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Paakirjoitus

EKP:n neuvosto paitti kokouksissaan 20.7. ja
3.8.2000 pitaa EKP:n keskeiset korot ennallaan.
Eurojirjestelmdn  perusrahoitusoperaatioiden
korkotarjousten alaraja on siten edelleen 4,25 %,
maksuvalmiusluoton korko 5,25 % ja talletuskor-
ko 3,25 %.

Hintavakauteen keskipitkalld aikavililla kohdistu-
vat riskit liittyvit edelleen enemmin hintojen
nousu- kuin laskupaineisiin. Rahapolitiikan stra-
tegian ensimmadisen pilarin eli raha- ja luottoag-
gregaattien analyysin osalta voidaan todeta, ettd
M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den keskiarvo vuoden 2000 toisella neljannek-
selld oli 6,0 %, kun se edelliselld, toukokuussa
2000 paittyneelld kolmen kuukauden jaksolla oli
ollut 6,4 %. Kolmen kuukauden keskiarvon lasku
johtui padosin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin hi-
dastumisesta vuoden 2000 kesdkuussa 5,4 pro-
senttiin toukokuun 5,9 prosentista, mika heijasti
ensisijaisesti yon yli -talletusten kasvun huomat-
tavaa tasaantumista. On kuitenkin tirkeds, ettei
téllaisia lyhytaikaisia vaihteluita M3:n kasvuvauh-
dissa korostettaisi liikaa, silld niihin saattavat vai-
kuttaa viliaikaiset tekijit. Yksityiselle sektorille
myodnnettyjen luottojen mdard oli kesdkuussa
9,8 %, kun se toukokuussa oli ollut 11,1 %. Kai-
ken kaikkiaan euroalueella on edelleen runsaasti
likviditeettid, erityisesti kun otetaan huomioon,
ettd lavean raha-aggregaatin M3:n kasvu on noin
|72 prosenttiyksikkéd 472 prosentin viitearvoa
nopeampaa ja ettd kasvuvauhti on poikennut vii-
tearvosta jo pitkdan.

My®6s toiseen pilariin liittyvit indikaattorit viitta-
sivat hintavakautta uhkaaviin hintojen nousupai-
neisiin. Taloudellisen toimeliaisuuden osalta vah-
vistui, ettd euroalueen kasvunikymit ovat suo-
tuisat. Eurostatin tuoreimman arvion mukaan
euroalueen BKT:n mairan kasvu vuoden 2000
ensimmiiselld neljannekselld oli neljannesvuosi-
tasolla 0,9 prosenttia eli yhtd nopeaa kuin vuo-
den 1999 viimeisella neljannekselld. Kotimainen
kysyntd oli edelleen padasiallinen kasvuun vaikut-
tava tekija. Teollisuustuotannon kasvu voimistui
toukokuussa 2000, mika vahvisti my6s taloudel-
lisen toimeliaisuuden jatkuneen voimakkaana
vuoden 2000 toisella neljannekselld. Tyottomyys
vdheni edelleen kesdkuussa. Euroalueen kotimai-
sen kysynndn suotuisia nakymid tukevat useista
eri kyselyistd saadut tulokset: muun muassa
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kuluttajien ja teollisuuden luottamus pysyi luja-
na. Maailmantalouden timan hetken myonteis-
ten kasvundkymien pitdisi myos osaltaan tukea
euroalueen talouskasvua.

Rahoitusmarkkinoilla valtion 10 vuoden joukko-
lainojen tuotot euroalueella eivdt juurikaan muut-
tuneet vuoden 2000 heindkuussa ja elokuun alus-
sa, ja erot Yhdysvaltain vastaavien joukkolaino-
jen tuottoihin pysyivat ennallaan.Tuottokayri jyr-
kentyi jonkin verran lyhyissa ja keskipitkissd ma-
turiteeteissa, mika vastaa markkinoiden odotuk-
sia euroalueen talouskasvun jatkumisesta vahva-
na. Ndistd suotuisista odotuksista huolimatta
euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi heik-
keni 22 % kesdkuun lopun ja elokuun alkupuo-
len vilisend aikana. Kun otetaan huomioon, ettd
euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi hei-
kentyi vuoden 1999 ensimmaisesta neljannekses-
td vuoden 2000 elokuun alkuun mennessa noin
I5 % ja ettd heikentyminen on jatkunut jo pit-
kaan, euron valuuttakurssin viimeaikainen heik-
keneminen on lisannyt huolta mahdollisista tule-
vista hintojen nousupaineista, erityisesti tilantees-
sa, jossa kasvu jatkuu voimakkaana.

Oljyn hinnan merkittiva kallistuminen vuoden
2000 huhtikuun ja kesdkuun vilisend aikana vai-
kutti keskeisesti siihen, ettd YKHIn vuotuinen nou-
suvauhti kiihtyi 2,4 prosenttiin kesdkuussa 2000,
kun se toukokuussa oli ollut 1,9 %. My6s jalosta-
mattomien elintarvikkeiden hintojen nousuvauh-
din nopeutuminen vaikutti osaltaan euroalueen
kuluttajahintainflaation kiihtymiseen, kun taas pal-
velujen hintojen nousu johtui osittain viliaikaisis-
ta tekijoistd. Jalostettujen elintarvikkeiden ja mui-
den teollisuustuotteiden kuin energian hintoihin
6ljyn hinnan nousu ja euron valuuttakurssin hei-
kentyminen eivit sitd vastoin ole toistaiseksi vai-
kuttaneet juuri lainkaan, vaan niiden vuotuiset
muutosvauhdit olivat kesdkuussa 1,0 % ja 0,6 %.
N3am3 muutosvauhdit ovat pysyneet kdytannolli-
sesti katsoen ennallaan koko vuoden 2000 alku-
puoliskon ajan. Joissakin tuottajahintaindeksin
(Producer Price Index, PPI) erissd on kuitenkin
havaittavissa merkkeja siitd, ettd 6ljyn hinnan ja
euron kurssin kehitys on alkanut vaikuttaa YKHIn
kulutustavarasektoriin. Erityisesti tuottajahinta-
indeksin kulutustavarateollisuuserdn vuotuinen
muutosvauhti on viime kuukausina nopeutunut yli
| prosenttiin vuoden 1999 lopun 0,5 prosentista.



Yleisesti ottaen vuotuiseen YKHI-inflaatiovauh-
tiin vaikuttavat tulevina kuukausina erisuuntai-
set tekijat. Mikali 6ljyn hinta ei ldhde uudestaan
nousuun, vertailuajankohdan vaikutuksen pitaisi
alkaa asteittain vahentdd energian hintojen voi-
makkaasti inflaatiota kiihdyttavaa vaikutusta.Toi-
saalta 6ljyn hinnan aikaisempaan kallistumiseen
ja euron valuuttakurssin heikentymiseen liitty-
vien vilillisten vaikutusten odotetaan johtavan
muiden tavaroiden kuin energian seki palvelu-
jen hintojen nousuun. Tamanhetkisten tietojen
mukaan vuotuinen kuluttajahintainflaatio saattaa
tulevina kuukausina olla jonkin verran nopeam-
paa kuin yleisesti odotettiin, lahinna sen vuoksi,
ettd oljyn hinta on noussut uudelleen.Vaikka in-
flaatiovauhdin lyhyen aikavilin kehitysta ei tulisi
korostaa liikaa, euroalueen kustannus- ja hinta-
kehitystd on seurattava tarkoin sellaisten valillis-
ten vaikutusten ja kerrannaisvaikutusten havait-
semiseksi, jotka saattaisivat aiheuttaa pysyviam-
pid nousupaineita kuluttajahintoihin.

Kaiken kaikkiaan hintavakauteen keskipitkalla ai-
kavililld kohdistuvat riskit liittyvat edelleen hin-
tojen nousupaineisiin. Euroalueella on edelleen

runsaasti likviditeettid, ja raha- ja luottoaggregaat-
tien tulevaa kehitystid on seurattava ja analysoi-
tava huolellisesti. Euron valuuttakurssin kehityk-
selld tulee my6s olemaan merkittdva vaikutus
kuluttajahintandkymiin, erityisesti kun talouskas-
vun jatkuessa voimakkaana tuontihintojen kehi-
tys vaikuttaa kuluttajahintoihin yhd nopeammin.
Téassa tilanteessa on erityisen tarkedd, ettd pal-
kankorotukset pysyvat maltillisina. Tama edistai-
si osaltaan myOs timanhetkistd tyottomyyden
vahentymistd ja voimakasta tyollisyyden kasvua.

Kuukausikatsauksen tdmd numero sisiltdd vakio-
artikkelin lisdksi kaksi muuta artikkelia. Ensim-
maisessa artikkelissa "Katsaus euroalueen hin-
ta- ja kustannusindikaattoreihin” analysoidaan
hinta- ja kustannusindikaattoreiden merkitystd
eurojarjestelman rahapolitiikan strategian toisen
pilarin kannalta.Toisessa artikkelissa ”Euroalueen
ulkomaankauppa: tyypilliset piirteet ja viimeaikai-
nen kehitys” pyritdan antamaan kisitys ulkomaan-
kaupan merkityksesta euroalueen taloudelle. Li-
saksi artikkelissa analysoidaan keskeisid tekijoi-
td, jotka vaikuttavat vaihtotaseen muodostumi-
seen euroalueen maksutaseessa.
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

EKP:n neuvoston
rahapoliittiset paiatokset

EKP:n neuvosto paitti 20.7.ja 3.8.2000 pitamis-
sadn kokouksissa, ettd perusrahoitusoperaatiois-
sa (jotka toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina monikorkoista huutokauppamenette-
lyd kdyttaen) korkotarjousten alaraja on edelleen
4,25 %. Talletuskorko on niin ikdian edelleen
3,25 % ja maksuvalmiusluoton korko 5,25 % (ks.
kuvio ).

M3:n kasvu hidastui kesakuussa

Kesdkuussa 2000 lavean raha-aggregaatin M3:n
vuotuinen kasvuvauhti hidastui 5,4 prosenttiin
toukokuun 5,9 prosentista. M3:n vuotuisen kas-
vuvauhdin kolmen kuukauden keskiarvo huhti-
kuusta kesdkuuhun 2000 hidastui 6,0 prosent-
tiin, kun se edellisend kolmen kuukauden jakso-
na maaliskuusta toukokuuhun oli ollut 6,4 % (luku
suurentunut aiemmin arvioidusta 6,3 prosentis-
ta). Siten M3:n kasvuvauhti oli 1%2 prosenttiyk-

Kuvio |.

EKP:n korot ja rahamarkkinakorot

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)

Maksuvalmiusluoton korko

Talletuskorko

Perusrahoitusoperaation korko / korkotarjousten alaraja
Yon yli -korko (eonia)

o Perusrahoitusoperaation marginaalikorko

- =1

2,0

2000
Liihteet: EKP ja Reuters.
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Ma3:n kasvu ja viitearvo
(vuotuinen prosenttimuutos)
M3

M3 (kolmen kuukauden keskitetty liukuva
keskiarvo pyoristettynd ensimmaiiseen desimaaliin)

M3:n viitearvo (412 %)

7,0

7,0

6,0

5,0

4,0 4,0
3,0 PP PP NP NP RPN S SR AR R B 3,0

1998 1999 2000
Liihde: EKP.

sikkod 4”2 prosentin viitearvoa nopeampaa (ks.
kuvio 2).

Arvioiduista kausivaihteluista puhdistetun M3:n
maara supistui |5 miljardia euroa tai 0,3 % tou-
kokuusta 2000 (ks. taulukko I). Kausivaihteluis-
ta puhdistettuna ja vuositasolle korotettuna M3:n
kuuden kuukauden kasvuvauhti hidastui kesa-
kuussa 5,3 prosenttiin, kun se oli ollut 6,5 % tou-
kokuussa 2000 ja 5,5 % joulukuussa 1999. M3:n
kasvuvauhti ndyttad hidastuneen vuoden 2000
ensimmdisen neljanneksen hyvin nopean kasvun
jalkeen.M3:n kasvuvauhdin hidastumista lyhyelld
aikavililld on tulkittava varoen, koska kasvuvauh-
ti vaihtelee huomattavasti kuukaudesta toiseen.
M3:n kehitystd ei siten voida arvioida kunnolla
ennen kuin seuraavien kuukausien rahatilastot
ovat kdytettdvissd. Joka tapauksessa on pidettd-
va mielessd, ettd vaikka M3:n kasvuvauhti onkin
askettdin hidastunut, euroalueella oli kesdkuussa
edelleen runsaasti likviditeettia.



Taulukko I.

M3 ja sen piderit

(kuukauden lopun midrdt ja kausivaihteluista puhdistetut kuukausimuutokset)

Kesikuu 2000 | Huhtikuu 2000 | Toukokuu 2000 Kesikuu 2000 | Hubhtkesdkuu

Maidrd Muutos Muutos Muutos Muutos keskimazarin

Mrd. Mrd. Mrd. Mrd. Mrd.

euroa euroa % euroa % euroa % euroa %
M3 4929,2 14,5 0,3 19,1 0,4 -15,9 -0,3 5,9 0,1
Liikkeessé oleva raha ja
yon yli -talletukset (= M1)| 2 004,3 14,0 0,7 0,3 0,0 -25,7 -1,3 -3,8 -0,2
Muut lyhytaikaiset
talletukset (= M2-M1) 2 146,3 1,6 0,1 13,1 0,6 5,3 0,2 6,7 0,3
Jalkimarkkinakelpoiset
instrumentit (= M3-M2) 778,6 -1,1 -0,2 5,7 0,7 4,6 0,6 3,1 0,4

Liihde: EKP.

Huom. Pyoristysten vuoksi miljardeina euroina ilmoitettujen M3:n erien yhteismdidird ei véilttimdittd tiismdiéi

M3:n kokonaismdicirin kanssa.

M3:n kasvuvauhti hidastui kesdkuussa 2000 paa-
asiassa siksi, ettd sen paderiin kuuluvien yon yli
-talletusten vuotuinen kasvuvauhti hidastui 7,1
prosenttiin, kun se toukokuussa oli ollut 9.3 %
(ks. kuvio 3). On todennikéistd, ettd lyhyiden
korkojen vuoden 1999 syksysta jatkunut nousu
ja siihen liittyva lyhyiden korkojen ja pankkien
yon yli -markkinakorkojen vilisen eron suure-
neminen on heikentdnyt ndiden instrumenttien
kysyntad. Lisdksi volatiliteettiodotuksista ilmeneva
suhteellisen suuri epavarmuus euroalueen osa-
kemarkkinoilla vuoden 2000 viiden ensimmaisen
kuukauden aikana syveni huomattavasti kesakuus-
sa. Taman vuoksi investoijat ovat voineet varo-
toimenpiteend pienentdd yon yli -talletuksiaan.
Vaikka liikkeessd olevan rahan vuotuinen kasvu-
vauhti nopeutui 5,3 prosenttiin edelliskuisesta 4,9
prosentista, yon yli -talletusten kasvuvauhdin hi-
dastumisen seurauksena suppean raha-aggregaa-
tin MI:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui 6,8 pro-
senttiin toukokuun 8,6 prosentista.

Muiden lyhytaikaisten kuin yon yli -talletusten
vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi 1,7 prosenttiin ke-
sakuussa 2000 oltuaan toukokuussa 1,2 %.Tama
johtui enintdadn kahden vuoden méirdaikaistalle-
tusten kasvuvauhdin nopeutumisesta 7,5 pro-
senttiin, kun se toukokuussa oli ollut 4,6 %. Nai-
den instrumenttien kysyntd oli voimakasta, kos-
ka pankkien niille maksamat korot nousivat —
enintdan kahden vuoden médiraaikaistalletusten
pankkikorot yleensd seuraavat rahamarkkinakor-
koja. Sitd vastoin irtisanomisajaltaan enintddn

kolmen kuukauden talletusten vuotuinen supis-
tumisvauhti nopeutui edelleen 2,2 prosenttiin
toukokuun 1,2 prosentista. Ndiden talletusten
kysynnan jatkuva heikkeneminen johtui toden-
nédkdisesti siitd, ettd lyhyiden markkinakorkojen
ja pankkien niille talletuksille maksamien korko-

M3:n erit

(vuotuinen prosenttimuutos)

Liikkeessi oleva raha

Yon yli -talletukset

Muut lyhytaikaiset talletukset
Jalkimarkkinakelpoiset instrumentit

20 20

-10

2000

Liihde: EKP.
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jen ero on kasvanut.Tama on vahentdnyt niiden
kiinnostavuutta. Viliaggregaatin M2:n vuotuinen
muutosvauhti hidastui kesdkuussa 4,1 prosent-
tiin toukokuun 4,6 prosentista padasiassa siksi,
ettd M|:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui.

M3:een sisiltyvien jalkimarkkinakelpoisten instru-
menttien vuotuinen kasvuvauhti hidastui kesa-
kuussa 13,5 prosenttiin toukokuun 14,1 prosen-
tista, mutta pysyi edelleen nopeana. Jalkimarkki-
nakelpoisten instrumenttien vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui lievasti, koska sen erit kehittyivat
toisistaan poikkeavalla tavalla. Takaisinostosopi-
musten vuotuinen kasvuvauhti hidastui huomat-
tavasti eli 1,5 prosenttiin toukokuun 4,7 prosen-
tista. Enintadn kahden vuoden velkapaperien vuo-
tuinen kasvuvauhti puolestaan nopeutui 26,8
prosenttiin, kun se toukokuussa oli ollut 25,8 %.
Lisaksi rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuk-
sien ja rahamarkkinapapereiden vuotuinen kas-
vuvauhti pysyi kutakuinkin ennallaan eli 16,2 pro-
sentissa.

Luotonannon kasvu yksityiselle sektorille
hidastui

Euroalueella oleville myonnettyjen luottojen ko-
konaismadran vuotuinen kasvuvauhti hidastui
kesdkuussa 6,9 prosenttiin toukokuun 8,0 pro-
sentista. Kasvuvauhdin hidastumiseen vaikutti se,
ettd yksityiselle sektorille mydnnettyjen luotto-
jen kasvuvauhti hidastui 9,8 prosenttiin touko-
kuun I1,l prosentista ja ettd julkisyhteisdille
myo&nnettyjen luottojen supistumisvauhti nopeu-
tui edelleen 1,4 prosenttiin, kun se toukokuussa
oliollut 0,8 %.

Yksityiselle sektorille mydnnettyjen lainojen vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui kesdkuussa huomat-
tavasti eli 9,2 prosenttiin, kun se toukokuussa oli
ollut 10,2 % ja huhtikuussa 10,3 %. Kasvuvauhti
oli kuitenkin edelleen verrattain nopea. Luo-
tonannon kasvuvauhdin lievd hidastuminen voi
liittya siihen, ettd lainakorot ovat nousseet vuo-
den 1999 syksysta lahtien. Syyskuun 1999 ja ke-
sakuun 2000 vilisend aikana pankkien yrityksille
myontdmien enintddn vuoden pituisten lainojen
korot nousivat |,2 prosenttiyksikkod, yrityksille
myonnettyjen yli vuoden pituisten lainojen ko-
rot noin prosenttiyksikon, asuntolainojen korot
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hieman yli % prosenttiyksikkod ja kulutusluot-
tojen korot /2 prosenttiyksikkoa.Viime kuukau-
sien aikana kotitalouksien ja yritysten luoton-
kysynta on kuitenkin pysynyt ennallaan, mika joh-
tuu vahvasta taloustilanteesta, euroalueen talou-
den suotuisista kasvundkymistd, lukuisista fuu-
sioista ja yritysostoista seka kiinteistdjen hinto-
jen huomattavan nousun vaikutuksesta kiinne-
lainojen kysyntddn useissa euroalueen maissa.Yk-
sityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen muis-
ta eristd rahalaitosten hallussa olevien muiden
arvopaperien kuin osakkeiden vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui | 1,5 prosenttiin toukokuun 13,9
prosentista, ja rahalaitosten hallussa olevien osak-
keiden ja osuuksien vuotuinen kasvuvauhti hi-
dastui 16,9 prosenttiin, kun se toukokuussa oli
ollut 22,4 %.

Julkisyhteisoille mydnnettyjen luottojen kasvu-
vauhti hidastui edelleen, koska julkisyhteisille
myodnnettyjen lainojen muutosvauhti hidastui
—0,7 prosenttiin toukokuun 0,5 prosentista ja
koska rahalaitosten hallussa olevien julkisyhtei-
sojen liikkeeseen laskemien arvopapereiden vuo-
tuinen supistumisvauhti kiihtyi 1,9 prosenttiin
toukokuun |,6 prosentista.

M3:n muista vastaeristi rahalaitosten pitkiaikais-
ten velkojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui ke-
sakuussa 7, prosenttiin, kun se toukokuussa oli
ollut 7,5 %.Tahan kehitykseen vaikutti eniten se,
ettd yli kahden vuoden mdidraaikaistalletusten
vuotuinen kasvuvauhti hidastui 3,6 prosenttiin
toukokuun 4,4 prosentista. Yli kahden vuoden
pituisten velkapaperien kasvuvauhti pysyi kdytan-
n6ssd ennallaan eli 6,2 prosentissa. Irtisanomis-
ajaltaan yli kolmen kuukauden talletusten kysyn-
td oli edelleen laimeaa: niiden vuotuinen muu-
tosvauhti nopeutui 1,5 prosenttiin toukokuun
—0,6 prosentista. Oman pidoman ja varausten
vuotuinen kasvuvauhti hidastui kesdakuussa 14,4
prosenttiin, kun se toukokuussa oli ollut 15,5 %.

Rahalaitosten hallussa olevien valtion talletusten
kannan vuotuinen muutosvauhti, joka vaihtelee
huomattavasti kuukaudesta toiseen, oli kesdkuus-
sa nopea eli 15,5 %, kun se toukokuussa oli ollut
-5,7 %.

Kesikuussa 2000 euroalueen rahalaitossektorin
ulkomaiset nettosaamiset kasvoivat merkittavasti



Taulukko 2.

Ma3 ja sen vastaeriit

(kuukauden lopun kantatiedot ja 12 kuukauden virtatiedot, mrd. euroa)

It(iigt)at_ 12 kk:n virtatiedot

2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000

Kesi Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesid
1 Luotot yksityiselle sektorille | 6 502,7 529.,8 585,1 6184 647,9 646,0 576,9
2 Luotot julkisyhteisoille 19944 73.4 53,2 20,1 13,6 -15,3 -27,3
3 Ulkomaiset saamiset, netto 280,9 -188,3 -125,8 -195.4 -202,8 -176,6 -101,0
4 Pitkéaikaiset velat 37044 250,7 2543 249.8 247,0 256,6 2443
5 Muut vastaerit (nettovelat) 144.,5 -71,0 -17,3 -102,0 -88.8 -75,4 -44.7
M3 (=1+2+3-4-5) 49292 235,5 275,6 295,6 301,0 273,3 2493

Liihde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi miljardeina euroina ilmoitettujen M3:n vastaerien yhteismdidrd ei valttamdittd tdsmdd M3:n kokonais-

mdidirdn kanssa.

eli 94 miljardia euroa absoluuttisten ja kausivaih-
teluista puhdistamattomien lukujen perusteella.
EMUn kolmannen vaiheen alun jilkeen ulkomai-
set nettosaamiset ovat supistuneet keskimaarin
|9 miljardia euroa kuukaudessa.

Kesdakuuta 2000 edeltineiden |2 kuukauden ai-
kana yksityiselle sektorille my&nnettyjen luotto-
jen madra kasvoi 577 miljardia euroa, kun taas
julkisyhteisoille myonnettyjen luottojen maira
supistui 27 miljardia euroa (ks. taulukko 2). Sa-
mana ajanjaksona rahalaitossektorin ulkomaisten
nettosaamisten maara pieneni 101 miljardia eu-
roa. Tama kehitys nikyi rahalaitossektorin kon-
solidoidun taseen vastattavaa-puolella siten, ettd
M3:n mdira kasvoi 249 miljardia euroa ja pitka-
aikaisten velkojen maird 244 miljardia euroa.
M3:n muut vastaerit (nettovelat) supistuivat 45
miljardia euroa.

Velkapaperien nettoemissiot yksityiselle
sektorille suuret toukokuussa

Euroalueella sijaitsevien lilkkeeseenlaskijoiden
velkapapereiden bruttoemissiot olivat touko-
kuussa 2000 yhteensd 390,3 miljardia euroa, kun
vastaava maara toukokuussa 1999 oli ollut 301,0
miljardia euroa. Edellisten 12 kuukauden aikana
bruttoemissioiden maira oli keskimaarin 323,5
miljardia euroa kuukaudessa. Lunastusten maara
oli toukokuussa 342,6 miljardia euroa, joten net-
toemissioiden maaria oli 47,7 miljardia euroa (ks.
kuvio 4). Méira oli pienempi kuin toukokuussa
1999, jolloin nettoemissioiden maira oli 49,6

miljardia euroa, mutta suurempi kuin edellisten
12 kuukauden kuukausittaiset nettoemissiot kes-
kimadrin eli 38,6 miljardia euroa. Euroalueella
sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen las-
kemien velkapapereiden kanta oli 6 758,2 mil-

Euroalueella olevien liikkkeeseen laskemat
velkapaperit

(mrd. euroa)

[ Liikkeeseenlaskut, netto (vasen asteikko)
—— Liikkeessi oleva miiri (oikea asteikko)
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Liihde: EKP.

Huom. Nettoliikkeeseenlaskut eroavat kantojen muutoksista
arvostusmuutosten, uudelleenluokittelun ja muiden tarkistusten
vuoksi.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000



jardia euroa toukokuun 2000 lopussa. Kanta ol
8,0 % suurempi kuin vuotta aiemmin, kun huhti-
kuussa 2000 kannan vuotuinen kasvu oli ollut
8,2 %.

Euroalueella sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden
velkapaperien nettoemissiot olivat verrattain
suuret toukokuussa 2000.Tama johtui padasias-
sa siitd, ettd lyhytaikaisten velkapaperien (matu-
riteetiltaan alle vuoden pituisten) emissiot kas-
voivat, vaikka lyhyet korot nousivat edelleen tou-
kokuussa. Euroalueella sijaitsevien lilkkeeseenlas-
kijoiden liikkeeseen laskemien lyhytaikaisten vel-
kapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti nopeu-
tui toukokuussa 12,7 prosenttiin, kun se huhti-
kuussa oli ollut 9,7 %. Sitd vastoin euroalueella
sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden liilkkeeseen las-
kemien pitkaaikaisten velkapaperien nettoemis-
siot olivat verrattain vahidiset. Euroalueella sijait-
sevien lilkkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laske-
mien pitkdaikaisten velkapaperien kannan vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui toukokuussa 7,6 pro-
senttiin, kun se huhtikuussa oli ollut 8,1 %.

Velkapapereiden erittely sektoreittain osoittaa,
ettd rahalaitokset laskevat edelleen liikkeeseen
merkittavin osan uusista velkapaperiemissiois-
ta.Rahalaitosten emissioiden suuri méira voi olla
osoitus siitd, ettd rahalaitokset hankkivat aiem-
paa enemman rahoitusta padomamarkkinoilta,
kun luotonkysyntd on voimakasta. Rahalaitossek-
torin liilkkeeseen laskemien euromédiridisten ar-
vopapereiden kannan vuotuinen kasvuvauhti
nopeutui toukokuussa 10,8 prosenttiin huhtikuun
10,3 prosentista. Samaan aikaan muut rahoitus-
laitokset kuin rahalaitokset laskivat toukokuus-
sa 2000 erityisen paljon liikkeeseen velkakirjoja.
Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten liik-
keeseen laskemien velkakirjojen kannan vuotui-
nen kasvuvauhti nopeutui toukokuussa 14, | pro-
senttiin, kun se huhtikuussa oli ollut 10,3 %. Koska
namd emissiot painottuivat lyhytaikaisiin velka-
papereihin, joita usein kiytetdan kayttopadoma-
na, tdmdn sektorin liikkeeseen laskemien velka-
kirjojen kannan jyrkka kasvu ndyttdisi liittyvan
euroalueen voimakkaana jatkuvaan talouskas-
vuun.

Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten liik-
keeseen laskemien velkapaperien kannan vuotui-
nen kasvuvauhti hidastui toukokuussa 35, pro-
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senttiin huhtikuun 39,6 prosentista, mutta oli
edelleen nopea. Julkisen sektorin liikkeeseen las-
kemista velkapapereista valtion velkapapereiden
kannan vuotuinen kasvuvauhti hidastui 3,3 pro-
senttiin, kun se huhtikuussa oli ollut 3,7 %. Mui-
den julkisyhteisojen liikkeeseen laskemien velka-
papereiden kannan vuotuinen kasvuvauhti hidas-
tui toukokuussa 3,1 prosenttiin edelliskuisesta
3,3 prosentista. Julkisyhteis6jen emissiotoimin-
nan hidastuminen osoittaa, ettd julkisen sekto-
rin luotonotto on pienentynyt, mikd johtuu jul-
kisen talouden tervehdyttimisesti ja poikkeuk-
sellisista kertaluonteisista tuloista.

Pankkikorot nousivat edelleen
kesdakuussa

Euroalueen pankkien lyhyet korot nousivat edel-
leen kesdkuussa 2000 (ks. kuvio 5).Tama johtui
rahamarkkinakorkojen noususta viime kuukau-
sina ja korkojen noususta EKP:n 8.6. toteutta-
man koronnoston my6td.Yon yli -talletusten kes-
kikorko nousi kesakuussa 5 peruspistettd yli 0,8
prosenttiin. Enintddn vuoden pituisten talletus-
ten keskikorko nousi tita selvemmin eli 23 pe-
ruspistettd ja oli kesdkuussa lahes 3,5 %. Lisaksi
yrityksille mydnnettyjen enintdan vuoden pituis-
ten lainojen keskikorko nousi kesdkuussa 16
peruspistettd likimain 6,6 prosenttiin. Kesakuus-
ta 1999 kesikuuhun 2000 ulottuvan 12 kuukau-
den ajanjakson aikana pankkien lyhyet korot nou-
sivat merkittavasti lukuun ottamatta irtisanomis-
ajaltaan enintdan kolmen kuukauden talletusten
keskikorkoa. Esimerkiksi enintddn vuoden pituis-
ten talletusten keskikorko nousi 125 peruspis-
tettd, kun taas yrityksille myonnettyjen enintdan
vuoden pituisten lainojen keskikorko nousi | 10
peruspistettd. Koska lyhyet markkinakorot vilit-
tyvat viipeelld pankkien korkoihin, ndma muutok-
set olivat kuitenkin pienempid kuin kolmen kuu-
kauden rahamarkkinakorkojen lihes 190 perus-
pisteen nousu kesdkuun 1999 ja kesdkuun 2000
vilisend aikana.

My®os pankkien pitkat keskikorot nousivat kesdkuus-
sa 2000 siitd huolimatta, ettd pitkdt pidomamark-
kinakorot laskivat samaan aikaan (ks. kuvio 6).
Nousut kuitenkin pienentyivdt instrumentin
maturiteetin pidentyessa. Tama nadytti osittain
johtuvan rahamarkkinoiden tuottokdyran loive-



nemisesta pidemmissa maturiteeteissa viime kuu-
kausien aikana.Yli kahden vuoden pituisten tal-
letusten keskikorko nousi 19 peruspistetta yli 4,6
prosenttiin. Kotitalouksille mydnnettyjen asun-
tolainojen ja yrityksille myénnettyjen yli vuoden
pituisten lainojen keskikorot nousivat myos hie-
man eli asuntolainojen keskikorko 5 peruspis-
tettd lahes 6,4 prosenttiin ja yrityksille myonnet-
tyjen yli vuoden pituisten lainojen keskikorko 8
peruspistettd likimain 6,2 prosenttiin. Taman-
kaltainen pankkien pitkien korkojen kehitys ke-
sakuusta 1999 kesdkuuhun 2000 ulottuvan 12
kuukauden ajanjakson aikana osoittaa, ettd kor-
kojen nousut olivat tuntuvia ja noudattelivat pit-
kien padomamarkkinakorkojen kehitystd samaan
aikaan. Esimerkiksi kotitalouksille myénnettyjen
asuntolainojen keskikorko oli kesakuuhun 2000
mennessd lihes 140 peruspistettd korkeampi
kuin kesdkuussa 1999, kun taas yrityksille myon-
nettyjen yli vuoden pituisten lainojen keskikor-
ko nousi lahes 150 peruspistettd. Samaan aikaan
valtion viiden vuoden joukkovelkakirjalainojen
kuukauden keskimdirainen tuotto kasvoi euro-
alueella yli 140 peruspistetta.

Pankkien lyhyet korot ja
vastaava markkinakorko

(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

—— Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko
— - Enintdédn vuoden lainat yrityksille
—— Enintidén vuoden midrdaikaistalletukset
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Ldhteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.

Pankkien pitkiit korot ja
vastaava markkinakorko

(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

— Valtion viiden vuoden joukkovelkakirjalainojen tuotot
— — Asuntolainat kotitalouksille

— — Yli kahden vuoden méiriaikaistalletukset

—— Yli vuoden lainat yrityksille
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Liihteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.

Rahamarkkinakorot jokseenkin vakaat
heindkuussa

Eoniakorkona mitattu yon yli -korko pysyi hei-
nakuussa 2000 melko vakaana eli likiman 4,30
prosentissa. Tama kehitys keskeytyi ainoastaan
eoniakoron laskiessa tilapdisesti 23.7. pdittyneen
varantojen pitoajanjakson lopussa, mikd johtui
likviditeetin tilapdisestd runsaudesta,ja 31.7.,jol-
loin se nousi 4,45 prosenttiin kuukauden lopun
kalenterivaikutusten takia. Elokuun 2. pdiviana
eoniakorko oli 4,33 %.

Eurojirjestelmédn heindkuun perusrahoitusope-
raatiot toteutettiin edelleen vaihtuvakorkoisina
huutokauppoina monikorkoista huutokauppame-
nettelyd kiyttden ja siten, ettdi operaatioiden
korkotarjousten alaraja oli 4,25 %. Operaatiois-
sa, joiden maksut suoritettiin 12.7., 19.7.,26.7. ja
2.8., marginaalikorko pysyi hyvin lihelld korko-
tarjousten alarajaa ja vaihteli 4,29 prosentista
4,31 prosenttiin. Painotettu keskikorko oli kol-
messa ensin mainitussa operaatiossa ainoastaan

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000



Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.7.2000 paittyneeni pitoajanjaksona

Likviditeetin jakaminen rahapoliittisissa operaatioissa

Eurojarjestelmé toteutti neljd perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitempiaikaisen rahoitusoperaation pito-
ajanjaksona 24.6.-23.7.2000.

Perusrahoitusoperaatiot toteutettiin vaihtuvakorkoisina huutokauppoina, joissa tehtyjen tarjousten alaraja oli 4,25 %.
Jaetun likviditeetin médrd vaihteli 53 miljardista eurosta 99 miljardiin euroon. Perusrahoitusoperaatiossa tehtyjen
tarjousten mairét vaihtelivat 160,5 miljardista eurosta 201,6 miljardiin euroon, ja niiden keskiarvo oli 181,7
miljardia euroa. Tdma on murto-osa edellisend pitoajanjaksona tehtyjen tarjousten keskiarvosta, joka oli 5 258
miljardia euroa. Koska edellisend pitoajanjaksona kéytettiin kiinteitd korkoja, erot huutokauppamenettelyjen luon-
teissa tulevat niin esille. Kaikkien neljén perusrahoitusoperaation marginaalikorko oli 4,29 %. Ensimmaisessé
operaatiossa, joka toteutettiin 27.6., painotettu keskikorko oli 4,32 %, ja kolmessa seuraavassa operaatiossa se oli
4,30 %. Jako-osuudet marginaalikorolla vaihtelivat 15,57 prosentista 95,72 prosenttiin.

Eurojarjestelma toteutti pitempiaikaisen rahoitusoperaation 28.6.2000 vaihtuvakorkoisena huutokauppana,
jossa jaettavan likviditeetin madréksi oli ilmoitettu 20 miljardia euroa. Operaatioon osallistui yhteensd 258
vastapuolta, ja tehtyjen tarjousten kokonaismaird oli 41,8 miljardia euroa. Operaation marginaalikorko oli
4,49 ja painotettu keskikorko kolme peruspistettd korkeampi eli 4,52 %.

Eoniakoron kehityksesséd pitoajanjaksona voidaan erottaa kolme vaihetta. Ensimmadiselld viikolla eonia-
korko vaihteli 4,33 prosentista 4,75 prosenttiin. Koko pitoajanjakson korkein korko (4,75 %) saavutettiin
30.6., ja siihen oletettavasti vaikuttivat tilikauden paétostaseen laatimiseen liittyvit seikat. Seuraavien kah-
den ja puolen viikon aikana eli maanantaista 3.7. keskiviikkoon 19.7. eoniakorko vaihteli vain vdhén eli
4,30 prosentista 4,34 prosenttiin. Useimpina pdiviné se oli 4.31 %. Pitoajanjakson kahtena viimeisend pdivéna
likviditeettid oli runsaasti, joten eoniakorko laski ensin 4,22 prosenttiin ja sitten 3,98 prosenttiin.

Edelliseen pitoajanjaksoon verrattuna maksuvalmiusluoton keskiméérédinen péivittdinen kéytto lisdantyi hie-
man eli 0,3 miljardista eurosta 0,4 miljardiin euroon, kun taas talletusmahdollisuuden keskiméardinen kéyt-
to supistui 0,8 miljardista eurosta 0,5 miljardiin euroon.

Pankkijérjestelmiin likviditeettiin vaikuttavat tekijat

(mrd. euroa)

Piivittdinen keskiarvo pitoajanjaksona 24.6.—23.7.2000

Likviditeettici  Likviditeettici  Netto-

lisdicivi véihentdivi — vaikutus

(a) Eurojirjestelméin rahapoliittiset operaatiot 218,2 0,5 +217,7
Perusrahoitusoperaatiot 1579 - + 1579
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 59,9 - + 59,9
Maksuvalmiusjérjestelma 0.4 0,5 -0,1
Muut operaatiot 0,0 0,0 0,0
(b) Muut pankkijirjestelméin likviditeettiin vaikuttavat tekijit 380,8 484,3 -103,5
Liikkeessé olevat setelit - 357,0 - 357,0
Valtion talletukset eurojérjestelméssa - 50,4 -504
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 380.8 - +380,8
Muut tekijat, netto - 76,8 -76,8
(¢) Luottolaitosten talletukset eurojéirjestelmiin

sekkitileillii (a) + (b) 114,2
(d) Varantovelvoite 113,3

Lihde: EKP.
Pydoristysten vuoksi yhteenlaskut eiviit vélttdmdttd tasmddi.
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| peruspisteen korkeampi kuin marginaalikorko
ja yhtd suuri kuin marginaalikorko operaatiossa,
jonka maksut suoritettiin 2.8.

Muut lyhyet rahamarkkinakorot pysyivat myos
jokseenkin vakaina kesakuun lopusta elokuun 2.
paivaan. Vaikka yhden kuukauden euriborkorko
pysyi tind ajanjaksona ennallaan ja oli 4,42 % elo-
kuun 2. pdivdnd, kolmen kuukauden euriborkor-
ko nousi kuitenkin 9 peruspistettd ja oli 4,64 %
elokuun 2. paivana. Tamd viittaa siihen, ettd raha-
markkinoiden tuottokayran lyhyen pdan jyrkkyys
korostui hieman entisestdan (ks. kuvio 7).

Rahoitusmarkkinoiden korko-odotukset, jotka
nakyivat vuoden 2000 toisella puoliskolla ja vuon-
na 2001 erddntyvista futuurisopimuksista johde-
tussa kolmen kuukauden euriborkorossa, vahvis-
tuivat jonkin verran kesikuun lopun ja elokuun
2. pdivan vilisend aikana. Elokuun 2. pdivana syys-
kuussa 2000 eraintyvistd futuurisopimuksista
johdettu kolmen kuukauden euriborkorko oli
4,89 %, joulukuussa 2000 eraantyvistd sopimuk-
sista johdettu vastaava korko 5,22 % ja maalis-
kuussa 2001 erddntyvistid sopimuksista johdettu
vastaava korko 5,26 % eli 9,8 ja 5 peruspistetta
korkeammat kuin kesiakuun lopussa. Tama kehi-
tys saattaa johtua siitd, ettd heindkuussa 2000
rahoitusmarkkinaosapuolet tarkistivat odotuk-
siaan EKP:n korkojen tulevasta kehityksestd ja
arvioivat ndiden korkojen nousevan hieman aiem-
paa enemman vuoden 2000 loppupuolella ja vuo-
den 2001 alussa.

