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Paakirjoitus

EKP:n neuvosto pditti 4.7.2002 pitdimassddn
kokouksessa, ettd eurojirjestelmén perusrahoi-
tusoperaatioiden korkotarjousten alaraja eli
minimitarjouskorko on edelleen 3,25 %. My6s
maksuvalmiusluoton korko ja talletuskorko ja-
tettiin ennalleen 4,25 ja 2,25 prosenttiin.

Nam3 paatokset perustuivat euroalueen raha-
ja reaalitalouden sekd rahoitusmarkkinoiden
kehityksen kokonaisvaltaiseen analyysiin. EKP:n
neuvosto katsoi, ettd hintavakauteen kohdistuu
nousupaineita keskipitkalld aikavililld mutta etta
viimeaikainen kehitys ei ole yksiselitteisesti tul-
kittavissa.

EKP:n rahapolitiikan strategian ensimmdiseen
pilariin liittyvien tietojen analyysista kay ilmi,ettd
M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden
keskiarvo nousi 7,5 prosenttiin maalis-touko-
kuussa 2002, kun se helmi-huhtikuussa 2002 oli
7,4 %.Vaikka M3:n kasvuvauhti normalisoitui jon-
kin verran vuoden 2002 alussa, viime aikoina
kasvu on jilleen voimistunut. Tamd saattaa joh-
tua osittain siitd, ettd rahoitusmarkkinoiden vii-
meaikaiseen epavarmuuteen liittyen arvopaperi-
sijoituksia on jilleen siirretty M3:een sisiltyviin
instrumentteihin. Rahan maaran kasvun taustal-
la ndyttad kuitenkin viime kuukausina olleen my&s
talouden perustekijoitd, kuten alhaiset rahoitus-
vaateiden hallussapidon vaihtoehtoiskustannuk-
set ja euroalueen talouden elpyminen. Titd na-
kemystd tukevat MI:n yhd voimistuva kasvu ja
yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen
kasvun piristyminen.Vaikka rahan méiran viime-
aikaista kehitystd on syyta tulkita varoen, on silti
huolestuttavaa, ettd euroalueella on kiytossa
merkittavasti enemmain likviditeettid kuin mita
tarvittaisiin kestavain, inflaatiota kiihdyttamat-
tdmdin talouskasvuun.

Toisen pilarin osalta voidaan todeta, ettd tuo-
reimmat tiedot vahvistavat euroalueen BKT:n
maaran kasvun elpyvén vahittiin. Tehdasteollisuu-
den seka palvelualan kehitystd ennakoivien indi-
kaattoreiden ja kyselytutkimusten mukaan BKT:n
mairan kasvuvauhti oli toisella neljannekselld
jonkin verran nopeampaa kuin ensimmaiselld
neljannekselld. Todennékaisinti on, ettd kotimai-
nen ja ulkomainen kysynti jatkavat vahvistumis-
taan ja BKT:n méiran kasvu palautuu potentiaa-
lisen kasvun mukaiseksi vuoden loppua kohti
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mentdessa. Euroalueella on siis edelleen olemassa
edellytykset taloudellisen toimeliaisuuden kiih-
tymiselle. Euroalueella ei ole merkittdvid tasa-
painottomuuksia, rahoitustilanne on hyvin suo-
tuisa, ja inflaatio on hidastunut nopeuduttuaan
tilapdisesti vuoden 2002 ensimmdiselld neljan-
nekselld. Ndiden tekijoiden odotetaan tukevan
kaytettdvissa olevien reaalitulojen kasvua ja kulu-
tuskysynnin elpymistd. Talouskasvun elpyminen
on pidssyt vauhtiin myés euroalueen ulkopuo-
lella. Noususuhdanteen voimakkuuteen liittyva
epdvarmuus ei kuitenkaan ole viahentynyt viime
viikkojen aikana euroalueella eikd sen ulkopuo-
lella, mika ndkyy myos kulutusta kuvaavissa indi-
kaattoreissa ja rahoitusmarkkinoiden kehitykses-
sd. Osakekurssit laskivat jyrkdsti kesdkuussa
euroalueella ja Yhdysvalloissa ja samalla volatili-
teetti kasvoi. Laskusuuntaus on ollut havaitta-
vissa maaliskuusta 2002 alkaen.Tama viimeaikai-
nen kehitys heijastaa huolta kirjanpitotietojen
luotettavuudesta. Samaan aikaan sijoituksia on
siirretty pois osakkeista osakemarkkinoihin liit-
tyvan epavarmuuden vuoksi, ja osittain tasta syys-
td joukkolainatuotot ovat pienentyneet merkit-
tivisti euroalueella.

Hintakehityksestd voidaan todeta, ettd Eurosta-
tin ensimmaisen arvion mukaan vuotuinen YKHI-
inflaatio hidastui vuoden 2002 kesdkuussa
1,7 prosenttiin toukokuun 2,0 prosentista. On
kuitenkin vield liian aikaista tulkita titd kehitysta
merkiksi siitd, ettd hintoihin kohdistuvat nousu-
paineet olisivat vdistymissa. Tosiasiassa ilman
herkimmin muuttuvia erid eli energian ja jalos-
tamattomien elintarvikkeiden hintoja laskettu
YKHI-inflaatio on pysynyt nopeana vuoden alusta
lahtien, mikd heijastaa erityisesti palvelujen hin-
tojen kehitystd. Kun otetaan huomioon vertai-
luajankohdan vaikutus,YKHI-inflaation vuotuisen
nousuvauhdin odotetaan liikkuvan tulevina kuu-
kausina 2 prosentin tuntumassa.

Euron kurssin vahvistuminen hillinnee inflaatio-
ta. On kuitenkin vaikeaa mairittad, milloin ja
kuinka paljon valuutan vahvistuminen vaikuttaa.
Hintavakauden yllapitimiseksi keskipitkalla aika-
vililld on erittdin tiarkedd, ettd suuret palkanko-
rotukset, jollaisiin viime aikoina on eriilld alueil-
la palkkaneuvotteluissa paadytty, eivit yleisty
koko euroalueella. Ne muun muassa haittaisivat
kilpailukyky3 ja tyollisyyden kasvua ja vihentii-



sivat sitd kautta myds kulutusta. Tassd mielessa
on huolestuttavaa, ettd nimellispalkkojen kasvu
nopeutui euroalueella vuonna 2001 ja vuoden
2002 alkupuolella huolimatta heikentyneestd
talouskasvusta.

Vaikka euron kurssin vahvistuminen hillinnee
osaltaan inflaatiota, muut tekijat kuten erityises-
ti rahatalouden ja palkkojen kehitys eivit viittaa
pitkdn aikavélin hintapaineiden lieventymiseen.
Taman vuoksi rahapolitiikassa on tarkkailtava
valppaasti keskeisid keskipitkdn aikavdlin hinta-
vakausndkymiin vaikuttavia tekijoita.

Viime kuukausina euroalueen maiden finanssi-
politiikassa on ilmennyt huolestuttavia piirteita.
On tdrkedd muistaa, ettd kaikkien jasenvaltioi-
den on tdytettdva sitoumuksensa saattaa bud-
jettinsa tasapainoon tai ylijadmadisiksi vuoteen
2003 tai 2004 mennessi. Tassd yhteydessd on
jalleen korostettava, ettd finanssipoliittiset tavoit-
teet on asetettava siten, ettd niissa pyritaan riit-
tdvan madratietoisesti julkisen talouden raken-
teelliseen vakauttamiseen. Niiden on myds pe-
rustuttava realistisiin kasvuodotuksiin.Ajatukset
nykyisen rahoitusaseman esittimisesti tilinpidos-
sa niin, ettd se ndyttdisi paremmalta kuin se tosi-
asiassa on, on syytd hylatd. Valtion tilinpidossa
on voitava taata taydellinen avoimuus.Vakaus- ja

kasvusopimuksen uskottavuus voidaan sdilyttaa
ainoastaan toteuttamalla sen kaikki kohdat maa-
ritietoisesti. Niin yllipidetddn ja vahvistetaan
luottamusta vakauteen tdhtddvain talouspoliitti-
seen linjaan euroalueella. Hallituksia kannustetaan
my®&s jatkamaan uudistuksia, jotka koskevat julki-
sen talouden menojen ja tulojen suuruutta ja ra-
kennetta ja tarjoavat niille mahdollisuuden toteut-
taa veronkevennyksid ja varautua vieston ikaan-
tymisestd johtuvien julkisten menojen kasvuun.

Euroopan unionin neuvosto hyviksyi dskettdin
talouspolitiikan laajat suuntaviivat, mikd on erit-
tdin myonteistd rakenteellisia uudistuksia ajatel-
len. Jos rakenteelliset uudistukset toteutetaan
maaritietoisesti, ne auttavat parantamaan mah-
dollisuuksia inflaatiota kiihdyttimattémaan kas-
vuun euroalueella ja pienentdmaén alueen suur-
ta tyottomyytta.

Kuukausikatsauksen tdssd numerossa on vakio-
artikkelin lisdksi kolme muuta artikkelia. Ensim-
maisessd artikkelissa analysoidaan euroalueen
suhdannekierron piirteitd 1990-luvulla, toinen
kasittelee eurojarjestelman vuoropuhelua EU:n
hakijamaiden kanssa, ja kolmannen aiheena on
euroalueen ulkomaisiin suoriin sijoituksiin ja ar-
vopaperisijoituksiin liittyvien padomavirtojen
kehitys.
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

Rahapoliittiset paitokset

Kokouksessaan 4.7. EKP:n neuvosto piitti, ettd
vaihtuvakorkoisina huutokauppoina toteutetta-
vien perusrahoitusoperaatioiden minimitarjous-
korko on edelleen 3,25 %. Maksuvalmiusluoton
korko piitettiin niin ikddn pitdd edelleen 4,25
prosentissa ja talletuskorko 2,25 prosentissa (ks.
kuvio I).

M3:n kasvu voimakasta toukokuussa

Toukokuussa 2002 M3 kasvoi voimakkaasti edel-
liskuisesta: sen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui
7,8 prosenttiin huhtikuun 7,4 prosentista. M3:n
vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden kes-
kiarvo maaliskuusta toukokuuhun 2002 nopeu-
tui 7,5 prosenttiin, kun se edellisend kolmen kuu-
kauden jaksona helmikuusta huhtikuuhun oli ol-
lut 7,4 % (ks. kuvio 2).

M3:n nopea vuotuinen kasvuvauhti johtuu edel-
leen osittain sijoitusten siirtimisesta M3:een si-
sdltyviin instrumentteihin syksylla 2001, kun ta-

Kuvio |.

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

- - - - Maksuvalmiuslucton korko

— — Talletuskorko

—— Perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
Y onyli -korko (EONIA)

eesee Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko

60 60
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Léahteet: EKP ja Reuters.
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M 3:n kasvu javiitearvo
(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 %)
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Lahde: EKP.

loudessa ja rahoitusmarkkinoilla vallinneen epé-
varmuuden vuoksi lyhytaikaisten ja likvidien inst-
rumenttien kysyntd oli kasvanut voimakkaasti.
Vuoden 2002 ensimmdisend neljainneksend M3:n
kehitys ndytti viittaavan siihen, etti talouden toi-
mijat olisivat lopettaneet sijoitusten spekulatii-
visen siirtimisen M3:een sisiltyviin instrument-
teihin ja jopa alkaneet palauttaa sijoitusten ja-
kautumista ennalleen. M3:n vuotuisen kasvuvauh-
din viimeaikainen kiihtyminen voi kuitenkin osit-
tain johtua siitd, ettd sijoituksia siirretdan jilleen
M3:een sisdltyviin instrumentteihin. Tdmd saat-
taa johtua rahoitusmarkkinoiden lisddntyneesta
epavarmuudesta.

Samaan aikaan talouden perustekijéiden kehitys,
kuten alhaiset lyhyet korot ja euroalueen talou-
den orastava elpyminen, on ilmeisesti vaikutta-
nut rahan mdaran kasvuun viime kuukausina, toi-
sin kuin viime syksynd. Tatd teoriaa tukee Ml:n
voimistuva kasvu ja rahalaitosten yksityiselle sek-
torille myéntamien lainojen kasvun nopeutumi-



nen. Koska rahan maara on kasvanut nopeasti
huhti-toukokuussa 2002, sekd nimellinen ettd
reaalinen rahapoikkeama ovat alkaneet jilleen
kasvaa.' Tima osoittaa, etti euroalueella on hy-
vin runsaasti likviditeettid.

EKP:n rahapolitiikan strategian ensimmdisen pi-
larin mukaisessa tarkastelussa todetut riskit hin-
tavakaudelle — hintoihin ndyttdisi kohdistuvan
nousupaineita — ovat kdymassa yha ilmeisemmiksi.
On huolestuttavaa, ettd euroalueella on merkit-
tavasti enemman likviditeettida kuin kestavain,
inflaatiota kiihdyttimattomaan kasvuun tarvitaan.
Riski siitd, ettd hyvin runsas ylimaardinen likvidi-
teetti aiheuttaisi inflaatiopaineita, on kasvamas-
sa erityisesti euroalueen talouskasvun elpyessa.

M3:n kasvun nopeutuminen toukokuussa johtui
sen kaikkien kolmen péierin (Ml:n, muiden ly-
hytaikaisten talletusten kuin yon yli -talletusten
ja jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien) kas-
vun kiihtymisesta.

Suppean raha-aggregaatin Ml:n vuotuinen kas-
vuvauhti kiihtyi toukokuussa 7,0 prosenttiin, kun
se huhtikuussa oli ollut 6,8 % (ks. taulukko 1).
Tahan kehitykseen vaikutti liikkeessd olevan ra-
han supistumisvauhdin hidastuminen 18,0 pro-
senttiin huhtikuun 21,8 prosentista. Kiteisrahan

vaihtojaksoa seuranneina kolmena kuukautena
liikkeessa olevan rahan mdira on kausivaihtelus-
ta puhdistettuna kasvanut noin 10 miljardia eu-
roa kuukaudessa. Liikkeessd olevan rahan mai-
ran asteittaiseen elpymiseen viittaavista tiedois-
ta voidaan paitelld, ettd talouden toimijat euro-
alueella ja my6s sen ulkopuolella ovat jélleen aloit-
taneet setelisddstamisen.Yon yli -talletusten vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui toukokuussa 11,8
prosenttiin edelliskuun 12,4 prosentista. Tama
ndyttdd padasiassa liittyvan siihen, ettd kun aiem-
min kateisrahaa oli sijoitettu yon yli -talletuksiin,
nditd sijoituksia on nyt purettu (eli sijoitusten
jakauma on muuttunut M| :een sisiltyvien instru-
menttien vililld). MI:n voimakas kasvu todenni-
koisesti johtuu sekd rahan ja yon yli -talletusten
alhaisista vaihtoehtoiskustannuksista ettd euro-
alueen talouskasvun elpymisesta.

M3:n muista eristd muiden lyhytaikaisten talle-
tusten kuin yon yli -talletusten vuotuinen kasvu-
vauhti kiihtyi toukokuussa 6,7 prosenttiin, kun
se huhtikuussa oli ollut 6,0 %. Tama johtui sen
kahden erin kasvun nopeutumisesta. Enintdadn
kahden vuoden méiriaikaistalletusten vuotuinen

I Rahapoikkeamien laskemista on kuvattu kesdkuun 2002 Kuu-
kausikatsauksen sivulla 8.

Taulukko I.

Euroalueen rahataloudelliset muuttujat
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosi keskiarvoja)

2001 2001 2002 2002 2002 2002 2002
11 [\ | Helmikuu Maaliskuu Huhtikuu Toukokuu
Kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistetut tiedot
M1 38 55 6,2 6,2 59 6,8 7,0
josta: liikkeessa olevaraha -7,5 -18,5 -28,0 -28,4 -25,2 -21,8 -18,0
josta: yon yli -talletukset 6,1 104 13,0 131 12,1 12,4 11,8
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 49 58 6,7 6,4 6,5 6,0 6,7
M2 44 57 6,4 6,3 6,2 6,4 6,8
M3-M2 (= jalkimarkkinakel poiset instrumentit) 16,4 20,7 15,7 14,7 14,0 13,5 13,8
M3 59 7,6 7,7 74 7,3 74 7,8
Kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistamattomat tiedot
Pitk&aikaiset velat
(ilman omaa pddomaa ja varauksia) 2,2 29 32 3,0 3,6 37 4,7
Luotot euroalueelle 5,6 5,2 51 51 4,9 4.4 45
Luotot julkisyhteisdille -1,9 -0,6 1,8 21 31 2,2 1,8
joista: lainat julkisyhteisdille -15 -0,8 -0,7 -0,3 0,2 -1,1 -0,8
Luotot muille euroalueellaoleville 78 6,9 6,1 6,0 54 51 53
joista: lainat yksityiselle sektorille 74 6,5 57 5,6 55 55 58

Lahde: EKP.
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kasvuvauhti kiihtyi 3,8 prosenttiin huhtikuun 2,4
prosentista. My&s irtisanomisajaltaan enintddn
kolmen kuukauden talletusten vuotuinen kasvu-
vauhti nopeutui: toukokuussa se oli 9,4 %, kun
se huhtikuussa oli ollut 9,2 %.

Jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien vuotui-
nen kasvuvauhti nopeutui toukokuussa 13,8 pro-
senttiin huhtikuun 13,5 prosentista. Kasvuvauh-
din nopeutuminen johtui yksinomaan rahamark-
kinapaperien ja enintddn kahden vuoden velka-
paperien vuotuisen kasvuvauhdin voimakkaasta
nopeutumisesta toukokuussa eli 5,2 prosenttiin,
kun niiden maira oli huhtikuussa supistunut 6,5 %.
Jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien kahden
muun erdn kasvuvauhti hidastui toukokuussa:
ndistd rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuk-
sien vuotuinen kasvuvauhti hidastui 26,6 prosent-
tiin huhtikuun 29,1 prosentista. Jalkimarkkinakel-
poisten instrumenttien nopea kasvu saattaa vii-
tata siihen, ettd kun rahoitusmarkkinoilla on epa-
varmuus viime aikoina lisddntynyt, sijoituksia on
jalleen siirretty lyhytaikaisiin ja likvideihin instru-
mentteihin.Toisin kuin syksylla 2001, on mahdol-
lista, ettd euroalueen verrattain jyrkin tuotto-
kdyran vuoksi sijoituksia on siirretty myos sellai-
siin pitkdn aikavalin korkoinstrumentteihin, jot-
ka eivat sisdlly M3:een. Itse asiassa rahalaitosten
pitkdaikaisten velkojen kysyntd kasvoi toukokuus-
sa 2002 merkittavisti (ks. jaliempéna).

Yksityiselle sektorille myonnettyjen
lainojen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi

Euroalueella oleville my&nnettyjen luottojen vuo-
tuinen kasvuvauhti oli toukokuussa 4,5 %, eli se
oli pysynyt suurin piirtein vakaana. Luottojen
kaksi tarkeintd alaerdi kehittyi kuitenkin eri suun-
tiin (ks. kuvio 3).Yksityiselle sektorille suuntau-
tuvan luotonannon vuotuinen kasvuvauhti kiih-
tyi 5,3 prosenttiin huhtikuisesta 5,1 prosentista,
kun sen sijaan julkisyhteis6ille myonnettyjen luot-
tojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui 1,8 prosent-
tiin huhtikuisesta 2,2 prosentista.

Yksityiselle sektorille suuntautuvan luotonannon
vuotuisen kasvuvauhdin kiihtyminen johtui ldhin-
nad siitd, ettd lainojen vuotuinen kasvuvauhti no-
peutui voimakkaasti eli 5,8 prosenttiin, kun se
oli maalis-huhtikuussa ollut 5,5 %.Tama vahvis-
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taa aikaisemmat viitteet siitd, ettd yksityiselle sek-
torille myonnettyjen lainojen kasvuvauhti on
aiemman hidastumisen jilkeen alkanut ehkd no-
peutua. Se johtunee seka taloudellisen toimeliai-
suuden elpymisestd ettd pankkien antolainaus-
korkojen pysymisestd alhaisina euroalueella.

llman omaa piadomaa ja varauksia laskettujen ra-
halaitosten pitkdaikaisten velkojen vuotuinen
kasvuvauhti nopeutui toukokuussa 4,7 prosent-
tiin edelliskuisesta 3,7 prosentista (ks. tauluk-
ko I). Nopeutuminen on elokuun 2001 jilkeen
ollut asteittaista ja johtuu ldhinnd yli kahden vuo-
den velkapaperien kysynnian voimistumisesta.
Tama kehitys liittyy todenndkoisesti tuottokdyran
jyrkkenemiseen vuonna 2001 ja vuoden 2002
alussa. Kuten edelld mainittiin, viimeaikainen ke-
hitys saattaa viitata my0s siihen, etti sijoituksia
on siirretty uusiin kohteisiin maailmanlaajuisten
osakemarkkinoiden epavarmuuden vuoksi.

Euroalueen rahalaitossektorin ulkoinen nettoase-
ma koheni toukokuussa kausivaihtelusta puhdis-
tamattomien tietojen perusteella merkittavasti
eli 35,2 miljardia euroa.Toukokuuhun ulottunee-
na |12 kuukauden jaksona euroalueen rahalaitos-
sektorin ulkomaiset nettosaamiset kasvoivat

M 3:n ja sen vastaerien muutokset
(vuotuisia virtatietoja, ajanjakson lopussa, mrd. euroa, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

mV/2001

o 1/2002

O Huhtikuu 2002

® Toukokuu 2002
700 700
600 600
500 500
400 400
300 300
200 200
100 100

0 0
-100 -100
-200 -200
M3 L uotot L uotot Ulko- Pitkdaikai- Muut

yksityiselle julkis- maiset setvelat vastaerdt

sektorille yhteisdille netto-  (ilman  (mukana
) saamiset omaapéd oma paa
3) omaaja omaja

varauksia varaukset)
5)

Lahde: EKP.
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153,5 miljardia euroa, kun ne huhtikuuhun ulot-
tuneena vastaavanpituisena jaksona olivat kasva-
neet 105,4 miljardia euroa.Vaikka tama 12 kuu-
kauden vidhittdinen kasvu aiheutui osaksi vertai-
luajankohdan vaikutuksista, se ndyttda liittyvan
my6s euroalueella olevien aiempaa pienempiin
sijoituksiin ulkomaille tai jopa sijoitusten kotiu-
tuksiin, kuten huhtikuun maksutasetiedoista il-
menee.

Velkapaperien liikkeeseenlasku hidastui
huhtikuussa

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien vel-
kapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti hidas-
tui maaliskuun 7,3 prosentista 7,0 prosenttiin
huhtikuussa 2002. Tama johtui siitd, ettd huhti-
kuussa 2002 pitkiaikaisten velkapaperien kan-
nan vuotuinen kasvuvauhti heikkeni hieman el
0,1 prosenttiyksikkéd 7,7 prosenttiin ja lyhyt-
aikaisten huomattavasti eli 2,5 prosenttiyksikkod
0,8 prosenttiin (ks. kuvio 4). Lyhytaikaisten vel-
kapaperien liikkeeseenlaskujen jatkuva viahenty-
minen nayttdisi osaksi kytkeytyneen siihen, ettid
luottoriskin katsottiin lisddntyneen lainojen laa-
tujakauman alapaissa.

Valuuttakohtainen tarkastelu osoittaa, etti euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien euromaa-
rdisten velkapaperien kannan vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui 6,7 prosenttiin huhtikuussa 2002,
kun se oli maaliskuussa ollut 6,9 %. Samaan ai-
kaan euromiiridisten velkapaperien osuus kai-
kista euroalueella olevien bruttoemissioista kas-
voi 92,7 prosentista 93,7 prosenttiin.

Liikkeeseen laskettujen euromidariisten velkapa-
perien erittely sektoreittain osoittaa, ettd raha-
laitosten liikkeeseen laskemien velkapaperien
kannan vuotuinen kasvuvauhti hidastui huhtikuus-
sa 4,5 prosenttiin, kun se oli maaliskuussa ollut
4,7 %. Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitos-
ten liikkeeseen laskemien velkapaperien kannan
vuotuinen kasvuvauhti pysyi edelleen nopeana:
huhtikuussa se kiihtyi hieman eli 41,3 prosent-
tiin maaliskuun 40,7 prosentista. Yritysten liik-
keeseen laskemien velkapaperien kannan vuotui-
nen kasvuvauhti hidastui huhtikuussa hiukan eli
14,5 prosenttiin, kun se oli maaliskuussa ollut
14,7 %. Kullakin edelld mainituista sektoreista

velkapaperien kannan kasvu jakautui epatasaisesti
pitkien ja lyhyiden instrumenttien kesken, silld
pitkdaikaisten velkapaperien kannan kasvuvauh-
ti joko kiihtyi tai pysyi vakaana kaikilla kolmella
sektorilla huhtikuussa 2002. Samaan aikaan ly-
hytaikaisten velkapaperien emissioiden kasvu-
vauhti hidastui melko rajusti. Rahalaitossektorin
liikkeeseen laskemien lyhytaikaisten arvopaperien
vuotuinen supistumisvauhti nopeutui huhtikuussa
4,7 prosenttiin, kun se oli maaliskuussa ollut
2,1 %. Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitos-
ten liikkeeseen laskemien lyhytaikaisten velka-
paperien kannan vuotuinen supistumisvauhti kiih-
tyi 16,3 prosentista 23,6 prosenttiin. Lukuja tar-
kasteltaessa on otettava huomioon, ettd kysei-
nen sektori laskee lyhytaikaisia velkapapereita liik-
keeseen hyvin vihan.Yritysten lilkkeeseen laske-
mien velkapaperien kannan maaliskuinen 2,6 pro-
sentin kasvuvauhti muuttui huhtikuussa 0,1 pro-
sentin supistumisvauhdiksi.

Julkisella sektorilla liilkkeeseen laskettujen velka-
paperien kannan vuotuinen kasvuvauhti heikke-

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
velkapaper eiden kanta
(vuotuinen prosenttimuutos)

—— Yhteensd

— — Lyhytaikaisten velkapapereiden emissiot
- — Pitkdaikaisten velkapapereiden emissiot
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Lahde: EKP.

Huom. Euroalueen tietoihin sisaltyvat 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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ni huhtikuussa 4,7 prosenttiin, kun se oli maalis-
kuussa 2002 ollut 4,9 %. Tanid aikana valtion liik-
keeseen laskemien velkapaperien kannan kasvu-
vauhti heikkeni 4,3 prosentista 4,0 prosenttiin,
kun sen sijaan muiden julkisyhteiséjen liikkee-
seen laskemien velkapaperien kannan vuotuinen
kasvuvauhti kiihtyi 25,2 prosentista 26,6 prosent-
tin.

Pankkikorot nousivat hienoisesti
toukokuussa

Lyhyet pankkikorot nousivat toukokuussa 2002
hienoisesti huhtikuun korkoihin verrattuna, mika
johtui lyhyiden markkinakorkojen viime kuukau-
sien ajan jatkuneesta vihittiisestd noususta (ks.
kuvio 5). Seka enintddn vuoden miaridaikaistalle-
tusten ettd yrityksille myonnettyjen lyhytaikais-
ten lainojen keskikorot nousivat huhti-touko-
kuussa 2002 noin 3 peruspistettd. Muut lyhyet
pankkikorot pysyivit samana aikana lihes ennal-
laan.

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

—— Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko
— — Enintéé&n vuoden lainat yrityksille
—— Enintén vuoden mééraaikaistalletukset
— — Irtisanomisgjaltaan enintdén

kolmen kuukauden talletukset

Yon yli -talletukset
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Léhteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisdltaé myds Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.
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Pankkien pitkat korot ja
vastaava mar kkinakorko
(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)
—— Valtion viiden vuoden joukkovelkakirja-
lainojen tuotot
— — Asuntolainat kotitalouksille

— = Yli kahden vuoden mé&araaikaistall etukset
—— Yli vuoden lainat yrityksille
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Léhteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisdltaé myds Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.

Toukokuussa 2002 pitkat pankkikorot olivat hie-
man korkeammat kuin huhtikuussa (ks. kuvio 6).
Pidemman aikavilin tarkastelu osoittaa, etti pit-
kien korkojen alettua nousta marraskuun 2001
jalkeen pitkdt pankkikorot nousivat toukokuu-
hun mennessa 30-50 peruspistettd, kun taas val-
tion viiden vuoden joukkolainojen keskimaarai-
nen tuotto kasvoi yli 90 peruspistettd. On tyy-
pillist, ettd pankkikorot reagoivat hienoisella vii-
peelld markkinakorkojen liikkeisiin. Tastd syysta
erityisesti silloin, kun markkinakorkojen kehityk-
sen suunta vaihtuu nopeasti, markkinakorkojen
ja pankkikorkojen viliset erot muuttuvat tavalli-
sesti huomattavasti. Ndin on kadynyt viime kuu-
kausina.

Pitkat rahamarkkinakorot laskivat
hieman kesidkuussa

Pitkdt rahamarkkinakorot ovat nousseet lihes
yhtdjaksoisesti marraskuusta 2001 Idhtien, mut-
ta kesdkuussa ne laskivat hieman. Lyhyet raha-
markkinakorot pysyivat melko vakaina, joten
rahamarkkinoiden tuottokiyra loiveni. Myos
futuurisopimusten pohjalta johdetut lyhyet korot
laskivat kesdkuussa.



Euroalueen lyhyet kor ot
(vuotuinen korko, paivahavaintoja)

—— 1kk:neuribor
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Léhde: Reuters.

Eoniakorkona mitattu yon yli -korko vaihteli suu-
rimman osan toukokuun lopun ja heindkuun 3.
paivan vilisestd ajasta 3,30 prosentista 3,36 pro-
senttiin. Korko oli hieman eurojirjestelmin pe-
rusrahoitusoperaatioiden 3,25 prosentin minimi-
tarjouskorkoa korkeampi, mikd osaksi liittyi ra-
hamarkkinakorkojen vahittdisen nousun odotuk-
siin markkinoilla. Eoniakorko nousi 23.6.2002
alkaneen pitoajanjakson lopussa tilapdisesti (ks.
kehikko 1). Kahden viikon rahamarkkinakorot
pysyivat toukokuun lopusta heindkuun 3. pdivdan
vakaina ja olivat noin 3,34 %. Eurojirjestelman
perusrahoitusoperaatioissa, joiden maksut suo-
ritettiin kesdkuussa ja 2.7.2002, marginaalikorot

ja keskikorot olivat 6—1 | peruspistettd korkeam-
mat kuin minimitarjouskorko.

Heindkuun 3. pdivand yhden kuukauden euribor-
korko oli 3,38 % ja kolmen kuukauden euribor-
korko 3,43 %, eli yhden kuukauden euribor oli
laskenut toukokuun lopusta | peruspisteen ja
kolmen kuukauden euribor 6 peruspistetti (ks.
kuvio 7). Eurojirjestelmin pitempiaikaisessa ra-
hoitusoperaatiossa, jonka maksut suoritettiin
27.6., marginaalikorko oli 3,38 % ja keskikorko
3,41 %, eli kumpikin oli lahelld tuolloista kolmen
kuukauden euriborkorkoa. Marginaalikorko oli
7 peruspistettd ja keskikorko 6 peruspistettd
alempi kuin pitempiaikaisessa rahoitusoperaa-
tiossa, jonka maksut suoritettiin 30.5. Pitkdt raha-
markkinakorot laskivat merkittavimmin. Heini-
kuun 3. pdivand 6 kuukauden euribor oli 3,52 %
ja 12 kuukauden euribor 3,71 %, joten 6 kuu-
kauden euribor oli laskenut toukokuun lopusta
12 peruspistettd ja 12 kuukauden euribor 25
peruspistettd. Ndin ollen 12 kuukauden ja yhden
kuukauden euriborkorkojen vilisend erona mi-
tattu rahamarkkinoiden tuottokdyri loiveni tar-
kasteluajanjaksona 57 peruspisteestd 33 perus-
pisteeseen.

Vuonna 2002 ja vuoden 2003 alussa erddntyvien
futuurisopimusten pohjalta johdetut 3 kuukau-
den euriborkorot laskivat niin ikddn kesakuussa.
Syyskuussa 2002 erdantyvien futuurisopimusten
pohjalta johdetut euriborkorot laskivat 31 pe-
ruspistettd toukokuun lopusta 3. pdivaan heini-
kuuta, jolloin ne olivat 3,50 %. Joulukuussa 2002
eraintyvien futuurisopimusten pohjalta johdetut
euriborkorot laskivat samana aikana 46 perus-
pistettd eli 3,7 prosenttiin ja maaliskuussa 2003
eraintyvien futuurisopimusten pohjalta johdetut
euriborkorot 54 peruspistetti eli 3,85 prosent-
tin.

Rahapoaliittiset operaatiot jalikviditeettitilanne 23.6.2002 paattyneena pitoaj anj aksona

Tarkasteltavana pitogj anjaksonaeuroj arjestelmatoteutti nelja perusrahoitusoperaatiotajayhden pitempiai kaisen

rahoitusoperaation.
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Saanndlliset rahapoliittiset oper aatiot
(mrd. euroa, korot vuotuisina prosentteina)

Operaatio Maksujen Operaation  Tarjousten Jaetun Tarjoukset/ Vastapuolten ~ Minimi- Marginaali- Painotettu
suorituspéivéa  erdpéiva maara  likviditeetin jaettu maédra tarjous- korko keski-
maara likviditeetti korko korko
Perusrahoitus-
operaatio 29/05/2002  12/06/2002 114,2 48,0 2,4 386 3,25 3,34 3,35
Perusrahoitus-
operaatio 05/06/2002  19/06/2002 114,3 65,0 1,8 328 3,25 3,33 3,34
Perusrahoitus-
operaatio 12/06/2002  26/06/2002 97,5 42,0 2,3 325 3,25 3,31 3,32
Perusrahoitus-
operaatio 19/06/2002  03/07/2002 112,2 70,0 1,6 339 3,25 3,32 3,33
Pitempiaikainen
rahoitusoperaatio ~ 30/05/2002 29/08/2002 37,6 20,0 1,9 198 - 3,45 3,47
Lahde: EKP.

Kolmessa ensimmai sessé perusrahoitusoperaatiossa marginaalikorko laski asteittain 3,34 prosentista 3,31
prosenttiin janousi yhden peruspisteen pitoajanjakson viimei sessa perusrahoitusoperaatiossa. Painotettu kes-
kikorko oli kussakin perusrahoitusoperaatiossa yhden peruspisteen marginaalikorkoa korkeampi.

Pitoajanjakson ensimmaéisend viikkona eoniakorko oli 3,34 ja 3,35 prosentin vélillajanousi 3,36 prosenttiin
31.5. kuukauden lopun vaikutuksen vuoksi. Eoniakorko oli 3,33 % 4.—10.6., jonkajalkeen selaski asteittain
jaoli 3,30 % 18. ja 19.6. Kesékuun 20. paivana eoniakorko nousi kaksi peruspistettd, ja pitoajanjakson
viimeisenapaivanaeli perjantaina21.6. senousi 3,58 prosenttiin. Pitoajanjakson |opussa maksuval miusl uot-
toa kaytettiin 3,6 miljardin euron arvosta. Varantovelvoitteen ylittavia talletuksia oli paivittain keskimaarin
0,8 miljardia euroa (131,8 miljardin euron suuruisten keskimaarai sten sekkitilitalletusten ja 131,0 miljardin
euron suuruisen keskimaéraisen varantovelvoitteen valinen ero). Tavanomaista suuremmat varantovelvoit-
teen ylittavat talletukset johtuivat siitd, etta pitoajanjakso paattyi sunnuntaina.

Pankkijérjestelmén likviditeettiin vai kuttavien rii ppumattomien (eli muiden kuin rahapolitiikkaan liittyvien)
tekijoiden likviditeettia véhentéava nettovai kutus (oheisen taulukon kohta b) oli keskimé&érin 40,9 miljardia
euroa. Riippumattomiin tekijoihin perustuvista keskiméaaréi sista likviditeettitarpeista jul kistetut arviot vaih-
telivat 37,6 miljardista eurosta 44,1 miljardiin euroon. Julkistetun arvion ja todellisen likviditeettitarpeen
véalinen ero oli suurimmillaan pitoajanjakson toisellaviikolla, jolloin se oli 1,3 miljardia euroa

Pankkijéarjestelman likviditeettiin vaikuttavat tekij &t

(mrd. euroa)
Péivittainen keskiarvo pitoajanjaksona 24.5.—23.6.2002
Likviditeettia lisdavat  Likviditeettia vahentavat  Nettovaikutus

(a) Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot 1731 0,4 +172,7
Perusrahoitusoperaatiot 112,6 - +112,6
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 60,0 - + 60,0
M aksuval miusjérjestelma 0,5 0,4 +0,1
Muut operaatiot - - 0,0
(b) Muut pankkijarjestelmén likviditeettiin

vaikuttavat tekijat 396,2 437,1 -40,9
Liikkeessa olevat setelit - 300,8 - 300,8
Valtion talletukset eurojéarjestelmassa - 45,1 -451
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 396,2 - + 396,2
Muut tekijat, netto - 91,2 -912
(c) Luottolaitosten talletukset eurojarjestelman

sekkitileilla (a) + (b) 131,8
(d) Varantovelvoite 131,0

Léhde: EKP.
Huom. Pydristysten vuoksi luvut eivat valttamatta tasmaa.
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Valtion pitkien joukkolainojen tuotot
supistuivat kesdakuussa

Valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot olivat
3.7.2002 euroalueella 5,1 % eli noin 20 perus-
pistettd pienemmit kuin toukokuun lopussa. Sa-
mana pdivand Yhdysvalloissa valtion 10 vuoden
joukkolainojen tuotot olivat 4,8 % eli noin 35
peruspistetta pienemmat kuin toukokuun lopussa
(ks. kuvio 8).Yhdysvaltain ja euroalueen valtion
10 vuoden joukkolainojen tuottoero suureni si-
ten tdnd ajanjaksona noin |5 peruspistettd; hei-
ndakuun 3. paivand Yhdysvaltain joukkolainojen
tuotot olivat lahes 30 peruspistettd pienemmat
kuin euroalueen tuotot.

Yhdysvalloissa valtion joukkolainojen tuotot su-
pistuivat kesdkuussa voimakkaasti kaikissa ma-
turiteeteissa. Eniten supistui lyhytaikaisten jouk-
kolainojen tuotto.Tarkein syy Yhdysvaltain jouk-
kolainojen tuottojen pienenemiseen ndyttdd ol-
leen sijoitusten siirtdiminen osakemarkkinoilta
likvideimpiin valtion kiintedkorkoisiin joukkolai-
noihin. Sen sijaan Yhdysvaltain indeksisidonnais-
ten 10 vuoden joukkolainojen reaalituotto muut-
tui toukokuun lopun ja heindkuun 3. pdivan vali-

Valtion pitkien lainojen tuotot
(vuotuinen korko, paivahavaintoja)

—— Euroalue
— Yhdysvallat

Huhtikuu Toukokuu Kesakuu
2002

Lahde: Reuters.
Huom. Pitkill& valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan 1&himpi vastaavia lainoja.

send aikana kaiken kaikkiaan hyvin vihin, mika
viittaa siihen, ettd markkinaosapuolet eivit ol-
leet muuttaneet merkittavasti nakemyksidan Yh-
dysvaltain keskimairiisistd pitkdn aikavilin kas-
vundkymistd. Ndiden muutosten vaikutuksesta 10
vuoden nimellisten joukkolainojen ja indeksi-
sidonnaisten joukkolainojen tuottoero supistui
huomattavasti. Tamén eron — tunnetaan tuotot
yhtendistdviand inflaatiovauhtina — supistuminen
ei osakemarkkinoiden timinhetkisen levotto-
muuden vuoksi kuitenkaan todennikdisesti viit-
taa pitkan aikavilin inflaatio-odotusten vastaavan
suuruiseen vihentymiseen vaan pikemminkin in-
deksisidonnaisten joukkolainojen heikompaan lik-
vidiyteen.

Japanissa valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotto
oli 3.7. noin 1,3 %, eli se supistui lahes 10 perus-
pistettd toukokuun lopusta. Tami pitkien jouk-
kolainojen tuoton supistuminen niyttda olevan
seurausta maailmanlaajuisesta osakemarkkinoi-
den epidvakaisuudesta ja jenin arvon jatkuvasta
alenemisesta Yhdysvaltain dollariin nahden. Pit-
kien joukkolainojen tuotot supistuivat huolimatta
siitd, ettd Japanin talousndkymien kohentumisesta
oli joitakin merkkeja.

Euroalueella valtion joukkolainojen tuotot supis-
tuivat kesdkuussa kaikissa maturiteeteissa 20—
30 peruspistettd. Heindkuun 3. pdivaan mennes-
sd 10 vuoden joukkolainojen nimellistuotto oli
supistunut alimmilleen vuoden 2001 lopun jal-
keen. Sen sijaan Ranskan 10 vuoden indeksi-
sidonnaisten (ilman tupakan hintojen vaikutusta
laskettuun euroalueen YKHIin sidottujen) jouk-
kolainojen reaalinen tuotto pienentyi vain hie-
man toukokuun lopusta heindkuun 3. pdivdan,
mika viittaa siihen, ettd markkinaosapuolet eivit
ole juurikaan muuttaneet euroalueen taloutta
koskevia pitkan aikavilin kasvuodotuksiaan. Tas-
td syystd tuotot yhtendistdva inflaatiovauhti hi-
dastui tarkastelujaksolla 15 peruspistetta. Hidas-
tuminen nidyttdd johtuvan Yhdysvaltojen tapaan
Iahinni sijoitusten siirtdmisestd osakkeista likvi-
deimpiin kiintedkorkoisiin joukkolainoihin eika
inflaatio-odotusten vahentymisesta.

Toukokuun lopun jilkeen futuurisopimusten poh-
jalta johdettu euroalueen yon yli -korkojen tuot-
tokdyra laski lyhyissi ja erityisesti keskipitkissa
maturiteeteissa, kun sen sijaan pitkissd maturi-
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Korkojen aikarakenteesta johdetut
eur oalueen yon yli -korkojen odotukset
(vuotuinen korko, péivahavaintoja)
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L&ahde: EKP:narvio.

Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokéyra
kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta ke-
hityksesté. Kéyrien laskentamenetel méa sel ostettiin tammikuun
1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa kéytetyt tie-
dot on johdettu koronvaihtosopi muksista.

teeteissa muutoksia ei juuri ole ollut (ks. kuvio 9).
Tuottokdyran muodon muutokset nédyttavat joh-
tuneen ldhinni edelld mainitusta sijoitusten siir-
tamisesta turvallisempiin kohteisiin, mika on eni-
ten vaikuttanut tuottoihin keskipitkissa maturi-
teeteissa.

Joukkolainamarkkinoiden implisiittinen volatili-
teetti oli 3.7. noin 4,7 %, eli se oli kasvanut tou-
kokuun lopusta noin 20 peruspistettd. Tama joh-
tui siitd, ettd markkinaosapuolet olivat aikaisem-
paa epavarmempia pitkien joukkolainojen tuo-
ton tulevasta kehityksestd euroalueella. Implisiit-
tinen volatiliteetti oli kuitenkin edelleen pienempi
kuin viime vuosina keskimairin.
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Osakkeiden hinnat laskivat rajusti
maailmanlaajuisesti kesdakuussa

Osakeindeksit laskivat huomattavasti kaikilla kes-
keisilla talousalueilla toukokuun lopun ja heini-
kuun 3. pdivan 2002 vilisend aikana, koska yri-
tysten julkistamat tulostiedot olivat heikkoja ja
markkinat olivat edelleen huolestuneita yritys-
ten kirjanpidon luotettavuudesta. Etenkin euro-
alueella, Yhdysvalloissa ja Japanissa osakkeiden
hinnat laskivat rajusti ja ldhes yhtd paljon kuin
Yhdysvaltoihin syyskuussa 2001 tehtyjen terro-
ri-iskujen jilkeen.Toukokuun lopun ja heindkuun
3. pdivan viliseni aikana euroalueen osakkeiden
hinnat laskivat 14 % laajalla Dow Jones Euro
Stoxx -indeksilld mitattuna jaYhdysvalloissa Stan-
dard & Poor’s 500 -indeksi laski I'l % (ks. kuvio
10). Edellisesti, maaliskuun 2002 puolivilin huip-
puarvosta osakkeiden hinnat ovat laskeneet euro-
alueella 22 % ja Yhdysvalloissa 18 %. Japanissa
Nikkei 225 -indeksi laski 8 % toukokuun lopun
ja heindkuun 3. pdivan vilisend aikana, eli kevii-
nen noususuuntaus paattyi.

Yhdysvalloissa laajat osakehintaindeksit laskivat
yha rajummin, koska yritysten julkistamat tulos-

Osakeindeksit
(1.4.2002 = 100, paivahavaintoja)

—— Eurodue

=---  Yhdysvalat

= = Japani
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Q0 190
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- " =75
Huhtikuu Toukokuu Kesékuu
2002

Léhde: Reuters.

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



tiedot olivat olleet heikkoja. Markkinoiden alavi-
reisyyttd voimistivat lisdksi kasvava huoli yritys-
ten julkistamien tietojen luotettavuudesta sekd
uudet tiedot yritysten hallintojirjestelmien huo-
nosta hoidosta. Samaan aikaan kun osakkeiden
hinnat laskivat, Standard & Poor’s 500 -indeksiin
perustuvista optioista johdettu implisiittinen vo-
latiliteetti kasvoi 9 prosenttiyksikkoad toukokuun
lopun ja heindkuun 3. péivan vilisend aikana (ks.
kuvio 11) ja oli huomattavasti kahden aiemman
vuoden keskiarvoa suurempi.Vaikka osakkeiden
hinnat laskivat useimmilla aloilla, markkinat oli-
vat erityisen pessimistisid kasvualojen kuten tie-
totekniikka-alan yritysten suhteen, silld niiden kir-
janpidossa peldttiin olevan eniten episelvyyksia.
Tama huolestuneisuus nékyi siind, ettd tietotek-
niikkapainotteinen Nasdaq Composite -indeksi
laski 15 % toukokuun lopun ja heindkuun 3. pii-
van vilisend aikana.

Japanissa osakkeiden hinnat laskivat kesdkuussa
alimmilleen sitten helmikuun 2002 Nikkei 225
-indeksilla mitattuna. Osakkeiden hinnat laskivat,
vaikka nakopiirissa oli merkkeja Japanin talou-
den elpymisesti. Hintojen laskun syyni olivat I3-
hinna heijastusvaikutukset, koska markkinat oli-
vat huolestuneita Yhdysvalloissa paljastuneista
yritysten kirjanpidon epiaselvyyksistd etenkin tie-
totekniikka-alalla. Nikkei 225 -indeksiin sisélty-
vistd optioista johdettu implisiittinen volatiliteetti,
jolla mitataan markkinaosapuolten epavarmuut-
ta, lisddntyi toukokuun lopun ja heindkuun 3. pai-
van vilisend aikana ja oli ldhes yhtd suuri kuin
kahtena aiempana vuonna keskimairin.

Euroalueella osakkeiden hintakehitys oli Dow
Jones Euro Stoxx -indeksilld mitattuna paljolti
samansuuntaista kuin Yhdysvalloissa. Hinnat las-
kivat euroalueella kuitenkin enemman kuin Yh-
dysvalloissa, mikd on ollut tyypillistdi maailman
osakemarkkinoille maaliskuussa 2000 alkaneiden
korjausliikkeiden jilkeen. Dow Jones Euro Stoxx

Kuvio I1.

Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti
(vuotuisina prosentteina; paivahavaintoja)

= Euroaue
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Léhde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat osakeindeksei hin perustuvien optioiden
hinnoista johdettua odotettua osakkeiden hinnanmuutosten kes-
kihajontaa enintaan kolmen kuukauden aikana. Osakeindeksit,
joiden implisiittista volatiliteettia kuvataan, ovat Dow Jones
Euro Stoxx 50 euroalueen osalta, Standard & Poor’s 500 Yh-
dysvaltojen osalta ja Nikkei 225 Japanin osalta.

-indeksiin perustuvista optioista johdettu impli-
siittinen volatiliteetti kasvoi lahes 16 peruspis-
tettd toukokuun lopun ja heindkuun 3. piivan
vilisend aikana ja oli huomattavasti kahden vuo-
den keskiarvoaan suurempi. Syynd ndyttivit ole-
van ldhinnd Yhdysvalloissa paljastuneet yritysten
kirjanpidon episelvyydet seka yritysten odotet-
tua heikommat tulostiedot ja myyntiennusteet
etenkin suuresti velkaantuneella televiestintdalal-
la, mutta ei ainoastaan silla. Vaikka osakkeiden
hinnat laskivat euroalueella miltei kaikilla aloilla
toukokuun lopun ja heindkuun 3. pdivdn vilisend
aikana, eniten laskivat televiestinta-, tietotekniik-
ka- ja rahoitusalojen yritysten osakkeet.
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2 Hintakehitys

YKHI-inflaation arvioidaan hidastuneen
kesdkuussa 2002 alle 2,0 prosenttiin

YKHI-inflaation arvellaan hidastuneen edelleen
kesdkuussa 2002. Tamd kdy ilmi Eurostatin jul-
kistamasta alustavasta arviosta, jonka mukaan
inflaatiovauhti oli kesiakuussa 1,7 % (ks. tauluk-
ko 2). Hidastumiseen ovat luultavasti vaikutta-
neet 6ljyn hinnan lasku ja euron kurssin vahvis-
tuminen kesdkuussa. Niiden vuoksi 6ljyn euro-
mairdinen hinta laski kesdkuussa yli 8 % touko-
kuusta 2002. Lisdksi inflaation hidastumiseen on
todennikaisesti vaikuttanut se, ettd jalostamat-
tomien elintarvikkeiden hintojen nousu timin
vuoden alussa on vaimentunut edelleen. YKHIn
eri erien kesdkuisista inflaatiovauhdeista ei kui-
tenkaan ole vield saatavilla yksityiskohtaisia tie-
toja.

Taulukko 2.

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

Kehikossa 2 esitetddn tarkempi arvio siitd, miten
kuluttajat ovat kokeneet YKHI-inflaation kehit-
tyneen viime kuukausina.Arviot perustuvat muun
muassa kuluttajia koskevien Euroopan komission
suhdannekyselyjen tuloksiin.

Toukokuussa 2002 euroalueen vuotuinen YKHI-
inflaatio oli 2,0 % eli 0,4 prosenttiyksikkod hi-
taampi kuin huhtikuussa 2002. Tama johtui paa-
asiassa energian ja jalostamattomien elintarvik-
keiden hintojen vuotuisten muutosvauhtien hi-
dastumisesta. lIman jalostamattomien elintarvik-
keiden ja energian hintoja lasketun YKHIn vuo-
tuinen muutosvauhti oli edelleen 2,6 %. Se on
pysynyt samana viisi kuukautta perakkain.

Energian hinnan vuotuinen laskuvauhti oli 2,9 %
toukokuussa 2002, kun se oli huhtikuussa ollut

1999 2000 2001|2001 2001 2002 2002 2002 2002 2002 2002 2002 2002
I I\ | Il | Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesa
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) ja sen erat
K okonaisindeksi? 11 23 25 24 21 26 2,7 25 25 24 20 17
josta:
Tavarat 09 27 25 23 17 22 2,4 21 20 20 1,3
Elintarvikkeet 06 14 45 51 47 49 5,6 48 42 36 2,7
Jalostetut elintarvikkeet 09 11 28 33 35 35 38 33 33 32 31
Jalostamattomat elintarvikkeet 00 17 70 79 67 70 84 71 55 41 2,1
Teollisuustuotteet 10 34 15 10 02 09 0,9 08 10 12 0,6
Muut teollisuustuotteet kuinenergia 0,7 07 11 09 16 18 1,7 19 18 18 17
Energia 24 133 27 11 -41 -20 -18 -28 -15 -05 -29
Palvelut 15 17 25 25 28 31 30 30 32 30 33
Muut hinta- ja kustannus-
indikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat? -04 55 21 14 -10 -09 -08 -11 -08 -08 -09 .
Y ksikkotyokustannukset® 14 10 26 25 34 . . - - - - - -
Tyon tuottavuus® 09 15 01 02 -05 -10 . - - - - - -
Ty6voi makustannukset/tyontekij & 23 26 27 27 29 . . - - - - - -
Ty6voi makustannukset/tunti® 23 32 34 37 33 37 . - - - - - -
Oljyn hinta (euroa/barreli)® 17,1 31,0 278 290 224 246 278 226 235 279 293 281 258
Raaka-aineiden hinnat® -59 16,7 -76 -104 -156 -36 -55 -65 -40 -03 -14 -68 -84

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

EKP:nlaskelmat.

Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edelténeeltd ajalta eivét sisélly YKHIin. Muut hinta- ja kustannusindikaattorit sisaltavat Kreikan

tiedot myds vuotta 2001 edeltaneelté ajalta.

1) Kesékuun 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 kul uttua tapahtuvaan toi mitukseen).
6) Ei sisélla energian hintoja. Hinnat euroina; joulukuuhun 1998 asti ecuina. Painotettu euroalueen ulkopuolelta tulevan raaka-

aineiden tuonnin mukaan.
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Miten yleisd on kokenut inflaation viime aikoina?

Inflaati okehitysta koskevista kyselyisté saadut tiedot viittaavat siihen, etté kahtena viime vuotena kul uttajat
ovat kokeneet inflaation nopeammaksi kuin se todellisuudessa on ollut. Erityisesti on huomattava, etté vuo-
den 2002 ensimméi sell& puoliskollaY KHIn kokonaisindeksi laski tammikuun 2,7 prosentista 1,7 prosenttiin
kesdkuussa (Eurostatin alustava arvio), vaikka kuluttgjilla néytti olevan kasitys, etté hintojen nousu olisi
kiihtynyt. T&llainen tilanne aiheuttaa jatkuessaan huolta. Jos kuluttajat yliarvioivat hintakehityksen, he saat-
tavat aliarvioidareaalipalkkakehityksensdja siten myds ostovoimansa. Tama saattaa esimerkiksi johtaavas-
rasta kasityksesta aiheutuviin palkkavaatimuksiin ja optimaalista huonompiin kulutuspdatoksiin. Tassa kehi-
kossa esitellaan ensin Euroopan komission kuluttaj atutkimukseen (EU-kysely) pohjautuvaa, koettuainflaa-
tiota kuvaavaa indikaattoria. Taman jalkeen arvioidaan viimeaikaista kehitysta ja pyritaan erityisesti |0yté-
mé&an selityksia koetun ja toteutuneen inflaation véliseen eroon, joka on havaittu vuoden 2000 puolivalista
|ahtien.

K oettua inflaatiota kuvaava indikaattori

EU-kyselyssa esitetaan kaksi euroalueen hintakehitykseen liittyvad kysymysta. Ensimmainen kysymyskos-
kee kuluttajien odotuksia hintakehityksestéd yhden vuoden paéasté kyselyn ajankohdasta, kun taastoinen liit-
tyy kuluttajien kokemaan hintakehitykseen menneenéa 12 kuukauden ajanjaksona. EU-kysely toteutetaan kan-
sallisesti kuukausittain. Kyselyyn osallistuu noin 26 000 kuluttajaa, joita pyydetdan kertomaan, millaiseksi
he kokevat téamanhetkisen inflaation. Vastagjien tulee arvioida, millaisiksi he nyt katsovat elinkustannuksen-
sa vuodentakai seen tilanteeseen verrattuna: ovatko ne 1) paljon korkeammat, 2) jonkin verran korkeammat,
3) hieman korkeammat, 4) jokseenkin samat, 5) alhaisemmat tai 6) eivét osaa sanoa. Euroopan komissio
kokoaa kyselyn tulokset ns. saldotilastoksi, johon on laskettu elinkustannukset korkeammiksi ilmoittavien
vastagjien osuuden jaelinkustannukset alhaisemmiksi tai muuttumattomiksi ilmoittavien vastaajien osuuden
erotus (prosenttiyksikkoing). Tulisi kuitenkin huomata, etté téma indikaattori tuottaa kvalitatiivista tietoa
inflaation muutoksen koetusta suunnasta eiké kerro todellista, kvantitatiivistainflaatiovauhtia.

Vaikka toteutunut Y KHI-inflaatio hidastui vuoden 2002 alkupuoliskolla, yleisd koki inflaation kiihtyneen
Oheisesta kuviosta ilmenee yleison kokemainflaatio ja toteutunut Y KHI-inflaatio tammikuusta 1991 kes&-
kuuhun 2002. Kuluttajat ndyttavéat hahmottaneen enimmékseen varsin hyvin toteutuneen hintakehityksen
arvioidessaan mennyttd inflaatiokehitystd. Vuoden 2000 puolivalista l&htien koettua inflaatiota kuvaavan
indikaattorin kehitysei ole kuitenkaan ol lut yhdenmukai sta euroalueen Y KHIn toteutuneen kehityksen kans-

Yleistn kokema inflaatio ja toteutunut YKHI-inflaatio
(saldoluvut prosenttiyksi kkdina, vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

— Koettu inflaatio (vasen asteikko)
— — Toteutunut YKHI-inflaatio?) (cikea asteikko)

P L
1996 1997 1998 1999 2000 2001

- P L P R R 0
1991 1992 1993 1994

-10

1995

Lahteet: Yrityksié ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekysel yt.
1) Tiedot joulukuuhun 1994 saakka ovat kansallisiin kuluttajahintaindekseihin perustuvia arvioita.
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sa. Tamaristiriitaisuus on lisdantynyt edelleen erityisesti vuonna 2002, mika yhtaaltéa kuvastaa toteutuneen
inflaation hidastumistaja toisaalta koetun inflaation kiihtymisen jatkumista.

Uskottavin selitystoteutuneen jakoetun inflaation erisuuntai seen kehitykseen kahtenaviime vuotenaon, etta
kyselyyn vastatessaan kuluttajat kiinnittévat erityisen suurta huomiota sellaisten tavaroiden ja palveluiden
hintoihin, joita he ostavat muita useammin (kuten elintarvikkeet, bensiini jne.). Jos néiden usein ostettujen
tavaroiden tai palveluiden hintakehitys poikkeaa merkittévasti sellaisten tuotteiden hintakehityksestd, joita
ostetaan harvemmin (kuten autot, jadkaapit, kamerat jne.), seurauksenaon, etta kul uttajan nakemys ei edusta
lagjaa kasitysta kulutuskorista— sen perusteella’Y KHI-painot lasketaan — eika siten mydskaan kuvaa koko-
naishintakehitysta.

Tallainen selitys saa tukea viimeaikaisen toteutuneen hintakehityksen tarkastelusta. Euroalueen inflaatioon
on kohdistunut moniaepasuotuisia hintasokkejavuodesta 1999 | 8htien (ks. kesdkuun 2002 K uukausikatsauksen
kehikko " Sokkien kasaantumisen vaikutus Y KHI-inflaatioon EM Un kolmannen vaiheen aikana”). Energian
hintaan vuonna 1999 ja suurimman osan vuotta 2000 vaikuttaneen sokin (jotavoimisti euron valuuttakurssin
heikentyminen) vuoksi bensiinin hinnan vuotuinen muutosvauhti kiihtyi joulukuussa 1998 tilastoi dusta—6,1
prosentista 23,8 prosenttiin maaliskuussa 2000. Tama vastasi 6ljyn hinnannousua: 6ljyn barrelihinta nousi
8,8 eurosta 28,2 euroon samana gjanjaksona. Lisdksi vuonna 2000 lihan hinta alkoi nousta monissa euro-
maissa hullun lehman taudista johtuvien terveyteen liittyvien huolten takia. Suu- ja sorkkataudin puhkeami-
nen joissakin maissa ja toimenpiteet taudin levidamisen estamiseksi loivat lisda nousupaineita elintarvik-
keiden hintoihin. ltse asiassa tammi-toukokuussa 2001, jolloin vuotuinen inflaatiovauhti oli huipussaan €li
3,3 prosentissa, inflaation nopeutuminen johtui padasi assa jal ostamattomien elintarvikkeiden hintojen nou-
susta. Vuoden 2001 jakipuoliskolla, jolloin lihan hintaan kohdistunut sokki alkoi vaimeta, epasuotuisat sé&-
olot alkoivat puol estaan ai heuttaa nousupai neita vihannesten hintoihin. Tammikuussa 2002 vihannesten hin-
nat olivat miltei 20 % kalliimmat kuin vuotta aiemmin. Kéteiseuron kayttdéonotto ei ole kokonaisuutena
katsoen vaikuttanut merkittavasti hintoihin. Tietyissa palveluissa, kuten ravintoloiden, kampaamojen ja
pesuloiden tarjoamissa, hinnat nousivat kuitenkin tavanomaista enemméan vuoden 2002 ensimmai sell& puo-
liskolla, mika saattaa liittya euroseteleiden ja -kolikoiden kayttédnottoon. Esimerkiksi tammikuussa 2002
ravintolapal velujen hintojen nousu edelliskuisesta oli kolminkertainen (1,3 %) tammikuun hintojen keski-
maaraiseen nousuun verrattuna vuosina 19962001 (0,4 %). Joidenkin néiden palveluiden hinnat nousivat
edelleen normaalia enemman vahintédn toukokuuhun 2002 saakka.

Bensiini, liha, vihannekset ja ravintolapalvelut ovat kaikki hyvia esimerkkeja eristg, joita ostetaan muita
useammin, jasiten kuluttajat saattavat pitaé niiden hintakehitysté erityisen tarkedna inflaati okehitystaarvioi-
dessaan. Néiden erien viimeaikaisten hinnannousujen vuoksi on selvad, miksi kuluttajat kokevat inflaation
nopeammaksi kuin setodellisuudessaoli viimeksi kuluneenakahtenavuotena. Ellei uusiahintasokkejatule,
kuluttajien talla hetkella kokeman hintakehityksen tulisi muuttua laskusuuntaiseksi ja vastata paremmin to-
teutunutta inflaatiokehitysta. Tallainen |ahentyminen on ratkaisevan térkeda, silla se estdd kuluttajia arvioi-
masta vaarin esimerkiksi reaalipalkkakehitystaan.

0,5 % (ks. kuvio 12). Nopeutuminen johtuu ver-
tailuajankohdan vaikutuksesta ja vahdisemmassa
madrin 6ljyn hinnan hienoisesta laskusta touko-
kuussa sekd euron kurssin vahvistumisesta. Ja-
lostamattomien elintarvikkeiden hinnat olivat
2,1 % korkeammat toukokuussa 2002 kuin tou-
kokuussa 2001, kun vastaava nousu oli huhtikuus-
sa 2002 ollut 4,1 %.Tama vuotuisen nousuvauh-
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din huomattava hidastuminen johtui siit3, etta li-
han hinnan nousu toukokuussa 2001 (lihan hin-
ta nousi tuolloin elintarvikkeisiin liittyneiden ter-
veysnikokohtien vuoksi) ei endd vaikuttanut vuo-
tuisten muutosvauhtien laskentaan toukokuus-
sa 2002. Hidastuminen johtui lisdksi vihannesten
hintoihin kohdistuneiden nousupaineiden asteit-
taisesta vaimenemisesta. Nousupaineet olivat ai-
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Euroalueen YKHI-inflaatio eriteltyna
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

Kokonaishintaindeksi
= - = Jaostetut elintarvikkeet
===+ Jalostamattomat elintarvikkeet
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Léhde: Eurostat.
Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edelténeeltd ajalta eivat
sisdlly YKHIin.

heutuneet episuotuisista sddoloista, jotka vaiva-
sivat useita euroalueen maita vuoden 2002 alus-
sa.

Palvelujen hintojen vuotuinen muutosvauhti no-
peutui toukokuussa 2002 edelleen 3,3 prosent-
tiin huhtikuun 3,0 prosentista.Vuotuinen nousu-
vauhti oli jilleen nopein vapaa-ajan ja henkilo-
kohtaisten palvelujen hintojen alaerissa (4,4 %).
Eniten palvelujen hintojen vuotuisen muutos-
vauhdin nopeutumiseen huhtikuusta toukokuu-
hun 2002 vaikuttivat valmismatkojen hinnat. T3-
man alaerdn vuotuisen nousuvauhdin viimeaikai-
seen kehitykseen ndyttad kuitenkin vaikuttaneen
joidenkin maiden poikkeuksellinen kausikehitys.
Myds ravintola- ja kahvilahinnat ovat nousseet
viime kuukausina historiallisia keskiarvojaan no-
peammin, mika viittaa siihen, ettd hinnannousut
ovat saattaneet liittyd osittain eurosetelien ja
-kolikoiden kayttoonottoon. YKHlIin sisdltyvien
palvelujen erdn hintojen viimeaikaista kehitysta
kasitelladn tarkemmin kehikossa 3.

Kun palvelujen hintojen vuotuinen muutosvauh-
ti nopeutui, jalostettujen elintarvikkeiden ja mui-
den teollisuustuotteiden kuin energian hintojen
vuotuiset muutosvauhdit hidastuivat 0,1 prosent-
tiyksikkoa: jalostettujen elintarvikkeiden 3,1 pro-
senttiin ja muiden teollisuustuotteiden kuin ener-
gian |,7 prosenttiin. Tama viittaa siihen, etté nii-
den erien aiempiin sokkeihin liittyneet vililliset
vaikutukset ovat vaimenemassa asteittain.

Palvelujen hintojen viimeaikainen kehityseur oalueella

Palvelujen hintojen vuotuinen muutosvauhti on nopeutunut viime kuukausina toisin kuin muiden YKHIn
paaerien hintojen kehitys. VaikkaY KHIin sisdltyvét palvel ut kasittavéat epayhtendi sen joukon palveluja, useim-
pien palvelualan toi mintojen hintadynamiikka on tal oudel liselta rakenteel taan riittévan yhtenaisté, jotta pal-
veluja voidaan pitéd merkityksellisena taloudel lisena kokonai suutena. K oska palvelujen hintojen osuus on
noin 40 % Y KHIn kokonaisindeksista ja ne heilahtelevat yleensd véhemman kuin joidenkin muiden erien
hinnat, palvelujen hinnat ovat tarkeita keskipitkan aikavalin hintakehityksen tarkastel ussa.

KuviossaA esitetdan palvelujen hintojen ja'Y KHIn kokonaisindeksin kehitys euroalueella 1990-luvun alus-
ta. Vaikka molempien erien vuotuiset hinnat laskivat miltei samassa suhteessa suurimman osan 1990-lukua
janousivat vuosien 1999 ja 2000 vai hteessa, muutamia huomattavia eroja kuitenkin on. Ensinnadkin suurim-
man osan 1990-lukua palvelujen hintojen vuotuinen muutosvauhti oli nopeampaa kuin Y KHIn kokonais-
inflaation. Taméajohtui 18hinnasiita, etté palvelualan tuottavuuden kasvu oli hitaampaakuin kul utustavaroita
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KuvioA. YKHI-kokonaisindeksi ja palveluiden hinnat eur oalueella
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausi havaintoja®

—— YKHI
= = Palveluiden hinnat

(o2}

PP PP B
1999 2000 2001 20020

1091 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Léhde: Eurostat.
1) Tiedot joulukuuhun 1994 saakka ovat kansallisiin kuluttajahintaindekseihin perustuvia arvioita.

tuottavien alojen. Néin ollen yksikkotydkustannusten kasvuvauhti oli nopeampaa palvelualalla, koska palk-
kojen nimelliskorotukset olivat molemmillaaloillayhté suuret. Toiseksi Y KHIn kokonaisindeksin vuotuinen
muutosvauhti alkoi kiihtya aikaisemmin kuin palvelujen hintojen. Tamajohtuu siita, ettéa éljyn hinnan muu-
tosten ja valuuttakurssien kehityksen sokit vaikuttivat valittomasti Y KHIn energiaerddn, kun taas néiden
sokkien epasuorat vaikutukset nékyivét pal vel ujen hinnoissa viivastyman jélkeen.

