&

EUROOPAN KESKUSPANKKI

KUUKAUSIKATSAUS

Marraskuu 2002



&

EUROOPAN KESKUSPANKKI

KUUKAUSIKATSAUS

Marraskuu 2002



© Euroopan keskuspankki, 2002
Kiyntiosoite

Postiosoite

Puhelinnumero
Internet

Faksi

Teleksi

Kaiserstrasse 29

D-60311 Frankfurt am Main
Germany

Postfach 16 03 19

D-60066 Frankfurt am Main
Germany

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

+49 69 1344 6000

411 144 ecb d

Kuukausikatsauksen laatimisesta vastaa EKP:n johtokunta. Pddkirjoitusta lukuun ottamatta Kuukausi-
katsaus on kddnnetty Suomen Pankissa, joka myos huolehtii katsauksen julkaisemisesta.

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

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

mainitaan.

Tdmdn numeron tilastot perustuvat 6.1 1.2002 kdytettdvissd olleisiin tietoihin.

ISSN 1561-0322



Sisallys

Padkirjoitus

Euroalueen talouskehitys

Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

Hintakehitys

Tuotanto, kysyntd ja tyomarkkinat

Valuuttakurssit ja maksutase

Kehikot:

ol hWw

Yksityiselle sektorille mydnnettédvien lainojen kehitys ja
silhen vaikuttavat perustekijit

Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.10.2002
padttyneeni pitoajanjaksona

Osakemarkkinoiden viimeaikainen kehitys euroalueella
YKHI-inflaatiota koskeva Eurostatin alustava arvio
Euroalueen inflaatiota ja talouskehitystd koskevat yksityisen
sektorin odotukset: vuoden 2002 neljannen neljanneksen
Survey of Professional Forecasters -kyselytutkimuksen ja
muiden indikaattoreiden tulokset

EKP:n tilivelvollisuus

EKP:n rahapolitiikan avoimuus

Tyollisyyden kasvu euroalueella

Euroalueen tilastot

Eurojirjestelmdn rahapoliittiset toimenpiteet

Euroopan keskuspankin (EKP) julkaisuja

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002

24
33

39

|17
21
25

29
45
57

65

81*

87+



Lyhenteet

Maat

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

Muut

BIS

BKT

BPM5

cif

ECU

EKP

EKP)

EKT 95
EMI

EMU

EU

EUR

fob

ILO

IMF

KHI

NACE Rev. |
repo

SITC Rev. 3
YKHI

Belgia
Tanska
Saksa
Kreikka
Espanja
Ranska
Irlanti

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

Kansainvilinen jirjestelypankki

bruttokansantuote

IMF:n maksutasekasikirja (5. laitos)

kulut, vakuutus ja rahti hintaan luettuina

Euroopan valuuttayksikko

Euroopan keskuspankki

Euroopan keskuspankkijarjestelma

Euroopan kansantalouden tilinpitojirjestelma 1995
Euroopan rahapoliittinen instituutti

talous- ja rahaliitto

Euroopan unioni

euro

vapaasti laivassa

Kansainvilinen tydjarjestd

Kansainvilinen valuuttarahasto

kuluttajahintaindeksi

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

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

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002



Paakirjoitus

EKP:n neuvosto paatti 7.11.2002 pitdimassddn
kokouksessa, ettd eurojirjestelmédn perusrahoi-
tusoperaatioiden korkotarjousten alaraja eli mi-
nimitarjouskorko on edelleen 3,25 %.My6s mak-
suvalmiusluoton korko ja talletuskorko jitettiin
ennalleen 4,25 ja 2,25 prosenttiin.

Nama paatokset perustuivat EKP:n rahapolitii-
kan strategian mukaisesti tehtyyn raha- ja reaa-
litalouden sekd rahoitusmarkkinoiden kehityk-
sen kokonaisvaltaiseen analyysiin. Koska tulevaan
talouskasvuun ja sen vaikutuksiin keskipitkan ai-
kavidlin inflaatiokehitykseen liittyy paljon epa-
varmuutta, EKP:n neuvosto keskusteli yksityis-
kohtaisesti eri argumenteista EKP:n ohjauskor-
kojen laskemisen puolesta ja vastaan. Vallitseva
nakemys oli pitdd korot ennallaan. Euroalueen
talouskasvun hidastumiseen liittyvia riskeja seu-
rataan kuitenkin tarkasti ottaen huomioon nii-
den vaikutus keskipitkan aikavalin hintavakauden
sdilyttdmiseen.

EKP:n rahapolitiikan strategian ensimmadiseen
pilariin liittyvien tietojen analyysista kay ilmi,ettd
M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den keskiarvo oli vuoden 2002 heini-syyskuus-
sa 7,1 % eli sama kuin kesd-elokuussa.M3:n edel-
leen ripedd kasvua tulee tulkita varauksin, silld
kasvuvauhtia on nopeuttanut merkittavasti ra-
hoitusmarkkinoiden suuri epavarmuus viime
kuukausina. Samaan aikaan lyhyiden korkojen
alhainen taso kiihdyttda edelleen suppeaan raha-
aggregaattiin Ml:een sisdltyvien likvideimpien
instrumenttien kysyntdi. Yksityiselle sektorille
myonnettyjen lainojen kasvuvauhti on vakautu-
nut hieman yli 5 prosenttiin. Reaalisesti katsoen
lainojen timénhetkinen kasvuvauhti on kutakuin-
kin pitkdn aikavilin keskiarvon mukainen.

Kaikkien ensimmadisen pilarin mukaisten tieto-
jen perusteella euroalueella on enemman likvi-
diteettid kuin kestdvan, inflaatiota kiihdyttamat-
toman talouskasvun yllapitamiseksi keskipitkalla
aikavdlilla tarvittaisiin. EKP:n neuvoston nakemyk-
sen mukaan nykyisessd taloustilanteessa ei kui-
tenkaan ole riskid siita, ettd likviditeetin runsaus
aiheuttaisi inflaatiopaineita lahitulevaisuudessa.

Toisen pilarin osalta voidaan todeta, ettd viime-
aikaiset lyhyen aikavilin suhdanneindikaattorit ja
kyselytutkimusten tulokset viittaavat siihen, ettd
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euroalueen BKT:n mdiri on kasvanut edelleen
vain vaimeasti timan vuoden kolmannella nel-
jannekselld. Tama on vastoin aiempia odotuksia
siitd, ettd talous elpyisi tuntuvammin tdman vuo-
den aikana. Vaimea talouskasvu ja timanhetki-
nen hatara luottamus ovatkin selvd merkki siita,
ettd epavarmuus talouskehityksestd on voimis-
tunut huomattavasti viime kuukausina. Epavar-
muus liittyy maailmantalouden nakymiin, mukaan
lukien geopoliittiset jannitteet ja niiden mahdol-
liset vaikutukset 6ljyn hintaan, sekd osakemark-
kinoiden kehitykseen.

Toistaiseksi on kuitenkin edelleen todennikéi-
sintd, ettd euroalueen talouskasvu palaa ldhelle
potentiaalista kasvuvauhtia vuonna 2003.Tamén-
suuntaisia ennusteita ovat julkistaneet myds kan-
sainviliset organisaatiot ja yksityiset ennustelai-
tokset. Lisdksi rahoitusmarkkinoilla on huomat-
tavien heilahtelujen jilkeen ollut merkkejd ta-
soittumisesta viime viikkoina. Odotus euroalueen
taloudellisen toimeliaisuuden piristymisesta riip-
puu yksityisen kulutuksen kasvun elpymisesta,
jota tukee seki kuluttajien kokeman ettd todel-
lisen inflaatiovauhdin hidastuminen. Tama odo-
tus perustuu myds arvioon maailmantalouden
vdhittdisestd elpymisestd sekd viennin kasvusta,
joiden yhdessd alhaisen korkotason kanssa pi-
tdisi vauhdittaa investointeja. Tahan tulevaisuu-
denkuvaan liittyy kuitenkin paljon epavarmuut-
ta.Talld hetkelld onkin hyvin vaikeaa arvioida seka
euroalueen ettd maailmantalouden elpymisen
ajankohtaa ja voimakkuutta.

Viimeaikaisen hintakehityksen tarkastelu osoit-
taa, ettd vuotuinen YKHI-inflaatio oli syyskuussa
2,1 %. Lokakuussa se oli Eurostatin alustavan
arvion mukaan 2,2 %. Inflaatiovauhdin nopeutu-
minen johtuu todennikdisesti energian hinnan
kehitykseen liittyvastd vertailuajankohdan vaiku-
tuksesta, vaikka siitd ei olekaan vield saatavissa
yksityiskohtaisia tietoja.

Vaikka 6ljyn hinta onkin viime aikoina laskenut,
vuotuiseen YKHI-inflaatioon saattaa kohdistua
jonkin verran nousupaineita loppuvuonna 2002
ja ensi vuoden alussa.Tama johtuu vertailuajan-
kohdan vaikutuksesta seka vilillisen verotuksen
kiristymisesti ja hallinnollisten hintojen nousus-
ta useissa maissa.Tulevaa inflaatiovauhtia on vai-
kea ennakoida varsinkin 6ljyn hinnan vaihtelun



vuoksi, mutta ei voida sulkea pois mahdollisuut-
ta, ettd vuotuinen inflaatiovauhti kiihtyisi edel-
leen ja hidastuisi alle 2 prosenttiin vasta arvioi-
tua myohemmin. Téllainen nopeutuminen olisi
todennidkdisesti kuitenkin vain valiaikaista.

Niin euron valuuttakurssin vahvistuminen alku-
vuodesta ldhtien kuin yleinen taloustilannekin
vihentdvit osaltaan edelleen inflaatiopaineita
keskipitkalld aikavalilla. llman energian ja jalosta-
mattomien elintarvikkeiden hintoja lasketun vuo-
tuisen YKHI-inflaation hidastumista ovat hillin-
neet Oljyn aiemmat hinnannousut ja muut valilli-
set tekijat, mutta niiden aiheuttamien vilillisten
inflaatiovaikutusten odotetaan vihenevén enti-
sestddn. Jotta inflaatio hidastuisi alle 2 prosent-
tiin vuonna 2003 ja pysyisi sen jilkeen hinta-
vakaustavoitteen mukaisena kuten viimeaikaiset
ennusteet ennakoivat, on kuitenkin erityisen tar-
kedd, ettd oljyn hinta ei uudelleen kallistu voi-
makkaasti ja ettd tyovoimakustannusindikaatto-
rit eivdt enaa jatka tredinomaista nousuaan, ku-
ten viime vuosina. Nami indikaattorit eivdt juu-
rikaan ndytd reagoineen vaimeaan talouskasvuun,
joten niiden kehitysta on syytd seurata tarkoin.

Kaiken kaikkiaan taloudellisen toimeliaisuuden
vaimeus ja euron valuuttakurssin vahvistuminen
tukevat nakemysta siitd, ettd inflaatiopaineet saat-
tavat keskipitkdlld aikavalillda vahentyd. Samalla
jotkin etupddssd rahan mairan kasvuun ja palk-
kakehitykseen liittyvat kehityssuunnat edellyt-
tavdt varovaisuutta. Kaikkien ndiden tekijciden
perimmaisida inflaatiovaikuksia on seurattava

tarkoin EKP:n rahapolitiikan strategian mukai-
sesti.

Euroalueen finanssipolitiikasta voidaan todeta,
ettd EKP:n neuvosto antoi 24.10.2002 lausun-
non vakaus- ja kasvusopimuksesta (ks. jaljempa-
nd). Seka perustamissopimukseen kirjattu julki-
sen talouden kurinalaisuuden periaate ettd va-
kaus- ja kasvusopimus ovat valttamattomid ta-
lous- ja rahaliiton kannalta. Vakaus- ja kasvuso-
pimus on edistdnyt julkisen talouden tervehdyt-
tamistd, auttanut saavuttamaan julkista taloutta
koskevat lahentymistavoitteet ja tukenut talous-
kehitysta ja hintavakautta. Sopimus on siten my&s
yksittdisten jasenvaltioiden edun mukainen.

On erittdin tarkedd, ettd jasenmaiden hallituk-
set jatkavat mdaratietoisesti rakenneuudistusten
toteuttamista niin julkisen talouden menojen ja
tulojen osalta kuin ty6- ja hyédykemarkkinoilla-
kin. Tama on vilttamatonta, jotta potentiaalisen
tuotannon kasvua voidaan nopeuttaa keskipit-
kalla aikavalilla. Samalla rakenneuudistusten no-
pea toteuttaminen lujittaisi osaltaan euroalueen
luottamusta ja tukisi my0s siten talouskasvua ly-
hyelld aikavililla.

Kuukausikatsauksen tissa numerossa on vakio-
artikkelin lisdksi kolme muuta artikkelia. Ensim-
maisessa artikkelissa kisitellaan EKP:n tilivelvol-
lisuutta. Toisessa tarkastellaan avoimuuden mer-
kitystd EKP:n rahapolitiikassa. Kolmannessa ar-
tikkelissa analysoidaan tyéllisyyden kasvua euro-
alueella viime vuosina.

EKP:n neuvoston 24.10.2002 antama lausunto vakaus- ja kasvusopimuksesta

Perustamissopimukseen kirjattu julkisen talouden kurinalaisuuden periaatejavakaus- ja kasvusopi-
mus ovat valttamattémia talous- ja rahaliiton (EM Un) kannalta

Finanssipolitiikan hoitamiseksi talous- jarahaliitossatarvitaan institutionaalisiajarjestelyja, koskarahapoli-
tiilkasta paétetdan yhteisesti ja koska budjettipolitiikasta paéttavét 12 jasenmaan hallitukset. Jarjestelyjen on
oltavayksinkertaisiajataytantdonpanokel poisiajaniiden avullaon voitava huolehtiasiita, ettajasenmaiden
finanssipolitiikka on tarkoituksenmukaista ja kestavalla pohjalla. Tallaisilla finanssipolitiikan jarjestelyilla
edistetdan kestavaa kasvuajatyollisyytta, tuetaan talouden vakautta ja tédydennetdan hintavakauteen tahtaa-

vaarahapolitiikkaa.
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Vakaus- ja kasvusopimus on edistanyt julkisen talouden tervetta hoitoa ja auttanut saavuttamaan
julkista taloutta koskevat lahentymistavoitteet

Sen jalkeen kun perustamissopimuksen finanssi politiikkaa koskevista séanndista sovittiin, jasenmaiden jul -
kisen talouden rahoitusasemat ovat yleisesti kohentuneet merkittavalla tavalla. Julkisen talouden velkasuh-
teet ovat ensimmaista kertaa vuosikymmeniin pienentyneet yhtdjaksoisesti 1990-luvun puolivalistalahtien.
Taman ansiosta useimmat jasenmaat ovat nyt saaneet julkisen taloutensa rahoitusaseman | éhelle tasapainoa
tal ylijddmaiseksi. Tama on pikemminkin tukenut kuin haitannut tyéllisyyden ja BKT:n méaran kasvua.

Vakaus- ja kasvusopimus on jasenvaltioiden edun mukainen

Vakaus- ja kasvusopimuksessa jasenvaltiot ovat ensisijaisesti sitoutuneet noudattamaan julkiselle taloudelle
asetettua keskipitkan aikavalin tavoitetta, jonka mukaan rahoitusasema on |éhella tasapainoa tai ylijadmai-
nen. Tama samoin kuin Maastrichtin sopimukseen sisdltyva velvoite valttéa budjettien liialisiaalijgdamia ja
kayttaa tarkoituksenmukaisia budjetointimenetel mia takaavat julkisen talouden kestévyyden jaantavat liik-
kumavaraa selviytya vaeston i kaantymisen finanssipolitiikall e asettamista haastei sta. Toisin kuin arvostelijat
véittavéat, vakaus- ja kasvusopimus sallii myos riittévasti joustovaraa finanssipolitiikalle sen jalkeen kun
rahoitusasema on saatu lahelle tasapainoatai ylijaémaiseksi, koska silloin budjetin suhdanneautomatiikka
voi toimiataydellateholla. Syntyneiden ongelmien syyna ei ole ollut séantdjen joustamattomuus, vaan joi-
denkin maiden hal uttomuus sitoutua noudattamaan saantéja.

Finanssipolitiikan tulokset ovat suuri pettymys useissa maissa. Tassa tilanteessa onkin térkeda muistaa, etta
suurin syy maiden nykyisiin budijettivaikeuksiin on se, ettd maat eivét ole hyddynténeet nopeaatal ouskasvua
rahoitusasemansa huomattavaksi parantamiseksi.

Tuemme edelleenkin komission al oitetta, jonka mukaan kaikkien niiden maiden, joiden rahoitusasemaei ole
vielatasapainossa, on sitouduttava panemaan taytantoon selkedjulkisen tal ouden vakauttamisstrategia. Stra-
tegiassa on seuraavat nelja osatekijaa:

1) Rahoitusaseman uskottava tasapai nottamisura, joka edellyttad, ettd suhdanteista riippumatonta julkisen
talouden alija@maa pienennetddn vuosittain jatkuvasti vahintdan 0,5 % suhteessa BKT:hen, 2) realistiset
oletukset taloudellisesta toi mintaympéristostd, 3) tarkoin tdsmennetyt toimet tavoitteen saavuttamiseksi ja
4) tiukat kirjanpitosdannot ja tehokkaat menettelyt suunnitelmien toteuttamisen valvomiseksi. Néité sitou-
muksia on noudatettava nopein ja maarétietoisin toimin.

Vakaus- ja kasvusopimus tukee hintavakautta

Vakaus- ja kasvusopi mus edistéd myds makrotal ouden vakautta, koska se takaa julkisen talouden kestavyy-
den jaantaariittévasti joustovaraa, jotta automaattiset vakauttajat voivat toimiataydell & teholla seka heikon
etta vahvan tal ouskasvun aikaan. Tama hel pottaa hintavakauden saavuttamistajavahvistaaluottamusta euro-
alueen tal ousnakymiin.

Perustamissopimuksen méérdysten noudattaminen ja vakaus- ja kasvusopimuksen tdysimadréainen taytan-
tdéonpano on edelleen olennaisen tarkeda rahaliiton ja jokaisen yksittéisen jasenvaltion kannalta. Finanssi-
politiikan jarjestelyjen téysimaérai nen noudattaminen on myds selkedviesti EU:n jasenyyttahakeneille maille.

EKPsKuukausikatsauseMarraskuu 2002
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

Rahapoliittiset paiatokset

Kokouksessaan 7.11.2002 EKP:n neuvosto pait-
ti, ettd vaihtuvakorkoisina huutokauppoina to-
teutettavien perusrahoitusoperaatioiden minimi-
tarjouskorko on edelleen 3,25 %. Maksuvalmius-
luoton korko péitettiin niin ikddn pitdd edelleen
4,25 prosentissa ja talletuskorko 2,25 prosentis-
sa (ks. kuvio ).

M3 kasvoi voimakkaasti syyskuussa

Lavean raha-aggregaatin vuotuinen kasvuvauhti
nopeutui 7,4 prosenttiin syyskuussa 2002 edel-
liskuun 7,0 prosentista (ks. kuvio 2). Nopeutu-
minen johtui siitd, ettd M3 kasvoi syyskuussa voi-
makkaasti edelliskuisesta eli 1,2 %.Tama kuukau-
sitason kasvu oli nopeinta sitten tammikuun 1999.
M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den liukuva keskiarvo heini-syyskuussa 2002
pysyi samana kuin edellisena kolmen kuukauden
jaksona kesa-elokuussa eli 7,1 prosentissa.

Kuvio |.

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

- - - - Maksuvamiusluoton korko

— — Talletuskorko

—— Perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
Yonyli -korko (EONIA)

eseee Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko

5,0 5,0
4,5 | 45
4,0 4,0
35 35
3,0 3,0
25 25
2,0 2,0
15 v | | I 11 L5
2001 2002

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

— — M3 (vuotuinen kasvuvauhti)

M3 (vuotuisen kasvuvauhdin kolmen
kuukauden keskitetty liukuva keskiarvo)
M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti
vuositasolle korotettuna)

100 M3:n viitearvo (4%2 %)

100
90 90
80
70t
6of;

5,0

4,0

30 Lo 30

2,0 2,0
1999 2000 2001 2002

Lahde: EKP.

Rahan mdaran kasvu syyskuussa nayttiisi johtu-
van suurelta osin siitd, ettd rahoitusmarkkinoi-
den ja taloustilanteen suuren epavarmuuden
vuoksi sijoituksia siirretddn edelleen M3:een si-
sdltyviin turvallisiin ja likvideihin instrumenttei-
hin. My6s alhaiset lyhyet korot ovat edistineet
M3:n voimakasta kasvua viime kuukausina. Kos-
ka M3:n kasvu on pitkddn jatkunut voimakkaana,
euroalueella on runsaasti ylimaaraista likviditeet-
tid. Likviditeetin runsaus saattaa aiheuttaa uhkia
hintavakaudelle keskipitkalla aikavalilla, milli likvi-
diteettitilannetta ei normalisoida. Koska talouskas-
vu on verrattain hidasta, tilla hetkelld ei kuitenkaan
ndytd olevan riskid, etti likviditeetin runsaus aiheut-
taisi inflaatiopaineita ldhitulevaisuudessa.

M3:n péderistd suppean raha-aggregaatin Ml:n
vuotuinen kasvuvauhti jatkoi nopeutumistaan
syyskuussa, jolloin se oli 8,2 %, kun se elokuussa
oli ollut 7,6 % (ks. taulukko 1). Kasvun nopeutu-
minen johtui liikkeessd olevan rahan kasvuvauh-
din kiihtymisestd. Kausivaihtelusta puhdistettu-



na liikkeessa olevan rahan mdara kasvoi syyskuus-
sa 8 miljardia euroa edelliskuisesta. Liikkeessa
olevan rahan kehitys jatkoi vuoden alussa alka-
nutta trendid, joka johtuu siitd, ettd talouden toi-
mijat euroalueella ja sen ulkopuolella ovat as-
teittain palauttaneet kiteisvarantoja aiemmalle
tasolleen. Liikkeessd olevan rahan madrihan oli
pienentynyt huomattavasti ennen kateisrahan
vaihtoa.Yon yli -talletusten vuotuinen kasvuvauhti
hidastui syyskuussa 9,6 prosenttiin elokuun 10,0
prosentista. Kasvuvauhdin hidastuminen johtui
kuitenkin lahinna vertailuajankohdan vaikutukses-
ta, ja itse asiassa yon yli -talletukset kasvoivat
syyskuussa verrattain voimakkaasti edelliskuisesta
eli 1,5 %. MI:n likvideimpien erien eli liikkeessd
olevan rahan ja yon yli -talletusten yhteenlasket-
tu kysynta jatkuu vahvana, mika johtuu ensinna-
kin siitd, ettd rahoitusmarkkinoiden suuren epi-
varmuuden vuoksi sijoituksia on siirretty ndihin
instrumentteihin, ja toiseksi niiden hallussapidon
alhaisista vaihtoehtoiskustannuksista.

Muiden lyhytaikaisten talletusten kuin yon yli -tal-
letusten vuotuinen kasvuvauhti hidastui hieman
syyskuussa eli 5,2 prosenttiin elokuun 5,4 pro-
sentista. Jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien
vuotuinen kasvuvauhti nopeutui syyskuussa mer-
kittavasti eli 11,7 prosenttiin, kun se elokuus-
sa oli ollut 10,2 %.Tama kehitys tukee oletusta,

jonka mukaan sijoitusten siirtiminen likvideihin
ja turvallisiin instrumentteihin jatkui edelleen
syyskuussa.

M3:n vastaerista rahalaitosten pitkaaikaisten vel-
kojen (laskettuna ilman pidomaa ja varauksia)
vuotuinen kasvuvauhti hidastui syyskuussa 4,5
prosenttiin elokuun 5,2 prosentista. Tama kehi-
tys saattaa liittyd siihen, ettd tuottokayra on loi-
ventunut ja joukkolainamarkkinat ovat olleet
hyvin epdvakaita viime kuukausina, minkd vuoksi
sijoittajat ovat karttaneet rahalaitosten liikkee-
seen laskemia pitkaaikaisia velkapapereita.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen
lainojen kasvu vakaata

Rahalaitosten taseen vastaavaa-puolella euro-
alueella oleville mydnnettyjen luottojen vuotui-
nen kasvuvauhti oli syyskuussa 4,3 %, kun se oli
elokuussa ollut 4,2 %. Kun julkisyhteiséille myon-
nettyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi
(1,7 prosenttiin edelliskuisesta 0,8 prosentista),
yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen
kasvuvauhti pysyi ennallaan (5,1 %).Yksityiselle
sektorille mydnnetyista luotoista lainojen ja ra-
halaitosten hallussa olevien muiden arvopaperien
kuin osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti hidastui

Taulukko I.

Euroalueen rahataloudelliset muuttujat
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosi keskiarvoja)

2002 2002 2002 2002 2002 2002 2002
| 1l 111 Kesgkuu Heindkuu Elokuu  Syyskuu
Kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistetut tiedot
M1 6,2 6,6 76 6,8 76 76 8,2
josta: liikkeessa olevaraha -280  -20,0 -7,6 -14,3 -95 -57 -0,5
josta: yon yli -talletukset 13,0 11,7 10,3 10,8 10,8 10,0 9,6
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset tall etukset) 6,7 6,4 55 6,1 55 54 52
M2 6,5 6,5 6,5 6,5 6,5 6,4 6,6
M3-M2 (= jalkimarkkinakel poiset instrumentit) 14,6 12,7 10,7 11 10,5 10,2 11,7
M3 7,6 74 71 71 71 7,0 74
Kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistamattomat tiedot
Pitkaaikaiset velat
(ilman omaa padomaa ja varauksia) 31 4,0 4,9 4.6 4,9 52 45
Luotot euroalueelle 51 45 4.2 4.4 41 4.2 4,3
Luotot julkisyhteisdille 1,7 1,8 1,1 1,0 1,0 0,8 1,7
joista: lainat julkisyhteisdille -0,8 -0,9 -0,9 -0,6 -0,5 -14 -1,2
Luotot muille euroalueellaoleville 6,1 53 51 54 4,9 51 51
joista: lainat yksityiselle sektorille 57 56 53 55 52 54 53
Léhde: EKP.
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M3:n ja sen vastaerien muutokset
(vuotuisia virtatietoja, ajanjakson lopussa, mrd. euroa, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)
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1) %) saamiset Omaapdd omapéd
3) omaaja  omaja
varauksia varaukset)
@ ©)
Lahde: EKP.

M3=1+2+3-4+5.

hieman (lainojen kasvuvauhti 5,3 prosenttiin elo-
kuun 5,4 prosentista ja rahalaitosten hallussa
olevien muiden arvopaperien kuin osakkeiden
kasvuvauhti 3,8 prosenttiin elokuun 4,0 prosen-
tista). Sitd vastoin rahalaitosten hallussa olevien
osakkeiden ja osuuksien kasvu oli vakaata (2,7 %).
Viimeaikainen kehitys viittaa siihen, ettd yksityi-
selle sektorille mydnnettyjen lainojen kasvu on
euroalueen talouden suhdannevaihe huomioon
ottaen vakautunut suunnilleen pitkdn aikavilin
keskiarvon mukaiseksi (ks. kehikko 1).

Euroalueen rahalaitosten ulkoinen nettoasema
vahvistui syyskuussa 2002 absoluuttisten ja kau-
sivaihtelusta puhdistamattomien tietojen perus-
teella 8 miljardia euroa. Syyskuuhun ulottunee-
na |2 kuukauden jaksona euroalueen rahalaitos-
sektorin ulkomaiset nettosaamiset kasvoivat | |5
miljardia euroa, kun ne elokuuhun ulottuneena
vastaavanpituisena jaksona olivat kasvaneet 138
miljardia euroa (ks. kuvio 3).

Velkapaperien liikkeeseenlasku
elokuussa vakaata

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien vel-
kapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti oli elo-
kuussa 2002 sama kuin heindkuussa eli 6,3 % (ks.
kuvio 4). Tami johtui siitd, ettd pitkdaikaisten
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velkapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti py-
syi 6,5 prosentissa ja lyhytaikaisten 4,0 prosen-
tissa eli molemmat suurin piirtein ennallaan.
Naissd luvuissa ei ndy se, ettd emissiot supistui-
vat erityisesti yrityssektorilla, mutta lisddntyivat
jonkin verran rahalaitos- ja julkisyhteisésekto-
reilla.

Valuuttakohtainen tarkastelu osoittaa, ettéd elo-
kuussa 2002 my6s euroalueella olevien liikkee-
seen laskemien euromiiriisten velkapaperien
kannan vuotuinen kasvuvauhti oli 6,3 % ja ettd
euromairdisten arvopaperien osuus kaikista
euroalueella olevien bruttoemissioista oli 91,2 %.
Molemmat luvut olivat siis suurin piirtein samat
kuin heindkuussa.

Sektorikohtainen tarkastelu puolestaan osoittaa,
ettd rahalaitosten liilkkeeseen laskemien euro-
mairdisten velkapaperien kannan vuotuinen kas-
vuvauhti nopeutui elokuussa 2002 hieman eli 4,6
prosenttiin oltuaan heindkuussa 4,4 %; rahalai-
tokset laskevat liilkkeeseen suurimman osan
muista kuin julkisyhteis6jen velkapapereista. Ra-
halaitokset eivét ole olleet kovin aktiivisia liik-

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
velkapapereiden kanta
(vuotuinen prosenttimuutos)

—  Yhteensa
— — Lyhytaikaisten velkapapereiden emissiot
- — Pitk&aikaisten velkapapereiden emissiot
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Lahde: EKP.
Huom. Euroalueen tietoihin sisdltyvat myds Kreikan tiedot
1.1.2001 alkaen. Vertailtavuuden vuoksi tammikuuta 2001 edel-

taneiden vuotuisten kasvuvauhtien laskemisessa on kaytetty
euroalueen + Kreikan tietoja.



Y ksityiselle sektorille myénnettavien lainojen kehitysja siihen vaikuttavat perustekijat

Euroalueen rahal aitosten yksityiselle sektorille myodntamaét lainat ovat M 3:n suurin vastaerdjatarkein EKP:n
seuraamistaluottoaggregaatei sta. Niinpaon hyodyllista analysoi danéiden lainojen jatarkeimpien niita selit-
tavien muuttujien valisiariippuvuussuhteita. Téssa kehikossa téta kysymysta kasitel|laan kahdesta eri nako-
kulmasta. Ensinnakin analysoidaan yksityiselle sektorille myonnettyjen lainojen pitkan aikavalin kehitysta
euroalueella. Empiiriset tutkimukset viittaavat siihen, ettélainojen reaalisen maaran pitkan aikavalin kehitys
johtuu pitkalti kotimaisten makrotal ouden muuttujien, kuten BKT:n maaran jareaalikorkojen, kehityksesta.!
Toiseksi tarkastellaan, miten lainat ovat eri maissa kehittyneet suhteessa nimellisen ja reaalisen tuotannon
seké korkojen kehitykseen.

Kuten kuviosta A kdy ilmi, 20 viime vuoden aikana yksityiselle sektorille myodnnettyjen lainojen reaalinen
maéara on kehittynyt syklisesti. Nama myonnettyjen lainojen syklit ovat korreloineet positiivisesti yleisen

jen kasvuvauhti oli keskimaarin noin 4,0 %.

Kuvio A.
Yksityiselle sektorille myodnnettyjen lainojen reaalinen maaraja BKT:n maara eur oalueella
(vuotuinen prosenttimuutos)

— Lainojen reaalinen maéré (vasen asteikko)

---- BKT:n méara (oikea asteikko)
10 - 16

-2 ‘ s ‘ ‘ s ‘ s ‘ s ‘ ‘ s : ! : ! :
1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001

Lahde: EKP.
Huom. Vaakasuora viiva vastaa kuvattujen muuttujien keskiarvoa tarkastelujaksona. BKT:n deflaattoria kéytetdan hintatason
mittana.

Vuoden 1998 jalkipuoliskollalainojen jaBK T:n maéran kasvuvauhdit alkoivat poiketatoisistaan, javuoteen
2000 mennessa ero oli kasvanut huomattavaksi. L éhes koko tana aikana lainojen maaran vuotuinen prosent-
timuutos oli historiallisen nopeaeli 8%2— 9 %, kun taas BKT:n maarén vuotuinen kasvuvauhti oli 2 — 4% %.
Yksi mahdollinen selitys télle lainojen ja BKT:n maaran erilaiselle kehitykselle on, ettd tuolloin lainojen
kysyntéa lisasivat muut kuin BKT:hen laskettavat transaktiot. Nama liittyivét kiintei stomarkkinoiden kehi-
tykseen ja rahoitustransaktioihin, joita tehtiin etenkin euroalueen yritysten seka kotimaassa etta ulkomailla
toteuttamien fuusioiden ja yritysostojen seka UM T S-toimilupien huutokauppaostojen rahoittamiseksi.

Sittemmin lainojen ja BKT:n méaéran kasvuvauhtien ero kaventui jalleen, kun lainojen kehitys alkoi vastata
taloudellisen toimeliai suuden hidastumista. Vuoden 2002 ja kipuoliskollayksityiselle sektorille myodnnetty-
jenlainojen (BKT:n deflaattorilla defl atoitu) vuotuinen kasvuvauhti oli 3,4 %. Tamalainojen maéran kasvun
hidastuminen viime aikoina nayttaa | dhinna johtuvan edella mainittujen BK T:hen kuulumattomien transak-
tioiden vahenemisesta seka vaimeasta talouskasvusta. Sita vastoin lainankysyntéa on todennakdisesti tuke-
nut niiden edullisuus, kun lainojen reaalikorot ovat olleet historiallisen ahaisia vuosina 2001 ja 2002 (ks.
kuvio B). Lainojen kehitykseen on saattanut vaikuttaa my6s osakkeiden hintojen merkittava lasku alkuvuo-

1 Ks. esimerkiksi Calza A., Gartner C. ja Sousa J. (2001), " Modelling the demand for loans for the private sector in the euro
area” , ECB Working Paper nro 55.
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desta 2000 |dhtien, koska se on vaikuttanut |ainanottajien taseisiin ja rahoitusasemiin (mika vahentéa luoton
hankkimiseen kaytettéavissa olevien vakuuksien maarad).

Kuviossa B vertaillaan lainojen maéran kehitysta suhteessa BKT:n maaraan (korjattuna lainojen maaran
tulojoustolla, joka on yli yksi) jareaalisen antolainauskoron kehitystd.? Reaalista antolainauskorkoa kayte-
taén euroal ueellamydnnettyjen lainojen kustannusten synteetti sendindikaattorina. Se on laskettu kuluttajille
jayrityksille myonnettyjen lainojen korkojen painotettuna keskiarvona (jossa painot vastaavat eri lainojen
osuuksia aggregaatissa). Reaalinen antolainauskorko vaihteli 1980-luvulla melko véhan ja oli hiukan kor-
keampi kuin historiallinen keskiarvonsa eli 6,1 %. Se oli 1990-luvun alkupuoliskolla merkittavasti pitka-
aikaisen keskiarvonsaylapuolella, mikavoi osaksi johtua senaikai sesta lainojen madran melko hitaasta kas-
vusta(ks. kuvioA). Sitavastoin EM Un kol matta vai hetta edel tavana val mistel ukautena reaalisen antol ai naus-
koron trendi oli laskeva. Vuodesta 1997 |ahtien se oli johdonmukaisesti historiallisen keskiarvon alapuolella
javuoden 2001 viimeisena neljanneksena 3,3 %, jota pienempi se el ole ollut 20 vuoteen.

Kuten kuviosta B voidaan néhd&, samalla kun lainojen reaalikorot ovat 1990-luvun puolivélista lahtien las-
keneet, on BKT:n (korjattuun) maéréan suhteutettu lainojen maara kasvanut viime vuosina. Tama kehitys
vastaa yksityiselle sektorille mydnnettyjen lainojen kysynnan kasvua, jota tukee koko euroalueen entista
suotuisampi rahoitustilanne.

Kuvio B.
Yksityiselle sektorille myonnettyjen lainojen reaalinen maar a jareaalinen antolainaus-

korko euroalueella
(indeksi, vuotuinen korko)

— Lainojen reaalinen maara/ 1,3 x BKT:n maéra (vasen asteikko, 1981/l = 100)

---- Reaalinen antolainauskorko (oikea asteikko)
150 111

125
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75 ; | ; | ; | ; | ; | ; | ; | ; | ; | ; |
1981 1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001
Lahde: EKP.

Huom. BKT: n deflaattoria kéytetaan hintatason mittana. Kerroin 1,3 on euroal ueen yksityiselle sektorille myonnettyjen lainojen
reaalisen maaran estimoitu tulojousto (ks. alaviite 1).

Kuviosta C kayvét ilmi seka lainojen etta BKT:n nimellisen maaran vuotuiset kasvuvauhdit kussakin euro-
alueen maassa. Lainojen kasvuvauhti on laskettu vuoden 2002 kolmannen neljénneksen ja BKT:n kasvu-
vauhti tuoreimpien kaytettavissa olevien tietojen perusteella; tiedot perustuvat kansalisiin tilastoihin. Ku-
viostailmenee, ettalainojen kehitys eri maissaseuraapitkalti kunkin maan kotimaistatal ouskehitysté. Mais-
sa, joissa lainojen nimellinen maara kasvaa voimakkaimmin [Kreikka (GR), Espanja (ES), Irlanti (IE) ja
Portugali (PT)], myos BKT kasvaa nimellisesti nopeimmin. Ranskassa (FR), Italiassa (IT), Luxemburgissa
(LU), Alankomaissa (NL) ja Suomessa (FI) lainojen kasvu vastaa BKT:n nimelliskasvua, joka on |ahella
euroal ueen keskiarvoa. Itavallassakin (AT) lainojen kasvu on ldhella tata keskiarvoa, mutta BKT:n nimellis-
kasvu on jonkin verran hitaampi kuin edell& mainituissamaissa. Muissamaissaeli Belgiassa (BE) ja Saksas-
sa (DE) lainojen vuotuiset kasvuvauhdit ovat melko hitaat, muttavastaavasti BK T:n nimelliskasvu on hidas.

2  Empiiriset tutkimukset osoittavat, etté lainojen méaara korreloi pitkélla aikavalilla positiivisesti BKT:n mééran kanssa ja
negatiivisesti reaalikorkojen kanssa. Taman perusteella reaalisen lainakannan ja (lainankysynnan tul ojoustolla korjatun)
BKT:n maaran suhde on vakaassa relaatiossa reaalikorkojen tason kanssa. Kun reaalikorot nousevat, tdmén suhteen
odotetaan pienenevan ja painvastoin.
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ovat laskeneet merkittavasti viime vuosina, mutta siellalainojen maara on kasvanut hieman hitaammin kuin
niissé maissa, joissa korot ovat laskeneet yhta paljon. Osasyyna tahan eroon voi olla se, etté néissa maissa
nimellisen BKT:n kasvuvauhti oli merkittavasti nopeampi kuin ltaliassa.

Tuotannon ja pankkikorkojen nimelliset kasvuvauhdit eivét kuitenkaan ole ainoat lainojen kehitysta euro-
alueen maissa selittavat tekijat. Kotimaisten kiintei stdmarkkinoiden kehityksella on esimerkiksi huomattava
merkitys lainankysyntéan euroalueen maissa. Etenkin Kreikassa, Espanjassa, Irlannissa ja Alankomaissa
asuntojen hinnat ovat viime aikoinanousseet melko jyrkasti, minka seurauksena asunnonvaihdon yhteydessa
tarvittavan lisélainoituksen kysyntaon ol lut voimakasta. Olennaisiatekijdita voivat ollamyds maiden valiset
erot muissa lainankustannuksissa kuin koroissa (esimerkiksi vakuusvaatimuksissa tai muissa sopimuseh-
doissa). Luottoriskin liséantyminen voi talla hetkella olla yksi tekija, joka selittéd lainojen vaimeaa kasvua
joissakin euroalueen maissa. On esimerkiksi esitetty, ettéd kun Saksassa lainojen témanhetkinen hidas kasvu
nayttéa johtuvan paédosin heikosta tal ouskasvusta, maassa toimivat pankitkin ovat saattaneet viime aikoina
ryhtya myoéntamaan lainoja entista varovaisemmin.® Myos Bel giassa pankit ndyttavét olevan aiempaavaro-
vaisempia antolainauksessaan, mika yhdessa talouskasvun hidastumisen kanssa selittéa lainojen vaimean
kasvun maassa. K uitenkin kuten edella olevastaanalyysista kay ilmi, koko euroal ueellayksityiselle sektoril -
|le myonnettyjen lainojen vuotuinen kasvuvauhti on téll & hetkella melko 18hella pitkan aikavalin historiallista
keskiarvoaan. Nykyisessa suhdannetilanteessa tdma ndyttéisi viittaavan siihen, etta koko euroal ueella pank-
kien antolainaus kehittyy melko vakaasti.

3 Ks. Saksan keskuspankin lokakuun 2002 kuukausiraportin artikkeli ” The development of bank lending to the private

sector” , Deutsche Bundesbank Monthly Report.

keeseenlaskuissaan, mika liittyy siihen, ettd niilla
on suhteellisen vahdinen tarve markkinaehtoi-
seen varainhankintaan, koska talletukset ovat
kasvaneet luottoihin verrattuna voimakkaasti.
Rahalaitosten luottoluokitusten heikennykset
saattavat myos osittain selittdd emissioiden va-
hyytta.

Muiden yritysten kuin rahalaitosten sektorilla —
johon kuuluvat sekd muut rahoituslaitokset kuin
rahalaitokset ettd yritykset — velkapaperien kan-
nan vuotuinen kasvuvauhti hidastui 16,9 prosent-
tiin elokuussa 2002, kun se oli edellisessa kuussa
ollut 19,6 %.Tilld sektorilla muiden rahoituslai-
tosten kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemien
euromaardisten velkapaperien kannan vuotuinen
kasvuvauhti hidastui 35,0 prosentista 33,5 pro-
senttiin. Samaan aikaan yritysten liikkeeseen las-
kemien euromairiisten velkapaperien kannan
vuotuinen kasvuvauhti hidastui heindkuun 8,0
prosentista 4,7 prosenttiin. Sijoittajat ovat kesasta
lahtien alkaneet suhtautua aikaisempaa varauk-
sellisemmin yritysten joukkolainoihin. Timai joh-
tuu erityisesti siitd, ettd luokituslaitokset ovat
heikentdneet yritysten luokituksia ja ettd yritys-
ten taloudellinen tilanne on osittain vaikeutunut.
Samalla on ollut havaittavissa, ettd vuoden 2002
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aikana luottokelpoisuudeltaan hyvien liikkeeseen-
laskijoiden joukkolainojen kysynta on lisdantynyt
voimakkaasti sijoittajien keskuudessa.

Julkisella sektorilla valtion liikkeeseen laskemien
velkapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti kiih-
tyi elokuussa 2002 hieman eli 4,2 prosenttiin
heindkuun 4,0 prosentista. Samaan aikaan mui-
den julkisyhteisojen liilkkeeseen laskemien velka-
paperien kannan vuotuinen kasvuvauhti hidastui
34,0 prosenttiin edelliskuisesta 36,6 prosentista.

Pitkat pankkikorot laskivat
edelleen syyskuussa

Lyhyet pankkikorot pysyivat syyskuussa 2002
suurin piirtein ennallaan eli lihes samoina kuin
ne olivat olleet vuoden alussa (ks. kuvio 5).Tama
vastasi rahamarkkinakorkojen verrattain vakaa-
ta kehitystd vuoden yhdeksdn ensimmdisen kuu-
kauden aikana.

Pitkat pankkikorot laskivat syyskuussa 2002 val-
tion joukkolainojen tuottojen supistumisesta
toukokuussa alkaneen kehityksen mukaisesti.
Pankkien luottomarginaalit ovat kuitenkin jon-



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

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

kolmen kuukauden talletukset

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

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

—— Valtion viiden vuoden joukkovelkakirja-
lainojen tuotot

— — Asuntolainat kotitalouksille

— — Yli kahden vuoden maéraaikai stalletukset

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

kin verran kasvaneet viime kuukausina. Pitkdt
pankkikorot laskivat vain 40-50 peruspistettd
toukokuusta syyskuuhun 2002 (ks. kuvio 6).Tama
vastaa valtion viiden vuoden joukkolainojen kes-
kituoton supistumista hieman yli 100 peruspis-
teelld samana ajanjaksona. Kulutusluottojen kes-
kikorko laski touko-syyskuussa 2002 vieldkin
vihemman kuin muut pitkdt pankkikorot, mika
kuitenkin vain osoittaa tille pankkikorolle tyy-
pillistd hidasta sopeutumista.

Rahamarkkinakorot vakautuivat
lokakuussa

Toukokuun 2002 lopussa alkanut rahamarkkina-
korkojen lasku pyséhtyi lokakuun alussa, ja raha-
markkinakorot ovat kaiken kaikkiaan muuttuneet
sen jalkeen vain vahan. Tastd syystd |2 kuukau-
den ja yhden kuukauden euriborkorkojen erona
mitattu rahamarkkinoiden tuottokdyri, joka oli
syyskuun lopussa laskeva, suoristui hieman. Fu-
tuurisopimusten pohjalta johdetut korot ovat
syyskuun lopun ja marraskuun 6. paivan vilisend
aikana nousseet jonkin verran.

Eoniakorkona mitattu yon yli -korko vaihteli lo-
kakuussa muutamaa poikkeusta lukuun ottamatta
Iahinna vililla 3,29-3,32 %. Myos kahden viikon
rahamarkkinakorot pysyivit lahella EKP:n perus-
rahoitusoperaatioiden minimitarjouskorkoa,joka
oli 3,25 %. Eurojarjestelmdn perusrahoitusope-
raatioissa, joiden maksut suoritettiin lokakuussa
ja marraskuun alussa, marginaalikorko oli 3 ja
keskikorko 4 peruspistettd korkeampi kuin mi-
nimitarjouskorko (ks. kehikko 2).

Yhden kuukauden euriborkorko laski syyskuun
lopusta marraskuun 6. pdivaan 7 peruspistettd ja
kolmen kuukauden euribor 9 peruspistettai. Yh-
den kuukauden euribor oli tuolloin 3,25 % ja
kolmen kuukauden euribor 3,21 % (ks. kuvio 7).
Eurojirjestelman pitempiaikaisessa rahoitusope-
raatiossa, jonka maksut suoritettiin 31.10., mar-
ginaalikorko oli 3,22 % ja keskikorko 3,24 %, el
marginaalikorko oli 3 peruspistetti ja keskikor-
ko | peruspisteen alempi kuin tuolloinen kol-
men kuukauden euriborkorko. Marginaalikorko
oli siten | peruspisteen ja keskikorko 2 perus-
pistettd alempi kuin pitempiaikaisessa rahoitus-
operaatiossa, jonka maksut suoritettiin 26.9.
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Rahapoaliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.10.2002 paattyneena pitoajanjaksona

Eurojérjestelma toteutti tarkasteltavana pitoajanjaksona viisi perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitempiaikaisen
rahoitusoperaation.

Saannolliset rahapoliittiset operaatiot

(mrd. euroa, korot vuotuisina prosentteina)

Operaatio Maksujen Operaation  Tarjousten Jaetun Tarjoukset/ Vastapuolten ~ Minimi-  Marginaali- Painotettu
suorituspaiva  er@paiva maara  likviditeetin jaettu maara tarjous- korko keski-
maéra likviditeetti korko korko
Perusrahoitus-
operaatio 25.9.2002  9.10.2002 105,1 65,0 1,62 287 3,25 3,28 3,29
Perusrahoitus-
operaatio 2.10.2002 16.10.2002 125,6 80,0 157 256 3,25 3,28 3,29
Perusrahoitus-
operaatio 9.10.2002  23.10.2002 111,8 66,0 1,69 271 3,25 3,27 3,28
Perusrahoitus-
operaatio 16.10.2002 30.10.2002 106,6 76,0 1,40 268 3,25 3,28 3,29
Perusrahoitus-
operaatio 23.10.2002  6.11.2002 115,6 88,0 131 290 3,25 3,29 3,30
Pitempiaikainen
rahoitusoperaatio 26.9.2002 23.12.2002 257 15,0 1,72 151 - 3,23 3,26
Lahde: EKP.

Marginaalikorko oli perusrahoitusoperaatioissa suhteellisen vakaa ja vaihteli 3,27 prosentista 3,29 prosenttiin.

Pitoajanjakson ensimméi sena kaupankayntipaivana 24.9. eoniakorko oli 3,31 %, josta se laski tasaisesti siten, etta
3.10. seoli 3,29 %. Sen jalkeen korko pysyi vakaana 18.10. saakka. Ainoastaan 30.9. eoniakorko nousi véliaikai-
sesti 3,42 prosenttiin vuosineljanneksen paattymisen vaikutuksesta. Pitogjanjakson kolmanneksi viimeisena kau-
pankdyntipaivana eoniakorko nousi 3,35 prosenttiin jatoiseksi viimeisena 3,37 prosenttiin, kun markkinaosapuo-
let pitivat likviditeettitilannetta kiredané. Viimeisena paivana eoniakorko laski 3,32 prosenttiin. Pitoajanjakson lo-
pussamaksuval miusjérjestel man talletusmahdollisuutta kaytettiinkin nettomaérai sesti ainoastaan 1,0 miljardin euron
arvosta. Keskimaéaraisten sekkitilitalletusten ja varantovel voitteen vélinen ero oli 0,6 miljardia euroa.

Pankkijarjestelman likviditeettiin vaikuttavien riippumattomien (eli muiden kuin rahapolitiikkaan liittyvien) teki-
joiden likviditeettia vahentava nettovaikutus (oheisen taulukon kohta b) oli keskim&arin 63,1 miljardia euroa.
Julkistetut ennusteet rii ppumattomiin tekijoihin perustuvista keskimaaraisistalikviditeettitarpeistavaihtelivat 59,7
miljardista eurosta 70,4 miljardiin euroon. Ennusteen jatodellisen likviditeetin tarpeen vélinen ero oli suurimmil-
laan pitoajanjakson toisella viikolla, jolloin se oli 1,6 miljardia euroa.

Pankkijarjestelman likviditeettiin vaikuttavat tekijat

(mrd. euroa)

Paivittainen keskiarvo pitoajanjaksona 24.9.—23.10.2002
Likviditeettia lisdavat  Likviditeettia vahentévat  Nettovaikutus

(a) Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot 191,5 0,1 +191,4
Perusrahoitusoperaatiot 146,1 - +146,1
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 45,3 - + 45,3
M aksuval miusjarjestelma 0,1 0,1 0,0
Muut operaatiot - - 0,0
(b) Muut pankkijarjestelmén likviditeettiin

vaikuttavat tekijat 370,0 433,1 - 63,1
Liikkeessa olevat setelit - 329,2 -329,2
Valtion talletukset eurojéarjestelmassa - 45,6 -45,6
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 370,0 - + 370,0
Muut tekijét, netto - 58,2 - 58,2
(c) Luottolaitosten talletukset eurojarjestelman

sekkitileilla (a) + (b) 128,3
(d) Varantovelvoite 127,7

Lahde: EKP.
Huom. Pydristysten vuoksi luvut eivat valttamatta tasmaa.
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Euroalueen lyhyet kor ot
(vuotuinen korko, paivahavaintoja)
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Léhde: Reuters.

Kuuden kuukauden euriborkorko laski syyskuun
lopusta marraskuun 6. pdivdan 7 peruspistettd,
kun 12 kuukauden euribor pysyi sité vastoin en-
nallaan. Kuuden kuukauden euribor oli 6. mar-
raskuuta 3,13 % ja 12 kuukauden euribor 3,11 %.
Tastd syystd 12 kuukauden ja yhden kuukauden
euriborkorkojen erona mitattu rahamarkkinoi-
den tuottokdyrd, joka oli syyskuun lopussa —21
peruspisteessa, oli 6.1 1. enda —14 peruspisteessa.

Vuosina 2002 ja 2003 erdantyvien futuurisopi-
musten pohjalta johdetut 3 kuukauden euribor-
korot nousivat hieman lokakuussa. Joulukuussa
2002 erdintyvien futuurisopimusten pohjalta joh-
detut euriborkorot nousivat 7 peruspistettd
6. pdivddan marraskuuta, jolloin ne olivat 3,03 %.
Maaliskuussa 2003 erdintyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdetut euriborkorot nousivat sa-
mana aikana |3 peruspistettd eli 2,93 prosent-
tiin, kesdkuussa 2003 erdéntyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdetut korot 15 peruspistetti el
2,96 prosenttiin ja syyskuussa 2003 erdintyvien
futuurisopimusten pohjalta johdetut korot |3
peruspistettd 3,08 prosenttiin.

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot
kasvoivat lokakuussa

Toukokuun puolivilissd alkanut valtion pitkien
joukkolainojen tuottojen supistuminen paattyi
euroalueella ja Yhdysvalloissa lokakuussa 2002.
Osittain tdmd johtui osakkeiden hintojen nou-
sun vaikutuksesta. Valtion 10 vuoden joukkolai-
nojen tuotto kasvoi euroalueella 30 peruspistetti
syyskuun lopusta marraskuun 6. pdivéaan, jolloin
se oli 4,7 %. Yhdysvalloissa valtion 10 vuoden
joukkolainojen tuotot kasvoivat samana aikana
noin 50 peruspistettd likimain 4,1 prosenttiin.
Yhdysvaltain ja euroalueen vilinen valtion 10
vuoden joukkolainojen tuottojen ero supistui
siten noin 20 peruspistettd syyskuun lopusta
marraskuun 6. pdivain, jolloin se oli noin —60
peruspistetta.

Valtion joukkolainojen tuoton yleinen kasvu Yh-
dysvalloissa ndyttdd johtuneen suureksi osaksi
siitd, ettd sijoituksia on siirretty turvallisina pide-
tyiltd joukkolainamarkkinoilta takaisin osake-
markkinoille. Sijoittajat nayttivat siirtdvan varoja
takaisin osakemarkkinoille erityisesti silloin, kun
joidenkin yhdysvaltalaisten yritysten kolmannen
vuosineljanneksen tulokset osoittautuivat odo-

Valtion pitkien lainojen tuotot
(vuotuinen korko, paivahavaintoja)

—— Euroaue
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Léhde: Reuters.

Huom. Pitkill& valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan 1&himpié vastaavia lainoja.
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tettua paremmiksi. Yhdysvaltain nimellistuotto-
jen voimakasta supistumista syyskuussa ja yhta
voimakasta kasvua lokakuussa ovat saattaneet
voimistaa myos tekniset seikat (kuten kiinteis-
tojd ja kiinnelainoja vilittdvien yritysten suojau-
tumisstrategiat).

Yhdysvaltain valtion indeksisidonnaisten 10 vuo-
den joukkolainojen reaalituotto kasvoi 40 perus-
pistettd syyskuun lopusta marraskuun 6. pdivaan,
jolloin se oli 2,4 %. Tama reaalituoton kasvu, sa-
moin kuin valtion 10 vuoden joukkolainojen ni-
mellistuoton kasvu Yhdysvalloissa, viittaavat sii-
hen, ettd markkinaosapuolet arvioivat talouden
kasvundkymat tarkasteluajanjakson aikana esite-
tyistd ristiriitaisista makrotaloustiedoista huoli-
matta aikaisempaa hieman optimistisemmiksi.

Yhdysvalloissa |0 vuoden tuotot yhtendistdva
inflaatiovauhti pysyi suurin piirtein ennallaan syys-
kuun lopusta marraskuun 6. pdivéddn, jolloin se
oli I,7 %.Tamd merkitsee sitd, ettd markkinaosa-
puolten inflaatio-odotukset eivit ole muuttuneet
merkittavasti.

Valtion 10 vuoden lainafutuureihin perustuvista
optioista laskettuna implisiittisend volatiliteetti-
na mitattu epavarmuus oli Yhdysvaltain joukko-
lainamarkkinoilla edelleen suuri.Vaikka tama vola-
tiliteetti vaheni hieman lokakuun aikana, se oli
kuitenkin kahden vuoden keskiarvoaan suurempi.

Japanissa valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotto
supistui noin 20 peruspistettd syyskuun lopusta
marraskuun 6. pdivain, jolloin se oli noin | %.
Tuoton supistuminen saattaa osittain johtua si-
joitusten siirtdmisestd turvallisempina pidettyi-
hin kohteisiin, koska Japanin osakemarkkinat heik-
kenivat lokakuussa.

Euroalueella valtion joukkolainojen nimellistuotto
kasvoi lokakuussa, joskin vahemman kuin Yhdys-
valloissa. Nimellistuottojen yleinen kasvu euro-
alueella ndyttda johtuneen sijoitusten siirtamises-
td joukkolainoista osakkeisiin, kuten Yhdysvallois-
sakin.

Ranskan 10 vuoden indeksisidonnaisten (ilman
tupakan hintojen vaikutusta laskettuun euro-
alueen YKHIin sidottujen) joukkolainojen tuot-
tona mitattu euroalueen joukkolainojen reaali-
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tuotto kasvoi 30 peruspistettd syyskuun lopusta
marraskuun 6. pdivain, jolloin se oli 2,9 %. Kuten
Yhdysvalloissakin, timd saattoi johtua siitd, ettd
pitkdn aikavilin kasvuodotukset on arvioitu ajan-
jakson aikana esitetyistd ristiriitaisista makro-
taloustiedoista huolimatta hieman aikaisempaa
myonteisemmiksi.

Kymmenen vuoden tuotot yhtendistava inflaatio-
vauhti (joka ilmaistaan 10 vuoden joukkolaino-
jen nimellistuottojen ja euroalueen inflaatiovauh-
tiin sidottujen Ranskan 10 vuoden joukkolaino-
jen tuottojen erona) vaihteli hyvin vihan syys-
kuun lopusta marraskuun 6. pdivaan. Tama viit-
taa siihen, ettd markkinaosapuolet eivat muutta-
neet pitkdn aikavilin inflaatio-odotuksiaan. Tuo-
tot yhtendistdvan inflaatiovauhdin kehitystd on
kuitenkin tulkittava varoen, koska useita ajalli-
sesti vaihtelevia preemioita on otettava huomioon.

Korkojen aikar akenteesta johdetut
euroalueen yon yli -kor kojen odotuk set
(vuotuinen korko, péivahavaintoja)
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Lahde: EKP:narvio.

Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokayra
kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta ke-
hityksestéa. Kayrien laskentamenetel méé sel ostettiin tammikuun
1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa kaytetyt
tiedot on johdettu koronvai htosopimuksista.
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Futuurisopimusten pohjalta johdettu euroalueen
yon yli -korkojen tuottokayra siirtyi ylospdin syys-
kuun lopusta marraskuun 6. pdivaan (ks. kuvio
9).Tama on saattanut johtua siitd, ettd markki-
noiden kdsityksen mukaan euroalueen talouden
nakymiin liittyvdt kasvun hidastumisen riskit oli-
vat vihentyneet edelliskuisesta. Saksan valtion
lainafutuureihin perustuvista optioista laskettu-
na implisiittisend volatiliteettina mitattu markki-
naosapuolten epiavarmuus euroalueen pitkien
valtion lainojen tulevien tuottojen suhteen pysyi
kuitenkin edelleen suurena. Euroalueen implisiit-
tinen volatiliteetti oli marraskuun 6. pdivana 5,9 %
eli noin | prosenttiyksikén kahden vuoden kes-
kiarvoaan suurempi.

Osakkeiden hinnat elpyivit lokakuussa

Osakkeiden hinnat elpyivit lokakuussa, kun ne
olivat laskeneet huomattavasti useimmilla maail-
manlaajuisilla osakemarkkinoilla syyskuussa 2002.
Euroalueella osakkeiden hinnat nousivat syyskuun
lopun ja marraskuun 6. pdivan vilisend aikana laa-

Osakeindeksit
(1.8.2002 = 100, paivahavaintoja)

—— Euroalue
=---  Yhdysvallat
= = Japani
115 ¢ 1115
110 + 1110
105 t 1105
100 | ‘{100
95+ 195
90 190
85}
80 : :
Elo Syys Loka
2002
Lahde: Reuters.

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

Kuvio I 1.

Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina; paivahavaintoja)
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Léhde: Bloomberg.

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

jan Dow Jones Euro Stoxx -indeksin mukaan 15 %
ja Yhdysvalloissa Standard & Poor’s 500 -indek-
sin mukaan 13 % (ks. kuvio 10). Japanissa Nikkei
225 -indeksi kuitenkin laski 5 % samana ajanjak-
sona.

Yhdysvalloissa osakkeiden hinnat nousivat loka-
kuussa, silla muutamien suuryritysten julkistamat
tulostiedot olivat odotettua paremmat, vaikka
viitteet taloudellisen toimeliaisuuden voimakkuu-
desta olivat edelleen ristiriitaisia. Osakemarkki-
noiden epavarmuutta mittaava, Standard & Poor’s
500 -indeksiin sisaltyvistd optioista johdettu imp-
lisiittinen volatiliteetti pieneni 8 prosenttiyksik-
koa syyskuun lopun ja marraskuun 6.péivan 2002
vilisend aikana, mutta oli 4 prosenttiyksikkod kah-
den aiemman vuoden keskiarvoa suurempi.

Japanissa Nikkei 225 -indeksilld mitatut osakkei-
den hinnat laskivat lokakuussa toisin kuin muilla
keskeisilld markkinoilla. Laskun syynd nayttivat
olevan Japanin markkinoille tyypilliset piirteet
seka etenkin markkinaosapuolten huoli rahoitus-
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jarjestelman haavoittuvuudesta ja jarjestamatto-
miin lainoihin liittyvien ongelmien ratkaisusta.
Osakemarkkinoiden epavarmuutta mittaava, Nik-
kei 225 indeksiin siséltyvistad optioista johdettu
implisiittinen volatiliteetti pieneni hieman syys-
kuun lopun ja marraskuun 6. pdivan 2002 vilise-
nd aikana ja oli ldhelld kahden aiemman vuoden
keskiarvoaan.

Euroalueella osakkeiden hinnat elpyivit jokseen-
kin samaan tahtiin kuin Yhdysvalloissa. Hinnat
elpyivit, vaikka viitteet yritysten tulostiedoista ja
makrotaloudellisista tilastotiedoista olivat risti-
riitaisia. Elpymista tulisikin tarkastella myds aiem-

pien kuukausien voimakkaiden laskujen valossa,
silla osakkeiden hinnat ovat laskeneet jyrkem-
min euroalueella kuin Yhdysvalloissa (ks. kehik-
ko 3). Osakkeiden hinnat elpyivit lihes kaikilla
aloilla, mutta elpyminen oli voimakkainta rahoi-
tus-, televiestintid- ja tietotekniikka-aloilla, joilla
hinnat olivat myos laskeneet eniten aiempina
kuukausina. Osakemarkkinat elpyivit, vaikka si-
joittajien epavarmuus oli yleistd, kuten ilmenee
Dow Jones Euro Stoxx -indeksiin perustuvista
optioista johdetusta implisiittisestd volatiliteetista,
joka oli 6. marraskuuta noin 12 prosenttiyksik-
kod kahden aiemman vuoden keskiarvoa suurem-

pi.

Osakemar kkinoiden viimeaikainen kehitys eur oalueella

euroalueella 30 % ja Yhdysvalloissa 20 % (ks. kuvio A). Nama jyrkét laskut seurasivat kahden vuoden
jaksoa, jonka aikana osakkeiden hinnat olivat |askeneet kutakuinkin tasaiseen tahtiin. Voimakkaiden lasku-
jenvuoksi P/E-luvut, jotkakuvastavat osakkeiden hintojen jayritysten tul osten valista sundetta 12 edeltavan

tuloskehitys (kuten toukokuun 2002 Kuukausikatsauksen kehikossa sivulla 19 selostettiin). Edeltéavien 12
kuukauden tulokseen perustuvat P/E-luvut, jotkaovat historiallisiakeskiarvojasuuremmat, kuitenkin tyypil-
lisesti kuvastavat markkinoiden odotuksia, joiden mukaan yritysten voittojen kasvu olisi tulevaisuudessa

Kuvio A.
Osakekurssien kehitysvuonna 2002
(1.1.2002 = 100)
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Lahde: Bloomberg.
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Kuvio B.
Hinta-voittosuhde eur oalueella ja Y hdysvalloissa
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Léhde: Hinta-voittosuhde perustuu Thomson Financial Datastreamin laajaan perusosakeindeksiin ja osakekohtaisiin tuloksiin.

viimeaikaista nopeampaa. Nain ollen olikin merkille pantavaa, etta |okakuussa 2002 euroalueen P/E-luvut
olivat 30 aiemman vuoden keskiarvon tuntumassa, muttane olivat hieman suurempiakuin Y hdysvaltojen 30
vuoden keskiarvo.

Merkittavin levottomuutta ai heuttavatekija euroal ueen osakemarkkinoillavuonna 2002 nayttéa olleen suur-
ten yhdysvaltalaisten yritysten kirjanpitoepasel vyyksien paljastuminen. Huoli kirjanpitoepasel vyyksista al-
koi nakyajoulukuussa 2001 energiayhti®d Enronin konkurssin my6ta. Konkurssi sattui aikana, jolloin yhdys-
valtalaisten yritysten tul oskehitykseen kohdistui muutenkin tuntuviapaineita. Tamaheikensi sijoittajien luot-
tamusta yritysten tul ostietojen luotettavuuteen, ja usko tul oskehityksen nopeasta el pymisesté hiipui. Uusien
skandaalien paljastuttua markkinoiden epavarmuus voimistui entisestédn ja romahti, kun kesakuussa 2002
televiestintayhtio WorldComissa paljastui Y hdysvaltojen yrityshistorian toistaiseksi suurin Kirjanpitovas-
rennds. N&iden tapahtumien tultuailmi Y hdysvaltain arvopaperikomissio (US Securities and Exchange Com-
mission, SEC) maaréasi |ahes tuhannen yhdysvaltalaisen yrityksen toimitus- ja talousjohtajat todistamaan,
etta yritysten tilinpaétostiedot ovat oikeat. Vaikka taman maarayksen my6té e ollutkaan paljastunut uusia
epaselvyyksia madraaikaan 14. elokuuta 2002 mennessa, jolloin suurin osa toimitus- ja rahoitusjohtajista
joutui valale, Yhdysvaltojen osakemarkkinat heikkenivét edelleen lokakuun alkuun asti, silla markkinat
olivat yha epavarmojayritysten tuloskehityksen nopeasta el pymisesta.

Kirjanpitoskandaalit antoivat ai hetta tuntuvaan huoleen yritysten tul oskehityksesta myos Y hdysvaltojen ul-
kopuolella. Taméan seurauksenariskipreemio, jotasijoittajat edellyttavét osakkeiden hallussapidosta, suureni
my6s euroal ueella. Osakemarkkinoiden implisiittinen volatiliteetti kasvoikin rajusti etenkin kesdkuun 2002
lopussa WorldCom-skandaalin jéalkeen, koska skandaali oli aiheuttanut yleista epavarmuutta yritysten oi-
keasta tul ostilanteesta etenkin tietotekniikka-, joukkoviestintd- ja televiestintéal oilla. 1990-luvun jalkipuo-
liskollasijoittajat ympéri maailmaaolivat hullaantuneet ndiden alojen osakkeista, minkavuoksi niiden P/E-
luvutkin suurenivat erityisen paljon. Kun sijoittajien epdvarmuus kuitenkin lisééntyi sen suhteen, pystyvéatko
yritykset vastaamaan tul osodotuksiin, néiden al ojen osakkeiden hintoihin alkoi kohdistua erityisen voimak-
kaitalaskupai neita maail manl aajuisesti.

Yleisesti ottaen euroalueen ja Y hdysvaltojen osakkeiden hintakehitykset ovat |18hentyneet toisiaan viime
vuosina. Yksi syy téhan on, etta taloudelliset yhteydet — etenkin yritysten véliset — ovat tulleet tiiviimmiksi
naiden kahden tal ousal ueen kesken sen jalkeen kun 1990-luvun loppupuol ella toteutettiin huomattavan pal-
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jon maailmanlaajuisiafuusioitajayritysostoja. Alakohtainen tarkastelu osoittaa, etta fuusioitajayritysostoja
toteutettiin tuolloin suurelta osin tietotekniikka- jateleviestintéaloilla.t Taman seurauksenayhdysvaltalais-
alueella, silla markkinaosapuol et odottivat myds euroal ueen yritysten tulosnékymien heikkenevan samanai-
kaisesti.

Y hdysvalloissa paljastuneista kirjanpitoepaselvyyksista ja niiden heijastusvaikutuksista huolimatta euro-
alueen osakemarkkinoiden korjausliikkeen aiheuttajana voidaan my0s pitéa euroalueen tietotekniikka- ja
televiestintéal ojen erityispiirteita seké vakuutus- ja pankkial oja. Néiden neljan alan osuus osakemarkkinoi-
den heikkenemisesta joulukuun 2001 lopusta marraskuun 6. paivaan 2002 oli noin puolet (ks. oheinen tau-
lukko). Tietotekniikka-alan osakkeiden hintojen lasku ndyttéa osaksi johtuvan korjausliikkeestd, kun 1990-
luvun lopun korkea hintataso | aski, sekasijoittajien tul osodotusten vaimenemisesta enti sestéén vuonna 2002.
Televiestintdala heikkeni samoista syista, ja markkinaosapuolet huolestuivat myds tdméan alan suhteellisen
suurestavelkaantuneisuudesta.

Vakuutus- ja pankkialojen osakkeiden hinnat laskivat my®ds rajusti vuonna 2002. Suuri osa euroalueen va-
kuutusyhtididen arvopapereista on osakkeita, minkavuoksi vakuutusyhtiét ovat erityisen alttiita osakemark-
kinoiden heikkenemiselle. Lisdksi luonnon katastrof ei staai heutuneet viimeaikai set tappiot ovat olleet suuria
tala alala. Osakemarkkinoiden korjausliike vaikutti epasuotuisasti my6s pankkialaan erityisesti kesalla
Etenkin melko huonosti kannattavat pankit seké pankit, joiden tytaryhtidihin kuuluu vakuutusyhti6ité, karsi-
vét osakehintojen laskusta.

Edellalueteltujen alojen ohellamydsterveys-, jouk-  Taulukko.
koviestinta- ja ei-syklisten kulutustavaroiden alo-  Euro Stoxxin toimialakohtaisten indeksien
jen osakkeiden hinnat laskivat enemman kuinylei-  Kehitys

nen Euro Stoxx -indeksi. N&iden alojen painot ovat 91.12.2001 -6.11.2002
kokonaisindeksissa kuitenkin melko pienet, joten iirtojen  Osuwekoko
hintojen lasku vaikutti vain 15 % kokonaisosake- (prosentteina) (B}gg%'if;ﬁg)
indeksin laskuun vuoden 2001 |opusta vuoden 2002

o Tekniikka -43,6 14,7
marraskuun 6. paivaan asti. Pankit 235 138

Vakuutus -45,3 12,2

Valtion pitkien joukkolainojen tuottojen erisuuntai- Ueleiesiis -33,0 94
nen kehitysvoisi my6s osaltaan selittaé, miks osak- E;el:izjv st gg g:g
keiden hinnat ovat vuoden 2001 lopusta laskeneet Terveydenhuolto 341 5.7
euroal ueellaenemman kuin 'Y hdysvalloissa. K oska e Lt Izs! -49,7 54
pitkét korot madraytyvét valtion joukkolainojen g’gzﬁz"ﬁm :gi’g 33
tuottojen mukaan, valtion lainoilla on ratkaiseva Rahoituspalvelut 28,9 30
merkitys osakkeiden diskonttaustekijan méérittelys- Autoteollisuus -20.1 2,9
si. Mikali kaikki muut tekijat pysyvat muuttumat- ?ee;ﬂ'l‘:]f:u;?:; ;Zj ;;
tomina, muttavaltion lainojen tuotot | askevat, osak- RelariETTineE 26,4 22
keiden hinnat yleensd nousevat. Tama suotuisa Véhittéiskauppa -22,0 19
diskonttaustekija oli paljon suurempi yhdysvalta- Eﬁ;;ﬁi;’;‘fomat 232 ﬁ
laisten osakkeiden hinnoissa. Vuoden 2001 lopun o indeksi 202 '

kana valtion joukkolainojen tuotot pienenivét Y h-

Lahde: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.

dysvalloissa noin 90 peruspistetta ja euroalueella ainoastaan 30 peruspistettd. Tama voisi siis osaksi olla
syynasiihen, miksi osakkeiden hinnat laskivat euroalueella enemman kuin Y hdysvalloissa.

1 Katso kehikko Fuusiot ja yritysostot seké eur oalueen maksutaseen rahoitustase el okuun Kuukausikatsauksen sivulla 36.
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2 Hintakehitys

YKHI-inflaatio nopeutui lokakuussa 2002
lahinna energian hintaan liittyvin
vertailuajankohdan vaikutuksen vuoksi

Eurostatin alustavan arvion mukaanYKHI-inflaa-
tio nopeutui 2,2 prosenttiin lokakuussa 2002, kun
se oli syyskuussa ollut 2,1 % (ks. taulukko 2).
Lokakuulta ei ole vield saatavilla yksityiskohtai-
sia tietoja, mutta inflaatiovauhdin nopeutuminen
johtui todennik®éisesti ldhinnd energian hintaan
liittyvastd vertailuajankohdan vaikutuksesta.

Viimeisin kuukausi, jolta on kaytettivissa yksi-
tyiskohtaisia YKHI-tietoja, on syyskuu 2002. Nai-
den tietojen mukaan YKHI-inflaatio pysyi syys-
kuussa ennallaan 2,| prosentissa.Toteutunut in-
flaatiovauhti oli hieman hitaampi kuin alustavas-
sa arviossa oletettiin (ks. kehikko 4). llman jalos-

tamattomien elintarvikkeiden ja energian hinto-
ja lasketun YKHIn vuotuinen muutosvauhti ol
2,5 % jo kolmatta kuukautta perdkkain. Lyhyen
aikavilin tarkastelu osoittaa, ettd ilman jalosta-
mattomia elintarvikkeita ja energiaa lasketun
YKHIn vuositasolle korotettu kolmen kuukau-
den kasvuvauhti on ollut hitaampi kuin vuotui-
nen kasvuvauhti neljan viime kuukauden ajan.

