 459,6 14337 -969,3 -5,2 05 24863 -0,5 589,9 4710 702,2 548,5 2487  -735
Nettovarallisuuden muutokset® Nettovel kaantuminen
Y hteensa Brutto- Kiintean Nettopaa- Yhteensd | Kéteinenja | Muut arvo- Lainat | Osakkeet ja Vakuutus-
sadstaminen padoman | oman siirrot, talletukset | paperit kuin osuudet tekninen
kuluminen saadut osakkeet? vastuuvelka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1995 4114 1157,9 -751,6 5,0 14939 486,4 277,7 384,3 139,9 205,6
1996 409,4 1188,4 -783,6 4,6 1657,4 472,2 378,0 335,2 275,8 196,2
1997 455,0 1240,4 -796,8 11,5 1810,2 510,5 319,0 377,7 373,1 229,8
1998 486,1 1298,0 -822,9 11,1 2292,1 645,9 322,5 472,1 632,1 2194
1999 499,7 1350,9 -861,4 10,2 2985,2 926,7 494,1 750,4 551,5 262,5
2000 516,5 1419,0 -910,9 8,5 27478 534,7 410,7 827,7 721,5 253,2
Euroalueen laajeneminen
2001 490,5 1451,7 -969,3 8,1 24553 683,4 478,0 567,0 483,5 243,4
2. Yritykset
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Nettovelkaantuminen
nettohankinta muutokset®
Y hteensa Y hteensa Y hteensa Y hteensa
Kiinte&n | Kiintedn Kéteinen Muut |  Lainat |Osakkeet Brutto- Muut |  Lainat |Osakkeet
padoman | padoman ja| arvopa- ja sadsta- arvopa ja
brutto- kulu- talle- |peritkuin osuudet minen peritkuin osuudet
muo- | minen tukset osak- osak-
dostus keet? keet?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 156,0 570,1 -4383  254,0 33,4 10,1 39,9 645 2700 5307 1399 -87,3  126,0 90,6
1996 1374 5899 -4544 2625 54,4  -13,9 55,4 859 1243 5363 2757 6,8 1441 117,22
1997 158,7 6159 -468,9 240,0 24,4 -12,8 46,1 94,0 111,4 544,1 287,4 12,1 154,2 111,5
1998 203,7 6614 -4874 4201 55,0 -9,7 87,8 1999 1494 5906 4745 258 2436 1964
1999 2222 7086 -5082  597,6 26,6 58,7 1750 301,2 1104 5706 7093 47,7 4168 2301
2000 3222 7765 -541,6 8045 69,5 69,5 167,3 4145 97,4 5932 10293 56,4 5443 4243
Euroalueen laajeneminen
2001 2195 7989 -5757 531,22 83,3 535 1356 1783 71,2 59,6 6795 99,6 3090 2641
3. Kotitaloudet ?
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Netto- Lisétieto:
nettohankinta muutokset® velkaantuminen
Y hteensi Y hteensi Y hteensi Y hteensi Kaytet- 2;:20
Kiintean | Kiintean Kéteinen|  Muut [Osakkeet | Vakuu- Brutio- Lanat| Gissa) st
padoman | pddoman ja| arvopa- ja tus- sésté- tulot g
brutto- kulu- talle- |peritkuin | osuudet | tekninen minen
muo- | minen tukset osak- vastuu-
dostus keet? velka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 160,3 3506 -192,6 394,2 1852 82,1 1,2 1787 4176 6048 1369 1358 34092 17,7
1996 1582  360,6 -203,8 434,7 1456 24,5 936 1890 4316 6195 161,3 160,1 35280 17,6
1997 1539 351,7 -199,1 4225 69,1 -184 1949 2158 4079 5870 1685 167,1 36225 16,2
1998 162,0 361,3 -203,1 4455 955 -1155 2888 2044 3948 5668 2127 2114 37363 15,2
1999 1743 3923 -2156 4780 1154 6,7 1986 2427 3836 5550 268,7 267,2 3860,0 14,4
2000 178,9 4094 -2242 4148 51,8 832 1331 2429 371,8 5548 2219 2202 40128 13,8
Euroalueen laajeneminen
2001 173,4 416,3 -2425 401,9 179,4 102,4 70,0 234,4 404,1 601,9 171,1 169,2 4 290,7 14,0
Lahde: EKP.
1) Konsolidoimattomia tietoja.
2) Kaikki sektorit sisdltavat julkisyhteisot (S13), Yritykset (S11), Rahoitus- ja vakuutuslaitokset (S12) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia
palvelevat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot (S15).
3) Sisdltéa arvoesineiden nettohankinnat.
4) Eissédllajohdannaisia.
5) Johdannaiset, muut saamiset/velat jatilastolliset erot.
6) Muutokset johtuvat sddstamisesté ja saaduista nettopadomansiirroista kiintean paéoman (-) kuluminen huomioon ottaen.
7) Ssaltéé kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot.
8) Bruttosdastaminen prosentteina kéytettavissa olevista tul oista.
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7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella
ja yksittdisissd euromaissa

S Wl Tauiukko 7.1

Tulot, menot ja alijgama/ ylijaama®
(prosenttia BKT: st&)

1. Euroalue— tulot

Y hteensd Tulot Pa&- Lis&
— — — - oma tieto:
vlit- vlil- Sosiaali- Myynnit tulot Pa&- verot
tomat . . liset turva- _ omer| yhteen-
verot Koti-|Yritykset verot EU:n| maksut| Tyon| Vakuu- verot
tal oudet toimi- antgjal tettu
dinten
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 47,4 46,7 11,9 9,8 2,0 13,0 0,9 17,1 8,7 54 24 0,7 0,6 42,6
1993 48,0 47,6 12,1 10,0 2,0 13,2 0,8 17,5 8,7 55 25 0,5 0,3 431
1994 47,6 47,1 11,6 9,6 2,0 135 0,8 17,5 8,5 57 25 04 0,2 42,8
1995 47,2 46,6 11,6 95 2,0 13,3 0,9 17,3 8,4 56 25 05 0,3 42,6
1996 48,0 47,5 12,0 9,6 2,3 13,4 0,8 17,6 87 56 25 05 0,3 433
1997 48,3 47,6 12,2 9,6 2,6 13,6 0,7 17,6 8,8 55 25 0,7 04 437
1998 47,7 47,2 12,4 9,9 25 14,1 0,7 16,5 8,5 4,9 25 0,5 0,3 433
1999 48,2 47,7 12,8 10,1 2,6 14,4 0,6 16,4 8,5 49 25 0,6 0,3 438
2000 47,9 47,4 13,0 10,2 2,7 14,2 0,6 16,2 8,4 49 24 0,5 0,3 437
Euroalueen laajeneminen
2001 47,3 46,8 12,7 10,0 2,6 13,9 0,6 16,0 8,4 4,8 2,3 0,6 0,3 42,9
2. Euroalue — menot
Y hteensa] Menot P&&- Lisa
Yhteensd| Palkan- Vvdi-| Korko-| Tulon- mog,:; Inves- Pa&- ti Eﬁg_'
sagjec|  tuote-|  menot|  SirTotg e T toinnitf  oman- EUn mpe?"rlot"
korvauk-|  kéyttd : sirrot o
etuudet| palkkiot - toimi-
set ; EU:n ;
IE! toimi- elinten
avustuk- di maksa-
setd inten mat
maksa-
mat
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 52,3 47,6 11,4 5,0 57 25,6 21,9 2,4 0,5 47 3.2 15 0,0 46,7
1993 53,8 49,2 11,6 51 59 26,6 22,9 25 0,6 4,6 31 1,6 0,1 47,9
1994 52,7 48,3 11,3 50 55 26,5 22,9 2,4 0,6 4,3 29 15 0,0 47,1
1995 52,2 47,7 11,2 4,8 57 26,1 22,8 2,2 0,6 45 2,7 1,8 0,1 46,5
1996 52,3 48,3 11,2 4,8 57 26,6 232 2,2 0,6 4,0 2,6 1,4 0,0 46,6
1997 50,9 47,2 11,0 4, 51 26,3 231 2,1 0,6 37 24 1,3 0,1 45,8
1998 50,0 46,1 10,7 4,6 47 26,0 22,6 2,1 0,5 39 24 1,5 0,1 45,2
1999 49,5 45,4 10,7 47 4,2 258 22,6 2,0 0,5 41 25 1,6 0,1 453
2000 48,8 44,8 10,5 4,7 4,0 255 22,2 1,9 0,5 4,0 25 15 0,0 44,8
Euroalueen laajeneminen
2001 48,8 445 10,5 4,8 39 253 22,2 1,9 0,5 4,3 2,6 1,7 0,0 449
3. Euroalue—alijaama/ ylijaama, perusalijaama/ -ylijgamajajulkinen kulutus
Alijgdma () / ylijéama (+) Perus| Julkinen kulutus®
Yhteensd]  Vatio Osa| Paka-[ Sosiadli-| aijd&|Yhteensd Kollek-[  Yksi-
valtio- lis| turva| mac)/ Pakan|  VAi-| Luon| Kiintean| Myynmit| tiiviset| lolliset
hallinto| hallinto| rahastot| ~Ylija& sagja tuote-| toismuo-| pagoman| (miinus)| kulutus-| kulutus-
ma(+) kor| kaytts| toiset|  kulu- menot|  menot
vaukset tulon-|  minen
siirrot
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14
1992 -4,9 -4,3 -0,3 -0,2 0,0 08 20,8 11,4 50 50 1,8 -24 88 12,0
1993 -5,7 -5,0 -0,4 -0,2 -0,1 0,2 21,2 11,6 51 50 1,9 -25 89 12,3
1994 -51 -4.4 -0,5 -0,2 0,0 0,4 20,8 11,3 50 51 19 -2,5 8,6 12,2
1995 -5,0 -4,2 -0,5 -0,1 -0,3 0,7 20,5 11,2 4.8 51 1,8 -25 8,5 12,1
1996 -4,3 -3,6 -0,4 -0,1 -0,2 1,4 20,6 11,2 4.8 52 1,8 -25 8,5 12,1
1997 -2,6 -2,3 -04 0,1 0,0 25 20,4 11,0 4,8 51 1,8 -25 84 12,0
1998 -2,2 -2,2 -0,2 0,1 0,1 25 20,0 10,7 4,6 51 1,7 -2,5 81 11,9
1999 -1,3 -16 -0,1 0,1 04 29 20,0 10,7 47 51 1,7 -2,5 81 11,9
2000 -0,9 -1,3 -0,2 01 04 31 20,0 10,5 47 51 1,7 -2,4 81 11,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -15 -16 -04 0,1 0,3 24 20,0 10,5 4,8 51 1,7 -2,3 81 11,8
4, Euromaat — alijadma (-) / ylijadma (+)°
| BE| DE| GR ES| FR IE| IT| LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 -0,7 -2,2 -25 -2,7 -2,7 24 -2,8 31 -0,8 -24 -2,6 1,3
1999 -0,5 -15 -19 -11 -16 22 -18 , 0,7 -2,3 -24 19
2000 0,1 11 -18 -0,6 -13 4.4 -0,5 56 22 -15 -2,9 7,0
2001 04 -2,8 -12 -0,1 -14 15 -2,2 6,1 0,1 0,2 -4,1 49

Lahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroal ueen maiden ali-/ylijadmaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menoja ja alijadmaa (-) / ylijadmaa (+) koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnisté saatuja tuloja ei
kuitenkaan ol e laskettu mukaan (euroal ueen ylijaama nama tulot mukaan laskettuna on 0,2 %). Tiedot vuotta 1995 edeltavélta ajalta perustuvat
osittain arvioihin. Euroalueen maiden ja EU:n toimielinten valiset tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen maiden vélisia
tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Verotja sosiaaliturvamaksut.

3) Sosiaalietuudet, markkinatuottajien véalittémét luontai smuotoiset sosiaaliset tulonsiirrot ja tulonsiirrot kotitalouksia palvel eville voittoa tavoittel e-
mattomille yhteisdille.

4)  Kokonaismenot miinus korkomenot.

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

6) Ssdltdd UMTS-toimilupien myynnista saadut tulot.
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Taulukko 7.2
Velka?
(prosenttia BKT: st&)

1. Euroalue— julkinen velkarahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Y hteensa Rahoitusvaade Velkoja
Kolikot Lainat Lyhyt- Pitk& Kotimainen luotonantaja? Muut
jatale- aikaiset aikaiset _ luoton-
tukset arvo- arvo-  Yhteensd Raha- Muut Muut antajat?
paperit paperit laitokset ~ rahoitus- sektorit
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1992 61,0 2,6 16,2 10,1 32,0 50,3 26,4 7,6 16,3 10,7
1993 67,3 2,7 17,0 10,0 37,6 52,5 27,6 8,7 16,2 14,8
1994 70,0 29 16,1 10,3 40,6 55,8 29,8 99 16,0 14,2
1995 74,2 29 17,7 9,9 438 58,3 30,5 11,0 16,9 15,9
1996 75,5 29 17,2 9,9 455 58,9 30,3 13,2 15,5 16,5
1997 749 2,8 16,3 8,9 46,8 56,9 29,0 14,4 13,4 17,9
1998 731 2,8 151 79 47,3 53,3 27,0 16,2 10,2 19,8
1999 71,9 29 14,1 6,9 48,0 49,7 25,3 14,8 9,6 22,3
2000 69,4 2,7 13,0 6,2 47,5 459 22,8 13,3 9,8 23,6
Euroalueen laajeneminen
2001 69,2 2,6 12,6 6,3 47,7 44,9 22,2 12,2 10,4 24,4

2. Euroalue — julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan

Y hteensd| Liikkeeseenlaskija® Alkuperéinen laina-aika Jéljella oleva laina-aika Valuutta
Valtio Osa Paikal- Sosiaali-| Enintéan Yli Enintéén Yli Yli Euro Muut
valtio- lis  turvar| 1vuosil 1vuos——— 1vuos 1lvuos 5 vuotta tal ——— valuutat

hdlinto hallinto  rahas- Vaihtu- ja jésen- Ei-koti-

tot vakor- enintaén valuutte? ~ maan

koinen| 5 vuotta valuutta
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 61,0 49,8 47 6,1 04 12,3 48,7 6,4 17,8 21,1 22,1 59,7 2,2 1,3
1993 67,3 55,3 52 6,3 0,6 12,0 55,3 6,7 18,5 24,4 244 65,6 2,9 1,7
1994 70,0 57,9 54 6,1 0,5 11,2 58,8 74 16,6 26,7 26,7 68,1 30 1,9
1995 74,2 61,7 57 6,0 0,8 10,6 63,6 6,9 17,6 26,4 30,2 72,3 29 1,9
1996 75,5 63,0 6,1 59 0,5 10,2 65,2 6,3 19,3 254 30,8 735 2,7 1,9
1997 74,9 62,4 6,3 56 0,6 88 66,0 6,0 18,6 254 30,8 72,8 28 2,0
1998 731 61,1 6,3 54 04 7,7 65,5 55 16,4 26,1 30,7 71,4 32 1,7
1999 71,9 60,0 6,2 53 0,3 6,3 65,6 51 145 26,8 30,6 70,0 - 1,9
2000 69,4 57,9 6,1 51 0,3 55 63,9 .45 14,4 27,4 27,6 67,6 - 18

Euroalueen laajeneminen
2001 69,2 57,7 6,2 50 0,3 58 63,4 32 . . . 67,5 - 1,7
3. Euromaat —julkinen velka

BE DE GR E FR IE IT LU NL AT PT Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 119,2 60,9 105,8 64,6 59,5 55,2 116,3 6,3 66,8 63,9 55,0 48,8
1999 114,9 61,2 105,1 63,1 58,5 49,7 1145 6,0 63,1 64,9 54,4 46,8
2000 109,2 60,2 106,2 60,5 57,3 39,1 110,5 56 55,8 63,6 53,3 44,0
2001 107,6 59,5 107,0 57,1 57,3 36,4 109,8 56 52,8 63,2 55,5 434

Lahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijadméaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Julkisen sektorin nimellinen konsolidoitu bruttovelka vuoden lopussa. Muiden maiden sijoituksia valtion
joukkolainoihin ei ole konsolidoitu.

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

3) Siséltédé muissa euroal ueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

4) Ei sisallajoukkolainan liikkeeseen |askeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteistjen hallussa ol evia joukkolainoja.

5) Ajalta ennen vuotta 1999 ecuméarainen velka kotimaan valuuttana ja euron kéyttéon ottaneiden maiden valuuttoina.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002 55%



_ Taulukko 7.3

Vel

an muutos?

(prosenttia BKT: st&)

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

Y hteensé Aiheuttgja Rahoitusvaade Velkoja
Rahoitus-| Arvostus-|  Luokit-|  Aggre-| Kolikot Lainat Lyhyt- Pitké&- Koti- Muut
tarve?|  tekijat® telu- gaatti-| jatale- aikaiset| akaiset| mainen luoton-
muutok-|  vaiku-|  tukset avo- avo-| luoton-|  Raha Muut|  antgjat?
st tus? paperit|  paperit| antgje?| laitokset| rahoitus-
laitokset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10, 11] 12 13
1992 6,7 56 04 0,7 0,1 0,1 11 1,0 45 4.8 31 0,6 1,9
1993 8,0 75 0,3 0,1 0,1 0,2 1,2 0,1 6,5 36 2,0 1,3 4.4
1994 6,0 52 0,2 0,7 0,0 04 -0,1 09 4,9 59 36 1,7 0,2
1995 78 55 0,2 22 -0,2 0,2 23 0,0 52 53 22 15 24
1996 38 4.2 -0,2 0,1 -0,3 0,1 0,1 04 32 2,6 0,8 2,6 1,2
1997 23 24 0,2 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,6 31 03 -0,1 18 2,0
1998 16 19 -0,2 0,0 0,0 0,1 -04 -0,6 2,6 -1,0 -0,8 24 27
1999 16 13 03 0,0 0,0 0,2 -04 -0,7 25 -16 -0,7 -0,7 32
2000 0,8 0,8 0,1 -0,1 0,0 0,0 . 05 -0,3 1,7 -15 -1,3 -0,9 24
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 1,7 0,0 0,1 0,0 0,0 -0,1 04 1,3 04 -0,1 -04 1,3
2. Euroalue —alijddma-/velkaoikaisut
Velan|  Alijéa Alijééméa-/velkaoikaisut®
muutos m;ll(]_a)a{ Y hteens Julkisyhteisgjen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit-[  Muut*?
ma (+)? Yhteensa| Kéteinen|  Arvo-|  Lainat| Osakkeet WS el uatta: telu-
jatale| paperit™ JaYkstyis | Paioma KA s tg?(g
tukset osuudet iyl b vaiku-
tamis-| sijoituk- tukset
tulot set
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 6,7 -4,9 1,8 0,7 0,1 0,1 0,3 0,2 -0,1 0,2 04 03 0,7 0,0
1993 8,0 -57 23 15 13 0,2 03 -0,2 -0,3 0,1 03 03 0,1 03
1994 6,0 -51 0,9 0,0 -0,2 0,1 0,3 -0,1 -04 0,2 0,2 0,0 0,7 0,1
1995 78 -50 2,7 0,6 0,1 -0,1 05 0,1 -04 0,2 0,2 0,0 22 -0,3
1996 338 -4.3 -05 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 0,2 -0,2 -0,2 0,1 -0,2
1997 23 -2,6 -0,3 -0,5 0,2 -0,1 -0,1 -0,5 -0,8 0,3 0,2 02 -0,2 0,2
1998 1,6 -2,2 -0,6 -05 0,2 0,0 0,0 -0,7 -0,8 03 -0,2 0,0 0,0 0,1
1999 1,6 -13 0,3 -0,2 0,3 0,1 0,1 -0,7 -0,9 0,2 03 0,2 0,0 0,2
2000 0,8 0,2 1,0 1,0 0,7 0,2 0,2 -0.2 -04 0,2 0,1 0,0 -0,1 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -15 0,3 -0,3 -0,5 0,1 0,1 0,0 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,1 05
Léhde: EKP.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:sta: (velka [t] —velka [t-1]) / BKT (t).
2) Luotonotto vastaa méaritelmén mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia transaktioita.
3) Sisdltéda valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisdksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen las-
kettujen arvopaperien preemiot tai diskonttaukset).
4) Sséltéaerityisesti yksikdiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.
5) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja maittaisten velkojen muutosten summan vélinen erotus. Erotus johtuu siitd, etté aggregoinneissa
kéytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakur ssegja.
6) Valtionjoukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
7) Siséltda muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
8) Sisdltdd UMTS toimilupien myynnista saadut tulot.
9)  Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT: sté ilmoitetun alijadméan valinen erotus.