Pitempien maturiteettien rahamarkkinakorot
nousivat jonkin verran enemman kuin kolmen
kuukauden euriborkorko kesakuun lopusta elo-
kuun 2. pdivaan. Kuuden kuukauden euriborkor-
ko nousi 14 peruspistetti ja oli 4,92 % elokuun
2. paivana. Kahdentoista kuukauden euriborkor-
ko nousi vastaavasti |12 peruspistetti 5,16 pro-
senttiin.

Eurojérjestelmén pitempiaikaisessa rahoitusope-
raatiossa, jonka maksut suoritettiin 27.7.2000,
marginaalikorko oli 4,59 % ja hyviksyttyjen tar-
jousten painotettu keskikorko oli 4,60 %, eli
marginaalikorko oli 4 peruspistetti ja keskikor-
ko 3 peruspistettd alempi kuin kolmen kuukau-
den euriborkorko operaation toteutusajankoh-
tana.
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Euroalueen lyhyet korot

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)
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Lihde: Reuters.

Pitkien joukkolainojen tuotot pysyivat
vakaina heindkuussa

Euroalueen joukkolainamarkkinat kehittyivit
heindkuussa 2000 samalla tavalla kuin kesakuus-
sa: valtion pitkien joukkolainojen tuotot pysyivat
vakaina vaihdellen suhteellisen vdhian siten, ettd
niiden trendi oli tuskin havaittavissa (ks. kuvio 8).
Euroalueen |0 vuoden joukkolainojen keskimaa-
rainen tuottotaso oli heikentynyt kesikuun 2000
lopun tasosta hieman eli noin 5 peruspistettd 5,37
prosenttiin elokuun 2. pdiviin mennessi. My6s
Yhdysvaltojen joukkolainamarkkinat olivat suh-
teellisen rauhalliset heindkuussa. Koska valtion
10 vuoden joukkolainojen tuotot supistuivat
heindkuussa kesidkuun loppuun verrattuna yhtd
paljon seka Yhdysvalloissa ettd euroalueella,Yh-
dysvaltojen ja euroalueen 10 vuoden joukkolai-
nojen tuottoero oli pysynyt suurin piirtein sa-
mana eli hiukan yli 70 peruspisteessa elokuun 2.
pdivain mennessa.



Valtion pitkien lainojen tuotot

(vuotuinen korko, pdiviihavaintoja)
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Ldhde: Reuters.
Huom. Pitkilli valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan lihimpid vastaavia lainoja.

Euroalueen joukkolainamarkkinoiden suhteelli-
sen vakaa kansainvalinen ymparisto johtuiYhdys-
valtojen vastaavien markkinoiden rauhallisuudes-
ta heindkuussa. Elokuun 2. pdivdan mennessa val-
tion 10 vuoden joukkolainojen tuotto oli Yhdys-
valloissa 6,08 %, eli aavistuksen verran heikompi
kuin kesakuun 2000 lopussa, mutta suunnilleen
80 peruspistettd heikompi kuin timan vuoden
tammikuun lopun huipputaso. Se, ettd Yhdysval-
tojen pitkien joukkolainojen tuotoissa ei ollut
havaittavaa trendida heindkuussa, oli seurausta
markkinaosapuolten jatkuvasti muuttuvista ka-
sityksistd siitd, hidastuuko Yhdysvaltojen talous-
kasvu ja pysyvitko inflaatiopaineet hallinnassa.
Vaikka vuoden 2000 toiselta neljannekselti kuu-
kauden aikana julkaistut vahittdiskaupan myynti-
madrit ja BKT-luvut olivat paremmat kuin mark-
kinaosapuolet olivat odottaneet ja aiheuttivat
kasvupaineita joukkolainojen tuottoihin, muut
indikaattorit, kuten reaaliansio- ja tuottajahinta-
luvut, olivat vallitsevien odotusten mukaisia tai
odotettua pienempia ja hillitsivit kasvupaineita.

Japanissa 10 vuoden joukkolainojen tuotot su-
pistuivat noin |0 peruspistettd suunnilleen 1,67
prosenttiin kesakuun 2000 lopun ja elokuun 2.
paivan vilisend aikana. Tama pitkien joukkolai-
nojen tuottojen supistuminen ndytti johtuvan
siitd, ettd markkinoiden luottamus Japanin talou-
den elpymisen nakymiin horjui entistd enemmin,
kun suuri japanilainen vihittdiskauppa-alan yri-
tys teki konkurssin ja Japanin keskuspankki paatti
pitad korot ennallaan. Tama ja markkinaosapuol-
ten odotuksia heikommat ansiotulo- ja tyollisyys-
tiedot johtivat siihen, ettd lyhyitd korkoja koske-
vat odotukset hellittivat heindkuussa. Samalla
my0s talouteen liittyvdt epavarmuudet ndyttivit
aiheuttaneen siirtymistd ns. turvallisiin sijoitus-
kohteisiin eli Japanin osakemarkkinoilta joukko-
velkakirjamarkkinoille, mika vahvisti pitkien jouk-
kolainojen tuottojen supistumissuuntausta.

Euroalueen pitkien joukkolainojen tuotoissa hei-
nakuussa tapahtuneet pienet muutokset johtui-
vat monista joukkovelkakirjamarkkinoihin vaikut-
taneista vastakkaissuuntaisista tekijoistd. Heina-
kuun ensimmdiselld puoliskolla joukkolainojen
tuotot kasvoivat hieman, kun euroalueen yksit-
taisten maiden inflaatiotiedot kertoivat nopeam-
masta inflaatiosta kuin markkinaosapuolet olivat
odottaneet. Samalla nékyi kuitenkin viitteitd sii-
td, ettd vahvan talouskasvun edellytykset pysyi-
vat suotuisina. Ajoittain myos euron heikkene-
minen ndytti aiheuttaneen kasvupaineita pitkien
joukkolainojen tuottoihin. Vastakkaissuuntaiset
vaikutukset johtuivat kuitenkin 6ljyn hinnan hal-
penemisesta koko kuukauden ajan ja euroalueen
M3:n vuotuisen kasvuvauhdin hidastumisesta
kesdkuussa enemman kuin markkinat olivat odot-
taneet seka yksityiselle sektorille mydnnettyjen
luottojen kasvuvauhdin hidastumisesta. Lisdksi
euroalueen tuottokdyran pitkit korot hyotyivit
edelleen markkinaosapuolten odotuksista, jotka
liittyivat yksittdisten euroalueen maiden julkisen
talouden aliji@dmadtilanteen paranemiseen matka-
puhelinlisenssien myyntien johdosta.

Euroalueen tuottokdyran jyrkkyys — euroalueen
10 vuoden valtion joukkolainojen tuottojen ja
kolmen kuukauden euriborkoron erona mitat-
tuna — joka oli tasoittunut vuoden 2000 alusta
alkaen, loiveni edelleen, ja tima korkoero oli hei-
nakuussa pienimmillddn sitten tammikuun 1999.
Vuoden 2000 kesakuun lopun ja elokuun 2. péi-
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Korkojen aikarakenteesta johdetut
euroalueen yon yli -korkojen odotukset

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)
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Léhde: EKP:n arvio. Korkojen aikarakenteesta johdettu termii-
nikorkokdyrd kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen
tulevasta kehityksestd. Kdyrien laskentamenetelmdid selostettiin
tammikuun 1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa
kaytetyt tiedot on johdettu koronvaihtosopimuksista.

van vilisend aikana tuottokayran jyrkkyys vahe-
ni noin |5 peruspistettd hieman alle 75 perus-
pisteen.Tatdkin selvempi loiveneminen nakyi val-
tion 10 ja kahden vuoden joukkolainojen tuot-
toeron supistumisena ldhes 20 peruspistettd |7
peruspisteeseen elokuun 2. piivaan mennessa.
Tama tuottokidyran jyrkkyyden tasoittuminen
johtui osittain edelld mainitusta lyhyiden raha-
markkinakorkojen noususta tind ajanjaksona.
Euroalueen implisiittisen yon yli -termiinikorko-
kayran siirtyminen heindkuussa osoittaa kuiten-
kin, ettd siind nakyi myos markkinoiden aiempaa
heikommat odotukset lyhyiden korkojen kehi-
tyksestd keskipitkissa ja pitkissa maturiteeteissa
(ks. kuvio 9).

Ranskan 10 vuoden indeksisidonnaisten jouk-
kovelkakirjalainojen reaalituotto pysyi erittdin
vakaana kesdkuun lopusta elokuun 2. pdivain.
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Samalla ns. tuotot yhteniistiva inflaatiovauhti,
joka lasketaan Ranskan valtion 10 vuoden nimel-
liskorkoisten ja indeksisidonnaisten joukkolaino-
jen perusteella, pysyi myds kutakuinkin vakaana
samana ajanjaksona ja oli noin 1,65 % elokuun 2.
paivand. Taman indikaattorin heinakuisen kehi-
tyksen perusteella ei ndyta siltd, ettd euroalueen
inflaation viimeaikainen kiihtyminen olisi saanut
markkinaosapuolet muuttamaan kasitystaan eu-
roalueen pitkan aikavalin inflaationdkymista. Ku-
ten aikaisemmissa Kuukausikatsauksissa on to-
dettu, Ranskan indeksisidonnaisten joukkolaino-
jen kehitykseen perustuvien odotusten pohjalta
on kuitenkin syyta tehdi vain varovaisia paitel-
mid, koska tulkintoihin sisdltyy monia epavar-
muuksia.

Euroalueen osakemarkkinoiden
heilahtelut vihenivit edelleen
heiniakuussa

Keskeisten osakemarkkinoiden volatiliteetin va-
heneminen, joka alkoi kesikuussa 2000, jatkui
euroalueella heindkuussa. Niissa suhteellisen rau-
hallisissa markkinaoloissa, euroalueen osakkeiden
hinnat — Dow Jones EURO Stoxx -indeksilld mi-
tattuna — pysyivat suurin piirtein ennallaan kesa-
kuun lopun ja elokuun 2. pdivan vilisend aikana
eli suunnilleen 2 % vuoden 1999 lopun tasoa
korkeampina. Yhdysvalloissa Standard & Poor’s
500 -indeksi laski noin | prosentin kesdkuun lo-
pusta elokuun 2. pdivaan eli suunnilleen 2 % vuo-
den 1999 lopun tason alapuolelle. Japanissa Nik-
kei 225 -indeksi laski 7 % kesdakuun lopusta elo-
kuun 2. pdivdan eli 14 % alle vuoden 1999 lopun
tason (ks. kuvio 10).

Yhdysvalloissa osakekurssit nousivat heindkuun
kahtena ensimmdisena viikkona ja laskivat sen
jalkeen. Heindkuun ensimmadiselld puoliskolla
monet yhdysvaltalaiset, erityisesti tietotekniikka-
alan yritykset julkistivat vuoden 2000 toista nel-
jannestd koskevia tulostietojaan, ja ne olivat pa-
rempia kuin markkinat olivat odottaneet. Koska
pitkdt korot pysyivit jokseenkin ennallaan, yri-
tysten suotuisat tulostiedot nostivatYhdysvalto-
jen osakekursseja heindkuun ensimmdisella puo-
liskolla. My6hemmin heindkuussa Yhdysvaltojen
odotettua vahvemmat talousluvut ja kuluttaja-
hintojen odotettua nopeampi nousuvauhti ndyt-
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Ldhde: Reuters.
Huom. Dow Jones Euro Stoxx laaja -osakeindeksi euroalueen
osalta, Standard and Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225
Japanin osalta.

tivat aiheuttaneen uutta epavarmuutta osake-
markkinaosapuolissa inflaatioriskien pysymises-
td hallinnassa. Tama sai osakekurssit laskemaan
Yhdysvalloissa entisestddn, ja osakehintojen las-
ku oli suurempi kuin heindkuun alkupuolen kurs-
sinousu.Yhdysvalloissa osakemarkkinaosapuolten
tuntema epavarmuus ndytti pysyvan heindkuus-
sa kutakuinkin yhtd suurena kuin aikaisemmin-
kin. Standard & Poor’s 500 -indeksin implisiitti-
nen voltatiliteetti pysyi maltillisena ja vaihteli vuo-
sitasolla vain vihian eli 18 prosentista |9 pro-
senttiin koko heindakuun. Nasdaq 100 -indeksin
implisiittinen volatiliteetti vuositasolla pysyi hei-
ndakuussa suurin piirtein ennallaan eli suurissa,
noin 50 prosentin lukemissa.

Japanissa osakkeiden hinnat laskivat tuntuvasti
heindkuussa. Tamd kesdkuisen osakekurssien
nousun taittuminen ndytti kuvastavan sitd, ettd
Japanin talouden elpymisen ndhtiin yha selvem-

min vaarantuvan suuren japanilaisen vdhittdis-
kauppasektorin yrityksen konkurssin jilkeen.
Tdamad tapaus johti yritysten tulevan tuloskehi-
tyksen uudelleenarviointiin ja vaikutti varsin voi-
makkaasti Japanin rahoitusmarkkinoihin, jotka
heikkenivit selvasti kesikuun lopun ja elokuun
2. pdivan vilisend aikana.

Euroalueen osakekurssit laskivat heindkuun lo-
pussa noustuaan sitd ennen koko kuukauden ajan.
Tami tasoitti aiempia kurssinousuja. Yhtdaltd
odotukset euroalueen vahvan talouskasvun jat-
kumisesta tulevina kuukausina ndyttivit aiheut-
tavan nousupaineita euroalueen osakkeiden hin-
toihin heindkuun kolmena ensimmadisena viikko-
na, kun yritysten tuloskehitykseen liittyvit odo-
tukset vahvistuivat. Toisaalta heindkuun lopussa
ja elokuun alussa euroalueen tietotekniikkayri-
tysten osakkeiden hinnat laskivat. Tietotekniik-
kayritysten osakkeiden hintojen voimakkaiden
heilahtelujen jatkumisesta huolimatta euroalueen
osakemarkkinoiden volatiliteetti vaheni kokonai-
suudessaan edelleen heindkuussa. Heindkuun lop-
pua kohden Dow Jones EURO Stoxx 50 -indek-
sin implisiittinen volatiliteetti vaheni tilapaisesti
vuositasolla alle 20 prosenttiin eli ldhelle kaik-
kein alhaisinta tasoa sitten vuoden 1998 puoli-
vilin, jolloin tdhan indeksiin perustuvat optiot
otettiin kdyttdon.

Euroalueen tietotekniikkasektorin osakkeiden
hintojen implisiittinen volatiliteetti pysyi heina-
kuussa vuositasolla suurena eli noin 34 prosen-
tissa. Siitd huolimatta, ettd euroalueen tietotek-
niikkaosakkeiden hinnat laskivat jonkin verran
heindkuussa, ne nousivat noin 16 % vuoden 1999
lopusta elokuun 2. pdivadan. Tama kehitys viittaa
siihen, ettd suuriin osaketuottoihin liittyivat edel-
leenkin keskimdiraistd suuremmat riskit sen ta-
kia, ettd suurehko osa tietotekniikkayrityksistd
oli sellaisia, joiden tulevaisuuden nakymat olivat
epavarmat. Sitd vastoin televiestintdyritysten
osakkeiden hinnat laskivat edelleen heindkuussa,
kun euroalueella timén sektorin yritysten tulos-
odotuksia tarkistettiin ja tuloskehitys arvioitiin
aikaisempaa heikommaksi. Kesdkuun lopun ja elo-
kuun 2. pdivan vilisend aikana euroalueen tele-
viestintdyritysten osakkeiden hinnat laskivat
10 % ja olivat |7 % alemmat kuin vuoden 1999
lopussa.
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2 Hintakehitys

YKHI-inflaatio kiihtyi 2,4 prosenttiin
kesakuussa 2000

Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI)
vuotuinen nousuvauhti kiihtyi timan vuoden ke-
sakuussa 0,5 prosenttiyksikkod eli 2,4 prosent-
tiin, kun se huhti- ja toukokuussa 2000 oli ollut
1,9 %. Nousu johtui padasiassa energian hinnan
kallistumisesta ja vihdisemméssd méirin jalosta-
mattomien elintarvikkeiden hintojen kehitykses-
td. llman kausielintarvikkeiden ja energian hintoja
laskettu YKHIn vuotuinen nousuvauhti kiihtyi ke-
sakuussa 0,1 prosenttiyksikkod eli 1,3 prosenttiin,
mika johtui padasiassa palveluiden hintojen vuotui-
sen nousuvauhdin vahiisestd nopeutumisesta.

Energiaerdn hintojen vuotuinen nousuvauhti
nopeutui huomattavasti eli toukokuun 12,2 pro-

sentista 14,7 prosenttiin kesdkuussa 2000 (ks.
taulukko 3). Tama johtui paiasiassa oljyn euro-
hinnan noususta toukokuun 30,4 eurosta 31,5
euroon kesdkuussa seka siitd, ettd Oljyn hinnan
jyrkka nousu vuoden 2000 huhtikuusta touko-
kuuhun vaikutti nousuvauhtiin viivistyman jal-
keen. Heindkuussa 2000 energian hintakehityk-
sen ei endd odoteta aiheuttavan voimakkaita
nousupaineita euroalueen YKHI-inflaatioon, kos-
ka 6ljyn eurohinta laski hieman vuoden 2000
kesdkuusta heindkuuhun ja koska vertailuajankoh-
tana vuosi sitten energian hinta oli noussut. Ener-
gian hinnan nousun vaikutus YKHIn kokonais-
indeksin nousuvauhtiin heikkenee timan vuoden
jaljella olevina kuukausina kuitenkin vain vahitel-
len, ellei 6ljyn hinta laske huomattavasti. Niin
ollen vuoden jilkipuoliskon hintakehitys riippuu
ratkaisevasti 6ljyn todellisesta hintakehityksesta.

Taulukko 3.

Euroalueen hinta- ja kustannuskehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1997 1998 1999| 1999 1999 2000 2000| 2000 2000 2000 2000 2000 2000
1II v 1 II [Helmi Maalis Huhti Touko Kesd Heind
Yhdenmukaistettu
kuluttajahintaindeksi (YKHI)
ja sen eriit
Kokonaisindeksi 6 1,1 1,1 1,1 1,5 20 21 20 21 19 19 24
Josta:
Tavarat 2 06 08 09 15 23 24 23 26 20 23 28
Elintarvikkeet 14 16 05 -02 04 04 09 06 04 06 08 12
Jalostetut elintarvikkeet 1,4 14 09 06 09 1,0 1,0 1,0 1,0 09 1,0 1,0
Jalostamattomat elintarvikkeet 1,4 19 00 -14 -03 -03 08 00 -05 02 06 1,5
Teollisuustuotteet 1,0 0,1 1,0 1,5 2,1 34 32 32 3,7 2,7 3,1 3,7
Muut teollisuustuotteet kuin energia 0,5 09 07 06 06 06 06 05 06 05 06 06
Energia 28 26 22 46 78 13,6 125 13,5 153 105 12,2 147
Palvelut 24 20 15 15 14 16 1,7 16 16 19 16 17
Muut hinta- ja kustannusindikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat!) 1,1 -08 0,0 07 31 58 . 58 63 58 6,6 . .
Yksikkotyokustannukset?) 07 00 1,1 1,0 03 04 . - - N - = =
Tyon tuottavuus?) 1,7 14 08 10 1,7 20 . - - - - - -
Tyovoimakustannukset/tyontekija? 2,4 14 19 20 20 25 . - - - - - -
Tyovoimakustannukset/tunti 3 2,5 1,8 22 23 24 3,6 . - - - - - -
Oljyn hinta (euroa/barreli)® 17,1 12,0 17,1 19,7 230 27,1 29,1 27,6 284 246 304 31,5 30,6
Raaka-aineiden hinnat5) 129 -12,5 -3,1 1,1 140 199 183 20,0 20,2 194 228 129 143

Ldihteet: Eurostat, kansalliset tiedot, International Petroleum Exchange, HWWA — Institut fiir Wirtschaftsforschung (Hampuri) ja

EKP:n laskelmat.
1) Eisisdlld rakentamista.
2) Koko kansantalous.

3) Koko kansantalous (paitsi maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhoito ja muut palvelut).
4) Brent Blend -laatu (vhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Hinnat ecuina joulukuuhun 1998 asti.
5) Ei sisdlld energian hintoja. Hinnat euroina; joulukuuhun 1998 asti ecuina.
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Kuvio | 1.

Euroalueen YKHI-inflaatio erittiin

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)
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Liihde: Eurostat.

Energian hinnan lisdksi myos jalostamattomien
elintarvikkeiden hinnat aiheuttivat kesidkuussa
2000 nousupaineita YKHI-inflaatioon, koska nii-
den vuotuinen muutosvauhti kiihtyi 1,5 prosent-
tiin eli 0,9 prosenttiyksikkod toukokuusta (ks.
kuvio |1).Viimeaikainen nousu johtui padasiassa
kausielintarvikkeiden kaikkien erien hintojen
noususta.Vaikka jalostamattomien elintarvikkei-
den hinnat pysyisivat ennallaan, timan erdn hin-
tojen vuotuiseen nousuvauhtiin odotetaan koh-
distuvan tulevina kuukausina edelleen nousupai-
neita, koska jalostamattomien elintarvikkeiden
hinnat laskivat vertailuajankohtana eli vuoden
1999 kolmannella neljanneksella.

Energian ja jalostamattomien elintarvikkeiden
hintojen kehityksestd poiketen seki jalostettu-
jen elintarvikkeiden ettd muiden teollisuustuot-
teiden kuin energian hintojen vuotuinen nousu-
vauhti pysyi ennallaan vuoden 2000 toukokuus-
ta kesdkuuhun. Siten jalostettujen elintarvikkei-
den vuotuinen nousuvauhti oli 1,0 % ja muiden

teollisuustuotteiden kuin energian 0,6 %. Palve-
luiden hintojen vuotuinen nousuvauhti kiihtyi
kesdkuussa 0,1 prosenttiyksikkoa eli I,7 prosent-
tiin, mika johtui osittain valmismatkojen epava-
kaasta hintakehityksestd. Kaiken kaikkiaan ndiden
kolmenYKHIn erén hintojen nousun jatkuminen
suhteellisen vaimeana viittaa siihen, ettd 6ljyn
hinnan aikaisemman nousun ja valuuttakurssike-
hityksen vililliset vaikutukset kuluttajahintoihin
ovat pysyneet tdhan mennessa vahiisina.

Tuottajahintojen viimeaikainen kehitys
johtuu padasiassa 6ljyn hinnan noususta

Euroalueen teollisuuden tuottajahintojen vuotui-
nen nousuvauhti kiihtyi vuoden 2000 toukokuus-
sa 6,6 prosenttiin, kun se huhtikuussa oli ollut
5,8 % (ks. kuvio 12). Nousu johtui 6ljyn hinnan
voimakkaasta noususta vuoden 2000 huhtikuus-

Tuottajahinnat ja tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat euroalueella

(kuukausihavaintoja)

— Teollisuuden tuottajahintaindeksi (vasen asteikko)!)
= — = Vilituotteet (vasen asteikko)

""" Piddomahyddykkeet (vasen asteikko)

— Kaulutustavarat (vasen asteikko)

— — — EPI (oikea asteikko)?
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Liihteet: Eurostat ja Reuters.

1) Vuotuinen prosenttimuutos; ei sisdlld rakentamista.

2) Eurozone Price Index, euroalueen tehdasteollisuuden tuo-
tantopanosten hintaindeksi, jonka tiedot perustuvat osto-
pddllikoille tehtdvdicdn kyselyyn. Indeksiluku, joka on yli 50,
viittaa tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintojen nou-
suun, ja 50:td pienempi indeksiluku hintojen laskuun.
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ta toukokuuhun ja oli voimakkainta sitten 1990-
luvun alun. Kuten aikaisempinakin kuukausina,
oljyn hintakehitys heijastui selvimmin vilituottei-
den hintojen kehitykseen, silla niiden vuotuinen
muutosvauhti kiihtyi vuoden 2000 huhtikuun 9,8
prosentista 10,9 prosenttiin toukokuussa.

Toisin kuin vilituotteiden hinnoilla padomahyo-
dykkeiden ja kulutustavaroiden hinnoilla oli tou-
kokuussa 2000 edelleen suhteellisen vdhiinen
vaikutus teollisuuden tuottajahintojen kokonais-
nousuun.Viime kuukausina molempien erien hin-
tojen vuotuinen nousuvauhti nayttdd kuitenkin
hieman kiihtyneen.Tatd voidaan pitda merkkina
vilituotteiden hintojen nousun vahittdisesta siir-
tymisestd muiden tuotteiden hintoihin. Kestia
kuitenkin aikansa, ennen kuin vaikutus nikyy koko
laajuudessaan.

Oljyn hintakehitys on todennikaisesti aiheutta-
nut edelleen tuottajahintainflaation nousupaineita
kesdkuussa 2000. Tuolloinhan euro hieman vah-
vistui toukokuun puolivilin heikosta arvostaan
ja muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat
laskivat.

Yksikkotyokustannukset kasvoivat
edelleen hieman vuoden 2000
ensimmadiselld neljannekselld

Tuntia kohden laskettujen tydvoimakustannus-
ten vuotuisen muutosvauhdin vuoden 2000 en-

simmaiselld neljannekselld arvioitiin askettiin kiih-
tyvan 3,6 prosenttiin eli nopeammin kuin arvioi-
tu 3,5 %. Nimellispalkat nousivat vuoden 1999
viimeisen neljanneksen palkkoihin verrattuna
huomattavasti eli |,2 prosenttiyksikkod, mika joh-
tui padasiassa kertaluonteisista tekijoista (eli jois-
sakin maissa maksetuista bonuksista). Tyonteki-
jad kohden laskettujen tyévoimakustannusten
vuotuinen nousuvauhti kiihtyi vuoden 1999 vii-
meisen neljanneksen 2,0 prosentista 2,5 prosent-
tiin vuoden 2000 ensimmaiselld neljannekselld ja
myotdili siten tuntia kohden laskettujen tyovoi-
makustannusten kehitystd. Euroalueen yksikko-
tyokustannusten vuotuisen kasvuvauhdin arvioi-
daan pysyneen vuoden 2000 ensimmaiselld nel-
jannekselld suhteellisen vaimeana eli 0,4 prosen-
tissa, mikad johtuu tyon tuottavuuden suhdanne-
luonteisen kasvun kiihtymisesta vuositasolla edel-
leen 2,0 prosenttiin.

Kaiken kaikkiaan 6ljyn hintakehitys ja valuutta-
kurssimuutokset ovat vaikuttaneet voimakkaas-
ti euroalueen viimeaikaiseen hintakehitykseen.
Lihitulevaisuudessa yleiseen hintakehitykseen
vaikuttavat vastakkaiset tekijat. Mikdli oljyn hin-
nan nousu ei yhtddltd jatku, energian hintojen
voimakkaan kokonaisinflaatiota kiihdyttavan vai-
kutuksen pitdisi ruveta heikkenemain vertailu-
ajankohdan vaikutuksen vuoksi. Toisaalta 6ljyn
hinnan aikaisemmasta noususta ja euron yleises-
ta heikkenemisestd johtuvien vilillisten vaikutus-
ten odotetaan nostavan muiden teollisuustuot-
teiden kuin energian ja palveluiden hintoja.

3 Tuotanto, kysyntid ja tyomarkkinat

BKT:n maara kasvoi vuoden 2000
ensimmaiselld neljannekselld arvioitua
enemman

Eurostatin uusimman arvion mukaan euroalueen
BKT:n miard kasvoi vuoden 2000 ensimmaiselld
neljannekselld 0,9 % edellisesta neljanneksesta eli
0,2 prosenttiyksikkéa enemman kuin aiemmin oli
arvioitu. Muutos johtuu yksityisen kulutuksen
neljannesvuosikasvuvauhdin tarkistamisesta huo-
mattavasti aiemmin arvioitua nopeammaksi eli
0 prosentista 0,7 prosenttiin. Kun keskimaarai-

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

nen neljannesvuosikasvuvauhti oli vuoden 1999
toisella puoliskolla ollut hieman yli 0,9 %, tarkis-
tettu BKT-arvio viittaa siihen, ettd tuotannon
kasvu jatkui voimakkaana (ks. taulukko 4).BKT:n
maardn arvioidaan nyt kasvaneen vuoden 2000
ensimmaiselld neljannekselld edellisen vuoden
ensimmaisestd neljanneksestd 3,4 prosentin
vauhtia eli nopeammin kuin vuoden 1999 viimei-
selld neljannekselld, jolloin kasvuvauhti oli 3,1 %.
Tama tukee tilla hetkelld kdytettdvissa olevia
euroalueen taloutta koskevia ennusteita, joiden
mukaan kasvu on tdnd vuonna yli 3 %.
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Taulukko 4.

BKT:n maiarian kasvu euroalueella

(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutos!

Neljinnesvuosimuutos®

I

1997 1998 1999| 1999 1999 1999 1999 2000 1999 1999 1999 1999 2000

1I I 1v 1 1 I I 1v 1

Bruttokansantuotteen méadra 23 27 24 18

Jjosta:

Kotimainen kysyntd 1,7 34 28 28
Yksityinen kulutus 1,5 30 25 27
Julkinen kulutus 09 09 1,5 14
Kiinteén pddoman
bruttomuodostus 2,1 43 48 40

Varastojen muutos3) 4 02 05 00 01

Nettovienti > 06 -06 -04 -09

Vienti > 10,3 69 43 0,6

Tuonti > 88 94 58 35

20 25 31 34 07 06 10 09 09

29 28 28 26 09 04 05 09 08
24 25 25 24 08 03 08 05 07
13 16 16 15 09 01 03 02 08

54 49 48 49 18 10 15 05 19
or 00 00 -0 -01 00 -03 04 -02
-08 -02 04 08 -03 02 04 00 01
19 54 90 118 01 28 36 22 27
45 66 83 99 10 23 24 24 25

Ldihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.
2) Neljdnnesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd.

3) Vaikutus BKT:n mddrdn kasvuun, prosenttiyksikkod.
4) Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

5) Vienti ja tuonti kdsittdvidt tavarat ja palvelut ja sisdltivit euroalueen sisdisen kaupan. Euroalueen sisdisen kaupan tietoja
ei ole poistettu kansallisen tilinpidon tuonti- ja vientiluvuista. Téstd syystd ndmd tiedot ja maksutasetiedot eivdt ole tdiysin

verrannollisia.

Kuvaan BKT:n méirén neljannesvuosikasvun jat-
kumisesta muuttumattomana vuoden 1999 vii-
meisestd vuoden 2000 ensimmaiseen neljannek-
seen kitkeytyy joitakin eroja BKT:n maaran kas-
vuun vaikuttaneissa tekijoissd. Kotimaisen lop-
putuotekysynnén (eli ilman varastojen muutok-
sia lasketun kysynnan) vaikutus kasvuun oli vuo-
den 2000 ensimmidiselld neljannekselld 1,0 pro-
senttiyksikkod, kun se vuoden 1999 viimeiselld
neljanneksella oli ollut 0,5 prosenttiyksikkoa.Va-
rastojen muutosten kasvuvaikutuksen pienene-
minen tasoitti timan kasvun kdytanndllisesti kat-
soen kokonaan.Varastojen muutosten kehitys —
kasvuvaikutus muuttui positiiviseksi vuoden 1999
lopulla ja jilleen negatiiviseksi timan vuoden alus-
sa — ndyttdisi viittaavan vuosituhannen vaihtee-
seen liittyneeseen vihdiseen vaikutukseen. Kun
otetaan huomioon varastojen muutosten mer-
kitys kansantalouden tilinpidossa ja aikaisempiin
arvioihin tehdyt huomattavat tarkistukset, téllai-
sia havaintoja voidaan kuitenkin pitdd varsin epa-
varmoina. Nettoviennin vaikutus kasvuun oli vuo-
den 2000 ensimmdiselld neljanneksella 0,1 pro-
senttiyksikkod, kun silld ei vuoden 1999 viimei-
selld neljannekselld ollut mitddn kasvuvaikutusta.
Sekd euroalueen ettd koko maailman laaja-alais-

ta talouskasvua heijastellen seka vienti ettd tuonti
(alueiden sisdakauppa mukaan lukien) kasvoivat
edelleen nopeasti. Niin viennin kuin tuonninkin
neljannesvuosikasvu oli vuoden 2000 ensimmai-
selld neljannekselld yli 22 %.Vuosikasvuna tima
merkitsee viennissd ldhes 12 prosentin ja tuon-
nissa ldhes 10 prosentin lisdysta.

Teollisuustuotannon kasvu vahvistui
edelleen toukokuussa 2000

Euroalueen teollisuustuotannon kasvu vahvistui
edelleen toukokuussa 2000. liman rakentamista
laskettu teollisuustuotanto kasvoi 2,3 % vuoden
2000 maaliskuusta toukokuuhun ulottuneena
kolmen kuukauden jaksona verrattuna helmi-
kuussa 2000 paittyneen kolmen kuukauden vas-
taavaan tuotantoon. Ndin ollen kasvuvauhti no-
peutui entisestdan maaliskuussa 2000 paittyneen
kolmen kuukauden jakson 1,2 prosentin ja huh-
tikuussa paittyneen kolmen kuukauden jakson
1,8 prosentin kasvuvauhdista (ks. taulukko 5). Il-
man rakentamista lasketun teollisuustuotannon
vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi timan vuoden tou-
kokuussa 7,7 prosenttiin ja tehdasteollisuuden

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000



Taulukko 5.

Euroalueen teollisuustuotanto

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1998 1999| 2000 2000 2000 | 2000 2000 2000 [ 1999 2000 2000 2000 2000
Maalis Huhti Touko|Maalis Huhti Touko |Joulu Tammi Helmi Maalis Huhti

Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo

Koko teollisuus

pl. rakentaminen 4,2 1.8 53 58
Tehdasteollisuus 4.8 1,9 5,9 5,6
pddaloittain:
Vilituotteet 39 2,2 5.8 5,6
Pidomahyodykkeet 72 14 73 7,5
Kulutustavarat 2,4 1.9 20 48
Kestokulutustavarat 5,6 2,6 10,0 10,9

Ei-kestokulutustavarat 2,4 1,9 0,8 2,9

08 07 1,0 1,3 1,1 1,2 1,8 23
03 -02 20 1,3 1,3 1,3 1,7 20

04 -0,1 1,5 1,7 1.4 1,3 1.4 1,6

11,3 0,9 1,1 1,0 1,5 1,8 23 2,7 30

0,1 2 08 -02 -08 -IL1 1,1 2,1

11,5 04 09 1,6 1,7 2,7 26 36 34

1,2 1,1 06 -03 -15 -22 0.2 1,9

Ldihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Vuotuiset prosenttimuutokset on laskettu kéyttdmdlld tyopdivien mddrdlld korjattuja tietoja.
Prosenttimuutokset edellisestdi kuukaudesta ja kolmen kuukauden keskitetyt liukuvat keskiarvot vastaavaan kolmea kuukautta
aiempaan keskiarvoon néhden on laskettu kédyttamdlld kausivaihteluista puhdistettuja ja tyopdivien lukumddrdlld korjattuja tietoja.

kasvuvauhti 8,4 prosenttiin. Nama kasvuvauhdit
ylsivdt ldhes samaan huippuunsa kuin vuosien
1997 ja 1998 voimakkaan talouskasvun kautena.

Tehdasteollisuustuotannon kasvun vahvistuminen
on perustunut kaikkien teollisuudenalojen kas-
vuun. Erityisesti pidomahy&dykkeiden tuotannon
kasvu jatkui ja ylsi maaliskuusta toukokuuhun
2000 kestaneen kolmen kuukauden jaksona 3,0
prosenttiin verrattuna helmikuussa 2000 paat-
tyneen kolmen kuukauden jakson kasvuun. Ku-
lutustavaroiden tuotanto kasvoi toukokuussa
2000 paittyneend kolmen kuukauden jaksona
2,1 %. Tama merkitsi huomattavaa parannusta,
kun otetaan huomioon tuotannon vaheneminen
tdman vuoden parin ensimmdisen kuukauden ai-
kana. Kolmen viime kuukauden aikana tdma ti-
lanteen koheneminen ilmenee ei-kestokulutus-
tavaroiden tuotannon elpymisend:sen arvioidaan
kasvaneen 1,9 %, kun kasvu edellisend kolmen
kuukauden jaksona oli 0,2 %. Sen sijaan kestoku-
lutustavaroiden tuotannon kasvuvauhti hidastui
hieman maaliskuusta toukokuuhun 2000, mutta
oli edelleen noin 3%z %. Vilituotteiden tuotan-
non kasvuvauhti nopeutui hieman kolmen viime
kuukauden aikana, mutta sen 1,6 prosentin kas-
vuvauhti oli edelleen maltillinen verrattuna paa-
omahy&dykkeiden ja kestokulutustavaroiden tuo-
tannon kasvuvauhtiin.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

Luottamus vahvaa
vuoden 2000 puolivilissa

Yrityksid ja kuluttajia koskevien Euroopan komis-
sion suhdannekyselyjen tulokset heindkuulta
2000 eivat ehtineet tahan Kuukausikatsaukseen.
Toukokuussa 2000 ennallaan pysynyt teollisuu-
den luottamus alkoi kesdkuussa uudelleen vah-
vistua ja kasvoi suurimmilleen sitten aikasarjo-
jen alkamisen vuonna 1985 (ks. taulukko 6). Ku-
luttajien luottamus, joka oli saavuttanut uuden
kaikkien aikojen ennityksensd toukokuussa 2000,
vaheni hieman kesdkuussa. Se pysyi kuitenkin
vahvana ja oli voimakkaampi kuin aikaisempina
suhdannehuippuina. Samalla rakentamisen ja va-
hittdiskaupan luottamus koheni kesdkuussa 2000.
Naille kahdelle aikasarjalle ovat ominaisia jonkin
verran suuremmat kuukausivaihtelut kuin teolli-
suuden ja kuluttajien luottamusta kuvaaville sar-
joille. Niin rakentamisen kuin vahittiiskaupankin
luottamuksen keskimddrdinen taso on kuitenkin
tdman vuoden toisella neljannekselld lahelld vuo-
den 1990 ennitystd. Kaiken kaikkiaan tuoreim-
mat kyselytiedot osoittavat euroalueen yleisen
luottamuksen olevan vahvaa.

Euroalueen tehdasteollisuuden ostopiillikdiden
indeksi (Purchasing Managers’ Index, PMI) laski
heindakuussa 2000 edelleen hieman eli 59,2:een,
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Taulukko 6.

Euroalueen yrityksii ja kuluttajia koskevat EU:n suhdannekyselyt

(kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

1997 1998 1999 | 1999

1999 2000 2000| 2000 2000 2000 2000 2000 2000

111 v 1 II | Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesd
Talouden luottamusindeksi 24 27 -02 01 1.0 1,0 02 04 03 02 00 00 00
Kuluttajien luottamusindikaattori 2 -4 6 9 7 10 11 11 10 11 11 11 12 10
Teollisuuden luottamusindikaattori 2 3 6 -0 6 10 13 8 10 11 12 12 15
Rakentamisen luottamusindikaattori 2 -12 2 14 14 18 21 23 23 19 21 23 22 24
Vihittiiskaupan luottamusindikaattori? -4 2 -0 -2 -2 5 8 3 2 10 2 9 12

Kapasiteetin kiyttoaste, %>

81,4 829 82,0 818

82,5 834 83,0 - - 837 - -

Ldhde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.

1) Vuotuinen prosenttimuutos edellisestd kaudesta.

2) Saldoluvut prosentteina. Esitetyt tiedot on laskettu poikkeamina tammikuusta 1985 alkaen lasketusta keskiarvosta.
3) Tiedot on koottu kunkin vuoden tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Esitetyt neljinnesvuosittaiset luvut ovat kahden perdkkdisen
kyselyn eli kyseisen neljinneksen alussa ja seuraavan neljinneksen alussa tehdyn kyselyn keskiarvoja.

Vuositiedot ovat neljdnnesvuosihavaintojen keskiarvoja.

Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
ja ostopaillikoiden indeksi euroalueella

[ 1 Teollisuustuotanto!
—— Teollisuuden luottamus?)
Ostopiillikdiden indeksi3)

18 18
15

12

9 {9
6 16
3 13
0 0
13

6

L L | L L L L L L | L L
1997 1998 1999 2000
Ldhteet: Eurostat, yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan
komission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.

1)  Kolmen kuukauden liukuvien keskiarvojen vuotuisia prosentti-
muutoksia; tyopdivien lukumdidrdlld korjattuja tietoja.

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

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

positiiviset arvot viittaavat taloudellisen toimeliaisuuden

liscidntymiseen.

kun se oli kesdakuussa ollut 59,5. Kaiken kaikkiaan
indeksin kumulatiivinen lasku toukokuusta hei-
nakuuhun tasoitti huhtikuun 2000 huomattavan,
|72 peruspisteen nousun. Samalla indeksi pysyi
selvasti 50:n viitearvoaan korkeampana ja osoit-
taa siksi teollisuustuotannon voimakkaan kasvun
jatkuvan (ks. kuvio |3). Ostopaillikoiden indek-
sin hienoinen lasku heindkuussa 2000 kuvastaa
tuotannon, tyéllisyyden ja uusien tilausten osa-
tekijoiden supistumista, samalla kun ostettujen
tuotteiden varastot kasvoivat ja toimitusajat pi-
tenivat.

Vaihittdiskaupan myynnin kasvu jatkui
vahvana toukokuussa 2000

Kausivaihteluista puhdistettu vahittdiskaupan
myynnin maara kasvoi 0,2 % taman vuoden huh-
tikuusta toukokuuhun, kun se huhtikuussa oli
kasvanut 1,5 % ja maaliskuussa supistunut 0,8 %.
Paisidisen ajoittuminen myohain eli huhtikuun
lopulle on voinut jossain mdirin vaikuttaa maa-
lis- ja toukokuun vilisend aikana ilmenneisiin
kuukausimuutoksiin. Maalis- ja toukokuun vili-
send kolmen kuukauden ajanjaksona vihittiiskau-
pan myynnin maara kasvoi kaikkiaan 0,8 % hel-
mikuussa 2000 paittyneestd kolmen kuukauden
jaksosta. Tama kasvuvauhti vastaa vuoden 1999
jalkipuoliskolla ja timan vuoden alussa toteutu-
nutta kolmen kuukauden jaksojen keskimairiis-
td kasvuvauhtia. Edellisen vuoden saman ajanjak-

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000



Vibhittidiskaupan myynnin méiara
euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kolmen kuukauden keskitetty liukuva
keskiarvo)

[ 1 Yhteensd

—— Elintarvikkeet

— = Muut tuotteet kuin elintarvikkeet!)
4,5 -

4,0 +
35+ 1
30+
25+

2,0+

1,0

0,5+

0,0

-0,5 L—1.0,5

PR RS S RS S ST
1996 1997 1998 1999

Liihde: Eurostat.

Huom. Vihittdiskaupan liikevaihto yhteensd kiinteind hintoina;
lukuihin eivdt sisdlly moottoriajoneuvot ja moottoripyoriit eikd
henkilokohtaisten ja kotitalousesineiden korjaus. Vuotuinen
prosenttimuutos on laskettu kdéyttien tyopdivien mddrdlld kor-
Jattuja tietoja.

1) Koska jotkin kansallisista eristd puuttuvat, sarja alkaa

vasta tammikuusta 1996.

son myyntiin verrattuna vahittiiskaupan myyn-
nin maara kasvoi toukokuussa 2000 paittynee-
nd kolmen kuukauden jaksona 2,7 %.Kasvuvauhti
vastaa vuoden 1999 lopun vauhtia ja on selvisti

Taulukko 7.

Euroalueen tyottomyys
(% tydvoimasta, kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

nopeampi kuin muutamana viime vuotena keski-
maarin (ks. kuvio 14). Uusien henkiléautojen re-
kisteroinnit lisadntyivat jonkin verran kesakuun
2000 loppuun saakka viahennyttydan sitd ennen
vuoden 1999 jalkipuoliskolla. Tama yhdessd va-
hittdiskaupan myynnin maaran viimeaikaisen kas-
vun kanssa tukee odotuksia siitd, ettd kotimai-
sen kysynnin kasvu on jatkunut voimakkaana
myo&s tdiman vuoden ensimmadisen neljanneksen
jalkeen.

Tyottomyysaste laski kesdkuussa 2000
edelleen

Euroalueen standardoitu tyottémyysaste laski
vuoden 2000 kesdkuussa 9,1 prosenttiin eli 0,1
prosenttiyksikkoa toukokuusta (ks. taulukko 7).
Tyottémien médra vaheni toukokuusta kesdkuu-
hun 130 000:lla ja yli I,l miljoonalla viime vuo-
den kesdkuusta.Vaikka tyottomyysaste laski ke-
sakuussa suurin piirtein yhtd nopeasti kuin se
on laskenut vuoden 1997 lopusta ldhtien (ks.
kuvio 15), lasku oli vuoden 2000 toisella neljan-
nekselld hieman nopeampaa kuin ensimmaisella
neljannekselld. Neljannesvuositasolla tyottdmyys-
aste laski toisella neljannekselld 0,3 prosenttiyk-
sikkod eli 0,1 prosenttiyksikkoa nopeammin kuin
ensimmaiselld neljanneksella. Tama tyollisyystilan-
teen jatkuva paraneminen on parhaillaan kiihty-
vin talouskasvun mukaista.

Ikdryhmittdinen tarkastelu osoittaa seka alle ettd
yli 25-vuotiaiden ty6ttémyyden laskeneen. Alle
25-vuotiaiden tyottomyysaste oli kesdkuussa
17,2 % eli 0,2 prosenttiyksikkoa alhaisempi kuin
toukokuussa. Toisen vuosineljanneksen tiedot
viittaavat siihen, ettd tyottomyysaste on laske-

1997 1998 1999 | 1999 1999
111 v

2000 2000| 2000 2000 2000 2000 2000 2000
1 II | Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesid

Yhteensd 11,6 10,9 10,0 9,9 9,7

Alle 25-vuotiaat
L 232 21,3 19,1 189 182
25-vuotiaat ja

sitd vanhemmat? 9,9 9.4 8,7 8,6 8,5

9,5 9,2 9,6 9,5 9,4 9,3 9,2 9,1

180 174 18,1 181 179 17,6 174 172
83 8,1 8,4 8,3 82 8,1 8,1 8,0

Léhde: Eurostat.
Huom. ILOn suositusten mukaan.

1) Vuonna 1999 timdn ryhmdn osuus tyéttomien kokonaismddrdstd oli 23,3 %.
2) Vuonna 1999 timdn ryhmdn osuus tyottomien kokonaismddrdstd oli 76,7 %.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000
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Euroalueen tyottomyys
(kuukausihavaintoja, kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

—— % tyovoimasta (oikea asteikko)
[ 1 Vuosimuutos miljoonina (vasen asteikko)

30 - 12,0
251
11,5
201
15 {110
10
{105
0,5
0.0 . et 10,0
i
05
|| 95
-1,0 + ix
9.0

-15 ORI
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Liihde: Eurostat.

nut 0,6 prosenttiyksikkdad ensimmaisestd neljan-
neksesti, jolloin se oli puolestaan 0,2 prosent-
tiyksikkod alhaisempi kuin vuoden 1999 viimei-
selld neljanneksella. Tyottomyysasteen lasku toi-
sella neljannekselld seuraa enemmankin vuoden
1999 kehitystd.Yli 25-vuotiaiden tyottomyysaste
oli kesdkuussa 8,0 % eli suurin piirtein 0, pro-

senttiyksikkod alhaisempi kuin toukokuussa.
Tyollisyyden voidaan havaita parantuneen vuo-
den 2000 toisella neljannekselld myos tissa ryh-
massd. Kansallisella tasolla ty6ttomyys naytti va-
henevin useimmissa euroalueen maissa vuoden
toisella neljanneksella.

Tyéollisyyden kasvu jatkunut
todennikoisesti voimakkaana
vuoden 2000 toisella neljannekselld

Tyollisyyden kasvun ennustetaan jatkuneen voi-
makkaana vuoden 2000 toisella neljanneksella.
Kisitystd tukevat teollisuuden ja palvelusektorin
tyollisyysodotukset ja aiempaa voimakkaampi
tyottdmyyden viheneminen. Kuten heindkuun
2000 Kuukausikatsauksessa todettiin, euroalueen
koko tydllisyyden arvioidaan vuoden 2000 en-
simmdiselld neljinnekselld kohentuneen edellises-
ta neljanneksestd 0,5 % eli hieman nopeammin
kuin edelliselld neljannekselld (ks. taulukko 8).
Vuositasolla tydllisyys kasvoi vuoden 2000 en-
simmaiselld neljannekselld 1,4 %, eli vauhti oli
sama kuin keskimaarin vuonna 1999 ja nopeam-
pi kuin vuoden 1999 viimeiselld neljinneksella.
Tyollisyyden kasvun koheneminen seuraa voimis-
tuvaa talouskasvua, joskin vuoden viivastyman jal-
keen.

Ensimmaisen neljanneksen alakohtaista tyollisyyt-
td koskeviin tietoihin on tehty pienid tarkistuk-
sia edellisen Kuukausikatsauksen jilkeen. Koko-
naiskuva ei ole muuttunut, eli ty6llisyyden odo-

Taulukko 8.

Tyollisyyden kasvu euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1998 1999 1999 1999 1999

2000 1999 1999 1999 2000| 2000 2000 2000

Il m 1 I II I IV I |Tammi Helmi Maalis
Neljannesvuosimuutokset !
Koko kansantalous® 14 15 15 14 13 14 03 03 04 05 - - -
Koko teollisuus 03 02 03 01 00 02 01 00 01 01 02 03 02
Rakentaminen 03 30 34 36 21 19 01 06 05 06 21 23 14
Koko teollisuus
pl. rakentaminen 04 -05 -05 -07 -05 -02 -02 -001 00 00 -03 -02 -03
Tehdasteollisuus 08 -02 -04 -05 -03 01 -02 00 01 02 00 02 01

Liihteet: Kansalliset tiedot ja Eurostat (Short-term Business Statistics).
1) Neljcnnesvuosimuutokset: prosenttimuutos edellisestd neljdnneksestd; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja.
2) Ei sisdlld Belgian ja Irlannin tietoja; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000



tetaan kohenevan vuoden 2000 alkupuolella teol-
lisuudessa ja palvelusektorilla. Koko teollisuuden
tyopaikkojen arvioidaan nettomdiriisesti kasva-
neen vuoden 2000 ensimmaiselld neljannekselld
0,1 % edellisestd neljanneksesta. Teollisuustyo-
paikkojen maaran vuotuinen kasvuvauhti nopeu-
tui vuositasolla siis 0,2 %, kun se vuoden 1999
viimeiselld neljannekselld oli pysynyt ennallaan.
Rakennusalalla tyollisyys on lisddntynyt edelleen
voimakkaammin kuin koko teollisuudessa, vaik-
ka tyollisyyden voidaan havaita kohentuneen
my&s muilla teollisuusaloilla. Rakennusalan tydl-
lisyyden neljainnesvuosittainen kasvuvauhti oli
0,6 % eli hieman nopeampi kuin vuoden 1999
viimeiselld neljinnekselld.Vuositasolla kasvuvauhti
kiihtyi 2 prosenttiin. Ty6llisyyden vuotuinen kas-
vuvauhti kiihtyi hieman my6s teollisuudessa (il-
man rakentamista), vaikka pysyikin ennallaan edel-

4  Valuuttakurssit ja maksutase

Euron kurssi heikkeni heindkuun lopussa
ja elokuun alussa

Vahvistuttuaan timédn vuoden toukokuussa ja
kesdkuun alussa ja oltuaan suhteellisen vakaa hei-
nakuun alussa euron kurssi alkoi tarkastelujak-
son lopulla heikentya useimpiin keskeisiin valuut-
takursseihin, etenkin Yhdysvaltojen dollariin, ndh-
den. Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurs-
si heikkeni heindkuun lopusta elokuun 2. pdivaan
noin 2,5 % euroalueen |3 tirkein kauppakump-
panin valuuttoihin ndhden.

Tarkasteltaessa valuuttakurssimarkkinoita [ihem-
min ilmenee, etti heindkuun toisella puoliskolla
euro heikkeni Yhdysvaltojen dollariin nihden, ja
euron dollarikurssi oli noin 0,93, kun se oli ollut
keskimdarin 0,95 kesakuun lopussa ja heindkuun
alussa. Euron dollarikurssi siis heikkeni, vaikka
saatiin yhd enemmin viitteitd euroalueen talous-
kehityksen vahvistumisesta ja ettd odotusten ja
ennusteiden mukaan erot euroalueen ja Yhdys-
valtojen talouskasvussa voisivat entisestddn ka-
ventua ja mahdollisesti havitd ensi vuoden aika-
na. Etenkin heindkuun loppupuolella julkaistut ja
odotettua mydnteisemmait arviot Yhdysvaltojen
BKT:n kasvuvauhdista vuoden 2000 toisen nel-
janneksen aikana vahvistivat kuitenkin dollaria
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lisen neljanneksen vauhtiin verrattuna.Tama joh-
tuu padasiassa tehdasteollisuuden tyopaikkojen
madran kasvuvauhdin voimistumisesta: sen arvioi-
daan nopeutuneen vuoden 2000 ensimmaiselld
neljanneksella 0,2 % vuoden 1999 viimeisesta
neljanneksesta. Tyollisyys ndyttdisi ndin ollen al-
kaneen vuositasolla kohentua (muutosvauhti
0,1 %), kun se vuonna 1999 oli keskimdarin las-
kenut 0,2 %. Palvelusektorin tydllisyyden kasvun
arvioidaan vahvistuneen hieman vuoden 2000
ensimmdiselld neljannekselld. Tamd kehitys on
yhdenmukainen Euroopan komission yrityskyse-
lyssd todettujen vuoden 2000 toukokuuhun ulot-
tuvien, vihittdiskauppaa koskevien odotusten ja
ostopdillikdiden kyselyssd todettujen vuoden
2000 kesakuuhun ulottuvien, palvelusektoria
koskevien odotusten kanssa.

uudelleen. Euron dollarikurssi 2.8.2000 oli 0,91
(ks. kuvio 16).

Heindkuussa 2000 Japanin jeni heikkeni keskimaa-
rin kaikkiin keskeisiin valuuttoihin ndhden.Saman-
aikaisesti myos Nikkei-indeksi laski ja merkit Ja-
panin talouden elpymisestd olivat melko ristirii-
taisia, silld vaikka yritysten luottamus talouskehi-
tykseen oli lujittunut ja suurten teollisuusyritys-
ten investoinnit lisidntyneet, vahittdiskauppa kan-
gerteli.Vaikka Japanin keskuspankki oli aikaisem-
min heindkuussa muuttanut suotuisampaan suun-
taan kdsitystddn Japanin talouden elpymisestd, se
paatti heindkuun puolivilissd jatkaa nollakorko-
politiikkaa, koska merkkeja yksityisen kulutuk-
sen elpymisesti ei edelleenkidn ollut nahtavissa.
Euron jenikurssi 2.8.2000 oli 99,8.

Vahvistuttuaan timan vuoden toukokuussa ja
kesdkuun alussa euro heikkeni heindkuussa lie-
vasti Englannin puntaan ndhden, koska tuoreiden
tietojen mukaan Ison-Britannian talouden kas-
vuvauhti saattaisi olla odotettua nopeampaa.
Myos Ison-Britannian kauppataseen alijadmaa
koskevat tuoreimmat luvut, jotka osoittavat tuon-
nin nousseen, tukevat nikemystd, ettd kotimai-
nen kysyntd jatkuu voimakkaana. Lisdksi valuut-
tamarkkinoilla oli keskitytty Ison-Britannian hal-
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2000

Liihde: EKP.

lituksen julkista kulutusta koskevaan raporttiin
(UK Government Spending Review), jonka mu-
kaan julkiset menot tulevat kasvamaan neljdn
seuraavan vuoden aikana. Euron puntakurssi
2.8.2000 oli 0,61.

ERM ll:een kuuluva Kreikan drakma ldhentyi edel-
leen asteittain eurokeskuskurssiaan,joka on 341.
Drakman eurokurssi 2.8.2000 oli 337,2 (ks. ku-
vio |7).Tanskan kruunu pysyi verrattain vakaana,
ja 2.8.2000 sen kurssi euron kurssiin nihden oli
7,46.

Euron kurssi Ruotsin kruunun ja Sveitsin frangin
kursseihin nihden pysyi kdytiannéllisesti katsoen
muuttumattomana heindkuun lopusta elokuun 2.
paivaan.

Elokuun 2. pdivand 2000 euron nimellinen efek-
tiivinen valuuttakurssi oli heikentynyt noin 14,5 %
vuoden 1999 ensimmidisestd neljanneksesti ja
noin 4,7 % taman vuoden ensimmdisestd neljan-

—— JPY/EUR —— JPY/USD
114 114
110 110
106 106
102 102
98 98
1 n 1 n

4 . . .
Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesd Heind

2000
—— CHF/EUR
1,70 1,70
1,65 1,65
1,60 1,60
1,55 1,55
1,50 1,50
1,45 1,45
1,40 . n 1 - . L Jd140
Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesd Heind
2000

neksestd. Koska euroalueen ja sen tirkeimpien
kauppakumppaneiden viliset suhteelliset hinta-
ja kustannuserot eivit ole merkittavasti muut-
tuneet euron kdyttéonoton jilkeen, euron reaa-
lisella efektiiviselld valuuttakurssilla, joka perus-
tuu kuluttajahintaindeksiin, teollisuuden tuotta-
jahintaindeksiin ja tehdasteollisuuden yksikkotyo-
kustannusindeksiin, on hyvin pitkalle samansuun-
tainen kehitys kuin nimelliselld valuuttakurssilla
(ks. kuvio 18).

Vuoden 2000 alun vaihtotaseen vajetta
korjattu aikaisempaa suuremmaksi

Toukokuussa 2000 euroalueen vaihtotaseen vaje
oli 0,6 miljardia euroa eli vihemman kuin touko-
kuussa 1999, jolloin vaje oli 1,5 miljardia euroa.
Toukokuussa 2000 tavarakaupan ylijaama oli pie-

maiinen, kun se toukokuussa 1999 oli ollut lie-

vasti ylijadmainen. Tuotannontekijakorvausten ja
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Liihde: EKP.

Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat keskuskurssia (DKK 7,46
ja GRD 340,75 [17.1.2000 alkaen]) ja vaihteluvdilii (DKK
+2,25 % ja GRD %15 %).

Nimelliset ja reaaliset efektiiviset
valuuttakurssi-indeksit"

(kuukausittaisia/neljinnesvuosittaisia keskiarvoja,

19991 =100)
—— Nimellinen - - - -Reaalinen, teollisuuden
— — Reaalinen, tuottajahintaindeksi
kuluttajahintaindeksi ——Reaalinen, tehdasteollisuuden
yksikkotyokustannukset
110 110
105 105
100 100
95 95
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L L L L L L L L L L L L L L 80
1997 1998 1999 2000
Liihde: EKP.

1) Tiedot perustuvat EKP:n laskelmiin (ks. huhtikuun 2000
Kuukausikatsauksen artikkeli). Nouseva kddyrd merkitsee
euron vahvistumista. Tuoreimmat havainnot ovat heind-
kuulta 2000 ja tehdasteollisuuden yksikkotyokustannusten
osalta vuoden 2000 toiselta neljannekseltd.
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tulonsiirtojen alijadmdt olivat pienentyneet.Vuo-
den 2000 viiden ensimmdisen kuukauden aikana
euroalueen vaihtotase oli |1,7 miljardia euroa
alijadmainen, kun se viime vuoden vastaavana ajan-
jaksona oli ollut 9,6 miljardia euroa ylijiamainen
(ks. taulukko 9).Tama johtui lahinna tavarakau-
pan ylijazaman supistumisesta (35,3 miljardista
eurosta 20,2 miljardiin euroon) seki palvelu-
taseen alijadman suurentumisesta (2,9 miljardis-
ta eurosta 6,7 miljardiin euroon). Tuotannonte-
kijakorvausten taseen alijaama suureni 1,9 mil-
jardia euroa ja tulonsiirtojen tase 0,4 miljardia
euroa. Naihin lukuihin sisiltyy vuoden 2000 en-
simmadistd neljannestd koskevia tarkistuksia, joi-
den johdosta vaihtotaseen alijadma suureni tind
ajanjaksona ldhinnd sen vuoksi, ettd tavarakau-

pan ylijadmaa tarkistettiin aikaisempaa pienem-
maksi eli 6 miljardiin euroon.

Vaikka tavaraviennin arvo tdiman vuoden viiden
ensimmadisen kuukauden aikana kasvoi huomat-
tavasti eli 73,2 miljardia euroa (noin 24 %) viime
vuoden vastaavasta ajanjaksosta, tuonnin arvo
kasvoi vield nopeammin eli 88,4 miljardia euroa
(noin 33 %).Tavaroiden tuonnin arvon voimakasta
kasvua ovat edistineet tuontihintojen nousu, joka
johtuu sekd o6ljyn hinnan noususta ettd euron
heikkenemisesti. Tavaroiden viennin arvon kas-
vu ndyttdd lahinnd aiheutuneen viennin mdaran
kasvusta, jota ovat vauhdittaneet voimakas ulko-
mainen kysyntd seka hintakilpailukyvyn parane-
minen.Viennin ja tuonnin kehitystd on tarkastel-
tu ldhemmin tdman Kuukausikatsauksen artik-
kelissa "Euroalueen ulkomaankauppa: tyypilliset
piirteet ja viimeaikainen kehitys”.

Padoman nettovienti suorina sijoituksina
ja arvopaperisijoituksina
pysyi toukokuussa ennallaan

Rahoitustaseessa padoman nettovienti seka suo-
rina sijoituksina ettd arvopaperisijoituksina oli
yhteensa 15,8 miljardia euroa toukokuussa 2000.
Madrd oli lahes sama kuin kuukausittainen kes-
kiarvo tammikuusta 1999 lidhtien. Pidoman net-
tovienti suorina sijoituksina oli 10,7 miljardia
euroa. Tamd johtui euroalueella sijaitsevien ai-
kaisempaa suuremmista eli 35,6 miljardin euron
suorista sijoituksista ulkomaille, kun suorat si-
joitukset euroalueelle olivat 24,9 miljardia eu-
roa.Yksityiskohtaisempi suorien sijoitusten erit-
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Taulukko 9.

Euroalueen maksutase

(mrd. euroa, kausivaihteluista puhdistamaton)

1999 1999 2000 2000 2000 2000
Tammi-toukokuu Toukokuu | Tammi-toukokuu Maaliskuu ~ Huhtikuu Toukokuu

Vaihtotase 9,6 -1,5 -11,7 1,2 -3,2 -0,6
Tulot 509,1 102,6 609,2 131,8 115,9 133,7
Menot 499,6 104,2 620,9 130,6 119,1 1344
Tavarat 353 59 20,2 5,6 6,0 5,0
Vienti 303,7 60,7 376,9 83,8 72,3 83,4
Tuonti 268,3 54,9 356,7 78,2 66,3 78,4
Palvelut -2,9 0,7 -6,7 -1,1 -1,2 -0,2
Vienti 88,4 19,2 100,6 21,7 20,0 22,0
Tuonti 91,3 18,5 107,3 22,8 21,2 22,2
Tuotannontekijikorvaukset 1 -11,2 -4.9 -13,1 -0,3 -39 2,8
Tulonsiirrot -11,7 -3,2 -12,1 -3,0 -4,0 -2,6
Pidomansiirrot 4,7 1.4 5,0 1,3 1,5 0,6
Rahoitustase -49,2 -11,0 59,8 30,5 5,0 7,0
Suorat sijoitukset -49,2 -19,1 131,1 1,1 -6,2 -10,7
Ulkomaille -87,9 -28,3 -117.4 -36,2 -18,6 -35,6

Oma piddoma
ja uudelleen sijoitetut voitot . . -56,7 -13,1 -8,5 -15,1

Muu pidoma,
lahinné konsernien sisiiset lainat . . -60,7 23,1 -10.1 -20.5
Euroalueelle 38,7 9,1 248,5 37,3 12,4 24,9

Oma pddoma ja

uudelleen sijoitetut voitot . . 206,4 24.8 6,3 8,9

Muu pidoma,
lahinna konsernien sisdiset lainat . . 42,1 12,6 6,1 16,0
Arvopaperisijoitukset -69,6 -28,5 -205,6 -34,4 -7,9 -5,1
Saamiset -125,5 -37,9 -209,3 -432 =258 -29,7
Osakkeet -49,1 -15,7 -153,1 -26,5 -18,2 -18,0
Velkapaperit -76,4 -22,2 -56,2 -16,7 -7,6 -11,7
Velat 55,9 9.4 38 8,7 17,9 24,6
Osakkeet 13,6 10,8 -106,3 -20,4 -4.,7 4,1
Velkapaperit 423 -1.4 110,1 29,1 22,6 20,5
Johdannaiset -1,9 -3,9 49 1,4 2,1 0,3
Muut sijoitukset 60,7 37,0 129,3 61,8 16,8 21,2
Valuuttavaranto 10,8 3,5 0,1 0,5 0,2 1,3
Virheelliset ja tunnistamattomat eréit 34,9 11,1 -53,2 -32,9 =34 -7,0

Léihde: EKP.

Huom. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivdit vélttiamdittd tdsmdd. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa pddoman
tuontia ja negatiivinen luku pddoman vientid. Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdystd ja
positiivinen luku valuuttavarannon véihennystd. Yksityiskohtaiset tilastot esitetddin timdn Kuukausikatsauksen tilasto-osan
taulukoissa 8.1-8.7.

1) Kuukausitiedot vuodelta 1999 eiviit ole tiysin vertailukelpoisia myshempien havaintojen kanssa.
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tely, joka on nyt kdytettdvissa ensimmadistd ker-
taa (ks. taulukko 9), viittaisi siihen, ettd padoman
nettovientiin suorina sijoituksina vaikuttivat tou-
kokuussa 2000 suuresti lyhyen aikavilin rahoitus-
transaktiot toisiinsa kytkoksissa olevien yhtidi-
den vililla. Naitd transaktioita ovat lahinna kon-
sernien sisdiset lainat (20,5 miljardia euroa),joista
alle puolet liittyivat osakeinvestointeihin ja uu-
delleen sijoitettuihin voittoihin (15,1 miljardia
euroa).

Padoman nettovienti arvopaperisijoituksina oli
toukokuussa 5,1 miljardia euroa. Padosa niista oli
euroalueella sijaitsevien suuria sijoituksia ulko-
maisiin osakkeisiin (18 miljardia euroa), kun taas
euroalueen ulkopuolisten sijoitukset euroalueen
osakkeisiin olivat vaatimattomia (4,1 miljardia
euroa). Osakesijoituksiin liittyvd padoman net-
tovienti oli siten yhteensd 13,9 miljardia euroa.
Tatd tasapainottaa — joskaan ei tiysin — velkapa-
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pereihin liittyvd padaoman nettotuonti (8,8 mil-
jardia euroa), josta joukkolainojen ja muiden lai-
nojen osuus oli 6,8 miljardia euroa ja rahamark-
kinainstrumenttien osuus 2,0 miljardia euroa.
Tamd osoittaa, ettd euroalueen velkapaperit ovat
olleet erittdin kysyttyja euron kdyttdonotosta
lahtien.

Vuoden 2000 viiden ensimmdisen kuukauden ai-
kana yhteenlaskettu padoman nettovienti suori-
na sijoituksina ja arvopaperisijoituksina oli 74,5
miljardia euroa eli paljon vahemmin kuin vuo-
den 1999 viiden ensimmadisen kuukauden aikana
(118,8 miljardia euroa). Tama johtui suoriin si-
joituksiin liittyvdstd pddoman nettotuonnista, joka
oli 131,I miljardia euroa, sekd arvopaperisijoi-
tuksiin liittyvan pddoman nettoviennistd, joka oli
205,6 miljardia euroa. Nididen lukujen suuruu-
teen vaikuttaa huomattavasti yksi suuri transak-
tio.
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Katsaus euroalueen hinta- ja
kustannusindikaattoreihin

Eurojdrjestelmdn rahapolitikan strategian kaksi pilaria ovat toisaalta rahan mddrdn merkittdvd asema,
josta viestii rahan mddrdn kasvulle asetetun viitearvon ilmoittaminen, ja toisaalta rahoitusmarkkina- ja mui-
den talousindikaattoreiden arviointi, jolla pyritédn muodostamaan lagja-alainen arvio koko euroalueen tule-
vasta hintakehityksestd ja hintavakauteen kohdistuvista riskeistd. Hinta- ja kustannusindikaattorit ovat yksi
ryhmd tdhdn laajaan arviointiin liittyvid muuttujia. Tdssd artikkelissa tarkastellaan euroalueen yhdenmukais-
tetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) ja sen erien sekd kdytettdvissd olevien euroalueen hinta- ja kustannus-
indikaattoreiden keskindisié suhteita. Nditd muuttujia ovat mm. tuontihinnat ja raaka-aineiden hinnat, tuot-
tajahinnat, tydvoimakustannusindikaattorit ja suorat kyselyihin perustuvat indikaattorit, jotka mittaavat hin-

takehitykseen liittyvid odotuksia.

I Johdanto

Arvioidessaan laajasti tulevaa hintakehitystd ja
hintakehitykseen kohdistuvia riskejd eurojirjes-
telman rahapolitiikan strategian toisen pilarin mu-
kaisesti EKP:n neuvosto analysoi perusteellisesti
monipuolista tietoa taloudellisesta ja rahoitus-
markkinoiden tilanteesta.Tiedot koskevat kysyn-
ta- ja tarjontapaineiden indikaattoreita, hinta- ja
kustannusindikaattoreita, varallisuushintoja ja
muita rahoitusmarkkinoiden tilaa kuvaavia muut-
tujia seka useita makrotalouden ennusteita. Seka
toista pilaria tukevien muiden indikaattoreiden
ettd hinta- ja kustannuskehityksen arviointi tay-
dentdd arviointia rahan madrdn kehityksestd ra-
hapolitiikan strategian ensimmaisen pilarin mu-
kaisesti.

Huhtikuun 1999 Kuukausikatsauksen artikkelis-
sa "Lyhyen aikavilin talousindikaattorien merki-
tys euroalueen hintakehityksen arvioinnissa” on
jo tarkasteltu yleisesti useita indikaattoreita, jot-
ka otetaan huomioon toisen pilarin mukaisesti.
Sen jilkeen tiettyjen indikaattoreiden merkitys-
td on kuitenkin tarkasteltu lihemmin useissa ar-
tikkeleissa. Ndin ollen tdssa artikkelissa keski-
tytddn hinta- ja kustannusindikaattoreihin eli
I) tuontihintoihin ja raaka-aineiden maailman-
markkinahintoihin, 2) tuottajahintoihin, 3) tyo-
voimakustannusindikaattoreihin ja 4) kyselyihin
perustuviin indikaattoreihin, jotka mittaavat hin-
takehitykseen liittyvid odotuksia. Nditd muuttu-
jia tarkastellaan sddnnollisesti Kuukausikatsauk-
sen osassa ”Hintakehitys”. Siind kdsitelldan rajal-
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lista mutta suhteellisen homogeenista joukkoa
indikaattoreita, jotka liittyvdt ldheisesti toisiinsa.

Vaikka euroalue on siihen kuuluviin maihin ver-
rattuna suhteellisen suljettu talous,YKHIn kehi-
tystd voidaan selittdd tuonti- ja raaka-aineiden
hintojen avulla, koska ne vaikuttavat kuluttaja-
hintoihin joko suoraan tai siirtyvit tuotantoket-
juun ja vilittyvit siten kulutustavaroiden kotimai-
siin tuottajahintoihin. Toisin kuin raaka-aineet,
joiden hinnat siirtyvat tuotantoketjuun paiasias-
sa aivan alkuvaiheessa, tyo on tdrked tuotanto-
panos tuotantoprosessin kaikissa vaiheissa. Sen
vuoksi tyovoimakustannukset ovat keskeinen
hintakehitykseen vaikuttava tekijd kaikissa tuo-
tantovaiheissa ja vaikuttavat siten merkittavasti
kuluttajahintakehitykseen. Koska tulevaan hinta-
kehitykseen kohdistuvat odotukset saattavat vai-
kuttaa palkkoihin ja voittoihin ja siten tulevaan
hintakehitykseen, yksityisen sektorin tulevaan
hintakehitykseen liittyvid odotuksia koskevat ky-
selyt ovat myds hyodyllinen indikaattori rahapo-
litiikan kannalta.

EKP:n neuvosto on miiritellyt hintavakauden
yllapitaimista koskevan ensisijaisen tavoitteensa
suhteessa euroalueen YKHIin. Tdssd artikkelissa
kartoitetaan ja selvitetddn eri kustannus- ja hin-
taindikaattoreiden ja euroalueen YKHIn ja sen
paderien vilisid suoria ja epdsuoria suhteita. Ar-
viointi auttaa ymmartimaan yleistd hintakehitystad
ja erottamaan pelkdn lyhyen aikavilin hintakehi-
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tyksen laajemmasta hintakehityksestd.Vaikka in-
flaatio on keskipitkalla ja pitkalld aikavililla viime
kidessd rahataloudellinen ilmi6, tuotantokustan-
nusten ja tuontihintojen kehityksella (kustannus-
painetekijit) sekid talouskehitykselld (kysynta-
tekijit) voi olla lyhyelld ja keskipitkalld aikavalilla
huomattava vaikutus hintakehitykseen.

Tarkastelemalla eri indikaattoreiden ja kulutta-
jahintojen historiallista vuorovaikutusta saadaan
my0s paljon tietoa. Aikaisempia vuorovaikutus-
suhteita havainnollistetaan kaavioilla ja korrelaa-
tioilla jiljempdnd tdssd artikkelissa. Tarkastelu
osoittaa eri indikaattoreiden ja lopullisten kulut-
tajahintojen kehityksen vilisten suhteiden vah-

Taulukko I.

Yhteenvetotaulukko: Euroalueen hinta- ja kustannusindikaattorit

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Keskiarvot Maksimi Minimi Keski- |Suhteellinen
hajonta keski-
1990-2000 1990-1995 1995-2000 1990-2000 hajonta"

YKHI-kokonaisindeksi® 2.6 3.4 1,7 5,0 0,8 1,1 1,0
Tavarat 2.2 2.8 1.4 4.8 0.1 1.1 1.0
Elintarvikkeet 22 2.9 1.5 4.6 -0.3 1.2 1.1
Jalostamattomat elintarvikkeet 2,0 2.5 1.3 7,0 -1,9 2,2 2,0
Jalostetut elintarvikkeet® 2.4 32 1,6 4.5 0,6 1,0 1,0
Teollisuustuotteet 2,1 2.8 1.3 5.2 -0.4 1,2 1,1
Muut teollisuustuotteet kuin energia 1,9 2,6 1,0 3.4 0,3 1,0 0,9
Energia 3,1 3.5 2.4 15,3 -4.9 4.0 3,7
Palvelut 3.6 4,7 2.4 6.0 1.3 1.4 1.3
Oljyn hinta (euroa/barreli)® 15,9 15,0 16,4 31,5 8.8 42.0 38,7
Muiden raaka-aineiden kuin 6ljyn hinnat®  -0,2 -0,6 0,7 26,4 -23.5 12,6 11,7
Tuonnin yksikkoarvot> 1,9 1,2 29 22.8 -12,2 6.3 5.8
Teollisuuden tuottajahinnat® 1,4 1,9 1,2 6,5 2.7 1,7 1,6
Vilituotteet 1,3 2,0 1,2 10,9 -5.3 3.1 2.9
Padomahyodykkeet 0.8 1.0 0.7 2,6 -0,1 0.7 0,6
Kulutustavarat 2.3 3.3 1.4 5.6 -0,2 1.4 1,3
Yksikkotyokustannukset” 2.2 3.1 1,1 5.3 -1,6 2,0 1.8
Tyovoimakustannukset/tyontekija” 3,7 4.7 2.4 6,7 1,1 1.8 1,7
Tyon tuottavuus” 1,5 1,7 1.4 2.8 -0,1 - -
Tyovoimakustannukset/tunti ® . . 2,5 3,6 1,7 0,7 1,3
Myyntihintaodotukset” 5.9 10,3 3.2 24,0 -11,0 - -
Hintakehitysodotukset'” 25,0 32,0 17,5 51,0 7,0 - -

Liihteet: Eurostat (YKHI, tuonnin yksikkoarvo, teollisuuden tuottajahinnat ja tybvoimakustannukset/tunti), International Petroleum
Exchange (oljyn hinta), HWWA — Institut fiir Wirtschaftsforschung (Hampuri) (muiden raaka-aineiden kuin oljyn hinnat), kansalli-
set tiedot (yksikkotyokustannukset, tyovoimakustannukset/tyontekijd ja tyon tuottavuus), yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan
komission suhdannekyselyt (myyntihintaodotukset ja hintakehitysodotukset) ja EKP:n laskelmat.

1)

2)

3)
4)

5)
6)
7)
8)

9)

Osoittaa kunkin indikaattorin vuotuisen prosenttimuutoksen keskihajonnan suhteessa YKHI-kokonaisindeksin vuotuisen
prosenttimuutoksen keskihajontaan. Muiden kuin tyovoimakustannusten/tunti osalta (ks. alaviite 8) laskettu vuodesta 1990
ldihtien.

Tiedot vuotta 1995 edeltiviilti ajalta ovat kansallisiin mddiritelmiin perustuvia arvioita, eivdtkd ne ole tdysin verrannollisia
vuodesta 1995 alkaen laskettujen YKHI-tilastojen kanssa.

Sisaltda alkoholijuomat ja tupakan.

Brent Blend -laatu (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Hinnat ecuina joulukuuhun 1998 asti. Keskihajonta
on laskettu kéyttimdlld vuotuisia prosenttimuutoksia.

Euroina. Hinnat ecuina joulukuuhun 1998 asti.

Ei sisdlld rakentamista.

Koko kansantalous. Neljdnnesvuositietoja.

Koko kansantalous (pl. maatalous, julkishallinto, koulutus, terveys- ja muut palvelut). Neljinnesvuositietoja, sarja alkaa
vuoden 1996 ensimmdiisestdi neljinneksestd.

Léhikuukaudet. Saldoluvut prosentteina.

10) Seuraavat 12 kuukautta. Saldoluvut prosentteina.
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vuuden tai heikkouden lyhyellad tai keskipitkalla
aikavalilla.

Ensiksikin on todettava, etti tiettyjen indikaat-
toreiden kehityksen vaikutus kuluttajahintoihin
vaihtelee usein tietyt olosuhteet ja kehityksen
aikaansaaneen laajemman makrotaloudellisen
ympariston mukaan. My6s talouden rakenteelli-
set ja kdyttdytymismalleihin liittyvdt muutokset,
kuten tuotantoprosessin muutokset, tekniset
innovaatiot, sddntelyn purkaminen tai talouspo-
liittisen ympariston huomattavat muutokset, voi-
vat ajan my&td muuttaa eri indikaattoreiden ja
tulevan hintakehityksen vilisia suhteita. Esimerk-
kind tdmankaltaisesta muutoksesta on yhteisen
rahan kayttéonotto tammikuussa 1999. Se on
muun muassa todennikéisesti tehostanut kilpai-
lua. Nama nakokohdat on otettava huomioon
arvioitaessa hintakehitystd. My6s vilillisen vero-
tuksen ja hallinnollisten hintojen muutoksilla voi
olla huomattava vaikutus hintakehitykseen.