Energian hinnan vuotuinen laskuvauhti oli 0,4 %
syyskuussa 2002, joten se ei juurikaan muuttu-
nut elokuusta (ks. kuvio 12). Luvusta ei kuiten-
kaan kdy ilmi, ettd energian hinta nousi kuukau-
sitasolla 1,0 % 6ljyn hintakehityksen vuoksi. Ja-
lostamattomien elintarvikkeiden hintojen vuotui-
nen muutosvauhti nopeutui syyskuussa 0,4 pro-
senttiyksikkod eli 1,7 prosenttiin padasiassa vi-
hannesten hintakehityksen vuoksi.

Taulukko 2.

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

1999 2000 2001|2001

2002 2002 2002| 2002 2002 2002 2002 2002 2002

[\ | 1l Ill | Touko Kesd Heind Elo  Syys Loka
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) jasen eréat
K okonaisindeksi¥ 11 23 25 21 26 21 20 20 18 19 21 21 22
josta:
Tavarat 09 27 25 17 22 14 13 13 10 12 14 14
Elintarvikkeet 06 14 45 47 49 28 22 27 23 21 23 2,3
Jalostetut elintarvikkeet 09 11 28 35 35 31 29 31 31 29 29 28
Jalostamattomat elintarvikkeet o0 17 70 67 70 24 13 21 1,1 09 13 1,7
Teollisuustuotteet 10 34 15 02 09 oO7 09 06 03 07 09 10
Muut teollisuustuotteet kuinenergia 0,7 07 11 16 18 17 14 17 16 15 14 14
Energia 24 133 27 -41 -21 -24 -09 -29 -36 -17 -05 -04
Palvelut 15 17 25 28 31 32 33 33 32 32 33 33
Muut hinta- ja kustannus-
indikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat? -04 55 22 -08 -08 -08 -01 -08 -09 -03 -01 01 .
Y ksikkotyokustannukset® 10 12 26 33 33 25 . - - - - - -
Tyon tuottavuus® 10 14 01 -04 -04 02 . - - - - - -
Ty6voi makustannukset/tyontekij & 20 26 27 29 29 26 . - - - - - -
Ty6voimakustannukset/tunti®) 23 32 34 33 40 36 . - - - - - -
Oljyn hinta (euroa/barreli)® 171 310 278 224 246 278 272 281 258 259 270 289 279
Raaka-aineiden hinnat® -59 16,7 -76 -156 -36 -55 -17 -68 -84 -79 -13 47 78

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

EKP:n laskelmat.

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

tiedot myds vuotta 2001 edelténeelté ajalta.

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

2) Eisiséllarakentamista.
3) Koko kansantalous.

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

aineiden tuonnin mukaan.
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YKHI-inflaatiota koskeva Eur ostatin alustava arvio

Eurostat onyli vuoden ajan julkaissut alustaviaarvioitaeuroalueen Y KHI-inflaatiosta. Namaarviot julkiste-
taan noin kaksi viikkoa ennen virallisia Y KHI-tilastoja. Kattavat ja luotettavat taloustilastot, jotka julkiste-
taan usein jagjantasaisesti, ovat tarkeitataloudel lisessaanalyysissajaerityisesti Y KHI-inflaatiota koskevas-
saanalyysissa. Y KHIhén on yksi merkittavistatalouden muuttujista. Tavallisesti minkétahansaindikaattorin
aikainen julkistaminen vahentaa tietojen luotettavuutta. Eurostat on julkaissut Y KHI-inflaatiota koskevia
alustavia arvioita marraskuusta 2001 alkaen. Tassa kehikossa tarkastellaan néiden arvioiden paapiirteita ja
pohditaan, kuinka ne ovat piténeet paikkansa, kun otetaan huomioon julkistamisen aikaisuuden ja tietojen
luotettavuuden vainen ristiriita.

YKHI-inflaatiota koskevan Eurostatin alustavan arvion paapiirteet

Eurostat julkaisi ensimmaisen alustavan arvionsalokakuun 2001 Y KHI-inflaatiosta (ks. kuvio)*. Tavallisesti
alustavaarvio julkistetaan tarkastel ukuukauden viimei sena tydpéivana. Siten sejulkistetaan noin kaksi viik-
koaennen viralisiaeuroalueen Y KHI-inflaatiota koskeviatilastoja. Alustava arvio koskee ainoastaan koko
euroalueen Y KHI-inflaation vuotuista kasvuvauhtia, eika siind ole maa- tai alakohtaista jaottelua.

Alustavaa arviota laadittaessa otetaan huomioon Saksaa ja Italiaa koskevat alustavat Y KHI-tilastot, jotka
julkaistaan hyvin gjantasaisesti. Myds muut kuluttajahintojen kehitystéa koskevat tilastot otetaan huomioon,
kun niitéa on saatavissa. Esimerkiksi Belgian kul uttajahintaindeksitilastot julkistetaan kunkin tarkastel ukuu-
kauden lopussa. Alustavassa arviossa otetaan huomioon myods energian hintojakoskevat ennakkotiedot siten,
etta Eurostat arvioi Y KHIn energiaeran 6ljyn hintatietojen perusteella. Y leisesti ottaen Eurostatin kayttamas-
sdmenetelmassaY KHIn painojen osaltayli puolet arviosta perustuu julkistettuihin tietoihin (muut erét kuin
energia Saksan ja Italian osalta seké kaikkien euroalueen maiden yhteenlaskettu energiaera kattavat 54 %
euroalueen Y KHIstd). Y KHIn muut erét Eurostat arvioi aikasarjojen perusteella.

Koko YKHI

(vuotuinen prosenttimuutos)

—— Alustavaarvio
— — Lopullinen YKHI-inflaatiovauhti

238 28
26 26
24 24
22 22
2,0 20
18 1,8
1,6 ‘ ‘ ‘ 1,6

L L L L L L L L |
Loka Marras Joulu Tammi Helmi Maais Huhti Touko Kesé Heinda Elo Syys Loka
2001 2002

Lahde: Eurostat.

Kuinka Eurostatin alustava arvio on pitanyt paikkansa?

Y KHI-inflaati ota koskevassa Eurostatin al ustavassa arviossa Y KHI-inflaation vuotuinen kasvuvauhti on 12
kuukauden ajanjaksolla ennakoitu oikein seitsemana kuukautena?. Kolmasti arvio on poikennut virallisista
tilastoista0,1 prosenttiyksikkdad ja kahdesti 0,2 prosenttiyksikkda. Y KHI-inflaation vuotuisen kasvuvauhdin

1 Lisatietoja Eurostatin tiedotteesta n:0 113/2001, joka julkaistiin 5.11.2001.
2 Lokakuuta 2002 koskevaa alustavaa arviota ei ole voitu laatia, koska virallisia tilastoja el ollut julkaistu tata
Kuukausikatsausta |aadittaessa.
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kehityksen suunta arvioitiin oikein joka kerta syyskuuta 2002 |ukuun ottamatta, jolloin alustavassa arviossa
inflaation arvioitiin hieman nopeutuvan, vaikka se pysyi ennallaan. On kuitenkin otettava huomioon, etta
euroal ueen inflaatiota koskeva alustava arvio voi poiketa virallisistaY KHI-tilastoista joko arviointivirheen
vuoksi tai siksi, ettd kansallisiaY KHI-tilastoja koskevat alustavat tiedot (eli Saksaa ja Italiaa koskevat tie-
dot) ovat muuttuneet, tai pyoristysten vuoksi.

Y KHI-inflaatiota koskevan Eur ostatin
alustavan arvion paikkansapitavyys

Yksi hyvatapa arvioida, kuinkatéama alustava arvio
pitéa paikkansa, on asettaa sille jokin vertailukohde.

tti yksikkoa .
et Seuraavassa tarkastellaan kahta vertailukohdetta.
YKHIakoskevat arviot o g ] -
: — - Ensimmainen on yksinkertainen malli, jossa olete-
Alustava arvio Y ksinkertainen Autoregressii- . . . .
malli vinen malli taan, etta Y KHI-inflaation arvioitu vuotuinen kasvu-
gm;ama 0,06 019 013 vauhti kuukautena t saadaan edellisend kuukautena

(t-1) toteutuneesta inflaatiosta. Toinen malli on hie-
man mutkikkaampi. Siind inflaatiovauhti arvioidaan

Léhde: EKP:n laskelmat.

edellisen 12 kuukauden ajanjakson kunkin kuukauden toteutuneen Y KHI-infl aation autoregressiivisenafunk-
tiona. Eurostatin alustavan arvion paikkansapitavyytta naihin kahteen malliin verrattuna arvioitiin keski-
poikkeaman (mean absol ute deviation) perusteella. Tata menetelmaa kaytetdan yleisesti arvioitaessajonkin
mallin paikkansapitavyytta. Keskipoikkeama (ks. taulukko) laskettiin absoluuttisten poikkeamien keskiar-
vona agjanjaksollalokakuusta 2001 syyskuuhun 2002. Pieni keskipoikkeama tarkoittaa vahaisia poikkeamia.
Ei oleyllattavad, ettd Eurostatin alustavaarvio vastaavirallisiatilastojahuomattavasti paremmin kuin yksin-
kertaisellamallillalaadittu arvio, jonkakeskipoikkeamaon merkittavasti Eurostatin malliasuurempi. Euros-
tatin alustavassa arviossa Y KHI-inflaation toteutuminen on kyetty ennakoimaan paremmin kuin autoregres-
siivista mallia kaytettdessa.

Eurostatin alustavat arviot ovat pitaneet paikkansa varsin tyydyttavasti, ja ne ovat osoittautuneet hyvaksi
indikaattoriksi, jonka avulla Y KHIn kehityksen suunnanmuutoksia voidaan ennustaa. Eurostatin alustavat
arviot taydentavét hyvin euroalueen hintakehitystékoskeviatietoja. Naiden alustavien arvioiden laatu toden-
nakoisesti paranee tulevaisuudessa, koska niiden kattavuutta parhaillaan |aajennetaan.

Muiden teollisuustuotteiden kuin energian hin-  Tuottajahintojen kehitys
tojen vuotuinen muutosvauhti pysyi syyskuussa  varsin maltillista
ennallaan 1,4 prosentissa. My6s palvelujen hin-

tojen vuotuinen muutosvauhti pysyi muuttumat-
tomana 3,3 prosentissa. Palvelujen hintojen ryh-
mastd lentoliikenne- ja majoituspalvelujen hinnat
normalisoituivat jonkin verran, kun ne olivat elo-
kuussa nousseet jyrkasti.Tama kumoutui kuiten-
kin osittain silld, ettd ravintolahinnat nousivat
syyskuussa varsin voimakkaasti. Palvelujen hin-
tojen lyhyen aikavilin kehityksen perusteella ndyt-
tad silta, ettd palvelujen hintojen vuotuinen nou-
suvauhti saattaa hidastua asteittain, mikali ylimaa-
rdisia sokkeja ei ilmaannu. Palvelujen hintojen
vuositasolle korotettu kolmen kuukauden nou-
suvauhti oli nimittdin 2,9 %, toisin sanoen hitaampi
kuin vuotuinen nousuvauhti. Jalostettujen elin-
tarvikkeiden vuotuinen muutosvauhti hidastui elo-
kuun 2,9 prosentista 2,8 prosenttiin syyskuussa.

Vaikka teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen
muutosvauhti muuttui syyskuussa 2002 nousuk-
si ensimmaista kertaa sitten lokakuun 2001, kai-
ken kaikkiaan tuottajahintojen nousupaineet py-
syivat hyvin maltillisina. Syyskuussa euroalueen
teollisuuden tuottajahinnat olivat 0,1 % korkeam-
mat kuin vuotta aiemmin, kun taas elokuussa ne
olivat laskeneet 0, | prosentin vuotuista vauhtia.

Teollisuuden tuottajahintojen vuotuisen muutos-
vauhdin nopeutuminen johtui paiasiassa siitd, ettd
syyskuussa energiatuotteiden tuottajahinnat nou-
sivat kuukausitasolla 1,6 %. Tamad oli yhdenmu-
kaista 6ljyn hintakehityksen kanssa. Energiatuot-
teiden tuottajahintojen vuotuinen laskuvauhti
hidastui edelleen 2,3 prosenttiin syyskuussa 2002,
kun se oli elokuussa ollut 2,9 %. Vilituotteiden
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Euroalueen YKHI-inflaatio eriteltyna
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

K okonai shintaindeksi

Jalostetut elintarvikkeet

Jal ostamattomat elintarvikkeet
Muut teollisuustuotteet kuin energia
— —  Energia

Palvelut

1997

1998 1999 2000 2001 2002

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

hintakehitys jatkui maltillisena: hintojen vuotui-
nen nousuvauhti oli 0,3 %. Kulutustavaroiden hin-
tojen vuotuinen nousuvauhti nopeutui syyskuus-
sa |,| prosenttiin elokuun 1,0 prosentista, ja
nousu johtui sekd kestdvien ettd ei-kestdvien
kulutustavaroiden tuottajahintojen kehityksesta.
Vaikka teollisuuden tuottajahintojen yleiset nou-
supaineet ovat edelleen hyvin maltillisia, vilituot-
teiden ja varsinkin energian hintoihin liittyvit
vertailuajankohdan vaikutukset saattavat nopeut-
taa teollisuuden tuottajahintojen vuotuista nou-
suvauhtia tulevina kuukausina.

Tuottajahintojen kehitystd kuvaavat indikaatto-
rit, esimerkiksi euroalueen tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hintaindeksi (Eurozone Price
Index), ndyttavit vahvistavan, ettd hintapaineet
ovat kaiken kaikkiaan maltilliset. Vaikka indeksi-

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002

luku on edelleen yli 50, mika viittaisi tuottajahin-
tojen nousuun, se laski lokakuussa 52, 1:een syys-
kuun 54,7:std (ks. kuvio 14). Energian hinta on
saattanut nousta lokakuussa edelleen ja reagoi-
da tilld tavoin viipeelld siihen, ettd 6ljyn hinta
nousi elo-syyskuussa 7 %, vaikka suurin osa tas-
td hinnannoususta kumoutuikin lokakuun lop-
pupuolella. Muiden raaka-aineiden kuin energian
hinnat nousivat kuukausitasolla 1,3 % lokakuussa
ja olivat 7,8 % korkeammat kuin vuotta aiemmin.

Tyovoimakustannusindikaattorien tiedot
ristiriitaisia

Kuviossa |5 esitetddn, miten jotkin euroalueen
tyovoimakustannusten kasvua mittaavat indikaat-
torit ovat kehittyneet viime aikoina. Palkkaneu-
votteluista kdytettdvissa olevat, vuoden 2002
toiselle neljannekselle ulottuvat tiedot viittaavat

Eur oalueen teollisuuden tuottajahinnat
eriteltyina

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausi havaintoja)

— — Energia(vasen asteikko)

Teollisuus pl. rakentaminen (ocikea asteikko)
— — Vdlituotteet (oikea asteikko)
Padomahyddykkeet (oikea asteikko)
Kulutustavarat (oikea asteikko)

1999 2000

1998

12 L
1997

\\\\\\\_4
2001 2002

Lahde: Eurostat.
Huom. 12 maata kasittavan euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltéaneelté ajalta).
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Tuottajahinnat jatehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat eur oalueella
(kuukausihavaintoja)

----- Tuottajahintaindeksi? (vasen asteikko)
— EPI? (oikea asteikko)

8 180

175
6t

170
4t {65

160
2+

155
0 - 50

{45
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{40
_4\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\35

1997 1998 1999 2000 2001 2002

Léahteet: Eurostat ja Reuters.

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta), mikéli tiedot ovat olleet saatavissa.

1) Vuotuinen prosenttimuutos; ei sisélla rakentamista.

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

siihen, ettd sopimuspalkkojen vuotuinen muutos-
vauhti on pysynyt suurin piirtein ennallaan 2,8
prosentissa. Kuukausiansioiden vuotuinen muu-
tosvauhti nopeutui vuoden 2002 toisella neljan-
nekselld 3,3 prosenttiin ensimmdisen neljannek-
sen 3,2 prosentista. Sitd vastoin tuntia kohden
laskettujen tyévoimakustannusten vuotuinen
muutosvauhti yrityssektorilla (pl. maatalous) hi-
dastui toisella neljannekselld 3,6 prosenttiin en-
simmdisen neljanneksen 4,0 prosentista.

Tyontekijaa kohden laskettuja ty&voimakustan-
nuksia koskevat tiedot osoittavat, ettd ndiden
kustannusten vuotuinen muutosvauhti hidastui
2,6 prosenttiin vuoden 2002 toisella neljannek-
selld, kun vauhti oli ensimmaiselld neljannekselld
ollut 2,9 %. Kun vield tyon tuottavuuden vuotui-
nen nousuvauhti nopeutui 0,2 %, yhdessa nama

kustannusten vuotuinen muutosvauhti hidastui
huomattavasti eli 3,3 prosentista 2,5 prosenttiin.

Vaikka viimeaikaiset tiedot osoittavat kaiken kaik-
kiaan, ettei tydvoimakustannusten nousu ole
nopeutunut edelleen, tdmén seikan varmistami-
seen tarvitaan kuitenkin lisitietoja.

Lyhyen aikavilin nakymiin vaikuttavat
vertailuajankohdan vaikutukset,
hallinnollisesti madraytyvat hinnat ja
verotuksen muutokset

Loppuvuonna 2002 ja ensi vuoden alussa vuo-
tuiseen inflaatiovauhtiin saattaa kohdistua jon-
kin verran nousupaineita. Niitd aiheuttavat ver-
tailuajankohdan vaikutukset, vilillisen verotuksen
kiristyminen ja hallinnollisesti maaraytyvien hin-
tojen nousu useissa maissa.Vaikka tulevaa inflaa-
tiokehitystd on vaikeaa ennakoida tarkoin var-

Euroalueen tyévoimakustannus-
indikaattor eita
(vuotuinen prosenttimuutos)

= - = Tyo6voimakustannukset/tyontekija

—— Sopimuspalkat

===+ Bruttoansiot/kk

—— Tydvoimakustannukset/tunti
4,0 14,0
35" 135
30¢ 130
250 125
20t 12,0
15t 115
10+ 11,0

oo by by b by by by

05
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Lahteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP: n laskelmat.
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sinkin 6ljyn hinnan vaihtelun vuoksi, ei ole mah-
dotonta, ettd vuotuinen inflaatiovauhti nopeutuu
edelleen ja hidastuu alle 2 prosenttiin aiemmin
arvioitua mydhemmin. Tallainen nopeutuminen
lienee kuitenkin tilapdista.

Niin euron valuuttakurssin vahvistuminen alku-
vuodesta ldhtien kuin yleinen taloustilannekin
vahentdvit osaltaan edelleen inflaatiopaineita
keskipitkalld aikavililld. Iman energian ja jalosta-
mattomien elintarvikkeiden hintoja lasketun vuo-
tuisen YKHI-inflaation hidastumista ovat hillin-

neet 6ljyn aiemmat hinnannousut ja muut vililli-
set tekijat, mutta niiden aiheuttamien vilillisten
inflaatiovaikutusten odotetaan vihenevin enti-
sestddn. Jotta inflaatio hidastuisi alle 2 prosent-
tiin ensi vuoden aikana ja pysyisi sen jalkeen hin-
tavakaustavoitteen mukaisena, kuten viimeaikai-
set ennusteet ennakoivat (ks. kehikko 5), on eri-
tyisen tdrkedd, ettei oljyn hinnannousu kiihdy ja
ettd tyovoimakustannusindikaattorit eivit enda
jatka trendinomaista nousuaan, kuten viime vuo-
sina. Tydvoimakustannukset eivat ndyta juurikaan
reagoineen vaimeaan talouskasvuun.

Euroalueen inflaatiota jatalouskehitysta koskevat yksityisen sektorin odotukset:
vuoden 2002 neljannen neljanneksen Survey of Professional Forecasters
-kyselytutkimuksen ja muiden indikaattor eiden tulok set

Tassa kehikossa esitellaan yksityisen sektorin euroalueen inflaatiota ja talouskehitystéa koskevia odotuksia
mittaaviaindikaattoreita. K ehikossaesitelléan myds EK P:n lokakuun 2002 ja kipuoliskollatoteuttaman, vuoden
2002 neljannen neljanneksen Survey of Professional Forecasters (SPF) kyselytutkimuksen tulokset. Kyselyn
nimi Survey of Professional Forecasters kertoo siita, etta vastagjat ovat Euroopan unionin alueella sijaitse-
vien rahoitus- tal muiden laitosten asiantuntijoita. On tarkeda muistaa, ettei SPF-kyselyyn osallistuville anneta
yhteista ol etusjoukkoa, johon he voivat perustaa ennusteensa. Néin ollen kyselyn kokonai stul okset kuvasta-
vat mitatodennakaisimmin suhteel lisen heterogeeni sta subjektiivisten nékemysten ja ol etusten yhdistel maa.
SPF-kyselyn tulosten yhteydessa esitetdan mahdollisuuksien mukaan muita tutkimustuloksia samoja ar-
viointijaksoja koskevista yksityisen sektorin odotuksista.

Inflaatio-odotukset vuosille 2002, 2003 ja 2004

SPF-kyselyyn osallistuvat odottavat euroal ueen vuotuisen inflaatiovauhdin ol evan keskimaarin 2,2 % vuon-

na 2002. Vuoden 2002 jalkeen inflaation odotetaan hidastuvan ja pysyvan arviointijakson loppupuolella hi-

taampana kuin 2 %: inflaation odotetaan olevan 1,8 % vuonna 2003 ja 1,9 % vuonna 2004 (ks. oheinen

taulukko). Tama viittaa siihen, etté odotuksia vuoden 2002 inflaatiovauhdista on tarkistettu hieman eli 0,1

prosenttiyksikkda aiempia odotuksia nopeammiksi. Vuosia 2003 ja 2004 koskevat inflaatio-odotukset eivét

ole muuttuneet edellisen, heindkuun puolivalissa tehdyn kyselytutkimuksen tuloksista. Osallistujat korosta-
vat kuitenkin, ettd naiden inflaationakymien kannalta vakava riski on 6ljyn hinnannousujen mahdollisuus,
mikali Lahi-idassa puhkeaa aseellinen konflikti. Kuten oheisesta taulukosta ilmenee, ndma tul okset vastaa-
vat kutakuinkin Consensus Economicsin lokakuussa 2002 julkaisemia vastaavia arviointijaksoja koskevia
ennusteita (2,2 % vuonna 2002 ja 1,9 % vuonna 2003). SPF-kyselyn tulosten kanssa yhtenevia olivat myds
lokakuun 2002 Euro Zone Barometerin tulokset (2,2 % vuonna 2002, 1,8 % vuonna 2003 ja 1,9 % vuonna

2004).2 SPF-kyselyn tulosten mukaan inflaatiovauhdin odotetaan olevan 1,8 % syyskuussa 2003 ja 1,9 %

syyskuussa 2004.

1 Nama jaksot ovat kalenterivuodet 2002, 2003, 2004 ja 2007. Naiden liséksi tulokset kattavat SPF-kyselyn kaksi arviointi-
jaksoa, jotka asetetaan yhden tai kahden vuoden paahéan siita ajankohdasta, josta uusimmat tiedot kustakin muuttujasta
ovat kyselya tehtdessa kaytettavissa. Vuoden 2002 neljannen neljanneksen SPF-kyselyn YKHI-inflaatiovauhtia koskevat
arviointijaksot olivat vuosien 2003 ja 2004 syyskuut, BKT:n maaran kasvua koskevat arviointijaksot puolestaan olivat
vuosien 2003 ja 2004 toiset neljannekset seka tyottomyysastetta koskevat arviointijaksot vuosien 2003 ja 2004 elokuut.
Arviointijaksojen avulla voidaan tunnistaa joitakin kehityssuuntia, joita on vaikea saada selville kal enterivuosien odotetun
keskimaar &isen kehityksen perusteella.

2 Consensus Economicsin luvut on saatu laskemalla yhteen odotukset kansallisten kuluttajahintaindeksien vuotuisista

muutosvauhdeista, kun taas SPF-kyselyn tulokset ja Euro Zone Barometerin luvut perustuvat yhdenmukaistettuun
kuluttajahintaindeksiin (YKHI).
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Vuoden 2002 kolmannen ja neljannen neljanneksen Survey of Professional Forecasters
-kyselytutkimuksen ja Consensus Economicsin |lokakuun 2002 kyselytutkimuksen tulok set

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Kyselytutkimuksen periodi

Y KHI-inflaatiovauhti Syyskuu Syyskuu Pitempi
2002 2003 2003 2004 2004 aikavali?
SPF 2002/ 2,2 18 18 19 19 19
Edellinen SPF-kysely 2002/111 21 - 18 - 19 19
Consensus (lokakuu 2002) 22 - 1,9 - - 1,9
BKT:n maaran kasvu 2002 2003/11 2003 2004/11 2004 Pitempi
aikavéli?
SPF 2002/1V 08 17 18 25 25 24
Edellinen SPF-kysely 2002/111 12 - 25 - 25 25
Consensus (lokakuu 2002) 0,8 - 1,9 - - 23
Ty6ttomyysaste? Elokuu Elokuu Pitempi
2002 2003 2003 2004 2004 aikavali?
SPF 2002/1V 83 83 84 79 8,0 72
Edellinen SPF-kysely 2002/111 84 - 81 - 78 71

1) % tydvoimasta.
2) Pitkan aikavalin inflaatio-odotukset viittaavat SPF-kyselyissa vuoteen 2007. Consensus Economicsin ennuste koskee
vuosia 2008-2012.

SPF-kyselylomakkeessa vastagjia pyydetéan myds antamaan tuloksen toteutumiselle jokin todennakdisyys
tietylla vaihteluvalilla. Y hteenlasketuista vastauksista laskettu todennakdisyysjakauma auttaa arvioimaan,
kuinka suureksi vastagjat keskimaérin arvioivat riskin, etta toteutunut tulos poikkeaa todenndkoisimpana
pidetysta arvosta. KuviossaA esitetaan vuoden 2003 keskimaaraisen vuotuisen Y KHI-inflaatiovauhdin yh-
teenlasketut todennakdisyysjakaumat kahden tuoreimman SPF-kyselytutkimuksen mukaan. |nflaationaky-
maét ovat muuttuneet erittéin vahan edellisesta kyselysta. Molemmat jakaumat ovat keskittyneet 1,5:st8 1,9
prosenttiin, johon kummassakin kyselyssa sisdltyy noin 47 % todennakodisyysmassasta. Riskia siitd, etta
vuoden 2003 toteutunut inflaati o poikkeaa todennak6isimpana pidetysté arvosta, vastagjat arvioivat antamal -
la keskimmaisen vaihteluvalin ylittaville tuloksille 37 prosentin todenndkoisyyden ja alle 1,5 prosentin tu-
loksille noin 15 prosentin todenndkoisyyden. Arvioissa e ollut olennaisia muutoksia verrattuna edellisen
kyselyn vastaaviin arvioihin huolimatta siita, ettd vuoden 2003 kasvunakymaét ovat heikentyneet edellisen
kyselyn jalkeen (ks. BKT:n kasvuodotuksia koskeva kohta alempana).

Kuvio A.
Vuoden 2003 keskimaar aisen inflaation todennakdisyysj akauma kahden viimeisimman
Survey of Professional Forecasters-kyselytutkimuksen (SPF) mukaan

(prosentteina)

1 SPF 2002/l

mmm  SPF 2002/1V
50 - 1 50
40 - 4 40
30 | 130
20 - 120
10 + 110
L — B I

0,509 1,0-1,4 1519 2,024 2529 3,034
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Pitkan aikavalin inflaatio-odotuksia koskevat indikaattorit

Vuoden 2002 neljannen neljanneksen SPF-kyselytutkimuksen mukaan inflaation odotetaan vuonna 2007
olevan keskimaarin 1,9 %. Tulos ei muuttunut edel lisesta tutkimuksesta. Pitkan aikavalin inflaatio-odotukset
ovat jokseenkin samansuuntaisia muiden saatavissa olevien indikaattoreiden kanssa. Lokakuun 2002 Euro
Zone Barometerin mukaan inflaation odotetaan vuonna 2006 olevan keskiméaéarin 1,8 %. Consensus Econo-
micsin lokakuussa 2002 jul kistamien viiden euroal ueen maan vuosien 2008-2012 infl aati ota koskevien odo-
tusten perusteella koko euroal ueen pitkan aikavalin inflaatio-odotus voidaan estimoida 1,9 prosentiksi.® Ra-
hoitusinstrumenttien hinnoista johdetut pitkén aikavélin inflaatio-odotusten indikaattorit antavat samanlai-
sen kuvan. Oheisessa kuviossa B esitetéan Ranskan kuluttajahintaindeksiin ja euroalueen Y KHIin (molem-
mat laskettu ilman tupakan hintoja) sidottujen Ranskan valtion joukkol ainojen tuotoistalasketut tuotot yhte-
naistavét inflaatiovauhdit. Nama inflaatiovauhdit ovat viime kuukausina hidastuneet aiemmin tana vuonna
todetuista melko nopeista vauhdeista. Téta indikaattoria tulkittaessa on kuitenkin pidettéva mielessa, etta
tuotot yhtendistéva inflaatiovauhti ei suoraan osoita markkinoiden inflaatio-odotuksia. Téma johtuu siita,
etta tallatavoin laskettuun tuotot yhtendistévaan inflaatiovauhtiin siséltyvét myos monet ajan my6ta vai hte-
levat riskipreemiot, kuten inflaation epavarmuuteen liittyva preemio jalikviditeettipreemio.*

Kuvio B.
Pitkan aikavalin inflaatio-odotusten indikaattor eita
(keskimadr &inen vuotuinen prosenttimuutos)

& Survey of Professional Forecasters (SPF): viiden vuoden kuluttua odotettu inflaatiovauhti
Consensus Economics
=== Euroalueen 10 vuoden tuotot yhtendistava inflaatiovauhti
—— Ranskan 10 vuoden tuotot yhtendistava inflaatiovauhti

25 125
20+ 420
¢ . o To o2 EEE a4
15+ 115
10 - 41,0
0,5 . . . . . . . . . . . . . . . 0,5
Tammi Huhti Heind Loka Tammi Huhti Heind Loka Tammi Huhti Heind Loka Tammi Huhti Heind Loka
1999 2000 2001 2002

Léahteet: Ranskan valtiovarainministerio, Reuters, Consensus Economics ja EKP.
Huom. Lisétietoja néisté aikasarjoista on Kuukausikatsauksen elokuun 2002 numer on sivulla 20 ol evassa kehikossa 2.

Euroalueen BKT:n maaran kasvua jatyollisyytta koskevat odotukset

Vastaajat ovat muuttaneet vuoden 2002 BK T:n méaran vuotui sta keskimaéréi sté kasvuvauhtia koskevia odo-
tuksiaan aiempia pessimistisemmiksi eli 0,8 prosenttiin, mikaon 0,4 prosenttiyksikk6a vahemman kuin edel -
lisessé kyselytutkimuksessa. Vuotta 2003 koskevat odotukset ovat heikenneet eniten: BKT:n vuotuisen kas-
vun vuonna 2003 odotetaan nyt olevan 1,8 % eli 0,7 prosenttiyksikkoa hitaampi kuin edellisen kyselyn

3 Euroalueen luku on laskettu Saksan, Espanjan, Ranskan, Italian ja Alankomaiden kansallisten tietojen perusteella. Nama
maat vastaavat yhdessa noin 85:aa prosenttia eur oal ueesta.

4 On pidettdva mielessa, ettd tuotot yhtendistava inflaatiovauhti kuvaa Kkyseisen indeksisidonnaisen joukkolainan
maturiteettiajan keskiméaaraisia inflaatio-odotuksia eika siité voida johtaa tarkkaa arviota millekaan yksittaiselle vuodelle
(kuten pitkéan aikavalin inflaatio-odotuksia koskevista kyselyindikaattor eista). Tuotot yhtenai stavasta inflaatiovauhdista on
laajempi kasitteellinen selvitys Kuukausikatsauksen helmikuun 2002 numeron sivulla 16 olevassa kehikossa ” Euroalueen
pitkén aikavalin inflaati o-odotusten johtaminen indeksiin sidottujen Ranskan valtion joukkolainojen perusteella” .
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perusteella. Aiempaa heikommat kasvundkymét vuodelle 2003 johtunevat maailmantal ouden ja kansainvé-
listen rahoitusmarkkinoi den tilanteeseen seka geopoliittisiin jannitteisiin liittyvasta suuresta epavarmuudes-
ta. Vuoden 2004 toisella neljanneksella BKT:n méaarén vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan olevan 2,5 %,
joka on myos koko vuoden odotettu keskimaardinen kasvuvauhti. Consensus Economicsin lokakuun 2002
ennusteen mukaan euroalueen BK T:n maaran odotetaan vuonna 2002 kasvavan 0,8 prosentin ja seuraavana
vuonna 1,9 prosentin keskimaaraista vuotuista vauhtia. Lokakuun 2002 Euro Zone Barometerin mukaan
vastaavat odotukset ovat 0,8 % vuodeksi 2002, 1,8 % vuodeksi 2003 ja 2,5 % vuodeksi 2004. SPF-kyselytut-
kimuksen mukaan BKT:n méarén kasvuvauhdin odotetaan vuonna 2007 olevan 2,4 %, Consensus Econo-
micsin julkai semien tietojen mukaan kasvuvauhdin odotetaan ol evan keskimaarin 2,3 % vuosina2008-2012,
jalokakuun 2002 Euro Zone Barometerin mukaan BKT:n méaérakasvaisi 2,4 prosentin keskimaaraista vuo-
tuista vauhtia vuonna 2006. Nama pitkan aikavalin tulokset ovat edelleen euroal ueen estimoidun potentiaa-
lisen trendikasvun vaihteluvalin ylemméassa paassa.

Tuoreimman SPF-kyselyn mukaan euroal ueen ty6ttémyysasteen odotetaan olevan keskiméarin 8,3 % vuon-
na 2002. Euroalueen kasvunakymien tarkistaminen aiempia heikommiksi kuvastuu myos siing, etta ty6tto-
myysasteen odotetaan nousevan 8,4 prosenttiin vuonna 2003. Vuoden 2003 jal keen ty6ttémyysasteen odote-
taan laskevan, javuonna 2004 sen odotetaan olevan keskimaarin 8,0 % ja 7,2 % vuonna 2007. Nama tul okset
vastaavat suurin piirtein lokakuun 2002 Euro Zone Barometerin vastaavia tuloksia (8,3 % vuonna 2002,
8,4 % vuonna 2003, 7,8 % vuonna 2004 ja 7,2 % vuonna 2006).
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3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

BKT:n toisen neljanneksen kasvuvauhtia
tarkistettiin hieman aiemmin arvioitua
nopeammaksi

Kuva BKT:n kasvusta ja siihen vaikuttaneista te-
kijoistd vuoden 2002 toisella neljannekselld ei
juuri ole muuttunut ensimmdisistd luvuista nyt
saatujen euroalueen kansallisen tilinpidon uusien,
toisten lukujen perusteella. Euroalueen BKT:n
maaran neljannesvuosikasvuvauhtia toisella nel-
jannekselld kuitenkin tarkistettiin hieman aiem-
min arvioitua nopeammaksi eli 0,3 prosentista
0,4 prosenttiin (ks. taulukko 3).Tarkistuksen taus-
talla oli pddasiassa nettoviennin aiempaa voimak-
kaampi kasvuvaikutus, kun tuonnin kasvua tar-
kistettiin aiemmin arvioitua pienemmiksi. Koti-
maisen kysynndn kasvuvaikutus vuoden 2002
toisella neljannekselld oli ensimmaistd kertaa
vuoteen positiivinen, silld yksityisen kulutuksen
kasvuvauhdin nopeutumisen vaikutus oli suurem-

pi kuin kokonaisinvestointien edelleen jatkuneen
supistumisen vaikutus. Kaiken kaikkiaan kasvu oli
toisella neljannekselld laaja-alaisempaa kuin en-
simmadiselld. Kun kasvu elpyi ensimmaiselld nel-
jannekselld Iahinna heikon tuonnin, voimakkaan
julkisen kulutuksen ja varastojen muutoksen
positiivisen vaikutuksen ansiosta, toisella neljan-
nekselld kasvua tuki viennin ja yksityisen kulu-
tuksen piristyminen.Arvonlisdysti koskevien tie-
tojen mukaan kasvu keskittyi toisella neljannek-
selld suurelta osin palvelualalle.

llman rakentamista laskettu euroalueen teolli-
suustuotanto kasvoi elokuussa 2002 kuukausi-
tasolla 0,2 %, mikd kompensoi heindkuisen tuo-
tannon supistumisen (ks. taulukko 4). Kasvu joh-
tui suurelta osin tuotannon elpymisesta vilituot-
teiden ja ei-kestdvien kulutustavaroiden sekto-
reilla eli kahdella sektorilla, joilla tuotanto oli
supistunut heindkuussa voimakkaasti. Kolmen

Taulukko 3.

BKT:n mé&aran kasvu euroalueella

(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

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

Bruttokansantuotteen maara 28 35 14 16 14 04 03 07 00 02 -03 04 04

josta:

K otimainen kysynta 34 29 09 13 o7 -01 -02 -03 02 -03 -03 01 02
Y ksityinen kulutus 35 25 18 18 18 1,7 06 04 05 02 00 -02 03
Julkinen kulutus 19 19 19 20 22 15 21 20 04 04 04 08 04
Kiintedn pd&doman bruttomuodostus 59 48 -07 -02 -1,7 -24 -27 -27 -08 -07 -08 -06 -07
Varastojen muutos® ¥ -02 00 -04 -01 -04 -08 -04 -03 00 -03 -02 02 01

Nettovienti® -06 07 05 03 06 06 05 09 -02 05 00 02 02
Vienti® 53 127 26 43 13 -29 -29 00 -11 -02 -14 -02 18

josta tavarat 50 126 25 41 12 -29 -21 00 -11 -02 -14 06 10
Tuonti® 74 112 13 37 -04 -46 -45 -26 -07 -15 -15 -09 13
jostatavarat 71 113 05 33 -15 -58 -42 -28 -05 -1,7 -14 -0,7 09

Reaalinen arvonlisdys, brutto:

Maa- jakalatalous® 27 -08 -08 -13 -07 -02 09 11 00 15 -02 -05 03
Teollisuus 13 37 07 10 o5 -16 -19 -08 -10 00 -14 05 01
Palvelut 33 39 23 24 22 16 15 14 05 03 02 04 05

Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

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

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

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

verrannollisia.
6) Ssdltaa mydsriista- ja metsital ouden.
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Taulukko 4.

Euroalueen teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2000 2001| 2002 2002 2002 [2002 2002 2002| 2002 2002 2002 2002 2002
Kesd Heind Elo |Kesd Heind Elo |Maadis Huhti Touko Kesd Heina

Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo
Koko teollisuus
pl. rakentaminen 55 03 -03 -01 -10 03 -02 02 08 06 05 03 03
padaloittain:
Koko teollisuus pl. raken-
taminen ja energiantuotanto® 60 01 -08 -04 -11 08 -07 09 12 09 05 02 05
Vélituotteet 60 -08 00 06 02 05 -05 16 29 21 08 01 05
Padomahyddykkeet 94 13 -1,7 -08 -21 13 -02 0O -02 00 O5 04 07
Kulutustavarat 23 03 -09 -1,7 -22 03 -13 11 06 02 03 01 01
Kestavat 64 -25 -53 -22 -92 21 -01 -03 -10 -23 -11 -03 11
Ei-kestavéat 14 09 01 -16 -11 00 -15 13 09 07 06 02 -01
Energiantuotanto 20 11 35 16 00 O0O5 -05 -04 -01 oO01 07 07 03
Tehdasteollisuus 59 02 -08 01 -13 10 -03 03 11 08 07 03 06

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

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

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

kuukauden liukuvana keskiarvona mitattu teolli-  omahy&dykkeiden ja kestavien kulutustavaroiden
suustuotannon kasvuvauhti on pysynyt ennallaan  tuotanto on kehittynyt aiempaa my&nteisemmin
0,3 prosenttina. Saman mittarin perusteella paa-  viime aikoina.

Taulukko 5.

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

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

[\ | 1 Il |Touko Kesd Heind Elo Syys Loka
Talouden luottamusindeksi ¥ -01 25 -28 -14 03 03 -04 04 -02 -03 -03 03 -0,1
Kuluttajien luottamusi ndikaattori? 8 12 6 -1 1 3 1 3 3 1 0 2 -1
Teollisuuden luottamusindikaattori? o 12 -1 -1 -7 -4 -5 -3 -4 -4 -5 -5 -3
Rakentamisen |uottamusindikaattori? 1 16 10 6 5 3 -2 4 3 0 -4 -2 -2
V dhittéi skaupan luottamusi ndikaattori? 1 6 0 -3 -10 -12 11 -12 12 -11 -10 11 -10
Palvelual ojen luottamusi ndikaattori? 5 8 -7 -27 -19 -17 -23 -16 -19 -2 -24 -22 -26
Suhdanneindikaattori® -1 13 -01 -12 -08 -05 -05 -03 -05 -04 -06 -05 -04
K apasiteetin kayttoaste, %Y 823 844 831 816 811 811 813 - - 810 - - 815

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

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

1) Prosenttimuutos edellisesta kaudesta.

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

3) Poikkeama keskiarvosta keskihajontoina mitattuna.

4) Tiedot on koottu kunkin vuoden tammi-, huhti-, hein&- ja lokakuussa. Esitetyt neljannesvuosittaiset luvut ovat kahden per&kkaisen
kyselyn eli kyseisen neljanneksen alussa ja seuraavan neljanneksen alussa tehdyn kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot on johdettu
neljannesvuosi havaintojen keskiarvoista.
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Yritysten luottamus koheni hieman
lokakuussa 2002

Tehdasteollisuudesta lokakuussa saadut kysely-
tiedot viittasivat siihen, ettd luottamus oli hie-
man kohentunut syyskuusta.Yrityksid ja kulutta-
jia koskevien Euroopan komission kyselytutki-
musten mukaan teollisuuden luottamus kasvoi
lokakuussa kaksi indeksipistettd, kun se oli syys-
kuussa pysynyt muuttumattomana (ks. tauluk-
ko 5).Tilauskantaa (erityisesti vientitilauksia) ja
lopputuotteiden varastoja koskevat arviot seka
tuotanto-odotukset olivat nyt aiempaa parem-
mat. Nakemykset tuotannon aiemmasta kehityk-

Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
jaostopadllikiden indeksi eur calueella

(kuukausi havaintoja)

[ ] Teollisuustuotantol) (vasen asteikko)
—— Teollisuuden luottamus? (oikea asteikko)
Ostopaalliksiden indeksi® (oikea asteikko)

9 1 18
16

6-.

m

3

0

31t

-] PR EE I B B ST T

1997 1998 1999 2000 2001 2002

Lahteet: Eurostat, yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan

komission suhdannekyselyt, Reutersja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittavan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta), mikéli tiedot ovat olleet saatavissa.

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

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

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

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002

sestd olivat kuitenkin entistd synkemmit. Kun
otetaan huomioon epavarmuuden lisddntyminen
kesdn aikana, teollisuuden luottamuksen heikke-
neminen vaikuttaa kuitenkin tdhan mennessa
melko vahiiselta. Itse asiassa luottamus palautui
lokakuussa suunnilleen samaksi kuin toukokuussa,
jolloin indeksi saavutti timéan vuoden toistaisek-
si korkeimman lukemansa. Myds tehdasteollisuu-
den ostopaillikoiden indeksi (Purchasing Mana-
gers’ Index, PMI) nousi lokakuussa 49, 1:een, kun
se oli syyskuussa ollut 48,9 (ks. kuvio 16). Indek-
si kuitenkin pysyttelee edelleen muuttumatonta
tuotantoa osoittavan 50 pisteen kynnysarvon
alapuolella, mika viittaa siihen, ettd tehdasteolli-
suuden tuotanto on ollut heikkoa syys- ja loka-
kuussa.Vaikka luottamuksen heikkeneminen kol-
mannella neljannekselld on voinut johtua rahoi-
tusmarkkinoiden epasuotuisasta kehityksesti ja
maailmantalouden néakymiin liittyvan epavarmuu-
den kasvamisesta, se on my9s osittain voinut olla
seurausta siitd, ettd odotukset ovat normalisoi-
tuneet alkuvuoden ylioptimismista. Niin ollen
kesakuukausiin ajoittunut notkahdus ei valttamat-
td johdakaan vastaavaan muutokseen todellises-
sa tuotannossa, vaikka tdhin liittyykin edelleen
suurta epavarmuutta.

Talouden muista sektoreista luottamus pysyi
Euroopan komission kyselytutkimusten mukaan
rakennusalalla lokakuussa 2002 muuttumattoma-
na ja koheni hieman vihittdiskaupassa (ks. tau-
lukko 5).Vihittdiskaupan luottamus on pysynyt
jokseenkin muuttumattomana vuoden 2002 toi-
sesta neljanneksestd saakka.

Kotitalouksien kulutuksessa positiivisia
merkkejd, mutta kuluttajien luottamus
edelleen heikko

Vihittdiskaupan liikevaihto kasvoi elokuussa 2002
edelliskuiseen verrattuna 0,8 %, kun se oli heina-
kuussa kasvanut 0,9 % (jalkimmadistd lukua oli
tarkistettu aiempaa arviota suuremmaksi). Tama
viittaa siihen, ettd vdhittdiskaupan myynti on vah-
vistunut merkittavasti vuoden 2002 kolmannella
neljannekselld. Erityisesti kolmen kuukauden liu-
kuvan keskiarvon mukaan vahittdismyynti kasvoi
elokuuhun paittyneeni jaksona 0,4 % toukokuu-
hun pédttyneestd jaksosta. Lisdksi uusien henki-
|6autojen rekisterdintien madra kasvoi kolman-
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nella neljannekselld 0,6 % edellisestd neljannek-
sestd, kun se oli toisella neljannekselld supistu-
nut 0,2 % edellisestd neljanneksestd. Kaiken kaik-
kiaan timinhetkiset yksityisen kulutuksen indi-
kaattorit osoittavat, ettd kolmannen neljainnek-
sen kasvuvauhti on ollut jokseenkin yhtd nopea
tai nopeampi kuin toisen neljanneksen. Seka va-
hittdiskaupan liikevaihdon ettd uusien henkilo-
autojen rekisterdintien maaran vuotuiset kasvu-
vauhdit ovat hieman nopeutuneet (ks. kuvio 17).

Tastd aiempaa myonteisemmaistd kehityksestd
poiketen kuluttajien luottamus, joka oli heiken-
tynyt kesilld, osoitti lokakuussa uusia heikenty-

Uusien henkildautojen rekister 6innit ja
vahittaiskaupan myynti euroalueella

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

- - - - Uusien henkil6autojen rekisterdinnit

(vasen asteikko)
—— Vahittaiskaupan myyntil) (oikea asteikko)
15, 1 50
! 145
10! : 14,0
. {135
{1 30
5t
125
120
Ot
115
11,0
sl 105
Y1 00
- oo by by by by b by

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Lahteet: Eurostat ja ACEA (European Automobile Manufacturers

Association, Bryssel).

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta).

1) Laskennassa on kaytetty kausivaihtelusta puhdistettuja tie-
toja.

misen merkkeja. Osakkeiden hintojen lasku ke-
sakuukausien aikana samoin kuin geopoliittisista
jannitteistd johtuva epavarmuuden lisdédntyminen
ndyttavat vaikuttaneen epdsuotuisasti kotitalouk-
sien luottamukseen. Kuluttajien luottamuksen
heikkeneminen saattaa olla seurausta myds hei-
koista tyémarkkinaolosuhteista.

Tuotannon kasvun odotetaan
voimistuvan vuoden 2003 kuluessa

Vaikka talouskasvun arvioidaan jatkuvan lahi-
tulevaisuudessa vaimeana, timanhetkisen suuren
epavarmuuden odotetaan vaikuttavan epdsuotui-
sasti kotimaisen kysynnin kehitykseen ja estd-
van toimeliaisuutta voimistumasta edelleen ly-
hyelld aikavililld. Epavarmuus liittyy yhtdiltd maa-
ilmantalouden nikymiin, erityisesti geopoliittisiin
jannitteisiin ja niiden mahdollisiin vaikutuksiin
oljyn hintaan, ja toisaalta osakemarkkinoiden
kehitykseen.

Talld erda todennakaisin skenaario euroalueella
kuitenkin on, ettd talouden kasvu palaa ldhelle
potentiaalista kasvuvauhtia vuoden 2003 kulues-
sa. Huomattavan epavakaisuutensa jilkeen rahoi-
tusmarkkinat ovat viime viikkoina osoittaneet
tasapainottumisen merkkeji. Odotus euroalueen
tuotannon kasvun voimistumisesta riippuu yksi-
tyisen kulutuksen kasvun elpymisesti, jota tukee
sekd mitatun ettd kuluttajien kasitysten mukai-
sen inflaation hidastuminen. Odotus riippuu myos
maailmantalouden ja viennin ennustetusta asteit-
taisesta elpymisestd, jonka pitdisi yhdessa mata-
lan korkotason kanssa osaltaan vahvistaa inves-
tointeja. Tahdn skenaarioon liittyvd epavarmuus
on kuitenkin edelleen suuri. Niin ollen téissa ti-
lanteessa on vaikea arvioida talouden elpymisen
ajoittumista ja voimakkuutta niin euroalueella
kuin maailmanlaajuisestikin.

Tyottomyysaste pysyi ennallaan
8,3 prosentissa syyskuussa 2002

Euroalueen standardoitu tyéttomyysaste oli syys-
kuussa 8,3 % tydvoimasta eli sama kuin elokuus-
sa (ks. kuvio 18).Nain ollen ty&ttomyysaste nousi
edelleen vuoden 2002 kolmannella neljannekselld,
keskim@arin 8,3 prosenttiin,mikd on 0, prosent-
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Taulukko 6.

Euroalueen tyéttomyys
(% tydvoimasta, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001 | 2001

2002 2002 2002 | 2002 2002 2002 2002 2002 2002

v [ Il 1l |Huhti Touko Kesi Heind Elo  Syys
Y hteensa 94 85 80 80 81 82 83 81 82 82 83 83 83
Alle 25-vuotiaat? 185 166 157 158 159 161 161 160 161 163 161 161 161
25-vuotiaat ja sitd vanhemmat 82 74 70 70 71 72 72 71 72 72 72 712 13

Lahde: Eurostat.

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

tiyksikkod suurempi kuin toisella neljanneksella.
Tama vahvistaa ty6ttomyystilanteen huonontu-
neen yleisesti vuoden aikana. Ty6ttémien maard
kasvoi kuukausitasolla vuoden 2002 kolmannel-
la neljannekselld kuitenkin keskimdirin noin
14 000:lla eli selvasti vahemman kuin vuoden kah-
della edelliselld neljannekselld (joina vastaava kas-
vu oli noin 50 000).

Euroalueen tyéttomyys
(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

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

3,0 1115
1110
1105

110,0

195

9,0

185

18,0

1994 1996 1998 2000 2002

75

Lahde: Eurostat.

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

1) Vuosimuutostietoja el ole puhdistettu kausivaihtelusta.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002

Ikdryhmittdinen tarkastelu osoittaa, ettd alle 25-
vuotiaiden tySttdmyysaste pysyi syyskuussa sa-
mana, 16,] prosentissa, kuin elokuussa (ks. tau-
lukko 6), vaikka tyottomien mdard itse asiassa
hieman vdheni.Vuoden 2002 syyskuussa 25-vuo-
tiaiden ja sitd vanhempien ty6ttdmyysaste nousi
0,1 prosenttiyksikkod 7,3 prosenttiin, kun tyot-
tomien madran kasvu jatkui, joskin hitaammin
kuin edellisind kuukausina.

Tyéollisyys pysyi ennallaan vuoden 2002
toisella neljanneksella

Tarkistettujen kansantalouden tilinpidon tieto-
jen mukaan euroalueen tyéllisyys pysyi ennallaan
vuoden 2002 toisella neljannekselld, kun se oli
ensimmdiselld neljannekselld kasvanut edellises-
td neljanneksestd 0,1 %.Tama kuvastaa tyollisyy-
den heikkenemisen jatkumista maataloudessa ja
teollisuudessa: maatalouden tydllisyys heikkeni
toisella neljannekselld 0,2 % ja teollisuuden 0,3 %
edellisestd neljanneksestd. Siind nakyy myds pal-
velusektorin tydllisyyden heikkeneminen toisel-
la neljannekselld 0,1 prosenttiyksikkod eli 0,2
prosenttiin (ks. taulukko 7).

Yrityksid koskevan Euroopan komission lokakuun
suhdannekyselyn mukaan euroalueen tydllisyys-
odotukset heikkenevit edelleen seka tehdasteol-
lisuudessa ettd rakennusalalla. Palvelusektorilla
odotukset viittaavat tydllisyyden kasvun hidas-
tumiseen entisestdan. Nama odotukset vastaa-
vat ostopailliksiden kyselyn tuloksia ja viittaavat
kaiken kaikkiaan siihen, ettd tyollisyyden arvioi-
daan heikentyneen vuoden 2002 kolmannella
neljanneksella.
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Taulukko 7.

Tydllisyyden kasvu eur oalueella

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

1999 2000 2001 (2001 2001 2001 2002 2002|2001 2001 2001 2002 2002
1 1 v | I I I \% | 1

Neljannesvuosimuutokset?

K oko kansantal ous 8 21 13 15 11 08 07 05 02 01 02 01 00

josta:

Maa- jakalatalous? -26 -1,7 -08 -04 -12 -15 -23 -21 -05 -10 -03 -06 -02

Teollisuus
pl. rakentaminen 03 08 03 07 01 -05 -09 -10 -01 -02 -03 -02 -03
Rakentaminen -02 06 03 07 O01 -06 -10 -10 -02 -02 -03 -03 -03

Palvelut 20 16 03 07 02 -03 -06 -09 00 -02 -02 -02 -03
Kauppajakuljetus® 27 29 19 20 1,7 15 15 13 04 04 04 03 02
Rahoitustoimintaja 23 28 15 15 13 12 15 11 03 05 04 02 -01
liike-elaman palvelut® 56 60 37 40 32 28 18 18 07 05 06 00 07
Julkishallinto® 18 15 14 14 13 12 14 13 04 02 04 05 02

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

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

2) Ssdltééd myosriista- ja metsatalouden.

3) Sisdltédé myds korjaustoiminnan, tietoliikenteen, majoitus- ja ravitsemistoiminnan.
4) Sisaltéa myos kiinteisto- ja vuokrauspal vel ut.

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

Euro vahvistui lokakuun lopussa ja
marraskuun alussa 2002

Lokakuun 2002 alkupuoliskolla euron kurssi vaih-
teli vain vahan Yhdysvaltain dollariin ndhden. Kuu-
kauden jilkipuoliskolla euroon kohdistui jonkin
verran tilapdisid laskupaineita, jotka poistuivat kui-
tenkin tdysin lokakuun lopussa ja marraskuun
alussa, jolloin euro alkoi vahvistua (ks. kuvio 19).

Euron vahvistuminen Yhdysvaltain dollariin ndh-
den ilmeisesti liittyi uusiin talouslukuihin, joiden
mukaan Yhdysvalloissa oli kuluttajien kysynta
heikentynyt ja tyottdmyys kasvanut, mika heritti
hiukan epiilyksid Yhdysvaltain taloudellisen toi-
meliaisuuden vahvuudesta.Yhdysvaltain keskus-
pankki paitti 6.1 |. pitimdssdan kokouksessa alen-
taa federal funds -tavoitekorkoa 50 peruspistet-
td eli 1,25 prosenttiin, mika ei kuitenkaan sanot-

Valuuttakurssikehitys

(péivahavaintoja)

Tammikuusta 2000 alkaen

— Yhden euron arvo dollareina

115 1,15
1,10 1,10
1,05 1,05
1,00 1,00
0,95 0,95
0,90 v 0,90
0,85 : : 0,85
0,80 : : 0,80
0,75 . . 0,75
(00| I S S B — 0,70
2000 2001 2002
—— Yhden euron arvo jeneina
——  Yhdendollarin arvo jeneind
140 . . 140
135 135
130 130
125 125
120 120
115 115
110} 110
105§ 105
100 100
95 95
90 90
& 500 2001 000 >
—— Yhden euron arvo puntina
—— Yhden dollarin arvo puntina
0,75 . . 0,75
0,70 0,70
0,65 0,65
0,60 ¥ _ 0,60
0,55 : 0,55
0,50 5 0,50
0,45 — 1 T i e \
2000 2001 2002
Lahde: EKP.

30.9.-6.11.2002

— Yhden euron arvo dollareina

1,04 1,04
1,03 1,03
1,02 1,02
101 1,01
1,00 1,00
0,99 0,99
0,98 0,98
0,97 0,97
N A S A P
0.96 4 11 18 25 0.96
Loka Marras
—— Yhden euron arvo jeneind
— Yhden dollarin arvo jeneind
128 128
127 127
126 126
125 125
124 124
123 123
122 122
121 121
120 120
119 119
gl L] 118
4 11 18 25 1
Loka Marras
—— Yhden euron arvo puntina
—— Yhden dallarin arvo puntina
0,67 0,67
0,66 0,66
0,65 0,65
0,64 0,64
0,63 0,63
0B2L v L] 0,62
4 11 18 25 1
Loka Marras

Huom. Oikeassa ja vasemmassa astei kossa on sama mittakaava kussakin kuviossa. Vaakasuorat viivat kuvaavat vuosikeskiarvoja.
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tavasti vaikuttanut valuuttamarkkinoihin. Marras-
kuun 6. paivana euron dollarikurssi oli 1,00 eli
I % vahvempi kuin syyskuun lopussa ja noin | | %
vahvempi kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Japanin jeni heikkeni kaikkiin keskeisiin valuut-
toihin niahden lokakuun 2002 alkupuoliskolla,
mutta vakaantui sen jilkeen ja vahvistui myohem-
min, tosin vain osittain heikentymisen mdaraan-
sa nahden, kuukauden loppua kohti (ks.kuvio 19).
Vaikka markkinaosapuolet pitivdt viimeaikaisia
poliittisia paatoksia myonteisend merkkina edis-
tymisestd kohti Japanin pankkisektorin ongel-
mien ratkaisua, epavarmuus pankkialaa koskevien
uudistusten ajoituksesta sekd niiden tarkasta
luonteesta ei hdlvennyt, vaan ndyttda vaikutta-
neen kielteisesti jenin kehitykseen ldhes koko
tarkastelujakson ajan. Lokakuun lopulla jeni vah-
vistui erityisestiYhdysvaltain dollariin ndhden Ja-
panin hallituksen julkistettua uudistusohjelman-
sa ja Japanin keskuspankin kerrottua uusista ra-
hapoliittisista toimenpiteistddan. Marraskuun 6.
paivand euron jenikurssi oli 121,8 eli lahes 2 %
vahvempi kuin syyskuun lopussa ja noin 12 %
vahvempi kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Englannin punta pysyi lihes koko lokakuun 2002
suhteellisen vakaana euroon jaYhdysvaltain dol-
lariin ndhden. Kuukauden lopulla ja marraskuun
alussa punta kuitenkin heikkeni euroon nihden.
Euron vahvistuminen puntaan niahden voi osit-

ValuuttakurssikehitysERM 11:ssa

(péivahavaintoja)

—— Yhden euron arvo Tanskan kruunuina

7,70 7.70
7eo0f 7,60
7,50 7,50
7,40 7.40
T30 b o 7,30
7,20 7.20

n L 1 L L 1 L
Touko Kesd Heina Elo Syys Loka
2002

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

tain kuvastaa Yhdysvaltain dollarin ja Englannin
punnan vililld ajoittain havaittua tiivistd suhdet-
ta. Siilhen on my&s saattanut vaikuttaa markki-
noiden epavarmuus euron tulevasta kadyttoon-
otosta Isossa-Britanniassa sekd euroalueeseen
liittymistd koskevan kansandinestyksen ajankoh-
dasta. Marraskuun 6. pdivand euron puntakurssi
oli 0,64 eli yli 1,5 % vahvempi kuin syyskuun lo-
pussa ja noin 3 % vahvempi kuin vuonna 2001
keskimaarin.

Muista eurooppalaisista valuutoista Tanskan kruu-
nu pysytteli kapean vaihteluvilin sisélla hieman
ERM Il -jirjestelmdn mukaisen eurokeskuskurs-
sinsa alapuolella (ks. kuvio 20). Ruotsin kruunun
ja Sveitsin frangin eurokurssit pysyivat suurin piir-

Euron efektiivinen valuuttakurssi ja

sen jakauma®
(péivahavaintoja)
30.9.-6.11.2002

92,50 (1999/1 = 100) 92,50
92,00 92,00
91,50 91,50
91,00 91,00
90,50 bl i 90,50

4 11 18 » 1
Loka

Valuuttakur ssimuutosten vaikutus efektiivisen
0.50 valuuttakurssi-indeksin muutoksiin? 0.50

(prosenttiyksikkdina)
0,40 0,40
0,30 0,30
0,20 0,20
0,10 0,10
0,00 0,00
-0,10 -0,10
-0,20 -0,20

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

Léhde: EKP.

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

2) Muutosten laskemisessa on kaytetty 12 suurimman kaup-
pakumppanin val uuttoja kauppapainoilla painotettuina.
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tein ennallaan. Marraskuun 6. piivana euron Sveit-
sin frangikurssi oli 1,46 eli noin 3 % heikompi
kuin vuonna 2001 keskimaarin. Kehittyvien mark-
kinatalouksien valuutoista Brasilian realin kurssi
keskeisiin valuuttoihin nihden elpyi lokakuussa
ja marraskuun alussa syyskuun pohjalukemista.
Realin eurokurssi vahvistui tarkastelujakson ai-
kana lihes 8 %.

Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi mi-
tattuna euroalueen |2 tirkeimman kauppakump-
panin valuuttoihin ndhden pysytteli suurimman
osan lokakuusta 2002 kapealla vaihteluvililla.
Kuukauden lopussa ja marraskuun alussa kurssi
vahvistui, mika johtui lahinnd euron vahvistumi-
sesta Englannin puntaan, Japanin jeniin ja Yhdys-
valtain dollariin ndhden. Marraskuun 6. pdivana
euron nimellinen efektiivinen kurssi oli | % vah-
vempi kuin syyskuun lopussa ja noin 6 % vah-
vempi kuin vuonna 2001 keskimadrin (ks. ku-
vio 21).Yhdysvaltain dollarin nimellinen efektii-
vinen valuuttakurssi oli 6.11.2002 ldhes ennal-
laan syyskuun lopun kurssiin verrattuna ja noin
4 % heikompi kuin vuonna 2001 keskimaarin.Tar-
kastelujakson aikana Japanin jenin nimellinen
efektiivinen valuuttakurssi heikkeni yli | % ja oli
6.11.2002 hieman yli 5 % heikompi kuin vuonna
2001 keskimaarin (ks. kuvio 22).

Euron, Yhdysvaltain dollarin ja Japanin jenin
efektiiviset valuuttakur ssit?
(péivahavaintoja; 1999/I1=100)

—— Euro

——  Yhdysvaltain dollari

------ Japanin jeni
120 - 120
15}, 115
1mofy Al mf AT 110
105 ,w W 105
100 [ N { 100
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- E—— 175

2000 2001 2002

Lahde: EKP.

1) Indeksin nousu merkitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-
vistumista 12 kauppakumppanimaan val uuttaan néhden.
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Vaihtotaseen ylijaima kasvoi
elokuussa 2002

Euroalueen vaihtotase oli 9,7 miljardia euroa yli-

pan taseen ylijadmin kasvusta (7,4 miljardista
eurosta | I,7 miljardiin euroon), kun muut vaih-
totaseen erdt pysyivat suurin piirtein ennallaan
(ks. taulukko 8).

Vuoden 2002 kahdeksan ensimmaiisen kuukau-
den tiedot osoittavat, ettd kumulatiivinen vaih-
totase oli muuttunut viime vuoden vastaavan

mattavasta suurenemisesta (45,8 miljardia euroa,
ks. taulukko 8) seké v'aih'aiisemmissé maarin pal-
jardia euroa) ja tuotannontekljakorvausten ta-
seen ja tulonsiirtojen taseen alij'ai'aimien supistu-
syyna oI| Iahinnd tuonnin arvon tuntuva lasku
(noin 6 %), mika kuvastaa seka 6ljyn tuontihin-

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

mmm Vaihtotase (vasen asteikko)

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

— — - Tavarantuonti (oikea asteikko)
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Lahde: EKP.

Huom. 12 maata kasittéavan euroalueen tietoja. Taseet ovat 12
kuukauden summia. Vienti- ja tuontitiedot ovat kuukausittaisia
arvoja.
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nan keskimdariista halpenemista timén vuoden
kahdeksan ensimmiisen kuukauden aikana vii-
me vuoden vastaavasta ajankohdasta ettd koti-
maisen kysynnan vaimeutta erityisesti tuontipai-
notteisissa kysyntéerissa, kuten kiinteissa inves-
tointitavaroissa. Viennin pieni kasvu (1,2 %) vai-

kutti my6s osaltaan ylijidaman suurenemiseen,

joskin vahemman.

Kuukausittaisen kehityksen tarkastelu kausivaih-
telusta puhdistettujen lukujen perusteella osoit-
taa, ettd viennin arvo kasvoi hieman heindkuusta

Taulukko 8.

Eur oalueen maksutase

(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

2001 2001 2002 2002 2002 2002
Tammi-elokuu Elokuu | Tammi-elokuu  Kesdkuu Heinakuu Elokuu
Vaihtotase -23,6 53 29,2 7,3 2,6 9,7
Tulot 1145,6 135,0 1126,4 145,1 148,6 132,8
Menot 1169,2 129,7 1097,2 137,8 146,0 123,1
Tavarat 391 74 84,9 13,6 14,2 11,7
Vienti 687,2 80,9 695,7 90,1 93,0 80,8
Tuonti 648,1 73,5 610,8 76,4 78,8 69,1
Palvelut 1,0 1,0 4,0 2,9 0,9 1,3
Vienti 2139 29,2 2135 28,5 29,7 28,4
Tuonti 2129 28,2 209,5 25,6 28,8 27,1
Tuotannontekijakorvaukset -34,3 -0,0 -32,1 -1,7 -9,3 -0,1
Tulonsiirrot -29,5 -3,1 -27,6 -75 -3,2 -3,2
Pagomansiirrot 75 0,6 78 11 05 0,7
Rahoitustase 12,9 -6,1 -71,8 -41,3 -11,2 -11,8
Suorat sijoitukset -102,4 -59 -21,3 -16,1 -3,6 1,7
Ulkomaille -207,2 -18,6 -106,7 -16,3 -9,3 -0,2
Oma padoma
jauudelleen sijoitetut voitot -131,7 -14,9 -87,4 -13,8 -12,2 -57
Muu p&&oma,
lahinna konsernien siséiset lainat -75,5 -3,6 -19,3 -2,5 29 55
Euroalueelle 104,8 12,7 85,4 0,1 57 1,9
Oma pdéoma ja
uudelleen sijoitetut voitot 79,6 7,0 52,8 30 2,2 2,1
Muu p&&oma,
lahinna konsernien siséiset lainat 25,2 57 32,6 -2,9 35 -0,3
Arvopaperisijoitukset -14,3 37 339 17,1 14,2 45
Osakkeet 48,8 8,0 17,1 -6,6 -4,2 3,3
Saamiset -97,6 -4,7 -49,7 -5,4 -7,2 4,0
Velat 146,4 12,6 66,8 -1,2 3,0 -0,7
Velkapaperit -63,1 -4,2 16,9 23,7 18,4 1,1
Saami set -118,2 -18,3 -92,1 -3,8 -8,7 -7,5
Velat 55,0 14,1 109,0 27,5 27,1 8,6
Lisétieto: Suorat sijoitukset
jaarvopaperisijoitukset yhteensa -116,8 -2,2 12,7 1,0 10,6 6,2
Johdannai set 3,7 -3,5 -10,1 -1,9 -7,0 -1,9
Muut sijoitukset 109,8 -4,5 -77,3 -36,8 -12,3 -17,8
Valuuttavaranto 16,2 41 29 -34 -25 1,8
Virheelliset ja tunnistamattomat er at 32 0,3 34,8 32,8 81 1,4

Lahde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttamatta tasméaa. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa padoman tuontia ja
negatiivinen luku sen vientid. Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdysta ja positiivinen luku sen

vahennysté. Yksityiskohtaisia taulukoita 12 maata késittévéan eur oalueen maksutaseesta on EKP:n WMAW-sivustossa.
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elokuuhun (86,8 miljardista eurosta 89,4 miljar-
diin euroon), kun taas kausivaihtelusta puhdis-
tettuihin lukuihin perustuva tuonti pysyi suurin
piirtein ennallaan (ks. kuvio 23).

Elokuussa 2002 paiomaa tuotiin
nettomaadraisesti seki suorina
sijoituksina ettd arvopaperisijoituksina

Elokuussa suorien sijoitusten ja arvopaperisijoi-
tusten pddomavirrat olivat aiempiin kuukausiin
verrattuna suhteellisen pienid sekd saamis- ettd
velkapuolella. Kaiken kaikkiaan euroalueelle tuo-
tiin pddomaa elokuussa 2002 yhteenlaskettuina
suorina sijoituksina ja arvopaperisijoituksina net-
tomaddraisesti 6,2 miljardia euroa, silld padoman
nettotuontia kirjattiin sekd suoriin sijoituksiin
(1,7 miljardia euroa) ettd arvopaperisijoituksiin
(4,5 miljardia euroa).

Kumulatiivisesti tarkasteltuna vuoden 2002 kah-
deksan ensimmadisen kuukauden aikana padoman
nettotuonti yhteenlaskettuina suorina sijoituk-
sina ja arvopaperisijoituksina oli 12,7 miljardia
euroa (vastaavana ajankohtana vuonna 2001 pai-
omaa oli viety nettomaariisesti | 16,8 miljardia
euroa), mikd vastaa vuotuisen paioman netto-
viennin supistumista vuodesta 1999 lahtien (ks.
kuvio 24).

Euroalueen suoriin ja arvopaperisijoituksiin
liittyvat yhteenlasketut nettopadomavirrat
(mrd. euroa, kumulatiiviset tiedot)

50 50
0 0
-50 -50
-100 -100
-150 -150
-200 . - . . -200
1999 2000 2001 2002
Lahde: EKP.

Huom. Positiivinen luku osoittaa p&&doman nettotuontia ja
negatiivinen luku sen nettovientia. Vuotta 2002 koskevat luvut
perustuvat tammi-elokuun 2002 tietoihin ja ovat vuositasolle
korotettuja.
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Vuosien 2001 ja 2002 kahdeksan ensimmiisen
kuukauden rahoitusvirtojen vertailu viittaa sii-
hen, ettd osakkeiden hintojen jyrkka lasku maail-
manlaajuisesti — lasku johtui keskeisten talous-
alueiden tulevaisuudenndkymien epavarmuuden
lisddntymisestd — ndyttdd aiheuttaneen sen, ettd
osakesijoitukset maasta toiseen ovat supistuneet
voimakkaasti eli 244 miljardista eurosta |16,5
miljardiin euroon. Samaan aikaan velkapaperei-
hin liittyvat padomavirrat maasta toiseen ovat
jalleen vahvistuneet: absoluuttisten lukujen pe-
rusteella ne kasvoivat 173,2 miljardista eurosta
201, miljardiin euroon siitd huolimatta, etta si-
joitukset euroalueelta ulkomaisiin velkapaperei-
hin vahenivit | 18,2 miljardista eurosta 92,1 mil-
jardiin euroon. Sitd vastoin sijoitukset ulkomail-
ta euroalueen velkapapereihin kasvoivat 109,0
miljardiin euroon vuoden 2002 kahdeksana en-
simmdisend kuukautena oltuaan 55,0 miljardia
euroa vastaavana ajankohtana vuonna 200 . Kor-
koerojen kehitys euroalueen ja muiden keskeis-
ten talouksien vililld saattaa osittain selittid sen,
ettd velkapapereihin liittyvat padomavirrat ulko-
mailta euroalueelle ovat kasvaneet.

Tarkistuksia euroalueen
maksutasetietoihin vuosina 1999-2001
ja vuoden 2002 alkupuoliskolla

Nykyisen tarkistuskdytinnén mukaisesti euro-
alueen maksutasetilastoja on tarkistettu ajanjak-
solta 1999-2001 ja vuoden 2002 ensimmdiseltd
puoliskolta.

Vuoden 2002 toista neljannesti koskevien vaih-
totasetietojen tarkistukset ovat aiheuttaneet sen,
ettd aiempi 1,8 miljardin euron alijagdma on muut-
tunut 5,2 miljardin euron ylijadmaksi. Tama vuo-
den 2002 toisen neljanneksen vaihtotasetieto-
jen 7,0 miljardin euron suuruinen tarkistus joh-
tui padasiassa tavarakaupan taseesta, joka tarkis-
tuksen jdlkeen suureni 3,3 miljardia euroa, mut-
ta myOs siitd, ettd tuotannontekijiakorvausten ali-
jadmaa ja palvelutaseen ylijaamaa tarkistettiin
aiempaa suuremmiksi (tuotannontekijikorvaus-

ten alijadma kasvoi 2,3 miljardia euroa ja palve-
lutaseen ylijaama 1,7 miljardia euroa).Tavarakau-
pan taseen nettokasvu tarkistuksen jilkeen joh-
tuu siitd, ettd viennin ja tuonnin tarkistetut luvut

ovat kasvattaneet vientid enemmain kuin tuon-
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tia.Vuotta 2002 koskevien neljannesvuositarkis-

maan tehtiin 11,5 miljardin euron tarkistus si-
ten, ettd alijadma suureni 2,3 miljardista eurosta
13,8 miljardiin euroon. Ndin ollen tarkistetut lu-
vut osoittavat selvin muutoksen vuoden 2001
alijaaman ja vuoden 2002 ylijadman vililld. Vuo-
den 2002 rahoitustaseen tarkistukset vaikutti-
vat padasiassa arvopaperisijoituksiin siten, ettd

ndihin sijoituksiin kirjattiin lisdd padoman netto-

tuontia 12,3 miljardin euron arvosta vuoden 2002
kahtena ensimmaiseni neljanneksena. Seka vaih-
to- ettd rahoitustaseen tarkistukset aiheuttivat
kumulatiivisten virheellisten ja tunnistamatto-
mien erien merkittdvin supistumisen vuoden
2002 kahden ensimmadisen neljanneksen aikana.
Nama erdt vahenivdt 45,6 miljardista eurosta 25,4
miljardiin euroon. Suurin osa tistd nettomuutok-
sesta koski huhtikuuta 2002.
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EKP:n tilivelvollisuus

EKP:n tilivelvollisuus ja rahapolitikan avoimuus ovat térkeitd elementtejé talous- ja rahdliiton institutionaali-
sessa ja pddtoksentekojdrjestelmdssd. Ndmd kaksi kdsitettd ovat erillisid, mutta liittyvdt kuitenkin toisiinsa.
Kuukausikatsauksen tdssd numerossa on kaksi artikkelia, joissa nditd kadsitteitd selvennetddn. Toisessa artik-
kelissa kdsitellddn EKP:n rahapolitikan avoimuutta ja tdssd artikkelissa tilivelvollisuutta. Tilivelvollisuudella
tarkoitetaan riippumattoman keskuspankin oikeudellista ja poliittista velvoitetta perustella ja selittdd pdd-
toksensd kansalaisille ja heiddn demokraattisesti valituille edustajilleen. Artikkelin alussa kuvataan keskus-
pankin tilivelvollisuuden yleistd, abstraktia ja moniulotteista kdsitettd. Artikkelissa selitetddn myds, kuinka
EKP tdyttdd tdmdn velvoitteensa. EKP:n ja Euroopan parlamentin vilisilld suhteilla on tdssd yhteydessd
merkittdvd asema. Nditd suhteita kuvataan artikkelissa yksityiskohtaisesti. Euroopan parlamentti on EU:n
ainoa instituutio, joka koostuu suorilla vaaleilla valituista edustajista.Artikkelissa viitataan soveltuvissa kohdin
myds muiden merkittdvien keskuspankkien, kuten Yhdysvaltojen ja Japanin keskuspankkien ja Englannin

pankin, tilivelvollisuutta koskeviin mddrdyksiin ja kdytdntéihin.