Palvelujen hinnat siis laskivat suurimman osan 1990-lukua ja nousivat vuodesta 1999 |ahtien useimmissa
euroal ueen maissajauseimmillapalvelualoilla. Vaikkaesimerkiksi televiestintéal allapalvelujen hinnat ovat
laskeneet, koska tuottavuus on parantunut tekniikan kehityksen ja markkinoiden sdéantelyn purkamisen an-
siosta, hintojen laskuvauhti on hidastunut merkittavasti kahden viime vuoden aikana. Vaikkapal velujen hin-
tojen muutosvauhti vaihtelee hieman euroalueen maiden valilla mm. tuottavuuden l&hentymisen ja suhdan-
netilanteen mukaan, palvelujen hintojen muutosvauhti on kuitenkin kiihtynyt kaikissa maissa kahden viime

vaikuttavat yhteiset tekijét.

Euroalueen palvelujen hintojen vuotuinen muutosvauhti on nopeutunut tasaisesti 1,3 prosentista (lokakuu
1999) 3,3 prosenttiin (toukokuu 2002). Samaan aikaan mys muiden teol lisuustuotteiden kuin energian hin-
tojen vuotuinen muutosvauhti Kiihtyi 0,5 prosentista 1,7 prosenttiin. Téama kehitys viittaa siihen, etté hinnat
ovat osaksi nousseet yhteisten tekijoiden vaikutuksesta, esimerkiksi 6ljyn hinnan tai valuuttakurssien aikai-

KuvioB. Palveluiden hinnat jatydvoimakustannukset/tyontekija euroalueella
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausi- ja neljannesvuosihavaintoja)

—— Tyovoimakustannukset/tyontekija
— —  Palveluiden hinnatl)

L) ! ! !
1993 1994 1995

O P N W U1 O N ©
O P N W b U1 O N ©

1991 1992 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Léhde: Eurostat.
1) Tiedot joulukuuhun 1994 saakka ovat kansallisiin kuluttajahintaindekseihin perustuvia arvioita.
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sempien muutosten epasuorien vaikutusten seka pal kkakehityksen vuoksi. K oska pal velujen hinnat ovat kui-
tenkin nousseet nopeammin kuin kulutustavaroiden hinnat, edella lueteltujen tekijoiden vaikutus on voinut
ollaerilainen. Etenkin palkat nousivat hieman vuonna 1999, minkavuoksi varsinkin palvelujen hinnat nayt-
tavét nousseen. KuviossaB esitetéan pal vel ujen hintojen vuotui nen muutosvauhti seké euroal ueen palkkake-
hitys. K oska tyévoi makustannusten osuus on melko suuri palvel untarjoajien kustannusrakenteessa, palkko-
jen (puhdistettu tuottavuuden kasvulla) odotetaan vaikuttavan merkittavallatavalla palvel ujen tulevaan hin-
takehitykseen. Tydvoimakustannusten lisaksi kannattavuus vaikuttaa merkittavasti palvel ual ojen hintakehi-
tykseen. Néin ollen tuote- jatydmarkkinauudistusten jatkaminen hillitsisi entisestdan hintojen nousua palve-
lualailla.

Kétei seuron kdyttdonotto nayttéd myos vaikuttaneen jonkin verran palvelujen hintojen vuotuiseen muutos-
vauhtiin viime aikoina. Hinnat ndyttévét nousseen eniten joillakin tietyillaaloilla, esimerkiksi ravintol oissa,
kampaamoissa ja kuivapesul oissa. Kéateiseuron kayttéonotto on kuitenkin vaikuttanut hintoihin melko véa-
han, ja vaikutuksen pitéisi ollatilapaista.

Palvelujen hintojen vuotuinen nousuvauhti saattaa hidastua hieman vuoden 2002 toisella puoliskolla, koska
aiempien sokkien epasuorat vaikutukset heikentyvét. Siité eteenpéin hintanakymiin vaikuttaa enimmakseen

palkkakehitys, elleivét 6ljyn tai muiden tuotteiden hinnat nouse rajusti.

Tuottajahintojen vuotuinen laskuvauhti
nopeutui toukokuussa 2002

Euroalueen teollisuuden tuottajahintojen vuotui-
nen laskuvauhti nopeutui toukokuussa 0,9 pro-
senttiin huhtikuun 0,8 prosentista (ks. kuvio 13).
Tdama johtui ldhinnd energian hinnan vuotuisen
laskuvauhdin nopeutumisesta. Kehitykseen vai-
kuttivat myds kulutustavaroiden hinnat, joiden
vuotuinen nousuvauhti oli alimmillaan kahteen
vuoteen, mikd johtui todenndkéisimmin tuonti-
hintojen aiempiin nousuihin liittyneiden vilillis-
ten vaikutusten vaimenemisesta. Tamd on néky-
nyt kaikkein selvimmin ei-kestdvien kulutustava-
roiden hinnoissa.

Vilituotteiden hintojen vuotuinen laskuvauhti
hidastui edelleen toukokuussa. Niiden tuottei-
den hintakehitykseen nadyttda vaikuttaneen raa-
ka-aineiden hintojen ja varsinkin 6ljyn hinnan
nousu tammi-huhtikuussa 2002. My6s padoma-
hyédykkeiden hintojen vuotuinen nousuvauhti
nopeutui toukokuussa.

Tuottajahintojen kehitystd mittaavien kyselytut-
kimusten mukaan euroalueen tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hintaindeksi (Eurozone Price
Index) nousi edelleen kesikuussa 2002. Niin
tuotantopanosten hinnat nousivat jo kolmatta
kuukautta perikkain (ks. kuvio 14).

Euroalueen teollisuuden tuottajahinnat
eriteltyind

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausi havaintoja)

— — Energia (vasen asteikko)

—— Teollisuus pl. rakentaminen (oikea asteikko)
- — Vdlituotteet (oikea asteikko)

- - - - Padomahytdykkeet (oikea asteikko)

——  Kulutustavarat (oikea asteikko)

-12 !
1999 2000 2001

1997 1998
Léhde: Eurostat.
Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltaneelté ajalta).
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Tuottajahinnat jatehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat eur oalueella
(kuukausi havaintoja)

Tuottajahintaindeksi?) (vasen asteikko)
—— EPI2 (oikea asteikko)

8 180
175
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170
4r 165
160

2,
155
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145
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140
| | I R I | 35

1997 1998 1999 2000

Lé&hteet: 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:té pienempi indeksiluku hintojen laskuun.

Tyovoimakustannusindikaattorit
nousevat edelleen

Eurostatin julkistaman ensimmiisen arvion mu-
kaan tuntia kohden laskettujen tydvoimakustan-
nusten vuotuinen kasvuvauhti euroalueen yritys-
sektorilla oli 3,7 % vuoden 2002 ensimmdiselld
neljannekselld. Nin se oli 0,4 prosenttiyksikkoa
nopeampi kuin vuoden 2001 viimeiselld neljan-
nekselld.Vaikka joidenkin maiden tilastolliset te-
kijat ovat saattaneet vaikuttaa tihdn nopeutu-
miseen, tuntia kohden laskettujen tydvoimakus-
tannusten kasvuvauhti on kiihtynyt vuoden 2001
alusta lahtien. Myds muut tydvoimakustannus-

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002

tyévoimakustannukset ja sopimuspalkat, ovat
kehittyneet samansuuntaisesti.

Tyontekijaa kohden laskettujen tydvoimakustan-
nusten vuotuinen muutosvauhti nopeutui 2,9
prosenttiin vuoden 2001 viimeiselld neljannek-
selld, kun se oli kolmannella neljannekselld ollut
2,7 %. Koska lisaksi tyon tuottavuus huonontui
merkittdvasti heikon talouskehityksen vuoksi,
yksikkotyokustannusten vuotuinen muutosvauhti
nopeutui 0,9 prosenttiyksikkoa 3,4 prosenttiin
vuoden 2001 viimeiselld neljannekselld. Koko
vuonna 2001 tyontekijad kohden laskettujen tyo-
voimakustannusten kasvuvauhti oli 2,7 %.Vaikka
vauhti oli ainoastaan 0,| prosenttiyksikkéd no-
peampi kuin vuonna 2000 keskimaarin, yhdessa
tdma ja tyon tuottavuuden kehitys vaikuttivat sii-
hen, ettd yksikkotyokustannukset kasvoivat vuon-
na 2001 keskimairin 2,6 %. Kasvu oli huomatta-
vasti nopeampaa kuin vuonna 2000 keskimaarin
(1,0 %).

YKHI-inflaation odotetaan vaihtelevan
2,0 prosentin tuntumassa
lyhyelld aikavalilla

Sitd, ettd vuotuinen YKHI-inflaatio on todenni-
koisesti hidastunut alle 2 prosenttiin kesikuussa
2002, ei voida viela tulkita merkiksi hintojen nou-
supaineiden vaimenemisesta. Tulevina kuukausi-
na vuotuisen inflaatiovauhdin odotetaan pikem-
minkin vaihtelevan 2 prosentin tuntumassa la-
hinnd sen mukaan, millainen on &ljyn hinta- ja
euron valuuttakurssikehitys. YKHI-inflaation ly-
hyen aikavidlin kehityksessd niakyvit joihinkin
YKHIn vaihteleviin eriin kohdistuvat epéasuotui-
sat vertailuajankohdan vaikutukset seki se, ettd
ilman energian ja jalostamattomien elintarvikkei-
den hintoja laskettuun YKHIin kohdistuneet aiem-
mat nousupaineet eivit ole juurikaan vaimentu-
neet.Tama nakyy erityisesti palvelujen hinnoissa.

Keskipitkalld ja pitkalld aikavalilla euron viimeai-
kaisen vahvistumisen pitdisi jatkuessaan hidastaa
kuluttajahintainflaatiota jonkin verran. Inflaatio-
vauhdin kestivéan hidastumisen kannalta on kui-
tenkin olennaisen tirkedi, ettd palkankorotuk-
set pysyvit sopusoinnussa keskipitkan aikavilin
hintavakauden kanssa.
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3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

BKT:n médira kasvoi vuoden 2002
ensimmidiselld neljannekselld

Kuten edellisessa Kuukausikatsauksessa todet-
tiin, euroalueen BKT:n maira kasvoi Eurostatin
ensimmadisen arvion mukaan 0,2 % vuoden 2002
ensimmaiselld neljannekselld vuoden 2001 viimei-
sestd neljanneksestd, jolloin se supistui 0,3 %
(ks. taulukko 3). BKT:n médran kasvamisen syyksi
katsottiin nettoviennin positiivinen kasvuvaiku-
tus, joka oli voimakkaampi kuin varastojen muu-
toksen ja kotimaisen loppukysynnin negatiivinen
vaikutus. On kuitenkin pidettavd mielessd, ettd
Eurostatin toisessa arviossa etenkin BKT:n mai-
ran kasvuun vaikuttavia tekijoitd on usein tarkis-
tettu ensimmaiisesta arviosta.Vaikka mahdolliset
tarkistukset otetaan huomioon, kotimainen lop-
pukysyntd oli kuitenkin aiempaa odotettua hei-
kompi, mikd johtui p3iasiassa yksityisestd reaa-
lisesta kulutuksesta. Tami saattoi johtua heikosta

tyomarkkinatilanteesta ja nopeutuneesta inflaa-
tiosta, jotka laskivat kdytettdvissd olevia reaali-
tuloja kuluvan vuoden alkupuolella. Arvonliséys-
td koskevien tietojen mukaan viennin kasvu,joka
johtui kasvun kiihtymisestd muualla maailman-
taloudessa, edisti kasvua erityisesti teollisuus-
sektorilla.

llIman rakentamista laskettu euroalueen teolli-
suustuotanto supistui huhtikuussa 2002 kuukau-
sitasolla 0,7 % (ks. taulukko 4). Huhtikuun supis-
tuminen vaikuttaa kuitenkin johtuvan erityiste-
kijoistd eikd siten ndytd antavan aihetta huoleen.
Kolmen kuukauden liukuvan keskiarvon perus-
teella teollisuustuotanto kasvoi 0,6 % eli saman
verran kuin maaliskuussa, mika kertoo jatkunees-
ta kasvusta. Viime kuukausien kasvu ei kuiten-
kaan vield ndy kaikilla teollisuuden paatoimialoil-
la. Etenkaan kestivien kulutustavaroiden tuotanto
ei vield ndyta selvid elpymisen merkkeja. Sitd vas-

Taulukko 3.

BKT:n méaaran kasvu eur oalueella

(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutos”

Neljannesvuosi muutos?

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

1 11 [\ | | 1 11 I\ |

Bruttokansantuotteen maéra 27 35 15 25

josta:

Kotimainen kysyntéa 34 30 08 18
Y ksityinen kulutus 33 25 17 19
Julkinen kulutus 21 19 22 23
Kiintedn pd&oman bruttomuodostus 59 47 -05 16
Varastojen muutos® 4 02 01 -05 -01

Nettovienti® -06 06 07 07
Vienti® 53 122 25 77

josta tavarat 50 123 25 83
Tuonti® 74 109 08 61
josta tavarat 73 11,3 05 64

Reaalinen arvonlisdys, brutto:

Maa- jakalatal ous® 23 -03 -07 -06
Teollisuus 14 41 05 27
Palvelut 31 38 23 29

16 13 03 01 05 00 01 -03 02

11 ov -04 -08 -01 02 -02 -03 -05
7 18 15 03 10 04 01 -01 -02
24 23 19 13 08 04 02 05 02
02 -17 -22 -24 -04 -07 -06 -05 -07
-04 -04 -11 -07 -07 01 -02 -02 -03
05 o7 07 08 06 -02 03 00 07
45 09 -28 -1,7 -02 -08 -05 -13 09

41 11 -28 . 01 -13 -02 -14 .
32 -10 -48 41 -19 -03 -14 -13 -11
31 -15 -54 . 26 -03 -15 -12

-7 -08 -06 08 -14 01 11 -04 00
10 02 -19 -22 09 -10 -02 -15 07
25 22 17 15 06 04 04 03 04

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittavéan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelta ajalta).
1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.
2) Neljannesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisesté neljénneksesté.

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

5) Vienti jatuonti kasittévét tavarat ja palvelut ja sisaltévat euroalueen siséisen kaupan. Euroalueen siséisen kaupan tietoja ei
ole poistettu kansallisen tilinpidon tuonti- ja vientiluvuista. Tasta syystéd namé tiedot ja maksutasetiedot eivat ole téysin

verrannollisia.
6) Ssaltédd mydsriista- ja metsatalouden.
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Taulukko 4.

Euroalueen teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2000 2001| 2002 2002 2002 (2002 2002 2002 {2001 2001 2002 2002 2002
Helmi Maalis Huhti [Helmi Maalis Huhti Marras Joulu Tammi Helmi Maalis

Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo
Koko teollisuus
pl. rakentaminen 55 02 -33 -23 -12 00 08 -07 -18 -15 -04 06 06
paaal oittain:
Koko teollisuus pl. raken-
taminen ja energiantuotanto® 60 00 -40 -27 -1,7 03 04 -02 -25 -23 -05 07 09
Vaélituotteet 60 -09 -28 -05 -05 15 13 -11 -25 -23 -02 24 31
Padomahyoddykkeet 93 1,2 -78 -68 -33 -07 00 06 -23 -26 -19 -13 -08
Kulutustavarat 23 o1 -14 -17 -16 13 -07 04 -19 -17 -06 -03 03
Kestavat 62 -27 -71 -80 -65 -06 -18 08 -28 -20 -02 -11 -17
Ei-kestavat 6 07 -02 -03 -06 16 -05 04 -1,7 -16 -07 -01 07
Energiantuotanto 16 09 13 10 30 -04 09 -04 08 20 19 04 -03
Tehdasteollisuus 59 01 -40 -33 -12 05 02 04 -22 -22 -08 05 11

Léahteet: Eurostat ja EKP: n laskelmat.

Huom. Vuotuiset prosenttimuutokset on laskettu kéyttamall& tydpaivien magaralla korjattuja tietoja. Prosenttimuutokset edel lisesta
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 lukuméaralla. 12 maata
késittévan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edelténeelté ajalta).

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

toin paddomahyddykkeiden tuotanto kasvoi kuu-  edelleen supistuvan.Vilituotteiden tuotanto su-
kausitasolla sekd huhtikuussa ettd maaliskuussa,  pistui huhtikuussa ensimmadistd kertaa sitten jou-
joskin helmikuun negatiivisen kasvun ansiosta  lukuun 2001, mutta kolmen kuukauden liukuva
kolmen kuukauden liukuva keskiarvo ndyttdd  keskiarvo jatkoi silti nousua.

Taulukko 5.

Euroalueen yrityksiajakuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt
(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

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

11 \Y | Il |Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesa
Talouden luottamusindeksi ¥ -02 26 -27 -13 -14 04 04 02 01 03 -01 05 -03
Kuluttajien luottamusindikaattori? 7 12 6 3 0 1 2 0 2 2 1 3 2
Teollisuuden luottamusindikaattori? 0o 12 -1 -3 -10 -6 -3 -7 -7 -4 -4 -2 -3

Rakentamisen luottamusindikaattori? 14 21 15 13 11 9 9 8 10 9 8 1 9
V dhittéi skaupan luottamusindikaattori? 0 5 1 -1 4 9 -10 -6 -10 -10 -10 -10 -11

Palvelual ojen |luottamusindikaattori? 5 8 -7 -8 -26 -18 -15 -21 -19 -13 -14 -14 -18
Suhdanneindikaattori® -1 13 -012 -04 -11 -08 -04 -10 -09 -06 -06 -02 -04
K apasiteetin kayttoaste, % 81,9 839 828 824 81,3 808 . 808 - - 80,7 - -

Lahteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt ja Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen padosasto).

Huom. 12 maata kasittavan euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelté ajalta).

1) Prosenttimuutos edellisesta kaudesta.

2) Saldoluvut prosenttiyksikkding. 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 akkaisen
kyselyn eli kyseisen neljanneksen alussa ja seuraavan neljanneksen alussa tehdyn kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot on johdettu
neljannesvuosi havaintojen keskiarvoista.
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Yritysten luottamuksesta pditellen
kasvu jatkui toisella vuosineljinneksellid

Yleisesti ottaen suhdannekyselyjen tulokset pa-
ranivat toisella vuosineljannekselld ensimmaiseen
verrattuna. Samalla indikaattorien kuukausitason
vaihtelu kuitenkin viittaa siihen, ettd elpymisen
voimakkuus on yh3 epavarma.

Tehdasteollisuuden luottamusta tarkasteleva
euroalueen tehdasteollisuuden ostopiillikéiden
indeksi (Purchasing Managers’ Index, PMI) jatkoi

Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
jaostopaallikdiden indeksi eur calueella

(kuukausihavaintoja)

[ ] Teollisuustuotantol) (vasen asteikko)
—— Teollisuuden luottamus?) (oikea asteikko)
---- Ostopaallikoiden indeksi3) (oikea asteikko)
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Lahteet: Eurostat, yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan

komission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta), mikéli tiedot ovat oll eet saatavissa.

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

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

3) PMI = Purchasing Managers Index; poikkeamat 50:st&;
positiiviset arvot viittaavat taloudellisen toimeliaisuuden
lis&antymiseen.

hiljalleen nousuaan ja oli 51,8 (ks. kuvio 15). Os-
topaillikdiden indeksi on ollut tehdasteollisuu-
den tuotannon positiivista kasvua kuvaavan kyn-
nysarvon yldpuolella koko toisen vuosineljannek-
sen ajan.Vuoden 2002 toisella neljannekselld in-
deksin nousu oli kuitenkin hitaampaa kuin en-
simmdiselld vuosineljannekselld. Yrityksia ja ku-
luttajia koskevan Euroopan komission tuoreim-
man suhdannekyselyn mukaan teollisuuden luot-
tamus voimistui toisella vuosineljinnekselld en-
simmdiseen neljannekseen verrattuna, joskin se
heikkeni hieman kesikuussa (ks. taulukko 5). Li-
saksi kyseisen indikaattorin mukaan luottamus
koheni vuoden 2002 toisella neljannekselld hi-
taammin kuin ensimmdiselld vuosineljanneksella.
Kaikki tuotanto-odotuksiin, tilauskanta-arvioihin
ja varastojen kehitykseen liittyvit osatekijit ko-
henivat toisella vuosineljannekselld ensimmaiseen
verrattuna. Myos ostopdillikdiden indeksin tie-
dot kertovat taloudellisen toimeliaisuuden vilkas-
tumisesta ja tilauskannan kasvusta.

Palvelualan luottamusta koskevat tuoreimmat tie-
dot vahvistavat tehdasteollisuuden kyselytiedois-
ta saatua kasitystd. Euroopan komission yrityk-
sid ja kuluttajia koskevan suhdannekyselyn mu-
kaan palvelualojen luottamus koheni toisella vuo-
sineljinnekselld ensimmaiseen neljannekseen
verrattuna mutta pysyi toukokuussa muuttumat-
tomana ja heikkeni kesdkuussa. Tama johtui eri-
tyisesti kysyntdd koskevien odotusten vihene-
misesta.

Kotitalouksien kulutuksen indikaattorit
edelleen epdyhteniisia

Yksityisen kulutuksen indikaattoreista vuoden
2002 toiselta neljannekseltd saadut tiedot ovat
edelleen epiyhteniisia.

Euroalueen vdhittdismyynnin maara pieneni huh-
tikuussa 2002 edelliskuiseen verrattuna 0,6 %,
kun se oli kasvanut sekd maaliskuussa ettd hel-
mikuussa. Huhtikuuhun paattyneen kolmen kuu-
kauden jakson aikana vihittdismyynti kasvoi 0,3 %
tammikuuhun péittyneesti jaksosta eli kasvu hi-
dastui edelleen ensimmdisen neljainneksen
0,5 prosentista. Henkil6autojen rekisterdintien
maara lisddntyi 2,3 % toukokuussa 2002, eli se
kasvoi ensimmiistd kertaa supistuttuaan viisi
kuukautta perikkain. Kolmen kuukauden liuku-
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Uusien henkiléautojen rekister dinnit ja
vahittaiskaupan myynti euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kolmen kuukauden keskitettyja liu-
kuvia keskiarvoja)

- - - - Uusien henkil dautojen rekisterdinnit
(vasen asteikko)

—— Vahittaiskaupan myyntid (oikea asteikko)
15 ¢ 1 50
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1 30
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Lahteet: Eurostat ja ACEA/A.A.A. (European Automobile Manu-

facturers' Association, Bryssel).

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edelténeelté ajalta).

1) Laskennassa on kaytetty kausivaihtelusta puhdistettuja tie-
toja.

van keskiarvon mukaan henkildautojen rekiste-
réintien maara kuitenkin pieneni edelleen (ks.
kuvio 16).

Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komis-
sion suhdannekyselyt viittaavat siihen, ettd ku-
luttajien luottamus koheni hieman vuoden 2002

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002

toisella neljannekselld, vaikka se heikkenikin ke-
sakuussa. Koheneminen johtui p3iasiassa yleis-
taloudellisen tilanteen kehitysti koskevien arvioi-
den parantumisesta. Odotukset kuluttajien talou-
dellisesta tilanteesta kuitenkin heikkenivét hie-
man toisella vuosineljannekselld, eikd timdn
tekijan kohenemisesta ole vield havaittavissa sel-
keitd merkkejd.Vahittdiskaupan luottamus heik-
keni vain hieman toisella vuosineljinnekselld
ensimmdiseen neljannekseen verrattuna. Niin
ollen nakopiirissd ei vield ole merkkeja luotta-
muksen kohenemisesta tilld sektorilla.

Elpymisen voimakkuus edelleen
epdavarmaa

Viimeaikaiset taloudellisen toimeliaisuuden indi-
kaattoreista saadut tiedot viittaavat siihen, ettd
BKT:n miaara kasvoi toisella vuosineljanneksella
hieman enemmin kuin ensimmaiselld neljannek-
selld. Lyhyelld aikavililla elpymisen voimakkuudes-
ta on kuitenkin edelleen jonkin verran epavar-
muutta etenkin kotimaisen kysynnin suhteen.
Pidemmalla aikavalilla todenndkéisinta kuitenkin
on, ettd taloudellinen toimeliaisuus voimistuu
vuoden kuluessa edelleen asteittain ja padsee la-
helle potentiaalista tasoaan loppuvuodesta.Vuo-
den 2002 ensimmadisen neljanneksen nopean in-
flaation taittumisen pitdisi vahvistaa kdytettavis-
sd olevien reaalitulojen kasvua ja siten edistdd
yksityisen kulutuksen mairan kasvua. Lisaksi ke-
hitystd tukevat odotettavissa oleva varastojen
purkamisen pdittyminen, euroalueen talouden
tasapainoisuus sekd varsin suotuisa rahoitusti-
lanne. Suotuisista nakymistd huolimatta 6ljyn tu-
leva hintakehitys ja taloudellinen epitasapainoi-
suus muualla maailmassa ovat kuitenkin edelleen
uhkaavia tekijoitd keskipitkalld aikavililla. Hiljat-
tain hyvaksytyt vuotta 2002 koskevat talouspoli-
tiikan laajat suuntaviivat pyrkivat mm. vahvista-
maan kokonaistalouden hoitoa ja edistimdin tyo-
paikkojen syntymista (ks. kehikko 4).
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Vuoden 2002 talouspolitiikan laaj at suuntaviivat

Sevillassakokoontunut Eurooppa-neuvosto hyvaksyi 21.—22.6.2002 vuoden 2002 tal ouspoalitiikan lagjat suun-
taviivat, jotka Ecofin-neuvosto sen jalkeen vahvisti virallisesti. Suuntaviivat on osoitettu EU:n jasenmailleja
koko yhteisdlle, janiillélinjataan talouspolitiikkaa seka yleisesti etta yksittéisten maiden kannalta.

Tamanvuotisissa suuntaviivoissa painotetaan neljaa keskeista haastetta. Tavoitteina on turvata euroalueen
makrotal ouspolitiikan toimintaympéristo ja vahvistaa sita edelleen, edistéd uusien ja parempien tyopaikko-
jen syntymistd, vahvistaatuottavuuden nopean kasvun edellytyksiéja edistéa kestéavaa kehitysta sekanykyis-
ten etta tulevien sukupolvien edun mukaisesti. Naihin haasteisiin vastaamiseksi on erittéin tarkeds, etta EU:n
jasenmaat pitavat kiinni sovituista tavoitteista, jotka koskevat seka julkisen talouden vakauttamista etta
rakennepoliittisia uudistuksia. Seuraavassa tarkastellaan tarkeimpiayleisia suosituksia.

Kasvuun ja vakauteen tahtaavan makrotalouspolitiikan varmistaminen

Jasenmaiden tulisi tasapai nottaajul kistatal outtaan vakaus- jakasvusopimuksen edel lyttamallatavalla. Etenkin
niiden jasenmaiden, joiden julkisen talouden rahoitusasemaon edelleen epétasapai noinen, tulisi toimianykyis-
tatehokkaammin saadakseen julkisen tal outensarahoitusasematasapai noiseksi tai ylijadmaiseksi mahdollisim-
man pian javiimeistéan vuoteen 2004 mennessa. Kaikkien jasenmaiden tulisi huol ehtia verouudistustensa tar-
koituksenmukaisesta rahoittamisesta, valttda suhdanteita vahvistavaa finanssipolitiikkaa ja antaa suhdanne-
automatiikan toimia taydella teholla talouden alkaessa elpya. Julkista taloutta olisi vahvistettava sen pitkén
aikavélin kestavyyden turvaamiseksi ennen kuin demograafiset muutokset alkavat vaikuttaa siihen.

Talouspolitiikan lagjojen suuntaviivojen mukaan on valttamatontd, etta nimellispalkat ovat sopusoinnussa
hintavakauden kanssajaettareaalipalkat eivét kasvatyon tuottavuutta nopeammin. Jasenmaiden palkkakehi-
tyksen on liséksi mukauduttavaerilaisiin talous- jatyollisyystilanteisiin. Kansalliset tydmarkkinal aitokset ja
tydehtosopimusneuvottelut olisi jarjestettava tyomarkkinaosapuolten itsendisyytta kunnioittaen niin, etta
paikalliset tyémarkkinaolot tulevat otetuksi huomioon.

Julkisen talouden laadun ja kestavyyden kohentaminen

Jasenmaiden olisi muutettava verotus- ja etuusj arjestel miadn nykyista enemman tyollisyytta suosiviksi. Joi-
denkin maiden olisi pienennettévéakokonaisverotaakkaa julkisen talouden vakauttamista keskeyttaméatta. Ja-
senmaita kehotetaan jatkamaan verotus- ja etuusj arjestel mien uudistamistajakiinnittdmaan huomiotaerityi-
sesti matalapalkkaisiin tyontekijoihin. Maiden olisi ohjattava julkisia menoja aineellisen ja henkisen péa-
oman lisddmiseksi seka tutkimukseen ja kehitykseen. Lisaksi maiden olisi tehostettava julkista kulutusta
institutionaalisin jarakenteellisin uudistuksin.

Julkisen talouden pitkén aikavalin kestévyyden kohentamiseksi jdsenmaiden olisi noudatettavalagja-alaista
strategiaa, joka perustuu kolmeen osa-alueeseen €li tydllisyyden kohentamiseen, julkisen velan supistami-
seen ja el akejarj estel mien mukauttami seen. Jasenmaiden olisi my6s koordinoitava verotusta edelleen, jotta
verotus el synnyttéisi vahingollistakilpailua.

Tydmar kkinoiden tehostaminen

Jasenmaita kehotetaan noudattamaan mééréti etoisesti EU:n neuvoston tammikuussa 2002 hyvaksymiétyol-
lisyyspolitiikan suuntaviivojat. Erityisesti kehotetaan muuttamaan verotus- ja etuusjarjestelmia tyonteon
saamiseksi kannattavaksi, kannustamaan tyénhakua ja vahentémaan varhaisen el 8koitymisen kannustimia.
Maiden olisi kohennettava aktiivisen tyémarkkinapoalitiikan vaikuttavuuttajatehokkuuttajakohdistettava se
niihin, joita pitk&aikai stydttomyys pahimmin uhkaa. Jasenmaiden olisi my0s hel potettavatyvoiman amma-

1 Vuoden 2002 tyollisyyspolitiikan suuntaviivoja on kasitelty tarkemmin tammikuun 2002 Kuukausi katsauksen kehikossa 4.
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tillistaliikkuvuutta koul utuksen, osaamisen kehittamisen ja elinikaisen oppimisen avullaseké purettavaniin
maiden siséisia kuin maiden valisia tydvoiman liikkuvuuden esteita.

Jasenmaita kehotetaan yhdessa tydmarkkinaosapuolten kanssa liséémaan tydn organi soinnin joustavuuttaja
tarkistamaan ty8sopi musl ainséadantda. Niita kannustetaan purkamaan naisten tydllistymistaviel & vaikeutta-
via esteita ja puuttumaan tekijoihin, jotka aiheuttavat sukupuoleen liittyvia palkkaeroja.

Hyodykemarkkinoiden rakenneuudistusten tehostaminen

Jasenmaita kehotetaan nostamaan sisdmarkkinal ainsédddannon toteuttami sastetta ja poistamaan entista maa-
rétietoisemmin jaljellaoleviayritysten markkinoille pdasyn tai kaupan esteité. Maiden tulisi edelleen laajen-
taa yritysten mahdollisuuksia osallistua julkisten hankintojen markkinoille ja lisét& néiden markkinoiden
avoimuutta. Kilpailu- ja sdéntelyviranomaisten riippumattomuus ja riittavéat resurssit olisi myos taattava.
Valtion tukea olisi véhennettava ja tehostettava sen kohdentumista.

Jasenmaita pyydetéan nopeuttamaan jakeluverkkokeskeisten toimialojen vapauttamista. Erityisen térkeda
olisi, ettdmaat panisivat uuden tietoliikennetté koskevan sdadoskokonai suuden taytantdon heinékuuhun 2003
mennessa. Maiden olisi taattava, ettévuodesta 2004 alkaen kotital ouksialukuun ottamattakaikillakul uttajil-
laon oikeusvalitavapaasti sahkon- tai kaasuntoimittajat, ja huolehdittavatété koskevasta kansal lisesta séén-
telysta. Jasenmaita kehotetaan myds sopimaan maasta toiseen myytévan sahkon hinnoittel ujarjestel masta,
jonkatulisi ollaavoinjatasapuolinen, sekahuolehtimaan, ettd jasenmaiden valilla on vuoteen 2005 mennes-
sdvahintéan tarvittava maara siirtokapasiteettia. Kuljetuksiin liittyvissakysymyksissa maitakehotetaan paét-
tamaan valittdmasti Euroopan komission ehdotuksista, jotka koskevat lentokenttien |18ht6- ja tuloaikojen
jakoa, satamapalvelujajajulkisistapal vel uistatehtavia sopimuksia, avaamaan Euroopan rautateiden rahtilii-
kenneverkon kilpailulle vuoden 2003 al kupuoleen mennessa ja harkitsemaan toimenpiteita, joilla téhdétéan
yhtenai sen eurooppal aisen ilmatilan perustamiseen vuoden 2004 loppuun.

Rahoituspalvelumarkkinoiden tehokkuuden ja integroitumisen edistdminen

Aidosti yhtenéisten rahoituspal velujen markkinoiden edistémiseksi kaikkien keskeisten osapuolten — EU:n
neuvoston, Euroopan parlamentin ja komission — on huolehdittavasiitd, etta rahoituspal vel uistalaadittu toi-
mintasuunnitelma on viety 18pi tdysimaaraisesti vuoteen 2005 mennessa. Erityisesti odotetaan arvopaperi-
markkinal ainsd&dannon taytantdonpanoa vuoteen 2003 mennessa. Toimielimié kehotetaan myds vauhditta-
maan valmisteluja, jotkatéhtéavét riskirahoituksesta laaditun toimintasuunnitel man toteuttamiseen vuoteen
2003 mennessa. L agjoissa suuntaviivoissakorostetaan, etta eri maitajatoi mial ojakattavan toiminnan vakau-
den valvontaan liittyvia yhteisty6- ja koordinointijarjestelyja on tarpeen tehostaa entisestéan. Tehokkaiden
maidenvalisten selvitys- jatoimitusj arjestel mien esteiden poistamiseksi on myds toimittava maéréti etoi sesti.

Yrittelidisyyden kannustaminen

Jasenmaita kehotetaan luomaan yrittdjyytta suosivaympéristd. Maitakannustetaan tehostamaan jayksinker-
taistamaan yritysverotusta ja sitd koskevaa séantel ya seké tehostamaan julkisia palveluja. Maiden tulisi vé-
hentd& mai denvalisen yritystoiminnan esteitd, jotkaliittyvat mm. erilaisiin kirjanpitokaytantdihin, yritysjoh-
don valvontaa koskeviin séantdihin, yritysverotukseen tai arvonlisaveroon. Yritysten riskinottoa olisi myés
kannustettava parantamalla pienten ja keskisuurten yritysten mahdollisuuksia hankkia rahoitusta.

Tietoyhteiskunnan edistéminen

Jasenmaita kehotetaan parantamaan tutkimustoiminnan yleisiaedel lytyksig, jotta EU:n tutkimus- jakehitysme-
not olisivat vuoteen 2010 mennessa kasvaneet 3 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Yksityisen sektorin osuus
naistamenoistaolisi kaksi kolmasosaa. Maiden suositetaan edistavan yliopistojen jayritysten valisiayhteyksia
samoin kuin tutkimukseen jainnovointiin liittyvaéa Euroopan tasoista yhtei sty 6ta seka hyvaksyvan kuudennen
tutkimuksen puiteohjelman. Tieto- ja viestintatekniikan kayton tukemiseksi jésenmaita pyydetdén purkamaan
ns. paikalliset silmukat, mika vauhdittaisi |agjakaistaverkon kehitystd, ja edistémaén Internetin kayttoa
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Ympériston kannalta kestavan kehityksen edistdminen

Suuntaviivoissa toivotaan, etta nykyista enemman toteutettaisiin markkinoihin pohjautuvaa ymparistépoli-
tilkkaa, johon liittyvéat esimerkiksi verotus, kayttdj & ja saastuttajamaksut, vakuutus- tai vastuuvakuutussopi-
mukset jamyytavissa ol evat padstooikeudet. Toisaaltamaiden kannattaisi vahentaa toimialoittaisiatukipalk-
kioitajaverohelpotuksia, joilla on negatiivisia ymparistdvaikutuksia. Jasenmaita pyydetédn ryhtymaan tar-
vittaviin toimiin Kioton sopimuksen ehtojen tayttdmiseksi ja luodakseen témén edellyttdmét seuranta- ja
tarkistusmenettelyt. Maita kehotetaan sopimaan tarkoituksenmukai sesta energiaverotuksesta EU:n tasollaja
jatkamaan energian kayttdon kohdistuvien toimien toteuttamista. Maiden olisi lisdksi kannustettava yrityk-
siajulkai semaan vuosi kertomuksi ssaan tietoja toi mintansa vai kutuksi sta ymparistoon jamyés itse jul kistet-
tava selvitykset politiikan eri lohkoilla tehtyjen toimien vaikutuksi sta ymparistéon.

Tyo6ttomyysaste pysyi toukokuussa 2002

ennallaan Euroalueen tyottomyys
(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Toukokuussa 2002 euroalueen standardoitu tyot-
tomyysaste oli 8,3 % tydvoimasta eli sama kuin

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

edellisessd kuussa (ks. taulukko 6). Ty6ttomien 115

maird kuitenkin kasvoi toukokuussa noin

100 000:I1a edellisesti kuusta.Vuoden 2002 en- 11,0

simmdisend neljannekseni tyottdmien maara oli

kasvanut noin 60 000:lla kuukaudessa, ja huhti- 1105

kuussa tyottomien maara kasvoi 50 000:lla edel-

liskuisesta.Viimeaikainen kehitys viittaa edelleen 1100

siihen, ettd vuoden 2002 alkupuoliskolla euro- los

alueen tySttomyysaste on kasvanut (ks. kuvio 17). '
9,0

Ikdryhmittdin tarkasteltuna alle 25-vuotiaiden

tyottomyysaste kasvoi toukokuussa 0,2 prosent- |85

tiyksikkod eli 16,5 prosenttiin, ja 25-vuotiaiden

ja sitd vanhempien ty6ttomyysaste kasvoi 0, | 180

prosenttiyksikkod eli 7,3 prosenttiin. Suhdanne-

kehitys vaikuttaa alle 25-vuotiaiden tyottomyys- .15 75

T o 1994 1996 1998 2000
asteeseen toista ikiryhmdd enemmin, ja alle

25-vuotiaiden tyottomyysaste onkin kasvanut  Lahde: Eurostat.

. Sl s s . Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta
0,5 prosenttiyksikkoa joulukuusta 2001. Toisen 2001 edeltanedt ajalta),

ikiryhman eli 25-vuotiaiden ja sitd vanhempien 1) Vuosimuutostietoja ei ole puhdistettu kausivaihtel usta.

Taulukko 6.

Euroalueen ty6ttdomyys
(% tydvoimasta, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

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

1 11 \Y | Joulu Tammi Helmi Maalis Huhti Touko
Y hteensa 94 85 80 80 80 81 82 81 82 82 82 83 83
Alle 25-vuotiaat? 185 16,6 157 156 157 159 162 160 161 16,2 163 163 16,5
25-vuotiaat ja sitd vanhemmat 82 74 70 70 70 71 72 71 71 72 72 72 13

Léhde: Eurostat.
Huom. ILOn suositusten mukaan. 12 maata kasittavéan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelta ajalta).
1) Vuonna 2001 tdm&n ryhman osuus tyottdmien kokonaisméarasta oli 22,9 %.
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tyottémyysaste on puolestaan kasvanut 0,2 pro-
senttiyksikkod joulukuusta 2001.Vaikka tyotto-
myysaste kansallisella tasolla nousikin toukokuus-
sa vain muutamassa euroalueen maassa, tyotto-
mien mairid kasvoi edelleen useimmissa euro-
alueen maissa.

Tyéollisyyden kasvu hidastui vuoden 2002
ensimmdisend neljinnekseni

Kansantalouden tilinpidon tilastojen mukaan
euroalueen tyéllisyys on kasvanut vuoden 2002
ensimmdisend neljanneksend 0,1 % edellisestd
neljanneksesti (ks. taulukko 7). Kasvuvauhti on
0,1 prosenttiyksikkoa hitaampi kuin vuoden 2001
viimeisend neljannekseni.Viimeisen neljanneksen
lukua on korjattu 0, | prosenttiyksikkda pienem-
maksi eli 0,2 prosentiksi. Hieman korjattunakin
tyollisyyden kehitys on sopusoinnussa sen kans-
sa, ettd talouskasvun aiempi hidastuminen vai-
kuttaa odotusten mukaisesti viipeelld tyollisyy-
teen.

Kansantalouden tilinpidon alakohtaiset ty6llisyys-
tilastot osoittavat, ettd vuoden 2002 ensimmai-
send neljannekseni tyollisyys heikkeni euroalueel-

la hieman kaikilla aloilla. [Iman rakentamista las-
ketun teollisuuden ty6llisyys heikkeni 0,4 % edel-
lisestd neljanneksestd, jolloin tydllisyys oli puo-
lestaan heikentynyt 0,3 % sitd edellisestd neljan-
neksestd. Tama kehitys on yhdenmukaista teolli-
suustuotannon kehityksen kanssa vuoden 2001
lopussa. Rakentamisen tydllisyys pysyi suurin piir-
tein ennallaan edellisesté neljanneksestd, ja se oli
kohentunut vuoden 2001 viimeisend neljinnek-
send. Palveluala oli ainoa ala, jonka tydllisyyske-
hityksen myotd tyopaikkojen nettomadra kasvoi
euroalueella vuoden 2002 ensimmadiseni neljan-
nekseni. Palvelualan tydllisyyden kasvuvauhti
kuitenkin hidastui 0,3 prosenttiin vuoden 2001
viimeisen neljanneksen 0,5 prosentista. Palvelu-
alan alasektoreista rahoitustoiminnassa ja liike-
eliman palveluissa tyéllisyyden kehitys tuki pal-
velualan tydllisyyden kasvua, kun taas kaupan ja
kuljetusten alasektorilla tydllisyys heikkeni edel-
leen. Euroopan komission kyselytutkimusten tu-
losten ja ostopiillikdiden kyselyn mukaan euro-
alueen tyollisyysodotukset viittaavat tyollisyyden
kasvun hidastuneen sekd rakentamisessa ettd
palvelualalla vuoden 2002 toisena neljinnekse-
nd. Tehdasteollisuuden tydllisyysodotukset ovat
sitd vastoin kohentuneet oltuaan varsin alhaiset
vuoden 2002 ensimmadiseni neljanneksena.

Taulukko 7.

Tydllisyyden kasvu eur oalueella

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

1999 2000 2001 {2001 2001 2001 2001 2002 | 2001 2001 2001 2001 2002
| 1 I [\ | | 1 I \% |
Neljannesvuosimuutokset?
Koko kansantalous 1,7 21 14 19 14 12 10 08 03 02 02 02 01
josta:
Maa- ja kalatalous? 30 -14 -12 -01 -06 -1,7 -23 -29 01 -06 -12 -06 -05
Teollisuus 03 10 06 12 08 04 -01 -05 02 -01 -01 -01 -03
pl. rakentaminen -1 o7 05 13 o7 03 -03 -08 01 -01 -01 -03 -04
Rakentaminen 13 19 o7 09 09 06 04 01 03 00 -01 02 -00
Palvelut 26 28 19 24 18 18 17 1,7 03 04 05 05 03
Kauppajakuljetus’ 24 28 14 18 12 14 13 15 -00 02 07 04 02
Rahoitustoimintaja
liike-elaman palvelut? 56 60 40 50 40 37 34 31 10 06 10 08 07
Julkishallinto® 14 13 14 16 15 14 12 12 03 04 02 03 03

Léahteet: Eurostat ja EKP: n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittavan euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelté ajalta).
1) Neljéannesvuosimuutokset: prosenttimuutos edellisesta neljanneksesta.

2) Siséltéad myosriista- ja metsétalouden.

3) Sisélté& myos korjaustoiminnan, tietoliikenteen, majoitus- ja ravitsemistoiminnan.

4) Sisaltéda myos kiinteisto- ja vuokrauspal velut.

5) Siséltéa myds koulutuksen, terveydenhuollon ja muut palvelut.
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4  Valuuttakurssit ja maksutase

Euro vahvistui edelleen
kesakuussa 2002

Kesdkuussa 2002 Yhdysvaltain dollari heikkeni
valuuttamarkkinoilla kaikkiin keskeisiin valuuttoi-
hin nihden. Dollarin heikentyminen naytti joh-

tuvan markkinaosapuolten kasvavasta tietoisuu-
midstd sekd kirjanpitostandardeihin ja yritysten
tuloskehitykseenYhdysvalloissa liittyvistd huolista.
Erityisen selvdsti dollari heikentyi suhteessa eu-
roon. Lisaksi euro vahvistui samaan aikaan ldhes

Valuuttakurssikehitys

(péivahavaintoja)

Tammikuusta 2000 alkaen
—— Yhden euron arvo dollareina
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2000 2001 2002
—— Yhden euron arvo jeneina
—— Yhden dollarin arvo jeneina
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—— Yhden dollarin arvo puntina
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0,60 N . 0,60
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2000 2001 2002
Léhde: EKP.

31.5.-3.7.2002

—— Yhden euron arvo dollareina
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—— Yhden euron arvo jeneina (vasen asteikko)
—— Yhden dollarin arvo jeneina (cikea asteikko)
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112 L LT
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Kesa

—— Yhden euron arvo puntina (vasen asteikko)
—— Yhden dollarin arvo puntina (ocikea asteikko)

0,670
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yAYan —_ 0,685
N
- _/\/\_\/\\/\/\/\ 0675
0,640 g 0,665
0,630 V{08855
0,620 b L) 0,645
a 7 4 © ®

Kesa

Huom. Oikeassa ja vasemmassa astei kossa on sama mittakaava kussakin kuviossa. Vaakasuorat viivat kuvaavat vuosikeskiarvoja.
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kaikkien muiden euroalueen keskeisten kauppa-
kumppaneiden valuuttoihin nihden. Heindkuun
3. paivana euron nimellinen efektiivinen kurssi
oli 1,8 % vahvempi kuin toukokuun lopussa.

Dollari heikkeni edelleen kesdkuussa, kun julkais-
tujen tietojen mukaan Yhdysvaltain talous kas-
vaisi hitaammin kuin rahoitusmarkkinoilla oli
aiemmin odotettu.Yhdysvaltain vaihtotaseen ali-
jadman kasvua huhtikuussa 2002 osoittavien tie-
tojen julkistaminen ja odotukset, joiden mukaan
Yhdysvaltain liittovaltion budjetti muuttuisi vuo-
den 2002 aikana ylijaamiisestd alijadmaiseksi,
ndyttivat myos aiheuttavan paineita dollarin hei-
kentymiseen. Niitd paineita lisdsi edelleen Yhdys-
valtain osakemarkkinoiden heikkous, jonka ai-
heuttivat kesdkuussa yleisesti lisddntyneet huo-
let kotimaan kirjanpitokdytinndista ja yritysten
kannattavuudesta. Yhdysvaltain dollarin vaihtelu
oli erityisen suurta suhteessa euroon, jota kesa-
kuussa vahvisti my&s toukokuun alkupuolelta jat-
kunut pitkien korkojen eron kasvu euroalueen
hyvéksi.Yhdysvaltain keskuspankin 26.6.2002 te-
kemd pditds jattdd korot ennalleen oli laajalti
odotettu, eikd se vaikuttanut dollarin kurssiin.
Heindkuun 3. pdivand euron dollarikurssi oli 0,98
eli 4,2 % vahvempi kuin toukokuun lopussa ja
9,2 % vahvempi kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Japanin jeni heikkeni kesakuun kahden ensimmai-
sen viikon aikana, mutta tarkastelujakson loppu-
puolella se vaihteli euroon nihden suhteellisen
vahin (ks. kuvio 18).SuhteessaYhdysvaltain dol-
lariin jeni heikkeni ensin hieman, mutta vihitel-
len jenin vahvistumista ennakoivat paineet lisddn-
tyivat. Tama kehitys ei johtunut yksinomaan dol-
larin yleisestd heikkoudesta, vaan siihen liittyi
my0s joitakin myonteisida merkkeji, jotka osoit-
tivat Japanin talouden heikkenemisen mahdolli-
sesti taittuneen. Tatd nikemystd vahvistivat tie-
ma oli kasvanut huhtikuussa 2002. Edellisen kuu-
kauden tavoin nimd muutokset saivat Japanin
keskuspankin jatkamaan interventioitaan valuut-
tamarkkinoilla jenin vahvistumisen hillitsemisek-
si. EKP osallistui Japanin keskuspankin puolesta
yhteen tillaiseen operaatioon. Heindkuun 3. pdi-
vdna euron jenikurssi oli 117 eli noin | % vah-
vempi kuin toukokuun lopussa ja 8,1 % vahvem-
pi kuin vuonna 2001 keskimairin.

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002

Englannin punta pysyi tarkastelujakson ajan suh-
teellisen vakaana euroon nihden kurssin vaih-
dellessa 0,64:std 0,65:een, mutta suhteessa Yh-
dysvaltain dollariin punta vahvistui merkittavasti.
Punnan vahvistuminen dollariin nihden ndytti
johtuvan Ison-Britannian ja Yhdysvaltojen pitkien
korkojen eron asteittaisesta kasvusta. Heindkuun
3. pédivana euron puntakurssi oli 0,64 eli sama
kuin toukokuun lopussa ja noin 3,3 % vahvempi
kuin vuonna 2001 keskimdarin.

Muista eurooppalaisista valuutoista Tanskan kruu-
nu lahestyi ERM Il -jarjestelmdn mukaista euro-
keskuskurssiaan kesdkuussa ja heindkuun alku-
paivini (ks.kuvio 19).Ruotsin kruunuun ja Sveit-
sin frangiin ndhden euron kurssi pysyi jokseen-
kin muuttumattomana.

Euron nimellinen efektiivinen kurssi, joka laske-
taan suhteessa euroalueen 12 tirkeimman kaup-
pakumppanin valuuttoihin, vahvistui tarkastelu-
jaksona ja oli 3. heindkuuta 1,8 % vahvempi kuin
toukokuun lopussa (ks. kuvio 20). Heinakuun 3.
paivana euron nimellinen efektiivinen kurssi oli
4,6 % vahvempi kuin keskimaarin vuonna 2001
(ks. kuvio 21). Kuviosta 21 ilmenee my&s Yhdys-

Valuuttakur ssikehitysERM |1:ssa

(péivahavaintoja)

—— Yhden euron arvo Tanskan kruunuina
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7e0 [ 7,60
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730 b ] 7,30
7,20 | ‘ U 720

. . | .

Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesa
2002

Lahde: EKP.

Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat Tanskan kruunun keskus-

kurssia (7,46) ja vaihteluvalia (2,25 %).
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Euron efektiivinen valuuttakurssi ja
sen jakauma?
(péivahavaintoja)
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Kesakuu

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 valuuttaan nahden.

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

valtain dollarin ja Japanin jenin nimellisten efek-
tiivisten valuuttakurssi-indeksien kehitys lasket-
tuna suhteessa kyseisten talousalueiden 12 kes-
keisen kauppakumppanin valuuttoihin.Yhdysval-
tain dollarin nimellinen efektiivinen valuuttakurs-
si-indeksi laski tarkasteluajanjaksona edelleen ja
oli selvdsti vuoden 2001 keskimdiriisen tasonsa
alapuolella. Samanaikaisesti Japanin jenin valuut-
takurssi-indeksi nousi hieman, mutta pysyi hei-
kompana kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Euron, Yhdysvaltain dollarin ja Japanin jenin
efektiiviset valuuttakurssit?
(paivahavaintoja, 1999/1 = 100)

— Euro
—— Yhdysvatain dollari
----  Japanin jeni
120 - 120
us) o .,/“"\,/\ 115
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105 ,w w " Ho, 105
100 |} L 100
95 N
90 W M ‘/"’Q 90
o N
80 L L Ly | L L L | A 80
2000 2001 2002
Lahde: EKP.

1) Indeksin nousu mer kitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-
vistumista 12 kauppakumppani maan valuuttaan ndhden.

Vaihtotaseen alijadma supistui
huhtikuussa 2002

Huhtikuussa 2002 euroalueen vaihtotaseen ali-
jadma supistui 5,8 miljardiin euroon oltuaan 6,7
miljardia euroa huhtikuussa 2001 (ks. tauluk-
ko 8).Vaihtotaseen alijadamin pieneneminen joh-
tui tavarakaupan taseen ylijagaman suurenemisesta
(3,1 miljardista eurosta 8,2 miljardiin euroon).
Tavarakaupan taseen suureneminen kompensoi
tulonsiirtojen taseen alijadman kasvun (1,5 mil-
jardilla eurolla) ja tuotannontekijikorvausten

taseen alijadman kasvun (0,9 miljardilla eurolla)

sekd palvelutaseen [,6 miljardin euron ylijaama
maksi. Tavarakaupan taseen ylijaaman kasvu vuo-
dentakaisesta johtui siitd, ettd huhtikuussa tuon-
ti vaheni ja vienti lisddntyi viime vuoden vastaa-
vaan ajankohtaan verrattuna. Huhtikuussa vienti
kasvoi edellisvuotisesta ensimmaistd kertaa sit-
ten lokakuun 2001.

Tavarakaupan taseen ylijadman kehitys vaikutti
my6s kumulatiivisen vaihtotaseen alijgdmén su-
pistumiseen vuoden 200! neljan ensimmiisen
kuukauden 17,2 miljardista eurosta |,5 miljar-
diin euroon vastaavana ajankohtana vuonna 2002.

Tarkemmin sanottuna tidnd ajanjaksona tavara-

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002



kaupan taseen ylijadama kasvoi 8,6 miljardista eu-
rosta 29,2 miljardiin euroon, minka vaikutus oli

paljon suurempi kuin palvelutaseen alijaama
suureneminen 3,0 miljardilla eurolla ja tulonsiir-

tojen taseen alijidman suureneminen 2,2 miljar-
dilla eurolla. Tuotannontekijakorvausten taseen

alijaama vaheni hieman (0,3 miljardilla eurolla).

Kuukausittaisen kehityksen tarkastelu kausivaih-
telusta puhdistettujen lukujen perusteella osoit-
taa, ettd tavaranviennin arvo supistui 7,9 % ja ta-
varantuonnin arvo 7,7 % huhtikuussa 2002 edel-
liskuisesta. Niin helmi-maaliskuun kasvu taittui
(ks.kuvio 22).Suurin osa tavaranviennin ja -tuon-
nin arvon supistumisesta huhtikuussa maaliskuu-

Taulukko 8.

Eur oalueen maksutase
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

2001 2001 2002 2002 2002 2002
Tammi-huhtikuu  Huhtikuu | Tammi-huhtikuu  Helmikuu ~ Maaliskuu Huhtikuu
Vaihtotase -17,2 -6,7 -1,5 21 3,7 -5,8
Tulot 562,1 138,7 539,5 128,3 137,3 136,1
Menot 579,3 145,4 541,0 126,2 133,6 1419
Tavarat 8,6 31 29,2 8,2 10,8 8,2
Vienti 338,1 83,6 332,1 80,6 89,1 86,1
Tuonti 329,5 80,5 302,9 72,4 78,3 77,9
Palvelut -34 1,6 -6,4 -2,4 -1,2 -0,1
Vienti 95,0 26,3 95,0 21,6 24,0 25,8
Tuonti 98,4 24,6 101,4 24,0 253 25,9
Tuotannontekijakorvaukset -16,1 -7,0 -15,8 -01 -11 -7,9
Tulonsiirrot -6,3 -4,5 -85 -3,6 -4,8 -6,0
Padomansiirrot 51 2,2 4.2 0,2 0,2 1,3
Rahoitustase 42,2 11,7 -13,4 58 19,6 -1,1
Suorat sijoitukset -39,8 0,8 -3,7 -9,9 -5,9 7,7
Ulkomaille -72,2 -6,8 -44.6 -20,0 -13,2 -6,6
Oma padoma
jauudelleen sijoitetut voitot -35,9 -94 -29,1 -4,9 -14,9 -3,0
Muu padoma,
18hinna konsernien siséiset |ainat -36,3 2,6 -15,5 -15,1 1,7 -3,6
Euroalueelle 324 7,6 40,8 10,1 73 14,3
Oma paddoma ja
uudelleen sijoitetut voitot 315 2,8 231 31 6,7 6,7
Muu padoma,
lahinna konsernien siséiset lainat 0,8 49 17,7 6,9 0,5 76
Arvopaperisijoitukset -57,7 -19,2 -31,5 -9,9 81 11,5
Osakkeet -15,8 -54 -0,9 0,7 4,2 -0,7
Saami set -45,5 -16,4 -314 -6,1 -8,3 -3,0
Velat 29,7 1,0 30,4 6,8 12,5 2,3
Velkapaperit -41,9 -13,8 -30,6 -10,5 39 12,2
Saamiset -58,1 -4,3 -39,5 -51 -13,8 -5,6
Velat 16,2 -9,5 8,9 -5,4 17,7 17,8
Lisétieto: Suorat sijoitukset
jaarvopaperisijoitukset yhteensa -97,5 -18,4 -35,2 -19,8 2,2 19,3
Johdannaiset -0,4 1,7 -1,4 1,3 -54 21
Muut sijoitukset 123,6 21,4 17,9 21,7 229 -30,8
Valuuttavaranto 16,5 7,0 53 25 -0,2 8,3
Virheelliset ja tunnistamattomat er &t -30,1 -71 10,6 -8,1 -235 56

Lahde: EKP.

Huom. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivét valttaméttd tdsmaa. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa padoman tuontia ja
negatiivinen luku sen vientid. Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdysté ja positiivinen luku sen
vahennysta. Vuoden 2001 kolmannen ja viimeisen neljanneksen lukuihin tehdyt tarkistukset on selostettu EKP: n hel mikuussa 2002
julkaisemassa maksutaseti edotteessa. Yksityiskohtaisia taulukoita 12 maata késittévan eur oal ueen maksutaseesta on EKP: n VWW\V-

sivustossa.
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Euroalueen vaihtotase, tavarakaupan tase
sek& tavaranvienti ja -tuonti
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

HEl Vaihtotase (vasen asteikko)

—— Tavarakaupan tase (vasen astelkko)
—— Tavaranvienti (cikea asteikko)

— — - Tavarantuonti (oikea asteikko)

100

Léhde: EKP.

Huom. 12 maata kéasittéavéan euroalueen tietoja. Taseet ovat 12
kuukauden summia. Vienti- ja tuontitiedot ovat kuukausittaisia
arvoja.

hun verrattuna voi kuitenkin selittya silld, ettd
maaliskuussa sekd viennin ettd tuonnin arvo oli
poikkeuksellisen suuri. Helmikuuhun verrattuna
viennin arvo supistui huhtikuussa ainoastaan 2,9 %
ja tuonnin arvo vain 0,8 %.Tuonnin arvo pieneni
huhtikuussa jonkin verran vahemman kuin vien-
nin arvo osittain sen vuoksi, ettd 6ljyn hinta nousi
huhtikuussa.

Viennin arvon maantietellinen jakauma ulko-
maankauppatilastojen perusteella (ks. tilasto-osan
taulukko 9; uusimmat kaytettavissd olevat tiedot
ovat maaliskuulta 2002) osoittaa, ettd viennin
arvon supistuminen vuonna 2001 johtui pai-
asiassa Yhdysvaltoihin ja Aasiaan suuntautuvasta
viennistd, kun taas Isoon-Britanniaan suuntau-
tuvan viennin arvo pysyi suhteellisen vakaana
(ks. kuvio 23).Yhdysvaltoihin suuntautuvan vien-
nin arvo alkoi kuitenkin kasvaa joulukuussa 2001,
mika johti siihen, ettd euroalueen kokonaisvien-
nin arvon pieneneminen taittui vuoden 2002 alus-
sa. Tama kehitys johtui ldhinnd Yhdysvaltojen ta-
louden elpymisestd. Myds Isoon-Britanniaan
suuntautuvan viennin arvo kasvoi, joskin vahem-
man, kun taas Aasiaan suuntautuvan viennin arvo
supistui edelleen maaliskuuhun 2002 saakka.

Y hdysvaltoihin, | soon-Britanniaan ja Aasiaan
suuntautuvan eur oalueen viennin arvo

(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettu kolmen kuukauden
liukuva keskiarvo)

— Yhdysvadlat
— |so-Britannia
***** Aasia
18 118

16
14

12 +

10 r

1 1 8

1999 2000 2001

Lahteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n las-
kelmat.

Huomattavaa piaaomantuontia
rahoitustaseessa huhtikuussa 2002

Euroalueen yhteenlasketuissa suorissa sijoituk-
sissa ja arvopaperisijoituksissa kirjattiin 19,3 mil-
jardin euron suuruinen padoman nettotuonti
huhtikuussa 2002 (ks. taulukko 8). Tdma johtui
padoman nettotuonnista seka suorina sijoituksi-
na (7,7 miljardia euroa) etti arvopaperisijoituk-
sina (11,5 miljardia euroa).

Ulkomaisten sijoittajien suorat sijoitukset euro-
alueelle olivat nettomiiriisesti 14,3 miljardia
euroa, mikd vastaa suorien sijoitusten kuukau-
sittaisia padomavirtoja edellisend vuonna. Suo-
rien sijoitusten néakyvin piirre huhtikuussa oli kui-
tenkin euroalueella olevien vdhiiset nettomaa-
rdiset suorat sijoitukset ulkomaille. Erityisesti
euroalueella olevien oman pidoman ehtoiset
suorat sijoitukset olivat huhtikuussa pienimmil-
ladn (nettomairdisesti 3,0 miljardia euroa) sit-
ten helmikuun 2001.

Arvopaperisijoituksiin liittyva 11,5 miljardin eu-
ron padoman nettotuonti huhtikuussa oli suh-
teellisen suuri edellisiin kuukausiin verrattuna.
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Tama p3doman nettotuonti johtui ulkomaisten
sijoittajien arvopaperisijoituksista euroalueelle
(nettomadriisesti 20,0 miljardia euroa), kun taas
euroalueella olevien arvopaperisijoitukset ulko-
maille olivat huomattavasti pienemmat kuin
useimpina muina kuukausina sitten tammikuun
2001 (nettomairiisesti 8,5 miljardia euroa; ks.
tilasto-osan taulukko 8.5). Tarkeintd huhtikuun
arvopaperisijoituksissa oli rahamarkkinapaperei-
hin liittyva suuri padoman nettotuonti (10,8 mil-
jardia euroa). Se oli suurin maira sitten kesa-
kuun 2000. Huhtikuussa ulkomaiset sijoittajat
toivat pddomaa euroalueelle rahamarkkinapape-
risijoituksina nettomairiisesti 7,8 miljardia eu-
roa, kun taas euroalueella olevat kotiuttivat ul-
komailta aikaisemmin tekemidan rahamarkkina-
paperisijoituksia 3,0 miljardin euron arvosta.

Muihin sijoituksiin kuuluvaan muiden sektorien
saamiset -erdan, johon ldhinna sisiltyvit lainat ja
talletukset ulkomaisilla tileilld, kirjattiin huhtikuus-
sa suuri 22,0 miljardin euron padoman nettovienti
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(ks. tilasto-osan taulukko 8.6). Tama ei kuiten-
kaan johtunut mistddn yksittdisestd transaktios-
ta tai maasta, silld pddoman nettovientid tapahtui
useissa euroalueen maissa. Ndihin padomanliik-
keisiin sisdltyi erityisesti merkittdvia rahoituslai-
tosten transaktioita.

Kaiken kaikkiaan padoman nettotuonti yhteen-
laskettuina suorina sijoituksina ja arvopaperi-
sijoituksina oli huhtikuussa 2002 suurimpia vii-
meksi kuluneina 12 kuukautena. Lisdksi suuri
padoman nettotuonti rahamarkkinapaperisijoi-
tuksina huhtikuussa merkitsi ndiden sijoitusten
kehityksen suunnan muuttumista verrattuna vuo-
teen 2001 ja vuoden 2002 alkuun. Kumulatiivi-
sesti tarkasteltuna pddoman nettovienti yhteen-
laskettuina suorina sijoituksina ja arvopaperi-
sijoituksina oli huomattavasti vihdisempai
vuoden 2002 neljind ensimmdisend kuukautena
(35,2 miljardia euroa) kuin vastaavana ajankoh-
tana vuonna 2001 (97,5 miljardia euroa).
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Euroalueen suhdannekierron piirteita
1990-luvulla

Osana rahapolitiikan strategiaansa EKP seuraa sddnndllisesti useiden indikaattorien kehitystd ja arvioi, mi-
ten tdmd kehitys vaikuttaa hintandkymiin ja mitd riskejd siitd aiheutuu euroalueen hintavakaudelle.Analyy-
sin tekoa helpottavat taustatiedot siitd, miten talouden indikaattorit yleensd kdyttdytyvdt talouskehityksen eri
vaiheissa.Tdssd artikkelissa selvitetddn joitakin euroalueen suhdannekierron pddpiirteitd koko | 990-luvulla
sen perusteella, miten BKT:n mdérd, BKT:n tédrkeimmdt menoerdt, muutamat keskeiset tyomarkkinamuuttu-
jat ja teollisuustuotanto ovat kehittyneet. Lisdksi artikkelissa tarkastellaan ndiden indikaattorien kehitystd
yksittdisind, lyhyempind ajanjaksoina sen arvioimiseksi, miten lyhyen ajan suhdannekehitys on mukautunut
keskimddrdiseen kehitykseen. Artikkelissa todetaan, ettd kaikkina lyhyempind ajanjaksoina esiintyy joitakin
sddnnonmukaisuuksia mutta ettd koko |990-luvun keskimddrdiseen suhdannekiertoon sisdltyy merkittavid
erityispiirteitd yksittdisind, lyhyempind ajanjaksoina. Siten suhdanneanalyyseja ja ennusteita tehtdessd on
vdlttdmadtontd arvioida huolellisesti erityistekijoitd, jotta tietyn suhdannetilanteen ja keskimddrdisen suhdan-

nekierron vilisid eroja voitaisiin ymmdrtdd.

I Johdanto

Markkinatalouksille on ominaista toistuvat ta-
louskehityksen vaihtelut,joita nimitetdin suhdan-
nesykleiksi ja jotka johtuvat talouteen kohdistu-
vista hdiridistd, hiirioita levittavistd mekanismeis-
ta ja siitd, miten talouspolitiikalla hiiriihin rea-
goidaan. Talouden suhdannesykleilld on yleensi
sekd yhteisid ettd erottavia piirteitd. Suhdanne-
syklien s@adnnénmukaisuuksien yhtd hyvin kuin
niiden erityispiirteidenkin ymmartiminen on
suhdanneanalyysien ja ennusteiden teossa olen-
naisen tarkeda.