Taulukossa | on tilastoja euroalueen YKHIst4, sen
alaeristd ja eri hinta- ja kustannusindikaattoreis-
ta, joita kisitellddn jiljempand.Taulukosta kay ilmi,
ettd keskimdaraisen YKHI-inflaation hidastumis-
vauhti 1990-luvulla — inflaatio hidastui ajanjak-
son 1990-1995 keskimaaraisestd 3,4 prosentis-
ta |,7 prosenttiin vuosina 1995-2000 — oli jok-

2  Tuontihinnat ja raaka-aineiden

Vaikka euroalue on siihen kuuluviin maihin ver-
rattuna suurempi ja suhteellisesti suljetumpi ta-
lous, tuontihintojen ja raaka-aineiden maailman-
markkinahintojen kehitykseen liittyvit tiedot ovat
tarkeitd tulevan kotimaisen hintakehityksen ym-
martdmisen kannalta.Varsinkin tuontihintojen ja
raaka-aineiden maailmanmarkkinahintojen ana-
lysointi auttaa arvioimaan, kuinka voimakkaasti
maailmanlaajuinen hintakehitys ja euron nimelli-
sen valuuttakurssin kehitys vaikuttavat euro-
alueen kuluttajahintoihin.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

seenkin samanlaista kuin muiden hinta- ja kus-
tannusindikaattoreiden vuotuinen muutosvauh-
ti. Yksikkotyokustannusten vuotuinen muutos-
vauhti esimerkiksi hidastui ajanjakson 1990—-1995
keskimadraisestd 3,1 prosentista |,| prosenttiin
vuosina 1995-2000, kun teollisuuden tuottaja-
hintojen vuotuinen nousuvauhti hidastui sama-
na aikana keskimairin 1,9 prosentista |,2 pro-
senttiin. Kehitys kuvastaa vahittdistd siirtymistd
nopeamman inflaation oloista hintavakaustavoit-
teen mukaiseen ymparistdon ja johtuu suurelta
osin jasenvaltioiden ponnisteluista talous- ja raha-
liiton perustamista edeltdvan lihentymisproses-
sin aikana.

Taulukosta | kdy myds ilmi, ettd monet kdytetta-
vissd olevat hinta- ja kustannusindikaattorit ja var-
sinkin tuonti-, 6ljyn ja raaka-aineiden hinnat vaih-
telivat 1990-luvulla lyhyella aikavililld huomatta-
vasti enemman kuin euroalueen YKHIL.Tama joh-
tuu osittain siitd, ettd voittomarginaalit toimivat
yleensd puskurina vihentimailld kuluttajahinto-
jen vaihtelua tuotantokustannuksiin verrattuna.
Tiassd yhteydessd on todettava, ettd tyévoima-
kustannukset ovat euroalueella paljon tiarkeam-
pi kustannuseri kuin tuontihinnat, joten indikaat-
toreiden kasittelyjarjestys tassd artikkelissa ei ku-
vasta niiden painoarvoa YKHIn kehityksen kan-
nalta.

maailmanmarkkinahinnat

Tuontihinnoista ja raaka-aineiden hinnoista saa-
daan hyodyllistd tietoa timanhetkisesti ja tule-
vasta kuluttajahintainflaatiosta monestakin syys-
td ja etenkin sen vuoksi, ettd tuontitavarat ja raa-
ka-aineet joko siirtyvit suoraan yksityiseen ku-
lutukseen tai ovat tdrked tuotantopanos koti-
maisten tavaroiden ja palveluiden tuotannossa.
Téssd mielessa tuontihintojen kehityksen vaiku-
tukset kuluttajahintoihin voidaan jakaa vilitto-
miin, valillisiin ja kerrannaisvaikutuksiin. Vilitto-
mat vaikutukset syntyvit raaka-aineiden ja mui-
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den lopputuotteiden tuonnin kautta, silld nima
tuotteet paityvit melko suoraan kotitalouksien
kulutukseen. Vililliset vaikutukset syntyvit sen
sijaan siten, ettd tuotantopanosten tuontihinto-
jen nousu siirtyy vihitellen tuotantoketjun lapi
tuottajahintojen kautta kuluttajahintoihin (tuot-
tajahintoja kasitellaan ldhemmin osassa 3).Vaik-
ka kotimaisten voittomarginaalien vaihtelu voi
jossakin mddrin tasoittaa tuotantopanosten tuon-
tihintojen lyhytaikaisten muutosten vaikutusta
kotimaisiin hintoihin, tuotantopanosten tuonti-
hintojen pysyvat muutokset todennékdisesti na-
kyvdt kotimaisissa hinnoissa. Sen lisdksi ndiden
muutosten todelliset vaikutukset tai odotukset
vaikutuksista voivat vaikuttaa palkkakehitykseen
ja synnyttda siten kuluttajahintoihin kohdistuvia
kerrannaisvaikutuksia. Palkkakehityksen ja inflaa-
tio-odotusten merkitysta kasitellddn osissa 4 ja 5.
Naiden kolmen vaikutustyypin vilinen yhteys viit-
taa siihen, ettd raaka-aineiden ja tuontihintojen
kehityksen lopullinen vaikutus kuluttajahintoihin
voi ilmetd suhteellisen pitkalld aikavalilld (kahdesta
kolmeen vuotta tai jopa pidempiin, jos kerran-
naisvaikutuksia ilmenee).

Kun otetaan huomioon edelld mainitut ndkékoh-
dat, on jarkevai tarkastella erikseen teollisuus-
tuotteiden tuontihintoja ja tuontiraaka-aineiden,
kuten 6ljyn ja muiden raaka-aineiden, hintoja.
Tama jaottelu on mielekds myos sen vuoksi, ettd
valuuttakurssimuutokset vaikuttavat tuontiraa-
ka-aineiden, kuten 6ljyn ja muiden raaka-ainei-
den, eurohintoihin yleensd vilittomasti ja yksi
yhteen, kun taas valuuttakurssimuutosten vaiku-
tus teollisuustuotteiden eli vdlituotteiden ja lo-
pullisten kulutustavaroiden ja paidomahyodykkei-
den euromdiriisiin tuontihintoihin on todenni-
koisesti vahemman kuin yksi yhteen. Tama joh-
tuu siitd, ettd nditd tavaroita euroalueelle vievien
ulkomaisten valmistajien on otettava huomioon
kilpailu euroalueella muiden vastaavien tuottei-
den valmistajien kanssa. Euron heikentyessa yri-
tykset eivit siis valttamattd pida parhaana vaih-
toehtona nostaa euroalueelle myytdvien tuottei-
den euromiiriisia hintoja tdysin valuuttakurssi-
muutosta vastaavasti (eli pitdd hinta ennallaan
ulkomaisen valmistajan kotimaisen valuutan maa-
riisend), varsinkin jos heikkenemisen ennakoi-
daan olevan tilapdistd, silla se saattaisi johtaa
markkinaosuuden supistumiseen. Pitempiaikaiset
valuuttakurssimuutokset kuitenkin yleensi siir-

YKHIn energiaerin ja 6ljyn hinnat
euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

— YKHIn energiaeri (vasen asteikko)
= = = Oljyn hinta (oikea asteikko)
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Liihteet ja muut tiedot: ks. taulukko 1.

tyvat tuontihintoihin jossain vaiheessa.Valuutta-
kurssimuutosten vaikutus voi olla myds pdinvas-
tainen, silld tuontihintojen lasku voi aiheuttaa las-
kupaineita euroalueella tuotettavien vastaavien
kilpailevien tavaroiden hintoihin.

Oljyn hinnan vilittomit vaikutukset
nikyvit selvimmin YKHIn energiaerissa

Oljyn hintakehitys on ollut viime aikoina selvin
esimerkki raaka-aineiden hintojen vilittomastd
vaikutuksesta kuluttajahintakehitykseen (ener-
gian hinnan kautta).Vaikka monet muutkin teki-
jat kuin 6ljyn hinta vaikuttavat energian hinta-
kehitykseen (esim. energiaverotus ja sdintelyn
purkaminen), niiden osuus YKHIn energiaerdn
hintojen kehityksessa on kuitenkin hallitseva sil-
loin, kun 6ljyn eurohinta muuttuu huomattavasti
(ks.kuvio 1).Energian hinnan vuotuisen muutos-
vauhdin hidastuminen vuonna 1998 ja vuoden
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1999 alussa seka energian hinnan vuotuisen nou-  vilinen suuri korrelaatio (0,7) tukee kasitysta siita,
suvauhdin kiihtyminen voimakkaasti huhtikuus-  ettd 6ljyn hinta vilittyy energian hintaan suhteel-
ta 1999 lahtien johtuvat siis padasiassa 6ljyn hin-  lisen nopeasti (korrelaatiokertoimien kayttoa eri
nan kehityksestd. YKHIn energiaeran hintojen  muuttujien samanaikaisen kehityksen arvioinnissa
vuotuisen nousuvauhdin ja 6ljyn hinnan kuukautta  tarkastellaan ldhemmin kehikossa ).

aiemmin toteutuneen vuotuisen nousuvauhdin

Hinta- ja kustannusindikaattorien historiallisen korrelaation tulkinta

Korrelaatiokerrointa voidaan kidyttdd selventdméin eri indikaattorien vilisid suhteita. On useita tapauksia,
joissa talouden muuttujien vilisen korrelaatiokertoimen suuri arvo vahvistaa, ettd niilld on odotusten mukai-
sesti ldheinen yhteys keskenédédn. Esimerkiksi 6ljyn eurohinnan muutokset ndkyvit miltei vilittomasti ener-
gian kuluttajahinnassa. Tdmai yhteys on jirkeenkdypd, koska 6ljyd kiytetddn runsaasti energian tuotantoon.
Niiden muuttujien keskindinen riippuvuus ndkyy myos YKHIn energiaerdn kehityksen ja 6ljyn hinnan vuo-
tuisen kasvuvauhdin vilisend korrelaationa. Vuosina 1990-2000 tdmé korrelaatio on enintédén ollut 0,7, kun
energian hinnan kulloistakin kehitystd verrataan 6ljyn hintakehitykseen tarkasteluhetked edeltdvinid kuukau-
tena.

Vaikka korrelaatiokerroin siséltdd hyodyllistd informaatiota, siind on myos puutteita. Ensiksikin korrelaa-
tiolla mitataan, missd mddrin kaksi muuttujaa kehittyvit samansuuntaisesti. Korrelaatiokertoimen suuri arvo
el itsessddn riitd osoittamaan, ettd kahden muuttujan vililld on syy-yhteys. Suuri korrelaatioarvo voi johtua
muista riippumattomista tekijoistd, jotka vaikuttavat sekd indikaattoreihin ettd (ylld mainitussa esimerkissé)
YKHIin. Tdssd yhteydessi inflaation hidastuminen euroalueen maissa 1990-luvulla tarkoittaa, ettd useim-
pien euroalueen hinta- ja kustannusindikaattorien vuotuiset kasvuvauhdit hidastuivat téni ajanjaksona. Tdméin
kehityksen seurauksena historiallisessa korrelaatiossa koko 1990-luvulta voi korostua syy-yhteys verrattuna
ympéristoon, jossa vallitsee hintavakaus. Korrelaatiokertoimet voivat myds vaihdella ajan my6td. Nidin voi
kéydi, kun talouden rakenteet muuttuvat, esimerkiksi kun tuotantoprosessit muuttuvat, tekniikka kehittyy tai
politiikka muuttuu. Korrelaatiolla analysoidaan vain muuttujien vilistd lineaarista suhdetta, vaikka niiden
vililld voi my0s olla epilineaarinen suhde. Sen vuoksi on vilttaiméatonti, ettd korrelaatiokertoimien liséksi
kdytetddn laajempaa talousanalyysia, joka perustuu talouden toimintaperiaatteiden tuntemiseen (aprioriset
hypoteesit talousteorioiden perusteella johdetuista syy-yhteyksisté, tuotantomenetelmien tuntemus jne.).

Indikaattorien ja tulevan hintakehityksen vilisen korrelaation arvioimista vaikeuttavat myos rakennemuu-
tokset tai toimintatapojen muuttuminen seké yhtdéltd rahapolitiikan ja inflaation ja toisaalta inflaation ja
inflaatioindikaattorien vilinen vuorovaikutus. Esimerkiksi ennakoiva rahapolitiikka, joka reagoi inflaatioris-
keihin jo etukdteen, tasoittaa yleensi eri kuluttajahintaindikaattorien yksittéisid vaikutuksia kuluttajahintoi-
hin. Siten millddn tietylld muuttujalla ei ehké havaita olevan ennakoivan indikaattorin ominaisuuksia eikd
myoskdin selvid korrelaatiota, kun analysoidaan historiatietoja. Tdmad ei tietenkéén tarkoita, ettd keskuspan-
kin pitdisi jéttad tdllainen indikaattori kokonaan huomiotta — pédinvastoin, se on merkKki siité, ettd politiikka
on aikanaan reagoinut oikein inflaatiopaineisiin. Vaikka jonkin muuttujan inflaatiota koskevan ennakoivan
indikaattorin ominaisuudet ovat voineet olla heikkoja menneisyydessd, tdimad ei tarkoita, ettei kyseinen muut-
tuja sisilld nykyisen tai tulevan rahapolitiikan kannalta téirkeitd tietoja.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000
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Tuonnin yksikkoarvoindeksi ja
teollisuuden tuottajahinnat euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

Tuonnin yksikkodarvoindeksi
— = = Teollisuuden tuottajahinnat
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Ldhteet ja muut tiedot: ks. taulukko 1.

Vililliset vaikutukset tuottajahintojen
kautta

Raaka-aineiden ja muiden tuontitavaroiden hin-
tojen vililliset vaikutukset euroalueen kotimai-
siin hintoihin nakyvat koko teollisuuden kotimais-
ten tuottajahintojen ja kokonaistuontihintojen
suhteellisen ldheisend suhteena. Euroalueen tuot-
tajahintojen ja tuontihintojen vilinen korrelaa-
tio on yhden kuukauden viipeellda enimmillaan 0,5.
Korrelaatio johtuu siitd, ettd raaka-aineiden ja
vilituotteiden tuontihintakehitys vaikuttaa teol-
lisuuden vilituotteiden ja myohemmin myds lop-
putuotteiden kotimaisiin tuottajahintoihin.Yksik-
koarvoindekseilld mitattu euroalueen tuontihin-
tojen kehitys on kuitenkin yleensi epavakaampi
kuin teollisuuden tuottajahintojen kehitys (ks. ku-
vio 2).Tama suhteellisesti suurempi vaihtelu joh-
tuu osittain siitd, ettd kotimaisiin tuottajahintoi-
hin vaikuttaa my6s kotimaisten kustannusten ja

voittomarginaalien kehitys, joka voi tasoittaa tuo-
tantopanosten tuontihintojen aiheuttamaa vaih-
telua. Hinnanmuutosten mittaamiseen kdytetta-
vien yksikkoarvoindeksien suuri (kuukausittai-
nen) vaihtelu lyhyelld aikavililli saattaa johtua
paljolti myos yksikkdarvoindeksien tilastollisista
puutteista. Ne ovat kuitenkin télld hetkelld ainoita
euroalueella kiytettavissd olevia tuontihintojen
kehitysta kattavasti kuvaavia indikaattoreita.

Teollisuuden tuottajahintojen ja raaka-aineiden
maailmanmarkkinahintojen samanaikainen kehi-
tys ndkyy selvimmin teollisuuden tuottajahinto-
jen vilituotteiden erassa, mika johtuu siitd, ettd
raaka-aineiden osuus tuotantopanosten koko-
naismadrastd on suuri vilituotesektorilla. Erityi-
sesti sekd Oljyn ettd muiden raaka-aineiden hin-
tojen kehitys on nopeuttanut vilituotteiden hin-
tojen vuotuista nousuvauhtia vuoden 1999 alus-
ta lahtien (ks. kuviot 3 ja 4). Kasitystd oljyn ja

Oljyn hinta ja vilituotteiden hinnat
euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

—— Oljyn hinta (vasen asteikko)
= = = Vilituotteiden hinnat (oikea asteikko)
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Muiden raaka-aineiden kuin 6ljyn hinnat ja
vilituotteiden hinnat euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

Muut raaka-aineet kuin 6ljy (vasen asteikko)
— = = Vilituotteet (oikea asteikko)
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muiden raaka-aineiden maailmanmarkkinahinto-
jen vaikutuksista euroalueen teollisuuden vili-
tuotteiden hintoihin tukee my&s vastaavien kor-
relaatiokertoimien 1990-luvun kehityksen ana-
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lysointi. Vilituotteiden eurohintojen vuotuisen
nousuvauhdin ja oOljyn eurohintojen vuotuisen
nousuvauhdin vilinen korrelaatio on enimmilladn
0,6 (vdlituotteiden hinnat seuraavat 6ljyn hinto-
ja kahden tai kolmen kuukauden viipeelld), ja va-
lituotteiden eurohintojen vuotuisen nousuvauh-
din ja muiden raaka-aineiden kuin 8ljyn eurohin-
tojen vuotuisen nousuvauhdin vilinen korrelaa-
tio on kolmen kuukauden viipeelld enintdin 0,5.

Raaka-aineiden hinnat ennakoivat myoés
tulevaa kehitysta

Raaka-aineiden hinnoilla on my&s selvdsti enna-
koivan indikaattorin ominaisuuksia, joita varsin-
kin raaka-aineiden varastoitavuus ja aktiivisesti
toimivat raaka-aineiden futuurimarkkinat koros-
tavat. Erityisesti on huomattava, ettd raaka-aineen
spothinta on yleensd sama kuin futuurihinta, to-
sin ilman senhetkisid varastointikustannuksia.
Tastd syystd raaka-aineen spothinta yleensi nou-
see, jos raaka-aineen uskotaan kallistuvan myo-
hemmin. Liséksi se, ettd futuurimarkkinoilla no-
teerataan hintoja tuonnempana toimitettaville
raaka-aineille, kertoo markkinaosapuolten odo-
tuksista raaka-aineiden tulevan hintakehityksen
suhteen. Raaka-aineiden futuurihinnoista saata-
va tieto on kuitenkin rajoittunutta. Raaka-aine-
markkinat nimittdin reagoivat herkasti markki-
nakohtaisiin vaikutuksiin tai hdiridihin tai mak-
rotaloudelliseen kehitykseen. Niitd on vaikea
ennustaa, ja sen vuoksi niitd ei voi tiysin ottaa
huomioon raaka-aineiden futuurihintojen aika-
rakenteessa.
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3 Teollisuuden tuottajahinnat

Tuotantokustannusten kehitys vilittyy tuotanto-
ketjun lapi yleensa vihittiiskauppojen hintoihin
ja lopulta kuluttajien maksamiin hintoihin. Tastd
syystd tuottajahintoja koskevista tiedoista on
hyotyd arvioitaessa tulevaa kuluttajahintakehi-
tysta.

Toisin kuin tuontihinnat tuottajahinnat tarkoit-
tavat euroalueella tuotettujen teollisuustuottei-
den hintoja. Niinpa tuottajahintojen kehitys hei-
jastaa tuontihintojen ja raaka-aineiden maailman-
markkinahintojen kehityksen ohella myos usei-
den euroalueen talouden kotimaisten tekijoiden
kehitystd (ks. osa 2).Tillaisia tekijoita ovat muun
muassa kotimaisten tydvoimakustannusten ke-
hitys ja teollisuuden suhdannetilanne eli teolli-
suustuotteiden kysynnin ja tarjonnan tasapaino,
joka voi vaikuttaa my&s voittomarginaalien kehi-
tykseen. Myés talous- ja hintakehitykseen liitty-
vdt odotukset vaikuttavat todennikdisesti teol-
lisuuden hinnoitteluun.

Vilituotteiden, kulutustavaroiden ja
padomahyodykkeiden tuottajahinnat

Tuottajahintojen kokonaiskehitysta on hyddyllistd
tarkastella kolmen erin eli vilituotteiden (mu-
kaan lukien jalostetut raaka-aineet), kulutus-
tavaroiden ja pidomahydodykkeiden hintojen na-
kokulmasta. Koko euroalueen tuottajahintaindek-
sistd noin 47 % koostuu vilituotteista, ja niiden
hintojen kehitys vaikuttaa kulutustavaroiden ja
padomahyodykkeiden lopullisten tuottajahinto-
jen kehitykseen yleensi viipeelld (kulutustavaroi-
den paino tuottajahintojen kokonaisindeksissd on
noin 38 % ja pddomahyddykkeiden noin 15 % ).
Taman erittelyn avulla voidaan arvioida, missd
maarin (esim. raaka-aineiden maailmanmarkkina-
hintojen kehityksesta johtuva) vilituotteiden hin-
takehitys siirtyy tuotantoketjun lapi kulutusta-
varoiden ja paidomahyddykkeiden lopullisiin tuot-
tajahintoihin ja mika vaikutus télla on kuluttaja-
hintoihin.

Vilituotteiden hintojen ja tuotantoketjun myo6-
hdisemmaissa vaiheessa olevien muiden tuottei-
den hintojen vilinen riippuvuus kay ilmi kuvios-
ta 5. Korrelaatiokertoimien mukaan kulutusta-

varoiden tuottajahintojen vuotuinen nousuvauhti
seuraa kiintedsti (0,6) vilituotteiden hintakehi-
tystd puolen vuoden viipeelld. PAdomahyddykkei-
den ja vilituotteiden hintakehityksen vilinen
korrelaatio on kahdeksan kuukauden viipeelld
vielakin suurempi eli 0,8.Aivan viime aikoina on
ollut havaittavissa merkkeji siitd, ettd vuoden
1999 alusta lahtien jatkunut vilituotteiden hin-
tojen vuotuisen muutosvauhdin voimakas kiih-
tyminen on alkanut nopeuttaa seka kulutustava-
roiden ettd pidomahyodykkeiden tuottajahinto-
jen vuotuista muutosvauhtia.

Koska vahittdiskaupat yleensd ostavat valmiit teol-
lisuustuotteet ja myyvdt ne edelleen kuluttajille,

Teollisuuden tuottajahinnat euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

Vilituotteet
— — = Kulutustavarat
----- Pddomahyodykkeet

12 ¢ 112

1990 1992 1994 1996 1998 2000

Ldihteet ja muut tiedot: ks. taulukko 1.
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Kulutustavaroiden tuottajahinnat ja
YKHIn muiden erien kuin energian hinnat
euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

——— Kaulutustavarat (tuottajahintaindeksi)
— = = Muut tuotteet kuin energia (YKHI) D

n n n n n n n n n -1
1990 1992 1994 1996 1998 2000

Liihteet ja muut tiedot: ks. taulukko 1.
1) Sisdltdd muiden teollisuustuotteiden kuin energian sekd
elintarvikkeiden hinnat.

4 Tyovoimakustannusindikaattorit

Edellisissa osissa on arvioitu sisdistd ja ulkoista
hintakehitystd tuotantoprosessin eri vaiheissa
sekd sitd, kuinka tima kehitys lopulta vaikuttaa
kuluttajahintoihin.Tédssa osassa tarkastellaan sen
sijaan tyévoimakustannusten merkitystd. Tyovoi-
makustannuksethan vaikuttavat hintoihin tuotan-
toprosessin kaikissa vaiheissa. Hintakehitys voi
toisaalta vaikuttaa my0s tulevaan palkkakehityk-
seen. Niinpd palkanmuodostus ja hinnoittelu
ovatkin tiiviisti sidoksissa toisiinsa.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

tuottaja- ja kuluttajahintojen kehityksen vililld on
tietty yhteys. Korrelaatio kiy ilmi yksinkertaisesta
kaaviosta. Useat tekijit kuitenkin viahentavat tuot-
taja- ja kuluttajahintojen vilistd korrelaatiota.
Vihittdiskaupan voittomarginaalien vaihtelu saat-
taa lieventdd tuottajahintakehityksen vaikutusta
kuluttajahintoihin. My&s kuljetus-, varastointi- ja
myymalidkustannusten seka vilillisen verotuksen
muutokset voivat heikentdd tuottaja- ja kulutta-
jahintojen vilista riippuvuutta. Lisdksi tuottaja-
hintojen kokonaisindeksin kolme erdd vaikutta-
vat kuluttajahintoihin erilaisella viipeelld. Kuten
edelld on esitetty, vdlituotteiden hinnat siirtyvit
sekd kulutustavaroiden ettd paagomahyodykkei-
den tuottajahintoihin. Kulutustavaroiden tuotta-
jahinnat vaikuttavat suhteellisen nopeasti vahit-
tdiskaupan kuluttajahintakehitykseen, kun taas
padomahyodykkeiden hinnat vaikuttavat kulutta-
jahintoihin yleensd hyvin hitaasti kulutustavaroi-
den valmistuskustannusten vilitykselld. Lisaksi
erot indeksien koostumuksessa voivat vihentdd
korrelaatiota tuottajahintojen kokonaisindeksin
ja YKHIn vililla. Esimerkiksi palveluiden hinnat
sisdltyvat YKHIin mutta eivit teollisuuden tuot-
tajahintaindeksiin.Tastd syysta YKHIin sisdltyvien
muiden teollisuustuotteiden kuin energian hin-
takehitys seuraa kulutustavaroiden tuottajahin-
tojen kehitystd yleensd melko tiiviisti, vaikkakin
viipeelld (ks. kuvio 6). Kuviosta 6 kdy myos ilmi,
ettd kuluttajahintojen kehitys on yleensd vakaam-
paa kuin kulutustavaroiden tuottajahintojen ke-
hitys, kuten edelld todettiinkin.

Tyon tuottavuuden kasvun ylittava
nimellispalkkojen kasvu nidkyy yleensa
inflaatiossa

Ansiotulojen huomattava osuus bruttokansan-
tuotteesta osoittaa, ettd tydvoimakustannukset
ovat tirked tekija hintakehityksen arvioinnissa.
Kun hintoihin lisdtddn marginaali tuottavuus-
kehityksen ylittdvien kustannusten kattamiseksi,
tyon tuottavuuden kasvun ylittava nimellispalk-
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kojen kasvu heijastuu lopulta hintoihin. Tyovoi-
makustannusten muutokset eivat tietenkdan valt-
tdmadttd aina heijastu hintoihin suhdannesyklin
aikana, koska voittomarginaalit saattavat tasoit-
taa vaihtelua. Téstd huolimatta tyon tuottavuu-
den kasvun ylittava nimellispalkkojen kasvu nos-
taa yleensd hintoja, vaikkakin viipeelld, jos voit-
tomarginaaleja ei sopeuteta koko ajan rakenteel-
lisiin muutoksiin tai kiristyneeseen kilpailuun.
Taman ajattelutavan mukaan hintavakaus vaaran-
tuu keskipitkalld aikavalilld, jos palkkojen nousu
on jatkuvasti suurempaa kuin tyon tuottavuuden
kestdvd kasvu.

Vaikka tyévoimakustannusten kehitys voi vaikut-
taa hintoihin merkittavasti, on epitodennikdis-
td, ettd vuorovaikutus olisi vain yksisuuntaista.
Hintakehitys saattaa vaikuttaa jossain mddrin
myds tulevaan palkkakehitykseen. Esittdessddn
palkankorotusvaatimuksiaan tyontekijit saatta-
vat ottaa huomioon aiemmat tai ennakoidut elin-
kustannusten muutokset. Palkansaajat saattavat
kiinnittad huomiota my6s voittojen kehitykseen
harkitessaan palkankorotusvaatimuksia, jolloin
palkankorotukset voivat johtua todellisesta hin-
takehityksesta tai hintakehitysta koskevista odo-
tuksista. Téstd voidaan paitelld, ettd yleinen luot-
tamus hintavakauden sdilymiseen edistda palkka-
malttia. Sen vuoksi hintavakauden ylldpitimiseen
tahtddvilla rahapolitiikalla voidaan osaltaan eh-
kaista hinnan- ja palkankorotuskierteiden synty-
mistd eli tilannetta, jossa lilan suuret palkanko-
rotukset nostavat ensin hintoja ja hintojen nou-
su puolestaan aiheuttaa uusia palkankorotuksia.
Eurojirjestelmdn ilmoittaman hintavakauden
kvantitatiivisen mddritelméan pitdisi sen vuoksi
toimia selkedni viitearvona euroalueen tulevaa
hintakehitystd koskeville odotuksille.

Eurojirjestelma analysoi sddnnollisesti useita eri-
laisia euroaluetta koskevia tyévoimakustannus-
indikaattoreita. Tyontekijad kohden laskettujen
tyovoimakustannusten kasvua kuvaavasta indi-
kaattorista, joka perustuu kansantalouden tilin-
pidon neljannesvuositilastoihin, saadaan tietoa
koko kansantalouden nimellispalkkojen ja mui-
den palkkojen sivukulujen (mm. sosiaaliturvamak-
sujen) kehityksestd.Vuodenajan ja suhdannesyk-
lin mukaan vaihtelevan ty6tuntien kokonaismaa-

laskettuihin tyévoimakustannuksiin, kun taas ko-

konaistuntiansiot kertovat tydvoimakustannus-
ten kehityksestd tyontekijoiden tekemien tydtun-
tien mairilla korjattuna (lisdtietoja euroalueen
hinta- ja kustannuskehitysti koskevista tilld het-
kelld kaytettdvistd olevista tilastoista ja niiden
kehitystarpeista on kehikossa 2).Tuntia kohden
laskettujen tydvoimakustannusten kasvuvauhti ja
tyontekijad kohden laskettujen tydvoimakustan-
nusten kasvuvauhti korreloivat yleensd keske-
nain, vaikka pienet erot ovatkin lyhyelld aikava-
lilld yleisia. Namad erot johtuvat tyétuntien maa-
ran kehityksesta tai ndiden kahden indikaattorin
kattavuuteen liittyvistd eroista.Yksikkotyokustan-
nukset mittaavat kaikkien tyontekijoiden tyovoi-
makustannuksia tuotettua yksikkda kohden koko
kansantaloudessa. Niin ollen yksikkotykustan-
nusten kasvun perusteella voidaan arvioida, kuin-
ka suuri nimellisten tyovoimakustannusten kas-
vun ja tyon tuottavuuden kasvuvauhdin vilinen
ero on.

Kuviosta 7 kdy ilmi euroalueen YKHI-kokonais-
indeksin sekd yksikkotyokustannusten ja tyon-
ten vuotuinen prosenttimuutos. Edelld mainitut
seikat viittaavat siihen, ettd tydvoimakustannus-
indikaattorien ja hintakehityksen vililla on ollut
tietty yhteys 1990-luvulla. Kummankin tyovoima-
kustannusindikaattorin vuotuisen nousuvauhdin
jaYKHIn vuotuisen muutosvauhdin vilinen kor-
relaatio on suuri, vaikka yksikkotyékustannuk-
set vaihtelevat tyon tuottavuuden suhdannevaih-
teluiden vuoksi huomattavasti lyhyelld aikavililla.
Tosin vaihtelu vaikuttaa enemmin voittoihin kuin
YKHIin. Tama tukee kasitystd, ettd tydn tuotta-
vuuden trendikasvua — ei niinkddn pelkdstdan
suhdanneluonteista kasvua — huomattavasti voi-
makkaampi nimellispalkkojen kasvu uhkaa hinta-
vakautta keskipitkalla aikavalilla.

Palvelusektorin hintojen nousuvauhti
jatkuvasti tavarasektoria nopeampaa

Taloudelliset nikokohdat viittaavat siihen, ettd
tyovoimakustannusten kehitys saattaa vaikuttaa
YKHIn eri eriin eri tavalla. Koska esimerkiksi
palvelusektori on yleensd tyovoimavaltaisempi ja
sen trendin mukainen tuottavuuden kasvuvauhti
on hitaampi kuin tavarasektorilla, palveluiden hin-
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YKHI-kokonaisindeksi, yksikkotyo-
kustannukset ja tyovoimakustannukset/

tyontekija euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos)

——— YKHI-kokonaisindeksi
— — - Yksikkotyokustannukset
------- Tyovoimakustannukset/tyontekija

2 L L L L L L L L L P }
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Liihteet ja muut tiedot: ks. taulukko 1.

nat seuraavat yleensa tiiviimmin nimellispalkko-
jen kehitystd. Kuviosta 8 kay ilmi, kuinka ty6voi-
makustannusten kehitys todenndkéisesti vaikut-
taaYKHIn eri eriin. Kdyrdt havainnollistavat tyon-
kustannusten vuotuista kasvuvauhtia sekd YKHIn
muiden teollisuustuotteiden kuin energian ja
palveluiden hintojen vuotuista nousuvauhtia.
Kuvio osoittaa, ettd palveluiden hintojen nousu-
laskettujen tyovoimakustannusten kasvuvauhtia,
mutta ylittdnyt samalla selvésti muiden teollisuus-
tuotteiden kuin energian hintojen nousuvauhdin.
Tama saattaa johtua siité, ettd tuottavuuden kasvu
on suhteellisen suljetulla ja tyévoimavaltaisem-

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

malla palvelusektorilla yleensd pysyvisti vihai-
sempda kuin tavarasektorilla. Sen sijaan nimellis-
palkkojen nousu on suurin piirtein yhtd nopeaa
tavara- ja palvelusektorilla. Tastd syystd hintojen
nousuvauhti on palvelusektorilla jatkuvasti no-
peampaa kuin tavarasektorilla.

Tyévoimakustannusten toteutunutta kehitystd
kuvaavien indikaattoreiden arvioinnin lisdksi my&s
yksittdisten euroalueen maiden palkkaneuvotte-
luja koskevista tiedoista voi olla apua hintavakaus-
nakymien laajassa arvioinnissa. Sen mukaan, mika
on sopimusten kattavuus (eli sopimuksen piiriin
kuuluvien tyontekijoiden osuus kaikista tyonte-
kijoistd), sopimuspalkkoja koskevista tiedoista voi
olla apua my&s tyovoimakustannusten kehityk-
sestd hintavakaudelle aiheutuvien riskien arvioin-
nissa. Padtelmat tulevasta palkkakehityksesta yk-

YKHIn eriit ja tyovoimakustannukset/
tyontekiji euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos)

——— Muut teollisuustuotteet kuin energia
- = = Palvelut

------- Tyovoimakustannukset/tyontekija

0 i
1990 1992 1994 1996 1998 2000

Ldhteet ja muut tiedot: ks. taulukko 1.
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sinomaan sopimuspalkkatietojen perusteella on  t6 arvioitaessa tulevaa tyévoimakustannusten
tehtdvd kuitenkin varovaisesti. Todelliset palkat  kehitystd eli muun muassa kaikki talouden enna-
saattavat nimittdin liukua sopimuspalkoista suh-  koituun kasvuvauhtiin liittyvat muutokset, jotka
dannesyklin aikana. Sen vuoksi on tirkedd ottaa  saattaisivat johtaa palkkaliukumiin.

huomioon laajempi makrotaloudellinen ympiris-

Euroalueen hinta- ja kustannuskehitysti kuvaavat tilastot

Jotta EKP:n neuvostolla olisi rahapoliittisia paatoksid tehdesséddn riittdvisti tietoja kdytettdvissddn, eurojar-
jestelmé edellyttdd, ettd tilastot ovat yhdenmukaisia, ajantasaisia ja luotettavia. Pitkidn aikavilin historialliset
aikasarjat ovat erittdin toivottavia silloin, kun historiallisia riippuvuussuhteita tutkimalla pyritddn ymmérta-
médn nykytilannetta entistd paremmin. Vaikka hinta- ja kustannustilastot ovat yleisesti ottaen tyydyttivid,
on erityisesti tuonti- ja tydvoimakustannustilastoja kehitettdvi edelleen.

Kuluttajahintatilastot

Nykyiset YKHI-tilastot tayttivit jokseenkin hyvin EKP:n tilastovaatimukset yhdenmukaisuuden, luotetta-
vuuden ja ajantasaisuuden suhteen. Kuukausitilastot sekd Y KHI-kokonaishintaindeksistd ettd sen eristd ovat
saatavissa vuodesta 1995 lidhtien, kuten taulukosta 1 ilmenee. Tiedot vuotta 1995 edeltiviltd ajalta ovat
kansallisiin kuluttajahintaindekseihin perustuvia arvioita, eivitkd ne ole tdysin vertailukelpoisia vuodesta
1995 ldhtien tuotettujen YKHI-tilastojen kanssa. Eurostat julkaisee euroalueen tiedot ajantasaisesti (17-22
kalenteripdivdd tarkastelun kohteena olevan kuukauden pédttymisestd). Keskeinen erd, joka yhd puuttuu
YKHIst4, on omistusasunnoista kotitalouksille koituvat kustannukset. Koska kotitalouksien asumiseen liit-
tyvilld kustannuksilla on suuri merkitys, on tiarkeédd 10ytdd mahdollisimman pian hyviksyttivi ratkaisu td-
min eittdméttd hankalan erdn kisittelemiseksi.

YKHIn lisdksi kansantalouden tilinpitoon perustuvat kulutusmenojen deflaattorit ovat saatavissa euroalueel-
ta. Vaikka ndami tiedot ovat kiintoisia euroalueen hintakehityksen analysoinnin kannalta, niiden puutteena
on, ettd ne eivit ole yhtd ajantasaisia kuin YKHI ja ettei niitd tuoteta yhtd usein (neljdnnesvuosittain) kuin
YKHI-tilastoja.

Tuontihinnat ja raaka-aineiden hinnat

Euroalueen ja muun maailman maiden vilisestd kaupasta ei ole kiytettdvissd tuontihintaindeksejd. Tuonti-
hintojen kehityksen mittaamiseen kéytetdédn sen sijaan yksikkoarvoindeksejd (Unit Value Indices, UVIs),
jotka lasketaan jakamalla kaupan arvo sen méadrilld. Nama tiedot kuitenkin kattavat vain tavarakaupan, ei
palveluiden kauppaa. Vaikka yksikkoarvoindeksit eivit ole laadullisesti verrattavissa hintaindekseihin, ne
ovat edelleenkin hyodyllisid tuontihintakehityksen indikaattoreita. Eurostat on laatinut niité tilastoja kuu-
kausittain vuodesta 1989 lihtien, mutta niiden julkaisuviive on huomattava (noin 90-95 kalenteripéivid tar-
kastelun kohteena olevan kuukauden pééttymisestd) ja niitd tarkistetaan usein jonkin verran. Vaikka teoriassa
on mahdollista laskea yhteen kansantalouden tilinpidon mukaiset tuontihintadeflaattorit, nditi tietoja ei kéy-
tdnnossd kéytetd euroalueen tuontihintakehityksen arvioimiseen, koska niihin sisdltyy euroalueen maiden
vilinen kauppa.
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Oljyn hinta Yhdysvaltain dollareina barrelilta on saatavissa piivittiin useista lihteistd, myos International
Petroleum Exchangestid. Nama hintatiedot voidaan helposti muuntaa euroiksi kdyttdmilld Yhdysvaltain dol-
larin ja euron vilistd kurssia; ecun kurssia kdytetdidn vuotta 1999 edeltdvissi hinnoissa.

Muiden raaka-aineiden kuin 6ljyn hintoina kdytetdén hintoja, jotka HWW — Institut fiir Wirtschaftsforschung
(Hampuri) kokoaa piivittdin. Raaka-aineiden hintatiedot ovat kiytettdvissi erittdin nopeasti. Indeksi paino-
tetaan OECD-maiden tuonnilla vuodesta 1989 vuoteen 1991, mutta siihen ei sisidlly EU:n sisdinen kauppa.
Niin ollen painot eivit nimenomaisesti kuvasta euroalueen kauppaa muun maailman maiden kanssa. Elintar-
vikkeiden, trooppisten juomien ja teollisuuden raaka-aineiden hintojen alaindeksit ovat myds saatavilla.

Tuottajahinnat

Eurostat tuottaa kuukausittain koko teollisuuden (rakentamista lukuun ottamatta) tuottajahintatilastot véli-
tuotteiden, padomahyodykkeiden, kestokulutustavaroiden ja ei-kestokulutustavaroiden alaeridt mukaan lu-
kien. Vaikka tilanne onkin parantunut viime vuoden aikana, euroalueen yhteenlaskettujen tietojen pohjana
olevat maakohtaiset tiedot eivit ole yhtd vertailukelpoisia kuin YKHI-tilastot. Varsinkaan teollisuuden eri
toimialojen kehitystid koskevat tiedot eivit ole tdysin yhdenmukaisia koko teollisuuden kehitystd kuvaavien
tietojen kanssa, koska keskeisten teollisuudenalojen tietoja ei ole tdysin yhdenmukaistettu. Koko teollisuu-
den tuottajahinnat ovat saatavissa vuodesta 1981 lukien. Tietoja ei myoskédin julkaista niin nopeasti (37-39
kalenteripdivid tarkastelun kohteena olevan kuukauden padttymisestd) kuin YKHI-tilastoja.