I Johdanto

EKP:n ja eurojirjestelmin kansallisten keskus-
pankkien riippumattomuus on euroalueen raha-
poliittisen padtoksenteon kulmakivi. Euroopan
yhteisén perustamissopimuksen (jaljempéna ”pe-
rustamissopimus”) artiklassa 108 keskuspank-
kien rijppumattomuus taataan laajalti eli institu-
tionaalisella, henkilokohtaisella, toiminnallisella ja
rahoituksen tasolla (ks. Kuukausikatsauksen hei-
nakuun 1999 artikkeli "Euroopan keskuspankki-
jarjestelmain institutionaalinen rakenne”). Nyky-
aikaisissa demokraattisissa yhteiskunnissa riippu-
mattomien julkisten instituutioiden on oltava ti-
livelvollisia toimistaan. Tamadn vuoksi EKP:lle
myodnnetty laaja riijppumattomuus kulkee kaisi
kddessd selkedsti maaritellyn tilivelvollisuuden
kanssa.

EKP on nyt ollut olemassa neljd vuotta, ja sind
aikana on toisinaan noussut esiin kysymys, missa
maarin EKP on tilivelvollinen ja avoin. Téssa yh-
teydessa on kadynyt ilmi, ettd termien "tilivelvolli-
suus” ja "avoimuus” valilld on hieman sekaan-
nusta, koska niitd kdytetddn joskus toistensa vas-
tineina. Vaikka nima termit epailemitta liittyvat
toisiinsa, ne tarkoittavat eri asioita ja niitd tulisi-
kin kisitelld erikseen.
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Téassd artikkelissa kasitelldaan EKP:n tilivelvollisuut-
ta. Ennen kaikkea tilivelvollisuus on EU:n poliitti-
seen jarjestelmddn kuuluva velvoite sekd myos
EKP:n ja sen paitokset oikeuttava tekija. Avoi-
muus puolestaan liittyy talouspoliittiseen paatok-
sentekoon, ja sitd voidaan pitda EKP:n paitosten
todettiin, tilivelvollisuus liittyy osittain avoimuu-
teen, jota kasitellddn yksityiskohtaisesti timan
Kuukausikatsauksen artikkelissa ”EKP:n rahapo-
litiikan avoimuus”.

EKP:n tilivelvollisuuteen liittyy oikeudellisia, ins-
titutionaalisia ja kdytinnon ndkodkulmia. Tassd
artikkelissa kasitellddn timanhetkiset asiaa kos-
kevat sdddokset sekd kaytannot.Artikkelissa pai-
notetaan demokraattista tilivelvollisuutta eli artik-
kelissa kuvataan erityisesti EKP:n suhteita demo-
kraattisesti valittuihin toimielimiin, etenkin Eu-
roopan parlamenttiin, joka on EU:n ainoa insti-
tuutio, joka koostuu suorilla vaaleilla valituista
edustajista. Artikkelissa viitataan soveltuvissa
kohdin my&s muiden merkittavien keskuspank-
kien, kutenYhdysvaltojen ja Japanin keskuspank-
kien ja Englannin pankin, tilivelvollisuutta koske-
viin madrayksiin ja kdytantoihin.
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2 EKP:n oikeutus perustuu tilivelvollisuuteen

Riippumattomat keskuspankit
nykyaikaisissa demokraattisissa
yhteiskunnissa

Tilivelvollisuus on demokraattisen oikeutuksen
perusedellytys. Demokraattisessa yhteiskunnas-
sa kaikki valta tulee kansalta. Kaikkiin yhteis6a
sitoviin ja yhteis66n vaikuttaviin paatoksiin on
saatava kansalta oikeutus. Oikeutuksen kisite
sisdltdd perinteisesti kaksi tekijaa. Ensiksikin jul-
kishallinnolliset paatokset ovat oikeutettuja, mi-
kali ne ovat joko suoraan tai epasuorasti kansan
tahdon mukaisia. Tahdn viitataan usein puhumal-
la menettelyyn perustuvasta oikeutuksesta (in-
put legitimacy tai legitimacy by procedure).Toi-
seksi paatoksid voidaan pitdd oikeutettuna, mi-
kali ne tayttavat kansan perustellut odotukset ja
tarpeet. Tdhdn kdsitteeseen viitataan puhumalla
lopputulokseen perustuvasta oikeutuksesta (out-
put legitimacy tai legitimacy by result).

Perustamissopimuksessa myonnettyjd toimival-
tuuksia kayttdessadn EKP tekee paatoksia, jotka
vaikuttavat suoraan yli 300 miljoonan ihmisen
elimain ja hyvinvointiin. Vaikka EKP ei olekaan
aivan tdysin erillidn normaalista poliittisesta pai-
toksenteosta, EKP:n ja eurojirjestelméin kuulu-
vien kansallisten keskuspankkien paatoksenteko
on tietoisesti pidetty erilladn yhteisén toimielin-
ten ja laitosten seki jasenvaltioiden hallitusten
tai muiden toimielinten vaikutuksesta antamalla
keskuspankeille riippumaton asema. Ndiden piir-
teiden takia saattaa herdtd kysymyksia EKP:n
demokraattisesta oikeutuksesta. Kysymyksiin
voidaan vastata viittaamalla seuraaviin kolmeen
nakokohtaan.

Ensiksikin EKP on perustettu kansainviliselld
sopimuksella,jonka kaikki EU:n jasenvaltiot ovat
allekirjoittaneet ja ratifioineet omien perustus-
lakiensa mukaisesti. Siten EKP:lld on menettelyyn
perustuva oikeutus. Euroopan kansat paattivat
edustajiensa vilitykselld siirtaa rahapolitiikan paa-
toksentekovallan ja muut perustamissopimukses-
sa mainitut tehtdvat EU:n uudelle instituutiolle.
Samalla tdstd instituutiosta tehtiin poliittisesti
riippumaton. Rahapoliittinen paitoksentekoval-
ta siirrettiin kerralla, kun Maastrichtin sopimus
ratifioitiin vuosina 1992 ja 1993.Tdam4 ei kuiten-

kaan tarkoita, ettd tuosta hetkestd ldhtien riip-
pumattoman keskuspankin menettelyyn perus-
tuva oikeutus ei olisi vahvistunut. Se poliittinen
prosessi, jossa kansalliset hallitukset nimittavat
EKP:n paitoksentekoelinten eli johtokunnan ja
neuvoston jasenet, vahvistaa edelleen EKP:n
menettelyyn perustuvaa oikeutusta.

Toiseksi EKP saa lopputulokseen perustuvan oi-
keutuksen toteuttaessaan sille uskotut tehtavat
hyvin. Rahapolitiikan harjoittaminen ja EKP:n
muiden tehtdvien suorittaminen on tehty riip-
pumattomaksi muusta poliittisesta paatdksen-
teosta tiettyd tarkoitusta varten eli hintavakau-
den yllapitaimiseksi euroalueella. Kuten useiden
keskuspankkien kokemukset toisen maailmanso-
dan jilkeiseltd ajalta osoittavat, rilppumaton kes-
kuspankki, joka jatkuvasti kykenee pitimaén ra-
han arvon vakaana ja yllapitimdan yleista luotta-
musta rahaan, voi saavuttaa yleisen tuen toimin-
nalleen ja yleisén luottamuksen sitd kohtaan. Tal-
lainen keskuspankki voi my0s siilyttda oikeutuk-
sensa huolimatta siitd, ettd se on tarkoituksella
pidetty erillidn normaalista poliittisesta paatok-
senteosta.

Kolmanneksi riippumattoman keskuspankin oi-
keutus perustuu kattavaan tilivelvollisuusjirjes-
telmaan. Riippumattomuus ja tilivelvollisuus ovat
saman asian kaksi eri puolta. Siten EKP:n on seli-
tettdvd ja perusteltava EU:n kansalaisille ja hei-
dan edustajilleen, kuinka se kdyttda toimivaltaansa
ja valtaoikeuksiaan.

Naiden poliittisten ja yhteiskunnallisten ndkokoh-
tien lisdksi keskuspankkien tilivelvollisuusvaati-
musta voidaan selittdda talousteorian avulla:
kyseessd on valtuuttajan ja valtuutetun vilinen
suhde (principal-agent relationship).Valtuuttaja-
na on kansa ja/tai sen vaaleilla valitut edustajat,
jotka delegoivat rahapolitiikan harjoittamisen riip-
pumattomalle keskuspankille ja antavat sille sel-
kedsti maidritellyn mandaatin. Tilivelvollisuutta
koskevat sddnndkset ovat olennainen osa tatia
valtuuttajan ja valtuutetun vilistd suhdetta. Nail-
13 sdaannoksilld luodaan mekanismi, jolla valtuut-
taja saattaa valtuutetun vastuuseen suoritukses-
taan. Tatd varten on jarjestelmassi oltava asian-
mukaisia kannustimia. Abstraktein termein il-
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maistuna tama tarkoittaa hyvaksymista ja palkit-
semista, mikdli tehtdvdn suorittamisessa onnis-
tutaan, ja sanktioita, mikali suorittaminen ei ole
tyydyttavaa.

Vaikka teoriassa sanktiot saattavatkin vaikuttaa
soveliaalta keinolta pitda keskuspankki tilivelvol-
lisena, rahapolitiikan erityisluonteen vuoksi tatd
ideaa on kdytdannossa tasmennettiva. Keskuspan-
kin suoraan kaytettdvissa olevat rahapolitiikan
vilineet (lyhyet korot ja likviditeetin maéran hal-
linta) vaikuttavat hintoihin hyvin monimutkais-
ten keskindisten suhteiden kautta: titd kokonai-
suutta kutsutaan valittymismekanismiksi (ks. lo-
kakuun 2002 Kuukausikatsauksen artikkeli ”Ra-
hapolitiikan vilittyminen euroalueella”). Koska
rahapolitiikan vaikutukset vilittyvat viipeelld, ra-
hapolitiikalla voidaan vaikuttaa hintatasoon ai-
noastaan keskipitkalld aikavalilla. Keskuspankin
onkin mahdotonta lyhyelld aikavililla kompensoi-
da hintatasoon kohdistuvia odottamattomia sok-
keja (jotka aiheutuvat esim. raaka-aineiden hin-
tojen muutoksista). Koska vilittymismekanismiin
liittyy epavarmuustekijoita ja koska kulloinenkin
rahapoliittinen toimenpide riippuu taloussokin
luonteesta, kestosta ja laajuudesta, ei ole mah-
dollista maarittda tarkasti aikavalid, jolla rahapo-
litiikan vaikutuksia pitdisi arvioida. Taman vuoksi
keskuspankin toiminnan onnistuneisuutta on ar-
vioitava tasapuolisesti ja monelta nakékulmalta.
Muodolliset sanktiomekanismit olisivat turhan
jared viline ja voisivat vaikuttaa kielteisesti kes-
kuspankin mandaatin toteuttamisen onnistumi-
seen. Parlamentin ja suuren yleisén jatkuva val-
vonta vaikuttaa olevan hyva keino pitdd riippu-
maton keskuspankki tilivelvollisena.

Muita keinoja varmistaa, ettd keskuspankki toi-
mii mandaattinsa rajoissa ja sitd koskevan lain-
sdadannon mukaisesti, ovat oikeudellinen tarkas-
telu eli keskuspankin toimien lainmukaisuuden
tarkastelu jalkikateen, keskuspankin paiatdksen-
tekoelinten jdsenten erottamista koskevat, tar-
koin madritellyt sidnnokset (erottamisen syynd
voi olla esimerkiksi vakavaan rikkomukseen syyl-
listyminen) ja keskuspankin tarkastetun tilinpaa-
toksen julkistaminen. Muita keinoja ovat hyvan
hallintotavan ja rahoituskdytiannén noudattami-
nen esimerkiksi siten kuin ne on méiritelty raha-
ja rahoitusmarkkinapolitiikan hyvda kdytantod
koskevissa IMF:n saanndissi (Code of Good Prac-
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tices on Transparency of Monetary and Financial
Policies), joita paivitetddn sdannollisesti.

Kaikki nama tilivelvollisuuden varmistamiseksi
laaditut sddnndkset perustuvat samaan ajatuk-
seen: muiden riippumattomien keskuspankkien
tavoin EKP:n on alistettava toimintansa ja pda-
toksensd julkiselle valvonnalle ja osoitettava, ettd
se toimii sille sopimuksella annettujen valtuuk-
sien rajoissa (perustamissopimuksen artikla 8).
Samaan aikaan on myds EKP:n etujen mukaista
varmistaa, ettd sen paitdkset perustellaan kun-
nollisesti ja ettd ne ovat asianmukaisia, mika oi-
keuttaa EKP:n paatoksenteon ja edistdd sen riip-
pumattoman aseman Yleistd hyvaksyntaa.

EKP ja EU:n oikeusperusta

Eurojirjestelman — sen keskiossa on EKP — ins-
titutionaalinen perusta on osoitus olosuhteista,
jotka ovat ainutlaatuisia keskuspankkien osalta.
Talous- ja rahaliitossa keskitetty viranomainen
harjoittaa |2 muuten itsendisen valtion muodos-
taman talousalueen yhteista rahapolitiikkaa. EU:n
jasenvaltioiden vastuulla on useita politiikan aluei-
ta (kuten finanssi- ja rakennepolitiikka, sosiaali-
turva, sisdasiat ja maanpuolustus); siten myos
erilaiset kansalliset jarjestelmit omine instituu-
tioineen ja prosesseineen muovaavat pitkalti ndi-
hin liittyvaa poliittista ja julkista keskustelua.

EU:n paitoksentekojirjestelman — EKP on osa
sitd — ainutlaatuinen luonne luonnollisesti vaikut-
taa keskuspankin tilivelvollisuuden kdytannon jar-
jestelyihin. EKP on ylikansallinen instituutio, joka
toimii alati muuttuvassa ymparistdssa. Poliittiselta
ja oikeusperustan kannalta EKP ei siten ole pe-
rinteiseen tapaan valtion keskuspankki siten kuin
esimerkiksi Yhdysvaltain tai Japanin keskuspank-
ki taikka Englannin pankki. EU:ssahan ei ole kan-
sallisia hallituksia vastaavaa hallitusta, ja Euroo-
pan parlamentin tehtdvit ja lainsdddantooikeu-
det poikkeavat kansallisten parlamenttien tehta-
vistd ja oikeuksista. Kansallisilla parlamenteilla on
esimerkiksi mahdollisuus muuttaa keskuspank-
kia koskevaa kansallista lainsddadantod, kun taas
Euroopan parlamentin mahdollisuudet tehdd
merkittdvia muutoksia EKPJ:n perussddantoon
(joka on osa perustamissopimusta) rajoittuu
kuulemiseen. Joissakin tietyissa tapauksissa muu-
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tokseen tarvitaan Euroopan parlamentin suos-
tumus. Tilivelvollisuutta koskevien sainndsten
maittaisessa vertailussa ei titi asiaa aina ole otet-
tu tdysin huomioon. Tama ei tarkoita sitd, ettd

3 EKP:n pitaminen tilivelvollisena

Tilivelvollisuus - yksi mahdollinen
madritelma

Akateemisessa kirjallisuudessa on jo pitkan ai-
kaa kasitelty tilivelvollisuutta, sen maaritelmas,
sisdltod ja laajuutta. Jo termi “tilivelvollisuus” on
semanttinen ja kielitieteellinen haaste: englannin-
kielisen sanan “accountability” merkitykseen si-
sdltyvat angloamerikkalaisten maiden demokraat-
tiset ja institutionaaliset perinteet. Ranskankieli-
nen kddnnos tdstd termistd voisi olla “obligation
de rendre compte” eli tilivelvollisuus tai “contréle
démocratique” eli demokraattinen valvonta, joka
herdttda erilaisia sivumerkityksid ja sisdltdd kan-
sallisia piirteitd. Saksankieliselld vastineella
“Rechenschdftspflicht” (tilivelvollisuus) puolestaan
on omat sivumerkityksensd, joita voi olla hanka-
la verrata muunkielisiin vastineisiin.

Tassad artikkelissa kasitteelld ”pitda tilivelvollise-
na” tarkoitetaan, ettd instituutio on vastuussa
paatoksistddn ja sen on perusteltava ja selitettd-
va ne. Demokraattinen tilivelvollisuus tarkoittaa
vdistamattd paitosten selittdmistd ja perustele-
mista jdlkikdteen, silld jos mikd tahansa poliitti-
nen elin — kuten parlamentti tai hallitus — voisi
puuttua tai vaikuttaa suoraan keskuspankin pai-
toksentekoon, se itse asiassa osallistuisi paatok-
sentekoprosessiin ja silld olisi siten myos osal-
taan vastuu paitoksistd. Tama olisi ristiriidassa
keskuspankin itsendisen aseman kanssa ja myos
tekisi tilivelvollisuuden kasitteestd merkitykset-
toman.

Tilivelvollisuuden késitteeseen sisiltyy seuraavat

neljd perustavaa laatua olevaa kysymysta:

— Kuka on tilivelvollinen? Kun paatokset tehddan
kollegiaalisessa elimessd, jasenid voidaan pi-

EKP:n tilivelvollisuus tulisi olla edelld mainittujen
keskuspankkien tilivelvollisuutta lievempi, vaan
silld viitataan EU:n tapaan pitda keskuspankkia
tilivelvollisena.

tad kollektiivisesti tai henkilokohtaisesti tili-
velvollisina paatoksista.

— Mihin ndhden tilivelvollinen? Tilivelvollisuus edel-
lyttdd mandaattia tai tehtdvad, minka suhteen
instituutio on tilivelvollinen tai sen paatok-
sentekijat ovat tilivelvollisia tai molemmat.

— Kenelle tilivelvollinen? Tilivelvollisuus voi olla
suoraa, eli padtdksentekoelin voi olla suoraan
vastuussa kansalaisille, joille julkisia palvelui-
ta tuotetaan, tai heidan vaaleilla valituille edus-
tajilleen eli parlamentille tai hallitukselle.

— Milld tavoin tilivelvollinen? Tilivelvollisuus voi-
daan varmistaa eri tavoin: paatoksenteon avoi-
muudella, paitdksien ja toimien arvioinnilla
tai muilla keinoin, kuten irtisanomismenette-
lyilld tai oikeudellisella tarkastelulla.

Kuka on tilivelvollinen?

EKP:n tarkeimmit paittiavat elimet ovat EKP:n
neuvosto ja yleisneuvosto. Molemmat ovat kol-
legiaalisia elimid, joiden jdsenet ovat kollektiivi-
sesti vastuussa EKP:n tehtdvien tdyttamisesta.
Toisin kuin useiden maiden hallitukset, joissa yk-
sittdisilla ministereilld on omat toimialansa ja he
ovat siten henkilokohtaisesti vastuussa ministe-
riénsd toimista ja paitosten seurauksista, EKP:n
neuvosto toimii yhtend kokonaisuutena ja sen
jasenet ovat kollektiivisesti vastuussa paatoksis-
td. Tamd kollegiaalinen vastuu perustuu EKP:n
institutionaaliseen rakenteeseen ja paitettivien
asioiden luonteeseen.

Perustamissopimuksen artiklassa | 2 maarataan,
ettd EKP:n neuvoston muodostavat EKP:n joh-
tokunnan jasenet sekd kansallisten keskuspank-
kien pdijohtajat. Vaikka EKP:n neuvosto toimii

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002



kollegiaalisesti ja kaikilla sen jasenilld on sama
status (henkil6 ja dani periaatteella paijohtajan
ollessa ”primus inter pares” [ensimmaiinen ver-
taistensa joukossa]), EKP:n johtokunnan jasenet
ja kansallisten keskuspankkien pddjohtajat vali-
taan eri tavoin. EKP:n johtokunnan jasenet nimi-
tetddn perustamissopimuksen artiklassa 112
madratylld tavalla, kansallisten keskuspankkien
padjohtajat sitd vastoin kansallisten kdytantojen
mukaan. He ovat automaattisesti EKP:n neuvos-
ton jasenid, eikd jasenyytta tarvitse vahvistaa EU:n
tasolla.

Rahapolitiikan ensisijaisena tavoitteena on hin-
tavakauden yllipitiminen koko euroalueella.
EKP:n neuvoston jasenet, olivatpa he sitten joh-
tokunnan jasenid tai kansallisten keskuspank-
kien padjohtajia, tekevit paatdksensa koko euro-
alueella vallitsevien olosuhteiden mukaan eivat-
kd yhden yksittdisen euroalueen maan tilanteen
mukaan.

On esitetty nakemys, ettd olisi parempi, jos paa-
toksentekoelimen jasenet olisivat henkilkohtai-
sesti vastuussa, koska he siten voisivat osoittaa
olevansa eri mieltd enemmistopdatoksen suhteen.
Télloin voitaisiin my6s arvioida kyseisen elimen
yksittdisten jasenten toimintaa.Téllaisia saannok-
sid on kaytossa esimerkiksi Yhdysvaltain ja Japa-
nin keskuspankeissa sekd Englannin pankissa.
Koska nama keskuspankit julkistavat paatoksen-
tekoelintensi yksittdisten jasenten ddnestyskayt-
tdytymisen, yksittdisen jasenen eridvd kanta
enemmistopadtokseen nahden tulee yleiseen tie-
toon. Kyseisissd maissa paatoksentekoelinten ja-
senid voidaan kutsua parlamentin kuultavaksi
selittimaan keskuspankin paatosten lisdksi myos
omia kantojaan.

Nama edelld mainitut nikékohdat huomioon ot-
taen EKP katsoo, ettd EKP:n neuvoston ja johto-
kunnan jasenten henkilokohtainen tilivelvollisuus
ei olisi sopusoinnussa EKP:n institutionaalisen ra-
kenteen ja pditettdvien asioiden luonteen kanssa.
Esimerkiksi sellaista jarjestelmas, jossa EKP:n neu-
voston jdsenet olisivat henkilokohtaisesti tilivel-
vollisia Euroopan parlamentille, ei voitaisi sovel-
taa kansallisten keskuspankkien padjohtajiin, kos-
ka yksikdan EU:n toimielin tai laitos ei osallistu
heidén valintaansa.Vastaavasti kansallisten keskus-
pankkien péijohtajat eivit voi tehda tilid toimis-
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taan EKP:n neuvoston jdsenind kansallisille parla-
menteille, koska parlamenteilla ei ole oikeutusta
arvioida, kuinka paijohtajat hoitavat Euroopan laa-
juisia tehtavidin, joita toteuttaessaan padjohtajat
eivdt saa puolustaa kansallisia etuja.

Edelld esitetystd seuraa, ettd EKP:n paitdksen-
tekoelinten jasenet ovat kollektiivisesti tilivelvol-
lisia kaikista tekemistddn paiatoksistd, ja EKP:n
padjohtaja ja muut johtokunnan jiasenet perus-
televat ja selittdvat kollektiivisesti tehdyt paatok-
set Euroopan parlamentille.

Tilivelvollinen mihin nahden?

Jollei instituutiolle ole mairitelty mandaattia ja
selkeidsti rajattuja tehtdvid, tilivelvollisuuden ka-
site menettdd merkityksensa. Selkedsti mairitel-
ty mandaatti on keskeinen tekiji edelld maini-
tussa kansalaisten ja riippumattoman keskuspan-
kin vilisessa sopimuksessa. Riippumattoman kes-
kuspankin vastuualueiden laajuus ja kattavuus liit-
tyvdt suoraan tilivelvollisuuden valttamattomyy-
teen.

Perustamissopimuksen mukaan EKP:n rahapoli-
tiikan ensisijainen tavoite on hintavakauden ylla-
pitdiminen euroalueella. Raportointi timéan tavoit-
teen toteuttamisesta on keskeinen osa EKP:n
tilivelvollisuutta koskevia sdanndksia. EKP on aset-
tanut kvantitatiivisen maaritelman hintavakaudel-
le, ja siten EKP:n toimintaa voidaan arvioida ti-
han maaritelmaan vertaamalla. Mitd selkeammin
ja tarkemmin tavoite on maaritelty, sitd helpom-
pi on seurata sen saavuttamista. Perustamissopi-
muksessa madritelty EKP:n riijppumattomuus tar-
koittaa my0s sitd, ettd EKP voi vapaasti valita ne
vdlineet ja strategiat, joilla tavoitteeseen pyritdan.

Taulukossa | esitetddn, ettd hintavakauden ylla-
pitdminen ei ole EKP:n ja muiden téssd artikke-
lissa mainittujen keskuspankkien ainoa tavoite.
Perustamissopimuksessa EKP:lle asetetaan myds
muita tavoitteita eli sen on tuettava yhteison yleis-
td talouspolitiikkaa osallistuessaan perustamisso-
pimuksen artiklassa 2 madriteltyjen yhteison ta-
voitteiden saavuttamiseen kuitenkin niin, ettei hin-
tatason vakaus vaarannu. Perustamissopimuksen
mukaan hintavakauden yllapitiminen on kuiten-
kin selkeisti etusijalla muihin tavoitteisiin ndhden.
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Yhdysvaltain keskuspankilla on kaksoismandaat-
ti. Englannin pankin lakisddteiset tavoitteet on
asetettu selvddn tirkeysjirjestykseen. Japanin
keskuspankkia koskevissa saannoksissa saddetadn,
ettd sen rahapolitiikan tavoite on edistdd kan-
santalouden kestévaid kehitystd pitamalld ylla hin-
tavakautta. Keskuspankkiirit ja tutkijaekonomis-
tit ovatkin nykyisin yhtd mieltd siité, ettd keski-
pitkalld ja pitkalld aikavalilld hintavakauden ylla-
pitdminen ja sellaiset talouspolitiikan tavoitteet
kuin kestdva talouskasvu ja tydllisyyden edistid-
minen eivdt ole ristiriidassa keskenddn. Rahapo-
litiikka voi parhaiten edistdd naita tavoitteita hin-
tavakautta yllapitamalla.

Artikkelissa mainituista keskuspankeista ainoas-
taan Englannin pankki ei voi kvantifioida lakisaa-
teisid tavoitteitaan, ja vain EKP on julkistanut
namid tavoitteet. Isossa-Britanniassa Englannin
pankin rahapolitiikan inflaatiotavoitteen asettaa
valtiovarainministeri.

Muiden keskuspankkien tavoin myos EKP:Ild on
muita tehtdvid perustamissopimuksessa maari-
tyn rahapolitiikan harjoittamisen lisdksi. Nama
tehtdvdt ovat olennainen osa EKP:n velvoitteita,
ja siten ne on mainittu tilivelvollisuutta koskevis-
sa sadnnoksissd. Tassd yhteydessd on syytd mai-
nita EKP:n oikeus antaa sdadoksid siind maarin
kuin sen tehtivien toteuttamiseksi on tarpeen,
koska edustuksellisissa demokratioissa lainsai-
dintooikeus on yleensd annettu vaaleilla valitul-
le parlamentille eikd rijppumattomalle instituu-

tiolle. EKP:n lainsdddantdoikeus ja oikeus mda-
rata yrityksille sakkoja tai uhkasakkoja, jollei sen
antamia asetuksia tai tekemia paiatoksia nouda-
teta (EKPJ:n perussddannon artikla 34.3), edellyt-
tavat tilivelvollisuutta.

Toisaalta EKPJ:n perussdannon artiklan [4.4.
mukaan kansalliset keskuspankit voivat suorit-
taa myds muita tehtdvid kuin niitd, joista maara-
tddn perussdannossd, jollei EKP:n neuvosto kah-
den kolmasosan enemmistélld annetuista danis-
td paatd, ettd ndma tehtdvdt ovat ristiriidassa
EKPJ:n tavoitteiden ja tehtdvien kanssa. Koska
kansalliset keskuspankit suorittavat nama tehti-
vat omalla vastuullaan ja omaan lukuunsa eikd

tilivelvollinen.

Keille keskuspankki on tilivelvollinen?

EKP on perustamissopimuksen nojalla luotu elin
ja toimii sille sopimuksessa annettujen valtuuksien
puitteissa. Silla on lakisddteinen tehtdva yllapitaa
hintavakautta "yleiseksi hyviksi” seka hoitaa mui-
ta koko euroaluetta koskevia keskuspankkitoimin-
toja. Taman vuoksi EKP on tilivelvollinen ensisijai-
sesti EU:n kansalaisille, joilta perustamissopimuk-
sen oikeutus on periisin. Perustamissopimukses-
sa on useita sddnnoksid (kuten raportointivaati-
mukset — ks. seuraava kohta), joiden perusteella
EKP on EU-maiden yleisén suoran tarkastelun
kohteena. Kaikilla yhteison virallisilla kielilld ilmes-

Taulukko I.

EKP:n, Englannin pankin sekd Y hdysvaltain ja Japanin keskuspankkien mandaatit

EKP Englannin pankki Y hdysvaltain Japanin pankki
keskuspankki
Tavoitteet « Pitaayllahinta- + Pitaayllahinta- « Pitaayllahinta- » Pitéayllahintavakaut-
vakautta vakautta vakautta ta ja edistda kansan-
* Tukeayhteison o Tukea hallituksen » Edistéatyollisyytta talouden kestavaa
yleistatalous- talouspolitiikkaa, » Pitéa pitkat korot kehitysta
politiikkaa ml. talouskasvulle ja verrattain ahaisina
hintavakautta tydllisyydelle asetet-
vaarantamatta tujatavoitteita
hintavakautta vaaran-
tamatta
Ensisijainen « Pitaayllahinta- « Pitéayllahinta- e Eiole « Pitaayllahinta-
tavoite vakautta vakautta vakautta
Hinta- « EKPmérittelee * Valtiovarain- * Keskuspankki «  Keskuspankki
vakauden ministerio madrittelee marittelee
tavoitteen méérittelee kvalitatiivisesti kvalitatiivisesti
maaritelma
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tyvat julkaisut sekd EKP:n paitoksentekoelinten
jasenten kussakin euroalueen jasenmaassa pitamat
julkiset puheet antavat mahdollisuuksia selittid ja
perustella EKP:n paitoksid suoraan yleisolle.

Keskuspankin tilivelvollisuus toteutuu vield titd
yksiléidymmin silloin, kun kansalaisten valitsema
edustajisto, toisin sanoen parlamentti, kdy kes-
kuspankin kanssa riittdviin taustatietoihin perus-
tuvaa ja asiantuntevaa vuoropuhelua. EU:ssa vel-
vollisuus pitda EKP:t tilivelvollisena on perusta-
missopimuksen mukaan ensi sijassa Euroopan
parlamentilla. Samaan tapaan Yhdysvaltain, Japa-
nin ja Ison-Britannian kansalliset parlamentit ovat
paiasiallisia kohteita ndiden maiden keskuspank-
kien tilivelvollisuuden suhteen.

Tassd yhteydessa on syyta lisat, ettd koska euro-
alueen kansalliset keskuspankit toteuttavat edel-
leen joitakin EKPJ:n tehtaviin kuulumattomia toi-
mintoja (ks. EKPJ:n perussiddannon artikla 14.4),
kansalliset viranomaiset ovat kunkin jasenmaan
sdddosten ja perustuslain mukaisesti edelleen se
taho, jolle kansallisten keskuspankkien tulee teh-
dd tilid ndiden erityisten toimintojen osalta. Kus-
sakin maassa kansallisen keskuspankin ja poliit-
tisten instituutioiden vililld on tihed suhteiden
verkosto. Keskuspankkien riippumattomuutta ra-
joittamatta kansallisessa lainsdddanndssd saate-
taan edellyttdd, ettd keskuspankit esittavat vuo-
sikertomuksensa, seka valtuuttaa parlamentti pyy-
tamaan keskuspankin padjohtaja parlamentin va-
liokunnan kuultavaksi joko parlamentin tai paa-
johtajan itsensa aloitteesta.

Edelld mainitun lisaksi — ja tdma ei varsinaisesti
kuulu tilivelvollisuussdadnnosten piiriin — EKP kay
jatkuvaa vuoropuhelua kaikkien EU:n poliittises-
sa prosessissa mukana olevien instituutioiden
kanssa. Institutionaalisten ja epavirallisten kon-
taktien kattava verkosto on merkki siitd, ettd
vaikka EKP on lakisditeisid tehtdviddn toteut-
taessaan tdysin riijppumaton, se on osa Euroo-
pan yhteison koko institutionaalista ja poliittista
rakennetta. Ndiden suhteiden ansiosta EKP:lld on
tilaisuus kertoa rahapolitiikasta ja selittda sitd seka
saada ulkopuoliset tahot ymmartimaan parem-
min EKP:n toimintaa ja sen paitdsten perusteita
(nditd yhteyksia on kuvattu yksityiskohtaisesti
lokakuun 2000 Kuukausikatsauksen artikkelissa
”EKP:n suhteet Euroopan yhteison toimielimiin
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ja laitoksiin”).Vastaavasti kansallisilla keskuspan-
keilla on kansallisiin poliittisiin viranomaisiin sol-
mimiensa kontaktien avulla erinomainen tilaisuus
selittdd — omalla kielellddn ja kotimaisten vies-
tintdkdytintojen mukaisesti — EKP:n paatoksii ja
kertoa kansallisille paittijille yhteisen rahapoli-
tiikan harjoittamisesta ja padtosten perusteista.

Milla tavoin keskuspankki on
tilivelvollinen?

Tdaman kysymyksen ytimend on, millaisin menet-
telytavoin tilivelvollisuus voidaan parhaiten tayt-
tdd siind institutionaalisessa ymparistossa, jossa
keskuspankki toimii. Tdssa yhteydessa on otetta-
va huomioon monia nikokohtia, kuten keskus-
pankin raportointivelvollisuudet ja parlamentin
menettelytapa keskuspankin paatoksien tarkas-
telemiseksi, ja jalkimmaisestd esimerkiksi keskus-
pankin edustajien esiintyminen parlamentin va-
liokuntien kuultavana.Taman lisaksi on my&s otet-
tava huomioon sidannokset, jotka koskevat kes-
kuspankkien vastuuta muissa kuin rahapolitiikan
toteuttamiseen liittyvissd asioissa (kuten paatos-
ten laillisuus, paatoksentekoelinten jiasenten
asianmukainen toiminta ja sisdisen hallintotavan
johdonmukaisuus).

Raportointivelvollisuudet

Perustamissopimuksessa maaratdan EKP:lle laa-
jat raportointivelvollisuudet. Artiklan | 13 mukaan
EKP:n on esitettava vuosikertomus EKPJ:n toi-
minnasta ja sekd edellisen ettd kuluvan vuoden
rahapolitiikasta.Vuosikertomus annetaan Euroo-
pan parlamentille, Euroopan komissiolle, Euroo-
pan unionin neuvostolle ja Eurooppa-neuvostolle.
Perustamissopimuksessa edellytetiin, ettd EKP
julkaisee my6s neljannesvuosikatsauksia.

EKP itse asiassa ylittdd nima lakisditeiset velvoit-
teet esimerkiksi julkaisemalla Kuukausikatsauk-
sen (pelkkien neljannesvuosikatsausten sijasta)
ja antamalla lehdist6tiedotteensa, tydpaperinsa
ja muut julkaisunsa yleisén saataville reaaliaikai-
sesti www-sivustollaan. Nama viestintdkanavat
samoin kuin se, ettd julkaisujen tulee olla saata-
vissa maksutta, antavat suurelle yleisélle hyvit
mahdollisuudet saada tietoa EKP:n politiikasta ja
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Taulukko 2.

Keskuspankkien raportit yleisolleja parlamentille

EKP Englannin pankki Y hdysvaltain Japanin pankKki
keskuspankki
Lain edellyttamat Vuosikertomus o Vuosikertomus * Vuosikertomus » Puolivuotiskatsaukset
raportit Neljannesvuosi- « Inflaatioraportit (keskuspankin e Vuosikertomus
katsaukset (neljannesvuosittain) toiminnasta) (yhteenveto keskus-
o Lausuntovaittomas- ¢ Puolivuotiskatsauk- pankin toiminnasta)
ti jokaisen raha- set (rahapolitiikasta)  + Rahapolitiikka
politiikan komitean kokousten pdytakirjat
kokouksen jalkeen
»  Kokouspdytakirjat
K eskuspankin Pagjohtajan kuukau-  * Neljénnesvuosi- * Lausuntovéittdmés-  « | ausunto valittémés-

muita keskeisia
viestintavalineita

sittainen lehdisto-
tilaisuus (valittomasti

katsaus
Neljannesvuosittai-

ti jokaisen avo-
markkinakomitean

ti jokaisen politiikka-
komitean kokouksen

EK P:n neuvoston nen lehdistotilaisuus kokouksen jélkeen jalkeen
kokouksen jalkeen) inflaatioraportin * Kokouspdytakirjat + Kuukausikatsaus
K uukausikatsaus julkistamisen * Kuukausikatsaus « Pagjohtajan kuukau-
yhteydessa sittainen lehdisto-
* Rahoitusjarjes- tilaisuus
telman vakautta
koskeva katsaus

toiminnasta (ks. myds taman Kuukausikatsauk-
sen artikkeli ”"EKP:n rahapolitiikan avoimuus”).

EKP:n raportointivelvollisuudet ovat suurin piir-
tein samanlaiset kuin tdssa artikkelissa mainitun
kolmen muun keskuspankin siind suhteessa, ettd
niidenkin on julkaistava jonkinlaisia vuosikerto-
muksia (ks. taulukko 2).Yhdysvaltain keskuspan-
kin on lisdksi julkaistava puolivuotiskatsauksia.
Englannin pankilla on lakisddteinen velvoite jul-
kaista neljannesvuosikatsauksia, ja pankin vuosi-
kertomus toimitetaan valtiovarainministerille,
joka esittdd sen parlamentille. Japanin keskus-
pankkia koskevan lain mukaan Japanin keskus-
pankin on julkaistava puolivuotiskatsauksia ja
annettava ne valtiovarainministerin vilitykselld
valtiopdiville.

EKP:n raportointikdytantdihin liittyy kaksi piir-
rettd, joista on usein keskusteltu julkisuudessa ja
joista Euroopan parlamentti on esittinyt kysy-
myksid. Naitd niakokohtia on syyti selostaa tar-
kemmin seuraavassa.Yhdysvaltain ja Japanin kes-
kuspankeista ja Englannin pankista poiketen EKP
ei julkaise tirkeimmin paitoksentekoelimensd
kokousten poytikirjoja eikd sitd, miten timan
elimen jasenet ovat missdkin asiassa ddnestdneet.
Tallaiseen EKP:n raportointivelvollisuuksien tayt-
tamistapaan liittyvid etuja ja haittoja olisi kuiten-
kin arvioitava EKP:n erityisen institutionaalisen
toimintaympdriston valossa. Koska EKP:n neu-
voston tekemit paatokset koskevat useasta maas-

ta muodostuvaa taloutta, yksityiskohtaisten tieto-
jen julkistaminen kokousten kulusta — esimerkik-
si sanatarkat kokousraportit, joihin sisdltyisivat
my&s EKP:n neuvoston jasenten eridvit mielipi-
teet — voisi johtaa siihen, ettd kansallisten keskus-
pankkien paijohtajilla olisi kohtuuton paine poi-
keta euroalueen nikokulmasta, sekd spekulaatioi-
hin siitd, miten vahvasti padjohtajat ovat sitoutu-
neet tarkastelemaan asioita koko euroalueen ni-
kokulmasta. Se, ettd on pditetty olla julkaisemat-
ta tarkkoja kokousraportteja, kdy yksiin perusta-
missopimuksessa olevien, EKP:n neuvoston jasen-
ten henkilokohtaista riijppumattomuutta koskevien
selkeiden sddannosten kanssa sekd EKPJ:n perus-
sadnnon kanssa, jossa sanotaan, ettd "kokoukset
ovat luottamuksellisia” (artikla 10.4).

Samassa EKPJ:n perussdannon artiklassa maara-
tddn kuitenkin myds, ettd "EKP:n neuvosto voi
paattdd julkistaa, mihin se on kasittelyssaan pai-
tynyt”.EKP:n neuvosto onkin paattanyt tehda niin.
Tassd suhteessa on erityisesti kiinnitettava huo-
miota kahteen seikkaan. Ensiksikin sitd, etta ylei-
solle annetaan tietoja siitd, mihin neuvosto on
kasittelyssadn paatynyt, eli kokouksen tuloksista,
ei pidd sekoittaa poytikirjojen julkistamiseen.
Toiseksi on niin, ettd vaikka jonkinlaisten "lyhen-
nelmapoytikirjojen” julkistaminen voisi olla so-
piva tapa esitelld markkinoille ja suurelle yleisol-
le politiikkapdatosten keskeiset perusteet, on
kiistanalaista, ymmarrettdisiinkoé rahapoliittiset
paatokset tillaisten poytdkirjojen avulla todella
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paremmin kuin jos paitosten perusteista vies-
tittdisiin muulla tavoin. EKP:n lehdistétilaisuudet,
joita pidetddn heti kuukauden ensimmaisen EKP:n
neuvoston kokouksen jilkeen, sekd Kuukausikat-
sauksessa sdannollisesti esitettdvdt kattavat ar-
viot vaikuttavat ajantasaisuutensa ja yksityiskoh-
taisuutensa puolesta ainakin yhta patevilta tavoilta
selittda politiikkapaatoksia kuin ”lyhennelmapoy-
takirjat” (ks. my6s timin Kuukausikatsauksen
artikkeli ”"EKP:n rahapolitiikan avoimuus”).

Jos puhutaan kunkin neuvoston jdsenen danes-
tyskdyttdytymisestd tiedottamisesta, EKP:Ila on
kaksi syytd olla julkistamatta nditd yksityiskohtia.
Ensiksikin julkistamatta jattdminen turvaa osal-
taan EKP:n riippumattomuutta, silld yksittdisten
EKP:n neuvoston jasenten ddnestyskdyttdytymi-
sen julkistaminen voisi johtaa — edelld esitetty-
jen perustelujen tapaan — paineisiin ja spekuloin-
tiin kunkin jasenen paitdksen motiiveista. Lisak-
si yleisolld olisi tilléin jopa mahdollisuus tarkis-
taa, ovatko yritykset vaikuttaa danestyskayttdy-
tymiseen tuottaneet halutun tuloksen. Vaikka
tdma huolenaihe ei olisikaan erityisen merkityk-
sellinen muiden kolmen téssa artikkelissa kuva-
tun keskuspankin kannalta — nehan toimivat kaik-
ki ”perinteisissd” kansallisvaltioissa — se on mer-
kityksellinen EU-tasolla. Toisin kuin esimerkiksi
Yhdysvalloissa, jossa yksittdisten osavaltioiden ja
alueellisten keskuspankkien paijohtajien viliset
yhteydet eivdt ole kovin selvidpiirteisida (kunkin
alueellisen keskuspankin toiminta-alue kattaa
useita osavaltioita, jotka voivat monesti olla mel-
ko erilaisia), euroalueella kansallisten keskuspank-
kien pdijohtajat ovat selkedsti yhteydessa koti-
maihinsa, silld kansallisten keskuspankkien paa-
johtajien jasenyys EKP:n neuvostossa perustuu
heiddn kansalliseen asemaansa maansa keskus-
pankin johtajana. Lisdksi euroalueen maiden ta-
louspolitiikka on edelleen hajautettua, mika saat-
taa edistdd sitd, ettd kotimaisilla paattijilla on
suurimmaksi osaksi kansallinen nakékulma (eika
niinkdan euroalueen nikékulma). Tahan liittyy
puolestaan vaara, ettd kansallisen keskuspankin
paijohtaja mielletddn "maansa edustajaksi” EKP:n
neuvostossa, mikd voi johtaa siihen, ettd hineen
yritetddn asiattomasti vaikuttaa.

Toiseksi EKP:n neuvoston yksittdisten jasenten
aanten julkistamiseen ei ole syyta siksi, ettd neu-
voston jasenet eivdt ole henkilokohtaisesti tili-
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velvollisia. Kun keskitytdin kollektiiviseen paatok-
sentekoon sen sijaan, ettd korostettaisiin nake-
myseroja EKP:n neuvoston jasenten vilill, ylei-
sén huomio kiinnittyy kokouksen tuloksiin eika
sen kulkuun.

Kuulemiset parlamentissa

Perustamissopimuksen artiklan | 13 vaatimusten
mukaisesti EKP:n padjohtaja esittelee EKP:n vuo-
sikertomuksen Euroopan parlamentille sen tdys-
istunnossa. Tamdn esittelyn jdlkeen Euroopan
parlamentti hyvaksyy paatoslauselman, jossa on
kattava jalkikateisarvio EKP:n toiminnasta ja sen
rahapolitiikan toteuttamisesta.

Lisaksi EKP:n paidjohtaja on neljasti vuodessa
Euroopan parlamentin talous- ja raha-asioiden
valiokunnan kuultavana. Euroopan parlamentin
tyOjarjestyksen mukaan suhteet EKP:hen kuulu-
vat nimenomaan talous- ja raha-asioiden valio-
kunnan toimivaltaan. Ndistd neljannesvuosittai-
sista kuulemisista on tullut parlamentin tirkein
toimintamuoto EKP:n pitdmiseksi tilivelvollisena.
Kuulemisissa padjohtaja selittdda EKP:n politiik-
kapdatoksid ja sen jdlkeen vastaa valiokunnan ja-
senten kysymyksiin. EKP:n padjohtajan ja talous-
ja raha-asioiden valiokunnan jasenten vilisen suo-
ran vuorovaikutuksen ja mielipiteiden vaihdon
lisaksi kaikilla Euroopan parlamentin jasenilld on
parlamentin tyjarjestyksen mukaan (uusi artik-
la 403, "Kirjalliset kysymykset Euroopan keskus-
pankille”) oikeus tehda EKP:lle sen mandaatin
tdyttamiseen liittyvid kirjallisia kysymyksid. Kysy-
mykset toimitetaan talous- ja raha-asioiden va-
liokunnan puheenjohtajan kautta. Kysymykset ja
EKP:n vastaukset julkaistaan Euroopan yhteiso-
jen virallisessa lehdessa. Vaikka kirjallisista kysy-
myksistd ei ole minkdinlaisia sdédnndksia tai vel-
voitteita perustamissopimuksessa eikd EKPJ:n pe-
russaannossa, EKP on vastannut kysymyksiin va-
paaehtoisesti.Tastd huolimatta EKP korostaa, ettd
kirjallisten kysymysten ja vastausten ei pitdisi
millddn tavalla heikentdd saanndllisten kuulemis-
ten merkitystd, silld kuulemisissa tulisi edelleen
kasitelld keskeisimpid nakokohtia EKP:n politiik-
kapaatoksista.

EKP:n paijohtajan lisaksi myds muut EKP:n joh-
tokunnan jdsenet voivat olla talous- ja raha-
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asioiden valiokunnan kuultavana.Viime vuosina
EKP:n varapdijohtaja on kutsuttu sddannollisesti
esittelemaan valiokunnalle EKP:n vuosikertomus.
Lisaksi valiokunnan kdytannoksi on muodostu-
nut kutsua kansantaloudesta ja tutkimuksesta
vastaava EKP:n johtokunnan jisen esittelemadn
EKP:n nakemyksid Euroopan komission vuotui-
sesta EU:n taloutta koskevasta katsauksesta seka
komission luonnoksesta talouspolitiikan laajoik-
si suuntaviivoiksi. Valiokunta on my&s toisinaan
kutsunut EKP:n johtokunnan jasenid kuultavaksi
muista EKP:n toimivaltaan ja tehtaviin liittyvista
erityisaiheista (esimerkiksi Euro 2002 -tiedotus-
kampanja, osallistuminen luottolaitosten toimin-
nan vakauden valvontaan jne.).

Talous- ja raha-asioiden valiokunnan kokoukset
ovat avoimia yleisélle. EKP:n padjohtajan kuule-
miset julkaistaan pian kuulemistilaisuuden jilkeen
kirjallisina seka Euroopan parlamentin ettd EKP:n
www-sivustossa, jotta mielipiteiden vaihto paa-
johtajan ja valiokunnan jasenten vililld olisi mah-
dollisimman nopeasti yleison saatavissa. EKP:n
vuosikertomuksessa on liséksi erillinen luku tili-
velvollisuudesta ja EKP:n suhteista Euroopan par-
lamenttiin. Luvussa selostetaan tissd sddnnollisessa
vuoropuhelussa kisiteltyja keskeisid aiheita.

Euroopan parlamentti on my&s jarjestanyt kuu-
lemisia, joihin on kutsuttu EKP:n asiantuntijavir-
kamiehia. Kuulemiset ovat suurimmaksi osaksi
liittyneet EKP:n tekemiin lainsdadantdaloitteisiin
tai muihin asioihin,joissa on tarvittu EKP:n asian-
tuntemusta.Verrattuna muihin maihin, joissa kes-
kuspankkeja saatetaan usein pyytdd esittdmaan
kannanottoja tai laatimaan raportteja tai tutki-
mubksia parlamentin tyon tueksi, EKP:n tilanne on
erilainen sikili, ettd EU:n lainsddadantovalta on
selkedsti madritelty perustamissopimuksessa.
Parlamentit ”perinteisissd” kansallisvaltioissa voi-
vat keskustella ja saatad lakeja — maan perustus-
lain asettamissa puitteissa — mistd tahansa sopi-
vaksi katsomastaan asiasta. Taman vuoksi keskus-
pankilta saatetaan pyytda kannanottoja ja raport-
teja hyvin monenlaisista asioista. EU:ssa taas Eu-
roopan parlamentti on — huolimatta siité, ettd
sen valtuuksia on viime vuosikymmenind huo-
mattavasti laajennettu — mukana lainsaddanto-
tyOssd vain siltd osin kuin perustamissopimuk-
sessa madratddn ja milloin ldheisyysperiaatteen
noudattaminen sen sallii. Tdstd syystd EKP:n ja

Euroopan parlamentin vilinen suhde liittyy suu-
rimmaksi osaksi siihen, miten EKP tiyttda man-
daattinsa ja suorittaa tehtdvidan.

EKP:I1d ja muilla tassd artikkelissa kuvatuilla kes-
kuspankeilla on samankaltaisia lakisdéteisid vel-
voitteita ja kdytintoja sen suhteen, miten kes-
kuspankin edustajat esiintyvat sddanndllisesti par-
lamentin istunnoissa.Yhdysvalloissa vain keskus-
pankin johtokunnan puheenjohtaja on lain mu-
kaan velvollinen esiintymain seka edustajienhuo-
neen ettd senaatin valiokuntien kokouksissa, jois-
sa kasitelldaan keskuspankin puolivuotiskatsauk-
sia. Kdytdnnossa tima merkitsee neljad esiinty-
mistd vuodessa. Esiintymiset ovat merkittdvid, ja
joukkotiedotusvilineet seuraavat niitd suurella
mielenkiinnolla. Lisdksi Yhdysvaltain kongressin
talousvaliokunnassa kuullaan keskuspankkia vuo-
sittain rahapolitiikasta ja talousnakymista, minka
lisaksi sekd edustajainhuoneen ettd senaatin ta-
lousarviovaliokunnat kuulevat keskuspankkia
vuosittain ldhinnd finanssipolitiikkaan liittyvissa
asioissa. Japanin keskuspankin padjohtaja esiin-
tyy sddanndllisesti valtiopaivien kummankin kama-
rin (alahuone ja ylihuone) talousasioista vastaa-
vissa valiokunnissa esitelldkseen pankin puolivuo-
tiskatsaukset. Englannin pankin padjohtaja ja muut
rahapolitiikan komitean jasenet esiintyvit saan-
nollisesti parlamentin alahuoneen valtiovarain-
valiokunnan kokouksissa neljannesvuosikatsaus-
ten julkistamisen jalkeen (lukuun ottamatta elo-
kuun inflaatioraporttia, joka julkistetaan parla-
mentin ollessa kesitauolla). Lisdksi Englannin
pankin padjohtajan on kirjoitettava avoin kirje val-
tiovarainministerille, jos inflaatiovauhti poikkeaa
yli prosenttiyksikon inflaatiotavoitteesta.

Muita tilivelvollisuuteen liittyvid
ndkokohtia

Jotta kuva keskuspankin tilivelvollisuuden paa-
asiallisista vilineista tdydentyisi, voidaan vield tar-
kastella seuraavia seikkoja.

Oikeudellinen tarkastelu: Perustamissopimuksen
artikloissa 230-233 mddritellddn Euroopan yh-
teison laitoksiin sovellettavan oikeudellisen tar-
kastelun yleiset periaatteet. Niiden mukaan Eu-
roopan komissio, EU:n neuvosto tai mika tahan-
sa jasenvaltio voi panna Euroopan yhteiséjen tuo-
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mioistuimessa vireille kanteen, ”jonka perustee-
na on puuttuva toimivalta, olennaisen menette-
lymadrayksen rikkominen, timin sopimuksen tai
sen soveltamista koskevan oikeussdannon rikko-
minen taikka harkintavallan vaarinkdytto”. Luon-
nollinen henkil tai oikeushenkilé voi samoin
edellytyksin nostaa kanteen EKP:n pditoksesta,
joka on osoitettu hinelle tai joka koskee hanta
suoraan ja erikseen. Jos kanne on aiheellinen,
Euroopan yhteis6jen tuomioistuin julistaa sda-
doéksen mitdttomaksi ja vaatii EKP:td ryhtymaan
tuomion tdytdntd6n panemiseksi tarvittaviin toi-
menpiteisiin. My6s Yhdysvaltain, Japanin ja Ison-
Britannian lainsddddnnossd on sdadnnoksid kes-
kuspankkien toimien lainmukaisuuden tarkaste-
lusta jalkikiteen.

Pddtoksentekoelinten jdsenten erottaminen: EKPJ:n
perussdannossa on myos EKP:n paatoksenteko-
elinten jasenten erottamista koskevia maarayk-
sid. Niiden tarkoituksena on taata, ettd paatok-
sentekoelinten jasenet hoitavat tehtdvansa asian-
mubkaisella tavalla. Tulisi kuitenkin olla selvd, ettei
paitoksentekoelinten jasenid voida erottaa har-
kinnanvaraisesti sen mukaan, miten rahapolitiik-
kaa on toteutettu, vaan ainoastaan perussian-
nossa selkedsti madritellyissa tapauksissa eli esi-
merkiksi jos EKP:n paitoksentekoelimen jisen
ei endi tdytd niitd vaatimuksia, joita hdnen tehti-
vdnsd edellyttivit, tai jos hdn on syyllistynyt va-
kavaan rikkomukseen.Tallaisissa tapauksissa paa-
toksen siita, pitdisiko kyseinen jasen erottaa (kun

4 Paatelmat

Perustamissopimuksen nojalla EKP:Ild on varsin
laaja riippumattomuus mandaattinsa tayttamisek-
si eli hintavakauden yllipitdmiseksi ja muiden
keskuspankkitoimintojen hoitamiseksi, jotta kai-
kille euroalueen kansalaisille turvattaisiin vakaa
ja luotettava raha yleisena hyvana”. Riippumat-
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kyseessd on johtokunnan jasen, ks. EKPJ:n pe-
russaannon artikla | 1.4), tekee kuitenkin toinen
riippumaton laitos eli Euroopan yhteiséjen tuo-
mioistuin eivdtka poliittiset viranomaiset. Kan-
sallisen keskuspankin padjohtaja voidaan erottaa
tehtdvistadn asianomaisen keskuspankin perus-
sdannon mukaisesti; Euroopan yhteisdjen tuomio-
istuin on kuitenkin my6s tdssd tapauksessa lo-
pullisena tuomarina (EKPJ:n perussdaannon artikla
14.2). Erottamismenettelyt ovat samankaltaiset
kuin muissa téssa artikkelissa kuvatuissa keskus-
pankeissa, joissa paitoksentekoelinten jasenia
voidaan erottaa vain madratyistd syistd, jotka ei-
vat liity siihen, miten rahapolitiikkaa on toteu-
tettu.

Tilintarkastus ja taloudenhoidon luotettavuus: EKP:n
tilinpadtoksen tarkastaa ulkopuolinen, EU:n neu-
voston hyviksyma tilintarkastaja. Tilinpaatos jul-
kaistaan EKP:n vuosikertomuksessa. Euroopan
tilinpaatéstuomioistuin arvioi EKP:n hallinnon
tehokkuutta EKPJ:n perussddnnén artiklan 27.2
mukaisesti. Tahan liittyvat EKP:n sdddokset ja
kdytannot laadittiin raha- ja rahoitusmarkkina-
politiikan hyvaa kdytintod koskevien IMF:n sddn-
tdjen (Code of Good Practices on Transparency
of Monetary and Financial Policies) mukaisiksi.
Myds muiden téssd artikkelissa kuvattujen kes-
kuspankkien tilinpadatokset tarkastaa tai hyvak-
syy jokin ulkopuolinen taho.

toman aseman vastapainona on, ettd menettelyt
EKP:n tilivelvollisena pitamiseksi ovat rakenteel-
taan asianmukaiset ja toimivat. EKP pitda velvol-
lisuuttaan tehda tilid rahapoliittisista paatoksis-
tddn tarpeellisena ja myonteisend velvoitteena,
koska sen nojalla EKP voi selittdd ja perustella
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tensa kautta EKP voi osaltaan vahvistaa yleison
tukea yhteiselle rahalle.

Toisin kuin "perinteisten” kansallisvaltioiden kes-
kuspankit EKP toimii erityisluonteisissa poliitti-
sissa, taloudellisissa ja institutionaalisissa olosuh-
teissa. Se on ylikansallinen keskuspankki, joka
hoitaa tehtdviddn monesta maasta koostuvan
euroalueen talouden hyviksi ja on osa EU:n ke-
hittyvaa perustuslaillista jarjestelmaa. Perustamis-

sopimuksen sdannokset EKP:n tilivelvollisuudes-
ta on sopeutettu tdhan EKP:n ainutlaatuiseen toi-
mintaymparistoon.Viime vuosina kehitetyt kay-
tdnndt ja menettelyt — etenkin aktiiviset suhteet
Euroopan parlamenttiin sekd raportointivelvol-
lisuudet, jotka EKP pyrkii ylittimaan — kestavat
hyvin vertailun muiden maiden vastaaviin kiytan-
toihin ja varmistavat sen, ettd EKP tdyttaa tilivel-
vollisuutensa tosiasiallisesti ja asianmukaisella
tavalla.
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EKP:n rahapolitiikan avoimuus

Tdssd artikkelissa kdsitellddn avoimuuden merkitystd nykyaikaisen keskuspankkitoiminnan ndkdkulmasta.
Siind painotetaan, ettd yleisolle — eli suurelle yleisélle — tiedotusvdlineille ja markkinaosapuolille suunnattu
tehokas viestintd ja todellinen vuorovaikutus yleisén kanssa ovat tdrkeitd rahapolitikan uskottavuuden, en-
nustettavuuden ja tehokkuuden kannalta. Selittdmadilld rahapoliittista pddtoksentekoa ja pddtdsten perustei-
ta yleisolle keskuspankki lisdd ymmdrtdmystd tehtdvddnsd, rahapolitiikan strategiaansa ja pddtoksidnsd
kohtaan, ja tdmd puolestaan parantaa markkinoiden ja suuren yleisén mahdollisuuksia ennakoida rahapo-
litiikan tulevaa suuntaa.Avoimuuden lisédminen paitsi auttaa keskuspankkia hoitamaan tehtdvddnsd tehok-
kaasti myés edistdd sen tilivelvollisuuden toteutumista. Keskuspankin tilivelvollisuutta tarkastellaan Idhem-
min tdmdn Kuukausikatsauksen artikkelissa ”EKP:n tilivelvollisuus™.

I Johdanto

Viime vuosikymmenini keskuspankkien toimin-
nassa on yleisend suuntauksena ollut avoimuu-
den lisdédminen. Nykyddn avoimuutta pidetddn
yleisesti yhtend talouspoliittisen paitoksenteon
perusperiaatteena. Suurin osa maailman keskus-
pankeista onkin asettanut tehokkaan viestinndn
ja todellisen vuorovaikutuksen yleison kanssa
strategiseksi painoalueekseen samalla, kun avoi-
muus katsotaan tdrkedksi osaksi rahapolitiikan
ohjausjarjestelmaa. Lisdiksi monet keskuspankit,
kuten my6s EKP, ovat panostaneet merkittavasti
siihen, ettd rahapoliittiset toimet ja niiden talou-
delliset perusteet esitellddn ja selitetddn yleisol-
le avoimesti, selkedsti ja ajantasaisesti. Kaikilla

2 Mitia avoimuus on?

Avoimuus voidaan méaritelld toimintatavaksi, jos-
sa keskuspankki vilittda suurelle yleis6lle ja mark-
kinoille olennaiset tiedot tehtdvdstddn, strate-
giastaan ja arvioistaan seka rahapoliittisista paa-
toksistddn ja menettelytavoistaan tyhjentdvasti,
selkeidsti ja ajantasaisesti. Avoimuudessa on vii-
me kddessa kyse siitd, ettd yleiso todella ymmar-
tdd rahapolitiikan paatoksentekoprosessin koko-
naisuudessaan.

Alan kirjallisuudessa on tuotu esiin seuraavia
nakokohtia. Avoimuus edellyttdd ennen kaikkea,
ettd keskuspankki ilmoittaa selvasti, miten se tul-
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ndilld toimilla pyritddn lisddmadn rahapolitiikan
ymmarrettavyyttd yleison keskuudessa ja titd
kautta parantamaan rahapolitiikan uskottavuut-
ta ja tehokkuutta.

Avoimuuden merkitys keskuspankeille on tullut
ajankohtaiseksi myos pyrittdessd vahvistamaan
kansainvilistd raha- ja rahoitusjirjestelmad. Ra-
hapolitiikan avoimuuden hyodyllisyyden tunnus-
taminen on johtanut esimerkiksi siihen, ettd Kan-
sainvilinen valuuttarahasto (IMF) on antanut kes-
kuspankeille kansainvilisesti sovitut avoimuutta
koskevat standardit "Code of Good Practices on
Transparency in Monetary and Financial Policies”.

kitsee tehtadvainsi, ja kertoo sen mukaisesti avoi-
mesti rahapoliittisista tavoitteistaan. Ndin yleison
on helppo seurata ja arvioida keskuspankin toi-
mintaa. Lisdksi keskuspankin on selostettava paa-
toksentekonsa ohjausjirjestelmdi (esimerkiksi
menetelmid, malleja ja indikaattoreita) seki ta-
louden tilaa koskevia arvioitaan ja niitd taloudel-
lisia syitd, joihin sen rahapoliittiset paatokset
perustuvat. Ndin ollen avoimuutta edistetdan li-
saamalla rahapolitiikan paitoksentekoprosessin
jarjestelmillisyyttd erityisesti rahapolitiikan jul-
kisesti ilmoitetun strategian asettamissa rajois-
sa. Tayttddkseen tehtdvdnsd keskuspankin tulisi
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my6s julkistaa kaikki kerdiminsi tiedot, joilla
saattaa olla merkitysta rahapolitiikan paatoksen-
teossa. Rahapoliittisten paitosten ja niihin liitty-
vien sisdistd paitoksentekoprosessia koskevien
tietojen julkistaminen viipymattd on niin ikddn
tarked avoimuuden osatekija.

Kédytanndssd on kuitenkin tunnustettu vaikeaksi
kuvata tdysin tyhjentdvisti ja ymmarrettavasti
sekd samalla selkeisti kaikkia rahapolitiikan paa-
toksentekoprosessin kannalta olennaisia osate-
kijoitd ja nakokohtia. Pikemmikin tulisi 16ytadd ta-
sapaino avoimuuden osin ristiriitaistenkin ulot-
tuvuuksien vililla — etenkin tyhjentivyyden ja
selkeyden vililla.'

Nain ollen avoimuus merkitsee muutakin kuin
tiedon julkistamista, joka ei sindnsi takaa raha-
politiilkan ymmartamysta. Liian informaation tuot-
taminen saattaa olla ristiriidassa selkeyden vaa-
timuksen kanssa, ja selkeyden vaatimus koros-
tuu entisestddn, kun tietoa on vilitettdva erilai-
sille yleiséille erilaisissa ymparistoissd. Todellinen
vuorovaikutus yleisén kanssa edellyttds, ettd kes-
kuspankilla informaation ldhettdjiani ja yleisolla

sen aktiivisena vastaanottajana on yhteinen kai-
kupohja ja kieli — yhteinen nikemys — joka tyy-
dyttdd molempia. Siksi on tirkead, ettd keskus-
pankki pyrkii suunnitelmallisesti jisentdimain ja
esittdmain kdytettdvissd olevaa tietoa.

Pyrittdessa valittimaan sanoma selkedsti ei myos-
kaan tulisi viheksya tarvetta tuoda rehellisesti
esiin rahapolitiikan paatoksenteon monimutkai-
suus. Tama tarkoittaa ensi sijassa, ettd ulkoisen
viestinndn rahapoliittisesta paatéksenteosta an-
taman kuvan on oltava totuudenmukainen. Liséksi
rahapolitiikan todellista ymmartamysta edistdvan
viestinndn on kuvastettava sitd, ettd rahapolitiik-
kaa joudutaan toteuttamaan paitsi monimutkai-
sissa ja epdvarmoissa myds jatkuvasti muuttuvis-
sa oloissa.

Myds institutionaaliset tekijdt on otettava huo-
mioon etsittdessa keinoja lisdtd avoimuutta. On
esimerkiksi eri asia, edustaako keskuspankki yhtd
maata vai, kuten EKP, maaryhmaa. Rahapolitiikan
avoimuuteen voidaankin itse asiassa paastd monta
eri kautta.

3 Miksi rahapolitiikan avoimuutta olisi lisattava?

Rahapolitiikan avoimuutta tulisi lisdtd padasiassa
kahdesta syystd. Ensimmainen on poliittisluon-
teinen ja liittyy siihen, ettd keskuspankkien riip-
pumattomuus on monissa maissa lisdantynyt, ja
tastd syystd keskuspankeilta vastaavasti vaaditaan
entistd laajempaa tilivelvollisuutta.Toinen syy liit-
tyy kisitykseen, ettd jos yleisd ymmartdi raha-
politiikan tavoitteet, menettelytavat ja paatokset,
rahapolitiikalla voidaan vaikuttaa talouteen yksi-
tyisen sektorin odotusten kautta ja niiden vai-
kutusten kautta, joita ndilld odotuksilla on rahoi-
tusmarkkinoihin.

Avoimuus, riippumattomuus ja
tilivelvollisuus

Yleisend suuntauksena eri puolilla maailmaa on
ollut lisita keskuspankkien rijppumattomuutta ja
asettaa niiden tehtaviksi ensisijaisesti hintavakaus.
Tama perustuu laajaan yksimielisyyteen siiti, ettd
luopuminen keskipitkdn aikavalin hintavakausta-

I Avoimuuden mddrittelystd, ks. B. Winkler (2000): "Which kind
of transparency? On the need for clarity in monetary policy-
making”, EKP:n Working Paper -sarjan julkaisu n:o 26.
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voitteesta muiden, lyhyen aikavilin tavoitteiden
saavuttamiseksi vaikuttaa haitallisesti rahapolitii-
kan uskottavuuteen ja tehokkuuteen ja viime ka-
dessd heikentid pitkédn aikavilin talouskasvua ja
hyvinvointia. Jotta keskuspankki voisi taata hin-
tavakauden, rahapolitiikkaa on toteutettava riip-
pumatta paineista, joita lyhyen aikavilin yleispo-
liittiset ja vaalitaktiset tavoitteet mahdollisesti ai-
heuttavat.Tassd mielessd keskuspankin riippumat-
tomuudesta on tullut nykyaikaisen talouspolitii-
kan perusperiaate.

Keskuspankkien riippumattomuuden kasvu on
johtanut yleisén voimakkaisiin vaatimuksiin avoi-
muuden lisddamisestd. Avoimuus palvelee tilivel-
vollisuutta, joka demokraattisissa yhteiskunnissa
on korvaus riippumattomuudesta (ks. tdmén
Kuukausikatsauksen artikkeli ”"EKP:n tilivelvolli-
suus”). Jotta yleiso voi mielekkaisti arvioida kes-
kuspankkien toimintaa, on ratkaisevan tirkeda,
ettd se ymmartda oikein keskuspankin tavoitteet,
toimintatavan ja paatokset.

Viime kéddessa yleis6 arvioi keskuspankin raha-
politiikkaa sen perusteella, miten keskuspankki
on kyennyt tdyttimadn tehtdvansd. Tahan tilivel-
vollisuus perustuu. Miten tehokkaasti rahapoli-
tiikalla pystytddn saavuttamaan sille asetetut la-
kisddteiset tavoitteet, on edelleenkin kaikkein
tarkein kysymys avoimessa, yleisolle ja markki-
noille suunnatussa viestinnassa.

Avoimuus ja rahapolitiikan
tehokkuus

Tehokkaan yleiséviestinnan merkitys keskuspank-
kien kannalta on entisestdin kasvanut, koska tu-
leviin rahapoliittisiin paatoksiin liittyvat odotuk-
set vaikuttavat yhda enemman rahapolitiikan va-
littymiseen. Syind tdhan kehitykseen ovat rahoi-
tusmarkkinoiden perinpohjaiset muutokset vii-
me vuosikymmening, tietotekniikan nopea kehi-
tys, talouden toimijoiden odotusten ja kullois-
tenkin paatosten kiinted keskindinen yhteys seka
maiden vilisten, talouteen ja rahoitusmarkkinoi-
hin liittyvien riippuvuuksien lisiantyminen.

Avoimuus lisdd rahapolitiikan tehokkuutta mo-
nestakin syystd. Ensinndkin kertomalla selkedsti
tehtdvdstddn ja sen tdyttamisestd keskuspankki
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pystyy lisidmdan uskottavuutta. Kun keskuspankki
mielletddn kykenevéksi ja aktiiviseksi rahapolitii-
kan toimijaksi, yleisén hintaodotuksilla on hyvd
kiinnekohta. Talloin talouspoliittiset padtokset
esimerkiksi palkoista ja hinnoista voidaan tehdi
luottaen siihen, ettd hintavakaus siilyy keskipit-
kalld aikavililla. Tama puolestaan luo positiivisen
kierteen,joka omalta osaltaan edistda talouskas-
vulle suotuisia vakaita hintaoloja.

Téssd mielessd on ratkaisevan tirkedd, ettd kes-
kuspankit ovat avoimia ja realistisia sen suhteen,
mitd rahapolitiikalla voi tehda ja — mika on viela-
kin tarkedmpad — mitd silld ei voida tehdi. Raha-
politiikalla ei esimerkiksi voida ratkaista talou-
den rakenteellisia ongelmia. Silld ei myoskaan
voida kokonaan tasoittaa hintakehityksen lyhyen
aikavilin vaihteluja, vaan kehitystd on tarkastel-
tava keskipitkalld aikavalilla.

Vahva sitoutuminen avoimuuteen velvoittaa ra-
hapolitiikan paatoksentekijat itsekuriin, joka osal-
taan varmistaa, ettid rahapoliittiset paatokset ja
selvitykset tehddian ajan mittaan johdonmukai-
sesti. Koska yleisén mahdollisuudet arvioida ra-
hapoliittisia toimia paranevat, tillainen sitoutu-
minen lisdd paattdjien kannustimia tdyttdd tehtd-
vansd asianmukaisesti.

Julkisesti ilmoitettu rahapolitiikan strategia my&s
ohjaa markkinoiden odotuksia niin, ettd ne voi-
daan kohdentaa yhd tehokkaammin ja tasmalli-
semmin. Avoimuus auttaa markkinoita ymmar-
tdmain rahapolitiikan systemaattista reagointia
talouskehitykseen ja hdiricihin ja siten ennakoi-
maan rahapolitiikan yleistd suuntautumista kes-
kipitkalle aikavilille, mikd puolestaan lisdd raha-
poliittisten toimien ennustettavuutta.

Ennakointi on tarkeda rahapolitiikan toteuttami-
sen kannalta, koska keskuspankit voivat kontrol-
loida suoraan vain hyvin lyhyita korkoja. Sita vas-
toin lyhyiden korkojen odotetulla kehitykselld
pitkdn ajan kuluessa ja epavarmuuteen liittyvilla
preemioilla on my6s tirked merkitys rahapolitii-
kan vilittymisessa talouteen. Jos talouden toimi-
jat pystyvit suurin piirtein ennakoimaan rahapo-
liittisia reaktioita, se voi lyhentaa sitd aikaa, jonka
kuluessa rahapolitiikka valittyy investointi- ja
kulutuspditoksiin, ja myos kiihdyttdd tarvittavia
talouden sopeutustoimia. Jos rahapolitiikan (odo-
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tetut) muutokset vilittyvit rahoitusmarkkinoita
kuvaaviin muuttujiin nopeasti, myds rahapolitii-
kan tehokkuus mahdollisesti kasvaa. Jos esimer-
kiksi inflaatiopaineiden kasvusta saadaan yhd
selvempid merkkejd, lyhyet korot saattavat nousta
rahapolitiikan ohjauskorkojen nousua odotet-
taessa. Jos ndmd odotukset toteutuvat, markki-
nakorot eivit endi reagoi kovin voimakkaasti sii-
nd vaiheessa, kun keskuspankki nostaa ohjaus-
korkojaan inflaatiopaineiden torjumiseksi.