Tassa artikkelissa pyritdan kartoittamaan joita-
kin euroalueen 1990-luvun suhdanteiden keskei-
sid piirteitd niiden tilastollisten ominaisuuksien
perusteella liittimattd tarkastelua mihinkadan
ennalta valittuun talousteoriaan. Keskeisilla piir-
teilld tarkoitetaan tédssd tarkastelun kohteena
olevien muuttujien keskimddriisia tilastollisia
ominaisuuksia ja niiden suhdetta yleiseen suh-
dannekehitykseen.Tillaiset tiedot tarjoavat hys-
dyllisen vertailupohjan tulevien suhdanneniky-
mien analysointiin. Suhdanneanalyyseja ja ennus-
teita tehtdessd on tirkedd paitsi analysoida ta-
pahtunutta keskimdirdistd suhdannekehitysta
myOs ymmartdd se, missd mairin yksittdisten,
lyhyempien ajanjaksojen suhdannekehitys saat-
taa poiketa pidemman ajanjakson keskimaarai-
sestd kehityksestd.Vaikka [990-luku eli kymme-
nen vuotta on suhteellisen lyhyt ajanjakso tilas-
tollisten keskiarvojen laskemiseksi, se valittiin
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viiteperiodiksi erityisten syiden takia. Ensinna-
kin yhdenmukaistetut kansantalouden tilinpidon
tiedot ovat saatavissa koko euroalueen tasolla
vasta 1990-luvun alusta ldhtien. Toiseksi integ-
raatioprosessi kohti rahaliittoa on todennékdi-
sesti vaikuttanut merkittavasti euroalueen yk-
sittdisten talouksien toimintaan. Niin ollen kes-
kimdiriisten havaintojen laskeminen pidemmal-
td ajanjaksolta ei valttimattd tuota parempaa tie-
toa euroalueen taloudellisten muuttujien timan-
hetkisistd suhteista.

Edelld mainittujen nakdkohtien perusteella tima
artikkeli on jaettu kahteen padosaan. Osassa 2
kasitellddn tarkastelun kohteena olevien muut-
tujien suhdannekierron keskimaaridisid piirteita
koko 1990-luvulla. Muuttujiksi on valittu BKT:n
menoerit, muutamat keskeiset tyémarkkina-
muuttujat ja teollisuustuotanto. Ulkomaan ja
kotimaan sektorien erottamiseksi toisistaan kay-
tetddn myos ulkomaankauppatilastoihin perus-
tuvia tietoja euroalueen ulkopuolelle suuntautu-
vasta tavaranviennistd. Tatd eroa ei voitaisi teh-
dd yksinomaan kansantalouden tilinpidon tieto-
jen perusteella, silld niihin sisiltyvit euroalueen
sisdisten transaktioiden kauppavirrat. BKT:n
mairaa kdytetdadn kuvaamaan yleista talouskehi-
tystd. Tassd mielessd on esimerkiksi kiintoisaa
selvittdd, onko yksittdisten muuttujien suhdan-
nekierto samanaikaista, ennakoivaa vai viivasteis-
td suhteessa koko BKT:n mairan sykliin. Artik-
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kelin osassa 3 tarkastellaan ndiden muuttujien
suhdannesyklejd 1990-luvun aikana ja arvioidaan,
missa madrin ne vastaavat koko 1990-luvun kes-

kimairaistd kehitystd. Tama auttaa ymmartamaan,
miten paljon suhdannesyklit ovat aikaisemmin
poikenneet toisistaan.

2 Euroalueen suhdannekehityksen keskimaariisia piirteita

1990-luvulla

Tassd osassa arvioidaan euroalueen viime vuo-
sikymmenen suhdannekehityksen keskimaaraisia
tilastollisia ominaisuuksia. Aluksi kuvataan kasit-
teet ja ne tilastolliset menetelmiit, joita osan lop-
pupuolella sovelletaan euroalueen suhdanne-
kehitykseen 1990-luvulla.

Kasitteiden ja tilastollisten menetelmien
maadrittely

Itse suhdannesyklin tunnistamiseen kdytetdin
yleisesti erilaisia ksitteitd ja menetelmia, eikd lo-
pullista yksimielisyyttd ole siitd, mitkd ovat par-
haimpia tai kdyttokelpoisimpia (oheisessa kehi-
kossa kerrotaan yksityiskohtaisemmin suhdan-
nesyklien erilaisista méiritelmistd ja mittausta-
voista). Tamin artikkelin lihtékohtana on ns.
poikkeamasykli eli talouskehityksen poikkeama
trendistddn. Koska trendid ei voida havaita, se
on estimoitava. Tdssd artikkelissa kdytetddn ns.
kaistanpédistosuodinta (band-pass filter), joka on
yksi yleisimmistd menetelmistd muuttujan suh-

dannekomponentin erottamiseksi trendista. Tar-
kasteltavat muuttujat ovat BKT:n méira ja BKT:n
tirkeimmadt menoerit, erait keskeiset tydmark-
kinamuuttujat (tyollisyys, tydttdmyysaste ja tyon
tuottavuus) sekd teollisuustuotanto (ilman ra-
kentamista). Neljannesvuosittainen aineisto ulot-
tuu vuoden 1991 ensimmiisesti neljanneksesta
vuoden 2001 viimeiseen neljannekseen.' Ohei-
sessa taulukossa esitetddn suhdannesyklin ana-
lyysissd tavallisesti kdytettyihin tilastollisiin me-
netelmiin perustuvia tuloksia.

Suhdannesyklin paipiirteiden tunnistamiseksi
voidaan kdyttdd monia tilastollisia. menetelmi.
Esimerkiksi BKT:n suhdannekomponentin ja sen
erien tai muiden muuttujien suhdannekompo-
nenttien vélinen korrelaatio tarjoaa kahdenlaista

Aineisto koostuu Eurostatin virallisista tiedoista sekd EKP:n
arvioista. Kaistanpddstosuotimella lasketut trendiarviot eivdt
menetelmaillisistd syistd ole luotettavia Idhelld otoksen alkua ja
loppua. Ndiden ajanjaksojen trendiarvioiden luotettavuuden
parantamiseksi aineistoa jatkettiin taakse- ja eteenpdin. Esti-
moidusta suhdannekomponentista poistettiin tavanomaiseen
tapaan kolme ensimmadistd ja viimeistd vuotta.

Suhdannesyklin maaritelméaja mittaaminen

Suhdannesyklista kaytetéan kahtaerilaistamuttatoisiinsaliittyvaa kasitetta. Niin sanotut perinteiset suhdan-
nesyklit tarkoittavat ajanjaksoja, joiden aikana talouskehityksessa on havaittavissa absoluuttista laskua ja
nousua. Toisaalta ns. poikkeamasyklit tarkoittavat tal ouskehityksen poikkeamista trendistéén. Perintei sessa
suhdannesyklissa laskusuhdanteeseen liittyy siten aina kokonaistuotannon supistuminen, kun taas trendi-
poikkeamasta | asketussa syklissé laskusuhdanne tarkoittaa, ettatuotannon kasvu on trendikasvua hitaampaa
jaettaniin voi olla, vaikka kasvuvauhti olisikin yha positiivinen. Poikkeamasyklin analyysin perustana ole-
van havaitsemattoman trendin estimointiin on esitetty useitamenetelmia. Tassé kehikossatarkastellaan, kuinka
poikkeamasykl eja voi daan | askeajakuinkane eroavat tuotannon kasvuvauhdin vai htel uista. Kuten muualla-
kin tassa artikkelissa taloudellista aktiviteettia kuvataan yleisen kdytannén mukaan BKT:n maaralla.

KuviossaA esitetédan euroalueen BKT:n méaéran trendipoikkeamat, jotka on saatu soveltamalla trendikom-
ponentin estimoinnissa useimmin kaytettyja menetelmia. Nama ovat Baxter—King-kaistanpaéstésuodin,
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havaitsemattomien muuttujien mallit ja Hodrick—Prescott-suodin.t Nain estimoidut suhdannekomponentit
vaikuttavat varsin sasmankaltaisilta, janiiden kahdenvalinen korrel aatio vaihtelee 0,9:stéa 1,0:aan. Euroalueen
1990-|uvun suhdannekehityksen ominaisuuksien analyysi johtaisi siten hyvin samankaltaisiin tuloksiin riip-
pumattasiita, millamenetelmallaBK T:n trendi jasuhdannekomponentti estimoidaan. Tassa artikkelissamuut-
tujien trendin poi stami seen kaytetéan Baxter—King-kai stanpadstosuodinta.

KuvioA. Vaihtoehtoisia estimaatteja BK T:n maéran poikkeamista pitkan
aikavalin trendistaan
—— Baxter—King-kaistanpaastosuotimel la |askettu sykli

——— Hodrick—Prescott-suotimella laskettu sykli
------ Havaitsemattomien muuttujien mallilla laskettu sykli

| il nn o nlla ool

1998 1999 2000 2001

Bl w o wn o w o llannllaanllonallaaallas
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Huom. Baxter—King-kaistanpaastdsuodinta ja havaitsemattomien muuttujien mallia kayttamall& aikasarjassa voidaan erottaa
kolme komponenttia: trendi, epasaanndllinen vaihtelu (ns. kohina) ja suhdannekomponentti. Kuviossa A Kkuvataan
suhdannekomponenttia. Hodrick—Prescott-suodinta sovellettaessa ero tehdéén ainoastaan trendin ja suhdannekomponentin
valilla.

KuvioB. BKT:n méaéran poikkeama pitkan aikavalin trendistéan suhteessa
BKT:n mé&ar&n vuotuiseen kasvuvauhtiin

----- BKT:n méérén vuotuinen kasvuvauhti (vasen asteikko)
— Baxter—King-kaistanpéastosuotimella laskettu sykli, poikkeama trendisté prosentteina (oikea asteikko)
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Kuvio B esittdd, miten trendipoikkeamana mééritelty (Baxter—King-kai stanpdéstosuotimella laskettu) sykli
vertautuu BKT:n maéran vuotuiseen kasvuvauhtiin, jota kaytetaan yleisesti sédnnollisessa suhdanneseuran-
nassa. On ilmeista, etta kasvuvauhdin muutokset yleensa ennakoivat trendipoikkeaman muutoksia: ndiden
kahden aikasarjan maksimikorrelaatio (0,7) toteutuu, kun BKT:n mé&ran kasvuvauhdin aikasarjaa viivaste-
tédn kahdellaneljanneksel & Tama kuvastaa esimerkiksi sité, ettd kasvu saattaa olla hidastumassa (eli kuvion
pisteviiva osoittaa al aspédin) mutta on edelleen keskimaarai std nopeampaa, jolloin muuttujan todellisen arvon
jasen trendin vélinen positiivinen ero kasvaisi yha (eli kuvion yht&jaksoinen viiva osoittaisi edelleen ylds-
1 Naitd menetelmia kasitellaan tarkemmin marraskuun 2001 Kuukausikatsauksen yhdistelméaindikaattoreita kasittelevassa

artikkelissa, lokakuun 2000 Kuukausikatsauksen potentiaalisen tuotannon kasvua kasittelevassa artikkelissa ja heindkuun
1999 Kuukausi katsauksen keskei sten tal ousindikaattorien kehitysta kasittel evéssa artikkelissa.
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pain). Talainen tilanne oli esimerkiksi vuoden 2000 alkupuolella. Mita jyrkempia tal ouskehityksen laskut
tal nousut ovat, sitd |ahemmaksi toisiaan kasvuvauhtien ja poikkeamasyklien muutokset gjoittuvat. Kaytan-
nossa suhdanneanalyysissa yleensa kaytetdan BKT:n maéran kasvuvauhtia eika niink&éan poikkeamia tren-
distalahinndsen vuoksi, etta kasvuvauhti on helpompi laskea. Trendipoikkeamat ovat teknisempig, janiiden
| askemi sessa on valittava useistamahdollisi sta estimointimenetel mista. Kasvuvauhtiin perustuvassaanalyy-
sissa el kuitenkaan oteta huomioon sita, ettd trendikehitys saattaa muuttua ajan my6ta ja etta talouden eri
muuttujilla on kullakin omatrendinsd. Koska tal ous yleensa kasvaa jatal ouden absoluuttinen supistuminen
on verrattain harvinaista, poikkeamasykleihin sisaltyvat myos perinteiset suhdannesyklit. Keskipitkan aika-
valin suhdanneanalyysi, joka on tdman artikkelin aiheena, perustuu sen vuoksi yleensa trendipoikkeamiin.

tietoa. Kahden muuttujan vilisen korrelaation
Iahelld 1:t3 oleva positiivinen arvo tarkoittaa, ettd
namd muuttujat liikkuvat yleensa samaan suun-
taan ja ettd tama taipumus on voimakas. Kian-
teisessd tapauksessa korrelaation lahelld —I:ta
oleva negatiivinen arvo osoittaa, ettd kyseiset
kaksi muuttujaa liilkkuvat yleensi yhdessa mutta
vastakkaisiin suuntiin. Jos korrelaatio on ldhelld
nollaa, nama kaksi muuttujaa kehittyvit toisis-
taan riippumatta.Toisaalta vertaamalla korrelaa-
tiota BKT:n mdiran ja sellaisen muuttujan vililla,
jota on aikaistettu tai viivéstetty tietylld neljan-
nesten maarilla, voidaan paitelld, pyrkiikd muut-
tuja edeltimdin vai seuraamaan suhdannesykli.

Jos maksimikorrelaatio saadaan muuttujaa aikais-
tamatta tai viivastamattd, muuttujaa kutsutaan
samanaikaiseksi.Jos taas maksimikorrelaatio to-
teutuu, kun muuttujaa aikaistetaan, muuttujaa
sanotaan viivasteiseksi. Jos korrelaatiokerroin on
suurin silloin, kun muuttujaa viivastetdaan, muut-
tujaa sanotaan ennakoivaksi.

Naiitd kahta ominaisuutta tulisi analysoida yhdes-
sd, kuten oheisesta taulukosta ilmenee. Kun tar-
kastellaan esimerkiksi julkista ja yksityistd kulu-
tusta, havaitaan, ettd ndiden muuttujien maksi-
mikorrelaatiokertoimet suhteessa BKT:hen ovat
samanlaiset ja suhteellisen ldhelld 1:ta. Lisdksi mo-

Taulukko.

Keskimaar disia tilastolukuja eur oalueen suhdannekehityk sesté 1990-luvulla

Muuttuja Samanaikainen Maksimi- Ennakointi- Keski- Autokorrel aatio

korrelaatio korrelaatio” | aikalviive® | hajonta® | x(t)-x(t-1)  x()-x(t-2)  x(t)-x(t-3)
BKT:n méara 0,88 0,65 0,35
Kotimainen kysynté 0,94 0,94  Samanaikainen 14 0,91 0,72 0,46
Y ksityinen kulutus 0,83 0,86 Viivéasteinen (1) 11 0,93 0,79 0,59
Julkinen kulutus 0,02 0,87  Viivéasteinen (7) 0,7 0,92 0,74 0,52
Kiintean pd&oman bruttomuodostus 0,94 0,94  Samanaikainen 30 0,91 0,72 0,46
Varastojen muutokset 0,57 0,60 Ennakoiva(1) 39,5 0,87 0,59 0,26
Vienti yhteensa® 0,81 0,81  Samanaikainen 32 0,89 0,61 0,25
Tuonti yhteensa® 0,96 0,96  Samanaikainen 4,0 0,90 0,67 0,38
Tyollisyys 0,82 0,89  Viivéasteinen (1) 0,9 0,91 0,78 0,61
Ty6ttomyysaste -0,47 -0,69  Viivasteinen (2) 11 0,87 0,72 0,57
Tyo6n tuottavuus 0,21 0,32  Ennakoiva(l) 0,9 0,69 0,37 0,10
Teollisuustuotanto 0,92 0,92 Samanaikainen 29 0,89 0,63 0,30

(ilman rakentamista) *

Euroalueen ulkopuolelle suuntautuva
tavaranvienti 0,19 0,23  Ennakoiva(1) 39 0,88 0,60 0,28

Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Maksimikorrelaatio on suurin niista korrelaatiokertoimista, jotka saadaan, kun muuttujaa aikaistetaan tai viivastetéan —8:sta
+8:aan neljannesta.

2) Suluissaolevat luvut osoittavat sen aikaistuksen tai viipeen pituuden (neljénnesvuosina), jolla maksimikorrelaatio saavutetaan.

3) Suhteessa BKT:n mééréan keskihajontaan.

4) Siséltéa euroal ueen sisdiset transaktiot.

5) Teollisuustuotannon (ilman rakentamista lasketut) luvut perustuvat tietoihin vuosilta 1991-1998.
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lemmat muuttujat ndyttivat keskimdirin seuraa-
van BKT:n suhdannesyklid viipeelld. Kun yksityi-
sen kulutuksen havaitaan seuraavan syklia kes-
kimddrin vain yhden neljanneksen viipeelld, jul-
kinen kulutus seuraa BKT:n syklid lahes kahden
vuoden viipeelld. Koska julkisen kulutuksen viive
on pitka verrattuna syklin keskimairdiseen kes-
toon, on 1990-luvun julkisen kulutuksen suhdan-
nekdyttaytymistd vaikea yhdistidad yleiseen suh-
dannekiertoon huolimatta suuresta maksimikor-
relaatiosta BKT:n kanssa. Siten julkisen kulutuk-
sen ja BKT:n syklien katsotaan olevan toisistaan
rilppumattomia, kun taas yksityisen kulutuksen
ja BKT:n suhdannekierron vililld tulkitaan ole-
van vahva yhteys.

Toinen tarkasteltava mittari on muuttujan suh-
dannekomponentin keskihajonnan suhde BKT:n
madrdn keskihajontaan. Tdmi kertoo, ovatko
muuttujan vaihtelut suurempia vai pienempia
kuin BKT:n mairan vaihtelut. Suuri keskihajonta
saattaa olla merkki suurista ja nopeista muutok-
sista.Tama on tyypillista varastojen muutoksille,
minkd vahvistaa oheisesta taulukosta ilmeneva
varastojen muutosten erittdin suuri keskihajon-
ta verrattuna BKT:n médéran keskihajontaan.Toi-
saalta myOs tasaisesti kehittyvien muuttujien suh-
teellinen keskihajonta voi olla suuri, jos suhdan-
nekomponentin samansuuntaiset muutokset ku-
muloituvat useiden neljannesvuosien ajan. Tas-
td ovat esimerkkeina vienti, tuonti ja kiintean pai-
oman bruttomuodostus. Kuten taulukosta nih-
dain, ndiden muuttujien keskihajonnat suhtees-
sa BKT:n méiran keskihajontaan vaihtelevat 3:sta
4:3an.

Analyysia talouden muuttujien suhdannekayttay-
tymisestd voidaan tdydentdi vield yhdelld suh-
deluvulla. Jos muuttuja vaihtelee satunnaisesti
neljanneksestd toiseen, muuttujan ja sen aiem-
pien arvojen vilinen korrelaatio on pieni. Tatad
tarkoitusta varten lasketaan ns. autokorrelaatio eli
muuttujan ja sen omien viipeiden vilinen korre-
laatio. Oheisesta taulukosta ilmenevit muuttu-
jien ja niiden yhdelld, kahdella ja kolmella neljan-
nekselld viivistettyjen arvojen viliset korrelaa-
tiot. Mitd suurempi autokorrelaation arvo on, sitd
tasaisempi tai vakaampi muuttuja on. Jos viitear-
voksi otetaan esimerkiksi BKT:n autokorrelaa-
tioarvot, voidaan piitelld, ettd yksityinen kulu-
tus ndyttdd olevan suhteellisen vakaa muuttuja.
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Keskihajontoja ja autokorrelaatioita tulisi arvioida
my&s yhdessa. Volatiileille muuttuijille on tyypil-
listd suhteellisen suuri keskihajonta ja pieni auto-
korrelaatio.Varastojen muutosten erittdin suuri
keskihajonta ja suhteellisesti pienemmit auto-
korrelaatiokertoimet kuin muilla muuttujilla
osoittavat esimerkiksi, ettd timan muuttujan
vaihtelu on erittdin suurta.

Havaintoja euroalueen
suhdannekehityksesta

Edelld mainittujen erilaisten menetelmien perus-
teella euroalueen viime vuosikymmenen suhdan-
nekehityksessa voidaan havaita seuraavia keski-
madriisid piirteita.

BKT:n menoerien kehitys seuraa yleensa melko
tarkkaan BKT:n maaran kehitystd, mika nakyy
sekd suurina maksimikorrelaatioina ettd saman-
aikaisena kehityksend tai hyvin pienini eroina
syklien ajoittumisessa suhteessa BKT:hen. Julki-
nen kulutus on ainoa menoeri, jonka yhteys
BKT:n suhdannesykliin nayttia olevan suhteelli-
sen heikko, mikd ilmenee tdman muuttujan pit-
kasta viipeesta. Julkisen kulutuksen viive suhdan-
nesykliin ndhden selittyy sill3, etti erityisesti la-
kimaardisten budjettikdytintdjen vuoksi julkisen
kulutuksen muuttaminen vie aikaa. Yksityinen
kulutus, joka on suurin menoeri, on yleensa seu-
rannut syklid yhden neljinneksen viipeelld. Va-
rastojen muutokset, joiden osuus BKT:std on
pienin, korreloivat heikoimmin (mutta kuitenkin
merkittavasti) BKT:n maaran kanssa ja ovat en-
nakoineet BKT:n suhdannekehitystd keskimaa-
rin yhtd neljannesti aikaisemmin. Muista meno-
erista kiintean padoman bruttomuodostuksen ja
ulkomaankauppaan liittyvien muuttujien kehitys
seuraa BKT:n mdiran kehitystd varsin laheisesti
ja samanaikaisesti korrelaation vaihdellessa
0,8:sta |:een. Ulkomaankaupan muuttujien suh-
teellisen suuri korrelaatiokertointen arvo selit-
tyy osittain silld, ettd euroalueen kansantalou-
den tilinpidon tuonti- ja vientitietoihin sisdltyy
euroalueen sisdinen kauppa.BKT:n ja euroalueen
ulkopuolelle suuntautuvan kaupan vilinen kor-
relaatio on todennikéisesti titd pienempi, mita
osoittaa oheisen taulukon viimeiselta riviltd naky-
vd euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan tava-
ranviennin ja BKT:n vilinen pieni korrelaatio.
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Korrelaatiokertoimet viittaavat myos siihen, ettd
euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan viennin
suhdannekierto on yleensd edeltinyt BKT:n suh-
dannekehitysti vain noin yhdelld neljanneksella.

Menoerissd on huomattavia eroja vaihtelun laa-
juuden ja pysyvyyden eli trendipoikkeamien kes-
ton suhteen. Yksityisen ja julkisen kulutuksen
volatiliteetti on vdhdistd, kun taas keskihajonta
on yksityisen kulutuksen osalta samanlainen ja
julkisen kulutuksen osalta pienempi kuin BKT:n
keskihajonta. Toisaalta niille on ominaista suu-
rempi pysyvyys eli trendipoikkeamien pitempi
kesto kuin BKT:IIa.Yksityisen kulutuksen BKT:td
suurempi pysyvyys vastaa kasitysta "kulutuksen
tasoittamisesta” eli sit, ettd kotitaloudet pyrki-
vit tasoittamaan tulojen lyhytaikaiset muutok-
set sdadstimistd sopeuttamalla. Julkisen kulutuk-
sen vihdinen vaihtelu liittyy osittain siihen, ettd
julkisen sektorin tydntekijoiden maara muuttuu
hitaasti suhdannesyklin aikana.

Kulutuksesta poikkeavasti kiintedn padoman
bruttomuodostuksen ja ulkomaankauppavirto-
jen vaihtelut 1990-luvulla ovat yli kaksi kertaa
niin suuret kuin koko BKT:n vastaava vaihtelu.
Tama kuvastaa ndiden muuttujien suurta herk-
kyyttd euroalueen ulkoisen ja sisdisen ymparis-
ton muutoksille. Tuonnin ja viennin vaihtelut ovat
lyhytkestoisempia kuin investointien. Kun ndiden
muuttujien keskihajontoja ja autokorrelaatioita
tarkastellaan yhdessa, ndhdiin, ettd koko ulko-
maankaupan muuttujien volatiilisuus on hieman
suurempaa kuin investointien.Yleinen kdsitys on
my®&s, ettd kokonaismyynti yleensd vaihtelee
enemman kuin kokonaistuotanto. Kun tuotan-
toa sitten sopeutetaan seuraavina neljanneksi-
n3, varastot voivat vaihdella kooltaan huomatta-
vasti yhdestd neljanneksesti toiseen.Tdtd nike-
mysta tukee varastojen muutosten erittdin suu-
ri keskihajonta.

Taulukon tyémarkkinamuuttujia koskevat tulok-
set tukevat sitd perinteistd kasitystd, ettd tyolli-
syyden ja tyottomyyden suhdannekehitys seu-

raa tavallisesti BKT:n suhdannesyklid viipeelld, kun
taas tuotannon tyontekijakohtaisella maaralla
mitatun tyon tuottavuuden suhdannekehitys
yleensd edeltdd suhdannesyklid. Kaikkien tyo-
markkinamuuttujien keskihajonta on samansuu-
ruinen. Sen sijaan tyollisyys- ja ty6ttdmyysasteen
pysyvyys on suurempaa kuin BKT:n maaran, kun
taas tyon tuottavuuden trendipoikkeamat ovat
huomattavasti lyhytkestoisempia. Tyollisyyden
vaihtelujen suurempi pysyvyys liittyy siihen, ettd
yritykset yleensi odottavat lisitietoja suhdantei-
den kehittymisesta tiettyyn suuntaan ennen kuin
ryhtyvit henkil6stésopeutuksiin. Tyottémyysas-
teen pysyvyyttd vahvistavat siirtymiset tyévoi-
maan ja pois tydvoimasta.

Mielenkiintoista on myos tarkastella sitd, missa
maarin BKT:n suhdannekomponentin vaihtelu
selittyy (ilman rakentamista lasketun) teollisuus-
tuotannon suhdannevaihtelulla.Vaikka teollisuus-
tuotannon osuus euroalueen kokonaistuotan-
nosta oli vuosina 19912001 keskimairin vain
noin 23 %, taulukon luvut viittaavat siihen, ettd
teollisuustuotannolla on merkittdva vaikutus
BKT:n suhdannesyklin kehitykseen.Teollisuustuo-
tannon suhdannekehitys on samanaikainen
BKT:n suhdannekehityksen kanssa, ja ndiden
muuttujien vdlinen maksimikorrelaatio on erit-
tdin suuri. Teollisuustuotannon syklin vaihtelu-
vdli on paljon suurempi ja trendipoikkeamien
pysyvyys samankaltainen kuin BKT:n mairin
suhdannesyklissa. Nama luvut viittaavat siihen,
ettd teollisuustuotannon kehitys voi selittdd yli
puolet kokonaistuotannon suhdannevaihtelusta
1990-luvulla.

Taman analyysin tarkoituksena oli tuoda esiin
euroalueen suhdannekierron keskimaaraisia paa-
piirteitd viime vuosikymmenella. Sen perusteel-
la on kiintoisaa tarkastella my&s lyhyempia ajan-
jaksoja ja arvioida, kuvastuiko tdma yleiskehitys
kussakin perittdisessa syklissd vai ovatko talou-
den muuttujat toisinaan poikenneet keskimaa-
rdisestd suhdannekehityksestaan.
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3 Euroalueen suhdannekierron siinnénmukaisuuksia ja

erityispiirteita 1990-luvulla

Tassd osassa arvioidaan tarkastelun kohteena
olevien muuttujien kayttaytymistd 1990-luvun
suhdannesykleissd ja verrataan sitd edellisessd
osassa |6ydettyihin keskimaaraiisiin piirteisiin.
1990-luvulla voidaan erottaa kolme taydellista
suhdannehuipusta suhdannehuippuun ulottuvaa
poikkeamasyklia:

* ensimmdinen sykli 1990-luvun alussa eli vuo-
den 1992 ensimmdisen neljanneksen suhdan-
nehuipusta vuoden 1995 ensimmiisen nel-
janneksen suhdannehuippuun

* toinen sykli 1990-luvun puolivilissi eli vuo-
den 1995 ensimmaisen neljanneksen suhdan-
nehuipusta vuoden 1998 ensimmadisen nel-
janneksen suhdannehuippuun

* kolmas sykli 1990-luvun lopussa eli vuoden
1998 ensimmdisen neljanneksen suhdanne-
huipusta vuoden 2000 kolmannen neljannek-
sen suhdannehuippuun.

Kuvioissa 1,2 ja 3, jotka esittivat niitd sykleja,
vasen puoli kuvaa BKT:n ja kotimaisen kysynnan
suhdannekehitystd vasemmalla asteikolla ja euro-
alueen ulkopuolelle suuntautuvan tavaranvien-
nin suhdannekehitystd oikealla asteikolla. Kuvion
oikealla puolella nakyvit kulutus ja tyéllisyys va-
semmasta asteikosta ja investoinnit oikeasta
asteikosta. Kussakin kuviossa varjostettu alue
tarkoittaa laskusuhdannetta eli ajanjaksoa suh-
dannehuipusta aallonpohjaan. Oikeat ja vasem-
mat asteikot ovat samat kaikissa kolmessa ku-
viossa, jotta perittdisten syklien vertailu olisi
mahdollista.

1990-luvun alun suhdannesykli

Vaikka timan suhdannesyklin piirteet yleensa
vastaavat 1990-luvun keskimdardistd kehitystd,
joitakin erityistekijoitd kannattaa ottaa esiin.Vien-
tisektorin (jota kuvaa euroalueen ulkopuolelle
suuntautuva tavaranvienti) suhdannekehitys edel-
si BKT:n suhdannekehitysti, ja ennakointiaika oli
merkittavasti keskimairiistd pitempi (ks. kuvion
| vasen puoli).Viennin vaihtelualue oli kuitenkin
kapeampi kuin 1990-luvulla keskimairin. Seka
kotimaisen kulutuksen ettd tyémarkkinamuut-
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tujien kehitys vastasivat ajoittumiseltaan keski-
maardistd suhdannesyklida (ks. kuvion | oikea
puoli). Esimerkiksi investointien vaihtelu osui
suhdannesyklin kanssa samaan aikaan, kun taas
kulutus ja tyollisyys seurasivat syklida viipeella.
Lisdksi kotimainen kulutus ja tyémarkkinamuut-
tujat kehittyivat yhtdaikaisesti syklin kanssa, ja
niiden vaihtelun laajuus oli koko vuosikymme-
nen keskimairiiselld tasolla.

1990-luvun alun suhdannekehitys selittyy ldhin-
nd kotimaisen kysynnin kehitykselld. Se, ettd
euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan viennin
supistumisen ennakointiaika venyi epitavallisen
pitkdaksi BKT:n kehitykseen nidhden, kuvastaa
suureksi osaksi Saksan yhdistymisen vaikutusta
eli tilannetta, jossa kansallinen kehitys oli kyllin
merkittdvdd muokatakseen koko euroalueen
kehitystd. Saksan yhdistymisen ekspansiivinen
vaikutus euroalueen kotimaiseen kysyntddn oli
merkitykseltddn suurempi kuin viennin hidastu-
minen, joka oli alkanut jo vuosina 1990-1991
Yhdysvaltojen ja Ison-Britannian taantuman seu-
rauksena. Ulkomaisen kysynnian heikkenemisen
negatiivista vaikutusta euroalueen ulkopuolelle
suuntautuvaan vientiin vahvisti euroalueen hin-
takilpailukyvyn mureneminen inflaation nopeu-
duttua 1990-luvun alussa. Ndin ollen suhdanne-
taantuma nikyi euroalueen ulkopuolelle suun-
tautuvassa viennissd noin | /2 vuotta ennen kuin
BKT:ssd. Kun Saksan yhdistymiseen liittynyt ko-
timaisen kysynnin vilkastuminen paittyi, yksityi-
sen kulutuksen hiipuminen ja investointien heik-
keneminen alkoivat vahvistaa suhdannetaantu-
maa, mikd selittdd taantuman syvyyttd. Taman
jalkeistd elpymistd tuki ulkoinen kehitys, joka
osoittautui suotuisaksi jo vuoden 1993 alussa.
Yleinen talouskehitys voimistui kuitenkin vasta,
kun kotimainen kysyntd alkoi kasvaa vuoden
1993 toisella puoliskolla.

1990-luvun puolivilin suhdannesykli

Tdamd suhdannesykli oli useimpien muuttujien
suhteellisen vaihtelun perusteella tyypillinen.
BKT:n vaihtelu 1990-luvun puolivilin syklin ai-
kana oli kuitenkin vahdisempda kuin koko vuosi-
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Kuvio 1.

Euroalueen 1990-luvun alun suhdannesykli; seurausta l&hinnd kotimaisen kysynnén

kehityksesta

(poikkeama trendista prosentteina, neljannesvuosi havaintoja)

—— BKT (vasen asteikko)
———Kaotimainen kysynté (vasen asteikko)
- Euroalueen ulkopuolelle suuntautuva
tavaranvienti (oikea asteikko)

2,5 16,0
201 150
150 14,0

13,0
10 420
051 110
0,0 0,0
05} 1-10
10l 1-20

1-30
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25 Lo ey b L -6,0

1991 1992 1993 1994 1995

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

kymmeneni keskimdirin ja paljon pienempai
kuin 1990-luvun alun suhdannesyklin aikana. Li-
saksi 1990-luvun puolivilin taantuma oli pitem-
pi kuin vuosikymmenen muut taantumat. My6s
ennakointiajat ja viipeet joidenkin muuttujien
valilla olivat tiani ajanjaksona jonkin verran eri-
laiset kuin keskimadrin. Viennin suhdannetaan-
tuma osui samaan aikaan kuin BKT:n suhdanne-
taantuma, eika vienti siis ennakoinut BKT:n suh-
dannetaantumaa kuten keskimairin tapahtui.Sen
sijaan viennin koheneminen ennakoi BKT:n kas-
vua keskimadrdista useammalla neljanneksella (ks.
kuvion 2 vasen puoli). Sitd vastoin kotimainen
kysyntad seurasi BKT:t4 viipeelld erityisesti syklin
nousuvaiheessa eiki ollut samanaikainen BKT:n
kehityksen kanssa kuten 1990-luvulla keskimaa-
rin. Merkille pantavaa on, ettd kulutuksen ja tyol-
lisyyden suhdannehuippu osui vasta vuoden 1995
loppuun, mikd merkitsi tavanomaista pitempaa
viivettd suhteessa BKT:n maarin sykliin (ks. ku-
vion 2 oikea puoli).

Useimpien euroalueen maiden valuuttojen efek-
tiivisten valuuttakurssien voimakas vahvistumi-
nen vuosina 1994—1995 oli yksi niistd keskeisis-
td tekijoistd, joiden seurauksena euroalueen ul-
kopuolelle suuntautuva vienti taantui, vaikka ul-
komainen kysynta pysyi vahvana. Euroalueen ul-
kopuolelle suuntautuvan viennin kasvun heikke-
neminen on todenndkoisesti vaikuttanut kiintei-

—— BKT (vasen asteikko)

— Tyéllisyys (vasen asteikko)
——— Kulutus (vasen asteikko)
--------- Investoinnit (cikea asteikko)

25 .50
201 14,0
15} ‘ 130
10+ 12,0
05} 41,0
0,0 0,0
-05¢ 4-10
-1,0¢ 4-2,0
-15¢ 4-3,0
20} ‘ 1-40
o5l T PTRRR NI 1)
1991 1992 1993 1994 1995

den investointien supistumiseen vuoden 1995
alusta ldhtien. Suhdannetaantuman alussa tyolli-
syyden kasvun jatkuminen auttoi osaltaan ylli-
pitdimadn kulutuksen suhdanneluonteista kasvua.
Viennin ja investointien suhdannetaantuma levi-
si kuitenkin ty6llisyyteen ja kulutukseen vuoden
1995 loppua kohden, milla oli puolestaan viahen-
tdva vaikutus investointeihin. Investointien suh-
dannekuva pysyi siksi muuttumattomana pari
neljannestd vuoden 1995 puolivilissi ja heikke-
ni sitten edelleen vuonna 1996.

Kun ulkomainen kysyntd vahvistui ja efektiiviset
valuuttakurssit alkoivat heiketd vuoden 1996
puoliviliss3, euroalueen ulkopuolelle suuntautuva
vienti elpyi kahdesta kolmeen neljannestd ennen
kuin BKT:n méira alkoi kasvaa.Viennin positiivi-
set vaikutukset yhdessi seka lyhyiden ettd pitkien
korkojen laskun kanssa palauttivat suotuisat olo-
suhteet investointien ja myéhemmin myés tyol-
lisyyden ja kulutuksen vahvistumiselle.

1990-luvun lopun suhdannesykli

1990-luvun lopun syklissa BKT:n suhdannevaih-
telut johtuivat lahes kokonaan vientisektorin
kehityksestd. Euroalueen ulkopuolelle suuntau-
tuva vienti supistui paljon voimakkaammin kuin
aiemmissa suhdannesykleissi, ja poikkeama tren-
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Vienti jainvestoinnit keskeisind kasvutekijéina 1990-luvun puolivalissa
(poikkeama trendista prosentteina, neljannesvuosi havaintoja)

—— BKT (vasen asteikko)
———Kotimainen kysynta (vasen asteikko)
————————— Euroalueen ulkopuolelle suuntautuva

—— BKT (vasen asteikko)
—— Tydllisyys (vasen asteikko)
——— Kulutus (vasen asteikko)

tavaranvienti (oikeaasteikko) ... Investoinnit (oikea asteikko)
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Léahteet: Eurostat ja EKP: n laskelmat.

distd laski noin 8 prosenttiyksikkéd suhdanne-
huipusta aallonpohjaan (ks. kuvion 3 vasen puo-
li) verrattuna noin 4,5 prosenttiyksikon eroon
1990-luvun puolivilissi ja noin 2 prosenttiyksi-
kén eroon 1990-luvun alussa. Kotimaan kehitys
oli vakaata koko ajanjakson ajan, ja kasvu hidas-
tui vain vdhan vuoden 1998 loppua kohden. Eri-
tyisesti yksityisen kulutuksen suhdannekasvu oli
edelleen vakaata (ks. kuvion 3 oikea puoli), kun
taas investoinnit ja tyollisyys eivdt supistuneet
lainkaan. Kulutuksen, investointien ja tydllisyy-

den kehitys poikkeaa sen vuoksi siitd kiintedsta
yhteydesti, joka niiden muuttujien ja BKT:n va-
lilld on havaittu keskimdarin olevan. Lisiaksi BKT:n
kasvun hidastuminen oli varsin lyhytaikaista ja
vahiista.

VYuoden 1997 lopussa Aasian kehittyvien mark-
kinatalouksien kriisin vaikutukset ja rahoitus-
markkinoiden levottomuusVenijilld olivat kyllin
voimakkaita heikentddkseen merkittavasti ulkois-
ta ymparisto4, ja se johti euroalueen BKT:n kas-

Suurtavaihtelua ulkomaisessa kysynnassi, mutta kotimainen kysynta pysyi vahvana
1990-luvun lopulla

(poikkeama trendista prosentteina, neljannesvuosi havaintoja)

—— BKT (vasen asteikko)
——— Kotimainen kysynté (vasen asteikko)
--------- Euroalueen ulkopuol elle suuntautuva

—— BKT (vasen asteikko)
—— Tydllisyys (vasen asteikko)
——— Kulutus (vasen asteikko)

tavaranvienti (oikeaasteikko) . Investoinnit (oikea asteikko)
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Léahteet: Eurostat ja EKP: n laskelmat.
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vun taittumiseen |-2 neljannestd myéhemmin.
Useat tekijat tukivat kuitenkin vahvana sdilynyt-
td kotimaista kysyntdd. Erona 1990-luvun aiem-
piin laskukausiin euroalueen maiden vilisten kiin-
teiden valuuttakurssien luoma vakaus todenna-
koisesti osaltaan yllapiti kotimaista kysyntaa.
Devalvaatioriskin puuttuminen poisti yhden
mahdollisen epdvaus- ja epavarmuustekijin,joka
oli tukahduttanut kasvua esimerkiksi vuonna
1995. Lisaksi kotimaista kysyntda tuki korkojen
laskun jatkuminen vuonna 1998 ja vuoden 1999
alussa ennen rahaliiton alkamista ja pian sen jal-
keen. Investointien vahva kehitys on puolestaan
todennikaisesti liittynyt investointien vahiisyy-
teen aiempina vuosina ja tieto- ja viestintdtek-
niikkasektorin maailmanlaajuiseen kehitykseen.

4 Paatelmait

Euroalueen 1990-luvun suhdannekehitystd ana-
lysoitaessa voidaan tunnistaa monia keskimaa-
rdisia piirteitd. Ensinndkin BKT:n menoerien ke-
hitys vastaa enimméakseen melko tarkkaan BKT:n
madrdn kehitystd, mutta eroja on volatiliteetissa
ja vaihtelujen ajoittumisessa BKT:n suhdanne-
sykliin nihden. Toiseksi analyysin tulokset tuke-
vat sitd tavanomaista kasitystd, ettd tyollisyyden
ja tyottdmyyden suhdannekehitys yleensai seu-
raa suhdannesyklia viipeella. Kolmanneksi ana-
lyysin tulokset viittaavat siihen, ettd teollisuus-
tuotanto vaikuttaa merkittavasti BKT:n mairan
suhdannekehitykseen.

1990-luvun yksittdisten syklien tarkastelu vah-
vistaa, ettd joitakin keskimairiisid piirteitd voi-
daan havaita sddnnollisesti mutta ettd kussakin
yksittdisessa syklissa nakyy erityistekijdiden vai-
kutus. Jotkin keskimairiiset piirteet, kuten tyo-
markkinamuuttujien viivisteinen luonne, naytta-
vat vaikuttaneen kaikissa 1990-luvun yksittaisis-
sd sykleissd, kun taas useissa muuttujissa havait-
tiin myOs erityispiirteitd.Vaikka esimerkiksi yksi-
tyisen kulutuksen suhdannekehitys seuraa yleen-
sd tarkkaan BKT:n kehitystd keskimdirin ainoas-
taan yhden neljanneksen viipeelld, se voi myos
kehittyd syklistd erillidan. Ndin tapahtui 1990-

Yksityisen kulutuksen keskeytymaton suhdanne-
luonteinen kasvu taas kuvasti olennaisilta osil-
taan tydllisyyden vahvuutta ja inflaation hidastu-
mista, jotka auttoivat yllapitamaan vahvaa kulu-
tusta ja kuluttajien luottamusta.

Kun ulkomainen kysynta piristyi jilleen vuoden
1999 alussa, euroalueen ulkopuolelle suuntau-
tuva vienti koheni ja BKT:n madran kasvu kiihtyi.
Euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan viennin
poikkeuksellisen vahvaa suhdannenousua vuo-
sina 1999-2000 vauhdittivat maailmantalouden
epdtavallisen voimakas elpyminen ja hintakilpai-
lukyvyn paraneminen. Hintakilpailukyvyn para-
neminen liittyi euron efektiivisen valuuttakurs-
sin pitkittyneeseen heikkenemiseen.

luvun lopun laskusuhdanteessa, kun kulutuksen
suhdannekasvu jatkui. Keskeinen ero syklien va-
lilld liittyi ulkomaisen ja kotimaisen kehityksen
viliseen suhteeseen.Yleensi ulkomaisen kysyn-
ndn kehitys ja sen vaikutus euroalueen vientiin
ovat vaikuttaneet keskeisesti BKT:n madran suh-
dannesyklin kdynnistymiseen, mutta syklien sy-
vyys ja kesto ovat lopulta méadrdytyneet kotimai-
sen kysynnin kehityksen perusteella. Tdssa mie-
lessd 1990-luvun alun ja puolivilin taantumat
kuvastivat ldhinnd kotimaisen kysynnén eivitka
niinkddn ulkomaisen kysynnan heikkoutta. Lisaksi
1990-luvun lopun kehitys osoitti, ettd ulkomai-
sen kysynnén hdiriét aiheuttavat vain pienid suh-
dannereaktioita niin kauan kuin kotimainen ky-
syntd pysyy vahvana.

Kaiken kaikkiaan analyysi on osoittanut, etti suh-
dannekehityksen keskimdirdiset piirteet voivat
olla kdyttokelpoinen vertailukohta mutta ettd
erityiset tapahtumat saattavat kuitenkin johtaa
suhdannesyklin poikkeamiseen keskimdariises-
td kehityksestd. Tamd merkitsee sitd, ettd suh-
danneanalyyseja ja ennusteita tehtiessd on otet-
tava huomioon erityisolot, jotka voivat aiheut-
taa eroja syklin ja keskimdirdisen suhdanne-
kehityksen vililla.
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Eurojirjestelman vuoropuhelu
hakijamaiden kanssa

Euroopan unionin (EU) laajentuminen on ensimmdisen hakijamaajoukon osalta viimeisessd vaiheessa. Neu-
vottelujen odotetaan pddttyvdn tdmdn vuoden loppuun mennessd. Nykyisten suunnitelmien mukaan ndmd
maat voivat liittyd Euroopan unioniin liittymissopimusten ratifioinnin jdlkeen vuonna 2004. EU:hun liittyes-
sddn ndmd maat liittyvdt myos talous- ja rahaliittoon euroalueen ulkopuolisina maina, ja niiden keskuspankit
tulevat osaksi Euroopan keskuspankkijdrjestelmdd (EKPJ). Sen jdlkeen kun ndmd maat ovat saavuttaneet
Maastrichtin sopimuksen kriteerien mukaisen kestdvén IGhentymisen, ne ottavat euron kdyttéén ja niiden
keskuspankit tulevat osaksi eurojdrjestelmdd.

Eurojdrjestelmd osallistuu EU:n laajentumisprosessiin omaan toimivaltaansa eli keskuspankkitoimintaan
kuuluvilla aloilla. Osallistumismuotona on jatkuva vuoropuhelu, jota kdydddn sekd poliittisesta ettd teknises-
td ndkokulmasta.Vuoropuhelun tavoitteena on uusien keskuspankkien integroiminen EKPJ:hin ja myéhem-
min eurojdrjestelmddn.Vuoropuheluun kuuluvia asioita ovat keskuspankkien kannalta térkedt politikan osa-
alueet, kuten makrotalouden kehitys, raha- ja valuuttapolitiikan strategiat, rahoitusmarkkinoiden rakenne ja
keskuspankkien riippumattomuus. Lisdksi siihen kuuluu tekninen yhteistyé hakijamaiden keskuspankkien
kanssa useilla aloilla, kuten maksujdrjestelmdit, oikeudelliset asiat ja tilastot.

Tdssd artikkelissa kuvataan eurojdrjestelmdn ja hakijamaiden keskuspankkien vdlisen vuoropuhelun raken-
netta ja sisdltod. Artikkelista kdy ilmi, ettd hakijamaat ovat edistyneet huomattavasti matkallaan kohti EU:n
ja myéhemmin euroalueen jdsenyyttd.Artikkelissa esitetddn myds joitakin jdljelld olevia poliittisia haasteita.

I Johdanto

EU:hun liittymisestd neuvottelee parhaillaan 12
maata: Bulgaria, Kypros, Latvia, Liettua, Malta,
Puola, Romania, Slovakia, Slovenia, T$ekki, Unka-
ri ja Viro. Myds Turkki on virallinen jisenehdo-
kas, mutta EU ja Turkki eivdt vield ole aloitta-
neet liittymisneuvotteluita, joten Turkkia ei tis-
sd artikkelissa kisitelld. Ndiden 12 maan jase-
nyysneuvottelut ovat edistyneet huomattavasti
viimeisen vuoden aikana, ja Laekenissa joulukuus-
sa 2001 pidetyssa Eurooppa-neuvoston kokouk-
sessa vahvistettiin, ettd neuvottelut pyritdan saat-
tamaan paitokseen kymmenen maan eli kaik-
kien muiden kuin Bulgarian ja Romanian kanssa
vuoden 2002 loppuun mennessa.

Hakijamaiden on jaseneksi tultuaan hyviksytta-
vd EU:n koko sdannosto, vaikka neuvotteluissa
voidaankin sopia siirtymdajoista, mika tarkoittaa,
ettd jotkin sdddokset tulisivat voimaan uusissa
jasenvaltioissa vasta tietyn ajan kuluttua. Tahan
mennessa siirtymaajoista on sovittu vain muu-
tamissa asioissa. Neuvotteluteknisesti EU:n saan-
nostd on jaettu 3| osa-alueeseen. Eurojirjestel-
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man kannalta kaksi tirkeintd osa-aluetta ovat
EMUa koskevat sdaidokset, joihin kuuluu mm.
keskuspankin riippumattomuuden periaate, ja
padoman vapaata liikkumista koskevat saddok-
set. Muut eurojirjestelmén kannalta tirkeit osa-
alueet liittyvdt yhteismarkkinoihin, joista mainit-
takoon tavaroiden, palvelujen ja henkildiden va-
paa liikkuvuus ja kilpailupolitiikka. Kaikista EU:n
sddnnoston 31 osa-alueesta oli kesakuun 2002
puolivdliin mennessa alustavasti sovittu noin kol-
mesta neljisosasta hakijamaiden kanssa ryhma-
nd. EMUa ja pddoman vapaata liikkuvuutta kos-
kevista osa-alueista oli sovittu kaikkien muiden
hakijamaiden paitsi Romanian kanssa.

Eurojirjestelmd ei osallistu suoraan liittymisneu-
votteluihin, vaikka sitd kuullaan keskuspankkitoi-
mintaan liittyvissd asioissa. Taman lisdksi euro-
jarjestelmd on aloittanut yksityiskohtaisen vuo-
ropuhelun hakijamaiden keskuspankkien kanssa
liittymisen helpottamiseksi. Seuraavissa luvuissa
kuvataan vuoropuhelun rakennetta ja annetaan
yleiskatsaus joistakin kisiteltavistd asioista.
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2 Hakijamaiden kanssa kdytavian vuoropuhelun rakenne

Vuoropuhelu hakijamaiden kanssa jakautuu kah-
teen peruslinjaan, nimittdin johtokunta- ja pail-
likkotasolla kdytavaan poliittiseen ja asiantunti-
jatasolla kaytavaan tekniseen vuoropuheluun.
Poliittisen vuoropuhelun ensisijainen tarkoi-
tus on mielipiteitten vaihto yhteisesti kiinnosta-
vista asioista ja ensikdden tietojen vaihto talou-
desta ja keskuspankkitoiminnasta.Vuoropuhelun
padtapahtumia ovat korkean tason seminaarit,
jotka EKP jarjestdd vuosittain yhteistyossa jon-
kin euroalueen maan kansallisen keskuspankin
kanssa. Ndihin seminaareihin osallistuu eurojar-
jestelmdin kuuluvien maiden ja hakijamaiden
keskuspankkien padjohtajia ja johtokunnan jase-
nid. Ensimmainen vuotuinen seminaari jarjestet-
tiin Helsingissd vuonna 1999 yhdessi Suomen
Pankin kanssa, ja sielld muodostettiin pohja sdan-
nolliselle poliittiselle ja tekniikkaa kisitteleville
vuoropuhelulle. Seuraava seminaari jarjestettiin
Wienissa vuonna 2000 yhdessa Itivallan keskus-
pankin kanssa ja timan jélkeen Berliinissd vuon-
na 2001 yhdessd Saksan keskuspankin kanssa.
Tamanvuotinen seminaari jirjestetdan Brysse-
lissd joulukuussa yhdessa Belgian keskuspankin
kanssa.

Vuotuisen seminaarin lisdksi hakijamaiden kes-
kuspankkien paijohtajat ja paillikot sekd EKP
tapaavat sdadnnollisesti. Niissd tapaamisissa on
keskitytty vastaaviin poliittisiin kysymyksiin kuin
korkean tason seminaareissakin, kuten raha- ja
valuuttakurssipolitiikan strategioihin, inflaation
hidastumisprosessiin, reaalitulojen lahentymisen
seurauksiin ja keskuspankin riippumattomuuden
toteuttamiseen. EU:n laajentumiseen liittyvid
asioita on tapaamisissa kasitelty yksityiskohtai-
sesti, ja useasti ne ovat toimineet alustuksena
asiantuntijoiden kdymille, tekniikkaan liittyville
vuoropuhelulle.

Teknisella vuoropuhelulla on tarkoitus tu-
kea hakijamaiden keskuspankkien liittymisvalmis-
teluja tekniseltd ja operatiiviselta kannalta, jotta
ne voisivat sujuvasti liittya EKPJ:hin.Vuoropuhe-
lulla pyritddn myo6s tutustuttamaan hakijamaiden
keskuspankit EKPJ:n toimintaan.Teknisti vuoro-
puhelua on monenlaista: asiantuntijaseminaare-

ja ja tyopajoja, asiantuntijoiden kahdenvilisia ta-
paamisia, koulutustilaisuuksia, harjoittelujaksoja
ja teknistd tukea.Tassd yhteydessa EKP on pai-
nottanut erityisesti monenvilisia tilaisuuksia, joi-
hin osallistuu kaikkien hakijamaiden keskuspank-
kien edustajia (esim. seminaarit). Kansalliset kes-
kuspankit ovat enimmékseen keskittyneet kah-
denviliseen, rditildityyn tekniseen yhteistyohon
yksittdisten keskuspankkien kanssa. Euroalueen
kaikki kansalliset keskuspankit osallistuvat tek-
niseen yhteistyohon. Erdit niistd osallistuvat pal-
jon resursseja vaativiin, useita vuosia kestaviin
kumppanuusohjelmiin tiettyjen keskuspankkien
kanssa. Toiset keskuspankit puolestaan jarjesta-
vt useita erilaisia tyopajoja ja koulutusohjelmia.

Teknisessa vuoropuhelussa kisitelldan useita
operatiivisia asioita, kuten maksujirjestelmid,
oikeudellista perustaa, tilastoja, rahapolitiikan
ohjausjirjestelmdi, euroseteleiti ja tietotekniik-
kaa. Useissa tapauksissa eurojirjestelmain kuu-
luvien maiden keskuspankkien ja hakijamaiden
keskuspankkien asiantuntijat ovat yhdessa analy-
soineet tdrkeitd asioita, kuten EU:hun liittymi-
sen oikeudellisten valmistelujen edistymistd,

Edelld mainitun vuoropuhelun liséksi eurojirjes-
telmd osallistuu EU:n ja hakijamaiden viliseen
talouspoliittiseen vuoropuheluun. Timi
vuoropuhelu aloitettiin Ecofin-neuvoston kokouk-
sessa vuoden 2001 alkupuolella, ja sitd koordi-
noi Euroopan komissio. Vaikka talouspoliittinen
vuoropuhelu ei olekaan osa liittymisneuvottelu-
ja, sen tarkoituksena on edistia laajentumispro-
sessia vaihtamalla ennen hakijamaiden liittymis-
td nakemyksid EU:n instituutioiden ja hakijamai-
den vililla makrotalouspolitiikasta ja rahoitus-
markkinoiden vakaudesta.Talouspoliittisen vuo-
ropuhelun tarkoituksena on myds tutustuttaa
hakijamaat EU:n monenvilisen valvonnan menet-
telytapoihin, koska hakijamaiden on osallistutta-
talouspoliittiseen vuoropuheluun osallistuvat
ministerit sekd talous- ja rahoituskomitea, ja
kokouksia jirjestetddn kahdesti vuodessa.
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3 Keskeisia kohtia vuoropuhelusta

Hakijamaiden kanssa kadytiavassa vuoropuhelus-
sa on kisitelty yksityiskohtaisesti useita poliitti-
sia ja teknisid asioita. Merkittdvimpid asioita ovat
olleet 1) makrotalouksien reaalinen ldhentymi-
nen, 2) inflaatiokehitys, 3) raha- ja valuuttakurssi-
politilkan strategiat, 4) rahoitusmarkkinoiden
rakenne ja toiminta, 5) keskuspankin riippumat-
tomuus ja 6) tekninen yhteisty6. Niitd asioita
kasitellddn seuraavissa kappaleissa.

Makrotalouksien reaalinen
ldhentyminen

Vaikka hakijamaiden vdestomairid onkin koko-
naisuudessaan suuri eli yli 100 miljoonaa hen-
ked, niiden taloudellinen paino on euroalueeseen
verrattuna pieni (ks. taulukko 1).Vuonna 2001
hakijamaiden yhteenlaskettu BKT:n arvo oli noin
460 miljardia euroa, mikd on hieman alle 7 %
euroalueen BKT:std. Hakijamaiden BKT asukas-
ta kohden oli keskimairin 4 400 euroa taman-
hetkisilld valuuttakursseilla eli noin 20 % euro-

alueen vastaavasta luvusta. Ostovoimapariteetti-
kurssilla laskettuna hakijamaiden BKT asukasta
kohden oli noin 9 100 euroa, miki on noin 40 %
euroalueen vastaavasta luvusta.Vertailun vuoksi
todettakoon, ettd ostovoimapariteettikurssilla
laskettuna Kreikan, Portugalin ja Espanjan BKT
asukasta kohden oli 60-70 % EU:n keskimaarii-
sestd luvusta silloin, kun maat liittyivit EU:hun.

Koska tuloerot ovat suuret hakijamaiden ja euro-
alueen maiden vililld, makrotalouksien reaaliseen
lahentymiseen liittyvit asiat ovat nousseet paal-
limmiaisiksi poliittisessa vuoropuhelussa. Vaikka
erilaiset tulotasot ja talouksien erilaiset raken-
teet voivat periaatteessa olla sopusoinnussa
rahaliittoon osallistumisen kanssa, makrotalouk-
sien reaalinen lihentyminen euroalueen kanssa
sekd asukasta kohden laskettujen tulojen ettd
talouksien rakenteiden osalta on toivottavaa.
Tama edistda talous- ja rahaliiton sisdista talou-
dellista yhtendisyyttd, yhdentymista jasenmaiden
valilld ja pienentdd osaltaan asymmetristen sok-
kien riskid ja niiden vaikutuksia.

Taulukko I.

Hakijamaiden keskeisia tietoja (2001)

V aestomaarg, Pinta-aa, BKT:narvo, BKT asukasta BKT asukasta BKT asukasta

miljoonaa 1000 km? mrd. euroa  kohden",euroa kohden, kohden,

% euroal yeen % euroal ueen

keskiarvosta™ ', keskiarvosta’,

vuonnal995  vuonna2001

Bulgaria 85 111 15 6 087 25 26
Kypros 0,6 9 10 20028 83 88
TSekki 10,3 79 63 14016 62 60
Viro 14 45 6 9 406 30 40
Unkari 10,0 93 57 12 208 45 53
Latvia 24 65 8 7021 24 30
Liettua 37 65 13 7517 27 32
Malta 04 0 4 13372 49 58
Puola 38,6 323 197 8905 36 38
Romania 22,4 238 14 6 050 32 26
Slovakia 54 49 22 10995 46 47
Slovenia 2,0 20 21 16 240 64 70
Y hteens&® 105,6 1097 461 9126 38 39
Kreikka 10,6 132 130 16 432 62 71
Portugali 10,4 92 123 16 622 57 72
Espanja 40,0 506 650 19 964 70 86
Euroalue” 303,0 2508 6811 23227 100 100

Léahteet: EKP, Euroopan komissio, Eurostat, Maailmanpankki ja |MF:n World Economic Outlook.

1) Ostovoimapariteettikurssilla laskettuna.

2) Kreikan, Portugalin ja Espanjan tiedot ovat silta vuodelta, jolloin neliittyivat Euroopan unioniin (Kreikka 1981, Portugali ja

Espanja 1986).

3) Painotettu keskiarvo paitsi sarakkeissa 1, 2ja 3.
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Taulukko 2.
BKT:n kasvuvauhti

(prosenttia)
Bulgaria Kypros TSekki Viro Unkari Latvia Liettua
1995 29 6,1 59 4,6 1,5 -0,8 33
1996 -10,1 1,9 43 4,0 1,3 3,3 47
1997 -7,0 24 -0,8 10,4 4,6 8,6 7,3
1998 35 50 -1,2 50 4,9 39 51
1999 24 45 -0,4 -0,7 4,2 11 -39
2000 58 51 29 6,9 52 6,8 38
2001 4,2 3,7 3,6 54 4.6 7,6 59
Keskiarvo 1995-2001 0,2 41 2,0 51 3,7 4.4 3,7
20027 4,0 25 34 4,0 35 50 4,0
Malta Puola Romania Slovakia Slovenia  Yhteensd” Euroalue
1995 6,2 7,6 7,1 6,7 41 5,6 2,2
1996 4,0 6,0 39 6,2 35 39 1,4
1997 4.9 6,8 -6,1 6,2 4,6 32 2,3
1998 34 4.8 -4,8 41 3,8 2,7 29
1999 41 41 -1,2 19 5,2 2,5 2,7
2000 52 4,0 1,8 2,2 4.6 39 35
2001 -1,0 1,1 53 33 3,0 3,0 15
Keskiarvo 1995-2001 38 4.8 0,9 44 41 35 2,4
20027 39 1,4 42 3,6 31 2,8 0,9-1,5

Lahteet: Euroopan komissio, Eurostat ja EKP.
1) Painotettu keskiarvo (painotettu vuoden 1995 BKT:114).

2) Arvioita (Euroopan komissio hakijamaiden osalta ja EKP euroalueen maiden osalta).

Tassd yhteydessd eurojirjestelmi on korosta-
nut, ettd talouksien reaalista ja nimellistd lahen-
tymista pitdisi edistidd yhtdaikaisesti ja reaalinen
lahentyminen ei saisi tapahtua nimellisen kus-
tannuksella. Nimelliselld Iihentymiselld tarkoite-
taan télloin inflaatiovauhdin asteittaista hidastu-
mista hintavakauden tavoitteen mukaiseksi. Edis-
tamalla talouksien reaalista lihentymistd raken-
teellisilla uudistuksilla hakijamaat voivat itse
asiassa tukea myds talouksien nimellistd lahen-
tymistd. Rakenteelliset uudistukset parantavat
kasvunikymia ja kohentavat talouksien tarjon-
tapuolta hyddyke- ja tydmarkkinoiden lisdanty-
neen joustavuuden my&ti. Myos hakijamaiden ta-
louskasvuniakymait kohentuisivat, ja siten talouk-
sien reaalinen ldhentyminen edistyisi, kun nimel-
linen ldhentyminen edistyy, inflaatio-odotukset
kiinnitetdan ja ns. inflaatioharha pienenee.

Reaalitulojen lihentyminen on kuitenkin ollut
verrattain hidasta viime vuosina. Vuoden 1995
jalkeen BKT:n médran vuotuinen kasvuvauhti on
ollut hakijamaissa kokonaisuutena ottaen yleen-
sd nopeampaa kuin euroalueella, mutta ero on
enimmékseen ollut pieni (ks. taulukko 2).Esimer-
kiksi vuonna 2000 timd ero oli 0,4 prosentti-
yksikkdd ja vuonna 2001 ero oli 1,5 prosentti-

yksikkod.Vuosina 1998—-1999 tima ero oli ollut
jopa hieman negatiivinen. Kehitys viittaa siihen,
ettd joissakin hakijamaissa, kuten Bulgariassa ja
Romaniassa, uudistuksia ei vield ole saatettu lop-
puun. Kehitykseen ovat vaikuttaneet my&s koti-
maisten ja ulkoisten kriisien vaikutukset Bulga-
riassa, TSekissd ja Romaniassa vuosina 1996—1999
jaVendjan kriisi vuonna 1998.Suuret erot reaali-
tuloissa viittaavat siihen, ettd hakijamaiden eu-
roaluetta nopeammasta talouskasvusta huolimat-
ta tulojen lahentyminen voi kestéd vield pitkaan
sen jilkeen, kun hakijamaat ovat liittyneet EU:hun
tai euroalueeseen.

On huomattava, ettd tulojen ldhentymisen ko-
konaiskuvasta eivat ndy huomattavat erot eri
hakijamaiden vililla. Ostovoimapariteettikurssilla
laskettuna tulot asukasta kohden vaihtelivat suu-
resti.Vuonna 2001 tulotaso Bulgariassa oli 26 %
euroalueen keskimdiriisesta tulotasosta ja Kyp-
roksessa 88 % (ks. taulukko 1). My&s tulojen la-
hentymisen nopeus vaihtelee huomattavasti. Esi-
merkiksiViron, Unkarin ja Maltan tuloero euro-
alueeseen nihden on pienentynyt noin 10 pro-
senttiyksikkod vuodesta 1995, ja muissa hakija-
maissa tuloero ei ole pienentynyt tai se on jopa
suurentunut.
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Makrotalouksien reaalinen lahentyminen tarkoit-
taa kuitenkin muutakin kuin tulotasojen lihen-
tymistd. Se tarkoittaa my0s sitd, ettd hakijamai-
den talouksien rakenteet on sopeutettava ny-
kyistd lihemméksi euroalueen talouksien raken-
teita, hakijamaiden on perustettava tarvittavat
instituutiot ja otettava kdytt66n parhaat kansain-
viliset kaytannoét useilla aloilla (kilpailupolitiik-
ka, yrityshallinto, rahoitusmarkkinalainsdadanto
jne.). On rohkaisevaa havaita, ettd hakijamaat ovat
edistyneet huomattavasti ndiden suhteen. Esimer-
kiksi Euroopan jilleenrakennus- ja kehityspan-
kin (EBRD) julkaisema markkinatalousindikaat-
tori osoittaa, ettd hakijamaat ovat yleisesti ot-
taen hyvin lahelld markkinataloutta (ks. kuvio I).
Téssd indikaattorissa otetaan huomioon, kuinka
pitkalla ovat uudistukset yritysten yksityistami-
sen ja uudelleenjarjestelyjen, markkinoiden ja
hoituslaitosten uudistamisen suhteen. Hakija-
maat ovat edistyneet erityisen hyvin kahden en-
siksi mainitun suhteen yritysten yksityistamisen,
hintojen vapauttamisen ja kaupankiynti- ja
valuuttakauppajirjestelmien uudistamisen myota.
Rahoituslaitosten uudistaminen on kuitenkin vie-
I3 kesken pédasiassa siksi, ettd arvopaperimark-
kinoiden ja muiden rahoituslaitosten kuin pank-
kien osalta on vield uudistuksia tekematta.

Talouksien reaalinen lihentyminen edellyttaa
myds hakijamaiden talouksien yhdentymista
euroalueen kanssa. My6s tilld alueella edistys on
ollut nopeampaa kuin tuloerojen perusteella
voitaisiin pditelld. Hakijamaiden taloudet ovat
yhdentyneet euroalueen kanssa merkittavasti
enemman kuin muutamaa vuotta aiemmin. Ta-
han ovat vaikuttaneet kaupankdynnin ja rahoi-
tusmarkkinoiden kytkkset sekd makrotalouden
ja rahoitusmarkkinoiden vakaus. Osittain tasta
syystd Argentiinan ja Turkin viimeaikaiset kriisit
eivdt juuri vaikuttaneet hakijamaihin.