10) Ei sisdllajohdannaisia.
11) Ssdltaa padasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat transaktiot (kauppal uotot, muut vel at/saamiset ja johdannaiset).

56%*

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002



8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen

varallisuus (ml. valuuttavaranto)

Taulukko 8.1

M aksutase? 2
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
Vaihtotase Pa&- Rahoitustase Virheelli-
oman- tse‘_la
Yhteensd  Taverat| Palvelut Tuo-  Tulon- sirrot| Yhteensa  Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- g:ﬂ;:
tannon- sirrot sijoi-|  paperi- naiset| sijoituk-| varanto| tomat
tekijé tukset sijoi- set erét
kor- tukset
vaukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 62,1 116,4 31 -15,2 -42,2 13,0 . -44.5 -24,3 . . . .
1998 31,9 109,0 -1,1 -28,8 -47,2 12,4 -68,4 -81,3 -110,0 -8,2 123,0 8,2 24,1
1999 -19,0 75,7 -10,7 -37,3 -46,7 12,8 11,7 -120,1 -43,0 3,8 160,8 10,1 -5,4
2000 -60,4 31,6 -11,5 -27,0 -53,4 9,8 70,0 -12,3 -115,2 -2,2 182,0 17,6 -19.4
Euroalueen laajeneminen
2001 -13,8 75,8 0,9 -39,7 -50,8 8,9 -405  -101,5 38,1 -3,7 8,8 17,8 454
2001 11 52 24,0 35 -9,0 -13,3 1,1 -53,1 -24,3 52,7 -10,4 -735 2,5 46,8
\% 9,1 30,7 -0,5 -4,4 -16,7 14 -32,1 16,5 53 -6,9 -50,3 33 21,6
2002 | 11,7 26,3 -4,5 -7.4 -2,7 31 -26,5 -15,0 -51,8 1,6 41,8 -3,1 11,6
I 52 32,7 6,3 -154 -18,5 35 -22,3 -4,4 67,1 -2,8 -89,0 6,7 13,7
I 20,3 37,2 6,1 -12,0 -10,9 2,4 -43,2 -5,3 34,5 -8,0 -59,9 -4,5 20,5
2001 heina -0,8 10,5 2,1 -7,9 -5,5 0,4 -25,6 -2,8 1,8 -6,3 -18,3 0,0 26,0
elo 53 7,4 1,0 0,0 -31 0,6 -6,1 -5,9 37 -35 -4,5 4,1 0,3
syys 0,7 6,0 0,4 -1,1 -4,6 0,1 -21,3 -15,6 47,2 -0,6 -50,7 -1,6 20,5
loka 41 11,4 0,5 -2,4 -5,4 0,4 -22,0 4,0 14 -2,9 -21,8 -2,7 17,5
marras 2,7 8,8 -0,9 -0,1 -5,2 0,2 -6,8 11,7 19,9 -2,8 -35,7 0,1 39
joulu 23 10,4 -0,1 -1,9 -6,1 0,7 -3,2 0,8 -16,0 -1,1 72 59 0,2
2002 tammi -0,1 31 -24 -6,4 5,6 2,6 -49,5 0,0 -41,5 3,0 -5,8 -5,3 47,1
helmi 4.4 10,0 -1,7 0,0 -39 0,2 6,7 -89 -12,9 1,7 24,4 2,5 -11,4
maalis 74 13,2 -0,4 -0,9 -4,5 0,3 16,3 -6,1 2,6 -3,2 23,2 -0,2 -24,1
huhti -4,6 84 0,6 -7,7 -5,8 1,3 16,8 8,0 17,8 15 -18,9 84 -13,6
touko 2,4 10,7 2,8 -6,0 -5,2 1,0 21 37 32,2 -2,3 -33,3 1,8 -55
kesa 73 13,6 2,9 -1,7 -7,5 1,1 -41,3 -16,1 17,1 -19 -36,8 -34 32,8
heina 2,6 14,2 0,9 -9,3 -3,2 0,5 -11,2 -3,6 14,2 -7,0 -12,3 -25 8,1
elo 9,7 11,7 1,3 -0,1 -3,2 0,7 -11,8 1,7 45 -19 -17,8 1,8 14
syys 8,0 11,3 39 -2,6 -4,5 1,2 -20,3 -34 15,8 0,9 -29,8 -3.8 11,1

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

E= Tulonsiirrot

I Pasomansiirrot

] Tavarat
/7] Palvelut

korvaukset

Tuotannontekij& —— Yhteensa

1998 1999

Lahde: EKP.

2000 2001

Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset

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

150

100

-50

-100

-150

-200

-250

Suorat sijoitukset

[ Arvopaperisijoitukset

1998

1) P&&oman tuonti (+), pddoman vienti (-). Valuuttavaranto: lisdys (-), véhennys (+).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisti-osassa.
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M aksutase: vaihtotaseja padomansiirrot?
(miljardia euroa, miljardia ecua vuoden 1998 loppuun)

1. Keskeiset erat

M Taulukko8?2

Vaihtotase Padomansiirrot
Y hteensa Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot | Menot Tulot| Menot Tulot Menot Tulot| Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 12185 1156,3 62,1 754,6 638,3 2142 211,0 189,5 204,7 60,1 102,3 18,9 59
1998 1277,7 12458 31,9 784,4 675,4 231,9 233,0 198,5 227,3 63,0 110,1 17,7 53
1999 13375 13565 -19,0 818,3 742,5 2474 258,1 207,0 244.3 64,8 1115 19,1 6,3
2000 16124 16728 -60,4 9898 958,2 287,0 298,5 267,9 295,0 67,6 121,0 18,3 8,5
Euroalueen laajeneminen
2001 1712,2 1726,0 -13,8 10330 957,1 321,6 320,6 282,0 321,7 75,7 126,5 17,0 8,1
2001 1 420,5 415,3 52 252,7 228,7 86,7 83,2 65,9 74,9 15,2 28,4 2,7 1,7
v 432,6 4235 9,1 264,6 2339 81,4 81,9 70,2 74,6 16,3 33,0 4,4 3,0
2002 | 415,2 403,5 11,7 254,3 228,0 71,6 76,1 58,3 65,7 31,0 33,8 4,6 15
1 429,7 424,6 52 267,6 2349 83,8 77,5 62,9 78,3 15,4 33,8 49 15
1 421,0 400,6 20,3 262,2 2251 87,5 81,4 54,6 66,6 16,6 27,5 4,0 1,7
2001 heina 151,4 152,2 -0,8 90,6 80,1 31,3 29,2 24,3 32,1 52 10,8 1,0 0,6
elo 135,0 129,7 53 80,9 735 29,2 28,2 20,3 20,4 45 7,7 1,1 0,5
syys 134,1 133,3 0,7 81,1 75,1 26,2 25,8 21,3 22,4 54 10,0 0,6 0,5
loka 148,8 1447 4,1 94,5 83,1 28,0 27,5 21,4 23,8 4.8 10,3 1,1 0,7
marras 138,3 135,7 2,7 89,1 80,3 24,7 25,6 19,4 19,4 52 10,4 0,9 0,6
joulu 1454 143,1 2,3 81,0 70,5 28,8 28,9 29,4 31,3 6,3 12,4 24 1,7
2002  tammi 1415 141,6 -0,1 79,5 76,4 24,0 26,4 20,4 26,8 17,5 11,9 3,0 0,5
helmi 132,3 127,9 4.4 83,2 73,2 22,7 244 19,2 19,2 7,2 11,0 0,8 0,6
maalis 1415 134,0 7.4 91,5 78,3 24,9 253 18,7 19,6 6,3 10,8 (0] 0,5
huhti 141,2 145,7 -4,6 88,5 80,2 27,1 26,5 20,2 27,9 54 11,2 1,9 0,6
touko 1434 141,1 24 89,0 78,3 28,3 254 20,7 26,7 54 10,6 14 0,4
kesa 145,1 137,8 7,3 90,1 76,4 28,5 25,6 22,0 23,7 4,5 12,0 1,6 0,5
heina 148,6 146,0 2,6 93,0 78,8 29,7 28,8 20,1 29,4 58 9,0 1,1 0,6
elo 132,8 123,1 9,7 80,8 69,1 28,4 27,1 18,1 18,2 55 8,7 1,3 0,7
syys 139,5 1315 8,0 88,4 77,1 29,4 255 16,4 19,0 53 9,9 1,6 0,4
2. Keskeiset vaihtotaseen erét (kausivaihtelusta puhdistetut)
Vaihtotase
Yhteensa Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot | Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 1 410,5 426,4 -16,0 252,9 245,0 71,6 74,2 70,2 79,0 15,8 28,2
v 431,7 4495 -17,8 264,8 259,8 75,5 80,9 73,8 76,8 17,5 32,1
Euroalueen laajeneminen
2001 | 431,4 439,4 -8,0 261,1 246,2 78,4 79,5 73,0 84,2 18,9 29,5
I 429,8 440,3 -10,4 260,7 2435 80,8 80,4 69,8 82,6 18,5 338
1 428,3 426,2 2,1 258,0 237,8 81,1 80,6 70,0 77,0 19,2 30,8
v 4225 4184 4,1 253,7 229,4 80,7 79,8 68,8 76,6 19,3 32,6
2002 | 424,1 410,3 13,9 264,2 229,5 80,3 79,6 60,1 69,3 19,5 31,8
1 426,1 414,8 11,3 266,0 231,5 81,7 79,1 59,1 70,4 19,3 339
11 426,0 407,3 18,7 265,6 230,9 81,6 78,4 57,9 67,7 21,0 30,3
2001 heina 144.4 146,3 -1,9 86,2 80,7 27,5 27,2 24,5 26,8 6,2 11,7
elo 144,0 140,3 3,7 87,5 79,0 27,1 27,0 23,2 25,7 6,1 8,6
syys 139,9 139,5 0,4 84,2 78,1 26,6 26,4 22,3 24.6 6,8 10,5
loka 1415 140,6 0,9 85,3 77,0 26,7 26,2 22,7 26,5 6,7 10,8
marras 138,6 137,0 1,7 84,4 76,6 26,2 26,5 21,6 23,1 6,4 10,8
joulu 142.4 140,9 1,6 84,0 75,8 27,8 27,1 24,5 27,0 6,2 11,0
2002 tammi 142,3 136,1 6,2 86,7 75,5 27,0 26,8 21,7 25,0 6,9 8,9
helmi 141,5 138,0 35 88,2 76,7 26,5 26,7 20,7 23,3 6,1 11,3
maalis 140,3 136,1 4.2 89,3 774 26,8 26,1 17,7 21,0 6,5 11,6
huhti 141,6 140,7 0,9 87,8 77,0 27,4 26,9 20,1 254 6,4 11,4
touko 141,5 136,2 54 88,4 75,8 27,0 25,9 19,6 23,3 6,5 11,2
kesa 142,9 138,0 50 89,8 78,6 27,3 26,4 19,4 21,6 6,4 11,4
heina 139,4 136,7 2,7 86,8 76,6 255 26,3 20,2 24,0 6,9 9,9
elo 1442 136,2 8,0 89,4 76,7 27,0 26,6 20,5 22,8 74 10,0
syys 142,5 134,5 8,0 89,5 77,6 29,1 25,5 17,1 20,9 6,7 10,4
Lahde: EKP.

1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertail ukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
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Taulukko 8.3

M aksutase: tuotannontekijakor vauk set
(miljardia euroa,, bruttovirrat)

Y hteensa Palkansaaja- Padomakorvaukset
Y hteensa Suorat sijoitukset | Arvopaperisijoitukset | Muut sijoitukset
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot | Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 207,0 244.3 12,7 5,0 194,4 239,4 42,7 51,2 63,9 102,3 87,8 85,8
2000 267,9 295,0 13,2 54 254,8 289,5 60,1 64,3 76,4 107,5 118,3 117,7
Euroalueen laajeneminen
2001 282,0 321,7 14,2 6,4 267,8 315,3 68,8 67,4 81,9 117,7 117,1 130,2
2001 11 74,7 91,9 3,6 1,8 71,2 90,1 19,4 16,5 21,5 40,7 30,3 32,9
I 65,9 74,9 35 18 62,4 731 15,0 15,0 19,9 27,4 27,5 30,7
\% 70,2 74,6 37 15 66,6 731 19,0 20,8 21,9 22,3 25,7 30,0
2002 | 58,3 65,7 35 1,2 54,8 64,5 11,6 12,7 20,1 26,6 23,0 25,2
1 62,9 78,3 3,6 1,6 59,4 76,8 17,0 15,5 22,6 38,9 19,8 22,3
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman p&&oman tuotot Korot Oman p&&oman tuotot Korot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 36,2 46,7 6,5 45 9,5 34,0 54,4 68,4
2000 49,2 56,6 10,9 7,7 14,2 30,6 62,1 76,9
Euroalueen laajeneminen
2001 58,7 58,7 10,2 87 17,3 43,8 64,5 73,9
2001 11 16,9 14,0 2,5 2,5 5,6 22,6 15,8 18,1
11 12,9 13,2 2,1 1,8 3,8 8,6 16,1 18,8
\% 15,9 18,9 31 1,9 4,8 6,3 17,1 16,0
2002 | 9,5 11,4 2,1 1,3 45 8,4 15,7 18,2
I 151 14,4 1,9 1,2 6,3 235 16,3 154
Lahde: EKP.
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W Taulukko 8.4

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

Euroalueeltaulkomaille Ulkomailtaeuroalueelle
Y hteensa Oma péiomaja Muu padoma, |ahinna Y hteensa Oma péiomaja Muu padoma, |ahinna
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisialainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisidlainoja
Yhteensd| Raha Muut |Yhteensda| Raha Muut Yhteensd| Raha Muut [Yhteensd| Raha Muut
|aitokset? kuin |aitokset? kuin aitokset? kuin aitokset? kuin
raha raha raha raha
laitokset laitokset laitokset laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 -93,1 . . . . . . 48,6
1998 -172,8 . . . . . . 91,5 . . . . . .
1999 -3205 -2392 -250 -2142  -813 -06  -80,7 2004  146,6 35 1430 53,8 0,2 53,6
2000 -436,3 -3448  -358 -309,0 -91,5 -0,3 -91,2 4240 2981 12,2 2859 1259 0,1 125,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -255,8 -164,1  -132 -1509  -91,7 -0,7 91,0 1543 1031 53 97,8 51,2 0,7 50,5
2001 11 -55,6  -36,2 -1,0 -35,2 -19,5 -03  -191 31,3 24,7 -0,7 254 6,6 0,1 6,6
v -28,2 -26,9 -3,1 -23,7 -1,3 -0,1 -1,3 44,7 16,6 84 8,2 28,1 0,1 28,0
2002 | -56,0  -42,2 -2,2 -40,0 -13,8 0,0 -13.8 41,0 26,1 1,1 24,9 15,0 0,0 15,0
1 -41,2 -27,3 -6,4 -20,9 -139 -0,3 -13,6 36,8 22,4 2,6 19,8 14,4 0,1 14,4
11 -230 -282 -54 -22,8 52 -0,1 53 17,7 10,8 -0,7 11,5 6,9 0,8 6,1
2001 heina -16,7  -157 -0,2 -15,6 -1,0 -0,1 -0,9 13,9 10,8 0,2 10,6 31 0,0 31
elo -186  -149 -11 -13,9 -3,6 -0,1 -35 12,7 7,0 -0,8 7,8 57 0,0 5,6
syys -20,4 -5,5 0,3 -5,8 -149 -0,2 -14,7 4.8 6,9 -0,1 7,0 -2,1 0,1 -2,2
loka 73 -8,2 -0,6 -7,6 15,5 0,0 15,6 -3,3 -9,6 0,2 -9,8 6,2 0,1 6,2
marras -17,8 -7,8 0,3 -8,1 -9,9 0,0 -9,9 29,5 14,2 19 12,3 15,3 0,0 15,2
joulu -17,8  -108 -2,8 -8,0 -6,9 0,0 -6,9 18,6 12,0 6,3 57 6,6 0,0 6,6
2002  tammi -8,5 -9,4 -0,5 -89 10 0,0 0,9 8,5 3,0 0,2 2,8 55 0,1 55
helmi -20,1 -5,0 -0,3 -4,7 -15,1 0,0 -15,1 11,2 33 1,1 2,2 7,8 0,0 7,8
maalis -27,5 -27,8 -1,4 -26,3 0,3 -0,1 0,4 21,4 19,7 -0,2 19,9 1,6 0,0 1,7
huhti -8,4 -4,2 -4,2 0,0 -4,2 0,0 -4,1 16,4 9,1 2,0 7,2 7,2 0,0 7,3
touko -16,6 -9,3 -1,1 -8,2 -7,2 0,0 -7,2 20,3 10,2 0,7 9,5 10,1 0,0 10,2
kesa -16,3  -138 -11 -12,7 -25 -0,3 -2,2 0,1 3,0 0,0 31 -2,9 0,1 -31
heina 93 -122 -34 -8,8 2,9 0,0 2,9 57 2,2 0,8 1,4 35 0,1 3,4
elo -0,2 -5,7 -0,4 -53 55 -0,1 55 19 2,1 -0,9 3,0 -0,3 0,8 -1,1
syys -135  -104 -1,6 -8,8 -3,1 0,0 -31 10,1 6,4 -0,6 71 37 0,0 3,7
Lahde: EKP.