Avoimuus voi my6s auttaa vihentimain rahoi-
tusmarkkinoiden epavarmuutta ja epavakautta.
Markkinoiden oikea tulkinta keskuspankin raha-
poliittisista padtoksista vahentda korkojen vaih-
telua sekd ennen korkopaitoksid ettd niiden jal-
keen. Korkojen vaihtelu ennen korkopaitosta
viahenee, koska rahapolitiikan strategian ymmar-
tdminen oikein ja selked nikemys tulevien tieto-
jen arvioinnista vaikuttavat siten, ettd markkina-
korot reagoivat vain sellaiseen tietoon, joka viestii
tarpeesta muuttaa rahapolitiikkaa hintavakauden
turvaamiseksi. Korkojen vaihtelu korkopaatok-
sen jilkeen taas vahenee, koska avoimuus vahen-
tdd todennikoisyyttd, ettd markkinat olisivat yl-
lattyneitd tulkittuaan rahapoliittista paatosta vaa-
rin. Kun yksityiset talouden toimijat ymmartavat
rahapolitiikkaa hyvin, ne pystyvit entista parem-
min hallitsemaan riskeji ja suojautumaan niiltg;
tdma puolestaan voi osaltaan vihentdd markki-
noiden epdvarmuutta ja lisitd taloudellista hy-
vinvointia.

Avoimuus ja ennustettavuus

Systemaattinen ja avoin lahestymistapa hintava-
kauteen tdhtddvadn rahapoliittiseen paitoksen-
tekoon siis yleensi lisdd ennustettavuutta eli ylei-
son kykya ennakoida oikein tulevia rahapoliitti-
sia paatoksia.

Ennustettavuutta on alan kirjallisuudessa toisi-
naan pidetty keinona arvioida keskuspankin avoi-
muutta. Edelld esitetyn avoimuuden mairitelman
perusteella on luonnollista, ettd avoimuuden li-
sddntyessd myOs ennustettavuus lisddntyy. Epa-
varmassa maailmassa lienee kuitenkin vaikeaa,
ellei jopa mahdotonta, saavuttaa rahapoliittisten
paatosten tdydellistd ennustettavuutta.

Yhtenad syyna tahdn on, etti jatkuvasti tulee kdyt-
td0n uusia tietoja, jotka on otettava huomioon.
Odottamaton kehitys muuttaa erityisesti pitkal-
13 aikavalilla rahapoliittisten ohjauskorkojen tu-
levaa suuntaa. Lisdksi rahapolitiikan paatoksen-
tekoprosessi on monimutkainen, ja siind on ar-
vioitava kaikkea olennaista tietoa rahapolitiikan
tehtdvan niakokulmasta. Talouden tilaa ja toimi-
vuutta koskevien tietojen tulkintaan rahapoliitti-
sen tehtdvan kannalta siséltyy harkinnanvaraisuut-
ta. Koska talouden tilasta ja nikymistd on aina
epavarmuutta, rahapolitiikan reaktiot rahapoliit-
tisen tehtdvan tdyttamiseksi eivat ole mekaani-
sia.

Lisaksi voitaneen vaittdd, ettd vaikka erittdin ly-
hyelld aikavililld ei ilmenisikddn odottamatonta
kehitystd, rahapoliittisten paatosten tarkkaa ajoi-
tusta saattaa olla vaikea ennakoida ehdottoman
tarkasti etenkin, kun rahapolitiikkakokouksia pi-
detddn hyvin usein, kuten EKP:n neuvostossa
ennen marraskuuta 2001.? Joka tapauksessa ta-
loudellisessa mielessd merkitsevad ei ole jonkin
rahapoliittisen paatdksen ajoituksen tai suuruu-
den tismillinen ennustettavuus, vaan pikemmin-
kin rahapolitiikkapadtdsten yleisen suunnan hyva
ennakointi.

Toisinaan esitetddn, ettd avoimuutta lisitdkseen
keskuspankkien tulisi kertoa tasmiillisesti tule-
vista rahapoliittisista aikeistaan ja rahapolitiikan
kulloisestakin virityksestd. Keskuspankilla ei kui-
tenkaan ole mahdollisuuksia toimia rajoitukset-
ta tdiman mukaisesti. Koska talouden nykyisesta
ja tulevasta kehityksesta on yleistd epavarmuut-
ta, keskuspankin on aina olosuhteiden muut-
tuessa pystyttava uudelleenarviointiin. On tarkeaa
tehda selviksi, ettd tuleva rahapolitiikka ei riipu
yksinomaan taimdnhetkisesti ja menneesta kehi-
tyksestd, vaan my0s uusista ja vastaisuudessa saa-
tavista tiedoista. Taman vuoksi lausunnot tule-
vista rahapoliittisista suunnitelmista voivat olla
luonteeltaan vain yleisid ja ehdollisia. Lisdksi on
mahdotonta kuvata tdydellisesti kaikkia olennai-
sia, ennalta aavistamattomia tekijoita.

2 Vuoden 2001 marraskuun 8. pdivddn saakka EKP:n neu-
vosto keskusteli rahapolitiikasta kaikissa kokouksissaan eli
tavallisesti joka toinen viikko, mutta tdmdn jélkeen neuvos-
to on kasitellyt rahapoliittisia kysymyksid vain kerran kuus-
sa.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002



Vaikka ennustettavuus laajassa merkityksessa on
luonnollinen lopputulos avoimesta rahapolitiikas-
ta, se ei voi olla muusta riippumaton rahapoliitti-
nen tavoite. Korkoja asetettaessa rahapolitiikas-
sa ei voida pelkistddan noudattaa markkinoiden
odotuksia, vaan keskuspankkia ohjaa aina sitou-
tuminen tehtdvansa tdyttamiseen.

4 EKP:n tapa lihestyd avoimuutta

Koska avoimuus viime kéddessa lisdd rahapolitii-
kan ymmartamysta yleison keskuudessa, EKP on
aina sitoutunut noudattamaan avoimuutta laajasti.
Perustamisestaan lahtien EKP on antanut niin
suurelle yleisélle kuin rahoitusmarkkinoillekin
suunnatulle viestinnille tarkedn aseman rahapo-
liittisessa padtoksenteossaan (ks. helmikuun 2001
Kuukausikatsauksen artikkeli ”Euroopan keskus-
pankin ulkoinen viestintd”).

EKP:n rahapolitiikan strategiaan siséltyvat hinta-
vakauden méidritelma ja hintavakauteen kohdis-
tuvien riskien analysointi. Tama strategia ohjaa
EKP:n rahapoliittisia paatoksia ja luo systemaat-
tisen perustan rahapolitiikan toteuttamiselle.
Tasmentddkseen hintavakaustavoitettaan EKP:n
neuvosto ilmoitti vuonna 1998 hintavakauden
kvantitatiivisen mdaritelmén: ”. . . euroalueen yh-
denmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI)
alle 2 prosentin vuotuinen nousu”. Hintavakau-
den kvantitatiivinen maarittely lisdd avoimuutta,
koska se selventdd EKP:n tulkintaa Euroopan yh-
teisén perustamissopimuksessa sille annetusta
tehtdvidstd ja auttaa yleis6d aiempaa paremmin
ymmartamaan rahapolitiikan ohjausjarjestelmaa.
Lisaksi madritelma antaa selkedn vertailupohjan,
johon néahden yleis6 voi pitdd EKP:ti tilivelvolli-
sena. Mairitelmda myds kiinnittdd markkinoiden
odotukset tulevasta hintakehityksestd, mika sel-
keyttdd tilannetta ja lisdd yleison luottamusta ra-
hapolitiikan yleiseen ohjausjarjestelmaan.

Julkisesti ilmoitettu strategia luo selkedn perus-
tan niin sisdiselle paitoksenteolle kuin ulkoiselle
viestinnillekin. Kahden pilarin strategian mukai-
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Keskuspankkien etujen mukaista ei ole my&skaan
yllattda markkinoita pelkan yllattamisen vuoksi.
Tietyissd tilanteissa, joissa keskuspankilla ja mark-
kinoilla on eri nikemys hintavakauteen kohdis-
tuvista riskeistd, markkinat eivat voi kuitenkaan
kokonaan vilttya erityisesti ajoitukseen liittyvil-
ta yllatyksilta.

sella tiedon jasentdmiselld ja esittdmiselld varmis-
tetaan, ettd kaikki rahapolitiikan kannalta merki-
tykselliset tiedot sisiltyvat EKP:n neuvoston ana-
lyysiin. Samalla helpotetaan eri indikaattorien
vertailua ja vahvistetaan rahapoliittisten paatos-
ten perusteita (ks. marraskuun 2000 Kuukausi-
katsauksen artikkeli "EKP:n rahapolitiikan stra-
tegian kaksi pilaria”). Talld lahestymistavalla var-
mistetaan, ettd EKP:n neuvoston paatoksente-
koprosessissa otetaan kaikki tiedot systemaatti-
sesti huomioon ja ettd rahapoliittiset paatokset
kuvastavat oikein toimintaymparistéon liittyvaa
epavarmuutta. Rahapolitiikassa taloutta on aina
tarkasteltava laajasta ndakokulmasta, silld talou-
den rakenteet ovat monimutkaisia ja niihin liit-
tyy epavarmuustekijoitd. Taman vuoksi EKP ei ole
sitoutunut yksinkertaisiin politiikkasdantoihin,
joissa korot yhdistetdan valikoituihin talouden
indikaattoreihin ennalta maaritellylld tavalla seka
sisdisid tarkoituksia ettd ulkoista viestintdd var-
ten. Maailman teeskenteleminen rakenteeltaan
yksinkertaisemmaksi ja varmemmaksi kuin se to-
dellisuudessa on, ei ole hyva resepti rahapolitii-
kan toteuttamiseen, eiki silld edistetd rahapolitii-
kan aitoa ymmartimysta eikd mydskidn saavute-
ta todellista avoimuutta tai ennustettavuutta.

EKP:Ild on aina ollut hyvin aktiivinen ote yleisol-
le suunnattuun tiedottamiseen. Tiedottamisessa
on valittu institutionaalisiin erityispiirteisiin so-
piva lahestymistapa.Yleis6d informoidaan EKP:n
neuvoston kasittelemistd asioista ja rahapoliit-
tisten padtosten taustalla olevia taloudellisia syi-
td kuvataan yksityiskohtaisesti. Tama osoittaa
vahvaa institutionaalista sitoutumista avoimuu-
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teen. Standardien ja sddnt6jen noudattamista  sitoutuminen avoimuuteen — on osaltaan edista-
koskevassa raportissaan "Report on Observan-  nyt EKP:n uskottavuutta. Eri lahteistd saadut tie-
ce of Standards and Codes” (ROSC) IMF totesi  dot keskipitkan ja pitkin aikavilin inflaatio-odo-
euroalueesta, ettd eurojirjestelmi on yleensd-  tuksista viittaavat siihen, ettd sitoutuminen pysy-
kin hyvin avoin kaikissa operaatioissaan ja ottaa  vaian hintavakauteen euroalueella on siilyttanyt
asiaankuuluvat saannot varsin tarkasti huomioon.  uskottavuutensa talous- ja rahaliiton (EMU) kol-
Kehikossa | on lyhyt yhteenveto EKP:n kdyttd- mannessa vaiheessa. Pitkdn aikavilin inflaatio-
mistd keskeisista viestintdkanavista. odotukset, joita joukkolainojen tuotot ja yksityi-

sen sektorin ekonomisteille tehdyt kyselyt ilmen-
On jonkin verran ndytt6d siitd, ettd EKP:n raha-  tévit, ovat osoittaneet kolmannen vaiheen alus-
politiikan ohjausjirjestelma —johon sisdltyy myés  ta ldhtien, ettd euroalueen YKHI-inflaation

EKP:n keskeiset viestintédkanavat

viointi talouskehityksesta rahapolitiikan nakokulmasta. Se on jasennetty EKP:n rahapolitiikan strategian
mukaisesti, jasillaon EKP:n neuvoston hyvaksynta. Kuukausittaisissalehdistétil ai suuksissaniin euroal ueen
kuin muillakin tiedotusvalineiden edustajillaon mahdollisuus esittéd kysymyksiajarahapoliittisia pagtoksia
voidaan téll6in selittédyleisolle valittdmasti. Puheenvuorot kysymyksineen javastauksineen julkai staan kir-
jallisina EKP:n verkkosivuilla vain muutamiatunteja mydhemmin. L ehdistétilai suus on siten tehokas keino
esitellajaselittdd EK P:n neuvoston kdymaa keskustelua ja rahapolitiikan pagtoksentekoprosessia.

Keskeinen asema EK P:n viestintapolitiikassa on Kuukausikatsauksella, jonkatarkoituksena on tuottaa yksi-
tyiskohtainen jakattava analyysi tal oudellisesta til anteesta suurtayl ei séd ja rahoitusmarkkinoita varten. Sen
avulla saa my06s kasityksen niistd analyysivalineista, joita eurojarjestelma kayttad vakauteen téhtéavassa
rahapolitiikan strategiassa. Kuukausikatsauksessa julkaistuilla artikkeleilla on pyritty selvittdmaén strate-
gian kahden pilarin asemaa eli ensimmaisen pilarin mukaista rahatalouden kehityksen analyysia ja toisen
pilarin mukaista, muiden kuin rahatal ouden indikaattorien kehityksen analyysia. (Ks. esimerkiksi seuraavia
Kuukausikatsauksen artikkel eita: ” Rahatal ouden analyysin vélineet jamenetelmét”, toukokuu 2001, " Euro-
alueen pohjainflaation mittarit”, heindkuu 2001 ja” Osakemarkkinat ja rahapolitiikka”, helmikuu 2002).

Y leisdll e tarkoitettujen tietojen maara taydentyi merkittéavasti joulukuussa 2000, kun eurojérjestelman asian-
tuntijoi den makrotal oudelliset arviot julkistettiin ensimméaisen kerran. EKP:n neuvosto paétti julkistaanama
arviot kahdesti vuodessa (kesakuussajajoulukuussa), koskane ovat tarked osa rahapolitiikan padtoksenteko-
prosessiajane on siksi saatettava yleison tietoon. Avoimuusperiaatteensa mukaisesti EKP kertoi hyvin sel-
vasti arvioiden merkityksesta rahapolitiikan paétoksenteossa: ne ovat osa EKP:n strategian toisen pilarin
mukai sta térkeda tietoai neistoa.

Koska eurojarjestelmé, eli EKP ja euroalueen 12 kansallista keskuspankkia, joutuu tiedottamaan monikult-
tuurisessaja-kielisessa ymparistossd, kansallisilla keskuspankeillaon merkittéva asema viestintastrategias-
sa. Niiden yhteydet yleisoon kansallisella ja alueellisella tasolla ovat kiintedt, ja ne kdéntavét, eivéat vain
sananmukai sesti, rahapoliittiset signaalit eri kielille jaraétal 6ivat ne kansalliseen kontekstiin sopiviksi.
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EKP:n rahapoliittisten paatodsten ennustettavuus

Ennustettavuus voidaan mééritellayleison kyvyksi ennakoida oikein keskuspankin rahapoliittisia paatoksia.
Tama saattaa kuul ostaa hel polta, muttaei ol e olemassa yhté ainoata tapaa mitata ennustettavuutta kaytannos-
sd. Esimerkiksi ennustettavien korkojen maturiteetti jamuut erilai set ennustevirheiden méaarittel yssa kaytet-
tavat tekniikat vaikuttavat tuloksiin.

K oska rahoitusmarkkinaosapuol et seuraavat tarkasti keskuspankkien rahapoliittisia padtoksi&jaanalysoivat
jatkuvasti talouden nakymi&, markkinakorkoihin vaikuttaa valtava maéra tietoa. Vaikka myds markkinaosa-
puolilletai EKP:n toimintaatarkkaileville suunnatut mielipidetiedustel ut voivat antaa hyvéan keskimaaraisen
tuloksen, markkinakoroissaon se etu, etta niihin sisdltyvat kaikki tiettyna ajankohtana markkinoiden kaytos-
sd olevat tiedot.

Kuten edellatodettiin, aikavali, jonkarahapoliittisia padtoksia ennakoidaan, perustuu valintaan. Pitkien mark-
kinakorkojen tarkastelu paljastaa, miten markkinat ovat ennakoineet korkosyklin, mutta siind eivét nakyisi
talouskehityksen odottamattomat muutokset. Lyhyiden korkojen tarkastelu antaa viitteita siité, milta osin
kaikki EKP:n neuvoston analysoimat tiedot valittyvét markkinakorkoihin.

Koska EKP:n toimintahistoria on viela lyhyt, euroalueen rahapoliittisten padtosten ennustettavuudesta on
julkaistu suhteellisen vahan aineistoa. Pérez-Quirds ja Sicilia (2002)3 ovat hiljattain analysoineet eri mitta-
reilla EKP:n rahapoliittisten paétdsten lyhyen aikavalin ennustettavuutta. On kuitenkin todettava, etta tutki-
muksen otos on hyvin lyhyt ja ettd liséselvitys saattaisi olla tarpeen lopullisten johtopaétdsten tekemiseksi.
Alan kirjallisuudessa on tyypillisesti todettu, etté ennustettavuus kehittyy ja yleensa lisdantyy ajan myo6ta,
kun markkinat oppivat tuntemaan keskuspankin toi mintatapaa jasen muutoksiainstitutionaalisten jarjestely-
jen ja kaytantojen muuttuessa. Tassa mielessa EKP:n neuvoston marraskuussa 2001 tekema paétos siirtya
kahdesti kuussa pidetyistarahapoliittisista keskustel uista kuukausittai seen rahapolitiikan arviointiin on saat-
tanut vaikuttaa EKP:n ennustettavuuteen, koska markkinat voivat aiempaa helpommin ennakoida EKP:n
koronmuutosten ajoituksen.

Koska lahigjan rahamarkkinakorot pédasiassa kuvastavat markkinoiden odotuksia rahapolitiikan |ahiajan
suunnasta, yhden, kahden ja kolmen kuukauden padhan ul ottuvia yhden kuukauden termiinikorkojavoidaan
kayttad, kun halutaan arvioida, ovatko markkinat yleisesti odottaneet tehtyjarahapoliittisia paatoksia. Pérez-
QuirésjaSicilia (2002) ovat todenneet markkinakorkojen ennustaneen euroal ueen korkoja suhteellisen hy-
vin aina kolme kuukautta etukateen (samansuuntaisia tuloksia on saatu Y hdysvalloista).

Tastaldhestymistavastaei kuitenkaan ilmene, missa maarin paatdsta ennakoitiin juuri kokouspaivana. Mark-
kinoiden odotukset eivét siten perustu niihin samoihin tietoihin, jotka ovat EKP:n neuvoston kaytettavissa
rahapoliittista kokousta pi dettéessa. Taman nakdkohdan huomioon ottamiseksi Pérez-QuirdsjaSicilia (2002)
todennakdisyyden EK P:n ohjauskoroissajaverratakseen téta paatdkseen korkojen muuttamisestatai jattami-
sesta ennalleen. M arkkinoiden otaksutaan siis odottavan muutosta EK P:n ohjauskoroissa, jos lyhyet markki-
nakorot ennakoivat 25 peruspisteen muutosta EKP:n ohjauskoroissa yli 50 prosentin todennakdisyydella.
Saadut tulokset osoittavat, ettéd gjanjaksona 4.1.1999-6.6.2002, jolloin EKP:n neuvosto piti 78 kokousta,
markkinat ennakoivat oikein 94 % korkopaatoksista. Tarkemmin sanoen niistéa 12 kokouksesta, joissa EKP:n
ohjauskorkoja muutettiin, markkinat ennakoivat 11 tapauksessa tuloksen oikein (92 %), kun taas niista 66

1 Pérez-Quir6s ja Scilia (2002) " Is the European Central Bank (and the United States Federal Reserve) predictable?”,
EKP:n Working Paper -sarjan julkaisu n:o 192. Ks. myds Gaspar, Pérez-Quirés ja Scilia (2001) ” The ECB monetary
policy strategy and the money market” , International Journal of Finance and Economics 6, 2001, sivut 325-342.
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kokouksesta, joissa korot jatettiin ennalleen, markkinat ennakoivat tuloksen oikein 94 prosentissa tapauk-

sista.

Mainittakoon, etta siité (eli 8.11.2001) alkaen, kun EKPilmoitti rahapolitiikasta keskusteltavan vain kerran
kuussa, mikadn pagtoksista e ole tullut yllatyksend. Kaiken kaikkiaan néma tulokset ovat padpiirtei ssdan
samansuuntaiset kuin Y hdysvalloi sta samalta gjanjaksolta saadut.

odotetaan yleensd pysyvan EKP:n neuvoston hy-
viaksyman hintavakausméiritelman rajoissa.

Lisdksi on selvid viitteitd siitd, ettd EKP:n avoi-
muus on osaltaan lisinnyt rahapoliittisten pai-
tosten ennustettavuutta. Kehikossa 2 on yhteen-

5 Paatelmat

EKP:lld on vastuu siitd, ettd se tdyttdd perusta-
missopimuksen mukaisen tehtdvinsi ja lunastaa
Euroopan kansalaisten sille osoittaman luotta-
muksen. Onnistuakseen pysyvisti toiminnassaan
EKP:n on tehtdva itsensd ymmairrettavaksi suu-
ren yleisén keskuudessa. Talléin markkinoille ja
suurelle yleisolle suunnatun viestinnan rehellisyys,
tyhjentdvyys ja selkeys ovat tirkeitd keinoja lisa-
td EKP:n rahapolitiikan tehokkuutta ja uskotta-
vuutta.

veto tuloksista, jotka koskevat euroalueen raha-
poliittisten paatdsten lyhyen aikavalin ennustet-
tavuutta tammikuusta 1999 kesakuuhun 2002.
Tuloksista voidaan padtelld, ettd ndama paatokset
ovat olleet varsin hyvin ennustettavissa tidna ajan-
jaksona.

Yhteisen rahapolitiikan viiden ensimmaisen vuo-
den aikana EKP on pyrkinyt tdyttimadn tiukim-
mat avoimuuden vaatimukset.Yleis6viestinnan ta-
voitteena on siten ollut vastata niihin erilaisiin
tarpeisiin ja erityishaasteisiin, joita EKP:n epévar-
ma toimintaymparistd asettaa. Taman ldhestymis-
tavan tehokkuus voidaan niahda siina, ettd mark-
kinat ovat yleensa ymmirtianeet ja ennakoineet
hyvin EKP:n rahapoliittiset toimet.
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Tyollisyyden kasvu euroalueella viime vuosina

Tyollisyyden kasvu oli | 990-luvun lopulla suurin piirtein yhtd nopeaa kuin | 980-luvun jdlkipuoliskolla, mutta
ndyttdd siltd, ettd tuotannon kasvu lisdsi tydllisyyttd merkittdvdsti enemmdn. Kun viimeaikaisen kehityksen
tyypillisié piirteitd tarkastellaan yksityiskohtaisemmin, voi olla helpompaa tunnistaa aiemmin toteutettujen
uudistusten ja toimenpiteiden mahdolliset vaikutukset.Tdssd artikkelissa tarkastellaan tyollisyyden kasvuke-
hitystd 1990-luvun lopussa.Tarkastelun tuloksista voidaan tehdd seuraava yhteenveto. Ensinndkin toimiala-
kohtaisesti tarkasteltuna tydllisyyden kasvu jakaantui | 990-luvun lopussa suhteellisen tasaisesti eri toimialo-
jen kesken. Kasvu johtui IGhinnd palkansagjien lukumddrdn lisdéntymisestd, kun taas itsendiset ammatin-
harjoittajat vaikuttivat tyéllisyyden kasvuun ainoastaan marginaalisesti.Toiseksi naisten tyollisyyden kasvu oli
selvdsti nopeampaa kuin miesten, ja nuorimpaan ja vanhimpaan ikdryhmddn kuuluvien tyéntekijoiden tyol-
lisyysasteet nousivat huomattavasti enemmdn kuin | 980-luvun jdlkipuoliskolla. Kolmanneksi tdmd edelld
mainittu kehitys liittyi osittain osa-aikaisen ja mddrdaikaisen tyéllisyyden jatkuvaan yleistymiseen 1990-
luvun lopussa, koska se vaikutti voimakkaasti naisten ja nuorten tyéllisyyden kasvuun. Lopuksi tarkastelusta
ilmenee, ettd vaikka 1990-lopussa eniten koulutusta hankkineiden tyéllisyystilanne oli paras, eniten nousi
kuitenkin vdhiten koulutettujen tyéllisyysaste’, kun tyévoima jaotellaan koulutustason mukaan ja otetaan
huomioon ndiden ryhmien suhteellisen koon muutokset.

Tdmd myonteinen kehitys voidaan yhdistdd useisiin tekijoihin, jotka vaikuttavat yleisesti tyévoiman tarjon-
taan ja kysyntddn. Ndistd tekijoistd ovat tdrkeitd varsinkin palkkamaltti, palkkaerojen kasvattaminen ja
palkkajoustot. Myds monet tydmarkkinainstituutiot vaikuttavat tyéllisyyskehitykseen keskipitkdlld aikavaililld.
Euroalueen maat pyrkivdt varsinkin 1 990-luvun jalkipuoliskolla edistimddn rakenneuudistuksia, joiden tar-
koituksena oli parantaa tydmarkkinoiden toimivuutta.Vuodesta 1997 ldhtien ndistd uudistuksista on sovittu
ns. Euroopan tyéllisyysstrategian puitteissa. Tdmdn strategian tavoitteena on nostaa Euroopan unionin tyélli-
syysaste 70 prosenttiin vuoteen 2010 mennessd.Tavoite on mddritelty Lissabonissa vuonna 2000 pidetyssd
Eurooppa-neuvoston kokouksessa. Eurooppa-neuvoston kokouksessa Tukholmassa vuonna 2001 tyéllisyydel-
le asetettiin vdlitavoite, 67 prosentin tydllisyysaste vuoteen 2005 mennessd.Vaikka maiden vdililld on ollut
eroja uudistusten laajuuden ja tdytdntdonpanon suhteen, viime vuosina toteutetut toimenpiteet ndyttdvdt
tuottaneen tulosta. Ne ovat edistdneet useimpien toimialojen tydllisyyden kasvua ja auttaneet véiestéryhmid,
joilla on erityisid vaikeuksia pddstd tyémarkkinoille. Tdllaisia ryhmid ovat naiset, nuorimpaan ja vanhimpaan
ikdryhmddn kuuluvat sekd vahiten koulutetut. Kaikesta huolimatta tyéllisyysaste on euroalueella edelleen
alhaisempi kuin muilla talousalueilla, esimerkiksiYhdysvalloissa.Tarvitaankin lisdd uudistuksia, jatkuvaa palk-
kamalttia ja palkkaneuvottelujdrjestelmdn uudistamista, jotta tyéllisyysaste saadaan korkeammaksi, tyévoi-
maosuus suuremmaksi ja tyottémyysaste alhaisemmaksi.

I Johdanto

Euroalueen korkea ty6ttdmyysaste ja hidas tyol-
lisyyden kasvu on usein yhdistetty euroalueen
tydomarkkinoiden rakenteellisiin tekijéihin. On
esitetty, ettd makrotalouden negatiiviset hairiot
yhdessi liian jaykkien institutionaalisten raken-
teiden kanssa ovat estidneet tarvittavan sopeu-
tumisen taloudellisen ympéaristén muutoksiin.
Niin tyollisyyden kasvu on hidastunut, jolloin
tyottdmyys on lisddntynyt ja muuttunut entistd
pysyvammaksi. Vuonna 2001 euroalueen tydlli-
syysaste oli 62 %. Se oli huomattavasti alhaisem-
pi kuin Yhdysvaltojen tyollisyysaste (noin 73 %).
Myds tydllisyyden kasvu hidastui talouskasvun
hidastumisen myota. Tyollisyyden kasvu oli kui-
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tenkin kestdvdi ja pitkaaikaista 1990-luvun lo-
pussa, minkd vuoksi tyéttdmyys vaheni, vaikka
tydvoiman maara lisddntyikin voimakkaasti.? Tata
taustaa vasten voikin olla hyodyllistd analysoida
aiemman tyollisyyskehityksen tarkeimpia piirtei-
td ja niiden kytkoksia jo toteutettuihin tydmark-
kinauudistuksiin. N&in voidaan ottaa oppia niihin
haasteisiin, joita tyollisyyden lisddminen tuo vas-
taisuudessa tullessaan.

I Tietyn vdestéryhman tyéllisyysaste mddritellddn virallisesti timdn
ryhman tydllisten osuudeksi ryhmdn koko tydikdisestd vdestostd.
2 Ks. esim. tutkimus “Labour force developments in the euro area
since the 1980s”, Véronique Genre ja Ramén Gémez-Salvador,
heindkuu 2002, EKP:n Occasional Paper -julkaisusarjan nro 4.
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Kuvio I.

Euroalueen tyollisyyden ja BK T:n maaran kasvu

(vuotuinen prosenttimuutos)

---- BKT:nméra
5 —— Kokonaistydllisyys

2 ! ! s
1970 1975 1980 1985

Lahteet: Euroopan komissio ja EKP:n laskelmat.

Vuodesta 1997 ldhtien tydmarkkinauudistuksia
on toteutettu Euroopan tydllisyysstrategian puit-
teissa. Strategian tavoitteena on nostaa Euroo-
pan unionin tydllisyysaste 70 prosenttiin vuoteen
2010 mennessd. Tdssd artikkelissa keskitytddn-
kin euroalueeseen kokonaisuutena,® vaikka k-
sitetddn, ettd eri maiden tydmarkkinat ja tyomark-
kinapolitiikat poikkeavat toisistaan merkittavasti.

[1990-luvun loppu oli varsin voimakkaan talous-
kasvun aikaa*, ja tydllisyys koheni silloin merkit-
tavasti. Vuosina 1996-2001 kokonaistydllisyys
kasvoi keskimdarin 1,5 % vuodessa. Kuviosta |
kay ilmi,ettd kun tarkastellaan keskimaardisid kas-
vuvauhteja 1970-luvulta lahtien, ainoastaan 1980-
luvun jalkipuoliskon kasvuvauhti (1,4 %) on ver-
rattavissa tahian — talouskasvu oli my6s 1980-lu-
vun lopussa vahvaa. Kun tarkastellaan tyollisyy-
den kasvua suhteessa BKT:n mdirdn kasvuun,
huomataan kuitenkin, ettd BKT:n mdiran kasvu
ndyttdd lisainneen tyollisyyttd enemman 1990-lu-
vun lopussa (suhdeluku oli 0,6) kuin 1980-luvun
lopussa (suhdeluku oli 0,4).

Tama kehitys saattaa olla yhteydessa aiemmin to-
teutettuihin tydmarkkinauudistuksiin. Tarkeitd
ovat saattaneet olla varsinkin ne uudistukset, joita
on tehty 1990-luvun puolivilistd ldhtien, jolloin

1990 1995 2000

uudistusten toteutusvauhti kiihtyi.> Eri maissa on
kuitenkin toteutettu erilaisia ja erilaajuisia hank-
keita. Mutta esimerkiksi ansiotuloihin kohdistu-
van verorasituksen yleinen kasvu 1990-luvun
alussa on saatu taittumaan, kun keskimaardistd
tuloveroastetta alennettiin euroalueella vuosina
1996-2001 noin 2 prosenttiyksikkod. Tyonviili-
tyspalvelut eli tydnhakijoita tyon hakemisessa
tukevat henkilokohtaiset palvelut ovat parantu-
nut jonkin verran. My6s etuusjarjestelmia on
uudistettu esimerkiksi keskittymalld aiempaa
enemman tyéttdmyysjakson lyhentdmiseen ja ns.
tyottomyysloukkujen vihentimiseen (ty6tto-
myysloukuilla tarkoitetaan etuus- ja verotusjar-
jestelmistd johtuvia negatiivisia kannustimia etsia
toitd taloudellisista syistd). Jotkin maat ovatkin
tiukentaneet etuuksien myontimisperusteita ja
lisinneet valvontaa. My6s tyévoiman koulutus-
taso on parantunut, ja palkkaneuvotteluissa on
siirrytty aiempaa enemman yrityskohtaisiin

3 Kreikan tiedot on lisdtty euroalueen aikasarjoihin (Kreikka liit-
tyi EMUun tammikuussa 2001).

4 Euroalueen suhdannesyklejd on kdsitelty yksityiskohtaisesti hei-
ndkuun 2002 Kuukausikatsauksen artikkelissa “Euroalueen
suhdannekierron piirteitd |990-luvulla”

5 Ks. myés eurojdrjestelmdn raportti “Labour market mismat-
ches in euro area countries”, maaliskuu 2002.
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sopimuksiin, mikd on lisannyt muunlaatuisten kuin
rahana maksettujen korvausten merkitystd yri-
tysten ja tyontekijoiden palkkaneuvotteluissa.
Vakinaisiin ja mairaaikaisiin tydsuhteisiin liitty-
vdd tyosuhdeturvaa on niin ikdan hollennetty
joissakin maissa 1990-luvun lopussa.

Vaikka tillaisten rakenteellisten uudistusten na-
kyminen tyomarkkinoilla vie aikaa, talouskasvun
tyollistavan vaikutuksen lisddntyminen viittaa sii-
hen, etti uudistukset ovat vahitellen alkaneet
tuottaa tuloksia.

Seuraavassa kahdessa osassa tarkastellaan tydl-
lisyyden viimeaikaisen kasvun keskeisimpia piir-
teitd. Ndin voidaan tunnistaa joitakin koko euro-
alueen tyollisyyskehityksen tyypillisid piirteita ja
yhdistdd ne tarvittavilta osin 1990-luvulla toi-
meenpantuihin uudistuksiin ja harjoitettuun po-
litiikkaan. Osassa 2 kisitelldadan 1990-luvun lo-
pun toimialakohtaista tyollisyyskehitystd ja ver-
rataan palkansaajien ja itsendisten ammatinhar-
joittajien tyollisyyden eroja. Osassa 3 keskity-
tddn tiettyjen ryhmien (naiset, nuoret ja ikdan-
tyvit tyontekijat) tyollisyyskehitykseen.

2 Euroalueen tyollisyyskehitys toimialoittain

Osassa | mainitun tuotannon kasvun tyollista-
van vaikutuksen lisdantymisen voidaan katsoa joh-
tuvan seki teollisuuden etti palvelusektorin ke-
hityksestd. Tama arvio saa tukea, kun tyollisyy-
den kasvua tarkastellaan tehtyjen ty&tuntien, ko-
kopiivatyoksi muutettujen tydtuntien ja tydnte-
kijoiden lukumadran perusteella (ks. kehikko 1).
Teollisuudessa tuotannon kasvuna tyollistavyys —
mitattuna tyollisyyden kasvuna suhteessa tuotan-
non kasvuun — oli selvdsti suurempi 1990-luvun
lopussa (ks. taulukko ). Palvelualan tydllisyys ei

muuttunut, mutta historiallisesti ala on ollut ty6l-
listavampi kuin teollisuus ja sen suhteellinen koko
kasvoi.

Tyéllisyyden kasvu oli nopeampaa palvelualalla
kuin teollisuudessa sekd 1980-luvun ettd 1990-
luvun lopussa. Vaikka tyéllisyyden kasvu nopeu-
tui teollisuudessa 1990-luvun lopussa 1980-lu-
vun lopun tilanteeseen verrattuna, se hidastui
jonkin verran palvelusektorilla alan arvonlisdayk-
sen kasvun hidastumisen vuoksi.

Taulukko I.

Euroalueen tydllisyysjatuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1985-1991 19962001

Koko kansantalous

Kokonaistydllisyys 14 15

BKT:n maara 3,2 2,6

Tydllisyyden kasvu suhteessa BK T:n méaran kasvuun 0,4 0,6
Teollisuus

Tyollisyys 0,7 0,9

Tuotanto 2,8 2,0

Tyollisyyden kasvu suhteessa tuotannon kasvuun 0,2 0,5
Palvelut

Tyollisyys 2,8 2,2

Tuotanto 3,6 2,8

Tyollisyyden kasvu suhteessa tuotannon kasvuun 0,8 0,8

Lahteet: Euroopan komisiso, Eurostat, OECD ja EKP:n laskelmat.

Huom. Palvel ut siséltévat muut kuin maatal outeen ja teollisuuteen kuuluvat yritystoiminnan alat. Lisétietoja ks. taulukko 2.
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Tydllisyyskehityksen jatehtyjen tyétuntien maar &n suhde vuosina 1996-2001

Osa-aikaty0 lisdantyi euroalueella koko ajan vuosina 1996—2001. Tama on saattanut vaikuttaa koko tyolli-
syyskasvun mittaamiseen, koska osa-aika- ja kokopéivatyona tehtyjen tydtuntien méaéra poikkeaa toisis-
taan.! K ehityksen vaikutuksiavoidaan havainnollistaa kahdellatavalla. Y htédl ta voi daan tarkastel la kansan-
tal oudessa tehtyjen tytuntien madrad, toisaaltavoidaan muuttaa osa-aikaty 6tunnit kokopaivatyoksi (ks. jal-
jempand). Tallainen jaottelu voidaan tehda vuosittaisen EU:n tydvoi matutkimuksen perusteella sekéa koko
kansantal ouden etta toimial ojen osalta, koska tydvoi matutkimuksessa on arvio viikkoa kohden |askettujen

ty6tuntien maarasta.

Arvio tehtyjen tydtuntien kokonaisméaarasta johdetaan kertomalla tavanomaisten viikoittaisten tydtuntien

sa tehtyjen tavanomaisten tydtuntien madré oli varsin vakaa tarkastel ujaksolla (kokopai vatytuntien madra
noin 41,5 ja osa-aikaty6tuntien noin 20 tuntia), tyétuntien madrén kasvu johtui padasiassa osa-aikaisten
tyontekijoiden tydllisyysasteen nousustajatyollisten maéran kasvusta. Néin ollen tehtyjen ty6tuntien méé-
ran kasvu oli hyvin |ahellakokopaivatyoksi muutettujen tydtuntien perusteellamitattuatydllisyyden kasvua.
Tuloksista esitetédan yhteenveto ohei sessa taul ukossa. On huomattava, etta analyysissatarkastellaan ainoas-

taan padty 0ssa tehtyjen tavanomaisten tyotuntien maarda. Niiden tyollisten osuus, joillaoli myds sivuty6, oli

K oko kansantal oudessa osa-ai katy 6l lisyyden arvioidaan vaikuttaneen ty6llisyyden kasvuun 0,3-0,4 prosent-
tiyksikon verran vuosina 1996—-2001. Toisin sanoen kokonaistydllisyys kasvoi 1990-luvun lopussa tehtyjen
ty6tuntimaérien perusteella 1,1 %, kokopaivatyoksi muutettujen tydtuntimaérien perusteella 1,2 % jatyon-
tekij6iden lukumaaran perusteella 1,5 %. Osa-aikatydllisyyden osuuden kasvun nopeutuminen johti odotus-
ten mukaisesti siihen, etta tehtyjen ty6tuntien méaéran ja siten kokopéivéatyoksi muutettujen tyotuntien maa-
ran kasvu hidastui enemman kuin tyéllisten lukumaaran kasvu. Toimial akohtaiset arviot osoittavat, etta erot
keskittyivat |ahinna pal velusektorille. Tamajohtuu padasi assa osa-ai katy ol lisyyden lisaéntymisesta pal vel u-
aalla, mutta kehitykseen on vaikuttanut myos se, ettd osa-aikaisten tyontekijoiden tavanomaiset tydtunti-

maérét ovat palvelualalla muitatoimial oja pienempia.

Tydllisten, tehtyjen tyotuntien ja kokopaivatyoksi muutettujen tyétuntien maaran kasvun
viimeaikainen kehitys
(vuotuinen prosenttimuutos; 1996—2001)

Tyollisten mééréa Tehtyjen tyotuntien K okopéivéatyoksi muutettujen
méara tyotuntien maara
Y hteensa 15 11 1,2
Tehdasteollisuus 1,0 0,8 0,9
Rakentaminen 1,2 1,1 1,2
Palvelut 21 16 1,7

Lahteet: Euroopan komissio, Eurostat, OECD ja EKP:n laskelmat.

1 Tama vaaristaa yleisia tuottavuuden kasvun mittareita: esim. osa-aikatyollisyyden kasvu viittaa siihen, etta tuottavuuden
kasvu jaa todellista pienemméksi, jos tarkastelu perustuu yleisiin tydllisyyden maéritelmiin. Ks. elokuun 2002 Kuukausi-
katsauksen kehikko 3 ” Tyon tuottavuuden kehitys euroalueella” , s. 29-31.
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Tyéollisyyden kasvu jakautui
varsin tasaisesti eri toimialojen
alaryhmien kesken

Tyollisyyden jakautumista toimialoittain on tar-
kasteltu yksityiskohtaisesti Eurostatin vuotuisis-
sa EU:n ty6voimatutkimuksissa vuosilta 1996—
2001.Tutkimus noudattaa Euroopan yhteison ti-
lastollista toimialaluokitusta (NACE Rev.1), joka
on esitelty taulukossa 2. Toimialojen alaryhmien
kehityksen perusteella ndyttdi siltd, ettd tyolli-
syyden kasvu jakautui euroalueella varsin tasai-
sesti useimpien toimialojen kesken vuosina 1996—
2001, vaikka tyollisyys kohenikin joillakin toimi-
aloilla nopeammin kuin toisilla (ks. kuvio 2).

Teollisuudessa tyollisyys koheni merkittavasti
sekd tehdasteollisuudessa ettd rakennusalalla:
tehdasteollisuudessa tyollisyyden keskimaardinen
vuotuinen kasvuvauhti oli 1,0 % ja rakennusalalla
1,2 %.Tehdasteollisuuden tydllisyys vaikuttikin ko-
konaistydllisyyden kasvuun noin 0,2:n ja raken-
nusala 0,1 prosenttiyksikon verran. Tyéllisyyden

kasvu hidastui mineraalien kaivannaisteollisuudes-
sa ja sahko-, kaasu- ja vesihuollossa, mikd johtui
luultavasti ndilld aloilla viime vuosina tehdyista
uudelleenjirjestelyista.Yksityisten palvelujen ala-
ryhmistd tyollisyys koheni erityisesti liike-elaman
palveluissa.Alan tydllisyys kasvoi yli 6 %, joten se
vaikutti kokonaistydllisyyden kasvuun noin 0,5
prosenttiyksikon verran. Ndiden palvelujen ke-
hitys voi selittyd osittain tehtdvien ulkoistamisesta
joillakin aloilla. Kehitys oli merkittdvdd myds ma-
joitus- ja ravitsemistoiminnassa, kuljetus- ja tie-
toliikennepalveluissa seka tukku- ja vahittdiskau-
passa.Julkisista palveluista koheni eniten tervey-
denhuolto- ja sosiaalipalvelujen, muiden palvelu-
jen ja tydnantajakotitalouksien tydllisyys. Niiden
tyOllisyys kasvoi keskimdarin yli 2 prosentin vuo-
tuista vauhtia. Maataloudessa ty6llisyys sen sijaan
vdheni edelleen.

Tyéllisyyden kasvusta palvelusektorilla on tullut
yleinen suuntaus teollisuusmaissa.Viime aikoina
tdman toimialan hyvdin tyollisyyskehitykseen on
saattanut vaikuttaa myds edistyminen joidenkin

Taulukko 2.

Euroalueen tyollisyystoimialoittain

Toimiala %™
Maatalous
(sisdltaariista-, metsa- ja kalatalouden) 50
Teollisuus 30,4
— Mineraaien kaivu (sisaltéa energiamineraalien ja muiden tuotteiden kaivun) 0,4
— Tehdasteollisuus (sisdltéa elintarvikkeiden, tekstiilien, kemiallisten tuotteiden 21,1
seké kulkuneuvojen valmistuksen jne.)
— Yleishyodylliset yhtiot (sisaltéa sahko-, kaasu- ja vesihuollon) 0,8
— Rakentaminen 8,1
Yksityiset palvelut 35,6
—  Tukku- javahittéi skauppa (siséltdé moottoriajoneuvojen 14,9
seké henkil 6kohtaisten esineiden ja kotital ousesineiden korjauksen)
— Majoitus- jaravitsemistoiminta 4,0
— Kuljetus- jatietoliikenne (sisdltéa varastoinnin) 59
— Rahoitustoiminta (siséltda vakuutus- ja el akevakuutustoiminnan) 3,3
— Liike-elaman palvelut (siséltéa kiinteisto- ja vuokrauspal velut) 75
Julkiset  palvelut 29,0
— Julkinen hallinto (siséltd8 maanpuol ustuksen ja pakollisen sosiaalivakuutuksen) 8,1
— Koulutus 6,5
— Terveydenhuolto- ja sosiaalipal velut 8,7
— Muut palvelut (sisdltaé viemari- jajatevesihuollon, jétehuollon, 4,4
jarjestétoiminnan seka virkistys-, kulttuuri- ja urheilutoiminnan)
— Tyo6nantajakotital oudet 1,2
— Kansainvéliset jarjest6t ja ulkomaiset edustustot 0,1
Total 100,0

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Kunkintoimialan tydllisyyden keskimaarainen prosenttiosuus kokonaistyollisyydesté vuosina 1996—2001.
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Euroalueen tyollisyyden kasvu toimialoittain (1996-2001)

O Keskimaaréinen vuotuinen kasvuvauhti (vuotuinen prosenttimuutos; vasen asteikko)

)

10

6 r 406
4 13 104
2

ol

2 F 4 -02
4 4 -04
-6 -0,6

Yhteensd 1 Maatalous
2 Mineradien kaivu
3 Tehdasteollisuus
4 Yleishyodylliset yhtiot
5 Rakentaminen

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

palvelujen vapauttamisessa. Koska osa-aikaty on
huomattavasti yleisempaa palvelualalla kuin teol-
lisuudessa (kun taas madrdaikatyd jakaantuu ta-
saisemmin eri toimialojen kesken), palvelualan
tyOllisyyden voimakas kasvu saattaa olla sidok-
sissa myOs naisten ja osa-aikaisten tydntekijoi-
den tydllisyyden parantamiseen tihtdiviin toimiin
(ks. osa 3).

Itsendiset ammatinharjoittajat
vaikuttivat tyollisyyden kasvuun vain
vahan ja toimialoittain vaihdellen

Kun tyollisyyden kasvua tarkastellaan toimiala-
kohtaisesti palkansaajien ja yksityisten ammatin-
harjoittajien osuuksien perusteella, yksityiset am-
matinharjoittajat vaikuttivat kokonaistydllisyyden
kasvuun hyvin vahan.Tama selittyy osittain tyol-
lisyyden vihentymiselld maataloudessa, koska
yksityisten ammatinharjoittajien osuus on tilld
alalla suurin, noin 50 %.Yksityisten ammatinhar-
joittajien osuus on kuitenkin kasvanut rakennus-
alalla ja useimmilla palvelujen osa-alueilla (kuten
liike-elamé@n palveluissa seki terveydenhuolto- ja
sosiaalipalveluissa). Tama on todennikdisesti joh-
tunut tiettyjen tehtdvien ulkoistamisesta ja joi-

6 Tukku- ja vahittéiskauppa
7 Majoitus- jaravitsemistoiminta 12 Koulutus
8 Kuljetusjatietoliikenne
9 Rahoitustoiminta

10 Liike-el&man palvelut

11 Julkinen hallinito

13 Terveydenhuolto- ja sosiaalipalvelut
14 Muut palvelut
15 Tyonantajakotital oudet

denkin asiantuntijapalvelujen lisddntymisesta.
Naillakin toimialoilla itsendiset ammatinharjoit-
tajat vaikuttivat ty6llisyyden kasvuun vahemman
kuin palkansaajat. Kiinnostavaa on, etti itsendi-
sen ammatinharjoittamisen lisdédntyminen on joh-
tunut yksinomaan naisten ryhtymisestd amma-
tinharjoittajiksi. Tamad on nakynyt varsinkin liike-
eliman palveluissa.

Viime vuosina on ryhdytty useisiin toimiin hal-
linnollisten menettelyjen yksinkertaistamiseksi.
Useissa tapauksissa pyrkimyksend on nimen-
omaan ollut helpottaa uusien yritysten perusta-
mista. Ndyttdd kuitenkin siltd, ettd euroalueen
lainsdaddantd haittaa edelleen merkittavasti yri-
tysten perustamista. Téllaiset esteen saattavat
selittad osittain, miksi itsendiset ammatinharjoit-
tajat vaikuttivat vain vahan euroalueen tyollisyy-
den kasvuun. EU:n neuvoston vahvistamissa vuo-
den 2002 talouspolitiikan laajoissa suuntaviivoissa
korostetaan, ettd on tirkeda poistaa jiljelld ole-
vat esteet, jotka vield haittaavat Euroopan unio-
nin markkinoille pyrkivia yrityksid.®

6 Ks. heindkuun 2002 Kuukausikatsauksen kehikko 4 ”Vuoden
2002 talouspolitiikan laajat suuntaviivat” s. 28-30.
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3 Tiettyjen ryhmien tyollisyyskehitys euroalueella

On jonkin verran nayttod siitd, ettd joidenkin
erityisryhmien kannustimet tyon hakemiseen
ovat parantuneet viime vuosina. Sekd miesten ettd
naisten tyollisyys koheni huomattavasti vuosina
1996-2001, mutta naisten tyollisyyden kasvu oli
merkittdvampad. Tamd kavensi miesten ja nais-
ten tyOllisyysasteiden eroa 19,4 prosenttiyksik-
koéon vuonna 2001, kun ero oli vuonna 1996 ol-
lut 21,6 prosenttiyksikkoad. Naisten tyollisyyden
kasvuvauhti oli keskimaarin yli 2 % vuosina 1996—
2001.Se oli yli kaksi kertaa nopeampi kuin mies-
ten tyollisyyden keskimadrdinen kasvuvauhti, ja
sen osuus kokonaistyollisyyden kasvusta oli noin
kaksi kolmasosaa. Naisten tyodllisyysaste nousi yli
5 prosenttiyksikkoa 52,2 prosenttiin. Saman ver-
ran se nousi 1980-luvun lopulla (ks. taulukko 3).
Miesten tydllisyysaste nousi yli 3 prosenttiyksik-
kod 71,6 prosenttiin vuosina 19962001, kun se
oli noussut alle yhden prosenttiyksikén vuosina
1985-1991.

Tatd kehitystd voidaan selventdi tarkastelemalla
tyollisyyden kasvua ikdryhmittdin. Nuoret ja ikdan-
tyvdt tyontekijit vaikuttivat tydllisyyden kasvuun
vain marginaalisesti 1980-luvun lopussa, mutta
yhdessid ndiden ryhmien ty6llisyyden kasvun osuus
oli yli puolet kokonaistydllisyyden kasvusta vuosi-
na 1996-2001.Vaikka nuorimman ja vanhimman
ikdryhman tydllisyysaste oli paljon alhaisempi kuin

parhaassa ty6idssa olevien (25—49-vuotiaat), kum-
mankin ikdryhman tydllisyysaste nousi huomat-
tavasti 1990-luvun lopussa. Tama koski varsinkin
miehid: |5-24-vuotiaiden miesten tyollisyysaste
nousi yli 5 prosenttiyksikkoa 40,9 prosenttiin ja
50—64-vuotiaiden 2,5 prosenttiyksikkéda 59,3
prosenttiin vuosina 1996-2001.Vuosina 1985—
1991 nuorten miesten tydllisyysaste oli noussut
ainoastaan 0,5 prosenttiyksikkoa, kun vanhimpien
miesten tyOllisyysaste oli laskenut 1,5 prosent-
tiyksikkod. Nuorten ikdryhmdssa tapahtui mer-
kittdvd muutos my0s naisten tyollisyyskehityk-
sessa.

Euroalueen maat ovat keskittyneet ty&ttomyys-
korvausjarjestelmien uudistamisessa alentamaan
tyottomyyskorvausten yleistd tasoa. Ne ovat
myds tiukentaneet niihin jarjestelmiin kuuluvien
etuuksien myodntdmisperusteita ja tydn hakemi-
sen vaatimuksia. Rajaamattomat tai suhteellisen
korkeat tyottémyyskorvaukset ja muut sosiaali-
etuudet voivat vaikuttaa haitallisesti yksittdisten
ihmisten paitoksiin hakea toitd tai ottaa tyota
vastaan. Kuten taulukosta 4 ilmenee, 1 990-luvul-
la toteutettiin joitakin etuusjirjestelmauudistuk-
sia, jotka ovat todenndkdisesti vaikuttaneet
mydnteisesti tydllisyyden kasvuun.Joissakin euro-
alueen maissa toteutetut elidke- ja varhaiseldke-
jarjestelmien uudistukset ovat myds saattaneet

Taulukko 3.

Euroalueen tyollisyys sukupualittain jaikaryhmittain

(prosenttiyksikkdina, ellei toisin mainita)

Vaikutus ty6llisyyden Tydllisyysasteen muutos Tyollisyysaste

vuotuiseen kasvuun (%)

1985-1991 19962001 1985-1991 1996-2001 2001

Y hteensa 14 1,5 31 4.2 62,0
15-24 vuotiaat 0,0 0,2 1,0 4.8 37,2
25-49-vuotiaat 1,2 0,8 4,1 39 77,2
50-64-vuotiaat 0,1 0,6 1,0 38 47,5
Miehet 05 0,6 0,7 31 71,6
15-24-vuotiaat 0,0 0,1 0,5 51 40,9
25-49-vuotiaat 0,5 0,2 0,7 2,3 88,0
50-64-vuotiaat 0,0 0,3 -1,5 25 59,3
Naiset 0,9 0,9 52 52 52,2
15-24-vuotiaat 0,0 0,1 15 4,5 33,4
25-49-vuotiaat 0,8 0,5 7,4 54 66,5
50-64-vuoti aat 0,1 0,3 2,8 4,9 38,1

Lahteet: Euroopan komissio, Eurostat, OECD ja EKP:n laskelmat.
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Taulukko 4.

Euroalueen etuugjarjestelmien keskeisimmat uudistukset viimevuosina

Tyo6ttomyyskorvausj arjestel mat (Varhais-)
reel 8kejérjestel mét
Maa Tyottomyys- Tyottomyys- Brutto- TyOmarkkinoiden Etuuksien Elakeian Negatiivisten
vakuutuksen korvauksen korvaus-  kaytettavissé- myontémis- nousu kannustimien
maksuaika maksuaika aste (UI)Y olon perusteet lisdéntyminen®
kuukausina kuukausina vaatimukset?
Belgia Rajaamaton 0 = + = + +
Saksa 6-32 Rajaamaton 40% — 38% + = = +
Kreikka 5-15 0 = = = = +
Espanja 4-24 6 80% — 70 % + + = —
Ranska 4-60 Rajaamaton 57 % —» 53 % = + = +
Irlanti 15 Rajaamaton 41% — 32 % = = = =
Italia 6-9 0 15% —» 33% + = - +/—
Luxemburg 12-24 0 = = = + =
Alankomaat 6-60 24 = + + = +
Itavalta 5-12 Rajaamaton 43% — 36 % = + + +
Portugali 12-30 6-15 = = - + =
Suomi 23 Rajaamaton 54 % — 61 % + + + +

Lahde: EKP:njulkaisu” Labour market mismatchesin euro area countries’ , maaliskuu 2002.
Huom. Plusmerkki (miinusmerkki) tarkoittaa indikaattorin nousua (laskua). Yhtésuuruusmerkki tarkoittaa, ettei muutoksia ole

havaittu.

1) Ul = ty6ttdmyysturva. Niiden maiden osalta, joissa kyseista etuutta ei ole, U1 viittaa toimeentul otukeen. ” Bruttokorvausaste’
on sellaisen tydttdéman, jolla on elatettéva puoliso, ensimméisten tybttdmyyskuukausien tulot suhteessa palkkatul oon.

2) " Tydmarkkinoiden kaytettévisséolon vaatimukset” tarkoittaa tiukentuneita vaatimuksia ottaa toité vastaan tarjottaessa.

3) Negatiivisiin kannustimiin siséltyy aiempaa epasuotuisammat elake-etuuksien verotuskaytannot, eléke-etuuden myontamis-
perusteiden tiukentaminen ja el 8kkeeseen oikeuttavan tydsséol oajan pidentyminen.

vaikuttaa ikdantyvien tyontekijoiden tyollisyysas-
teiden nousuun, mutta joitakin ndistd uudistuk-
sista on toteutettu vasta vuodesta 2000 ldhtien
eivitka niiden vaikutukset ndy vield tdysin.Vaikka
etuusjirjestelmien uudistukset ovat olleet askel
oikeaan suuntaan, useimmissa tapauksissa uudis-
tukset eivat ole olleet riittavan kauaskantoisia ja
varhaiseldkejirjestelmit ovat yleisempid euro-
alueella kuin muilla talousalueilla. Ikdantyvien
tyontekijoiden tyottdmyysaste on yhda huomat-
tavasti alhaisempi kuin parhaassa tydidssa olevien.
Vuoden 2002 talouspolitiikan laajoissa suunta-
viivoissa korostetaan, ettd monia lisdtoimia tar-
vitaan vero- ja etuusjarjestelmien korjaamiseksi,
jotta tyonteosta tulee kannattavaa. Ndihin uu-
distuksiin kuuluu myds varhaiseldkkeelle siirty-
misen kannustimien vihentdminen.

Ty6suhdeturvan tason pitiminen ennallaan voi
pidentdd keskimaardistd tyottdmyysjaksoa, pie-
nentdd tydvoimaosuutta ja hidastaa tyollisyyden
sopeutumista muuttuviin taloustilanteisiin. Lisdksi
se voi vahvistaa ns. ”sisdpiirildisten” eli tyoeld-
méssd jo olevien palkkaneuvotteluvaltaa, antaa
heille mahdollisuuden neuvotella suuremmista
palkoista ja vaikeuttaa entisestdan ns. "ulkopiiri-
ldisten” eli tyopaikkaa vailla olevien tuloa tyo-

markkinoille. Tyésuhdeturvan — seka vakituista
ettd madraaikaista tyotd koskevan — yleistd ta-
soa hollennettiin joissakin euroalueen maissa
1990-luvun lopulla. Se on saattanut helpottaa
varsinkin tiettyjen erityisryhmien, kuten naisten
ja nuorten, tuloa tydmarkkinoille. Tydsuhdetur-
va ja etuusjirjestelmat on saatava sopivaan tasa-
painoon, jotta turvataan riittdvat kannustimet
sekd tyonantajille palkata tydvoimaa ettd tyon-
tekijoille tehdd toitd. Myds vuoden 2002 talous-
politiikan laajoissa suuntaviivoissa todetaan, ettd
joustavuuden ja tydsuhdeturvan vilille on saata-
va oikeanlainen tasapaino.

Naisten tyollisyyden lisidmisen yhteydessd on
mainittava myo6s yhtdldisten mahdollisuuksien
politiikka. Erityisesti naisten halua hakeutua ty6-
elimaan saattavat vahentdd sellaiset tekijat ku-
ten kohtuuhintaisen lasten pdivihoidon puuttu-
minen, verojarjestelmissa avioparin verottaminen
yksittdisten henkildiden sijaan ja joustamattomat
tyOajat. Vaikka sukupuolten tasa-arvoon tdhtda-
vid toimia on toteutettu hyvin eri tavoin eri euro-
alueen maissa, ty6- ja perhe-elamén yhteenso-
vittamisesta on tulossa tirked politiikan ala. La-
hes kaikki euroalueen maat kehittavit parhail-
laan tapoja jarjestda lasten pidivdhoito, ja useissa

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002



maissa on ryhdytty toimiin sukupuolisen syrjin-
nén ja/tai sukupuoleen perustuvien palkkaero-
jen poistamiseksi. Naisten osallistumisessa tyo-
markkinoille on kuitenkin edelleen esteitd, ja
vuoden 2002 talouspolitiikan laajoissa suuntavii-
voissa kehotetaan purkamaan nima esteet. Tar-
vittavia toimia ovat esimerkiksi lastenhoitomah-
dollisuuksien parantaminen ja nykyista joustavam-
pien tyodaikajarjestelyjen kehittaminen.

Osa-aikatyo — naisten ja nuorten uusien
tyopaikkojen suurimpia luojia

Aina 1970-luvun puoliviliin saakka tyésuhteiden
oikeudellisen sdantelyn perusvidlineend euro-
alueella kdytettiin madradmattoman ajan voimas-
sa olevia kokopdivatyohén perustuvia tydsopi-
mubksia. Poliittiset muutokset 1990-luvulla vaikut-
tivat siihen, ettd osa-aikaisista ja madraaikaisista
tyomuodoista tuli yha yleisempia.

Vuosina 19962001 osa-aikatydllisyyden osuus
kokonaistydllisyyden kasvusta oli lihes puolet.
Osa-aikatyollisyys kasvoi keskimairin 4,7 % vuo-
dessa eli suunnilleen samaa vauhtia kuin 1980-

luvun lopussa.Tama johtui siitd, ettd osa-aikatyol-
lisyyden osuus kokonaistyollisyyden kasvusta
suureni koko ajan, mutta voimakkainta osa-aika-
tyollisyyden kasvu oli 1990-luvun alkupuolella
(ks. kuvio 3).Vuonna 2001 osa-aikaty®llisyyden
osuus oli 16,4 %.Toimialoittain osa-aikaty6 ndyt-
tdd vaikuttaneen tyollisyyden kasvuun hyvinkin
eri tavoin. Teollisuudessa osa-aikatyéllisyyden
osuus oli noin 20 % koko teollisuuden tyollisyy-
den kasvusta. Se oli pienempi kuin palvelualalla,
jolla osa-aikatydllisyyden osuus koko alan tyélli-
syyden kasvusta oli yli puolet. Osa-aikatyén osuus
oli erityisen merkittava varsinkin yksityisissa pal-
veluissa.

Naisten osa-aikatyollisyys kasvoi huomattavasti
nopeammin kuin miesten. Miesten tyollisyyden
kasvu on perustunut suureksi osaksi kokopaiva-
tyon lisddntymiseen.Vuosina 19962001 osa-ai-
katyollisyyden kasvun osuus miesten tydllisyyden
kasvusta oli noin 20 % (ks. kuvio 4). Miesten osa-
aikatyollisyyden kasvu on lisdksi jakaantunut suh-
teellisen tasaisesti eri toimialojen kesken, mika
viittaa siihen, ettd toimialakohtainen kehitys vai-
kutti siihen vain vdahan. Naisille osa-aikaty6 nayt-
ti sitd vastoin olevan pidasiallisin tyopaikkojen

Euroalueen osa-aikainen tyollisyys
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

[ Osa-aikatydllisyyden osuus kokonaistyollisyydesta (%; oikea asteikko)

—— Osaaikatydllisyys (oikea asteikko)
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Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
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Huom. Jako kokopaivé- ja osa-aikatyollisyyteen perustuu EU: n tydvoi matutki mukseen annettuihin vastauksiin.

Jako el perustu ennalta maariteltyyn tydtuntien maaréaan. Tiedot on kuitenkin puhdistettu epatodenmukaisista vastauksista, ja
keskimaarin kokopéivétyo alkaa yleensa noin 30 viikkotyStunnista.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002

73



74

syntymisen ldhde (osa-aikatyon kasvuvaikutus oli
60 % ja kokopdivityon 40 %). Samanaikaisesti
niiden naisten ja miesten osuus, jotka tydsken-
televdt osa-aikaisesti mutta jotka haluaisivat tyos-
kennelld kokopdiviisesti,on pienentynyt 16,4 pro-
senttiin vuonna 2001, kun vuonna 1996 vastaava
luku oli 21,0 %.Tama3 viittaa siihen, ettd osa-aika-
tyollisyyden kasvukehityksessd niakyy myos tyon-
tekijoiden omat valinnat, tosin tama ei koske niin-
kaan miehid kuin naisia.

Ikdryhmittiin tarkasteltuna on olemassa joitakin
selvid eroja, miten osa-aikatyollisyys on vaikutta-
nut ty6llisyyden kasvuun (ks. kuvio 5).Varsinkin
| 5-24-vuotiaiden ryhmdssa osa-aikatyd lisddn-
tyi selvdsti enemmain kuin kokopiivityd, joten
osa-aikatyon osuus nuorten kokonaisty6llisyyden
kasvusta oli hieman yli 65 %. Sen sijaan 25—49-
vuotiaiden ryhmissa kokopiiva- ja osa-aikatyd
vaikuttivat ikiryhmdn kokonaistydllisyyden kas-
vuun suunnilleen saman verran, mutta vanhim-
pien tyontekijoiden ryhmassa kokopiivityon kas-
vuvaikutus oli selvdsti suurempi kuin osa-aika-
tyon.

Joustavien tyésopimusten yleistyminen Euroopan
tyémarkkinoilla on parantanut eurooppalaisten
tyoémarkkinoiden sopeutumiskykya. Kun tyonte-
kijoilla on mahdollisuus vaihtaa kokopdivatyon ja

Osa-aikaisten ja kokopdivaisten tydpaikkojen
vaikutustydllisyyden kasvuun sukupuolittain
(% kokonaistydllisyyden kasvusta; 1996—2001)
O Osa-aikatydllisyys

W Kokopéivétyollisyys

80 1 80
70 | 170
60 1 60
50 150
40 140
30 430
20 120
10 - 4110
0 L 0

Miehet Naiset
Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Osa-aikaisten ja kokopdivaisten tydpaikkojen
vaikutuskokonaistydllisyyden kasvuun
ikéaryhmittéin
(% kokonaistyollisyyden kasvusta; 1996—2001)

O Osa-aikatydllisyys

B Kokopéivétyollisyys
80 -

- 8C

70 - -4 7C
60 - - 6C
50 - - 5C
40 - +14C
30 - - 3C
20 - 4 2C
10 - -1 1C
: o

15-24 vuotiaat ~ 25-49 vuotiaat  50-64 vuotiaat

Léhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

osa-aikatyon vilill, he voivat tydskennelld parem-
min omien tarpeidensa mukaisesti, jolloin tyo-
markkinoille saadaan ihmisia, joille oli ailemmin
mahdotonta tai jotka eivdt aiemmin halunneet
tyoskennelld kokopdiviisesti (esim. naiset tai nuo-
ret). Nain yrityksilla on enemmin joustoa sopeut-
taa tyovoimatarpeensa esimerkiksi kysynnin
muutosten mukaisesti.

Mairaaikaiset tyot vaikuttivat
merkittavasti varsinkin nuorten
tyollisyyden kasvuun

Maiiriaikaiset sopimukset’ helpottavat yleensd
tydvoiman kysynnan sopeutumista suhdannevaih-
teluihin, kun tilapdistd ty6voimaa tarvittaessa
voidaan tehdi lyhytaikaisia tyosuhteita. Lisaksi

7 Tyovoimatutkimuksessa kdytetyn mddritelmdn mukaan mddrd-
aikaisella tydlld tarkoitetaan tydsuhteita, joiden pddttyminen
mddrdytyy jonkin tietyn ehdon mukaan. Nditd ehtoja ovat esi-
merkiksi tietty pdivimddrd, annetun tyétehtdvdn saaminen val-
miiksi tai toisen, vdliaikaisesti jollakin muulla henkilolld korva-
tun tyontekijdn palaaminen toihin. Yleensd mddrdaikaiset ja
osa-aikaiset tyot perustuvat kahteen tietyntyyppiseen jousta-
vaan tyésopimukseen. Vaikka jotkin mddrdaikaiset tyot ovat
myds osa-aikaisia, noin 77 % mddrdaikaisista toistd oli vuonna
2001 kokopdivatoitd.
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mairiaikaiset tyot voivat helpottaa yrityksia va-
litsemaan parhaat tyontekijit, mika lisdd tyovoi-
man kysyntda. Ndin ollen niille tyontekijsille, joilla
on muita suurempia vaikeuksia paasta tyomark-
kinoille (varsinkin nuoret), miariaikaiset tydsuh-
teet voivat my0s helpottaa tydmarkkinoille tule-
mista ja tarjota ponnahduslaudan pysyvimpaan
tyopaikkaan.

Maidrdaikaiset tyot vaikuttivat 1990-luvun lopul-
la edelleen merkittavdsti tyopaikkojen syntymi-
seen: madriaikaisten tyontekijéiden osuus tyon-
tekijoiden kokonaismairan kasvusta oli noin kol-
masosa. Osuus oli hieman alhaisempi kuin 1980-
luvun lopussa. Tamé kehitys johti siihen, etta
mairiaikaisen tyodllisyyden osuus kokonaistydl-
lisyydestd suureni | 5,0 prosenttiin vuonna 2001,
kun se oli vuonna 1996 ollut 12,8 %. Madraaikai-
nen tyollisyys vaikutti merkittavasti kokonaistydl-
lisyyden kasvuun teollisuudessa, varsinkin raken-
nusalalla. Sen sijaan useimmilla palvelujen — sekd
yksityisten etti julkisten — osa-alueilla kokonais-
tyOllisyyden kasvuun vaikuttivat eniten vakitui-
set tyOsuhteet. Vaikka miesten miirdaikainen
tyollisyys kasvoi 13,7 prosenttiin ja naisten
16,0 prosenttiin, kummassakin ryhmissa tyolli-
syyden kasvun veturina toimi vakituisten tydsuh-
teiden lisddntyminen.

Ikdaryhmittdin tarkasteltuna maaraaikatyo on vai-
kuttanut tydllisyyden kasvuun hyvin eri tavoin.
Vuodesta 1996 lihtien madrdaikatyé on ollut
| 5-24-vuotiaiden ikdryhmassa padasiallisin teki-
ja, joka on vaikuttanut ikiryhman tyopaikkojen
nettomadran kasvuun keskimaarin.Vuodesta 1999
lahtien myds vakituiset tyosuhteet ovat vaikut-
taneet ikdryhman tyéllisyyden kasvuun. Sen si-
jaan parhaassa tyoidssa olevien (1 5—49-vuotiaat)
ja 50—64-vuotiaiden kannalta kasvu perustui paa-
asiassa vakituisten tyosuhteiden lisddntymiseen,
joskin parhaassa tydidssd olevien osalta myds
madriaikatyollisyys vaikutti merkittavasti tyolli-
syyden kasvuun (ks. kuvio 6). Nuorten madra-
aikaisten tyontekijoiden osuus ikiryhman kaik-
kien tyontekijoiden mddrastd kasvoi yli 5 pro-
senttiyksikkod 45,8 prosenttiin vuosina 1996—
2001. Parhaassa tydidssd olevien mdiraaikaisten
tyontekijdiden osuus kasvoi vastaavasti alle 2 pro-
senttiyksikkod | 1,6 prosenttiin, ja vanhimmassa
ikiryhmissa maaraaikaisten tyontekijoiden osuus
pysyi vakaana eli 6,0 prosentissa.
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Vakituisten ja maar daikaisten tydpaikkojen
vaikutustyollisyyden kasvuun ja maar a-
aikaisten tyollisten osuuskaikista tyollisista
ikéryhmittain
(% kokonaistydllisyyden kasvusta vuosina 1996-2001, ellei toisin
mainita)

O Maéraaikainen tyollisyys (vasen asteikko)

B Vakituinen tydllisyys (vasen asteikko)

0O Maééréaikaisten tydllisten osuus kaikista

130 tyollisista vuonna 2001 (oikea asteikko; %)

110+ 155

90+ T 145
70t 135
50t 125
30t 115
10+ i5

-10} I -5

-30

s : -15
1524 vuotiaat 25-49vuotiaat 50-64 vuotiaat

Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Vihan koulutettujen tyéllisyys koheni
suhteellisesti mitattuna

Ammattitaitoon perustuvissa tyollisyyserittelyissa
on se ongelma, ettd ammattitaitoa on vaikeaa
mitata. Tyydyttava indikaattori voitaisiin muodos-
taa yhdistaimalla koulutustasoja ja ammattinimik-
keitd. Koska euroalueella ei ole kiytettavissa ta-
hdan tarvittavia tietoja, tdssd osassa keskitytddn
koulutusasteisiin. EU:n tyévoimatutkimuksissa
erotetaan kolme koulutusastetta: korkeakoulu-
tasoinen (yliopistotason) koulutus,ylempi toisen
asteen koulutus ja alempi toisen asteen tai sitd
alempi (lakisadteisen koulutustason loppuun ulot-
tuva) koulutus.

Koska tyodikdisen vdeston koulutuksellinen ja-
kauma on muuttunut, koulutustason mukaisesta
tyOllisyysasteesta saadaan hyddyllistd tietoa sen
suhteen, miten todenndkoisti téiden |8ytyminen
on. Tyéllisyysaste nousi 1990-luvun lopussa eni-
ten, 3,8 prosenttiyksikkod eli 60,8 prosenttiin,
siind ryhmdssd, joka oli saanut alemman toisen
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Tyollisyysasteet koulutustasoittain
(keskimé&ar ainen vuotuinen nousu prosenttiyksi kkdina vuosina
1996-2001, ellei toisin mainita)

O Tydllisyysasteen nousu (vasen asteikko)
B Tydllisyysaste vuonna 2001

(%,; oikea asteikko)
40
35}
30}
25 ¢
20 ¢
15t
10 ¢+
05 r

0,0

Alempi Ylempi Korkeakoulu-
toisen asteen toisen asteen tasoinen
tai sitdaempi koulutus koulutus

koulutus

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. Tiedot viittaavat 25-59-vuotiaiden ikéryhmaan.

asteen tai sitd alemman koulutuksen. Korkea-
koulutason koulutuksen saaneiden tydllisyysas-
te nousi sitd vastoin 2,0 prosenttiyksikkod 86,5
prosenttiin ja ylemmin toisen asteen koulutuk-
sen saaneiden 2,6 prosenttiyksikkéd 77,4 pro-
senttiin (ks. kuvio 7).Vaikka alemman toisen as-
teen tai sitd alemman koulutustason hankkinei-
den tyéllisyyden kasvuvauhti oli negatiivinen (kes-
kimadrin —0,5 %) vuosina 1996-2001, niiden
tyontekijoiden tydllisyys parani 1990-luvun alku-
vuosista, jolloin ryhman tydllisyyden kasvu hidas-
tui keskim@arin yli | %.