Hakijamaiden on kuitenkin jatkettava rakenteelli-
sia uudistuksia markkinatalouteen siirtymisen
saattamiseksi loppuun seki talouskasvun ja hy-
van hallintotavan edistamiseksi. Hakijamaiden on
erityisesti jatkettava toimia hintojen vapautta-
miseksi, omistusoikeuksien takaamiseksi, yritys-
hallinnon kehittdmiseksi ja padtoksenteon siir-
tamiseksi valtion toimielimiltd markkinaosapuo-
lille. Yritys- ja rahoitussektorin rakenteelliset
uudistukset ovat myds tirkeita investointi-ilma-
piirin parantamiseksi, hyvien liiketoimintakaytin-
tojen edistimiseksi ja rahoitusmarkkinoiden va-
kauden vakiinnuttamiseksi. Tyomarkkinoiden
uudistuksia tarvitaan talouden tarjontapuolen
olojen kohentamiseksi erityisesti siksi, ettd tyot-

Euroopan jélleenrakennus- ja kehityspankin markkinatalousindikaattori (2001)

(indeksi 100 = hyvin toimiva markkinatal ous)

B Yritykset, markkinat ja kaupankaynti
O Rahoituslaitokset

100 - - 100
o B ] - _ m— T - __ Jeo
60 L[| N N N N B 160
4L 140
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Bulgaria  T3ekki Viro Unkari Latvia Liettua Puola Romania Slovakia Slovenia Yhteensil

Léahteet: Euroopan jélleenrakennus- ja kehityspankki ja EKP: n laskelmat.

1) Painottamaton keskiarvo.
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Kuluttajahintainflaatio
(vuotuinen prosenttimuutos)
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Lahteet: EKP, Eurostat ja IMF:n International Financial Satistics.

1) YKHI-inflaatio.

2) Painotettu keskiarvo (painotettu vuoden 1996 BKT:I1&). Bulgarian tietoja ei ole laskettu mukaan tammikuun 1996 ja tammi-

kuun 1998 véliselta ajalta.

3) Hakijamaiden kuuden nopeimman ja kuuden hitaimman inflaatiovauhdin painottamaton keskiarvo. Bulgarian tietoja e ole
laskettu mukaan tammikuun 1996 ja tammikuun 1998 véliselté ajalta.

tOmyysaste on viime vuosina noussut jyrkasti
joissakin hakijamaissa.

Inflaatiokehitys

Hakijamaiden inflaatiovauhdit ovat merkittavas-
ti hidastuneet viime vuosina ja myds inflaatio-
vauhtien maidenviliset hajonnat ovat pienen-
tyneet selvisti (ks. kuvio 2). Joissakin maissa
inflaatio on hidastunut kaksinumeroisista luvuista
tai jopa hyperinflaatiosta verrattain hitaaksi
onnistuneiden makrotalouden vakauttamisohjel-
mien myota. Ndissa ohjelmissa kdytettiin monis-
sa tapauksissa ulkoisia ankkureita. Romaniaa lu-
kuun ottamatta hakijamaiden inflaatiot ovat
hidastuneet yksinumeroisiin lukuihin vuonna
2001 (ks. taulukko 3). Edistymisestd huolimatta

hakijamaiden inflaatiovauhdit (keskimaarin noin
9 %) olivat vuonna 2001 merkittavasti nopeam-
mat kuin euroalueella, vaikka tédnd vuonna inflaa-
tiovauhtien ennustetaan jatkavan hidastumistaan.

Poliittisen vuoropuhelun aloittamisesta asti hinta-
kehitys on ollut keskeinen kdsiteltdva asia. Kos-
ka padmaarini on,ettd hakijamaat ottavat euron
kayttoon, niiden on tdytettiva Maastrichtin kri-
teerit. Siten inflaatiokehitys ja talouksien nimel-
linen lihentyminen euroalueeseen ovat edelleen
tarkeimmat kasiteltavat asiat.

Inflaation hidastuminen asteittain lahemmaiksi
euroalueen inflaatiovauhtia on ratkaisevan tir-
kedi erityisesti siksi, ettd siten hintavakaus saa-
daan vakiinnutettua. Inflaation hidastuminen ver-
rattain hitaasta hitaaksi on kuitenkin haasteel-
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lista, kuten vuonna 2000 havaittiin, kun inflaa-
tion hidastuminen keskeytyi tilapiisesti. Hakija-
maiden inflaatiovauhtien vililla on edelleen ero-
ja, mihin ovat vaikuttaneet useat tekijat. Monet
naistd tekijoista liittyvdt laajenemisprosessiin ja
johtuvat péddasiassa hintojen vapauttamisesta ja
sadntelyn purkamisesta. Inflaatiopaineita ovat
my6s aiheuttaneet indeksiehtojen kiytto palk-
kasopimuksissa, sitkedsti korkeina pysyvit inflaa-
tio-odotukset ja kysyntdd kasvattanut raha- ja
finanssipolitiikka. Tdssd yhteydessa Tsekin,
Unkarin, Puolan ja Slovakian lipsumiset finanssi-
politiikassa aiheuttavat huolta, koska ne voivat
uhata vaivalla saavutettua edistymistd kohti va-
kautta.

Edelld mainittujen tekijoiden liséksi inflaatioeroi-
hin on merkittdvasti vaikuttanut ns. Balassa—Sa-
muelson-vaikutus, koska hakijamaiden euro-
aluetta suurempi tuottavuuden kasvu nopeut-
taa inflaatiota erityisesti kiintean valuuttakurs-
sin maissa.! On olemassa merkkeji siit3, ettd

kyseistd Balassa—Samuelson-vaikutusta esiintyy
hakijamaissa ja sen merkitys voi jopa kasvaa, jos
tuottavuuden kasvu nopeutuu esimerkiksi EU-
jasenyyden tukemana. Useimpien empiiristen tut-
kimusten mukaan Balassa—Samuelson-vaikutuk-
sen osuus hakijamaiden ja euroalueen viime vuo-
sien inflaatioeroihin on kuitenkin vihiinen.?

I Balassa—Samuelson-vaikutus esiintyy, kun tuottavuuden kasvu
on avoimella sektorilla suljettua sektoria nopeampaa — kuten
yleensd on — ja tdmd johtaa suljetun sektorin tuotteiden suh-
teellisten hintojen nousuun. Avoimen sektorin tuottavuuden
kasvu yleensd nostaa kyseisen sektorin palkkoja, ja koska tyo-
voiman oletetaan liikkuvan sektorilta toiselle, niin myés sulje-
tun sektorin palkat nousevat. Koska suljetun sektorin palkat
nousevat vaikka tuottavuus ei kasva, tdmd nostaa suljetun sek-
torin tuotteiden kustannuksia ja hintoja, mikd nostaa koko-
naishintaindeksid.

2 O. Arratibel, D. Rodriguez Palenzuela and C. Thimann (2002)
Inflation dynamics and dual inflation in accession countries: a
new Keynesian perspective, EKP:n Working Paper |32, M. De
Broeck and T. Slok (2001) Interpreting real exchange rate
movements in transition countries, IMF:n Working Paper
WP/01/56; R. Corker and R. van Elkan (2000) Exchange rate
regimes in selected advanced transition economies, IMF,
SM/00/43, A. Simon and M. Kovacs (1998) Components of
the real exchange rate in Hungary, Unkarin keskuspankin
Working Paper 1998/3.

Taulukko 3.

Kuluttajahintainflaatio
(prosenttimuutos, ajanjakson keskiarvo)

Bulgaria Kypros T3ekki Viro Unkari Latvia Liettua

1995 62,1 2,6 9,2 28,8 28,3 25,0 39,7
1996 121,6 3,0 8,8 23,1 23,4 17,6 24,6
1997 1058,4 3,6 8,5 10,6 18,3 8,4 8,9
1998 18,7 2,2 10,6 8,2 14,2 47 51
1999 2,6 1,6 2,1 33 10,0 2,4 0,8
2000 10,3 4,1 39 4,0 9,8 2,7 1,0
2001 74 2,0 47 57 9,2 25 1,2
2002” 75 31 39 41 52 30 2,7
Malta Puola  Romania Slovakia Slovenia  Yhteensd  Euroalue’

1995 4,0 28,1 32,2 9,9 12,6 24,3 2,4
1996 2,5 19,8 38,8 58 9,7 22,7 2,2
1997 31 15,1 154,8 6,1 91 68,5 1,6
1998 2,4 11,7 59,1 6,7 8,6 16,1 1,1
1999 2,1 7,3 45,8 10,6 6,6 10,5 1,1
2000 2,4 10,1 45,7 12,0 10,8 12,5 2,3
2001 29 55 345 7,3 9,4 9,1 25
20027 2,6 4,0 26,0 4,1 7,5 6,7 2,125

Léahteet: EKP, IMF:n International Financial Statistics ja Euroopan komissio.

1) Painotettu keskiarvo (painotettu vuoden 1995 BKT:118).

2) Arvioita (Euroopan komissio hakijamaiden osalta ja EKP euroalueen maiden osalta).

3) YKHI-inflaatio.
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Raha- ja valuuttakurssipolitiikan
strategiat

Eurojirjestelmi ja hakijamaiden keskuspankit
keskustelevat sddannéllisesti myds raha- ja valuutta-
kurssipolitiikan strategioista. Keskusteluissa tar-
kastellaan esimerkiksi raha- ja valuuttakurssi-
politilkan merkitystda makrotalouden vakauden
saavuttamisen kannalta sekd suurten ja herkasti
vaihtelevien padomanliikkeiden hallintaa. Pohdit-
tavana on myos hakijamaiden osallistuminen
valuuttakurssimekanismiin (ERM II) tulevaisuudes-
sa, ja siind yhteydessi arvioidaan niiden valuutta-
kurssijarjestelmien yhteensopivuutta ERM Il:n
vaatimusten kanssa.

Koska kaikkien hakijamaiden voidaan katsoa ole-
van pienid avoimia talouksia, keskustelu on pit-
kalti keskittynyt valuuttakurssipolitiikan strate-
gioihin. Kunkin maan strategiassa on yleensi otet-
tu huomioon maan muu talouspolitiikka ja ylei-
nen talouskehitys. Useimmat siirtymitaloudet
sitoivat siirtymavaiheen alkuaikoina valuuttansa
joko kiintedsti tai tiukasti ohjatusti johonkin
ulkoiseen valuuttaan. Kiintedn valuuttakurssin jar-
jestelmdi pidettiin tehokkaana vilineend hallita
inflaatio-odotuksia. Monet maat ovat 1990-luvun
puolivilistd lahtien siirtyneet vihitellen jousta-
vampien valuuttakurssien jarjestelmiin. Kun huo-
mioon ei oteta TSekkid ja Slovakiaa vuosina
1997—-1998, valuuttakurssipolitiilkan muutokset
eivdt ole liittyneet valuuttakriiseihin vaan pikem-
min siihen, ettd on ennakoitu taloudellisen tilan-
teen muutoksia, kuten padomanliikkeiden kas-
vua.

Hakijamaiden nykyiset valuuttakurssipolitiikan
strategiat ovat hyvin erilaisia: valuuttakatejarjes-
telméstd aina valuutan vapaaseen kelluntaan
(ks. taulukko 4). Bulgariassa,Virossa ja Liettuas-
sa on kdytdssa valuuttakatejarjestelma, jossa va-
luutta on kiinnitetty euroon, Latviassa ja Maltas-
sa on tavanomainen valuuttakorikiinnitys, ja Kyp-
ros ja Unkari ovat sitoneet valuuttansa yksipuo-
lisesti euroon jossain mairin ERM Il:n kaltaista
jarjestelyi jiljitellen (keskuskurssi on ilmoitettu
virallisesti ja vaihteluvdlind on +15 %). Roma-
niassa, Slovakiassa ja Sloveniassa on kaytossi
ohjattu kellunta, ja TSekissa ja Puolassa valuutta
kelluu vapaasti.

Viime vuosina euron merkitys tirkeimpana viite-
valuuttana on kasvanut sekd sellaisissa valuutta-
kurssijarjestelmissa, joissa valuutta on kiinnitet-
ty euroon, ettd niissd ohjatun kellunnan jarjes-
telmissa, joissa euro on viitevaluuttana. Muiden
viitevaluuttojen sijaan valuuttoja on yha useam-
min kiinnitetty euroon tai on siirrytty ohjattuun
kelluntaan, jossa euro on tirkein viitevaluutta.
Muutoksiin ovat olleet syynd hakijamaiden ulko-
maankaupan ja rahoitusmarkkinoiden yha tiiviim-
pi integroituminen euroalueeseen ja euron kayt-
toonottoon tihtddvain perimmaiseen tavoittee-
seen liittyvat institutionaaliset vaatimukset. Tuo-
rein esimerkki euron aiempaa suuremmasta
merkityksestd on Liettuan paitos purkaa valuutta-
katejdrjestelminsd dollarikiinnitys ja kiinnittaa
maan valuutta euroon helmikuussa 2002.

Myds hakijamaiden rahapolitiikan strategiat ovat
keskenian hyvin erilaisia. Maat, joissa on kdytds-
sd kiintedn valuuttakurssin jarjestelma, joutuvat
luonnollisesti ohjaamaan rahapolitiikkaa valuut-
takurssitavoitteen mukaan. Jotkin maat, kuten
Puola jaTSekki, ovat valinneet rahapolitiikan stra-
tegialleen inflaatiotavoitteen. Unkarissa on yh-
valuuttakurssipolitiikka,ja Slovenia kayttia raha-
aggregaateille mairiteltyji tavoitteita.

Hakijamaiden raha- ja valuuttakurssipolitiikka on
yleensd edistinyt merkittdvasti makrotalouden
vakautta ja inflaation hidastumista, kiinnittinyt
inflaatio-odotuksia ja siten luonut edellytyksia
kestaville talouskasvulle. Kaikissa strategioissa
on kuitenkin ollut omat varjopuolensa: esimer-
kiksi ulkoinen kilpailukyky on saattanut vaaran-
tua tai kasvavien, volatiilien pddomanliikkeiden
hallinnassa ja inflaatiotavoitteiden saavuttamises-
sa on saattanut ilmetd vaikeuksia. Rakenteelliset
hdiriét ovat myos hankaloittaneet rahapolitiikan
harjoittamista esimerkiksi vaikeuttamalla inflaa-
tiotavoitteen saavuttamista.

Joillakin hakijamailla on ollut my&s vaikeuksia
|6ytdd sopiva tasapaino raha-, finanssi- ja raken-
nepolitiikan valilla. Esimerkiksi TSekissd, Unkaris-
sa, Puolassa ja Slovakiassa julkisen talouden bud-
jettitavoitteista on viime vuosina lipsuttu huo-
lestuttavasti, ja monissa maissa kohdattiin lisaksi
takaiskuja rakenneuudistusohjelmien toteuttami-
sessa. Niistd syistd rahapolitiikkaa on jouduttu
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Taulukko 4.

Hakijamaiden valuuttakurssipolitiikkajarahapolitiikan strategiat

Valuuttakurssijarjestelma” Valuuttayksikké Huomautuksia

Valuuttakatejarjestelma

Bulgaria Kiinnitys euroon Bulgarian lev Otettu kayttdéon vuonna 1997

Viro Kiinnitys euroon Viron kruunu Otettu kdyttd6n vuonna 1992

Liettua Kiinnitys euroon Liettuan liti Otettu kdyttd6n vuonna 1994,
kiinnitys dollariin purettu helmikuussa 2002,
jolloin liti kiinnitettiin euroon.

Valuuttakurssin tavanomainen kiinnitys

Latvia Kiinnitys SDR:&n Latvian lati Vaihteluvéli + 1 %

Malta Kiinnitys valuuttakoriin Maltan liira Valuuttakori (USD, EUR, GBP),

vaihteluvdli + 0,25 %

ERM I1:tajéljitteleva valuuttakurssin yksipuolinen kiinnitys

Kypros Kiinnitys euroon,
vahteluvdli + 15 %
Unkari Kiinnitys euroon,

vaihteluvdli + 15 %

Kyproksen punta

Unkarin forintti ~ Valuuttakurssitavoitteen lisaksi

inflaatiotavoite: 2,5-4,5 %
vuoden 2003 |oppuun mennessa

Ohjattu kellunta

Romania Ohjattu kellunta
Slovakia Ohjattu kellunta
Slovenia Ohjattu kellunta

Romanian leu

Valuuttakoria (USD, EUR) kaytetaan
epaviralisesti vertailukohteena

Slovakian koruna
Slovenian tolar

Rahapolitiikan tavoite: euroa kaytetdan
epaviralisesti viitevaluuttana

Riippumaton kellunta

TSekki Vapaa kellunta T3ekin koruna Inflaatiotavoite: 2—4 % vuoden 2005
loppuun mennessa
Puola Vapaa kellunta Puolan zloty Inflaatiotavoite: 2—4 % vuoden 2003

loppuun mennessa

Léahteet: IMF ja kansalliset keskuspankit.
Y IMF:n luokittelu.

pitdmdan kiredampana kuin muutoin olisi ollut
tarpeen.

Useimmat maat ovat jo mukauttaneet valuutta-
Il:een silmilld pitden. ERM ll:ssa euro on ainoa
viitevaluutta, eikd siind voida hyviksya liukuvia
kiinnityksid, vapaata kelluntaa tai kiinnityksia
muihin valuuttoihin. EKP katsoo, etteivit valuut-
takatejirjestelmdt korvaa osallistumista ERM
Il:een. Niin ollen valuuttakatejirjestelmad kayt-
tdvien maiden edellytetdan osallistuvan ERM
Il:een kahden vuoden ajan ennen euron kdyt-
toonottoa. Jos kuitenkin valuuttakatejirjestelma
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perustuu euroon ja se arvioidaan kestaviksi,
maata ei valttamatta velvoiteta muuttamaan jar-
jestelmdinsd kahdesti eli padstimain ensin va-
luuttansa kellumaan ERM II:n vaihteluvilin puit-
teissa ja kiinnittdimdin se myohemmin takaisin
tiukasti euroon. Téllaiset maat voisivat siis osal-
listua ERM ll:een siten, ettd valuuttakatejirjes-
telmd toimisi yksipuolisena sitoumuksena, mika
lisdisi kurinalaisuutta ERM ll:ssa. EKP on kuiten-
kin painottanut, etta tillaista jarjestelyd pohdi-
taan tapaus kerrallaan ja ettd keskuskurssista
euroon ndhden on pédstiva yhteiseen sopimuk-
seen.
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Rahoitussektorin rakenne ja toiminta

Vaikka hakijamaiden rahoitussektorit ovat mer-
kittavdsti muuttuneet kymmenen viime vuoden
aikana, ne eivit edelleenkédn ole tiysin kehitty-
neitd. Useimmissa maissa alkuasetelmana oli
yhden pankin jarjestelmi ja kdytinnossi padoma-
markkinat puuttuivat kokonaan. Tama ei koske
Kyprosta ja Maltaa, jotka eivit ole siirtymamaita.
Vield nykyadn monissa rahoitusjirjestelmissa
rahoituksen vilitys on vdhiistd, pankkisektorilla
on hallitseva ja padomamarkkinoilla vahapatoi-
nen asema, ulkomaista omistusta on paljon ja
arvopapereiden likviditeetti on useilla markkina-
lohkoilla huono.

Pankkikeskeisyys merkitsee useimmissa hakija-
maissa, ettd muu rahoitussektori on kehittynyt
heikosti. Kotimaiset padoma- ja osakemarkkinat
ovat usein pienet ja epilikvidit, eika jalkimarkki-
noilla ole paljon kaupankdyntid. Esimerkiksi
BKT:hen suhteutettu osakkeiden markkina-arvo
oli hakijamaissa noin 16 % vuonna 2001, kun se
euroalueella oli 72 % (ks. taulukko 5). Pankki-
sektori puolestaan on useimmissa maissa valta-
osin ulkomaalaisomistuksessa, ja esimerkiksi
Bulgariassa, TSekissd ja Virossa lihes kaikki pan-
kit ovat ulkomaalaisten omistuksessa. Ulkomais-
ten sijoittajien asema on keskeinen my&s muilla

markkinalohkoilla, kuten valuutta-, osake- ja jouk-
kovelkakirjamarkkinoilla, ja suuret kotimaiset
yritykset hankkivat rahoitusta usein ulkomaisista
pankeista tai ulkomaisilta pizdomamarkkinoilta.

Useimpien maiden pankkisektorin voidaan ylei-
sesti katsoa olevan vakaa ja toimivan riittavan
padoman turvin. Tastd huolimatta rahoituksen
vilitys on edelleen varsin vihiistd jopa niissdkin
maissa, joissa rahoitusmarkkinat ovat kehitty-
neimmat (TSekissd, Unkarissa ja Puolassa).
BKT:hen suhteutettuna pankkien saamisten
madrd on vain neljanneksen ja kotimaisten luot-
tojen mairid kolmanneksen euroalueen vastaa-
vasta luvusta. Markkinoiden muillakin lohkoilla
kuten valuutta-, raha-, joukkovelkakirja- ja osa-
kemarkkinoilla on melko véhin likviditeettia.

Hakijamaiden keskuspankkien kanssa kaytavis-
sd vuoropuhelussa on tihdennetty, ettd rahoi-
tussektoreita (maksujirjestelmat mukaan lukien)
on tirkedi kehittdd edelleen vaarantamatta kui-
tenkaan rahoitusjarjestelmdn vakauden saavut-
tamista.Vakaat ja hyvin toimivat pankkisektorit,
padomamarkkinat ja maksujarjestelmat ovat kes-
keisid rahapolitiikan tehokkuuden kannalta, kos-
ka ne lujittavat rahapolitiikan vilittymisproses-
sia. Rahoitussektorin kehittyminen voisi myds
edistdd reaalista lahentymistd. Talouskehityksel-

Taulukko 5.

Hakijamaiden rahoitussektorin rakenne

Pankkien Kotimainen  Julkisellesektorille Yksityisellesektorille Osakkeiden

saamiset”, luotonanto”,  myénnetyt luotot”,  myonnetyt luotot?, markkina-arvo®,

% BKT:sté % BKT:sté % kotimaisesta % kotimaisesta % BKT:sta

luotonannosta luotonannosta

Bulgaria 44 21 29 71 4
Kypros 249 137 13 87 69
TSekki 126 61 20 80 16
Viro 72 43 4 96 27
Unkari 61 42 22 78 19
Latvia 7 25 21 79 9
Liettua 32 18 34 66 10
Malta 224 147 20 80 37
Puola 66 39 34 66 14
Romania 30 13 40 60 3
Slovakia 96 67 54 46 19
Slovenia 79 56 30 70 30
Kaikki 76 44 29 71 16
Euroalue 265 135 21 79 72

Lahteet: EKP, IMF:n kansainvéliset rahoitustilastot, kansalliset viranomaiset ja I nternational Federation of Stock Exchanges (FIBV).

1) Vuoden 2001 lopun tietoja.
2) Vuoden 2000 lopun tietoja.
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le ja rakennemuutoksille olisi nimittdin eduksi,
jos olisi tehokkaasti kdytettavissa useita erilaisia
rahoitusinstrumentteja. Talouskasvun ja ty6paik-
kojen syntymisen kannalta usein keskeisessd ase-
massa olevat pienet ja keskisuuret yritykset ovat
padomanhankinnassaan yleensi erityisen riippu-
vaisia kotimaisista rahoitusmarkkinoista ja saat-
tavat siksi hyotya eniten rahoitussektorien kehit-
tymisestd ja tehostumisesta.

Rahoitussektorin rakenteeseen ja toimivuuteen
liittyvien kysymysten odotetaan olevan jatkos-
sakin hakijamaiden kanssa kidytavan vuoropuhe-
lun paateemoja. Euroalueen laajentumista silmalla
pitden pankkisektoria ja rahamarkkinoita on tar-
kedd kehittdd myos siksi, ettd voidaan parantaa
rahapolitiikan vilittymistd. Rahoitussektorin
vakauden siilyttimiseksi on syytd entisestdin
vahvistaa instituutiorakennetta ja lainsdadantoa
sekd tehostaa hallintoa ja valvontaa. Olennaista
on my6s kdynnistdd euroalueen ja hakijamaiden
valvontaviranomaisten vilinen yhteistyo.

Keskuspankin riippumattomuus

Keskuspankin riippumattomuus on hintavakau-
den saavuttamiseen ja yllapitimiseen tidhtddvan
talouspolitiikan kannalta olennainen asia. EU:n
jasenyys velvoittaa hakijamaita huolehtimaan, etta
niiden keskuspankkilainsdddant® on perustamis-
sopimuksen mukainen ja tayttda keskuspankkien
riippumattomuudelle méiritellyt institutionaali-
set, henkilGihin liittyvit ja taloudelliset tunnus-
merkit.

Hakijamaiden keskuspankit ovat sddnndllisesti
toimittaneet EKP:lle keskuspankkien asemaa
koskevat lakiesityksensd, joiden sopusointuisuut-
ta EU:n vaatimusten kanssa EKP arvioi. Kaikki
hakijamaat ovat joko muuttaneet keskuspankki-
lakejaan muutamana viime vuonna tai parhail-
laan muuttavat niitd EU:n vaatimusten mukaisik-
si. Lainsddadannon mukauttamisessa on tihdn
mennessa edistytty huomattavasti. Etenkin Kyp-
ros, TSekki, Latvia, Liettua, Slovakia ja Slovenia
ovat pitkalla valmisteluissaan. Useimmat muut-
kin maat ovat edistyneet tdssd asiassa, joskin nii-
den on yhd hiottava keskuspankkilakejaan tai
perustuslakejaan joiltakin osin, jotta ne olisivat
tdysin sopusoinnussa perustamissopimuksen
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kanssa. Monet hiottavista asioista liittyvat hen-
kiloita koskevaan tai taloudelliseen riippumatto-
muuteen. Keskuspankkien perussiaintojen tarkis-
tamisen ohella on myds tirkedi huolehtia siiti,
ettd muutetut lait pannaan taysimairiisesti tay-
tantoon ja ettd keskuspankin riippumattomuut-
ta ei ole ainoastaan muodollisesti taattu, vaan
sitd myds kunnioitetaan talouspolitiikan paivit-
taisessd toteuttamisessa.

Keskuspankkien perussdantdjen muutosprosessi
ei ole sujunut tdysin kitkatta kaikissa hakijamais-
sa.TSekin keskuspankkilain muutoksia vastustet-
tiin aluksi parlamentissa vuonna 2001, ennen kuin
asia ratkaistiin lopulta vuonna 2002. Sittemmin
Unkarin ja Puolan parlamentit ovat keskustel-
leet keskuspankkilakejaan koskevista muutosesi-
tyksistd, jotka voisivat tosiasiallisesti vahentdd
keskuspankin toiminnallista itsendisyyttd. Koska
tillaiset muutokset saattavat heikentdd olennai-
sesti keskuspankkien mahdollisuuksia pyrkia hin-
tavakauteen, niiden hyviksyminen olisi vakava
huolenaihe liittymisprosessissa.

Tekniset valmistelut

Hakijamaiden keskuspankkien kuuluminen tule-
vaisuudessa EKPJ:hin ja eurojirjestelmaan vaatii
keskuspankkipolitiikan vahvistamisen lisdksi mer-
kittavid teknisid valmisteluja. Koska valmistelut
saattavat vaatia useita vuosia, hakijamaiden kes-
kuspankit ovat jo aloittaneet ne monissa asiois-
sa. EKP ja kansalliset keskuspankit ovat avusta-
neet tdssd prosessissa antamalla hakijamaiden
keskuspankeille tilaisuuden tutustua EKPJ:n ja
eurojirjestelmin toiminnalliseen ja operatiivi-
seen vilineistdon ja tarjoamalla asiantuntijatason
tukea eri aloilla. Tekninen valmistelu ja eurojar-
jestelmdn ja hakijamaiden keskuspankkien vili-
nen yhteistyo kattaa kaikki keskuspankkitoimin-
not ja tukeutuu huomattavasti myos kansallis-
ten keskuspankkien resursseihin.Vuodesta 2000
lahtien on toteutettu noin 800 yhteistySprojek-
tia. Seuraavassa tarkastellaan viime vuosien tek-
nistd yhteisty6td tarkeimmilld osa-alueilla.

Maksujarjestelmien ja arvopaperikaupan selvitys-
jarjestelmien perusrakenteita ja menettelyja on
muutettu tai niitd parhaillaan muutetaan, jotta
liittyminen EU:n toimintaympéristo6n sujuisi kit-

59



60

katta. EKP tismensi valmistelujen painopiste-
alueita vuonna 1999 julkaisemassaan raportissa
EU:n jasenyyttd hakevien maiden maksu- ja sel-
vitysjarjestelmistd. Valmisteluissa on sittemmin
edistytty merkittivasti. Useimmat perusraken-
teet ja menettelyt sekd niitd koskeva sdintely
on mukautettu tai niitd mukautetaan parhaillaan
EU:n vaatimuksiin, mikd on usein edellyttinyt
huomattavia investointeja. Maksujarjestelmid
kehitetdan valmistelemalla reaaliaikaisten brutto-
selvitysjarjestelmien kdyttd6nottoa, ja arvopape-
rikaupan selvitysjarjestelmia kehitetdan luomal-
la menettelyitd, joiden ansiosta toimitus maksua
vastaan -periaatteen kdyttéonotto ja tehokas
vakuushallinta ovat mahdollisia. Seurantaraportti
ndissi asioissa edistymisesti julkaistaan vuoden
2002 jalkipuoliskolla.

Keskuspankin riippumattomuuden toteuttami-
sen ohella eurojirjestelman niakdkulmasta tar-
kein lainsdaadantoon liittyva valmistelutyd on ollut
rahoitusmarkkinalainsadadiannén muuttaminen
yhdenmukaiseksi EU:n sddnnoston kanssa. Tama
lainsdaddanto koskee esimerkiksi paidomien vapaa-
ta liikkuvuutta ja maksujen vapautta, pankki- ja
sijoituspalvelujen ja arvopaperikauppaan liittyvien
palvelujen tarjoamista ja vakuuksia koskevia saan-
tojd. Tavoitteena on myds yhdenmukaistaa rahoi-
tuspalveluja koskevaa lainsdddantoa. Nakemyk-
sid ndistad lakiasioista voidaan vaihtaa saannoélli-
sesti seminaareissa, joita eurojarjestelma on jar-
jestdnyt hakijamaiden kansallisten keskuspank-
kien virkamiehille. Lisdksi eurojarjestelmistd
(seka EKP:std ettd kansallisista keskuspankeis-
ta) on nimetty eri maihin keskittyvid asiantunti-
joita, jotka seuraavat tiiviisti lakimuutoksia, tar-
joavat neuvontaa ja laativat epavirallisia lausun-
toja valmisteilla olevasta lainsdddannosta.

Tilastoyhteistyon painopiste on ollut asioissa,
joista EKP vastaa yksin tai yhdessi Euroopan
komission ja Eurostatin kanssa. Kyse on etenkin
raha- ja pankkitilastoista sekd maksutasetilastois-
ta. Yhteistyd on painottunut valmisteluihin, joi-
den ansiosta hakijamaat voivat aikanaan tuottaa
laadukkaita tietoja vastaavalla tavalla kuin euro-
alueen jasenmaissa. EKP on osallistunut yhteis-
tyohoén myos julkaisemalla useita teknisida kisi-
kirjoja tilastojen kehittdmisestd hakijamaissa.
Hakijamaat ovat edistyneet huomattavasti tilas-
tojensa muuttamisessa EKPJ:n vaatimusten mu-

kaisiksi. Tamanhetkinen tilanne on eri asioissa
erilainen sen mukaan, mikd on kunkin muutok-
sen valmisteluaika ja asiakokonaisuuden edellyt-
tdma tdrkeysjarjestys. Maksutasetilastoinnissa
kaikki maat ovat ottaneet kaytt6on IMF:n maksu-
tasekdsikirjan standardit. Useimmat maat laati-
vat kuukausittaisen maksutaseen, kaikki laativat
valuuttavarantoa koskevan tilaston vahintdan
kuukausittain, ja yhtd lukuun ottamatta kaikki
laativat sadnnodllisesti kattavan tilaston ulkomai-
sesta varallisuusasemasta. Raha- ja pankkitilas-
toihin liittyvassa tydssa tarkastellaan parhaillaan
rahalaitoksia ja joitakin muita rahoituksen vilit-
tdjid koskevia tietoja. Monet hakijamaat ovat jo
valmistautuneet hyvin rahalaitosten tasetilasto-
ja varten, ja pitkilla ovat myds valmistelut, joi-
den ansiosta tilastotietoja voidaan toimittaa
EKPJ:n tilastointiin yhteensopivassa muodossa.

Rahapolitiikkaa tukeviin operatiivisiin kysymyk-
siin kuten rahapolitiikan vilineistoon liittyva
yhteistyo on tiivistynyt huomattavasti aivan viime
aikoina. Jotkut hakijamaat ovat jo ottaneet kayt-
toon rahapolitiikan vilineitd ja menettelyja, jot-
ka ovat samankaltaisia kuin eurojirjestelmissi
kdytossd olevat. Avomarkkinaoperaatioita seka
maksuvalmius- ja vahimmadisvarantojirjestelmia
muutetaan parhaillaan monissa maissa eurojar-
jestelman kaytintdjen mukaisiksi. Hakijamaat
ovat my0s alkaneet aktiivisesti perehtyi euro-
jarjestelmdn valuuttavarannon sijoituskaytantoi-
hin.

Setelien liikkeeseenlaskuun liittyvan yhteistyn
painopiste oli viime aikoihin asti kéteisen euron
kayttdonotossa. Euron kdyttéonottoa tarkastel-
tiin seka teknisten valmistelujen ettd viestintai-
nakokohtien kannalta. Asia oli erityisen kiinnos-
tava monille hakijamaille, joilla oli hallussaan huo-
mattavia mairia euroalueen maiden kansallisia
seteleitd. Sekd kahdenvilisesti ettd EKP:n jarjes-
tdmissd seminaareissa kaytiin intensiivisia keskus-
teluja, jotka edistivit kiteisrahan vaihdon onnis-
tumista ndissa maissa.Vastaavanlaista yhteistyota
tehddin euroseteleiden vddrentiamisen ehkaise-
miseksi.

My®os tietotekniikkaan liittyva valmistelutyd on
alkanut. Hakijamaiden keskuspankit perehdyte-
tdan teknisiin sovelluksiin, joilla ndma keskuspan-
kit kytketddan EKPJ:n tietotekniseen infrastruk-
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tuuriin. Tarkoitus on, ettid hakijamaiden keskus-
pankit ja EKP voivat ndin vaihtaa tietoja ja luot-
tamubksellisia asiakirjoja heti liittymisesta lahtien.
Valmistelujen tissa vaiheessa on erityisen tar-

4 Paatelmat

Hakijamaat ovat viime vuosina edistyneet huo-
mattavasti makrotalouden vakauttamisessa, ta-
louksiensa muuntamisesta markkinatalouksiksi
ja talouksiensa yhdentidmisessa euroalueen kans-
sa kauppa- ja rahoitussuhtein. Lihestyva EU-
jasenyys ja euron kiyttéonotto tulevaisuudessa
ovat siten jo vaikuttaneet merkittavasti niiden
talous-, raha- ja valuuttakurssipolitiikkaan seka
myds ohjanneet poliittisia padtoksentekijoita ja
markkinaosapuolia.

Hakijamaat ovat edistyneet erityisesti inflaation
hidastamisessa ja rahoitusmarkkinoiden vakaut-
tamisessa. Talouden rakenteita lahennetdin jat-
kuvasti EU:n talouksien rakenteisiin muuttamal-
la tuotantorakenteita, yksityistimalld ja vapaut-
tamalla markkinoita. Kaupankaynnin ja rahoitus-
markkinoiden yhdentyminen on myds pitkalla.
Reaalitulojen lahentyminen on sité vastoin ollut
melko hidasta. Makrotalouden vakauttaminen ja
rakenteelliset uudistukset ovat kuitenkin edis-
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kedi luoda turvallinen sihkdinen viestintakana-
va. Tdhdn liittyvdt tekniset valmistelut ovat jo
meneillaan.

tyneet, mikd on auttanut luomaan pohjaa inflaa-
tiota kiihdyttamattomille kestéville talouskas-
vulle. Hakijamailla on kuitenkin vield haasteita.
Niiden on ldhennettavi inflaatiovauhtejaan edel-
leen euroalueeseen nihden, makrotalouden va-
kaus on vakiinnutettava jopa aiempaa suurem-
pien ja vaihtelevampien paaomavirtojen aikana,
ja taloutta ja rahoitusmarkkinoita on kehitetta-
vd edelleen. Tdssd yhteydessd on tarkedd, ettd
jaljella olevat rakenteelliset uudistukset toteu-
tetaan ja uudistusten suhteen ei taannuta, eten-
kdan ei keskuspankin itsendisyyden suhteen.

EKP:lle ja eurojirjestelmille on ensiarvoisen tir-
kedd ohjata liittymisprosessia keskuspankkinako-
kulmasta, ja ne ovat asettaneet merkittavasti
resursseja tihan tehtdvain. Valmisteluja tehos-
tetaan lihitulevaisuudessa sen varmistamiseksi,
ettd hakijamaiden keskuspankit voivat sujuvasti
liittyd EKPJ:hin ja myShemmin eurojirjestelmaan.
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Euroalueen ulkomaisiin suoriin sijoituksiin ja
arvopaperisijoituksiin liittyvien
padaomavirtojen kehitys

Suoriin sijoituksiin ja arvopaperisijoituksiin liittyvét pddomanliikkeet euroalueen ja muiden maiden vililld
ovat lisddntyneet merkittdvdsti 1 990-luvun lopusta Idhtien. Fuusiot ja yritysostot ovat vaikuttaneet suoriin
sijoituksiin, kun taas euroalueen ja ulkomaiden vdlisiin arvopaperisijoitusvirtoihin — vaikka ne ovatkin keski-
ndisessd suhteessa suoriin sijoituksiin — vaikuttivat pddasiassa riskien hajauttaminen ja odotukset yritysten
suhteellisesta kannattavuudesta.Vuosina 1998-2001 (tdltd ajalta on saatavissa koko euroaluetta koskevia
tietoja) suorien sijoitusten ja arvopaperisijoitusten yhteenlasketut nettopddomavirrat olivat varsin vientivoit-
toiset: pddoman yhteenlaskettu nettovienti oli vuositasolla keskimddrin |26 miljardia euroa.Virrat suuntau-
tuivat varsinkin Yhdysvaltoihin. Nettovienti vdheni kuitenkin asteittain tdnd aikana, ja euroalueen rahoitusvir-
tojen koostumus vaihteli merkittdvdsti etenkin osake- ja velkapaperisijoitusten kesken.Arvopaperisijoituksiin
ndyttdvdt vaikuttaneen useat tekijat: talous- ja rahaliiton (EMU) muodostamiseen liittyvdt odotukset vuonna
1998, euroalueella olevien liikkeeseenlaskijoiden joukkolainaemissioiden huomattava lisdéntyminen vuodes-
ta 1999 ldhtien, vuoteen 2000 ulottunut markkinoiden optimistisuus yhdysvaltalaisten yritysten kannatta-
vuuden suhteen varsinkin ns. uuden talouden sektorilla,Yhdysvaltain ja euroalueen korkoerojen kaventumi-
nen vuosina 1999 ja 2000 sekd kasvava epdvarmuus maailmantalouden ndkymien suhteen vuoden 2000

lopussa ja vuonna 2001.

I Johdanto

Koko 1990-luvulle oli tunnusomaista maailman-
laajuisten ja varsinkin euroalueen rahoitusmark-
kinoiden jatkuva ja laajamittainen yhtendistymi-
nen.Rahoitusmarkkinoiden vapauttamisen ja tie-
to- ja viestintdtekniikan kehityksen ansiosta si-
joittajien on ollut entista helpompaa kdyda kaup-
paa kansainvilisilld markkinoilla, mikd on johta-
nut tuntuviin arvopaperisijoitusvirtoihin eri mai-
den vililla. Lisdksi maailmanlaajuinen kilpailu on
lisinnyt euroalueen ja muiden maiden yritysten
vilisid fuusioita ja yritysostoja, jotka ovat olleet
syyna suorien sijoitusten voimakkaaseen kas-
vuun.

Tassa artikkelissa tarkastellaan, miten euroalueen
ja ulkomaiden viliset suoriin sijoituksiin ja arvo-

paperisijoituksiin liittyvat paidomavirrat ovat ke-
hittyneet ja mitkd tekijat niihin ovat vaikutta-
neet.Yhteenlasketut virtatiedot on koottu euro-
alueen maksutasetilaston rahoitustaseosasta.
Rahoitustase sisiltdd suoria sijoituksia ja arvo-
paperisijoituksia koskevat transaktiot euro-
alueella olevien ja ulkomailla sijaitsevien talous-
yksikoiden vililla (ks. kehikko), mutta ei euro-
alueen maiden vilisid liiketoimia. Naitd tietoja on
saatavissa vuodesta |998 lihtien.Yksityiskohtai-
semmat tiedot kahdenvilisistd padomanliikkeis-
td euroalueen ja Yhdysvaltojen sekd euroalueen
ja Japanin vililla on koottu Yhdysvaltojen ja Japa-
nin kansallisista tilastoldhteista.

2 Euroalueen suoriin sijoituksiin ja arvopaperisijoituksiin liittyvien
paaomavirtojen viimeaikainen kehitys

Fuusiot ja yritysostot vaikuttivat ratkaisevalla
tavalla euroalueen ja ulkomaiden vilisten suo-
rien sijoitusten kehitykseen 1990-luvun lopussa.
Euroalueen yritykset ovat usein vahvistaneet
asemiaan kansainvilisilla markkinoilla ja padsseet
hyotymain paikallisesta teknologisesta osaami-
sesta ja asiantuntemuksesta tekemilld yhteisty6-
td ulkomaisten yritysten kanssa ja sijoittamalla
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niihin pddomaa.Vuosina 1998-2001 (tiltd ajalta
on saatavissa koko euroaluetta koskevia tietoja)
euroalueen yritykset tekivit suoria sijoituksia
ulkomaille vuosittain keskimdarin 275 miljardin
euron arvosta, ja suurin osa sijoituksista oli oman
padoman ehtoisia osakesijoituksia (ks. taulukko
| ja tilasto-osan taulukko 8.4). Suosituin sijoi-
tuskohde oli yhdysvaltalaiset yritykset.My6s ulko-
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Taulukko I.

Euroalueen ulkomaiset rahoitusvirrat, netto
(mrd. euroa)

1998 1999 2000 2001 Keskiarvo

Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset yhteensa -191 -159 -88 -68 -126

A. Suorat sijoitukset -81 -118 15 -105 =72

Saamiset -173 -317 -385 -228 -275

\elat 92 198 400 123 203

B. Arvopaperisijoitukset -110 -40 -103 37 -54

Saamiset -363 -302 -400 -267 -333

\elat 253 262 297 303 279

1. Osakkeet -12 -67 -243 143 -45

Saamiset -116 -157 -289 -95 -164

\elat 104 90 46 238 120

2. Velkapaperit -98 26 140 -106 -10

Saamiset -247 -145 -1m -171 -169

\elat 149 171 251 65 159

2.1 Joukkolainat -17 -29 135 -75 -22

Saamiset -239 -147 -92 -153 -157

\elat 122 uz 226 78 136

2.2 Rahamarkkinapaperit 20 55 5 -32 12

Saamiset -8 1 -19 -18 -1

\elat 28 54 24 -13 23
Laéhde: EKP.

Huom. Miinusmerkki osoittaa paéoman nettovientia euroalueelta. Kreikan tiedot eivét sisally vuoden 1998 lukuihin.

maiset yritykset pitivat euroaluetta tarkeani si-
joituskohteena ja sijoittautumisalueena. Tarkas-
telujaksolla paidomaa tuotiin euroalueelle suori-
na sijoituksina vuosittain keskimaarin 203 mil-
jardin euron arvosta. Niin ollen euroalueen suo-
rien sijoitusten nettopadomavirrat olivat vienti-
voittoiset koko ajanjakson ajan. Poikkeuksena oli
vuosi 2000, jolloin euroalueelle tehtiin yksi eri-
tyisen suuri suora sijoitus. Timan helmikuussa
2000 tehdyn yksittdisen yrityskaupan vuoksi
euroalueen maksutaseen erdssi "oma paaoma”
nakyi pelkistddn tuona kuukautena |58 miljar-
din euron suuruinen pidoman tuonti ulkomailta.

Euroalueen maksutaseen arvopaperisijoituksis-
ta ilmenee, ettd vuosina 1998-2001 euroalueel-
ta vietiin pddomaa arvopaperisijoituksina netto-
maariisesti keskimairin 54 miljardia euroa vuo-
dessa. Lisdksi osake- ja velkapaperisijoituksille oli
ominaista voimakas vaihtelu ja padomanliikkei-
den suunnanmuutokset. Ndihin virtoihin vaikut-
tavien tekijoiden tunnistaminen onkin varsin
hankalaa. Riskien hajauttaminen ja odotukset
yritysten suhteellisesta kannattavuudesta maail-
manlaajuisesti ja varsinkin Yhdysvalloissa naytta-
vit kuitenkin olleen tirkeimpid tekijoitd, jotka

vaikuttivat euroalueen arvopaperisijoitusvirtoi-
hin vuosina 1998-2001.

Kun tarkastellaan arvopaperisijoitusten yksitti-
sid erid, osakesijoituksina euroalueelta vietiin
padomaa tarkastelujaksona nettomddriisesti
keskimaarin 45 miljardia euroa. Téhan keski-

Kuvio I.

Y hdysvaltain ja eur calueen BKT:n maaran
kasvuvauhtien ero

(prosenttiyksikkdind)

. .3
) 2
L 1
o 1o
" 1998 1999 2000 2001

Léhteet: BIS, Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Yhdysvaltain ja euroalueen BKT: n mééran kasvuvauhdit
on laskettu vertaamalla BKT:n mééréa edellisen vuoden vas-
taavan neljanneksen BKT: n méar&an.
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Eur oalueen maksutaseen rahoitustaseosa

Euroal ueen maksutaseen rahoitustaseosa jakautuu viiteen pageraén: suoriin sijoituksiin, arvopaperisijoituk-
siin, johdannaisiin, muihin sijoituksiin ja val uuttavarantoon.

Suorien sijoitusten tarkoituksena on, etta yhdessa maassa sijaitsevayritys pyrkii luomaan pysyvan taloudel -
lisen suhteen toisessa maassa sijaitsevaan yritykseen. Kansainvéalisten standardien mukaisesti suorien sijoi-
tusten maérittelemiseen kaytetddn ns. 10 prosentin omistusosuusperustetta. Suorissa sijoituksissa on kolme
erad "oma paaoma’ (sisaltéd varsinkin useat fuusioihin ja yritysostoihin liittyvét transaktiot), " uudelleen
sijoitetut voitot” (" suorien sijoittajien” tuotot, joitael olejaettu osinkoind) ja” muu padoma” (1éhinnakonser-
nien sisdiset lainat).

M aksutaseen arvopaperisijoituksissa nakyvat kaikki muut arvopapereihin liittyvét transaktiot paitsi ne, jotka
tilastoidaan suoriin sijoituksiin javal uuttavarantoon. Arvopaperisijoituksiin kuuluvat osakkeet ja vel kapape-
rit, joista jalkimmaiset jaotellaan viela joukkolainoihin ja rahamarkkinapapereihin. Euroalueen saamisten
virroilla tarkoitetaan euroalueella olevien sijoittajien transaktioita, jotka liittyvét euroalueen ulkopuolisten
yhteisojen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin, kun taas velkojen virroillatarkoitetaan euroal ueellaolevien
ja euroalueen ulkopuolisten vélisia transaktioita, jotka liittyvéat euroalueella olevien liikkeeseen laskemiin
arvopapereihin.

Johdannaiset ovat johonkin tiettyyn rahoitusinstrumenttiin, indikaattoriin tai hyddykkeeseen kytkettyja
rahoitusinstrumentteja, joi den avullarahoitusmarkkinoillavoi daan kéyda kauppaatietyilla rahoitukseen liit-
tyvillariskeilla

Muut sijoitukset sisaltavét lainoihin, talletuksiin jatakaisinostosopimuksiin liittyvét transaktiot, ja valuutta-
varanto koostuu euroj arjestel man hallussa ol evista ulkomaanval uutan méaréisistalikvideistajaluottokel poi-
sistavaroista.

Talla hetkella euroalueen maksutaseessa ei esitetd maittain eriteltyjatietoja. Niitd aiotaan koota jajulkistaa
vuoden 2004 lopusta lahtien. Tasta syysta tassa artikkelissa kaytetddn joidenkin vastapuolten maiden
(Y hdysvallat jaJapani) julkistamiatilastotietoja, vaikkaniihin jaeuroal ueen maksutasetilastoihin saattaakin
liittyd joitakin metodol ogisia eroja.

arvolukuun siséltyy kuitenkin jonkin verran vas-
takkaissuuntaista kehitystd, silld osakesijoituksiin
liittyva padoman nettovienti vuosina 1998-2000
kaantyi merkittiviksi nettotuonniksi vuonna
2001 (ks. taulukko 1). Koska huomattava osa
osakesijoitusvirroista suuntautui ilmeisesti Y hdys-
valtoihin (ks. luku 3), vuosien 1998-2000 kehi-
tykseen on todennikéisesti ollut syynd Yhdys-
valtain voimakas talouskasvu vuoden 1990 jalki-
puoliskolla (ks. kuvio 1). BKT:n mairian kasvun
merkittdvd voimistuminen Yhdysvalloissa sai si-
joittajat suhtautumaan optimistisesti yhdysval-
talaisten yritysten — varsinkin ns. uuden talou-
den yritysten — pitkan aikavilin kannattavuuteen.
Lisdksi on huomattava, ettd kun vuonna 2000
padoman nettovienti euroalueelta osakesijoituk-
sina oli erityisen runsasta, tilastotietoihin vaikutti
myds fuusioiden ja yritysostojen selvittiminen
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osakkeita vaihtamalla. Tdmi osoittaa, ettd seka
suoriin sijoituksiin ettd arvopaperisijoituksiin
kirjattavat padomavirrat ovat keskindisessa suh-
teessa toisiinsa.

Vuonna 2001 Yhdysvaltojen talouskasvun hidas-
tumisen aiheuttama epavarmuus ja sen vaiku-
tukset muihin talousalueisiin nakyivit osake-
sijoitusvirroissa: vuonna 2001 euroalueen osa-
kesijoitusten velkapuolelle kirjattiin huomattava
238 miljardin euron suuruinen padoman tuonti,
kun taas euroalueella olevien sijoitukset euro-
alueen ulkopuolisiin osakkeisiin vahenivit. Euro-
alueen osakesijoituksiin liittyikin 143 miljardin
euron suuruinen paioman nettotuonti vuonna
2001, kun niihin oli edellisind vuosina ja varsin-
kin vuonna 2000 liittynyt huomattavaa padaoman
nettovientia.
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Y hdysvaltain, I son-Britannian ja euro-
alueen korkoerot
(kuukausikeskiarvoja, prosenttiyksikkding)

Valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot

—— Yhdysvallat/euroalue
----- |so-Britannia/euroalue

4 4
3 3
2 2
1
0
1 -1
2 logs 1909 2000 2000 2
Pankkien véliset 3 kuukauden korot
—— Yhdysvallat/euroalue
----- | so-Britannia/euroalue
4 4

‘ 1998 1999 2000 2001
Léahteet: BIS, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.

Velkapapereihin tehdyt sijoitukset olivat lhes tasa-
painossa, silld niihin kirjattiin keskimaarin 10 mil-
jardin euron suuruinen pddoman nettovienti
vuosina 1998-2001.Vuosina 1998 ja 2001 velka-
paperisijoituksiin liittyvat nettopadomavirrat oli-
vat vientivoittoiset, mutta vuosina 1999 ja 2000
tuontivoittoiset. Vuonna 1998 odotettiin, ettd
EMUn kolmannen vaiheen alkamisen my6ta euro-
alueen joukkolainojen tuotot yhteniistyisivit,
mika on saattanut johtaa sijoitusten hajauttami-
seen ja suojaamiseen.Tama selittiisi ainakin osit-
tain joukkolainoihin liittyvan pddoman nettovien-
nin euroalueelta.Vuoden 1999 puolivilista vuo-
den 2000 loppuun Yhdysvaltojen, Ison-Britannian
ja euroalueen vilinen valtion 10 vuoden joukko-
lainojen tuottoero pieneni (ks. kuvio 2) ja euro-
alueella olevien liikkeeseenlaskijoiden joukkolai-
naemissiot lisddntyivit voimakkaasti (ks. kuvio 3),
mika johtui ainakin osaksi euron kiyttéonotos-
ta, euroalueen yrityssektorin uudelleenjirjes-

telyistd ja aiempaa syvempien ja likvidimpien
velkapaperimarkkinoiden syntymisestd Euroo-
passa.Nama tekijat ovat saattaneet vaikuttaa sii-
hen, etti joukkolainoihin liittyvda pidoman netto-
vienti viheni vuonna 1999 ja muuttui nettotuon-
niksi vuonna 2000. Rahamarkkinapapereihin liit-
tyvit transaktiot ovat olleet vaihtelevia euro-
alueen rahoitustaseen saamis- ja velkapuolella.
Euroalueen ulkopuolisten sijoitukset euroalueen
rahamarkkinapapereihin ovat kuitenkin vihen-
tyneet maaliskuusta 2000 ldhtien. Rahoitusvir-
tojen pienenemiseen rahamarkkinapaperien
velkapuolella vuonna 2000 ja 2001 vaikuttivat
todennikdisesti odotukset Yhdysvaltain, Ison-Bri-
tannian ja euroalueen lyhyiden korkojen erojen
kehityksestd sekd euron heikkeneminen Yhdys-
valtain dollariin ja Englannin puntaan nihden.

Velkapaperien kumpaankin alaerdin liittyi siis
padoman nettovientia vuonna 2001. Tama on
saattanut olla yhteydessd euroalueen ulkopuo-
listen odotuksiin padomavoittojen saamisesta
Yhdysvaltain joukkolainamarkkinoilla, kun Yhdys-
valtain rahapolitiikkaa kevennettiin vuonna 2001.

Kaiken kaikkiaan euroalueen suorien sijoitusten
ja arvopaperisijoitusten yhteenlasketut nettopaa-
omavirrat olivat vientivoittoiset vuosina 1998—
2001.Tama yhteenlaskettu pidoman nettovien-
ti on kuitenkin vihentynyt vuodesta 1999 lih-
tien, ja viime aikoina siihen on vaikuttanut se,
ettd arvopaperisijoituksiin kuuluviin osakesijoi-
tuksiin liittyvd pddoman nettovienti on muuttu-
nut nettotuonniksi.

Euroalueella olevien liikkeeseenlaskijoiden
velkapapereiden nettoemissiot

(mrd. euroa)

550 ¢ 550
500 + 500
450 | 450
400 ¢ 400
350+ 350
300 ¢ 300
250 250

1998 1999 2000 2001
Lahde: EKP.
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3 Euroalueen paaomavirtojen kohde- ja alkuperamaat

Euroalueen maksutaseessa ei vield eritelld paa-
omien virtatietoja maittain.Yhdysvaltain ja Japa-
nin tilastoldhteita tarkastelemalla voidaan kuiten-
kin saada jonkinlainen kuva niiden suorien sijoi-
tusten ja arvopaperisijoitusten koosta ja suun-
nista, joitaYhdysvallat ja Japani ovat tehneet kah-
denvilisesti euroalueen kanssa.

Yhdysvallat ndyttda olleen euroalueelta suuntau-
tuvien rahoitusvirtojen tarkein kohdemaa vuo-
sina 1998-2001. Euroalueen jaYhdysvaltain kah-
denviliset pddomavirrat kasvoivat merkittavasti
vuosina 1999 ja 2000, mika ilmenee yhdysvalta-
laisen taloustutkimuslaitoksen US Bureau of Eco-
nomic Analysisin ja kansainvilisista padomanliik-
keistd raportoivan Yhdysvaltain valtiovarainmi-
nisterion alaisen viranomaistahon US Treasury
International Capitalin (TIC) tiedoista.Virtojen
kasvuun olivat todennikéisesti syynd Yhdysval-
tain vahva talouskasvu ja markkinoiden odotuk-
set yhdysvaltalaisten yritysten kannattavuuske-
hityksen suhteen.

Taulukosta 2 kdy ilmi tarkemmin, ettd vuosina
1998-2001 euroalueen suorat sijoitukset Yhdys-
valtoihin olivat vuosittain keskimaarin 107 mil-
jardia euroa, kun Yhdysvaltojen suorat sijoituk-
set euroalueelle olivat vuosittain keskimadrin 35
miljardia euroa. Suoriin sijoituksiin liittyikin tar-
kastelujaksolla keskimadrin 71 miljardin euron
vuotuinen padoman nettovienti euroalueelta
Yhdysvaltoihin. Pidomaa vietiin nettomaariisesti
myOds arvopaperisijoituksina euroalueeltaYhdys-

valtoihin (vuosittain keskimaarin 79 miljardia
euroa vuosina 1998-2001),silla euroalueella ole-
vien arvopaperisijoitukset Yhdysvaltoihin olivat
keskimdirin 67 miljardia euroa vuodessa, ja Yh-
dysvallat myivit samana aikana euroalueelle te-
kemiddn arvopaperisijoituksia vuosittain keski-
madrin | | miljardin euron arvosta. Nami tiedot
euroalueen jaYhdysvaltain kahdenkeskisista paa-
omavirroista auttavat ymmartamaan paremmin
euroalueen osakesijoitusten kehitystd. Niin ol-
len se, ettd euroalueen osakesijoituksiin liittyva
padoman nettovienti vuonna 2000 muuttui net-
totuonniksi vuonna 2001 (ks. taulukko 1), on
todennikdisesti johtunut euroalueelta yhdysval-
talaisiin osakkeisiin tehtyjen sijoitusten viahene-
misestd. Nama osakesijoitukset vdhenivit 91
miljardista eurosta vuonna 2000 yhteensd 35
miljardiin euroon vuonna 2001 (ks. taulukko 2).'

Euroalueella on my&s rahoituksellisia yhteyksia
Japaniin, vaikka ne ovatkin heikommat kuin yh-
teydet Yhdysvaltoihin. Japanin valtiovarainminis-
terid on julkistanut vuodesta 1995 ldhtien suo-
riin sijoituksiin ja arvopaperisijoituksiin liittyvid
virtatietoja seitsemistd euroalueen maasta.
N3am3 maat ovat Belgia, Saksa, Espanja, Ranska,
Italia, Luxemburg ja Alankomaat. Ndiden tieto-

I Tietoja on tulkittava varoen, silld tilastollisten menetelmd- ja
mddritelmderojen vuoksi Yhdysvaltain tiedot arvopaperisijoituk-
sista eivdt ole suoraan vertailukelpoisia euroalueen maksuta-
seen vastaavien tietojen kanssa. Treasury International Capi-
talin tietojenkeruujdrjestelmdssd arvopaperikauppojen vasta-
puolimaa selvitetddn transaktioiden toteutuspaikan eikd
arvopaperien lopullisten omistajien perusteella.

Taulukko 2.

Euroalueen ja Y hdysvaltain kahdenvaliset suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset, netto

(mrd. euroa)
1998 1999 2000 2001 Keskiarvo
Kahdenvaliset suorat sijoitukset -34 -89 -93 -70 -71
- Yhdysvaltoihin -74 -113 -131 -109 -107
- Euroalueelle 40 24 38 39 35
Kahdenvaliset arvopaperisijoitukset -65 -67 -133 -50 -79
- Yhdysvaltoihin -59 -53 -119 -39 -67
- Euroalueelle -6 -15 -14 -11 -11
1. Osakesijoitukset -39 -62 -110 -38 -62
- Yhdysvaltoihin -33 -43 -91 -35 -51
- Euroalueelle -5 -19 -19 -3 -12
2. Joukkolainasijoitukset -26 -5 -23 -1 -16
- Yhdysvaltoihin -26 -9 -28 -3 -17
- Euroalueelle 0 4 5 -8 0

Léahteet: USBureau of Economic Analysis, Yhdysvaltain valtiovarainministerio ja EKP:n laskelmat.
Huom. Miinusmerkki osoittaa pa&doman vientia euroal ueelta ja pa&doman tuontia Yhdysvaltoihin.
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Taulukko 3.

Euroalueen ja Japanin kahdenvaliset suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset, netto

(mrd. euroa)
1998 1999 2000 Keskiarvo Vuoden 2000 Vuoden 2001
alkupuolisko alkupuolisko
Kahdenvéliset suorat sijoitukset 1 -2 -3 -1 0 1
- Japaniin 0 -9 -7 -5 -2 -1
- Euroalueelle (7 maata) 1 6 4 4 2 3
Kahdenvaliset arvopaperisijoitukset 63 73 60 65 32 8
- Japaniin 16 18 8 14 2 -2
- Euroalueelle (7 maata) 47 55 52 51 30 10

Lahteet: Japanin valtiovarainministerio ja EKP:n laskelmat.

Huom. Miinusmerkki osoittaa pd&aoman vienti& euroal ueelta ja padoman tuontia Japaniin. Euroalueen 7 maata ovat Belgia, Saksa,

Espanja, Ranska, Italia, Luxemburg ja Alankomaat.

jen perusteella Japanin ja euroalueen viliset suo-
rien sijoitusten pddomavirrat ovat suhteellisen
vahiisid (ks. taulukko 3).

Arvopaperisijoituksiin liittyi vuosittain keskimaa-
rin 65 miljardin euron suuruinen padoman net-
totuonti Japanista euroalueelle vuosina 1998—
2001. Japanissa olevat sijoittivat vuosittain kes-
kimadrin 51 miljardia euroa euroalueella olevien
liikkeeseen laskemiin velkapapereihin ja osakkei-

4 Paatelmait

Euroalueen ja ulkomaiden viliset pddomavirrat
kasvoivat voimakkaasti 1990-luvun lopussa. Euro-
alueen ja ulkomaiden vilisiin suoriin sijoituksiin
liittyvien padomavirtojen merkittdvadn lisddnty-
miseen vaikuttivat pddasiassa fuusiot ja yritysos-
tot, mika kuvastanee kilpailun kiristymistd maa-
ilmanmarkkinoilla. Sen sijaan euroalueen ja ulko-
maiden vilisiin arvopaperisijoitusvirtoihin — vaik-
ka ne ovatkin keskindisessd suhteessa suoriin si-
joituksiin — vaikuttivat keskeisesti riskien hajaut-
taminen ja odotukset varsinkin amerikkalaisten
yritysten kannattavuudesta. Suoriin sijoituksiin
liittyvdt euroalueen nettopddomavirrat olivat
vientivoittoiset vuosina 1998-2001. Poikkeukse-
na oli vuosi 2000, jolloin euroalueelle tehtiin yksi
suuri sijoitus. Sen sijaan arvopaperisijoituksiin
kuuluviin osakesijoituksiin liittyvit nettopadoma-
virrat olivat vientivoittoiset vuosina 1998-2000
ja tuontivoittoiset vuonna 2001, ja paaasiassa
ndihin virtoihin vaikuttivat odotukset yhdysval-
talaisten ja euroalueen yritysten suhteellisesta
kannattavuudesta.

Euroalueen maksutaseessa oli my6s tyypillisena
piirteend velkapapereihin liittyvien paddomanliik-

siin, varsinkin joukkolainoihin. Sitd vastoin euro-
alueella olevat myivit tarkastelujaksona hallus-
saan olevia japanilaisia arvopapereita vuosittain
keskimaarin 14 miljardin euron arvosta.Kun vuo-
den 2000 alkupuoliskon tietoja verrataan vuo-
den 2001 alkupuoliskon tietoihin (tuoreimmat
tiedot ovat vuoden 2001 alkupuoliskolta), ndyt-
tdisi siltd, ettd Japanin ja euroalueen viliset suo-
rat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset ovat saat-
taneet vihentya koko vuonna 2001.

keiden suunnanmuutokset.Vuonna 1998 velka-
paperisijoituksiin liittyi pddoman nettovientid
euroalueelta, mikd on saattanut johtua euro-
alueella olevien reagoinnista odotuksiin, ettd
euroalueen joukkolainojen tuotot yhtendistyisi-
vat EMUn kolmannen vaiheen alkamisen myota.
Sitd vastoin velkapaperisijoituksiin liittyva paa-
oman nettovienti euroalueelta vuonna 2001 joh-
tui todennikdisesti siitd, ettd euroalueen ulkopuo-
liset odottivat saavansa padaomavoittoja Yhdys-
valtain velkapaperimarkkinoilla. Vuosina 1999 ja
2000 velkapaperisijoituksiin liittyi puolestaan paa-
oman nettotuontia euroalueelle, miki oli seu-
rausta useiden tekijoiden yhteisvaikutuksesta.
Naiisti tekijoistd tirkeimmit olivat euroalueella
olevien liikkeeseenlaskijoiden joukkolainaemis-
sioiden voimakas lisddntyminen seka Yhdysval-
tain ja euroalueen pitkien korkojen eron kaven-
tuminen varsinkin vuonna 2000.