1) P&adoman tuonti (+), padoman vienti (-).
2) Eisiséllaeurojarjestelmaa.
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Taulukko 85 —

M aksutase: arvopaperisijoitukset?

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

1. Vaateittain?

Y hteensi | Osakkest | Vel kapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Saamiset Velat Y hteensa Joukko- Raha- Y hteensa Joukko- Raha-
lainat markkina- lainat markkina
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 -363,3 253,3 -116,2 104,0 -247,1 -238,9 -8,2 149,3 121,6 27,7
1999 -311,3 268,3 -156,5 92,3 -154,8 -155,0 0,1 176,0 117,0 59,0
2000 -411,3 296,1 -287,9 50,8 -123,4 -114,6 -8,8 245,4 232,2 13,2
Euroalueen laajeneminen
2001 -288,0 326,1 -108,6 231,1 -179,4 -158,7 -20,7 95,0 90,4 4,5
2001 11 -26,3 79,1 -1,1 52,0 -25,2 -15,6 -9,6 27,1 34,5 -7.4
\% -87,0 92,3 -24,8 60,5 -62,2 -51,3 -10,9 31,8 28,6 31
2002 | -73,0 21,2 -33,6 30,4 -394 -20,8 -18,6 -9,2 1,0 -10,2
1 -49,5 116,6 -12,9 34,2 -36,5 -22,9 -13,6 82,4 55,2 27,2
11 -17,6 52,1 9,6 1,6 -27,2 -15,5 -11,7 50,5 29,9 20,6
2001 heina -18,2 20,0 -10,3 151 =79 -8,5 0,6 4,9 25 2,4
elo -22,9 26,7 -4,7 12,6 -18,3 -16,0 -2,3 14,1 21,2 -7,2
syys 14,8 32,4 139 24,2 1,0 89 -8,0 82 10,8 -2,6
loka -32,7 34,1 -8,0 23,1 -24,7 -17,8 -6,9 11,0 9,1 2,0
marras -40,8 60,7 -10,2 24,8 -30,6 -17,1 -13,6 35,9 37,8 -1,9
joulu -135 -2,5 -6,6 12,6 -6,8 -16,4 95 -15,1 -18,2 3,1
2002  tammi -26,9 -14,6 -14,9 12,9 -12,0 -2,4 -9,6 -27,5 -15,5 -12,0
helmi -17,8 4,9 -8,8 8,0 -8,9 -54 -3,6 -31 0,0 -3,0
maalis -28,3 30,9 -9,8 95 -185 -13,0 -54 21,4 16,5 4,9
huhti -11,0 28,8 -19 6,4 -9,1 -9,3 0,2 22,4 12,9 9,5
touko -29,3 61,5 -5,6 28,9 -23,6 -14,2 -9,5 32,5 17,4 15,1
kesa -9,2 26,3 -5,4 -1,2 -3.8 0,6 -4,4 27,5 24,9 2,6
heina -15,9 30,1 7,2 3,0 -8,7 -3,0 -5,7 27,1 17,8 9,3
elo -34 7.9 4,0 -0,7 -7.5 -9,2 1,7 8,6 1,1 7,6
syys 1,8 14,0 12,8 -0,7 -10,9 -3,3 -7,6 14,7 11,0 37

2. Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro-| Raha- Muut kuin Euro-| Raha Muut kuin Euro-| Raha Muut kuin
jérjes- | laitok- rahalaitokset jarjes-| laitok- rahalaitokset jérjes-| laitok- rahal aitokset
telma set? telma set? telma set?
Yh-| Julkis-| Muut Yh-| Julkis- Muut Yh-| Julkis- Muut
teensd | yhteisot | sektorit teensd | yhteisot | sektorit teensd| yhteisot| sektorit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,1 -1,5 -1551 -2,1 -153,0 01 -154 -139,7 -1,7 -138,0 0,9 -8,1 73 -0,1 75
2000 -0,1 -4,3 -2835 -2,6 -280,9 -19  -463 -664 -15 -64,9 22 -155 45 -1,0 55
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,4 38 -112,0 -2,0 -110,0 1,9 -71,7 -88,9 -1,2 -87,7 -2,3 -34,3 16,0 -0,1 16,1
2001 111 -0,1 35 -4,6 -0,4 -4,1 1,0 56 -222 01 -220 01 -139 43 -0,5 4.8
\% -0,1 47 -294 -05 -289 -0,7 -381 -124 -03 -12,2 -0,3 -3,8 -6,8 19 -8,8
2002 | 0,0 -4,9 -28,7 -1,4 -27,3 0,4 -45  -16,7 -0,5 -16,2 0,8 -13,6 -5,8 -1,2 -4,6

I -0,1 -3,6 -9,3 -2,0 -7,3 24 21 -232 02 -235 -0,1 24 -111 -01 -110
11 0,0 2,6 7,0 . . -0,8 -35 -11.2 . . 08 -121 -0,4 . .

2002  huhti -0,1 1,4 -3,3 . . 2,0 1,7 -13,0 . . 05 -1,1 0,8
touko 0,0 -4,5 -1,2 . . 1,0 -6,2 -9,0 . . -1,0 -2,4 -6,1
kesa 0,0 -0,5 -4,8 . . -0,7 2,4 -1,2 . . 0,4 1,1 -5,9
heina 0,0 0,2 -7,3 . . 05 35 -7,0 . . 05 -6,2 0,0
elo 0,1 2,3 1,6 . . -0,8 -4,8 -3,6 . . -0,1 0,2 1,6
syys 01 01 127 . . 05 22 -06 . . 04 -61 -20
Lahde: EKP.

1) P&doman tuonti (+), padoman vienti (-).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
3) Eisisdllaeurojarjestelmaa.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002 61*



S Taulukko 8.6

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

1. Muut sijoitukset sektoreittain®: 2

Y hteensa Eurojérjestelma Julkisyhteisot Raha aitokset (pl. eurojérjestelma) Muut sektorit
Y hteensa Pitk&aikaiset Lyhytaikaiset
Saami set Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Ve at| Saamiset Velat|Saamiset Velat| Saamiset Velat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10, 11] 12 13 14
1998 -81,9 2049 -0,7 35 -1,0 61 -226 1924 -376 40,4 150 1520 -57,6 15,2
1999 -31,9 1927 -2,0 6,6 33 -130 16,3 161,2  -47,2 53,8 635 1074 -494 37,8
2000 -178,9  361,0 -1,1 0,9 -2,2 09 -1303 2894  -50,0 530 -804 2363  -453 69,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -240,9 249,6 0,6 4.4 2,9 -1,1 0 -227.2 234,1 -44.4 20,1 -1829 214,0 -17,2 12,2
2001 1 -57,0 -16,5 1,0 -1,0 -1,0 0,1 -55,0 -27,2 -8,7 12,0 -46,3 -39,2 -2,0 11,6
\Y% -61,3 11,0 -0,4 3,7 1,9 4,2 -45,9 47 -17,6 -8,7 -28,3 134 -16,9 -1,7
2002 | 19,1 22,8 -0,4 1,2 -0,7 -8,4 184 25,8 -2,1 10,2 20,4 15,6 1,8 4,1
I -80,8 -8,2 -0,6 -35 -0,1 37 -630 -106 =75 21,8 555  -323  -17,2 2,2
1 -58,8 -1,1 0,3 -0,1 0,5 31 -382 16,0 -6,8 8,7 -31,5 73 -21,3 -138
2001 heina 450  -633 0,7 -0,5 -2,0 10 440  -67,1 2,1 19 46,1 -69,0 2,2 33
elo -30,3 25,8 0,1 -2,4 14 -26  -313 26,6 -4,9 3,8 -26,4 22,8 -0,5 4,2
syys -71,7 21,0 0,1 19 -0,4 1,7 -67,7 13,3 -1,7 6,3 -66,0 7,0 -3,8 4.2
loka -35,4 135 -0,5 4,5 -0,6 21 -232 6,6 -37 19 -19,5 47 111 0,3
marras -61,4 257 0,0 2,0 25 25 -533 22,4 -96 -133  -436 357 -10,6 -1,2
joulu 355 -283 0,1 -2,8 0,1 -0,4 305 -243 -4,3 2,7 348  -27,0 4,8 -0,8
2002  tammi 13 -7,0 -0,7 2,6 -1,4 -8,8 14,3 0,5 -1,5 55 15,9 -50  -109 -1,3
helmi 26,2 -1,8 -0,1 -3,8 1,0 -1,6 53 12,3 -6,6 1,2 11,9 11,1 20,1 -8,8
maalis -85 31,6 0,4 2,4 -0,2 2,1 -1,3 13,0 6,0 35 -73 9,5 =73 14,2
huhti -43,5 24,6 -0,4 -4,3 1,7 5,6 -30,1 234 -4,2 8,2 -25,9 15,2 -14,6 -0,1
touko -66,3 33,0 -0,1 -0,5 -1,0 -04  -56,6 353 -52 8,7 -51,4 26,6 -8,6 -1,5
kesa 289  -658 -0,1 13 -0,7 -1,6 237  -692 19 4,9 21,8  -741 6,0 38
heind -3,5 -8,7 04 2,7 -0,4 -1,2 11,1 -3,8 4,6 54 6,5 -9,2 -14,6 -6,4
elo 122 -30,0 0,1 -5,0 0,5 -2,3 129 -169 -3,.2 2,8 16,2  -19,7 -1,3 -5,8
syys -67,5 37,6 -0,2 2,1 0,3 04  -623 36,7 -8,2 0,5 -54,1 36,2 -53 -1,6
2. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain®
2.1. Eurojérjestelméa
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saami set Velat Netto
1 2 3 4 5 6
1999 -1,2 6,7 55 -0,8 -0,1 -0,9
2000 -1,1 0,9 -0,2 0,0 0,0 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 0,6 4,4 5,0 0,0 0,0 0,0
2001 1l -0,8 4,3 35 0,0 0,0 0,0
11 10 -1,0 0,0 0,0 0,0 0,0
\% -0,4 3,8 34 0,0 0,0 0,0
2002 | -0,4 12 0,7 0,0 0,0 0,0
I -0,6 -35 -4,1 0,0 0,0 0,0
Lahde: EKP.

1) P&adoman tuonti (+), padoman vienti ().
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisté-osassa.
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2.2. Julkisyhteisdt

Kauppaluotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,0 0,0 0,0 4.4 -13,1 -8,7 -1,2 0,2 -1,0
2000 0,1 0,0 0,1 -14 0,8 -0,5 -0,9 0,1 -0,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,1 0,0 -0,1 4.4 -1,1 33 -1,4 0,1 -1,3
2001 I 0,0 0,0 0,0 0,7 2,8 35 -0,4 0,1 -0,3
I 0,0 0,0 0,0 -0,7 0,2 -0,6 -0,3 0,0 -0,3
\% 0,0 0,0 0,0 2,1 4,1 6,2 -0,1 0,1 -0,1
2002 | 0,0 0,0 0,0 -0,4 -8,1 -8,5 -0,3 -0,3 -0,6
I 14 0,0 14 -1,2 35 2,3 -0,3 0,2 -0,1
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojérjestelma)
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 15,5 160,5 176,0 0,8 0,7 15
2000 -126,3 284,0 157,8 -4,1 53 13
Euroalueen laajeneminen
2001 -213,3 224,3 10,9 -13,9 9,8 -4,1
2001 1l 13,3 -10,6 2,7 -3,6 2,8 -0,8
I -53,9 -29,1 -82,9 -1,1 1,8 0,7
A\ -41,2 34 -37,8 -4,7 1,3 -34
2002 | 23,9 19,8 43,7 -5,5 6,0 05
I -62,1 -9,3 -71,4 -0,9 -1,3 -2,2
2.4. Muut sektorit
Kauppaluotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/vel at
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 -7,5 4.8 -2,7 -18,9 21,7 2,8 -23,0 11,3 -11,7
2000 -14,5 10,4 -4,1 -25,2 64,4 39,2 -5,7 -5,0 -10,7
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,6 0,7 0,1 -16,2 10,9 -5,3 -0,3 0,6 0,3
2001 11 -2,0 0,5 -1,4 -0,1 7,1 7,1 2,5 -1,0 1,5
I 0,8 -0,9 -0,1 -0,9 11,1 10,2 -19 14 -0,5
A\ 2,6 -1,2 1,3 -19.4 -1,0 -20,4 -0,1 0,6 0,5
2002 | -0,6 -0,5 -1,1 39 34 73 -1,5 1,2 -0,3
1l -5,0 -0,7 -5,7 -12,1 2,0 -10,1 -0,1 0,9 0,8
3. Valuuttavaranto?
Y hteensa Kulta  Erityiset ~ Varanto- Valuuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS v hteensi Kéteinen ja Arvopaperit Johdan- ~ Seamiset
oikeudet  IMF:ssa talletukset naiset
Rahaviran- Pankit Osakkeet  Joukko- Raha-
omaiset ja lainat  markkina-
BIS paperit
2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 10,1 0,3 1,0 2,0 6,1 12,5 -12,1 0,2 35 2,0 -0,1 0,8
2000 17,6 1,0 0,3 2,9 133 43 4,6 0,0 -5,6 10,1 -0,1 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 17,8 0,6 -1,0 -4,2 22,5 10,0 -5,3 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2001 11 25 -0,1 -0,6 -0,7 4,0 0,2 -1,8 0,0 55 0,0 0,0 0,0
I 25 0,2 0,1 -4,5 6,7 -0,9 31 0,0 4,9 -0,4 0,0 0,0
\% 33 0,1 -0,1 0,8 2,4 2,7 1,7 0,0 4.8 -6,9 0,0 0,0
2002 | -3,1 -0,2 0,0 -0,4 -2,4 -1,7 -12,4 0,0 42 74 0,0 0,0
I 6,7 05 05 -2,1 7.8 -0,6 1,2 0,0 43 31 -0,2 0,0
Lahde: EKP.
1) Lisays(-), vahennys(+).
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W Taulukko 8.7

Ulkomainen varallisuus® ja valuuttavar anto
(miljardia euroa [miljardia ecua vuonna 1997] ; ajanjakson lopun kantatieto)

1. Yhteenveto ulkomaisesta varallisuudesta

Y hteensa Suorat Arvopaperi- Johdannai set Muut Valuuttar
% BKT:sté. sijoitukset sijoitukset sijoitukset varanto
1 2 3 4 5 6 7
Ulkomainen nettovarallisuus?®
1997 16,3 0,3 181,5 -750,5 -5,9 223,8 367,3
1998 -170,1 -2,8 152,0 -748,5 2,3 86,5 337,6
1999 -297,3 -4,7 369,6 -881,2 16,0 -183,9 382,2
2000 -414,7 -6,3 428,4 -804,9 8,5 -437,2 390,4
2001 -152,2 -2,2 530,7 -682,7 -5,9 -387,0 392,7
Saamiset
1999 5796,7 - 11745 2058,1 1111 2070,8 382,2
2000 6740,0 - 1609,7 2344,1 117,9 22779 390,4
2001 7 459,4 - 1859,9 2499,8 123,7 25834 392,7
Velat
1999 6 094,0 - 804,9 2939,3 95,1 22547 -
2000 71547 - 1181,2 3149,1 109,3 27151 -
2001 7611,6 - 1329,2 31825 129,5 2970,5 -

2. Suorat sijoitukset

Euroal ueelta ulkomaille

Ulkomailta euroalueelle

Oma péaoma ja Muu pédoma (1ahinna Oma péaoma ja Muu pédoma (Iahinna
uudelleen sijoitetut voitot konsernien siséisidlainoja) uudelleen sijoitetut voitot konsernien siséisialainoja)
Y hteensa Raha-| Muutkuin| Yhteensé Raha-| Muut kuin| Y hteensé Raha- | Muut kuin| Yhteensé Raha-| Muut kuin
laitokset? raha- laitokset® raha- laitokset® raha- laitokset? raha-
laitokset laitokset laitokset laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 938,7 85,7 853,0 235,8 18 234,0 606,3 24,3 582,0 198,6 1,7 196,9
2000 1256,0 115,9 1140,1 353,7 23 351,3 880,6 318 848,8 300,7 18 298,9
2001 14784 132,0 1346,4 3815 2,6 378,9 985,6 42,4 943,2 343,6 2,6 341,0
3.1. Arvopaperisijoitukset vaateittain
Osakkeet V elkapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Y hteensa Joukko- Raha- Y hteensa Joukko- Raha-
lainat markkina- lainat markkina-
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8
1999 1013,6 1698,1 1044,4 937,2 107,2 1241,2 11385 102,7
2000 1183,6 1627,6 1160,5 10384 122,1 15215 1399,9 121,6
2001 11115 15776 1388,3 1208,1 180,1 1604,9 1505,5 99,4
3.2.  Arvopaperisijoitukset: saamiset vaateittain ja sijoittajasektoreittain
Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Raha-|  Muut kuin rahalaitokset Eurojér- Raha-|  Muut kuin rahalaitokset Eurojér-| Raha-| Muut kuin rahal aitokset
laitok- jestelmal  laitok- jestelma| laitok-
set¥| Yhteens Julkis- Muut set?|Yhteensa|  Julkis- Muut set? | Yhteensd|  Julkis- Muut
yhteisot| sektorit yhteisot | sektorit yhteisot| sektorit
10 11] 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1999 0,4 25,9 987,3 41 9832 45 2572 6754 6,2 6693 2,6 68,5 36,1 02 359
2000 0,9 42,7 11400 56 11344 34 3285 7065 57 7009 0,5 85,6 36,0 01 358
2001 1,2 43,7 1066,7 6,6 1060,0 2,1 422,1  784,0 80 7760 28 1252 52,1 02 519
Léhde: EKP.