Tyovoimakustannukset

Eurostat tuottaa neljdnnesvuosittain tilastot tydvoimakustannuksista tuntia kohden koko kansantaloudessa
(pl. maatalous, julkishallinto, koulutus ja terveydenhoito) ja sen eri toimialoilla jaoteltuina palkkoihin ja
muihin tydvoimakustannuksiin. Ndmé tiedot saadaan kansallisista ldhteistd, mutta ne perustuvat yhteisiin
yleisiin médritelmiin. Tietojen julkaisuviive on 90-100 pidivii, joten tietojen ajantasaisuutta on varaa paran-
taa. Tiedot ovat saatavissa vasta vuoden 1995 ensimmadisestd neljanneksesti lukien. Yksittdisten toimialojen
tietojen vertailukelpoisuutta ja kattavuutta on edelleen parannettava.

Eurostat ei julkaise kansantalouden tilinpidon neljdnnesvuositilastoihin perustuvia yksikkotyokustannuksia
(unit labour costs, ULC) euroalueelta. Néin ollen EKP laskee kansallisten tietojen perusteella yksikkotyo-
kustannukset, jotka mittaavat tyovoimakustannuksia tuotettua yksikkod kohden koko kansantaloudessa, ja
yksikkotyokustannusten alaerit (tydovoimakustannukset tyontekijdd kohden ja tyon tuottavuus). Kansantalou-
den tilinpidon tilastojen julkaisuaikataulun takia nima yksikkotyokustannusten tiedot eivit ole niinkédén hyvin
ajan tasalla kuin Eurostatin tuottamat tilastot tydvoimakustannuksista tuntia kohden. Aikasarjat on laadittu
vuodesta 1985 lukien. Tilastot tydovoimakustannuksista tyontekijdd kohden ja Eurostatin tuottamat tilastot
tydvoimakustannuksista tuntia kohden koko kansantaloudessa ovat yleensi kehittyneet hyvin samansuuntai-
sesti. Taloudellista analyysid varten tarvitaan Eurostatin tuottamia vertailukelpoisia ja ajantasaisia yksikko-
tyokustannustilastoja, joissa tydvoimakustannukset on mielelldédn laskettu paitsi tyontekijdd myos tuntia koh-
den. Lisiksi toimialakohtainen erittely (esimerkiksi palveluihin ja teollisuuteen) ja tydvoimakustannusten
jako palkkoihin ja muihin tydvoimakustannuksiin olisivat toivottavia.

Hintaodotukset

Euroopan komissio tuottaa kuukausittain tilastot tehdasteollisuuden myyntihintaodotuksista tulevina kuu-
kausina ja kuluttajien hintakehitysodotuksista seuraavina 12 kuukautena. Kyselytiedot ovat saatavissa vuo-
desta 1985 lukien, ja ne julkaistaan suhteellisen nopeasti (noin 5 pdivéd tarkasteluajankohdan paittymisesti).
Lisiksi EKP tiedustelee neljdsti vuodessa yli 80 ennustelaitoksen odotuksia euroalueen Y KHIn kehityksestd.
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5 Hintakehitykseen liittyvida odotuksia koskevat kyselyt

Kaikki edelld tarkastellut indikaattorit liittyvat
erilaisten hintojen ja kustannusten todelliseen ke-
hitykseen. Tdssd osassa sen sijaan kasitellddn in-
dikaattoreita, jotka mittaavat suoraan tulevaa hin-
takehitystd koskevia odotuksia ja jotka voidaan
johtaa taloutta koskevista kyselytutkimuksista.
Nama odotuksia suoraan mittaavat indikaattorit
on pidettdva erillian epasuorista arvioista, joita
voidaan johtaa kansainvilisilld rahoitusmarkkinoil-
la vaihdettavien sijoituskohteiden hinnoista. Naita
odotuksia epdsuorasti mittaavia indikaattoreita
ja arvioita siitd, miten suurta epavarmuutta odo-
tuksiin liittyy, tarkasteltiin Kuukausikatsauksen
toukokuun 2000 numeron artikkelissa ”Korko-
jen ja korkojohdannaisten informaatiosisilto ra-
hapolitiikan kannalta”.

Kun otetaan huomioon hintoja koskevien odo-
tusten todenndkdinen vaikutus palkkakehitykseen
ja hinnoitteluun, hintakehitysta koskevia odotuk-
sia mittaavat indikaattorit ovat hyodyllisid raha-
politiikkan kannalta. Vaikka ndiden odotusten ei
voida koskaan katsoa korvaavan keskuspankin
omia tulevaa talouskehitystd koskevia arvioita, nii-
den avulla saadaan tietoa yksityisen sektorin tule-
vaa hintakehitystd koskevista arvioista. Hintoja
koskevia odotuksia mittaavat indikaattorit voivat
viestid ajoissa mahdollisista tulevista hintojen nou-
supaineista ennen kuin ne nakyvit tilastoissa.

Monet taloudelliset ndkokohdat viittaavat siihen,
ettd inflaatio-odotuksilla voi olla valiton vaikutus
todelliseen tulevaan hintakehitykseen. Maaritties-
sadn hintoja tai voittomarginaaleja yksittdiset
yritykset saattavat ottaa huomioon koko teolli-
suuden hintojen muutoksia koskevat odotuksen-
sa. Hintakehitykseen liittyvat odotukset saatta-
vat vaikuttaa myos tuotanto- ja investointipda-
toksiin ja siten kansantalouden kysynnin ja tar-
jonnan tasapainoon. Mikili tyontekijit perusta-
vat palkankorotusvaatimuksensa elinkustannus-
ten tulevia muutoksia koskeville odotuksille, ku-
ten osassa 4 todettiin, inflaatio-odotusten muu-
tokset saattavat olla merkki hintavakauteen koh-
distuvista riskeistd, jotka liittyvat ty&voimakus-
tannusten tulevaan kehitykseen.

Euroalueella on kidytdssa monia kyselyihin pe-
rustuvia indikaattoreita, joilla voidaan mitata ta-

louden toimijoiden tulevaa hintakehitysti koske-
via odotuksia. Euroopan komission kuukausittai-
set suhdannekyselyt ovat osallistuvien yritysten
ja kotitalouksien lukumadran perusteella arvioi-
tuna erittdin laajat. Molemmat kyselyt ovat kvali-
tatiivisia, silld ne antavat tietoa hintakehityksen
todenndkdisestd suunnasta mutta eivit hintojen
kvantitatiivisia muutoksia koskevista odotuksista.

Teollisuuden myyntihintoja koskevat
odotukset

Yrityskyselylld saadaan hyodyllista ja ajankohtaista
tietoa teollisuuden tuottajahintojen todenndkoi-
sestd kehityksesta ldhitulevaisuudessa.Vastaajilta
kysytdan, odottavatko he myyntihintojensa nou-
sevan, pysyvan ennallaan vai laskevan ldhikuukau-
sina. Kyselyn tulokset ilmaisee saldoluku, joka
saadaan viahentdmalld hintojen nousua odottavien
vastaajien prosenttiosuudesta hintojen laskua
odottavien vastaajien osuus. Saldoluku antaa viit-
teitd teollisuuden tuottajahintojen todenndkoi-
sistd muutoksista lahikuukausina. Saldoluvulla on
kuitenkin my&s omat rajoituksensa ja haittansa.
Saldoluvussa ei oteta huomioon niitd vastaajia
koskevia tietoja, joiden mukaan hintojen odote-
taan pysyvan ennallaan. Lisdksi hintojen nousua
odottavien odottama myyntihintojen keskimaa-
rdisen nousun suuruus voi poiketa hintojen las-
kua odottavien odottaman keskimaardisen las-
kun suuruudesta. Jos odotukset poikkeavat toi-
sistaan, prosentteina ilmaistu saldoluku voi an-
taa vddristyneen kuvan myyntihintojen todenna-
koistd kehitysta koskevista odotuksista.

Kuviosta 9 kidy ilmi euroalueen tuottajahintojen
vuotuinen prosenttimuutos 1990-luvulla seka
Euroopan komission yrityskyselyyn perustuva
myyntihintoja koskevien odotusten saldo pro-
sentteina. Sarjojen vilinen korrelaatio on tuona
ajanjaksona huomattava. Korrelaatio pysyy mel-
ko suurena myds silloin, kun tuottajahinnat seu-
raavat prosentteina ilmaistua saldolukua kolmen
kuukauden viipeelld (kohtuullinen arvio siitd, kuin-
ka pitkaksi vastaajat tulkitsevat ilmaisun ”lahikuu-
kausina”). Tama viittaa siihen, ettd yrityskyselyn
tuloksista saadaan tietoa tuottajahintojen toden-
nakoisestd kehityksesta ldhitulevaisuudessa. Ku-
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Teollisuuden tuottajahinnat ja myyntihinta-
odotukset euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, saldoluvut prosentteina,
kuukausihavaintoja)

Koko teollisuus (tuottajahintaindeksi)
(vasen asteikko)
— — — Myyntihinta (oikea asteikko)

7r 1 30
6r 125
5 120
4 115
3 110
2 15
1 10
0 1-5
-1 1-10
2 1-15
- — T 120
1990 1992 1994 1996 1998 2000

Liihteet ja muut tiedot: ks. taulukko 1.

viosta 9 kady kuitenkin ilmi, ettd saldoluku ei ole
aina ennakoinut tuottajahintakehityksen kainne-
kohtia ajoissa. Muun muassa saldokdyrén viime-
aikaiset kdannekohdat ovat usein sattuneet sa-
maan aikaan tuottajahintojen vuotuisten muu-
tosten kanssa tai jopa seuranneet niitd viipeella.
Kuten osissa 2 ja 3 todettiin, tillainen hintakehi-
tys on johtunut paiasiassa 6ljyn maailmanmark-
kinahinnan dkillisistd muutoksista. Koska tillais-
ta kehitystd ei juurikaan voitu ennustaa, on ym-
marrettdvad, ettd myohemmissd kyselyissd vas-
taajat mukauttivat vastauksensa koettuun kehi-
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tykseen. Vaikka prosentteina ilmaistu saldoluku
ei ole aina ennakoinut tuottajahintojen todellis-
ta kehitystd, kyselyn tuloksia ei pidd sen vuoksi
hylata kokonaan.

Hintoja koskevat odotukset
kuluttajakyselyn perusteella

Euroopan komission kuluttajakysely liittyy vilit-
témammin kuluttajahintakehitykseen, vaikka ky-
selyn hintoja koskeva kysymys ei varsinaisesti
koske YKHIA. Kuluttajakyselyssd vastaajia pyyde-
tddn vertaamaan senhetkistd hintakehitysta odo-
tuksiinsa seuraavien 12 kuukauden hintakehityk-
sestd ja kertomaan, odottavatko he hintojen nou-
sevan nopeammin, yhtd nopeasti vai hitaammin.
Vastaajat voivat my&s ilmoittaa, ettd he odotta-
vat hintojen pysyvan suurin piirtein ennallaan tai
laskevan hieman tai ettid heilld ei ole kidsitysta
hintojen todennikdisestd kehityksestd seuraa-
vien 12 kuukauden aikana. Koska kuluttajakyse-
lyssd vastausvaihtoehtoja on enemman kuin yri-
tystutkimuksessa, tuloksia koskevan yhteenvedon
tekemiseen kdytettdvan saldotilaston on oltava
hieman monipuolisempi.! Kuluttajien odotukset
ja euroalueen YKHIn vuotuinen muutos 1990-
luvulla kayvat ilmi kuviosta 10.Vaikka kuluttaja-
kyselyn edelld kuvattu kysymys ei suoraan liity
euroalueen YKHlIin, kuviosta 10 kay ilmi, ettd
YKHIn vuotuisen nousuvauhdin toteutuneiden
muutosten ja seuraavien |2 kuukauden hintakehi-
tystd koskevien odotusten vilinen korrelaatio on
ollut suuri.Vaikka kyselyyn liittyy 12 kuukauden
viive, korrelaatio pysyy suhteellisen suurena, mika
viittaa siihen, ettd odotuksia kuvaavalla indikaat-
torilla voidaan saada tietoa YKHIn todennikéi-
sestd tulevasta kehityksesta.

Survey of Professional Forecasters
-kysely

Edelld kuvatuilla suhdannekyselyilld saadaan ai-
noastaan kvalitatiivista tietoa teollisuuden tai

1 Ks. Euroopan komission talous- ja rahoitusasioiden piid-
osaston julkaisu: European Economy (1997) "The Joint
Harmonised EU Programme of Business and Consumer
Surveys”, European Commission Directorate General for
Economic and Financial Affairs, Reports and Studies No. 6.
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YKHI-kokonaisindeksi ja hintakehitys-
odotukset euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, saldoluvut prosentteina,
kuukausihavaintoja)

——— YKHI-kokonaisindeksi (vasen asteikko)
— — — Hintakehitysodotukset (oikea asteikko)

557 155

0,5

n n n n n n n n n 15
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Liihteet ja muut tiedot: ks. taulukko 1.

kuluttajahintojen todennikdisestd suuntaukses-
ta ja ainoastaan suhteellisen lyhyelld aikavililla.
Niinpa myos EKP kokoaa kyselytutkimuksella —
Survey of Professional Forecasters (SPF) — kvan-
titatiiviset yhden ja kahden vuoden péihian ulot-
tuvat arviot euroalueen kuluttajahintojen toden-
nakoisestd kehityksestd. Kerran vuodessa vastaa-
jia pyydetdin ilmoittamaan arvionsa my®ds viiden
vuoden ajanjakson inflaatiosta eli huomattavasti
pidemman aikavilin inflaatiosta kuin edelld tar-
kastelluissa kyselyissa.

SPF-kyselyn inflaatio-odotuksia koskevat tulok-
set kootaan kyselylomakkeista, jotka toimitetaan
yli 80:lle EU-maissa sijaitsevalle ennustelaitokselle
neljannesvuosittain.Vastaajien otos kasittid asian-
tuntijoita seka rahoituslaitoksista ettd muista lai-
toksista. He tekevit arvionsa soveltamalla eri
menetelmii, jotka vaihtelevat makrotaloudellisista
ennusteista yksinkertaisten “nyrkkisaintojen”
kdyttoon tai subjektiivisiin odotuksiin.Tulos, joka
saadaan laskemalla yhteen yksittdiset vastaukset,
ei siis ole ennuste perinteisessd merkityksessd,
vaan paremminkin yksityisen sektorin inflaatio-
odotuksia kuvaava kvantitatiivinen arvio, joka
tdydentdd siten yrityksid ja kuluttajia koskevilla
suhdannekyselyilla saatuja kvalitatiivisia tietoja.

SPF-kyselyn keskeisid piirteita on se, ettd inflaa-
tio-odotuksia koskeva kysymys liittyy nimen-
omaan euroalueenYKHIin.Yhden ja kahden vuo-
den péddhdn ulottuvan SPF-kyselyn tuloksista saa-
daan arvokasta tietoa koko EU:n rahoitusalaa ja
muita aloja monipuolisesti edustavien asiantun-
tijoiden suhteellisen lyhyen aikavilin odotuksis-
ta. Esimerkkina SPF-kyselyn avulla saatavista tie-
doista mainittakoon vuoden 2000 YKHI-inflaa-
tioon liittyvdt odotukset, joita koskevat neljd ky-
selyd tehtiin vuoden 1999 elokuun ja vuoden
2000 toukokuun vilisend aikana. Kyseisena ajan-
jaksona vuoden 2000 keskimadrdistd inflaatiota
koskevat odotukset vahvistuivat vuoden 1999
elokuun 1,5 prosentista vuoden 2000 toukokuun
1,9 prosenttiin. SPF-kyselyn avulla selvitettyja
kvantitatiivisia odotuksia voidaan verrata muilla
kyselyilld selvitettyihin odotuksiin (esim. Consen-
sus Economicsin tekemit kyselyt). Tdllaisia ver-
tailuja tehtdessd on kuitenkin tirkeda ottaa huo-
mioon kaikki mahdolliset olettamukset, joiden
pohjalta ilmoitetut odotukset tai ennusteet on
tehty. Esimerkiksi viimeisessd, vuoden 2000 tou-
kokuussa tehdyssa SPF-kyselyssa huomattava osa
vastaajista ilmoitti, ettd heidan nakemyksensa pe-
rustuu olettamukseen, ettd lyhyet korot nouse-
vat edelleen ja euron valuuttakurssi vahvistuu
huomattavasti.
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6 Yhteenveto ja paatelmat

Hinta- ja kustannuskehitystd mittaavat indikaat-
torit ovat tirked tietolihde eurojirjestelman
rahapolitiikan strategian toisen pilarin mukaisessa
tulevan hintavakauden laajassa arvioinnissa.

Tyovoimakustannukset ovat tirkea tekija hinta-
vakautta uhkaavien riskien arvioinnin kannalta.
Varsinkin jos tuottavuuden kasvu on koko ajan
suurempaa kuin nimellispalkkojen kasvu, se ai-
heuttaa yleensa hintojen nousupaineita, kun taas
voittomarginaalien vaihtelu voi lyhyelld aikavalil-
| tasoittaa tydvoimakustannusten muutosten
vaikutuksia hintoihin. Toteutunut hintakehitys ja
tulevaa hintakehitysta koskevat odotukset vaikut-
tavat toisaalta palkkakehitykseen. Lukuisilla yri-
tyksid ja kuluttajia koskevilla suhdannekyselyilla
voidaan mitata suoraan yksityisen sektorin arvioi-
ta euroalueen tulevasta hintakehityksesta lyhyella
aikavalilla. Lisaksi EKP:lla on oma kyselytutkimuk-
sensa, SPF, jolla saadaan koottua kvantitatiivinen
arvio yksityisen sektorin odotuksista, jotka kos-
kevat euroalueen YKHIn tulevia muutoksia pi-
demmilla aikavalilla.

Tuontihintoja ja raaka-aineiden maailmanmark-
kinahintoja analysoimalla pystytddn arvioimaan,
missa maarin ulkoiset tekijit sekd euron nimelli-
sen valuuttakurssin kehitys todenndkoisesti vai-
kuttavat euroalueen kotimaisiin hintoihin. Sen
sijaan tuottajahinnat tarkoittavat euroalueella
valmistettujen teollisuustuotteiden hintoja.Vaik-
ka tuontihintojen ja raaka-aineiden maailman-
markkinahintojen kehitys vaikuttaakin tuottaja-
hintoihin voimakkaasti, niiden kehityksen taus-
talla on useita kotimaisia tekijoita, kuten tyévoi-
makustannusten kehitys, suhdannevaihe ja tule-
vaan talouskehitykseen kohdistuvat odotukset.
Tuottajahintoja analysoimalla pystytddn arvioi-
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maan, kuinka nama tekijat vaikuttavat hintoihin
kotimaisen tuotantoprosessin eri vaiheissa, jol-
loin hintapaineet voidaan mahdollisesti havaita
jo ennen kuin ne nakyvat YKHIssa.

Tiassd artikkelissa tarkastelluilla indikaattoreilla
saadaan tietoa, joka auttaa ymmartdmaan lyhyen
aikavalin hintakehitysta ja arvioimaan tulevaa hin-
tavakautta lyhyelld ja keskipitkalld aikavililla. Nai-
den indikaattoreiden seuranta on tirkeaa nykyis-
ten hintaolojen ymmartamiseksi, ja se puolestaan
on vdlttamitonta todenndkoisen tulevan kehityk-
sen ymmartamiseksi. Joillakin edelld tarkastelluilla
indikaattoreilla saadaan tietoa my&s hintavakautta
keskipitkalld aikavililld uhkaavista tekijoistd, ku-
ten palkankorotuspaineista ja raaka-aineiden hin-
nanmuutosten vilillisistd ja kerrannaisvaikutuk-
sista. Uhkana on myds se, ettd lyhyen aikavilin
hintakehitys vilittyy inflaatio-odotuksiin ja aiheut-
taa pitkaaikaisempia vaikutuksia inflaatioon. On
myds huomattava, ettd eri indikaattoreiden ja
tulevan hintakehityksen viliset suhteet saattavat
muuttua ajan mittaan. Eurojirjestelmdn on sen
vuoksi kyettdvd arvioimaan uudelleen tiettyjen
indikaattoreiden kehityksen vaikutukset ja mer-
kitys tulevan hintakehityksen kannalta.

Kaiken kaikkiaan tdssd artikkelissa tarkastellut
hinta- ja kustannusindikaattorit auttavat ymmar-
tdmadn nykyisid hintaoloja ja havaitsemaan hin-
tavakauteen kohdistuvat mahdolliset uhkat en-
nen kuin ne siirtyvit euroalueen YKHIIIZ mitat-
tuihin kuluttajahintoihin. Talla hetkelld kdytetta-
vissd olevilla hinta- ja kustannusindikaattoreilla
pystytddn yleensd arvioimaan koko euroalueen
kehitysta. Euroalueen tuontihintoja ja tyévoima-
kustannuksia koskevia tilastoja on kuitenkin mita
pikimmin kehitettdva edelleen.
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Euroalueen ulkomaankauppa:
tyypilliset piirteet ja viimeaikainen kehitys

Tdman artikkelin tarkoituksena on selvittdd, mikd on ulkomaankaupan merkitys euroalueelle, mistd ulko-
maankauppa koostuu ja mihin se suuntautuu. Lisdksi tarkoituksena on valottaa sitd, miten ulkoiset tekijct
saattavat vaikuttaa euroalueen talouteen. Vaikka euroalue on suhteellisesti suljetumpi kuin sen yksittdiset
jdsenvaltiot, se on kuitenkin hieman avoimempi kuin Yhdysvallat tai Japani. Teollisesti kehittyneen talouden
tavoin euroalue tuo huomattavasti raaka-aineita ja energiaa ja kdy kauppaa teollisuustuotteilla. Maantie-
teellisesti tarkasteltuna nelj@n maan eli Ison-Britannian,Yhdysvaltojen, Sveitsin ja Japanin osuus euroalueen
tavarakaupasta on yli 40 %. Koko euroalueen ns. ulkokauppa eli EU-maiden ulkomaankauppa EU:n ulko-
puolisten maiden kanssa ja sen ns. sisdkauppa eli EU-maiden vdlinen ulkomaankauppa ovat jokseenkin
yhtd suuret, kun taas ulkoinen avoimuus ja euroalueen sisdkaupan merkitys vaihtelevat huomattavasti euro-
alueen yksittdisten maiden vdlilld. Kaikista ndistd tiedoista on hy6tyd pyrittdessd ymmdrtdmddn, miten muu-
tokset tiettyjen tavaroiden kaupassa tai tiettyjen maiden kanssa kdytdvdssd kaupassa saattavat vaikuttaa
euroalueen kauppaan. Lisdksi artikkelissa tarkastellaan euroalueen vaihtotaseen viimeaikaista kehitystd ja
erityisesti tavarakaupan ylijadmdn supistumista niihin keskeisesti vaikuttavien tekijoiden ja vaihtotaseiden

maailmanlaajuisen epdtasapainon ndkékulmasta.

I Euroalueen ulkomaankaupan p

Euroalueen yksittdisistd jasenvaltioista poiketen
euroalue on suhteellisen suljettu talous, ja sen
avoimuus vastaa pikemminkin Yhdysvaltojen ja
Japanin talouksien avoimuutta. Tastd huolimatta
euroalueen ulkomaankaupan ymmartiminen on
tirkedd ja vilttamdtontd erityisesti nopeasti
muuttuvassa ulkoisessa ymparistossd, jolle on
ominaista globalisaation lisidantyminen ja markki-
noiden integraation syveneminen. Koska tietoja
usein my6s tuotetaan euroalueen muodostavis-
ta yksittdisista, tavallisesti euroaluetta avoimem-
mista maista, euroalueen ulkomaankaupan ana-
lysointi on ratkaisevan tirkedd sen ymmartami-
seksi, miten ulkoiset sokit voivat vaikuttaa koko
euroalueen talouteen, varsinkin kun rahapolitiik-
ka perustuu euroalueen laajuiseen talouskehityk-
seen.

Euroalueen ulkomaankaupalle ovat ominaisia
seuraavat piirteet, joita tarkastellaan yksityiskoh-
taisemmin jaljempana.

* Euroalue on maailman suurimpia talousalueita
ja vastaa kooltaan Yhdysvaltoja ja on huomat-
tavasti suurempi kuin Japani. Euroalue on
kuitenkin hieman avoimempi kuin kumpikaan
ndistd kahdesta taloudesta.
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aapiirteet

* Teollisesti kehittyneen talouden tavoin euro-
alue tuo huomattavasti raaka-aineita ja ener-
giaa ja kdy kauppaa teollisuustuotteilla.

* Maantieteellisesti tarkasteltuna neljain maan
eli Ison-Britannian, Yhdysvaltojen, Sveitsin ja
Japanin osuus euroalueen tavarakaupasta on
hieman yli 40 %.

* Euroalueen ulkokauppa ja sen sisdakauppa ovat
jokseenkin yhta suuret.

* Ulkomaankaupan merkityksessa on huomat-
tavia eroja euroalueen yksittdisten maiden
kesken siten, ettd euroalueen ulkopuolisten
maiden osuus viennistd vaihtelee eri maissa
noin 7 prosentista yli 40 prosenttiin BKT:sta
(ns. transitkaupan osuus ulkomaankaupasta
on joidenkin pienten maiden tapauksessa kui-
tenkin suuri).

Avoimuus

Ulkomaankaupan ominaispiirteet eroavat mer-
kittdvasti toisistaan euroalueella ja euroalueen
muodostavissa maissa. Kun avoimuutta mitataan
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Kuvio I.

Euroalueen suhteellinen avoimuus
Yhdysvaltoihin ja Japaniin verrattuna

(vienti ja tuonti prosentteina BKT:std, keskiarvo vuosilta

1997-1999)

Il Tavarat — vienti
] Palvelut — vienti

6

4

2

. 0

Euroalue Yhdysvallat Japani
Bl Tavarat — tuonti

18 [ Palvelut — tuonti 18
16
14
12
10

8

6

4

2

0

Euroalue Yhdysvallat

Ldhteet: EKP, Eurostat, BIS ja IMF.

ulkokaupan nimellisend osuutena BKT:st4, euro-
alue on huomattavasti suljetumpi kuin euroalueen
yksittdiset maat, koska euroalueen sisikauppaa
ei oteta huomioon euroalueen ulkokaupan
osuutta laskettaessa.

Vaikka euroalueen yksittdiset maat ovat yleensd
pienid tai keskisuuria talouksia, euroalue — jossa
on laajat sisdamarkkinat ja yhteinen raha — on
maailman suurimpia talousalueita ja kooltaan
verrattavissa Yhdysvaltoihin tai Japaniin ja se on
niiden tavoin verraten suljettu. Euroalueen osuus
maailman BKT:std on noin 15,5 % eli hieman va-
hemman kuin Yhdysvaltojen (20,75 %) mutta
suunnilleen kaksinkertainen Japanin vastaavaan
osuuteen verrattuna (7,5 %). Sita vastoin euro-
alueen osuus maailmankaupasta on suurin. Sen
osuus maailman viennistd on noin 19,5 %, kun
Yhdysvaltojen vastaava osuus on |5 % ja Japanin
8,5 %.

Nain ollen euroalue on hieman avoimempi kuin
kumpikaan ndistd kahdesta muusta taloudesta,
silla sen tavaroiden ja palveluiden viennin osuus
on suunnilleen 17 % sen BKT:std.Yhdysvalloissa
tama osuus on hieman yli || % ja Japanissa 9 %.
Euroalueen tuonnin osuus on noin |5 % sen
BKT:std;Yhdysvaltojen ja Japanin vastaavat osuu-
det ovat 13 % ja 8 % (ks. kuvio |). Niinpd euro-
alueen voitaisiin sanoa olevan viennin perusteel-
la noin 50 % avoimempi kuin Yhdysvallat ja tuon-
nin perusteella lahes kaksi kertaa niin avoin kuin
Japani.Samanlainen kuva vilittyy my0s tavarakau-
pasta. BKT:hen suhteutettuna euroalueen palve-
luiden tuonti ja vienti ovat lahes yhta suuret kuin
Japanin ja Yhdysvaltojen vastaava tuonti ja vienti
yhteensa.

Vaikka teollisuusmaiden osuus kunkin ndiden
kolmen suuren talouden kaupasta on ldhes puo-
let ja kehittyvat markkinataloudet vastaavat toi-
sesta puolesta, ndiden suurten talouksien kaup-
pasuhteissa tiettyjen maiden ja alueiden kanssa
on huomattavia eroja.Yli puolet Japanin viennis-
td teollisuusmaihin suuntautuu Yhdysvaltoihin ja
neljasosa euroalueelle. Noin neljinnes euro-
alueen viennistd teollisuusmaihin puolestaan
suuntautuu Yhdysvaltoihin ja alle 8 % Japaniin.Vas-
taavasti yksi neljasosa Yhdysvaltojen viennistd
teollisuusmaihin suuntautuu euroalueelle ja noin
17 % Japaniin.

Suunnilleen puolet euroalueen kaupasta kehit-
tyvien markkinatalouksien kanssa keskittyy seka
Aasian talouksiin ettd Itd-Euroopan EU:n jase-
nyyttd hakeviin maihin ja siirtymatalouksiin. Sen
sijaan Itd-Euroopan kauppa niin Yhdysvaltojen
kuin Japaninkin kanssa on erittdin vahaista, mika
korostaa maantieteellisen laheisyyden merkitys-
td kaupan integraatioasteen madrittelyssa (ks.
kuvio 2).Japani ja euroalue kiyvit niin ikdan vain
vahdn kauppaa Latinalaisen Amerikan maiden
kanssa, kun taas timan alueen osuusYhdysvalto-
jen kaupasta on merkittidva. BKT:hen suhteutet-
tuna Japanin vienti Aasiaan on suunnilleen kol-
minkertainen verrattuna niin Yhdysvaltojen kuin
euroalueenkin vastaavaan vientiin, kun taas seki
Yhdysvallat ettd Japani tuovat tiltid alueelta la-
hes yhta paljon, mutta euroalue tuo hieman vi-
hemman.
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Taulukko 1.

Euroalueen tavarakaupan viennin ja tuonnin osuudet pidkauppakumppaneittain
(prosentteina, keskiarvo vuosilta 1995-1998)

Vienti Tuonti Viennin ja tuonnin
keskiarvo
Iso-Britannia 18,27 17,22 17,77
Yhdysvallat 13,41 13.83 13,61
Sveitsi 6,65 5,84 6,27
Japani 3,61 6,70 5,07
Ruotsi 3,93 428 4,09
Kiina 1,88 4,00 2,88
Venija 2,49 3,22 2,83
Tanska 2,65 2,59 2,62
Puola 2,65 1,84 2,27
Norja 1,43 2,66 2,01
Turkki 2,25 1,48 1,89
Tsekki 1,88 1,63 1,76
Brasilia 1,61 1,57 1,59
Unkari 1,60 1,54 1,57
Taiwan 1,31 1,76 1,52
Etelda-Korea 1,43 1,41 1,42
Hongkong" 1,82 0,87 1,37
Kanada 1,24 1,33 1,28
Kreikka 1,80 0,64 1,26
Singapore 1,22 1,18 1,20
Yhteensi 73,13 75,59 74,28

Liihteet: Eurostatin ulkomaankauppalukuihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1) Erityishallintoalue.

Euroalueen kaupan piirteiti giaa, joiden osuus on noin |6 % euroalueen tuon-
nista (noin 4 % viennistd), ja se kdy kauppaa teol-
Tavarakauppa lisuustuotteilla (ks. kuvio 3).Teollisuustuotteiden

kolmen keskeisen alaerén eli koneiden ja kulje-
Kuten yleensikin teollisesti kehittyneet taloudet,  tuslaitteiden, kemikaalien ja muiden teollisuus-
euroalue tuo huomattavasti raaka-aineita ja ener-  tuotteiden osuus on lihes 90 % viennistd ja 75 %

Tavaroiden vienti- ja tuontikauppa kolmen keskeisen kehittyvin markkinatalousalueen kanssa
(vienti ja tuonti prosentteina BKT:std, keskiarvo vuosilta 1995-1998)

Vienti Tuonti
B Aasiapl. Japani Il Assia pl. Japani
[ | Itd-Euroopan EU-jéisenyytti hakevat maat ja siirtymataloudet - Ité-Euroopan EU-jéisenyyttd hakevat maat ja siirtymétaloudet
5 |:| Latinalainen Amerikka 5 5 [ Latinalainen Amerikka i
4 4
3 3

: 0 0
Euroalue Yhdysvallat Japani Euroalue Yhdysvallat Japani

Ldihteet: Eurostatin ja IMF:n alustaviin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
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tuonnista. MyOs tuoteryhmit jakaantuvat eri ta-
voin euroalueen yksittiisissa maissa. Esimerkiksi
Portugali tuo 6ljya lahes kolme kertaa niin pal-
jon kuin Itivalta. Saksalla on tirked asema euro-
alueen koneiden ja kuljetuslaitteiden viennissa,
kun taas Alankomaiden merkitys on suuri kemi-
kaalien, elintarvikkeiden ja energian viennissa.

Maantieteellisen alkuperd- tai kohdemaan mu-
kaan tarkasteltuna neljan maan eli Ison-Britan-
nian,Yhdysvaltojen, Sveitsin ja Japanin osuus euro-
alueen ulkopuolelle suuntautuvasta tavarakaupas-

ta on yli 40 %. Euroalueen ulkopuolisten muiden
EU-maiden osuus tésti kaupasta on 8 % (ks. tau-
lukko 1 ja oheinen kehikko). My&sVeniji ja Kiina
kuuluvat euroalueen kymmenen tirkeimman
kauppakumppanin joukkoon, ja niiden kunkin
osuus on ldhes 3 % euroalueen kaupasta. Taiwa-
nin, Eteld-Korean, Hongkongin (erityishallinto-
alue) ja Singaporen osuus yhteensi on lihes 6 %.
On erityisesti huomattava Keski- ja Itid-Euroopan
siirtymdtalouksien osuus eli noin 12,5 % euro-
alueen koko kaupasta.

Euroalueen tavarakauppa tuoteryhmittéiin
(keskiarvo vuosilta 1997-1999)

Vienti

13,3 % Kemikaalit

1,7 % Energia
2,0 % Raaka-aineet

6,9 % Elintarvikkeet, juomat,
tupakka

2,5 % Muut

27,7 % Muut teollisuustuotteet

45,9 % Koneet, kuljetuslaitteet

Tuonti

9,3 % Kemikaalit

10,1 % Energia

5,7 % Raaka-aineet

7,2 % Elintarvikkeet, juomat,
tupakka

2,9 % Muut

Liihteet: EKP ja Eurostat.
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27,8 % Muut teollisuustuotteet

37,0 % Koneet, kuljetuslaitteet
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Kauppatilastoihin liittyvii metodologisia kysymyksii

Euroalueen vaihtotaseen erien tiedot perustuvat EKP:n kokoamiin maksutasetilastoihin (ks. timén artikkelin
kuviot 1 ja 6 sekd taulukko 2). Muut kuviot ja taulukot perustuvat ulkomaankaupan tilastoihin, jotka eivit ole
tiysin vertailukelpoisia maksutasetilaston tavarat-erdn kanssa — ks. ulkokaupan (Extrastat”) ja sisdkaupan
("Intrastat”) tilastojen méadritelmit jaljempénéd. Ndiden aikasarjojen viliset erot johtuvat osittain siitd, ettd
ulkomaankauppatilastoissa vakuutus- ja rahtipalvelut on kirjattu tavaroiden tuontiin.

Euroopan komissio (Eurostat) kokoaa sekd EU:n ettd euroalueen ulkomaankauppatilastot jasenvaltioiden
toimittamista ulkokaupan ja siséikaupan tilastoista. Ulkokaupan tilastot perustuvat EU-jdsenvaltioiden ja EU:n
ulkopuolisten maiden vélisen tavarakaupan tulliasiakirjoihin. Sisdkaupan tilastot liittyvidt EU-jdsenvaltioi-
den viilisiin taloustoimiin ja perustuvat erityisraportointijérjestelmiin, jotka otettiin kdyttoon tammikuussa
1993 EU:n sisdisten tullitarkastusten poistumisen jélkeen. Sisdkaupan tilastojen yhtend puutteena on, ettd
kokonaisviennin arvo on jatkuvasti suurempi kuin kokonaistuonnin arvo, vaikka niiden pitdisi madritelmén
mukaan olla yhtd suuria, ja virhe vastaa noin 5:td prosenttia EU:n sisdisestd bruttomadrdisestd kaupasta.
Tdmai johtaa siihen, ettd euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan nettomédrdisen tavarakaupan eli euroalueen
ja muiden EU-maiden vilisen kauppataseen yliarvostus on noin 10 miljardia euroa vuosittain.

Tissd artikkelissa kdytetyistd ulkomaankaupan tilastoista on lisidksi otettava huomioon seuraavat seikat.

¢ N. transitkauppa vaikuttaa joidenkin euroalueen maiden ulkomaankauppatietoihin. Niissd maissa, ldhin-
nd Alankomaissa ja Belgiassa, suuri osa kaupasta liittyy tavaroiden vilitykseen sekd euroalueen sisélld ettd
ulkopuolella.

* Ulkomaankaupan hintatietoja ei ole kéytettiavissi euroalueelta. Néin ollen tédssi artikkelissa yksikkoarvo-
indeksit korvaavat ulkomaankaupan hintatietoja.

Vaikka tdmin artikkelin perustana on suuri médri tilastoaineistoa, euroalueen kauppatilastoja on vield varaa
parantaa huomattavasti kuten yleensékin euroalueen taloudellisen analyysin kaikkien osa-alueiden tilastotie-
toja.

Euroalueen maiden vienti- ja tuontiosuudet
euroalueen viennistd ja tuonnista

Summittaisen kasityksen yksittdisten euroalueen
maiden kaupan suhteellisesta laajuudesta saa
kuviosta 4, jossa esitetddan kunkin maan tavaroi-
den vienti- ja tuontiosuudet euroalueen viennis-
td ja tuonnista (kuvion yliosassa on euroalueen
ulkokauppa ja alaosassa euroalueen sisdkauppa).
Suurten maiden, kuten Saksan, Ranskan ja Italian,
osuudet ovat suurimmat sekd euroalueen sisa-
kaupasta ettd ulkokaupasta. Vaikka euroalueen
joidenkin pienten maiden, kuten Belgian ja Lu-
xemburgin sekd Alankomaiden, kauppaosuudet
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ovat suuremmat kuin joidenkin suurten maiden,
on syytd muistaa, ettd timd johtuu transitkau-
pan merkityksestd ndissd pienissd maissa.

On my6s mielenkiintoista tarkastella euroalueelle
ja euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan kaupan
osuuksien eroja. Esimerkiksi Saksan vienti euro-
alueen ulkopuolelle on ldhes kaksi kertaa niin
suuri kuin Ranskan, mutta euroalueen sisikau-
passa ndiden maiden osuudet vastaavat suuruu-
deltaan toisiaan. Pienempid maiden vilisid eroja
euroalueen sisdkaupassa selittinee osittain se,
ettd esimerkiksi Saksa on euroalueen suurin ta-
lous eika siten voi viedd omalle alueelleen.
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Euroalueen maiden vienti- ja tuontiosuudet
koko euroalueen ulkokaupasta ja

sisikaupasta
(keskiarvo vuosilta 1997—-1999)

Euroalueen ulkokauppa

B Vienti euroalueen ulkopuolelle
|:| Tuonti euroalueen ulkopuolelta

35 35
30 30
25 25
20 20
15 15
10 10
5 5
0 DE IT BL 1IE AT 0
FR NL ES FI PT
Euroalueen sisikauppa
- Vienti euroalueelle
30 |:| Tuonti euroalueelta 30
25 25
20 20
15 15
10 10
5 5
0 DE IT BL 1IE AT 0

FR NL ES FI PT

Ldhde: Eurostat.

Huom. Belgian ja Luxemburgin tietoja ei ole saatavissa erik-
seen joiltakin vuosilta. Tdmdn vuoksi néiden kahden maan tie-
dot on laskettu yhteen ja maista kéiytetdiiin lyhennetti "BL”.