Toimialakohtaisesti tarkasteltuna alemman toi-
sen asteen tai sitd alemman koulutustason hank-
kineiden tyollisyys koheni 1990-luvun lopulla
vuosikymmenen alkuun verrattuna, ja ryhman
tyOllisyyskehitys perustui ldhinnad teollisuuden
tyOllisyyteen.Vuosina 1996-2001 alimman kou-
lutustason hankkineiden tyontekijoiden maara
viheni voimakkaasti maataloudessa (—3,0 prosen-

tin vuotuista vauhtia), mutta palvelualalla se va-
heni vain hyvin vdhan (-0,1 %) ja teollisuudessa
se kasvoi (0,3 %).Vaikka alimman koulutustason
hankkineiden tyéllisyysaste nousi selvemmin nais-
ten ryhmissa, se nousi silti yleisesti sekd mies-
ten ettd naisten ryhmaissa.

Koska vahin koulutetuilla tyontekijoilld on aiem-
min ollut ongelmia tydmarkkinoille siirtymises-
sd, useat hallitukset ovat lisinneet tydmarkkina-
uudistuksia matalapalkkaisten tyollisyysnakymi-
en parantamiseksi.Vuoden 2002 talouspolitiikan
laajoissa suuntaviivoissa kehotetaan vahvistamaan
aktiivista tydmarkkinapolitiikkaa, joka keskittyy
heikoimmassa asemassa oleviin vdestdryhmiin.
Melkein kaikki euroalueen maat ovat viime vuo-
sina alkaneet parantaa matalapalkkaisten asemaa
— matalapalkkaisethan ovat usein myds vihin
koulutettuja. Vaikka kansallisella tasolla toimet
poikkeavat toisistaan merkittdvasti, nykyinen
politiikka pohjautuu seuraaviin lihtokohtiin.

— Matalapalkkaisten verotuksen alentaminen
(toteutettu ldhes kaikissa euroalueen maissa
viime vuosina). Korkean tuloveroasteen tai
suurten sosiaaliturvamaksujen takia kiteen
jaavan palkan pienuus voi vihentdi tydnteon
houkuttelevuutta. Matalapalkkaisten keski-
maardinen verokiila prosentteina tyévoima-
kuluista ja sosiaaliturvamaksuista aleni euro-
alueella 41 prosenttiin vuonna 2001, kun se
oli vuonna 1996 ollut arviolta 44 %.

— Tyontekijoille suoraan maksettava tyéntekoon
liittyvd etuus kokopdiva- tai osa-aikatyon vas-
taanottamisesta. Namd etuudet kasvattavat
tehokkaasti tyostd saatavia nettotuloja seka
tyOstd saatujen tulojen tai tyottomyyskor-
vausten eroa, mikd kannustaa tyontekijoitd va-
hentdmaan riippuvuutta etuuksista.

— Palkkaverotuksen alentaminen, tydnantajien
sosiaaliturvamaksujen vdhentdminen ja/tai tyol-
listdmisen tukeminen (esim. palkkatuet tietty-
jen tyontekijaryhmien palkkaamisesta tyon-
antajille syntyvien kustannusten viahentdami-
seksi). Epdsuorat tybvoimakustannukset ovat
pienentyneet, yritysten maksamat sosiaalitur-
vamaksut esimerkiksi 1990-luvun alkuvuosien
tasolle.
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4 Paatelmaiat

Koska tuotannon kasvu lisdsi tyollisyyttd enem-
man 1990-luvun kuin 1980-luvun lopulla, tassa
artikkelissa on tarkasteltu joitakin tyypillisid piir-
teitd, jotka voidaan yhdistad 1990-luvulla tdytdn-
téon pantuihin tydmarkkinauudistuksiin. Naitd
piirteitd ovat naisten tydllisyyden merkittava ja
jatkuva kasvu — se on ollut paljon nopeampaa
kuin miesten ty6llisyyden kasvu — ja nuorimman
ja vanhimman ikdryhman seki heikoimmin kou-
lutettujen tyollisyysasteiden nousu. Joidenkin
vdestéryhmien tydllisyys on parantunut ldhinnd
osa-aikaisten ja mdirdaikaisten tydsuhteiden
yleistymisen vuoksi.

Vaikka euroalueen tydllisyys todistetusti kohe-
nikin 1990-luvun lopussa 1980-luvun lopun ti-
lanteeseen verrattuna, euroalueen keskimaarii-
nen tyollisyysaste (noin 62 % vuonna 2001) on
yha merkittavdsti alhaisempi kuin Yhdysvaltojen
(noin 73 %). Lisdksi tiettyjen vdestéryhmien,
kuten naisten, nuorten, ikddntyneiden ja heikoim-
min koulutettujen, tydllisyysasteet ovat edelleen
suhteellisen alhaiset. Lissabonissa ja Tukholmas-
sa asetettujen Eurooppa-neuvoston tyéllisyys-
tavoitteiden saavuttamiseen onkin vield pitka
matka.

Millaisia toimia euroalueen tyémarkkinoiden ra-
kenneongelmien ratkaisemiseen tarvitaan, riip-
puu kunkin yksittdisen maan omien ongelmien
luonteesta. Paiasiallisesti toimien laatimisesta
vastaavat kansalliset hallitukset ja tyomarkkina-
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osapuolet. Tdhdnastiset saavutukset vaihtelevat
maittain huomattavasti, ja kaiken kaikkiaan edis-
tys on euroalueella yha riittimatonta. Esimerkiksi
rakenneuudistuksia ei ole toteutettu johdonmu-
kaisesti suhteessa tyomarkkinoiden ongelmien
vakavuuteen, ja uudistusten toteutusvauhti ndyt-
tdd hidastuneen vuodesta 2001 ldhtien.

Tulevaisuuden kannalta tarvitaan lisdd perusteel-
lisia tydmarkkinauudistuksia, kuten vuoden 2002
talouspolitiikan laajoissa suuntaviivoissakin tode-
taan. Erityisen tirkeitd ovat toimet, joilla tyonte-
kijat saadaan jakautumaan tehokkaasti eri toimi-
alojen, alueiden ja ammattitaitoryhmien kesken.
Samoin on tirkeda kehittida vero- ja etuusjarjes-
telmii sellaisiksi, ettd tyonteosta tulee kannatta-
vaa. On my®s lisattava yritysten kannustimia tyon-
tekijoiden palkkaamiseen esimerkiksi vahentad-
malla tydvoimakustannuksia ja sovittamalla aiem-
paa paremmin tydntekijoiden taidot tyén edel-
lyttamiin vaatimuksiin.

Téllaisten uudistusten pitdisi yhdessd palkkamal-
tin jatkumisen, palkkaerojen kasvattamisen ja
palkkajoustojen seka palkkaneuvottelujen uudis-
tamisen kanssa edistdd tydllisyyden kasvua, lisatd
euroalueen talouden kasvumahdollisuuksia ja
vdhentdd tyottomyyttd keskipitkalld aikavalilla.
Niiden avulla euroalue voisi myds selviytyd pa-
remmin ulkoisista sokeista. Kaikilta osin tehtdva
on varsin haasteellinen.
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Euroalueen tilastot






Sisdllys'

Tilastot

Yhteenveto euroalueen taloustilastoista 5%

| Rahapolitiikkatilastot

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

7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella ja yksittdisissa euromaissa

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

I Katso EKP:n verkkosivuilta (www.ecb.int) pitkdn aikavdlin tilastoja sekd yksityiskohtaisia tilastoja.
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9 Euroalueen ulkomaankauppa

10 Valuuttakurssit

Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella
2.1 Taloudellinen kehitys
2.2 Saastaminen, investoinnit ja rahoitus
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Kreikka liittyi euroalueeseen 1.1.2001

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

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

Poikkeukset on erikseen merkitty.

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

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

liittyminen euroalueeseen on otettu huomioon.

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

verkkosivuilla (www.ecb.int).

4>l<

Taulukkomerkintéjen selityksia

9999
9

9

Nolla tai merkitykseton.

“miljardia” 10°
® Ennakkotieto.
kp. Kausivaihtelusta puhdistettu.

Tiedot puuttuvat / Loogisesti mahdoton.
Tiedot eivit ole vield saatavissa.
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Yhteenveto euroalueen taloustilastoista

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitysjakorot

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

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

keskiarvo euroalueelle laitosten kuin vuotuisina| lainojen tuotot,

(pl. raha- rahalaitosten prosentteina, vuotuisina

laitokset liikkeeseen ajanjakson prosentteina,

jajulkis- |askemat keskiarvot) gjanjakson

yhteisot)? arvopaperit? keskiarvot

2 3 4 5 6 7 8

2001 3,6 4,2 54 - 78 26,4 4,26 5,03
2002 . . . - . . . .
2002 | 6,2 6,5 7,6 - 57 28,9 3,36 513
1 6,6 6,5 74 - 56 24,3 3,45 5,26

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

\% . . . - . . .

2002 touko 6,8 6,7 7,6 73 58 23,6 3,46 5,30
kesa 6,8 6,5 71 73 55 214 3,46 5,16
heina 7,6 6,5 71 71 52 19,6 341 5,03

elo 7,6 6,4 7,0 7,1 54 16,9 3,35 4,73

syys 8,2 6,6 74 . 53 . 331 4,52

loka . . . . . 3,26 4,62

2. Hintojen jareaalitalouden kehitys

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

(koko taminen) teollisuudessa

taloudessa) %
9 10 11 12 13 14 15 16
2001 2,5 2,2 34 14 0,3 83,6 13 8,0
2002 . . . . . 81,2 . .
2002 | 2,6 -0,8 4,0 0,3 -2,5 811 0,7 81
I 2,1 -0,8 3,6 0,7 -0,6 81,2 0,5 8,2
I 2,0 -0,1 . . . 81,0 . 8,3
\% . . 81,5 .
2002 touko 2,0 -0,8 - - -0,9 - - 8,2
kesa 18 -0,9 - - -0,3 - - 8,2
heina 1,9 -0,3 - - -0,1 - - 8,3
elo 21 -0,1 - - -1,0 - - 8,3
Syys 2,1 0,1 - - . - - 8,3
loka 2,2 . - - . - - .

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

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

siirrot Nimellinen Reaalinen

(KHI)
17 18 19 20 21 22 23 24
2001 -4,9 75,8 -101,5 38,1 392,4 91,0 88,1 0,896
2002 . . . . . . . .
2002 | 14,9 26,3 -15,0 -51,8 409,0 91,3 88,1 0,877
I 8,6 32,7 -4,4 67,1 367,0 93,9 90,6 0,919
11 . . . . 380,9 97,9 94,0 0,984
A\ . . . .
2002 touko 34 10,7 3,7 32,2 386,6 93,7 90,4 0,917
kesa 84 13,6 -16,1 17,1 367,0 96,4 92,8 0,955
heina 31 14,2 -3,6 14,2 372,0 98,2 94,4 0,992
elo 10,4 11,7 1,7 45 3729 97,7 93,7 0,978
syys . . . . 380,9 98,0 93,8 0,981
loka . 98,5 94,3 0,981

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

Lisatietoja taman tilasto-osan vastaavissa taul ukoissa.

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

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

Eurojarjestelmén konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

M Taulukkol1.1

1. Vastaavaa
Kultaja Valuutta- Valuutta- | Euromaaréiset| Euromaaréaiset
kultasaamiset maarai set maarai set saamiset luotot Perus- Pitempi- Kaanteiset
saamiset saami set euroalueen euroalueen rahoitus- aikaiset hienoséato-
euroa ueen euroalueelta | luottolaitoksilta rahoitus- operaatiot rahoitus- operaatiot
ulkopuolelta sektorille operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 kesa 7. 139 414 260 127 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. 139 378 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
heina 5. 128 323 237 865 19 335 4598 187 023 127 000 59 999 0
12. 128 323 239 363 19 488 4794 186 016 126 000 59 999 0
19. 128 323 240 102 20 162 4947 194 378 134 002 59 999 0
26. 128 323 240 888 20 436 4885 204 734 149 000 54 999 0
elo 2. 128 323 240 117 19987 4936 194 032 139 001 54 999 0
9. 128 323 239 409 19 302 4824 192 067 136 998 54 999 0
16. 128 323 237 438 19 399 4949 189 105 133999 54 999 0
23. 128 323 239979 17 924 4827 189 037 133999 54 999 0
30. 128 323 238451 17 005 5304 197 034 146 998 50 000 0
syys 6. 128 322 239 668 18 537 4801 191 040 141 001 50 000 0
13. 128 322 241413 18 246 4574 186 051 136 002 50 000 0
20. 128 322 242 967 18 494 4795 194 047 144 000 50 000 0
27. 128 322 242 538 18 267 4961 194 085 149 000 44 998 0
loka 4. 131211 248 348 18 472 4 475 190 377 145 000 44 998 0
11. 131211 247 235 19 355 4247 191 031 146 000 44 998 0
18. 131211 246 437 19 628 4239 187 124 141 999 44 998 0
25. 131 189 246 588 20 960 4618 209 137 164 000 44 998 0
marras 1. 131 157 244 894 21007 4315 190 072 144 999 44 999 0
2. Vastattavaa
Liikkeessa| Euroméaréiset Muut | Liikkeeseen
olevat velat RTGSHilit Talletus- Mé&dré| Kéaanteiset| Vakuuksien euromaaréi set lasketut
setelit euroalueen (ml. mahdol- aikais- hieno- muutos- velat euro- sijoitus-
luotto- | véhimmais- lisuus | talletukset S8&t0- pyyntdihin alueen luotto- todistukset
laitoksille varanto- operaatiot liittyvét laitoksille
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002 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 134893 134781 100 0 0 12 2034 2939
heina 5. 315136 129139 128 688 46 0 0 405 196 2939
12. 316 696 129 439 129 400 22 0 0 17 126 2939
19. 317 176 128 610 127 973 620 0 0 17 27 2939
26. 317 563 132354 132334 16 0 0 4 83 2939
elo 2. 323953 129 253 129 237 12 0 0 4 31 2939
9. 326 029 127 605 127 592 10 0 0 3 281 2939
16. 325804 129 440 129 406 31 0 0 3 209 2939
23. 321224 131 308 128 703 2602 0 0 3 115 2939
30. 321780 126 066 125935 130 0 0 1 131 2939
syys 6. 325814 129 856 129 836 15 0 0 5 260 2939
13. 325663 126 812 126 799 10 0 0 3 135 2939
20. 324 542 129 987 129 927 58 0 0 2 142 2939
27. 325399 126 910 126 900 10 0 0 0 198 2939
loka 4. 331672 127 336 127 250 85 0 0 1 235 2939
11. 331640 132 319 132288 31 0 0 0 374 2939
18. 330793 128 882 128833 38 0 0 11 173 2939
25, 329 550 136 845 136 823 11 0 0 11 131 2939
marras 1. 334839 122 651 122 615 35 0 0 1 132 2939
Lahde: EKP.
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Y hteensa
Muut euromd&- | Euromaéraiset | Euroméaadradiset | Muut saamiset
Kaénteiset | Maksuvalmius- Vakuuksien| réiset saamiset arvopaperit saami set
rakenteelliset luotot; muutos- | euroal ueen luot- euroalueelta julkis-
operaatiot pyyntdihin tolaitoksilta yhteisoilta
liittyvét luotot
9 10| 11 12 13 14 15 16
0 305 4 213 29 944 67 701 89 062 788433 2002 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.
0 3 21 414 30 648 67 675 88 834 764 716 heina 5.
0 9 8 403 30 505 67 676 89 066 765 635 12.
0 367 10 166 30 744 67 676 89 496 775 995 19.
0 729 6 405 30 656 67 664 85548 783 540 26.
0 12 20 422 30 482 67 659 85 632 771591 elo 2.
0 23 47 402 30 630 67 638 86 034 768 630 9.
0 69 38 151 30673 67 198 86 272 763 509 16.
0 28 11 144 30919 67 198 85 740 764 092 23.
0 22 14 367 31361 67 198 85 794 770 838 30.
0 5 34 244 31538 67 198 84 224 765573 syys 6.
0 12 37 164 31480 67 198 84 690 762139 13.
0 3 44 213 31524 67 198 85077 772638 20.
0 55 32 312 31503 67 199 85 634 772 822 27.
0 355 24 616 32125 67 209 85503 778 337 loka 4.
0 6 27 619 32253 67 209 85 545 778 706 11
0 10 117 441 32 256 67 209 85 768 774 314 18.
0 27 112 155 32 142 67 209 86 029 798 028 25.
0 60 14 361 32264 67 209 88 379 779 659 marras 1.
Y hteensa
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- | Myonnettyjen| Muut velat Arvon- Pagoma ja
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
47 953 8561 1377 18 619 6 990 62519 136 887 64 262 788433 2002 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.
57 501 8517 1237 16 867 6521 63 297 99 114 64 252 764 716 heina 5.
54513 8637 1237 18 845 6521 63 313 99 114 64 255 765 635 12.
62 743 8574 1537 20 002 6521 64 490 99 114 64 262 775995 19.
69 572 9032 1298 21 486 6521 59 314 99 114 64 264 783 540 26.
55 257 9382 1392 20 375 6521 59 106 99 114 64 268 771591 elo 2.
52 290 8643 1312 19716 6521 59 910 99 114 64 270 768 630 9.
47 496 8609 1285 17 306 6521 60 512 99 114 64 274 763 509 16.
49 783 9128 1287 18 418 6521 59 980 99 114 64 275 764 092 23.
63 849 8972 1271 16 111 6521 59 807 99 114 64 277 770 838 30.
51729 8671 1282 15 092 6521 60 016 99 114 64 279 765573 syys 6.
50 133 8588 1309 16 613 6521 60 031 99 114 64 281 762 139 13.
55 839 8992 1518 18110 6521 60 651 99 114 64 283 772638 20.
58 763 8903 1443 17 851 6521 60 495 99 114 64 286 772 822 27.
47782 9245 1303 18 145 6567 62 516 106 307 64 290 778 337 loka 4.
43 890 8468 1300 17 970 6567 62 640 106 307 64 292 778 706 11
43 801 8328 1449 17 324 6567 63 456 106 307 64 295 774 314 18.
59 081 8368 1605 18 752 6567 63 585 106 307 64 298 798 028 25.
50 648 8359 1352 17 305 6567 64 336 106 307 64 224 779 659 marras 1.
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M Taulukkol2

EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksi kkoina)

Voimassa a kaen? Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaatiot Maksuval miusluotto
Kiinte&korkoiset |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
maadis 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 3L 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
syys 18 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
marras 9. 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
Léhde: EKP.

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

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

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

Taulukko 1.3

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

Huutokaupan Tehdyt Hyvaksytyt | Kiintedkorkoiset
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat Vai htuvakorkoi set huutokaupat
suorituspaiva (méarg) (méaara) Kiintedkorko | Korkotarjousten | Marginaalikorko® Painotettu| Operaation kesto
aarga keskikorko [...] paivéa
1 2 3 4 5 6 7
2002 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
10. 102 931 69 000 - 3,25 3,30 3,32 14
17. 104 849 65 000 - 3,25 3,30 3,31 14
24. 108 732 84 000 - 3,25 3,30 3,31 14
3L 86 879 55 000 - 3,25 3,30 3,31 14
elo 7. 104 266 82 000 - 3,25 3,28 3,29 14
14. 85232 52 000 - 3,25 3,28 3,29 14
21. 115921 82 000 - 3,25 3,28 3,29 14
28. 104 816 65 000 - 3,25 3,28 3,29 14
syys 4. 124 579 76 000 - 3,25 3,28 3,29 14
11. 105 528 60 000 - 3,25 3,27 3,28 14
18. 116 252 84 000 - 3,25 3,28 3,29 14
25, 105 130 65 000 - 3,25 3,28 3,29 14
loka 2. 125 630 80 000 - 3,25 3,28 3,29 14
9. 111 824 66 000 - 3,25 3,27 3,28 14
16. 106 563 76 000 - 3,25 3,28 3,29 14
23. 115 642 88 000 - 3,25 3,29 3,30 14
30. 101 910 57 000 - 3,25 3,29 3,29 14
marras 6. 104 397 87 000 - 3,25 3,25 3,26 14
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyvaksytyt Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéiva (maéra) (mé&ard) Kiintedkorko| ~ Marginaalikorko? Painotettu Operaation kesto
keskikorko [...] péivaa
1 2 3 4 5 6
2000 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 44547 20 000 - 3,31 3,33 84
helmi  28. 47 001 20 000 - 3,32 3,33 91
maalis 28. 39 976 20 000 - 3,40 3,42 91
huhti ~ 25. 40 580 20 000 - 3,35 3,36 91
touko  30. 37 602 20 000 - 3,45 3,47 91
kesa  27. 27 670 20 000 - 3,38 341 91
heina  25. 28 791 15 000 - 3,35 3,37 98
elo 29. 33527 15 000 - 3,33 3,34 91
syys  26. 25728 15 000 - 3,23 3,26 88
loka 31 27 820 15 000 - 3,22 3,24 91

3. Muut huutokauppoinatoteutetut oper aatiot

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

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

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

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

Vahimmaisvar antotilastot

1. Vahimmaisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja®-?
(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)
Varantopohja Y hteensa Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan O prosentin velvoitetta
Talletukset Enintaén Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintéan 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit méadraaikaja
méadraaikaja irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6 7
2001 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 6 226,1 204,7 185,0 1315,2 605,1 2374,0
2002 tammi 10 952,8 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 11076,4 6176,1 205,1 199,8 1355,1 699,1 24412
touko 11 111,6 6 150,4 204,3 206,2 1355,8 7417 24532
kesa 11 009,1 6 083,3 203,3 204,2 13553 699,2 2463,9
heina 10 999,6 6 069,3 202,3 206,3 1368,0 691,0 2462,7
elo 10 952,0 6 010,3 200,3 201,3 1359,7 703,2 24772
syys® 11 055,3 6 058,1 201,6 203,7 13731 746,8 2472,0
Léhde: EKP.
1) Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n véhimméisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei siséllyteta

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

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

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

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

2)
3)
4)
5)
6)

[0*

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

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

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

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

Pankkijarjestelman likviditeettiasema®

(miljardia euroa; jakson paivittaisten arvojen keskiarvoja)

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

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

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

3) Eurojérjestelman konsolidoidun taseen muut erét.

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

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

M Taulukko 2.1

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

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-| Kiinteg] Muut
euro- Raha-| Julkis-| Muille olevat Raha-|  Julkis-| Muiden olevat Raha-| Muiden| maiset| omaisuus| saamiset
aluedle| laitok- yhtei- euro-| latosten| yhteist- euro-| laitosten saami-
silleV stille] aueellal jen aueellal st
olevien olevien
liikkee- liikkee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- ia|
rit kuin osuudet
osakkeet
1] 2 3| 4 5 6 7 8| 9| 10| 11] 12 13| 14 15
1999 4446 4243 19,7 0,5 89,1 19 86,1 1,1 14,1 43 9,8 400,6 9,9 56,2 10145
2000 11 493,1 4744 18,2 0,5 98,5 29 94,6 1,0 14,6 4.4 10,2 4591 10,2 54,3 11298
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 0,6 105,0 2,7 101,2 1,1 14,7 4,6 10,1 396,7 11,3 54,4  983,8
1 426,0 398,2 27,2 0,6 1058 31 101,5 1,2 14,2 4,6 9,6 4147 11,9 545 10272
2001 syys 388,2 3604 27,2 0,6 106,6 3,7 101,9 1,1 13,1 4.8 83 3971 11,9 54,8 9717
loka 356,7 3289 27,2 06 107,8 3,9 102,8 1,2 13,4 4.8 8,7 400,0 12,0 55,5 9456
marras 370,0 3424 27,1 06 107,3 3,8 102,2 1,2 13,6 4,7 8,9 4005 12,1 55,0 9585
joulu 412,7 386,44 25,7 0,6 107,0 38 101,8 1,3 13,8 4,6 92 3990 11,9 54,3  998,6
2002 tammi 400,1 3737 25,7 06 1041 38 99,0 13 13,8 4,7 9,1 4090 12,0 1025 10414
helmi 3734 3471 25,7 0,6 1059 41 100,6 1,2 13,7 4,7 90 4135 12,0 1033 10217
maalis 381,3 3549 25,8 0,6 106,5 41 101,0 1,4 13,8 4,7 91 4144 11,9 106,1 1 034,0
huhti 344,2 3178 25,8 06 1075 50 101,4 1,1 13,5 47 88 4013 12,0 1080 9865
touko 356,1 329,7 25,7 0,6 107,0 4,9 101,0 1,0 13,3 4,7 86 3945 12,0 1102  993,1
kesa 387,7 3613 25,7 0,6 1075 4,9 101,6 1,1 13,3 4,7 86 3727 12,0 1144 10075
heind 364,0 3377 25,7 06 107,7 51 101,9 0,8 13,8 4,7 90 3779 12,1 1161 9916
eo 3634 3375 253 0,6 109,2 51 103,3 0,8 14,4 4.8 9,7 3779 12,1 1158 9928
syys ® 3656 339,6 253 06 1108 54 104,6 0,8 14,1 4.8 93 3859 12,1 116,1 1 004,6
2. Velat
Y hteensa
Liikkeessd-| Talletukset Raha- Oma| Ulkomaiset Muut
oleval euro- Raha- Valtion Muiden markkina- padoma velat) velat
raha| alueelta |aitosten? julkis- paperit ja ja
yhteisdjen/ |  liikkeeseen varaukset
muiden lasketut
velkapaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 393,3 3415 279,3 53,4 8,8 79 1743 49,8 47,6 10145
2000 11 3735 404,2 346,1 45,6 12,5 4,6 221,2 75,0 51,4 1129,8
v 390,2 327,3 270,4 47,1 9,8 38 197,5 29,9 57,0 1 005,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 370,5 312,6 253,4 46,8 12,4 55 204,6 26,8 63,8 983,8
1 368,8 342,2 274,1 51,8 16,3 5,6 223,7 32,6 54,2 1027,2
2001 syys 346,1 323,6 269,4 37,6 16,6 55 209,2 30,0 57,3 971,7
loka 333,8 302,8 2447 40,0 18,1 55 210,6 34,3 58,5 945,6
marras 317,4 330,4 2775 35,2 17,6 4,7 210,1 353 60,6 958,5
joulu 285,9 391,9 342,4 351 14,4 4,6 209,8 35,6 70,8 998,6
2002 tammi 339,7 344,8 2847 449 15,2 4,6 2145 37,4 100,4 10414
helmi 308,2 349,1 282,3 52,1 14,7 4,6 219,9 33,9 106,0 1021,7
maalis 309,1 355,1 282,4 56,3 16,4 4,6 217,8 36,9 110,5 1034,0
huhti 311,3 3235 254,8 50,8 17,9 4,6 212,8 32,4 101,9 986,5
touko 319,6 326,6 268,4 40,7 17,4 4,6 208,0 31,6 102,7 993,1
kesa 329,3 354,3 285,2 51,5 17,5 4,6 182,3 31,0 106,0 1007,5
heind 340,1 316,0 2474 52,9 15,6 4,6 183,7 351 112,2 991,6
eo 342,3 318,7 255,8 47,3 15,6 4,6 186,4 31,0 109,8 992,8
syys @ 347,0 317,6 258,9 41,7 17,0 4,6 190,2 32,5 112,7 1 004,6
Lahde: EKP.

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

[2%*
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Taulukko 2.2

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

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallussa Raha-| Hallussa Ulko-| Kiinted| Muut
euro-| Raha-| Julkis-| Muille| olevat| Raha| Julkis| Muiden| mark-| olevat| Raha| Muiden| maiset| omai-| saami-
alueelle| laitok-|  yhtei- euro-| laitos-|  yhtei-| kina- euro-| laitos saami- suus| set
sille! sdille alueella) ten sdjen paperit| alueella ten set
olevien olevien
liikkee- liikee-
seen seen
laskemat laskemat
muut; osakkeet
arvopa- ja
perit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1999 97799 34141 8282 55376 21794 8288 11238  226,7 1299 6506 2115 4391 17196 1540 9194 155328
2000 111 102359 34564 7998 5979,7 22328 9412 10339 257,7 1398 7076 2041 5035 20048 1559 10346 165114
A% 104198 35104 8178 60915 21934 9333 9959 2642 1414 7509 2402 5108 20262 1587 10154 167057
Euroalueen laajeneminen
2001 | 108140 37156 8244 62740 23224 969,1 1066,2 2871 1571 8123 2553 557,0 22421 1608 1097,2 17606,0
1l 108944 36983 8085 63876 23974 9916 11049 3009 1646 799,3 251,3 5480 22901 1635 11283 178377
2001 syys 109532 37293 8026 6421,3 24155 9958 10933 3264 1638 7716 2451 5264 23006 1657 11158 17886,2
loka 10976,2 37253 8000 64510 24172 10045 1084,0 3287 1670 7791 2440 5351 23425 1663 1147,0 179954
marras 111182 38008 8162 6501,2 24304 10097 108838 3319 1587 7825 2468 5357 24271 167,1 11366 182206
joulu 111348 37940 8221 65187 24215 10083 10774 3359 1531 811,0 2519 5591 24084 1681 11294 182263
2002 tammi 110662 37134 8191 65338 24669 10189 11073 3406 168,38 8115 2523 5592 24204 1654 11599 182592
helmi 110496 3679,7 821,8 65482 24867 10308 1107,1 3487 1670 8121 2543 5579 24196 1646 10961 181957
maalis 112108 37784 8268 66056 25196 10462 11281 3453 1740 8116 2601 5515 2430,7 1645 10311 183424
huhti 112650 3817,7 806,7 66406 25249 10552 11278 3418 1759 8256 2675 5581 24253 1642101121 83921
touko 113294 38668 8034 66592 25430 10578 11412 3439 1817 8262 2658 5604 24514 1644 9842 184803
kesa 113349 38398 8044 66906 25386 10594 11375 3418 1947 819,2 2635 5557 23586 1643 10023 184125
hein& 113396 38447 8028 66921 25274 10481 11340 3453 2050 8083 2670 5413 23788 1647 10256 184493
elo 113212 38368 7927 66917 25153 10448 11317 3389 2031 816,8 2657 5512 23672 1656 10110 184002
syys® 114109 38814 7954 67342 25312 10416 11481 3415 2082 8052 261,2 5440 24294 1664 10463 185975
2. Velat
Y hteensa
Liikkeessd| Talletuk- Raha Raha- Oma Ulko- Muut
oleva] seteuro-| Raha-| Vation| Muiden markkina- | markkina-| pé&ioma maiset velat
rahal alueelta| laitosten julkis- Yon| Méaara Irti- Repot |rahastojen| paperit jg ja velat
yhteiso- yli| aikaiset| sanomis- rahasto- |liikkeeseen| varaukset
sojen/ ehtoiset osuudet? | lasketut]
muiden velka
paperit)
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,7 87357 35909 886 50562 15376 20432 13315 1439 2934 25311 8491 18704 12524 155328
2000 11 00 88594 35954 1137 51504 15772 21293 12724 1714 3348 27205 9136 22951 13880 165114
v 00 90572 36794 1174 52605 16489 21598 12769 1749 3233 27129 9415 22995 13713 167057
Euroalueen laajeneminen
2001 | 00 93253 38145 1036 54072 16240 22378 13228 2226 3717 28174 9824 26362 14731 17606,0
1 00 94241 38056 1137 55048 17159 22366 13308 2215 3933 28613 998,1 27106 14501 178377
2001 syys 00 94848 38390 1102 55355 17337 22335 13426 2257 4208 28755 10111 26099 14841 178862
loka 00 94849 38150 1132 55567 17325 22373 13519 2351 4331 29006 10193 26273 15302 179954
marras 00 96015 38759 1151 56105 17808 22388 13650 2259 4438 28836 10239 26909 15719 182206
joulu 00 96967 38296 1039 57632 18822 22575 14050 2185 4405 28829 10429 26834 14799 182263
2002 tammi 00 96302 38044 1040 57218 18330 22538 14188 2162 4621 29215 10501 27178 14776 182592
helmi 00 95713 37455 1037 57220 18290 22511 14209 2211 4739 29331 10506 27294 14373 181957
maalis 00 96967 38532 1012 57423 18233 22663 14230 2296 4825 29661 10576 27498 13897 183424
huhti 00 97441 38733 1067 57641 18523 22690 14147 2281 4897 29694 10641 27368 13879 183921
touko 00 98127 39223 1083 57821 18530 22788 14155 2348 4981 29940 1071,3 27187 13854 184803
kesa 00 98395 39294 1035 58066 18991 22563 1421,7 2296 5020 29848 10716 25842 14304 184125
heiné& 00 98210 39346 99,0 57874 18704 22638 14243 2288 5160 29896 108L,4 26078 14336 184493
elo 0,0 97837 39221 936 57680 18362 22654 14298 2365 5296 30020 10882 25799 14168 184002
syys® 00 98750 39579 1067 58104 18918 22428 14335 2424 5278 30040 1091,8 26358 14632 185975
Lahde: 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 hteensa
Lainat Hallussa Hallussal Ulkomaiset Kiinted] Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset?| omaisuus| —saamiset
duedlle| yhteisille aueella] yhteisdjen euro-
olevien aueellal
liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 maalis 7126,3 851,7 6274,6 1455,6 11674 288,2 567,1 2638,9 172,0 1117,3 13077,3
huhti 71574 843,5 63139 1467,6 11734 2942 586,9 2616,2 173,3 11281 13129,5
touko 71728 8384 63344 14941 1193,0 301,1 587,3 26775 174,6 11483 13 254,6
kesa 72239 835,7 6388,2 1508,6 1206,5 302,1 557,5 27048 1754 1147,0 13317,2
heina 72272 832,9 6394,4 1516,5 12015 315,0 552,3 26191 176,5 1092,2 131839
eo 71984 828,8 6 369,6 1516,6 1192,9 323,7 5451 2624,7 176,9 1082,6 131443
syys 7251,7 829,8 64219 1522,6 1195,2 3274 534,7 2697,8 177,6 11341 13 318,6
loka 72788 827,2 6451,6 1516,6 1186,8 3299 543,7 27425 178,3 1164,2 13424,2
marras 73452 8433 6501,9 1524,1 1191,0 3331 544,6 2827,6 179,1 11539 135745
joulu 7367,0 847,7 6519,3 1516,4 1179,2 337,2 568,3 28074 180,0 1137,6 13576,7
2002 tammi 7379,2 844,8 6534,4 1548,3 1206,3 3419 568,2 28295 1775 1169,2 13671,8
helmi 7396,3 847,5 6548,8 1557,7 1207,7 349,9 566,8 28331 176,6 11314 13661,9
maalis 7458,9 852,6 6 606,2 15757 12291 346,6 560,6 28452 176,4 10823 13699,1
huhti 74737 8324 66413 15722 1229,2 3429 566,9 2826,6 176,2 1069,6 13685,1
touko 7489,0 829,2 6659,8 1587,2 12423 345,0 569,0 28459 176,4 1048,7 13716,2
kesa 75214 830,1 6691,3 1581,9 1239,0 3429 564,3 27312 176,2 10732 13 648,2
hein& 75212 828,5 6692,7 1582,0 12358 346,1 550,3 2756,7 176,8 1098,4 13685,3
eo 75104 818,0 6692,3 1574,7 12350 339,7 560,8 27450 1777 10855 13 654,2
syys® 7555,5 820,7 6734,8 1595,1 12527 342,3 553,3 28153 178,4 11221 13819,7
2. Velat: kannat
Y hteensa
Liik-|  Vation| Muiden Raha| Raha Oma| Ulko- Muut Raha-
keessd| talletuk-| julkisyh- markki-[ markki-| pééomal maiset velat| laitosten
oleva) set| teisojen/[ Yonyli| Mé&ars Irti-]|  Repot| narahas-| napaperit ja|  velat? véliset
raha muiden aikaiset| sanomis- tojen[ jaliik-| varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-| keeseen set netto
set osuudet®| lasketut
euro- velka-
aueeltal paperit?
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14
2001 maalis 336,3 150,3 5419,7 16361 22382 13228 2226 346,1 17195 9270 26630 15369 -21,6 130773
huhti 336,2 1525 54495 16669 22374 13239 2214 3541 17203 9281 26764 15247 -12,2 131295
touko 3329 1469 54875 16918 22394 13225 2338 3630 17220 9400 27550 15206 -132 132546
kesa 3330 1655 5521,1 17318 22370 13308 2215 3605 17405 9659 27433 15044  -168 133172
hein& 3280 1555 55081 17127 22384 13336 2234 3696 17371 9552 2643,0 14948 -74 131839
eo 319,2 152,4 55001 16812 22508 13373 2308 380,7 17311 9599 2620,1 14894 -8,6 131443
syys 3096 1478 55522 17499 22339 13426 @ 2257 384,7 17539 9704 26399 15414 18,7 133186
loka 2955 1533 55748 17503 22376 13519 2351 3959 17679 981,1 26616 15887 55 134242
marras 279,7 150,2 56281 17981 22392 13650 2259 4045 17603 9826 27262 16324 104 135745
joulu 239,7 1390 57776 18962 22579 14050 2185 402,0 1760,7 996,2 27191 1550,7 -85 13576,7
2002 tammi 246,5 1489 57370 18478 22542 14188 216,2 4208 17758 10076 27552 15780 2,0 136718
helmi 240,3 155,7 57368 18434 22514 14209 2211 4316 17782 10115 27633 15434 1,1 136619
maalis 254,3 1575 57586 18393 2266,7 14230 2296 4359 17930 10106 27866 15001 2,4 136991
huhti 261,7 1575 57820 18699 22694 14147 228,1 4422 17854 1004,7 27692 14898 -74 136851
touko 273,9 1490 57996 18701 22791 14155 2348 4473 18050 10089 27503 14881 -58 13716,2
kesa 285,8 1550 58241 19163 22566 14217 229,6 44377 17887 985,7 26152 15364 135 136482
hein& 2968 1519 58030 18857 22641 14243 2288 4555 17964 9933 26428 15458 -0,3 136853
eo 301,2 1410 57836 18516 22657 14298 236,5 468,7 18145 10042 26109 15265 3,6 13654,2
syys® 306,7 1485 58274 19085 22431 14335 2424 466,6 18145 10160 26683 15759 -4,3 13819,7
Léhde: EKP.

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

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

velat” .
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3. Saamiset: virrat?

Y hteensé
Lainat Hallussa Hallussa  Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat  saamiset? omaisuus saamiset
aueelle  yhteisdille adueella  yhteisdjen euro-
olevien alueella
liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 huhti 33,2 -8,2 414 12,1 6,6 55 18,4 -17,9 1,2 9,9 56,9
touko 41 -5,6 9,7 259 20,8 51 1,0 -1,2 14 18,7 49,8
kesa 574 -2,6 60,0 14,0 133 0,7 -32,4 275 0,9 -14 66,0
heina 12,7 -25 15,1 9,5 -3,2 12,7 -8,1 -41,3 11 -50,5 -76,5
eo -18,9 -3,7 -15,2 4,9 -4,3 9,2 -6,0 57,2 0,3 -10,6 27,0
syys 48,6 1,0 47,5 -14 -4,3 29 -50 49,1 0,7 51,9 143,9
loka 257 -2,7 284 -7,0 -9,6 2,6 57 43,6 0,7 30,1 99,0
marras 65,7 16,0 49,7 9,9 79 21 -3,2 66,0 11 59 145,6
joulu 27,7 3,7 24,1 -8,1 -10,2 2,1 22,3 -26,6 1,1 -17,2 -0,8
2002  tammi 9,5 -31 12,7 26,8 219 50 -0,3 0,2 -25 310 64,8
helmi 19,2 2,7 16,5 9,2 13 79 0,6 04 -0,9 -39,1 -10,5
maalis 64,4 52 59,2 14,1 16,9 -2,9 -7,6 20,0 0,0 -48,1 42,8
huhti 21,8 -20,0 41,8 -25 13 -3,8 6,5 18,8 -0,2 -13,2 31,3
touko 25,6 -2,8 28,4 12,5 9,5 2,9 1,1 74,1 0,2 -21,1 924
kesa 40,9 14 39,5 -3,3 -15 -1,8 -4,5 -26,7 -0,2 24,7 30,9
heina -4,5 -1,8 -2,7 -3,0 -35 04 -10,9 -24 0,5 24,0 3,6
eo -10,7 -10,9 0,2 -6,2 -15 -4,7 9,7 -7,3 1,0 -12,9 -26,3
syys® 46,7 2,7 44,0 15,0 12,5 25 -5,2 68,2 0,7 353 160,7
4, Velat: virrat?
Y hteensé
Liikkesssd|  Vation Muiden Raha- Raha- Oma Ulko- Muut Raha-
oleva| taletuk- julkisyh- Yonyli Mééra Irti- Repot markkina-| markkina-| pé&oma  maiset velat  laitosten
raha st  teisojen/ aikaiset sanomis- rahas-|  paperit ja vela? valiset
muiden ehtoiset tojen| jaliik-| varauk- velat,
talletukset rahasto-|  keeseen et netto
euro- osuudet®|  lasketut
alueelta velka-
paperit?
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 huhti -0,1 2,2 30,2 30,8 -0,5 1,1 -1,2 8,7 -24 13 18,4 -11,6 10,3 56,9
touko -3,3 -5,6 29,4 21,7 -3,0 -1,7 12,4 9,8 -11,7 84 11,8 12,4 -1,4 49,8
kesa 0,1 18,6 34,9 40,4 -16 8,3 -12,3 -15 20,4 19,1 -53 -18,2 -2,3 66,0
heind -5,0 -10,0 -8,2 -17,4 4.4 3,0 1,9 9,5 29 -6,5 -58,0 -11,1 9,8 -76,5
eo -8,8 -31 -1,9 -29,6 16,3 39 75 10,5 14 73 30,1 -7,4 -1,2 27,0
syys -9,6 -4,6 51,2 68,4 -17,4 53 -51 3,7 15,8 9,0 18,0 41,4 19,1 1439
loka -14,2 54 22,7 0,9 3,0 9,2 9,5 11,6 13,0 7,9 18,4 45,9 -11,8 99,0
marras -15,7 -3,0 514 47,2 04 13,1 -9,2 9,8 239 29 38,5 331 4,6 145,6
joulu -40,0 -11,2 1494 98,4 18,4 40,0 -7,4 -1,1 -0,7 14,6 -17,8 -74,7 -19,5 -0,8
2002 tammi 6,8 104 -42,4 -49,4 -3,1 12,4 -2,3 19,8 104 13,3 13,8 214 11,3 64,8
helmi -6,2 6,9 0,3 -4,3 -2,5 21 4,9 10,8 4.8 -0,6 10,7 -36,5 -0,7 -10,5
maalis 14,0 1,7 22,8 -3,8 16,1 2,2 8,4 3,2 184 2,6 25,6 -56,1 104 42,8
huhti 74 0,0 27,6 321 52 -8,2 -15 8,0 -16 -4,9 20,6 -16,6 -9,2 31,3
touko 12,2 -8,5 24,6 24 14,3 1,1 6,7 4,0 29,7 3,9 350 -10,0 15 924
kesa 12,0 6,0 31,2 48,2 -17,3 6,4 -6,1 -7,4 1,8 -17,2 -67,4 55,1 16,9 30,9
heina 11,0 -3,1 -24,5 -31,7 55 25 -0,7 12,7 0,1 9,8 -0,7 11,9 -13,6 3,6
eo 4,4 -11,0 -5,0 -33,9 15,7 55 7,7 12,4 2,8 8,8 -23,6 -22,5 74 -26,3
syys® 5,6 75 44,6 56,9 -21,8 37 58 -2,0 33 9,7 59,8 40,4 -8,1 160,7
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Raha-aggregaatit? ja niiden vastaeréat

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

1. Raha-aggregaatit: kannat ajanjakson lopussa

M Taulukko 2.4

M2
Y hteensa Joulukuu
M1 Enint&én Irtisanomis- 1998 = 1002
Y hteensa Joulukuu 2 vuoden gataan
Liikkeessa Yon yli 1998 = 1002 maarg enintaan
olevaraha| -tall etukset aikais 3 kkin
talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 madis 336,3 1703,2 2 039,5 112,73 1 065,9 1269,8 4 3751 108,57
huhti 336,2 17359 20721 114,53 1067,8 12734 44133 109,52
touko 332,9 1759,2 2092,1 115,46 1 069,0 12732 44343 109,85
kesa 333,0 17984 21314 117,66 1 066,2 1283,0 4 480,6 111,03
heina 328,0 1780,3 2 108,3 116,48 1073,2 12872 4 468,7 110,83
eo 319,2 17475 2 066,7 114,28 1088,8 12929 44484 110,44
syys 309,6 1815,1 21247 117,47 1070,9 1299,7 4 4953 111,59
loka 295,5 1816,1 21116 116,78 10747 13116 4 497,9 111,66
marras 279,7 1 864,6 21443 118,55 10776 13264 45482 112,87
joulu 239,7 1 968,2 22079 122,08 1088,8 13679 4 664,6 115,76
2002 tammi 246,5 19219 2 1684 119,84 1081,0 13904 4 639,8 115,11
helmi 240,3 1917,2 21575 119,24 1076,7 13945 4 628,8 114,85
maalis 254,3 19143 2 168,6 119,88 1088,5 13979 4 655,0 115,52
huhti 261,7 194577 22074 122,10 10924 13919 4 691,7 116,52
touko 273,9 1945,6 22195 122,90 1100,4 1394,0 47139 117,21
kesa 285,8 1992,3 22782 126,25 1075,3 1 400,0 4 753,6 118,36
heina 296,8 1959,7 2 256,5 124,99 1083,7 1403,0 47431 117,95
eo 301,2 19273 22284 123,45 1 096,9 1408,9 4734,2 117,74
syys ® 306,7 1984,5 2291,3 126,93 10739 14118 4.776,9 118,82
2. Raha-aggregaatit: virrat?
M2
Y hteensa Suhteellinen
M1 Enintaan Irtisanomis- Vuosi-
Y hteensa Suhteellinen 2 vuoden gjdtaan muutos ,
Liikkeessa| Yon yli VUuOoSi - madra enintéan %
olevaraha| -talletukset muutos , akais- 3kk:n
% talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 huhti -0,1 32,6 32,5 1,6 2,2 3,7 384 33
touko -3,3 20,1 16,9 3,2 -3,2 -0,5 13,2 37
kesa 0,1 39,6 39,7 43 -2,1 9,8 47,4 45
heina -5,0 -16,4 -21,4 33 9,1 4.4 -7,9 4.4
eo -8,8 -30,9 -39,7 3,2 184 59 -15,5 43
syys -9,6 67,4 57,7 55 -18,2 6,8 46,3 53
loka -14,2 1,6 -12,6 5,0 33 11,8 2,6 54
marras -15,7 47,8 32,0 55 1,9 14,8 48,8 59
joulu -40,0 103,9 63,9 51 11,1 41,5 116,5 6,1
2002 tammi 6,8 -47,3 -40,5 6,7 -6,7 21,1 -26,1 6,8
helmi -6,2 -4,6 -10,8 6,3 -4,0 4,1 -10,6 6,4
maalis 14,0 -2,5 11,5 6,3 12,3 34 27,2 6,4
huhti 74 32,9 40,2 6,6 57 -5,8 40,1 6,4
touko 12,2 2,1 14,3 6,4 11,4 2,3 28,0 6,7
kesa 12,0 48,7 60,6 7,3 -20,9 6,3 46,0 6,6
heina 11,0 -33,8 -22,8 7,3 3,7 2,8 -16,3 6,4
eo 4.4 -32,1 -27,8 8,0 13,5 6,0 -8,3 6,6
syys ® 5,6 57,2 62,8 8,1 -22,5 2,9 43,2 6,5
Lahde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhal lintoon kuuluvien yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muilleeuroaluedlla oleville kuin rahalaitoksilleja valtioille.
2) M3jasenerat laskettu ilman euroal ueen ulkopuolisten hallussa ol evia rahamar kkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja enintaan
kahden vuoden velkapapereita.
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M32
Repot Raha- Rahamarkkina- Y hteensé Joulukuu
markkina- paperit 1998 = 100 @
rahastojen jaenintdén
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka
paperit
9 10 11 12 13
222,6 346,1 139,3 50831 110,91 2001 maalis
2214 354,1 140,0 5128,7 111,88 huhti
233,8 363,0 135,0 5 166,1 112,51 touko
2215 360,5 145,2 52078 113,44 kesa
2234 369,6 140,4 5202,1 113,41 heina
230,8 380,7 142,5 5202,4 113,53 elo
225,7 384,7 147,6 52534 114,49 syys
235,1 395,9 149,5 52784 115,02 loka
225,9 404,5 152,2 5330,8 116,20 marras
218,5 402,0 145,9 5430,9 118,38 joulu
216,2 420,8 141,8 5418,7 118,18 2002  tammi
221,1 431,6 138,8 5420,3 118,21 helmi
229,6 435,9 137,2 5457,8 119,06 maalis
228,1 4422 134,7 5 496,7 120,01 huhti
234,8 447,3 144,0 5 540,0 121,07 touko
229,6 443,7 133,0 5559,9 121,63 kesa
228,8 455,5 125,6 55531 121,35 heina
236,5 468,7 126,5 5 566,0 121,62 elo
2424 466,6 132,1 5618,1 122,75 syys ®
M32
Repot Raha- Rahamarkkina- Y hteensé Suhteellinen
markkina- paperit vuosimuutos 2,
rahastojen jaenintdéan %
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka
paperit
9 10 11 12 13
-1,2 8,7 -1,6 443 3,9 2001 huhti
12,4 9.8 -6,5 28,9 45 touko
-12,3 -1,5 9,2 42,9 5,6 kesa
1,9 95 -4,9 -15 5,6 heina
75 10,5 2,8 53 59 eo
-51 37 -0,9 44,0 6,9 syys
95 11,6 0,5 24,2 73 loka
-9,2 9,8 51 54,4 7,7 marras
-7.4 -1,1 -8,0 100,0 7,7 joulu
-2,3 19,8 -0,4 9,1 7.8 2002 tammi
4,9 10,8 -39 1,2 7,4 helmi
84 32 0,3 39,1 73 maalis
-1,5 8,0 -3,3 43,4 73 huhti
6,7 4,0 10,0 48,7 7,6 touko
-6,1 -7.4 -6,9 25,6 7,2 kesa
-0,7 12,7 -89 -13,2 7,0 heina
7,7 12,4 1,0 12,8 7,1 eo
58 -2,0 4,6 51,7 72 syys ®

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

4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudel leenluokittelun, arvostusmuutosten, val uuttakur ssimuutosten tai itse transaktioista
johtumattomien muiden vastaavien muutosten ai heuttamista eroista.
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Raha-aggregaatit® ja niiden vastaer at
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

3. Kausivaihtelusta puhdistetut kannat ajanjakson lopussa

W Taulukko 2.4 (jatkoa)

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
2001 maalis 338,9 1716,5 20554 113,62 23214 104,40 43769 108,61
huhti 3375 17250 2062,5 114,00 2338,6 105,18 4401,1 109,22
touko 332,5 1750,1 2082,7 114,94 23370 104,90 4419,7 109,49
kesa 329,1 1765,7 2094,8 115,64 2356,7 105,82 44515 110,31
hein& 323,6 1770,0 2093,6 115,66 23722 106,62 4465,8 110,76
eo 317,9 1788,7 2106,6 116,49 2378,0 107,01 4484,7 111,35
syys 309,1 1821,1 2130,2 117,78 2390,8 107,57 4521,0 112,23
loka 297,2 18422 21394 118,32 2405,6 108,21 4545,0 112,83
marras 279,1 1876,1 21553 119,16 24211 108,86 4576,3 113,57
joulu 233,9 19217 21555 119,18 24416 109,78 4597,1 114,09
2002 tammi 251,8 1926,7 21785 120,40 24504 110,16 4628,9 114,84
helmi 245,0 19330 2178,0 120,38 24578 110,51 46358 115,02
maalis 253,1 1924,8 2178,0 120,40 2473,6 111,25 4651,5 115,44
huhti 263,6 19338 21974 121,55 2480,1 111,63 46775 116,17
touko 2719 19441 2216,0 122,70 24842 111,98 4700,2 116,88
kesa 282,0 1947,3 22292 123,54 2487,0 112,30 4716,2 117,43
heina 292,8 1954,3 22471 124,47 2496,5 112,51 4743,6 117,96
eo 299,9 19634 22634 125,39 2502,1 112,78 4765,5 118,52
syys® 307,6 1992,1 2299,7 127,40 25108 113,19 48106 119,66
4, Kausivaihtelusta puhdistetut virrat ?
M2
Y hteensa Suhteellinen|  Suhteellinen
M1 Muut lyhytaikaiset tall etukset® kuukausi- VUOSI-
Y hteensé |Suhteellinen| Suhteellinen| Y hteensa |Suhteellinen | Suhteellinen muutos®, muutos?,
kuukausi- Vuosi- kuukausi- Vuosi- % %
muutos?,|  muutos?, muutos?, muutos?,
Liikkeessa Yonyli % % % %
olevaraha| -taletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 huhti -14 84 7,0 0,3 16 17,5 0,8 4,9 24,5 0,6 34
touko -5,0 22,0 17,0 0,8 29 -6,3 -0,3 41 10,7 0,2 3,6
kesa -34 16,0 12,6 0,6 4,0 20,5 0,9 4,7 33,0 0,7 4,3
hein& -54 59 0,5 0,0 34 17,8 08 53 18,2 0,4 4.4
eo -57 20,7 14,9 0,7 3,6 8,7 0,4 51 23,7 0,5 4.4
syys -89 32,2 233 11 5,0 124 0,5 5,2 35,7 0,8 51
loka -11,9 21,6 9,7 0,5 5,2 14,3 0,6 57 24,0 0,5 55
marras -18,0 332 15,2 0,7 59 14,5 0,6 59 29,7 0,7 6,0
joulu -45,3 4538 0,5 0,0 55 20,5 0,8 72 21,0 0,5 6,4
2002 tammi 17,9 4,1 22,0 1,0 6,6 8,5 0,3 6,8 30,4 0,7 6,7
helmi -6,8 6,4 -04 0,0 6,2 7,7 0,3 6,5 7,3 0,2 6,4
maalis 8,1 -7,8 0,3 0,0 6,0 16,4 0,7 6,6 16,7 04 ,3
huhti 104 10,5 20,9 1,0 6,6 8,5 0,3 6,1 29,4 0,6 6,4
touko 8,3 12,5 20,8 0,9 6,8 7,7 0,3 6,7 28,6 0,6 6,7
kesa 10,1 5,0 151 0,7 6,8 7,2 0,3 6,1 22,3 0,5 6,5
hein& 10,8 6,0 16,8 0,8 7,6 4,7 0,2 55 215 0,5 6,5
eo 7,2 9,4 16,6 0,7 7,6 6,0 0,2 54 22,6 0,5 6,4
syys® 7,7 28,7 36,3 16 8,2 9,2 04 5,2 455 1,0 6,6
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 Joulukuu 1998 = 1009 Y hteensa Joulukuu|
1998 = 1004 1998 = 1004
9 10 11 12 13 14
695,9 126,20 5072,8 110,69 6 266,5 121,94 2001 maalis
701,5 126,96 5102,6 111,31 6301,1 122,65 huhti
711,0 128,56 5130,7 111,74 6334,5 123,09 touko
725,3 131,14 5176,8 112,77 6364,2 123,79 kesa
737,2 133,36 52031 113,43 6381,1 124,29 heina
752,2 136,09 5236,9 114,28 6398,0 124,81 elo
767,8 137,74 5288,8 115,26 64338 125,42 syys
787,1 141,07 5332,0 116,19 64655 126,01 loka
787,2 141,75 5363,6 116,92 6503,6 126,74 marras
794,8 143,06 5391,9 117,53 6510,0 126,99 joulu
785,3 142,18 54142 118,09 6535,6 127,45 2002 tammi
785,8 142,13 54216 118,24 6562,7 128,02 hel mj
788,8 142,78 5440,3 118,68 6597,3 128,72 mazlis
791,3 143,40 5468,8 119,40 6626,3 129,42 huhti
802,7 145,40 5502,9 120,26 6657,4 130,22 touko
805,2 145,76 5521,4 120,79 6 665,9 130,54 kesd
814,6 147,35 5558,2 121,46 6680,8 130,75 heina
830,0 150,00 55955 122,27 67229 131,59 eo
852,5 153,92 5663,1 123,74 67465 132,08 syys®
M32 Lainat muille euroaueella
(pl. julkisyhteisot) ¥
Jalkimarkkinakel poiset instrumentit ® Y hteensd| 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
4,2 0,6 82 28,6 0,6 4,0 4,0 36,7 0,6 8,4 2001 huhti
8,8 1,3 9,4 19,6 0,4 43 4,6 22,6 0,4 8,0 touko
14,3 2,0 12,9 47,4 0,9 55 51 35,9 0,6 79 kesa
12,3 1,7 136 30,5 0,6 5,6 57 25,9 0,4 7.8 heina
151 2,0 16,0 38,8 0,7 59 6,1 26,6 0,4 72 elo
9,1 1,2 17,6 44,8 0,9 6,8 6,7 31,0 05 6,7 syys
185 2,4 195 42,5 0,8 73 73 30,4 05 6,5 loka
38 05 19,7 335 0,6 78 7,7 37,5 0,6 6,6 marras
73 0,9 181 28,2 05 8,0 7.8 131 0,2 6,1 joulu
-4,9 -0,6 14,4 25,6 05 78 7,7 231 0,4 58 2002 tammi
-0,3 0,0 137 7,0 0,1 7,4 75 29,2 0,4 5,6 helmi
3,6 05 131 20,3 0,4 72 73 36,4 0,6 5,6 madlis
34 0,4 12,9 32,8 0,6 73 7,4 35,8 05 55 huhti
11,1 14 13,1 39,6 0,7 7,6 73 40,9 0,6 58 touko
2,0 0,3 11,1 24,3 04 7,1 73 16,5 0,2 55 kesa
8,8 1,1 10,5 30,2 05 7,1 7,1 10,7 0,2 52 heind
14,7 1,8 10,2 37,2 0,7 7,0 7,1 12,7 0,6 54 eo
21,7 2,6 11,7 67,2 1,2 74 25,2 0,4 53 syys®

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

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

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

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

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

Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiintea
netto- omaisuus
Yli2vuoden| lIrtisanomis- | Yli 2 vuoden| Oma pagoma Luotot Luotot saamiset
mééraaikals- gjaltaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niist& Joulukuu
talletukset yli 3kk:n varaukset sektorille euro- lainat| 1998 =100%
talletukset aueella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 maalis 11725 126,4 1576,9 927,0 20191 7129,9 6274,6 122,10 -24,2 172,0
huhti 1169,7 124,6 1577,7 928,1 2016,9 71950 63139 122,90 -60,1 1733
touko 1170,6 123,2 1584,5 940,0 20313 72228 6334,4 123,09 -77,5 174,6
kesa 11709 122,0 1593,0 965,9 2042,1 72479 6388,2 124,26 -38,5 1754
hein& 1165,3 120,7 1594,1 955,2 2034,4 7261,6 6394,4 124,55 -23,9 176,5
eo 1162,0 119,5 1586,2 959,9 2021,6 72385 6369,6 124,26 4,6 176,9
syys 1163,0 118,6 1604,7 970,4 2025,0 72841 6421,9 125,18 57,8 177,6
loka 1162,9 116,9 1617,0 981,1 2014,0 73252 6451,6 125,74 80,9 178,3
marras 1161,6 115,8 1606,6 982,6 2034,3 7379,6 6501,9 126,71 101,4 179,1
joulu 1169,1 115,8 1613,6 996,2 2026,9 74248 6519,3 127,17 88,3 180,0
2002 tammi 11732 112,3 1632,9 1007,6 2051,1 7444,6 6534,4 127,42 74,3 177,5
helmi 11747 111,2 1638,8 10115 20552 7 465,6 6548,8 127,74 69,9 176,6
maalis 11782 109,9 16558 1010,6 20817 75134 6 606,2 128,90 58,5 176,4
huhti 1177,0 108,0 1650,2 1004,7 20617 75511 6641,3 129,71 57,4 176,2
touko 11788 106,8 1660,5 1008,9 20714 75738 6659,8 130,27 95,6 176,4
kesa 11812 106,6 16554 985,7 2069,1 75984 6691,3 131,04 116,1 176,2
hein& 1180,4 106,6 1670,3 993,3 2064,3 7589,2 6692,7 130,99 113,9 176,8
eo 1168,9 106,8 16873 1004,2 2053,0 7592,9 6692,3 130,99 134,1 1777
syys® 1169,2 107,2 16815 1016,0 20734 7630,5 67348 131,85 147,0 178,4
6. M3:n keskeiset vastaerat: virrat
Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiintea
netto- omaisuus
Yli 2vuoden| Irtisanomis- | Yli 2 vuoden| Oma pagoma Luotot Luotot saamiset
mééraaikals- gjaltaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niisté&: | Suhteellinen
talletukset yli 3kk:n varaukset sektorille euro- lainat Vuosi-
talletukset alueella muutos?,
%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti -2,7 -19 -01 1,3 -1,6 65,3 414 8,4 -36,4 1,2
touko 0,1 -14 -51 8,4 15,2 15,8 9,7 8,0 -13,0 1,4
kesa 0,5 -11 11,5 19,1 10,7 28,4 60,0 79 32,7 0,9
hein& -4,7 -14 75 -6,5 -5,6 19,8 151 7,7 16,7 11
eo -2,1 -1,2 -1,2 7,3 -8,0 -11,9 -15,2 7,2 27,1 0,
syys 0,8 -0,9 17,5 9,0 -3,3 45,5 47,5 6,7 31,2 0,7
loka -0,3 -17 12,7 7,9 -12,3 36,8 28,4 6,5 252 0,7
marras -1,6 -11 18,7 29 238 48,6 49,7 6,6 275 11
joulu 73 0,1 7,6 14,6 -6,6 48,5 24,1 6,1 -8,9 11
2002 tammi 3,6 -3,6 11,0 13,3 18,7 17,3 12,7 57 -13,6 -2,5
helmi 1,6 -1,0 93 -0,6 4,0 251 16,5 5,6 -10,3 -0,9
maalis 37 -1,3 18,7 2,6 22,2 48,8 59,2 5,6 -57 0,0
huhti -0,5 -19 1,2 -4,9 -18,6 445 41,8 55 -1,7 -0,2
touko 3,0 -1,2 19,7 39 6,7 325 28,4 58 39,1 0,2
kesa 3,6 -0,2 8,8 -17,2 -0,1 332 39,5 55 40,7 -0,2
heind 1,8 0,0 8,8 9,8 -53 -131 -2,7 52 -1,8 0,5
eo 2,2 0,2 1,6 8,8 -12,4 53 0,2 54 16,3 1,0
syys® 0,7 0,4 -16 9,7 15,2 41,3 44,0 53 84 0,7

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

velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle.

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

20%
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Taulukko 2.5

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

1. Lainat muillerahoitudaitossektoriin kuuluvillekuin rahalaitoksillejajulkisyhteisiille;
kannat ajanjakson lopussa

Muut rahoitusl aitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja elékerahastot
eldkerahastot

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

Enin-| 1998 Enin-| 1998 Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiaali- 1998

taan|  =100% taéan| =100? YIi 5 YIi5 turva- =100?

1vuosi 1vuosi vuotta| vuotta|  rahastot

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

2000 IV 395,0 252,9 142,9 31,5 21,8 114,8 172,2 297,3 255,4 350,9 315,8 14,6 835,0 99,4
Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 3954 2534 - 316 21,8 - 185,6 2973 255,4 3515 316,4 15,2 849,6 -
2001 | 418,2 2731 153,0 36,4 26,8 132,3 188,4 295,2 255,3 352,4 314,0 15,6 851,7 99,0
1l 4255 280,7 155,8 36,2 26,7 1315 174,1 294,0 2549 350,4 312,4 17,2 835,7 97,1
1 409,0 256,8 149,6 37,4 26,9 137,1 167,3 2939 254,1 3497 312,0 18,9 829,8 96,5
v 434,6 276,2 159,9 349 24,8 127,8 170,1 298,3 252,0 362,9 3223 16,4 847,7 98,5
2002 | 459,0 305,0 169,1 38,9 28,3 142,2 180,4 294,0 248,2 362,1 318,2 16,5 853,0 99,1
11® 4614 304,1 169,9 37,8 26,8 137,4 162,4 280,9 2458 368,0 316,3 17,9 829,3 96,5

2. Lainat muillerahoituslaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksillejajulkisyhteisgille: virrat?

Muut rahoitusl aitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja elékerahastot

eldkerahoitukset
Y hteensa Suhteelli-| Yhteensa Suhteelli-| Valtio] Muut julkisyhteisot Y hteensé| Suhteelli-
Enin-{nen vuosi- Enin-| nen vuosi- Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiaali- nen vuosi-
taan| muutos 2, taan| muutos?, YT 5 YIi 5 turva- muutos ?,
1vuosi % 1vuos % vuotta| vuotta|  rahastot %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 | 28,1 22,7 19,7 48 50 21 05 -2,0 0,1 07 37 04 2,9 05
1l 75 7,6 14,8 -0,2 -0,1 -6,9 -14,8 -13 -0,4 -2,0 -1,7 1,6 -16,4 -19
11 -16,8 -239 7,8 15 0,2 138 -6,2 0,0 -0,7 -0,7 -04 17 -5,2 -0,8
v 28,0 21,6 11,9 -25 -2,1 11,3 1,9 4,4 -21 13,2 10,3 -25 16,9 -0,9
2002 | 25,0 29,3 10,5 39 35 75 10,1 -43 -38 -0,8 -4,1 0,1 51 0,1
11® 2,3 -0,9 91 -1,3 -1,5 45 -16,8 -131 -24 59 -1,9 1,4 -225 -0,7

Lahde: EKP.

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

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

3) \Valtionlainoista ei ole saatavissa maturiteettijakaumaa.

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

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

3. Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteisille: kannat ajanjakson lopussa

Yritykset
Enintéén| Yli 1 vuos Yli Y hteensé| Joulukuu Kulutusluotot®

lvuosi| jaenintédn 5vuottal 1998 Enintédn | Yli 1vuos Yli Y hteensa Joulukuu

5 vuottal =100? lvuos | jaenintdén 5 vuotta 1998

5 vuotta =100?

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 1V 968,0 429,8 12879 26857 118,6 97,5 165,2 212,9 475,7 115,9

Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 996,6 436,6 12936 27269 - 102,1 166,1 213,0 481,2 -
2001 | 1034,2 4459 13136 27937 120,9 98,7 168,4 212,8 479,9 115,0
I 1051,7 456,3 13434 28515 1231 100,1 1711 217,7 488,8 117,5
I 1027,2 467,3 1371,8 2866,2 124,3 100,6 170,7 2217 4931 118,6
% 1017,9 489,8 13943 2902,0 125,9 102,6 1704 226,7 499,6 120,0
2002 | 1018,6 494,8 14184 2931,8 126,9 99,4 170,5 229,2 499,1 119,9
11® 10175 503,6 14336 29547 129,0 102,7 175,2 232,8 510,6 122,1
4, Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteistille: virrat
Yritykset
Enintdéén| Yli 1 vuos Yli Yhteensa| Suhteellinen Kulutusluotot®

lvuosi| jaenintddn 5 vuottal Vuosi- Enintéan | Yli 1vuos Yli Yhteensa| Suhteellinen

5 vuotta muutos?, lvuos | jaenintdén 5 vuotta vuosimuutos?,

% 5 vuotta %

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 | 32,7 54 13,8 52,0 10,1 -4,4 0,1 0,5 -3,8 45
I 13,6 12,1 259 51,7 91 1,3 39 52 10,4 52
1 -19,3 14,3 323 273 75 09 -0,5 41 45 3,6
v -10,1 239 22,5 36,3 6,1 1,9 -0,7 4,9 6,1 3,6
2002 | -1,2 4,9 20,0 237 50 -4,2 1,2 25 -0,5 43
e 71 14,3 275 48,9 4.8 33 2,3 3,6 9,2 39

Lahde: EKP.

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

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

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

22%
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Kotitaloudet Kotitalouksiapalvele-|
vat voittoatavoittele-
mattomat yhteisbt
Asuntoluotot® Muu luotonanto Yhteensg| Joulukuu| Y hteensa| Joulukuu
Enintédén Yli1l YIi 5| Yhteensd] Joulukuu| Enintéan Yli 1 YIi 5 Yhteensd Joulukuu 1998 1998
lvuosi| vuosijal vuotta 1998 1vuosi| vuos ja| vuott 1998 =100? =100?
enintaan| =100? enintaan| =100?
5 vuotta 5 vuottal
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20| 21 22 23 24
22,2 624 17927 18773 1217 147,4 101,3 340,0 588,6 1128 29416 118,8 38,2 109,3 2000 IV
Euroalueen laajeneminen
22,2 629 18034 18885 - 147,6 101,0 340,0 588,5 - 29582 - 38,2 - 2001 tammi 1.
22,7 62,6 18300 19154 1235 1469 1045 3421 593,5 1139 29887 120,1 373 106,5 2001 |
233 632 18663 19528 1257 1488 1009 342,7 592,4 1149 30340 122,0 40,7 116,5 1l
23,6 61,9 19040 19895 1281 1443 100,8 3421 587,2 1141 3069,8 1235 39,0 111,6 1
238 62,0 19330 20188 1300 1446 1019 3436 590,0 1152 31085 125,2 39,0 111,7 v
24,2 61,8 19705 2056,6 132,4 142,6 101,0 3379 581,6 1147 3137,2 126,6 38,7 110,7 2002 |
24,6 62,2 20103 20971 1350 1450 1030 3429 590,9 116,8 31987 129,0 39,4 112,7 1o
Kotitaloudet Kotitalouksiapalvele-|
vat voittoatavoittele-
mattomat yhteisbt
Asuntoluotot® Muu luotonanto Y hteensé| Suhtedlinen|Y hteensa| Suhtedllinen
Enintdén Ylil| VYli5|Yhteensd| Suhtedlinen| Enintaan Ylhil YIi 5] Yhteensd Suhtedlinen| vuosi- VUOSi-|
lvuosi| vuos ja| vuotta vuosi- | 1lvuosi| vuosija| vuotta Vuosi- muutos?, muutos?,
enintéén muutos?, enintéan muutos?, % %
5 vuotta % 5 vuotta %)
11 12 13 14 15 16 17 18 19| 20| 21 22 23 24
04 -0,2 27,9 28,1 81 0,4 31 2,3 58 32 30,1 6,5 -1,0 -4,8 2001 |
0,6 0,6 32,1 333 7,6 2,0 -1,8 53 55 2,9 49,3 6,2 35 81 1
0,2 -1,3 38,3 37,2 7,6 -4,5 0,1 0,2 -4,3 2,3 374 59 -1,7 37 I
0,2 01 28,7 29,0 6,8 03 34 21 59 2,2 41,0 53 0,0 2,2 \%
0,4 -0,2 37,6 379 72 -15 -04 -0,8 -2,7 0,7 34,7 54 -0,4 39 2002 |
04 04 39,8 40,6 74 2,6 25 58 10,8 17 60,6 57 0,7 -3,3 1o

3) Kulutus- ja asuntoluottojen méaritelmét vaihtelevat alueen eri maissa.
4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

_ Taulukko 2.6

Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen ja vaateen mukaan?

1. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten jajulkisyhteisojen talletuk set:
kannat ajanjakson lopussa
Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot
Y hteens&?) Joulu-| Y hteens&® Joulu-|  Valtio| Muut julkis- hteensg Joulu-
Yon| Maérd-| Repot kuui Yon| Maé&ré- | Repot kuu yhteisot kuu
yli| aikaiset 1998 yli | aikaiset 1998 Osa-| Pakal{ 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 1V 431,1 1536 198,9 740 1309 4776 406 4185 153 1148 1645 30,6 68,2 532 3165 120,1
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 4341  154,1 200,2 75,2 - 4799 40,7 4185 175 - 166,2 306 69,1 55,1 3210 -
2001 | 442,8 1518 1951 91,2 1335 4838 382 4233 188 1157 1503 30,9 65,0 57,2 3035 1134
1 456,3 164,3 196,7 89,3 1364 486,3 414 4242 169 1164 1655 314 66,8 60,8 3246 1213
11 456,1 162,7 202,6 856 134,0 4878 393 4269 179 1168 1478 333 67,4 60,4 3089 1155
v 468,6 1579 2187 86,7 1364 4954 48,0 4275 164 1186 1390 30,0 68,9 61,0 2990 1117
2002 | 487,6 158,1 230,1 934 1414 4986 439 4330 17,7 1193 1575 31,0 64,2 61,8 3144 117,7
1® 490,1 1638 227,3 935 1419 5043 48,8 4334 185 120,7 1532 344 65,5 59,6 3128 117,1
2. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten jajulkisyhteisojen talletukset: virrat?
Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot
Y hteens&?) Suhteel-| Y hteens&® Suhteel-| Valtio Muut julkis- Y hteen- | Suhteel-
Yon| Maaré| Repot linen Yon| Maaré- | Repot linen yhteisot sa| linen
yli| aikaiset VUOSi- yli |aikaiset Vuosi- Osa-| Pakal-{ Sosiaa Vuosi-
muutos?, muutos®, valtio-| lishal-| liturva- muutos?,
% %) hallinto lintg rahastot %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 | 8,6 -2,5 -51 16,0 19 39 -2,5 47 1,3 43 -15,6 0,1 -4,1 21 -175 10,6
I 9,6 12,4 -2,1 -1,8 4.4 2,8 34 1,0 -1,9 4.5 15,1 05 1,9 3,6 21,1 6,5
11 -8,2 -1,6 -2,1 -3,7 2,2 15 -2,1 2,7 1,0 4,6 -17,7 19 0,5 -05 -157 -2,0
\Y% 8,1 -4,6 11,4 1,2 4,2 7,6 8.8 0,6 -14 33 -8,8 -3,4 15 0,7 -10,0 -6,9
2002 | 17,0 0,1 9,5 6,7 58 3,0 -4,2 54 13 31 19,0 1,0 -4,7 0,7 16,1 38
1® 1,9 53 -2,4 -0,5 4,0 57 49 0,4 0,7 37 -4,2 35 1,4 -2,1 -1,6 -3,4

Léhde: EKP.

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

2) Sisdltaairtisanomisehtoiset talletukset.