1) 12 maata késittavan euroalueen tietoja eli Kreikan tiedot ovat mukana.
2) Saamiset véhennettyné veloilla.
3) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisté-osassa.
4) Eisiséllaeurojarjestelmaa.
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4. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain

Eurojérjestelméa Julkisyhtei sot
Y hteensa Lainat / kateinen Muut Y hteensa Kauppal uotot Lainat / kéteinen Muut
jatalletukset saamiset/velat jatalletukset saamiset/velat
Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset| Velat|Saamiset| Velat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10| 11 12 13 14
1999 31 27,4 3,0 27,1 0,1 0,3 125,5 57,3 2,5 0,1 72,4 45,4 50,6 11,8
2000 3,0 32,2 2,9 31,9 0,1 0,3 133,8 60,0 2,8 0,2 775 47,7 53,5 12,1
2001 3,0 36,4 2,9 36,2 0,1 0,2 132,5 63,8 31 0,2 73,6 51,4 55,9 12,3
Rahalaitokset (pl. eurojérjestel mé) Muut sektorit
Y hteensa Lainat / kateinen Muut Y hteensa Kauppal uotot Lainat / kéteinen Muut
jatalletukset saamiset/velat jatalletukset saamiset/velat
Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset| Velat|Saamiset| Velat
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
1999 1317,7 18235 12918 17981 25,9 255 6245 3465 161,0 90,7 3942 2257 69,3 30,1
2000 14585 21684 14214 21264 37,1 42,0 682,6 4545 179,5 110,2 4189 314,8 84,2 29,5
2001 17195 24073 16686 23541 50,9 53,2 728,4 462,9 177,6 109,7 478,4 3219 72,4 314

5. Eurojérjestelman ja Euroopan keskuspankin valuuttavarantojasiihen liittyvat saamiset?
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, ellei toisin mainita)

Valuuttavaranto Lisétieto:
valuutta-
varantoon

liittyvat
saamiset
Yhteensdl  Kulta Erityiset| Varanto- Valuuttasaamiset Muut| Vauutta-
nosto- osuus saamiset| mazrdiset
Miljoo- | oikeudet| IMF:sséd]Y hteensd| Kéteinen Arvopaperit Johdan- saamiset
naal jatalletukset naiset euro-
troy- alueelta

unssi&? Raha:| Pankit|Yhteensd] Osak- | Joukko-| Raha-

viran- keet lainat mark-

omai set kina-

jaBIS paperit
1 2 3 4 5 6 7| 8 9 10 11 12 13 14 15

Eurojarjestelma®
1998 joulu® 3294 99,6 404,131 52 234 2012 12,6 196  169,0 00 1166 524 0,0 0,0 7,6
1999 joulu 3721 1164 402,762 45 24,3  226,9 13,5 23,0 190,7 00 1339 568 -0,2 0,0 14,6
2000 joulu 3772 117,1 399,537 43 20,8 2350 9,7 20,1 2044 00 1540 504 0,7 0,0 15,8
Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 390,4 1184 404,119 4.3 21,2 246,5 16,8 20,5 2085 0,0 1581 504 0,7 0,0 16,3
2001 joulu 392,7 126,1 401,876 55 253 2358 8,0 259 2015 12 1470 533 0,4 0,0 24,9
2002 heina 372,0 124,6 400,199 4.8 26,6 216,0 9,9 37,9 1678 - - - 0,4 0,0 20,0
elo 3729 127,2 399,953 50 264 2142 10,0 34,2 169,7 - - - 0,4 0,0 17,4
syys 380,9 131,3 400,033 4,9 26,3 2183 13,1 36,5 1684 - - - 0,4 0,0 18,5
loka 3755 1285 400,114 4,9 259 216,1 10,4 40,9 1644 - - - 0,5 0,0 20,8

Euroopan keskuspankki®

1999 joulu 49,3 7,0 24,030 0,0 0,0 42,3 0,3 78 34,3 00 278 6,5 0,0 0,0 2,6
2000 joulu 45,3 7,0 24,030 0,0 0,0 38,2 0,6 6,8 30,6 00 204 102 0,3 0,0 38
Euroalueen laajeneminen

2001 joulu 49,3 7,8 24,656 0,1 0,0 41,4 0,8 7,0 33,6 00 235 101 0,0 0,0 3,6

2002 heina 46,9 7,7 24,656 0,1 0,0 39,1 11 9,9 28,1 - - - 0,0 0,0 34
elo 45,9 7,8 24,656 0,2 0,0 37,9 14 6,8 29,7 - - - 0,0 0,0 2,8
syys 46,5 81 24,656 0,2 0,0 38,2 11 79 29,2 - - - 0,0 0,0 2,7
loka 45,8 79 24,656 0,2 0,0 37,7 11 9,4 27,2 - - - 0,0 0,0 3,0

Lahde: EKP.

1) Valuuttavarantoaja valuuttamaaraista likviditeettia koskevan raportointimallin mukaisia lisdtietoja on saatavissa EKP: n verkkosivuilla.

2) Eurojarjestelméan kultavarantojen muutos johtuu siitd, ettd erds keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen
ehtojen mukaisesti.

3) Kattavuus- ja arvostuserojen vuoksi luvut eivat ole tdysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.

4) Tilanne 1.1.1999.

5) Osa eurojarjestel man valuuttavarantoa.
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Euroalueen ulkomaankauppa

Sl T ukko 9

1. Arvot, maar at ja yksikkoarvot hyédykkeittain® -2
(kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Tavaroiden vienti (fob) Tavaroiden tuonti (cif) Y hteensé (kp.)
Yhieensa Lisdtieto: | Yhteensa Lisdtieto: (2000 = 100)
Raaka- | Investoin- | Kulutus-|Vamistetut Raaka- | Investoin- | Kulutus- |Vamistetut QOljy! Vienti Tuonti
aneetja| titavarat tavarat tavarat aineetja| titavarat| tavarat tavarat
tuotanto- tuotanto-
hyddykkeet hyddykkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvot (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1998 797,1 369,9 179,9 214,0 697,8 711,4 3935 123,0 175,9 540,3 41,6 79,2 711
1999 832,8 386,5 183,2 2242 725,0 781,2 4232 143,6 192,1 590,6 61,5 82,5 78,1
2000 1013,7 482,6 2217 265,4 883,2 10084 579,8 1794 218,1 730,2 118,9 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1059,4 489,2 234,3 285,5 9254 10105 572,0 176,8 224,4 732,8 107,4 105,9 98,9
2001 I 257,7 118,7 55,8 71,0 2252 239,5 135,3 38,9 56,4 172,1 28,0 106,2 98,5
\Y% 272,2 121,6 62,9 74,6 237,5 247,1 136,0 447 56,8 180,4 231 104,2 94,1
2002 | 258,2 118,7 53,9 72,7 225,7 239,2 134,5 39,5 55,7 175,6 22,7 107,1 94,2
1 272,0 126,5 57,6 74,6 237,6 2477 1411 40,5 56,9 180,0 25,7 107,4 95,5
11 264,9 119,7 55,3 74,7 231,1 2311 128,3 36,7 55,6 168,0 107,8 93,8
2002 huhti 90,3 41,8 18,9 253 78,8 85,8 48,7 14,5 19,5 62,1 8,8 107,2 96,8
touko 91,0 429 19,3 24,4 79,4 82,2 47,0 135 18,6 59,7 8,8 109,2 95,8
kesa 90,6 41,8 194 24,8 79,5 79,6 453 12,5 18,8 58,3 8,1 105,7 93,9
heind 94,4 424 19,3 26,9 82,5 80,1 44,2 124 19,6 58,3 85 105,3 92,7
eo 81,2 36,7 17,5 225 70,7 71,2 39,0 115 17,5 51,6 83 109,3 94,9
syys 89,3 40,6 18,5 252 77,8 79,8 45,0 12,8 18,6 58,1 108,8 93,9
Maarat (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)?
1998 3,6 4,2 6,0 3,8 4,0 114 8,2 21,8 7,7 134 -45 87,6 89,7
1999 2,2 2,8 -0,8 33 14 6,1 35 12,9 7,7 7,1 6,0 89,3 95,2
2000 12,4 12,5 12,7 12,7 13,6 59 6,8 11,7 45 8,9 47 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -11 43 38 2,0 -1,6 -1,9 -57 -2,6 -3,7 -1,3 101,9 98,2
2001 I 0,3 -2,3 2,8 2,8 0,9 -4.4 -4,6 -11,1 -2,3 -6,7 -2,9 102,2 97,7
v -2,7 71 -1,1 1,0 -33 -2,8 -35 -13,0 -2,7 -6,7 -0,3 100,2 96,9
2002 |
1
11
2002 huhti
touko
kesa
hein&
eo
Syys
Y ksikkoarvot (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)?
1998 0,9 -0,7 0,8 2,0 15 -54 -6,5 -36 12 -1,1 -30,4 90,5 79,4
1999 2,3 1,7 2,7 1,4 24 35 3,9 34 1,4 2,0 394 924 82,0
2000 83 11,0 7,4 51 722 21,9 28,3 118 8,7 135 84,8 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 7 3,0 3,0 5,2 39 0,5 -0,3 31 5,0 2,8 -11,5 103,9 100,6
2001 I 31 0,8 2,3 6,6 3,0 -04 -2,3 2,4 53 2,2 -12,7 104,3 100,7
[\ 0,2 0,2 0,5 2,0 11 -10,5 -12,6 -29 -0,2 -52 -34,0 103,9 97,0
2002 |
1
11
2002 huhti
touko
kesa
hein&
eo
Syys

Lahteet: Eurostat ja Eurostatin laskelmiin perustuvat EKP:n laskelmat (méaralaskelmat ja yksikkdarvojen puhdistus kausivaihtel usta).
Maéritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivét ole taysin vertailukelpoisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-eran kanssa (taulukko 8.2).
Hybdykejako sarakkeissa 2—4 ja 7-9 noudattaa Broad Economic Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden (sarakkeet 5 ja 10) ja 6ljyn
(sarake 11) hyddykejako noudattaa SI TC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).
Vuoden 2001 prosenttimuutokset on laskettu kayttéen euroalueen (pl. Kreikka) yksikkoarvoindekseja.

1
2)

3
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2. Maaryhmittain ja maittain?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Y hteensa| Y hteensa |so- Ruotsi| Tanska| Hakija- Sveitsi| Yhdys-| Japani Aasia| Afrikka| Latina Muut
(kp.) | Britannia maat vallat pl. Japani lainen maat
Amerikka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Vienti (fob)
1998 797,1 - 150,5 316 20,6 101,5 51,1 120,3 239 114,9 49,7 42,4 90,5
1999 832,8 - 161,4 331 21,1 102,9 56,1 1351 26,8 119,2 48,4 39,1 89,6
2000 10137 - 189,7 38,8 232 131,0 63,4 171,4 34,2 151,6 56,1 46,7 107,8
Euroalueen laajeneminen
2001 1059,4 - 200,8 36,7 24,1 137,1 66,3 180,0 34,5 165,3 60,3 49,8 104,4
2001 I 257,7 266,3 49,2 8,3 59 32,9 16,1 43,9 8,2 40,4 145 12,1 26,2
% 272,2 261,3 50,4 9,6 6,1 36,0 16,2 44,9 8,8 43,3 159 12,6 28,4
2002 | 258,2 268,5 51,5 9,1 6,0 339 15,9 44,6 79 394 14,0 10,2 25,6
I 272,0 269,3 50,5 9,2 6,2 384 16,2 45,7 7,8 42,9 15,6 11,3 28,1
1 264,9 270,3 . . . . . . . . . .
2002  huhti 90,3 89,6 17,1 34 2,0 12,4 55 154 2,6 14,0 51 3,7 9,2
touko 91,0 91,3 17,0 2,9 2,0 131 51 15,6 2,6 14,3 54 37 9,4
kesa 90,6 88,4 16,4 3,0 2,2 12,9 5,6 14,8 2,6 14,5 51 39 9,6
heina 94,4 88,0 17,6 25 1,9 13,0 54 157 2,9 152 53 4,0
eo 81,2 914 14,8 2,7 1,8 10,9 47 14,0 2,5 13,3 4.8 33
syys 89,3 90,9 . . . . . . .
Muutos edellisesta vuodesta, %
2002  syys 7,9 -
Tuonti (cif)
1998 7114 - 122,6 30,9 17,4 716 40,9 104,8 48,5 132,0 45,8 29,3 67,6
1999 781,2 - 131,0 332 18,6 80,4 43,2 1132 53,9 151,8 49,0 30,4 76,5
2000 1008,4 - 156,6 38,0 21,8 101,2 49,8 140,7 65,5 211,6 72,2 39,7 1115
Euroalueen laajeneminen
2001 10105 - 153,8 34,0 21,2 117,3 52,9 138,0 58,7 207,8 74,0 40,9 112,0
2001 Il 239,5 252,0 359 7,7 52 284 12,1 31,1 13,1 50,9 18,1 10,2 26,9
% 247,1 240,7 38,8 8,6 57 30,0 139 32,7 135 50,4 16,9 9,4 27,1
2002 | 239,2 241,0 35,8 8.2 51 29,3 12,7 32,9 12,8 49,2 17,8 9,3 26,1
I 2477 2444 36,8 8,8 52 31,3 13,6 329 135 48,7 17,1 10,6 29,2
1 231,1 240,1 . . . . . . . .
2002  huhti 85,8 82,6 12,6 31 1,7 10,6 47 11,8 47 16,5 6,0 3,8 10,2
touko 82,2 81,7 125 2,8 1,7 10,1 4,4 10,8 4,4 16,6 59 34 9,5
kesa 79,6 80,0 11,7 2,9 1,7 10,6 4,4 10,2 43 15,6 52 35 9,4
heina 80,1 79,1 11,4 2,5 1,7 10,9 4.4 9,7 42 17,1 57 35
elo 71,2 80,9 9,9 23 1,7 89 3,6 9,3 38 16,1 4,6 3,0
syys 79,8 80,1 . . . . . . . .
Muutos edellisesta vuodesta, %
2002  syys 15 -
Tase
1998 85,7 - 28,0 0,7 32 29,9 10,2 15,5 -24.6 -17,1 39 131 22,9
1999 51,6 - 304 -0,1 2,6 22,5 12,9 219 -27,1 -32,6 -0,6 8,7 13,1
2000 53 - 331 0,8 14 29,8 13,6 30,7 -31,3 -60,0 -16,1 7,0 -37
Euroalueen laajeneminen
2001 48,9 - 47,1 2,7 2,9 19,8 134 42,0 -24,2 -42,5 -13,7 8,9 -7,6
2001 Il 18,2 14,3 13,3 0,6 0,7 45 4,0 12,8 -4,8 -10,5 -3,6 1,9 -0,7
A\ 251 20,6 11,6 1,0 0,4 59 2,3 12,3 -4.7 -7,1 -1,1 31 1,3
2002 | 19,0 274 157 1,0 0,9 4,6 32 11,7 -4,9 -9,8 -38 1,0 -05
I 24,3 24,9 13,7 0,4 1,0 71 2,7 12,9 -5,7 -5,9 -1,5 0,6 -1,0
I 33,8 30,3 . . . . . . . . . . .
2002  huhti 45 7,0 45 0,3 0,3 1,8 0,8 35 -2,1 -25 -1,0 0,0 -1,0
touko 8,8 9,6 4,4 0,1 0,3 2,9 0,7 4.8 -1,9 -2,2 -05 0,3 -0,2
kesa 11,0 8,3 4,8 0,0 04 2,3 1,2 4,6 -1,7 -1,1 -0,1 0,4 0,2
heina 14,3 89 6,2 0,0 0,3 2,1 1,0 6,0 -1,3 -1,9 -0,4 0,4 .
elo 10,0 105 4,9 0,4 0,1 2,0 1,2 4,7 -1,3 -2,8 0,2 0,3
syys 9,5 10,9 . . .

Léahteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP: n laskelmat (Kauppatase ja Muut maat).
1) Maaritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivat ole téysin vertailukelpoisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-eran kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).
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10 Valuuttakurssit

Taulukko 10

Valuuttakur ssit
(jakson keskiarvo, x yksikkda valuuttaa / 1 ecu tai euro, 1999/1 = 100 [ efektiivinen])

Euron efektiivinen valuuttakurssi” Ecun/euron valuuttakurssit?
Suppea maaryhma Lagja maaryhma USA:n Japanin Sveitsin| Englannin
dollari jeni frangi punta
Nimellinen| Resalinen;| Reaalinen;| Reaalinen;| Nimellinen| Reaalinen;
kuluttaja- tehdas-| tehdasteolli- kuluttaja-
hinta-| teollisuuden suuden hinta-
indeksi tuottgja-|  yksikko- indeksi
hintaindeksi| tyokustan-
nukset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 99,1 99,4 99,3 100,5 90,4 96,6 1,134 137,1 1,644 0,692
1998 101,5 101,3 101,6 99,7 96,6 99,1 1,121 146,4 1,622 0,676
1999 95,7 95,7 95,7 96,2 96,6 95,8 1,066 121,3 1,600 0,659
2000 85,7 86,5 87,0 86,9 88,2 86,3 0,924 99,5 1,558 0,609
2000 | 89,0 89,6 89,8 89,3 91,1 89,5 0,986 105,5 1,607 0,614
1 86,0 86,6 87,1 87,4 88,4 86,6 0,933 99,6 1,563 0,610
1l 84,7 85,7 86,2 86,3 87,3 85,3 0,905 97,4 1,544 0,612
\Y 83,0 84,0 84,8 84,6 85,9 83,6 0,868 95,3 1,516 0,600
2000  tammi 90,2 90,8 91,0 - 92,4 90,7 1,014 106,5 1,610 0,618
helmi 89,2 89,8 90,0 - 91,2 89,6 0,983 107,6 1,607 0,615
maalis 87,7 88,3 88,5 - 89,7 88,1 0,964 102,6 1,604 0,611
huhti 86,1 86,6 87,0 - 88,4 86,7 0,947 99,9 1,574 0,598
touko 84,5 85,0 85,7 - 86,9 85,1 0,906 98,1 1,556 0,602
kesa 87,4 88,1 88,4 - 89,9 88,1 0,949 100,7 1,561 0,629
heina 86,9 87,9 88,1 - 89,4 87,5 0,940 101,4 1,551 0,623
elo 84,6 85,5 86,1 - 87,0 85,1 0,904 97,8 1,551 0,607
syys 82,8 83,6 84,6 - 85,3 83,3 0,872 93,1 1,531 0,608
loka 81,6 82,4 83,3 - 84,4 82,2 0,855 92,7 1,513 0,589
marras 82,3 83,3 84,0 - 85,1 82,9 0,856 93,3 1,522 0,600
joulu 85,4 86,4 87,0 - 88,1 85,8 0,897 100,6 1,514 0,613
Euroalueen laajeneminen
2001 87,3 88,9 89,2 88,7 91,0 88,1 0,896 108,7 1,511 0,622
2001 | 88,6 89,8 90,5 89,4 91,4 88,7 0,923 109,1 1,533 0,633
1 86,0 87,7 87,8 87,5 89,5 86,8 0,873 106,9 1,528 0,614
1 87,0 88,7 88,8 88,1 91,2 88,0 0,890 108,3 1,507 0,619
\Y 87,5 89,6 89,8 89,7 92,0 88,7 0,896 110,5 1,473 0,621
2002 | 87,1 89,7 89,8 89,3 91,3 88,1 0,877 116,1 1,473 0,615
1 88,8 91,7 91,4 91,6 93,9 90,5 0,919 116,5 1,465 0,629
1l 91,3 94,3 94,2 - 97,9 94,0 0,984 117,2 1,464 0,635
2001 tammi 89,2 90,2 90,8 - 91,7 89,0 0,938 109,6 1,529 0,635
helmi 88,3 89,4 90,2 - 91,0 88,3 0,922 107,1 1,536 0,634
maalis 88,4 89,8 90,4 - 91,4 88,9 0,910 110,3 1,535 0,629
huhti 87,6 89,1 89,5 - 91,0 88,4 0,892 110,4 1,529 0,622
touko 85,9 87,6 87,6 - 89,3 86,7 0,874 106,5 1,533 0,613
kesa 84,7 86,3 86,3 - 88,1 85,4 0,853 104,3 1,522 0,609
heind 85,4 87,1 87,1 - 89,1 86,2 0,861 107,2 1,514 0,609
elo 87,7 89,3 89,5 - 91,8 88,6 0,900 109,3 1,514 0,627
syys 88,0 89,7 89,9 - 92,6 89,3 0,911 108,2 1,491 0,623
loka 88,0 90,0 90,0 - 92,8 89,5 0,906 109,9 1,479 0,624
marras 86,8 88,8 89,1 - 91,3 87,9 0,888 108,7 1,466 0,618
joulu 87,7 89,9 90,2 - 91,9 88,6 0,892 1134 1,475 0,620
2002  tammi 87,6 90,3 90,4 - 91,6 88,4 0,883 1171 1,475 0,617
helmi 86,8 89,3 89,4 - 91,1 87,8 0,870 116,2 1,477 0,612
maalis 86,8 89,6 89,5 - 91,2 88,2 0,876 114,7 1,468 0,616
huhti 87,2 90,1 89,9 - 91,7 88,5 0,886 115,8 1,466 0,614
touko 88,6 91,5 91,2 - 93,7 90,4 0,917 115,9 1,457 0,628
kesa 90,6 935 93,2 - 96,4 92,8 0,955 117,8 1,472 0,644
heind 91,7 94,7 94,5 - 98,2 94,4 0,992 1171 1,462 0,639
elo 91,1 94,0 94,0 - 97,7 93,7 0,978 116,3 1,464 0,636
syys 91,2 94,2 94,2 - 98,0 93,9 0,981 118,4 1,465 0,631
loka 91,7 94,7 94,3 - 98,5 94,4 0,981 121,6 1,465 0,630
marras 92,5 95,7 95,1 - 99,3 95,0 1,001 121,7 1,467 0,637
Muutos ed. kuukaudesta, % 4
2002 marras 0,9 1,1 0,8 - 0,7 0,7 2,1 0,1 0,2 1,1
Muutos ed. vuodesta, % %
2002  marras 6,6 78 6,7 - 8,7 8,0 12,7 119 0,1 3,0

Léhde: EKP.