Kaiken kaikkiaan euroalueen suorien sijoitusten
ja arvopaperisijoitusten yhteenlasketut nettopaa-
omavirrat olivat tarkastelujaksona vientivoittoi-
set. Tama yhteenlaskettu padoman nettovienti
on kuitenkin vahentynyt vuodesta 1999 lihtien.
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Yhteenveto euroalueen taloustilastoista

(vuotuinen prosenttimuutos, €llei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitysjakorot

M1Y M2 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
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 8,0 45 4,9 - 9,6 211 4,40 544
Euroalueen laajeneminen
2001 3,6 4,2 55 - 78 26,2 4,26 5,03
2001 111 3,8 4.4 59 - 74 27,2 4,28 512
\Y 55 57 7,6 - 6,5 27,3 3,45 4,81
2002 | 6,2 6,4 7,7 - 57 28,7 3,36 513
1] . . . - . . 3,45 5,26
2002 helmi 6,2 6,3 74 75 56 28,6 3,36 5,07
maalis 59 6,2 73 74 55 253 3,39 532
huhti 6,8 6,4 74 75 55 25,6 341 5,30
touko 7,0 6,8 78 . 58 . 3,46 5,30
kesa . . . . 3,46 5,16
2. Hintojen jareaalitalouden kehitys
YKHI Teollisuuden Tyo- BKT:n méaéra Teollisuus- Kapasiteetin Tydllisyys, Tyottomyys
tuottajahinnat kustannukset tuotanto kayttdaste (koko| (% tydvoimasta)
tuntia kohden (pl. raken- tehdas- taloudessa)
(koko taminen) teollisuudessa
taloudessa) %
9 10 11 12 13 14 15 16
2000 2,3 55 32 35 55 83,8 21 8,4
Euroalueen laajeneminen
2001 2,5 21 34 15 0,2 83,2 14 8,0
2001 111 24 1,4 37 13 -0,4 83,0 1,2 8,0
I\ 2,1 -1,0 33 0,3 -3,8 818 1,0 81
2002 | 2,6 -0,9 37 01 -2,8 80,8 0,8 8,2
1] . . . . . 80,7 . .
2002 helmi 2,5 -1,1 - - -3,3 - - 8,2
maalis 25 -0,8 - - -2,3 - - 8,2
huhti 2,4 -0,8 - - -1,2 - - 8,3
touko 2,0 -0,9 - - . - - 8,3
kesa 1,7 . - - - - .
3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakur ssit
(miljardia euroa, ellei 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
(KHI)
17 18 19 20 21 22 23 24
2000 -50,2 35,6 17,6 -111,5 378,0 88,2 86,3 0,924
Euroalueen laajeneminen
2001 104 81,8 -104,6 36,5 392,4 91,0 88,0 0,896
2001 111 8,4 24,8 -22,4 49,6 393,4 91,2 88,0 0,890
\% 15,9 35,6 10,1 -0,3 392,4 92,0 88,6 0,896
2002 | 73 211 -11,5 -43,0 409,0 91,3 88,0 0,877
1 . . . . . 93,9 90,4 0,919
2002 helmi 2,3 8,2 -9,9 -9,9 4114 91,1 87,7 0,870
maalis 39 10,8 -5,9 8,1 409,0 91,2 88,1 0,876
huhti -4,5 8,2 7,7 11,5 394,2 91,7 88,4 0,886
touko . . . . 386,7 93,7 90,2 0,917
kesa . 96,4 92,6 0,955

Léahteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talous- ja rahoitusasioista vastaava paéosasto) 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 |asketaan kausivai htelusta puhdistetui sta kuukausittaisi sta 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

Taulukko 1.1

Eurojarjestelmén konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa
Kultaja Valuutta- Valuutta- | Euromaéréiset| Euromaaréaiset
kultasaami set maérai set maéraiset saamiset luotot Perus- Pitempi- K aéntei set
saami set saami set euroalueen euroalueen rahoitus- aikaiset hienosaéto-
euroalueen euroalueelta | luottol aitoksilta rahoitus- operaatiot rahoitus- operaatiot
ulkopuolelta sektorille operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 helmi 1. 126 801 267 766 21901 6 498 201 055 141 000 60 000 0
8. 126 801 267 929 20 878 6 150 189033 128 998 60 000 0
15. 126 801 269 623 21550 5948 186 017 126 000 60 000 0
22. 126 801 267 712 21037 5330 169 730 107 000 60 000 0
madis 1. 126 801 266 023 21985 5448 183030 123 001 60 001 0
8. 126 766 267 945 21210 5133 178 014 117 999 60 001 0
15. 126 869 269 552 22201 5229 168 094 108 085 60 001 0
22. 126 814 269 425 22411 5050 170 646 110 087 60 001 0
29. 139 808 267 653 21845 5198 192 716 132 000 60 000 0
huhti 5. 139 808 269 459 20 703 5322 178 008 117 999 60 000 0
12. 139 808 266 663 21218 5162 163 109 103 000 60 000 0
19. 139 808 267 964 21492 5053 157 009 96 999 60 000 0
26. 139 502 264 366 23330 4854 169 028 108 999 59 999 0
touko 3. 139 502 260 581 23971 5223 169 031 109 001 59 999 0
10. 139 502 261 627 23914 4970 174 946 114 923 59 999 0
17. 139 502 262 163 22923 5043 169 022 108 999 59 999 0
24, 139 458 261125 23 086 4983 173028 113 000 59 999 0
31 139419 259 372 24 085 5087 178 381 118 002 60 000 0
kesa 7. 139414 260 127 23583 5079 173 309 113 000 60 000 0
14. 139 414 261 837 22 944 5135 167 022 106 999 60 000 0
21. 139378 263172 22 001 4985 175937 111 999 60 000 0
28. 128 323 237 959 19 742 4491 200 958 140 000 59 999 0
2. Vastattavaa
Liikkeessa| Euroméaréiset Muut | Liikkeeseen
olevat velat RTGSHilit Talletus- Mé&dré| Kaanteiset| Vakuuksien euromaaréi set lasketut
setelit euroalueen (ml. mahdol- aikais- hieno- muutos- velat euro- sijoitus-
luotto- | vé&himmais- lisuus | talletukset S8&t6- pyyntdihin alueen luotto- todistukset
laitoksille varanto- operaatiot liittyvét laitoksille
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002 helmi 1. 312923 134033 133974 59 0 0 0 2116 2939
8. 305434 128 443 128 397 46 0 0 0 2172 2939
15. 296 361 138 276 138204 72 0 0 0 2269 2939
22, 287 727 132339 131839 500 0 0 0 2119 2939
madis 1. 285 800 134936 134872 52 0 0 12 2636 2939
8. 284 562 132 856 132795 46 0 0 15 2610 2939
15. 281713 134 298 134 226 55 0 0 17 2443 2939
22. 280 237 133942 133081 844 0 0 17 2188 2939
29. 287 483 131 372 131 315 53 0 0 4 2221 2939
huhti 5. 287 729 132 421 132 396 24 0 0 1 2264 2939
12. 285 822 134011 133008 1002 0 0 1 2 306 2939
19. 284 884 134 321 134 307 13 0 0 1 2166 2939
26. 286 516 132223 132104 119 0 0 0 2250 2939
touko 3. 294 502 129 859 128 775 1083 0 0 1 2185 2939
10. 297 335 134 275 134083 191 0 0 1 2304 2939
17. 297 223 133 262 133231 29 0 0 2 2195 2939
24, 295 202 128 581 128 540 41 0 0 0 2189 2939
31 299 030 130158 130091 55 0 0 12 2351 2939
kesa 7. 302 923 132931 132 859 60 0 0 12 2472 2939
14. 303 602 128 245 128 202 30 0 0 13 2432 2939
21 304 536 135049 132344 2693 0 0 12 2249 2939
28. 308 753 134 893 134781 100 0 0 12 2034 2939
Lahde: EKP.
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Y hteensa
Muut euroméa- | Euromaéréiset | Euromédraiset | Muut saamiset
Kaanteiset | Maksuvalmius- Vakuuksien| réiset saamiset arvopaperit saamiset
rakenteel liset luotot| muutos-| euroal ueen luot- euroalueelta julkis-
operaatiot pyyntéihin tolaitoksilta yhteisoilta
liittyvét luotot
9 10| 11 12 13 14 15 16
0 11 44 531 27 601 68 575 89 397 810126 2002 helmi 1.
0 15 20 526 27 922 68 577 89 107 796 924 8.
0 16 1 346 28 163 68 576 89 769 796 794 15.
0 2727 3 233 29048 68 572 88938 777 402 22.
0 23 5 391 29172 68 577 88743 790171 madis 1.
0 11 3 374 29 479 68 580 88 823 786 325 8.
0 5 3 375 29 367 68 590 88 696 778 974 15.
0 547 11 256 29 312 68 622 89 303 781 840 22,
0 704 12 296 29 153 68 639 89 592 814 901 29.
0 1 8 253 29 100 68 611 88 877 800 142 huhti 5.
0 105 4 230 30 051 67 733 88 941 782 916 12.
0 6 4 238 30 288 67 702 89 249 778 804 19.
0 21 9 237 30 463 67 706 89 348 788 835 26.
0 14 17 259 30135 67 708 87 422 783 833 touko 3.
0 14 10 253 30330 67 708 88 366 791 617 10.
0 20 4 287 29 933 67 710 88 926 785 510 17.
0 17 12 235 30 161 67 705 89 030 788 812 24,
0 366 13 209 29 930 67 701 89 148 793 333 31
0 305 4 213 29 944 67 701 89 062 788 433 kesa 7.
0 5 18 231 30087 67 701 89 192 783 564 14.
0 3925 13 205 30220 67 698 90 077 793674 21.
0 930 29 512 30 481 67 687 90 691 780 845 28.
Y hteensa
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- | Myonnettyjen|  Muut velat Arvon- Pédomaja,
méaréi set méaréi set méaréi set| médréiset | 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
54 483 8738 2713 21 300 6967 75 480 125 316 63 119 810126 2002 helmi 1
55 608 8508 2589 20 545 6 967 75 324 125 316 63 080 796 924 8.
52 811 8524 2623 21454 6 967 76 198 125 316 63 057 796 794 15.
49 650 8633 2599 18 987 6967 77 016 125 316 63 111 777 402 22.
62 731 8365 2847 17 926 6 967 76 560 125 320 63 145 790171 madis 1.
61 818 8294 2616 19 587 6 967 75 625 125320 63132 786 325 8.
52 802 8691 2684 22 407 6 967 75588 125320 63123 778974 15.
57 084 8489 2558 22938 6 967 75 886 125320 63 293 781 840 22,
74 560 8675 1833 22 061 6 990 76 515 136 887 63 365 814 901 29.
59 263 8500 1477 22153 6 990 75797 136 887 63 722 800 142 huhti 5.
55 955 8518 1489 20 024 6 990 64 246 136 887 63729 782916 12.
50 964 8302 1441 21 003 6 990 65173 136 887 63734 778 804 19.
63 552 8430 1398 19124 6 990 64 792 136 887 63734 788835 26.
53 269 9597 1428 17 841 6 990 64 561 136 887 63 775 783833 touko 3.
53 628 8515 1405 18 929 6 990 64 635 136 887 63 775 791617 10.
47 272 8649 1479 19441 6 990 65 398 136 887 63775 785510 17.
60 721 8433 1405 18 757 6 990 62 611 136 887 64 097 788812 24,
59 922 8476 1376 18 216 6 990 62 886 136 887 64 102 793333 31
47 953 8561 1377 18 619 6 990 62519 136 887 64 262 788433 kesa 7.
46 035 8318 1423 20 020 6 990 62 407 136 887 64 266 783564 14.
48 337 8932 1423 19135 6 990 62 934 136 887 64 263 793674 21.
70 880 8437 1641 16 944 6521 64 431 99 114 64 258 780 845 28.
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Taulukko 1.2

EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksi kkoina)

Voimassa a kaen?

Talletusmahdollisuus

Perusrahoitusoperaatiot

M aksuval 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
Euroalueen laajeneminen
2001 touko 11. 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
elo 31 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
syys 18 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
marras 9. 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
Lahde: EKP.

1) Paivays viittaa talletuskorkoon ja maksuval miusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimméi 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 valilla 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, etté siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojarjestelman perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
vai htuvakor koisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuol et voivat tehda tarjouksia.

Taulukko 1.3

Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyvaksytyt maar at?

(maarat miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)
1. Perusrahoitusoper aatiot?

Huutokaupan Tehdyt Hyvéaksytyt | Kiintedkorkoiset
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
suorituspéiva (maard) (maard) Kiintedkorko | Korkotarjousten | Marginaalikorko? Painotettu| Operaation kesto
alargja keskikorko [...] paivaa
1 2 3 4 5 6 7
2002 tammi 2. 88 696 31 000 - 3,25 3,28 3,29 14
9. 155 890 83 000 - 3,25 3,30 3,32 14
16. 116 846 22 000 - 3,25 3,31 3,32 14
23. 146 286 103 000 - 3,25 3,29 3,30 14
30. 108 013 38 000 - 3,25 3,31 3,32 13
helmi 6. 156 977 91 000 - 3,25 3,30 3,31 14
12. 90 332 35000 - 3,25 3,29 3,30 15
20. 135530 72 000 - 3,25 3,28 3,29 14
27. 127 024 51 000 - 3,25 3,29 3,30 14
maadis 6. 127 212 67 000 - 3,25 3,29 3,30 12
13. 90 424 41 000 - 3,25 3,27 3,28 14
18. 107 575 69 000 - 3,25 3,28 3,29 17
27. 121 842 63 000 - 3,25 3,33 3,34 14
huhti 4. 112 796 55 000 - 3,25 3,30 3,31 13
10. 112 847 48 000 - 3,25 3,29 3,29 14
17. 102 694 49 000 - 3,25 3,27 3,28 13
24, 115 604 60 000 - 3,25 3,30 3,31 14
30. 106 166 49 000 - 3,25 3,30 3,31 15
touko 8. 108 472 66 000 - 3,25 3,29 3,30 14
15. 108 733 43 000 - 3,25 3,30 3,30 14
22. 112 438 70 000 - 3,25 3,33 3,34 14
29. 114 221 48 000 - 3,25 3,34 3,35 14
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
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyvaksytyt Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéiva (maérd) (maérg) Kiintedkorko|  Marginaalikorko® Painotettu Operaation kesto
keskikorko [...] péivaa
1 2 3 4 5 6
2000 heina  27. 40 799 15 000 - 4,59 4,60 91
elo 31 35417 15 000 - 4,84 4,87 91
syys 28 34043 15 000 - 4,84 4,86 92
loka  26. 43 085 15 000 - 5,06 5,07 91
marras  30. 31999 15 000 - 5,03 5,05 91
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 44 547 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

3. Muut huutokauppoinatoteutetut oper aatiot

Huutokaupan Operaation Tehdyt| Hyvéaksytyt |Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset | huutokaupat
suorituspéiva (maérd) (mé&rg)|  Kiintedkorko [Korkotarjousten| Marginaali- Painotettu | Operaation kesto
aargja korko? keskikorko [...] péivéa
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. Kéaanteisoperaatio 18 845 7 000 - - 4,26 4,28 1
Euroalueen laajeneminen
2001 huhti  30. Kaéanteisoperaatio 105 377 73 000 - 4,75 4,77 4,79 7
syys 12, Ka&énteisoperaatio 69 281 69 281 4,25 - - - 1
13. Kaanteisoperaatio 40 495 40 495 4,25 - - - 1
marras 28. Kéaanteisoperaatio 73 096 53 000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002 tammi 4. Ka&anteisoperaatio 57 644 25 000 - 3,25 3,30 3,32 3
10. Kaanteisoperaatio 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, etta siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojérjestelméan 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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Taulukko 1.4

Vahimmaisvar antotilastot

1. Vahimmaisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja®-?
(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)

Varantopohja Y hteensa Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan 0 prosentin velvoitetta
Talletukset Enintaan Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintaan 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit médraaikajal
méadraaikaja irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6 7
2001 touko 10 687,3 5984,7 166,6 198,9 1307,5 693,2 2336,4
kesa 10 705,3 6 015,6 175,7 198,7 1314,2 656,6 23445
heina 10 590,4 5912,2 183,4 199,1 13125 636,2 2346,9
elo 10 551,6 58727 187,8 190,2 1309,3 654,1 23376
syys 10 627,3 5 956,0 188,2 191,3 13157 631,6 2344,6
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 6195,2 194,7 202,2 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 11 076,4 6176,1 205,1 199,8 1355,1 699,1 24412
touko ® 111131 6 150,6 204,3 206,2 1355,7 743,1 24532
Lahde: 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. paivana ja paattyvat seuraavan kuukauden 23. paivana. Varantovelvoite lasketaan edeltavan kuukauden
lopun varantopohjan perusteella.
2. Varantojen pito?

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje” V&himmisvarantojen
pitoajanjakso varantotalletukset? varantotalletukset® ylittavét tall etukset” korko?, %
padttyy
1 2 3 4 5
2001 heina 126,4 127,0 0,6 0,0 4,51
elo 127,2 127,7 05 0,0 4,50
syys 125,3 126,0 0,7 0,0 4,27
loka 124,4 125,0 0,6 0,0 3,76
marras 126,1 126,6 05 0,0 3,62
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 05 0,0 3,30
touko 131,0 1315 05 0,0 3,30
kesa 131,0 131,7 0,7 0,0 3,33
heina® 130,7 . . . .
Lahde: EKP.
1) Tassataulukossa ilmoitetaan paattyneiden pitoajanjaksojen taydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovel voitteet.

2)
3)
4)
5)
6)

0%

Kunkin luottolaitoksen varantovel voitteen maara |asketaan 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
ol e 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 lisdavét tekijat Likviditeetti&a 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- tekijat tilit? rahat)®
kulta- ja| operaatiot| rahoitus- luotto|  diteettia lisuus| diteettia setelit|  jarjestel- (netto)®
valuutta- operaatiot lisdavéat véhentavét méssa
saamiset operaatiot? operaatiot?
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 touko 384,4 144,0 59,1 04 17,0 0,6 0,0 352,7 39,4 87,5 124,8 478,1
kesa 385,0 161,7 59,1 0,2 0,0 04 0,0 351,1 41,3 87,5 125,7 477,3
heina 397,6 161,9 59,9 0,2 0,0 04 0,0 350,8 42,5 98,8 127,1 478,3
elo 402,1 164,0 60,0 0,1 0,0 0,2 0,0 347,6 48,8 101,8 127,8 475,6
syys 401,3 147,1 60,0 0,5 35 04 0,0 3354 45,2 105,4 126,1 461,9
loka 389,9 136,7 60,0 11 0,0 0,1 0,0 325,2 43,6 93,6 125,1 450,4
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 04 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 04 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
Lahde: EKP.

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

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

3) Eurojérjestelman konsolidoidun taseen muut erét.
4) Likviditeettia lisdévien (erat 1-5) ja likviditeettia vahentavien erien (erét 6-10) erotus.
5) Talletusmahdollisuuden (eré 6), liikkeessé olevien setelien (eré 8) ja sekkitilien (era 11) summa.
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2 Euroalueen rahatalous

Taulukko 2.1

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

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-| Kiinted] 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 soille] aueellal jen aueellal st
olevien olevien
liikkee- liikkee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- jal
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 4,3 9,8 400,6 9,9 56,2 10145
2000 11 580,7 561,8 18,4 0,5 97,4 2,6 93,6 1,2 14,7 4,4 104 4548 10,0 51,8 12093
11 4931 4744 18,2 0,5 98,5 29 94,6 1,0 14,6 4.4 10,2 4591 10,2 54,4 1129,8
v 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 1050 2,7 1012 1,1 14,7 4,6 10,1 396,7 11,3 54,4 9839
2001 touko 3985 370,7 27,2 06 1064 29 1023 1,3 14,3 4,6 9,7 3989 11,8 532 9831
kesa 426,0 398,2 27,2 0,6 1058 31 1015 2 14,2 4,6 96 4147 11,9 545 10272
heind 424,4  396,6 27,2 0,6 106,9 33 1024 1,2 14,3 47 9,7 4049 12,0 57,3 1019,9
eo 391,1 3633 27,2 0,6 107,6 35 1029 1,2 14,0 4,6 94 3968 12,0 54,6  976,0
syys 388,2 3604 27,2 0,6 106,6 37 1019 1,1 131 4.8 83 3971 11,9 549 9718
loka 356,7 3289 27,2 06 107,8 39 1028 1,2 134 4.8 8,7 400,0 12,0 55,6 9456
marras 3700 3424 27,1 06 1073 38 1022 1,2 13,6 4,7 8,9 4005 12,1 55,1 9585
joulu 412,7 3864 25,7 0,6 107,0 38 1018 1,3 13,8 4,6 92 3990 11,9 54,4  998,7
2002 tammi 400,1 3737 25,7 06 1041 3,8 99,0 13 13,8 4,7 9,1 4090 12,0 102,7 10417
helmi 3734 3471 25,7 0,6 1059 4,1  100,6 1,2 13,7 4,7 90 4134 12,0 1036 10220
maalis 381,3 3549 25,8 0,6 106,5 42 1010 14 13,8 4,7 91 4143 119 1064 10343
huhti 344,2 3178 25,8 06 1075 50 1014 1,1 13,5 4,7 88 4013 12,0 1083  986,8
touko ® 356,1 329,7 25,7 0,6 107,0 49 1010 1,0 13,3 4,7 86 3945 12,0 1103 9933
2. Velat
Y hteensa
Liikkeessd-| Talletukset Raha- Oma| Ulkomaiset Muut
oleval euro- Raha- Valtion Muiden markkina- padoma velat? velat
raha aueelta laitosten? julkis- paperit ja ja
yhteistjen/| 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 79 174,3 49,8 47,6 10145
2000 11 374,3 497,9 432,8 52,6 12,5 6,3 193,4 92,0 45,4 1209,3
11 3735 404,2 346,1 45,6 12,5 4,6 221,2 75,0 51,4 11298
v 390,2 327,3 2704 47,1 9,8 38 1975 29,9 57,0 1 005,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 370,6 312,6 253,4 46,8 12,4 55 204,6 26,8 63,8 983,9
2001 touko 369,6 317,5 266,5 36,0 15,1 55 2121 27,6 50,9 983,1
kesa 368,9 342,2 274,1 51,8 16,3 5,6 223,7 32,6 54,2 1027,2
heind 366,9 343,5 282,7 46,9 14,0 5,6 214,7 31,9 57,3 10199
eo 356,1 3204 259,2 46,6 14,7 5,6 211,6 28,4 53,9 976,0
syys 346,2 323,6 269,4 37,6 16,6 55 209,2 30,0 57,3 971,8
loka 333,9 302,8 2447 40,0 18,1 55 210,6 34,3 58,5 945,6
marras 317,5 3304 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 70,8 998,7
2002 tammi 340,0 345,2 285,1 44,9 15,2 4,6 2145 37,4 100,0 10417
helmi 308,5 349,6 282,7 52,1 14,7 4,6 219,8 33,9 105,7 1022,0
maalis 309,5 355,1 282,4 56,3 16,4 4.6 217,8 36,8 110,5 1034,3
huhti 311,6 3235 254,8 50,8 17,9 4,6 212,8 324 101,9 986,8
touko ® 319,7 326,6 268,4 40,7 17,4 4,6 208,0 31,6 102,7 993,3
Lahde: EKP.

1) Marraskuun lopusta alkaen TARGET-jarjestelman saamiset ja velat nettoutetaan péivittéin jarjestamall & ne uudelleen (netting by novation). Taméa
tarkoittaa, etté kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenvéliset saamiset ja velat on korvattu yhdell& kunkin kansallisen keskuspankin ja EKP:n
kahdenvalisellé nettoméar &isell positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttom&ér inen tilanne on esitetty vastaavassa alaviitteessa
Kuukausi katsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 numeroissa.
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Taulukko 2.2

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

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallu Raha-| Hallussa Ulko-| Kiinte| Muut
euro- Raha-| Julkis-| Muille| olevat Raha-| Julkis-| Muiden| mark-| olevat Raha-| Muiden| maiset| omai-| saami-
aueelle| laitok-|  yhtei- euro-| laitos-|  yhtei-| kina- euro-| laitos saami- suus| set
sille! sdille alueella) ten sdjen paperit| aueella 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 8283 55375 21794 8288 11238  226,7 1299 6506 2115 4391 17196 1540 9194 155328
2000 11 101260 34622 8173 58465 22112 8949 10733 2430 1514 7040 2100 4940 18924 1542 10233 162626
1 102359 34564 7999 5979,7 22317 9405 10339 2572 1420 7076 2041 5035 20037 1559 10346 165114
v 104198 35104 8179 60915 21934 9333 9959 2642 1414 7509 2402 5108 20262 1587 10154 1670538
Euroalueen laajeneminen
2001 | 108055 37073 8244 62737 23200 9690 1064,0 2869 157,2 8122 2553 5569 22401 1608 1097,2 175929
2001 touko 10800,1 36554 8112 63335 23810 9923 10891 2995 160,8 8359 2584 5775 2276,7 1628 1131,8 177491
kesa 108869 3691,1 8085 63873 23955 991,3 110338 3005 1647 7992 251,3 5479 22882 1635 11283 178263
heind 10846,3 3647,2 8057 63934 24163 10050 10980 3133  169,2 7950 2524 5426 22141 1646 10738 176792
elo 10821,3 3651,1 8016 63687 24148 10037 10890 3221 1634 7832 2475 5357 22260 1649 10649 176386
Syys 10946,1 37225 8026 64209 24139 9955 10924 3259 1638 7715 2451 5264 22989 1657 11158 178757
loka 109699 37192 8000 64506 24155 10042 10831 3282 167,1 7790 2440 5350 23410 1663 1147,0 179858
marras 11110,7 37936 8162 65009 24289 10096 10879 3314 1588 7825 2468 5357 24269 167,1 11363 182111
joulu 111285 37831 8221 65184 24201 10080 1076,6 3355 1537 810,3 2518 5585 24068 1681 11292 18216,6
2002 tammi 110584 37059 8191 65334 24654 10186 1106,7 3402 1694 8109 2523 5586 24202 1654 11597 182494
helmi 110421 36726 821,8 65478 24852 10304 11065 3484 167,6 8115 2542 5573 24194 1646 10958 18186,2
maalis 111898 37594 8287 6601,7 25195 10453 11289 3454 1735 809,0 2592 5498 24312 1644 10262 183135
huhti 112443 37993 8088 66363 25249 10526 11289 3434 1754 8232 266,7 5565 24267 1639 10062 18364,7
touko ® 113103 38496 8056 66550 25429 10554 11423 3453 1804 8247 2654 5593 24510 1640 9825 184558
2. Vdat
Y hteensa
Liikkeessd| Talletuk- Raha Raha| Oma| Ulko- Muut
oleva] seteuro- Raha-| Vadtion| Muiden markkina | markkina-| pégoma; maiset velat
rahal alueelta| laitosten julkis- Yon| Méra 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 10 114 12 13 14 15
1999 0,7 87357 35909 886 50562 15376 20432 13315 1439 2934 25311 849,1 18704 12524 155328
2000 11 06 88502 3621,0 933 51359 15963 20809 12914 1673 3447 26523 8986 21205 13956 162626
1 00 88594 35954 113,7 51504 1577,2 21293 12724 1714 3348 27205 9136 22951 13880 165114
v 00 90572 36794 1174 52605 16489 21598 12769 1749 3233 27129 9415 22995 13713 167058
Euroalueen laajeneminen
2001 | 00 93253 38062 1036 54155 16240 22427 13228 2259 3588 28174 982,4 26362 14729 175929
2001 touko 00 93373 37465 1109 54799 16771 22430 13225 2374 3782 28456 991,0 27274 14696 177491
kesa 00 94241 37985 1137 55120 17159 22408 13308 2245 3822 28613 9981 27106 14499 17826,3
heinéd 00 93653 37555 1087 55011 16991 22420 13336 2264 3936 28740 997,7 2611,1 14374 17679,2
elo 00 93448 37466 1058 54924 16670 22543 13373 2339 4051 28611 10005 25917 14354 176386
syys 00 94848 38322 1102 55424 17337 22378 13426 2282 4104 28755 10111 26099 14839 178757
loka 00 94847 38089 1132 55625 17325 22412 13519 2369 4236 29006 10195 26273 15301 179858
marras 00 96013 38687 1151 56174 17808 22421 13650 2295 4346 28836 10242 26909 15716 182111
joulu 00 9694 38237 1039 57688 18822 22613 14050 2204 4309 28829 10432 26834 14798 18216,6
2002 tammi 00 96301 37969 1040 57293 18330 2257,7 14188 2197 4525 29215 10501 27178 14775 182494
helmi 00 95712 37384 1037 57292 18291 22546 14209 2245 4647 29331 10506 27294 14372 181862
maalis 00 96753 38192 101,2 57550 1827,7 22715 14229 2329 4735 29689 10542 27477 13940 183135
huhti 00 97242 38427 1068 57748 18565 22730 14145 2307 4811 29716 10612 27348 13919 183647
touko ® 00 97902 38893 1083 57925 18572 22823 14154 2375 4894 29960 10684 27185 13933 184558
L&ahde: EKP.

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

velat” .
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Taulukko 2.3

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

1. Saamiset: kannat

Y hteensé
Lainat Hallussa Hallussa| Ulkomaiset Kiinted] Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset?| omaisuus| —saamiset
duedlle| yhteisdille auedlla] yhteisdjen euro-
olevien auedla|
liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut |laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 marras 6884,1 827,1 6057,0 1376,4 1112,3 264,2 515,8 2489,1 167,7 1068,9 12502,1
joulu 6927,0 835,0 6092,0 1355,0 1089,5 265,5 521,7 2406,9 169,9 10296 124101
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 7007,9 853,9 6154,0 1423,6 1156,0 267,6 530,4 24027 172,9 10089 125337
2001 tammi 70435 857,2 6186,3 1416,7 11457 271,0 542,9 2463,6 171,8 10838 12722,3
helmi 7 056,4 848,9 62074 1436,2 1156,2 280,0 549,8 24842 172,3 1072,8 127717
maalis 7126,0 851,7 6274,3 1453,2 1165,2 288,0 567,0 2636,9 172,0 1117,3 13072,4
huhti 71571 843,5 6313,6 1465,3 11714 293,9 586,8 2614,3 173,3 11281 131249
touko 71725 8384 6334,1 1492,2 11914 300,8 587,2 2675,6 174,6 11483 13250,4
kesa 72235 835,7 6387,9 1507,0 1205,3 301,7 557,5 27029 175,4 11470 133133
heina 7226,9 832,9 6394,0 1514,9 1200,4 314,5 552,2 2619,0 176,5 1092,2 13181,8
eo 7198,0 828,8 6369,3 15151 1191,9 3233 545,1 26229 176,9 10826 131406
syys 72514 829,8 64215 1521,3 11943 327,0 534,7 2696,0 177,6 11341 13315,1
loka 72785 827,2 6451,2 1515,2 1185,8 3294 543,7 27410 178,3 1164,2 13420,8
marras 73448 843,3 6501,5 1522,8 1190,1 332,7 5446 2827,3 179,1 1153,6 13572,3
joulu 7 366,7 847,7 6519,0 1515,2 11784 336,8 567,7 2805,7 180,0 1137,3 135727
2002 tammi 73788 844,8 6534,0 1547,2 1205,7 3415 567,7 28292 1775 11689 136692
helmi 73959 847,5 65484 1556,6 1207,1 349,6 566,3 28328 176,6 11311 136593
maalis 7456,9 854,5 6602,4 1576,6 1229,9 346,7 558,8 28456 176,3 10775  13691,7
huhti 74714 834,6 6636,9 1574,8 12304 344,5 565,3 28281 175,9 10650 13680,6
touko ® 7487,0 8314 6655,7 1589,6 12433 346,3 567,9 28455 176,0 10475 137136
2. Velat: kannat
Y hteensa
Liik-| Vation| Muiden Raha- Raha Oma| Ulko- Muut Raha
keessa| talletuk-| julkisyh- markki-| markki-| pé&oma| maiset velat| laitosten
oleval set| teisojen/| Yonyli| Méarg Irti-]|  Repot| narahas-| napaperit ja|  velat? véliset
rahal muiden aikaiset| sanomis- tojen| jaliik-| varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-| keeseen set netto)
set osuudet®| lasketut
euro- velka
alueeltal paperitd
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 marras 337,7 1688 51874 16090 21487 12563 1735 3198 1670,2 920,8 2420,0 1477,1 04 12502,1
joulu 3484 1645 52703 1658,7 21598 12769 1749 3001 16628 8946 23294 14282 119 124101
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 355,3 166,2 53951 16733 21984 13282 195,2 3001 16637 912,1 22194 14552 12,1 125337
2001 tammi 336,1 1471 53796 16238 22122 13298 2138 3132 1696,8 909,0 244577 14737 21,1 127223
helmi 3351 1556 53884 16256 22236 13235 215,8 3223 17116 9114 24752 14913 -19.2 127717
maalis 3363 150,3 54279 16361 22430 13228 2259 3332 17195 9270 26630 15367 -21,6 130724
huhti 336,2 1525 54573 16669 22416 13239 224.9 3418 1720,3 9281 26764 15245 -12,2 131249
touko 332,9 146,9 54950 1691,8 22433 13225 2374 3513 17221 940,1 27549 15205 -13,2 132504
kesa 3330 1655 55283 17318 22412 13308 2245 3493 1740,7 9659 27432 15041 -168 133133
heina 328,0 1555 55151 17127 22424 13336 226,4 3584 17373 9553 2643,0 1494,6 -5,7 131818
eo 3192 1524 5507,1 16812 22547 13373 2339 3699 17313 960,0 2620,0 14892 -8,6 131406
syys 309,6 1478 55590 17499 22382 13426 228,2 3744 17541 9704 26399 15412 18,7 133151
loka 2955 1533 55806 17503 22416 13519 2369 3864 17681 981,4 2661,6 1588,6 54 134208
marras 2797 1502 56351 17981 22425 13650 2295 3952 17604 9829 27262 16322 10,3 135723
joulu 2397 1390 57833 18963 22616 14050 2204 3919 17610 9965 2719,1 15507 -85 135727
2002 tammi 246,4 1489 57445 18479 22580 14188 219,7 4108 17761 10075 27552 15775 2,4 13669,2
helmi 240,2 155,7 57439 18435 22550 14209 2245 4220 17784 10114 27632 15428 15 136593
maalis 254,4 1575 5771,3 18437 22719 14229 232,9 4270 17971 10080 27845 15044 -12,7 136917
huhti 262,0 157,6 5792,7 18740 22734 14145 230,7 4338 17906 10025 27673 14937 -19,6 13680,6
touko ® 2744 1490 58099 18743 22827 14154 2375 4394 18100 10063 27501 14960 -216 137136
Lahde: 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 eréén ” 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
lilkkeeseen olevien
|askemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 10 11
2000 joulu 61,4 8,9 52,5 -15,6 -19,0 34 4,8 8,9 1,2 -29,5 31,3
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 351 2,9 32,2 -12,1 -15,6 35 12,5 63,6 -1,0 295 127,6
helmi 14,0 -8,2 22,2 134 45 8,9 74 16,8 0,5 -11,9 40,2
maalis 60,8 24 58,5 11,7 4,2 7,6 17,2 97,2 0,1 46,0 233,0
huhti 33,2 -8,2 414 12,1 6,7 54 184 -17,8 1,2 10,0 57,1
touko 41 -5,6 9,7 26,3 21,3 50 1,0 -11 14 18,7 50,3
kesa 57,3 -2,6 59,9 14,3 13,7 0,6 -32,4 275 0,9 -14 66,2
heina 12,7 -25 15,1 9,6 -3,1 12,6 -84 -39,6 11 -50,5 -75,2
eo -18,9 -3,7 -15,2 50 -4,2 93 -6,0 55,6 0,3 -10,6 254
syys 48,6 1,0 47,5 -1,2 -4,2 2,9 -5,0 49,2 0,7 51,9 1441
loka 25,7 -2,7 284 -7,0 -9,5 25 57 439 0,7 30,1 99,1
marras 65,7 16,0 49,7 10,0 79 21 -3,2 67,3 1,1 57 146,8
joulu 27,8 3,7 24,1 -8,0 -10,2 2,1 22,2 -28,1 1,1 -17,2 -21
2002 tammi 9,5 -31 12,7 26,9 22,0 50 -0,2 1,7 -25 310 66,4
helmi 19,3 2,7 16,5 9,3 1,3 8,0 0,6 0,3 -0,9 -39,1 -10,5
maalis 62,9 71 55,9 15,8 18,2 -24 -8,8 20,5 -0,3 -53,7 36,3
huhti 21,6 -19,7 41,3 -0,7 1,7 -24 6,7 20,0 -04 -13,0 34,3
touko ® 25,8 -2,8 28,6 133 10,4 29 1,7 71,9 0,2 -17,6 951
4. Velat: virrat?
Y hteensé
Liikkeessd| Vation Muiden Raha- Raha- Oma Ulko- Muut Raha-
oleva| taletuk- julkisyh- Yoényli  Mé&sra Irti- Repot markkina-| markkina-| pé&oma  maiset velat  laitosten
raha st  teisojen/ aikaiset sanomis- rahas-|  paperit ja vela? véliset
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
2000 joulu 10,7 -4,3 96,3 53,7 20,3 20,9 15 -94 -3,7 -21,9 -8,1 -33,8 54 31,3
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi -20,0 -19,0 -14,8 -49,2 14,2 1,6 18,6 14,6 284 -4,3 119,3 17,0 6,6 127,6
helmi -1,0 8,7 8,3 15 11,2 -6,3 19 9,3 14,3 28 26,5 11,1 -39,8 40,2
maalis 1,3 -5,2 32,6 8,3 14,9 -0,8 10,1 12,4 2,7 16,5 133,7 47,2 -8,1 233,0
huhti -01 2,2 29,8 30,8 -1,0 1,1 -1,1 9,3 -2,4 1,3 18,5 -11,7 10,3 57,1
touko -3,3 -5,6 289 21,7 -3,5 -1,7 124 104 -11,6 84 11,8 12,7 -14 50,3
kesa 01 18,6 34,6 40,4 -13 8,3 -12,8 -0,9 20,6 19,0 -53 -18,3 -2,3 66,2
heind -5,0 -10,0 -8,2 -17,4 4,3 3,0 1,9 9,5 3,0 -6,4 -58,0 -11,6 11,5 -75,2
eo -8,8 -31 -2,0 -29,6 16,3 39 75 10,8 14 73 30,1 -7,4 -2,9 254
syys -9,6 -4,6 51,1 68,4 -17,0 53 -5,6 41 15,8 8,9 18,0 41,3 19,1 1441
loka -14,2 54 21,6 0,9 2,6 9.2 8,9 12,4 13,0 8,2 184 46,0 -11,8 99,1
marras -15,7 -3,0 52,5 47,2 -0,3 13,1 -7,4 10,1 238 29 38,6 33,0 4,6 146,8
joulu -40,0 -11,2 148,1 98,5 18,8 40,0 -9,2 -1,4 -0,5 14,7 -17,8 -745 -19,5 -21
2002 tammi 6,7 104 -40,6 -49,4 -2,9 12,4 -0,6 19,8 10,4 13,3 13,8 20,9 11,7 66,4
helmi -6,2 6,9 -0,1 -4,3 -2,8 21 4.8 11,3 4.8 -0,6 10,7 -36,6 -0,7 -10,5
maalis 14,2 1,8 284 0,5 17,7 2,0 8,2 4,0 21,4 -04 30,6 -49,5 -14,2 36,3
huhti 7,6 0,0 25,6 318 41 -8,2 -21 8,5 -0,5 -4,5 20,8 -16,9 -6,4 34,3
touko ® 12,4 -8,5 24,3 24 13,9 1,2 6,8 45 29,5 3,6 36,7 -53 -21 95,1
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Taulukko 2.4

Raha-aggregaatit? ja niiden vastaerat

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

1. Raha-aggregaatit: kannat ajanjakson lopussa

M2
Y hteensa Joulukuu
M1 Enintaén Irtisanomis- 1998 = 100
Y hteensa Joulukuu 2 vuoden gataan
Liikkeess3| Yon yli 1998 = 100? madré enintaan
olevarahal -talletukset aikais 3kk:n
talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 marras 337,7 1675,3 20130 112,37 986,4 1202,1 42014 106,63
joulu 348,4 17288 20771 116,18 991,8 12211 4 290,0 109,13
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 355,3 17434 2098,7 - 1028,6 12711 43985 -
2001 tammi 336,1 1692,8 2028,8 112,28 1042,2 12751 4 346,1 107,83
helmi 335,1 1692,9 2028,0 112,22 1054,7 1269,7 4352,3 107,97
madlis 336,3 1703,2 20395 112,74 1070,7 1269,8 4 380,0 108,53
huhti 336,2 17359 20721 114,54 1072,1 12734 4 417,6 109,47
touko 332,9 1759,2 2092,1 115,47 10729 12732 4.438,3 109,78
kesa 333,0 17984 21314 117,66 10704 1283,0 4 484,8 110,96
heina 328,0 1780,3 2 108,3 116,48 1077,2 1287,2 44728 110,77
eo 319,2 17475 2 066,7 114,28 1092,8 12929 44524 110,38
syys 309,6 18151 21247 117,48 1075,2 1299,7 4 499,7 111,54
loka 295,5 1816,1 21116 116,78 1078,9 13116 4502,1 111,60
marras 279,7 1864,6 21443 118,55 1081,0 13264 4 551,7 112,79
joulu 239,7 1967,1 2 206,38 122,02 1092,7 13679 4 667,4 115,66
2002 tammi 246,4 1921,2 2 167,6 119,80 1084,8 13904 4 642,9 115,02
helmi 240,2 1917,2 21574 119,24 1080,3 13945 4 632,2 114,77
maalis 254,4 1916,8 21712 120,02 1091,7 13978 4 660,7 115,49
huhti 262,0 19504 22124 122,38 1 095,2 1391,8 4699,4 116,54
touko ® 274,4 1951,1 22255 123,23 1102,7 13939 47221 117,25
2. Raha-aggregaatit: virrat¥
M2
Y hteensa Suhteellinen
M1 Enintdan Irtisanomis- Vuosi-
Y hteensa Suhteellinen 2 vuoden gataan muutos ?,
Liikkeessa| Yon yli VUuosi- madra enintaan %
olevarahal -talletukset muutos ¥, akais- 3 kk:n
% talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 joulu 10,7 57,5 68,2 57 11,2 19,3 98,6 37
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi -20,0 -50,4 -70,4 1,6 14,0 39 -52,5 2,6
helmi -1,0 -0,1 -1,1 2,1 12,3 -5,4 58 2,9
maalis 1,3 8,1 9,3 2,0 134 -0,1 22,7 32
huhti -0,1 32,6 325 1,6 1,6 37 37,8 32
touko -33 20,1 16,8 32 -3,7 -0,5 12,7 3,6
kesa 0,1 39,6 39,7 43 -1,8 9,8 47,7 4,4
heina -5,0 -16,4 -21,4 33 9,0 4.4 -7,9 43
eo -8,8 -30,9 -39,7 3,2 18,3 5,9 -15,5 4,2
syys -9,6 67,4 57,7 55 -17,9 6,8 46,6 52
loka -14,2 1,6 -12,6 5,0 3,2 11,8 24 54
marras -15,7 47,8 32,1 55 1,2 14,8 48,1 58
joulu -40,0 102,7 62,7 5,0 11,6 41,5 115,8 6,0
2002 tammi 6,7 -46,9 -40,2 6,7 -6,8 21,1 -25,9 6,7
helmi -6,2 -3,8 -10,0 6,3 -4,3 4,1 -10,2 6,3
maalis 14,2 -0,1 141 6,5 12,0 32 29,4 6,4
huhti 7,6 351 42,7 6,9 54 -5,9 42,2 6,5
touko ® 124 2,9 15,3 6,7 10,9 2,4 28,6 6,8
Lahde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhal lintoon kuuluvien yksikéiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muilleeuroaluedlla olevillekuin rahalaitoksilleja valtioille.
2) M3jasenerat laskettu ilman euroal ueen ulkopuolisten hallussa ol evia rahamar kkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamar kkinapapereita ja enintaéan
kahden vuoden velkapapereita.
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M32
Repot Raha- Rahamarkkina- Y hteensa Joulukuu
markkina- paperit 1998 = 100 @
rahastojen jaenintdén
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka
paperit
9 10 11 12 13
1735 319,8 128,2 48231 107,91 2000 marras
174,9 300,1 135,7 4900,7 110,00 joulu
Euroalueen laajeneminen
195,2 300,1 135,0 5028,8 - 2001 tammi 1.
213,8 313,2 138,9 50121 109,64 2001 tammi
215,8 322,3 1454 50359 110,15 helmi
225,9 333,2 139,3 50784 110,98 maalis
2249 341,8 139,9 5124,2 111,95 huhti
2374 351,3 134,9 5161,8 112,59 touko
224,5 349,3 145,2 52038 113,53 kesa
226,4 358,4 140,8 51985 113,51 heina
233,9 369,9 1424 5198,6 113,62 eo
228,2 374,4 147,5 52498 114,59 syys
236,9 386,4 149,8 52752 115,13 loka
229,5 395,2 152,1 5328,6 116,33 marras
220,4 391,9 145,8 54255 118,46 joulu
219,7 410,8 1417 54151 118,30 2002 tammi
2245 422,0 138,6 54173 118,34 helmi
2329 427,0 139,7 5 460,2 119,28 maalis
230,7 433,8 136,8 5 500,7 120,26 huhti
2375 439,4 146,0 5 545,0 121,35 touko ®
M32
Repot Raha- Rahamarkkina- Y hteensa Suhteellinen
markkina paperit vuosimuutos 2,
rahastojen jaenintdén %
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka
paperit
9 10 11 12 13
15 -94 2,6 93,3 422 2000 joulu
Euroalueen laajeneminen
18,6 14,6 31 -16,2 37 2001 tammi
1,9 93 6,2 23,3 38 helmi
10,1 12,4 -7,2 38,0 4,0 maalis
-1,1 9,3 -1,6 445 4,0 huhti
12,4 10,4 -6,5 28,9 45 touko
-12,8 -0,9 9,2 43,2 5,6 kesa
1,9 95 -4,5 -1,0 57 heina
75 10,8 23 51 6,0 eo
-5,6 4,1 -0,9 44,2 7,0 syys
8,9 12,4 0,9 24,7 74 loka
-7.4 10,1 4,6 55,3 78 marras
-9,2 -1,4 -8,0 97,2 7,7 joulu
-0,6 19,8 -0,5 7,2 79 2002 tammi
4.8 11,3 -4,0 1,9 74 helmi
8,2 4,0 1,6 43,1 75 maalis
-2,1 8,5 -3,7 44,9 74 huhti
6,8 45 10,0 49,9 78 touko @

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

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

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Heindkuu 2002
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Taulukko 2.4 (jatkoa)

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

3. Kausivaihtelusta puhdistetut kannat aj anjakson lopussa

M2
Y hteensa Joulukuu
M1 Muut lyhytaikaiset talletukset 1998 = 1004
Y hteensa Joulukuu Y hteensa Joulukuu
Liikkeessa Yonyli 1998 = 1004 1998 = 1004
olevaraha -talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 marras 338,6 16784 2017,0 112,59 22101 102,84 42271 107,28
joulu 337,9 1684,1 2022,0 113,09 2199,0 102,60 42210 107,37
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 342,3 1692,5 2034,8 - 2285,6 - 43203 -
2001 tammi 3418 1700,5 2042,3 113,03 22959 103,09 43382 107,63
helmi 340,9 1706,0 2046,8 113,26 23107 103,75 43575 108,10
maalis 338,3 1710,6 20489 113,26 23298 104,48 437838 108,50
huhti 337,0 17234 2060,3 113,89 2340,1 104,95 4400,4 109,04
touko 333,2 1749,3 20825 114,94 23458 104,99 44283 109,54
kesa 330,5 17635 20939 115,59 2361,6 105,73 44555 110,24
hein& 325,2 1767,8 2093,0 115,63 23743 106,41 4467,3 110,63
eo 318,8 1789,8 2108,6 116,60 23787 106,74 44874 111,25
syys 309,8 1822,1 21319 117,87 2392,3 107,34 4524,2 112,15
loka 297,6 18450 2142,6 118,49 2406,3 107,94 45489 112,76
marras 279,0 1878,0 2157,0 119,25 24258 108,77 45828 113,56
joulu 2335 1924,9 21584 119,34 2450,6 109,88 4609,0 114,21
2002 tammi 250,3 1930,1 2180,3 120,50 2456,0 110,11 4636,4 114,86
helmi 2439 19314 21754 120,24 24618 110,38 4637,1 114,89
maalis 253,0 1916,7 2169,7 119,94 24811 111,27 4650,7 115,25
huhti 2634 19357 21991 121,65 2479,6 111,29 4678,6 116,03
touko ® 273,2 1948,5 22217 123,02 24914 111,99 47131 117,02
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 9 10 11
2000 joulu -0,7 9,7 89 04 53 -51 -0,2 2,1 38 0,1 3,6
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi -39 2,0 -1,9 -0,1 19 11,2 0,5 35 9,3 0,2 2,8
helmi -1,0 5,2 4,3 0,2 2,3 14,6 0,6 35 18,9 04 2,9
maalis -25 2,4 -0,1 0,0 17 16,4 0,7 4,3 16,3 04 3,0
huhti -14 12,7 11,3 0,6 17 10,5 04 4,8 21,8 0,5 33
touko -38 22,8 19,1 0,9 3,0 0,9 0,0 4,0 20,0 0,5 35
kesa -2,7 14,6 118 0,6 4,0 16,6 0,7 45 28,4 0,6 4,3
hein& -53 6,0 0,7 0,0 33 151 0,6 51 15,8 04 4,3
eo -6,4 239 17,5 0,8 3,6 75 0,3 4,9 25,0 0,6 4,3
syys -9,0 32,0 23,0 11 5,0 132 0,6 51 36,2 0,8 5,0
loka -12,2 235 11,3 0,5 5,2 13,5 0,6 5,6 24,7 0,5 5,4
marras -18,6 324 13,7 0,6 59 18,5 0,8 58 32,2 0,7 59
joulu -454 47,1 1,6 0,1 55 24,8 1,0 7,1 26,4 0,6 6,4
2002 tammi 16,7 4,2 20,9 1,0 6,6 51 0,2 6,8 26,0 0,6 6,7
helmi -6,3 15 -4.8 -0,2 6,2 6,0 0,2 6,4 12 0,0 6,3
maalis 9,1 -14,4 -53 -0,2 59 19,9 0,8 6,5 14,6 0,3 6,2
huhti 104 20,5 30,9 14 6,8 0,5 0,0 6,0 314 0,7 6,4
touko ® 9,8 15,0 24,8 11 7,0 155 0,6 6,7 40,3 0,9 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.
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M32 Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteistt) @
Jalkimarkkinakel poiset instrumentit® Y hteensa Joulukuu
Yhteensa JouTukuu 1998 = 1004 Y hteensa Joulukuu|
1998 = 1004 1998 = 1004
9 10 11 12 13 14
628,4 118,99 48555 108,63 6067,9 119,09 2000 marras
637,2 121,78 4 858,2 109,04 6076,5 119,61 joulu
Euroalueen laajeneminen
657,8 - 49781 - 6130,0 - 2001 tammil
673,2 124,75 50114 109,63 6181,0 120,43 2001 tammi
676,3 125,32 5033,8 110,11 62139 121,10 helmi
684,8 126,96 50635 110,66 6264,7 121,92 madlis
690,3 127,71 5090,6 111,22 6305,0 122,75 huhti
703,5 130,03 5131,8 111,93 6342,1 123,26 touko
714,6 132,09 5170,1 112,79 6362,6 123,78 k&a
7277 134,59 5195,0 113,43 63785 124,26 heina
7443 137,68 5231,7 114,34 6397,0 124,81 eo
761,1 139,58 52853 115,36 64335 125,43 syys
7824 143,35 5331,3 116,35 6466,4 126,05 loka
786,2 144,72 5369,0 117,21 65124 126,93 marras
791,8 145,78 5400,8 117,92 65039 126,90 joulu
778,3 144,14 54147 118,29 6528,9 127,34 2002 tammi
776,8 143,73 54139 118,27 6556,1 127,91 helmi
783,0 144,74 54338 118,70 6591,9 128,65 madlis
7833 144,96 5462,0 119,42 6 626,6 129,46 huhti
799,9 147,99 5513,0 120,65 6662,6 130,35 touko ®
M32 Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteisit) ¥
Jalkimarkkinakel poiset instrumentit ® Y hteensa| Suhteellinen| Suhteellinen 3kk:n
kuukausi- Vuosi- liukuva
Y hteensa [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
14,7 2,3 7,8 18,5 0,4 41 4,0 8,8 0,4 9,6 2000 joulu
Euroalueen laajeneminen
16,8 2,4 104 26,0 05 37 39 104,5 0,7 9,3 2001 tammi
3,0 05 10,1 21,9 0,4 38 38 32,9 0,6 9,0 helmi
89 1,3 8,8 25,2 05 38 39 50,7 0,7 87 madlis
41 0,6 9,2 25,9 0,5 41 41 40,4 0,7 84 huhti
125 1,8 10,8 325 0,6 45 47 36,8 0,4 8,0 touko
111 1,6 14,0 39,5 0,8 55 52 20,5 0,4 79 kesa
135 1,9 151 29,3 0,6 57 57 16,1 0,4 78 heina
16,7 2,3 17,6 41,7 0,8 6,0 6,2 18,6 0,4 7,2 eo
10,3 14 19,1 46,5 0,9 6,8 6,8 36,4 05 6,7 syys
20,5 2,7 21,0 45,2 0,9 74 74 32,9 0,5 6,5 loka
75 1,0 21,6 39,7 0,7 79 78 46,0 0,7 6,6 marras
58 0,7 19,7 32,2 0,6 81 8,0 -85 0,0 6,1 joulu
-89 -1,1 155 171 0,3 79 7,8 25,0 0,3 57 2002 tammi
-2,3 -0,3 14,7 -1,1 0,0 74 75 27,2 0,5 5,6 helmi
55 0,7 14,0 20,1 0,4 73 7,4 35,8 0,6 55 madlis
1,2 0,2 135 32,6 0,6 74 75 34,9 0,6 55 huhti
16,3 2,1 138 56,6 1,0 78 . 36,2 0,7 58 touko ®

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

6) Jalkimarkkinakelpoisiin instrumentteihin sisdltyvéat 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.

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002
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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
Yli 2vuoden| lIrtisanomis-| Yli 2 vuoden| Oma padoma Luotot Luotot saamiset
mééréaikals- galtaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niist& Joulukuu
talletukset yli 3kk:n varaukset sektorille euro- lainat| 1998 =100%
talletukset dueella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 marras 1162,6 122,9 1537,2 920,8 1939,3 6837,1 6057,0 118,88 69,1 167,7
joulu 1168,3 1254 15253 894,6 19245 6879,2 6092,0 119,91 715 169,9
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 1170,0 126,7 1526,9 912,1 2009,9 6952,0 6154,0 - 183,3 172,9
2001 tammi 1170,2 126,8 15554 909,0 2002,8 7000,2 6186,3 120,54 17,9 171,8
helmi 1169,2 126,9 1564,2 9114 2005,1 7037,3 6207,4 120,97 9,0 172,3
maalis 11725 126,4 1576,9 927,0 2016,9 71293 6274,3 122,11 -26,1 172,0
huhti 1169,7 124,6 1577,9 928,1 20149 71943 6313,6 122,92 -62,0 1733
touko 1170,6 1232 1584,7 940,1 2029,8 72221 6334,1 123,11 -79,4 174,6
kesa 1170,9 122,0 1593,3 965,9 2041,0 72470 6387,9 124,27 -40,3 1754
hein& 1165,2 120,7 15939 955,3 20333 7260,7 6394,0 124,57 -24,0 176,5
eo 11619 119,5 15864 960,0 2020,6 72376 6369,3 124,27 2,8 176,9
syys 1163,0 118,6 1604,9 970,4 2024,1 72833 64215 125,20 56,1 177,6
loka 1162,7 116,9 1616,9 981,4 20131 73243 6451,2 125,75 79,4 178,3
marras 11615 115,8 1606,8 982,9 20335 73788 6501,5 126,72 101,2 179,1
joulu 1168,9 115,8 16138 996,5 2026,2 74235 6519,0 127,19 86,7 180,0
2002 tammi 11732 112,3 1633,2 1007,5 20504 74432 6534,0 127,44 74,1 177,5
helmi 11747 111,2 1639,2 10114 2054,6 7464,2 6548,4 127,76 69,6 176,6
maalis 1180,2 109,9 1657,3 1008,0 2084,4 7507,9 6 602,4 128,85 61,1 176,3
huhti 11782 108,0 1653,3 1002,5 2064,9 7546,7 6636,9 129,66 60,8 175,9
touko ® 11799 106,8 1663,5 1006,3 2074,6 7569,9 6655,7 130,21 95,4 176,0
6. M3:n keskeiset vastaerat: virrat 9
Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiintea
netto- omaisuus
Yli 2vuoden| Irtisanomis-| Yli 2 vuoden| Oma padoma Luotot Luotot saamiset
mééréaikals- galtaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niista | Suhteellinen
talletukset yli 3kk:n varaukset sektorille euro- lainat vuosi-
talletukset aueella muutos?,
%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 joulu 91 25 -34 -21,9 -10,0 60,7 52,5 9,5 16,9 12
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 0,2 0,1 24,7 -43 -12,7 48,3 32,2 9,3 -55,7 -1,0
helmi -1,1 0,1 8,6 2,8 -37 38,6 22,2 9,0 -9,7 0,5
maalis 15 -0,5 85 16,5 6,5 83,3 58,5 8,7 -36,5 0,1
huhti -2,7 -1,9 -0,1 13 -15 65,3 41,4 84 -36,3 1,2
touko 0,1 -14 -50 84 15,6 15,7 9,7 8,0 -12,9 1,4
kesa 0,5 -1,1 11,6 19,0 111 28,1 59,9 79 32,7 0,9
hein& -4.8 -1,4 7,1 -6,4 -55 19,3 151 7,7 184 1,1
eo 21 -1,2 -0,8 7,3 -8,0 -11,9 -15,2 7,2 254 0,
syys 0,8 -0,9 17,5 8,9 -3,2 45,5 47,5 6,7 31,2 0,7
loka -05 -1,7 12,3 8,2 -12,2 36,7 28,4 6,5 254 0,7
marras -15 -1,1 19,0 2,9 239 48,7 49,7 6,6 28,8 11
joulu 73 0,1 7,7 14,7 -6,5 485 24,1 6,1 -10,3 11
2002 tammi 3,8 -36 11,0 133 18,8 174 12,7 57 -12,1 -2,5
helmi 1,6 -1,0 9,4 -0,6 4,0 252 16,5 5,6 -10,4 -0,9
maalis 5,6 -1,3 20,4 -04 252 44.6 55,9 55 -10,1 -0,3
huhti -1,3 -1,9 2,7 -45 -18,0 45,6 41,3 55 -0,8 -04
touko ® 30 -12 19,6 3,6 7,6 331 28,6 58 352 0,2

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.
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Taulukko 2.5

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kéyttotar koituksen ja alkuper &sen 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 eldkerahastot
eldkerahastot
Y hteensa Joulukuu| Y hteensa Joulukuu | Valtiod] Muut julkisyhtei sot Yhteensd| Joulukuu
Enin- 1998 Enin- 1998 Osavaltiohalinto Paikallishallinto Sosiaali- 1998
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
2000 11 385,6 2472 138,8 331 253 120,4 1733 288,4 252,4 337,9 305,3 18,5 818,1 97,3
v 394,8 2529 142,8 31,5 21,8 114,8 1731 297,3 255,4 350,9 315,8 14,6 8359 99,5
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 3954 2534 - 31,6 21,8 185,6 297,3 255,4 351,5 316,4 15,2 849,6 -
2001 | 418,0 2730 153,0 35,9 26,8 130,6 189,3 295,3 255,3 3524 314,0 15,6 852,6 99,1
1 425,3 280,7 155,7 358 26,7 130,2 175,1 294,0 2549 350,4 3124 17,2 836,6 97,2
1 408,4 256,3 1494 36,6 26,9 1339 168,2 2939 254,1 349,7 312,0 189 830,8 96,6
v 4338 2757 159,6 34,1 24,8 1248 170,1 298,3 252,0 362,9 322,3 16,4 8477 98,5
2002 1® 459,4 301,6 169,3 395 28,0 1447 180,1 294,0 248,2 364,4 322,0 159 854,5 99,3
2. Lainat muillerahoitusaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksillejajulkisyhteisgille: virrat®
Muut rahoitusl aitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja eldkerahastot
eldkerahoitukset
Y hteensa Suhteelli-| Yhteensa Suhteelli-| Valtio] Muut julkisyhteisot Y hteensé| Suhteelli-
Enin-{nen vuosi- Enin-| nen vuosi- Osavaltiohalinto Paikallishallinto Sosiaali- nen vuosi-
taan| muutos 2, taan| muutos?, YT 5 YIi 5 turva- muutos ?,
1vuosi % 1vuosi % vuotta| vuotta|  rahastot %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 1V 11,1 6,8 18,2 -1,6 -35 6,6 03 88 30 12,8 10,3 -39 18,0 -0,9
Euroalueen laajeneminen
2001 | 28,0 22,7 19,6 43 50 -34 -0,6 -2,0 -0,1 -0,7 -3,7 04 -2,9 -0,4
1 75 7,6 14,7 -0,1 -0,1 -7,9 -14,7 -13 -0,4 -2,0 -1,7 1,6 -16,4 -18
1 -17,2 -24,4 76 1,0 0,2 11,2 -6,2 0,0 -0,7 -0,7 -04 1,7 -5,2 -0,7
v 27,9 215 11,8 -25 -21 8,7 0,9 43 -21 13,2 10,3 -25 15,9 -1,0
2002 |® 26,2 26,5 10,7 54 32 10,8 99 -4,2 -3,8 15 -0,3 -0,4 6,7 0,1
L&ahde: EKP.

1) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia 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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Taulukko 2.5 (jatkoa)

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

3. Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteisille: kannat ajanjakson lopussa

Yritykset
Enintééan| Yli 1vuos Yli Y hteensé Joulukuu Kulutusluotot®
lvuosi| jaenintddn 5 vuotta| 1998 Enintéén | Yli 1vuos Yli Y hteensi Joulukuu
5 vuottal =100? lvuosi [ jaenintdan 5 vuotta 1998
5 vuotta =100?2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 111 953,5 4235 1256,9 26339 1156 96,4 164,9 208,3 469,6 1144
v 968,0 429,3 1287,9 26851 118,6 97,5 165,2 2129 475,7 115,9
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 996,6 436,6 12936 27269 - 102,1 166,1 213,0 481,2
2001 | 1034,2 445,4 13136 27932 120,9 98,7 168,4 2127 479,8 115,0
I 1051,7 455,8 13434 2851,0 1231 100,1 1711 217,6 488,7 1175
1 1027,6 466,8 1371,8 2866,2 124,3 100,6 170,7 2217 4931 118,6
v 10184 489,7 1394,6 2902,8 125,9 102,6 170,4 226,7 499,6 120,0
2002 |® 1008,1 499,4 1421,2 29287 126,83 100,3 170,8 229,0 500,1 120,1
4, Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteistille: virrat®
Yritykset
Enintééan| Yli 1vuos Yli Yhteens&| Suhteellinen Kulutusluotot®
lvuosi| jaenintddn 5 vuotta| Vuosi- Enintdan | Yli 1vuos Yli Yhteensi| Suhteellinen
5 vuotta muutos?, lvuos [ jaenintd&n 5 vuotta vuosimuutos?,
% 5 vuotta %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 1V 205 10,0 36,9 67,4 10,9 11 04 4,6 6,1 78
Euroalueen laajeneminen
2001 | 32,7 54 13,2 51,3 10,1 -4,4 0,1 04 -3,9 45
I 13,6 12,1 25,7 514 9,0 1,3 39 52 10,4 52
1l -18,8 14,3 322 27,7 75 09 -0,5 41 45 3,6
v -10,0 244 229 37,2 6,2 1,9 -0,7 49 6,1 35
2002 |1® -12,3 9,6 22,6 19,9 49 -2,3 0,5 2,3 0,5 45
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 vélitysta avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja elakerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

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

22%
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Kotitaloudet Kotitalouksiapalvele-
vat voittoatavoittele-
mattomat yhtei sbt
Asuntoluotot® Muu luotonanto Yhteensd Joulukuu| Y hteensd Joulukuu
Enintdén Yli1l YIi 5| Yhteensdl Joulukuu| Enint&an Yli 1 YIi 5 Yhteensd Joulukuu 1998 1998
lvuosi| vuosijal vuotta 1998 1vuosi| vuos ja| vuott 1998 =100? =100?
enintaén| =100? enintaén| =100?
5 vuotta 5 vuottal
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20| 21 22 23 24
219 629 17493 18341 119,0 143,3 101,0 342,1 586,4 1116  2890,1 116,7 37,6 107,7 2000 Il
22,2 62,4 17927 18773 121,7 147,4 101,0 340,0 588,4 112,7 29414 118,8 38,2 109,3 v
Euroalueen laajeneminen
22,2 629 18034 18885 - 147,6 101,0 340,0 588,5 - 29582 - 38,2 - 2001 tammi 1.

21,8 619 18322 19160 1236 146,9 104,2 342,1 593,2 113,7 2989,0 120,0 37,3 106,5 2001 |
22,3 624 18685 19533 1257 1488 100,6 3427 592,1 1148 3034,2 122,0 40,7 116,5 1
22,5 61,0 19069 19905 128,2 1443 100,5 342,1 586,9 1139 30704 1235 39,0 111,6 1
22,7 61,0 19361 20197 130,0 144,6 101,9 3436 590,0 1151 31093 1252 39,0 111,7 v

24,0 62,0 19660 20520 1321 1429 101,7 339,5 584,0 1151 3136,0 126,5 38,7 110,8 2002 |®

Kotitaloudet Kotitalouksiapalvele-
vat voittoatavoittele-
mattomat yhtei sbt
Asuntoluotot® Muu luotonanto Y hteensd| Suhtedlinen|Y hteensa| Suhtedllinen
Enintdén Ylil| VYli5|Yhteensd| Suhtedlinen| Enintaan Ylil YIi 5] Yhteensy Suhtedlinen| vuosi- VuoSi-|
lvuosi| vuosija| 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
0,3 -0,5 421 419 85 4,4 11 0,3 58 35 539 74 0,6 2,0 2000 IV
Euroalueen laajeneminen
-0,5 -0,9 30,1 287 8,2 04 31 2,0 55 31 30,3 6,5 -1,0 -4,8 2001 |
0,5 0,5 321 331 76 2,0 -18 51 53 2,7 48,9 6,2 35 81 1
0,2 -1,4 38,9 37,7 7.7 -4,5 0,0 0,1 -4,4 2,1 37,8 59 -1,7 37 11
01 -0,1 28,9 289 6,8 03 38 21 6,2 21 41,2 54 0,0 2,2 v
14 1,0 30,1 324 6,9 -1,3 04 0,7 -0,2 1,2 32,7 54 -0,3 4,0 2002 |®

3) Kulutus- ja asuntoluottojen méaritelmét vaihtel evat 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 jajulkisyhteistjen talletukset:

kannat ajanjakson lopussa

Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot
Y hteens&?) Joulu-| Y hteens®® Joulu-| Valtio| Muut julkis- Y hteensg Joulu-
Yon| Maérd-| Repot kuui Yon| Maé&ré- | Repot kuu yhteisot kuu
yli| aikaiset 1998 yli | aikaiset 1998 Osa| Paikal{ Sosiaa| 1998
=100 =100% valtio-| lishal-{ liturva- =100°
hallinto linto] rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 11 431,7 1586 1914 76,6 131,1 4646 34,1 4138 129 1117 1592 30,3 632 579 3106 1178
[\ 431,1 1536 1989 74,0 1309 4776 406 4185 153 1148 1645 30,6 68,2 532 3165 1201
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 434,1 1541 2002 752 - 4799 40,7 4185 175 - 166,22 30,6 69,1 551 3210 -
2001 | 4419 1518 1942 91,2 1333 4836 382 4231 188 1157 150,3 30,9 650 57,2 3035 1134
1l 4554 1643 1959 89,3 136,2 486,1 414 4240 169 1164 1655 314 66,8 608 3246 121,3
11 4552 162,7 201,7 856 1337 4876 39,3 426,7 179 116,7 1478 333 67,4 604 3089 1155
v 467,8 1579 2179 86,7 136,2 4953 48,0 4274 164 1185 1390 30,0 689 61,0 2990 111,7
2002 |® 4925 1622 2331 91,2 1428 4979 431 4331 17,7 1191 1575 309 646 61,2 3143 1177
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| Ma&ré- | Repot linen yhteisot sé| 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
2000 IV -0,5 -4,9 75 -2,6 89 130 6,5 4,6 2,4 6,1 53 0,3 5,0 -4,7 59 12,5
Euroalueen laajeneminen
2001 | 7,7 -2,5 -5,9 16,0 17 37 -2,5 45 13 43 -156 0,1 -4,1 21 -175 10,6
1 9,6 12,4 -2,1 -1,8 4,2 2,8 34 10 -19 45 151 05 19 3,6 21,1 6,5
11 -8,2 -1,6 -2,2 -3,7 2,0 15 -2,1 2,7 1,0 45 -177 19 0,5 -05 -157 -2,0
\Y 82 -4,6 115 1,2 4,0 7,6 8,8 06 -14 33 -88 -34 15 07 -10,0 -6,9
2002 |® 22,7 4,3 13,2 4.4 7,1 25 -4,9 5,6 12 3,0 19,1 1,0 -4,3 0,1 15,9 37
Léhde: 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 vélitysta avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja elakerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

2) Sisdltad irtisanomisehtoiset 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 K otitaloudet?
Yon Mé&aré Irti- Repot| Yhteensd] Joulukuu Yon Mé&&ré| Irti- Repot| Yhteensg  Joulukuu
yli| akaiset| sanomis- 1998 yli aikaiset] sanomis- 1998
ehtoiset =100¥ ehtoiset =100%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12
2000 11 464,3 331,9 24,7 25,0 845,8 106,4 874,4 1107,8 12355 51,6 3269,3 101,4
v 497,5 324,7 24,1 26,3 872,5 111,3 906,9 11315 12415 57,1 3337,0 103,5
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 504,5 337,9 24,2 30,5 897,2 - 910,4 1154,0 1292,3 69,6 34264 -
2001 | 479,0 349,3 24,1 32,4 884,7 108,7 906,1 11924 1287,1 789 34645 104,6
1] 514,6 335,7 24,4 32,1 906,8 111,0 947,2 1198,8 12935 81,3 3520,8 106,3
1 514,8 322,8 254 345 897,5 112,1 963,6 12038 1305,3 84,6 3557,3 107,5
\% 577,1 337,3 27,5 36,5 978,4 121,8 10428 11958 1365,7 76,8 3681,2 111,4
2002 1@ 530,4 346,3 27,5 353 939,6 1169 10388 11835 1380,7 81,7 3684,6 111,5
4. Muiden kuin rahoituslaitosten jajulkisyhteistdjen talletukset: virrat?
Yritykset Kotitaloudet?
Yon Maaré- Irti- Repot| Yhteensd] Suhteelli- Yon Maéaré- Irti- Repot| Yhteensd| 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
2000 IV 37,1 11 -0,6 1,3 38,9 111 32,6 24,4 6,3 55 68,7 1,0
Euroalueen laajeneminen
2001 | -28,5 6,8 -0,1 1,8 -20,0 75 -4,6 37,8 -58 93 36,7 24
1] 32,7 -13,8 0,3 -04 18,8 6,3 41,1 6,4 6,3 2,3 56,2 4.4
1 39 1,6 04 25 84 53 16,2 52 12,7 34 374 6,0
v 62,1 11,9 2,0 2,0 78,1 95 79,4 -2,9 60,3 -7.8 129,1 7,6
2002 1@ -47,2 8,7 0,1 -1,2 -39,6 75 -4,1 -9,7 14,9 48 6,0 6,6
L&ahde: EKP.

1) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat 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 kotital ouksia 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 er oista.

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002

25%



Taulukko 2.7

Euroalueen ulkopuoalisiin kohdistuvat rahalaitosten saamiset ja velat; paaerat
(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-| teensa kuu Yh-| Joulu-| Julkis-| Muut Yh-| Joulu-| teensd kuu

kuu| yhteisot teens§ kuu 1998 | teensa kuu| yhteisot teensa kuu 1998

1998 1998 =100 1998 1998 =100%

=100 =100% =100 =100°

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16

2000 111 979,5 93,6 793 4414 520,7 122,0 15003 101,7 1682 159,7 3215 1754 4969 109,7 6651 1190

v 945,4 92,9 78,9 4456 5245 127,00 14699 102,7 1711 171,7 290,6 1837 4743 1088 6454 1205

Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 964,1 - 78,9 4493 5282 - 14923 - 1713 - 2962 184,0 4802 - 6515 -

2001 | 1051,6 99,8 76,3 5180 5942 1421 16458 1119 1888 1871 2859 2045 4904 1126 6793 1264

1 10714 99,9 789 5193 5982 139,7 16696 111,3 2105 2042 2946 2087 5032 1135 7137 1304

11 10817 103,0 749 5278 6026 1459 16844 1153 2066 207,0 2738 2130 4868 1134 6934 1308

v 1116,0 1058 752 543,77 6188 1474 17349 117,7 2364 2330 290,2 2176 5078 1168 7442 1384

2002 |1 ® 11141 1053 76,4 546,1 6225 1485 17366 117,7 2594 2549 2769 218,7 4957 1141 7551 1404
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-| teensdl linen

teensd 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
2000 1V -7,6 37 -0,7 22,2 215 105 13,9 6,0 12,7 268 -323 28,1 -4,2 6,9 85 115
Euroalueen laajeneminen

2001 | 70,3 7,0 37 58,4 62,1 205 1325 116 15,3 27,8 4,9 11,6 16,5 61 318 113

1 13 34 26 -126 -100 183 -8,7 83 17,3 34,1 9,2 -5,2 4,0 54 213 125

11 335 10,1 -4,0 30,5 265 19,6 60,1 134 29 29,7 -223 219 -0,4 34 26 10,0

v 28,5 13,9 0,3 6,0 6,3 16,0 348 14,7 25,9 35,7 16,7 -2,4 14,3 73 402 149

2002 |® -4,4 56 32 15 4.8 45 0,3 52 22,2 36,3 -9,9 -15 -114 14 108 111

Laéhde: EKP.

1) Termill& pankki tarkoitetaan téssé taul ukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahal aitokset.
2) Lukuihin sisdltyvét rahalaitosten talletukset euroal ueen ulkopuolisissa pankeissa.
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Taulukko 2.7 (jatkoa)

Hallussa olevat euroal ueen ulkopuolisten
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet

Euroalueen ulkopuolisten talletukset

Pankit? Muut kuin pankit | Yhteensd] Joulukuu Pankit? Muut kuin pankit Y hteensd| Joulukuu
Y hteensd| Joulukuu|Y hteensé| Joulukuu 1998| Yhteensd Joulukuy Julkis- Muut| Yhteensg Joulukuu 1998
1998 1998 =100% 1998  yhteisot] 1998 =100%
=100¥ =100® =100° =100¥
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27| 28 29 30
58,1 226,4 81,4 190,0 139,5 2028 15785 122,1 81,6 5265 6081 1386 2186,6 126,3 2000 111
61,6 241,9 80,0 192,7 141,6 210,2 1550,9 124,1 84,6 504,0 588,7 1380 21396 127,6 v
Euroalueen laajeneminen
62,3 - 80,2 - 142,5 - 15608 - 85,6 5079 5934 - 21543 - 2001 tammi 1.
65,1 252,2 94,3 2273 159,4 2354 17817 139,6 89,3 577,1 666,4 152,7 24482 143,0 2001 |
61,1 236,4 97,2 2337 158,3 2333 1817,5 139,3 94,9 587,1 681,9 1534 24994 142,9 1
63,6 2458 89,9 2156 1535 2258 17108 1358 93,0 5885  68L5 1580 23923 1415 Il
73,0 269,9 89,8 2174 162,8 2361 17184 134,9 95,3 6150 7103 162,6 24288 142,0 v
76,2 279,0 100,6 2459 176,7 256,7 1739,4 136,0 99,2 635,4 734,6 1676 24740 144,0 2002 |®
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| Yhteensg 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
4,0 47,8 11 46,2 51 46,8 26,1 12,5 30 -6,0 -3,0 17,8 231 13,9 2000 IV
Euroalueen laajeneminen
2,6 27,0 14,4 46,7 17,0 38,1 1935 13,3 35 59,6 63,1 21,1 256,6 153 2001 |
-4,1 15,3 2,7 454 -1,4 32,2 -3,6 14,6 56 -2,7 2,8 18,2 -0,8 15,6 1
24 85 -75 13,5 -51 11,4 -45,2 11,3 -1,9 22,4 20,6 14,0 -24,6 12,0 11
6,2 11,6 0,7 12,8 7,0 12,3 -12,0 8,7 2,3 17,5 19,8 17,9 78 11,2 \
25 10,6 11,8 8,2 14,3 91 13,6 -2,6 43 17,6 219 9,8 356 08 2002 1@

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisié huomautuksia.
4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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aulukko 2.

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 uUsD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat uUSsD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14 15 16
2000 11 39416 34815 57,9 402,2 279,2 38,1 64,9 199 53221 51330 29,1 160,0 121,0 16,5 12,5 10,1
v 39497 35263 47,5 376,0 265,0 34,4 61,0 156 54347 52565 273 150,9 1151 14,6 11,3 10,0

Euroalueen laajeneminen

2001 | 40596 35589 55,4 4453 316,6 40,2 67,8 20,7 55782 53678 31,2 179,2 130,8 238 12,3 12,2

1] 40725 35861 52,8 433,6 309,0 40,3 65,4 19,0 56937 54807 30,7 182,3 1335 24,0 116 132
n 41015 36242 48,9 428,5 300,6 38,9 71,0 179 57066 55076 28,2 170,9 125,7 22,1 10,8 12,2
\ 41660 36941 46,6 425,4 307,6 33,0 67,2 176 59216 57203 26,0 1754 127,4 24,5 10,5 13,0

2002 | ® 40994 36120 49,2 438,3 3114 39,4 66,6 209 59289 57253 28,6 175,0 127,6 22,8 10,4 14,2

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 uUsD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 11 15785 611,7 145,6 821,2 662,0 63,3 63,5 32,4 608,1 252,8 61,1 2943 245,6 231 13,8 11,8
v 1550,9 590,9 126,8 833,2 684,3 53,1 65,8 30,1 588,7 254,1 64,1 270,5 225,6 20,5 12,3 12,2

Euroalueen laajeneminen

2001 | 17817 698,6 142,6 940,6 776,8 66,4 65,8 315 666,4 295,7 70,6 300,2 255,9 17,6 14,2 12,4

1] 18175 690,1 1338 993,6 8154 72,9 732 32,2 681,9 286,7 73,2 322,0 274,2 19,3 13,6 14,9
n 17108 664,3 140,3 906,2 745,2 53,5 76,3 31,2 681,5 297,7 69,2 314,5 263,0 18,4 17,1 16,0
\ 17184 631,1 1323 955,1 799,1 48,5 75,3 32,1 710,3 308,1 60,8 3414 293,9 16,8 18,1 12,6

2002 | ® 17394 660,5 137,2 941,7 787,5 48,2 72,8 33,2 734,6 314,1 66,8 353,7 298,9 20,2 19,9 14,8

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 uUSsD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16
2000 11 25550 22267 47,7 280,6 158,2 65,3 374 19,7 272,2 233,6 22 36,4 26,6 57 2,8 13
v 25671 22461 46,5 2745 157,3 62,1 354 19,7 262,2 215,8 2,4 44,1 34,0 56 29 15

Euroalueen laajeneminen

2001 | 26677 23279 48,3 291,4 172,0 61,5 375 20,5 2785 227,8 21 48,6 41,6 30 2,6 15
Il 27313 23583 53,9 319,1 189,3 69,4 39,6 20,8 2755 227,0 4,3 44,2 35,8 4,7 25 11
1] 27511 23847 52,8 3136 187,1 68,6 38,4 19,5 265,0 217,9 4,0 43,2 36,0 31 28 12
v 27791 23779 67,8 3333 208,7 63,8 40,6 20,2 254,7 204,8 6,0 43,9 37,9 2,8 21 11
2002 | ® 28451 24297 69,7 3457 219,5 60,5 42,7 22,9 2758 227,2 6,1 42,5 36,4 2,2 2,7 1,1

Lahde: EKP.

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

2) Ssdltad euron kansallisten ilmentymien maaraiset erét.

3) Termilld pankit tarkoitetaan téssa taul ukossa eur oal ueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahal aitokset.
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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 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
2000 111 3930,8 - - - - - - - 67983 64871 348 276,3 155,8 444 72,1 4,0
\% 3937,8 - - - - - - - 69270 66228 324 2718 151,6 41,2 74,3 47
Euroalueen laajeneminen
2001 | 4081,2 - - - - - - - 71260 67827 35,1 308,1 182,3 454 749 56
1 40894 - - - - - - - 72235 68573 294 336,9 204,7 51,7 74,0 65
Il 4082,8 - - - - - - - 72514 69073 30,9 3131 177,9 52,1 773 58
v 41745 - - - - - - - 73667 70253 29,8 311,7 1813 47,8 715 51
2002 | ® 41127 - - - - - - - 74569 71068 305 319,6 187,7 484 774 6,1
5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat
Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten 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] valuuta1| USD| JPY| CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 111 9434 898,7 10,6 34,1 245 53 25 19 13867 13534 3,6 29,7 16,6 11,0 12 09
\% 935,3 895,0 10,8 29,5 19,7 59 21 17 13546 13208 5,6 28,2 16,7 97 10 09
Euroalueen laajeneminen
2001 | 971,2 931,2 95 30,4 20,6 63 17 8 14528 14131 36 36,0 21,2 131 11 0,6
1 994,4 951,3 11,0 321 22,1 65 16 18 15070 14652 49 36,9 21,7 133 11 038
1 999,2 959,7 9,6 29,9 21,0 59 15 15 15213 14823 4.2 34,8 20,4 12,6 12 0,6
\% 10118 966,8 12,4 32,6 231 6,3 14 18 15152 14774 37 34,1 20,3 12,1 11 0,6
2002 | ® 10495 10009 14,3 344 243 65 17 18 15766 15403 39 324 19,1 11,7 10 0,6
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
2000 111 979,5 445,9 90,9 4427 332,0 42,1 338 348 520,7 156,1 46,1 318,6 2739 14,5 233 6,9
\% 9454 410,0 89,2 446,2 337,8 44,2 32,6 31,7 524,5 163,3 453 315,8 2712 11,5 259 72
Euroalueen laajeneminen
2001 | 10516 468,4 98,7 484,6 365,8 46,3 345 37,0 594,2 198,2 48,6 3474 301,2 11,9 26,2 8,0
1 10714 4735 103,0 494,9 375,9 47,3 36,7 35,0 598,2 184,4 47,7 366,1 3185 12,1 26,9 8,6
1 10817 486,5 1015 4937 378,33 41,2 40,3 339 602,6 201,3 46,8 354,5 307,9 12,7 24,9 9,0
\% 1116,0 449,5 114,7 551,9 4349 452 37,9 338 618,8 202,5 46,8 369,6 3235 12,0 257 84
2002 | ® 11141 432,3 1314 550,3 4359 44,8 354 34,2 622,5 197,7 49,3 3755 323,0 16,5 26,8 91
7. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
eur ocalueen 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
2000 111 168,2 62,4 153 90,4 75,1 82 2,7 44 496,9 109,1 32,2 355,6 312,1 30,3 4.2 9,0
v 171,1 61,1 19,7 90,3 75,6 7,7 24 4,6 4743 1115 31,7 3310 290,6 27,1 36 97
Euroalueen laajeneminen
2001 | 188,8 64,8 22,7 101,3 87,1 73 23 4,6 490,4 120,8 244 3453 306,8 257 2,7 10,1
1 210,5 724 255 112,6 98,4 6,8 2,6 4.8 503,2 121,3 258 356,1 316,2 26,9 30 99
1 206,6 76,4 27,0 103,2 93,1 4,7 21 34 486,8 129,0 27,1 330,7 292,7 27,1 39 71
\% 236,4 80,5 27,6 128,3 118,1 4.2 2,7 33 507,8 1314 27,0 349,4 306,2 30,3 42 8,7
2002 | ® 259,4 84,8 339 140,6 130,1 43 2,7 35 4957 129,2 26,6 339,9 299,4 255 50 10,0

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002
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3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

Taulukko 3.1

Rahamarkkinakorot ?

(vuotuisina prosentteina)

Euroalue 9 Y hdysvallat © Japani ©
Yon yli 1 kk:n| 3kk:n| 6 kk:n| 12 kk:n| 3 kk:n| 3 kkin
-talletukset 2 3) talletukset ¥ talletukset 9 talletukset ¥ talletukset® talletukset] tall etukset
1 2 3 4 q 6 7
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 384 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 542 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 kesa 4,54 4,53 4,45 4,35 4,31 3,83 0,07
heina 451 4,52 4,47 4,39 4,31 3,75 0,08
elo 4,49 4,46 4,35 4,22 411 3,56 0,08
Syys 3,99 4,05 3,98 3,88 3,77 3,03 0,06
loka 3,97 3,72 3,60 3,46 3,37 2,40 0,08
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
2002 kesa 7. 3,33 3,38 347 3,61 3,92 1,89 0,07
14. 331 3,37 347 3,60 3,86 1,88 0,07
21. 3,58 3,39 347 3,58 3,82 1,87 0,07
28. 3,49 3,39 344 354 3,77 1,86 0,07
Euroalueen rahamarkkinakor ot 3 kk:n rahamarkkinakor ot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— 1kkinkorot = = 3kkinkorot —— 12kk:nkorot —— Euroalue — = Yhdysvdlaa —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 . 8,00
I
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 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Lahteet: Reutersja EKP.

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

2) Pankkien valisten talletusmarkkinoiden 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 kdyttdmalla BKT:[1& painotettuja kansallisia korkoja.

5) Tammikuusta 1999 alkaen euriborkorko ja sita 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)

Euroal ue? Yhdysval | at Japani
2v 3v 5v v 10v 10v 10v
1 2 3 4 5 6 7
1997 4,33 4,51 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 4,71 5,33 1,30
1999 3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
2000 4,90 5,03 5,19 5,37 5,44 6,03 1,76
Euroalueen laajeneminen
2001 411 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 1,34
2001  kesa 4,39 4,44 4,70 4,99 521 5,26 1,19
heind 4,33 4,42 4,70 4,99 5,25 5,23 1,33
elo 411 4,19 4,49 4,78 5,06 4,97 1,36
syys 3,77 3,89 4,29 4,67 5,04 4,76 1,40
loka 3,44 3,63 4,05 4,44 4,82 4,55 1,36
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 4,55 4,90 513 5,32 5,28 1,45
huhti 4,21 4,53 4,86 5,12 5,30 5,21 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
2002 kesa 7. 4,20 4,48 4,81 511 5,27 5,05 1,36
14. 4,05 4,32 4,65 4,95 512 4381 1,37
21. 4,04 431 4,64 4,94 510 4,78 1,32
28. 4,00 4,23 4,58 4,91 5,08 4,85 1,31
Valtion lainojen tuotot eur calueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— 3vuotta — — 5vuotta —— 7vuotta —— Euroalue — —  Yhdysvallaa —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
10,00 ‘ 10,00
[
9,00 : 9,00
8,00
8,00
7,00
7,00 6,00
6,00 5,00
5,00 4,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 0,00

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

Léahteet: Reuters, EKP, Federal Reserveja 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:11& painotetuista yhdenmukai stetui sta valtion lainojen tuotoista. Sen jélkeen
painoina on kaikissa maturiteetei ssa kaytetty valtion lainojen nimellisia kantoja.
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Taulukko 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 tintg] 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 281,3 2184 3336 2824 4831 3489 10853 153384
1999 3258 3787,3 279,2 262,9 327,7 286,0 295,7 285,1 470,4 306,2 7177 392,6 1327,8 168299
2000 4239 50755 2991 2929 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 541,2  540,1 11938 12114,8
2001 kesa 3551 4289,7 3064 2418 3169 3792 3410 3286 5535 3209 5383  580,1 1238,7 12974,9
heind 336,2 40378 3027 2338 3166 3499 3282 3065 4495 3242 5120 565,7 12059 12140,1
eo 3258 38847 2879 2263 3090 3466 3224 3036 4265 3242 4536 5493 11783 11576,2
syys 2743 32770 2532 1767 2842 3158 2659 2532 3254 2987 366,5 509,2 1058,7 99747
loka 2844 34409 2605 1804 2811 3225 2699 2537 3734 3027 4189  539,7 1076,6 10428,8
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
2002  tammi 3085 36901 2932 2108 2878 3202 2863 2818 4945 2911 459,7  524,8 11405 10338,5
helmi 2979 35376 2949 1986 2885 3340 2751 2793 4637 291,1 4063 4901 11015 99669
madlis 3154 37396 3129 2155 29,5 3550 2948 2990 4944 2912 4293  486,3 11533 114525
huhti 3102 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 1079,9 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
2002 kesa 7. 2761 32105 2985 192,9 289,5 327,7 272,8 280,3 317,3 2754 313,2 409,1 1027,5 114385
14. 2634 30545 2864 1840 2782 3140 2570 2706 3035 2679 2969 396,0 1007,3 10920,6
21. 2606 30363 2883 1775 2744 3178 2542 2668 3000 2701 2832 4031 989,1 10354,4
28. 2668 31334 291,7 1815 2792 3322 2600 2698 3133 2715 284,1 4169 989,8 10621,8

Dow Jones. Euro Stoxx (laaja), Standard & Poor’s500ja Nikkei 225 uudelleen painotettuina
(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

350

300 +

250 +

200 +

150 +

100 +

50 ¢

—— Dow Jones EURO STOXX Broad

—  Standard & Poor's 500

Nikkei 225

1994

Laéhde: Reuters.
1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.
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Taulukko 3.4

Pankkien luotto- ja talletuskorot
(vuotuisina prosentteina; jakson keskiarvo)

Talletuskorot L uottokorot
Yon yli M &aré&ai kai set I rti sanomi sehtoi set Yritykset Kotitaloudet
Enintaan Enintaan Yli Enintaan Yli Enintéan Yli Kulutus- Asunto-
1 vuos 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 9,40 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 10,12 597
2001 touko 1,01 3,75 3,74 4,27 2,48 3,91 7,03 6,34 10,22 6,17
kesa 0,98 3,65 3,65 4,25 2,45 3,85 6,97 6,25 10,17 6,13
heina 0,97 3,65 3,65 4,22 2,44 3,80 6,90 6,20 10,11 6,05
elo 0,96 3,59 3,59 4,14 2,40 3,68 6,89 6,19 10,16 5,96
Syys 0,91 3,28 3,28 3,98 2,36 3,33 6,70 6,07 10,08 5,86
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 0,74 2,78 2,79 3,95 2,15 2,91 6,16 575 9,81 5,61
maalis 0,74 2,83 2,84 4,07 2,15 3,00 6,12 5,85 9,76 574
huhti 0,74 2,89 2,90 4,13 2,14 3,07 6,14 5,86 9,76 5,81
touko 0,74 2,91 2,92 4,15 2,15 3,08 6,16 5,89 9,80 5,82
Talletuskorot L uottokorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— Yonyli —— Yritykset, enint&én 1 vuosi
— — - Méaréakaiset, enintddn 1 vuosi — — - Kulutusluotot
— M&iréaikaiset, yli 2 vuotta = Asuntoluotot kotitalouksille
12,00 ‘ 12,007 ‘
|
i
10,00 | 1000 - - T T
— - _ - - i
i
8,00 + 8,00 ‘
i
6,00 | 6,00

|
|
4,00 - 4,00 |
|
|
2,00 2,00 !
|
|
ooobL— v v e 000 L v v L
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001
Lahde: EKP.

Naita euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on kaytettava varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitysta olisi
analysoitava padasiassa muutoksina eiké niinkéan tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorko-
jen painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niitd kansallisista lahteistd 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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Taulukko 3.5

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuper &isen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan

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

1. Lyhytaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaréi set) Muun valuutan
méaréi set
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva, seen- set
laskut laskut, méara laskut laskut, méaara laskut
netto| netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti 441,8 431,7 10,1 733,2 424,1 4127 11,4 653,9 17,7 19,0
touko 478,0 480,6 -2,7 7351 456,8 460,1 -33 651,8 21,2 20,5
kesa 410,6 418,6 -8,1 726,3 387,9 395,5 -7,6 642,7 22,7 23,2
heina 3939 3855 8,4 735,0 370,6 365,2 54 649,5 23,3 20,3
eo 422,9 4184 45 738,1 8 400,2 4,6 654,9 18,2 18,2
syys 396,4 399,8 -34 734,9 374,1 376,2 -2,1 653,3 22,3 23,7
loka 498,2 494,0 4,2 742,3 480,0 470,8 9,3 662,9 18,2 23,2
marras 486,0 489,9 -39 740,0 459,4 466,7 7,3 655,4 26,6 232
joulu 3321 3759 -43,9 696,1 307,7 3534 -45,7 610,6 24,4 22,5
2002 tammi 4847 453,3 315 730,8 464,0 432,6 314 6434 20,7 20,7
helmi 405,7 408,0 -2,2 726,5 386,4 387,2 -0,8 6439 19,3 20,8
maalis 420,4 402,8 17,7 746,1 399,7 383,0 16,7 662,3 20,8 19,8
huhti 398,9 405,6 -6,7 739,2 375,2 384,1 -89 6535 23,7 215
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaréi set? Muun valuutan
méaréi set
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva, seen- set
laskut laskut, méara laskut laskut, méara laskut
netto| netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti 114,4 74,2 40,2 6 696,2 97,7 64,6 331 6116,6 16,7 9,6
touko 132,4 81,9 50,5 6768,7 1183 67,9 50,3 6167,1 14,1 14,0
kesa 138,9 78,9 60,0 6823,6 116,9 59,2 57,7 62233 22,0 19,7
heina 144,9 98,4 46,5 6857,8 125,6 85,5 40,1 6 263,6 19,3 13,0
eo 93,3 739 19,4 6862,0 77,8 63,5 14,3 6276,7 15,4 10,4
syys 124,3 106,5 17,8 68823 108,9 88,3 20,6 6297,6 154 18,2
loka 144,5 1084 36,1 6921,1 1234 91,5 31,9 6329,8 21,0 16,8
marras 142,1 91,9 50,2 6975,7 1159 86,5 29,3 6358,9 26,3 54
joulu 122,7 85,5 37,3 7012,0 112,2 751 371 6395,1 10,5 104
2002 tammi 173,6 111,2 62,4 7079,1 155,9 105,3 50,7 6444,0 17,7 6,0
helmi 1414 107,3 34,0 71144 129,6 97,4 32,2 6477,5 11,8 9,9
maalis 163,9 102,7 61,2 71745 142,3 91,8 50,5 6527,4 215 10,9
huhti 1244 78,9 45,5 72104 115,0 71,6 434 65714 9,3 7,2
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméaaréiset? Muun valuutan
méaréi set
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd, Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, méara laskut laskut, méara laskut
netto| netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti 556,2 505,9 50,3 74293 521,8 477,3 44,5 67705 34,4 28,6
touko 610,3 562,5 47,8 75039 575,1 528,0 47,0 68189 353 34,4
kesa 549,5 4975 52,0 75499 504,8 454,7 50,1 6865,9 44,7 42,8
heina 538,8 483,9 54,9 7592,8 496,1 450,7 45,5 69131 42,6 33,2
eo 516,2 492,3 239 7600,1 482,6 463,7 189 6931,6 33,6 28,6
syys 520,7 506,3 14,4 76172 483,0 464,5 185 6951,0 37,7 41,9
loka 642,7 602,4 40,3 76634 603,5 562,3 41,2 6992,7 39,2 40,1
marras 628,1 581,8 46,4 77157 575,2 553,3 22,0 7014,3 52,9 285
joulu 4548 4614 -6,6 7708,1 419,9 4285 -8,7 7005,8 34,9 32,9
2002 tammi 658,3 564,5 93,8 7809,9 620,0 537,9 82,1 7087,4 38,4 26,6
helmi 547,1 515,3 31,8 7840,8 516,0 484,6 31,4 71214 31,1 30,7
maalis 584,3 505,5 789 7920,6 542,0 4748 67,3 7189,7 42,3 30,7
huhti 523,3 , 38,8 79497 490,2 455,8 34,5 72249 33,0 28,7

Lahteet: EKP ja BI'S (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Sisdltaé euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.
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Euroal ueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa?
euromaaréiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, méadré laskut laskut, méadré laskut, laskut méaaré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-1,4 79,3 7,2 29,2 -22,0 55,9 431,3 441,9 -10,6 709,8 2001 huhti
0,7 83,3 11,8 135 -1,7 54,2 468,6 473,6 -5,0 706, touko
-0,5 83,6 251 9,8 152 69,5 413,0 405,3 7,7 7121 kesa
30 85,6 6,2 255 -19,3 50,2 376,8 390,7 -13,9 699,7 heina
-0,1 83,2 9,9 14,7 -4,8 454 414,7 415,0 -0,3 700,3 eo
-1,3 81,6 22,0 12,0 10,0 55,4 396,1 388,1 8,0 708,8 syys
-5,0 79,4 8,8 20,0 -111 44,3 488,9 490,8 -1,9 707,2 loka
35 84,6 16,2 12,9 33 47,6 475,5 479,6 -4,1 703,0 marras
1,9 85,5 17,1 10,2 6,9 54,5 324,8 3637 -38,8 665,1 joulu
0,1 874 11,3 24,2 -12,9 41,6 475,3 456,8 18,5 685,0 2002 tammi
-15 82,6 134 11,8 17 43,3 399,8 399,0 0,9 687,1 helmi
0,9 83,8 24,3 7,9 16,4 59,7 424,0 390,9 33,1 722,0 madlis
2,2 85,8 . . . . . . . . huhti
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, méadré laskut laskut, méadré laskut, laskut méaaré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
7,1 579,6 20,0 6,7 133 7779 117,7 71,3 46,4 6894,5 2001 huhti
0,1 601,6 27,0 104 16,6 7944 1452 78,3 66,9 6961,5 touko
23 600,3 33,6 8,7 24,9 819,5 150,5 68,0 82,6 70428 kesa
6,4 594,2 151 58 9,3 829,0 140,7 91,2 49,4 7092,6 heina
51 585,3 129 6,0 6,9 836,1 90,7 69,5 21,2 71128 eo
-2,8 584,7 84 9,0 -0,6 835,5 117,3 97,3 20,0 71332 syys
4,2 591,3 19,6 4,6 15,0 850,5 143,0 96,1 46,9 7180,3 loka
20,9 616,8 30,1 7,4 22,7 873,22 1459 93,9 52,0 7232,0 marras
0,2 616,8 136 134 0,2 8734 1258 88, 37,3 72685 joulu
11,7 635,1 20,4 6,8 136 886,9 176,3 1121 64,2 7330,9 2002 tammi
1,8 636,9 19,7 139 58 892,8 149,3 111,2 38,0 73703 helmi
10,6 647,1 254 12,0 134 906,2 167,7 103,8 64,0 74336 madlis
2,1 639,0 . . . . . . . . huhti
Euroal ueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa?
euromadréiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madré laskut laskut, méadré laskut, laskut méadré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
58 658,8 27,2 35,9 -8,7 833,9 549,0 513,22 358 7604,3 2001 huhti
0,8 684,9 38,8 23,9 14,9 848,6 613,8 551,9 61,9 7667,6 touko
1,9 683,9 58,7 18,6 40,1 889,0 563,5 473,3 90,2 77549 kesa
9,4 679,7 21,3 31,3 -9,9 879,3 517,5 481,9 355 77923 heina
5,0 668,5 22,8 20,7 2,1 881,5 505,4 484,5 21,0 78132 eo
-4,1 666,3 30,4 21,0 9,4 891,0 5134 485,5 28,0 78419 S
-0,9 670,7 28,4 24,6 39 894,8 631,9 586,9 45,0 78874 loka
24,4 701,4 46,2 20,2 26,0 920,8 621,5 5735 48,0 79351 marras
2,1 702,3 30,7 23,7 71 927,9 450,6 452,2 -1,6 7933,6 joulu
11,7 7225 31,7 31,0 0,7 928,5 651,7 568,9 82,8 80159 2002 tammi
0,3 719,5 331 25,6 75 936,0 549,1 510,2 38,9 8057,4 helmi
11,6 730,9 49,7 19,9 29,8 965,9 591,7 494,6 97,1 8155,6 madlis
43 724,8 . . . . . . . . huhti
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Taulukko 3.6

Muut euromaar aiset arvopaperit kuin osakkeet alkuper disen 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 huhti 653,9 268,6 55 92,4 285,3 2,2 55,9 26,8 18,5 9,7
touko 651,8 260,3 55 99,4 284,1 2,4 54,2 26,5 18,0 8,8
kesa 642,7 261,0 53 97,5 276,9 2,0 69,5 32,1 24,7 11,5
hein& 649,5 258,7 51 101,3 280,8 3,6 50,2 253 17,3 6,7
eo 654,9 254,3 44 106,8 285,9 3, 454 231 15,7 58
syys 653,3 251,6 41 106,4 287,5 37 55,4 27,1 22,2 55
loka 662,9 261,4 3,8 110,3 284,0 34 44,3 233 16,4 4,0
marras 655,4 250,7 3,9 106,1 291,2 3,6 47,6 23,6 19,4 34
joulu 610,6 240,3 34 95,4 267,3 4,1 54,5 238 244 4.4
2002 tammi 643,4 257,4 37 100,1 278,8 35 41,6 18,8 18,9 31
helmi 6439 251,8 39 98,1 286,6 35 43,3 19,9 19,0 3,6
maalis 662,3 258,8 4,3 96,9 299,0 33 59,7 26,4 26,2 6,4
huhti 653,5 256,0 4,2 92,3 298,0 3,0 . . . .
2. Pitkaaikaiset
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
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti 6116,6 22479 272,2 301,5 3182,6 112,5 7779 202,5 2444 82,7
touko 6167,1 22554 282,5 3115 3204,5 113,2 794,4 208,1 250,5 88,0
kesa 62233 22704 290,1 3189 3230,7 113,2 819,5 216,5 256,2 91,2
hein& 6 263,6 22910 307,5 321,0 3228,7 115,4 829,0 219,1 261,9 93,2
eo 6276,7 22910 310,3 327,5 3229,6 118,3 836,1 220,2 268,9 93,9
syys 6297,6 22974 314,6 326,0 3237,2 122,4 835,5 221,0 269,7 93,3
loka 6329,8 23130 325,0 323,6 3240,8 1275 850,5 2230 276,1 95,3
marras 6358,9 23154 3333 340,0 3240,9 129,2 8732 227,2 2875 99,7
joulu 63951 23179 363,3 3451 32383 130,4 8734 2294 287,0 100,3
2002 tammi 6444,0 2322,7 368,5 350,4 3269,0 1334 886,9 229,6 291,4 103,7
helmi 64775 2343,6 3731 3534 32744 133,0 892,8 233,0 294,3 104,5
maalis 6527,4 23653 377,7 353,7 32931 137,6 906,2 2354 305,0 106,2
huhti 65714 23732 388,3 358,7 3309,0 142,2 . . .
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 9 10
2001 huhti 6770,5 25164 271,7 3939 3467,9 114,6 8339 2293 262,8 92,3
touko 6818,9 25158 288,0 411,0 3488,6 115,6 848,6 234,6 2685 96,8
kesa 6 865,9 25315 295,3 416,4 3507,6 115,2 889,0 248,6 280,8 102,7
hein& 69131 2549,7 3125 422,2 3509,6 119,0 879,3 2444 279,2 99,9
eo 6931,6 25454 314,7 434,3 35155 121,8 881,5 2433 2845 99,7
Syys 6951,0 2549,0 318,7 432,4 3524,7 126,1 891,0 248,1 291,8 98,8
loka 6992,7 25743 328,8 433,9 35248 130,8 894,8 246,3 2925 99,3
marras 70143 2566,1 337,2 446,0 3532,1 132,8 920,8 250,7 307,0 103,0
joulu 7005,8 2558,2 366,8 440,6 3505,6 134,6 927,9 253,3 311,4 104,7
2002 tammi 70874 2580,1 372,1 450,5 35478 136,9 928,5 248,4 3104 106,8
helmi 71214 25954 377,0 4514 3561,0 136,5 936,0 252,9 3134 108,1
maalis 7189,7 2624,1 382,0 450,6 3592,1 140,9 965,9 261,8 331,2 112,6
huhti 72249 2629,2 3924 451,0 3607,0 145,2 . . . .

Lahteet: EKP ja BI'S (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaé euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) |aitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,8 0,1 709,8 2954 239 102,1 285,3 2,9 0,1 2001 huhti
0,1 0,8 0,1 706,1 286,8 235 108,2 284,2 32 0,1 touko
0,2 0,8 0,2 712,1 2931 29,9 109,0 277,1 2,8 0,2 kesa
0,2 0,7 0,0 699,7 284,0 22,3 108,0 281,0 4,3 0,0 heind
0,1 0,6 0,0 700,3 2774 20,1 112,6 286,0 4,2 0,0 eo
01 0,5 0,1 708,8 278,6 26,3 111,9 287,7 4,2 0,1 syys
01 0,3 0,2 707,2 284,6 20,2 114,3 284,2 37 0,2 loka
01 04 0,6 703,0 274,3 233 109,4 291,3 4,0 0,6 marras
01 0,5 13 665,1 264,1 27,8 99,8 2674 4,7 13 joulu
0,1 04 0,2 685,0 276,2 22,6 103,2 278,9 4,0 0,2 2002 tammi
0,1 0,3 04 687,1 271,7 22,9 101,6 286,8 38 04 helmi
01 0,2 04 722,0 285,2 30,5 103,3 299,1 35 04 maalis
. . . . . . . . huhti
Y hteenséa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) |aitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
91,5 40,0 116,9 6894,5 24504 516,5 384,1 3274,1 152,5 116,9 2001 huhti
92,5 39,6 115,7 6961,5 2463,6 533,0 399,5 3296,9 152,8 115,7 touko
94,4 46,1 115,1 7042,8 2486,9 546,2 410,0 33251 159,4 115,1 kesa
94,0 46,1 114,7 7092,6 2510,1 569,4 414,1 3322,7 161,5 114,7 heind
93,8 46,0 1134 7112,8 25112 579,1 4214 33234 164,3 1134 eo
92,0 46,0 113,6 71332 25184 584,3 419,3 3329,1 168,4 113,6 syys
91,8 51,3 113,0 7180,3 25359 601,1 418,9 3332,6 178,7 113,0 loka
91,5 51,7 115,7 72320 2542,6 620,8 439,6 33324 180,9 115,7 marras
92,1 51,7 112,9 7268,5 25474 650,4 4454 33304 182,1 112,9 joulu
91,3 56,5 114,4 7330,9 25523 659,9 454,1 3360,3 189,8 1144 2002 tammi
92,0 56,3 1125 7370,3 2576,7 667,4 457,9 3366,5 189,3 112,5 helmi
92,2 56,3 111,1 7433,6 2600,7 682,7 460,0 33853 1939 1111 maalis
. . . . . . . . . . huhti
Y hteenséa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
91,6 40,8 117,0 7604,3 27458 540,5 486,2 3559,5 155,5 117,0 2001 huhti
92,6 40,4 115,8 7667,6 27504 556,5 507,7 3581,2 156,0 115,8 touko
94,6 46,9 115,3 7754,9 2780,0 576,1 519,1 3602,2 162,2 115,3 kesa
94,2 46,9 114,8 77923 27941 591,7 522,1 3603,8 165,8 114,8 heind
93,9 46,6 1135 7813,2 27887 599,2 534,0 3609,4 168,4 1135 eo
92,1 46,5 113,7 78419 2797,0 610,6 531,2 3616,8 172,6 113,7 syys
92,0 51,6 113,2 78874 2820,6 621,2 533,2 3616,8 182,4 113,2 loka
91,6 52,1 116,3 7935,1 2816,9 644,2 549,1 3623,7 185,0 116,3 marras
92,2 52,2 114,1 7933,6 28115 678,2 545,2 3597,9 186,7 114,1 joulu
91,4 56,9 114,6 8015,9 28285 682,5 557,3 3639,2 193,8 114,6 2002 tammi
92,2 56,6 112,9 8057,4 28483 690,3 559,5 3653,2 193,1 112,9 helmi
92,3 56,5 111,5 8155,6 28859 7132 563,2 3684,4 197,4 111,5 maalis
. . . . . . . . . huhti
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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 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
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti 424,1 301,6 32 69,4 485 14 72 2,7 33 11
touko 456,8 3415 28 71,3 39,2 19 11,8 57 50 038
kesa 387,9 282,0 2,7 64,7 374 11 251 98 115 33
heina 370,6 2451 23 75,7 44,9 2,6 6,2 28 28 0,6
elo 404,8 287,4 16 69,0 453 15 9,9 438 41 09
syys 3741 269,5 22 66,4 34,3 18 22,0 8,0 114 2,2
loka 480,0 3459 2,0 85,9 45,1 11 838 30 47 09
marras 459,4 347,2 23 66,4 42,2 13 16,2 6,4 7,9 1,1
joulu 307,7 2285 13 52,6 23,4 19 171 6,6 84 13
2002 tammi 464,0 3275 21 71,2 61,3 2,0 11,3 5,0 50 11
helmi 386,4 268,1 2,6 66,0 47,9 19 134 50 6,5 15
maalis 399,7 286,5 2,2 60,1 49,0 18 24,3 10,7 10,1 33
huhti 3752 254,7 2,2 63,3 53,2 1,8 . . . .
2. Pitkaaikaiset
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
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti 97,7 41,0 87 6,2 39,1 2,6 20,0 53 9,1 2,7
touko 1183 38,9 136 119 52,9 09 27,0 89 9,7 6,5
kesa 116,9 44,9 11,0 10,9 49,6 05 33,6 11,8 7,7 47
heina 1256 53,3 20,9 6,1 42,6 2,7 151 438 73 23
elo 778 29,9 75 77 29,6 31 12,9 34 85 09
syys 1089 359 73 23 58,8 4,6 84 438 30 0,2
loka 1234 58,7 136 45 40,8 58 19,6 34 79 23
marras 1159 48,0 11,9 17,5 358 2,7 30,1 6,0 12,7 4,6
joulu 112,2 43,0 34,9 91 23,0 22 13,6 6,4 39 17
2002 tammi 155,9 475 10,8 6,5 88,0 32 20,4 41 53 37
helmi 129,6 54,0 8,7 8,2 57,5 11 19,7 81 82 13
maalis 142,3 56,9 79 2,8 69,4 53 254 8,6 12,1 33
huhti 115,0 43,0 139 77 455 49 . . . .
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 huhti 521,8 342,6 12,0 75,6 87,6 4,0 27,2 79 124 38
touko 575,1 380,4 16,4 83,2 92,1 29 38,8 14,7 14,8 73
kesa 504,8 326,9 13,7 75,6 87,0 16 58,7 21,6 19,2 8,0
heina 496,1 298,3 23,2 81,9 87,5 52 213 7,6 10,1 29
elo 482,6 3173 91 76,6 74,9 4,6 22,8 8,2 12,6 1,7
syys 483,0 305,4 9,4 68,7 93,1 6,4 30,4 12,7 14,3 24
loka 6035 404,6 15,6 90,3 86,0 6,9 28,4 6,5 12,6 32
marras 5752 395,3 14,2 83,9 78,0 4,0 46,2 125 20,6 57
joulu 419,9 2715 36,1 61,7 46,4 41 30,7 13,0 12,3 31
2002 tammi 620,0 375,0 12,9 77,6 149,3 52 31,7 9,1 10,3 438
helmi 516,0 3221 11,3 74,2 105,4 3,0 33,1 132 14,7 29
maalis 542,0 3434 10,2 62,9 1184 71 49,7 19,3 22,2 6,6
huhti 490,2 297,8 16,1 71,0 98,7 6,7 . . . .

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaé euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,0 0,1 0,0 431,3 304,2 6,5 70,5 48,5 15 0,0 2001 huhti
0,0 0,2 0,0 468,6 347,2 79 72,1 39,3 21 0,0 touko
0,1 0,1 0,2 413,0 291,8 14,3 67,9 375 1,2 0,2 kesa
0,0 0,0 0,0 376,8 2478 51 76,4 44,9 2,6 0,0 heina
0,1 0,0 0,0 414,7 292,2 57 69,8 45,4 15 0,0 elo
0,1 04 0,0 39,1 2775 135 68,6 34,3 21 0,0 syys
0,0 0,0 0,2 488,9 349,0 6,7 86,7 45,1 12 0,2 loka
0,1 0,2 04 475,5 353,7 10,2 67,5 42,3 15 04 marras
0,0 0,1 0,7 324,8 235,0 9,7 53,9 234 2,0 0,7 joulu
0,1 0,0 0,1 475,3 3325 71 72,2 61,5 2,0 0,1 2002 tammi
0,0 0,1 0,2 399,8 2731 91 67,6 47,9 2,0 0,2 helmi
0,0 0,1 0,1 424,0 297,2 12,4 63,4 49,0 1,9 0,1 maalis
. . . . . . . . . . huhti
Y hteensa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1,3 04 1,2 117,7 46,3 17,9 89 40,4 30 1,2 2001 huhti
1,7 0,0 0,1 145,2 47,8 233 18,4 54,6 10 0,1 touko
2,0 6,7 0,38 150,5 56,7 18,7 15,6 51,6 7.2 0,8 kesa
0,5 0,1 0,0 140,7 58,1 28,2 84 432 2,7 0,0 heina
0,1 0,0 0,0 90,7 333 16,0 85 29,7 32 0,0 elo
0,1 0,0 04 117,3 40,7 10,2 25 58,9 4,6 04 syys
0,2 54 04 143,0 62,1 21,5 6,8 41,1 11,2 04 loka
1,0 0,5 51 145,9 54,1 246 22,1 36,8 32 51 marras
13 0,1 0,1 1258 49,4 38,8 10,8 24,3 23 0,1 joulu
0,0 51 21 176,3 51,7 16,1 10,2 88,0 83 2,1 2002 tammi
15 03 03 149,3 62,2 16,9 9,5 59,0 14 0,3 helmi
08 05 03 167,7 65,5 20,0 6,1 70,2 58 0,3 maalis
. . . . . . . . . . huhti
Y hteenséa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
13 0,5 12 549,0 350,6 244 795 88,9 45 1,2 2001 huhti
17 0,2 0,1 613,8 395,1 31,2 90,6 93,9 31 0,1 touko
21 6,8 10 563,5 3485 32,9 83,6 89,1 84 10 kesa
0,6 0,1 0,1 517,5 305,9 333 84,8 88,1 53 0,1 heina
0,2 0,0 0,1 505,4 3255 218 78,4 751 47 0,1 elo
0,2 04 04 5134 318,1 238 711 93,2 6,7 04 syys
0,2 54 05 631,9 4111 28,3 93,5 86,2 12,3 0,5 loka
11 08 56 621,5 407,7 34,8 89,6 79,1 47 5,6 marras
13 03 08 450,6 2845 485 64,8 47,8 43 08 joulu
0,1 51 2,2 651,7 384,1 232 82,4 149,5 10,3 2,2 2002 tammi
15 04 05 549,1 3353 26,0 77,1 106,9 33 05 helmi
08 0,5 04 591,7 362,7 32,3 69,5 119,2 76 04 maalis
. . . . . . . . . . huhti
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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 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
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001  huhti 11,4 43 04 -2,0 838 0,0 -22,0 -11,1 -73 -3,0
touko -33 -95 01 7,0 -1,1 0,2 -1,7 -04 -0,5 -0,9
kesa -7,6 2,2 -0,3 -1,8 -73 -04 152 5,6 6,7 2,7
heina 54 -37 -0,2 37 4,0 1,6 -19,3 -6,7 -74 -4.8
elo 46 -52 -0,7 55 50 0,0 -4,.8 -2,2 -1,6 -0,9
syys -2,1 -3,2 -0,3 -04 17 0,1 10,0 4,0 6,5 -03
loka 93 9,6 -04 38 -35 -0,3 -111 -38 -58 -15
marras -73 -10,7 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 5,0 10
2002 tammi 314 15,7 0,2 4,6 114 -0,6 -12,9 -5,0 -55 -1,3
helmi -0,8 -6,6 0,2 -2,2 78 0,0 17 11 0,1 05
maalis 16,7 54 04 -1,2 12,4 -0,2 16,4 6,5 7,2 2,8
huhti -8,9 -3,0 -0,1 -4,6 -1,0 -0,3 . . . .
2. Pitkaaikaiset
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 huhti 331 78 55 31 14,5 21 13,3 2,8 77 25
touko 50,3 74 10,3 10,1 21,9 0,7 16,6 5,6 6,2 54
kesa 57,7 16,5 76 74 26,2 0,0 24,9 84 5,6 31
heina 40,1 20,6 174 21 -2,2 21 93 25 5,6 20
elo 14,3 12 28 6,6 09 29 6,9 11 6,8 0,7
syys 20,6 6,0 44 -15 75 41 -0,6 038 038 -0,6
loka 319 15,3 104 -2,4 37 51 15,0 2,0 6,5 2,0
marras 29,3 21 84 16,9 0,1 1,8 22,7 4.2 11,4 4.4
joulu 371 34 30,0 51 -2,6 12 0,2 23 -05 0,6
2002 tammi 50,7 6,5 51 55 30,7 30 13,6 0,1 44 34
helmi 32,2 19,6 4,6 29 54 -04 58 35 28 038
maalis 50,5 223 4,6 04 18,7 4,6 13,4 24 10,7 1,7
huhti 434 73 10,6 50 15,9 4,6 . . . .
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 huhti 445 12,1 59 11 23,2 21 -8,7 -83 04 -05
touko 47,0 -2,1 10,3 17,0 20,7 10 14,9 53 57 45
kesa 50,1 18,6 73 56 19,0 -04 40,1 14,0 12,2 59
heina 45,5 17,0 17,2 58 1,7 37 -9,9 -4,2 -1,8 -2,8
elo 18,9 -4,0 21 12,0 59 2,8 2,1 -1,1 52 -0,2
syys 18,5 28 41 -1,8 9,2 43 9,4 47 73 -09
loka 41,2 24,9 10,0 14 0,2 47 39 -1,8 0,7 05
marras 22,0 -85 85 12,7 72 21 26,0 45 14,5 37
joulu -8,7 -8,1 295 -5,4 -26,4 1,7 7,1 25 45 1,6
2002 tammi 82,1 22,2 53 10,1 42,1 2,3 0,7 -4,9 -1,0 2,2
helmi 314 13,0 4.8 0,7 132 -04 75 45 29 13
maalis 67,3 27,7 5,0 -0,8 311 43 29,8 89 17,9 45
huhti 345 4,3 10,5 04 14,9 4,3 . . . .

Lahteet: EKP ja BI'S (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Sisdltaé euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-0,1 -0,2 -03 -10,6 -6,8 -7,0 -5,0 8,6 -0,2 -0,3 2001 huhti
0,0 0,0 0,0 -5,0 -9,8 -04 6,1 -1,1 0,2 0,0 touko
0,1 0,0 0,1 7,7 78 6,4 09 7,2 -0,3 0,1 kesa
0,0 -0,1 -0,2 -13,9 -10,4 -7,6 -1,1 39 15 -0,2 heina
0,0 -0,1 0,0 -0,3 -74 -2,2 4,6 50 -0,2 0,0 elo
0,0 -0,1 0,0 8,0 08 6,2 -0,7 17 0,0 0,0 syys
0,0 -0,2 0,1 -1,9 58 -6,1 23 -35 -05 0,1 loka
0,0 0,1 04 -4,1 -10,4 32 -4,7 71 04 04 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 -1,1 18,5 10,7 -5,2 33 11,5 -0,7 -1,1 2002 tammi
0,0 -0,2 0,2 0,9 -55 0,3 -1,7 78 -0,2 0,2 helmi
0,0 0,0 0,0 331 11,8 76 16 124 -0,3 0,0 maalis
. . . . . . . . . . huhti
Y hteenséa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,9 0,1 -0,6 46,4 10,6 13,2 56 15,3 22 -0,6 2001 huhti
10 -04 -1,1 66,9 13,0 16,5 155 22,8 03 -1,1 touko
19 6,5 -0,6 82,6 24,8 13,2 10,5 28,2 6,5 -0,6 kesa
-0,5 0,0 -0,4 494 232 23,0 41 -2,7 21 -0,4 heina
-0,2 -0,1 -1,3 21,2 23 9,6 72 0,6 28 -1,3 elo
-1,8 0,0 0,2 20,0 6,8 52 -2,0 57 42 0,2 syys
-0,1 53 -0,6 46,9 17,2 16,9 -04 35 10,3 -0,6 loka
-0,4 04 27 52,0 6,3 19,8 21,2 -0,3 2,2 2,7 marras
0,6 0,0 -2,8 37,3 57 29,5 57 -2,0 12 -2,8 joulu
-0,8 438 15 64,2 6,6 9,6 89 29,9 78 15 2002 tammi
0,7 -0,2 -1,9 38,0 231 74 38 6,1 -0,5 -1,9 helmi
0,1 0,0 -1,4 64,0 24,7 15,3 2,0 18,8 45 -14 maalis
. . . . . . . . . . huhti
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,7 -0,1 -09 35,8 38 6,3 0,7 24,0 2,0 -0,9 2001 huhti
1,0 -0,5 -1,1 61,9 32 16,1 21,6 21,7 05 -11 touko
2,0 6,5 -05 90,2 32,6 19,5 11,4 21,0 6,2 -0,5 kesa
-05 0,0 -0,6 355 12,8 154 29 13 37 -0,6 heina
-03 -0,2 -1,3 21,0 -5,1 73 11,8 5,6 2,6 -1,3 elo
-1,8 -0,1 0,2 28,0 75 11,4 -2,7 74 4,2 0,2 syys
-0,2 51 -05 45,0 23,1 10,7 19 0,0 9,8 -0,5 loka
-0,3 05 31 48,0 -4,1 23,0 16,5 6,9 2,6 31 marras
0,6 0,0 -2,2 -1,6 -55 34,0 -38 -25,9 18 -2,2 joulu
-0,8 47 05 82,8 17,3 4,3 12,2 41,4 71 0,5 2002 tammi
0,7 -0,3 -1,7 389 17,6 7,7 21 14,0 -0,7 -1,7 helmi
0,1 -0,1 -1,4 97,1 36,5 22,8 37 31,2 43 -1,4 maalis
. . . . . . . . . . huhti
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4

YKHI ja euroalueen muut hinnat

Taulukko 4.1

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

(kausivai htelusta 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 (%) Y 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 11 101,8 0,7 104,4 1,9 - - - -
1999 103,8 11 102,7 0,9 106,0 15 - - - -
2000 106,3 23 105,5 2,7 107,8 17 - - - -
Euroalueen Iaeij eneminen
2001 108,9 25 108,1 25 110,4 ,5 - - - -
2001 1l 109,2 31 108,8 34 110,1 2,4 108,9 11 108,4 110,1
1 109,2 2,4 108,2 2,3 111,2 25 109,2 0,3 108,5 110,8
v 109,5 21 108,6 17 111,2 28 109,6 0,3 108,6 111,6
2002 | 1104 2,6 109,1 2,2 112,6 31 110,5 0,8 109,3 112,6
2001  heina 109,2 2,6 108,1 2,7 111,2 25 109,1 -0,1 108,4 110,5
eo 109,1 2,4 107,9 2,3 111,3 24 109,1 0,0 108,3 110,8
syys 109,4 2,2 108,6 2,0 111,0 2,6 109,5 04 108,8 111,0
loka 109,5 2,3 108,7 2,0 1111 2,8 109,6 0,1 108,7 1114
marras 109,5 2,1 108,5 15 1111 2,7 109,6 0, 108,5 111,6
joulu 109,6 2,0 108,6 1,6 1115 28 109,7 0,1 108,6 111,9
2002  tammi 110,1 2,7 108,9 2,4 112,2 3,0 110,3 0,5 109,2 112,3
helmi 110,2 25 108,8 2,1 112,7 3,0 110,4 0,1 109,2 112,6
maalis 110,8 25 109,7 2,0 113,0 32 110,7 0,3 109,5 113,0
huhti 1114 2,4 1104 2,0 113,2 3,0 111,0 0,3 110,0 113,1
touko 1115 2,0 110,5 13 113,6 33 111,2 0,2 109,9 113,7
kesa? . 1,7 . . . . . .
2. Tavaroiden japalveluiden jakauma
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet ¥ Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne| Viestintd| Kulttuuri Muut
Kokonais-|  Jalostetut Jalosta-| Kokonais- Muut Energial javapaa-
indeksi elin-[ mattomat indeksi| teollisuus- aika
tarvikkeet® elin- tuotteet
tarvikkeet kuin
energia
Paino kokonais-
indeksissa (%) ¥ 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 14 2,0 0,2 0,9 -2,6 2,3 17 -10 2,2 18
1999 0,6 0,9 0,0 1,0 0,7 24 1,8 2,1 -44 2,0 18
2000 14 11 17 34 0,7 13,3 1,6 2,6 -4,2 2,3 2,4
Euroalueen laajeneminen
2001 45 28 7,0 15 , 2,7 19 35 -2,8 33 2,6
2001 |l 49 2,7 8,3 2,7 14 7.2 1,8 35 -2,8 33 25
11 51 33 79 1,0 0,9 11 19 37 -25 32 2,7
v 4,7 35 6,7 0,2 1,6 -4,1 2,0 38 -18 3,6 29
2002 | 4,9 35 7,0 0,9 18 -2,0 2,3 3,6 -12 4,0 32
2001 heina 53 32 8,5 14 1,0 29 1,8 38 -25 31 2,6
eo 50 34 7,6 1,0 0,7 2,0 1,9 37 -2,7 31 2,7
syys 50 34 7,6 0,6 1,2 -14 19 3,6 -2,2 34 2,8
loka 50 35 75 0,5 15 -2,7 2,0 38 -1,7 3,6 29
marras 45 4 6,2 0,0 1,6 -50 2,0 37 -2,0 35 29
joulu 4,6 35 6,3 0,2 1,6 -4,6 2,0 4,0 -1,7 3,6 29
2002  tammi 56 38 84 0,9 17 -18 2,2 3,6 -12 39 31
helmi 4.8 33 7,1 0,8 1,9 -2,8 2,2 35 -12 4,0 32
maalis 4,2 33 55 1,0 1,8 -15 2,3 37 -1,0 4,2 32
huhti 3,6 32 4,1 1,2 18 -05 25 32 -0,9 38 33
touko 2,7 31 21 0,6 17 -2,9 24 35 -0,7 4.4 34

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) Sisdltéd 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- | Pa&oma- Kulutustavarat Kokonais- barreli)
indeksi | tuotteet | hyodyk- | Kokonais- | Kestavét Ei- indeksi
keet indeksi kestavat 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 09 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 0,7 05 -5,2 0,3 -0,6 -21,0 -12,5 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 15 1,4 1,6 19,0 24 52 50,8 16,7 31,0
Euroalueen laajeneminen
2001 108,1 2,1 1,8 1,1 1,0 30 21 31 2,7 2,2 1,2 -8,8 -7,6 27,8
2001 |11 108,9 3,6 2,3 1,9 1,0 34 2,2 35 8,8 2,7 25 4.6 -3,0 317
1 108,3 14 15 01 1,2 3,0 21 31 0,6 24 0,6 -11,3 -10,4 29,0
\Y 107,2 -1,0 07 -13 1,1 24 19 24 -8,1 1,3 -1,5 -28,8 -15,6 22,4
2002 | 107,3 -0,9 02 -18 1,2 1,6 1,8 1,6 -50 1,7 -0,7 -10,5 -3,6 24,6
I . . . . . . . . . . . -8,7 -55 27,8
2001 kesa 108,9 31 21 1,4 1,0 34 2,3 35 6,8 - 20 30 09 325
heind 108,3 21 1,7 0,6 11 31 2,2 32 28 - 1,2 -1,3 -1,8 29,4
eo 108,2 1,6 15 02 1,2 31 2,2 32 1,4 - 0,8 -10,4 -10,7 28,7
Syys 108,3 0,6 12 -04 1,2 2,8 2,0 29 -2,3 - -0,2 -20,7 -18,1 28,8
loka 107,6 -0,6 09 -09 11 25 19 2,6 -7,3 - -1,3 -30,2 -19,3 238
marras 107,1 -1,3 06 -14 1,0 24 19 25 -9,5 - -18 -34,1 -15,1 21,7
joulu 106,8 -1,0 04 -16 11 21 19 21 -7,6 - -15 -20,6 -12,3 215
2002 tammi 107,2 -0,8 04 -18 1,2 2,0 1,9 20 -55 - -0,7 -14,4 -6,5 22,6
helmi 107,2 -1,1 01 -19 1,2 1,6 1,7 15 -57 - -0,9 -15,2 -4,0 235
maalis 107,6 -0,8 01 -17 1,2 1,2 1,7 1,2 -39 - -0,6 -1,6 -0,3 27,9
huhti 107,9 -0,8 02 -13 1,0 1,1 15 1,0 -39 - -0,3 -1,2 -1,4 29,3
touko 107,9 -0,9 02 -11 11 09 15 08 -4,9 - -0,6 -9,5 -6,8 28,1
kesa . . . . . . . . . - . -15,0 -8,4 25,8
2. Bruttokansantuotteen deflaattorit®
(vuotuinen prosenttimuutos, ellel toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)
Kokonaiskysyntéa Kotimainen Vienti ® Tuonti ©
kysynté Yksityinen Julkinen| Kiinteén péa-
1995 = 100 kulutus kulutu oman brutto-
muodostus
15 16 17 18 19 20 21 22
1996 102,0 2,0 21 24 22 0,9 0,8 0,8
1997 103,6 1,5 1,7 2,0 1,3 1,0 1,8 2,6
1998 105,3 1,7 1,3 1,4 1,4 09 -0,1 -15
1999 106,5 11 1,2 11 1,7 0,8 -0,5 -0,3
2000 107,8 1,3 24 21 24 2,6 47 8,3
2000 | 107,3 1,1 24 19 24 2,3 37 7,7
I 107,6 1,1 2,3 1,8 2,2 2,7 4,6 8,2
1 108,1 14 25 2,3 25 2,6 50 84
\Y 108,4 14 2,6 25 25 29 53 8,8
Euroalueen laajeneminen
2001 110,6 2,3 21 24 21 19 15 1,0
2001 | 109,8 2,0 24 24 21 21 3,2 4,0
I 110,4 2,3 24 2,7 21 1,8 2,6 28
1 110,8 2,2 2,0 2,3 21 21 0,8 0,3
\Y 111,7 2,7 1,8 2,2 2,2 1,7 -0,5 -2,8

Léahteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 12 ja 13 (HWWA, Hamburg I nstitute of International Economics), sarakkeessa 14 (Thomson Financial Datastream)
ja sarakkeissa 15-22 (EKP:n laskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin).
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Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.
Brent Blend (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.
Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukai stetun mééritel mén mukainen erittely.
Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukai stamattomiin tilastoihin.

Vuoden 1998 loppuun asti tilastot perustuvat kansallisessa valuutassa laskettuihin kansallisiin tietoihin.
Viennin ja tuonnin deflaattorit viittaavat hyddykkeisiin ja palveluihin, ja niihin siséltyy euroal ueen sisdinen kauppa.
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5 Euroalueen reaalitalous

Taulukko 5.1

Kansantalouden tilinpito?
Bruttokansantuote ja sen kaytto

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

BKT
Y hteensa Kotimainen kysynta Tavaroiden ja pal veluiden
ulkomaankaupan tase®
Y hteensd Yksityinen Julkinen| Kiintean péa Varastojen Y hteensa Vienti 3 Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus|
1] 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 5649,0 5500,5 3201,3 1150,7 1138,2 10,3 148,6 1827,2 1678,7
1998 5882,6 57434 33315 1176,6 12019 333 139,3 19485 1809,3
1999 61449 6043,3 3499,7 1229,8 12914 22,3 101,6 2052,7 1951,1
2000 6440,4 63725 3664,4 1283,2 1387,0 37,9 67,9 2410,3 23424
2000 1V 16329 1621,6 928,0 326,3 352,5 149 11,3 637,2 625,9
Euroalueen laajeneminen
2001 68105 6696,3 3905,3 1359,3 1434,1 -2,4 114,2 2538,1 24239
2001 | 1689,5 1663,1 964,1 335,2 359,2 4,6 26,4 641,0 614,5
1 1699,0 1676,2 975,9 338,2 358,2 39 22,9 639,7 616,8
11 1706,6 1677,3 980,3 340,9 358,6 -25 29,3 633,2 603,9
v 1715,3 1679,7 985,0 3449 358,1 -84 35,6 624,3 588,7
2002 |
2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
BKT
Y hteensa Kotimainen kysynta Tavaroiden ja pal veluiden
ulkomaankaupan tase®
Y hteensd Yksityinen Julkinen| Kiintean péa- Varastojen Y hteensa Vienti 3 Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus|
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5509,1 5354,1 30934 1126,1 11319 2,7 155,0 1806,3 1651,2
1998 5666,9 55439 3187,2 1139,8 1189,7 27,2 122,9 1938,4 18154
1999 5819,7 57305 3292,3 1164,2 1260,4 13,6 89,2 2040,7 19514
2000 6023,7 58985 3375,0 1186,3 1319,1 18,1 125,2 22889 2163,6
2000 IV 1519,9 1487,8 846,6 299,2 332,3 9,7 32,1 5945 562,4
Euroalueen laajeneminen
2001 6219,0 6062,2 3510,8 1228,0 1336,6 -13,2 156,8 23728 22159
2001 | 1554,8 1515,8 874,6 305,4 3374 -15 39,0 600,0 561,0
1 1555,2 1519,3 878,2 306,7 335,0 -0,7 35,9 595,5 559,5
11 1556,8 1515,6 879,3 307,2 3329 -39 41,2 592,6 551,4
v 1552,2 15115 878,6 308,7 331,3 -7,2 40,7 584,8 544,0
2002 | 1555,6 1503,7 877,0 309,5 329,1 -11,9 51,9 590,0 538,2
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 2,3 1,7 1,6 1,3 2,3 - - 104 9,0
1998 29 35 30 1,2 51 - - 73 99
1999 2,7 34 33 21 59 - - 53 75
2000 35 29 25 19 47 - - 12,2 10,9
2000 1V 29 24 1,8 1,8 35 - - 11,6 10,6
Euroalueen laajeneminen
2001 15 08 1,7 2,2 -0,5 - - 25 08
2001 | 25 1,8 19 2,3 1,6 - - 7,7 6,1
1 1,6 1,1 1,7 24 0,2 - - 45 32
11 1,3 0,7 18 2,3 -1,7 - - 09 -1,0
\Y 0,3 -04 15 19 -2,2 - - -2,8 -4.8
2002 | 0,1 -0,8 0,3 1,3 -2,4 - - -1,7 -4,1

Léhde: 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 sisdltavét euroal ueen siséisen kaupan. Kasitteet eivat ole téysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9
vienti- ja tuontikésitteiden kanssa.
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Arvonlisdystoiminnoittain

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

Arvonlisdys, brutto Vdillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve- | véhennettyna
Yhteensd| Maa, riista-,| Tehdasteolli- | Rakentaminen| Kauppa, korjaus|Rahoitustoimin-|  Julkinen hal- luiden véli- | tuotetukipal k-
metséa ja suus, sahko-, majoitus- ja|ta, kiinteistd- 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 5269,5 138,6 1227,8 291,7 1086,1 13814 11440 202,7 582,2
1998 5469,0 138,8 1276,1 2949 1140,2 14404 1178,6 201,4 615,0
1999 5682,6 135,6 1298,0 310,9 1186,3 15249 1226,9 200,2 662,5
2000 59644 136,4 1367,7 325,7 12477 16159 1271,1 212,9 688,8
2000 IV 15129 34,6 347,6 82,0 317,9 410,0 320,7 53,9 174,0
Euroalueen laajeneminen
2001 6321,0 151,0 1425,9 345,5 13412 1716,0 13415 229,4 718,9
2001 | 1567,0 36,8 359,7 85,5 3311 422,6 331,2 56,4 179,0
I 1576,4 374 357,6 85,8 334,7 4274 3335 57,3 179,9
1 1586,0 384 357,5 86,6 337,2 429,3 337,0 57,8 1784
[\ 1591,6 384 3511 87,5 338,1 436,6 339,9 57,9 181,6
2002 |
4, Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Arvonlisdys, brutto Vdillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve| vdhennettyna
Yhteensa| Maa,riistar,| Tehdasteolli-| Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-|  Julkinen hal- luiden vali- tuotetukipalk-
metséa ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja| linto, koulutus,|  tuotekaytto? kioilla
kalatalous| kaasu- javesi- ravitsemistoi- |vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa minta, kuljetus|lut, liike-elaman jamuut
lien kaivu jatietoliikenne palvelut palvelut
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5167,0 140,2 12175 290,1 1071,2 1338,3 1109,7 213,8 556,0
1998 5317,2 142,2 1254,8 292,0 11140 1388,3 11259 221,1 570,8
1999 5454,0 1454 1269,9 298,9 1161,7 1438,0 1140,1 229,5 595,3
2000 5659,9 1449 1328,2 305,2 12155 1505,8 1160,3 244.8 608,6
2000 IV 1429,6 36,3 335,7 76,2 308,7 381,3 291,5 62,4 152,7
Euroalueen laajeneminen
2001 5856,2 152,3 13524 310,5 12772 1573,0 1190,8 260,8 623,6
2001 | 1463,3 37,9 342,8 78,2 3184 389,5 296,5 64,2 155,7
I 1463,4 37,9 3391 77,6 319,2 392,3 297,3 64,8 156,6
1 1466,4 38,3 338,3 774 319,6 394,6 298,2 65,6 156,0
[\ 1463,0 38,2 332,2 77,3 320,0 396,6 298,8 66,2 1554
2002 | 1469,7 38,2 334,3 77,9 3204 399,3 299,7 66,3 152,2
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 24 04 33 -1,8 31 33 1,0 37 24
1998 29 14 31 0,7 40 37 15 34 2,7
1999 2,6 2,2 1,2 2,3 43 36 1,3 38 43
2000 38 -04 4,6 21 4.6 47 1,8 6,7 2,2
2000 IV 34 -1,3 43 | 45 42 15 6,6 -0,3
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -0,7 0,7 -0,5 2,6 30 1,1 49 0,5
2001 | 28 -0,6 34 -04 39 35 1,3 58 15
Il 2,0 -0,7 1,2 -0,2 29 32 1,0 48 0,1
1 15 -0,8 04 -0,7 24 28 1,2 47 0,7
[\ 0,6 -0,6 -2,2 -0,7 1,1 2,6 1,0 45 -0,2
2002 | 04 0,8 -25 -04 0,6 25 1,1 33 -2,2
L&ahde: Eurostat.
1) Vélillisten rahoituspal veluiden kéytto luokitellaan vélituotekaytoksi, jota ei olejaoteltu toimialoittain.
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Taulukko 5.2

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- Vdi-| 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 4,3 4,7 4,0 78 2,7 4.6 2,3 1,1 1,3 4,7
1999 2,1 1114 2,0 2,1 19 25 1,6 1,3 1,7 1,4 4.2 2,0
2000 50 1175 55 6,0 6,0 9,3 2,2 6,2 14 18 19 59

Euroalueen laajeneminen
2001 0,0 117,8 0,2 0,0 -0,9 1,2 0,1 -2,7 0,7 0,9 -0,5 0,1
2001 | 33 119,5 44 51 37 8,8 2,9 2,8 3,0 -0,7 -1,6 51
1 0,4 118,3 0,8 0,8 0,3 1,9 04 -1,9 0,9 0,9 -0,9 0,8
11 -04 117,7 -0,4 -0,5 -14 0,1 0,2 -3,9 1,0 0,5 -04 -05
v -31 1157 -3,8 -4.8 -6,0 -4,9 -2,9 -7,5 -1,9 2,7 0,6 -4,7
2002 | -2,7 116,4 -2,8 -3,5 -2,2 -71 -1,3 -7,5 0,0 1,6 1,0 -3,8
2001 heina -11 116,9 -14 -16 -1,8 -1,9 -0,7 -6,5 0,6 0,0 -0,2 -1,6
eo 0,7 118,5 1,1 1,1 -0,6 2,8 18 0,3 2,0 0,7 -0,8 11
syys -0,7 117,8 -0,5 -0,8 -1,8 0,1 -0,2 -4,1 0,6 0,9 -04 -0,7
loka -19 116,0 -2,6 -2,9 -35 -2,7 -2,2 -7,1 -1,2 -11 2,2 -2,9
marras -33 1153 -4,1 -5,0 -6,2 -51 -2,9 -7,4 -19 1,7 0,3 -4,9
joulu -4,3 1157 -4,7 -6,6 -8,7 -6,7 -3,6 -8,1 -2,7 7.2 -0,9 -6,4
2002 tammi -25 116,0 -2,9 -3,7 -34 -6,6 -0,9 -7,4 04 25 2,0 -39
helmi -2,7 116,1 -3,3 -4,0 -2,8 -7,8 -1,4 -7,1 -0,2 13 1,8 -4,0
maalis -2,7 117,0 -2,3 -2,7 -0,5 -6,8 -1,7 -8,0 -0,3 1,0 -05 -33
30

huhti -1,6 116,2 -1,2 -1,7 -0,5 -33 -16 -6,5 -0,6

-36 -1,2
touko . .