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

4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.6 (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 Kotitaloudet?
Yon Mé&&ré- Irti- Repot| Yhteensd Joulukuu Yon M&&ré| Irti- Repot Yhteensy  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 IV 497,5 324,7 24,1 26,3 8725 111,2 906,9 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 | 479,0 348,2 24,1 32,4 883,7 108,5 906,1 11924 1287,1 78,9 34645 104,6
1] 514,6 334,7 24,4 32,1 905,8 110,8 947,2 1198,8 12935 81,3 3520,8 106,3
1 514,8 321,9 254 345 896,7 111,9 963,6 1203,8 1305,3 84,6 3557,3 107,5
v 577,1 336,6 27,5 36,5 977,6 1216 10435 11958 1365,7 76,8 36819 111,4
2002 | 529,1 3459 27,5 35,3 937,9 116,6  1039,2 1181,2 1382,6 81,5 3684,5 111,5
e 557,5 338,8 27,7 37,9 961,9 1218 10773 11789 13823 78,0 3716,5 112,5

4. Muiden kuin rahoituslaitosten jajulkisyhteistdjen talletukset: virrat?

Yritykset Kotitaloudet?
Yon Ma&éré- Irti- Repot| Yhteensd| Suhteelli- Yon Ma&aré- Irti- Repot Yhteensa| Suhteelli-
yli| akaiset| sanomis- nen vuosi- yli aikaiset sanomis- nen vuosi-
ehtoiset muutos 9, ehtoiset muutos?,
% %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 | -28,5 58 -0,1 1,8 -211 7.4 -4,6 37,8 -5,8 93 36,7 24
I 32,7 -13,8 0,3 -04 18,9 6,1 41,1 6,4 6,3 2,3 56,2 4,4
1 39 1,7 04 25 8,6 52 16,2 52 12,7 34 374 6,0
v 62,1 12,0 2,0 2,0 78,2 94 80,1 -2,9 60,3 -7,8 129,8 76
2002 | -48,5 91 0,0 -1,2 -40,6 7.4 -4,3 -10,3 151 4,7 52 6,6
I1® 34,8 45 0,2 2,3 41,9 9,9 37,7 -2,0 04 -35 32,5 58
Lahde: EKP.

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

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

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

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

EKP * Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002
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Euroalueen ulkopuoalisiin kohdistuvat rahalaitosten saamiset ja velat; paaer at
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

1. Kannat ajanjakson lopussa

M Taulukko2.7

Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit®? Muut kuin pankit Yh-| Joulu- Pankit? Muut kuin pankit Yh-| Joulu-
hteensd  Joulu-| Julkis-| Muut Yh-| Joulu-| teensd kuu Yh-| Joulu-| Julkis-| Muut Yh-| Joulu-| teensd kuu
kuu| yhteisot teensy kuu 1998 | teensa kuu| yhteisot teensd) 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 IV 945,4 92,9 789 4456 5245 127,0 14699 102,7 1742 1754 290,6 1842 4748 1089 649,0 1212
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 964,1 - 78,9 4493 5282 - 14923 - 1713 - 296,2 184,0 4802 - 6515 -
2001 | 1051,6 99,8 76,3 5180 5942 1421 16458 1119 1923 1910 2859 2051 4910 1127 6832 1272
1 10712 99,9 79,2 5193 5985 139,7 16696 111,3 2105 2048 2946 2087 5032 1135 7137 1304
11 10828 103,1 751 5278 6028 1459 16856 1154 2066 207,6 2738 2130 4868 1134 6934 1309
\Y% 11181 1059 752 543,77 6189 1474 17370 1179 2364 2337 290,2 2176 5078 1168 7442 1385
2002 | 11045 1044 76,8 5566 6335 151,1 17380 1178 2626 2589 2760 2176 4936 113,7 756,2 1407
1® 10859 1095 735 5290 6026 1544 16885 1224 2439 2554 2433 2128 4561 1116 700,0 1384
2. Virrat¥
Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit?? Muut kuin pankit Y h-|Suhteel- Pankit? Muut kuin pankit Y h-|Suhteel-
Yh-| Suhteel-| Julkis- Muut Yh-| Suhteel-| teensd| linen Yh-| Suhteel-| Julkis-| Muut Yh-| Suhteel-| teensd] linen
teensé) linen| yhteisot teensd  linen vuosi- | teensd linen| yhteisot teensa linen vuosi-
vuosi- vuosi- muutos?, vuosi- vuosi- muutos?,
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?, %
%)| % % %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2001 | 70,3 7,0 37 58,4 62,1 205 1325 116 15,5 30,5 4,9 11,7 16,6 62 321 120
1 1,0 34 29 -126 -97 184 -8,7 83 13,9 30,9 9,2 -5,8 34 53 173 11,7
11 34,9 10,2 -4,1 30,5 265 19,6 61,3 135 2,9 266 -223 21,9 -0,4 32 2,6 9,2
v 29,4 14,1 0,1 6,1 62 16,1 357 148 25,9 33,2 16,7 -2,4 14,3 72 402 142
2002 | -16,0 4,6 3,6 11,9 15,5 6,4 -0,5 53 25,5 355 -10,8 -26 -134 08 120 106
1® 53,2 9,6 -3,3 17,0 13,7 105 66,9 9,9 -3,5 24,7 -354 26,5 -89 -7 -123 6,1
Lahde: EKP.

1) Termill& pankki tarkoitetaan téssé taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset.
2) Lukuihin sisdltyvat rahalaitosten talletukset euroal ueen ulkopuolisissa pankeissa.

26%*
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Taulukko 2.7 (jatkoa) _

Hallussa olevat euroal ueen ulkopuolisten Euroal ueen ulkopuolisten talletukset
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit? Muut kuin pankit | Yhteensd] Joulukuu Pankit® Muut kuin pankit Y hteensd| Joulukuu
Y hteensa| Joulukuu|Y hteensa| Joulukuu 1998| Yhteensd Joulukuu Julkis- Muut| Yhteensd Joulukuu 1998
1998 1998 =100° 1998  yhteist] 1998 =100°
=100% =1009 = 1009 =100%
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27| 28 29 30

61,6 2419 80,0 192,7 141,6 210,2 15509 124,1 84,6 504,0 588,7 138,0 21396 127,6 2000 1V
Euroalueen laajeneminen
62,3 - 80,2 - 142,5 - 1560,8 - 85,6 507,9 593,4 - 21543 - 2001 tammi 1.

65,1 2522 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 18175 139,3 94,9 587,1 681,9 1534 24994 142,9 1
63,6 2458 89,9 2156 153,5 2258 17108 135,8 93,0 588,5 681,5 158,0 23923 1415 1

73,0 269,9 89,8 217,4 162,8 236,1 17184 134,9 95,3 615,0 710,3 162,6 242838 142,0 v
76,9 281,9 98,5 241,0 1754 2549 17404 1355 99,0 636,8 7358 1679 2476,2 1438 2002 |
778 286,1 97,9 239,8 175,8 2559  1606,7 1335 96,0 6069  702,8 169,9 23096 142,8 1ne
Hallussa olevat euroal ueen ulkopuolisten Euroalueen ulkopuolisten talletukset
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit? Muut kuin pankit | Yhteensg Suhteelli- Pankit? Muut kuin pankit Y hteensg| Suhteelli-
Y hteensd| Suhteelli- | Y hteensa | Suhteelli- nenvuosi-| Yhteensd Suhteelli- Julkis- Muut| Yhteensd Suhteelli- nen vuosi-
nen vuosi- nen vuosi- muutos?, nenvuosi-|  yhteisot nen vuosi- muutos?,
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?, %
% % %| %
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27| 28 29 30
2,6 27,0 14,4 46,7 17,0 38,1 193,5 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 I
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 0,8 12,8 7,0 12,3 -12,0 8,7 2,3 17,5 19,8 17,9 78 11,2 A\
33 11,8 9,8 6,1 13,0 83 76 -2,9 42 19,0 23,2 9,9 30,7 0,6 2002 |
1,1 21,0 -0,5 2,6 0,6 9,7 -251 -4,1 -3,0 11,6 85 10,7 -16,5 -0,1 I®

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

EKP * Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002 27%*



_ Taulukko 2.8

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

Velat

1. Talletukset euroalueelta

Rahal aitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro?| Muut| Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| val uuta1| 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 IV 39497 35263 475 3760 2650 34,4 61,0 156 54347 52565 273 1509 1151 14,6 11,3 10,0
Euroalueen laajeneminen

2001 | 40597 35590 55,4 4453 316,6 40,2 67,8 20,7 55782 536738 31,2 179,2 130,8 23,8 12,3 12,2
] 40725 35861 52,8 433,6 309,0 40,3 65,4 19,0 56938 54808 30,7 182,3 1335 24,0 11,6 13,2
1 41016 36242 48,9 428,5 300,6 38,9 71,0 179 57068 55078 28,2 170,9 125,7 22,1 10,8 12,2
\2 41660 36941 46,6 425,4 307,6 33,0 67,2 176 59225 57212 26,0 1754 1274 24,5 10,5 13,0

2002 | 41286 36401 46,1 442,4 3158 40,0 65,6 21,0 59231 57193 28,5 1752 126,9 23,1 10,7 14,6
I® 42273 37836 42,8 400,8 278,7 40,7 63,3 182 59995 58104 26,8 162,3 1151 23,1 11,0 13,1

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 IV 1550,9 590,9 126,8 833,2 684,3 53,1 65,8 30,1 5887 254,1 64,1 2705 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 6664 295,7 70,6 300,2 255,9 17,6 14,2 12,4

] 18175 690,1 1338 993,6 8154 72,9 732 322 6819 286,7 73,2 322,0 274,2 19,3 13,6 14,9
1 17108 664,3 140,3 906,2 745,2 53,5 76,3 3,2 6815 297,7 69,2 314,5 263,0 18,4 17,1 16,0
\2 17184 631,1 1323 955,1 799,1 48,5 75,3 321 7103 308,1 60,8 3414 293,9 16,8 18,1 12,6

2002 | 17404 661,9 144.8 933,7 781,0 44,4 74,6 338 7358 312,7 66,6 356,5 302,8 20,0 18,9 14,8
I ® 1606,7 647,5 142,1 817,1 669,5 39,3 73,7 346 7028 3219 62,9 318,1 269,6 19,3 18,0 11,2

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 VBl JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16
2000 IV 2567,1 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 | 2667,7 23279 48,3 291,4 172,0 61,5 375 20,5 2785 227,8 21 48,6 41,6 3,0 2,6 15
Il 27313 23583 53,9 319,1 189,3 69,4 39,6 20,8 2755 227,0 4,3 442 35,8 4,7 25 1,1
1] 27515 23847 52,9 3139 187,4 68,6 38,5 19,5 265,0 217,9 4,0 43,2 36,0 31 2,8 12
v 27801 23779 67,9 3344 209,7 63,8 40,6 20,2 254,7 204,8 6,0 43,9 37,9 2,8 21 1,1
2002 | 28448 24287 715 3446 219,8 56,4 43,3 252 2747 226,1 54 43,2 36,9 2,4 2,6 13
e 28491 24470 68,4 3337 207,9 55,4 445 259 285,5 233,8 6,6 45,0 39,1 18 2,4 1,7

Lahde: EKP.

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

2) Ssaltéd euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.

3) Termilld pankit tarkoitetaan téssa taul ukossa eur oalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahal aitokset.

28%* EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002



Taulukko 2.8 (jatkoa)

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

Saamiset

4, Lainat euroalueelle

Rahal aitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USsD! JPY CHF Muut valuutat| valuutat uUSsD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 IV 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
I 4089,4 - - - - - - - 72235 68573 294 336,9 204,7 51,7 74,0 6,5
I 4082,8 - - - - - - - 72514 69073 30,9 3131 1779 52,1 773 58
v 41745 - - - - - - - 73667 70253 29,8 3117 1813 47,8 715 51
2002 | 41263 - - - - - - - 74585 71068 305 321,1 187,0 51,0 76,8 6,3
1® 4209,1 - - - - - - - 75199 72058 28,7 2854 153,8 489 77,1 56
5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat
Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen |askemat
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro? Muut] Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF[  Muut valuutat| valuutat USD| JPY| CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 IV 935,8 895,3 11,0 29,5 19,8 59 21 17 13550 13210 58 28,2 16,7 97 10 09
Euroalueen laajeneminen
2001 | 971,8 931,5 9,7 30,5 20,6 63 17 18 14532 14133 338 36,0 21,2 131 11 0,6
I 994,4 951,3 11,0 32,1 22,1 65 16 18 15069 14651 49 36,9 21,7 133 11 038
11 999,2 959,7 9,6 29,9 21,0 59 15 15 15212 14822 42 34,8 20,4 12,6 1,2 0,6
v 1011,8 966,38 12,4 32,6 231 6,3 1,4 1,8 15152 14774 37 34,1 20,3 12,1 11 0,6
2002 | 1050,2 1002,0 14,8 334 24,0 56 18 19 15744 15378 37 329 19,5 11,7 11 0,6
[T 10625 10156 136 334 237 58 21 1,8 15819 15470 42 307 17,0 11,8 12 08
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 uUsDbD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 IV 945,4 410,0 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
I 10712 4732 103,0 494,9 375,9 47,3 36,7 35,0 598,5 184,7 47,7 366,1 3185 12,1 26,9 8,6
11 1082,8 487,2 1015 494,1 378,6 41,2 40,3 339 602,8 201,5 46,8 354,5 307,9 12,7 24,9 9,0
v 11181 450,5 1147 552,9 4359 452 37,9 338 618,9 202,6 46,8 369,6 3235 12,0 257 84
2002 | 11045 432,0 1311 5415 4243 45,6 37,3 343 633,5 199,5 49,9 384,1 331,6 16,4 26,9 92
1o 10859 4584 129,0 498,5 3779 59,2 37,9 23,6 602,6 205,4 46,5 350,7 301,5 12,8 27,8 8,7
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 uUSsD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 IV 174,2 61,4 20,0 929 78,2 7,7 25 46 4748 111,7 31,8 3312 290,9 27,1 36 97
Euroalueen laajeneminen
2001 | 192,3 65,2 23,0 104,1 89,9 73 23 4,6 491,0 1210 244 3455 307,1 257 2,7 10,1
I 210,5 724 255 112,6 98,4 6,8 2,6 4.8 503,2 1213 258 356,1 316,2 26,9 30 99
I 206,6 76,4 27,0 103,2 931 47 2,1 34 486,8 129,0 27,1 330,7 292,7 271 39 71
v 2364 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 | 262,6 86,8 335 142,3 130,6 44 29 45 493,6 1277 26,9 339,0 298,6 24,6 50 10,8
11® 2439 87,0 324 1245 111,7 43 2,6 6,0 456,1 129,9 251 301,0 259,5 251 49 11,5

EKP * Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002 29%



3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

Rahamarkkinakorot ?

(vuotuisina prosentteina)

W Taulukko 3.1

Euroalue ¥ Y hdysvallat © Japani ©
Yon yli 1 kk:n| 3kk:n| 6 kk:n| 12 kk:n| 3 kk:n| 3 kk:n
-talletukset 2 3) talletukset ¥ talletukset ¥ talletukset ¥ talletukset® talletukset] tall etukset
1 2] 3 4 9 6 7
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 3,84 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 5,42 0,22
2000 4,12 4,24 4,40 4,55 4,78 6,53 0,28
Euroalueen laajeneminen
2001 4,39 4,33 4,26 4,16 4,09 3,78 0,15
2001 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
heina 3,30 3,36 341 3,48 3,64 1,85 0,07
elo 3,29 3,33 3,35 3,38 344 1,78 0,07
syys 3,32 3,32 331 3,27 3,24 1,80 0,07
loka 3,30 331 3,26 3,17 3,13 1,78 0,07
2002 loka 4. 3,29 3,30 3,25 3,13 3,05 1,76 0,07
11. 3,29 331 3,26 3,18 3,15 1,78 0,07
18. 3,29 3,32 3,29 3,19 3,18 1,83 0,07
25. 3,29 3,30 3,25 3,16 3,15 1,82 0,07
marras 1. 3,30 3,28 3,24 3,13 3,07 1,66 0,08
Euroalueen rahamar kkinakor ot 3kk:n rahamarkkinakor ot
(kuukausittain) (kuukausittain)
lkk:nkorot = = 3kkinkorot —— 12kk:n korot Euroaue — = Yhdysvalat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 : 8,00
|
8.00 I 7,00
6,00
7,00
5,00
6,00
4,00
5,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 ‘ 0,00 ‘

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

Léhteet: Reutersja EKP.

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

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

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

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

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

6) Liborkorko (London interbank offered rate).

30%* EKP ¢ Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002



Taulukko 3.2 _

Valtion lainojen tuotot
(vuotuisina prosentteina)

Euroalue? Yhdysvallat Japani
2 v 3 v 5v 7 v 10 v 10 v 10 v
1 2 3 4 5 6 7
1997 4,33 451 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 471 533 1,30
1999 3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
2000 4,90 5,03 5,19 537 544 6,03 1,76
Euroalueen laajeneminen
2001 411 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 1,34
2001  loka 3,44 3,63 4,05 4,44 4,82 455 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 4,25 455 4,90 513 5,32 5,28 1,45
huhti 421 453 4,86 512 5,30 521 1,39
touko 4,25 455 4,89 5,16 5,30 5,15 1,38
kesa 4,10 4,37 4,70 4,99 5,16 4,90 1,36
heina 3,83 4,10 4,48 4,84 5,03 4,62 1,30
eo 3,47 3,76 4,15 454 4,73 4,24 1,26
syys 3,19 3,46 3,85 4,20 452 3,88 1,16
loka 3,13 341 3,86 4,36 4,62 391 1,09
2002  loka 4, 2,99 3,27 3,70 4,23 451 3,72 1,15
11. 3,15 3,42 3,82 431 457 3,75 1,10
18. 3,22 3,52 4,00 4,50 474 4,16 1,09
25. 3,22 3,50 3,97 4,48 4,73 411 1,07
marras 1. 3,08 3,36 3,84 4,40 4,67 4,00 0,98
Valtion lainojen tuotot eur calueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— 3vuotta — — 5Svuotta —— 7vuotta Euroalue — —  Yhdysvalat —— 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

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

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

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

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

Osakeindeksit
(indeksit pisteing) ¥

Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- | Japani
Viiteai neisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Lagjal 50| Raaka|Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Teolli- Tek-| Yleis Tele- Ter-| Standard| Nikkei
yritystd| aineet| tavarat| tavarat suus| niikkal hy6- vies-| veyden-| & Poor's| 225
(sykli- (ei- dylliset tint& hoito 500( -indeksi
nen) sykli- yhtiot -indeksi
nen)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 2076 23196 2334 191,9 231,9 227,3 1844 168,0 227,7 205,5 324,1 301,7 8739 183734
1998 2805 30763 2579 2450 2955 2493 2813 2184 3336 2824 4831 3489 10853 153384
1999 3258 3787,3 279,22 262,9 327,7 286,0 295,7 285,1 470,4 306,2 7177 392,6 1327,8 168299
2000 4239 50755 2991 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 5412  540,1 11938 121148
2001 loka 2844 34409 2605 1804 28L,1 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
maalis 3154 37396 3129 2155 29,5 3550 2948 2990 4944 2912 4293  486,3 11533 114525
huhti 3102 36570 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
heina 2412 28106 2678 1609 2521 2986 2292 2488 2821 2440 3004 3706 905,5 10352,3
eo 2313 26974 2436 152,9 250,1 290,9 2174 227,9 258,8 236,7 310,0 376,6 9126 97512
syys 211,8 24502 227,2 140,6 241,2 274,0 193,1 2153 229,0 221,2 2831 337,0 870,1 93548
loka 2040 23847 2144 1353 2365 2721 177,8 1936 2358  209,6 286,8 3454 854,6 87811
2002 loka 4. 191,8 22247 2046 1279 2356 2697 1604 1861 1983  211,0 2654  334,2 800,6 9027,6
11. 2002 23518 2127 131,3 2338 2759 1733 1900 2224 2049 284,8  340,0 8353 85296
18. 2152 25274 2322 1440 2405 2831 1915 2046 2589 2112 2930 3566 884,4 9086,1
25. 2108 24569 2149 1413 2368 2698 1858 1950 2635 2106 307,3 3480 897,7 87263
marras 1. 2139 2487,7 2148 1436 2383 2710 188,7 1982 2771 2119 3099 351,0 901,0 86857

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

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

—— Dow Jones EURO STOXX Broad

350

300 -

250 +

200 +

150 +

100 +

—  Standard & Poor's 500

Nikkei 225

1004 1995

Léhde: Reuters.

1996

T1997

1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.

32%

1098

1999
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Taulukko 3.4

Pankkien luotto- ja talletuskorot

(vuotuisina prosentteina; jakson keskiarvo)

Talletuskorot Luottokorot
Yon yli M &éraaikai set Irti sanomi sehtoi set Yritykset Kotitaloudet
Enintéan Enintéan Yli Enintéan Yli Enintéan Yli Kulutus- Asunto-
1 vuosi 2 vuotta 2 vuotta 3 kk 3 kk 1 vuosi 1 vuosi luotot luotot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 0,65 2,44 2,45 3,57 2,15 2,76 5,65 5,10 9,39 5,29
2000 0,85 3,45 3,45 4,52 2,25 3,79 6,60 6,23 9,87 6,34
Euroalueen laajeneminen
2001 0,94 3,49 3,49 4,12 2,40 3,59 6,83 6,15 10,12 5,97
2001 Syys 0,91 3,28 3,28 3,98 2,36 3,33 6,71 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 0,73 2,78 2,79 3,95 2,15 2,91 6,16 5,75 9,81 5,61
maalis 0,73 2,84 2,84 4,07 2,15 3,00 6,09 5,85 9,76 5,74
huhti 0,74 2,89 2,90 4,13 2,14 3,07 6,17 5,95 9,82 5,81
touko 0,74 2,91 2,92 4,15 2,15 3,08 6,20 5,98 9,85 5,82
kesa 0,74 2,93 2,94 4,09 2,13 3,08 6,17 5,92 9,81 577
heina 0,74 2,88 2,89 4,02 2,13 3,02 6,15 5,79 9,76 5,68
elo 0,73 2,83 2,84 3,81 2,12 2,94 6,13 571 9,77 5,53
Syys 0,73 2,77 2,77 3,64 2,12 2,73 6,09 5,61 9,80 5,37
Talletuskorot L uottokor ot
(kuukausittain) (kuukausittain)
Yonyli Yritykset, enintéén 1 vuosi
— — - Méaréaikaiset, enintédn 1 vuosi — — - Kulutusluoto
— M &8réaikaiset, yli 2 vuotta = Asuntoluotot kotitalouksille
12,00 ‘ 1200
| |
| |
10,00 | ! 1000} > - - - j\ o~

8,00

6,00

4,00

2,00

[ I ; P I |
2000 2001

i ]

1998 1999 2002 1998 1999 2000 2001 2002
Léhde: EKP.

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

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuper &isen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan

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

1. Lyhytaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaéréi 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, méadra laskut laskut, méaara laskut
netto; netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 €eo 4237 419,1 4,6 740,2 405,0 399,9 51 655,3 18,7 19,2
syys 398,1 400,6 -2,5 7379 374,5 376,6 -2,1 653,7 23,7 24,1
loka 498,9 496,0 2,9 744,0 480,2 471,4 8,8 662,7 18,7 24,6
marras 486,6 490,5 -39 741,7 459,6 466,6 -7,0 655,6 26,9 239
joulu 3325 376,7 -44,2 697,4 308,0 353,8 -45,7 610,8 24,5 22,9
2002  tammi 485,8 453,9 31,8 732,8 464,3 432,9 314 643,6 215 21,0
helmi 406,8 408,7 -19 728,6 387,0 387,8 -0,8 644,0 19,8 20,9
maalis 4211 403,5 17,6 748,4 400,1 383,5 16,7 662,4 20,9 20,0
huhti 401,8 407,0 -5,1 742,8 376,7 384,4 -7,7 654,8 251 22,6
touko 400,9 378,6 22,3 764,6 3774 358,6 18,8 673,2 23,5 20,1
kesa 336,5 3415 -5,0 760,4 315,8 318,7 -2,9 672,0 20,7 22,8
heina 404,1 392,0 12,2 766,2 3814 371,2 10,2 680,5 22,8 20,8
eo 383,9 3779 6,0 769,7 365,6 356,8 8,8 688,9 18,3 21,1
2. Pitkdaikaiset
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, méadra laskut laskut, méadra laskut
netto; netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 €elo 93,6 74,4 19,2 6864,3 78,1 63,6 145 6279,9 155 10,8
syys 124,7 106,8 17,9 6884,7 109,1 88,4 20,7 6300,9 15,6 18,3
loka 1454 108,4 37,0 6924,4 1239 91,6 32,4 6333,6 215 16,8
marras 142,4 92,4 50,1 69789 116,0 86,5 29,4 6362,7 26,5 58
joulu 123,6 87,4 36,2 7014,1 1131 76,9 36,1 6398,0 10,6 10,5
2002 tammi 174,1 111,0 63,0 7082,0 156,3 105,0 51,3 64475 17,8 6,0
helmi 143,0 109,3 3338 71171 130,4 97,6 32,8 64815 12,7 11,7
maalis 165,1 103,2 61,8 71778 143,2 92,2 51,0 6531,8 21,8 11,0
huhti 126,2 79,9 46,3 72144 1153 74,8 40,5 6572,9 10,9 52
touko 153,9 87,0 66,9 72682 132,4 754 57,0 6631,1 21,6 11,6
kesa 132,5 95,3 37,3 72826 122,8 87,7 35,2 6662,5 9,7 7,6
heina 130,0 112,6 17,4 73117 113,6 102,9 10,7 6676,9 16,4 9,7
eo 67,7 66,2 15 73112 58,9 55,9 3,0 6679,7 8,8 10,3
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméaaréi set? 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, méaara laskut laskut, méaara laskut
netto; netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 €elo 517,2 493,5 23,7 7604,5 483,1 463,4 19,6 6935,2 34,2 30,0
syys 522,9 507,4 154 7622,6 483,6 465,0 18,6 6954,6 39,3 42,4
loka 644,3 604,4 39,9 76684 604,1 563,0 41,1 6996,3 40,2 41,4
marras 629,0 582,9 46,1 77206 575,6 553,2 22,4 70183 53,4 29,7
joulu 456,1 464,1 -8,0 77115 4211 430,7 -9,6 7008,8 35,0 334
2002  tammi 659,8 564,9 94,9 78147 620,6 538,0 82,6 7091,1 39,2 27,0
helmi 549,9 518,0 31,9 78457 517,3 4854 319 71255 32,5 32,6
maalis 586,1 506,7 79,4 7926,2 543,3 4757 67,7 7194,2 42,8 31,0
huhti 528,0 486,9 41,1 7957,3 492,0 459,2 32,8 72278 36,1 27,7
touko 554,9 465,7 89,2 80329 509,8 434,0 75,8 7304,3 451 31,7
kesa 469,0 436,8 32,2 8043,0 438,6 406,4 32,2 73345 30,4 30,4
heina 534,2 504,6 29,6 80779 495,0 474,1 20,9 73575 39,2 30,5
eo 451,6 4441 75 8081,0 4245 412,7 11,8 7 368,6 27,1 314

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Sisdltaa euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.
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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, méara laskut laskut, méaré laskut, laskut méaré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-0,6 84,9 9,9 14,7 -4.8 45,4 4149 414,6 0,3 700,7 2001 elo
-0,4 84,2 22,0 12,0 10,0 55,4 396,5 388,55 8,0 709,1 syys
-5,8 81,3 8,8 20,0 -11,1 44,3 489,0 4914 -2,4 707,0 loka
31 86,1 16, 12,9 33 47,6 475,8 479,5 -37 703,22 marras
15 86,6 17,1 10,2 6,9 54,5 3252 364,0 -38,8 665,4 joulu
0,5 89,2 11,3 24,2 -12,9 41,6 475,6 457,1 18,5 685,3
2002 tammi
-1,1 84,6 134 11,8 17 43,3 400,4 399,6 0,8 687,3 helmi
0,9 86,0 24,3 7,9 16,4 59,7 4245 3914 33,1 722,1 maalis
2,6 88,0 9,7 28,1 -18,4 41,3 386,4 412,5 -26,1 696,1 huhti
35 91,5 137 134 0,3 41,5 391,1 372,0 19,1 7147 touko
-2,1 88,3 20,9 8,0 129 54,4 336,7 326,7 10,0 7265 kesa
1,9 85,7 . . . . . . . . heina
-2,8 80,8 . . . . . . . . eo
Euroalueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa®
euroméaaréiset liikkeeseenlaskut®
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, méara laskut laskut, méaré laskut, laskut méaré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
4,7 584,4 13,0 6,0 7,0 837,6 91,1 69,6 215 71175 2001 elo
-2,7 583,8 8,4 9,0 -0,6 837,0 1175 97,5 20,1 71379 syys
4,7 590,9 20,6 4,6 16,0 852,9 1445 96,1 48,4 71865 loka
20,7 616,2 30,1 74 22,8 875,7 146,1 93,9 52,2 72384 marras
0,1 616,1 14,2 134 0,8 876,5 127,2 90,4 36,9 72744 joulu
11,8 634,5 19,6 6,8 12,7 889,2 175,9 111,9 64,0 7336,6 2002 tammi
1,0 635,6 19,7 139 59 895,1 150,1 1115 38,6 7376,6 helmi
10,8 646,0 254 12,0 135 908,6 168,6 104,2 64,4 74404 madlis
58 641,5 22,9 7,6 154 924,2 138,2 82,3 55,9 74972 huhti
9,9 637,1 26,2 82 18,0 942,4 158,6 83,7 75,0 75735 touko
2,1 620,1 29,4 10,6 18,8 961,1 152,2 98,3 53,9 76236 kesa
6,7 634,7 . . . . . . . . heina
-1,5 631,5 . . . . . . . . eo
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, méara laskut laskut, méara laskut, laskut méaara
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
4,1 669,3 22,9 20,7 2,2 883,0 506,0 484,2 21,8 78182 2001 €lo
-31 668,1 30,4 21,0 9,4 892,4 514,0 486,0 28,0 7847,0 syys
-1,2 672,1 29,5 24,6 4,9 897,2 633,5 587,5 46,0 78935 loka
23,7 702,2 46,3 20,2 26,0 9233 621,9 5734 48,5 7941,6 marras
1,6 702,7 31,3 23,7 7,7 931,0 452,4 454,4 -2,0 7939,8 joulu
12,2 7236 30,9 31,0 -0,1 930,8 651,5 569,0 82,5 8021,9 2002 tammi
-0,1 720,2 33,2 25,6 75 938,4 550,5 511,0 39,5 8064,0 helmi
11,8 732,0 49,8 19,9 29,9 968,3 593,1 495,6 97,5 81625 madlis
83 729,5 32,6 35,7 -3,0 965,5 524.,6 494,9 29,8 81933 huhti
134 728,6 39,9 21,6 18,3 983,9 549,7 455,6 94,1 8288,2 touko
0,0 708,4 50,3 18,6 31,7 10155 488,9 425,0 63,9 8350,1 kesa
8,7 720,5 . . . . . . . . heina
-4,3 712,3 . . . . . . . . eo
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=l Teulukko 3.6

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

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

Liikkeessa oleva maara
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 elo 655,3 254,7 44 106,8 285,9 3,6 454 231 15,7 58
syys 653,7 251,9 41 106,4 287,5 37 55,4 27,1 22,2 55
loka 662,7 261,2 3,8 110,3 284,0 34 44,3 233 16,4 4,0
marras 655,6 250,9 3,9 106,1 291,2 3,6 47,6 23,6 19,4 34
joulu 610,8 240,4 34 95,4 267,4 4,1 54,5 23,8 244 4.4
2002 tammi 643,6 2575 37 100,1 278,8 35 41,6 18,8 18,9 31
helmi 644,0 251,9 39 98,1 286,7 35 43,3 19,9 19,0 3,6
maalis 662,4 258,9 4,3 96,9 299,0 33 59,7 26,4 26,2 6,4
huhti 654,8 256,1 4,5 92,4 298,8 3,0 41,3 18,2 18,5 38
touko 673,2 262,6 3,7 89,6 314,3 3,0 41,5 18,3 19,0 35
kesa 672,0 260,7 38 81,9 322,5 3,0 54,4 21,3 27,6 4.4
hein& 680,5 265,3 4,2 86,0 321,7 34 . . .
eo 688,9 266,0 4.4 86,4 328,8 33
2. Pitk&aikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 elo 6279,9 22910 313,6 3274 3229,6 118,3 837,6 220,3 270,2 93,9
syys 6300,9 22975 318,0 3259 3237,2 122,4 837,0 221,1 271,0 93,3
loka 6333,6 23130 328,8 3235 3240,8 1275 852,9 224,1 2774 95,3
marras 6362,7 23155 337,3 339,8 3240,9 129,2 875,7 228,3 288,9 99,7
joulu 6398,0 2318,0 366,3 345,0 32383 130,4 876,5 230,5 288,5 100,8
2002 tammi 64475 23228 372,0 350,3 3269,0 1334 889,2 230,7 292,1 104,2
helmi 64815 23442 376,5 353,55 32743 133,0 895,1 234,2 295,0 105,1
maalis 65318 23653 382,0 3539 32931 137,6 908,6 236,6 305,7 106,8
huhti 6572,9 23744 392,1 359,2 33051 142,2 924,2 239,3 311,2 107,3
touko 66311 23883 409,4 364,5 33212 147,7 9424 242,8 318,1 110,1
kesa 6 662,5 2398,0 413,6 367,9 33329 150,1 961,1 250,0 331,8 109,8
hein& 6676,9 2396,0 422,0 369,9 3329,9 159,1 . . . .
eo 6679,7 23957 420,1 368,2 33358 160,0
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 €o 6935,2 25457 318,0 434,1 35155 121,8 883,0 2434 285,9 99,7
syys 6 954,6 25494 322,2 432,3 3524,7 126,1 892,4 248,2 293,1 98,8
loka 6996,3 25742 332,6 433,8 35248 130,8 897,2 2474 293,8 99,3
marras 70183 2566,4 341,2 445,9 3532,1 132,8 923,3 251,8 308,3 103,1
joulu 7008,8 25584 369,7 440,4 3505,6 134,6 931,0 254,4 3129 105,2
2002 tammi 70911 2580,3 375,7 450,4 35478 136,9 930,8 2495 311,0 107,4
helmi 71255 2596,1 380,3 451,6 3561,0 136,5 938,4 254,1 314,0 108,7
maalis 71942 2624,2 386,3 450,8 3592,1 140,9 968,3 262,9 3319 113,2
huhti 72278 2630,5 396,6 451,6 3603,8 145,2 965,5 257,5 329,7 1111
touko 7304,3 2650,9 413,2 454,1 36355 150,7 983,9 261,2 337,1 113,6
kesa 73345 2658,7 4174 449,8 36554 153,1 10155 271,3 359,3 114,3
heina 73575 26613 426,2 455,9 3651,6 162,5 . . . .
eo 7 368,6 26617 4245 454,6 3664,6 163,3

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaa euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,6 0,0 700,7 277,8 20,1 112,6 286,0 4,2 0,0 2001 elo
0,1 0,5 0,1 709,1 279,0 26,3 111,9 287,7 4,2 0,1 syys
0,1 0,3 0,2 707,0 284,5 20,2 114,3 284,2 37 0,2 loka
0,1 04 0,6 703,2 274,5 233 109,4 291,3 4,0 0,6 marras
0,1 0,5 13 665,4 264,3 27,8 99,8 267,5 4,7 13 joulu
0,1 0,4 0,2 685,3 276,3 22,6 103,2 279,0 4,0 0,2 2002 tammi
0,1 0,3 04 687,3 271,8 22,9 101,7 286,8 38 04 helmi
0,1 0,2 04 722,1 285,2 30,5 103,3 299,2 35 04 maalis
0,1 0,2 0,5 696,1 2744 23,0 96,2 298,9 32 0,5 huhti
0,1 0,2 04 714,7 280,9 22,7 93,1 314,4 3.2 0,4 touko
0,2 0,5 0,5 726,5 282,0 314 86,4 322,7 35 0,5 kesa
. . . . . . . heina
eo
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
|aitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
93,8 46,0 1134 71175 25113 583,8 421,3 33234 164,3 1134 2001 elo
92,0 46,0 113,6 71379 25185 589,0 419,2 3329,1 168,4 113,6 syys
91,8 51,3 113,0 7186,5 25371 606,3 418,8 3332,6 178,7 113,0 loka
91,5 51,7 115,7 72384 25437 626,2 439,5 33324 180,9 115,7 marras
92,1 51,7 112,9 72744 25485 654,8 4458 33304 182,1 112,9 joulu
91,3 56,5 114,4 7336,6 25535 664,1 454,6 3360,3 189,8 1144 2002 tammi
92,0 56,3 1125 7376,6 25784 671,5 458,6 3366,4 189,3 112,5 helmi
92,2 56,3 111,1 74404 26019 687,7 460,7 3385,2 193,8 111,1 maalis
94,1 61,3 111,0 74972 26137 703,4 466,5 3399,2 2035 111,0 huhti
95,1 61,2 115,1 75735 26312 727,6 474,6 3416,3 208,8 115,1 touko
93,2 61,6 114,7 7623,6 2648,0 745,4 477,7 3426,1 211,7 114,7 kesa
. . . . . . . . . . heina
eo
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
|aitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
93,9 46,6 1135 7818,2 27891 603,9 533,9 3609,4 168,4 1135 2001 elo
92,1 46,5 113,7 78470 27975 615,3 531,1 3616,8 172,6 113,7 syys
92,0 51,6 113,2 7893,5 28216 626,4 533,1 3616,8 182,4 113,2 loka
91,6 52,1 116,3 7941,6 2818,2 649,5 549,0 3623,7 184,9 116,3 marras
92,2 52,2 114,1 7939,8 28128 682,6 545,6 3597,9 186,7 114,1 joulu
91,4 56,9 114,6 8021,9 28298 686,8 557,7 3639,2 193,8 114,6 2002 tammi
92,2 56,6 112,9 8064,0 2850,1 694,4 560,3 3653,2 193,1 112,9 helmi
92,3 56,5 111,5 8162,5 28871 718,2 564,0 3684,4 197,4 111,5 maalis
94,2 61,5 111,5 81933 2888,0 726,4 562,7 3698,0 206,7 111,5 huhti
95,2 61,4 1155 8288,2 29121 750,3 567,6 3730,6 212,1 115,5 touko
934 62,1 115,2 8350,1 2930,0 776,8 564,1 3748,8 215,2 115,2 kesa
. . . . . . . . . . heina
eo
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~ W Taulukko 3.6 (jatkoa)

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

jasektorin mukaan?
(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, netto
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteens& 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 elo 405,0 287,6 16 69,0 453 15 9,9 438 41 09
syys 3745 269,9 22 66,4 34,3 18 22,0 8,0 114 2,2
loka 480,2 346,0 2,0 85,9 45,1 11 88 30 47 09
marras 459,6 3475 2,3 66,4 42,2 1,3 16,2 6,4 79 1,1
joulu 308,0 228,8 13 52,6 23,4 19 17,1 6,6 84 1,3
2002 tammi 464,3 3277 21 71,2 61,3 2,0 11,3 50 50 11
helmi 387,0 268,6 2,6 66,0 47,9 19 134 50 6,5 15
maalis 400,1 287,0 2,2 60,1 49,0 18 24,3 10,7 10,1 33
huhti 376,7 255,2 25 63,4 53,8 18 9,7 44 41 09
touko 3774 2543 21 62,4 57,0 16 137 52 7,0 1,2
kesa 3158 207,0 25 51,6 52,5 2,2 20,9 6,3 12,3 18
heina 3814 259,2 19 65,6 52,6 2,2 . . . .
elo 365,6 2573 18 50,8 53,9 18
2. Pitk&aikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 €lo 78,1 29,9 7,7 77 29,6 31 13,0 34 86 09
syys 109,1 359 75 23 58,8 46 84 438 30 0,2
loka 1239 58,7 14,1 45 40,8 58 20,6 44 79 23
marras 116,0 48,0 12,0 17,5 35,8 2,7 30,1 6,0 12,8 46
joulu 1131 43,0 357 9,1 23,0 2,2 14,2 6,4 4,0 2,2
2002 tammi 156,3 475 11,1 6,5 88,0 32 19,6 41 45 37
helmi 130,4 54,6 9,0 8,2 57,5 11 19,7 82 82 13
maalis 1432 56,4 93 2,8 69,4 53 254 8,6 12,1 33
huhti 115,3 44,1 13,0 8,0 45,2 49 229 51 77 1,1
touko 132,4 40,9 22,1 74 55,3 6,6 26,2 57 10,0 32
kesa 122,8 48,1 135 7,0 51,3 29 29,4 9,9 17,2 0,7
heina 1136 37,7 12,5 58 48,2 9,4 . . . .
elo 58,9 27,8 24 2,2 25,2 1,3
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 elo 4831 3175 93 76,6 74,9 4,6 22,9 8,2 12,7 1,7
syys 483,6 305,8 9,7 68,7 93,1 6,4 30,4 12,7 14,3 24
loka 604,1 404,7 16,1 90,3 86,0 6,9 29,5 75 12,6 32
marras 575,6 3955 14,3 83,9 78,0 4,0 46,3 12,5 20,7 57
joulu 421,1 2719 37,0 61,7 46,4 4,1 31,3 13,0 12,4 36
2002 tammi 620,6 3753 132 77,6 149,3 52 30,9 9,1 9,5 438
helmi 517,3 3232 115 74,2 105,4 3,0 33,2 132 14,7 29
maalis 5433 3434 115 62,9 1184 71 49,8 19,3 22,2 6,6
huhti 492,0 299,4 15,5 714 99,0 6,7 32,6 9,5 11,7 2,0
touko 509,8 295,2 24,3 69,8 112,3 82 39,9 10,9 17,0 4,4
kesa 438,6 255,1 16,0 58,7 103,8 52 50,3 16,3 29,5 25
heina 495,0 296,9 14,3 714 100,8 11,6 . . . .
elo 4245 285,0 42 53,0 79,1 32

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaa euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus-| rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,0 0,0 4149 2924 57 69,8 454 15 0,0 2001 elo
0,1 04 0,0 396,5 2778 135 68,6 34,3 21 0,0 syys
0,0 0,0 0,2 489,0 349,1 6,7 86,7 451 12 0,2 loka
0,1 0,2 04 4758 3539 10,2 67,5 42,3 15 04 marras
0,0 0,1 0,7 3252 2354 9,7 53,9 234 2,0 0,7 joulu
0,1 0,0 0,1 475,6 3328 71 72,2 61,5 2,0 0,1 2002 tammi
0,0 0,1 0,2 400,4 273,6 91 67,6 47,9 2,0 0,2 helmi
0,0 0,1 0,1 4245 297,7 12,4 63,4 49,0 1,9 0,1 maalis
0,1 0,0 0,2 386,4 259,7 6,6 64,3 53,9 18 0,2 huhti
0,0 0,0 0,1 391,1 259,5 9,1 63,6 57,0 16 0,1 touko
0,0 03 0,1 336,7 2133 14,8 53,4 52,5 2,6 0,1 kesa
. . . . . . . . . . heina
elo
Y hteensa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
|aitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,0 0,0 91,1 333 16,3 85 29,7 32 0,0 2001 elo
0,1 0,0 04 117,5 40,7 10,5 25 58,9 4,6 0,4 syys
0,2 54 04 1445 63,1 22,0 6,8 41,1 11,2 0,4 loka
1,0 0,5 51 146,1 54,1 248 22,1 36,8 32 51 marras
1,3 0,1 0,1 127,2 49,4 39,7 11,3 24,3 2,3 0,1 joulu
0,0 51 21 175,9 51,6 15,6 10,2 88,0 83 2,1 2002 tammi
15 0,3 0,3 150,1 62,8 17,2 9,5 59,0 14 0,3 helmi
0,8 0,5 03 168,6 65,0 21,4 6,1 70,2 58 0,3 maalis
33 51 0,7 138,2 49,2 20,7 91 48,5 10,0 0,7 huhti
2,0 0,1 53 158,6 46,6 32,2 10,6 57,2 6,7 53 touko
0,1 0,7 0,7 152,2 58,0 30,7 7,7 514 37 0,7 kesa
. . . . . . . . . . heina
elo
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
|aitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,2 0,0 0,1 506,0 3258 22,0 78,4 751 47 0,1 2001 elo
0,2 04 04 514,0 3185 24,0 711 93,2 6,7 0,4 syys
0,2 54 05 6335 412,2 28,7 93,5 86,2 12,3 0,5 loka
11 08 56 621,9 408,0 35,0 89,6 79,1 47 5,6 marras
13 03 08 4524 2848 49,4 65,3 47,8 43 08 joulu
0,1 51 2,2 651,5 384,4 22,7 824 149,5 10,3 2,2 2002 tammi
15 04 0,5 550,5 3364 26,3 77,1 106,9 33 0,5 helmi
0,8 0,5 04 5931 362,6 337 69,5 119,2 76 04 maalis
33 51 0,9 524,6 3089 27,3 734 102,3 11,8 0,9 huhti
2,0 0,1 55 549,7 306,2 41,3 74,2 114,3 83 55 touko
0,2 10 09 488,9 2713 454 61,2 103,9 6,2 09 kesa
. . . . . . . . . . heina
elo
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~ W Taulukko 3.6 (jatkoa)

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

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

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 elo 51 -4,7 -0,7 55 50 0,0 -4,.8 -2,2 -1,6 -0,9
syys -2,1 -32 -0,3 -04 17 0,1 10,0 4,0 6,5 -03
loka 88 9,1 -04 38 -35 -0,3 -111 -38 -58 -15
marras -7,0 -10,3 0,1 -4,1 71 0,2 33 03 30 -0,6
joulu -45,7 -11,4 -05 -10,5 -23,8 0,6 6,9 0,2 50 1,0
2002 tammi 314 15,7 0,2 4,6 114 -0,6 -12,9 -5,0 -55 -1,3
helmi -0,8 -6,7 0,2 -2,2 78 0,0 17 11 0,1 05
maalis 16,7 53 04 -1,1 12,4 -0,2 16,4 6,5 7,2 2,8
huhti -7,7 -2,9 02 -45 -0,3 -0,3 -18,4 -8,1 -1,7 -2,6
touko 18,8 7,0 -0,8 -29 15,5 0,0 03 0,1 05 -03
kesa -2,9 -35 0,1 -79 83 0,0 12,9 30 8,6 1,0
heina 10,2 6,4 04 4,0 -0,8 03 . . . .
elo 8,8 11 0,2 04 72 -0,1
2. Pitk&aikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahal aitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 elo 14,5 12 29 6,6 09 29 7,0 11 6,9 0,7
syys 20,7 6,1 44 -1,4 75 42 -0,6 038 038 -0,6
loka 32,4 15,3 10,8 -2,4 37 51 16,0 3,0 6,5 2,0
marras 29,4 21 85 16,9 0,1 1,8 22,8 4,2 115 4.4
joulu 36,1 34 29,0 51 -2,6 12 08 23 -04 1,1
2002 tammi 51,3 6,4 57 54 30,7 29 12,7 0,1 36 34
helmi 32,8 20,1 44 32 54 -04 59 35 28 09
maalis 51,0 21,8 55 04 18,7 4,6 135 2,4 10,7 1,7
huhti 40,5 85 10,2 53 12,0 46 154 2,7 55 05
touko 57,0 12,7 17,3 53 16,1 55 18,0 3,6 6,9 28
kesa 35,2 13,8 39 34 11,7 24 18,8 71 13,7 -03
heina 10,7 -4,7 76 21 -3,0 8,9 . . . .
elo 30 -09 -1,2 -1,7 59 09
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 elo 19,6 -34 2,2 12,1 59 2,8 2,2 -1,1 53 -0,2
syys 18,6 2,8 41 -1,8 9,2 43 9,4 47 73 -09
loka 41,1 24,4 10,4 14 0,2 47 4,9 -0,8 0,7 0,5
marras 22,4 -8,2 8,6 12,7 72 2,0 26,0 45 14,5 37
joulu -9,6 -8,1 28,6 -5,4 -26,4 1,7 7,7 25 45 2,1
2002 tammi 82,6 22,2 6,0 10,0 42,1 23 -0,1 -4,9 -1,8 2,2
helmi 319 135 4,6 10 13,2 -04 75 46 29 13
maalis 67,7 27,1 59 -0,8 311 43 29,9 89 17,9 45
huhti 32,8 56 10,4 0,8 11,7 43 -3,0 -54 -2,2 -2,1
touko 75,8 19,7 16,5 25 31,6 55 18,3 37 74 25
kesa 32,2 10,3 4,0 -45 20,0 25 3.7 10,1 22,2 0,7
heina 20,9 16 79 6,1 -39 9,2 . . . .
elo 11,8 0,2 -09 -1,3 13,0 038

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaa euron kansallisten ilmentymien mééréiset erét.
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Y hteens&
Valtio Muut Kansain- Y hteensé Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (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 0,3 -6,9 -2,2 4,6 50 -0,2 0,0 2001 elo
0,0 -0,1 0,0 8,0 0,7 6,2 -0,7 17 0,0 0,0 syys
0,0 -0,2 0,1 -2,4 53 -6,1 23 -35 -05 0,1 loka
0,0 0,1 04 -3,7 -10,1 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 -1,1 185 10,7 -52 33 11,5 -0,7 -1,1 2002 tammi
0,0 -0,2 0,2 0,8 -5,6 0,3 -1,7 78 -0,2 0,2 helmi
0,0 0,0 0,0 33,1 11,8 76 16 12,4 -0,3 0,0 maalis
-0,1 0,0 0,1 -26,1 -11,0 -75 -71 -0,3 -0,3 0,1 huhti
0,0 0,0 -0,1 19,1 71 -0,3 -32 15,5 0,0 -0,1 touko
0,0 0,3 0,1 10,0 -0,5 87 -6,9 83 0,3 0,1 kesa
. . . . . . . . . . heina
elo
Y hteensa
Valtio Muut Kansain- Y hteensél 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
-0,2 -0,1 -1,3 215 23 9,8 73 0,6 2,8 -1,3 2001 elo
-1,8 0,0 0,2 20,1 6,8 52 -2,0 57 42 0,2 syys
-0,1 53 -0,6 48,4 18,3 17,3 -0,4 35 10,3 -0,6 loka
-0,4 04 27 52,2 6,3 20,0 21,2 -0,3 2,2 2,7 marras
0,6 0,0 -2,8 36,9 57 28,6 6,2 -2,0 12 -2,8 joulu
-0,8 438 15 64,0 6,6 9,4 89 29,9 78 15 2002 tammi
0,7 -0,2 -1,9 38,6 23,6 72 4,1 6,1 -0,5 -1,9 helmi
0,1 0,0 -1,4 64,4 24,2 16,2 21 18,8 45 -14 maalis
18 50 -0,1 55,9 11,1 15,6 58 138 9,6 -0,1 huhti
0,9 -0,1 41 75,0 16,3 24,2 81 17,0 54 4,1 touko
-1,9 05 -03 53,9 20,9 17,6 31 9,8 29 -0,3 kesa
. . . . . . . . . . heina
elo
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- valiset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
|aitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-0,3 -0,2 -1,3 21,8 -45 76 11,9 5,6 2,6 -1,3 2001 elo
-18 -0,1 0,2 28,0 7,6 11,4 -2,7 74 4,2 0,2 syys
-0,2 51 -05 46,0 23,6 11,2 19 0,0 9,8 -0,5 loka
-0,3 05 31 48,5 -37 23,2 16,5 6,9 2,6 31 marras
0,6 0,0 -2,2 -2,0 -55 331 -33 -25,9 18 -2,2 joulu
-0,8 47 05 82,5 17,3 41 12,2 41,4 71 0,5 2002 tammi
0,7 -0,3 -1,7 39,5 18,0 75 2,3 14,0 -0,7 -1,7 helmi
0,1 -0,1 -1,4 97,5 36,0 238 37 31,2 43 -1,4 maalis
18 50 0,0 29,8 0,1 81 -1,3 135 93 0,0 huhti
0,9 -0,1 4,0 94,1 234 23,9 49 32,5 53 4,0 touko
-1,8 0,7 -03 63,9 20,4 26,3 -38 18,2 32 -0,3 kesa
. . . . . . . . . . heina
elo
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4

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

(kausivaihtelusta puhdistamaton, vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Kokonaisindeksi jatavarat ja palvelut

YKHI ja euroalueen muut hinnat

W Taulukko4.1

K okonaisindeksi Tavarat Palvelut Kokonaisindeksi (kp.) Tavarat (kp.) | Palvelut (kp.)
Indeksi Indeksi Indeksi Indeksi|  Prosentti- Indeksi Indeksi
1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 muutos| 1996 = 100| 1996 = 100
edellisesta
gjanjaksosta)
Paino kokonais-
indeksissa (%) V 100,0 100,0 61,1 61,1 38,9 38,9 100,0] 100,0] 61,1] 38,9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 102,7 1,1 101,8 0,7 104,4 1,9 - - - -
1999 103,8 1,1 102,7 0,9 106,0 15 - - - -
2000 106,3 2,3 105,5 2,7 107,8 1,7 - - - -
Euroalueen laajeneminen
2001 108,9 25 108,1 2,5 110,4 25 - - - -
2001 1V 109,5 2,1 108,6 1,7 111,2 28 109,6 0,3 108,6 111,6
2002 | 110,4 2,6 109,1 2,2 112,6 31 1104 0,7 109,3 112,6
1 1115 2,1 110,3 1,4 113,5 2 1111 0,6 109,8 113,6
11 111,5 2,0 109,6 1,3 114,8 33 111,6 0,4 110,1 114,4
2001 marras 109,5 2,1 108,5 15 111,1 2,7 109,5 0,0 108,5 111,6
joulu 109,6 2,0 108,6 1,6 111,5 28 109,7 0,1 108,6 1119
2002  tammi 110,1 2,7 108,9 24 112,2 3,0 110,3 0,5 109,2 112,3
helmi 110,2 2,5 108,8 2,1 112,7 3,0 110,3 0,1 109,1 112,6
maalis 110,8 25 109,7 2,0 113,0 32 110,7 0,3 109,5 113,0
huhti 111,4 2,4 110,4 2,0 113,2 3,0 111,0 0,3 109,9 113,1
touko 111,5 2,0 110,4 13 113,6 33 111,2 0,2 109,9 113,7
kesa 111,5 1,8 110,2 1,0 1139 32 111,2 0,0 109,7 113,9
heina 111,3 19 1094 1,2 114,8 32 111,3 0,1 109,8 114,1
eo 1114 2,1 1094 1,4 115,0 33 111,6 0,2 110,0 114,4
syys 111,7 2,1 110,1 1,4 114,7 33 111,9 0,3 110,4 114,7
loka? . 2,2 . . . . . . .
2. Tavaroiden japalveluiden jakauma
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet ¥ Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne| Viestinta| Kulttuuri Muut
Kokonais-|  Jalostetut Jalosta-| Kokonais- Muut Energia| javapaa-
indeksi elin-| mattomat indeksi| teollisuus- aika
tarvikkeet® elin- tuotteet
tarvikkeet kuin
energia
Paino kokonais-
indeksissa (%) V 20,4 12,3 8,1 40,7 32,0 8,7 9,7 6,3 25 14,3 6,1
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
1998 1,6 1,4 2,0 0,2 0,9 -2,6 2,3 1,7 -1,0 2,2 1,8
1999 0,6 0,9 0,0 1,0 0,7 2,4 1,8 2,1 -4.4 2,0 1,8
2000 1,4 1,1 1,7 34 0,7 13,3 1,6 2,6 -4,2 2,3 2,4
Euroalueen laajeneminen
2001 45 2,8 7,0 15 , 2,7 1,9 35 -2,8 33 2,6
2001 IV 4,7 35 6,7 0,2 1,6 -4,1 2,0 38 -18 3,6 29
2002 | 4,9 35 7,0 0,9 1,8 -2,1 2,3 3,6 -1,2 4,0 32
1 2,8 ,1 2,4 0,7 1,7 24 24 34 -0,8 4,2 33
11 2,2 29 1,3 0,9 14 -0,9 25 3,6 -0,7 43 34
2001  marras 45 34 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 5,6 38 8,4 0,9 1,7 -19 2,2 3,6 -1,2 39 31
helmi 4.8 33 7,1 0,7 19 -2,9 2,2 35 -1,2 4,0 32
maalis 4,2 33 55 1,0 18 -1,6 2,3 37 -1,0 42 3,2
huhti 3,6 32 4,1 1,2 1,8 -0,5 25 32 -0,9 38 33
touko 2,7 31 2,1 0,6 1,7 -2,9 24 35 -0,7 4.4 34
kesa 2,3 31 1,1 0,3 1,6 -3,6 2,4 35 -0,8 43 33
hein& 2,1 29 0,9 0,7 15 -1,7 25 35 -0,8 4,2 34
eo 2,3 29 13 0,9 14 -05 25 39 -0,7 4,3 35
syys 2,3 2,8 1,7 1,0 1,4 -04 24 34 -0,6 43 34
loka . . . . . . . . . . .

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

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

Muut hinnat ja kustannukset

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

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

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

keet indeksi kestavét ilman

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

Euroalueen laajeneminen

2001 108,2 22 1,8 1,2 1,0 30 21 31 2,8 22 1,2 -8,8 -7,6 27,8
2001 111 108,3 1,5 1,5 0,1 1,2 30 21 31 0,7 24 0,6 -11,3 -10,4 29,0
\Y% 107,3 -0,8 07 -13 11 2,3 19 24 -1,7 1,3 -1,3 -28,8 -15,6 22,4
2002 | 107,5 -0,8 02 -16 1,2 1,6 18 1,6 -4,7 2,0 -0,6 -10,5 -3,6 24.6
I 108,0 -0,8 03 -08 1,0 1,0 15 09 -4,9 19 -04 -8,7 -55 27,8
1 108,2 -0,1 0,7 0,2 0,9 1,1 1,2 1,0 -29 . 0,3 -4,2 -1,7 27,2
2001 loka 107,7 -0,5 09 -09 11 25 19 2,6 -7,0 - -1,1 -30,2 -19,3 238
marras 107,2 -1,1 06 -14 1,0 24 19 24 91 - -1,6 -34,1 -15,1 21,7
joulu 107,0 -0,8 05 -15 11 21 2,0 2,2 -6,8 - -1,2 -20,6 -12,3 215
2002 tammi 107,4 -0,7 04 -16 1,2 21 19 21 -51 - -0,5 -14,4 -6,5 22,6
helmi 107,4 -0,9 02 -17 1,2 1,6 1,7 15 -54 - -0,8 -15,2 -4,0 235
maalis 107,8 -0,7 02 -15 1,2 1,2 17 1,2 -3,7 - -04 -1,6 -0,3 27,9
huhti 108,1 -0,6 03 -11 1,0 1,2 1,6 1,1 -3,8 - -0,2 -1,2 -1,4 29,3
touko 108,0 -0,8 03 -08 11 1,0 15 09 -52 - -0,5 -95 -6,8 28,1
kesa 107,9 -0,9 04 -05 1,0 0,9 1,4 0,8 -5,8 - -0,6 -149 -84 25,8
heind 108,0 -0,3 0,6 0,0 0,8 1,1 1,2 1,0 -3,8 - 0,1 -10,2 -7,9 25,9
elo 108,1 -0,1 0,7 0,2 0,8 1,0 13 09 -2,8 - 0,3 -4,3 -1,3 27,0

syys 108,4 01 07 03 0,9 1,1 13 11 -2,2 - 04 24 47 28,9
loka . . . . . . . . . - . 14,3 78 27,9

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

K okonaiskysyntéa Kotimainen Vienti © Tuonti ©

kysyntéa Yksityinen Julkinen| Kiinteén péa-

1995 = 100 kulutus kulutu oman brutto-

muodostus
15 16 17 18 19 20 21 22
1996 102,0 2,0 2,1 24 2,2 0,9 0,8 0,8
1997 103,6 15 1,7 2,0 1,3 1,0 1,8 2,6
1998 105,3 1,7 1,2 1,4 1,2 0,9 -0,1 -15
1999 106,4 1,1 1,2 1,1 1,9 0,8 -0,5 -0,2
2000 107,9 1,3 25 2,2 2,6 25 4,6 8,2
2000 1 108,2 15 2,6 23 2,6 2,6 4.8 81
\% 108,5 1,6 2,7 25 2,6 30 52 84

Euroalueen laajeneminen

2001 110,8 24 2,2 24 23 1,9 15 0,7
2001 | 109,9 2,1 25 24 24 24 34 41
I 110,6 24 24 28 24 2,0 2,7 2,6
1 1111 2,3 21 25 21 2,1 0,8 0,1
\Y 111,9 28 1,8 21 2,2 15 -0,5 -33
2002 | 112,6 25 2,0 2,3 2,0 1,8 -0,3 -1,7
I 112,9 21 1,8 2,0 2,0 1,4 -0,7 -1,6

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

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

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

3) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukaistetun mééritel mén mukainen erittely.

4)  Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukai stamattomiin tilastoihin.

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

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

~ W Taulukko5.1

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 hteens| Yksityinen Julkinen|  Kiinteén péa Varastojen Y hteensi Vienti 3 Tuonti ®
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus|
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 5648,9 5500,6 32014 1150,7 1138,2 10,3 148,3 1827,3 16789
1998 5883,3 5744,0 33322 1176,6 1202,4 32,8 1394 1949,1 1809,7
1999 6150,3 6049,1 3507,0 1230,3 12919 199 101,2 2052,2 1951,1
2000 6448,9 63789 3675,0 1286,0 1388,2 29,8 69,9 24157 23457
Euroalueen laajeneminen
2001 6826,0 6711,7 39222 1359,7 14343 -4.5 114,3 25479 2433,6
2001 | 1690,3 1667,1 966,7 335,1 360,2 51 231 645,1 622,0
1 1702,0 1680,5 979,9 3384 359,0 32 215 640,8 619,3
11 17129 1682,9 985,8 341,3 358,4 -2,6 29,9 635,8 605,9
\Y% 1720,9 1681,2 989,9 3449 356,6 -10,2 39,7 626,2 586,5
2002 | 17376 1696,9 994,7 348,9 356,7 -34 40,7 624,7 584,1
1 1749,7 1707,2 1003,1 352,1 354,3 -2,3 42,5 636,2 593,7
2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
BKT
Y hteensa| Kotimainen kysynta Tavaroiden ja pal veluiden
ulkomaankaupan tase®
Y hteens Yksityinen Julkinen|  Kiinteén péa- Varastojen Y hteensa Vienti 3 Tuonti ®
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus|
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5509,0 5354,2 30935 1126,1 11319 2,7 154,7 1806,3 16515
1998 5667,7 55455 31879 11424 1190,2 24,9 122,2 1939,3 1817,1
1999 5825,3 5736,6 3299,8 1164,7 1260,8 11,4 88,7 2040,8 1952,1
2000 6028,0 5900,6 33831 1186,5 1320,3 10,7 1274 22974 2170,0
Euroalueen laajeneminen
2001 6222,8 6070,4 3522,3 12242 13359 -12,1 152,4 2385,8 22334
2001 | 1555,1 1518,6 876,3 304,1 337,6 0,6 36,5 604,2 567,7
1 1555,2 15215 881,0 305,4 335,1 0,0 33,6 597,3 563,7
11 15584 1517,2 882,4 306,7 3329 -4.8 41,2 596,4 555,2
\Y% 1554,1 1513,0 882,6 308,0 330,3 -7,9 41,1 587,9 546,8
2002 | 1559,7 1514,9 881,3 310,4 3284 51 44,8 586,9 542,1
1 1565,8 1517,7 884,4 311,6 326,0 -4.2 48,1 597,2 549,1
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 2,3 1,7 1,6 1,3 2,3 - - 104 9,0
1998 29 36 31 1,4 52 - - 74 10,0
1999 28 34 35 19 59 - - 52 74
2000 35 29 25 19 47 - - 12,6 11,2
Euroalueen laajeneminen
2001 1,4 09 1,8 19 -0,7 - - 2,6 1,3
2001 | 24 1,8 21 19 1,6 - - 83 6,9
1 1,6 1,3 1,8 2,0 -0,2 - - 43 37
11 1,4 0,7 1,8 2,2 -1,7 - - 1,3 -04
\Y% 04 -0,1 1,7 15 -24 - - -2,9 -4,6
2002 | 0,3 -0,2 0,6 2,1 -2,7 - - -2,9 -4.5
1 0,7 -0,3 04 2,0 -2,7 - - 0,0 -2,6

Lahde: Eurostat.

1) Vieistd-osan alussa on lyhyt selostus kéyvin hinnoin ilmaistuista tiedoista, jotka on esitetty ecuina vuoden 1998 loppuun asti.
2) Siséltaa arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset.
3) Vienti jatuonti kasittévat tavarat ja palvelut ja sisdltavéat euroal ueen sisdisen kaupan. Kasitteet eivat ole téysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9

vienti- ja tuontikésitteiden kanssa.
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Arvonlisdystoiminnoittain

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

Arvonlisdys, brutto Valillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve-| véhennettyna
Yhteensd| Maa, riistar,| Tehdasteolli- | Rakentaminen| Kauppa, korjaus|Rahoitustoimin-|  Julkinen hal- luiden vali- | tuotetukipal k-
metsd ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja | linto, koulutus,|  tuotekayttdy kioilla
kalatalous| kaasu- javesi- ravitsemistoi- |vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa- minta, kuljetus|lut, liike-elaman jamuut
lien kaivu jatietoliikenne palvelut palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 52704 138,6 12277 291,7 1086,0 13824 11440 203,7 582,2
1998 5470,3 138,9 1276,7 2949 1139,5 14411 1179,2 201,9 615,0
1999 5690,0 136,2 12944 3104 11925 1527,8 1228,7 202,1 662,4
2000 5991,3 137,0 1353,6 326,5 1269,1 1625,1 1280,0 2131 690,3
Euroalueen laajeneminen
2001 6337,8 151,7 1413,0 346,6 1358,1 17189 13495 229,6 7178
2001 | 1567,7 36,8 355,9 854 334,8 4225 332,3 56,2 178,8
I 1580,3 375 3535 86,1 338,9 428,6 335,7 57,3 179,0
11 1590,7 38,8 354,0 87,0 3415 430,6 338,7 57,8 180,0
\Y% 1599,1 38,5 349,5 88,1 342,9 437,3 3429 58,3 180,1
2002 | 1611,7 38,7 352,0 89,2 3451 439,2 3475 57,2 1831
I 1623,8 38,2 352,7 89,2 348,6 4441 351,0 56,7 182,6
4, Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Arvonlisdys, brutto Vdillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve{ vahennettyna
Yhteensd| Maa,riistar,| Tehdasteolli-| Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-|  Julkinen hal- luiden vali- tuotetukipalk-
metsd ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteistd- ja | linto, koulutus,|  tuotekaytto? kioilla
kalatalous| kaasu- javesi-| ravitsemistoi- |vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa minta, kuljetus|lut, lilke-elaman jamuut
lien kaivul jatietoliikenne palvelut palvelut
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5167,6 140,2 12175 290,1 10711 1339,1 1109,7 214,6 556,0
1998 53194 142,4 1256,9 291,3 11149 13875 11264 2222 570,4
1999 5461,3 146,0 1269,0 298,8 1165,3 1440,0 1142,1 230,8 594,8
2000 5664,0 1451 1319,7 305,3 12224 1507,2 1164,1 246,3 610,4
Euroalueen laajeneminen
2001 5861,3 152,1 1347,6 310,3 1283,6 1571,2 1196,4 262,5 623,9
2001 | 1463,3 37,7 341,3 77,6 319,7 389,4 2975 64,7 156,5
I 14645 37,8 337,3 775 321,0 392,3 298,6 65,4 156,1
11 14685 38,3 3375 775 3215 394,2 299,5 65,9 155,8
\Y% 1465,0 38,3 3315 77,6 3214 395,4 300,8 66,5 155,6
2002 | 14704 38,1 334,1 77,1 322,6 396,2 302,4 65,8 155,0
I} 1476,4 38,2 335,2 76,6 324,0 398,4 304,0 65,7 155,1
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 24 04 33 -1,8 31 33 1,0 38 24
1998 29 1,6 32 04 41 36 15 35 2,6
1999 2,7 25 1,0 2,6 45 38 14 39 43
2000 37 -0,6 4,0 2,2 49 47 19 6,7 2,6
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -0,8 1,0 -0,6 2,6 28 1,3 51 0,2
2001 | 2,7 -1,1 36 -04 38 32 1,3 6,2 1,1
I} 1,9 -1,3 14 -0,6 29 31 1,1 53 -0,2
11 1,6 -0,7 0,8 -0,7 24 2,7 1,3 47 0,1
\Y% 0,7 -0,2 -1,8 -0,6 1,2 2,2 1,3 43 -0,1
2002 | 0,5 0,9 -2,1 -0,8 0,9 1,8 1,7 1,7 -1,0
I} 0,8 1,1 -0,6 -1,2 1,0 1,6 1,8 0,5 -0,6
Lahde: Eurostat.
1) Vélillisten rahoituspal veluiden kéytto luokitellaan valituotekaytoksi, jota ei olejaoteltu toimialoittain.
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Muitakeskeisia reaalitalouden tilastoja?

1. Teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

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

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

keet indeksi | tustavarat | kulutus-

tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 37 109,4 43 4.8 4,0 78 2,7 4,6 2,3 1,2 1,3 4.8
1999 2,1 1114 19 2,1 19 25 1,6 1,4 1,6 1,3 42 19
2000 50 117,6 55 6,0 59 9,4 2,3 6,3 14 18 2,0 59

Euroalueen laajeneminen
2001 0,1 118,2 0,3 0,1 -0,8 1,3 0,3 -2,5 0,9 1,1 -0,5 0,2
2001 111 -0,3 118,2 -0,2 -04 -1,3 0,2 04 -3,6 1,2 0,8 -0,3 -04
\Y -31 116,2 -3,7 -4,7 -5,9 -4,8 -2,8 -74 -18 32 0,8 -4,6
2002 | -2,3 116,9 -2,5 -3,1 -19 -6,4 -11 -6,6 0,0 1,8 1,6 -34
I -10 1175 -0,6 -1,0 0,3 -2,9 -0,8 -6,0 0,3 24 -1,3 -1,0
11 . . . . . . . . . . . .
2001 marras -32 115,9 -4,0 -5,0 -6,0 -54 -2,8 -7,3 -19 2,2 0,7 -4,9
joulu -4,2 116,1 -4,5 -6,5 -8,7 -6,4 -3,6 -8,0 -2,7 79 -10 -6,3
2002 tammi -24 116,6 -2,7 -3,5 -3,2 -6,1 -0,9 -6,6 0,3 25 15 -3,6
helmi -25 116,9 -2,9 -3,5 -2,3 -71 -11 -6,1 0,0 1,8 0,9 -38
maalis -2,0 117,1 -2,0 -2,3 -0,3 -6,0 -14 -71 -0,2 1,0 24 -3,0
huhti -0,7 117,3 -0,8 -1,0 0,2 -2,5 -1,3 -59 -04 1,9 0,3 -0,6
touko -18 117,3 -0,9 -11 0,5 -4,5 -0,1 -6,8 1,3 2,0 -3,2 -1,6
kesa -0,6 117,7 -0,3 -0,8 0,0 -1,7 -0,9 -53 0,1 35 -0,8 -0,8
hein& -0,9 117,5 -01 -04 0,6 -0,8 -1,7 -2,2 -16 1,6 1,9 0,1
0,2 0,0

eo -3,2 117,7 -1,0 -11

-2,1 -2,2 -9,2 -1,1
syys . . . .

0,2 -13

2. Vahittaiskaupan myynti ja henkildautojen rekister dinnit

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

A . Uusien henkil6autojen
Vahittéiskaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Ké&yvin hinnoin Kiintein hinnoin
Y hteensa Y hteensa Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
- - juomat jaj (kp)
1995 = 100 1995 = 100, tupekka
Tekstiilit,| Kotitalous-
vadtteet, esineet
jalkineet
13| 14 15) 16 17 18] 19 20 21 22
1998 108,1 38 104,8 31 2,2 37 2,2 4,7 923 72
1999 111,6 3,2 107,3 24 2,9 2,3 1,2 2,7 973 54
2000 116,2 4,1 109,8 2,3 1,9 2,3 1,8 4.8 952 -2,1
Euroalueen laajeneminen
2001 121,2 39 111,3 14 1,1 14 1,3 -0,1 969 -0,7
2001 11 121,7 39 111,2 1,1 1,0 1,0 1,8 -0,9 955 -1,5
\VJ 122,2 33 111,7 1,2 1,3 1,0 0,2 -0,6 964 25
2002 | 122,6 2,6 112,0 0,9 1,2 -0,2 0,1 -2,6 913 -4,1
1 123,0 14 111,7 0,3 0,6 -0,2 -1,1 -25 911 -8,0
11 . . . . . . . . 917 -4,7
2001 marras 123,6 4,1 113,2 2,1 1,6 1,7 3,0 -0,9 967 33
joulu 122,2 2,6 1114 0,7 0,4 0,5 0,2 -1,4 964 0,8
2002 tammi 122,0 2,0 111,6 0,1 0,4 -0,7 -1,1 -25 926 -2,4
helmi 122,3 31 111,8 14 14 0,1 0,2 -1,8 921 -3,2
maalis 123,55 2,6 112,7 1,3 1,8 -0,1 14 -34 893 -6,2
huhti 122,7 25 111,6 0,9 1,3 0,2 1,3 -2,7 894 -79
touko 123,3 1,8 112,0 0,8 15 -0,2 -38 -1,6 913 -6,8
kesa 123,0 0,0 111,6 -0,8 -0,9 -0,7 -0,8 -33 926 -9,2
heina 1235 2,2 112,5 1,7 1,7 1,1 1,8 0,5 898 -6,6
do 1246 2,0 113,5 15 1,7 0,2 0,2 -1,6 924 -4,5
. . . . . . . . 929 -2,5

Syys

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

2) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukai stetun mééritel mén mukainen erittely.