1) Lisatietoja laskentatavasta Yleisté-osassa.

2) Joulukuuhun 1998 asti ecun valuuttakurssit (BIS); tammikuusta 1999 alkaen euron valuuttakurssit.

3) Koska EKP ei ilmoittanut virallisia viitekursseja néille valuutoille ennen lokakuuta 2000, taulukossa esitetdén viitteelliset kurssit syyskuuhun
2000 saakka.
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Ecun/euron valuuttakurssit?
Ruotsin Tanskan Norjan Kanadan Australian| Hongkongin Etel&- | Singaporen
kruunu kruunu kruunu dollari dollari dollari® Korean dollari®
won?
11 12 13 14 15 16 17 18
8,65 7,48 8,02 1,569 1,528 8,75 1069,8 1,678 1997
8,92 7,50 8,47 1,665 1,787 8,69 1568,9 1,876 1998
8,81 7,44 8,31 1,584 1,652 8,27 1267,3 1,806 1999
8,45 7,45 811 1,371 1,589 7,20 10435 1,592 2000
8,50 7,45 8,11 1,434 1,564 7,68 1109,8 1,674 2000 |
8,28 7,46 8,20 1,381 1,585 7,27 1042,0 1,608 1
8,40 7,46 8,10 1,341 1,576 7,06 1009,5 1,569 1
8,60 7,45 8,04 1,325 1,632 6,77 10116 1,516 v
8,60 7,44 8,12 1,469 1,542 7,89 11459 1,697 2000 tammi
8,51 7,45 8,10 1,427 1,564 7,65 11108 1,674 helmi
8,39 7,45 811 1,408 1,583 7,51 1076,1 1,654 maalis
8,27 7,45 8,15 1,389 1,588 7,38 10514 1,620 huhti
8,24 7,46 8,20 1,355 1,570 7,06 10153 1,566 touko
8,32 7,46 8,25 1,402 1,597 7,40 1061,1 1,641 kesa
8,41 7,46 8,18 1,389 1,598 7,33 1047,9 1,636 heina
8,39 7,46 8,10 1,341 1,557 7,05 1007,6 1,556 elo
8,41 7,46 8,03 1,295 1,575 6,80 973,2 1,517 Syys
8,52 7,45 8,00 1,292 1,618 6,67 965,1 1,498 loka
8,63 7,46 8,00 1,320 1,639 6,68 990,6 1,497 marras
8,66 7,46 8,13 1,368 1,642 7,00 1089,6 1,558 joulu
Euroalueen laajeneminen
9,26 7,45 8,05 1,386 1,732 6,99 11548 1,604 2001
9,00 7,46 8,20 1,410 1,741 7,20 11747 1,616 2001 |
9,13 7,46 8,01 1,345 1,701 6,81 1138,9 1,583 I
9,41 7,44 8,01 1,374 1,734 6,94 1150,1 1,582 11
9,48 7,44 7,97 1,416 1,751 6,99 1155,2 1,634 v
9,16 7,43 7,81 1,398 1,692 6,84 11553 1,607 2002 |
9,16 7,43 7,52 1,428 1,666 7,17 1157,8 1,657 1
9,23 7,43 7,40 1,536 1,796 7,67 1172,7 1,729 11
8,91 7,46 8,24 1,410 1,689 7,32 11949 1,630 2001 tammi
8,98 7,46 8,21 1,403 1,724 7,19 1153,8 1,607 helmi
9,13 7,46 8,16 1,417 1,807 7,09 11734 1,611 maalis
9,11 7,46 8,11 1,390 1,785 6,96 11835 1,617 huhti
9,06 7,46 7,99 1,347 1,681 6,82 11337 1,586 touko
9,21 7,45 7,94 1,302 1,647 6,65 1104,1 1,550 kesa
9,26 7,44 7,97 1,315 1,689 6,71 1120,3 1,569 heind
9,31 7,45 8,06 1,386 1,717 7,02 1154,0 1,586 elo
9,67 7,44 8,00 1,426 1,804 7,11 11783 1,593 Syys
9,58 7,44 8,00 1,422 1,796 7,07 1178,6 1,640 loka
9,42 7,45 7,92 1,415 1,717 6,93 11375 1,625 marras
9,44 7,44 7,99 1,408 1,735 6,96 1147,0 1,639 joulu
9,23 7,43 7,92 1,413 1,709 6,89 1160,8 1,625 2002 tammi
9,18 7,43 7,79 1,388 1,696 6,79 11472 1,594 helmi
9,06 7,43 7,72 1,390 1,669 6,83 1157,3 1,602 maalis
9,14 7,43 7,62 1,401 1,654 6,91 1163,2 1,619 huhti
9,22 7,44 7,52 1,421 1,666 7,15 1150,1 1,651 touko
9,11 7,43 7,40 1,463 1,679 7,45 1160,6 1,703 kesa
9,27 7,43 7,40 1,532 1,792 7,74 1169,2 1,740 heina
9,25 7,43 7,43 1,533 1,805 7,63 1167,1 1,716 elo
9,17 7,43 7,36 1,543 1,793 7,65 1182,6 1,732 Syys
9,11 7,43 7,34 1,548 1,783 7,65 12119 1,751 loka
9,08 7,43 7,32 1,574 1,785 7,81 1208,2 1,767 marras
Muutos ed. kuukaudesta, % 9
-0,3 0,0 -0,3 1,6 01 21 -0,3 0,9 2002 marras
Muutos ed. vuodesta, % 9

-3,6 -0,2 -7,6 11,2 39 12,7 6,2 8,7 2002 marras

4)  Viimeisen kuukausihavainnon prosenttimuutos on esitetty verrattuna edellisen kuukauden tietoihin ja vuotta aikaisempiin tietoihin. Positiivinen
muutos merkitsee euron vahvistumista. Tammikuusta 2001 alkaen efektiivista valuuttakurssia koskevat tilastot eivat ole tdysin vertailukelpoisia

aiempien havaintojen kanssa muuttuneiden painojen vuoksi.
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Lahteet: Eurostat (sarakkeet 1, 8, 9 ja 10), Euroopan komissio (talous- ja raha-asioista vastaava padosasto ja Eurostat) (sarake 2 [vuosittain] ja sarake 3

[vuosittain]), Reuters (sarake 12), kansalliset tilastot (sarake 2 [ neljannesvuosittain ja kuukausittain], sarake 3 [ neljannesvuosittain ja kuukausittain], 4, 5, 7

[pl. Ruotsi] ja 11), EKP:n laskelma (sarakkeet 6 ja 7 [Ruotsi]).

1) Ajanjakson keskiarvoja.
3) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eivét sisdlla tydnantajan sosiaaliturvamaksuja.

4) Yhteensa (rakentamista lukuun ottamatta); korjattu tydpéivien maaralla.

5) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3; M4 | son-Britannian osalta.

2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, €llei toisin mainita)

KHI  Yksikkd- BKT:n Teollisuus- Tyotto- M22  Pankkien- Valtion  Valuutta- Julkisen  Julkinen
tyo- méiréd tuotannon  myysaste, vélisten 10 vuoden kurssi¥,  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3kk:n lainojen kansallinen  rahoitus- velke?,
set) indeksi¥  voimasta talletusten tuotto?,  valuutta/ asema % BKT:st&
(kp.) korko?,  vuotuinen ecu ta euro dijgéma(-)"®
vuotuinen korko ylijgamé (+),
korko % BKT:st&
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Y hdysvallat
1998 1,6 04 4,3 59 4,5 73 557 533 1,121 0,3 534
1999 2,2 -1,1 41 4.2 4.2 7,6 542 5,64 1,066 0,7 50,4
2000 34 3,2 3,8 47 4,0 6,1 6,53 6,03 0,924 14 45,2
2001 2,8 0,6 0,3 -4,2 4.8 8,7 3,78 5,01 0,896 -0,5 44,8
2001 I 34 2,4 -0,1 -4,2 45 8,1 4,19 525 0,873 0,2 437
11 2,7 0,1 -0,4 -5,6 4.8 9,4 3,46 4,98 0,890 -1,7 441
\% 1,9 0,9 0,1 -6,1 5,6 10,3 2,15 4,74 0,896 -1,0 44,8
2002 | 1,3 -1,3 14 -3,7 5,6 9,1 1,90 5,06 0,877 -3,0 452
I 1,3 -2,2 2,2 -1,3 59 7,5 1,92 5,08 0,919 -3,2 452
1 1,6 -2,1 3,2 0,8 57 7,3 1,81 4,25 0,984 -3,2 .
2002  kesa 1,1 - - 0,0 59 7,6 1,88 4,90 0,955 - -
heina 15 - - 0,3 59 7,9 1,85 4,62 0,992 - -
eo 1,8 - - 0,7 57 8,0 1,78 4,24 0,978 - -
WI)(/S 1,5 - - 14 5,6 6,2 1,80 3,88 0,981 - -
loka 2,0 - - 1,3 57 7,2 1,78 391 0,981 - -
marras . - - 1,46 4,04 1,001 - -
Japani
1998 0,7 6,3 -1,1 -7,1 4,1 4.4 0,66 1,30 146,4 -10,7 .
1999 -0,3 -2,4 0,7 0,8 47 3,7 0,22 1,75 121,3 -7,1 .
2000 -0,7 -6,3 24 59 47 2,1 0,28 1,76 99,5 -7,4 120,0
2001 -0,7 58 0,3 -7,8 50 2,8 0,15 1,34 108,7 . 127,0
2001 I -0,7 3,6 1,1 -5,6 49 2,7 0,08 1,28 106,9
11 -0,8 9,2 -0,7 -10,8 51 31 0,07 1,36 108,3
\% -1,0 11,1 -2,6 -13,5 54 3,2 0,08 1,35 110,5
2002 | -1,4 6,6 -3,3 -10,9 53 3,6 0,10 1,46 116,1
I -0,9 -1,7 -1,6 -3,6 53 35 0,08 1,37 116,5
1 -0,8 . 0,3 3,7 54 33 0,07 1,24 117,2
2002  kesa -0,7 -2,9 - -2,5 54 34 0,07 1,36 117,8 - -
heind -0,8 -8,1 - 3.8 54 33 0,07 1,30 117,1 - -
elo -0,9 -6,1 - 19 55 34 0,07 1,26 116,3 - -
W&/s -0,7 - 53 54 3,2 0,07 1,16 1184 - -
loka -0,9 - 53 . 33 0,07 1,09 121,6 - -
marras - . 0,07 0,99 121,7 - -
Bruttokansantuotteen maara Kuluttajahintaindeksit
(vuotuinen prosenttimuutos; neljannesvuosittain) (vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)
Y hdysvallat - — Eurodue Y hdysvallat - = Eurodue
—  Japani —  Japani
8 . 4
7
6 3
5
4 2
3
2
1
1 1
0 I
-1 . 0
2 1
-3 | -1
4 '
-5 A . [ . . . . . | . . . , -2 L L L L L
1998 1999 2000 2001 2002 1998 1999 2000 2001 2002

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

1) Tehdasteollisuus. 5) Japania koskevat tiedot: vuoden 1998 alijaamé siséltaa valtion
2) Ajanjakson keskiarvo, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta. vastuulleen ottaman suuren velan; vuoden 1999 tiedot perustu-
3) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1ja 3.2. vat rahoitustilin rahoitustilinpitotilastoihin.

4) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10. 6) Julkisen sektorin konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).
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Taulukko 12.2

Saastaminen, investoinnit jarahoitus
(prosenttia BKT: st&)

Kansallinen sdéstéminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit jarahoitus Kotitalouksien investoinnit ja
investoinnit rahoitus’
Brutto-| Pé&oman Netto-|  Padoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pédoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
sééstéa brutto- luoton- brutto- ™ iintean varojen séésté-|  velkaan- Arvo menot varojen séasta-|  velkaan-
minen| muodostus amo muodostus pasoman nqto— minen|  tuminen paperit nqto— minen|  tuminen
ulkomaille] brutto- hankinta jal hankinta
muodostus| osakkeet
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Y hdysvallat
1998 18,8 20,7 -2,3 9,4 8,6 6,5 8,2 7,0 14 12,3 6,9 12,8 55
1999 18,4 20,9 -3,0 9,5 8,9 10,5 8,2 10,6 2,8 12,4 49 11,2 6,2
2000 18,4 21,1 -4,0 9,7 91 7,7 7,5 8,1 25 12,5 34 11,5 57
2001 16,5 19,1 -3,7 7,9 8,5 29 7,7 2,8 17 13,0 53 11,6 57
2000 I 18,5 21,1 -4,2 9,9 9,3 7,6 75 8,1 1,6 12,5 41 11,6 6,1
v 17,8 20,9 -4,3 95 9,0 52 73 55 0,2 12,3 01 11,4 38
2001 | 16,9 20,0 -4,1 8,6 8,9 33 7,1 4.4 18 12,9 42 11,4 35
1 16,6 19,3 -38 8,1 8,6 19 74 23 2,3 12,9 6,1 11,2 6,5
1 16,5 18,8 -35 7,7 83 33 7,8 29 0,6 12,9 8,9 12,8 9,0
v 159 18,2 -3,6 71 8,0 29 8,5 19 21 134 2,0 10,9 39
2002 | 15,6 18,6 -4,1 7,5 7,8 2,2 7,9 2,3 0,1 12,8 6,8 12,3 6,7
I} 15,5 18,7 -4,8 7,7 7,6 2,0 7,7 2,4 14 12,7 6,4 12,7 59
Japani
1998 29,1 26,9 2,6 15,6 15,6 -59 133 -8,3 -04 53 6,3 11,7 -0,9
1999 27,6 25,8 2,2 14,4 14,8 24 135 -3,5 1,7 52 51 11,1 0,2
2000 27,8 26,2 2,3 15,2 155 24 13,8 0,3 1,2 52 4,1 10,9 0,0
2001 . 25,6 . . . -2,3 . -5,7 1,7 . 30 . -0,1
2000 11 27,7 26,2 25 . . 11,1 . -1,0 -0,3 . -0,4 . 1,2
\Y% 27,0 21,7 1,7 . . 6,9 . 12,6 2,7 . 74 . 0,5
2001 | 334 26,4 2,3 . . 8,9 . -2,4 2,2 . -4,1 . 32
I} . 254 . . . -26,7 . -15,3 4,0 . 11,8 . -4,5
11 . 25,3 . . . 6,3 . -8,9 -1,1 . -5,2 . 2,6
\Y% . 255 . . . 2,3 . 3,2 15 . 8,8 . -1,5
2002 | . 22,8 . . . 10,0 . -6,7 -25 . -6,5 . 2,4
I} . 22,7 . . . -26,3 . -21,2 1,6 . 7,3 . -8,7
Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto K otitalouksien nettoluotonanto?
(prosenttia BKT: st&) (prosenttia BKT: st&)
I Yhoysvala [_7] Eurcaue B Yhoysvala [7] Eurcaue
EE  Japani [ Japani
5 8
4
3
2
1
0
-1
-2
-3
L L L L L L L s _4 L L L L L L L
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Lahteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Kotitaloudet mukaan Iukien kotitalouksia palvel evat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot.
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Teknisia huomautuksia

Taulukot 2.3-2.7

Virtatilastojen laskeminen

Kuukausittaiset virtatilastot lasketaan kantojen kuu-
kausierotuksista, jotka on puhdistettu uudelleen-
luokittelun,arvostusmuutosten, valuuttakurssimuu-
tosten tai itse transaktioista johtumattomien mui-
den vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

Jos L, on kanta kuukauden t lopussa, C" uudel-
leenluokittelun vaikutus kuukaudessa t, EcM
valuuttakurssimuutosten vaikutus ja V" arvos-
tusmuutosten vaikutus, virtatilastot FtM kuukau-
dessa t lasketaan seuraavasti:

a) FtM :(I—t_l—t—l)_civI _Eiv' _VtNI

Vastaavasti neljannesvuosivirtatilastot F? kuu-
kauteen t paattyvana neljainnesvuotena lasketaan
seuraavasti:

b) FtQ = (Lt - Lt—s)_CtQ - E? - VtQ
Téssd L, on kanta kuukauden t-3 lopussa (edel-
lisen neljinneksen lopussa) ja esimerkiksi C2
on uudelleenluokittelun vaikutus kuukauteen t
paittyvana neljannesvuotena.