2. Vahittaiskaupan myynti ja henkildautojen rekister dinnit

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

S . Uusien henkil6autojen
Vahittéiskaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Kayvin hinnoin Kiintein hinnoin
Y hteensa Y hteensa Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
- = juomat ja (kp.)
1995 = 100 1995 = 100, tupekka
Tekstiilit,| Kotitalous-
vadtteet, esineet
jalkineet

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1998 107,9 3,7 104,5 3,0 21 3,6 2,1 45 923 7,2
1999 1115 3,3 107,2 2,6 3,0 25 14 3,0 973 54
2000 116,1 4,1 109,7 2,3 1,9 2,3 1,7 49 952 -2,1

Euroalueen laajeneminen

2001 121,3 4,1 1114 1,6 1,3 1,6 1,6 0,0 970 -0,6
2001 | 119,6 45 110,9 2,2 1,8 2,7 2,7 1,1 954 -4,9
1 121,2 4,1 111,3 1,2 0,7 1,3 1,0 -0,3 1008 19

11 121,9 43 111,6 1,6 1,6 14 2,1 -0,5 953 -1,2

v 122,4 34 111,7 1,2 1,1 1,2 0,4 -0,2 966 25

2002 | 122,9 2,8 112,3 1,2 1,3 0,3 0,6 -15 913 -4,0
2001 heina 121,6 4.4 111,3 1,6 2,0 1,3 0,6 -1,7 940 -1,5
do 122,0 4,6 111,5 1,7 1,8 14 0,4 1,2 961 -0,5

syys 122,1 3.8 111,8 1,6 1,0 1,6 55 -0,8 958 -1,3

loka 121,3 2,6 110,8 0,1 0,6 05 -31 0,1 962 32
marras 123,2 4,1 112,3 1,9 14 2,0 3,2 -0,4 970 33

joulu 122,6 35 112,0 15 1,3 1,1 1,1 -0,4 966 0,8

2002 tammi 122,2 1,8 111,7 0,2 0,3 -04 -1,1 -2,4 926 -2,4
helmi 123,22 3,4 112,5 16 14 0,7 1,0 -04 920 -3.2
maalis 1234 31 112,6 1,8 2,2 0,6 2,0 -1,7 893 -6,1

huhti 1232 1,9 112,0 04 0,7 -0,2 1,3 -2,7 892 -8,0

touko . . . . . . . . 913 -6,7

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

2) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukai stetun mééritel mén mukainen erittely.

3) Kuukausikeskiarvoja.
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Taulukko 5.3

Euroopan komission suhdannekyselyt

1. Talouden ilmapiiri-indikaattori, tehdasteollisuuden ja kuluttajien kyselyt

(saldoprosenttia, kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikazttori ¥
ilmagpiiri- Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasi- |Yhteensd | Rahoitus-| Taous [Tyottomyys-| — Saastot
indikaattori ¥ teetin tilanne| tilanne tilanne| seuraavan
(1995=100) | Yhteensa 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
1998 101,4 -1 -5 9 11 83,0 -5 2 -4 16 -2
1999 101,2 -7 -17 11 7 81,8 -4 3 -4 12 -1
2000 103,8 5 5 . . 838 1 4 1 1 0
Euroalueen laajeneminen
2001 101,0 -8 -13 13 3 83,2 -5 2 -9 13 0
2001 11 101,6 -5 -8 13 5 83,6 -2 3 -5 6 1
1 100,3 -10 -17 15 2 83,0 -8 1 -12 18 -2
\Y 98,9 -17 -27 17 -8 81,8 -11 1 -16 29 0
2002 | 99,3 -13 -26 14 0 80,8 -10 0 -11 26 -1
Il 99,6 -10 -23 11 5 80,7 -9 0 -8 21 -5
2001 kesa 101,12 -7 -10 14 3 - -3 2 -7 8 1
heind 100,7 -9 -16 15 5 - -6 2 -10 14 -1
eo 100,1 -10 -16 15 2 - -8 1 -12 19 -3
Syys 100,1 -11 -18 15 -1 - -9 1 -13 21 -1
loka 99,2 -16 -25 16 -8 - -10 2 -17 27 1
marras 98,6 -18 -28 18 -9 - -12 1 -17 31 -1
joulu 98,9 -17 -28 16 -7 - -10 1 -14 28 0
2002 tammi 99,1 -14 -28 14 -1 - -11 0 -13 28 -1
helmi 99,2 -14 -25 14 -2 - -9 1 -10 26 -1
maalis 99,5 -11 -24 13 4 - -9 0 -9 25 -1
huhti 99,4 -11 -25 12 5 - -10 -1 -10 22 -5
touko 99,9 -9 -22 10 5 - -8 0 -7 21 -4
kesa 99,6 -10 -23 12 5 - -9 0 -8 21 -5
2. Rakentamisen, vahittéiskaupan 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- | Y hteensd | Suhdanne-| Kysynté- | Kysynté-
kanta| odotukset hetkinen maard) nakymét nakymat 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 30 32
1999 -7 -14 1 -5 -5 15 4 27 25 24 31
2000 1 -6 8 -1 4 16 9 30 36 22 33
Euroalueen laajeneminen
2001 -5 -10 1 -6 -4 16 3 15 17 8 21
2001 11 -3 -9 4 -6 -5 16 3 24 24 16 31
1 -7 -10 -3 -6 -5 16 3 14 18 6 19
\Y -9 -14 -4 -9 -11 15 -2 -4 -5 -8 0
2002 | -11 -17 -4 -14 -19 18 -4 4 4 -13 22
Il -11 -17 -4 -15 -21 18 -7 7 3 2 15
2001 kesa -5 -11 2 -7 -6 17 3 23 24 17 29
heind -7 -10 -3 -4 0 16 3 17 21 10 21
eo -8 -10 -6 -8 -7 16 0 14 17 4 20
Syys -5 -9 0 -6 -8 15 6 12 17 5 15
loka -8 -12 -4 -9 -11 14 -1 -2 -3 -6 3
marras -10 -14 -5 -9 -10 14 -3 -6 -7 -7 -4
joulu -9 -16 -2 -10 -12 17 -1 -5 -5 -11 1
2002 tammi -12 -19 -4 -11 -15 15 -4 1 1 -15 18
helmi -10 -17 -3 -15 -24 17 -3 3 3 -14 21
maalis -11 -16 -6 -15 -19 21 -6 9 9 -10 27
huhti -12 -17 -6 -15 -22 19 -5 8 5 1 19
touko -9 -16 -2 -15 -21 19 -6 8 5 2 16
kesa -11 -17 -5 -16 -20 16 -11 4 -1 3 11

Lahde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.
1) Tiedot viittaavat 12 maata késittévaan euroal ueeseen.
2) Talouden ilmapiiri-indikaattori koostuu teollisuuden, kuluttajien, rakentamisen ja vahittai skaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden

luottamusindikaattorin paino on 40 % ja jokaisen muun indikaattorin paino 20 %.
3) Tiedot kapasiteetin kéyttdasteesta ker &téén tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Vuositiedot ovat neljénnesvuosittai sten kyselyjen keskiarvoja.
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Taulukko 5.4

Tyodmarkkinat
1. Tydllisyysja ty6ttomyys koko kansantaloudessa?

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

Tydllisyys Tyo6ttdomyys
Y hteensa Sosioekonomisen Toimialan mukaan Y hteensa Aikuisvaest6? Nuoriso?
aseman mukaan
1995 = 100 Palkan- Yrittgat| Teollisuus| Pavelut| Miljoonaa| Prosentteina| Prosentteina| Prosentteina
sagjat ilman tybvoimasta| tyOvoimasta| tyovoimasta
rakentamista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 101,3 0,8 09 0,1 -0,2 1,4 13,946 10,9 9,4 219
1998 103,0 1,7 1,9 0,3 11 22 13,269 10,2 8,9 20,0
1999 104,7 1,7 2,2 -05 -0,1 2,6 12,253 9,3 8,2 18,0
2000 106,9 2,1 2,4 0,3 0,7 2,8 11,092 84 7,3 16,2
Euroalueen laajeneminen
2001 108,3 14 1,6 0,1 05 1,9 11,061 8,0 7,0 15,7
2001 | 108,0 1,9 2,2 0,7 1,3 2,4 11,040 8,0 7,0 15,7
1l 108,2 14 1,6 0,3 0,7 18 10,980 8,0 7,0 15,6
11 108,5 1,2 14 -0,1 0,3 1,8 11,042 8,0 7,0 15,7
1\ 108,7 1,0 1,2 -0,3 -0,3 1,7 11,183 8,1 7,1 15,9
2002 | 108,9 0,8 1,0 -0,3 -0,8 1,7 11,362 8,2 7,2 16,2
2001 touko - - - - - - 10,975 8,0 7,0 15,6
kesa - - - - - - 11,011 8,0 7,0 15,7
heina - - - - - - 11,029 8,0 7,0 15,7
eo - - - - - - 11,031 8,0 7,0 157
syys - - - - - - 11,066 8,0 7,0 157
loka - - - - - - 11,140 8,1 7,0 15,8
marras - - - - - - 11,183 8,1 7,1 15,9
joulu - - - - - - 11,225 8,1 7,1 16,0
2002 tammi - - - - - - 11,302 8,2 7,1 16,1
helmi - - - - - - 11,367 8,2 7,2 16,2
maalis - - - - - - 11,416 8,2 7,2 16,3
huhti - - - - - - 11,466 8,3 7,2 16,3
touko - - - - - - 11,567 83 7,3 16,5
2. Tyov0| makustannukset ja tyon tuottavuus
(vuotuinen prosenttimuutos)
Y ksikkéatyokustannukset koko Tydvoimakustannusindeksit? Palkat
kansantal oudessa ja alaerét (kp.) tyontekijaa
Y ksikkotyo- Ty6voima- Tyon | Yhteensd Alaerittain Toimialan mukaan kohden
kustannukset kustannukset |  tuottavuus tehdas-
tyontekijaa Pakatja| Tyonantgjan| Teollisuus Palvelut | teollisuu-
kohden palkkiot | sosiaaliturva- ilman dessa
maksut| rakentamista
jamuut
kustannukset
11 12 13 14 15 16 17 18 19
1997 0,7 2,2 1,6 2,6 2,6 2,7 2,2 2,7 2,2
1998 0,1 1,3 1,2 1,6 19 0,8 1,6 1,4 2,2
1999 1,3 2,3 0,9 2,3 2,6 1,4 24 1,9 24
2000 10 2,6 15 32 34 25 32 2,9 2,7
2000 | 0,3 25 2,2 35 3,7 2,8 3,6 33 2,9
I 0,3 21 18 33 34 2,6 32 2,8 2,8
11 1,3 24 1,1 32 34 25 31 2,6 25
1\ 1,7 2,3 0,7 3,0 32 2,1 2,8 2,9 25
Euroalueen laajeneminen
2001 2,6 2,7 0,1 34 3,6 2,6 32 32 31
2001 | 2,0 25 05 34 38 23 32 33 34
1 25 2,7 0,2 3,0 32 2,3 31 2,1 31
1 25 2,7 0,2 3,7 39 31 3,6 3,7 32
v 34 2,9 -05 33 35 2,7 2,9 3,6 2,8
2002 | -1,0 3,7 39 3,0 33 3,9

Lahteet: Sarakkeet 1-6 ja 18 Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP: n laskel mat, sarakkeet 7-10 seké 14-17 Eurostat ja sarakkeet 11-13 ja 19 kansallisiin

tilastoihin perustuvat EKP: n laskelmat.

1) Tydllisyystilastot perustuvat EKT 95:een. Kattavuuserojen vuoksi neljannesvuositilastot eivét téysin tdsmaé vuositilastojen kanssa. Ty6ttomyys-
tilastot ovat 1LOn suositusten mukaisia.
2) Aikuisvaesto kasittaa 25-vuotiaat ja sitéd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat; ilmaistu prosentteina ikéryhman tydvoi masta.
3) Tyobvoimakustannukset tuntia kohden koko kansantal oudessa, pl. maatal ous, julkishallinto, koulutusja terveydenhuol to. Kattavuuserojen vuoksi erien
kokonai ssummat eivat val ttamétta tasméé.
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6 Euroalueen sdistaminen, 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 Kéateinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muidenkuin
euroal ueen rahalaitoksissa talletukset muissa) pankkien
Y hteensé| Yonyli M&&rd- | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset
aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa|  laitoksissa®| ulkopuolella®

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 | 46424 311,8 4050,9 1133,2 1457,0 13427 118,0 139,4 140,2 247,2
1] 4699,1 315,5 4100,3 1204,9 1452,7 13419 100,8 1474 135,8 239,7
1 46775 311,8 4074,2 1184,2 14511 13414 97,4 156,4 1351 237,6
v 4826,0 3234 4211,2 1282,9 14633 1386,3 78,6 149,8 141,6 2153
1999 | 4676,2 318,6 40758 12391 1464,6 1306,2 66,0 1334 1484 243,9
1] 47025 324,8 4114,2 13218 14183 13157 58,4 125,0 1384 2427
1 47138 328,3 41128 1324,6 1416,5 13131 58,7 133,3 1394 238,6
v 4.860,0 350,8 42151 1370,9 1457,7 13235 63,0 142,0 152,1 229,7
2000 | 48379 3355 42223 1379,6 1462,5 13033 76,8 130,2 150,0 260,6
1] 4895,0 342,0 4256,9 1409,7 1485,7 1282,6 78,9 146,0 150,1 2472
1 49152 339,8 4266,5 1396,9 1524,0 1263,7 81,9 159,2 149,7 2541
v 50304 3484 4361,6 14644 1542,4 1269,1 85,6 164,5 156,0 230,3
Euroalueen laajeneminen
2001 | 5146,2 336,3 4502,3 1446,1 16257 1314,6 1159 150,3 157,2 259,8
1] 52432 333,0 4586,7 1526,1 1621,2 13211 118,3 165,5 158,0 269,9
1 52336 309,6 46159 1547,9 1609,5 13337 124,7 147,8 160,3 266,4
\% 5364,6 239,7 48195 1689,7 1616,3 139,3 117,2 139,0 166,3 297,7
2002 | . 254,4 4780,9 1638,3 1609,8 14111 121,7 157,5
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteens& 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 | 1598,7 192,7 1406,0 3303,0 1978,8 13243 186,5 24824 22172 265,1
1] 15555 167,6 1387,9 3529,6 2099,6 1429,9 186,7 25321 22648 267,3
I 1546,3 156,5 1389,9 31655 17251 14404 187,9 25275 22575 270,1
v 1542,8 155,5 1387,3 3527,9 2006,8 1521,1 172,7 26258 23558 270,0
1999 | 1587,4 137,1 14504 3746,7 21164 1630,3 194,8 2690,6 2411,0 279,6
1] 1508,0 127,6 1380,5 4005,9 22738 1732,2 211,6 2760,8 2479,2 281,6
I 1514,5 116,9 1397,6 40554 23153 1740,1 210,8 28034 25191 284,3
\% 1556,3 143,2 14131 4646,0 28118 1834,1 203,9 2950,1 26624 287,7
2000 | 1558,3 149,1 1409,1 4899,5 2966,8 1932,7 218,3 30745 27733 301,2
1] 1589,5 149,9 14395 47937 2887,2 1906,5 208,9 3118,0 2814,0 303,9
I 1656,4 1644 14919 49184 2996,6 1921,8 207,3 31684 2861,2 307,2
v 1730,6 180,1 1550,5 4939,8 3065,8 1874,0 2034 3198,0 28883 309,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 18275 239,1 1588,4 4662,5 28185 1844,0 228,5 32481 29251 323,0
1] 18384 219,4 1619,0 47253 2861,7 1863,6 235,3 3301,7 29764 325,3
I 1867,7 2247 1643,0 4084,2 2336,2 17479 256,0 32757 29472 3285
v 18854 221,3 1664,1 4461,7 26189 1842,8 263,5 33727 3038,7 3339
2002 |
Lahde: EKP.

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

2) Siséltéda useimmat EKT 95:ssé madritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. N&ité ovat kateinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteisdjen ja yritysten myontamét), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivét
sisélly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannai set, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BISn kansainvéliset pankkitilastot. BIS:n maaritelméan mukainen pankki-késite on lahell& euroalueella kéytettdvan mééritelman 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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Taulukko 6.1 (jatkoa)

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

Kantatiedot
2. Velat?
Lainat euroalueen rahalaitoksista 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- Pitka | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaisety aikaiset aikaiset aikaiset alkaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 | 5897,6 5357,3 906,9 35,6 871,3 24524 855,4 1597,1 2538,2 2234 23148 146,9
1 6 006,2 5453,0 901,1 31,9 869,2 25051 8789 1626,2 2599,9 2325 23674 151,3
11 60818 5524,1 903,5 333 870,2 2528,7 866,2 1662,5 2649,6 2338 24159 1474
v 62274 56634 911,3 36,0 875,2 2600,6 902,9 1697,7 27155 2408 24748 151,3
1999 | 6267,5 5682,7 903,5 36,3 867,2 25974 9214 1676,1 2766,5 2518 2514,8 156,8
I 6432,3 58175 900,8 39,0 861,8 2689,5 964,2 17253 2842,0 2556 2586,4 183,3
11 6498,4 5886,6 885,9 37,9 848,0 2704,7 943,7 1761,0 2907,8 2554 26524 191,4
\% 6 669,0 6039,5 900,8 42,1 858,7 27957 979,8 18159 29725 2641 27084 201,4
2000 | 6814,1 6 156,4 891,4 411 850,3 28947 1037,7 1857,0 3028,0 2656 27624 2211
1 6962,3 6262,2 885,6 42,0 843,7 2996,9 1090,8 1906,2 3079,7 2744 28053 219,7
11 7099,3 6379,6 865,8 39,9 825,9 3099,2 11457 19535 31343 2759 28584 252,3
v 7 269,6 6 500,6 883,0 42,0 841,0 3197,8 1160,5 20373 31888 2809 29079 245,2
Euroalueen laajeneminen
2001 | 74521 6672,1 897,2 41,7 855,5 3318,7 1237,3 20814 3236,2 2792 29570 257,3
I 7552,7 6762,5 880,4 42,3 838,1 3388,7 1259,8 2129,0 32835 2850 29985 296,2
11 7622,3 6 806,4 873,6 453 8284 34278 12385 21893 3320,9 2805 30403 2655
v 77258 6898,8 890,7 50,1 840,6 3469,2 12194 22498 33659 2825 30834 2841
2002 | . 6957,9
Muut arvopaperit kuin osakkeet litkkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteens& Lyhyt- Pitké- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 | 3767,7 34487 498,0 2950,7 319,0 55,7 263,3 25358 136,3 2185
1 38335 35115 496,6 3014,9 322,0 53,9 268,1 2762,9 134,2 221,2
11 39243 3592,3 498,6 3093,8 332,0 55,3 276,7 2362,0 133,8 224,1
\% 3926,8 3593,2 468,2 31251 333,6 55,1 278,5 2659,1 140,3 227,0
1999 | 39715 3636,0 466,9 3169,2 3355 66,0 269,5 27343 146,9 229,7
1 3954,5 3613,2 459,3 31539 341,2 66,6 274,6 29553 136,6 232,6
11 39335 35791 449,7 31295 354,4 74,9 2795 29482 137,6 2355
\% 38938 3530,1 4211 3109,0 363,7 78,2 285,55 3959,9 149,8 238,7
2000 | 39644 3597,4 4253 31721 367,1 79,1 287,9 4428,2 147,6 241,0
1 3997,9 36185 425,8 3192,7 3794 88,9 290,5 4179,9 147,6 2434
11 4035,0 3634,7 4218 32129 400,4 95,7 304,6 4058,7 147,2 2453
v 4078,9 36614 400,8 3260,6 4175 . 100,8 316,7 38384 153,7 247,1
Euroalueen laajeneminen
2001 | 4252,9 3796,7 4295 3367,2 456,1 113,0 3431 3568,9 154,7 2493
1 4310,7 3829,8 440,9 33889 480,9 124,2 356,7 35774 155,2 251,5
11 4387,7 3891,2 450,1 34411 496,5 138,2 358,3 2826,5 155,4 253,7
1\ 4396,3 38810 434,5 3446,4 5154 137,0 3783 32810 164,3 2531
2002 |
Léhde: EKP.

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

2) Sisdltédé useimmat EKT 95:ssd méaritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Naita ovat kéteinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteistjen ja yritysten myontamét), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivét
sisélly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BISn kansainvéliset pankkitilastot. BIS:n méaéritelman mukainen pankki-késite on |8hell& euroalueella kéytettavan maaritelmén mukaista
rahalaitos-kasitetta.

4) Sséltéakotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

5) Sisaltéd kaikki julkisyhteistjen 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

Yhteensg] 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 | -45,9 -8,8 -24,3 -25,9 -11,2 20,1 -74 -14,5 1,6 29,5
1] 52,2 36 45,0 68,1 -59 -0,5 -16,7 8,0 -4,4 -4,9
1 -14,6 -3,7 -19,1 -17,8 23 -04 -33 9,0 -0,7 2,8
v 148,6 11,6 137,1 98,1 13,0 449 -18,8 -6,6 6,5 -24,5
1999 | -39,6 -5.2 -37,0 -19.4 -15,1 10,3 -12,7 -4,2 6,8 234
1} 22,1 6,3 34,2 81,3 -48,9 9,4 -7,6 -84 -9,9 -4,3
1 12,9 34 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 04 6,1 0,9 -20,4 13,7 -11,9 21 26,3
1] 52,6 6,7 30,0 31,9 17,8 -21,8 21 15,8 0,1 -12,8
1 6,4 -2,2 -4,2 -17,3 28,8 -185 2,9 133 -04 -1,7
\% 128,4 8,6 108,3 71,4 27,3 57 38 53 6,3 -16,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | -19,3 -19,8 14,8 -34,4 41,9 -6,1 134 -15,6 1,2 13,6
1] 93,6 -33 81,0 77,1 -4,8 6,3 2,3 151 0,8 58
1 91 -23,4 47,8 254 3,0 13,0 6,5 -17,7 2,3 31
v 133,3 -69,9 206,0 141,7 93 62,5 -75 -8,8 6,0 115
2002 | . 14,7 -36,9 -51,9 -4,2 14,8 4,4 19,1
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet® Vakuutustekninen vastuuvelka
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteens& 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 | -254 -10,3 -15,1 93,8 -53 99,1 73 68,0 55,6 12,4
I} -66,2 -24,9 -41,3 118,4 24,4 94,0 0,0 46,5 44,5 2,0
1 -12,7 -11.2 -15 100,1 14,3 85,8 1,0 42,9 40,2 2,6
\Y -13,6 -2,2 -114 82,6 63,2 194 -16,1 49,5 47,5 2,0
1999 | 18,4 -12,8 31,2 103,8 2,3 101,6 2,9 64,2 58,1 6,0
I} -46,1 -11,1 -35,0 148,6 64,0 84,7 16,8 54,1 49,6 45
1 -7,3 -131 59 94,1 53,4 40,7 -04 56,9 52,2 4,7
\% 534 214 320 -8,3 24,1 -32,4 -6,8 71,0 68,9 2,1
2000 | -9,5 12,4 -21,9 -14,0 -61,0 47,0 12,9 76,6 70,6 6,0
I} 41,6 0,3 41,3 71,7 52,6 19,0 -9,7 56,6 52,2 43
1 74,5 15,2 59,3 151,2 142,8 84 -18 56,4 51,9 45
\Y 16,0 53 10,6 222,1 184,0 38,1 -39 58,3 59,3 -0,9
Euroalueen laajeneminen
2001 | 103,5 63,1 40,4 51,2 144 36,8 24,8 58,7 52,0 6,7
I} 9,7 -21,3 31,1 45,6 41,2 4.4 6,3 55,8 51,6 4,2
1 357 2,3 334 46,5 225 24,0 20,0 52,0 46,0 6,0
\% 30 -71 10,1 15,7 -14,0 29,7 71 70,7 65,2 54
2002 |
Lahde: EKP.

1) Ssdltédd useimmat EKT 95:ss4 madritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Naita ovat kateinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteistjen ja yritysten myontamét), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivat
sisélly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannai set, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

2) BISn kansainvaliset pankkitilastot. BIS:n maaritelméan mukainen pankki-kasite on lahell& euroalueella kéytettdvan mééritelman mukaista
rahalaitos-kasitetta.

3) Ei-rahoitussektori siséltéa julkisyhteisot (S13), yritykset (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittele-
mattomat yhteisot (S15).

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

5) Ei sisélla noteeraamattomia osakkeita.

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002 51*



Taulukko 6.1 (jatkoa)

Ei-rahoitussektorin rahoituksen kaytto 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 Yritykset Kotitaloudet” Muiden kuin
Euroalueen pankkien
raha Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitké | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaisety aikaiset alkaiset aikaiset alkaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 | 70,9 43,7 -16,1 -18,6 25 57,6 28,6 28,9 29,4 -0,2 29,6 39
I 117,7 110,8 -6,0 -3,7 -24 56,2 223 339 67,5 91 58,5 6,4
11 80,1 81,3 25 1,4 1,2 26,9 -153 42,3 50,6 1,2 49,4 -0,7
1\ 160,4 151,2 85 2,8 58 75,9 37,3 38,5 76,0 71 68,9 35
1999 | 90,1 76,6 -75 0,3 -7.8 22,2 23,6 -14 75,4 9,2 66,2 19
I 164,5 1331 -4,1 2,7 -6,8 89,7 41,2 48,5 789 3,9 75,0 239
11 68,8 71,5 -14,7 -1,1 -13,6 17,7 -16,7 34,4 65,8 -0,3 66,1 84
1\ 170,8 146,6 15,1 4,2 10,9 85,6 34,0 51,7 70,1 8,8 61,3 -7,0
2000 | 143,7 108,8 -7,9 -1,0 -7,0 93,5 54,9 38,7 58,1 1,6 56,5 15,1
I 162,5 118,4 -6,0 0,9 -6,9 113,8 61,2 52,6 54,7 8,8 46,0 -0,8
11 131,1 91,6 -16,3 -2,1 -14,2 97,0 53,3 43,7 50,4 -0,1 50,5 232
1\ 182,4 139,9 16,5 2,1 14,4 115,8 19,2 96,7 50,0 53 447 19
Euroalueen laajeneminen
2001 | 92,8 7 -38 -05 -33 62,1 39,0 230 345 -52 39,7 9,2
I 102,9 874 -17,1 0,6 -17,7 64,3 20,8 435 55,7 58 49,9 335
11 833 58,7 -6,0 29 -8,9 50,6 -15,7 66,4 38,6 -4,2 42,8 -22,1
\Y% 101,3 94,4 15,7 4,8 10,9 37,0 -18,8 55,8 48,6 21 46,5 4.4
2002 | . 59,0
Muut arvopaperit kuin osakkeet litkkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Y hteens& Lyhyt- Pitké&- Y hteens& Lyhyt- Pitké- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 | 69,6 58,7 -6,1 64,8 10,9 10,0 0,9 10,4 1,1 2,2
1 53,3 50,6 -1,3 51,9 2,7 -18 4.4 36,8 -2,1 2,2
11 61,3 54,0 21 52,0 7,3 1,6 57 10,1 -04 2,2
1\ -10,5 -154 -31,0 15,6 4.8 0,5 44 40,1 6,4 19
1999 | 738 60,4 1,0 59,4 13,4 10,4 30 10,8 6,6 2,3
1 37,7 29,2 -75 36,7 85 0,6 79 344 -10,3 23
11 56,1 38,0 -10,7 48,7 18,2 83 9,8 354 1,0 23
\% -11,8 -19,5 -27,6 81 7,6 33 4,3 43,0 12,1 23
2000 | 61,4 59,5 10,0 49,5 19 0,6 1,3 18,0 -2,2 19
1 37,9 236 -10 24,6 14,3 10,3 4,0 28,3 0,0 19
11 50,0 26,0 -2,7 28,8 239 73 16,7 70,8 -0,4 19
1\ -0,8 -17,6 -27,0 9,4 16,8 52 11,6 50,2 6,4 18
Euroalueen laajeneminen
2001 | 76,6 39,1 324 6,8 375 10,9 26,5 53,7 1,1 2,2
1 86,0 60,2 10,7 49,6 25,7 11,1 14,7 451 0,4 2,2
11 49,1 304 8,8 21,7 18,7 14,0 47 16,3 0,2 2,2
1\ 8,2 -9,5 -22,1 12,5 17,7 -1,2 18,9 52 8,9 -0,5
2002 |
Léhde: EKP.

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

2) Sisdltédé useimmat EKT 95:ssd méaritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Naita ovat kéteinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteistjen ja yritysten myontamét), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivét
sisélly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BISn kansainvéliset pankkitilastot. BIS:n méaéritelman mukainen pankki-késite on |8hell& euroalueella kéytettéavan méaaritelmén mukaista
rahalaitos-kasitetta.

4) Sséltéa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

5) Sisdltéd kaikki julkisyhteistjen lainat euroal ueen rahalaitoksista.
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Taulukko 6.2

Saastaminen, investoinnit jarahoitus
(prosenttia BKT: st&, ellei toisin mainita)

Buroalueen ssestaminen ja Yksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoituksen kéytto 92

investoinnit?)
Brutto- Kiinteén Netto- Kiinteén Rahoitus-
sdgstaminen  pasoman - |uotonanto  paEOMAN " yipykset VAN Kateinen Muut Osakkeet  Vakuutus-
brutto-  rahaiiton brutto- . netto- ja avopaperit e tekninen
muodostus ulko- - muodostus  apoiys.  hankinta gy erykset kuin aikaiset vastuuvelka
uolisille :
p sektori) osakkeet oy onanerit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1993 20,2 20,3 0,5 16,8 10,6 13,0 55 0,4 0,9 0,5 3,0
1994 20,6 20,1 0,2 16,9 10,3 13,8 33 2,4 2,6 1,6 3,2
1995 21,1 20,1 0,5 16,9 10,3 139 4.2 1,8 15 1,2 3,6
1996 20,9 20,0 1,0 16,9 10,3 12,9 37 0,2 1,3 1,9 37
1997 21,8 20,2 1,6 17,1 10,5 13,3 1,7 -0,5 0,1 34 4,0
1998 21,8 204 0,9 17,3 10,8 15,6 24 -2,0 -1,2 6,0 37
1999 21,8 20,6 0,0 17,5 10,9 20,3 2,4 0,9 0,7 58 4.2
2000 22,0 21,1 -0,3 18,3 11,7 211 2,0 1,7 1,0 6,2 4.2
Y ksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoitus 2 | Rahoituk-  Rahoituk- Netto-
Brutio- Netto- sen kayttij; sin kayttd, ve kaantu—
sééstéminen— =~ velkaantu- : neio?) % brutto- minen,
Kotital oudet minen Muut Osakkeet Lainat investoin- % rahoituk-
arvopaﬁer_lt Pitka T Pka neista’ sesta?
uin L o
aikaiset aikaiset
osakkeet| gy opaperit lainat
12 13 14 15| 16 17 18 19 20 21 22
1993 20,8 12,8 7,7 1,2 14 14 37 45 53 43,6 27,0
1994 20,7 11,8 9,6 1,0 1,1 1,6 37 38 4.2 45,0 31,7
1995 214 11,8 74 -1,8 -1,7 15 4.8 3,6 6,5 451 25,7
1996 21,1 11,6 8,8 0,2 0,0 1,7 57 4.8 41 433 294
1997 20,6 11,3 9,5 0,1 0,1 14 59 47 38 438 31,6
1998 20,3 10,5 12,4 0,4 0,3 2,5 7,6 58 3,2 474 37,9
1999 19,3 9,9 17,6 0,9 0,4 33 9,9 7,6 2,7 53,7 47,7
2000 18,9 9,5 21,2 1,3 0,8 4,0 10,8 7,0 -0,1 53,6 52,9
Yksityisen ei-rahoitussektorin investoinnit jarahoitus®-?
(prosenttia BKT: st&)
I nvestoinnit Rahoitus
— Kiinte&n padoman bruttomuodostus E Osakkeet = = * Bruttos&staminen E Osakkeet
= = = Rahoitusvarojen nettohankinta L] Vakuutustekninen vastuuvelka — = Nettovelkaantuminen EE Lana
” [ ritkaaikaiset arvopaperit [T Kéteinen jatalletukset ” [ rFitkaaikaiset arvopaperit
20
16
12
8
4
0
. . . . . . . -4 . . . . . . .
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Lahde: EKP.

1) Keskeisidinvestointien jarahoituksen eria.

2) Yksityinen ei-rahoitussektori siséltaa yritykset, kotitaloudet ja kotital ouksia pal vel evat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot.
3) Sarakkeet 6-14.

4) Sarake6: (sarakkeet 4+6).

5) Sarake 14:(sarakkeet 12+14).
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7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella
ja yksittdisissd euromaissa

Taulukko 7.1

Tulot, menot ja alijgama/ ylijaama®
(prosenttia BKT: st&)

1. Euroalue— tulot

Y hteensa Tulot P& Lisa
— — — - oma- tieto:
Vlit- vlil- Sosiaali- Myynnit tulot Pé&- verot
tomat . . liset turva- _ oma-| yhteen-
verot Koti-| Y ritykset verot EU:n| maksut| Tyon-[ Vakuu- verot =2
ta oudet toimi- antgja) 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 8,6 52 2,4 0,7 0,6 42,5
1993 48,0 475 12,1 10,0 2,1 13,2 0,8 17,4 8,6 53 25 0,5 0,3 430
1994 47,6 47,1 11,6 95 2,0 135 0,8 175 85 54 25 0,5 0,2 42,7
1995 47,2 46,6 11,6 95 2,0 133 0,9 17,3 84 56 25 0,5 0,3 42,6
1996 48,0 475 12,0 9,6 23 13,4 0,8 17,6 8,7 56 25 0,5 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 49 25 0,5 0,3 433
1999 48,3 47,7 12,8 10,1 2,6 14,3 0,6 16,4 8,5 49 24 0,6 0,3 439
2000 47,9 47,4 13,0 10,1 2,7 14,2 0,6 16,2 8,5 4,9 24 0,5 0,3 437
Euroalueen laajeneminen
2001 47,4 46,8 12,7 9,9 25 14,0 0,6 16,1 84 48 23 0,6 0,3 43,0
2. Euroalue — menot
Y hteensé Menot Pa&- Lis&
Yhteensd| Palkan- Vai-| Korko-| Tulon- nferrqg; Inves- Pa&- greltjg_'
sagjer|  tuote-| menot| SOt g T Tuki- toinnit|  oman-——gg 5 rr?enot"’
korvauslg kaytto etuudet| palkkiot EUn siirrot toimi-
jal toimi- elinten
avustuk- di maksa-
et 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 2,3 0,5 47 3.2 15 0,0 46,6
1993 53,7 49,2 11,6 52 59 26,6 22,8 24 0,6 4,6 31 15 0,0 47,9
1994 52,7 48,3 11,3 50 55 26,5 22,9 2,3 0,6 4,3 29 1,4 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 01 46,5
1996 52,2 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 47,1 11,0 4.8 51 26,2 23,1 2,1 0,6 3,7 2,4 1,3 0,1 45,8
1998 50,0 46,1 10,7 47 47 25,9 22,6 2,0 0,5 39 24 15 01 45,2
1999 49,6 455 10,7 4,7 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 22,3 1,9 0,5 4,0 25 15 0,0 47
Euroalueen laajeneminen
2001 48,7 44,5 105 47 39 254 223 19 05 41 25 1,6 0,0 44,7
3. Euroalue—alijaama/ ylijaama, perusalijaama/ -ylijgamajajulkinen kulutus
Alijaama () 1 ylijaama (1) Perus] Julkinen kulutus”
Yhteensg|  Valtio Osa| Paikal-| Sosiadli- ?“laa' Y hteensa Kollek- Yksi-
valtio- lis|  tuver| Ma)/ Pakan|  Vai-| Luon| Kiintean] Myynmit| tiiviset| lolliset
hallinto| hallinto| rahastot ylllllaa' sagjar tuote-| toismuo-| pé&oman| (miinus) kulutus-| kulutus-
ma (+) kor-| kayto| toiset|  kulu- menot|  menot
vaukset tulon-|  minen
dirrot
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 0,8 20,8 11,4 50 49 1,8 -24 8,7 12,0
1993 -5,7 -5,0 -0,4 -0,2 -0,1 0,1 21,2 11,6 52 50 19 -2,5 8,9 12,2
1994 -51 -4,4 -0,5 -0,2 0,0 04 20,8 11,3 50 50 1,8 -25 8,6 12,1
1995 -5,0 -4,2 -0,5 -0,1 -0,3 0,7 20,5 11,2 4.8 51 1,8 -2,5 84 12,1
1996 -4,3 -3,6 -0,4 -0,1 -0,2 14 20,6 11,2 4.8 51 1,8 -2,5 8,5 12,1
1997 -2,6 -2,3 -0,4 0,1 0,0 25 20,4 11,0 4.8 51 1,8 -2,5 84 12,0
1998 -2,2 -2,2 -0,2 0,1 0,1 25 20,0 10,7 4,7 51 1,7 -2,5 8,1 11,9
1999 -13 -16 -0,1 0,0 0,4 29 20,0 10,7 4,7 51 1,7 -2,4 8,2 11,9
2000 -0,8 -1,3 -0,1 01 04 32 199 105 47 51 1,7 2,4 8,1 11,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -1,3 -1,5 -0,4 0,1 04 2,6 19,9 10,5 4,7 51 1,7 -2,3 8,1 11,9
4. Euromaat — alijadma (-) / ylijaama (+)
| BE| DE| GR ES| FR IE IT| LU NL AT PT Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 -0,8 -2,2 -24 -2,6 -2,7 2,3 -2,8 32 -0,8 -2,4 -2,3 1,3
1999 -0,6 -1,6 -1,7 -1,1 -1,6 2,3 -1,8 38 04 -2,2 -2,2 19
2000 0,1 1,2 -0,8 -0,3 -13 45 -0,5 58 22 -15 -15 7,0
2001 0,2 -2,7 0,1 0,0 -1,4 1,7 -2,2 50 0,2 0,1 . 4.9

Lahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijaamaé koskevat tiedot (mukaan lukien UMTS-toimilupien myynnisté saadut

tulot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menoja ja alijddmaa (-) / ylijadmaa (+) koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnisté saatuja tuloja ei
kuitenkaan ol e laskettu mukaan (euroalueen ylijadméa namé tulot mukaan laskettuna on 0,2 %). Tiedot vuotta 1995 edeltévalta ajalta perustuvat
osittain arvioihin. Euroalueen maiden ja EU:n toimielinten véliset tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen maiden vélisia
tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Verotja sosiaaliturvamaksut.

3) Sosiaalietuudet, markkinatuottajien vélittémét luontai smuotoiset sosiaaliset tulonsiirrot ja tulonsiirrot kotitalouksia pal vel eville voittoa tavoittel e-
mattomille yhteistille.

4)  Kokonaismenot miinus korkomenot.

5) Vastaa julkisyhteisdjen kulutusmenoja (P.3) EKT 95:n luokituksessa julkinen talous.
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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
jatalle- aikaiset aikaiset _ luoton-
tukset arvo- arvo-  Yhteensd Raha- Muut Muut antgjat®
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 52,6 27,6 8,7 16,3 14,8
1994 70,0 29 16,1 10,3 40,6 55,8 29,8 9,9 16,1 14,2
1995 74,2 29 17,7 99 438 58,3 30,5 11,0 16,9 15,9
1996 755 29 17,2 99 455 58,9 30,3 13,2 15,5 16,5
1997 74,9 28 16,3 89 46,8 56,9 29,0 14,4 135 17,9
1998 731 28 15,2 79 47,3 533 27,0 16,2 10,2 19,8
1999 72,0 29 14,2 6,9 481 49,7 253 14,8 9,6 22,3
2000 69,5 2,7 13,0 6,2 476 46,0 229 13,4 9,7 23,6
Euroalueen laajeneminen
2001 69,1 2,6 12,5 6,3 7,7 45,0 223 12,2 10,5 24,1
2. Euroalue — julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan
Y hteensd| Liikkeeseenlaskij&® Alkuperéinen laina-aika Jaljellé olevalaina-aika Valuutta
Valtio Osa Paka- Sosiadi-| Enintdan Yli Enintaan Yli Yli Euro Muut
valtio- lis  turver| 1vuosil 1vuos——— 1vuos 1lvuos 5 vuotta tal ——— valuutat
hdlinto hallinto  rahas- Vaihtu- ja jésen-  Ei-koti-
tot vakor- enintaan 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 29 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 72,4 29 1,9
1996 755 63,0 6,1 59 05 10,2 65,2 6,3 19,3 255 30,8 735 2,7 1,9
1997 749 62,4 6,3 56 0,6 8,8 66,1 6,0 18,6 254 30,8 72,9 2,8 2,0
1998 731 61,1 6,3 54 04 7,7 65,5 55 16,4 26,1 30,7 714 32 1,7
1999 72,0 60,1 6,2 53 0,3 6,3 65,7 51 145 26,8 30,6 70,1 - 1,8
2000 69,5 58,0 6,1 51 0,3 55 64,0 45 14,5 27,5 27,6 67,7 - 1,8
Euroalueen |aajeneminen
2001 69,1 57,6 6,2 50 0,3 X 53, 3,3 67,4 - 1,7
3. Euromaat —julkinen velka
| BE| DE| GR ES| FR IE IT| LU NL AT PT Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 119,3 60,9 105,0 64,6 59,5 55,1 116,4 6,3 66,8 63,9 54,8 48,8
1999 115,0 61,3 103,38 63,1 58,5 49,6 114,5 6,0 63,1 9 54,2 46,8
2000 109,3 60,3 103,9 60,4 57,4 39,0 110,6 56 56,0 63,6 53,4 44,0
2001 107,5 59,8 102,6 57,2 57,2 36,3 109,8 55 52,9 62,9 55,4 43,6

Léahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroal ueen maiden ali-/ylijadmaa 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 ecumé@arainen velka kotimaan valuuttana ja euron kéyttéon ottaneiden maiden valuuttoina.
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Taulukko 7.3

Velan muutos?
(prosenttia BKT: st&)

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

Y hteens3 Aiheuttgja Rahoitusvaade Velkoja
Rahoitus-| Arvostus-|  Luokit-|  Aggre-| Kolikot Lainat Lyhyt- Pitk&- Koti- Muut
tarve?|  tekijat® telu- gaatti-| jatale- aikaiset| akaiset| mainen luoton-
muutok-|  vaiku-|  tukset arvo- avo-| luoton-|  Raha Muut|  antgjat”
setd tus® papent papent anta] -2 laitokset rd_"lOltUS-
laitokset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13
1992 6,7 56 0,4 0,7 0,1 0,1 11 1,0 45 4.8 31 0,7 1,9
1993 8,0 75 03 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 338 4.2 -0,2 0,1 -0,3 0,1 0,1 04 32 2,6 08 2,6 1,2
1997 23 24 02 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,6 31 0,2 -0,1 1,8 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 1,7 -0,7 -0,7 32
2000 0,8 0,8 01 -0,1 0,0 0,0 . 05 -0,3 1,7 15 -12 -0,8 23
Euroalueen laajeneminen
2001 15 15 0,0 0,0 , 0,0 -0, 04 13 05 0,0 -04 10
2. Euroalue —alijadma-/velkaoikaisut
Velan|  Alijéé Alijadmé-/velkaoikaisut?
muutos m?ll(]_a)a{ Y hteens3 Julkisyhteisdjen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit-[  Muut*®
ma (+)® Yhteensa| Kéteinen|  Arvo-|  Lainat| Osakkeet ¢ ektus— Valuutta- telu-
jatal it jarcro et " yurssi- muu-
jatalle| paper 18V ks tyis-| Pé&oma- . tokset
tukset osuudet Emi b vaiku-
amis-| 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 02 -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 03 -0,1 -04 0,2 0,2 0,0 0,7 0,1
1995 78 -5,0 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 02 -0,2 -0,2 0,1 -0,2
1997 23 -2,6 -0.3 -05 0,2 -0,1 -0,1 -05 -0,8 03 0,2 0,2 -0,2 03
1998 16 -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 16 -1,3 03 -0,2 03 0,1 0,1 -0,7 -0,9 0,2 03 0,2 0,0 0,1
2000 08 0,2 11 1,0 0,7 02 01 -01 -04 0,2 01 0,0 -0,1 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 15 -1,3 03 -0.3 -0,6 0,1 0,1 0,0 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 0,6
Lahteet: EKP.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:sta: (velka [t] —velka [t—1]) / BKT (t).

2)
3

4)
5)

11) Ssdltaa padasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat transaktiot (kauppal uotot, muut vel at/saamiset ja johdannaiset).

Luotonotto vastaa maaritelman mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia transaktioita.
Ssdltédd valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisdksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen las-
kettujen arvopaperien preemiot tai diskonttaukset).

Sisdltaa erityisesti yksikoiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.

Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja maittaisten velkojen muutosten summan vélinen erotus. Erotus johtuu siitd, ettd aggregoinneissa
kéytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakur ssgja.
Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
Sisdltaé muissa eur oal ueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
Ssdltad UMTStoimilupien myynnista saadut tulot.
Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT: std ilmoitetun alijadman valinen erotus.
10) Ei sisdllajohdannaisia.
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8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

Taulukko 8.1

M aksutase?-?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
Vaihtotase Pa&- Rahoitustase Virheelli-
oman- ) set ja
Yhteensa  Tavarat| Palvelut Tuo-  Tulon- sirrot| Yhteensd|  Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- tlg:ﬂ;'
tannon- sirrot sjoi-|  paperi- naiset| sijoituk-| varanto tomat
tekija tukset sjoi- 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 -18,3 75,6 -11,9 -35,7 -46,3 12,9 10,9 -118,1 -45,7 45 160,1 10,1 -5,5
2000 -59,9 35,6 -16,1 -26,7 -52,6 9,7 93,4 17,6 -111,5 -1,7 171,5 17,6 -43,2
Euroalueen |aajeneminen
2001 2,0 81,8 41 -35,8 -48,2 8,5 -69,9 -104,6 36,5 -20,7 11 17,8 59,5
2001 | -10,5 55 -5,0 -9,1 -1,9 29 30,6 -40,6 -38,5 -2,0 102,2 9,5 -23,0
1 -9,9 15,9 6,5 -15,1 -17,2 35 -12,0 -51,7 25,7 0,7 10,8 25 184
I 74 24,8 2,7 -7.9 -12,2 1,0 -55,2 -22,4 49,6 -12,0 -72,8 25 46,7
v 15,0 35,6 -0,1 -3,7 -16,9 1,0 -33,3 10,1 -0,3 -7,3 -39,1 33 17,4
2002 | 43 21,1 -6,3 -7.9 -2,6 2,9 -12,3 -11,5 -43,0 -3,4 48,7 -3,0 50
2001 helmi 1,2 33 -1,1 -0,6 -0,5 15 7,7 2,4 -2,3 -0,7 38 45 -10,4
maalis -0,6 6,0 -1,5 -1,0 -4,0 0,1 20,6 -33,2 6,6 33 41,2 2,7 -20,1
huhti -6,7 31 1,6 -7,0 -4,5 2,2 11,7 0,8 -19,2 1,7 21,4 7,0 -7,1
touko -2,2 4.4 2,8 -3,9 -5,4 0,5 -9,6 -41,5 15,1 3,6 16,8 -3,6 11,3
kesa -1,0 84 2,1 -4,2 -7,3 0,8 -14,0 -11,0 29,8 -4,6 -274 -0,8 14,2
heina -0,2 10,9 15 -7,1 -5,4 0,4 -20,3 -1,5 3,2 -7.4 -14,5 0,0 20,0
elo 6,0 78 0,9 0,3 -3,0 0,6 -11,3 -7,0 24 -3,6 -7,2 41 47
syys 1,6 6,1 0,4 -1,1 -3.8 0,1 -23,6 -13,9 440 -1,0 -51,1 -1,6 22,0
loka 54 12,5 0,6 -2,4 -5,4 0,3 -24.8 1,9 -2,0 -2,7 -19,3 -2,6 19,2
marras 52 11,1 -0,8 0,2 -5,3 0,1 -12,5 6,3 17,1 -3,0 -32,9 0,0 7,2
joulu 4.4 12,0 0,1 -1,5 -6,2 0,6 4,0 2,0 -15,4 -1,6 131 59 -9,0
2002 tammi -1,5 2,1 -2,7 -6,7 58 25 -37,6 4,3 -41,3 0,6 4,0 -5,3 36,5
helmi 2,1 8,2 -2,4 -0,1 -3,6 0,2 58 -9,9 -9,9 1,3 21,7 25 -8,1
maalis 37 10,8 -1,2 -1,1 -4,8 0,2 19,6 -5,9 8,1 -5,4 22,9 -0,2 -235
huhti -5,8 8,2 -0,1 -7.9 -6,0 1,3 -1,1 7,7 11,5 21 -30,8 8,3 5,6
Vaihtotaseja paaomansiirrot Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoituk set
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat) (miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
1 Tavara E= Tulonsirrot Suorat sijoitukset
7] Palvelut [0 Pasomansiirrot 150 [ Arvopaperisijoitukset
0 Tuotannontekija&= —— Yhteensi . !
[ korvaukset | |
1 100 1
| |
i 50 i
1] ; ;
Hi 0 ] !
1] !
| -50 !
[ |
| -100 !
\ i
= = 150 ;
= =i |
-30 ¢ — ! -200 - ;
| |
- P P PRI B 250 L P P IR
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001
L&ahde: EKP.

1) P&&oman tuonti (+), pddoman vienti (-). Valuuttavaranto: lisays (-), véhennys (+).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
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Taulukko 8.2

M aksutase: vaihtotaseja padomansiirrot?
(miljardia euroa, miljardia ecua vuoden 1998 |oppuun)

1. Keskeiset eréat

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 62,1 754,6 638,3 214,2 211,0 189,5 204,7 60,1 102,3 18,9 59
1998 1277,7 12458 31,9 784,4 675,4 2319 233,0 198,5 227,3 63,0 110,1 17,7 53
1999 13345 1352,7 -18,3 818,1 742,5 2445 256,4 207,0 2427 64,8 1111 19,1 6,3
2000 15976 16575 -59,9 986,38 951,3 279,5 295,7 264,0 290,7 67,2 119,9 18,3 8,7
Euroalueen laajeneminen
2001 17181 1716,2 2,0 10398 957,9 317,8 313,7 286,0 321,8 74,6 122,7 16,4 7,9
2001 | 423,3 433,9 -10,5 2545 249,0 68,7 73,7 70,6 79,6 29,6 315 4.4 15
1 435,1 4449 -9,9 262,7 246,8 83,0 76,5 74,4 89,5 15,0 32,2 53 1,8
1l 4247 417,3 74 255,1 230,3 86,0 83,2 69,0 76,9 14,7 26,9 2,7 1,7
v 435,0 420,1 15,0 267,5 231,9 80,2 80,3 72,0 75,7 15,3 32,2 4,0 3,0
2002 | 403,4 399,0 43 246,0 224,9 69,2 75,5 58,2 66,1 29,9 32,5 4.4 1,5
2001  helmi 135,1 133,9 1,2 82,3 78,9 22,4 23,5 22,5 23,1 7.9 8,4 1,9 0,4
maalis 147,8 148,5 -0,6 92,4 86,4 239 254 254 26,4 6,1 10,2 0,7 05
huhti 138,7 1454 -6,7 83,6 80,5 26,3 24.6 23,0 30,0 58 10,3 2,6 0,4
touko 148,3 150,5 -2,2 89,0 84,7 28,3 25,6 26,0 29,9 4,9 10,3 1,4 1,0
kesa 148,1 149,1 -1,0 90,0 81,6 28,4 26,3 254 29,6 43 11,6 1,3 0,4
heina 153,2 1534 -0,2 91,7 80,8 30,8 29,3 25,7 32,8 51 10,5 1,0 0,6
elo 136,8 130,8 6,0 82,1 74,3 29,1 28,2 21,3 21,0 4.4 7.4 1,1 0,5
syys 134,7 133,1 1,6 81,3 75,2 26,1 25,8 22,0 23,1 52 9,0 0,6 05
loka 149,9 144.5 54 95,6 83,1 27,7 27,1 22,0 244 4,6 10,0 0,9 0,7
marras 139,5 134,3 52 89,9 78,8 245 253 20,3 20,1 4.8 10,1 0,8 0,6
joulu 145,6 141,3 4.4 82,0 70,0 28,0 27,9 29,7 31,3 59 12,1 2,2 1,6
2002  tammi 137,7 139,2 -1,5 76,3 74,2 23,6 26,3 20,5 27,2 17,3 11,5 3,0 0,5
helmi 128,3 126,2 2,1 80,6 72,4 21,6 24,0 19,2 19,3 6,9 10,5 0,8 05
maalis 137,3 133,6 37 89,1 78,3 24,0 253 18,5 19,6 57 10,5 0,6 05
huhti 136,1 141,9 -5,8 86,1 77,9 258 259 19,6 275 4,7 10,7 1,9 0,6
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 | 371,1 378,7 -7,6 229,3 217,2 65,6 68,7 59,8 65,4 16,4 27,4
Il 387,3 407,2 -19,8 2415 231,8 67,3 72,6 60,9 70,0 17,7 32,7
11 410,5 426,4 -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 | 429,5 434,6 -5,1 260,8 245,4 76,4 77,0 73,0 82,4 19,2 29,7
1 431,0 439,5 -84 263,5 246,4 80,7 78,1 69,0 81,9 17,9 331
1l 432,2 427,2 5,0 260,0 239,2 80,4 80,1 73,1 79,6 18,8 28,3
v 423,8 4119 11,9 254,9 225,9 79,6 78,2 71,1 76,4 18,2 31,4
2002 | 415,9 406,9 9,0 258,9 228,1 77,7 79,5 60,6 68,1 18,8 31,2
2001  helmi 144,3 142,4 1,9 87,2 81,5 26,0 25,8 24,7 26,4 6,5 8,7
maalis 141,0 145,9 -4,8 86,1 81,7 25,0 25,8 23,6 27,2 6,3 11,2
huhti 143,8 147,8 -4,0 86,9 82,6 27,3 259 22,9 28,4 6,7 10,9
touko 145,6 145,6 0,0 88,4 81,7 27,1 258 24,5 27,2 56 10,8
kesa 141,7 146,1 -44 88,2 82,0 26,4 26,3 21,5 26,3 5,6 11,5
heind 146,3 148,8 -2,6 86,7 81,5 27,3 27,2 26,1 29,5 6,1 10,7
elo 146,5 140,7 58 89,1 79,9 27,0 27,1 24,3 25,9 6,1 7,8
syys 139,4 137,6 1,8 84,1 77,8 26,1 25,8 22,6 24,2 6,6 9,8
loka 141,8 137,9 39 85,7 76,5 26,3 25,7 23,4 25,4 6,4 10,4
marras 138,7 134,8 38 84,8 75,0 25,6 26,1 22,4 23,4 6,0 10,4
joulu 1433 139,2 4,1 84,4 74,4 27,7 26,4 25,3 27,7 58 10,6
2002  tammi 139,9 134,8 52 83,7 73,0 26,8 26,9 22,3 25,7 7,1 9,0
helmi 137,2 134,5 2,7 85,3 74,7 251 26,4 21,2 22,4 57 11,0
maalis 138,8 137,7 11 89,9 80,3 258 26,2 17,2 20,0 59 11,2
huhti 133,7 138,0 -4,3 82,8 74,1 26,1 26,7 19,5 25,8 54 11,4
Lahde: EKP.

1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistd-osassa.
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Taulukko 8.3

M aksutase: tuotannontekijakor vauk set
(miljardia euroa,, bruttovirrat)

Y hteensa Palkansagja- Padomakorvaukset
korvaukset — —
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 207,0 242,7 12,6 5,0 194,4 237,7 42,7 50,3 64,1 101,5 87,7 85,9
2000 264,0 290,7 13,2 54 250,8 285,2 57,4 59,3 74,6 106,9 118,7 119,0
2000 IV 72,7 76,6 34 1,3 69,3 75,3 16,7 17,0 18,9 24,2 33,7 34,1
Euroalueen laajeneminen
2001 286,0 321,8 13,7 58 272,3 316,0 68,8 66,3 83,8 118,0 119,8 131,7
2001 | 70,6 79,6 33 11 67,2 78,5 15,6 154 17,8 26,3 33,8 36,8
I 74,4 89,5 34 15 71,0 88,0 18,8 154 21,5 39,4 30,7 33,3
I 69,0 76,9 33 1,7 65,6 75,2 15,1 15,1 22,4 29,1 28,1 31,0
\% 72,0 75,7 3,6 15 68,4 74,2 19,3 20,3 22,0 23,2 27,2 30,6
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman padoman tuotot Korot Oman padoman tuotot Korot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 36,2 46,1 6,4 42 95 34,0 54,6 67,5
2000 47,4 52,2 10,0 7,1 14,2 30,6 60,5 76,3
2000 IV 133 14,8 33 2,3 3,0 55 16,0 18,7
Euroalueen laajeneminen
2001 58,6 58,0 10,2 82 16,3 38,6 67,5 79,5
2001 | 131 13,0 2,5 2,4 2,4 7,0 15,4 194
1 16,2 13,0 2,6 2,4 53 17,1 16,2 22,3
I 12,9 135 2,2 1,7 39 8,6 18,5 20,5
\% 16,3 18,5 3,0 18 47 59 17,3 17,3
Lahde: EKP.
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Taulukko 8.4

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

Ulkomaille Euroalueelle
Y hteensd] Oma padoma ja| Muu pd&oma, Yhteensd)] Oma pddoma ja Muu pa&oma,
uudelleen 1&hinna uudelleen lahinna
sijoitetut voitot konsernien sijoitetut voitot konsernien
sisdisia lainoja sisdisia lainoja
1 2 3 4 5 6
1997 -931 48,6
1998 -172,8 . . 91,5 . .
1999 -315,6 -234,7 -81,0 197,5 144,2 53,3
2000 -382,4 -283,6 -98,7 400,0 296,4 103,6
Euroalueen laajeneminen
2001 -227,8 -142,3 -85,5 1231 77,4 45,7
2001 | -65,4 -26,5 -38,9 24,7 28,7 -4,0
1 -80,6 -59,2 -21,4 28,9 16,4 124
11 -46,6 -28,0 -18,5 24,1 15,7 8,5
v -35,2 -28,6 -6,7 45,4 16,5 28,9
2002 | -38,0 -26,1 -11,9 26,5 16,4 10,1
2001  helmi -15,0 -1,9 -131 174 15,3 2,1
maalis -33,0 -13,0 -20,0 -0,2 84 -8,5
huhti -6,8 -9,4 2,6 7,6 2,8 49
touko -51,8 -41,3 -10,5 10,3 10,2 0,1
kesa -21,9 -8,5 -134 10,9 34 75
heind -15,8 -16,3 0,5 14,2 10,7 3,6
elo -10,7 -5,9 -4,8 37 -1,9 56
syys -20,1 -5,8 -14,2 6,2 6,9 -0,8
loka 4,4 -11,8 16,2 -2,5 -8,7 6,1
marras -17,6 -6,8 -10,8 23,9 10,6 13,3
joulu -22,0 -10,0 -12,1 24,0 14,6 9,4
2002  tammi -4,8 -6,3 15 9,2 6,5 2,6
helmi -20,0 -4,9 -15,1 10,1 31 6,9
maalis -13,2 -149 1,7 7,3 6,7 0,5
huhti -6,6 -3,0 -3,6 14,3 6,7 7,6
Laéhde: EKP.

1) Padoman tuonti (+), padoman vienti (-).
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Taulukko 8.5

M aksutase: arvopaperisijoitukset?

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

1. Vaateittain?

Y hteensa Osakkeet Vel kapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Seamiset 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 -311,4 265,7 -156,3 92,4 -155,1 -154,4 -0,7 173,4 117,4 55,9
2000 -412,8 301,2 -288,5 44,9 -124,3 -102,7 -21,6 256,3 229,6 26,7
Euroalueen laajeneminen
2001 -266,7 303,3 -954 238,3 -171,3 -152,8 -185 65,0 78,0 -13,0
2001 | -82,9 444 -29,1 18,7 -53,8 -37,2 -16,6 25,7 24,5 1,2
I -75,5 101,3 -42,5 108,7 -33,0 -46,6 13,6 -75 -1,6 -5,9
1] -24,0 73,7 -1,0 53,4 -23,0 -18,2 -4,8 20,2 29,8 -9,5
\% -84,3 84,0 -22,8 57,4 -61,5 -50,8 -10,7 26,5 25,3 1,2
2002 | -62,3 19,3 -28,4 28,1 -33,9 -15,9 -18,0 -8,9 83 -17,1
2001  helmi -29,2 26,9 -12,6 12,5 -16,6 -16,4 -0,2 14,4 16,2 -1,8
maalis -16,7 23,3 4,3 6,5 -21,0 -13,9 -7,1 16,8 17,4 -0,6
huhti -20,7 15 -16,4 11,0 -4,3 -11,8 75 -9,5 -3,1 -6,4
touko -28,1 43,2 -14,5 58,8 -13,6 -17,0 35 -15,7 -12,8 -2,8
kesa -26,8 56,6 -11,6 38,9 -15,2 -17,8 2,6 17,7 14,3 3,3
heina -14,9 18,2 -10,2 154 -4,7 -9,1 4.4 2,8 24 0,4
elo -23,0 254 -4,7 13,6 -18,3 -16,9 -1,5 11,8 18,7 -6,9
syys 139 30,1 139 24,4 0,1 7,7 -7,6 5,6 8,6 -2,9
loka -35,2 33,2 -7.9 22,5 -27,2 -19,3 -7.9 10,7 8,1 2,6
marras -38,4 55,5 -8,6 22,4 -29,8 -17,1 -12,7 33,1 36,6 -3,6
joulu -10,7 -4,7 -6,3 12,5 -4,4 -14,3 9,9 -17,2 -194 2,2
2002  tammi -29,0 -12,3 -14,0 8,9 -15,0 -5,7 -9,2 -21,2 -7,8 -134
helmi -11,3 1,4 -6,1 6,8 -51 0,3 -5,5 -54 -1,3 -4,1
maalis -22,1 30,2 -8,3 12,5 -13,8 -10,4 -3,3 17,7 17,4 0,3
huhti -8,5 20,0 -3,0 23 -5,6 -8,6 3,0 17,8 10,0 78

2. Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

Osakkeet Velkapaperit

Joukkolainat Rahamarkki napaperit
Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut
jarjes-| yhteisot  laitokset sektorit jarjes-| yhteisdt  laitokset sektorit jarjess  yhteisdt  laitokset  sektorit

telma (pl. euro- telma (pl. euro- telma (pl. euro-

jarjes jérjes- jérjes-

teima telma) telma)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 0,1 -2,1 -1,5 -152,8 0,1 -1,7 -154 -137,4 0,9 -0,1 -8,1 6,7
2000 0,0 -2,5 -4,4 -281,6 -1,7 -1,2 -72,7 -27,2 2,2 -0,7 -11,5 -11,5
2000 IV 0,0 -0,6 -5,0 -54,3 0,9 0,0 2,7 -19,2 0,6 0,9 0,8 -51

Euroalueen laajeneminen
2001 -04 -2,1 33 -96,3 1,9 -0,9 -68,6 -85,2 -2,3 0,1 -33,0 16,8
2001 | -0,1 -0,4 -11,0 -17,6 1,0 -0,6 -16,3 -21,4 -1,3 -1,2 -18,0 4,0
I 0,0 -0,7 6,3 -48,0 0,7 0,0 -22,3 -25,0 -0,7 -0,1 2,1 12,3
I -0,1 -0,4 3,3 -3,9 1,0 -0,1 42 -233 0,1 -0,5 -13,4 91
v -0,2 -0,5 47 -26,8 -0,7 -0,3 -34,3 -15,6 -0,3 19 -3,7 -8,7
Lahde: EKP.