3) Kuukausikeskiarvoja.
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Taulukko 5.3

Euroopan komission suhdannekyselyt

1. Talouden ilmapiiri-indikaattori, tehdasteollisuuden ja kuluttajien kyselyt

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

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikazttori »
ilmapiiri- Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasi- Yh-| Rahoitus-| Taous |Tyéttomyys-|  Saastot
indikaattori ¥ teetin | teens®” tilanne| tilanne tilanne| seuraavan
(1995 =100) | Y hteens& Tilaus- Vamis- | Tuotanto- kaytto- seuraavan [seuraavan | seuraavan| 12kk:n
kanta tuote- | odotukset | aste?, % 12kk:n| 12kk:n 12kk:n|  aikana
varastot aikana| akana aikana|
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1999 101,2 -7 -17 11 7 81,8 -3 3 -4 11 1
2000 103,7 5 3 5 17 83,8 1 4 1 1 2
Euroalueen laajeneminen

2001 100,8 -8 -14 13 1 83,6 -5 2 -10 14 2
2002 . . . . . 81,2 . . . .
2001 1V 98,7 -18 -27 17 -9 82,2 -12 0 -18 30 2
2002 | 99,0 -14 -26 14 -1 81,1 -10 0 -12 28 0
I 99,3 -11 -25 12 4 81,2 -8 -1 -9 22 -3
1 98,9 -12 -27 11 4 81,0 -10 -1 -11 26 -3

\Y . . . . . 815 . . .
2001 loka 99,0 -17 -25 16 -9 - -11 1 -18 28 3
marras 98,4 -19 -28 18 -11 - -13 0 -19 32 1
joulu 98,7 -17 -28 16 -8 - -11 0 -16 30 1
2002 tammi 98,9 -15 -28 14 -2 - -11 0 -14 29 1
helmi 98,9 -14 -26 14 -3 - -10 0 -11 28 0
maalis 99,2 -12 -25 13 3 - -9 0 -10 26 0
huhti 99,1 -11 -26 12 4 - -9 -1 -10 23 -3
touko 99,5 -10 -23 11 4 - -8 -1 -8 22 -2
kesa 99,3 -11 -25 12 4 - -8 0 -8 22 -3
heind 99,0 -11 -26 11 4 - -10 -1 -10 26 -4
elo 98,7 -12 -30 10 4 - -11 -1 -12 27 -4
Syys 99,0 -12 -26 12 3 - -9 -1 -10 24 -2
loka 98,9 -10 -25 10 4 - -12 -2 -12 27 -7

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

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

Lahde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.

1) Tiedot viittaavat 12 maata késittévaan eur oal ueeseen.

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

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

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

Tyomarkkinat
1. Tyodllisyysjatyottomyys koko kansantal oudessa?

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

Tydllisyys Tyottomyys
Y hteensa Sosioekonomisen Toimialan mukaan Y hteensa Aikuisvaesto? Nuoriso?
aseman mukaan
Miljoonaa| Palkan- Yrittgat| Teollisuus| Pavelut| Miljoonaa| Prosentteina| Prosentteina| Prosentteina
sagjat ilman tydvoimasta| tyOvoimasta| tyovoimasta
rakentamista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 119,894 0,8 1,0 0,2 -0,2 1,4 13,946 10,9 9,4 21,9
1998 122,001 1,8 1,9 [0:] 1,0 2,4 13,269 10,2 8,9 20,0
1999 124,209 1,8 2,2 -0,5 -0,2 2,7 12,252 9,3 8,2 18,0
2000 126,884 2,2 24 0,6 0,7 2,9 11,093 84 7,3 16,2
2000 111 127,266 2,2 25 0,8 0,9 3,0 10,960 8,3 7,2 16,1
I\ 127,917 2,2 24 1, 1,1 . 2,9 10,728 8,1 7,1 15,6
Euroalueen laajeneminen
2001 132,578 1,3 1,6 0,2 0,3 1,9 11,031 8,0 7,0 15,7
2001 | 132,190 1,9 2,1 1,0 1,2 24 11,037 8,0 7,0 15,7
1l 132,484 15 1,7 0,6 0,7 2,0 10,967 8,0 7,0 15,6
11 132,676 1,1 14 -0,2 0,1 1,7 11,006 8,0 7,0 15,6
v 132,962 0,8 1,1 -0,6 -0,6 1,5 11,114 8,0 7,0 15,8
2002 | 133,108 0,7 0,9 -0,6 -1,0 15 11,244 8,1 7,1 15,9
I 133,172 0,5 0,8 -0,8 -1,0 1,3 11,379 8,2 7,2 16,1
11 . . . . . . 11,480 8,3 7,2 16,1
2001 syys - - - - - - 11,027 8,0 7,0 15,6
loka - - - - - - 11,083 8,0 7,0 15,7
marras - - - - - - 11,115 8,0 7,0 15,8
joulu - - - - - - 11,143 8,1 7,0 15,8
2002 tammi - - - - - - 11,196 8,1 7,1 15,8
helmi - - - - - - 11,250 8,1 7,1 15,9
maalis - - - - - - 11,285 8,1 7,1 16,0
huhti - - - - - - 11,298 8,1 7,1 16,0
touko - - - - - - 11,385 8,2 7,2 16,1
kesa - - - - - - 11,453 8,2 7,2 16,3
heina - - - - - - 11,463 8,3 7,2 16,1
eo - - - - - - 11,482 8,3 7,2 16,1
Syys - - - - - - 11,495 8,3 7,3 16,1
2. Tyovmmakustannukset Jatyon tuottavuus
(vuotuinen prosenttimuutos)
Y ksikkétyokustannukset koko Tydvoimakustannusindeksit? Palkat
kansantal oudessa ja alaerét (kp.) tyontekijaa
Y ksikkotyo- Ty6voima- Tyon | Yhteensd Alaerittéin Toimialan mukaan kohden
kustannukset kustannukset |  tuottavuus tehdas-
tyontekijaa Palkatja| Tyonantgjan| Teollisuus Palvelut |  teollisuu-
kohden palkkiot | sosiaditurva- ilman dessa
maksut| rakentamista
jamuut
kustannukset
11 12 13 14 15 16 17 18 19
1997 0,4 1,9 15 2,6 2,6 2,7 2,2 2,7 2,3
1998 0,1 1,2 1,1 1,6 19 0,8 1,6 1,4 2,3
1999 1,0 2,0 1,0 2,3 2,6 1,4 24 19 25
2000 1,2 25 1,3 3,2 34 25 3,2 2,9 2,7
2000 Il 1,6 2,6 1,0 3,2 34 25 31 2,6 25
\% 2,0 25 0,5 3,0 32 2,1 2,8 2,9 25
Euroalueen laajeneminen
2001 2,6 2,7 0,1 34 3,6 2,6 3,2 3,2 31
2001 | 2,0 2,4 0,5 34 3,8 2,3 3,2 33 34
I 2,7 2,8 0,1 3,0 3,2 2,2 31 2,1 31
1 2,5 2,7 0,2 3,8 3,9 31 3,6 3,7 33
v 33 2,9 -04 33 35 2,7 3,0 3,6 2,8
2002 | 33 2,9 -04 4,0 4,1 34 3,6 4,1 25
1l 25 2,6 0,2 3,6 3,6 3,6 31 3,9 3,0

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

tilastoihin perustuvat EKP: n laskel mat.

1) Tyollisyystilastot perustuvat EKT 95:een. Tyottomyystilastot ovat |LOn suositusten mukaisia.
2) Aikuisvaesto kasittda 25-vuotiaat ja sitéd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat; ilmaistu prosentteina ikéryhman tydvoi masta.
3) Tybvoimakustannukset tuntia kohden koko kansantal oudessa, pl. maatal ous, julkishallinto, koulutusja terveydenhuolto. Kattavuuserojen vuoksi erien

kokonaissummat eivat val ttamétta tasmééa.
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6 Euroalueen saiastaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukko 6.1

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

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

laitoksissa|  laitoksissa®| ulkopuolella®

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 I 4699,1 315,5 4100,3 1204,9 1452,7 13419 100,8 1474 135,8 239,7
I 46774 311,8 4074,2 1184,2 14511 13414 97,4 156,4 135,0 237,6
v 48259 3234 4211,2 1282,9 1463,3 1386,3 78,6 149,8 141,5 2153
1999 | 4676,1 318,6 40758 12391 1464,6 1306,2 66,0 1334 148,3 2439
1] 47024 324,8 4114,2 13218 14183 13157 58,4 125,0 1384 2427
I 47137 328,3 41128 1324,6 1416,5 13131 58,7 133,3 1394 238,6
v 4859,9 350,8 42151 1370,9 1457,7 13235 63,0 142,0 152,0 229,7
2000 | 48379 335,5 42223 1379,6 1462,5 13033 76,8 130,2 150,0 260,5
1] 48949 342,0 4256,9 1409,7 1485,7 1282,6 78,9 146,0 150,0 2471
1 49151 339,8 4266,5 1396,9 1524,0 12637 81,9 159,2 149,6 253,9
v 5030,3 3484 4361,6 14644 5424 1269,1 85,6 164,5 155,9 230,1
Euroalueen laajeneminen
2001 | 5148,0 336,3 4501,3 1446,1 1624,7 1314,6 115,9 150,3 160,1 259,6
1] 52452 333,0 45857 1526,1 1620,2 13211 118,3 165,5 161,0 269,7
1 52327 309,6 4615,1 1547,9 1608,7 13337 124,7 147,8 160,2 265,6
v 5365,8 239,7 48194 1690,3 1615,6 139,3 117,2 139,0 167,6 297,6
2002 | 5368,8 2543 47793 1637,6 1607,2 14130 121,6 157,5 177,7 303,0
1] . 285,38 48379 1706,4 1599,1 1412,9 119,6 153,2 . .
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka
Y hteensa Lyhyt- Pitké- Y hteensa Notee- Rahasto- Yhteensd|  Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahastot vakuutus- vastuu
jaeléke
rahastoista;
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 I 1555,9 167,6 1388,3 3500,8 20708 1429,9 186,7 25238 2256,5 2674
1 1546,6 156,5 1390,1 31389 1698,5 14404 187,9 25186 22485 270,1
v 15441 155,5 1388,6 34954 19743 15211 172,7 2616,0 23459 270,1
1999 | 1559,8 135,8 14240 3721,9 2090,8 1631,0 194,8 2679,6 24028 276,9
1] 14838 125,5 1358,2 3989,6 22588 1730,9 211,6 27499 24694 280,5
I 1491,7 1151 1376,6 40274 22886 17388 210,8 27934 2508,8 284,6
v 1565,0 171,2 13938 4619,6 27836 1836,0 203,9 2938,0 26504 287,6
2000 | 15834 1915 13919 4863,0 2926,7 1936,2 2183 3054,1 2758,6 295,5
1] 1618,5 196,5 1422,0 4752,6 28433 1909,3 208,8 3099,9 2800,6 299,3
1 1689,0 2154 14736 4864,2 2940,7 19235 207,3 3154,0 2850,5 303,5
v 17615 232,9 1528,6 48855 3010,2 18753 2034 3182,0 2878,0 304,0
Euroalueen laajeneminen
2001 | 18815 321,4 1560,1 45947 27552 1839,5 2284 32324 2921,6 310,8
1] 18779 288,1 1589,7 46474 2786,2 1861,2 2354 3290,5 29776 312,9
1 1903,5 289,6 16139 3991,4 22493 17421 256,1 3267,0 2950,7 316,3
v 1900,8 278,8 1622,0 4362,6 2526,3 1836,3 263,8 3364,0 30434 320,6

2002 1 1976,3 318,3 1658,0 4.449,2 2580,9 18683 2939 34481 31192 329,0

Lahde: EKP.

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

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

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

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

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

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

Kantatiedot
2. Velat?
Lainat euroal ueen rahal aitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisétieto:
Y hteensa . ‘o . . Muiden kuin
Eroalueen Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet? pankkien
raha Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitka- Y hteensa Lyhyt- Pitké- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaisety aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 I 6 006,2 5453,0 901,1 31,9 869,2 2505,2 878,9 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 62275 5663,5 911,2 36,0 875,2 2600,7 902,9 1697,8 27156 2408 24748 151,3
1999 | 6259,4 5682,7 902,1 36,3 865,8 25959 921,3 1674,6 27613 251,8  2509,6 156,8
1 64234 58175 899,5 39,0 860,6 2688,1 964,2 1724,0 28357 2556  2580,1 183,3
11 64914 5886,6 884,7 37,9 846,8 27030 943,7 17593 2903,6 2554 26483 191,4
v 6 665,1 6039,5 900,1 42,1 858,0 27954 979,8 1815,6 2969,5 2641 27054 2014
2000 | 6809,9 6156,4 890,4 411 849,3 2894,2 1038,0 1856,2 3025,2 2656  2759,7 221,1
1 6957,6 6262,2 884,8 42,0 842,8 29944 1090,7 1903,7 30783 2744 2804,0 219,7
11 7102,2 6379,6 865,0 39,9 825,0 3102,3 11524 19499 31349 2759  2859,0 252,3
\Y% 7264,2 6500,5 880,2 42,0 838,2 3199,5 11673 20322 31844 2810 29034 2452
Euroalueen laajeneminen
2001 | 7450,5 66714 894,5 41,8 852,7 33204 12439 2076,4 32357 280,2 29555 257,3
1 7554,9 67619 877,55 42,1 835,4 3392,2 1266,5 21257 32852 286,2  2999,0 296,2
11 7626,8 6804,9 871,0 451 826,0 3432,8 1244,6 21881 33230 281,8 3041,2 249,7
v 7730,5 6897,2 891,3 50,6 840,7 3470,1 12253 22448 3369,1 284,1 3085,1 267,9
2002 | 78044 6 960,6 895,8 53,3 8425 3506,3 12233 22830 3402,3 2794 31229 289,6
I . 7022,0 . . . . . . . . . .
Muut arvopaperit kuin osakkeet litkkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteensa Lyhyt- Pitké- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 I 3836,2 3514,2 496,6 3017,6 322,0 53,9 268,1 2762,9 134,2 221,2
11 3927,0 3595,0 498,6 3096,4 332,0 55,3 276,7 2362,0 133,8 224,1
v 3929,5 3595,9 468,2 31278 333,6 55,1 278,5 2659,1 140,3 227,0
1999 | 3973,6 3638,9 466,9 3172,0 334,8 65,7 269,1 27343 146,9 229,7
1 3956,6 3616,0 459,3 3156,7 340,7 66,4 2743 29553 136,6 232,6
11 3935,6 35817 449,6 31320 3539 74,8 279,1 29482 137,6 2355
v 3896,3 3532,6 4211 31115 363,8 78,2 2855 3959,9 149,8 238,7
2000 | 3964,9 3598,8 425,3 31735 366,1 78,7 2874 4422,6 147,6 241,0
1 3997,5 3619,7 425,8 31939 3778 88,7 289,2 41743 147,6 2434
11 40335 36355 4218 32137 397,9 95,6 302,4 4053,3 147,2 2453
v 4077,2 3663,0 400,8 3262,2 414,1 100,6 313,6 38334 153,7 247,1
Euroalueen laajeneminen
2001 | 42511 37974 429,3 3368,1 453,8 112,8 341,0 3564,0 154,7 2493
I 4310,2 3830,3 440,7 3389,7 479,9 123,9 355,9 35724 155,2 251,5
11 4386,9 38914 449,9 34415 4955 138,1 357,4 28225 1554 253,7
v 4393,3 3879,3 434,4 34449 514,0 136,5 3775 3276,5 165,5 253,1
2002 | 44514 39319 446,8 34851 519,5 143,6 3759 3324,0 174,8 255,6
1 . . . . . . . . . .
Léhde: EKP.

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

1. Rahoitusvarat?

Kéteinen jatalletukset Lisétieto:

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

Yhteensd] Yonyli M&&& | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa|  laitoksissa®| ulkopuolella?

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 I 52,5 3,6 45,2 68,1 -57 -0,5 -16,7 8,0 -4,4 -4,9
I -14,0 -37 -18,5 -17,7 2,7 -0,2 -33 9,0 -0,7 2,8
v 148,5 11,6 137,0 98,1 13,0 44,8 -18,9 -6,6 6,5 -24,5
1999 | -40,3 -52 -37,7 -19.4 -15,7 10,1 -12,7 -4,2 6,8 234
1] 22,0 6,2 34,2 81,3 -48,9 9,4 -7,6 -84 -9,9 -4,3
1 12,9 35 0,2 35 -1,1 -2,6 0,3 8,3 1,0 -2,8
v 138,7 22,3 95,1 44,2 36,4 10,3 4,2 8,7 12,7 -14,2
2000 | -28,9 -15,3 04 6,1 0,9 -20,4 13,7 -11,9 21 26,1
1] 52,6 6,7 30,0 31,9 17,8 -21,8 2,1 15,8 0,1 -12,8
I 6,4 -2,2 -4,2 -17,3 28,8 -185 2,9 133 -0,5 -1,7
v 128,4 8,6 108,3 71,4 27,3 57 38 53 6,3 -16,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | -17,4 -19,8 138 -34,4 40,8 -6,1 134 -15,6 4,2 13,6
1] 93,8 -33 81,0 77,1 -4,7 6,3 2,3 151 0,9 58
1 6,1 -234 48,0 254 32 13,0 6,5 -17,7 -0,8 25
v 1354 -69,9 206,8 1424 94 62,5 -75 -8,8 7.4 12,2
2002 | 54 14,6 -384 -533 -4,3 14,9 4,3 19,0 10,1 44
1] . 31,5 77,0 74,8 39 05 -2,2 -4,2 1,2 .
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet? Vakuutustekninen vastuuvelka
Y hteensa Lyhyt- Pitké- Y hteensa Notee- Rahasto- Yhteensd|  Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahastot vakuutus- vastuu
jaeldke-
rahastoista;
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 I -66,4 -24,9 -41,5 118,5 24,4 94,1 0,0 46,5 44,5 2,0
I -12,7 -11.2 -1,5 100,2 14,3 85,9 1,0 429 40,3 2,6
v -13,0 -2,2 -10,8 82,7 63,2 19,5 -16,1 49,5 47,6 2,0
1999 | 20,0 -131 331 105,3 37 101,6 2,9 64,7 58,6 6,0
1] -43,0 -11,9 -31,0 150,1 65,5 84,7 16,8 54,5 50,0 4,5
1 -4,6 -13,0 84 95,4 54,7 40,7 -04 57,7 52,9 4.8
v 89,3 50,7 38,6 -7,6 24,8 -324 -6,8 70,8 68,7 2,1
2000 | 11,0 26,9 -15,8 -13,2 -60,2 47,0 12,9 76,3 69,9 6,3
1] 46,1 45 41,6 68,2 49,2 19,0 -9,7 56,7 52,1 4,6
I 80,0 19,6 60,4 150,9 142,6 84 -1,8 56,5 51,7 4,8
v 20,7 7,3 134 219,1 181,0 38,1 -4,0 58,4 59,1 -0,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 130,1 92,7 375 62,3 25,8 36,6 24,7 59,5 54,2 53
I} -1,6 -34,9 334 432 38,7 45 6,4 56,1 53,1 3,0
1 38,6 -1,6 40,2 68,1 434 24,8 20,1 52,1 475 4,6
v -39 -14.4 104 41 -234 275 7,3 70,0 65,7 4,2

2002 | 100,3 44,2 56,1 54,0 8,2 45,8 29,9 68,9 60,5 84

Lahde: EKP.

1) Ssdltédéd useimmat EKT 95:ss4 méadritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Kohtaan eivét sisélly johdannaiset, julkisyhteisdjen ja yritysten
myontamét lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet seké muut saamiset ja velat.

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

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

4) Siséltéa euroalueen valtionhallinnon (S1311), Muiden rahoituksen vélittéjien (S123) ja vakuutuslaitosten seké el &kerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

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

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

Rahoitustaloustoimet

2. Velat?
Lainat euroal ueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisétieto:
Y hteensa Julkisyhteisot Y ritykset Kotitaloudet” Muiden kuin
Euroalueen pankkien
raha Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitka- Y hteensa Lyhyt- Pitké- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaiset? aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 I 118,2 111,3 -59 -3,7 -2,2 56,6 225 34,1 67,5 9,1 58,4 6,4
11 81,1 82,2 2,8 1,4 1,4 27,6 -15,0 42,6 50,7 1,2 49,4 -0,7
v 160,2 151,0 8,3 2,8 55 75,8 37,3 38,5 76,0 71 68,9 35
1999 | 89,6 75,6 -7,7 0,3 -8,0 21,1 233 -2,2 76,2 9,2 67,0 19
I 162,7 133,2 -4,1 2,7 -6,8 89,6 41,2 48,4 77,2 3,9 733 239
11 70,6 715 -14,7 -1,1 -13,6 17,3 -16,7 34,0 67,9 -0,3 68,2 84
\Y% 1704 146,6 15,1 4,2 10,9 86,4 34,0 52,4 68,8 8,8 60,0 -7,0
2000 | 141,6 108,8 -8,3 -0,9 -74 91,9 54,7 37,2 58,0 1,6 56,4 15,1
I 1634 1184 -59 0,9 -6,8 1134 62,2 51,3 55,9 9,8 46,1 -0,8
11 132,1 91,6 -16,2 -2,1 -14,1 96,6 534 43,2 51,8 0,0 51,8 232
v 185,0 140,1 15,6 21 135 116,3 19,6 96,7 531 53 47,7 1,9
Euroalueen laajeneminen
2001 | 95,4 78,2 -38 -05 -33 62,1 38,1 24,0 37,1 -4.2 41,3 9,2
1 104,5 88,0 -17,3 0,3 -17,7 64,7 20,9 43,7 57,2 6,1 51,1 33,6
11 83,6 57,9 -6,0 29 -8,9 50,6 -15,8 66,4 38,9 -4,1 431 -38,0
v 103,8 94,3 18,6 55 13,1 359 -18,0 53,9 49,3 22 47,1 4,1
2002 | 73,6 63,2 4.4 2,7 1,6 30,1 -4,0 34,0 39,1 -52 44,3 20,5
I . 87,7 . . . . . . . . .
Muut arvopaperit kuin osakkeet litkkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteensa Lyhyt- Pitké- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 I 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 73 1,6 57 10,1 -04 2,2
\Y% -10,5 -154 -31,0 15,6 4,8 0,5 4,4 40,1 6,4 19
1999 | 739 60,5 11 59,4 134 10,4 3,0 10,8 6,6 23
1 379 29,3 -74 36,7 85 0,6 8,0 344 -10,3 23
11 55,9 37,8 -10,8 48,6 18,2 8,3 9,8 354 1,0 2,3
\Y% -12,1 -19,7 -27,7 8,0 7,6 33 4,3 43,0 12,1 23
2000 | 60,8 58,9 10,0 48,9 18 0,5 1,4 194 -2,2 19
I 37,1 23,0 -1,0 239 14,1 10,2 39 29,7 0,0 1,9
11 49,3 255 -2,7 28,2 238 7,2 16,6 72,2 -0,4 1,9
\Y% -1,0 -17,7 -27,0 9,3 16,7 52 11,5 51,6 6,4 18
Euroalueen laajeneminen
2001 | 76,0 38,5 32,3 6,1 375 11,0 26,5 54,7 1,1 2,2
1 86,1 60,3 10,7 49,6 257 11,0 14,7 46,5 0,4 2,2
11 49,0 30,0 8,7 21,3 19,0 14,1 49 17,6 0,2 2,2
\Y% 6,2 -11,1 -22,1 11,0 17,3 -16 18,9 73 10,1 -0,5
2002 | 110,8 96,7 215 752 14,1 6,9 72 10,9 9,3 24
I . . . . . . . . . .
Léhde: EKP.

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

mattomat yhteisot (S15).

2) Ssaltééa useimmat EKT 95:ss8 maaritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Kohtaan eivét sisélly johdannaiset, julkisyhteisgjen ja yritysten
myontamét lainat, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet sek& muut saamiset ja velat.
3) BISn kansainvéliset pankkitilastot. BIS:n mééritelman mukainen pankki-késite on |ahellé euroalueella kéytettdvan maaritelmén mukaista
rahalaitos-kasitetté.
4) Sséltéa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhtei sot.
5) Ssaltad kaikki julkisyhteistjen lainat euroal ueen rahalaitoksista.

52%
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Taulukko 6.2 _

Saastaminen, investoinnit jarahoitus?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], ellei toisin mainita)

1. Kaikki euroalueen sektorit 2

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta Rahoitusvarojen nettohankinta
Yhteensd | Kiintedn| Kiintedn| Varasto-| Valmista- | Yhteensd| Mone- | Kéteinen Muut Lainat | Osakkeet [Vakuutus- Muut
padoman| padoman | jen muu- | mattomat taarinen | jatale- arvo- ja| tekninen sijoi-
brutto- kulu-| ~ tokset¥ varat kultaja tukset|  paperit osuudet | vastuu- | tukset,
muodostus|  minen erityiset kuin velka| netto®
nosto- osakkeet?
oikeudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 3676 10926 -751,6 26,5 01 15276 0,7 4846 2221 420,9 164,6 201,1 33,6
1996 3404 11220 -783,6 1,7 04 17301 -3,0 3950 3981 384,4 312,5 193,6 49,6
1997 3525 11385 -796,8 10,8 01 19121 -0,2 3934 3319 446,4 482,9 222,1 35,6
1998 4125 12025 -8229 32,6 02 23699 11,0 4302  361,7 511,0 815,5 209,7 30,8
1999 450,8 12924 -861,4 19,6 0,1 30362 1,3 552,7 4339 883,9 899,5 255,2 9,7
2000 490,3 13884 -9109 29,3 -16,4 27710 1,3 3504  256,2 8029 1110,6 250,5 -0,9
Euroalueen laajeneminen
2001 459,6 14337 -969,3 -5,2 05 24897 -0,5 591,6 4732 697,4 547,9 2487  -68,7
Nettovarallisuuden muutokset® Nettovel kaantuminen
Y hteensa Brutto- Kiintean Nettopaa- Yhteensd | Kéteinenja | Muut arvo- Lainat | Osakkeet ja Vakuutus-
séastaminen pé&oman | oman siirrot, talletukset | paperit kuin osuudet tekninen
kuluminen saadut osakkeet? vastuuvelka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1995 413,6 1157,9 -751,6 73 1481,6 477,7 277,7 380,7 139,9 205,6
1996 413,0 1188,4 -783,6 8,2 1657,6 472,4 378,0 335,2 275,8 196,2
1997 457,9 1240,4 -796,8 14,4 1806,7 509,2 319,0 375,6 373,1 229,8
1998 487,6 1298,0 -822,9 12,5 2294,8 645,9 322,5 472,8 634,2 219,4
1999 500,8 1350,9 -861,4 11,3 2986,2 927,1 493,2 750,5 552,8 262,5
2000 519,6 1419,0 -910,9 11,5 27417 533,6 411,0 823,9 720,2 253,0
Euroalueen laajeneminen
2001 492,2 1451,7 -969,3 9,8 24571 683,2 477,8 565,2 483,0 248,0
2. Yritykset
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Nettovelkaantuminen
nettohankinta muutokset®
Y hteensa Y hteensa Y hteensa Y hteensa
Kiinte&n | Kiintedn Kéteinen Muut |  Lainat |Osakkeet Brutto- Muut |  Lainat |Osakkeet
padoman | padoman ja| arvopa- ja sadsta- arvopa ja
brutto- kulu- talle- |peritkuin osuudet minen peritkuin osuudet
muo- | minen tukset osak- osak-
dostus keet? keet®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 156,0 570,1 -4383 220,22 33,4 10,0 39,9 64,5 2363 5307 1399 -87,3  126,0 90,6
1996 1374 5899 -4544 2622 54,4  -13,8 55,4 859 1240 5363 2757 6,8 1441 117,22
1997 158,7 615,9 -468,9 239,1 24,4 -12,7 46,1 94,0 110,4 544,1 287,4 12,1 154,2 111,5
1998 203,7 6614 -4874 4186 55,0 -9,7 87,8 1999 1472 5906 4751 258 2436 1971
1999 221,7 7085 -5085 5964 26,6 58,7 1750 301,2 1083 5720 7098 47,7 4168 2305
2000 322,7 7768 -542,1 803,22 69,9 69,5 167,3 4145 95,4 5953 10305 56,4 5444 4253
Euroalueen laajeneminen
2001 2223 8016 -576,0 5319 83,1 535 1356 1783 739 6048 6804 99,6 3091 2648
3. Kotitaloudet ?
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Netto- Lisétieto:
nettohankinta muutokset® velkaantuminen
Y hteensi Y hteensi Y hteensi Y hteensi Kaytet- 2;:20
Kiintean | Kiintean Kéteinen|  Muut [Osakkeet | Vakuu- Brutio- Lanat| Gissa) st
padoman | pddoman ja| arvopa- ja tus- sésté- tulot g
brutto- kulu- talle- |peritkuin | osuudet | tekninen minen
muo- | minen tukset osak- vastuu-
dostus keet? velka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 160,3 3506 -192,6 4304 1852 82,4 1,2 1787 4538 6049 1369 1358 34452 17,6
1996 1582 360,6 -203,8 4389 1456 24,3 936 1890 4358 6195 161,3 160,1 35203 17,6
1997 1539 351,7 -199,1 4265 69,1 -188 1949 2158 4119 5870 1685 1671 36134 16,2
1998 162,0 361,3 -2031 4506 955 -1155 2902 2044 3999 5668 2127 2114 37268 15,2
1999 174,9 392,3 -2152 481,2 1154 6,7 199,5 2427 387,4 554,0 268,7 267,2 38539 14,4
2000 180,5 410,8 -223,6 422,8 52,2 83,2 129,0 2429 3814 557,2 2218 220,1 40044 13,9
Euroalueen laajeneminen
2001 173,4 416,3 -242,3 401,2 179,6 102,4 73,8 234,4 404,1 594,7 170,5 168,6 4270,3 13,9
Lahde: EKP.
1) Konsolidoimattomia tietoja.
2) Kaikki sektorit sisdltavat julkisyhteisot (S13), Yritykset (S11), Rahoitus- ja vakuutuslaitokset (S12) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia
palvelevat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot (S15).
3) Sisdltéa arvoesineiden nettohankinnat.
4) Eissédllajohdannaisia.
5) Johdannaiset, muut saamiset/velat jatilastolliset erot.
6) Muutokset johtuvat sddstamisesté ja saaduista nettopadomansiirroista kiintean paéoman (-) kuluminen huomioon ottaen.
7) Ssaltéé kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot.
8) Bruttosdastaminen prosentteina kéytettavissa olevista tul oista.
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7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella
ja yksittdisissd euromaissa

S Wl Tauiukko 7.1

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

1. Euroalue— tulot

Y hteensd Tulot Pa&- Lis&
— — — - oma tieto:
vlit- vlil- Sosiaali- Myynnit tulot Pa&- verot
tomat . . liset turva- _ omer| yhteen-
verot Koti-|Yritykset verot EU:n| maksut| Tyon| Vakuu- verot
tal oudet toimi- antgjal tettu
dinten
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 47,4 46,7 11,9 9,8 2,0 13,0 0,9 17,2 8,7 54 24 0,7 0,6 42,6
1993 48,1 47,6 12,1 10,0 2,0 13,2 0,8 17,5 8,7 55 25 0,5 0,3 431
1994 47,6 47,2 11,6 9,6 2,0 135 0,8 17,5 8,5 57 25 04 0,2 42,8
1995 47,2 46,6 11,6 95 2,0 13,3 0,9 17,3 8,4 56 25 05 0,3 42,6
1996 48,0 47,5 12,0 9,6 2,3 13,4 0,8 17,6 87 56 25 05 0,3 433
1997 48,3 47,6 12,2 9,6 2,6 13,6 0,7 17,6 8,8 55 25 0,7 04 437
1998 47,7 47,2 12,4 9,9 25 14,1 0,7 16,5 8,5 4,9 25 0,5 0,3 433
1999 48,2 47,7 12,8 10,1 2,6 14,4 0,6 16,4 8,5 49 25 0,6 0,3 438
2000 47,9 47,4 13,0 10,2 2,7 14,2 0,6 16,2 8,4 49 24 0,5 0,3 437
Euroalueen laajeneminen
2001 47,3 46,8 12,7 10,0 2,6 13,9 0,6 16,0 8,4 4,8 2,3 0,6 0,3 42,9
2. Euroalue — menot
Y hteensa] Menot P&&- Lisa
Yhteensd| Palkan- Vvdi-| Korko-| Tulon- mog,:; Inves- Pa&- ti Eﬁg_'
sagjec|  tuote-|  menot|  SirTotg e T toinnitf  oman- EUn mpe?"rlot"
korvauk-|  kéyttd : sirrot o
etuudet| palkkiot - toimi-
set ; EU:n ;
IE! toimi- elinten
avustuk- di maksa-
setd inten mat
maksa-
mat
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 52,3 47,7 11,4 5,0 57 25,6 21,9 2,4 0,5 47 3.2 15 0,0 46,7
1993 53,8 49,2 11,6 51 59 26,6 22,9 25 0,6 4,6 31 1,6 0,1 47,9
1994 52,7 484 11,3 50 55 26,5 22,9 2,4 0,6 4,3 29 15 0,0 47,2
1995 52,2 47,7 11,2 4,8 57 26,1 22,8 2,2 0,6 45 2,7 1,8 0,1 46,5
1996 52,3 48,3 11,2 4,8 57 26,6 232 2,2 0,6 4,0 2,6 1,4 0,0 46,6
1997 50,9 47,2 11,0 4, 51 26,3 231 2,1 0,6 37 24 1,3 0,1 45,8
1998 50,0 46,1 10,7 4,6 47 26,0 22,6 2,1 0,5 39 24 1,5 0,1 45,2
1999 49,5 45,4 10,7 47 4,2 258 22,6 2,0 0,5 41 25 1,6 0,1 453
2000 48,8 44,8 10,5 4,7 4,0 255 22,2 1,9 0,5 4,0 25 15 0,0 44,8
Euroalueen laajeneminen
2001 48,8 445 10,5 4,8 39 253 22,2 1,9 0,5 4,3 2,6 1,6 0,0 449
3. Euroalue—alijaama/ ylijaama, perusalijaama/ -ylijgamajajulkinen kulutus
Alijgdma () / ylijéama (+) Perus| Julkinen kulutus®
Yhteensd]  Vatio Osa| Paka-[ Sosiadli-| aijd&|Yhteensd Kollek-[  Yksi-
valtio- lis| turva| mac)/ Pakan|  VAi-| Luon| Kiintean| Myynmit| tiiviset| lolliset
hallinto| hallinto| rahastot| ~Ylija& sagja tuote-| toismuo-| pagoman| (miinus)| kulutus-| kulutus-
ma(+) kor| kaytts| toiset|  kulu- menot|  menot
vaukset tulon-|  minen
siirrot
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14
1992 -4,9 -4,3 -0,3 -0,2 0,0 08 20,8 11,4 50 50 1,8 -24 88 12,0
1993 -5,7 -5,0 -0,4 -0,2 -0,1 0,2 21,2 11,6 51 50 1,9 -25 89 12,3
1994 -51 -4.4 -0,5 -0,2 0,0 0,4 20,8 11,3 50 51 19 -2,5 8,6 12,2
1995 -5,0 -4,2 -0,5 -0,1 -0,3 0,7 20,5 11,2 4.8 51 1,8 -25 8,4 12,1
1996 -4,3 -3,6 -0,4 -0,1 -0,2 1,4 20,6 11,2 4.8 52 1,8 -25 8,5 12,1
1997 -2,6 -2,3 -04 0,1 0,0 25 20,4 11,0 4,8 51 1,8 -25 84 12,0
1998 -2,2 -2,2 -0,2 0,1 0,1 25 20,0 10,7 4,6 51 1,7 -2,5 81 11,9
1999 -1,3 -16 -0,1 0,1 04 29 20,0 10,7 47 51 1,7 -2,5 81 11,9
2000 -0,9 -1,3 -0,2 01 04 31 20,0 10,5 47 51 1,7 -2,4 81 11,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -15 -15 -04 0,1 0,3 25 20,0 10,5 4,8 51 1,7 -2,3 81 11,8
4, Euromaat — alijadma (-) / ylijadma (+)°
| BE| DE| GR ES| FR IE| IT| LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 -0,7 -2,2 -25 -2,7 -2,7 24 -2,8 31 -0,8 -24 -2,6 1,3
1999 -0,5 -15 -19 -11 -16 22 -18 , 0,7 -2,3 -24 19
2000 0,1 11 -0,8 -0,6 -13 4.4 -0,5 56 22 -15 -2,9 7,0
2001 04 -2,8 . -0,1 -14 15 -2,2 6,1 0,1 0,2 -4,1 49

Lahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroal ueen maiden ali-/ylijadmaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.

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

2) Verotja sosiaaliturvamaksut.

3) Sosiaalietuudet, markkinatuottajien véalittémét luontai smuotoiset sosiaaliset tulonsiirrot ja tulonsiirrot kotitalouksia palvel eville voittoa tavoittel e-
mattomille yhteisdille.

4)  Kokonaismenot miinus korkomenot.

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

6) Ssdltdd UMTS-toimilupien myynnista saadut tulot.
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Taulukko 7.2
Velka?
(prosenttia BKT: st&)

1. Euroalue— julkinen velkarahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Y hteensa Rahoitusvaade Velkoja
Kolikot Lainat Lyhyt- Pitk& Kotimainen luotonantaja? Muut
jatale- aikaiset aikaiset _ luoton-
tukset arvo- arvo-  Yhteensd Raha- Muut Muut antajat?
paperit paperit laitokset ~ rahoitus- sektorit
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1992 61,0 2,6 16,2 10,1 32,0 50,3 26,4 7,6 16,3 10,7
1993 67,3 2,7 17,0 10,0 37,6 52,5 27,6 8,7 16,2 14,8
1994 70,0 29 16,1 10,3 40,6 55,8 29,8 99 16,0 14,2
1995 74,2 29 17,7 9,9 438 58,3 30,5 10,9 16,9 15,9
1996 75,5 29 17,2 9,9 455 58,9 30,3 13,2 15,5 16,5
1997 749 2,8 16,3 8,9 46,8 56,9 29,0 14,4 13,4 17,9
1998 731 2,8 151 79 47,3 53,3 27,0 16,2 10,2 19,8
1999 71,9 29 14,1 6,9 48,0 49,7 25,3 14,8 9,6 22,3
2000 69,4 2,7 13,0 6,2 47,5 459 22,8 13,3 9,8 23,6
Euroalueen laajeneminen
2001 69,2 2,6 12,6 6,3 47,7 44,8 22,2 12,2 10,4 24,4

2. Euroalue — julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan

Y hteensd| Liikkeeseenlaskija® Alkuperéinen laina-aika Jéljella oleva laina-aika Valuutta
Valtio Osa Paikal- Sosiaali-| Enintéan Yli Enintéén Yli Yli Euro Muut
valtio- lis  turvar| 1vuosil 1vuos——— 1vuos 1lvuos 5 vuotta tal ——— valuutat

hdlinto hallinto  rahas- Vaihtu- ja jésen- Ei-koti-

tot vakor- enintaén valuutte? ~ maan

koinen| 5 vuotta valuutta
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 61,0 49,8 47 6,1 04 12,3 48,7 6,4 17,8 21,1 22,1 59,7 2,2 1,3
1993 67,3 55,3 52 6,3 0,6 12,0 55,3 6,7 18,5 24,4 244 65,6 2,9 1,7
1994 70,0 57,9 54 6,1 0,5 11,2 58,8 74 16,6 26,7 26,7 68,1 30 1,9
1995 74,2 61,7 57 6,0 0,8 10,6 63,6 6,9 17,6 26,4 30,2 72,3 29 1,9
1996 75,5 63,0 6,1 59 0,5 10,2 65,2 6,3 19,3 254 30,8 735 2,7 1,9
1997 74,9 62,4 6,3 56 0,6 88 66,0 6,0 18,6 254 30,8 72,8 28 2,0
1998 731 61,1 6,3 54 04 7,7 65,5 55 16,4 26,1 30,7 71,4 32 1,7
1999 71,9 60,0 6,2 53 0,3 6,3 65,6 51 145 26,8 30,6 70,0 - 1,9
2000 69,4 57,9 6,1 51 0,3 55 63,9 .45 14,4 27,4 27,6 67,6 - 18

Euroalueen laajeneminen
2001 69,2 57,7 6,2 50 0,3 58 63,4 32 . . . 67,5 - 1,7
3. Euromaat —julkinen velka

BE DE GR E FR IE IT LU NL AT PT Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 119,2 60,9 105,8 64,6 59,5 55,2 116,3 6,3 66,8 63,9 55,0 48,8
1999 114,9 61,2 104,3 63,1 58,5 49,7 114,5 6,0 63,1 64,9 54,4 46,8
2000 109,2 60,2 104,7 60,5 57,3 39,1 110,5 56 55,8 63,6 53,3 44,0
2001 107,6 59,5 . 57,1 57,3 36,4 109,8 56 52,8 63,2 55,5 434

Lahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijadméaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Julkisen sektorin nimellinen konsolidoitu bruttovelka vuoden lopussa. Muiden maiden sijoituksia valtion
joukkolainoihin ei ole konsolidoitu.

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

3) Siséltédé muissa euroal ueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

4) Ei sisallajoukkolainan liikkeeseen |askeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteistjen hallussa ol evia joukkolainoja.

5) Ajalta ennen vuotta 1999 ecuméarainen velka kotimaan valuuttana ja euron kéyttéon ottaneiden maiden valuuttoina.
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_ Taulukko 7.3

Vel

an muutos?

(prosenttia BKT: st&)

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

Y hteensé Aiheuttgja Rahoitusvaade Velkoja
Rahoitus-| Arvostus-|  Luokit-|  Aggre-| Kolikot Lainat Lyhyt- Pitké&- Koti- Muut
tarve?|  tekijat® telu- gaatti-| jatale- aikaiset| akaiset| mainen luoton-
muutok-|  vaiku-|  tukset avo- avo-| luoton-|  Raha Muut|  antgjat?
st tus? paperit|  paperit| antgje?| laitokset| rahoitus-
laitokset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10, 11] 12 13
1992 6,7 56 04 0,7 0,1 0,1 11 1,0 45 4.8 31 0,6 1,9
1993 8,0 75 0,3 0,1 0,1 0,2 1,2 0,1 6,5 36 2,0 1,3 4.4
1994 6,0 52 0,2 0,7 0,0 04 -0,1 09 4,9 59 36 1,7 0,2
1995 78 55 0,2 22 -0,2 0,2 23 0,0 52 53 22 15 24
1996 38 4.2 -0,2 0,1 -0,3 0,1 0,1 04 32 2,6 0,8 2,6 1,2
1997 23 24 0,2 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,6 31 03 -0,1 18 2,0
1998 16 19 -0,2 0,0 0,0 0,1 -04 -0,6 2,6 -1,0 -0,8 24 27
1999 16 13 03 0,0 0,0 0,2 -04 -0,7 25 -16 -0,7 -0,7 32
2000 0,8 0,8 0,1 -0,1 0,0 0,0 . 05 -0,3 1,7 -15 -1,3 -0,9 24
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 1,7 0,0 0,1 0,0 0,0 -0,1 04 1,3 04 -0,1 -04 1,3
2. Euroalue —alijddma-/velkaoikaisut
Velan|  Alijéa Alijééméa-/velkaoikaisut®
muutos m;ll(]_a)a{ Y hteens Julkisyhteisgjen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit-[  Muut*?
ma (+)? Yhteensa| Kéteinen|  Arvo-|  Lainat| Osakkeet WS el uatta: telu-
jatale| paperit™ JaYkstyis | Paioma KA s tg?(g
tukset osuudet iyl b vaiku-
tamis-| sijoituk- tukset
tulot set
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 6,7 -4,9 1,8 0,7 0,1 0,1 0,3 0,2 -0,1 0,2 04 03 0,7 0,0
1993 8,0 -57 23 15 13 0,2 03 -0,2 -0,3 0,1 03 03 0,1 03
1994 6,0 -51 0,9 0,0 -0,2 0,1 0,3 -0,1 -04 0,2 0,2 0,0 0,7 0,1
1995 78 -50 2,7 0,6 0,1 -0,1 05 0,1 -04 0,2 0,2 0,0 22 -0,3
1996 338 -4.3 -05 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 0,2 -0,2 -0,2 0,1 -0,2
1997 23 -2,6 -0,3 -0,5 0,2 -0,1 -0,1 -0,5 -0,8 0,3 0,2 02 -0,2 0,2
1998 1,6 -2,2 -0,6 -05 0,2 0,0 0,0 -0,7 -0,8 03 -0,2 0,0 0,0 0,1
1999 1,6 -13 0,3 -0,2 0,3 0,1 0,1 -0,7 -0,9 0,2 03 0,2 0,0 0,2
2000 0,8 0,2 1,0 1,0 0,7 0,2 0,2 -0.2 -04 0,2 0,1 0,0 -0,1 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -14 0,3 -0,3 -0,5 0,1 0,1 0,1 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,1 05
Léhde: EKP.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:sta: (velka [t] —velka [t-1]) / BKT (t).
2) Luotonotto vastaa méaritelmén mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia transaktioita.
3) Sisdltéda valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisdksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen las-
kettujen arvopaperien preemiot tai diskonttaukset).
4) Sséltéaerityisesti yksikdiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.
5) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja maittaisten velkojen muutosten summan vélinen erotus. Erotus johtuu siitd, etté aggregoinneissa
kéytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakur ssegja.
6) Valtionjoukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
7) Siséltda muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
8) Sisdltdd UMTS toimilupien myynnista saadut tulot.
9)  Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT: sté ilmoitetun alijadméan valinen erotus.

10) Ei sisdllajohdannaisia.

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

56%*
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8

Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

Taulukko 8.1

M aksutase? 2
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
Vaihtotase Pa&- Rahoitustase Virheelli-
oman- tse‘_la
Yhteensd  Taverat| Palvelut Tuo-  Tulon- sirrot| Yhteensa  Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- g:ﬂ;:
tannon- sirrot sijoi-|  paperi- naiset| sijoituk-| varanto| tomat
tekijé tukset sijoi- set erét
kor- tukset
vaukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 62,1 116,4 31 -15,2 -42,2 13,0 . -44.5 -24,3 . . . .
1998 31,9 109,0 -1,1 -28,8 -47,2 12,4 -68,4 -81,3 -110,0 -8,2 123,0 8,2 24,1
1999 -19,0 75,7 -10,7 -37,3 -46,7 12,8 11,7 -120,1 -43,0 3,8 160,8 10,1 -5,4
2000 -60,4 31,6 -11,5 -27,0 -53,4 9,8 70,0 -12,3 -115,2 -2,2 182,0 17,6 -19.4
Euroalueen laajeneminen
2001 -13,8 75,8 0,9 -39,7 -50,8 8,9 -405  -101,5 38,1 -3,7 8,8 17,8 454
2001 11 -16,2 15,2 39 -17,2 -18,2 35 6,1 -54,4 30,4 11,9 15,8 25 6,6
I 52 24,0 35 -9,0 -13,3 1,1 -53,1 -24,3 52,7 -10,4 -735 2,5 46,8
\% 9,1 30,7 -0,5 -4,4 -16,7 14 -32,1 16,5 53 -6,9 -50,3 33 21,6
2002 | 11,7 26,3 -4,5 -7.4 -2,7 31 -26,5 -15,0 -51,8 1,6 41,8 -3,1 11,6
I 52 32,7 6,3 -154 -18,5 35 -22,3 -4,4 67,1 -2,8 -89,0 6,7 13,7
2001 kesa -3,0 8,0 14 -4,9 -7,5 0,9 -6,1 -6,0 28,5 -2,5 -25,2 -0,8 82
heina -0,8 10,5 2,1 -7,9 -5,5 0,4 -25,6 -2,8 1,8 -6,3 -18,3 0,0 26,0
elo 53 7,4 1,0 0,0 -31 0,6 -6,1 -5,9 37 -35 -4,5 4,1 0,3
syys 0,7 6,0 0,4 -1,1 -4,6 0,1 -21,3 -15,6 47,2 -0,6 -50,7 -1,6 20,5
loka 41 11,4 0,5 -2,4 -5,4 0,4 -22,0 4,0 14 -29 -21,8 -2,7 17,5
marras 2,7 8,8 -0,9 -0,1 -5,2 0,2 -6,8 11,7 19,9 -2,8 -35,7 0,1 39
joulu 23 10,4 -0,1 -1,9 -6,1 0,7 -3,2 0,8 -16,0 -1,1 72 59 0,2
2002 tammi -0,1 31 -24 -6,4 5,6 2,6 -49,5 0,0 -41,5 3,0 -5,8 -5,3 47,1
helmi 4.4 10,0 -1,7 0,0 -39 0,2 6,7 -89 -12,9 1,7 24,4 2,5 -11,4
maalis 74 13,2 -0,4 -0,9 -4,5 0,3 16,3 -6,1 2,6 -3,2 23,2 -0,2 -24,1
huhti -4,6 84 0,6 -7,7 -5,8 1,3 16,8 8,0 17,8 15 -18,9 84 -13,6
touko 2,4 10,7 2,8 -6,0 -5,2 1,0 2,1 37 32,2 -2,3 -33,3 1,8 -55
kesa 73 13,6 2,9 -1,7 -7,5 1,1 -41,3 -16,1 17,1 -19 -36,8 -34 32,8
heina 2,6 14,2 0,9 -9,3 -3,2 0,5 -11,2 -3,6 14,2 -7,0 -12,3 -25 8,1
elo 9,7 11,7 1,3 -0,1 -3,2 0,7 -11,8 1,7 45 -1,9 -17,8 1,8 14

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

50 ¢

-40

1 Tavara E=] Tulonsirrot
U7 Palvelut I Pasomansiirrot
Tuotannontekij& —— Yhteensd

korvaukset

1998

Lahde: EKP.
1) P&&oman tuonti (+), pddoman vienti (-). Valuuttavaranto: lisdys (-), véhennys (+).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleisti-osassa.

1999
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Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
Suorat sijoitukset

[ Arvopaperisijoitukset
150 _ |

1998 1999
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M Taulukko8?2

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

1. Keskeiset erat

Vaihtotase Padomansiirrot
Y hteensa Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot | Menot Tulot| Menot Tulot Menot Tulot| Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 12185 1156,3 62,1 754,6 638,3 2142 211,0 189,5 204,7 60,1 102,3 18,9 59
1998 1277,7 12458 31,9 784,4 675,4 231,9 233,0 198,5 227,3 63,0 110,1 17,7 53
1999 13375 13565 -19,0 818,3 742,5 2474 258,1 207,0 244.3 64,8 1115 19,1 6,3
2000 16124 16728 -60,4 9898 958,2 287,0 298,5 267,9 295,0 67,6 121,0 18,3 8,5
Euroalueen laajeneminen
2001 1712,2 1726,0 -13,8 10330 957,1 321,6 320,6 282,0 321,7 75,7 126,5 17,0 8,1
2001 1l 432,9 449,1 -16,2 260,4 245,2 82,8 78,9 74,7 91,9 14,9 33,1 53 1,8
11 420,5 415,3 52 252,7 228,7 86,7 83,2 65,9 74,9 15,2 28,4 2,7 1,7
v 432,6 4235 9,1 264,6 2339 81,4 81,9 70,2 74,6 16,3 33,0 4,4 3,0
2002 | 415,2 403,5 11,7 254,3 228,0 71,6 76,1 58,3 65,7 31,0 33,8 4,6 15
1 429,7 424,6 52 267,6 2349 83,8 77,5 62,9 78,3 15,4 33,8 49 15
2001 kesa 147,3 150,3 -3,0 89,5 81,5 28,4 26,9 251 30,1 43 11,8 1,3 04
heina 151,4 152,2 -0,8 90,6 80,1 31,3 29,2 24,3 32,1 52 10,8 1,0 0,6
elo 135,0 129,7 53 80,9 735 29,2 28,2 20,3 20,4 45 7,7 1,1 0,5
syys 134,1 133,3 0,7 81,1 75,1 26,2 25,8 21,3 22,4 54 10,0 0,6 0,5
loka 148,8 1447 4,1 94,5 83,1 28,0 27,5 21,4 23,8 4.8 10,3 1,1 0,7
marras 138,3 135,7 2,7 89,1 80,3 24,7 25,6 19,4 19,4 52 10,4 0,9 0,6
joulu 1454 143,1 2,3 81,0 70,5 28,8 28,9 29,4 31,3 6,3 12,4 24 1,7
2002  tammi 1415 141,6 -0,1 79,5 76,4 24,0 26,4 20,4 26,8 17,5 11,9 3,0 0,5
helmi 132,3 127,9 4.4 83,2 73,2 22,7 244 19,2 19,2 7,2 11,0 0,8 0,6
maalis 1415 134,0 7.4 91,5 78,3 24,9 253 18,7 19,6 6,3 10,8 0,8 0,5
huhti 141,2 145,7 -4,6 88,5 80,2 27,1 26,5 20,2 27,9 54 11,2 1,9 0,6
touko 1434 141,1 24 89,0 78,3 28,3 254 20,7 26,7 54 10,6 1,4 0,4
kesa 145,1 137,8 7,3 90,1 76,4 28,5 25,6 22,0 23,7 4,5 12,0 1,6 0,5
heina 148,6 146,0 2,6 93,0 78,8 29,7 28,8 20,1 29,4 58 9,0 1,1 0,6
elo 132,8 123,1 9,7 80,8 69,1 28,4 27,1 18,1 18,2 55 8,7 1,3 0,7
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 1l 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 | 431,4 439,4 -8,0 261,1 246,2 78,4 79,5 73,0 84,2 18,9 29,5
I 429,8 440,3 -10,4 260,7 2435 80,8 80,4 69,8 82,6 18,5 338
11 428,3 426,2 2,1 258,0 237,8 81,1 80,6 70,0 77,0 19,2 30,8
\% 4225 4184 4,1 253,7 229,4 80,7 79,8 68,8 76,6 19,3 32,6
2002 | 424,1 410,3 13,9 264,2 229,5 80,3 79,6 60,1 69,3 19,5 31,8
1 426,1 414,8 11,3 266,0 231,5 81,7 79,1 59,1 70,4 19,3 33,9
2001 kesa 1414 146,8 -5,4 87,0 81,2 26,6 27,2 21,9 26,9 59 11,5
heind 144.4 146,3 -1,9 86,2 80,7 27,5 27,2 24,5 26,8 6,2 11,7
elo 144,0 140,3 3,7 87,5 79,0 27,1 27,0 23,2 25,7 6,1 8,6
syys 139,9 139,5 0,4 84,2 78,1 26,6 26,4 22,3 24.6 6,8 10,5
loka 1415 140,6 0,9 85,3 77,0 26,7 26,2 22,7 26,5 6,7 10,8
marras 138,6 137,0 1,7 84,4 76,6 26,2 26,5 21,6 231 6,4 10,8
joulu 142,4 140,9 1,6 84,0 75,8 27,8 27,1 24,5 27,0 6,2 11,0
2002  tammi 142,3 136,1 6,2 86,7 75,5 27,0 26,8 21,7 25,0 6,9 8,9
helmi 1415 138,0 35 88,2 76,7 26,5 26,7 20,7 23,3 6,1 11,3
maalis 140,3 136,1 4.2 89,3 77,4 26,8 26,1 17,7 21,0 6,5 11,6
huhti 141,6 140,7 0,9 87,8 77,0 27,4 26,9 20,1 254 6,4 11,4
touko 1415 136,2 54 88,4 75,8 27,0 25,9 19,6 23,3 6,5 11,2
kesa 142,9 138,0 50 89,8 78,6 27,3 26,4 19,4 21,6 6,4 11,4
heina 139,4 136,7 2,7 86,8 76,6 255 26,3 20,2 24,0 6,9 9,9
elo 1442 136,2 8,0 89,4 76,7 27,0 26,6 20,5 22,8 74 10,0
Lahde: EKP.

1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertail ukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
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Taulukko 8.3

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

Y hteensa Palkansaaja- Padomakorvaukset
Y hteensa Suorat sijoitukset | Arvopaperisijoitukset | Muut sijoitukset
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot | Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 207,0 244.3 12,7 5,0 194,4 239,4 42,7 51,2 63,9 102,3 87,8 85,8
2000 267,9 295,0 13,2 54 254,8 289,5 60,1 64,3 76,4 107,5 118,3 117,7
Euroalueen laajeneminen
2001 282,0 321,7 14,2 6,4 267,8 315,3 68,8 67,4 81,9 117,7 117,1 130,2
2001 11 74,7 91,9 3,6 1,8 71,2 90,1 19,4 16,5 21,5 40,7 30,3 32,9
I 65,9 74,9 35 18 62,4 731 15,0 15,0 19,9 27,4 27,5 30,7
v 70,2 74,6 37 15 66,6 731 19,0 20,8 21,9 22,3 25,7 30,0
2002 | 58,3 65,7 35 1,2 54,8 64,5 11,6 12,7 20,1 26,6 23,0 25,2
1 62,9 78,3 3,6 1,6 59,4 76,8 17,0 15,5 22,6 38,9 19,8 22,3
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman p&&oman tuotot Korot Oman p&&oman tuotot Korot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 36,2 46,7 6,5 45 9,5 34,0 54,4 68,4
2000 49,2 56,6 10,9 7,7 14,2 30,6 62,1 76,9
Euroalueen laajeneminen
2001 58,7 58,7 10,2 87 17,3 43,8 64,5 73,9
2001 11 16,9 14,0 2,5 2,5 5,6 22,6 15,8 18,1
11 12,9 13,2 2,1 1,8 3,8 8,6 16,1 18,8
\% 15,9 18,9 31 1,9 4,8 6,3 17,1 16,0
2002 | 9,5 11,4 2,1 1,3 45 8,4 15,7 18,2
I 151 14,4 1,9 1,2 6,3 235 16,3 154
Lahde: EKP.
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W Taulukko 8.4

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

Ulkomaille Euroaueelle
Y hteensé Omapédomaja Muu pééoma, 1&hinna Y hteensa Omapédomaja Muu pééoma, 1&hinna
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisialainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisidlainoja
Yhteensd| Raha Muut |Yhteensd| Raha Muut Yhteensd | Raha Muut [Yhteensd| Raha Muut
laitokset? kuin |aitokset? kuin aitokset? kuin aitokset? kuin
raha raha raha raha
laitokset laitokset laitokset laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 -93,1 . . . . . . 48,6
1998 -172,8 . . . . . . 91,5 . . . . . .
1999 -3205 -2392 -250 -2142  -813 -06  -80,7 2004  146,6 35 1430 53,8 0,2 53,6
2000 -436,3 -3448  -358 -309,0 -91,5 -0,3 -91,2 4240 2981 122 2859 1259 0,1 125,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -2558 -164,1  -132 -150,9 -91,7 -0,7 91,0 1543 1031 53 97,8 51,2 0,7 50,5
2001 |l -96,6 -71,5 -49 -66,6 -25,1 -0,2 -24,9 42,1 26,4 -0,1 26,6 15,7 0,0 15,7
11 -556  -36,2 -1,0 -35,2 -19,5 -03  -191 31,3 24,7 -0,7 254 6,6 0,1 6,6
1\ -28,2 -26,9 -3,1 -23,7 -1,3 -0,1 -1,3 44,7 16,6 84 8,2 28,1 0,1 28,0
2002 | -56,0  -42,2 -2,2 -40,0 -13,8 0,0 -13,8 41,0 26,1 1,1 24,9 15,0 0,0 15,0
1 -41,2 -27,3 -6,4 -20,9 -139 -0,3 -13,6 36,8 22,4 2,6 19,8 14,4 0,1 144
2001 kesa -27,0 -14,8 0,5 -15,3 -12,2 -0,1 -12,1 21,0 10,3 0,1 10,2 10,7 -0,1 10,8
heina -16,7  -157 -0,2 -15,6 -1,0 -0,1 -0,9 139 10,8 0,2 10,6 31 0,0 31
elo -186  -149 -1,1 -139 -3,6 -0,1 -35 12,7 7,0 -0,8 7,8 57 0,0 5,6
syys -20,4 -5,5 0,3 -5,8 -149 -0,2 -14,7 4.8 6,9 -0,1 7,0 -2,1 0,1 -2,2
loka 73 -8,2 -0,6 -7,6 15,5 0,0 15,6 -3,3 -9,6 0,2 -9,8 6,2 0,1 6,2
marras -17,8 -7,8 0,3 -8,1 -9,9 0,0 -9,9 29,5 14,2 19 12,3 15,3 0,0 15,2
joulu -17,8  -108 -2,8 -8,0 -6,9 0,0 -6,9 18,6 12,0 6,3 57 6,6 0,0 6,6
2002  tammi -8,5 -9,4 -0,5 -89 10 0,0 0,9 8,5 3,0 0,2 2,8 55 0,1 55
helmi -20,1 -5,0 -0,3 -4,7 -15,1 0,0 -15,1 11,2 33 1,1 2,2 7,8 0,0 7,8
maalis -27,5 -27,8 -1,4 -26,3 0,3 -0,1 0,4 21,4 19,7 -0,2 19,9 1,6 0,0 1,7
huhti -8,4 -4,2 -4,2 0,0 -4,2 0,0 -4,1 16,4 9,1 2,0 7,2 7,2 0,0 7,3
touko -16,6 -9,3 -1,1 -8,2 -7,2 0,0 -7,2 20,3 10,2 0,7 9,5 10,1 0,0 10,2
kesa -16,3  -138 -11 -12,7 -25 -0,3 -2,2 0,1 3,0 0,0 31 -2,9 0,1 -31
heina 93 -122 -34 -8,8 2,9 0,0 2,9 57 2,2 0,8 1,4 35 0,1 34
elo -0,2 -5,7 -0,4 -53 55 -0,1 55 19 2,1 -0,9 3,0 -0,3 0,8 -1,1
Lahde: EKP.

1) P&adoman tuonti (+), padoman vienti (-).
2) Eisiséllaeurojarjestelmaa.
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Taulukko 85 —

M aksutase: arvopaperisijoitukset?

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

1. Vaateittain?

Y hteensi | Osakkest | Vel kapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Saamiset Velat Y hteensa Joukko- Raha- Y hteensa Joukko- Raha-
lainat markkina- lainat markkina
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 -363,3 253,3 -116,2 104,0 -247,1 -238,9 -8,2 149,3 121,6 27,7
1999 -311,3 268,3 -156,5 92,3 -154,8 -155,0 0,1 176,0 117,0 59,0
2000 -411,3 296,1 -287,9 50,8 -123,4 -114,6 -8,8 245,4 232,2 13,2
Euroalueen laajeneminen
2001 -288,0 326,1 -108,6 231,1 -179,4 -158,7 -20,7 95,0 90,4 4.5
2001 Il -83,5 1139 -46,5 100,4 -37,0 -49,2 12,1 135 85 5,0
11 -26,3 79,1 -1,1 52,0 -25,2 -15,6 -9,6 27,1 34,5 -7.4
\% -87,0 92,3 -24,8 60,5 -62,2 -51,3 -10,9 31,8 28,6 31
2002 | -73,0 21,2 -33,6 30,4 -394 -20,8 -18,6 -9,2 1,0 -10,2
1 -49,5 116,6 -12,9 34,2 -36,5 -22,9 -13,6 82,4 55,2 27,2
2001 kesa -30,8 59,3 -14,5 33,6 -16,3 -18,4 2,1 25,7 12,6 13,1
heina -18,2 20,0 -10,3 151 =79 -8,5 0,6 4,9 25 2,4
elo -22,9 26,7 -4,7 12,6 -18,3 -16,0 -2,3 14,1 21,2 -7,2
syys 14,8 32,4 139 24,2 1,0 89 -8,0 82 10,8 -2,6
loka -32,7 34,1 -8,0 23,1 -24,7 -17,8 -6,9 11,0 9,1 2,0
marras -40,8 60,7 -10,2 24,8 -30,6 -17,1 -13,6 35,9 37,8 -1,9
joulu -135 -2,5 -6,6 12,6 -6,8 -16,4 9,5 -15,1 -18,2 3,1
2002  tammi -26,9 -14,6 -14,9 12,9 -12,0 -2,4 -9,6 -27,5 -15,5 -12,0
helmi -17,8 4,9 -8,8 8,0 -8,9 -54 -3,6 =31 0,0 -3,0
maalis -28,3 30,9 -9,8 9,5 -18,5 -13,0 -54 21,4 16,5 4,9
huhti -11,0 28,8 -19 6,4 -9,1 -9,3 0,2 22,4 12,9 9,5
touko -29,3 61,5 -5,6 28,9 -23,6 -14,2 -9,5 32,5 17,4 15,1
kesa -9,2 26,3 -5,4 -1,2 -3.8 0,6 -4,4 27,5 24,9 2,6
heina -15,9 30,1 7,2 3,0 -8,7 -3,0 -5,7 27,1 17,8 9,3
elo -34 7.9 4,0 -0,7 -7.5 -9,2 1,7 8,6 1,1 7,6

2. Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro-| Raha- Muut kuin Euro-| Raha Muut kuin Euro-| Raha Muut kuin
jérjes- | laitok- rahalaitokset jarjes-| laitok- rahalaitokset jérjes-| laitok- rahalaitokset
telma set? telma set? telma set?
Yh-| Julkis-| Muut Yh-| Julkis- Muut Yh-| Julkis- Muut
teensd | yhteisot | sektorit teensd | yhteisot | sektorit teensd| yhteisot| sektorit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,1 -1,5 -1551 -2,1 -153,0 01 -154 -139,7 -1,7 -138,0 0,9 -8,1 73 -0,1 75
2000 -0,1 -4,3 -2835 -2,6 -280,9 -19  -463 -664 -15 -64,9 22 -155 45 -1,0 55
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,4 38 -112,0 -2,0 -110,0 1,9 -71,7 -88,9 -1,2 -87,7 -2,3 -34,3 16,0 -0,1 16,1
2001 Il 0,0 52 -51,6 -0,7  -50,9 07 -194 -304 -02  -30,2 -0,7 15 114 -0,5 11,8
11 -0,1 35 -4,6 -0,4 -4,1 1,0 56 -222 -0,1 -22,0 0,1 -13,9 43 -0,5 4,8
v -0,1 47  -294 -05 -289 -0,7 -381 -124 -03 -12,2 -0,3 -38 -6,8 19 -8,8
2002 | 0,0 -49  -28,7 -4 -27,3 0,4 -45  -16,7 -05  -16,2 08 -13,6 -5,8 -1,2 -4,6
1 -0,1 -3,6 -9,3 -2,0 -7,3 2,4 -2,1 -232 0,2 -235 -0,1 24 -111 -0,1 -11,0
2002 madlis 0,0 -3,3 -6,5 . . 0,2 -35 -9,7 . . -0,3 -15 -35
huhti -0,1 1,4 -3,3 . . 2,0 1,7 -130 . . 05 -1,1 0,8
touko 0,0 -4,5 -1,2 . . 1,0 -6,2 -9,0 . . -1,0 -2,4 -6,1
kesa 0,0 -0,5 -4,8 . . -0,7 2,4 -1,2 . . 0,4 1,1 -5,9
heina 0,0 0,2 -7,3 . . 05 35 -7,0 . . 05 -6,2 0,0
elo 0,1 2,3 1,6 . . -0,8 -4,8 -3,6 . . -0,1 0,2 1,6
Lahde: EKP.

1) P&doman tuonti (+), padoman vienti (-).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
3) Eisisdllaeurojarjestelmaa.
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S Taulukko 8.6

Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

1. Muut sijoitukset sektoreittain®: 2

Y hteensa Eurojérjestelma Julkisyhteisot Raha aitokset (pl. eurojérjestelma) Muut sektorit
Y hteensa Pitk&aikaiset Lyhytaikaiset
Saami set Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Ve at| Saamiset Velat|Saamiset Velat| Saamiset Velat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10, 11] 12 13 14
1998 -81,9 2049 -0,7 35 -1,0 61 -226 1924 -376 40,4 150 1520 -57,6 15,2
1999 -31,9 1927 -2,0 6,6 33 -130 16,3 161,2  -47,2 53,8 635 1074 -494 37,8
2000 -178,9  361,0 -1,1 0,9 -2,2 09 -1303 2894  -50,0 530 -804 2363  -453 69,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -240,9 249,6 0,6 4.4 2,9 -1,1 0 -227.2 234,1 -44.4 20,1 -1829 214,0 -17,2 12,2
2001 1l 9,6 6,1 -0,8 4,3 0,3 3,0 9,7 -78  -11,3 16,3 21,0 -241 0,5 6,6
11 -57,0 -16,5 1,0 -1,0 -1,0 0,1 -55,0 -27,2 -8,7 12,0 -46,3 -39,2 -2,0 11,6
\Y% -61,3 11,0 -0,4 37 1,9 4,2 -45,9 47 -17,6 -8,7 -28,3 134 -16,9 -1,7
2002 | 19,1 22,8 -0,4 1,2 -0,7 -8,4 184 25,8 -2,1 10,2 20,4 15,6 1,8 4,1
I -80,8 -8,2 -0,6 -35 -0,1 37 -630 -106 =75 21,8 555  -323  -17,2 2,2
2001 kesa -1,1 -24,1 -0,3 4.2 -1,1 1,1 -7,4 -29,0 -3,3 8,5 -4,2 -37,5 7,7 -0,5
heina 450  -633 0,7 -0,5 -2,0 10 440  -67,1 2,1 19 46,1 -69,0 2,2 33
elo -30,3 25,8 0,1 -2,4 14 -26  -313 26,6 -4,9 3,8 -26,4 22,8 -0,5 4,2
syys -71,7 21,0 0,1 19 -0,4 1,7 -67,7 13,3 -1,7 6,3 -66,0 7,0 -3,8 4,2
loka -35,4 135 -0,5 4,5 -0,6 21 -232 6,6 -37 19 -19,5 47 111 0,3
marras -61,4 257 0,0 2,0 25 25 -533 22,4 -96 -133  -436 357 -10,6 -1,2
joulu 355 -283 0,1 -2,8 0,1 -0,4 305 -243 -4,.3 2,7 348 -27,0 4,8 -0,8
2002  tammi 13 -7,0 -0,7 2,6 -1,4 -8,8 14,3 0,5 -1,5 55 15,9 -50  -109 -1,3
helmi 26,2 -1,8 -0,1 -3,8 1,0 -1,6 53 12,3 -6,6 1,2 11,9 11,1 20,1 -8,8
maalis -85 31,6 0,4 2,4 -0,2 2,1 -1,3 13,0 6,0 35 -7.3 9,5 -73 14,2
huhti -43,5 24,6 -0,4 -4,3 1,7 56 -30,1 234 -4,2 8,2 -25,9 15,2 -14,6 -0,1
touko -66,3 33,0 -0,1 -0,5 -1,0 -04  -56,6 353 -5.2 8,7 -51,4 26,6 -8,6 -1,5
kesa 289  -658 -0,1 13 -0,7 -1,6 237  -692 19 4,9 21,8  -741 6,0 38
heind -3,5 -8,7 04 2,7 -0,4 -1,2 11,1 -3,8 4,6 54 6,5 -9,2 -14,6 -6,4
elo 122 -30,0 0,1 -5,0 0,5 -2,3 129 -169 -3.2 2,8 16,2  -19,7 -1,3 -5,8
2. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain®
2.1. Eurojérjestelméa
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saami set Velat Netto
1 2 3 4 5 6
1999 -1,2 6,7 55 -0,8 -0,1 -0,9
2000 -1,1 0,9 -0,2 0,0 0,0 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 0,6 4,4 5,0 0,0 0,0 0,0
2001 1l -0,8 4,3 35 0,0 0,0 0,0
11 10 -1,0 0,0 0,0 0,0 0,0
\% -0,4 38 34 0,0 0,0 0,0
2002 | -0,4 12 0,7 0,0 0,0 0,0
I -0,6 -35 -4,1 0,0 0,0 0,0
Lahde: EKP.

1) P&adoman tuonti (+), padoman vienti ().
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisté-osassa.
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2.2. Julkisyhteisdt

Kauppaluotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,0 0,0 0,0 4.4 -13,1 -8,7 -1,2 0,2 -1,0
2000 0,1 0,0 0,1 -14 0,8 -0,5 -0,9 0,1 -0,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,1 0,0 -0,1 4.4 -1,1 33 -1,4 0,1 -1,3
2001 I 0,0 0,0 0,0 0,7 2,8 35 -0,4 0,1 -0,3
I 0,0 0,0 0,0 -0,7 0,2 -0,6 -0,3 0,0 -0,3
\% 0,0 0,0 0,0 2,1 4,1 6,2 -0,1 0,1 -0,1
2002 | 0,0 0,0 0,0 -0,4 -8,1 -8,5 -0,3 -0,3 -0,6
I 14 0,0 14 -1,2 35 2,3 -0,3 0,2 -0,1
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojérjestelma)
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 15,5 160,5 176,0 0,8 0,7 15
2000 -126,3 284,0 157,8 -4,1 53 13
Euroalueen laajeneminen
2001 -213,3 224,3 10,9 -13,9 9,8 -4,1
2001 1l 13,3 -10,6 2,7 -3,6 2,8 -0,8
I -53,9 -29,1 -82,9 -1,1 1,8 0,7
v -41,2 34 -37,8 -4,7 13 -3,4
2002 | 23,9 19,8 43,7 -5,5 6,0 05
I -62,1 -9,3 -71,4 -0,9 -1,3 -2,2
2.4. Muut sektorit
Kauppaluotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/vel at
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 -7,5 4.8 -2,7 -18,9 21,7 2,8 -23,0 11,3 -11,7
2000 -14,5 10,4 -4,1 -25,2 64,4 39,2 -5,7 -5,0 -10,7
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,6 0,7 0,1 -16,2 10,9 -5,3 -0,3 0,6 0,3
2001 11 -2,0 0,5 -1,4 -0,1 7,1 7,1 2,5 -1,0 1,5
I 0,8 -0,9 -0,1 -0,9 11,1 10,2 -19 14 -0,5
A\ 2,6 -1,2 1,3 -19.4 -1,0 -20,4 -0,1 0,6 0,5
2002 | -0,6 -0,5 -1,1 39 34 73 -1,5 1,2 -0,3
I -5,0 -0,7 -5,7 -12,1 2,0 -10,1 -0,1 0,9 0,8
3. Valuuttavaranto?
Y hteensa Kulta  Erityiset ~ Varanto- Valuuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS v hteensi Kéteinen ja Arvopaperit Johdan- ~ Seamiset
oikeudet  IMF:ssa talletukset naiset
Rahaviran- Pankit Osakkeet  Joukko- Raha-
omaiset ja lainat  markkina-
BIS paperit
2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 10,1 0,3 1,0 2,0 6,1 12,5 -12,1 0,2 35 2,0 -0,1 0,8
2000 17,6 1,0 0,3 2,9 133 43 4,6 0,0 -5,6 10,1 -0,1 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 17,8 0,6 -1,0 -4,2 22,5 10,0 -5,3 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2001 11 25 -0,1 -0,6 -0,7 4,0 0,2 -1,8 0,0 55 0,0 0,0 0,0
I 25 0,2 0,1 -4,5 6,7 -0,9 31 0,0 4,9 -0,4 0,0 0,0
\% 33 0,1 -0,1 0,8 2,4 2,7 1,7 0,0 4.8 -6,9 0,0 0,0
2002 | -3,1 -0,2 0,0 -0,4 -2,4 -1,7 -12,4 0,0 42 74 0,0 0,0
I 6,7 05 05 -2,1 7.8 -0,6 1,2 0,0 43 31 -0,2 0,0
Lahde: EKP.