Taulukko 2.4

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
o M .
deksisarjojen) perusteella. Jos F"ja L ovat ylld
olevan mairitelman mukaisia, kuukauden t kau-
sivaihtelusta puhdistettu kanta | on

o lo=lox|1+ i
t-1
Kausivaihtelusta puhdistamattomien sarjojen
perusjaksoksi on asetettu 100 joulukuun 2001
tilanteen mukaan. Suhteellinen vuosimuutos a_eli
muutos kuukauteen t paittyvana 12 kuukauden
ajanjaksona voidaan laskea joko seuraavasti:

11
H+ Ft“% H 15100
0 t-1-

d) &= e
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tai seuraavasti:

9 a=FY —1%100
t-12

Vastaavasti prosenttimuutos a " kuukautena t voi-
daan laskea seuraavasti:

M
) a’ ZB:t/ ELQOO
0/Lan
g a ﬁ% 1500

M3:n kolmen kuukauden liukuva keskiarvo las-
ketaan kaavalla (a,+a_ +a_,)/3.

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tamattd tasmaad taulukon 2.4 lukujen kanssa. Kau-
sivaihtelusta puhdistetut, useampidesimaaliset
kantatiedot ovat saatavissa EKP:n verkkosivuilta
(www.ecb.int) kohdasta “Euro area statistics-
download” CSV-tiedostona, josta taulukon 2.4
tarkat suhteelliset muutosluvut on mahdollista
laskea.

Euroalueen raha-aggregaattien ja
lainojen puhdistaminen
kausivaihtelusta'

Kausitasoituksessa kdytetty lahestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (versio 0.2.2).2 M3 puhdistetaan kausi-
vaihtelusta epédsuorasti laskemalla yhteen Ml:n
ja erotuksien (M2-M1) ja (M3-M2) kausivaihte-
lusta puhdistetut aikasarjat.

Kausivaihteluista puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijit.* Niilli muokataan
kantoja sekd uudelleenluokittelusta ja arvostus-

| Lisdtietoja: Euroopan keskuspankki (elokuu 2000), ”Seasonal
adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro
area”.

2 Lisdtietoja: Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja Chen,

B.C. (1998), "New Capabilities and Methods of the X-12-
ARIMA Seasonal Adjustment Program”, Journal of Business
and Economic Statistics, 16, 2, 127—152, tai ”X-12-ARIMA
Reference Manual Version 0.2.2” (joulukuu [998), Time Series
Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C.
Sisdisid tarkoituksia varten on kdytetty myos multiplikatiivisia
malleja TRAMO-SEATS-ohjelmista. Lisdtietoja: Gomez, V. ja
Maravall, A. (1996), “Programs TRAMO and SEATS: Instruc-
tions for the User”, Bank of Spain, Working Paper No. 9628,
Madrid.

3 Tastd seuraa, ettd kausivaihtelusta puhdistetuissa aikasarjois-
sa perusjakson (joulukuu 2001) indeksi yleensd poikkeaa
100:sta, mikd johtuu kausivaihtelusta tuona kuukautena.
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muutoksista aiheutuvia korjauseria. Ndin saadaan
virtojen kausipuhdistetut arvot. Kausitekijit (ja
kauppapdivain liittyvat tekijdt) tarkistetaan vuo-
sittain tai tarvittaessa.

Taulukot 2.5-2.8

Tilastot ovat mahdollisimman yhteniisid ja ver-
tailukelpoisia. Tammikuussa 1999 kdyttdonotetun
uuden raportointimenetelmén vuoksi kantatie-
dot vuoden 1999 ensimmdistd neljinnestd edel-
tavaltd ajalta eivdt ole suoraan vertailukelpoisia
mydhempien tietojen kanssa.

Taulukoissa 2.5-2.8 esitetyt tilastot tarkistetaan
neljannesvuosittain (maalis-, kesa-, syys- ja joulu-
kuun Kuukausikatsauksissa), joten niissa esiinty-
vat luvut voivat hieman poiketa kuukausitilasto-
jen luvuista.

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
L Qi ..
deksisarjojen) perusteella. Jos F2ja L _; ovatylld
olevan miiritelman mukaisia, kuukauden t kau-
sivaihtelusta puhdistettu kanta | on

FtQ
h |t=|t—3x§+ %
) Lis

Perusjaksoksi on asetettu 100 joulukuun 2001
tilanne. Suhteellinen vuosimuutos a,_ eli muutos
kuukauteen t paittyvana neljan neljanneksen jak-
sona voidaan laskea joko seuraavasti:

iy a = QJEH % B—lmoo
|+1

tai seuraavasti:

i) atZE/ —1@100
a0

Vastaavasti prosenttimuutos edellisen vuoden
vastaavasta neljinneksestd a ?kuukauteen t pait-
tyvana nelj'zinneksené voidaan laskea seuraavasti:

EL<100

Lisp

) a?ZEF/ —1B<100
s O

)at_

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tdmattd tdsmad taulukkojen 2.5-2.7 lukujen kans-
sa. Kausivaihtelusta puhdistetut, useampidesimaa-
liset kantatiedot ovat saatavissa EKP:n verkkosi-
vuilta (www.ecb.int) kohdasta "Euro area statis-
tics-download” CSV-tiedostona, josta taulukko-
jen 2.5-2.7 tarkat suhteelliset muutokset on
mahdollista laskea.

Taulukko 4.1

YKHI-tietojen puhdistaminen
kausivaihtelusta*

Kausitasoituksessa kaytetty lihestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla (versio 0.2.2) (ks. alaviite 2). Ko-
konaisindeksi puhdistetaan kausivaihtelusta epa-
suorasti laskemalla yhteen kausivaihtelusta puh-
distetut jalostettuja ja jalostamattomia elintar-
vikkeita, muita teollisuustuotteita kuin energiaa
sekd palveluja koskevat euroalueen aikasarjat.
Energian hintoja koskevia tietoja ei ole puhdis-
tettu, koska kausivaihtelusta ei ole tilastollista
ndyttod. Kausitekijat tarkistetaan vuosittain tai
tarvittaessa.

Taulukko 8.2

Vaihtotaseen puhdistaminen
kausivaihtelusta

Kausivaihtelusta puhdistaminen, joka tassa perus-
tuu aikasarjan komponenttien multiplikatiiviseen
malliin, toteutetaan X-12-ARIMA-ohjelmalla (ver-
sio 0.2.2) (ks. alaviite 2). Tavarakaupan taseessa
kausivaihtelusta puhdistaminen kasittda korjauk-
set tyopdivien lukumdirdn, karkausvuosien ja
paasidispyhien vaikutuksista, palvelutaseessa pel-
kastdan tyopdivien lukumdiran vaikutuksista. Tuo-
tannontekijakorvauksia ja tulonsiirtoja koskevia
tietoja ei korjata vastaavasti. Koko vaihtotaseen
kausivaihtelusta puhdistettu sarja muodostetaan
laskemalla yhteen kausivaihtelusta puhdistetut
euroalueen tavarakauppaa, palveluja, tuotannon-
tekijakorvauksia ja tulonsiirtoja kuvaavat aikasar-
jat. Kausikomponentit tarkistetaan vuosittain tai
tarvittaessa.

4 Ks. alaviite | edelliselld sivulla.
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Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdamit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat toukokuussa 2000
julkaistuun asiakirjaan “Statistical information
collected and compiled by the ESCB”, jolla pai-
vitetddn heindkuussa 1996 julkaistua asiakirjaa
”Statistical requirements for Stage Three of
Monetary Union (Implementation Package)”.
Pdivitetyssd asiakirjassa kuvataan tilastojen ny-
kyistd tuottamista. Siind kisitelldan raha- ja pank-
kitilastoja seka niihin liittyvia tilastoja, kuten mak-
sutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta koskevia
tilastoja ja rahoitustilinpitoa. Sen sijaan ne EKP:n
vaatimukset, jotka koskevat hinta- ja kustannus-
tilastoja, kansantalouden tilinpitoa, tyémarkkina-
tilastoja, julkisen talouden tulo- ja menotilastoja,
lyhyen aikavilin tarjonta- ja kysyntitilastoja sekd
yrittdjid ja kuluttajia koskevia suhdannekyselyitd,
esitetddn elokuussa 2000 julkaistussa asiakirjas-
sa “Statistical requirements of the ECB in the

» |

field of general economic statistics”.

Nama tilastot keskittyvit euroalueeseen koko-
naisuutena, EKP:n kuukausikatsauksessa julkais-
taan uusia tietoja heti tuoreeltaan. Pitkan aika-
valin yksityiskohtaisia tilastotietoja lisaselvityk-
sineen on saatavissa EKP:n verkkosivujen osas-
sa "Statistics”(www.ecb.int). Naiden verkkosivu-
jen osassa "Statistics on-line” on kdytettdvissa
hakutoiminto, niiden kautta voi tilata tilastoai-
neistoja ja ladata tilastoja zip-pakatussa CSV-
muodossa (Comma Separated Value).

Koska ecun muodostavat valuutat eivit ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioi-
den valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jasenval-
tioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikuttai-
sivat niihin vuotta 1999 edeltéviin tilastojen lu-
kuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon
osallistuvien jasenvaltioiden valuutat senhetkis-
ten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta tima
voitaisiin valttdd rahatilastoissa, taulukoiden 2. |-
2.8 tiedot vuotta 1999 edeltivilti ajalta on il-
moitettu yksikkoina, jotka on saatu muuttamal-
la kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuilla eu-
ron peruuttamattomilla muuntokursseilla. Ellei
toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot vuotta
1999 edeltiviltd ajalta perustuvat kansallisissa
valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002

Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai
konsolidoitu (mukaan lukien maitten vilinen kon-
solidointi).

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kaytettivissa EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmaistd ko-
kouspdivad edeltivana pdivana. Taman numeron
tilastot perustuvat4.12.2002 kaytettavissd olleisiin
tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan mydhemmin tarkistaa. Py6ristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivat valttamatta
tasmaa.

Yhteenveto

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimmista piirteista.

Rahapolitiikka- ja
rahoitusmarkkinatilastot

Taulukoissa |.1-1.5 esitetddn eurojirjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelmdn rahapoliittisista operaatioista seka ti-
lastoja, jotka liittyvdt vahimmadisvarantoihin ja
1.2 ja 1.3 kuvaavat siirtymistd vaihtuvakorkoi-
siin huutokauppoihin kesakuussa 2000.Taulukois-
sa 2.1-2.3 esitetddn rahalaitoksiin liittyvid, raha-
taloutta koskevia tilastoja eurojirjestelma mu-
kaan lukien.Taulukon 2.3 tiedot on konsolidoitu;
euroalueen rahalaitosten vilisid positioita ei ole
esitetty, mutta niiden saamisten ja velkojen yh-
teissummien erotus esitetddn sarakkeessa |3.
Taulukossa 2.4 on rahalaitossektorin konsolidoi-
dusta taseesta johdetut raha-aggregaatit ja joi-
takin valtionhallinnon (monetaarisia) velkoja.
M3 on laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten
hallussa olevia euroalueella sijaitsevien raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksia, euroalueel-
la sijaitsevien rahalaitosten liikkeeseen laskemia

| Euroopan tasolla raha- ja pankkitilastoista vastaa EKP. Maksu-
tasetilastoista sekd ulkomaista varallisuutta ja rahoitustilinpitoa
koskevista tilastoista vastaavat Euroopan komissio (Eurostat)
ja EKP yhdessd. Hinta- ja kustannustilastoista ja muista talous-
tilastoista vastaa Euroopan komissio (Eurostat).
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rahamarkkinapapereita ja enintddn kahden vuo-
den velkapapereita. Nama osuudet siséltyvat tau-
lukon 2.3 erdin "ulkomaiset velat”, joten ne vai-
kuttavat myos taulukossa 2.4 esitettyyn erdan
“ulkomaiset nettosaamiset”. Taulukossa 2.5 esi-
tetddn neljannesvuositilastot rahalaitosten lai-
noista kotitalouksille ja yrityksille eriteltyina kayt-
totarkoituksen ja alkuperdisen maturiteetin
mukaan. Taulukossa 2.6 on neljannesvuositilas-
tot euroalueella olevien talletuksista rahalaitok-
siin ja taulukossa 2.7 neljannesvuositilastot eu-
roalueen ulkopuolisiin kohdistuvista rahalaitos-
ten saamisista ja veloista. Taulukossa 2.8 esite-
tddn neljannesvuositilastot joistakin rahalaitos-
ten tase-eristd valuutoittain. Taulukoissa 2.5-2.7
esitetddn virtatiedot, jotka on puhdistettu uu-
delleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuutta-
kurssimuutosten tai itse transaktioista johtumat-
tomien muiden vastaavien muutosten aiheutta-
mista eroista, sekd vuotuiset prosenttimuutok-
set. Luettelo rahalaitoksista on kokonaisuudes-
saan EKP:n verkkosivuilla. Sektoriluokitus on
esitetty yksityiskohtaisesti raha- ja pankkitilas-
tojen sektorikdsikirjassa "Money and Banking
Statistics Sector Manual — Guidance for the sta-
tistical classification of customers” (EKP, marras-
kuu 1999). Raha- ja pankkitilastojen kokoamis-
ohjeissa "Money and Banking Statistics Compi-
lation Guide” (EMI, huhtikuu 1998) esitetdan
suositukset, joita kansallisten keskuspankkien
tulee noudattaa. Tilastotiedot on keritty ja laa-
dittu 1.1.1999 Iahtien rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EKP/2001/13, joka tammikuussa
2002 korvasi aiemman asetuksen EKP/1998/16)
mukaisesti.

EKP tuottaa tilastot, jotka koskevat rahamarkki-
nakorkoja, valtion pitkdaikaisten lainojen tuotto-
ja ja osakeindekseja (taulukot 3.1-3.3), sahkoisis-
td markkinainformaatiojérjestelmista saatujen tie-

2 Sektorijaottelu on EKT 95:n mukainen. Kuukausikatsauksen
taulukoissa kdytetyt sektoriluokitukset ovat seuraavat: raha-
laitokset (ml. eurojdrjestelmd) sisdltdd EKP:n ja euroalueen
jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit (S121) sekd muut
rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitok-
set sisdltdd muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja
eldkerahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen valitystd avus-
tavat laitokset (S124) sekd vakuutuslaitokset ja eldkerahastot
(S125); yritykset (S11); valtio (SI311); muut julkisyhteisot sisdl-
tdd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja
sosiaaliturvarahastot (S1314).

tojen perusteella. Pankkien luotto- ja talletuskor-
koja koskevien tilastojen (taulukko 3.4) yksityis-
kohdat ilmenevit taulukon alaviitteesta.

Arvopapereiden liikkeeseenlaskua koskevat ti-
lastot esitetddn taulukoissa 3.5 ja 3.6.Tilastot on
jaoteltu pitka- ja lyhytaikaisiin arvopapereihin.
Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvo-
papereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on
enintdan yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun mu-
kaisesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuot-
ta). Pitkaaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvo-
paperit, joiden alkuperiinen maturiteetti on pi-
tempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen matu-
riteetti on vahintdan yksi vuosi tai joiden matu-
riteettia ei ole maaritelty. Euroalueella olevia liik-
keeseenlaskijoita koskevien tilastojen arvioidaan
kattavan noin 95 % kaikista liilkkeeseenlaskuista.
Taulukosta 3.5 kdyvit ilmi lyhyt- ja pitkaaikais-
ten arvopapereiden liikkeeseen laskut, kuoletuk-
set ja kannat. Nettomdiriiset liikkeeseenlaskut
ja kantojen muutokset eroavat toisistaan arvos-
tusmuutosten, uudelleenluokittelun sekd muiden
muutosten vuoksi.Taulukossa 3.6 eritelldan sek-
toreittain euromdiriisten arvopapereiden liik-
keeseenlaskijat euroalueella ja sen ulkopuolella.
Euroalueen liikkeeseenlaskijoiden sektoriluoki-
tus on EKT 95:n mukainen.? Euroalueen ulko-
puolisten liikkeeseenlaskijoiden luokituksessa
termilld ”pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan
laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalai-
tokset (ml. eurojirjestelmi) ja jotka sijaitsevat
euroalueen ulkopuolella. Euroopan investointi-
pankki sisdltyy luokitukseen “kansainviliset jar-
jestot”. (Euroopan keskuspankki sisiltyy euro-
jarjestelmadn.)

Taulukossa 3.6 yhteismairit (sarakkeet |, 7 ja
[4) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt lu-
vut euromdiriisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomaariisista liik-
keeseenlaskuista (sarakkeet 5, 13 ja 17) ja net-
tomadriisista liikkkeeseenlaskuista (sarakkeet 7,
I5 ja 19). Rahalaitosten liikkeeseen laskemien
arvopapereiden kanta (sarake 2) taulukossa 3.6
vastaa suurin piirtein taulukossa 2.8.3 esitettyja
rahalaitosten yhteenlasketun taseen velkapuo-
len rahamarkkinapapereita ja velkapapereita (sa-
rakkeet 2 ja 10), vaikka liikkeeseenlaskutilasto-
jen kattavuus onkin télla hetkelld hieman sup-
peampi.
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Hinnat ja reaalitalouden tilastot

EKP:n kuukausikatsauksessa esitettdvit tilastot
ovat muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta
Euroopan komission (ldhinnd Eurostatin) ja kan-
sallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yk-
sittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen.Tilastot
ovat mahdollisimman yhteniisid ja vertailukel-
poisia. Yleensd tuoreimmista tilastoista saa ver-
tailukelpoisinta tietoa.

Euroalueen yhdenmubkaistettu kuluttajahinta-
indeksi YKHI (taulukko 4.1) on kiytettavissa vuo-
desta 1995 ldhtien. YKHI perustuu kansallisiin
yhdenmukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin,
jotka lasketaan samoin menetelmin kaikissa
euroalueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien
jaottelu perustuu YKHIn erien luokittelussa kay-
tettyyn yksilSllisen kulutuksen luokitukseen kayt-
totarkoituksen mukaan (Classification of Indivi-
dual Consumption by Purpose, COICOP).
YKHIin sisdltyvit kotitalouksien todelliset raha-
madrdiset kulutusmenot euroalueen muodosta-
malla talousalueella.Taulukossa on my&s EKP:n
kokoamat, kausivaihtelusta puhdistetut Y KHI-ti-
lastot.

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

Taulukossa 5.2 on muita keskeisid reaalitalou-
den tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998 anta-
man lyhyen aikavilin tilastoja koskevan asetuk-
sen (EY) N:o 1165/98 tdytintoonpano kasvat-
taa kaytettdvissa olevien euroaluetta koskevien
tilastojen maaraa. Tuotteiden loppukdytén mu-
kainen erittely taulukoissa 4.2.1 ja 5.2.1 vastaa
ilman rakennusteollisuutta lasketun teollisuuden
yhdenmukaistettua alajaottelua (NACE-luokituk-
set C—E) teollisuuden koontiryhmiin siten kuin
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komission 26.3.2001 antamassa asetuksessa (EY)
N:o 586/2001 on mdiritelty.