Euroalueen maiden avoimuus ja
euroalueen sisdkaupan ja
ulkokaupan suhteellinen laajuus

Euroalueen avoimuuden tarkastelun pohjalta
voidaan arvioida, mikd on ulkomaankaupan mer-
kitys euroalueelle, kun verrataan taman kaupan
laajuutta euroalueen sisdkauppaan. Kuviosta 5 il-
menee prosentteina BKT:std sekd euroalueen

ettd yksittdisten euroalueen maiden tavaroiden
tuonti euroalueelta ja euroalueen ulkopuolelta
ja tavaroiden vienti euroalueelle ja euroalueen
ulkopuolelle. Sekd viennissa ettd tuonnissa eu-
roalueen sisakauppa ja ulkokauppa ovat jokseen-
kin yhta suuret, ja kunkin osuus on noin 12—14 %
euroalueen BKT:sta. Erityisesti euroalueen ulko-
kaupasta voidaan kuitenkin havaita, ettd euro-
alueen yksittdiset maat poikkeavat avoimuudel-
taan melko selvdsti toisistaan. Esimerkiksi ku-
viossa 5 euroalueen oikealle puolelle sijoittuvat
maat ovat keskimaarin avoimempia kuin euro-
alue keskimaarin, kun taas vasemmalle puolelle
sijoittuvat maat ovat suhteellisesti vihemman
avoimia. On selvid, ettd Belgia ja Luxemburg,
Irlanti sekd Alankomaat ovat suhteellisesti avoi-
mempia kuin kuvioon euroalueen ympirille si-
joittuvat maat, mutta on muistettava, ettd joissa-

Euroalueen maiden vienti- ja tuontiosuudet
euroalueen ulkokaupasta ja sisikaupasta,

% BKT:sta
(keskiarvo vuosilta 1997-1999)

Tuonti euroalueelta Tuonti
40 40
*BL
351 135
30 130
25+ 125
AT PT «NL
20+ 120
15+ 115
oESe Eliroalue
10F ITo *DE «fy E* 110
51 15
0 1 1 1 1 1 1 1

0
0 5 10 15 20 25 30 35 40
Tuonti euroalueen ulkopuolelta

Vienti euroalueelle Vienti
45r 45
*BL

40r 140

35k «NL 135

30+ IE* 130

25+ 125

20+ 120

oAT

151 *PT uroalue 115
10 ESeF 'IT.DE oFI 110
S5+ 15
0 1 1 1 1 1 1 1 1

0O 5 10 15 20 25 30 35 40 450
Vienti euroalueen ulkopuolelle

Léhde: Eurostat.
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kin tapauksissa huomattava osa ndistd eroista
johtuu transitkaupasta.

Nami hajontakaaviot antavat myds mielenkiin-
toista tietoa euroalueen sisikaupan ja ulkokau-
pan suhteellisesta merkityksesta BKT-osuuksina,
koska myds BKT-osuuksissa on melko huomat-
tavia eroja euroalueen maiden vililld. Esimerkik-
si Irlannissa tuonti euroalueen ulkopuolelta on
noin kolminkertainen verrattuna tuontiin euro-
alueelta, kun taas seki Itdvalta ettd Portugali tuo-
vat euroalueelta suunnilleen kaksi kertaa niin
paljon kuin euroalueen ulkopuolelta.Viennin tar-
kastelu osoittaa, ettd Alankomaat sekd Belgia ja

Luxemburg vievdt euroalueelle huomattavasti
enemman kuin euroalueen ulkopuolelle, kun taas
Suomen ja viahdisemmassda maarin Irlannin vienti
suuntautuu pdinvastoin. Nami erot tietenkin
osittain kuvastavat, mikd on euroalueen maiden
tiettyjen kauppakumppaneiden merkitys. Esimer-
kiksi euroalueen ulkopuolinen kauppa on Irlan-
nille suhteellisesti tarkedampad kuin euroalueen
sisdkauppa osittain siitd syystd, ettd silld on Ison-
Britannian kanssa vahvat historialliset kauppasuh-
teet. Tdma puolestaan korostaa maantieteellisen
laheisyyden merkitystd kaupan integraatioasteen
selittdjana.

2 Euroalueen ulkomaankaupan viimeaikainen kehitys

Vaihtotase

Vaihtotaseen kehitykseen vaikuttaa yleensa eni-
ten tavarakauppa, jonka osuus vaihtotaseen yh-
teenlasketuista tuloista ja menoista on lihes 60 %.
Palveluiden ja tuotannontekijikorvausten osuu-
det ovat kumpikin hieman alle 20 % ja tulonsiir-
tojen osuus on noin 5 %. Euroalueen vaihtotase-
tilastot ovat olleet kdytettdvissd vasta vuodesta
1997 alkaen, ja niistd kdy ilmi, ettd vaihtotaseen

ylijadma on jatkuvasti supistunut: vuonna 1997

ylijadma oli 76,2 miljardia ecua eli 1,4 % BKT:std
ja vuonna 1999 se oli 22,8 miljardia euroa el
0,4 % BKT:std (ks. taulukko 2). Miltei puolet tds-
td pienenemisestd johtui siitd, ettd tavarakaupan
ylijadma supistui, ja loppuosa johtui suurimmaksi
osaksi siitd, ettd palvelutaseen ja tuotannontekija-

korvausten tase heikkenivit.

Euroalueen vaihtotaseen kehitystd on hyodyllis-
td verrata vaihtotaseiden maailmanlaajuiseen
epatasapainoon (ks. taulukko 2). Euroalueen pie-

Taulukko 2.

Euroalueen vaihtotase

Vaihtotase" Vaihtotase prosentteina BKT:st4
Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulon- Yhteensa Euroalue”  Yhdysvallat? Japani®
tekijakorvaukset®  siirrot

1997 124,8 7,1 -15,2 -40,5 76,2 1,4 -1,7 2,2
1998 118.,8 -0,9 -28.8 -45.8 433 0,7 -2,5 3,2
1999 99,5 -1,5 -26,4 -42.8 22.8 0,4 -3,7 2,5
1999 1 21,5 -3.2 -6,4 -5.5 6,4 0,4 -3,0 2,7
1999 11 24.8 0,2 -7,1 -9.3 8,6 0,6 -3.,5 2,6
1999 11 26,6 -1,1 -6,4 -14,6 4,5 0,3 -3.8 2,5
1999 1V 26,5 -3.3 -6,5 -13.4 34 0,2 -4,0 2,2
2000 I 9,3 -5,3 -6,3 -5.5 -7.9 -0,5 4,2 3,0

Ldhteet: EKP, Eurostat, BIS ja IMF.

1) Miljardia euroa (ecua vuoden 1998 loppuun asti); kausivaihtelusta puhdistamaton. Pydristysten vuoksi luvut eivdt vélttiamditti

tdasmdidi.

2) Jotkin varhaisemmat tiedot perustuvat arvioihin eivditkd vélttamdittd ole taysin vertailukelpoisia myohempien tietojen kanssa.

3) EKP:n ja Eurostatin tilastoja. BKT-tilastot on puhdistettu kausivaihtelusta, mutta vaihtotasetilastoja ei.

4)  Yhdysvaltojen ja Japanin BKT- ja vaihtotasetilastot on puhdistettu kausivaihtelusta.
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nen ja jatkuvasti pienentyvan ylijadman vastakoh-
tana on Yhdysvaltojen suuri ja kasvava vaihto-
taseen alijadami, joka on suuruudeltaan yli 4 %
BKT:sta. Japanin vaihtotaseen ylijadma puolestaan
on noin 3 % BKT:sta. Erot johtuvat osittain eri-
laisista talouksien kasvuvauhdeista ja suhdanne-
vaiheista. Esimerkiksi Yhdysvaltojen vaihtotaseen
alijaama suureni osittain siksi, ettd Yhdysvaltojen
BKT on kasvanut poikkeuksellisen voimakkaasti
viime vuosina, mika on johtanut tuonnin huomat-
tavaan kasvuun. Sitd vastoin Japanin tuonti on
supistunut huomattavasti, silla viime vuosina ku-
lutus on vdhentynyt ja talouskasvu on ollut heik-
koa.Euroalueen vaihtotaseen kehitys on pysynyt
kutakuinkin vakaana, kysyntd on kasvanut jatku-
vasti ja viime aikoihin asti suhdannetilanne on

ollut verrattain neutraali.

Yhdysvaltain vaihtotaseen heikkenemisen vasta-
puolena on yksityisen sektorin siddstimisen ja
investointien vilisen eron kasvaminen, mikd on
yha enemmin peittanyt julkisen talouden sids-
tamisen jatkuvaa ja huomattavaa kohentumista.
Sitd vastoin Japanissa vaihtotaseen ylijadman jat-
kuva kasvu on viime vuosina tapahtunut samaan
aikaan, kun investoinnit suhteessa BKT:hen ovat
pienentyneet ja kotitalouksien sddstiminen on
lisadntynyt. Nama kehitykset ovat siten korvan-
neet Japanin julkisen talouden suuren alijiaman
vaikutuksen. Euroalueen vaihtotaseen pieni yli-
jadma viime vuosina on ilmeisesti johtunut siita,
ettd tuotanto on kasvanut vakaasti ja ettd sdis-
taminen on ollut investointeja suurempaa.Tahan
on vaikuttanut se, ettd julkisen talouden séddsti-
misen ja investointien suhde on kohentunut, ja
se puolestaan johtuu talous- ja rahaliittoon liit-
tyvasti julkisten talouksien vakauttamisesta.

Tavarakaupan tase supistuu

Euroalueen vaihtotaseen ylijaama supistui 20,5
miljardia euroa vuonna 1999 edellisvuotisesta.
Tama johtui miltei kokonaan siitd, ettd tavara-
kaupan ylijaama supistui 19,3 miljardia euroa sa-
mana ajanjaksona (ks. kuvio 6). Vaikka tavara-
viennin arvo kasvoi huomattavasti (kasvu oli 23,6
miljardia euroa eli noin 3,1 %), tuonti kasvoi 42,9
miljardia euroa (eli noin 6,5 %). Tavarakaupan
taseen ylijadma supistui kahdesta syysta: Ensiksi-
kin viennin arvo oli pieni vuoden 1999 alkupuo-

liskolla, mikd johtui ulkomaisen kysynnan voimak-
kaasta heikkenemisestd vuonna 1998 ja ecun
vahvistumisesta. Toiseksi tuontihinnat nousivat
voimakkaasti, mika johtui 6ljyn korkeasta hinnasta
ja euron heikkenemisesti vuonna 1999.

Vuoden 1997 voimakkaan kasvun jilkeen euro-
alueen viennin mairi supistui vuoden 1998 jalki-
puoliskolla, kun ulkomainen kysyntd pieneni ja
hintakilpailukyky heikkeni ecun vahvistumisen
vuoksi (ks. kuvio 7).Vienti alkoi elpya vuoden 1999
alussa ja ylitti aiemman huipputasonsa vuoden
kolmannella neljannekselld, kun ulkomainen ky-
syntd kasvoi jilleen ja viennin hintakilpailukyky
koheni euron kurssin heikkenemisen seurauk-
sena. Koska Japanin ja muiden Aasian maiden
tuonti supistui voimakkaasti ja Ison-Britannian,

Euroalueen tavarakaupan tase

(kuukausi-/neljinnesvuositietoja; mrd. ecua/euroa; prosenttia
BKT:std)

—— Tavarakaupan tase, prosentteina BKT:std (vasen asteikko)

— = Tavarakaupan tase (oikea asteikko)

3.0 40
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Yhdysvaltojen ja Keski- ja Itd-Euroopan tuonnin
kasvu hidastui, ne selittdavat suuren osan ulko-
maisen kysynndn supistumisesta vuonna 1998.
Vastaavasti euroalueen viennin arvon kasvu vuon-
na 1999 nayttad liittyneen siihen, ettd kysyntd
piristyi useimmilla ndistd alueista, erityisesti Ja-
panissa ja muissa Aasian maissa, ja ettd tuonnin
kasvu jatkui ripednd Yhdysvalloissa. Kuviosta 7
kay ilmi, ettd viennin arvon kasvu johtui padasias-
sa viennin mairan voimakkaasta kasvusta. Euron
heikkeneminen on kuitenkin johtanut my®os sii-
hen, ettd vientihinnat (yksikkoarvoindeksin pe-
rusteella laskettuna) ovat kasvaneet huomat-
tavasti enemman kuin kustannukset. Tdstd voi-

Euroalueen tuonnin ja viennin arvo, miari

ja yksikkoarvot
(1995=100; puhdistettu kausivaihteluista)

Tuonti

Tuonnin arvoindeksi

——— Tuonnin méérdindeksi
— = = Tuonnin yksikkoarvoindeksi

160 160
150 150
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Lihde: Eurostat.
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daan pditelld, ettd euroalueen viejdt ovat kasvat-
taneet katteitaan.

Kun lasketaan painoja, joissa otetaan huomioon
eri maiden ja alueiden kilpailu euroalueen kans-
sa maailmanmarkkinoilla, on otettava huomioon
my®&s kilpailu muiden viejien ja paikallisten tuot-
tajien kanssa kolmansilla markkinoilla (eli pitaa
laskea kilpailukykypainot, joissa otetaan huo-
mioon kolmansien markkinoiden vaikutus).Teol-
lisuustuotteiden kauppaan perustuvia laskelmia
kdytetddn laskettaessa yksittdisten maiden pai-
noja euron nimellisessd valuuttakurssissa (ks.
artikkeli "Euron nimelliset ja reaaliset efektiivi-
set valuuttakurssit” Kuukausikatsauksen huhti-
kuun 2000 numerossa). Kun kauppapainoissa
otetaan huomioon kolmansien markkinoiden
vaikutukset, niiden mukaan Iso-Britannia on euro-
alueen merkittavin kilpailija (sen paino on 17,9 %),
toiseksi merkittavin onYhdysvallat (paino 17,1 %)
ja kolmanneksi merkittavin Japani (10 %). Kun
nditd painoja verrataan pelkastddn ulkomaankau-
pan osuuksiin perustuviin painoihin, voidaan kui-
tenkin havaita, ettd kolmansien markkinoiden
vaikutukset pienentévit Ison-Britannian jaYhdys-
valtojen suhteellisia painoja ja suurentavat Japa-
nin ja Aasian “tiikeritalouksien” painoja.

Kuviosta 8 kdy ilmi, ettd euroalueen hintakil-
pailukyky on kohentunut euron heikkenemisen
myotd, kun euron reaalinen efektiivinen valuutta-
kurssi on laskenut huomattavasti vuoden 1998
lopun jalkeen. Kuviosta ilmenee my&s, ettd euron
reaalisen efektiivisen valuuttakurssin ja euro-
alueen viennin markkinaosuuksien vililld on sel-
ked suhde.Viennin markkinaosuus maaritelldan
euroalueen viennin mairan suhteena euroalueen
tarkeimpien vientimarkkinoiden tuonnin maa-
rien painotettuun keskiarvoon.Viennin markkina-
osuudet pienenivit vuonna 1998, kun ecu vah-
vistui osittain siksi, ettd kehittyvien markkina-
talouksien valuutat heikkenivdit huomattavasti
Aasian kriisin aikana. Menetettyja markkinaosuuk-
sia kyettiin jonkin verran saavuttamaan takaisin
vuonna 1999, kun euro heikkeni. Kun otetaan
huomioon, ettd viennin mdird ei vield ole ko-
hentunut siind maarin kuin euroalueen kilpailu-
kyky on parantunut euron heikkenemisen myo-
td, voidaan odottaa, ettd viennin markkinaosuu-
det kasvavat. On kuitenkin pidettavd mielessd,
ettd valuuttakurssien muuttumiseen perustuva
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kilpailukyvyn parantuminen voi osoittautua tila-
paiseksi ja ettd on kiinnitettiva huomiota aiem-
paa enemman euroalueen keskipitkdn aikavalin
hintakilpailukykyyn.

Tuonnin arvo ei juuri muuttunut vuonna 1998,
koska tuontihinnat laskivat merkittavasti samaan
aikaan kun tuonnin maara kasvoi huomattavasti
(ks. kuvio 7). Tuonnin arvo puolestaan kasvoi jyr-
kasti vuonna 1999 ja vuoden 2000 kolmena en-
simmdisend kuukautena, koska tuontihinnat nou-
sivat jatkuvasti 6ljyn kallistumisen ja euron heik-
kenemisen vuoksi eikd tuonnin madrd muuttu-
nut. Kuviosta 8 voidaan pditelld, ettd tuonnin
madran pysyminen kutakuinkin samana johtuu
osittain hintakilpailukyvyn kohentumisesta.Tuon-
tihinnat nousivat 20 % joulukuuta 1999 edelti-
vand |2 kuukauden jaksona.Alustavien arvioiden
mukaan tédstd noin puolet johtui 6ljyn dollarihin-
nan noususta ja puolet euron heikkenemisesta
ja muista tekijoista, kuten tuontitavaroiden toi-
mittajien tuottajahintojen noususta.

Joulukuuta 1999 edeltivani 12 kuukauden jak-
sona 6ljyn hinta nousi 8,8 eurosta barrelilta 24,8
euroon barrelilta. Tahin liittyi euroalueen &ljy-
kaupan taseen alijgaman kasvu 34,8 miljardista
ecusta vuonna 1998 noin 50 miljardiin euroon
vuonna 1999, ja alijidman ennustetaan kasvavan
edelleen tidnd vuonna. Mikili 6ljyn hintakehitys
vastaa Oljyfutuurien hintakehitystd kuluvan vuo-
den jalkipuoliskolla, euroalueen 6ljykaupan taseen
alijaaman kasvu voi vuonna 2000 olla noin
%—1 % BKT:std verrattuna vuoden 1998 alijaa-

maan.

Se, johtaako euron aiempi heikkeneminen lopul-
ta tavarakaupan taseen kohentumiseen, riippuu
osittain siitd, missd madrin tdma heikkeneminen
tasoittaa Sljyn hinnannousun vaikutuksia, jotka
puolestaan seuraavat sekid euron valuuttakurs-
sin ettd 6ljyn hinnan tulevaa kehitystd. Euron
heikkenemisen myotd kohentunut hintakilpailu-
kyky ei ole ainoa syy siihen, ettd euroalueen net-
toviennin madran kasvuvauhti on kiihtynyt, silla
vienti on kasvamassa myo6s sen vuoksi, etta tar-
keimmat vientimarkkinat kasvavat voimakkaasti.
Euroalueen talouskasvun viimeaikainen piristy-
minen ndyttdisi johtuvan talouden tasapainoisesta
elpymisestd, kun sisiiset ja ulkoiset kasvutekijit

vahvistavat toistensa vaikutuksia. On my6s huo-
mattava, ettd nettoviennin vaikutus BKT:n kas-
vuun on melko pieni verrattuna kotimaisen ky-
synnan vaikutukseen, koska euroalueen talous on
verrattain suljettu.

Euroalueen viennin markkinaosuus ja
reaalinen efektiivinen valuuttakurssi
(1995=100)

Reaalinen efektiivinen valuuttakurssi
— — - Viennin osuus
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Liihteet: EKP ja Eurostat.

Huom. Euroalueen viennin markkinaosuus lasketaan jakamalla
viennin mdrd vientikysynndlld (molemmat esitetty indekseind,
jossa 1995=100). Vientikysynti mddritelléidn euroalueen tdir-
keimpien vientimarkkinoiden tuonnin mddrdn painotetuksi kes-
kiarvoksi. Reaalinen efektiivinen valuuttakurssi ilmaistaan suh-
teellisilla kuluttajahintaindekseilli deflatoituna laajana efektii-
visend valuuttaindeksind (ks. artikkeli ”Euron nimelliset ja
reaaliset efektiiviset valuuttakurssit” Kuukausikatsauksen huh-
tikuun 2000 numerossa).
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3 Paitelmait

Tamian artikkelin tarkoituksena on selventad,
miten ulkoiset tekijat voivat vaikuttaa koko euro-
alueen talouteen erityisesti silloin, kun rahapoli-
tiikka perustuu koko alueen laajuiseen kehityk-
seen. Ulkomaankaupan merkitys euroalueelle kdy
ilmi, kun otetaan huomioon, ettd euroalueen
ulko- ja sisdkauppa ovat lihes samansuuruisia.
Tdama tarkoittaa, ettd vaikka euroalueen talous
on merkittavasti yksittdisten maiden talouksia sul-
jetumpi, euroalueen sisdinen kilpailu on huomat-
tavaa. Koska euroalueen talous on verrattain sul-
jettu, euroalueen talouskehitys riippuu enemman
sisdisestd kuin ulkoisesta kehityksestd.Tastd huo-

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

limatta euroalueen ulkokauppa sekd euron valuut-
takurssi ovat tdrkeitd tekijoitd, ja niilld voi olla
merkittdva vaikutus talouskasvuun.Tdssd yhtey-
dessd on huomattava, ettd valuuttakurssien muut-
tumiseen perustuva kilpailukyvyn viimeaikainen
parantuminen voi osoittautua tilapdiseksi, jolloin
myodnteiset vaikutukset nettovientiin olisivat ai-
noastaan viliaikaisia. Sitd paitsi valuuttakurssin
pitkdaikainen heikkeneminen uhkaa hintavakautta
paiasiassa tuontihintojen nousun vuoksi. Se voi-
si pitkdlld aikavalilla heikentdd hintakilpailukykya
ja siten haitata nettovientia.
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Euroalueen yhteenvetotaulukko

Y hteenveto eur oalueen taloustilastoista
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitysjakorot

M1Y M2v M3v Rahalaitosten Yritysten jal 3 kk:n korko, Valtion 10
3 kken liukuval lainat| muiden rahoitus- (euribor,| vuoden lainojen
Keskiarvo euroalueelle|  laitosten kuin vuotuising| tuotot, vuotuisina
(pl.rahalaitokset rahaaitosten prosentteina, prosentteina,
jal liikkeeseen gjanjakson gjanjakson
julkisyhteisot)V laskemat keskiarvot) keskiarvot
arvopaperit?
1 2 3 4 5 6 7 8
1999 12,3 6,7 5,6 - 10,0 2,96 4,66
1999 | 12,6 6,9 54 - 9,9 3,09 4,00
I 11,7 6,4 54 - 9,9 2,63 4,26
11 13,0 71 57 - 10,1 2,70 5,05
v 12,0 6,4 59 - 9,9 . 343 5,32
2000 | 10,0 4.8 59 - 9,2 231 3,55 5,61
I 9,4 4.8 6,2 - 10,0 . 4,27 543
2000 helmi 10,7 52 6,1 6,0 9,4 21,9 3,54 5,66
maalis 10,0 5,0 6,5 6,4 9,8 21,1 3,75 5,49
huhti 11,2 54 6,6 6,4 10,3 21,1 3,93 541
touko 8,6 4,6 59 6,0 10,2 22,1 4,35 5,52
kesa 6,8 4,1 54 . 9,2 . 4,50 5,35
heina . . . 4,58 5,45
2. Hintojen jareaalitalouden kehitys
YKHI Teollisuuden Tyo-| BKT:n méarg Teollisuus- Kapasiteetin Tydllisyys| Tyottomyys
tuottajahinnat kustannukset tuotanto kayttdaste| (koko| (%iia
tuntia kohden (pl. rakentaminen) tehdas- taloudessa) ty6voimasta)
(koko| teollisuudessa)
taloudessa) (prosenttia)
9 10 11 12 13 14 15] 16
1999 1,1 0,0 2,2 24 1,8 81,8 1,2 10,0
1999 | 0,8 -2,6 2,1 1,8 0,3 82,0 1,4 10,3
I 1,0 -1,3 2,0 2,0 0,6 81,8 1,3 10,0
1 1,1 0,7 2,3 2,5 2,4 81,6 1,0 9,9
[\ 15 31 24 31 4,0 81,9 1,0 9,7
2000 | 2,0 58 3,6 34 4,7 83,0 1,2 9,5
I 2,1 . . . 83,7 . 9,2
2000 helmi 2,0 58 - - 57 - - 9,5
maalis 2,1 6,3 - - 53 - - 9,4
huhti 1,9 58 - - 58 - - 9,3
touko 1,9 6,6 - - 7,7 - - 9,2
kesa 24 . - - : . ) 91
heind . - - - -
3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakur ssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)
Maksutase (nettovirrat) Valuuttavaranto| Euron efektiivinen USA:n
Vaihtotase ja Suorat Arvopaperi- (ajanjakson valuuttakurssi: dollari/euro
pagoman- sijoitukset sijoitukset lopun kanta) lagja maaryhméa valuuttakurssi
siirrot Niisté: (1999 | = 100)
tavarat Nimellinen Reaalinen
(KHI)
17| 18] 19 20 21 22 23 24
1999 36,1 99,5 -138,8 -28,9 3724 96,6 95,8 1,066
1999 | 9,1 215 -15,6 -54,7 100,0 100,0 1,122
I 12,0 24,8 -52,6 -7,0 96,5 96,0 1,057
1 6,2 26,6 -23,3 29,8 . 95,5 94,6 1,049
v 8,8 26,5 -47,3 3, 3724 94,2 92,6 1,038
2000 | -5,0 9,3 148,0 -192,6 385,4 91,1 89,5 0,986
I . . . . 385,7 88,4 86,6 0,933
2000 helmi 0,1 42 146,0 -152,9 383,2 91,2 89,5 0,983
maalis 25 5,6 1,1 -34,4 385,4 89,7 88,1 0,964
huhti -1,6 6,0 -6,2 -7,9 399,6 88,4 86,7 0,947
touko 0,0 5,0 -10,7 -51 388,6 86,9 851 0,906
kesa . . . . 385,7 89,9 88,1 0,949
heina . 89,4 87,6 0,940
Lahteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talous- ja rahoitusasioista vastaava pédosasto) ja Reuters.
Lisétietoja tAmén tilasto-osan vastaavissa taul ukoissa.
1) Kuukausittaiset kasvuvauhdit ajanjakson lopussa ja neljéannesvuotuiset ja vuotuiset kasvuvauhdit ajanjakson keskiarvoja.
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I  Rahapolitiikkatilastot

Taulukko 1.1

Eurojarjestelman konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa
Kultaja| Valuutta- Valuutta-| Euroméaréiset] Euromééréiset
kultasaamiset mééraiset méaréiset saamiset luotot - - — S—
saamiset saamiset euroalueen euroalueen| Perusrahoitus-| Pitempiaikaiset Kaanteiset
euroalueen|  euroduesltal  ulkopuoleltal rahoitus- operaatiot rahoitus- hienosaats-
ulkopuoleltal sektorille Operastiot Operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 maalis 3. 115945 254584 16 076 4658 218321 152 003 64 998 0
10. 115945 254 985 15547 4 466 201929 136 101 64 998 0
17. 115945 256 714 15276 4632 197 820 132022 64 996 0
24, 115945 255508 15455 4149 202 874 137008 64 996 0
31 115676 267 136 16 938 4131 201733 140871 60 000 0
huhti 7. 115677 267192 16 746 4616 197 546 136 770 60 000 0
14. 115677 267972 16 706 4564 190 999 129 864 60 000 0
21. 115677 267 366 17335 4829 201782 140115 60 000 0
28. 115677 267 406 17 349 4833 209911 147 156 59999 0
touko 5. 115677 266 475 17 500 4834 214 169 152812 59999 0
12. 115677 264161 18 202 4680 196 865 135608 59999 0
19. 115677 270555 17 825 4988 198 601 137533 59999 0
26. 115677 267 485 17 556 4988 205413 144080 59995 0
kesa 2. 115677 265 353 19344 4850 201 957 140 340 59905 0
9. 115677 264791 18333 4722 198 214 136 728 59905 0
16. 115677 264177 18138 4717 204 375 142783 59 905 0
23. 115677 263531 18 262 4529 206 453 142 020 59905 0
30. 121188 263 926 18325 4130 234528 172 961 59907 0
heina 7. 120911 262183 18311 4299 218 320 157 001 59907 0
14. 120911 261515 18115 4425 217434 157 002 59907 0
21. 120911 262 887 17 539 4020 212 425 152 004 59907 0
28. 120911 264 105 16 676 3776 226 277 170999 54911 0
2. Vastattavaa
Liikkeessd| Euromaaréaiset Liikkeeseen
olevat setelit velat RTGSHilit Talletus-|  Magraaikais- K aantei set Vakuuksien lasketut
euroalueen (ml.|  mahdollisuus| talletukset hienosaato- muutos- sijoitus-
rahoitus- vahimmais- operaatiot pyyntéihin todistukset
sektorille varanto- liittyvat
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 maalis 3. 349733 122 882 122 828 39 0 0 15 7876
10. 349984 105 429 105 367 46 0 0 16 7876
17. 347725 106 159 105799 343 0 0 17 7876
24, 345 861 103195 102 997 182 0 0 16 7876
31 347917 111151 110076 1075 0 0 0 6 265
huhti 7. 351 026 112 258 112 229 29 0 0 0 6 265
14, 351012 101179 101157 22 0 0 0 6 265
21. 355714 113857 109 440 4416 0 0 1 6 265
28. 354 266 111871 101478 10371 0 0 22 6 265
touko 5. 355893 122 195 122129 41 0 0 25 6 265
12. 354 655 104 640 104 335 291 0 0 14 6 265
19. 352117 118570 118401 150 0 0 19 6 265
26. 350 858 115949 115908 26 0 0 15 6 265
kesa 2. 355498 114 669 114637 25 0 0 7 6 265
9. 357 130 109 696 109 665 25 0 0 6 6 265
16. 354702 116117 116 072 33 0 0 12 6 265
23. 353587 109 841 108 429 1400 0 0 12 6 265
30. 355726 120417 120 316 91 0 0 10 6265
heina 7. 359442 112936 112782 151 0 0 3 6 265
14. 359514 109 930 109 883 45 0 0 2 6 265
21, 357 627 114910 111113 3794 0 0 3 6 265
28. 358533 113458 113406 49 0 0 3 6 265
Lahde: EKP.
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Y hteensd
Euromaéréaiset| Euromédréiset| Muut saamiset
Kaanteiset] Maksuvalmius| — Vakuuksien]  Muut luotot arvopaperit| saamiset julkis-
rakenteelliset luotot muutos- euroal ueeltal yhteisdilta
operaatiot pyyntéihin
liittyvét luotot
9 10 11] 12 13| 14 15 16,
0 402 96 822 24 850 59 021 84 194 777 649 2000 maalis 3.
0 67 97 666 24 916 59 021 83 180 759 989 10.
0 30 92 680 24 695 59 021 83 085 757 188 17.
0 24 114 732 25 208 59 021 83 018 761 178 24.
0 62 69 731 25 309 59 021 84 477 774 421 31
0 132 67 577 24 954 59 021 84 676 770 428 huhti 7.
0 289 76 770 25 034 59 021 85 629 765 602 14.
0 430 60 1177 24 944 59 021 86 251 777 205 21.
0 1573 29 1154 24 937 59 021 83 828 782 962 28.
0 144 32 1182 25 347 59 032 83 446 786 480 touko 5.
0 92 35 1131 25 225 59 032 84 232 768 074 12.
0 135 30 904 25 103 59 026 84 128 775 903 19.
0 193 41 1104 25 191 59 026 83 886 779 222 26.
0 330 81 1301 25 030 59 026 83 657 774 894 kesa 2.
0 163 56 1 362 25 163 59 026 84 056 769 982 9.
0 80 49 1 558 24 852 58 986 83 897 774 819 16.
0 3 050 53 1425 25171 58 986 84 159 776 768 23.
0 145 89 1426 25 086 58 986 86 299 812 468 30.
0 362 86 964 25 149 58 986 85 321 793 480 heind 7.
0 61 15 449 25 083 58 986 84 710 791 179 14.
0 156 9 349 25 310 58 986 84 613 786 691 21.
0 1 25 341 25 435 58 986 84 559 800 725 28.
Y hteensa
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta-| Myonnettyjen Muut velat Arvon- P&ioma ja|
méaréi set méaréi set méaréi set médréiset| erityisnosto- muutos- rahastot
velat muille velat velat velat oikeuksien tili
euroalued g euroalueen| euroalueelle| euroalueen vastaera
oleville] ulkopuolelle ulkopuolelle|
9 10, 11 12, 13 14 15 16, 17,
55 238 6 998 807 10 082 6 531 55 879 107 379 54 244 777 649 2000 maalis 3.
54 599 7 076 805 9 877 6 531 56 159 107 379 54 274 759 989 10.
51 599 6 899 882 11 340 6 531 56 554 107 357 54 266 757 188 17.
61 001 7 135 884 9 624 6 532 57 476 107 357 54 237 761 178 24.
52 334 7 001 933 9 924 6 762 59 864 118 011 54 259 774 421 31
46 811 7 545 900 11 285 6 762 54 965 118 008 54 603 770 428 huhti 7.
51 133 7 086 884 13 039 6 763 55 630 118 007 54 604 765 602 14.
45 684 7 323 958 13 035 6 763 54 995 118 007 54 604 777 205 21.
53 831 7 694 816 13 523 6 763 55 321 118 007 54 605 782 962 28.
45 523 7 357 805 13 271 6 763 55 739 118 007 54 662 786 480 touko 5.
46 144 7 120 915 12 361 6 763 56 541 118 007 54 663 768 074 12.
37 673 7 158 921 17 910 6 763 55 540 118 007 54 979 775 903 19.
47 699 7 269 840 14 723 6 763 55 869 118 007 54 980 779 222 26.
40 153 7 242 842 14 362 6 763 56 112 118 007 54 981 774 894 kesa 2.
39 480 7 842 817 13 204 6 763 55 664 118 007 55 114 769 982 9.
41 339 7 081 815 12 578 6 763 56 037 118 007 55 115 774 819 16.
50 836 7131 819 12 281 6 763 56 123 118 007 55 115 776 768 23.
65 224 7 305 814 13 272 6 691 60 749 120 893 55 112 812 468 30.
53 038 7 353 821 11 701 6 691 59 208 120 895 55 130 793 480 heinda 7.
54 117 7 206 812 11 300 6 691 59 319 120 895 55130 791 179 14.
45 923 7 364 812 11 181 6 691 59 892 120 895 55 131 786 691 21.
60 120 7 296 814 11 784 6 691 59 738 120 895 55 131 800 725 28.
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Taulukko 1.2
EKP:n korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkdina)

Voimassa alkaen? Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaatiot Maksuvalmiusluotto
Kiintedkorkoiset| Vaihtuvakorkoi set
huutokaupat huutokaupat
Kiintea korko| Korkotarjousten
aargal
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
madis  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
Lahde: EKP.

1) Paivaysviittaa talletuskorkoon ja maksuval miusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voi massa ensi mméi sesté pai va-
maéar 84 seuranneesta operaatiosta alkaen, ellei toisin mainita.

2) EKPilmoitti 22.12.1998, etta maksuval miusluoton koron ja talletuskoron valill&a sovell etaan poikkeuksel lisesti 4.—21.1.1999 kapeaa 50 per uspisteen
korkoputkea. Taméan jérjestel yn tarkoituksena oli hel pottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

3) EKPilmoitti 8.6.2000, etté siita operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojérjestel man perusrahoitusoper aatiot toteutetaan
vai htuvakorkoi sina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuol et voivat tehdé tarjouksia.

Taulukko 1.3

Eurojéarjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyvaksytyt maarat?
(mé&aréat miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoper aatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyvéksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset|  huutokaupat
suorituspava (mé&rd) (méerd) Kiinted korko| Korkotarjousten| Marginaalikorko Painotettu] Operaation kesto
aargal keskikorko| [..] péivaa
1 2 3| 4 5 6 7
2000 helmi 2. 3012 630 62 000 3,00 - - - 14
9. 1036 648 66 000 3,25 - - - 14
16. 1022 832 59 000 3,25 - - - 14
23. 2126 309 63 000 3,25 - - - 14
maalis 1. 2901 133 89 000 3,25 - - - 14
8. 1627 522 47 000 3,25 - - - 14
15. 4165 993 85 000 3,25 - - - 14
22. 1661 995 52 000 3,50 - - - 14
29. 3022 435 89 000 3,50 - - - 14
huhti 5. 2 869 408 48 000 3,50 - - - 14
12. 4290 278 82 000 3,50 - - - 15
19. 4 277 306 58 000 3,50 - - - 15
27. 5492 939 89 000 3,50 - - - 13
touko 4. 4624 944 64 000 3,75 - - - 13
10. 6 352 776 72 000 3,75 - - - 14
17. 6 574 441 66 000 3,75 - - - 14
24, 7057 234 78 000 3,75 - - - 14
31. 7 127 001 62 000 3,75 - - - 15
kesa 7. 8491 195 75 000 3,75 - - - 14
15. 3544 808 68 000 4,25 - - - 13
21. 1867 673 74 000 4,25 - - - 14
28.2 201 612 99 000 - 4,25 4,29 4,32 14
heina 5. 171 848 58 000 - 4,25 4,29 4,30 14
12. 192 977 99 000 - 4,25 4,29 4,30 14
19. 160 519 53 000 - 4,25 4,29 4,30 14
26. 211 485 118 000 - 4,25 4,30 4,31 14
elo 2. 172 252 45 000 - 4,25 4,31 4,31 14
Lahde: EKP.

1) Estetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetyisté (sarakkeet 6-8) likviditeetin jaon yhteydessi suorittamattomien maksujen vuoksi.
2) Ks taulukon 1.2 alaviite 3. Marginaalikorko tarkoittaa alinta korkoa, jolla likviditeettia jaettiin.
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyvéksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéiva (maérd) (méérg) Kiinted korko| Marginaalikorko® Painotettu| Operaation kesto
keskikorko [...] péivéa
1 2 3] 4 5 6
1999 tammi 14. 79 846 15 000 - 3,13 - 42
14. 39 343 15 000 - 3,10 - 70
14. 46 152 15 000 - 3,08 - 105
helmi 25. 77 300 15 000 - 3,04 - 91
maalis  25. 53 659 15 000 - 2,96 2,97 98
huhti 29. 66 911 15 000 - 2,53 2,54 91
touko 27. 72 294 15 000 - 2,53 2,54 91
heina 1. 76 284 15 000 - 2,63 2,64 91
29. 64 973 15 000 - 2,65 2,66 91
eo 26. 52 416 15 000 - 2,65 2,66 91
ys 30. 41 443 15 000 - 2,66 2,67 84
loka 28. 74 430 25 000 - 3,19 3,42 91
marras  25. 74 988 25 000 - 3,18 3,27 98
joulu 23. 91 088 25 000 - 3,26 3,29 98
2000 tammi 27. 87 052 20 000 - 3,28 3,30 91
maalis 2. 72 960 20 000 - 3,60 3,61 91
30. 74 929 20 000 - 3,78 3,80 91
huhti 27. 64 094 20 000 - 4,00 4,01 91
kesa 1. 64 317 20 000 - 4,40 4,42 91
29. 41 833 20 000 - 4,49 4,52 91
hein& 27. 40 799 15 000 - 4,59 4,60 91
3. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot
Huutokaupan Operaation Tehdyt Hyvéksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéiva (maard) (méaard) Kiintea korko| Marginaalikorko® Painotettu| Operaation kesto
keskikorko [...] paivéa
1 2 3 4 5 6) 7
2000 tammi 5. Mé&éréaikaistalle- 14 420 14 420 - 3,00 3,00 7
tusten kerddminen
kesa 21.  Kaanteisoperaatio 18 845 7 000 - 4,26 4,28 1
3) Ks aaviite2.
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Taulukko 1.4

Vahimmaisvar antotilastot

1

Vahimmaisvar antovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja?: 2

(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)

Varanto- Y hteensé| Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan O prosentin velvoitetta
pohjal Talletukset Enint&n|  Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(y6n yli, enintdén 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit maéréaika jal
méadréaikajal irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1] 2 3] 4 5] 6] 7
1999 kesa 88573 4916,6 106,3 152,0 11455 517,6 20193
heina 88489 48957 109,2 155,5 11535 513,8 2021,2
elo 8 856,3 4.893,0 113,2 165,4 1164,9 484,8 20350
syys 8969,1 49127 120,6 170,0 1166,5 537,2 20621
loka 90837 49673 129,0 178,5 1180,3 554,2 20745
marras 9 295, 5079,6 135,9 202,9 11933 562,6 21210
joulu 91874 51234 113,5 169,3 1204,9 503,5 20728
2000 tammi 9 2657 5 164,6 108,0 156,8 12103 547,9 20782
helmi 93389 5 189,6 114,5 164,5 12207 553,1 20964
maalis 9490,8 5 306,7 117,1 174,9 12313 543,8 21169
huhti 96294 54115 116,7 1747 12432 537,5 21459
touko 96415 5390,3 1184 188,4 12413 541,4 21617
kesa ® 95258 5302,9 120,3 184,7 12524 506,4 21591
Lahde: EKP.
1) Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vahimméisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille el

2

sisdllytetd varantopohjaan. Jos luottolaitos ei pysty osoittamaan liikkeeseen laskemiensa edelld mainittujen euroalueen laitosten hallussa
olevien enintéén kahden vuoden velkapaperien ja rahamar kkinapaperien méaérad, se voi tehdé varantopohjaansa néisté vel oista prosentti véhennyk-
sen. Varantopohjaan sovellettava véhennys oli 10 % marraskuuhun 1999 saakka, sen jélkeen 30 %.