1) Lisays(-), vahennys (+).
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W Taulukko 8.7

Ulkomainen varallisuusjavaluuttavaranto

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

Y hteensé| Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Johdan- Muut sijoitukset Valuutta-
Y hteensa Oma| Muu| Yhteensd| Osakkeet Velkapaperit naist Yhteensa| Kauppa-| Lainat/ Muut varanto
pdéoma| pédomal luotot| kéteinen| saamiset/
(ml. Yhteensd]  Joukko- Raha- jatale- velat
uudelleen lainat meark- tukset
sijoitetut kine-
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 -161,4 -108/4 -53,0 10,1 -107,3 1119 -338,2 119,0 372,6
2000 -101,4  466,6 395,0 716 -6668 -3669 -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 vertail ukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-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 hteensé Kulta Erityiset Varanto- ) Muut  Valuutta-
nosto-  osuus Valuuttasaamiset saami-  médréiset
Miljoo- keudet IMF:ssa—rreaey Kéteinen Arvopaperit Johdan- =t e&fg‘
naa troy- jatalletukset naiset Auedta
unssia?

Raha-  Pankit Yhteensd  Osak- Joukko-  Raha

viran- keet lainat mark-

omaiset kina-

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

Eurojérjestelmad
1998 joulu® 3294 99,6 404,131 52 234 2012 12,6 196  169,0 00 1166 524 0,0 0,0 7,6
1999 joulu 372,6 1164 402,762 4,5 243 2275 12,8 238 1911 00 1343 56,7 -0,2 0,0 14,6
2000 joulu 378,0 117,8 399,537 4.3 20,8 2350 9,2 20,9 204,2 00 1539 503 0,7 0,0 15,8
Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 391,2 119,2 404,119 4,3 21,2 2465 9,2 28,3 2082 00 1579 503 0,7 0,0 16,3
2001 heina 397,1 122,3 402,639 55 22,7 246,6 85 36,5 2012 - - - 04 0,0 23,8
elo 381,8 120,0 402,430 55 21,9 2344 8,3 283 1973 - - - 05 0,0 23,7
syys 3934 129,0 401,904 54 258 2332 10,2 259 196,7 - - - 0,4 0,0 21,9
loka 3936 1239 401,902 54 24,9 2395 8,6 333 1971 - - - 0,5 0,0 21,9
marras 3965 1244 401,903 54 24,7 2419 79 33,7 1999 - - - 04 0,0 22,2
joulu 3924 126,1 401,876 55 253 2356 8,0 259 2012 - - - 0,4 0,0 24,9
2002 tammi 407,8 131,4 401,877 55 25,7 2452 8,3 382 1984 - - - 0,3 0,0 22,3
helmi 411,4 137,9 401,798 5,6 26,0 2420 9,0 356 197,2 - - - 0,2 0,0 22,6
madis 4090 138,7 401,27 55 258 2389 9,6 39,0 1901 - - - 0,2 0,0 21,8
huhti 394,2 137,0 400,564 53 242 2277 10,3 342 1829 - - - 0,3 0,0 23,8
touko 386,6 139,3 400,324 52 234 2187 11,5 339 1730 - - - 0,3 0,0 23,0
kesa 367,0 127,8 400,197 4,7 26,3 208,22 11,2 32,1 1645 - - - 0,4 0,0 20,0
heina 372,0 124,6 400,199 4.8 26,6 216,0 9,9 37,9 1678 - - - 0,4 0,0 20,0
elo 3729 127,2 399,953 50 264 2142 10,0 342 169,7 - - - 0,4 0,0 17,4
syys 380,9 131,3 400,033 4,9 26,3 2183 13,1 36,5 1684 - - - 0,4 0,0 18,5

Euroopan keskuspankki®

1999 joulu 49,3 7,0 24,030 0,0 0,0 42,3 0,3 78 34,3 00 27,7 6,5 0,0 0,0 2,6
2000 joulu 44,7 7,0 24,030 0,0 0,0 37,7 0,6 6,8 30,0 00 198 102 0,3 0,0 38
Euroalueen |aajeneminen

2001 heina 49,8 75 24,656 0,1 0,0 42,3 1,0 11,7 29,6 - - - 0,0 0,0 2,9
elo 45,5 7,3 24,656 0,1 0,0 38,1 11 6,1 30,8 - - - 0,0 0,0 35
syys 44,5 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 72 32,1 - - - 0,0 0,0 2,8
marras 48,3 76 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 0,8 7,0 33,3 - - - 0,0 0,0 3,6

2002 tammi 51,8 81 24,656 0,1 0,0 43,6 11 9,0 33,5 - - - 0,0 0,0 35
helmi 51,1 85 24,656 0,1 0,0 42,6 11 9,5 32,0 - - - 0,0 0,0 37
maalis 50,9 85 24,656 0,1 0,0 42,3 12 9,0 32,1 - - - 0,0 0,0 3,6
huhti 48,7 84 24,656 0,1 0,0 40,2 18 78 30,6 - - - 0,0 0,0 37
touko 46,8 86 24,656 0,1 0,0 38,1 14 79 28,9 - - - 0,0 0,0 4,0
kesa 45,6 79 24,656 0,1 0,0 37,7 12 9,0 27,5 - - - 0,0 0,0 37
heina 46,9 7,7 24,656 0,1 0,0 39,1 11 9,9 28,1 - - - 0,0 0,0 34
elo 45,9 7,8 24,656 0,2 0,0 37,9 14 6,8 29,7 - - - 0,0 0,0 2,8
syys 46,5 81 24,656 0,2 0,0 38,2 11 79 29,2 - - - 0,0 0,0 2,7

Lahde: EKP.

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

2) Eurojarjestelmén kultavarantojen muutos johtuu siitd, etta erés keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen
ehtojen mukaisesti.

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

4) Tilanne 1.1.1999.

5) Osa eurojarjestel man valuuttavarantoa.
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9

Euroalueen ulkomaankauppa

Sl T ukko 9

1. Arvot, maar at ja yksikkoarvot hyédykkeittain® -2
(kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Tavaroiden vienti (fob) Tavaroiden tuonti (cif) Y hteensé (kp.)
Yhieensa Lisdtieto: | Yhteensa Lisdtieto: (2000 = 100)
Raaka- | Investoin- | Kulutus-|Vamistetut Raaka- | Investoin- | Kulutus- |Vamistetut QOljy! Vienti Tuonti
aneetja| titavarat tavarat tavarat aineetja| titavarat| tavarat tavarat
tuotanto- tuotanto-
hyddykkeet hyddykkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvot (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1998 797,1 369,9 179,9 214,0 697,8 711,4 3935 123,0 175,9 540,3 41,6 79,2 711
1999 832,8 386,5 183,2 2242 725,0 781,2 4232 143,6 192,1 590,6 61,5 82,5 78,1
2000 1013,7 482,6 2217 265,4 883,2 10084 579,8 1794 218,1 730,2 118,9 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1059,4 487,1 2343 285,2 9254 10105 572,0 176,8 2243 732,8 107,1 105,9 99,0
2001 11 267,5 124,8 58,7 70,7 2333 260,1 149,6 45,2 55,9 187,7 28,8 106,3 101,4
1 257,7 118,1 55,8 71,0 2252 239,5 135,3 38,9 56,4 172,0 27,8 106,2 98,5
\Y% 272,2 121,1 62,9 74,6 237,5 247,1 136,0 447 56,8 180,4 231 104,2 94,1
2002 | 258,1 118,2 53,8 72,6 225,6 239,2 1344 39,5 55,7 175,5 23,6 107,0 94,1
I 271,6 125,5 57,3 739 2374 247,1 1404 39,9 56,5 179,5 24,9 107,2 95,3
2002 maalis 92,8 423 20,0 25,6 81,1 81,7 46,0 14,0 18,7 60,5 75 108,0 95,4
huhti 90,3 415 18,9 251 78,8 85,6 48,4 14,2 19,3 61,9 85 107,2 96,7
touko 91,0 42,6 19,3 243 79,4 82,1 46,9 135 18,5 59,6 8,5 109,1 95,6
kesa 90,4 415 19,2 24,6 79,3 79,4 45,1 12,2 18,6 58,0 7,9 1054 93,6
heina 94,1 42,2 19,3 26,8 82,2 80,2 443 12,4 19,6 58,4 4.4 104,8 93,0
eo 81,8 374 17,4 22,5 71,1 72,1 394 11,7 17,6 52,6 109,9 96,1
Maarat (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)?
1998 3,6 4,2 6,0 3,8 4,0 114 8,2 21,8 7,7 134 -45 87,6 89,7
1999 2,2 2,8 -0,8 33 14 6,1 35 12,9 7,7 7,1 6,0 89,3 95,2
2000 12,4 12,5 12,7 12,7 13,6 59 6,8 11,7 45 8,9 47 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -11 43 38 2,0 -1,6 -1,9 -57 -2,6 -3,7 -1,3 101,9 98,2
2001 11 2,9 0,7 42 5,0 3,2 -14 -15 -39 -2,6 -2,7 -0,5 101,6 98,4
11 0,3 -2,3 2,8 2,8 0,9 -4,4 -4,6 -11,1 -2,3 -6,7 -2,9 102,2 97,7
v -2,7 -71 -1,1 1,0 -33 -2,8 -35 -13,0 -2,7 -6,7 -0,3 100,2 96,9
2002 |
I
2002 madlis
huhti
touko
kesa
hein&
eo
Y ksikkoarvot (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)?
1998 0,9 -0,7 0,8 2,0 15 -54 -6,5 -36 12 -1,1 -30,4 90,5 79,4
1999 2,3 1,7 2,7 1,4 24 35 3,9 34 1,4 2,0 394 924 82,0
2000 83 11,0 74 51 7,22 21,9 28,3 11,8 8,7 135 84,8 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 37 3,0 3,0 5,2 39 0,5 -0,3 31 5,0 2,8 -11,5 103,9 100,6
2001 1l 58 51 4,2 7,0 57 6,0 6,3 53 75 6,1 4,3 104,3 103,0
11 31 0,8 2,3 6,6 3,0 -04 -2,3 24 53 2,2 -12,7 104,3 100,7
v 0,2 0,2 0,5 2,0 11 -10,5 -12,6 -29 -0,2 -52 -34,0 103,9 97,0
2002 |
I
2002 madlis
huhti
touko
kesa
hein&
eo

Lahteet: Eurostat ja Eurostatin laskelmiin perustuvat EKP:n laskelmat (méaralaskelmat ja yksikkdarvojen puhdistus kausivaihtel usta).

Maéritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivét ole taysin vertailukelpoisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-eran kanssa (taulukko 8.2).
Hybdykejako sarakkeissa 2—4 ja 7-9 noudattaa Broad Economic Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden (sarakkeet 5 ja 10) ja 6ljyn
(sarake 11) hyddykejako noudattaa SI TC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

1
2)

3

Vuoden 2001 prosenttimuutokset on laskettu kayttéen euroalueen (pl. Kreikka) yksikkoarvoindekseja.
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2. Maaryhmittain ja maittain?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Y hteensa| Y hteensa |so- Ruotsi| Tanska| Hakija- Sveitsi| Yhdys-| Japani Aasia| Afrikka| Latina Muut
(kp.) | Britannia maat vallat pl. Japani lainen maat
Amerikka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Vienti (fob)
1998 797,1 - 150,5 316 20,6 101,5 51,1 120,3 239 114,9 49,7 24 90,5
1999 832,8 - 161,4 331 21,1 102,9 56,1 1351 26,8 119,2 48,4 39,1 89,6
2000 10137 - 189,7 38,8 232 131,0 63,4 171,4 34,2 151,6 56,1 46,7 107,8
Euroalueen laajeneminen
2001 1059,4 - 200,8 36,7 24,1 137,1 66,3 180,0 34,5 165,3 59,9 49,8 104,7
2001 I 267,5 266,6 51,0 9,1 6,0 34,5 16,7 457 83 41,2 154 129 26,6
11 257,7 266,2 49,2 8,3 59 32,9 16,1 43,9 8,2 40,4 144 12,1 26,3
v 272,2 261,3 50,4 9,6 6,1 36,0 16,2 44,9 8,8 43,3 15,8 12,6 28,5
2002 | 258,1 268,4 51,3 9,1 6,1 339 159 44,6 7,9 39,4 14,0 10,2 25,6
1] 2716 268,8 50,5 9,2 6,2 38,3 16,2 457 78 42,8 155 11,3 .
2002 madlis 92,8 90,3 18,2 3,2 2,1 12,2 57 159 2,8 14,5 51 3,8 9,2
huhti 90,3 89,6 17,1 34 2,0 12,4 55 154 2,6 14,0 51 3,7 9,2
touko 91,0 91,2 16,9 2,9 2,0 131 51 155 2,6 14,3 54 37 9,4
kesa 90,4 88,1 16,4 2,9 2,2 12,8 5,6 14,8 2,6 14,5 51 3,9 .
heina 94,1 87,6 17,6 2,5 1,9 12,9 54 15,7 2,9 15,1 53 4,0
elo 81,8 91,9 . . . . . . .
Muutos edellisesta vuodesta, %
2002 €lo -0,3 -
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 43,2 1132 53,9 151,8 49,0 30,4 76,5
2000 1008,4 - 156,6 38,0 21,8 101,2 49,8 140,7 65,5 211,6 72,2 39,7 1115
Euroalueen laajeneminen
2001 10105 - 1538 34,0 21,2 117,3 52,9 138,0 58,7 207,8 74,0 40,9 112,0
2001 11 260,1 259,5 39,6 8,6 50 29,6 13,2 36,2 15,7 52,2 19,1 11,3 29,5
1l 239,5 252,0 359 7,7 52 284 12,1 31,1 13,1 50,9 18,1 10,2 26,9
% 247,1 240,8 38,8 8,6 57 30,0 139 32,7 135 50,4 16,9 9,4 27,1
2002 | 239,2 240,7 358 8,2 51 29,3 12,7 329 12,8 49,2 17,8 9,3 26,1
1] 247,1 243,9 36,7 8,8 52 31,2 135 32,6 135 48,6 171 10,6
2002 madlis 81,7 814 12,6 2,9 1,7 10,3 43 11,3 45 16,4 57 33 8,6
huhti 85,6 82,5 12,6 31 1,7 10,5 47 11,7 47 16,5 6,0 3,7 10,3
touko 82,1 815 125 2,8 1,7 10,1 4,4 10,8 4,4 16,5 59 34 95
kesa 79,4 79,8 11,6 2,9 1,7 10,5 4.4 10,2 43 15,6 52 34
heina 80,2 79,3 11,4 2,5 1,6 10,9 4.4 9,7 42 17,1 57 3,6
elo 72,1 82,0 . . . . . . . .
Muutos edellisesta vuodesta, %
2002 €lo -5,7 -
Tase
1998 85,7 - 28,0 0,7 32 29,9 10,2 15,5 -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 13,1
2000 53 - 331 0,8 14 29,8 13,6 30,7 -31,3 -60,0 -16,1 7,0 -37
Euroalueen laajeneminen
2001 48,8 - 47,1 2,7 2,9 19,8 134 42,0 -24,2 -42,5 -14,0 8,9 -7,3
2001 11 74 71 11,4 0,5 1,0 4.8 35 9,5 -7,4 -11,0 -3,6 1,6 -2,8
1l 18,2 14,2 13,3 0,6 0,7 45 4,0 12,8 -4,8 -10,5 -3,7 1,9 -0,6
vV 251 20,5 11,6 1,0 0,4 59 2,3 12,3 -4.7 -7,1 -1,2 31 14
2002 | 18,9 21,7 155 1,0 1,0 4,6 32 11,7 -4,9 -9,8 -3,8 1,0 -05
I 24,5 25,0 13,8 0,4 1,0 71 2,7 131 -5,7 -5,8 -1,6 0,6 .
2002 maalis 11,0 8,9 5,6 0,2 0,4 19 14 4,6 -1,7 -1,9 -05 05 0,6
huhti 4,7 7,1 45 0,3 0,3 1,8 0,8 37 =22 -25 -1,0 0,0 -1,0
touko 8,8 9,7 4,4 0,1 0,3 2,9 0,7 4.8 -1,9 -2,2 -05 0,3 -0,1
kesa 11,0 8,2 4,8 0,0 04 2,3 1,2 4,6 -1,7 -1,1 -0,1 04 .
heina 139 83 6,2 0,0 0,3 2,0 1,0 6,0 -1,3 -2,0 -0,4 0,4
elo 9,6 9,9 . . . . . . . .

Léahteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP: n laskelmat (Kauppatase ja Muut maat).
1) Maaritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivat ole téysin vertailukelpoisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-eran kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).
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10 Valuuttakurssit

Taulukko 10

Valuuttakur ssit
(jakson keskiarvo, x yksikkda valuuttaa / 1 ecu tai euro, 1999/1 = 100 [ efektiivinen])

Euron efektiivinen valuuttakurssi” Ecun/euron valuuttakurssit?
Suppea maaryhma Lagja maaryhma USA:n Japanin Sveitsin| Englannin
dollari jeni frangi punta
Nimellinen| Resalinen;| Reaalinen;| Reaalinen;| Nimellinen| Reaalinen;
kuluttaja- tehdas-| tehdasteolli- kuluttaja-
hinta-| teollisuuden suuden hinta-
indeksi tuottgja-|  yksikko- indeksi
hintaindeksi| tyokustan-
nukset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 99,1 99,4 99,3 100,5 90,4 96,6 1,134 137,1 1,644 0,692
1998 101,5 101,3 101,6 99,7 96,6 99,1 1,121 146,4 1,622 0,676
1999 95,7 95,7 95,7 96,2 96,6 95,8 1,066 121,3 1,600 0,659
2000 85,7 86,5 87,0 86,9 88,2 86,3 0,924 99,5 1,558 0,609
2000 | 89,0 89,6 89,8 89,3 91,1 89,5 0,986 105,5 1,607 0,614
1 86,0 86,6 87,1 87,4 88,4 86,6 0,933 99,6 1,563 0,610
1l 84,7 85,7 86,2 86,3 87,3 85,3 0,905 97,4 1,544 0,612
\Y 83,0 84,0 84,8 84,6 85,9 83,6 0,868 95,3 1,516 0,600
2000  tammi 90,2 90,8 91,0 - 92,4 90,7 1,014 106,5 1,610 0,618
helmi 89,2 89,8 90,0 - 91,2 89,6 0,983 107,6 1,607 0,615
maalis 87,7 88,3 88,5 - 89,7 88,1 0,964 102,6 1,604 0,611
huhti 86,1 86,6 87,0 - 88,4 86,7 0,947 99,9 1,574 0,598
touko 84,5 85,0 85,7 - 86,9 85,1 0,906 98,1 1,556 0,602
kesa 87,4 88,1 88,4 - 89,9 88,1 0,949 100,7 1,561 0,629
heina 86,9 87,9 88,1 - 89,4 87,5 0,940 101,4 1,551 0,623
elo 84,6 85,5 86,1 - 87,0 85,1 0,904 97,8 1,551 0,607
syys 82,8 83,6 84,6 - 85,3 83,3 0,872 93,1 1,531 0,608
loka 81,6 82,4 83,3 - 84,4 82,2 0,855 92,7 1,513 0,589
marras 82,3 83,3 84,0 - 85,1 82,9 0,856 93,3 1,522 0,600
joulu 85,4 86,4 87,0 - 88,1 85,8 0,897 100,6 1,514 0,613
Euroalueen laajeneminen
2001 87,3 88,9 89,2 88,7 91,0 88,1 0,896 108,7 1,511 0,622
2001 | 88,6 89,8 90,5 89,4 91,4 88,7 0,923 109,1 1,533 0,633
1 86,0 87,7 87,8 87,5 89,5 86,8 0,873 106,9 1,528 0,614
1 87,0 88,7 88,8 88,1 91,2 88,0 0,890 108,3 1,507 0,619
\Y 87,5 89,6 89,8 89,7 92,0 88,7 0,896 110,5 1,473 0,621
2002 | 87,1 89,7 89,8 89,3 91,3 88,1 0,877 116,1 1,473 0,615
1 88,8 91,7 91,4 91,6 93,9 90,6 0,919 116,5 1,465 0,629
1l 91,3 94,3 94,3 - 97,9 94,0 0,984 117,2 1,464 0,635
2001 tammi 89,2 90,2 90,8 - 91,7 89,0 0,938 109,6 1,529 0,635
helmi 88,3 89,4 90,2 - 91,0 88,3 0,922 107,1 1,536 0,634
maalis 88,4 89,8 90,4 - 91,4 88,9 0,910 110,3 1,535 0,629
huhti 87,6 89,1 89,5 - 91,0 88,4 0,892 110,4 1,529 0,622
touko 85,9 87,6 87,6 - 89,3 86,7 0,874 106,5 1,533 0,613
kesa 84,7 86,3 86,3 - 88,1 85,4 0,853 104,3 1,522 0,609
heind 85,4 87,1 87,1 - 89,1 86,2 0,861 107,2 1,514 0,609
elo 87,7 89,3 89,5 - 91,8 88,6 0,900 109,3 1,514 0,627
syys 88,0 89,7 89,9 - 92,6 89,4 0,911 108,2 1,491 0,623
loka 88,0 90,0 90,0 - 92,8 89,5 0,906 109,9 1,479 0,624
marras 86,8 88,8 89,1 - 91,3 88,0 0,888 108,7 1,466 0,618
joulu 87,7 89,9 90,2 - 91,9 88,6 0,892 1134 1,475 0,620
2002  tammi 87,6 90,3 90,4 - 91,6 88,4 0,883 1171 1,475 0,617
helmi 86,8 89,3 89,4 - 91,1 87,8 0,870 116,2 1,477 0,612
maalis 86,8 89,6 89,5 - 91,2 88,2 0,876 114,7 1,468 0,616
huhti 87,2 90,1 89,9 - 91,7 88,5 0,886 115,8 1,466 0,614
touko 88,6 91,5 91,2 - 93,7 90,4 0,917 115,9 1,457 0,628
kesa 90,6 935 93,2 - 96,4 92,8 0,955 117,8 1,472 0,644
heind 91,7 94,7 94,5 - 98,2 94,4 0,992 1171 1,462 0,639
elo 91,1 93,9 94,0 - 97,7 93,7 0,978 116,3 1,464 0,636
syys 91,2 94,2 94,3 - 98,0 93,8 0,981 118,4 1,465 0,631
loka 91,7 94,8 94,9 - 98,5 94,3 0,981 121,6 1,465 0,630
Muutos ed. kuukaudesta, % 4
2002  loka 05 0,6 0,6 - 0,6 0,5 0,0 2,7 0,0 -01
Muutos ed. vuodesta, % 9
2002  loka 4,1 53 5,4 - 6,2 53 8,3 10,7 -1,0 1,0

Léhde: EKP.

1) Lisatietoja laskentatavasta Yleisté-osassa.

2) Joulukuuhun 1998 asti ecun valuuttakurssit (BIS); tammikuusta 1999 alkaen euron valuuttakurssit.

3) Koska EKP ei ilmoittanut virallisia viitekursseja néille valuutoille ennen lokakuuta 2000, taulukossa esitetdén viitteelliset kurssit syyskuuhun
2000 saakka.
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Ecun/euron valuuttakurssit?
Ruotsin Tanskan Norjan Kanadan Australian| Hongkongin Etel&- | Singaporen
kruunu kruunu kruunu dollari dollari dollari® Korean dollari®
won?
11 12 13 14 15 16 17 18
8,65 7,48 8,02 1,569 1,528 8,75 1069,8 1,678 1997
8,92 7,50 8,47 1,665 1,787 8,69 1568,9 1,876 1998
8,81 7,44 8,31 1,584 1,652 8,27 1267,3 1,806 1999
8,45 7,45 811 1,371 1,589 7,20 10435 1,592 2000
8,50 7,45 8,11 1,434 1,564 7,68 1109,8 1,674 2000 |
8,28 7,46 8,20 1,381 1,585 7,27 1042,0 1,608 1
8,40 7,46 8,10 1,341 1,576 7,06 1009,5 1,569 1
8,60 7,45 8,04 1,325 1,632 6,77 10116 1,516 v
8,60 7,44 8,12 1,469 1,542 7,89 11459 1,697 2000 tammi
8,51 7,45 8,10 1,427 1,564 7,65 11108 1,674 helmi
8,39 7,45 811 1,408 1,583 7,51 1076,1 1,654 maalis
8,27 7,45 8,15 1,389 1,588 7,38 10514 1,620 huhti
8,24 7,46 8,20 1,355 1,570 7,06 10153 1,566 touko
8,32 7,46 8,25 1,402 1,597 7,40 1061,1 1,641 kesa
8,41 7,46 8,18 1,389 1,598 7,33 1047,9 1,636 heina
8,39 7,46 8,10 1,341 1,557 7,05 1007,6 1,556 elo
8,41 7,46 8,03 1,295 1,575 6,80 973,2 1,517 Syys
8,52 7,45 8,00 1,292 1,618 6,67 965,1 1,498 loka
8,63 7,46 8,00 1,320 1,639 6,68 990,6 1,497 marras
8,66 7,46 8,13 1,368 1,642 7,00 1089,6 1,558 joulu
Euroalueen laajeneminen
9,26 7,45 8,05 1,386 1,732 6,99 11548 1,604 2001
9,00 7,46 8,20 1,410 1,741 7,20 11747 1,616 2001 |
9,13 7,46 8,01 1,345 1,701 6,81 1138,9 1,583 I
9,41 7,44 8,01 1,374 1,734 6,94 1150,1 1,582 11
9,48 7,44 7,97 1,416 1,751 6,99 1155,2 1,634 v
9,16 7,43 7,81 1,398 1,692 6,84 11553 1,607 2002 |
9,16 7,43 7,52 1,428 1,666 7,17 1157,8 1,657 1
9,23 7,43 7,40 1,536 1,796 7,67 1172,7 1,729 11
8,91 7,46 8,24 1,410 1,689 7,32 11949 1,630 2001 tammi
8,98 7,46 8,21 1,403 1,724 7,19 1153,8 1,607 helmi
9,13 7,46 8,16 1,417 1,807 7,09 11734 1,611 maalis
9,11 7,46 8,11 1,390 1,785 6,96 11835 1,617 huhti
9,06 7,46 7,99 1,347 1,681 6,82 11337 1,586 touko
9,21 7,45 7,94 1,302 1,647 6,65 1104,1 1,550 kesa
9,26 7,44 7,97 1,315 1,689 6,71 1120,3 1,569 heind
9,31 7,45 8,06 1,386 1,717 7,02 1154,0 1,586 elo
9,67 7,44 8,00 1,426 1,804 7,11 11783 1,593 Syys
9,58 7,44 8,00 1,422 1,796 7,07 1178,6 1,640 loka
9,42 7,45 7,92 1,415 1,717 6,93 11375 1,625 marras
9,44 7,44 7,99 1,408 1,735 6,96 1147,0 1,639 joulu
9,23 7,43 7,92 1,413 1,709 6,89 1160,8 1,625 2002 tammi
9,18 7,43 7,79 1,388 1,696 6,79 11472 1,594 helmi
9,06 7,43 7,72 1,390 1,669 6,83 1157,3 1,602 maalis
9,14 7,43 7,62 1,401 1,654 6,91 1163,2 1,619 huhti
9,22 7,44 7,52 1,421 1,666 7,15 1150,1 1,651 touko
9,11 7,43 7,40 1,463 1,679 7,45 1160,6 1,703 kesa
9,27 7,43 7,40 1,532 1,792 7,74 1169,2 1,740 heina
9,25 7,43 7,43 1,533 1,805 7,63 1167,1 1,716 elo
9,17 7,43 7,36 1,543 1,793 7,65 1182,6 1,732 Syys
9,11 7,43 7,34 1,548 1,783 7,65 12119 1,751 loka
Muutos ed. kuukaudesta, % 9
-0,7 0,0 -0,3 0,3 -0,5 0,0 25 1,1 2002 loka
Muutos ed. vuodesta, % ¢

-4,9 -0,1 -8,2 8,8 -0,7 8,3 2,8 6,8 2002 loka

4)  Viimeisen kuukausihavainnon prosenttimuutos on esitetty verrattuna edellisen kuukauden tietoihin ja vuotta aikaisempiin tietoihin. Positiivinen
muutos merkitsee euron vahvistumista. Tammikuusta 2001 alkaen efektiivista valuuttakurssia koskevat tilastot eivat ole tdysin vertailukelpoisia

aiempien havaintojen kanssa muuttuneiden painojen vuoksi.

EKP * Kuukausikatsaus * Marraskuu 2002

69*



-Mmaissa

Tanska

n)ymo N
£253 )
RS
2
8 % =]
]
&
T ds8S ©
mmmmWa@ a
& °c E
= 2R 5
] g8
=45¢€%
B35 3
20 CE
g%k
3
£
5 E
O3
288
g2 =2z
Y
g 3]
EE R
@ -
it T
>
g7 BE8E
532553
3238739
= s
S & a5 2
SRR
geg588~
LI
FELEST
T 35T K
= O >
35 &
————
mmwmwuw
4 : @
3T m m
I
4
Y

Il Taloudellinen kehitys muissa EU

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)
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Lahteet: Eurostat (sarakkeet 1, 8, 9 ja 10), Euroopan komissio (talous- ja raha-asioista vastaava padosasto ja Eurostat) (sarake 2 [vuosittain] ja sarake 3

[vuosittain]), Reuters (sarake 12), kansalliset tilastot (sarake 2 [ neljannesvuosittain ja kuukausittain], sarake 3 [ neljannesvuosittain ja kuukausittain], 4, 5, 7

[pl. Ruotsi] ja 11), EKP:n laskelma (sarakkeet 6 ja 7 [Ruotsi]).

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

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

5) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3; M4 | son-Britannian osalta.

2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, €llei toisin mainita)

KHI  Yksikkd- BKT:n Teollisuus- Tyotto- M22  Pankkien- Valtion  Valuutta- Julkisen  Julkinen
tyo- méiréd tuotannon  myysaste, vélisten 10 vuoden kurssi¥,  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3kk:n lainojen kansallinen  rahoitus- velke?,
set) indeksi¥  voimasta talletusten tuotto?,  valuutta/ asema % BKT:st&
(kp.) korko?,  vuotuinen ecu ta euro dijgéma(-)"®
vuotuinen korko ylijgamé (+),
korko % BKT:st&
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Y hdysvallat
1998 1,6 04 4,3 59 4,5 73 557 533 1,121 0,3 534
1999 2,2 -1,1 41 4.2 4.2 7,6 542 5,64 1,066 0,7 50,4
2000 34 32 38 4,7 4,0 6,1 6,53 6,03 0,924 14 45,2
2001 2,8 0,6 0,3 -4,2 4.8 8,7 3,78 5,01 0,896 -0,5 44,8
2001 I 34 2,4 -0,1 -4,2 45 8,1 4,19 525 0,873 0,2 437
11 2,7 0,1 -0,4 -5,6 4.8 9,4 3,46 4,98 0,890 -1,7 441
\% 1,9 0,9 0,1 -6,1 5,6 10,3 2,15 4,74 0,896 -1,0 44,8
2002 | 1,3 -0,6 14 -3,7 5,6 9,1 1,90 5,06 0,877 -3,0 452
I 1,3 -1,6 2,2 -1,3 59 75 1,92 5,08 0,919 -3,2 452
1 1,6 . 3,0 0,8 57 73 1,81 4,25 0,984 .
2002  touko 1,2 - - -1,5 58 7,9 1,91 5,15 0,917 - -
kesa 1,1 - - 0,0 59 7,6 1,88 4,90 0,955 - -
heina 15 - - 0,3 59 7,9 1,85 4,62 0,992 - -
eo 1,8 - - 0,6 57 8,0 1,78 4,24 0,978 - -
S 15 - - 15 5,6 6,1 1,80 3,88 0,981 - -
loka . - - 57 1,78 3,91 0,981 - -
Japani
1998 0,7 6,3 -1,1 -7,1 4,1 4.4 0,66 1,30 146,4 -10,7 .
1999 -0,3 -2,4 0,7 0,8 47 3,7 0,22 1,75 121,3 -7,1 .
2000 -0,7 -6,3 24 59 47 2,1 0,28 1,76 99,5 -7,4 120,0
2001 -0,7 58 0,1 -7,8 50 2,8 0,15 1,34 108,7 . 127,0
2001 I -0,7 3,6 2,3 -5,6 49 2,7 0,08 1,28 106,9
11 -0,8 9,2 -0,6 -10,8 51 31 0,07 1,36 108,3
\% -1,0 11,1 -2,3 -13,5 54 3,2 0,08 1,35 110,5
2002 | -1,4 6,6 -4,4 -10,9 53 3,6 0,10 1,46 116,1
I -0,9 -17 -0,6 -3,6 53 35 0,08 1,37 116,5
1 -0,8 . . 3,6 . 33 0,07 1,24 117,2
2002  touko -0,9 -3,2 - -2,1 54 35 0,08 1,38 115,9 - -
kesa -0,7 -29 - -25 54 34 0,07 1,36 117,8 - -
heind -0,8 -8,1 - 3.8 54 33 0,07 1,30 117,1 - -
eo -0,9 . - 1,9 55 34 0,07 1,26 116,3 - -
WI)(IS -0,7 - 4.9 . 33 0,07 1,16 1184 - -
loka - . . 0,07 1,09 121,6 - -
Bruttokansantuotteen maara Kuluttajahintaindeksit
(vuotuinen prosenttimuutos; neljannesvuosittain) (vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)
Y hdysvallat - — Eurodue Y hdysvallat - = Eurodue
—  Japani —  Japani
8 .
7
6
5
4
3
2
1 1
0 I
1 1
2 f !
-3 \ \
-4 1 1
-5 I L P L -2 P R I L
1998 1999 2000 2001 2002 1998 1999 2000 2001 2002

Lahteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5, 6, 8 [joulukuuhun 1998 asti], 9 ja 10), OECD (sarake 2 [Japani]), Eurostat
(euroaluetta koskevan kuvion tilastot), Reuters (sarake 7 ja sarake 8 [ tammikuusta 1999 alkaen] ), EKP:n laskelma (sarake 11).

1) Tehdasteollisuus. 5) Japania koskevat tiedot: vuoden 1998 alijaamé siséltaa valtion
2) Ajanjakson keskiarvo, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta. vastuulleen ottaman suuren velan; vuoden 1999 tiedot perustu-
3) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1ja 3.2. vat rahoitustilin rahoitustilinpitotilastoihin.

4) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10. 6) Julkisen sektorin konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).
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Taulukko 12.2

Saastaminen, investoinnit jarahoitus
(prosenttia BKT: st&)

Kansallinen sdéstéminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit jarahoitus Kotitalouksien investoinnit ja
investoinnit rahoitus’
Brutto-| Pé&oman Netto-|  Padoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pédoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
sééstéa brutto- luoton- brutto- ™ iintean varojen séésté-|  velkaan- Arvo menot varojen séasta-|  velkaan-
minen| muodostus amo muodostus pasoman nqto— minen|  tuminen paperit nqto— minen|  tuminen
ulkomaille] brutto- hankinta jal hankinta
muodostus| osakkeet
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Y hdysvallat
1998 18,8 20,7 -2,3 9,4 8,6 6,5 8,2 7,0 14 12,3 6,9 12,8 55
1999 18,4 20,9 -3,0 9,5 8,9 10,5 8,2 10,6 2,8 12,4 49 11,2 6,2
2000 18,4 21,1 -4,0 9,7 91 7,7 7,5 8,1 25 12,5 34 11,5 57
2001 16,5 19,1 -3,7 7,9 8,5 29 7,7 2,8 17 13,0 53 11,6 57
2000 I 18,5 21,1 -4,2 9,9 9,3 7,6 75 8,1 1,6 12,5 41 11,6 6,1
v 17,8 20,9 -4,3 95 9,0 52 73 55 0,2 12,3 01 11,4 38
2001 | 16,9 20,0 -4,1 8,6 8,9 33 7,1 4.4 18 12,9 42 11,4 35
1 16,6 19,3 -38 8,1 8,6 19 74 23 2,3 12,9 6,1 11,2 6,5
1 16,5 18,8 -35 7,7 83 33 7,8 29 0,6 12,9 8,9 12,8 9,0
v 159 18,2 -3,6 71 8,0 29 8,5 19 21 134 2,0 10,9 39
2002 | 15,6 18,6 -4,1 7,5 7,8 2,2 7,9 2,3 0,1 12,8 6,8 12,3 6,7
I} 15,5 18,7 -4,8 7,7 7,6 2,0 7,7 2,4 14 12,7 6,4 12,7 59
Japani
1998 29,1 26,9 2,6 15,6 15,6 -59 133 -8,3 -04 53 6,3 11,7 -0,9
1999 27,6 25,8 2,2 14,4 14,8 24 135 -3,5 1,7 52 51 11,1 0,2
2000 27,7 25,9 2,3 15,2 155 24 13,8 0,3 1,2 52 4,1 10,9 0,0
2001 . 275 . . . -24 . -5,8 1,7 . 30 . -0,1
2000 11 27,9 26,1 2,6 . . 11,1 . -1,0 -0,3 . -0,4 . 1,2
\Y% 27,2 26,9 18 . . 7,0 . 12,7 2,7 . 74 . 0,5
2001 | 33,2 27,1 2,3 . . 8,8 . -24 2,2 . -4,0 . 32
I} . 235 . . . -28,0 . -16,0 4,2 . 12,3 . -4,7
11 . 26,1 . . . 6,4 . -8,9 -1,1 . -5,2 . 2,6
\Y% . 251 . . . 2,3 . 3,2 15 . 8,9 . -1,5
2002 | . 27,3 . . . 9,8 . -6,5 -24 . -6,3 . 2,4
I} . 22,7 . . . -26,3 . -21,2 1,6 . 7,3 . -8,7
Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto K otitalouksien nettoluotonanto?
(prosenttia BKT: st&) (prosenttia BKT: st&)
B Yhdysvala [_7] Eurcaue Bl Yhdysvala [7] Eurcaue
EE  Japani EEH  Japani
5 8
4
3
2
1
0
-1
-2
-3
-4 . . . . . . . ) - . . . . . . .

4
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Lahteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Kotitaloudet mukaan Iukien kotitalouksia palvel evat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot.
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Teknisia huomautuksia

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 alaerdt 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 F"kuvaa muutosta kuukauden t aikana, L,
kantaa kuukauden t lopussa, X " suhteellista muu-
tosta kuukaudessa t (lisattynd yhdelld), eli

M
T8

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

R
Lt—l

|t=|t—1x +

jossa perusjakso | = 100, voidaan suh-
Joulu 1998

teellinen vuosimuutos a,_eli muutos kuukauteen

t padttyvand |2 kuukauden ajanjaksona laskea

seuraavasti:
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11
(b) a, = Xt“f, —15(100
O

1=0

=Hy" -1H100
(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 yhtendisid ja ver-
tailukelpoisia. Tammikuussa 1999 kiyttoonotetun
uuden raportointimenetelman vuoksi taulukoi-
den 2.5-2.8 kantatiedot vuoden 1999 ensimmais-
td neljannestd edeltdviltd ajalta eivit ole suoraan
vertailukelpoisia myShempien 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, niissd esiintyvit
luvut voivat hieman poiketa kuukausitilastojen
luvuista.

| Lisdgtietoja: 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
Q _
o X<

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

3
© &= X% ~1hk100
O

1=0

=Hy"  -1F100
(f) a[ It—12 ﬁ(

Vastaavasti neljannesvuosimuutos voidaan laskea
kaavalla (1/1 , — 1)*100.
t 3

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 kaytetty 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 ndyttoa. 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.
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Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdamit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat toukokuussa 2000
julkaistuun asiakirjaan “Statistical information
collected and compiled by the ESCB”, jolla pai-
vitetddn heindkuussa 1996 julkaistua asiakirjaa
”Statistical requirements for Stage Three of
Monetary Union (Implementation Package)”.
Pdivitetyssd asiakirjassa kuvataan tilastojen ny-
kyistd tuottamista. Siind kisitelldan raha- ja pank-
kitilastoja seka niihin liittyvia tilastoja, kuten mak-
sutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta koskevia
tilastoja ja rahoitustilinpitoa. Sen sijaan ne EKP:n
vaatimukset, jotka koskevat hinta- ja kustannus-
tilastoja, kansantalouden tilinpitoa, tyémarkkina-
tilastoja, julkisen talouden tulo- ja menotilastoja,
lyhyen aikavilin tarjonta- ja kysyntitilastoja sekd
yrittdjid ja kuluttajia koskevia suhdannekyselyitd,
esitetddn elokuussa 2000 julkaistussa asiakirjas-
sa “Statistical requirements of the ECB in the

» |

field of general economic statistics”.

Nama tilastot keskittyvit euroalueeseen koko-
naisuutena, EKP:n kuukausikatsauksessa julkais-
taan uusia tietoja heti tuoreeltaan. Pitkan aika-
valin yksityiskohtaisia tilastotietoja lisaselvityk-
sineen on saatavissa EKP:n verkkosivujen osas-
sa "Statistics”(www.ecb.int). Naiden verkkosivu-
jen osassa "Statistics on-line” on kdytettdvissa
hakutoiminto, niiden kautta voi tilata tilastoai-
neistoja ja ladata tilastoja zip-pakatussa CSV-
muodossa (Comma Separated Value).

Koska ecun muodostavat valuutat eivit ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioi-
den valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jasenval-
tioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikuttai-
sivat niihin vuotta 1999 edeltéviin tilastojen lu-
kuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon
osallistuvien jasenvaltioiden valuutat senhetkis-
ten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta tima
voitaisiin valttdd rahatilastoissa, taulukoiden 2. |-
2.8 tiedot vuotta 1999 edeltivilti ajalta on il-
moitettu yksikkoina, jotka on saatu muuttamal-
la kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuilla eu-
ron peruuttamattomilla muuntokursseilla. Ellei
toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot vuotta
1999 edeltiviltd ajalta perustuvat kansallisissa
valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.
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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 kaytettivissa EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmaistd ko-
kouspdivad edeltivana pdivana. Taman numeron
tilastot perustuvat 6.1 1.2002 kaytettavissd olleisiin
tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan mydhemmin tarkistaa. Py6ristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivat valttamatta
tasmaa.

Yhteenveto

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimmista piirteista.

Rahapolitiikka- ja
rahoitusmarkkinatilastot

Taulukoissa |.1-1.5 esitetddn eurojirjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelmdn rahapoliittisista operaatioista seka ti-
lastoja, jotka liittyvdt vahimmadisvarantoihin ja
1.2 ja 1.3 kuvaavat siirtymistd vaihtuvakorkoi-
siin huutokauppoihin kesakuussa 2000.Taulukois-
sa 2.1-2.3 esitetddn rahalaitoksiin liittyvid, raha-
taloutta koskevia tilastoja eurojirjestelma mu-
kaan lukien.Taulukon 2.3 tiedot on konsolidoitu;
euroalueen rahalaitosten vilisid positioita ei ole
esitetty, mutta niiden saamisten ja velkojen yh-
teissummien erotus esitetddn sarakkeessa |3.
Taulukossa 2.4 on rahalaitossektorin konsolidoi-
dusta taseesta johdetut raha-aggregaatit ja joi-
takin valtionhallinnon (monetaarisia) velkoja.
M3 on laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten
hallussa olevia euroalueella sijaitsevien raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksia, euroalueel-
la sijaitsevien rahalaitosten liikkeeseen laskemia

| Euroopan tasolla raha- ja pankkitilastoista vastaa EKP. Maksu-
tasetilastoista sekd ulkomaista varallisuutta ja rahoitustilinpitoa
koskevista tilastoista vastaavat Euroopan komissio (Eurostat)
ja EKP yhdessd. Hinta- ja kustannustilastoista ja muista talous-
tilastoista vastaa Euroopan komissio (Eurostat).
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rahamarkkinapapereita ja enintddn kahden vuo-
den velkapapereita. Nama osuudet siséltyvat tau-
lukon 2.3 erdin "ulkomaiset velat”, joten ne vai-
kuttavat myos taulukossa 2.4 esitettyyn erdan
“ulkomaiset nettosaamiset”. Taulukossa 2.5 esi-
tetddn neljannesvuositilastot rahalaitosten lai-
noista kotitalouksille ja yrityksille eriteltyina kayt-
totarkoituksen ja alkuperdisen maturiteetin
mukaan. Taulukossa 2.6 on neljannesvuositilas-
tot euroalueella olevien talletuksista rahalaitok-
siin ja taulukossa 2.7 neljannesvuositilastot eu-
roalueen ulkopuolisiin kohdistuvista rahalaitos-
ten saamisista ja veloista. Taulukossa 2.8 esite-
tddn neljannesvuositilastot joistakin rahalaitos-
ten tase-eristd valuutoittain. Taulukoissa 2.5-2.7
esitetddn virtatiedot, jotka on puhdistettu uu-
delleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuutta-
kurssimuutosten tai itse transaktioista johtumat-
tomien muiden vastaavien muutosten aiheutta-
mista eroista, sekd vuotuiset prosenttimuutok-
set. Luettelo rahalaitoksista on kokonaisuudes-
saan EKP:n verkkosivuilla. Sektoriluokitus on
esitetty yksityiskohtaisesti raha- ja pankkitilas-
tojen sektorikdsikirjassa "Money and Banking
Statistics Sector Manual — Guidance for the sta-
tistical classification of customers” (EKP, marras-
kuu 1999). Raha- ja pankkitilastojen kokoamis-
ohjeissa "Money and Banking Statistics Compi-
lation Guide” (EMI, huhtikuu 1998) esitetdan
suositukset, joita kansallisten keskuspankkien
tulee noudattaa. Tilastotiedot on keritty ja laa-
dittu 1.1.1999 Iahtien rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EKP/2001/13, joka tammikuussa
2002 korvasi aiemman asetuksen EKP/1998/16)
mukaisesti.

EKP tuottaa tilastot, jotka koskevat rahamarkki-
nakorkoja, valtion pitkdaikaisten lainojen tuotto-
ja ja osakeindekseja (taulukot 3.1-3.3), sahkoisis-
td markkinainformaatiojérjestelmista saatujen tie-

2 Sektorijaottelu on EKT 95:n mukainen. Kuukausikatsauksen
taulukoissa kdytetyt sektoriluokitukset ovat seuraavat: raha-
laitokset (ml. eurojdrjestelmd) sisdltdd EKP:n ja euroalueen
jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit (S121) sekd muut
rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitok-
set sisdltdd muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja
eldkerahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen valitystd avus-
tavat laitokset (S124) sekd vakuutuslaitokset ja eldkerahastot
(S125); yritykset (S11); valtio (SI311); muut julkisyhteisot sisdl-
tdd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja
sosiaaliturvarahastot (S1314).

tojen perusteella. Pankkien luotto- ja talletuskor-
koja koskevien tilastojen (taulukko 3.4) yksityis-
kohdat ilmenevit taulukon alaviitteesta.

Arvopapereiden liikkeeseenlaskua koskevat ti-
lastot esitetddn taulukoissa 3.5 ja 3.6.Tilastot on
jaoteltu pitka- ja lyhytaikaisiin arvopapereihin.
Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvo-
papereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on
enintdan yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun mu-
kaisesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuot-
ta). Pitkaaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvo-
paperit, joiden alkuperiinen maturiteetti on pi-
tempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen matu-
riteetti on vahintdan yksi vuosi tai joiden matu-
riteettia ei ole maaritelty. Euroalueella olevia liik-
keeseenlaskijoita koskevien tilastojen arvioidaan
kattavan noin 95 % kaikista liilkkeeseenlaskuista.
Taulukosta 3.5 kdyvit ilmi lyhyt- ja pitkaaikais-
ten arvopapereiden liikkeeseen laskut, kuoletuk-
set ja kannat. Nettomdiriiset liikkeeseenlaskut
ja kantojen muutokset eroavat toisistaan arvos-
tusmuutosten, uudelleenluokittelun sekd muiden
muutosten vuoksi.Taulukossa 3.6 eritelldan sek-
toreittain euromdiriisten arvopapereiden liik-
keeseenlaskijat euroalueella ja sen ulkopuolella.
Euroalueen liikkeeseenlaskijoiden sektoriluoki-
tus on EKT 95:n mukainen.? Euroalueen ulko-
puolisten liikkeeseenlaskijoiden luokituksessa
termilld ”pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan
laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalai-
tokset (ml. eurojirjestelmi) ja jotka sijaitsevat
euroalueen ulkopuolella. Euroopan investointi-
pankki sisdltyy luokitukseen “kansainviliset jar-
jestot”. (Euroopan keskuspankki sisiltyy euro-
jarjestelmadn.)

Taulukossa 3.6 yhteismairit (sarakkeet |, 7 ja
[4) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt lu-
vut euromdiriisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomaariisista liik-
keeseenlaskuista (sarakkeet 5, 13 ja 17) ja net-
tomadriisista liikkkeeseenlaskuista (sarakkeet 7,
I5 ja 19). Rahalaitosten liikkeeseen laskemien
arvopapereiden kanta (sarake 2) taulukossa 3.6
vastaa suurin piirtein taulukossa 2.8.3 esitettyja
rahalaitosten yhteenlasketun taseen velkapuo-
len rahamarkkinapapereita ja velkapapereita (sa-
rakkeet 2 ja 10), vaikka liikkeeseenlaskutilasto-
jen kattavuus onkin télla hetkelld hieman sup-
peampi.
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Hinnat ja reaalitalouden tilastot

EKP:n kuukausikatsauksessa esitettdvit tilastot
ovat muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta
Euroopan komission (ldhinnd Eurostatin) ja kan-
sallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yk-
sittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen.Tilastot
ovat mahdollisimman yhteniisid ja vertailukel-
poisia. Yleensd tuoreimmista tilastoista saa ver-
tailukelpoisinta tietoa.

Euroalueen yhdenmubkaistettu kuluttajahinta-
indeksi YKHI (taulukko 4.1) on kiytettavissa vuo-
desta 1995 ldhtien. YKHI perustuu kansallisiin
yhdenmukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin,
jotka lasketaan samoin menetelmin kaikissa
euroalueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien
jaottelu perustuu YKHIn erien luokittelussa kay-
tettyyn yksilSllisen kulutuksen luokitukseen kayt-
totarkoituksen mukaan (Classification of Indivi-
dual Consumption by Purpose, COICOP).
YKHIin sisdltyvit kotitalouksien todelliset raha-
madrdiset kulutusmenot euroalueen muodosta-
malla talousalueella.Taulukossa on my&s EKP:n
kokoamat, kausivaihtelusta puhdistetut Y KHI-ti-
lastot.

Kansantalouden tilinpitoa koskevat tilastot (tau-
lukot 4.2 ja 5.1) — mm. neljannesvuosittaiset yh-
teenvedot tilinpidosta — tulevat tdysin vertailu-
kelpoisiksi koko euroalueella, kun Euroopan kan-
santalouden tilinpitojarjestelma (EKT 95) otetaan
kayttoon vuoden 1999 aikana ja sen jilkeen. Osa
tilastoista on jo tdysin vertailukelpoisia. Taulukos-
sa 4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaatto-
rit vuotta 1999 edeltdvilti ajalta on laskettu kan-
sallisessa valuutassa kansallisten tietojen perus-
teella. Taman Kuukausikatsauksen kansantalouden
tilinpitotilastot perustuvat EKT 95:een.

Taulukossa 5.2 on muita keskeisid reaalitalou-
den tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998 anta-
man lyhyen aikavilin tilastoja koskevan asetuk-
sen (EY) N:o 1165/98 tdytintoonpano kasvat-
taa kaytettdvissa olevien euroaluetta koskevien
tilastojen maaraa. Tuotteiden loppukdytén mu-
kainen erittely taulukoissa 4.2.1 ja 5.2.1 vastaa
ilman rakennusteollisuutta lasketun teollisuuden
yhdenmukaistettua alajaottelua (NACE-luokituk-
set C—E) teollisuuden koontiryhmiin siten kuin
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komission 26.3.2001 antamassa asetuksessa (EY)
N:o 586/2001 on mdiritelty.

Barometritiedot (taulukko 5.3) perustuvat Eu-
roopan komission tekemiin yritys- ja kuluttaja-
kyselyihin.

Tyollisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat
EKT 95:een. Milloin euroaluetta koskevat tiedot
eivit ole kattavia, jotkin luvut ovat kaytettavissa
oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioita. Tyot-
tomyystilastot ovat Kansainvilisen tydjarjeston
(ILO) ohjeiden mukaisia. Tyottomyysasteen laske-
misessa kdytetyt tyovoiman mdirdid koskevat
arviot poikkeavat taulukossa 5.4 esitetyistd
yhteenlasketuista tyollisyys- ja tyottdmyysluvuista.

Rahoitustilinpitotilastot

Taulukossa 6.1 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilipidon neljannesvuositilastot,
joissa ovat mukana julkisyhteisot (S13), yrityk-
set (SI1) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien
kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelematto-
mat yhteiso6t (S15). Tilastoja ei ole puhdistettu
kausivaihtelusta ja ne sisiltavdt kantatiedot ja
EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet. Tilas-
toissa esitetdadn ei-rahoitussektorin rahoituksen
kdyttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituk-
sen hankintaa kasittelevdssa osassa velat on jao-
teltu EKT 95:n luokituksen ja alkuperdisen ma-
turiteetin mukaan. Rahoituksen kiytt63 (saami-
sia) koskevat tiedot eivdt ole yhtd yksityiskoh-
taisia kuin tiedot rahoituksen hankinnasta eri-
tyisesti sen vuoksi, ettei niitd pystytd erittele-
main sektoreittain. Sekd kantatiedot etta tiedot
rahoitustaloustoimista saattavat antaa talouske-
hityksen taustaa selventivia viitteitd. On kuiten-
kin todennékdista, etti tilastojen kayttdjien paa-
huomio kohdistuu rahoitustaloustoimia koske-
viin tietoihin.

Neljannesvuositiedot perustuvat euroalueen
rahalaitoksia koskeviin tilastoihin, kansallista tili-
pitoa koskeviin neljannesvuositietoihin ja BIS:n
kansainvilisiin pankkitilastoihin. Vaikka euro-
alueen tilastot perustuvatkin kaikkien euroalueen
maiden tietoihin, Irlannin ja Luxemburgin kan-
sallisen tilinpidon neljannesvuositilastoja ei tois-
taiseksi ole kadytettavissa.
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Taulukko 6.2 on muuttunut siten, ettd siihen si-
saltyvat EKT 95:td koskevaan asetukseen (neu-
voston 25.6.1996 antama asetus (EY) N:o 2223/
96) perustuvat padgomatili- ja rahoitustilitiedot
vuosilta 1995-2001. Uudessa taulukossa esite-
tdan kaikkien euroalueen sektoreiden sadstamis-
td, (rahoitusomaisuuteen ja muuhun kuin rahoi-
tusomaisuuteen tehtyjd) investointeja ja rahoi-
tusta koskevat vuotuiset tiedot.Yritysten ja ko-
titalouksien tiedot esitetddn erikseen. Niistd
vuotuisista tilastoista saadaan entisti yksityiskoh-
taisempaa tietoa rahoitusvarojen hankinnasta, ja
ne ovat yhdenmukaisia taulukossa 6.1 esitetty-
jen neljannesvuositietojen kanssa.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukoissa 7.1-7.3 esitetddn euroalueen julkisen
talouden rahoitusasema. Tiedot on suurimmaksi
osaksi konsolidoitu,ja ne perustuvat EKT 95:een.
EKP laatii euroalueen aggregaattitilastot jasenmai-
den toimittamien tietojen perusteella, ja tilastoja
pdivitetadn sddnnollisesti. Tiedot, jotka koskevat
euroalueen maiden julkisen talouden alijaamaa ja
julkista velkaa, voivat poiketa Euroopan komis-
sion liiallisia alijg@amia koskevan menettelyn yhtey-
dessa kayttamistd tiedoista.

Taulukossa 7.1 esitetddn julkisyhteisdjen tulot ja
menot EKT 95:n mairitelmien mukaisesti sellai-
sina kuin ne on muutettu Euroopan komission
10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o 1500/2000.
Taulukossa 7.2 esitetddn konsolidoitu julkisen ta-
louden bruttovelka nimellisarvoisena liiallisia ali-
jadmia koskevaa menettelya kasittelevien Euroo-
pan yhteison perustamissopimuksen mairdysten
mukaisesti.Taulukoissa 7.1 ja 7.2 esitetddn yhteen-
vedot euroalueen yksittdisten maiden tiedoista,
koska ne ovat tirkeitd vakaus- ja kasvusopimuk-
sen kannalta. Taulukossa 7.3 esitetdan analyysi jul-
kisen talouden velasta. Julkisen velan muutoksen

ma-/velkaoikaisut) johtuu padasiassa julkisyhtei-
sojen rahoitusvarojen muutoksista ja valuutan
arvostusmuutosten vaikutuksista.

Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto),
ulkomaankauppa ja valuuttakurssit

Maksutasetta (taulukot 8.1-8.6) ja ulkomaista
varallisuutta 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 ohijeita.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Joulukuuhun 1998 asti tiedot on ilmoitettu ecui-
na. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukausitie-
dot ovat ennakkotietoja, jotka tarkistetaan yksi-
tyiskohtaisten neljannesvuosittaisten maksutase-
tilastojen julkaisemisen yhteydessa.Aiempia tie-
toja tarkistetaan aika ajoin.

Tilastot, jotka perustuvat osittain arvioihin, ei-
vit ole tdysin vertailukelpoisia myhempien ha-
vaintojen kanssa. Téllaisia tilastoja ovat maksu-
taseen rahoitustasetilastot vuoden 1998 loppua
edeltaviltd ajalta, palvelutasetilastot vuoden 1997
loppua edeltdvilti ajalta, tuotannontekijikor-
vausten taseen kuukausikehitysta koskevat tilas-
tot vuosilta 1997—-1999 ja ulkomaista varallisuut-
ta koskevat tilastot vuoden 1997 loppua edelta-
valti ajalta. Taulukossa 8.5.2 on jaoteltu euro-
alueella olevien sijoitukset euroalueen ulkopuo-
listen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin sijoit-
tajan sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomaisten
sijoittajien sijoituksia euroalueella olevien liikkee-
seen laskemiin arvopapereihin ei 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 kiyttden tamanhet-
kisid markkinahintoja. Laskennassa ei kuitenkaan
otettu huomioon suorien sijoitusten kantatie-
toja, jotka laajalti perustuvat kirjanpitoarvoihin.

Eurojdrjestelmdn valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat sekd EKP:n valuuttava-
ranto ja siihen liittyvit 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
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tarkistetaan jatkuvasti, eivatkd valuuttavaranto-
tilastot vuoden 1999 loppua edeltdviltd ajalta
ole tdysin vertailukelpoisia myohempien tilasto-
jen kanssa. Eurojérjestelmén 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 madraindeksit Eurostatin arvo-
ja yksikkoarvoindeksien perusteella. Yksikko-
arvoindeksit puhdistetaan kausivaihtelusta EKP:ssa
ja arvoa koskevat tilastot puhdistetaan kausivaihte-
lusta ja korjataan tySpdivien maarilld Eurostatissa.

Raaka-aineiden ja tuotantohy&dykkeiden, inves-
tointitavaroiden ja kulutustavaroiden hy&dyke-
jako noudattaa SITC-luokitukseen (3. tarkistet-
tu laitos) perustuvaa Broad Economic Catego-
ries -luokitusta.Valmistettujen tavaroiden ja &l-
jyn hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3.
tarkistettu laitos). Maantieteellisessd jaottelussa
euroalueen tirkeimmat kauppakumppanit esite-
tddn joko maittain tai ryhmittdin. EU:n jasenyyt-
td hakeneet |3 maata ovat Bulgaria, Kypros, Lat-
via, Liettua, Malta, Puola, Romania, Slovakia, Slo-
venia, TSekki, Turkki, Unkari jaViro.

Maaritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kirjaus-
ajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan ti-
lastot eivdt ole tdysin verrattavissa maksutaseti-
lastojen tavarakaupan eriin (taulukot 8.1 ja 8.2).
Ero johtuu osittain siitd, ettd vakuutus ja rahti
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).
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Taulukossa 10 esitetddn EKP:n laskemat euron
nimellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi.
Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien pai-
notettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat
teollisuustuotteiden kaupankayntitilastoihin vuo-
silta 1995-97,ja niissa on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Joulukuuhun
2000 asti suppeaan maaryhmain kuuluvat ne
maat, joiden valuutat on esitetty taulukossa, seka
Kreikka. Alkaen tammikuusta 2001, jolloin Kreik-
ka otti euron kayttoon, Kreikan drakmaa ei enda
ole mukana euron efektiivisessa valuuttakurssis-
sa, mikd on otettu painoissa huomioon. Laajaan
maaryhmaan kuuluvat lisdksi seuraavat maat:Al-
geria, Argentiina, Brasilia, Eteld-Afrikka, Filippii-
nit, Indonesia, Intia, Israel, Kiina, Kroatia, Kypros,
Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania, Slo-
vakia, Slovenia, Taiwan, Thaimaa, TSekki, Turkki,
Unkari, Uusi-Seelanti, Venija ja Viro. Reaaliset
valuuttakurssit lasketaan kuluttajahintaindeksin,
tehdasteollisuuden tuottajahintaindeksin ja teh-
dasteollisuuden yksikkotyokustannusten pohjal-
ta. Jos deflaattoreita ei ole saatavissa, kdytetdan
arvioita. Taulukossa esitetddn euron kahdenvili-
set kurssit suhteessa niihin 12 valuuttaan, joita
EKP kayttad “"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 11) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot 12.1 ja 12.2) perustuvat
kansallisiin lahteisiin.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

4.1.2000

EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestelmd toteuttaa
5.1.2000 likviditeettia vahentédvan hienosditdope-
raation, jonka maksut suoritetaan samana paiva-
na.Talld toimenpiteelld pyritddn palauttamaan nor-
maali likviditeetti markkinoille sen jalkeen, kun
vuoteen 2000 siirtyminen oli sujunut ongelmitta.

5.1.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

15.1.2000

Kreikan viranomaisten pyynndsta euroalueeseen
kuuluvien EU:n jasenvaltioiden ministerit, EKP
sekd Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspank-
kien padjohtajat paittavit revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM 1l) 3%z prosentilla alkaen 17.1.2000.

20.1.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

EKP:n neuvosto paittda myods, ettd eurojirjes-
telmd aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Maaraa paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pank-
kijarjestelman arvioitu likviditeetin tarve vuoden
2000 ensimmadisen vuosipuoliskon aikana sekd
eurojdrjestelman pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

* Eurojérjestelmén rahapoliittiset toimenpiteet vuonna 1999
on esitetty EKP:n vuosikertomuksessa vuodelta 1999 si-
vuilla 172-175.
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3.2.2000

EKP:n neuvosto paittad nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkod 3,25 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 9.2.2000. Maksuval-
miusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosenttiyk-
sikkod 4,25 prosenttiin 4.2.2000 ldhtien. Talle-
tuskorkoa nostetaan 0,25 prosenttiyksikkod 2,25
prosenttiin 4.2.2000 lahtien.

17.2., 2.3.2000

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

16.3.2000

EKP:n neuvosto paittad nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkoa 3,5 prosenttiin siitd operaatiosta lah-
tien, jonka maksut suoritetaan 22.3.2000. Lisak-
si maksuvalmiusluoton korkoa nostetaan 0,25
prosenttiyksikkda 4,5 prosenttiin ja talletuskor-
koa niin ikdan 0,25 prosenttiyksikkod 2,5 pro-
senttiin 17.3.2000 lihtien.

30.3., 13.4.2000

EKP:n neuvosto paittda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,5 % ja talletuskorko 2,5 %.

27.4.2000

EKP:n neuvosto paittad nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 4.5.2000. Maksu-
valmiusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosentti-
yksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,25
prosenttiyksikkoéd 2,75 prosenttiin 28.4.2000
lahtien.
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11.5.2000

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

25.5.2000

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.6.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojdrjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,50 prosent-
tiyksikkod 4,25 prosenttiin ja soveltaa sitd kah-
teen (kiintedkorkoisena huutokauppana toteu-
tettavaan) operaatioon, joiden maksut suorite-
taan |5. ja 21.6.2000. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattda nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkod 5,25 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikkdd 3,25 prosenttiin
9.6.2000 ldhtien.

EKP:n neuvosto ilmoittaa my®&s, ettd siitd ope-
raatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan
28.6.2000, eurojirjestelmin perusrahoitusope-
raatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina siten, ettd likviditeetin jaossa kayte-
tdan monikorkoista menettelyd. EKP:n neuvosto
padttdd asettaa ndissd operaatioissa tehtaville
korkotarjouksille alarajan, joka on 4,25 %.Siirty-
miselld vaihtuvakorkoisina huutokauppoina to-
teutettaviin perusrahoitusoperaatioihin ei ole
tarkoitus muuttaa eurojarjestelman rahapolitii-
kan viritystd. Uudella huutokauppamenettelylld
pyritdan vastaamaan huomattavaan ylikysyntaan,
johon tdhénastinen kiintedkorkoisen huutokaup-
pamenettelyn soveltaminen on johtanut.

19.6.2000

Euroopan yhteisén perustamissopimuksen artik-
lan 122 kohdan 2 mukaisesti Ecofin-neuvosto
paattdd, ettd Kreikka tayttad artiklan 121 koh-
dassa | esitettyihin kriteereihin perustuvat vaati-
mukset, ja kumoaa Kreikkaa koskevan poikkeuk-

sen |.1.2001 lukien. Ecofin-neuvosto teki paatok-
sensd ottaen huomioon Euroopan komission ja
EKP:n kertomukset Ruotsin ja Kreikan edisty-
misestd talous- ja rahaliiton jasenyyteen liittyvien
velvoitteiden tdyttamisessi ja kuultuaan Euroo-
pan parlamenttia ja keskusteltuaan valtion- tai
hallitusten padmiesten kokoonpanossa kokoon-
tuneen Eurooppa-neuvoston kanssa.

Toimien yksimielisesti niiden Euroopan yhteisén
jasenvaltioiden, joita ei koske poikkeus, ja kysei-
sen jasenvaltion kanssa Ecofin-neuvosto — Eu-
roopan komission esityksesti ja EKP:td kuultuaan
— vahvistaa my6s Kreikan drakman ja euron viili-
sen peruuttamattoman muuntokurssin, joka tu-
lee voimaan |.1.2001.Kreikan drakman ja euron
valisen muuntokurssin (joka vastaa drakman val-
litsevaa keskuskurssia euroon nihden ERM I
-valuuttakurssimekanismissa) madrittamisen jal-
keen EKP ja Kreikan keskuspankki ilmoittavat,
ettd ne tulevat seuraamaan Kreikan drakman ja
euron vilisen markkinakurssin lahentymista drak-
man euromuuntokurssiin. Lihentyminen tulisi
saavuttaa viimeistdadn 29.12.2000 mennessa.

21.6.2000

EKP:n neuvosto pdittid, ettd maksuvalmiusluo-
ton korko on edelleen 5,25 % ja talletuskorko
3,25 %. Neuvosto toistaa, ettd — kuten 8.6.2000
ilmoitettiin — eurojdrjestelman tulevat perusra-
hoitusoperaatiot tullaan toteuttamaan vaihtuva-
korkoisina huutokauppoina monikorkoista huuto-
kauppamenettelyd kdyttden ja ettd operaatioissa
tehtdvien korkotarjousten alaraja on 4,25 %.

EKP:n neuvosto ilmoittaa my&s, etta vuoden 2000
loppupuolella toteutettavissa pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa eurojirjestelmai aikoo ja-
kaa |5 miljardia euroa operaatiota kohden.T4s-
sd madrassd otetaan huomioon euroalueen pank-
vuoden 2000 loppupuolella ja eurojirjestelman
halukkuus myontad edelleen suurin osan rahoi-
tussektorin rahoituksesta perusrahoitusoperaa-
tioiden kautta.
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6.7.,20.7., 3.8.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,25 %, maksuvalmiusluoton korko 5,25 % ja tal-
letuskorko 3,25 %.

31.8.2000

EKP:n neuvosto paattda nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikkod 4,50 prosenttiin siitd
operaatiosta ldhtien, jonka maksut suoritetaan
6.9.2000. Lisdksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,50 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,50 prosenttiin 1.9.2000 ldhtien.

14.9.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,50 %, maksuvalmiusluoton korko 5,50 % ja tal-
letuskorko 3,50 %.

5.10.2000

EKP:n neuvosto paattda nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin al-
kaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
1'1.10.2000. Lisaksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,75 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin 6.10.2000 alkaen.

19.10, 2.11., 16.11.,30.11.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.
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14.12.2000

EKP:n neuvosto padttad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

EKP:n neuvosto pdittdd myos pitad rahan maa-
ran kasvun eli lavean raha-aggregaatin M3:n vuo-
tuisen kasvuvauhdin viitearvon 42 prosentissa.
Paatos perustuu siihen, ettd kdytettivissa olevat
tiedot tukevat edelleen niitd taustaoletuksia, joi-
den perusteella viitearvo alun perin maaritettiin
joulukuussa 1998 ja vahvistettiin uudelleen jou-
lukuussa 1999. Oletukset ovat, ettd M3:n kier-
tonopeuden hidastumistrendi on keskipitkalla ai-
kavalilla 2—I % vuodessa ja potentiaalisen tuo-
tannon trendikasvuvauhti 2-2/2 % vuodessa.
EKP:n neuvosto tarkistaa viitearvon seuraavan
kerran joulukuussa 2001.

2.1.2001

Kreikka otti euron kdyttoon 1.1.2001,ja siita tuli
ndin ollen kahdestoista yhteisen rahan kadytto6n-
sa ottava EU:n jasenvaltio. Se on myds ensim-
mainen EU:n jdsenvaltio, joka siirtyy yhteisen
rahan kayttdon sen jdlkeen, kun talous- ja raha-
liton (EMU) kolmas vaihe 1.1.1999 alkoi. Krei-
kan keskuspankki on nyt siten eurojirjestelman
tdysivaltainen jasen, jolla on samat oikeudet ja
velvoitteet kuin euron aiemmin kdytt66n otta-
neiden || EU-jasenvaltion kansallisilla keskus-
Euroopan keskuspankin perussdiannon artiklan
49 mukaisesti Kreikan keskuspankki maksaa EKP:n
padomasta merkitsemansid osuuden loppuosan
ja osuutensa EKP:n rahastoista seka siirtaa EKP:lle
Osan omista varannoistaan.

Vuoden 2001 ensimmaiinen perusrahoitusope-
raatio, josta ilmoitettiin 29.12.2000, on eurojar-
jestelmin kreikkalaisille vastapuolille ensimmai-
nen. Operaation toteutus onnistuu hyvin. Likvi-
diteettid jaetaan 101 miljardia euroa.Jaossa ote-
likviditeettitarpeiden lisiantyminen, joka johtuu
Kreikan rahalaitosten liittymisesta jarjestelmaan.
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4.1.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto paittid, ettd vuoden 2001
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jaetaan
likviditeettid 20 miljardia euroa kussakin. Tall6in
man odotetut likviditeettitarpeet vuonna 2001
ja eurojarjestelman halukkuus kattaa edelleen
suurin osa rahoitussektorin likviditeettitarpeis-
ta perusrahoitusoperaatioillaan. EKP:n neuvos-
to voi muuttaa jaettavan likviditeetin maaraa, jos
vuoden aikana ilmenee odottamattomia likvidi-
teettitarpeita.

18.1., 1.2, 15.2,, 1.3, 15.3.,29.3,, 1 1 .4,,
26.4.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

10.5.2001

EKP:n neuvosto paittda laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.5.2001. Liséksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoéd 5,50 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkoad 3,50 prosenttiin
[1.5.2001 lahtien.

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

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

30.8.2001

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

13.9.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,25 % ja talletuskorko 3,25 %.

17.9.2001

EKP:n neuvosto paittad laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 19.9.2001. Liséksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,50 prosenttiyksikkda 2,75 prosenttiin
18.9.2001 lahtien.

27.9.,11.10.,25.10.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.11.2001

EKP:n neuvosto padttid laskea perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimitar-
jouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,25 prosent-
tiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
14.11.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto pdittaa laskea
maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 prosenttiyksik-
kod 4,25 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 2,25 prosenttiin 9.11.2001 I3htien.
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6.12.2001

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %. EKP:n
neuvosto paattdd myos pitda lavean raha-aggre-
gaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viitearvon
4Y, prosenttina.

3.1.2002

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

Lisaksi EKP:n neuvosto paattdd, ettd vuonna 2002
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
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tioissa jaetaan 20 miljardia euroa kussakin. Maa-
rad paatettdessi otetaan huomioon euroalueen
pankkijirjestelman odotettu likviditeetin tarve
vuonna 2002 sekd eurojirjestelman pyrkimys
tarjota vastaisuudessakin suurin osa rahoitussek-
torille jakamastaan likviditeetista perusrahoitus-
operaatioiden kautta. EKP:n neuvosto voi vuo-
den aikana muuttaa jaettavan likviditeetin maa-
rad, jos likviditeetin tarpeessa ilmenee odotta-
mattomia muutoksia.

7.2,73.,4.4.,25.,6.6.,4.7.,1.8.,12.9.,
10.10.,7.11.2002

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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Euroopan keskuspankin julkaisuja

Tassd luettelossa on tietoja joistakin Euroopan keskuspankin julkaisemista asiakirjoista. Julkaisut
ovat saatavissa maksutta EKP:n tiedotuksesta (Press and Information Division). Tilaukset voi ldhet-
tdd nimidsivun kdantopuolella olevaan postiosoitteeseen.

Taydellinen luettelo Euroopan rahapoliittisen instituutin julkaisemista asiakirjoista |0ytyy Internet-
kotisivultamme (http://www.ecb.int).
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