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

Tyollisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat
EKT 95:een. Milloin euroaluetta koskevat tiedot
eivit ole kattavia, jotkin luvut ovat kaytettavissa
oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioita. Tyot-
tomyystilastot ovat Kansainvilisen tydjarjeston
(ILO) ohjeiden mukaisia. Tyottomyysasteen laske-
misessa kdytetyt tyovoiman mdirdid koskevat
arviot poikkeavat taulukossa 5.4 esitetyistd
yhteenlasketuista tyollisyys- ja tyottdmyysluvuista.

Rahoitustilinpitotilastot

Taulukossa 6.1 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilipidon neljannesvuositilastot,
joissa ovat mukana julkisyhteisot (S13), yrityk-
set (SI1) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien
kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelematto-
mat yhteiso6t (S15). Tilastoja ei ole puhdistettu
kausivaihtelusta ja ne sisiltavdt kantatiedot ja
EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet. Tilas-
toissa esitetdadn ei-rahoitussektorin rahoituksen
kdyttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituk-
sen hankintaa kasittelevdssa osassa velat on jao-
teltu EKT 95:n luokituksen ja alkuperdisen ma-
turiteetin mukaan. Rahoituksen kiytt63 (saami-
sia) koskevat tiedot eivdt ole yhtd yksityiskoh-
taisia kuin tiedot rahoituksen hankinnasta eri-
tyisesti sen vuoksi, ettei niitd pystytd erittele-
main sektoreittain. Sekd kantatiedot etta tiedot
rahoitustaloustoimista saattavat antaa talouske-
hityksen taustaa selventivia viitteitd. On kuiten-
kin todennékdista, etti tilastojen kayttdjien paa-
huomio kohdistuu rahoitustaloustoimia koske-
viin tietoihin.

Neljannesvuositiedot perustuvat euroalueen
rahalaitoksia koskeviin tilastoihin, kansallista tili-
pitoa koskeviin neljannesvuositietoihin ja BIS:n
kansainvilisiin pankkitilastoihin. Vaikka euro-
alueen tilastot perustuvatkin kaikkien euroalueen
maiden tietoihin, Irlannin ja Luxemburgin kan-
sallisen tilinpidon neljannesvuositilastoja ei tois-
taiseksi ole kadytettavissa.

77%
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Taulukko 6.2 on muuttunut siten, ettd siihen si-
saltyvat EKT 95:td koskevaan asetukseen (neu-
voston 25.6.1996 antama asetus (EY) N:o 2223/
96) perustuvat padgomatili- ja rahoitustilitiedot
vuosilta 1995-2001. Uudessa taulukossa esite-
tdan kaikkien euroalueen sektoreiden sadstamis-
td, (rahoitusomaisuuteen ja muuhun kuin rahoi-
tusomaisuuteen tehtyjd) investointeja ja rahoi-
tusta koskevat vuotuiset tiedot.Yritysten ja ko-
titalouksien tiedot esitetddn erikseen. Niistd
vuotuisista tilastoista saadaan entisti yksityiskoh-
taisempaa tietoa rahoitusvarojen hankinnasta, ja
ne ovat yhdenmukaisia taulukossa 6.1 esitetty-
jen neljannesvuositietojen kanssa.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukoissa 7.1-7.3 esitetddn euroalueen julkisen
talouden rahoitusasema. Tiedot on suurimmaksi
osaksi konsolidoitu,ja ne perustuvat EKT 95:een.
EKP laatii euroalueen aggregaattitilastot jasenmai-
den toimittamien tietojen perusteella, ja tilastoja
pdivitetadn sddnnollisesti. Tiedot, jotka koskevat
euroalueen maiden julkisen talouden alijaamaa ja
julkista velkaa, voivat poiketa Euroopan komis-
sion liiallisia alijg@amia koskevan menettelyn yhtey-
dessa kayttamistd tiedoista.

Taulukossa 7.1 esitetddn julkisyhteisdjen tulot ja
menot EKT 95:n mairitelmien mukaisesti sellai-
sina kuin ne on muutettu Euroopan komission
10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o 1500/2000.
Taulukossa 7.2 esitetddn konsolidoitu julkisen ta-
louden bruttovelka nimellisarvoisena liiallisia ali-
jadmia koskevaa menettelya kasittelevien Euroo-
pan yhteison perustamissopimuksen mairdysten
mukaisesti.Taulukoissa 7.1 ja 7.2 esitetddn yhteen-
vedot euroalueen yksittdisten maiden tiedoista,
koska ne ovat tirkeitd vakaus- ja kasvusopimuk-
sen kannalta. Taulukossa 7.3 esitetdan analyysi jul-
kisen talouden velasta. Julkisen velan muutoksen

ma-/velkaoikaisut) johtuu padasiassa julkisyhtei-
sojen rahoitusvarojen muutoksista ja valuutan
arvostusmuutosten vaikutuksista.

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

Maksutasetta (taulukot 8.1-8.6) ja ulkomaista
varallisuutta (taulukot 8.7.1-8.7.4) koskevien ti-
lastojen kisitteet ja madritelmat vastaavat yleen-
sa IMF:n maksutasekasikirjan 5. laitosta (lokakuu
1993), EKP:n toukokuussa 2000 antamien Eu-
roopan keskuspankin tilastovaatimuksia koske-
via suuntaviivoja (EKP/2000/04) ja Eurostatin oh-
jeita.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Joulukuuhun 1998 asti tiedot on ilmoitettu ecui-
na. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukausitie-
dot ovat ennakkotietoja,jotka tarkistetaan yksi-
tyiskohtaisten neljannesvuosittaisten maksutase-
tilastojen julkaisemisen yhteydessa.Aiempia tie-
toja tarkistetaan aika ajoin.

Tilastot, jotka perustuvat osittain arvioihin, ei-
vit ole tdysin vertailukelpoisia myhempien ha-
vaintojen kanssa. Téllaisia tilastoja ovat maksu-
taseen rahoitustasetilastot vuoden 1998 loppua
edeltaviltd ajalta, palvelutasetilastot vuoden 1997
loppua edeltdvilti ajalta, tuotannontekijikor-
vausten taseen kuukausikehitysta koskevat tilas-
tot vuosilta 1997—-1999 ja ulkomaista varallisuut-
ta koskevat tilastot vuoden 1997 loppua edelta-
valti ajalta. Taulukossa 8.5.2 on jaoteltu euro-
alueella olevien sijoitukset euroalueen ulkopuo-
listen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin sijoit-
tajan sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomaisten
sijoittajien sijoituksia euroalueella olevien liikkee-
seen laskemiin arvopapereihin ei toistaiseksi
voida esittdi liilkkeeseenlaskijan sektorin mukaan
jaoteltuina.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot (taulukot 8.7.1-8.7.4) on saatu laskemalla
yhteen euroalueen jasenmaiden ulkopuoliset saa-
miset ja velat eli euroaluetta kisitelldadn yhtend
kokonaisuutena alkaen vuoden 1999 lopun ti-
lanteesta. Siten euroalueen ulkopuoliset saami-
set ja velat on voitu tilastoissa eritelld (ks. myos
talouskehitys-osan kehikko 9).Vuoden 1997 ja
vuoden 1998 lopun ulkomaista varallisuutta kos-
kevat tilastot on saatu laskemalla yhteen kansal-
liset nettomdardiset tiedot. Nettomdardinen me-
netelmi ja euroalueen ulkopuolisten tietojen yh-
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teenlaskeminen eivdt vilttdimittd tuota tdysin
vertailukelpoisia tietoja. Ulkomainen varallisuus
on laskettu kdyttaen timanhetkisia markkinahin-
toja poikkeuksena suorien sijoitusten kantatie-
dot, jotka laajalti perustuvat kirjanpitoarvoihin.

Eurojirjestelmidn valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat sekd EKP:n valuuttava-
ranto ja siihen liittyvdt saamiset esitetddn taulu-
kossa 8.7.5.,jonka tiedot ovat IMF:n ja BIS:n va-
luuttavarannon ja valuuttamairidisen likviditee-
tin raportointimallin mukaisia. Aiempia tilastoja
tarkistetaan jatkuvasti, eivatkd valuuttavaranto-
tilastot vuoden 1999 loppua edeltiviltd ajalta
ole tdysin vertailukelpoisia myohempien tilasto-
jen kanssa. Eurojérjestelmén valuuttavarannon ti-
lastointia kasitteleva julkaisu on saatavissa EKP:n
verkkosivuilla (Statistical treatment of the

Eurosystem’s international reserves. Lokakuu
2000).

Taulukossa 9 esitetddn euroalueen tavaroiden
ulkomaankauppa. Enin osa tiedoista on saatu Euro-
statista. EKP laskee maaraindeksit Eurostatin arvo-
ja yksikkoarvoindeksien perusteella. Yksikko-
arvoindeksit puhdistetaan kausivaihtelusta EKP:ssa
ja arvoa koskevat tilastot puhdistetaan kausivaihte-
lusta ja korjataan tySpdivien maarilld Eurostatissa.

Raaka-aineiden ja tuotantohy&ddykkeiden, inves-
tointitavaroiden ja kulutustavaroiden hyddyke-
jako noudattaa SITC-luokitukseen (3. tarkistet-
tu laitos) perustuvaa Broad Economic Catego-
ries -luokitusta.Valmistettujen tavaroiden ja &l-
jyn hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3.
tarkistettu laitos). Maantieteellisessd jaottelussa
euroalueen tirkeimmat kauppakumppanit esite-
tddn joko maittain tai ryhmittdin. EU:n jasenyyt-
td hakeneet |3 maata ovat Bulgaria, Kypros, Lat-
via, Liettua, Malta, Puola, Romania, Slovakia, Slo-
venia, TSekki, Turkki, Unkari jaViro.

Maaritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kirjaus-
ajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan ti-
lastot eivdt ole tdysin verrattavissa maksutaseti-
lastojen tavarakaupan eriin (taulukot 8.1 ja 8.2).
Ero johtuu osittain siitd, ettd vakuutus ja rahti
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on laskettu mukaan tavaroiden tuontitilastoissa.
Vakuutuksen ja rahdin osuus tuonnin arvosta
(kulut, vakuutus ja rahti hintaan luettuina) oli noin
3,8 % vuonna 1998 (EKP:n arvio).

Taulukossa 10 esitetddn EKP:n laskemat euron
nimellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi.
Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien pai-
notettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat
teollisuustuotteiden kaupankayntitilastoihin vuo-
silta 1995-97,ja niissa on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Joulukuuhun
2000 asti suppeaan maaryhmain kuuluvat ne
maat, joiden valuutat on esitetty taulukossa, seka
Kreikka. Alkaen tammikuusta 2001, jolloin Kreik-
ka otti euron kayttoon, Kreikan drakmaa ei enda
ole mukana euron efektiivisessa valuuttakurssis-
sa, mikd on otettu painoissa huomioon. Laajaan
maaryhmaan kuuluvat lisdksi seuraavat maat:Al-
geria, Argentiina, Brasilia, Eteld-Afrikka, Filippii-
nit, Indonesia, Intia, Israel, Kiina, Kroatia, Kypros,
Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania, Slo-
vakia, Slovenia, Taiwan, Thaimaa, TSekki, Turkki,
Unkari, Uusi-Seelanti, Venija ja Viro. Reaaliset
valuuttakurssit lasketaan kuluttajahintaindeksin,
tehdasteollisuuden tuottajahintaindeksin ja teh-
dasteollisuuden yksikkotyokustannusten pohjal-
ta. Jos deflaattoreita ei ole saatavissa, kdytetdan
arvioita. Taulukossa esitetddn euron kahdenvili-
set kurssit suhteessa niihin 12 valuuttaan, joita
EKP kayttdd "suppean” efektiivisen valuuttakurs-
sin laskennassa. EKP:n julkaisee piivittiisia viite-
kursseja niille ja joillekin muille valuutoille. Lisa-
tietoja ks. EKP:n Occasional Paper no.2 (Buldo-
rini L., Makrydakis S.jaThimann C.,The effective
exchange rates of the euro.Helmikuu 2002), joka
on saatavissa EKP:n verkkosivuilta.

Muut tilastot

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (tau-
lukko 11) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot 12.1 ja 12.2) perustuvat
kansallisiin lahteisiin.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

4.1.2000

EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestelmd toteuttaa
5.1.2000 likviditeettia vahentédvan hienosditdope-
raation, jonka maksut suoritetaan samana paiva-
na.Talld toimenpiteelld pyritddn palauttamaan nor-
maali likviditeetti markkinoille sen jalkeen, kun
vuoteen 2000 siirtyminen oli sujunut ongelmitta.

5.1.2000

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

15.1.2000

Kreikan viranomaisten pyynndsta euroalueeseen
kuuluvien EU:n jasenvaltioiden ministerit, EKP
sekd Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspank-
kien padjohtajat paittavit revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM 1l) 3%z prosentilla alkaen 17.1.2000.

20.1.2000

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

EKP:n neuvosto paittda myods, ettd eurojirjes-
telmd aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Maaraa paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pank-
kijarjestelman arvioitu likviditeetin tarve vuoden
2000 ensimmadisen vuosipuoliskon aikana sekd
eurojdrjestelman pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

* Eurojérjestelmén rahapoliittiset toimenpiteet vuonna 1999
on esitetty EKP:n vuosikertomuksessa vuodelta 1999 si-
vuilla 172-175.
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3.2.2000

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

17.2., 2.3.2000

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

16.3.2000

EKP:n neuvosto paittad nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkoa 3,5 prosenttiin siitd operaatiosta lah-
tien, jonka maksut suoritetaan 22.3.2000. Lisak-
si maksuvalmiusluoton korkoa nostetaan 0,25
prosenttiyksikkda 4,5 prosenttiin ja talletuskor-
koa niin ikdan 0,25 prosenttiyksikkod 2,5 pro-
senttiin 17.3.2000 lihtien.

30.3., 13.4.2000

EKP:n neuvosto paittda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,5 % ja talletuskorko 2,5 %.

27.4.2000

EKP:n neuvosto paittad nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 4.5.2000. Maksu-
valmiusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosentti-
yksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,25
prosenttiyksikkoéd 2,75 prosenttiin 28.4.2000
lahtien.
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11.5.2000

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

25.5.2000

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.6.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojdrjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,50 prosent-
tiyksikkod 4,25 prosenttiin ja soveltaa sitd kah-
teen (kiintedkorkoisena huutokauppana toteu-
tettavaan) operaatioon, joiden maksut suorite-
taan |5. ja 21.6.2000. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattda nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkod 5,25 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikkdd 3,25 prosenttiin
9.6.2000 ldhtien.

EKP:n neuvosto ilmoittaa my®&s, ettd siitd ope-
raatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan
28.6.2000, eurojirjestelmin perusrahoitusope-
raatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina siten, ettd likviditeetin jaossa kayte-
tdan monikorkoista menettelyd. EKP:n neuvosto
padttdd asettaa ndissd operaatioissa tehtaville
korkotarjouksille alarajan, joka on 4,25 %.Siirty-
miselld vaihtuvakorkoisina huutokauppoina to-
teutettaviin perusrahoitusoperaatioihin ei ole
tarkoitus muuttaa eurojarjestelman rahapolitii-
kan viritystd. Uudella huutokauppamenettelylld
pyritdan vastaamaan huomattavaan ylikysyntaan,
johon tdhénastinen kiintedkorkoisen huutokaup-
pamenettelyn soveltaminen on johtanut.

19.6.2000

Euroopan yhteisén perustamissopimuksen artik-
lan 122 kohdan 2 mukaisesti Ecofin-neuvosto
paattdd, ettd Kreikka tayttad artiklan 121 koh-
dassa | esitettyihin kriteereihin perustuvat vaati-
mukset, ja kumoaa Kreikkaa koskevan poikkeuk-

sen |.1.2001 lukien. Ecofin-neuvosto teki paatok-
sensd ottaen huomioon Euroopan komission ja
EKP:n kertomukset Ruotsin ja Kreikan edisty-
misestd talous- ja rahaliiton jasenyyteen liittyvien
velvoitteiden tdyttamisessi ja kuultuaan Euroo-
pan parlamenttia ja keskusteltuaan valtion- tai
hallitusten padmiesten kokoonpanossa kokoon-
tuneen Eurooppa-neuvoston kanssa.

Toimien yksimielisesti niiden Euroopan yhteisén
jasenvaltioiden, joita ei koske poikkeus, ja kysei-
sen jasenvaltion kanssa Ecofin-neuvosto — Eu-
roopan komission esityksesti ja EKP:td kuultuaan
— vahvistaa my6s Kreikan drakman ja euron viili-
sen peruuttamattoman muuntokurssin, joka tu-
lee voimaan |.1.2001.Kreikan drakman ja euron
valisen muuntokurssin (joka vastaa drakman val-
litsevaa keskuskurssia euroon nihden ERM I
-valuuttakurssimekanismissa) madrittamisen jal-
keen EKP ja Kreikan keskuspankki ilmoittavat,
ettd ne tulevat seuraamaan Kreikan drakman ja
euron vilisen markkinakurssin lahentymista drak-
man euromuuntokurssiin. Lihentyminen tulisi
saavuttaa viimeistdadn 29.12.2000 mennessa.

21.6.2000

EKP:n neuvosto pdittid, ettd maksuvalmiusluo-
ton korko on edelleen 5,25 % ja talletuskorko
3,25 %. Neuvosto toistaa, ettd — kuten 8.6.2000
ilmoitettiin — eurojdrjestelman tulevat perusra-
hoitusoperaatiot tullaan toteuttamaan vaihtuva-
korkoisina huutokauppoina monikorkoista huuto-
kauppamenettelyd kdyttden ja ettd operaatioissa
tehtdvien korkotarjousten alaraja on 4,25 %.

EKP:n neuvosto ilmoittaa my&s, etta vuoden 2000
loppupuolella toteutettavissa pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa eurojirjestelmai aikoo ja-
kaa |5 miljardia euroa operaatiota kohden.T4s-
sd madrassd otetaan huomioon euroalueen pank-
vuoden 2000 loppupuolella ja eurojirjestelman
halukkuus myontad edelleen suurin osan rahoi-
tussektorin rahoituksesta perusrahoitusoperaa-
tioiden kautta.
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6.7.,20.7., 3.8.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,25 %, maksuvalmiusluoton korko 5,25 % ja tal-
letuskorko 3,25 %.

31.8.2000

EKP:n neuvosto paattda nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikkod 4,50 prosenttiin siitd
operaatiosta ldhtien, jonka maksut suoritetaan
6.9.2000. Lisdksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,50 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,50 prosenttiin 1.9.2000 ldhtien.