Pitoajanjaksot alkavat kunkin kuukauden 24. péivané ja pattyvat seuraavan kuukauden 23. pdivéana. Varantovelvoite lasketaan edeltdvan kuukauden
lopun varantopohjan perusteella.

2. Varantojen pito?
(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje® Vahimméisvarantojen

pitogjanjakso varantotal letukset? varantotal letukset? ylittavét korko, %°
péaéttyy talletukset®

1 2 3 4 5

1999 €o 102,8 103,5 0,6 0,0 2,50

syys 102,6 103,0 05 0,0 2,50

loka 102,8 103,3 0,6 0,0 2,50

marras 103,4 104,0 05 0,0 2,73

joulu 104,9 105,4 0,5 0,0 3,00

2000 tammi 107,7 108,5 0,8 0,0 3,00

helmi 107,5 107,9 04 0,0 3,12

maalis 108,0 108,4 0,5 0,0 3,27

huhti 108,7 109,5 0,8 0,0 3,50

touko 111,3 111,8 0,5 0,0 3,67

kesa 113,4 113,9 0,5 0,0 3,90

heing 113,3 114,0 0,7 0,0 4,28

elo® 1115 - - - -

Lahde: EKP.

1) TéssAtaulukossailmoitetaan padttynel den pitoajanjaksojen tdydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovel voitteet.

2)  Kunkin luottolaitoksen varantovel voitteen maar & lasketaan varantopohjana ol evista vel oista niiden vel voiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan ku-
hunkin velkaeréén. Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdd 100 000 euron suuruisen
konttasummavéahennyksen varantovel voitteestaan. Euroalueen varantovelvoitteet lasketaan yhteen.

3) Vahimmaisvarantovel voitteen alaisten luottolaitosten yhteenlasketut keskimaaraiset péivittéiset varantotalletukset varantotilill& pitoajanjakson
aikana.

4) Keskimaaraiset varantovelvoitteen ylittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteel-
la, jotka ovat taytténeet varantovelvoitteen.

5) Keskimaaraiset varantovelvoitteen alittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteel-
la, jotka eivét ole taytténeet varantovel voitetta.

6) EKP:n (kalenteripdivien maérélla painotettu) eurojérjestelmén perusrahoitusoperaatioiden keskiméaréinen korko pitoajanjakson aikana
(ks. taulukko 1.3).
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Taulukko 1.5

Pankkijarjestelman likviditeettiasema®

(miljardia euroa; jakson péivittéisten arvojen keskiarvoja)

Pitogjanjakso Likviditeettia lisd8vét tekijét Likviditeettia véhentavat tekijat Luotto-| Perusraha
pééttyy laitosten|  (keskus-
Eurojérjestelman rahapoliittiset operaatiot sekkitilit? pankkis-)
Eurojar|  Perus| Pitempi-| Maksu- Muut] Talletus Muut| Liikkeessd] Valtioiden|  Muut rahe)
jestelman| rahoitus-| aikaiset| valmius-| likviditeettia] mahdol-| likviditeetti| olevat| tilit euro- tekijat
kulta- ja| operaatiot| rahoitus- luotto| lisdavét lisuus| vahentavét setelit| jarjestel-]  (netto)®
valuuttar operaatiot operaatiot? operaatiot? méssdl
saamiset
(netto)
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12
1999 helmi 328,2 104,6 34,2 38 30,2 13 0,2 329,3 41,0 289 100,3 430,9
maalis 323,6 136,4 45,0 04 0,0 14 0,0 326,9 49,8 250 102,2 430,5
huhti 3384 130,1 45,0 0,7 0,0 0,3 0,0 3310 42,9 39,0 101,1 432,3
touko 342,5 121,6 45,0 08 0,0 04 0,0 3339 36,3 38,0 101,2 435,5
kesa 3398 132,0 45,0 04 0,0 0,6 0,0 337,0 40,4 37,2 101,9 439,6
hein& 3424 1431 45,0 04 0,0 0,5 0,0 342,1 45,7 39,5 102,9 445,6
elo 3432 150,1 45,0 0,5 0,0 1,0 0,0 3448 47,3 421 103,6 4494
Syys 3435 150,4 45,0 0,2 0,0 0,7 0,0 342,1 51,4 41,6 103,2 446,0
loka 349,7 143,0 45,0 0,3 0,0 0,6 0,0 3425 454 45,9 103,5 446,7
marras 351,8 140,5 53,7 03 0,0 04 0,0 3431 51,5 47,3 104,2 447,6
joulu 351,7 150,4 65,0 0,3 0,0 1,0 0,0 354,3 59,0 475 105,6 460,8
2000 tammi 362,3 138,5 75,0 19 0,0 0,5 33 363,0 41,0 61,2 108,7 472,3
helmi 367,8 130,9 70,5 01 0,0 0,2 0,0 347,6 49,2 64,2 108,1 455,9
maalis 369,2 136,1 66,2 0,2 0,0 0,3 0,0 347,6 51,7 63,5 108,6 456,4
huhti 377,1 136,7 61,0 0.2 0,0 0,9 0,0 349,7 45,6 69,1 109,7 460,3
touko 378,8 142,6 60,0 04 0,0 23 0,0 3538 41,9 71,8 112,0 468,2
kesa 378,1 140,9 59,9 0,3 0,2 08 0,0 354,1 38,3 72,1 114,2 469,1
heina 380,8 157,9 59,9 04 0,0 0,5 0,0 357,0 50,4 76,8 114,2 471,7
Lahde: EKP.
1) Pankkijérjestelman likviditeettiasema madritell&an euroal ueen luottol aitosten eurojarjestel méan kuuluvissa keskuspankeissa pitamien sekkitili-
saldojen yhtei ssummana. Summat johdetaan eur ojérjestel man konsolidoidusta taseesta.
2) Sisdltaa kansallisten keskuspankkien EMU:n toisessa vaiheessa tekemét rahapoliittiset operaatiot, joiden erédantyminen ajoittuu kolmanteen
vaiheeseen.
3) Eurojérjestelman konsolidoidun taseen muut ert.
4) Likviditeettia lisdévien (erat 1-5) ja likviditeettia vahentévien erien (erat 6-10) erotus.
5) Talletusmahdollisuuden (er& 6), liikkeessa olevien setelien (eré 8) ja sekkitilien (eré 11) summa.
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2 Euroalueen rahatalous

Taulukko 2.1

Eurojarjestelman yhteenlaskettu tase ?
(miljardia euroa, kausivaihteluista puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Saamiset
Y hteenséa
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-[ Kiintea Muut
euro- Raha- Julkis- Muille olevat Raha- Julkis-[ Muiden olevat Raha-| Muiden maiset| omaisuus| saamiset
alueelle|laitoksille yhtei- euro-| laitosten| yhteiso- euro-| laitosten saami-
soille alueella jen alueella set 2
olevien olevien
liikkee- liikkee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- ja
rit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14 15
1997 2372 2155 211 06 1140 07 1118 15 29 05 24 3241 70 516 7367
1998 I 2934 2721 211 02 1054 48 99,7 0.8 32 0,6 26 3372 78 479 7949
1 3028 2815 211 0,2 82,7 10 81,0 0,7 48 20 28 3294 80 500 7776
[\ 2252 2046 204 01 87,8 11 86,2 05 55 18 37 3223 79 493 6980
1999 | 6085 5879 204 02 94,0 15 91,9 0,6 81 4,0 41 4260 93 52,2 11983
1999 kesi 7888 7683 204 02 924 15 90,0 09 87 44 43 4994 9,7 471 14461
heiné 7552 7347 204 02 92,3 15 89,9 09 87 44 43 4520 98 51,6 13698
do 5308 5102 204 02 91,9 11 90,0 0,7 88 44 44 4230 99 528 11171
syys 4569 4363 204 02 924 14 89,9 11 87 43 44 4279 98 479 10437
loka 5670 5464 204 02 924 19 89,4 12 8,6 43 43 4326 99 539 11643
marras 5084 4878 204 02 92,6 21 894 11 88 42 46 4103 99 56,0 1086,1
joulu 4423 4221 19,7 05 89,1 19 86,1 11 141 43 98 4006 99 558 10119
2000 tammi 4636 4432 198 0,6 90,3 17 87,6 10 14,2 44 98 4243 99 52,1 10544
helmi 3822 3618 198 0,6 93,2 18 90,4 10 142 43 98 4175 98 522 9690
madis 4432 4243 184 05 96,2 24 92,7 11 144 43 101 4391 98 48,6 10513
huhti 4655 446,6 184 05 96,7 2,6 93,0 11 144 43 101 4380 99 51,1 10755
touko 4692 4503 184 05 97,1 28 93,2 12 144 44 101 4418 10,0 51,6 10842
kesa® 580,7 5618 184 05 97,5 27 93,6 12 14,7 44 103 4533 10,0 51,8 12081
2. Velat
Y hteensa
Liikkeessd|  Talletukset Raha-| Liikkeeseen Oma| Ulkomaiset Muut
oleval euro- Raha Valtion Muiden markkina- lasketut pééoma velat 2 velat
rahal aluedital laitosten julkis- paperit velka jal
yhteisojen/ paperit varaukset
muiden
1] 2 3] 4 5 6 7 8 9 10| 11
1997 3549 147,0 91,9 51,7 34 134 148 106,0 334 67,2 736,7
1998 I 3455 2178 159,1 534 53 144 133 1143 272 62,5 7949
1l 3415 2118 140,2 66,4 52 119 12,0 109,6 232 67,6 7776
v 359,1 1520 94,2 54,4 35 85 53 97,1 18,6 574 698,0
1999 | 3483 5495 486,6 54,4 85 49 53 1380 97,9 54,5 11983
1999 kesi 3558 7243 6723 431 89 49 53 140,7 1714 438 1446,1
heina 363,6 682,7 620,6 55,5 6,6 49 53 1399 1243 49,2 1369,8
do 358,6 463,7 403,2 53,8 6,6 49 53 1399 93,9 50,9 11171
syys 3594 3905 3329 50,1 76 33 53 146,3 88,8 50,1 10437
loka 361,2 500,6 440,8 50,2 95 33 53 150,6 93,8 49,4 1164,3
marras 362,9 443,0 368,3 64,1 10,6 33 4,6 150,3 69,5 52,4 1086,1
joulu 393,0 3393 2771 534 838 33 4,6 1751 49,8 46,9 1011,9
2000 tammi 365,9 3875 332,0 47,1 84 33 4,6 1746 72,6 459 1054,4
helmi 363,5 3118 246,7 56,7 84 33 46 1739 64,4 475 969,0
madis 365,9 372,0 3196 433 91 17 4,6 1857 75,1 46,5 10513
huhti 3723 3883 3345 434 103 17 4,6 1884 75,2 450 10755
touko 3714 390,7 3451 34,1 115 17 46 187,6 82,4 458 1084,2
kesa® 3739 498,4 432,8 531 125 17 4,6 1925 92,0 450 12081
L&hde: EKP.

1) Euroopan keskuspankki (EKP) perustettiin 1.6.1998. Eurojarjestelméé koskevat tilastot koostuvat EKP: n (kesakuusta 1998 alkaen) ja euroalueen
jasenmaiden kansal listen keskuspankkien tilastoista.
2) Tammikuun 1999 alusta alkaen ulkomaisiin saamisiin ja velkoihin sisaltyvat TARGETin toimintaan liittyvét eurojarjestelmén valiaikai set bruttosaamiset
ja-velat euroalueen ulkopuolisten jasenvaltioi den kansallisiin keskuspankkeihin nédhden. Tammikuun 2000 lopussa niita oli noin 46 miljardia euroa,
helmikuun 2000 lopussa noin 40 miljardia euroa, maaliskuun 2000 lopussa noin 51 miljardia euroa, huhtikuun 2000 lopussa noin 47 miljardia euroa,
toukokuun lopussa noin 53 miljardia euroa, kesdkuun lopussa noin 65 miljardia euroa ja heindkuun lopussa noin 59 miljardia euroa. Vuoden 1999
kunkin kuukauden lopun tilanne on esitetty vastaavassa al aviitteessa Kuukausikatsauksen helmikuun 2000 numer ossa.

12*

EKP « Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000



Taulukko 2.2

Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase (pl. eurojarjestelma)
(miljardia euroa, kausivaihteluista puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallussa Raha-| Hallusse Ulko-[  Kiinted| Muut
euro- Raha-| Julkis-[ Muille| olevat] Raha-| Julkis-| Muiden mark- olevat Raha-| Muiden| maiset| omaisuus| saamiset
alueelle|laitoksille| yhtei-| euro-| laitosten| yhteiso-| kina- euro-| laitosten| saami set|
soille| alueellal jen paperit| alueella]
olevien olevien
liikkee-| liikkee-|
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape-| IE!
rit kuin osuudet
osakkeet
1] 2| 3 4 5 6 7| 8 9 10 11 12| 13| 14 15] 16
1997 8436,1 29056 8214 47091 18684 635510506 1823 99,7 3298 942 2356 15948 2389 7969 133647
1998 I 87504 3064,6 8084 48774 20078 678111394 1903 1049 4015 1185 2830 16684 2403 37,5 139108
1 8844,1 30737 8098 49605 20400 705511372 1973 1058 3812 1098 2714 16508 2370 7858 140444
v 90984 31815 8212 50958 20123 721,3 11023 1887 1071 4242 1233 3008 15799 2439 7774 142432
1999 | 92522 32774 8168 5158,0 2087,6 761,1 11317 1948 99,1 4692 126,0 3432 16276 2446 8762 146565

1999 kesa 94505 3328,7 8165 53053 21385 800311258 2124 1019 4846 1247 3598 16462 2500 8662 149378
heina 9461,7 33133 8084 53400 21317 8019 11141 2157 1082 4831 1259 3573 16301 2545 8438 149131
elo 9489,6 3350,1 8044 53351 21529 8104 11183 2241 1105 4829 1268 3561 16330 2554 8244 149484
syys 95683 3384,1 8094 53747 21799 828011344 2174 1111 4817 1298 3520 16534 2589 8131 15066,5
loka 9697,3 34575 818,7 54212 22029 840,6 11472 2152 1151 4846 1312 3534 16863 2611 8509 152982
marras 98593 35419 8317 54858 2217,8 849,7 11450 2231 1281 4976 1299 367,7 17647 2653 8989 156316
joulu 97642 3420,2 8275 55166 21754 827211216 2266 1299 5214 1380 3834 17024 2812 917,7 154923

2000 tammi 98328 34508 8195 55625 21932 834511311 2276 121,1 5287 1415 387,1 17239 2825 9359 156181
helmi 9836,7 34253 8149 55965 22159 845111372 2337 130,8 5462 1447 4015 17685 2821 9521 157324
maalis 10002,6 35153 8203 5667,0 2221,0 8685 11248 2277 1319 5943 1551 439,1 18045 2875 9760 160176
huhti 10048,7 3499,8 8224 57265 22158 877511025 2358 1491 609,7 157,1 4525 19052 2889 1017,1 162344
touko 101257 3554,7 8160 57550 22282 8942 10912 2428 1574 6288 1621 466,7 18896 2888 10165 163349
kesa®  10107,1 34778 8125 58169 22056 8945 10700 2411 1534 590,1 1573 4327 18751 271,8 10283 162315

2. Velat
Y hteensa
Liikkeessg| Talle- Rahar| Liikkee Raha- Oma| Ulko-| Muut
oleval  tukset Raha| Valtion| Muiden mark-| seen| markkina:| pd&omal  maiset| velat
rehal  euro| |aitosten julkis Yon| Méaarg] Irti-|  Repot] kina-| lasketut| —paperit IE velat
alueeltal yhtei- yli| aikaiset| sanomis| rahas|  velka| varaukset|
sjen/ ehtoiset tojen|  paperit]
muiden rahasto-
osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10] 11 12] 13 14 15 16

1997 04 77739 30093 1021 46625 12296 19012 13263 2054 252,0 19248 1388 6875 13735 12139 13364,7
1998 I 04 8010,8 3176,1 939 4740,8 12928 1899,7 13464 2019 259,8 20412 1459 7234 1480,1 12491 13910,8

11 04 80436 32275 90,0 4726,2 12688 1901,0 13454 2110 2604 20932 1541 7259 14828 12840 140444

v 04 82793 3311,7 953 48723 13827 19241 13888 1767 2412 21160 1608 7424 15004 12027 142432
1999 | 0,5 8330,3 3390,5 789 4860,8 1387,1 19849 13106 1783 2798 21940 1805 7593 16180 1294,1 146565
1999  kesd 0,5 84456 3437,3 81,9 49265 14796 19612 13191 1664 3053 22689 1832 7819 1666,6 12857 149378

heina 0,5 8452,6 3441,0 795 49321 14681 19791 1321,3 1637 3023 22748 1843 7882 16462 12641 149131

elo 0,6 84522 34581 84,0 49100 14391 19881 13202 1626 307,3 2291,0 1950 788,0 16831 12314 149484

Syys 0,6 8508,2 3503,8 831 4921,3 14669 1976,7 13171 1606 307,1 23293 2041 7950 16885 12336 150665

loka 0,6 86050 3584,7 84,8 49355 1467,4 1996,7 13140 1575 307,6 23557 2146 801,2 17538 1259,7 152982

marras 0,7 87351 3679,7 81,9 49735 1501,1 20050 13087 1586 3102 23768 2435 8052 18395 1320,7 15631,6

joulu 0,7 8709,4 35798 88,6 50410 15323 20374 13271 1442 3098 23643 2421 8363 17747 12550 154923
2000 tammi 0,7 8709,1 35559 86,5 5066,7 1561,7 20230 13271 1549 3263 2370,3 2216 8566 1837,0 12965 15618,1

helmi 0,7 8707,2 35483 87,7 5071,2 15546 20403 13169 1594 3436 239,1 2330 864,1 18747 13130 157324

maalis 0,7 87853 3604,6 86,9 50938 1562,7 2047,0 13070 1771 3431 24231 2488 8789 19912 1346,6 16017,6

huhti 0,7 87979 35785 882 5131,2 1597,1 20553 12994 1795 409,7 2452,0 2481 887,9 20683 1369,8 16234,4

touko 0,6 8847,7 36407 79,8 51272 15806 20746 12913 180,8 412,7 2470,7 2600 8950 2066,4 13817 163349

kesa® 0,6 8818,1 36119 914 51148 1587,7 20721 12858 1692 4121 24757 2620 8965 19555 14110 162315
Lahde: EKP.
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Taulukko 2.3

Eur oalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eur ojérjestelmaY)
(miljardia euroa, kausivaihteluista puhdistamaton, ajanjakson |opussa)

1. Saamiset: kannat

Yhteensa,
Lana Halussa Halussal Ulkomaiset] Kiinted Muut
euro- Jukis Muille| olevat euro Jukis Muiden| oevat| ssamisetd| omaswus saamiset
duedle| yhtasiille| duedlal yhteisgjen euro
devien duedldl
lilkkeeseen devien
|askemeat liikkeeseen
muut |askemat
arvopaperit osakkest jal
kuin| osuudet
osakkest
1 2| 3 4 5 6) 7| 8 9 10 11
1998 marras 5882,8 841,5 50413 14183 1221,6 196,7 288,8 20084 2493 821,1 10 668,7
joulu 59375 841,6 5095,9 13778 11885 189,2 304,5 1902,2 251,8 790,6 10564,4
1999  tammi 5948,8 839,5 5109,3 1402,0 11928 209,2 3194 20494 254,1 962,9 10936,7
helmi 5951,0 839,7 5111,3 1409,9 1207,8 202,1 326,7 1958,9 252,7 978,6 10877,8
maalis 59954 837,2 5158,2 14190 12237 195,3 347,3 2053,6 2539 897,1 10 966,3
huhti 6009,5 830,0 5179,5 14219 1219,3 202,5 359,9 2058,6 2559 863,7 10 969,5
touko 6042,1 830,2 52119 14449 1236,1 208,8 3729 20094 257,1 849,7 10976,1
kesa 6142,3 836,9 53055 1429,1 12158 2133 364,1 21456 259,7 880,6 112213
heind 6169,0 828,8 5340,2 1420,7 1204,0 216,7 361,6 20821 264,4 862,9 11160,6
elo 6160,1 824,8 53353 14332 1208,3 2249 360,4 2056,0 265,2 844,2 111191
Syys 6204,8 829,8 5374,9 14428 12243 218,55 356,4 20813 268,7 828,1 111821
loka 6260,4 839,1 5421,3 14529 12365 216,3 357,7 21189 271,0 872,3 113331
marras 6338,0 852,1 5486,0 1458,6 12344 2242 372,2 21750 2753 921,2 11540,3
joulu 6364,3 847,2 5517,1 14354 1207,7 227,7 3933 2103,0 291,1 929,5 11516,6
2000 tammi 6402,4 839,3 55631 14473 1218,7 228,6 396,9 21482 292,4 954,0 11641,3
helmi 64318 834,7 5597,1 1462,2 12275 234,7 4114 2186,1 291,9 971,0 117543
maalis 6 506,2 838,7 5667,5 1446,3 12175 228,8 449,3 22436 297,3 992,4 11935,1
huhti 6567,8 840,8 57270 14323 11954 236,9 462,6 23431 298,8 1032,7 12137,3
touko 6589,9 8344 57555 14283 11843 2440 476,7 23314 298,7 10332 12158,3
kesa® 6648,2 830,8 5817,3 1405,9 1163,6 2423 4431 23285 281,8 1046,5 12154,0
2. Velat: kannat
Y hteensd.
Liik-| Vation| Muiden Raha-| Liikkee- Oma| Ulko- Muut Raha-
keessa| talletuk-| julkisyh- markki- seen| pédomal maiset velat| laitosten
oleva set| teisdjen/| Yonyli| Méaarg Irti- Repot| narahas-| lasketut ja|  velat? véliset
raha muiden aikaiset| sanomis- tojen|  velka-| varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-|  paperit set netto
set osuudet
euro- jaraha
alueeltal markki-
napaperit
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14
1998 marras 314,2 1482 4772, 113234 18972 13498 201,8 3288 14028 717,3 16069 13550 23,4 10668,7
joulu 3234 149,7 48758 13862 19241 13888 176,7 3035 13989 7143 15189 12601 19,7 105644
1999  tammi 3132 132,3 48838 14158 19841 13125 1714 3400 14173 7555 16826 14337 -21,8 10936,7
helmi 312,8 1412 48666 13838 19808 13134 183,7 3554 1433,6 7535 16430 13788 -7,2 10877,8
malis 317,4 1334 48693 13956 19849 13106 178,3 366,1 1436,6 767,2 17159 13486 11,7 10966,3
huhti 319,5 1158 48837 14111 19869 13140 1717 3876 14534 7780 17310 13001 04 109695
touko 321,2 120,7 49046 14428 19747 13147 172,4 389,1 14638 7826 17207 12578 155 10976,1
kes& 3237 1250 49353 14885 19612 13191 166,4 3915 14724 7933 18379 13295 12,6 112213
heind 331,7 1349 49387 14747 19791 13213 163,7 3833 1476,8 7979 17704 13132 13,7 11160,6
elo 326,2 137,8 4916,7 14457 19881 1320,2 162,6 3966 14848 7966 17769 12824 1,0 111191
syys 327,1 1332 49288 14744 19767 13171 160,6 4035 1505,2 807,1 17773 12837 16,2 111821
loka 3294 1350 49451 14769 19967 13140 157,5 4105 15185 816,3 1847,6 13091 21,7 113331
marras 329,9 1460 49841 1511,7 20050 13087 158,6 4289 1529,6 821,4 19090 13731 18,3 11540,3
joulu 349,6 1420 50498 15411 20374 13271 144,2 4252 1539,8 8692 18245 13019 146 11516,6
2000 tammi 332,7 1336 50751 15701 20230 13271 1549  430,1 1538,6 8852 19096 13424 -6,1 116413
helmi 330,9 1444 50796 15630 20403 13169 159,4 4491 15538 889,1 19391 13605 7,8 117543
maalis 334,3 130,2 51029 1571,8 20470 13070 1771 461,7 1556,8 9051 2066,3 13931 -154 119351
huhti 3374 1316 51416 16074 20553 12994 179,5 5104 1576,5 9149 21436 14148 -334 121373

touko 337,2 1139 51388 15921 20746 12913 1808 5171 15783 916,1 21488 14275 -19,3 121583
kesa ® 340,9 1445 51273 16002 20721 12858 1692 5223 1583,0 927,3 20475 1456,0 51 121540

Lahde: EKP.

1) Euroopan keskuspankki (EKP) perustettiin 1.6.1998. Eurojarjestelméé koskevat tilastot koostuvat EKP:n (kesdkuusta 1998 alkaen) ja euro-
alueen jasenmaiden kansallisten keskuspankkien tilastoista.

2) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse trans-
akti oi sta johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

3) Ks. myOstaulukon 2.1 alaviite 2.
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3. Saamiset: virrat?

Y hteensa
Lainat Hallussa Hallussa| Ulkomaiset Kiinte&| Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset? omaisuus| saamiset
alueelle| yhteisdille| alueellal  yhteisdjen euro-
olevien alueella]
liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7| 8 10 11
1998 joulu 64,3 0,2 64,1 -39,2 -32,0 -7,2 16,4 -103,5 2,7 -29,9 -89,1
1999 tammi 74,6 -1,2 75,8 245 20,2 43 85 122,6 0,0 159,2 389,5
helmi -0,3 0,0 -0,3 16,5 24,6 -8,1 6,9 -116,1 -14 15,7 -78,6
maalis 39,1 -32 42,3 35,9 34,0 19 18,9 51,8 1,2 -91,8 55,1
huhti 12,7 -8,7 21,4 28 -4.4 72 119 -75 2,0 -334 -11,5
touko 31,6 0,1 31,5 21,1 14,7 6,4 11,8 -60,3 11 -14,0 -8,7
kesa 101,3 6,6 94,8 -13,2 -17,7 45 -9,0 1274 2,4 30,5 239,5
heind 29,5 -8,0 37,5 -13,7 -16,7 31 -33 -36,2 4,7 -17,7 -36,6
elo -9,9 -4,1 -58 17,8 9.8 79 -0,1 -44,0 08 -18,8 -54,1
syys 46,2 51 41,1 16,7 24,0 -73 -54 20,1 35 -9,2 72,0
loka 52,4 91 433 19,8 225 -2,7 12 20,9 2,0 44,2 140,6
marras 74,0 12,7 61,2 11,6 41 75 9,0 20,9 43 48,8 168,6
joulu 29,9 -5,2 35,1 -28,7 -31,9 32 15,9 -77,4 16,0 4.8 -394
2000 tammi 33,6 -8,0 41,6 15,1 13,9 12 34 23,0 1,4 24,6 101,1
helmi 30,1 -4,6 34,7 15,3 91 6,2 12,9 32,8 -0,5 16,8 107,3
maalis 715 5,0 66,6 -139 -7,2 -6,7 36,6 33,3 54 22,4 1554
huhti 54,3 1,7 52,5 -16,4 -21,4 5,0 12,6 13,6 1,5 333 98,9
touko 21,0 -6,2 27,2 -04 -7.8 74 131 11,3 -0,1 05 454
kesa® 50,2 -34 53,6 -19,7 -19,8 0,0 -32,4 14,2 -16,9 13,0 8,3
4. Velat: virrat?
Y hteensa.
Liikkeessa|  Valtion| Muiden Raha-| Liikkee- Oma| Ulko- Muut Raha
oleval talletuk-| julkisyh-| Yonyli| Méaaré Irti- Repot| markki- seen| pédoma| maiset velat| laitosten
rahal set| teisdjen/ aikaiset| sanomis- narahas-| lasketut ja  velat® véliset
muiden ehtoiset tojen| velka| varauk- velat,
talletukset rahasto-|  paperit set netto
euro- osuudet
aluedtal jaraha
markkina
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10, 114 12 13 14
1998 joulu 9,2 15 105,9 63,3 28,7 39,0 -251 -24,6 -23 -3,0 -81,6 -91,3 -31 -89,1
1999 tammi -9,2 -54 41,8 30,3 -15 14,2 -1,2 13,6 20,4 11,3 156,5 186,3 -25,8 389,5
helmi -04 89 -27,3 -28,1 -12,2 0,7 12,3 151 12,8 -0,7 -61,3 -47,1 21,4 -78,6
maalis 4,7 -7,7 -05 54 24 -2,8 -54 6,4 5,0 14,1 55,4 -34,8 12,7 55,1
huhti 2,1 -17,6 13,2 151 13 34 -6,6 20,9 15,6 115 6,7 -529 -11,0 -115
touko 17 49 19,6 31,2 -13,0 0,6 [oX:] 13 9,1 52 -19,3 -46,3 15,1 -8,7
kesa 24 422 29,3 452 -14,4 45 -6,0 1,3 74 14,4 109,0 75,2 -38 239,5
heind 8,0 10,0 6,6 -12,6 19,7 2,2 -2,7 -7.8 72 5,0 -45,6 -20,6 05 -36,6
elo -55 2,9 -24,1 -29,8 78 -1,1 -11 131 4,7 0,8 -50 -289 -121 -54,1
syys 0,9 -4,7 13,0 29,2 -11,1 -31 -2,0 6,5 21,8 55 4,2 9,6 15,2 72,0
loka 2,2 1,8 13,8 16 18,5 -32 -32 6,6 10,8 75 54,6 39,1 4,1 140,6
marras 05 11,0 345 331 57 -53 11 17,8 6,3 4,1 32,3 65,5 -33 168,6
joulu 19,5 -4,0 65,7 29,4 32,3 18,5 -14.4 -14,7 10,3 315 -87,8 -60,3 0,4 -39,4
2000 tammi -16,9 -84 22,9 28,1 -15,7 -0,2 10,7 0,8 -30 18,6 67,8 428 -235 101,1
helmi -18 10,8 4,1 72 17,0 -10,2 45 19,0 14,9 53 25,1 16,1 13,9 107,3
maalis 34 -14,3 20,2 75 5,0 -9,9 17,6 12,1 1,6 171 106,4 323 -233 1554
huhti 33 14 329 334 49 -7,7 23 2,2 14,4 9,5 35,2 153 -153 98,9
touko -0,2 -17,7 0,2 -11,9 19,9 -9,2 14 9,8 57 33 26,2 11,8 6,3 454
kesa® 37 30,6 -8,6 9,2 -0,8 -54 -11,6 0,9 10,2 7,6 -79,9 31,1 12,5 83
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Taulukko 2.4

Raha-aggr egaatit?

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Kannat ajanjakson lopussa

M2 Repot Raha- Enintaén
Yhteensa  Joulukuu markkina-| 2 vuoden
M1 Enintaén | Irtisanomis- 1998 = 1007 rahastojen velka-
Yhteensda| Joulukuu| 2 vuoden ajaltaan rahasto- paperit
1998 = 1007 méaara enintaan osuudet
Liikkeessa Yon yli aikais- 3 kk:n jaraha-
olevaraha -talletukset talletukset| talletukset markkina-
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998 marras 314,2 13879 17020 95,76 877,1 1196,1 37752 96,62 201,8 328,8 79,7
joulu 3234 14535 17769 100,00 894,5 12344 3905,8 100,00 176,7 303,5 69,7
1999 tammi 313,2 14836 1796,8 101,21 888,6 12498 3935,2 100,88 171,4 340,0 54,5
helmi 312,8 14530 17658 99,40 873,7 12523 38917 99,70 183,7 355,4 55,5
madis 317,4 1469,1 17865 100,49 872,7 1250,1 3909,4 100,07 178,3 366,1 48,9
huhti 319,5 14814 1800,9 101,28 873,0 12551 3929,0 100,55 171,7 387,6 52,8
touko 321,2 15106 18319 102,99 863,3 1 259,9 39551 101,19 172,4 389,1 57,6
kesa 323,7 1551,2 18748 105,38 840,3 1 265,7 3980,8 101,82 166,4 391,5 59,2
heind 3317 15436 18753 105,47 853,2 12704 3998,8 102,34 163,7 383,3 61,7
elo 326,2 1513,6 18398 103,43 856,1 1270,3 3 966,2 101,47 162,6 396,6 63,0
syys 327,1 15375 1 864,6 104,85 842,5 1267,3 39745 101,70 160,6 403,5 75,5
loka 329,4 15420 18714 105,18 857,4 1 265,5 39943 102,11 157,5 410,5 74,0
marras 329,9 15759 1905,8 107,02 856,8 1 260,4 4023,0 102,75 158,6 428,9 75,6
joulu 349,6 1609,4 1959,0 109,99 8775 12829 41195 105,21 144,2 4252 88,0
2000 tammi 332,7 16377 19704 110,58 860,7 12838 41149 105,04 154,9 430,1 86,2
helmi 330,9 1629,2 1 960,0 109,99 875,6 12725 4108,2 104,91 159,4 449,1 89,9
madlis 334,3 16375 19718 110,58 883,9 12621 41178 105,09 177,1 461,7 89,8
huhti 337,4 16734 2010,8 112,65 891,9 1254,6 4157,3 105,98 179,5 510,4 88,9
touko 337,2 1 655,2 19924 111,80 909,6 1246,1 41481 105,83 180,8 517,1 86,7
kesa 340,9 16634 2004,3 112,54 907,2 1239,0 4 150,6 105,97 169,2 522,3 87,1
2. Virrat?¥
M2 Repot Raha- Enintaan
Yhteensd Vuotuinen markkina-| 2 vuoden
M1 Enintaén | Irtisanomis- prosentti- rahastojen velka-
Yhteensd| Vuotuinen| 2 vuoden gjaltaan muutos? rahasto- paperit
prosentti- maara- enintaan osuudet
Liikkeessa Yon yli muutos aikais- 3 kk:n jaraha-
olevaraha -talletukset talletukset| talletukset markkina-
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998 joulu 9,2 66,1 75,3 9,2 18,9 38,0 132,2 6,0 -25,1 -24.6 -10,3
1999 tammi -9,2 30,8 21,6 14,7 -2,6 15,3 34,3 7,8 -1,2 13,6 -5,4
helmi -04 -31,8 -32,2 12,6 -16,4 24 -46,1 6,5 12,3 15,1 0,5
maalis 47 14,7 194 11,7 -2,2 -2,4 14,8 6,8 -5,4 6,4 0,0
huhti 2,1 11,9 14,0 11,5 -0,3 5,0 18,6 6,3 -6,6 20,9 1,1
touko 1,7 28,8 30,5 12,1 -10,2 4,7 25,0 6,4 0,8 1,3 4,6
kesa 24 40,0 42,5 11,5 -23,7 58 24,6 6,3 -6,0 1,3 1,4
heina 8,0 -6,5 1,5 14,1 14,2 4.8 20,5 7,7 -2,7 -7,8 2,9
eo -55 -30,8 -36,3 12,8 2,1 -0,1 -34,3 7,0 -1,1 13,1 1,0
syys 0,9 24,5 25,4 12,8 -13,4 -3,0 9,0 6,9 -2,0 6,5 0,8
loka 2,2 3,6 58 13,0 12,2 -1,9 16,1 7,0 -3,2 6,6 -1,9
marras 0,5 32,2 32,7 11,8 -2,5 -5,2 251 6,3 1,1 17,8 0,7
joulu 19,5 334 52,9 10,0 20,8 22,6 96,3 52 -14,4 -14,7 12,8
2000 tammi -16,9 27,4 10,4 9,3 -17,7 0,8 -6,5 41 10,7 0,8 -2,1
helmi -1,8 -8,7 -10,5 10,7 16,4 -11,3 -5,4 52 4,5 19,0 3,7
madlis 34 7,0 10,5 10,0 7,0 -10,5 7,0 50 17,6 12,1 -0,9
huhti 33 33,7 36,9 11,2 5,6 -7,6 35,0 54 2,3 2,2 -0,1
touko -0,2 -14,8 -15,0 8,6 18,9 -9,6 -5,7 4,6 1,4 9,8 -1,6
kesa ® 37 9,4 13,1 6,8 -0,8 -7,0 52 4,1 -11,6 0,9 2,8
Léhde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sek& joidenkin valtionhal lintoon kuul uvien yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muille euroaluedla oleville kuin rahalaitoksilieja valtioille.
2)  Kunjoulukuun 1998 (kausivaihteluista puhdistamaton) kanta = 100, indeksi osoittaa virroista lasketun kumulatiivisen prosenttimuutoksen kyseisené
ajankohtana, kuten alaviitteessi 4 on esitetty. I ndeksin prosentti muutos kahden ajankohdan vélill& vastaa aggregaatin muutosta uudel leenluokittelun ja
muiden vastaavien tekijoiden vaikutusta.
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M3 M3:n keskeiset vastaerédt
Yhteensd]  Joulukuu Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulko-
1005 Yli 2| Irtisanomis- Yli 2 Oom Luotot Luotot r?gfg
vuoden galtaan|  vuoden| pgdomajal julkiselle muill — ’
maera| ylidkkn|  velka| varaukset| sektorillel  euro|  Niistd] Joulukuu) - saamiset
dikas| falletukset|  paperit duedly ~ lana|  1998=
tall etukset 1007
12| 13| 14 15] 16, 17 18] 19, 20 214 22 23
43855 98,38 10205 2096 13231 7173 20631 55269 50413 98,74 4015 1998 marras
4 455,6 100,00 1030,2 2148 13292 7143 20301 55896 50959 100,00 383,3 joulu
4501,1 100,93 10963 1231 13628 7555 20323 56379 51093 101,49 366,8 1999 tammi
4 486,4 100,51 1107,8 121,8 13781 753,5 20475 56401 51113 101,48 315,9 helmi
4 502,6 100,87 11129 1209 13877 7672 20609 57008 51582 102,32 337,7 maalis
45411 101,63 11149 118,7 14006 7780 20494 57419 51795 102,75 327,6 huhti
4 574,2 102,34 11123 1151 14062 7826 20663 57936 52119 10337 288,8 touko
4 598,0 102,81 11219 1142 14132 7933 20527 58828 53055 10525 307,7 kesa
4 607,4 103,10 1126,6 111,9 14151 797,9 20327 59185 5340,2 105,99 3117 hein&
45885 102,63 11326 111,0 14217 7966 20331 59206 53353 10588 279,0 elo
4614,1 102,95 11349 111,2 14297 807,1 20542 59498 53749 106,70 304,0 syys
4 636,2 103,34 11397 1106 14445 8163 20756 59953 5421,3 107,55 271,3 loka
4 686,1 104,34 11487 1106  1454,0 8214 20864 60824 54860 108,77 266,0 marras
4776,9 106,12 11603 1128 14518 8692 20549 61381 55171 109,46 2785 joulu
4786,1 106,18 11626 111,8 14525 8852 20580 61885 55631 110,29 238,6 2000 tammi
4 806,7 106,66 11651 112,8 14639 889,1 20622 62432 55971 110,98 247,0 helmi
4 846,4 107,46 11636 1136 14671 9051 20563 63455 56675 112,30 177,33 maalis
4 936,0 108,33 11638 1132 14876 9149 20362 64265 57270 11334 199,6 huhti
4932,6 108,42 11654 1144 14916 916,1 20187 64762 57555 11388 182,6 touko
4929,2 108,36 11653 1159 14959 9273 19944 65027 58173 11494 280,9 kesa ®
M3 M3:n keskeiset vastaerét
Yhteensd| Vuotuinen 3kk:n Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot® Ulko-
prosentti- Iiu](uva Yli 2| Irtisanomis- Yli 2 Oma| L uotot L uotot maiset
muutos | keskiarvo vuoden galtaan vuoden| péddomajal julkiselle] muilley — - netto-
maara| yli 3kkin velka| varaukset| sektorille euro- Niisté| Vuotuinen  saamiset
akais| taletukset|  paperit duedlla| ~ l@na| prosentti-
talletukset muutos®
12, 13| 14 15 16 17 18] 19 20 21 22 23]
72,3 47 51 9,9 55 8,0 -3,0 -31,8 733 64,1 9,0 -21,9 1998 joulu
41,2 59 53 13 -1,1 25,9 11,3 19,0 88,6 75,8 10,4 -33,8 1999 tammi
-18,3 52 55 4,1 -1,3 12,4 -0,7 24,7 -1,5 -0,3 9,8 -54,8 helmi
15,8 54 53 4,6 -0,8 4,9 14,1 30,8 63,1 42,3 10,0 -3,6 maalis
34,0 53 54 18 -2,2 14,5 115 -13,1 40,5 21,4 9,6 -14,2 huhti
31,6 54 54 -2,8 -3,6 45 52 14,8 49,7 315 9,9 -41,0 touko
21,4 55 5,6 9,3 -1,0 6,0 14,4 -111 90,3 94,8 10,4 18,4 kesa
12,9 59 57 52 -2,3 43 50 -24,7 37,3 375 10,2 9,4 heina
-21,3 57 58 57 -0,9 37 0,8 57 2,0 -5,8 10,0 -39,0 elo
14,3 59 58 2,3 0,2 21,0 55 29,1 28,5 41,1 9,9 15,9 syys
17,6 57 5,9 6,1 -0,6 12,7 75 31,6 41,8 43,3 10,0 -33,7 loka
447 6,1 59 8,1 0,1 5,6 41 16,8 77,8 61,2 10,2 -11,5 marras
79,9 6,1 58 115 21 -24 315 -37,0 54,2 351 9,5 10,5 joulu
29 52 58 1,9 -0,9 -0,9 18,6 59 46,2 41,6 8,7 -44,8 2000 tammi
21,8 6,1 6,0 0,7 10 11,2 53 4,4 53,8 34,7 9,4 7,7 helmi
35,8 6,5 6,4 -2,1 0,8 2,5 17,1 -2,3 96,4 66,6 9,8 -731 maalis
39,4 6,6 6,4 -0,8 -0,4 14,6 9,5 -19,7 70,1 52,5 10,3 -21,6 huhti
38 59 6,0 10 1.2 73 33 -14,1 47,7 27,2 10,2 -14,9 touko
-2,6 54 - 0,0 15 7.4 7,6 -23,2 21,3 53,6 9,2 94,0 kesa ®

3) Luottoihin kuuluvat rahalaitosten lainat euroalueelleja sijoitukset euroal ueella olevien liikkeeseen laskemiin muihin arvopapereihin kuin osakkeisiin.
4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, val uuttakurssimuutosten tai itse transaktioista
johtumattomien muiden vastaavien muutosten ai heuttamista eroista. Suhteel listen vuosimuutosten laskemistavasta ks. tekninen huomautus.
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Taulukko 2.4 (jatkoa)

Raha-aggr egaatit?