1) P&doman tuonti (+), paédoman vienti (-).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
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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 Rahaaitokset (pl. eurojérjestelma) Muut sektorit
Y hteensa Pitk&aikaiset Lyhytaikaiset
Saami set Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Vel 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 -6,1 -22,6 192,4 -37,6 40,4 15,0 152,0 -57,6 15,2
1999 -32,5 192,6 -2,0 6,6 33 -13,0 18,1 161,1 -47,2 53,8 653 107,3 -51,8 37,8
2000 -1789  350,5 -1,1 0,9 -2,5 1,0 -131,.3 289,6 -49,3 53,0 -82,0 236,6 -44,0 58,9
Euroalueen laajeneminen
2001 -239,1 240,2 0,6 4,4 38 -1,2  -2194 229,2 -41,2 20,3 -178.2 208,9 -24,1 78
2001 | -136,1 238,3 0,8 -2,6 24 -8,2 -135,0 261,7 -7,4 1,8 -127,6 259,9 -4,3 -12,6
1 8,1 2,6 -0,8 4,3 -0,3 2,8 12,0 -9,1 -10,2 17,0 22,2 -26,1 -2,7 47
11 -55,1 -17,7 1,0 -0,9 -0,1 0,0 -53,0 -30,1 -7,8 11,2 -45,2 -41,3 -3,0 13,3
1\ -56,0 16,9 -0,4 37 1,8 4,2 -43,4 6,6 -15,7 -9,8 -27,7 16,4 -141 24
2002 | 26,1 22,6 -0,4 1,2 0,1 -7,4 20,8 24,6 0,5 9,6 20,3 14,9 55 43
2001  helmi -6,6 104 0,3 -2,1 0,1 -3,8 -4,8 16,8 -2,8 47 -2,0 12,1 -2,2 -0,5
maalis -84,3 125,5 0,0 -1,8 -1,3 2,0 -78,7 136,7 -0,7 -1,0 -78,0 137,7 -4,3 -11,3
huhti 7,1 14,3 -0,3 -1,6 -0,2 -0,8 144 16,2 -0,4 54 14,8 10,8 -6,9 0,5
touko 2,3 145 -0,3 1,6 1,2 24 47 49 -7,3 4,2 12,0 0,7 -3,4 5,6
kesa -1,2 -26,2 -0,3 4,2 -1,3 1,2 -7,2 -30,2 -2,6 74 -4,6 -37,6 75 -1,4
heind 46,3 -60,9 0,7 -0,4 -1,6 0,8 46,0 -67,3 -2,0 19 48,0 -69,2 1,2 6,0
elo -30,7 235 0,1 -2,4 1,7 -2,6 -31,6 24,9 -5,9 37 -25,7 21,2 -0,9 3,6
syys -70,8 19,7 0,1 1,9 -0,1 1,7 -67,4 124 0,1 5,6 -67,5 6,7 -3,4 38
loka -33,3 14,0 -0,5 45 -0,4 2,1 -22,1 5,6 -3,4 1,6 -18,7 4,1 -10,3 1,7
marras -59,4 26,4 0,0 2,0 2,0 25 -52,3 22,6 -9,2 -139 -43,1 36,5 -9,1 -0,6
joulu 36,6 -23,5 0,1 -2,8 0,3 -0,4 31,0 -21,6 -3,2 2,6 34,1 -24,2 53 1,3
2002  tammi 9,6 -5,5 -0,7 2,6 -1,2 -8,4 15,9 0,4 -0,5 57 16,4 -5,3 -4,4 -0,1
helmi 254 -3,7 -0,1 -3,8 1,2 -1,4 53 12,1 -6,0 14 11,3 10,7 19,0 -10,6
maalis -8,9 31,8 0,4 24 0,1 2,3 -0,4 12,0 7,0 25 -7,4 9,6 -9,0 15,0
huhti -51,4 20,6 -0,4 -4,3 0,5 -0,5 -29,6 21,1 -4,3 7,7 -25,3 134 -22,0 4,4
2. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain®?
2.1. Eurojérjestelméa
Lainat / kéteinen jatall etukset 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
2000 IV -0,9 2,9 2,0 0,0 0,0 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 0,6 4.8 54 0,0 -0,3 -0,3
2001 | 0,8 -2,7 -1,9 0,0 0,0 0,0
1 -0,8 43 35 0,0 0,0 0,0
11 1,0 -0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
\% -0,4 4,1 37 0,0 -0,4 -0,4
Lahde: EKP.

1) Padoman tuonti (+), pd&doman vienti (-).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
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2.2. Julkisyhteisot
Kauppal uotot 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 -1,8 1,0 -0,8 -0,8 0,0 -0,8
2000 IV 0,1 0,0 0,1 53 32 8,6 0,3 0,2 0,4
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,1 0,0 -0,1 52 -1,2 4,0 -1,3 0,0 -1,3
2001 | 0,0 0,0 0,0 29 -8,0 -51 -0,5 -0,2 -0,7
1] 0,0 0,0 0,0 0,1 2,7 2,8 -0,4 0,1 -0,3
I 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2 -0,3 0,0 -0,3
\% 0,0 0,0 0,0 2,0 4,1 6,1 -0,2 0,1 -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 17,3 160,4 177,7 0,8 0,7 15
2000 -127,3 284,3 157,0 -4,1 53 13
2000 IV -62,4 55,1 -7.4 -1,4 4.4 29
Euroalueen laajeneminen
2001 -205,6 219,4 13,7 -13,8 9,8 -4,0
2001 | -130,5 257,8 127,3 -4,5 39 -0,6
] 15,4 -11,9 35 -34 2,8 -0,6
I -51,9 -31,9 -83,8 -1,1 1,8 0,7
v -38,7 53 -33,3 -4,7 1,3 -35
2.4. Muut sektorit
Kauppal uotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 -75 4.8 -2,7 -21,3 20,4 -1,0 -23,0 12,7 -10,3
2000 -14,9 104 -4,5 -23,8 53,6 29,8 -54 -5,0 -10,4
2000 IV -4,3 1,3 -29 17,7 45 22,3 -39 24 -1,5
Euroalueen laajeneminen
2001 -8,3 6,3 -2,0 -9,7 1,2 -8,5 -6,2 0,3 -5,8
2001 | -4,8 42 -0,6 3,0 -16,3 -13,3 -2,5 -0,4 -3,0
1 -3,7 1,8 -19 2,1 39 6,0 -1,2 -1,0 -2,1
1] -1,7 -1,5 -3,2 0,3 13,6 13,9 -1,7 1,3 -0,4
v 1,8 1,8 3,6 -15,1 0,1 -15,0 -0,8 0,4 -0,4
3. Valuuttavaranto?
Y hteensa Kulta  Erityiset  Varanto- Val uuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS 'y hteensi Kéteinen ja Arvopaperit Johdan- ~ Seamiset
oikeudet IMF:ssa talletukset naiset
Rahaviran- Pankit  Osakkeet Joukko- Raha-
omaiset ja lainat markkina-
BIS paperit
1 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 10,1 0,3 1,0 2,0 6,9 12,5 -11,3 0,2 35 2,0 -0,1 0,0
2000 17,6 1,0 0,3 29 133 4,3 4,7 0,0 -5,6 10,1 -0,1 0,0
2000 IV 10,7 0,0 0,3 -0,6 11,0 11 4,3 0,0 0,8 4,7 0,0 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 17,8 0,6 -11 -4,2 22,5 10,0 -5,3 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2001 | 9,5 0,3 -0,4 0,2 9,5 78 -8,2 -1,1 52 57 0,0 0,0
I 2,5 -0,1 -0,6 -0,7 4,0 0,2 -1,8 0,0 55 0,0 0,0 0,0
I 2,5 0,2 0,0 -4,5 6,7 -0,9 31 0,0 49 -04 0,0 0,0
v 3,3 0,1 -0,1 0,9 2,4 2,7 1,7 0,0 4.8 -6,9 0,0 0,0
Lahde: EKP.
1) Lisdys(-), vahennys(+).
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Taulukko 8.7

Ulkomainen varallisuusjavaluuttavaranto

1. Ulkomainen nettovarallisuus?
(miljardia euroa [miljardia ecua vuonna 1997]; saamiset véhennettyna veloilla; ajanjakson lopun kantatieto)

Y hteensa Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Johdan- Muut sijoitukset Valuutta-
Y hteensa Oma| Muu| Yhteensd| Osakkeet Velkapaperit naist Yhteensa| Kauppa-| Lainat/ Muut varanto
pddoma| pdéomal luotot| kéteinen| saamiset/
(ml. Yhteensd]  Joukko- Raha- jatale- velat
uudelleen lainat mark- tukset
sijoitetut kina-
voitot) paperit
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13| 14 15
1997 32,7 177,6 148,6 29,1 -724,7 -358,7 -366,0 -339,8 -26,2 -5,9 222,4 79,8 51,3 91,4 363,3
1998 -147,9 152,2 124,2 280 -7135 -462,0 -2515 -229,0 -22,5 23 81,7 1000 -107,1 88,8 329,4
1999 -75,0 4024 318,9 835 -752,8 -591,3 -1614 -1084 -53,0 10,1 -107,3 1119 -338,2 119,0 372,6
2000 -101,4  466,6 395,0 716 -666,8 -366,9 -299,9 -263,1 -36,7 70 -286,2 115,7 -530,4 128,5 378,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. -152,1  459,3 388,5 708 -7215 -3758 -3457 -308,6 -37,1 70 -288,2 1149 -531,6 128,5 391,2

Léhde: EKP.
1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistd-osassa.
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2. Eurojérjestelman ja Euroopan keskuspankin® valuuttavarantojasiihen liittyvéat saamiset
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, €llei toisin mainita)

Valuuttavaranto Lisétieto:
valuutta-
varantoon
liittyvat
saamiset
Y hteenséa Kulta Erityiset Varanto- Valuuttasaamiset Muut Valuutta-
nosto- osuus saami- maéaéréiset
Miljoo- oikeudet IMF:ssé|Y hteensa K &teinen Arvopaperit Johdan- set  saamiset
naa troy- jatalletuk set naiset euro-
unssia - alueelta
Raha- Pankit Y hteen- Osak- Joukko-  Raha-
viran- sé keet lainat  mark-
omaiset kina-
jaBIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eurojérjestelma?
1998 joulu® 3294 99,6 404,131 52 234 2012 12,6 19,6 169,0 00 116,6 52,4 0,0 0,0 7,6
1999 joulu 372,6 116,4 402,762 45 243 2275 12,8 238 1911 00 1343 56,7 -0,2 0,0 14,6
2000 joulu 378,0 117,8 399,537 43 20,8 2350 9.2 20,9 204,2 0,0 1539 50,3 0,7 0,0 15,8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 391,2 119,2 404,119 43 21,2 246,5 9.2 28,3 208,2 0,0 1579 50,3 0,7 0,0 16,3
2001 tammi 385,7 115,0 404,119 4,5 22,3 2440 11,8 20,8 210,7 - - - 0,7 0,0 20,9
helmi 383,9 116,5 404,119 4.8 21,3 2413 10,4 22,3 2078 - - - 08 0,0 21,2
maadlis? 392,9 117,6 403,153 4,9 21,4  249,0 9,7 29,4 209,5 - - - 0,5 0,0 20,2
huhti 386,3 119,5 403,153 4,9 21,1 2408 11,5 24,3 204,6 - - - 0,4 0,0 234
touko 408,5 127,2 403,153 56 22,3 2534 10,6 27,6 2150 - - - 0,2 0,0 22,9
kesa? 410,0 128,6 403,089 57 229 2528 98 316 211,2 - - - 0,2 0,0 22,7
heing  397,1 122,3 402,639 55 22,7  246,6 85 36,5 201,2 - - - 0,4 0,0 23,8
elo? 3818 120,0 402,430 55 219 2344 83 283 1973 - - - 0,5 0,0 23,7
syys? 3934 129,0 401,904 54 258 2332 10,2 259 196,7 - - - 04 0,0 21,9
loka® 393,6 123,9 401,902 54 249 2395 8,6 333 1971 - - - 0,5 0,0 21,9
marras®  396,5 124,4 401,903 54 24,7 2419 79 33,7 199,9 - - - 04 0,0 22,2
joulu® 392,4 126,1 401,876 55 253 2356 8,0 259 201,2 - - - 04 0,0 24,9
2002 tammi¥  407,8 131,4 401,877 55 25,7 2452 83 382 1984 - - - 0,3 0,0 22,3
helmi¥  411,4 137,9 401,798 56 26,0 2420 9,0 356 197,2 - - - 0,2 0,0 22,6
maalis?  409,0 138,7 401,527 55 258 2389 9,6 39,0 190,1 - - - 0,2 0,0 21,8
huhti® 394,2 137,0 400,564 53 242 2277 10,3 34,2 1829 - - - 0,3 0,0 23,8
touko?  386,7 139,3 400,324 52 234 2189 11,5 339 1730 - - - 04 0,0 22,9
Euroopan keskuspankki®
1999 joulu 49,3 7,0 24,030 0,0 0,0 42,3 0,3 78 34,3 0,0 27,7 6,5 0,0 0,0 2,6
2000 joulu 447 7,0 24,030 0,0 0,0 37,7 0,6 6,8 30,0 0,0 19,8 10,2 0,3 0,0 38
Euroalueen |aajeneminen
2001 tammi 45,6 7,0 24,656 0,0 0,0 38,6 0,7 34 34,3 - - - 0,3 0,0 35
helmi 46,3 71 24,656 0,0 0,0 39,2 0,6 4,5 33,9 - - - 0,3 0,0 3,0
maalis 46,3 72 24,656 0,0 0,0 39,1 0,6 73 311 - - - 0,0 0,0 39
huhti 44,8 73 24,656 0,0 0,0 37,5 08 57 31,0 - - - 0,0 0,0 3,6
touko 49,6 78 24,656 0,0 0,0 41,9 08 71 34,0 - - - 0,0 0,0 2,7
kesa 50,7 79 24,656 0,1 0,0 42,8 0,9 9,6 32,3 - - - 0,0 0,0 31
heina 49,8 75 24,656 0,1 0,0 42,3 1,0 11,7 29,6 - - - 0,0 0,0 29
elo 45,5 73 24,656 0,1 0,0 38,1 1,1 6,1 30,8 - - - 0,0 0,0 35
syys 445 79 24,656 0,1 0,0 36,5 14 4,4 30,6 - - - 0,0 0,0 39
loka 47,9 76 24,656 0,1 0,0 40,2 0,9 7.2 321 - - - 0,0 0,0 2,8
marras 48,3 7,6 24,656 0,1 0,0 40,6 0,9 6,1 33,6 - - - 0,0 0,0 32
joulu 49,0 7,7 24,656 0,1 0,0 41,2 08 7,0 333 - - - 0,0 0,0 3,6
2002 tammi 51,8 81 24,656 0,1 0,0 43,6 1,1 9,0 335 - - - 0,0 0,0 35
helmi 511 85 24,656 0,1 0,0 42,6 1,1 95 32,0 - - - 0,0 0,0 37
maalis 50,9 85 24,656 0,1 0,0 42,3 1,2 9,0 321 - - - 0,0 0,0 3,6
huhti 48,7 84 24,656 0,1 0,0 40,2 1,8 78 30,6 - - - 0,0 0,0 37
touko 46,8 8,6 24,656 0,1 0,0 38,2 14 79 28,9 - - - 0,0 0,0 4,0
Lahde: EKP.

1) Valuuttavarantoa ja valuuttamaaraisté likviditeettia koskevan raportointimallin mukaisia lisétietoja on saatavissa EKP:n verkkosivuilla.

2) Kattavuus- ja arvostuserojen vuoksi luvut eivat ole tdysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.

3) Tilanne1.1.1999.

4) Eurojarjestelméan kultavarantojen muutos johtuu siitd, ettd erds keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen
ehtojen mukaisesti.

5) Osa eurojarjestel méan valuuttavarantoa.
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9

Euroalueen ulkomaankauppa

Taulukko 9

1. Arvot, maar at ja yksikkoarvot hyédykkeittain?
(kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Tavaroiden vienti (fob) Tavaroiden tuonti (cif) Y hteensé (kp.)
Yhieensa Lisdtieto: | Yhteensa Lisdtieto: (1995 = 100)
Raaka | Investoin- | Kulutus-|Vamistetut Raaka- | Investoin- | Kulutus- |Vamistetut Oljy Vienti Tuonti
aneetja| titavarat tavarat tavarat aineetja| titavarat| tavarat tavarat
tuotanto- tuotanto-
hyodykkeet hyodykkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvot (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1998 797,1 369,9 179,9 214,0 697,8 7114 3935 123,0 175,9 540,3 41,6 128,1 126,4
1999 832,8 386,5 183,2 2242 725,0 7812 4232 143,6 192,1 590,6 61,5 1338 138,8
2000 10137 482,6 2217 265,4 8832 10084 579,8 179,4 218,1 730,2 118,9 162,9 179,2
Euroalueen laajeneminen
2001 1049,6 480,5 232,4 280,3 9188 10004 562,0 174,0 220,2 724,6 106,1 170,7 176,6
2001 | 258,9 121,8 56,3 68,0 2271 260,8 149,1 47,3 54,4 190,3 27,3 1734 183,2
1 266,0 122,0 58,6 68,4 2331 258,2 145,7 443 54,1 186,7 28,0 173,0 182,7
1 255,7 117,3 55,1 70,5 223,8 237,3 1334 385 55,7 170,3 27,8 171,9 176,7
v 269,1 119,5 62,4 733 234,8 244,0 133,8 44,0 56,0 177,3 23,0 168,3 168,1
2002 | 254,7 220,8 234,8 170,0 214 172,9 168,4
2001 marras 90,4 40,5 20,3 25,0 78,6 83,4 45,8 15,3 19,1 61,0 74 167,2 167,5
joulu 81,7 355 20,2 21,4 71,3 733 39,7 135 16,7 52,5 7,3 1674 166,0
2002 tammi 80,6 31,6 16,3 215 70,4 78,8 39,3 12,5 17,8 57,3 7,3 172,9 166,8
helmi 82,7 32,3 16,7 22,8 72,3 76,6 37,4 12,0 17,5 55,9 71 1717 169,5
maalis 91,5 . . . 78,1 79,4 . . . 56,8 7,0 174,2 168,8
huhti 87,5 76,3 84,4 61,1 58 1716 1734
Maarat (vuotuinen prosenttimuutos; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja 13)?
1998 3,6 4,2 6,0 3,8 4,0 114 8,2 21,8 7,7 134 -4,5 120,1 1231
1999 2,2 2,8 -0,8 33 14 6,1 35 12,9 7,7 7,1 6,0 122,7 130,6
2000 124 12,5 12,7 12,7 13,6 59 6,8 11,7 45 89 4,7 138,1 138,3
Euroalueen laajeneminen
2001 1,0 -2,7 34 2,1 14 -24 -39 -74 -4,7 -4,5 -2,3 139,3 134,9
2001 | 6,0 41 114 55 7,1 12 0,7 45 -4,7 0,3 -1,8 143,0 138,7
1 2,6 -1,6 41 2,1 33 -2,0 -4,3 -6,0 -55 -3,0 -3.2 140,3 136,6
1 -04 -34 1,6 2,2 0,3 -51 -6,2 -12,4 -4,1 -74 -31 139,8 135,7
v -37 9,1 -1,9 -0,8 -4,2 -3,7 -56 -14,5 -4,5 -7.8 -0,6 137,7 134,3
2002
2001 marras -6,1 -11,1 -53 -36 =72 -4,1 -6,5 -13.3 -3,7 -7,6 -52 136,4 1337
joulu -5,6 -12,2 -43 -1,7 -6,2 -8,3 -9,5 -20,5 91 -13.3 11 136,4 131,7
2002 tammi
helmi
maalis
huhti
Y ksikkdarvot (vuotuinen prosenttimuutos; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja13)?
1998 0,9 -0,7 0,8 2,0 15 -54 -6,5 -3,6 1,2 -1,1 -30,4 106,6 102,8
1999 2,3 17 2,7 14 2,4 35 39 34 14 2,0 39,4 108,9 106,2
2000 83 11,0 7,4 51 722 21,9 28,3 118 8,7 135 84,8 117,8 1294
Euroalueen laajeneminen
2001 37 3,0 3,0 5,2 39 0,5 -0,3 31 5,0 2,8 -11,5 122,4 130,2
2001 | 6,6 6,4 5,6 55 6,5 8,8 9,2 8,6 8,0 9,3 3,2 121,2 131,6
1 58 51 4,2 ,0 57 6,0 6,3 53 75 6,1 4,3 122,8 133,3
1 31 0,8 2,3 6,6 3,0 -0,4 -2,3 2,4 53 2,2 -12,7 122,9 130,3
v 0,2 0,2 0,5 2,0 11 -10,5 -12,6 -2,9 -0,2 -52 -34,0 122,6 125,7
2002 |
2001 marras 0,5 0,8 18 13 15 -11,2 -13,2 -24 -1,2 -5,6 -36,8 122,9 125,9
joulu 0,2 0,5 0,0 19 1,0 -99 -12,1 -2,7 0,3 -4,2 -32,6 122,7 126,2
2002 tammi
helmi
maalis
huhti

Léahteet: 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).
Hyb6dykejako sarakkeissa 2—4 ja 7-9 noudattaa Broad Economic Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden (sarakkeet 5 ja 10) ja 6ljyn
(sarake 11) hyddykejako noudattaa S TC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).
Yksikkoarvoindeksit, joiden perusteella arvioidaan my&s viennin mééré, sisiltévat Kreikkaa lukuun ottamatta eur oal ueen tiedot vuodelta 2001.

1
2)

3
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2. Maaryhmittain ja maittain?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Yhteensa| Y hteensa Iso- 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 24 90,5
1999 832,8 - 161,4 33,1 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 1714 34,2 151,6 56,1 46,7 107,8
Euroalueen laajeneminen
2001 1049,6 - 199,1 36,2 252 135,6 65,8 1781 34,3 162,8 59,6 49,3 1035
2001 | 258,9 265,9 49,5 9,7 6,1 334 17,1 45,1 9,1 39,8 144 12,1 22,8
1] 266,0 265,2 50,8 9,1 7,2 34,0 16,6 451 83 40,4 153 12,7 26,5
1l 255,7 263,6 X 8,0 59 32,7 16,1 43,6 8,2 40,0 144 12,1 26,0
\% 269,1 258,1 50,1 9,5 6,1 354 16,1 443 8,7 42,6 15,6 12,4 28,2
2002 | 254,7 265,1 50,6 9,0 6,0 32,9 155 43,7 78 385 137 10,0
2001 marras 90,4 85,5 171 35 2,1 123 5,6 14,3 2,8 14,0 51 39 9,7
joulu 81,7 85,6 14,8 2,8 2,0 10,3 4.8 131 2,7 138 4.8 4,0 87
2002 tammi 80,6 884 16,1 2,9 2,1 10,1 47 14,1 2,5 12,1 42 31 8,7
helmi 82,7 87,8 16,4 2,9 1,9 11,1 52 14,0 2,5 12,2 4.4 3,2 .
madlis 91,5 89,0 181 31 2,1 11,8 5,6 15,6 2,8 14,2 5,0 37
huhti 87,5 87,7 . . . . . .
Muutos edellisesta vuodesta, %
2002  huhti 49 -
Tuonti (cif)
1998 711,4 - 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 80,4 432 113,2 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 1000,4 - 1515 33,6 20,9 116,3 52,5 136,3 57,7 205,8 73,3 40,4 112,1
2001 | 260,8 258,4 38,7 8,9 52 29,0 135 375 16,1 53,8 199 9,8 28,4
1] 258,2 257,7 39,2 8,6 5,0 29,3 131 36,0 15,7 51,9 18,9 111 29,5
1 237,3 2493 352 7,6 51 28,2 12,0 30,9 12,8 50,7 17,8 10,1 26,9
\% 2440 237,2 384 8,5 5,6 29,8 13,8 32,0 131 49,4 16,7 9,3 27,2
2002 | 234,8 2375 35,2 8,0 50 28,7 125 31,6 12,2 45,5 174 8,7
2001 marras 83,4 78,8 12,9 2,9 1,8 105 5,0 10,8 45 17,0 53 32 9,4
joulu 73,3 78,1 121 25 1,9 8,6 38 9,6 3, 14,8 53 2,6 85
2002 tammi 78,8 784 11,7 2,6 1,6 9,0 3,9 10,5 42 16,2 6,1 3,0 10,1
helmi 76,6 79,7 11,2 2,5 1,6 9,6 4.4 10,3 38 144 57 2,7 .
maalis 794 794 124 2,9 1,7 10,1 42 10,9 42 14,9 5,6 3,0
huhti 84,4 815 . . . . .
Muutos edellisesta vuodesta, %
2002  huhti 0,7 -
Tase
1998 85,7 - 28,0 0,7 32 29,9 10,2 155 -24,6 -17,1 39 13,1 22,9
1999 51,6 - 304 -0,1 2,6 22,5 12,9 219 -27,1 -32,6 -0,6 8,7 131
2000 53 - 331 0,8 14 29,8 136 30,7 -31,3 -60,0 -16,1 7,0 -37
Euroalueen laajeneminen
2001 49,2 - 47,6 2,6 43 19,3 134 41,8 -234 -43,0 -13,7 89 -8,6
2001 | -2,0 7,4 10,8 0,7 0,9 4,4 35 7,6 -7,0 -14,0 -55 23 -5,6
1] 7,8 75 11,6 05 2,1 4,8 35 9,2 =73 -11,5 -3,6 1,6 -3,0
1l 18,3 14,3 13,6 0,3 0,7 45 41 12,8 -4,6 -10,7 -34 2,0 -0,9
\ 251 20,9 11,7 1,0 0,5 5,6 24 12,3 -4.5 -6,8 -1,1 31 1,0
2002 | 199 27,6 15,3 1,0 1,0 4,2 31 12,1 -4,4 -7,1 -3,6 14
2001 marras 7,0 6,7 4,1 05 0,3 1,8 0,6 35 -1,7 -3,0 -0,3 0,7 0,3
joulu 84 75 2,7 0,3 0,0 1,7 1,0 3,6 -1,0 -1,0 -05 14 0,2
2002 tammi 1,7 10,0 4,4 0,3 04 1,1 0,8 3,6 -1,7 -4,1 -1,9 0,2 -1,4
helmi 6,1 8,0 53 0,4 0,2 15 0,9 38 -1,3 -2,3 -1,2 0,6 .
maalis 12,1 9,6 57 0,3 04 1,7 14 4,7 -15 -0,7 -0,5 0,7
huhti 31 6,1 . . . . . . . .

Léahteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP: n laskelmat (Kauppatase ja Muut maat).
1) Maaritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivét ole téysin vertailukelpoisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-er&n 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 maaryhméa Lagja maaryhma USA:n Japanin Sveitsin| Englannin
dollari jeni frangi punta
Nimellinen| Readlinen;| Readinen;| Readlinen;| Nimellinen| Readinen;
kuluttaja- tehdas-| tehdasteol li- kuluttaja-
hinta-| teollisuuden suuden hinta-
indeksi tuottaja- yksikko- indeksi
hintaindeksi| tyokustan-
nukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 99,1 99,4 99,3 100,3 90,4 96,6 1,134 137,1 1,644 0,692
1998 101,5 101,3 101,6 99,9 96,6 99,1 1,121 146,4 1,622 0,676
1999 95,7 95,7 95,7 96,0 96,6 95,8 1,066 121,3 1,600 0,659
2000 85,7 86,5 87,0 86,1 88,2 86,3 0,924 99,5 1,558 0,609
2000 | 89,0 89,6 89,8 89,1 91,1 89,5 0,986 105,5 1,607 0,614
I 86,0 86,6 87,0 86,7 88,4 86,6 0,933 99,6 1,563 0,610
11 84,7 85,7 86,3 855 87,3 85,3 0,905 97,4 1,544 0,612
v 83,0 84,0 84,9 83,1 85,9 83,6 0,868 95,3 1,516 0,600
2000  tammi 90,2 90,8 90,9 - 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
eo 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 - 85,3 833 0,872 93,1 1,531 0,608
loka 81,6 82,4 834 - 84,4 82,2 0,855 92,7 1,513 0,589
marras 82,3 83,3 84,1 - 85,1 82,9 0,856 93,3 1,522 0,600
joulu 85,4 86,4 87,1 - 88,1 85,8 0,897 100,6 1,514 0,613
Euroalueen laajeneminen
2001 87,3 88,9 89,2 86,8 91,0 88,0 0,896 108,7 1,511 0,622
2001 | 88,6 89,8 90,5 87,6 91,4 88,7 0,923 109,1 1,533 0,633
I 86,0 87,7 87,8 85,6 89,5 86,8 0,873 106,9 1,528 0,614
1 87,0 88,7 88,8 86,0 91,2 88,0 0,890 108,3 1,507 0,619
v 87,5 89,6 89,7 87,8 92,0 88,6 0,896 110,5 1,473 0,621
2002 | 87,1 89,8 89,6 87,3 91,3 88,0 0,877 116,1 1,473 0,615
1 88,8 91,8 91,7 - 93,9 90,4 0,919 116,5 1,465 0,629
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 89,4 - 91,0 88,4 0,892 110,4 1,529 0,622
touko 85,9 87,5 87,6 - 89,3 86,7 0,874 106,5 1,533 0,613
kesa 84,7 86,3 86,3 - 88,1 85,3 0,853 104,3 1,522 0,609
heina 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 89,8 - 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 89,0 - 91,3 87,9 0,888 108,7 1,466 0,618
joulu 87,7 89,9 90,1 - 91,9 88,5 0,892 1134 1,475 0,620
2002  tammi 87,6 90,3 90,2 - 91,6 88,3 0,883 1171 1,475 0,617
helmi 86,8 89,4 89,2 - 91,1 87,7 0,870 116,2 1,477 0,612
maalis 86,8 89,6 89,3 - 91,2 88,1 0,876 114,7 1,468 0,616
huhti 87,2 90,2 89,8 - 91,7 88,4 0,886 115,8 1,466 0,614
touko 88,6 91,6 91,5 - 93,7 90,2 0,917 115,9 1,457 0,628
kesa 90,6 93,7 93,7 - 96,4 92,6 0,955 117,8 1,472 0,644
Muutos ed. kuukaudesta, %
2002  kesa 2,3 2,3 24 - 29 2,6 4.2 1,7 1,0 25
Muutos ed. vuodesta, %
2002  kesa 7,0 8,6 8,6 - 94 85 12,0 12,9 -3,3 58

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 esitetdan viitteelliset kurssit syyskuuhun
2000 saakka.
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Ecun/euron valuuttakurssit?
Ruotsin Tanskan Norjan Kanadan Australian| Hongkongin Etel& | Singaporen
kruunu kruunul kruunu dollari dollari dollari® Korean dollari®
wor?
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 8,11 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 I
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 1011,6 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 1110,8 1,674 helmi
8,39 7,45 8,11 1,408 1,583 7,51 1076,1 1,654 maalis
8,27 7,45 8,15 1,389 1,588 7,38 1051,4 1,620 huhti
8,24 7,46 8,20 1,355 1,570 7,06 1015,3 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 heind
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 1,666 717 1157,8 1,657 1
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 eo
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
Muutos ed. kuukaudesta, %
-1,2 0,0 -1,5 29 0,8 4,2 0,9 3,2 2002 kesa
Muutos ed. vuodesta, % ¢

-11 -0,3 -6,7 12,4 2,0 12,0 51 9,9 2002 kesa

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 eivét ole taysin vertailukelpoisia

aiempien havaintojen kanssa muuttunei den painojen vuoksi.
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Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

YKHI Julkisen|  Julkisen Valtion| Valuutta-| Vaihtotase| Y ksikko- BKT:n Teolli-|  Standar- Lavea 3 kk:n
talouden| talouden pitkéa- kurssi?, jauusi tyo- maara suus- doitu raha® korkoV,
ali- brutto-| aikaisten kansal-| padoma- kustan- tuotannon ty 6tto- vuotuinen
jaéma (-)/ velka,| lainojen linen tase,|  nukset® volyymi-| myysaste, korko
yli- %)| tuotot?,| valuutta/ % indeksi? % tyo-
jaama (+),| BKT:std| vuotuinen ecutai| BKT:st§] voimasta
% korko euro (kp.)
BKT:sta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tanska
1998 13 11 56,2 4,94 7,50 -0,9 3,0 25 2,2 4,9 54 4,27
1999 2,1 31 52,7 4,91 7,44 1,7 2,2 2,3 1,8 4.8 -0,2 344
2000 2,7 2,5 46,8 5,64 7,45 16 15 3,0 6,2 44 12 5,00
2001 23 25 , 5,08 7,45 25 37 1,0 16 4,3 5,6 4,70
2001 | 2,3 - - 5,03 7,46 4,7 3,0 16 5,4 44 19 5,26
1 2,5 - - 5,27 7,46 18 3,9 0,8 0,8 44 33 5,06
11 2,3 - - 5,18 7,44 37 4,1 1,1 2,0 4,3 79 4,73
v 2,0 - - 4,83 7,44 0,2 37 0,4 -14 4,2 9,5 3,77
2002 | 2,5 - - 521 7,43 2,6 2,6 1,0 -31 4,2 25 3,63
1 . - - 5,36 7,43 . . . . . . 371
2002  tammi 25 - - 5,08 743 - - - -0,1 4,2 4,0 3,63
helmi 2,4 - - 5,14 7,43 - - - -0,8 4,2 2,2 3,60
maalis 25 - - 5,40 7,43 - - - -1,7 4,2 13 3,64
huhti 2,3 - - 5,40 7,43 - - - 7,1 4,2 31 3,67
touko 19 - - 5,42 7,44 - - - 4,2 33 3,73
kesa - - 5,27 743 - - - . 3,73
Ruotsi
1998 1,0 19 70,5 4,99 8,92 37 0,9 3,6 3,8 83 35 4,36
1999 0,6 15 65,0 4,98 8,81 2,7 -1,0 45 19 7,2 6,8 332
2000 13 37 55,3 5,37 8,45 35 58 3,6 79 59 6,2 4,07
2001 2,7 4,7 56,0 511 9,26 34 4,4 1,2 -0,8 51 . 411
2001 | 16 - - 4,83 9,00 34 2,9 2,7 5,6 5,2 0,2 4,10
1l 3,0 - - 5,20 9,13 2,2 55 1,0 -25 5,0 11 4,15
11 31 - - 5,28 941 4,2 4,9 04 -25 4,9 2,6 4,34
\% 3,0 - - 512 9,48 39 4,5 0,7 -33 51 . 3,85
2002 | 29 - - 5,42 9,16 4,4 35 04 -2,0 5,2 4,00
1 . - - 5,64 9,16 . . . . 4,43
2002  tammi 2,9 - - 5,27 9,23 - - - -5,0 5,2 3,87
helmi 2,7 - - 5,37 9,18 - - - -24 5,2 3,94
maalis 3,0 - - 5,63 9,06 - - - 11 5,2 4,20
huhti 2,2 - - 5,69 9,14 - - - 0,7 5,2 4,38
touko 17 - - 5,69 9,22 - - - 51 4,46
kesa . - - 5,53 9,11 - - - 4,45
|so-Britannia
1998 16 04 47,6 5,60 0,676 -0,5 2,8 29 0,9 6,1 9,7 7,42
1999 13 11 452 5,01 0,659 -2,0 38 2,4 0,8 58 55 5,54
2000 0,8 4,1 424 5,33 0,609 -1,6 1,9 31 1,6 53 6,6 6,19
2001 12 0,9 39,0 5,01 0,622 -1,6 34 1,9 -2,1 5,0 8,0 5,04
2001 | 0,9 6,3 39,8 4,90 0,633 -1,3 3,0 2,3 1,3 5,0 9,0 572
1l 15 -1,9 39,8 5,18 0,614 -1,3 39 2,1 -15 4,9 75 5,30
11 15 16 38,8 513 0,619 -1,1 3,6 1,9 -2,7 5,0 77 5,00
[\ 1,0 -1,9 38,8 4,82 0,621 -2,8 33 1,5 -55 51 7,7 4,16
2002 | 15 1,4 37,8 5,14 0,615 1,1 -52 51 59 4,08
1 . . . 5,29 0,629 . . . . 4,17
2002  tammi 16 9,1 38,3 5,02 0,617 - - - -57 5,0 6,0 4,05
helmi 15 0,2 37,8 5,06 0,612 - - - -4,5 51 6,4 4,05
maalis 15 -5,0 37,8 534 0,616 - - - -53 51 55 4,13
huhti 13 -04 37,6 533 0,614 - - - -4, . 4,17
touko 0,8 -33 38,0 535 0,628 - - - 4,15
kesa . 5,19 \ - - - . 4,18

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.

2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10.

3) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eivét sisdlla tydnantajan sosiaaliturvamaksuja.

4) Yhteensa (rakentamista lukuun ottamatta); korjattu tydpaivien maaralla.

5) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3; M4 | son-Britannian osalta.
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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- maara tuotannon  myysaste, vélisten 10 vuoden kurssi¥,  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3kk:n lainojen kansallinen  rahoitus- velke?,
sett indeksi?  voimasta talletusten tuotto®,  valuutta/ asema % BKT:st&
(kp.) korko®, vuotuinen ecu ta euro dijggma(-)®
vuotuinen korko ylijgaméa (+),
korko % BKT:st&
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Y hdysvallat
1998 1,6 0,1 43 59 45 73 557 533 1,121 0,3 534
1999 2,2 -0,5 41 4.2 4.2 7,6 542 5,64 1,066 0,8 50,5
2000 34 0,8 41 47 4,0 6,1 6,53 6,03 0,924 1,7 45,0
2001 2,8 6,1 1,2 -4,2 4.8 8,7 3,78 5,01 0,896 0,5 44,8
2001 | 34 6,7 2,5 -1,0 4.2 7,2 535 5,04 0,923 1,5 45,0
I 34 8,0 1,2 -4,2 45 8,1 4,19 525 0,873 1,1 43,4
1 2,7 6,4 0,5 -5,6 4,8 9,4 3,46 4,98 0,890 -0,9 44,0
\% 1,9 35 0,5 -6,1 5,6 10,3 2,15 4,74 0,896 0,1 44,8
2002 | 1,3 -0,3 15 -3,6 5,6 9,2 1,90 5,06 0,877 -1,6
I 1,92 5,08 0,919
2002  tammi 1,1 - - -4, 5,6 9,7 1,82 5,00 0,883 - -
helmi 1,1 - - -3,7 55 9,5 1,90 4,90 0,870 - -
maalis 1,5 - - -3,0 57 8,5 1,99 5,28 0,876 - -
huhti 1,6 - - -2,0 6,0 7,2 1,97 521 0,886 - -
touko 1,2 - - -1, 58 8,0 1,91 515 0,917 - -
kesa - - 1,88 4,90 0,955 - -
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 -25 0,7 0,8 47 3,7 0,22 1,75 121,3 -7,1
2000 -0,7 -6,5 2,4 59 47 2,1 0,28 1,76 99,5 -7,4
2001 -0,7 59 -0,6 -7,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,7
2001 | -0,4 -0,2 1,2 -1,0 47 24 0,37 1,38 109,1
I -0,7 3,7 -0,4 -5,6 49 2,7 0,08 1,28 106,9
1 -0,8 9,4 -0,6 -10,8 51 31 0,07 1,36 108,3
\% -1,0 11,0 -2,4 -13,5 54 3,2 0,08 1,35 110,5
2002 | -1,4 -1,6 -10,9 53 3,6 0,10 1,46 116,1
I} . . 0,08 1,37 116,5
2002  tammi -1,4 - -11, 53 35 0,09 1,42 117,1 - -
helmi -1,6 - -11,5 53 3,6 0,10 1,52 116,2 - -
maalis -1,2 - -9,9 52 37 0,10 1,45 114,7 - -
huhti -1,1 - -6,1 52 3,6 0,08 1,39 115,8 - -
touko -0,9 - -2,2 . 35 0,08 1,38 115,9 - -
kesa . - . 0,07 1,36 117,8 - -
Bruttokansantuotteen maara Kuluttajahintaindeksit
(vuotuinen prosenttimuutos; neljannesvuosittain) (vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)
—— Yhdysvallat - — Eurodue —— Yhdysvallat - = Eurodue
E— ani E— ani
8 Jap ‘ 4 Jap
7
6
5
4
3
2
! i
0 1
-1 |
2 i i
-3 . 1
-4 e S . 2 P e R SR S
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001

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 sisédltaa 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-| Péioman Netto-|  Pégoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pédoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
sadsta: brutto- luoton- brutto-[ iintean varojen séagtad|  velkaan- Arvo menot varojen sdastd|  velkaan-
minen| muodostus ;nto muodostus pasoman nqto— minen|  tuminen paperit nqto— minen|  tuminen
ulkomaille brutto-]  Mankintal 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 94 8,6 6,5 8,2 7,0 14 12,3 6,0 12,8 55
1999 18,4 20,9 -33 9,6 9,0 10,5 8,1 10,7 2,8 12,5 43 111 6,3
2000 18,1 21,1 -4,4 9,7 9,2 7,7 81 81 25 12,6 25 10,3 57
2001 17,1 19,3 -3,8 81 8,6 31 7,7 34 1,7 12,7 38 11,0 57
2000 Il 18,3 21,4 -4,2 98 91 9,0 8,2 9,4 2,7 12,6 2,7 10,4 56
11l 18,2 21,2 -4,5 99 94 75 8,2 8,0 19 12,5 2,8 10,1 6,0
v 18,0 21,0 -4,5 9,6 92 51 8,0 55 0,0 12,4 04 10,2 35
2001 | 17,3 20,2 -4,1 89 91 43 75 51 16 12,6 2,7 10,3 36
I 17,2 19,7 -4,0 84 8,8 2,7 75 30 21 12,6 4,0 10,5 6,6
1 17,1 19,1 -35 79 85 3,0 7,7 3,6 10 12,6 8,7 12,5 89
v 16,6 18,3 -35 71 81 2,6 82 19 2,0 131 -04 10,5 38
2002 | 16,5 18,8 -4,1 7,7 79 05 79 0,6 03 12,7 5,6 11,9 6,3
Japani

1908 29,1 26,9 2,6 15,6 15,6 -6,0 133 -8,3 -0,3 53 6,1 11,7 -1,0
1999 27,6 25,8 22 14,4 14,8 33 135 -2,1 18 52 59 111 -0,3
2000 27,7 25,9 23 15,2 155 2,6 138 10 10 52 43 10,9 -04
2001 . 27,5 . . -2,7 . -6,2 14 4,0 . -0,3
2000 I 235 237 2,6 -25,1 . -17,2 25 838 -7,5
m 27,9 26,1 2,6 135 . 19 -0,3 0,6 14
v 27,2 26,9 18 6,9 . 13,8 28 8,0 -0,5
2001 | 33,2 27,1 23 8,9 . -33 0,2 -4,8 2,7
m . 235 . -30,8 . -18,5 44 14,0 -53
" 26,1 51 . -8,6 -1,1 -32 35
v 251 47 . 45 21 9,8 -1,9
2002 | 27,3 11,6 . 0,1 -0,8 -6,3 41

Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto

(prosenttia BKT: st&)

B Yhdysvallat

EEH  Japani

A

(prosenttia BKT: st&)

Il Yhdysvallat
EE Japeni

Euroalue

K otitalouksien nettoluotonanto?

71 Euroaue

1993

1994

1995 1996

1997

L _4 L
1998 1999 2000 1993 1994 1995 1996 1997

Léahteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Kotitaloudet mukaan Iukien kotitalouksia palvel evat voittoa tavoittelemattomat yhtei sot.
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1998

1999

2000
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Teknisia huomautuksia

Taulukko 2.4'

Euroalueen raha-aggregaattien
puhdistaminen kausivaihtelusta

Kausitasoituksessa kaytetty lihestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (versio 0.2.2).2 Joihinkin M2:n eriin
tehddan kalenterikorjauksia. M3 puhdistetaan
kausivaihtelusta epasuorasti laskemalla yhteen
MI:n ja erotuksien (M2-Ml) ja (M3-M2) kausi-
vaihtelusta puhdistetut sarjat, jotta alaerit sum-
mautuvat yhteen M3:ksi.

Kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijat. Niilld muokataan
miljardeina euroina ilmaistuja kantoja ja uudel-
leenluokittelusta, arvostusmuutoksista ja muista
vastaavista muutoksista aiheutuvia korjauseria.
Niin saadaan kantojen, korjauserien ja virtojen
kausipuhdistetut arvot. Kausitekijit tarkistetaan
vuosittain tai tarvittaessa.

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
deksisarjojen) perusteella.

Jos Fkuvaa muutosta kuukauden t aikana, L,
kantaa kuukauden t lopussa, X " suhteellista muu-
tosta kuukaudessa t (lisattyna yhdelld), eli

M
(a) Xi' = EﬁKH +1§

ja jos | on kuukauden t kausivaihtelusta puhdis-
tettu kanta, el

I =1 R
t~
L.,

jossa perusjakso | = 100, voidaan suh-
Joulu 1998

teellinen vuosimuutos a,_eli muutos kuukauteen

t padttyvand |2 kuukauden ajanjaksona laskea

seuraavasti:
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(b) a, = Q_l X:ﬁ\ﬁl —15’(100
1=0 |:|

=Hy  -1Fk100
(C) aT M—lZ ﬁ(

Taulukossa 2.4.4 esitetty kuukausimuutos voidaan
vastaavasti laskea kaavalla (I/1_ — 1)*100. M3:n
kolmen kuukauden liukuva keskiarvo lasketaan
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) sivulta ”’Euro area statistics-down-
load” csv-tiedostona, jolloin taulukon 2.4 tarkat
suhteelliset muutosluvut voidaan laskea.

Taulukot 2.5-2.8

Tilastot ovat mahdollisimman yhteniisid ja ver-
tailukelpoisia. Tammikuussa 1999 kiyttéonotetun
uuden raportointimenetelman vuoksi taulukoi-
den 2.5-2.8 kantatiedot vuoden 1999 ensimmiiis-
td neljinnestd edeltdviltd ajalta eivit ole suoraan
vertailukelpoisia myohempien tietojen kanssa.
Niitd voidaan kuitenkin kdyttda rakenneanalyy-
siin. Kasvuvauhtien yksityiskohtainen analyysi on
mahdollista taulukoiden 2.5-2.7 neljinnesvuosit-
taisten virtatietojen osalta.

Koska taulukoissa 2.5-2.8 esitetyt tilastot tar-
kistetaan neljannesvuosittain, niissa esiintyvit
luvut voivat hieman poiketa kuukausitilastojen
luvuista.

I 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.

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

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
deksisarjojen) perusteella.

Jos F ?kuvaa muutosta kuukauteen t paittyvana
neljannesvuotena, X @ suhteellista muutosta (li-
sattynd yhdelld) kuukauteen t paittyvana neljan-
nesvuotena, eli

Q
o 6t 8

jajos| jaL ovatylla olevan méiritelman mukai-
sia, voidaan suhteellinen vuosimuutos a_kuukau-
teen t pddttyvina neljinnesvuotena laskea seu-
raavasti:

3
(e) a = Q_l X?—Si —1B<1OO
1=0 |:|

=Hy" -1Fk100
(f) at It—lZ ﬁ(

Vastaavasti neljannesvuosimuutos voidaan laskea
kaavalla (1/1 . — 1)*100.
t o3

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tdmattd tdsmad taulukkojen 2.5-2.7 lukujen kans-
sa. Kausivaihtelusta puhdistetut, useampidesi-
maaliset kantatiedot ovat saatavissa EKP:n verk-
kosivuilta (www.ecb.int) sivulta "Euro area sta-
tistics-download” csv-tiedostona, jolloin tauluk-
kojen 2.5-2.7 tarkat suhteelliset muutokset voi-
daan laskea.

Taulukko 4.1

YKHIn puhdistaminen
kausivaihtelusta'

Kausitasoituksessa kdytetty lihestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla (versio 0.2.2) (ks. alaviite 2 edel-
lisella sivulla). Kokonaisindeksi puhdistetaan kau-
sivaihtelusta epdsuorasti laskemalla yhteen kau-
sivaihtelusta puhdistetut jalostettuja elintarvik-
keita, jalostamattomia elintarvikkeita, muita teol-
lisuustuotteita kuin energiaa ja palveluja koske-
vat euroalueen aikasarjat. Energian hintatietoja
ei ole puhdistettu, koska sen hinnan kausivaih-
telusta ei ole tilastollista ndyttdd. Kausitekijat tar-
kistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

Taulukko 8.2

Vaihtotaseen puhdistaminen
kausivaihtelusta

Kausivaihtelusta puhdistaminen, joka tdssa perus-
tuu aikasarjan komponenttien multiplikatiiviseen
malliin, toteutetaan X-12-ARIMA-ohjelmalla (ver-
sio 0.2.2) (ks. alaviite 2 edelliselli sivulla).Tavara-
kaupan taseessa kausivaihtelusta puhdistaminen
kasittdd padsidispyha- ja tyopaivakorjaukset, pal-
velutaseessa pelkdstddn tyopdivikorjauksen.
Koko vaihtotaseen kausivaihtelusta puhdistettu
sarja muodostetaan laskemalla yhteen kausivaih-
telusta puhdistetut euroalueen tavarakauppaa,
palveluja, tuotannontekijakorvauksia ja tulonsiir-
toja kuvaavat aikasarjat. Kausikomponentit tar-
kistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

I Ks. alaviite | edelliselld sivulla.

EKP * Kuukausikatsaus * Heindkuu 2002



Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdamit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat toukokuussa 2000
julkaistuun asiakirjaan “Statistical information
collected and compiled by the ESCB”, jolla pii-
vitetddn heindkuussa 1996 julkaistua asiakirjaa
”Statistical requirements for Stage Three of
Monetary Union (Implementation Package)”.
Pdivitetyssd asiakirjassa kuvataan tilastojen ny-
kyista 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 seka
yrittdjid ja kuluttajia koskevia suhdannekyselyitd,
esitetdadn 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. Pitkin aika-
valin yksityiskohtaisia tilastotietoja lisaselvityk-
sineen on saatavissa EKP:n verkkosivujen osas-
sa "Statistics”(www.ecb.int). Ndiden verkkosivu-
jen osassa "Statistics on-line” on kdytettdvissa
hakutoiminto, niiden kautta voi tilata tilastoai-
neistoja ja ladata tilastoja zip-pakatussa csv-muo-
dossa (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 edeltaviin tilastojen lu-
kuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon
osallistuvien jasenvaltioiden valuutat senhetkis-
ten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta tima
voitaisiin vilttda rahatilastoissa, taulukoiden 2.1—
2.8 tiedot vuotta 1999 edeltivilti ajalta on il-
moitettu yksikkoini, 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.
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Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai
konsolidoitu (mukaan lukien maitten vilinen kon-
solidointi).

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kiytettivissa EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmaistd ko-
kouspdivaa edeltivani padivana. Taman numeron
tilastot perustuvat 3.7.2002 kaytettivissa olleisiin
tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan myShemmin tarkistaa. PySristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivdt valttamatta
tasmaa.

Yhteenveto

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimmistad 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 kesiakuussa 2000.Taulukois-
sa 2.1-2.3 esitetddn rahalaitoksiin liittyvid, raha-
taloutta koskevia tilastoja eurojirjestelmid 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

I 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 sisiltyvit tau-
lukon 2.3 erdin “ulkomaiset velat”, joten ne vai-
kuttavat myos taulukossa 2.4 esitettyyn erdin
“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 neljinnesvuositilas-
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 lahtien 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 pitkiaikaisten lainojen tuotto-
ja ja osakeindekseja (taulukot 3.1-3.3), sdhkoisis-
td markkinainformaatiojarjestelmista 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 (S1311); muut julkisyhteisét 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 esitetdadn 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). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvo-
paperit, joiden alkuperiinen maturiteetti on pi-
tempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen matu-
riteetti on vihintddn 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 siséltyy luokitukseen “kansainviliset jar-
jestot”. (Euroopan keskuspankki sisiltyy euro-
jarjestelmadn.)

Taulukossa 3.6 yhteismairiat (sarakkeet 1,7 ja
[4) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt lu-
vut euromiiriisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomaiariisista liik-
keeseenlaskuista (sarakkeet 5, 13 ja 17) ja net-
tomadriisista liikkeeseenlaskuista (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 (ldhinna 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 yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi YKHI (taulukko 4.1) on kiytettavissa vuo-
desta 1995 lahtien. YKHI perustuu kansallisiin
yhdenmukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin,
jotka lasketaan samoin menetelmin kaikissa
euroalueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien
jaottelu perustuu YKHIn erien luokittelussa kay-
tettyyn yksil6llisen kulutuksen luokitukseen kayt-
totarkoituksen mukaan (Classification of Indivi-
dual Consumption by Purpose, COICOP).
YKHIin sisdltyvdt kotitalouksien todelliset raha-
madrdiset kulutusmenot euroalueen muodosta-
malla talousalueella. Taulukossa on myés 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
kiayttoon vuoden 1999 aikana ja sen jilkeen. Osa
tilastoista on jo tdysin vertailukelpoisia. Taulukos-
sa 4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaatto-
rit vuotta 1999 edeltivilti 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 kdytettivissd 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-
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set C—E) teollisuuden koontiryhmiin siten kuin
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 kiytettivissa
oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioita. Tyot-
tomyystilastot ovat Kansainvilisen tydjarjeston
(ILO) ohjeiden mukaisia.

Rahoitustilinpitotilastot

Taulukossa 6.1 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilipidon neljannesvuositilastot,
joissa ovat mukana julkisyhteisot (S13), yrityk-
set (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien
kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelematto-
mat yhteisot (S15). Tilastoja ei ole puhdistettu
kausivaihtelusta ja ne sisiltavit kantatiedot ja
EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet. Tilas-
toissa esitetdadn ei-rahoitussektorin rahoituksen
kdyttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituk-
sen hankintaa kisittelevdssa 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 etti tiedot
rahoitustaloustoimista saattavat antaa talouske-
hityksen taustaa selventdvia viitteitd. On kuiten-
kin todennikdista, etti tilastojen kayttdjien paa-
huomio kohdistuu rahoitustaloustoimia koske-
viin tietoihin.

Neljannesvuositiedot perustuvat euroalueen
rahalaitoksia ja arvopapereiden liikkeeseenlas-
kuja, julkisyhteisojen rahoitusta koskeviin tietoi-
hin, kansallista tilinpitoa koskeviin neljannesvuo-
sitietoihin ja BIS:n kansainvilisiin pankkitilastoi-
hin. Vaikka euromaiden tilastot perustuvatkin
kaikkien euromaiden tietoihin, Irlannin ja Luxem-
burgin kansallisen tilinpidon neljainnesvuositilas-
toja ei toistaiseksi ole kadytettdvissa.
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Taulukossa 6.2 esitetddn euroalueen sadstamis-
ta, investointeja (rahoitus- ja muut investoinnit)
ja rahoituksen hankintaa koskevat tilastot. Nama
tilastot eivat vield tismad taulukon 6.1 neljan-
nesvuositietojen 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
paivitetddn sddnnollisesti. Tiedot, jotka koskevat
euroalueen maiden julkisen talouden alijiamaa ja
julkista velkaa, voivat poiketa Euroopan komis-
sion liiallisia alijg@amia koskevan menettelyn yhtey-
dessa kayttamistd tiedoista.

Taulukossa 7.1 esitetdin julkisyhteisdjen tulot ja
menot EKT 95:n méiritelmien 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 yhteisén perustamissopimuksen maardysten
mukaisesti.Taulukoissa 7.1 ja 7.2 esitetdan yhteen-
vedot euroalueen yksittdisten maiden tiedoista,
koska ne ovat tirkeitd vakaus- ja kasvusopimuk-
sen kannalta. Taulukossa 7.3 esitetddn analyysi jul-
kisen talouden velasta. Julkisen velan muutoksen

ma-/velkaoikaisut) johtuu pidasiassa 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 koskevien tilastojen kisitteet ja
maaritelmdt vastaavat yleensd IMF:n maksutase-
kasikirjan 5. laitosta (lokakuu 1993), EKP:n tou-
kokuussa 2000 antamien Euroopan keskuspan-
kin tilastovaatimuksia koskevia suuntaviivoja
(EKP/2000/4) ja Eurostatin ohjeita.

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 yhteydessi.Aiempia tie-
toja tarkistetaan aika ajoin.

Tilastot, jotka perustuvat osittain arvioihin, ei-
vit ole tdysin vertailukelpoisia myéhempien ha-
vaintojen kanssa. Tdllaisia 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-
valtd 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 voida esittad
liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuina.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot (taulukko 8.7.1) on saatu laskemalla yh-
teen kansalliset nettomaidriiset tiedot. Ulkomai-
nen varallisuus on laskettu kdyttien tamanhet-
kisid markkinahintoja. Laskennassa ei kuitenkaan
otettu huomioon suorien sijoitusten kantatie-
toja, jotka laajalti perustuvat kirjanpitoarvoihin.

Eurojdrjestelmidn valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat sekid EKP:n valuuttava-
ranto ja siihen liittyvdt saamiset esitetdin taulu-
kossa 8.7.2., jonka tiedot ovat IMF:n ja BIS:n va-
luuttavarannon ja valuuttamairdisen likviditee-
tin raportointimallin mukaisia. Aiempia tilastoja
tarkistetaan jatkuvasti, eivatka valuuttavaranto-
tilastot vuoden 1999 loppua edeltivilta ajalta
ole tdysin vertailukelpoisia myohempien tilasto-
jen kanssa. Eurojarjestelman valuuttavarannon ti-
lastointia kasitteleva julkaisu on saatavissa EKP:n
verkkosivuilla.

Taulukossa 9 esitetddn euroalueen tavaroiden
ulkomaankauppa. Enin osa tiedoista on saatu Euro-
statista. EKP laskee méiraindeksit Eurostatin arvo-
ja yksikkodarvoindeksien perusteella. Yksikko-
arvoindeksit puhdistetaan kausivaihtelusta EKP:ss3
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ja arvoa koskevat tilastot puhdistetaan kausivaihte-
lusta ja korjataan tySpdivien méarilld Eurostatissa.

Raaka-aineiden ja tuotantohy&dykkeiden, inves-
tointitavaroiden ja kulutustavaroiden hy&dyke-
jako noudattaa SITC-luokitukseen (3. tarkistet-
tu laitos) perustuvaa Broad Economic Catego-
ries -luokitusta.Valmistettujen tavaroiden ja 6l-
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 eivat ole tdysin verrattavissa maksutaseti-
lastojen tavarakaupan eriin (taulukot 8.1 ja 8.2).
Ero johtuu osittain siitd, ettd vakuutus ja rahti
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 esitetddan EKP:n laskemat euron
nimellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi.
Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien pai-
notettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat
teollisuustuotteiden kaupankayntitilastoihin vuo-
silta 199597, ja niissd on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Joulukuuhun
2000 asti suppeaan maaryhmaian kuuluvat ne
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maat, joiden valuutat on esitetty taulukossa, seka
Kreikka. Alkaen tammikuusta 2001, jolloin Kreik-
ka otti euron kayttd6n, Kreikan drakmaa ei enda
ole mukana euron efektiivisessa valuuttakurssis-
sa, mikd on otettu painoissa huomioon. Laajaan
maaryhmaian 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 yksikkotydkustannusten pohjal-
ta. Jos deflaattoreita ei ole saatavissa, kdytetdaan
arvioita. Taulukossa esitetddn euron kahdenvili-
set kurssit suhteessa niihin 12 valuuttaan, joita
EKP kdyttdd "suppean” efektiivisen valuuttakurs-
sin laskennassa. EKP:n julkaisee piivittiisia viite-
kursseja niille ja joillekin muille valuutoille.

Muut tilastot

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (tau-
lukko 1) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot 12.1 ja 12.2) perustuvat
kansallisiin lahteisiin. Tiedot, jotka koskevat sais-
tamistd, investointeja ja rahoitusta Yhdysvallois-
sa ja Japanissa (taulukko 12.2.), on ryhmitelty
samalla tavalla kuin euroalueen vastaavat tiedot
taulukossa 6.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

4.1.2000

EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestelméd toteuttaa
5.1.2000 likviditeettid vahentédvin hienosditdope-
raation, jonka maksut suoritetaan samana paiva-
nd.Talla toimenpiteelld pyritdan palauttamaan nor-
maali likviditeetti markkinoille sen jilkeen, kun
vuoteen 2000 siirtyminen oli sujunut ongelmitta.

5.1.2000

EKP:n neuvosto paattai, 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 péddjohtajat paittavit revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM 1) 3% 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 paittid myods, ettd eurojirjes-
telmd aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Mdirad paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pank-
2000 ensimmadisen vuosipuoliskon aikana seka
eurojirjestelman pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

1 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 paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkod 3,25 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 9.2.2000. Maksuval-
miusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosenttiyk-
sikkod 4,25 prosenttiin 4.2.2000 ldhtien. Talle-
tuskorkoa nostetaan 0,25 prosenttiyksikkod 2,25
prosenttiin 4.2.2000 lihtien.

17.2., 2.3.2000

EKP:n neuvosto paittda, etti perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

16.3.2000

EKP:n neuvosto paittdd 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 paittdd 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
prosenttiyksikkéda 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 paattdi nostaa eurojirjestelman
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
paittida 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 menettelya. 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 eurojirjestelmin rahapolitii-
kan viritystd. Uudella huutokauppamenettelylld
pyritdan vastaamaan huomattavaan ylikysyntaan,
johon tdhdnastinen kiintedkorkoisen huutokaup-
pamenettelyn soveltaminen on johtanut.

19.6.2000

Euroopan yhteisén perustamissopimuksen artik-
lan 122 kohdan 2 mukaisesti Ecofin-neuvosto
paattdd, ettd Kreikka tayttda 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 tdyttimisessi 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:tad kuultuaan
— vahvistaa my6s Kreikan drakman ja euron viili-
sen peruuttamattoman muuntokurssin, joka tu-
lee voimaan |.1.2001.Kreikan drakman ja euron
vilisen muuntokurssin (joka vastaa drakman val-
litsevaa keskuskurssia euroon nihden ERM I
-valuuttakurssimekanismissa) maarittamisen jal-
keen EKP ja Kreikan keskuspankki ilmoittavat,
ettd ne tulevat seuraamaan Kreikan drakman ja
euron vilisen markkinakurssin lahentymisté drak-
man euromuuntokurssiin. Lihentyminen tulisi
saavuttaa viimeistddn 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 — eurojirjestelman tulevat perusra-
hoitusoperaatiot tullaan toteuttamaan vaihtuva-
korkoisina huutokauppoina monikorkoista huuto-
kauppamenettelya kdyttden ja ettd operaatioissa
tehtdvien korkotarjousten alaraja on 4,25 %.

EKP:n neuvosto ilmoittaa myos, etta vuoden 2000
loppupuolella toteutettavissa pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa eurojirjestelma aikoo ja-
kaa |5 miljardia euroa operaatiota kohden.T4s-
sd maddrassd otetaan huomioon euroalueen pank-
vuoden 2000 loppupuolella ja eurojirjestelman
halukkuus my6ntéa 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 paattai nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikko3 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 paattai nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin al-
kaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
11.10.2000. 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 paattai, 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 paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

EKP:n neuvosto paittdd myos pitdd rahan maa-
ran kasvun eli lavean raha-aggregaatin M3:n vuo-
tuisen kasvuvauhdin viitearvon 42 prosentissa.
Paitos 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-
kavililla 2—I % vuodessa ja potentiaalisen tuo-
tannon trendikasvuvauhti 2-22 % 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 kaytto6n-
sd ottava EU:n jdsenvaltio. Se on my6s ensim-
mainen EU:n jdsenvaltio, joka siirtyy yhteisen
rahan kayttd6n sen jilkeen, kun talous- ja raha-
liton (EMU) kolmas vaihe 1.1.1999 alkoi. Krei-
kan keskuspankki on nyt siten eurojirjestelman
tdysivaltainen jisen, jolla on samat oikeudet ja
velvoitteet kuin euron aiemmin kdytto6n otta-
neiden || EU-jasenvaltion kansallisilla keskus-
Euroopan keskuspankin perussiinnén artiklan
49 mukaisesti Kreikan keskuspankki maksaa EKP:n
padomasta merkitsemansid osuuden loppuosan
ja osuutensa EKP:n rahastoista seka siirtaa EKP:lle
osan omista varannoistaan.

Vuoden 2001 ensimmaiinen perusrahoitusope-
raatio, josta ilmoitettiin 29.12.2000, on eurojar-
jestelmidn kreikkalaisille vastapuolille ensimmai-
nen. Operaation toteutus onnistuu hyvin. Likvi-
diteettid jaetaan 101 miljardia euroa.Jaossa ote-
likviditeettitarpeiden lisiantyminen, joka johtuu
Kreikan rahalaitosten liittymisesta jarjestelmain.
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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. TallGin
man odotetut likviditeettitarpeet vuonna 2001
ja eurojarjestelman halukkuus kattaa edelleen
suurin osa rahoitussektorin likviditeettitarpeis-
ta perusrahoitusoperaatioillaan. EKP:n neuvos-
to voi muuttaa jaettavan likviditeetin maarai, 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 paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

10.5.2001

EKP:n neuvosto pdittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.5.2001. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoéd 5,50 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkéad 3,50 prosenttiin
11.5.2001 lahtien.

23.5.,7.6.,21.6.,5.7.,,19.7.,2.8.2001

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,50 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,50 % ja talletuskorko 3,50 %.

30.8.2001

EKP:n neuvosto paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 5.9.2001. Lisiksi EKP:n neuvosto
paittdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoda 5,25 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkda 3,25 prosenttiin
31.8.2001 ldhtien.

13.9.2001

EKP:n neuvosto paittdi, 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 paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 19.9.2001. Lisdksi 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 padttia laskea perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimitar-
jouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,25 prosent-
tiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
14.11.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto paittaa laskea
maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 prosenttiyksik-
koa 4,25 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 2,25 prosenttiin 9.11.2001 Iahtien.
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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 paittda myos pitdd lavean raha-aggre-
gaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viitearvon
4/, 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 pdattdi, ettd vuonna 2002
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
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tioissa jaetaan 20 miljardia euroa kussakin. Maa-
rai paatettdessi otetaan huomioon euroalueen
pankkijirjestelman odotettu likviditeetin tarve
vuonna 2002 sekd eurojirjestelmin pyrkimys
tarjota vastaisuudessakin suurin osa rahoitussek-
torille jakamastaan likviditeetista perusrahoitus-
operaatioiden kautta. EKP:n neuvosto voi vuo-
den aikana muuttaa jaettavan likviditeetin maa-
rad, jos likviditeetin tarpeessa ilmenee odotta-
mattomia muutoksia.

7.2,73.,4.4.,2.5.,6.6.,4.7.2002

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.
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