14.9.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,50 %, maksuvalmiusluoton korko 5,50 % ja tal-
letuskorko 3,50 %.

5.10.2000

EKP:n neuvosto paattda nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin al-
kaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
1'1.10.2000. Lisaksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,75 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin 6.10.2000 alkaen.

19.10, 2.11., 16.11.,30.11.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.
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14.12.2000

EKP:n neuvosto padttad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

EKP:n neuvosto pdittdd myos pitad rahan maa-
ran kasvun eli lavean raha-aggregaatin M3:n vuo-
tuisen kasvuvauhdin viitearvon 42 prosentissa.
Paatos perustuu siihen, ettd kdytettivissa olevat
tiedot tukevat edelleen niitd taustaoletuksia, joi-
den perusteella viitearvo alun perin maaritettiin
joulukuussa 1998 ja vahvistettiin uudelleen jou-
lukuussa 1999. Oletukset ovat, ettd M3:n kier-
tonopeuden hidastumistrendi on keskipitkalla ai-
kavalilla 2—I % vuodessa ja potentiaalisen tuo-
tannon trendikasvuvauhti 2-2/2 % vuodessa.
EKP:n neuvosto tarkistaa viitearvon seuraavan
kerran joulukuussa 2001.

2.1.2001

Kreikka otti euron kdyttoon 1.1.2001,ja siita tuli
ndin ollen kahdestoista yhteisen rahan kadytto6n-
sa ottava EU:n jasenvaltio. Se on myds ensim-
mainen EU:n jdsenvaltio, joka siirtyy yhteisen
rahan kayttdon sen jdlkeen, kun talous- ja raha-
liton (EMU) kolmas vaihe 1.1.1999 alkoi. Krei-
kan keskuspankki on nyt siten eurojirjestelman
tdysivaltainen jasen, jolla on samat oikeudet ja
velvoitteet kuin euron aiemmin kdytt66n otta-
neiden || EU-jasenvaltion kansallisilla keskus-
Euroopan keskuspankin perussdiannon artiklan
49 mukaisesti Kreikan keskuspankki maksaa EKP:n
padomasta merkitsemansid osuuden loppuosan
ja osuutensa EKP:n rahastoista seka siirtaa EKP:lle
Osan omista varannoistaan.

Vuoden 2001 ensimmaiinen perusrahoitusope-
raatio, josta ilmoitettiin 29.12.2000, on eurojar-
jestelmin kreikkalaisille vastapuolille ensimmai-
nen. Operaation toteutus onnistuu hyvin. Likvi-
diteettid jaetaan 101 miljardia euroa.Jaossa ote-
likviditeettitarpeiden lisiantyminen, joka johtuu
Kreikan rahalaitosten liittymisesta jarjestelmaan.
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4.1.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto paittid, ettd vuoden 2001
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jaetaan
likviditeettid 20 miljardia euroa kussakin. Tall6in
man odotetut likviditeettitarpeet vuonna 2001
ja eurojarjestelman halukkuus kattaa edelleen
suurin osa rahoitussektorin likviditeettitarpeis-
ta perusrahoitusoperaatioillaan. EKP:n neuvos-
to voi muuttaa jaettavan likviditeetin maaraa, jos
vuoden aikana ilmenee odottamattomia likvidi-
teettitarpeita.

18.1., 1.2, 15.2,, 1.3, 15.3.,29.3,, 1 1 .4,,
26.4.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

10.5.2001

EKP:n neuvosto paittda laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.5.2001. Liséksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoéd 5,50 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkoad 3,50 prosenttiin
[1.5.2001 lahtien.

23.5.,7.6.,21.6.,5.7.,,19.7.,2.8.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,50 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,50 % ja talletuskorko 3,50 %.

30.8.2001

EKP:n neuvosto paittad laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 5.9.2001. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoa 5,25 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkda 3,25 prosenttiin
31.8.2001 ldhtien.

13.9.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,25 % ja talletuskorko 3,25 %.

17.9.2001

EKP:n neuvosto paittad laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 19.9.2001. Liséksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,50 prosenttiyksikkda 2,75 prosenttiin
18.9.2001 lahtien.

27.9.,11.10.,25.10.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.11.2001

EKP:n neuvosto padttid laskea perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimitar-
jouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,25 prosent-
tiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
14.11.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto pdittaa laskea
maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 prosenttiyksik-
kod 4,25 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 2,25 prosenttiin 9.11.2001 I3htien.
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6.12.2001

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %. EKP:n
neuvosto paattdd myos pitda lavean raha-aggre-
gaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viitearvon
4Y, prosenttina.

3.1.2002

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto paattdd, ettd vuonna 2002
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa jaetaan 20 miljardia euroa kussakin. Maa-
rai padatettdessi otetaan huomioon euroalueen
pankkijirjestelman odotettu likviditeetin tarve
vuonna 2002 sekd eurojirjestelman pyrkimys
tarjota vastaisuudessakin suurin osa rahoitussek-
torille jakamastaan likviditeetista perusrahoitus-
operaatioiden kautta. EKP:n neuvosto voi vuo-
den aikana muuttaa jaettavan likviditeetin maa-
raa, jos likviditeetin tarpeessa ilmenee odotta-
mattomia muutoksia.
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7.2,73.,4.4.,25.,6.6.,4.7.,1.8.,12.9.,
10.10.,7.11.2002

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

5.12.2002

EKP:n neuvosto paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimi-
tarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkda 2,75 pro-
senttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suo-
ritetaan | 1.12.2002. Lisaksi EKP:n neuvosto péat-
tad laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 3,75 prosenttiin ja talletuskorkoa
0,50 prosenttiyksikkéa 1,75  prosenttiin
6.12.2002 lihtien.

EKP:n neuvosto pdittdd myds pitda lavean raha-
aggregaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viite-
arvon 4/ prosenttina.
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TARGET-maksujarjestelma

TARGET-maksuliikenne

Pdivittdinen keskimdardinen TARGET-maksulii-
kenne viheni vuoden 2002 kolmannella neljan-
nekselld sekd lukuma@irilld ettd arvolla mitattu-
na hieman edellisestd neljanneksestd. Tama on
tyypillisesti kesdlomakauteen liittyva ilmio.

Kotimaisten ja maasta toiseen suoritettujen
TARGET-maksujen pdivakeskiarvo oli kolman-
nella neljannekselld 247 908 maksua, ja arvoltaan
maksut olivat | 476 miljardia euroa.Tama vastaa
arvolla mitattuna 4,8 prosentin ja lukumaariises-
ti 1,4 prosentin supistumista vuoden 2002 toi-
sesta neljanneksesta.

Kotimaisia TARGET-maksuja oli keskimaarin
193 698 piivissd, ja niiden arvo oli | 017 miljar-
dia euroa. Maksut siis vahenivat lukumaariisesti

1,7 % ja arvolla mitattuna 4,2 % edellisestd nel-
janneksestd. Kotimaisten maksujen osuus kaik-
kien TARGET-maksujen kokonaisarvosta oli
68,9 % ja lukumadrastd 78,1 %. Eniten kotimaisia
TARGET-maksuja suoritettiin 30.9.2002 (vuosi-
neljanneksen viimeinen pankkipdiva), jolloin vali-
tetyt maksut olivat yhteisarvoltaan | 366 mil-
jardia euroa. My6s lukumiddridisesti kotimaisia
TARGET-maksuja suoritettiin tuona paivani eni-
ten eli 262 687 kappaletta. Kotimainen maksu
oli keskimdarin arvoltaan 5,2 miljoonaa euroa.
Kaikista kotimaisista TARGET-maksuista 63 % oli
arvoltaan enintdan 50 000 euroa. Arvoltaan
50 000 euron ja miljoonan euron viliin sijoittu-
vien kotimaisten TARGET-maksujen osuus oli 24
ja yli miljoonan euron maksujen osuus 13 %.Yli
miljardin euron kotimaisten TARGET-maksujen
osuus oli alle 0,1 %.

Taulukko I.

TARGETIssajatietyissa pankkien valisissd maksujarjestelmissa kasitellyt

maksumadr dykset: maksutapahtumien maara

(maksujen lukuméara)

2001 2001 2002 2002 2002
11 I\ | 1 11

TARGET
TARGET-maksut yhteensa
Y hteensa 12 992 738 14 990 244 15 364 299 15 834 392 16 361 900
Péivakeskiarvo 199 888 237 940 247 811 251 340 247 908
TARGET-maksut maasta toiseen
Y hteensa 2 854 823 3 045 061 3188 285 3419 144 3577 801
Péivakeskiarvo 43 920 48 334 51 424 54 272 54 209
Kotimaiset TARGET-maksut
Y hteensa 10 137 915 11 945 183 12 176 014 12 415 248 12 784 099
Paivakeskiarvo 155 968 189 606 196 387 197 067 193 698
Muut jérjestelmét
Euro 1 (EBA)
Y hteensa 6 990 816 7 607 298 7 790 799 8 549 759 8 866 903
Péivakeskiarvo 107 551 120 751 125 658 135 710 134 347
Euro Access Frankfurt (EAF)?
Y hteensa 3230911 1 209 501 - - -
Paivakeskiarvo 49 706 48 380 - - -
Paris Net Settlement (PNS)
Y hteensa 1 959 480 1998 239 1900 298 1901 820 1860 283
Paivakeskiarvo 30 146 31718 30 650 30 188 28 186
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Y hteensa 360 296 421 685 409 483 455 080 449 333
Paivakeskiarvo 5543 6 693 6 605 7223 6 808
Pankkien on line pikasiirrot ja
sekit -jarjestelmé (POPS)
Y hteensa 180 229 165 329 152 445 212 064 157 864
Paivakeskiarvo 2773 2624 2 459 3 366 2392

1) EAF-jérjestelmé lopetti toimintansa 2.11.2001, ja sen korvasi RTGS*-j irj estel mé.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2002

87*



88*

Vuoden 2001 kolmannella neljannekselld koti-
maisia TARGET-maksuja oli keskimdarin 155 968
paivdssd, ja niiden arvo oli 71| miljardia euroa.
Vuoden 2002 kolmannen neljanneksen luvut
merkitsevat 24 prosentin kasvua lukumairalla
mitattuna ja 43 prosentin lisdystd arvolla mitat-
tuna. TARGET-maksuliikenteen timén vuoden
kolmannen neljanneksen lukujen vertaaminen
vastaaviin vuodentakaisiin lukuihin on kuitenkin
hankalaa, koska EAF-jarjestelma' lopetti toimin-
tansa Saksan keskuspankin ottaessa kaytt6on
oman  RTGSP“-jirjestelmansd  5.11.2001.
RTGSP"-jarjestelmdan siirtynyt EAF-maksulii-
kenne ei sisiltynyt kotimaisten TARGET-maksu-
jen lukuihin vuonna 2001. Jos Saksan RTGSP"-
jarjestelman kotimaan maksuliikennetta verra-
taan? ELS-? ja EAF-jarjestelmien lukuihin vuoden
2001 kolmannella neljannekselld, on maksuliiken-
ne vihentynyt arvolla mitattuna 9 % ja lukumai-

rdisesti 13 %. TARGETiin kuuluvista muista
RTGS-jarjestelmistd vertailu vuoden 2001 kol-
mannen neljanneksen lukuihin osoittaa TARGET-
maksuliikenteen lisddntyneen 8 % arvolla mitat-
tuna ja 5 % lukumairidisesti.

Maasta toiseen suoritettujen TARGET-maksu-
jen lukumaira pysyi vakaana vuoden 2002 toi-
sen neljanneksen lukuihin verrattuna (maksuja
oli paivittdin keskimaarin 54 209). Naiden mak-

I Euro Access Frankfurt oli Saksan keskuspankin entinen
hybridijdrjestelmd.

2 Vertailussa eivdt ole mukana osapuolten Saksan keskus-
pankissa olevien omien tilien ja RTGSP“jdrjestelmdssd olevien
tilien vdliset likviditeettisiirrot, koska tdllaisia siirtoja ei ollut
ELS-jdrjestelmdssdkddn. Vuoden 2001 ja 2002 luvut on ndin
saatu vertailukelpoisiksi.

3 Euro Link System oli Saksan keskuspankin aiempi RTGS-
jdrjestelmd.

Taulukko 2.

TARGETIssajatietyissa pankkien valisissd maksujarjestelmissa kasitellyt

maksumaar aykset: maksutapahtumien arvo

(mrd. euroa)

2001 2001 2002 2002 2002
i I\ | 1 i

TARGET
TARGET-maksut yhteensa
Y hteensa 78 040 92 627 95 440 97 682 97 404
Paivakeskiarvo 1201 1470 1539 1551 1476
TARGET-maksut maasta toiseen
Y hteensa 31818 32 176 29 720 30 794 30 309
Paivakeskiarvo 490 511 479 489 459
Kotimaiset TARGET-maksut
Y hteensa 46 222 60 451 65 720 66 888 67 095
Paivakeskiarvo 711 960 1 060 1062 1017
Muut jérjestelmét
Euro 1 (EBA)
Y hteensa 12 533 12 445 11 961 12 045 12 279
Paivakeskiarvo 193 198 193 191 186
Euro Access Frankfurt (EAF)Y
Y hteensa 10 082 3 660 - - -
Paivakeskiarvo 155 146 - - -
Paris Net Settlement (PNS)
Y hteensa 5393 5399 5 061 5079 4832
Paivakeskiarvo 83 86 82 81 73
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Y hteensa 98 73 74 80 78
Paivakeskiarvo 2 1 1 1 1
Pankkien on line pikasiirrot ja
sekit -jarjestelma (POPS)
Y hteensa 89 92 92 100 98
Paivakeskiarvo 1 1 1 1 1

1) EAF-jarjestelma lopetti toimintansa 2.11.2001, ja sen korvasi RTGSs-jarjestel mé.
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sujen arvo sitd vastoin pieneni 6 % (maksujen
pdivittdinen arvo oli keskimdirin 459 miljardia
euroa).

Maasta toiseen suoritettavissa TARGET-maksuis-
sa kolmannen neljanneksen vilkkain pdiva arvol-
la mitattuna oli 30.9.2002 (vuosineljanneksen
viimeinen pankkipdivd), jolloin suoritettujen
maksujen yhteisarvo oli 640 miljardia euroa.
Lukumaariélla mitattuna vilkkain paiva oli puo-
lestaan 5.7.2002 (Yhdysvalloissa yleisen vapaa-
paivan jilkeinen paiva). Tuona paivind suoritet-
tiin yhteensa 78 767 maksua.

Asiakasmaksujen osuus maasta toiseen suoritet-
tujen TARGET-maksujen pdivakeskiarvosta vahe-
ni hieman eli 44 prosenttiin lukumaaralla mi-
tattuna ja pysyi vakaasti 4 prosentissa arvolla mi-
tattuna. Asiakasmaksun keskimaariinen arvo ta-
soittui 0,8 miljoonaan euroon, ja pankkien vili-
sen maksun keskimaardinen arvo pieneni 14,6
miljoonaan euroon. Vaikka asiakasmaksujen
osuus maasta toiseen suoritettujen TARGET-
maksujen pdivittdisestd lukumdarastd vaheni hie-
man edellisestd neljainneksestd, vertailu vuoden
2001 kolmannen neljanneksen lukuihin osoittaa
merkittavaa kasvua (39 %). Asiakasmaksujen
osuuden kasvu on siten edelleenkin huomatta-
vin piirre maasta toiseen suoritetuissa TARGET-
maksuissa. Kaikista maasta toiseen suoritetuista
TARGET-maksuista 52 % oli arvoltaan enintdén
50 000 euroa.Arvoltaan 50 000 euron ja miljoo-
nan viliin sijoittuvia oli 29 % ja yli miljoonan
euron maksuja 19 %.Yli miljardin euron maksuja
oli maasta toiseen suoritetuista TARGET-mak-
suista alle 0,1 %.

Korvausjarjestelma

Marraskuun 28. pdivand 2002 EKP:n neuvosto
hyvéksyi uudet periaatteet TARGETin kayttijille
suoritettavista korvauksista TARGETin toimin-
tahdirion sattuessa. Uuden korvausjirjestelman
kehittimiseen ovat vaikuttaneet olemassa ole-
vat markkinakiytinnot, ja jarjestelmdn tavoit-
teena on taata korvaus tietyistd vahingoista no-
peasti ja yhdenmukaisesti.
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TARGETin kehitys
pitkdlla aikavalilla

Lokakuun 24. paivand 2002 EKP:n neuvosto teki
TARGET-jarjestelmdn seuraavaa sukupolvea
(TARGET 2) koskevan strategisen paatoksen.
TARGET 2 perustuu useaan laitealustaan ja
koostuu kansallisista laitealustoista ja yhdestd
jaetusta laitealustasta. Jaettu laitealusta on usean
keskuspankin yhteiskdytossd, joka perustuu
vapaaehtoisuuteen. Kolmen vuoden kuluessa
TARGET 2:n kdyttoonotosta arvioidaan, tayttaa-
ko yksi jaettu laitealusta kaikkien niiden jarjes-
telméddn osallistuvien keskuspankkien ja kansal-
listen pankkisektorien tarpeet, jotka eivit enia
halua pitdd ylld kansallisia laitealustoja. My&hem-
min saatetaan paattdi, ettd TARGET 2 -jarjestel-
main rakennetaan lisdd jaettuja laitealustoja.
Kuten nykyinenkin TARGET-jirjestelmd, myos
TARGET 2 suunnitellaan niin, ettd siind suorite-
taan padasiassa suuria euromaaraisia maksuja kes-
kuspankkirahalla. Nykyiseen tapaan TARGETiin
hyvaksytdan kuitenkin rajoituksitta kaikki mak-
sut, joita kdyttdjat mahdollisesti haluavat suorit-
taa reaaliaikaisesti keskuspankkirahalla. TARGET 2
tulee tarjoamaan paljon yhdenmukaisemman
palvelutason kuin nykyinen jirjestelmd, ja sen
ydinpalveluille méiritelldaan yhteinen eurojérjes-
telmén laajuinen hinnasto. Ydinpalveluihin sisal-
tyvat kaikki ne palvelut ja toiminnot, joita kaikki
TARGET 2:n osajirjestelmat tarjoavat. Hyvaksyt-
tavan suuruisen julkishyodyketekijan ylittavat tuet
on poistettava siihen mennessd, kun TARGET 2:n
toiminnan aloittamisesta on tullut kuluneeksi
nelja vuotta®.

Lokakuun 24. pdivind 2002 EKP:n neuvosto
paitti myos, ettd EU-jasenyyttd hakeneiden
maiden keskuspankeilla on mahdollisuus — mut-
ta ei velvollisuutta — liittya TARGETiin samalla, kun
niista tulee EU:n jasenia.

Lisatietoja TARGET sta on saatavissa EKP:n verk-
kosivujen osassa "TARGET”.

4 Laitealustoista, jotka eivdt tdytd tdtd vaatimusta, on luovuttava.
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