(miljardia euroa; prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

3. Kausivaihteluista puhdistetut kannat

M3 Lainat muille
— - euroalueella
Y hteensd| Indeksi ?| (pl. julkisyhteisot)
M2 Jalkimarkkinakelpoiset Y hteenséa| Indeksi ?
instrumentit ¢
Y hteensa| Indeksi ?| Y hteensa| Indeksi?
M1 M uut lyhytaikaiset
talletukset ¥
Y hteensa| Indeksi ? Y hteensa| Indeksi?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 marras 1695,8 9541 20984 98,51 37942 97,10 609,9 110,82 4404,1 98,80 50489 98,89
joulu 1719,6 96,78 21102 99,12 38299 98,06 574,6 104,51 4404,5 98,85  5066,2 99,42
1999 tammi 1784,0 100,49 21112 99,32 38952 99,85 579,8 103,74 4475,0 100,34 5089,5 101,09
helmi 1780,6 100,23 21050 98,96 3885,6 99,54 592,1 105,80 4477,7 100,32 5114,2 101,54
maalis 1800,5 101,28 21146 99,34 39152 100,22 587,6 105,40 4502,8 100,87 5161,4 102,38
huhti 1812,0 101,90 21187 99,50 3930,8 100,59 601,9 107,37 45327 101,44  5190,0 102,96
touko 18316 102,97 21228 99,67 39544 101,17 605,7 107,97 4560,1 102,02 5230,8 103,75
kesa 1844,9 103,70 21175 9939 39624 101,35 613,8 109,19 4576,3 102,33 5285,3 104,85
heina 1864,5 104,86 2129,6 100,02  3994,2 102,22 608,4 108,38 4602,5 102,99 5321,2 105,62
elo 18721 10524 21324 100,11  4004,5 102,45 615,5 109,55 4620,0 103,33 5355,2 106,27
syys 1882,7 105,87 21315 100,08 4014,2 102,71 637,7 111,36 4651,9 103,79 5390,1 107,00
loka 1891,6 106,31 21394 100,32 40310 103,05 646,5 112,74 46775 104,26 54354 107,83
marras 1904,9 106,97 21413 100,32  4046,2 103,34 662,2 115,22 47083 104,83 5492,6 108,90
joulu 1906,8 107,06 2139,0 100,21 40458 103,33 684,6 117,19 47305 105,09 5486,4 108,86
2000 tammi 1950,0 109,43 21222 99,38 40722 103,95 690,1 117,33 4762,3 105,65 5538,1 109,80
helmi 19773 110,96 21304 99,84 41077 104,90 696,0 118,33 4803,8 106,60 5600,8 111,05
maalis 1990,5 11162 21349 99,99 41254 105,28 721,6 122,45 4847,0 107,47 5670,7 112,36
huhti 2006,5 11241 21391 100,06 41456 105,68 765,4 122,26 4911,0 107,78 5739,1 113,58
touko 2003,4 11242 21521 100,68 41555 106,02 767,5 123,17 49229 10820 57783 114,33
kesa ® 1976,6 110,98 21557 100,92 41323 105,50 773,9 123,90 4906,2 107,85 57955 114,50
4. Kausivaihteluista puhdistetut virrat ¥
M3 Lainat muille
— euroalueella
Yhteensd|  Muutos| (pl. julkisyhteisot)
o - - edellisestd| —
M2 Jalkimarkkinakel poiset kuukau-| Yhteensd|  Muutos
instrumentit ¥ desta, % edellisesta
Y hteensa Muutos| Y hteensé| Muutos| ('j;‘ka;
— edellisests] edellisestd 8, %
M1 Muut lyhytaikaiset kuukau- kuukau-
talletukset ¥ desta, % desta, %
Y hteensa Muutos| Y hteensa Muutos
edellisestd edellisestd
kuukau- kuukau-
desta, % desta, %
1] 2 3] 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 marras 16,6 10 93 04 259 0,7 -24,1 -3,8 1,8 0,0 44,4 0,9
joulu 24,2 14 131 0,6 373 10 -34,7 -5,7 2,6 0,1 26,8 05
1999 tammi 66,1 38 4.2 0,2 70,2 18 -4,3 -0,7 65,9 15 85,5 17
helmi -4,6 -0,3 -1,7 -04 -12,3 -0,3 11,5 2,0 -0,8 0,0 22,3 04
maalis 18,6 10 8,1 04 26,7 0,7 -2,2 -04 24,5 0,5 42,7 0,8
huhti 110 0,6 35 0,2 14,5 04 110 19 25,5 0,6 28,8 0,6
touko 191 11 35 0,2 225 0,6 34 0,6 259 0,6 39,9 0,8
kesa 12,9 0,7 -5,9 -0,3 7,0 0,2 6,8 11 13,8 0,3 55,6 11
heina 20,7 11 135 0,6 34,2 0,9 -4,5 -0,7 29,7 0,6 38,7 0,7
elo 6, 04 19 0,1 8,6 0,2 6,5 11 15,2 0,3 331 0,6
syys 111 0,6 -0,7 0,0 10,4 03 10,2 17 20,6 04 36,4 0,7
loka 79 04 52 0,2 13,2 03 79 12 21,1 0,5 42,2 0.8
marras 116 0,6 -0,1 0,0 115 0,3 14,2 22 25,7 05 53,8 1,0
joulu 17 01 -2,2 -0,1 -0,5 0,0 113 17 10,8 0,2 -2,3 0,0
2000 tammi 42,2 2,2 -17,8 -0,8 24,4 0,6 09 0,1 253 0,5 47,4 0,9
helmi 27,2 14 9,7 0,5 36,9 0,9 59 0,9 42,8 0,9 63,3 11
maalis 118 0,6 32 0,2 151 04 24,2 35 39,3 0,8 66,1 12
huhti 14,0 0,7 16 0,1 15,7 04 -1,1 -0,2 14,5 0,3 61,4 11
touko 0,3 0,0 131 0,6 13,4 0,3 57 0,7 19,1 04 37,9 0,7
kesa ® -25,7 -13 53 0,2 -20,4 -0,5 4,6 0,6 -15,9 -03 8,9 0,2
Lahde: EKP.
1) Ks.sivu16* alaviitel1.
2) Ks. sivu 16* alaviite 2. Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. tekninen huomautus.
3) Muihinlyhytaikaisiin talletuksiin kuuluvat enintéd&n 2 vuoden maar&aikai stalletukset ja irtisanomisajaltaan enintdan 3 kuukauden talletukset.
4)  Jalkimarkkinakel poisiin instrumentteihin kuuluvat reposopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet ja rahamar kkinapaperit seké enintéén
2 vuoden velkapaperit.
5) Ks.sivul7* alaviite4.
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Taulukko 2.5

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kayttotar koituksen ja alkuper &isen maturiteetin mukaan®
(miljardia euroa, kausivaihteluista puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteisille

Yrityk- Koti- Koti-
2.9 - i
e c}d gus) Kulutusluotot ¥ Asuntol uotot ¥ Muu luotonanto e ZUG;
Enintéan Yli 1 Yli 5] et = Enintaan Yli 1 Yli 5{ Enintdén Yli 1 Yli 5| Enintdan Ylii 4 Yli 5] plv .ev
1vuosi| vuosi ja| vuottal 1vuos| vuos ja| vuotta| 1vuosi| vuosi ja| vuotta| 1vuosi| vuos ja| vuotte?| VOitoa
enintaan enintaan enintaan enintaan tavoittele-
5 vuottal 5 vuottal 5 vuotta| 5 vuottal mettoet
yhteisot?
1 2 3| 4] 5 6 7 8 9| 10 11 12 13] 14 15
1998 11 2200,5 785,1 3208 10946 23736 78,2 121,8 190,2 284 49,7 13447 113,9 79,2 367,6 375

1l 22236 7751 3243 11243 24204 80,2 126,0 1951 28,9 486 13793 1118 86,6 364,0 36,8
v 2286,8 813,3 3162 11573 24796 84,6 128,4 199,8 28,2 42,0 14196 114,3 82,0 380,7 36,9

1999 | 2258,7 818,7 3385 11014 25275 86,5 147,6 187,3 154 66,9 1464,0 1355 99,3 3251 35,8
1 23301 844,0 3526 11335 25930 84,6 152,8 192,9 18,7 63,7 15136 138,3 99,2 329,1 35,8
1 23449 8315 3623 11512 26535 86,2 155,6 195,3 195 64,3 15614 136,2 97,8 3373 36,2
v 24177 857,9 3728 11869 27182 88,7 154,5 194,2 199 60,4 16192 1421 100,2 339,0 374

2000 | @ 24911 8923 3896 12092 27680 90,2 1609 197,9 20,2 59,5 16540 140,6 1008 3440 391

2. Lainat muillerahoituslaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksille

Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja el &kerahastot? | Vakuutusl aitokset ja el dkerahastot?
Enintéan| Yl 1 vuos ja Yli 5 vuottal Enintéén| Yli 1 vuos j Yli 5 vuotta
1 vuos enintéan 1 vuos enintéén
5 vuottal 5 vuottal
16| 17 18] 19 20| 21 22) 23
1998 |1 246,3 148,1 51,4 46,8 234 16,4 2,1 48
1 2475 1433 54,2 50,0 352 27,2 24 56
v 264,0 158,0 52,9 53,0 27,8 19,0 25 6.3
1999 | 300,3 1836 54,8 61,8 359 27,0 30 59
I 306,0 192,0 52,3 61,7 40,3 28,8 2,7 88
1l 298,7 1811 533 64,3 41,7 32,9 28 6,0
v 3148 190,4 54,6 69,7 29,2 20,6 2,7 59
2000 | @ 3318 203,3 55,9 72,7 32,8 21,6 39 73

3. Lainat julkisyhteisiille

Julkisyhteisot?

Valtio? Muut jul ki syhtei st Sosadi-
- - —— - tuva
Osavaltiohd linto Paikallishallinto rahestot

Enintéén| Yli 1 vuos Yli 5 Enintéén| Yli 1 vuos Yli 5

1vuosi| jaenintdédn vuottal 1 vuosi| jaenintddn vuotta|

5 vuotta| 5 vuotta|

24 25 26 27 28 29 30) 31 32 33 H
1998 11 830,1 219,1 271,8 8,6 15,6 247,6 3335 19,9 13,0 300,6 56
1 8315 216,5 273,7 7.8 142 251,7 326,1 183 11,2 296,7 153
\Y 841,7 201,6 291,2 11,4 135 266,3 3349 18,9 10,9 305,2 14,0
1999 | 837,2 220,7 276,7 12,1 20,9 243,7 327,4 19,4 125 295,5 12,4
I} 836,9 212,0 279,2 11,5 20,5 247,1 3284 20,0 10,9 2975 17,3
I} 829,8 206,2 278,4 10,1 21,3 247,0 3284 19,8 10,4 298,2 16,8
\% 844,0 199,9 289,9 15,0 22,1 252,7 338,7 20,5 11,8 306,4 15,6
2000 | ® 833,0 197,0 288,5 13,2 24,0 251,3 3321 19,9 10,7 301,5 15,5

Lahde: EKP.

1) Kantojaei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai val uuttakur ssimuutosten aiheuttamista eroista. Tilastot perustuvat osittain
arvioihin. Lisétietoja ks. tekninen huomautus.

2) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittel emattomat yhteistt: S15, Muut
rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja el8kerahastot (vastaa EKT 95:n luokitusta muut rahoituslaitokset): S123 (ml. Rahoituksen ja vakuu-
tuksen vélitysta avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja el @kerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

3) Tammikuussa 1999 kayttdonotetun uuden raportointimenetelmén vuoksi tiedot vuoden 1999 ensimméisté neljénnesté edeltavélta ajalta eivét ole
suoraan vertailukel poisia mydhempien tietojen kanssa.

4)  Kulutus- ja asuntoluottojen méaritelmét vaihtel evat euroal ueen eri maissa.

5) Valtionlainoistaei ole saatavissa maturiteettijakaumaa.
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Taulukko 2.6

Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen ja vaateen mukaan?
(miljardia euroa, kausivaihteluista puhdistamaton, ajanjakson |opussa)

1. Muiden kuin rahoituslaitosten jajulkisyhteisojen talletuk set

Yritykset?: ¥ Kotital oudet?- 3
Yon yli Mé&ara Irti- Repot Yon yli Mééra Irti- Repot
aikaiset sanomis- aikaiset sanomis-
ehtoiset ehtoiset
1 2 4 4 5] 6 7 8 9 10
1998 I 704,9 390,1 2454 26,5 42,9 3256,4 768,4 1120,7 13118 55,6
11 705,6 392,2 250,5 254 375 32251 745,6 11110 13116 56,8
\% 743,2 435,6 252,4 25,6 29,5 33131 794,1 1116,4 1355,0 47,7
1999 | 726,1 393,2 285,9 235 235 32225 797,3 1110,7 12750 39,5
1l 739,0 425,9 263,7 257 237 3237,1 841,3 1082,5 1280,7 32,6
11 7433 427,3 268,4 254 22,1 32321 8435 10754 1279,2 339
1\ 768,2 443,6 279,3 238 215 3299,3 870,1 1098,7 12911 39,4
2000 |I® 781,0 444,0 288,9 24,5 23,6 32923 886,3 1093,9 1269,6 425

2. Muiden rahoitudlaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten talletuk set

Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elékerahastot?: ¥ Vakuutuslaitokset ja elékerahastot?
Yoényli Ma&ra Irti- Repot Yon yli Méara Irti- Repot
aikaiset sanomis- aikaiset sanomis-
ehtoi set ehtoiset
1] 2 4 4 5 6 7 8 9 10
1998 I 248,8 70,3 79,5 10,7 88,2 402,7 26,6 358,8 4,7 12,6
11 254,1 68,6 77,8 10,3 97,4 408,3 24,8 363,1 4.4 16,0
v 259,2 79,1 83,4 9,3 87,3 410,9 28,6 367,5 4,6 10,2
1999 | 3755 127,4 1419 4,7 101,5 4249 32,0 379,1 3,0 10,8
I 400,1 132,9 164,9 4,7 97,6 429,9 36,4 379,5 33 10,7
I 390,1 122,0 172,4 52 90,4 435,2 31,8 388,6 33 11,5
v 397,8 142,6 181,2 4,7 69,3 446,3 32,0 399,2 33 11,9
2000 |® 433,7 157,6 178,7 56 91,8 456,5 34,2 405,9 32 131

3. Julkisyhteistjen talletuk set

Julkisyhteisot?
Valtio Muut julkisyhteisot
Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiagliturvarahastot

Yonyli| Maara Irti-|  Repot Yonyli| Maarg Irti-|  Repot Yonyli| Maara Irti-|  Repot

aikaiset| sanomis- aikaiset| sanomis- aikaiset| sanomis-

ehtoiset ehtoiset ehtoiset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16 17
1998 I 2855 1473 51,1 74 435 0,1 0,1 457 21,8 193 34 1,2 413 150 238 1,3 1,2
11 297,0 1564 52,7 78 446 0,1 0,2 472 21,7 203 35 16 408 143 237 1,3 15
\% 2994 149,7 53,7 101 435 0,1 0,1 528 257 223 35 12 431 129 283 1,1 0,8
1999 | 2538 1334 256 74 179 0,1 0,2 529 241 239 3,2 1,7 419 143 256 1,0 1,0

1 2545 1250 273 81 189 0,2 01 543 261 241 34 07 479 182 276 11 1,0
11 2620 1332 278 87 187 0,1 02 544 245 254 3,3 11 466 171 272 0,9 15

v 280,7 1420 316 102 211 0,1 0,2 590 271 2772 34 1,2 481 160 306 0,7 0,7
2000 I® 269,3 130,2 28,7 83 20,2 0,1 0,1 585 256 275 33 21 519 183 319 0,7 11
Lahde: EKP.

1) Kantojaei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai valuuttakur ss muutosten aiheuttamista eroista. Tilastot perustuvat osittain arvioihin.
Lisétietoja ks. tekninen huomautus.

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

3) Tammikuussa 1999 kayttdonotetun uuden raportointimenetel mén vuoksi tiedot vuoden 1999 ensimmaista neljannesta edeltavalta ajalta eivat ole
suoraan vertail ukel poisia myShempien tietojen kanssa.
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Taulukko 2.7

Eur oalueen ulkopuolisiin kohdistuvat rahalaitosten saamiset javelat; paserat?
(miljardia euroa, kausivaihtel uista puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Eurojarjestelma?

Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulko- Hallussa olevat eurodueen  |Euroalueen ulkopuolisten talletukset
puolisten liikkeeseen laskemat muut |ulkopuolisten liikkeeseen
arvopaperit kuin osakkeet laskemat osakkeet ja osuudet
Pankit34| Muut kuin pankit Pankit®| Muut kuin pankit Parkitd]  Muut Pankit®| Muut kuin pankit
Julkis|  Muut Julkis|  Muut Julkis-{  Muut
yhteisot yhteistt yhteisot
1 2] 3 4 5 6| 7l 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 I 93,7 77,3 12,9 34 91,6 93 80,9 15 1,0 0,3 0,8 14,4 91 50 0,3
1 78,7 70,4 4.4 39 94,0 3,0 89,8 1,2 0,6 01 05 10,3 95 0,4 04
v 84,4 71,6 11,6 11 120,8 23 116,2 23 0,6 0,1 05 12,8 121 04 04
1999 | 108,4 97,1 84 29 185,4 39 178,7 29 04 0,1 0,3 91,9 89,6 04 1,8
I 191,4 1747 131 37 175,2 4,5 166,9 38 0,4 01 03 165,2 162,8 0,2 22
1 108,1 99,0 6,8 23 176,2 4,0 168,1 41 04 0,1 03 82,6 80,6 04 15
I\ 59,6 45,6 74 6,6 193,9 57 184,4 38 0,6 0,1 0,5 43,2 39,8 0,3 32
2000 |® 92,9 81,8 89 22 199,7 48 189,2 57 0,5 0,1 04 68,3 66,7 0,2 14

2. Rahalaitokset (pl. eurojarjestelma)

Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulko- Hallussa olevat eurodueen  |Euroalueen ulkopuolisten talletukset
puolisten liikkeeseen laskemat muut |ulkopuolisten liikkeeseen
arvopaperit kuin osakkeet laskemat osakkeet ja osuudet
Pankit®4| Muut kuin pankit Pankit®| Muut kuin pankit Pankit®]  Muut Pankit®] Muut kuin pankit
Julkis|  Muut Julkis|  Muut Julkis-{  Muut
yhteisot yhteistt yhteisot
1 2] 3 4 5 6| 7l 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 I 1336,5 963,3 65,9 307,4 282,0 81,2 92,0 108,8 56,6 16,9 39,7 14872 11232 61,6 3024

66,6 841 1204 57,6 23,0 34,7 14859 11593 340 2927

1 13236 9498 68,7 3051 s 3 ]
64,5 894 1185 55,2 219 333 15019 11396 392 3230

v 12530 8898 70,7 2925

2711
2724
1999 | 1267,2 896,0 61,1 310,1 300,1 715 105,6 123,0 58,5 22,3 361 16181 12044 708 3429
I 1248,2 849,8 63,9 3344 3207 783 104,1 138,3 75,2 32,5 42,7 16666 12156 631 3879
1 12544 8505 64,5 3394 3196 87,6 90,0 142,0 77,6 37,7 399 16885 12302 626 3957
v 1277,2 862,8 64,8 349,6 340,1 94,0 89,6 156,5 80,1 37,4 427 17735 12784 720 4231
370,6

2000 |® 1330,7 8902 66,2 3742 1034 98,9 168,3 99,1 45,4 53,7 19861 14379 711 4771

3. Rahalaitokset (ml. eurojérjestelma)

Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulko- Hallussa olevat euroalueen  |Euroalueen ulkopuolisten talletukset
puolisten liikkeeseen laskemat muut |ulkopuolisten liikkeeseen
arvopaperit kuin osakkeet laskemat osakkeet ja osuudet
Pankit®4| Muut kuin pankit Pankit?] Muut kuin pankit Pankit®]  Muut Pankit®] Muut kuin pankit
Julkis|  Muut Julkis|  Muut Julkis-{  Muut
yhteisot yhteisot yhtei sot
1 2] 3 4 5 6| 7l 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 I 1430,2 1040,6 78,8 310,8 373,6 90,4 172,9 110,3 57,7 17,2 405 15016 11323 66,5 3028
1 1402,3 1020,2 73,1 309,0 365,1 69,7 173,8 121,6 58,2 230 351 149,22 116838 343 2931
v 13374 961,5 82,3 293,6 393,2 66,8 205,6 120,8 55,8 22,0 338 15147 11517 396 3234
1999 | 13756 993,1 69,5 313,0 4855 754 284,3 125,9 58,8 22,4 36,4 17100 12940 71,3 3447

1l 14396 10245 770 3381 4959 82,7 271,0 142,1 75,6 32,5 430 18318 13784 633 3901
1 13625 9495 713 3417 4958 916 258,1 146,1 78,0 378 402 17710 13108 630 3972

v 1336,9 908,5 72,2 356,2 534,0 99,7 273,9 160,3 80,7 375 432 18168 13182 723 4263
2000 |® 14235 972,0 75,1 3764 5703 108,2 288,1 174,0 99,6 455 54,1 20544 1504,6 713 4785
Lahde: EKP.

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

2) Tammikuussa 1999 kéytt66n otettujen uusien raportointisaantdjen vuoks aikasarjoissa on katkos vuoden 1999 ensimméi sené neljanneksend.

3) Termilla pankit tarkoitetaan téssé taul ukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisia kuin rahal aitokset.

4)  Lukuihin sisiltyvét rahalaitosten talletukset euroal ueen ulkopuolisissa pankeissa.
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Taulukko 2.8

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

Velat

1. Talletukset euroalueelta

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset

Kaikki| Euro?| Muut| Muut Kaikki| Euro?| Muut| Muut

valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat uUsD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat usD JPY CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14 15 16
1998 I 32808 29371 392 3045 2139 20,9 42,9 269 48976 47429 18,7 1359 99,5 158 10,2 10,5
n 33106 29320 411 3374 2341 27,1 442 32,0 48892 47367 19,7 132,7 95,2 12,7 137 11,2
v 34054 30243 41,3 3398 2377 27,3 50,3 245 50255 48783 19,9 127,2 91,2 132 13,2 97
1999 | 3877,1 34533 49,1 3746 2636 27,1 54,5 29,4 50025 48506 23,7 128,1 89,2 14,2 145 10,2
I 41095 37104 440 3550 2528 27,0 51,5 236 50596 48993 25,7 134,6 96,6 15,0 125 10,5
n 38367 34301 460 3606 2534 30,0 56,1 21,0 50615 49011 25,8 134,6 95,9 16,3 11,9 10,4
v 38569 34482 424 3664 2581 33,9 54,1 20,2 5191,3 50272 24,0 1401 1008 17,3 11,5 10,5
2000 | ® 39215 34888 51,3 3814 2631 38,8 59,6 19,8 5230,1 50567 28,4 1451 1055 17,2 11,7 10,6

2. Talletukset euroalueen ulkopuolelta

Pankit® Muut kuin pankit

Kaikki| Euro?| Muut Muut Kaikki| Euro?| Muut Muut

valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat usD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat usD JPY CHF| Muut
1 2 3| 4 5 6 7] 8 9 10 11 12 13, 14 15 16
1998 I 11323  460,7 1214 5503 4257 40,9 49,9 337 3727 1478 32,6 1923 1403 189 11,6 21,5
n 11688 4643 1273 5772 4436 47,5 54,1 320 3308 1431 28,8 1589 1223 138 11,2 11,6
v 1151,7 4553 1235 5729 4381 56,1 52,6 26,1 3664 1545 33,2 1786 1313 22,8 12,1 125
1999 | 12940 5565 1284 6092 4704 52,9 53,1 327 4152 1781 36,8 2003  149,2 24,2 12,9 139
I 13784 6139 1353 6292 501,22 39,2 52,3 365 4532 1933 40,9 2190 1680 24,5 11,7 14,8
n 13108 5538 1301 6269 4956 43,9 535 339 4588 1998 43,4 2157 1619 275 11,4 14,8
v 13182 5390 1209 6583  526,0 488 50,7 32,8 4985 2140 46,7 2379 1834 27,3 13,0 14,2
2000 11® 15046 5974 1555 7516 5887 63,9 64,4 347 5498 2368 54,3 258,7 1983 32,6 125 15,3

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 uUsb JPY CHF| Muut valuutat| valuutat usb JPY CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7] 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 I 20539 18338 25 1976 1127 37,6 30,6 16,7 1602 1442 0,7 15,3 10,9 1,8 1,2 1,3
n 21057 18914 260 1883 1053 339 334 158 1661 1479 0,6 17,6 155 1,0 0,7 0,3
v 21213 19035 277 1901 1066 354 332 150 1694 1554 0,6 134 11,3 0,9 1,1 01
1999 | 21993 19674 267 2053 1195 354 352 151 1854 1698 08 14,9 12,6 0,8 1,3 0,2
I 22742 20267 322 2153 1257 354 37,1 170 1831 1703 1,4 16,5 13,8 1,1 15 0,2
n 23345 20799 338 2209 127,7 385 37,2 17,4 2074 1878 1,2 18,4 133 2,7 2,2 0,2
v 23687 21085 352 2250 1280 42,4 36,9 176 2454 2205 15 23,4 17,2 36 23 04
2000 | ® 24285 21469 375 2441 1361 49,2 36,7 222 2504 2260 1,7 22,7 15,8 42 2,0 0,7

Lahde: EKP.

1) Kantoja ei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai val uuttakur ssimuutosten aiheuttamista eroista. Tilastot perustuvat osittain
arvioihin. Lisatietoja ks. tekninen huomautus.

2) Ssiltaé euron kansalliset ilmentymét.

3) Termillé pankit tarkoitetaan téss taulukossa eur oal ueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset.
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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 uUsD JPY CHF| Muut valuutat | vauutat uUsD JPY CHF| Muut
1] 2 3| 4 5 6 7 8| 9 10| 11 12 13| 14 15 16
1998 1I 33367 - - - - - - - 57079 55455 253 1370 80,8 135 384 44
n 33553 - - - - - - - 57927 56304 263 1360 777 12,7 428 2,9
Y 3386,1 - - - - - - - 59375 57640 266 1470 79,0 154 488 38
1999 | 38653 - - - - - - - 59954 57988 202 1764 99,9 183 53,7 45
It 4097,0 - - - - - - - 61423 59314 21,3 1896 1089 195 57,9 32
n 38205 - - - - - - - 62047 59849 233 1966 1069 239 61,6 42
v 38423 - - - - - - - 63643 61320 223 2100 1147 283 624 46
2000 | ® 39396 - - - - - - - 65059 6239,9 320 2340 1281 34,7 67,0 42
5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat
Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat
Kaikki| Euro®| Muut Muut Kaikki| Euro®| Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat uUsD JPY CHF| Muut valuutat | vauutat usD JPY CHF| Muut
1] 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1I 6839  656,0 59 220 138 25 11 46 14303 13897 8,6 320 15,6 6,4 25 76
" 7068  679,7 72 20,0 12,9 29 14 29 14161 13803 10,2 25,6 14,0 7,0 23 23
v 7224 6809 17,8 236 15,8 36 18 25 13778 13409 106 26,3 14,7 82 23 11
1999 | 7627 7270 78 27,9 183 56 13 2,7 14190 13865 39 285 154 10,2 20 09
It 8018  767,7 6,5 27,6 183 52 1,1 30 14291 13989 32 26,9 136 10,2 21 1,1
" 8294 7954 6,8 27,2 178 51 17 26 14428 14126 31 27,1 130 104 22 16
Y 8291 7945 73 27,3 182 48 23 20 14354 14029 54 27,1 12,7 10,3 19 22
2000 | ® 871,3 8338 107 26,9 17,4 49 20 2,7 14463 14139 47 27,2 133 10,9 20 1,0
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| vauutat| 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
1998 1I 10406 4176 849 5381 4093 62,8 287 373 3863 1815 209 1839 1629 46 11,1 53
n 10202 4193 983 5026 3652 67,5 26,7 432 3788 1747 245 1796 1565 53 11,9 59
v 9615 37,7 741 5157 3758 74,7 270 381 3726 1481 268 1978 1716 83 133 45
1999 | 9931  457,8 763 4590 3251 62,3 272 444 3844 1341 200 2214 1937 7.7 14,4 56
It 10245 4744 805 4696  349,1 52,9 262 414 4172 1399 350 2423 2117 80 16,3 63
n 9495 4281 784 4429 3203 54,1 283 402 4136 1434 369 2333 1987 108 18,0 58
Y 9085 3889 749 4446 3234 539 300 374 4318 1386 396 2535 2170 11,1 188 6,7
2000 | ® 9720 4268 90,5 4547 3227 58,1 332 407 4554 1457 400 2697 2297 137 20,0 63
7. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
eur oalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat
Pankkien liikkeeseen laskemat® Muiden kuin pankkien liikkeeseen laskemat
Kaikki| Euro®| Muut Muut Kaikki| Euro?| Muut Muut
vauu- EU-|kuin EU- vauu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat uUsD 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
1998 1I 90,4 181 53 67,1 38,6 45 07 233 2780 493 259 2027 1413 20,4 38 373
n 69,7 203 -43 53,7 39,7 52 10 78 2902 415 315 2172 1611 30,1 44 21,6
Y 66,8 196 56 415 28,1 49 08 76 3212 481 31,0 2421 1822 35,7 42 19,8
1999 | 754 195 56 50,3 35,0 53 0,9 91 4098 52,4 31,0 3264 2551 37,2 43 29,7
It 82,7 21,7 6,4 54,7 39,2 56 12 88 4129 66,7 338 3123 2478 37,1 49 225
n 91,6 339 61 515 38,1 59 1,0 65 4036 80,5 309 2922 2374 335 45 16,8
v 99,7 380 72 54,5 39,5 6,9 1,0 71 4330 91,3 31,4 3104 2532 344 47 18,1
2000 | ® 1082 39,7 70 61,6 458 65 1,0 82 460,22 85,7 345 3400 2740 39,2 6,1 20,7
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3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

Taulukko 3.1

Rahamarkkinakorot 9
(vuotuisina prosentteina)

Euroalue ¥ Y hdysvallat © Japani ©

Yonyli 1 kk:n| 3 kk:n| 6 kk:n| 12 kk:n| 3 kk:n| 3 kk:n

-talletukset 2 9) talletukset %) talletukset %) talletukset 9| talletukset”) talletukset] talletukset

1 2] 3 4 5 6 7

1995 5,62 6,51 6,59 6,68 6,86 6,04 1,23
1996 4,04 4,95 4,92 4,89 4,93 551 0,57
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 384 3,83 3,78 3,77 557 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 542 0,22
1999 heind 2,52 2,63 2,68 2,90 3,03 531 0,11
elo 2,44 2,61 2,70 3,05 3,24 545 0,09

syys 2,43 2,58 2,73 311 3,30 557 0,10

loka 2,50 2,76 3,38 3,46 3,68 6,18 0,25
marras 2,94 3,06 347 348 3,69 6,10 0,30

joulu 304 3,49 344 3,51 3,83 6,13 0,33

2000 tammi 3,04 3,15 3,34 3,56 3,95 6,04 0,15
helmi 3,28 3,36 3,54 3,73 411 6,10 0,13
maalis 3,51 3,59 3,75 3,9 4,27 6,20 0,14

huhti 3,69 3,80 3,93 4,09 4,37 6,31 0,12

touko 3,92 4,15 4,35 4,53 4,84 6,75 0,10

kesa 4,29 4,37 4,50 4,68 4,96 6,79 0,13

heina 4,31 4,41 4,58 4,84 511 6,73 0,22

2000 heina 7. 431 4,40 4,54 4,77 5,03 6,74 0,24
14. 4,31 4,39 4,56 4,81 511 6,73 0,26

21. 3,98 4,42 4,62 4,88 514 6,72 0,20

28. 4,35 4,42 4,64 4,91 517 6,71 0,20

Euroalueen rahamar kkinakor ot 3 kk:n rahamarkkinakor ot

(kuukausittain) (kuukausittain)
—— 1kkinkorot = = 3kkinkorot —— 12 kk:nkorot —— Euroalue = = Yhdysvalaa —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 8,00
8,00 7,00
6,00
7,00
5,00
6,00
4,00
5,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00

2,00

s

1994 1995 1996 1997 1998 1999 ‘ 2000 1994 1995 1996 1997 1998 1999 ‘ 2000

Léhteet: Reutersja EKP.

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

2) Pankkien vélisten talletusmarkkinoiden ottolainauskorot (bid rates) joulukuuhun 1998 asti. Sarakkeessa 1 esitetéén eoniakoron keskiarvo (euro
overnight index average) tammikuusta 1999 alkaen.

Ajanjakson lopun korot joulukuuhun 1998 asti; sen jélkeen ajanjakson keskiarvot.

Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu keinotekoiset eur oalueen korot kéyttamélla BKT:11a painotettuja kansallisia korkoja.

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

Liborkorko (London interbank offered rate).
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Taulukko 3.2

Valtion lainojen tuotot
(vuotuisina prosentteina)

Euroal ue? Yhdysval |l at Japani
2v 3v 5v 7v 10v 10v 10 v
1 2 3 4 5 6 7
1995 5,69 597 6,48 7,06 8,73 6,69 3,32
1996 4,17 441 5,06 5,82 7,23 6,54 3,03
1997 4,33 451 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 4,71 5,33 1,30
1999 3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
1999 heina 3,30 3,64 413 4,55 4,86 5,80 1,69
elo 3,56 3,87 4,39 4,78 5,06 5,94 1,89
syys 3,66 4,02 4,55 4,94 5,24 5,91 1,75
loka 4,07 4,40 4,87 523 547 6,10 1,78
marras 3,99 4,27 4,67 4,97 5,18 6,03 1,81
joulu 4,18 4,43 4,79 5,07 5,30 6,26 1,73
2000 tammi 4,38 4,68 514 5,44 5,70 6,66 171
helmi 4,55 4,82 5,23 5,49 5,66 6,52 1,83
maalis 4,59 4,83 512 5,35 5,49 6,26 1,81
huhti 4,58 4,79 5,06 5,30 541 6,00 1,75
touko 5,00 5,16 534 5,51 5,52 6,42 1,71
kesa 5,02 512 5,19 5,33 5,35 6,10 1,69
heind 519 527 532 5,43 5,45 6,04 1,72
2000 heina 7. 511 5,20 5,29 5,42 5,46 5,99 1,75
14. 5,25 5,33 5,38 5,49 5,51 6,08 1,71
21. 5,23 531 534 5,42 5,44 6,00 1,71
28. 5,22 5,29 5,30 5,37 5,40 6,04 1,66
Valtion lainojen tuotot euroalueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— 3vuotta — — 5vuotta —— 7vuotta —— Euroaue — —  Yhdysvalat —— Japani

vuotuinen %
10,00

9,00

8,00

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00 :
1994

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

1995

1996

1997

1998

1999 2000

vuotuinen %
10,00

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

1,00

0,00
1994

1995

1996

1997

1998

1999 2000

1) Euroalueen 2, 3, 5ja7 vuoden lainojen tuotot perustuvat joulukuuhun 1998 asti ajanjakson lopun tietoihin. Kymmenen vuoden lainojen tuotot
ovat ajanjakson keskiarvoja. Sen jélkeen kaikki tuotot ovat ajanjakson keskiarvoja.
2) Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:11& painotetuista yhdenmukai stetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jalkeen
painoina on kaikissa maturiteeteissa kdytetty valtion lainojen nimellisia kantoja.
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Taulukko 3.3

Osakeindeksit
(indeksit pisteing) ¥
Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- | Japani
Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Lagja| 50| Raska-|Kulutus| Kulutus| Energial Rahoitus| Teolli- Tek-| Yleis Tele- Ter-| Standard| Nikke
yritystd| aineet| taverat| tavarat suus| niikkal hy6- vies-| veyden-| & Poor's| 225
(sykli- (e- dylliset tint&| hoito| 500| -indeksi
nen) sykli- yhtiot -indeksi
nen)

1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13 14
1995 1305 13881 1506 127,9 1411 131,2 117,0 124,5 146,0 132,3 161,9 166,4 542,2 173634
1996 1516 16575 1811 1468 180,6 1595 1299 134,7  150,0 1663 2024 230,2 671,2 210617
1997 2076 23196 2334 1919 2319 2273 1844 1680 2277 2055 3244 301,8 8739 183734
1998 2805 30763 2579 2450 2955 2493 2813 2184 3336 282,1 4877 3486 10853 153384
1999 3258 37873 2792 2629 327,7 2860 2957 2851 4704 3060 7188 3928 13278 168299
1999 heina 3281 38462 2947 2655 3304 3160 2896 2945 4816 3023 687,0 3929 13810 18008,6
elo 316,8 36913 3021 2512 3193 3147 2792 2888 4552 289,8 6497 380,3 13275 176703
syys 3259 37728 2943 2575 3287 3123 289,8 2978 4808 29,1 6833 3833 13182 175328
loka 3224 37426 2827 2532 3215 2954 2909 2944  489,0 2819 6957 3955 13126 176979
marras 3512 41600 2949 2650 3332 3057 3103 314,7 5899 2974 836,22 4271 13916 184403
joulu 389,1 4590,1 3346 2834 327,7 3074 3186 3660 7557 311,7 105L7 3982 14290 18430,6
2000 tammi 4024 47147 3382 2969 319,8  300,6 3189 3798 8364 310,1 114372 366,6 14275 189056
helmi 4338 50906 3093 3081 3076  299,7 3136 3964 9894 3464 14237 371,3 13834 197009
maalis 4521 53171 3025 3161 3054 3105 3254 4027 10701 3746 149,0 377,8 14422 198230
huhti 4286 51491 3068 2937 3133 3291 3390 3822 9574 3539 1236,7 4111 1459,7 19517,7
touko 4294 51747 3042 2945 3223 3531 3400 3880 10044 3564 11351 4355 1416,7 172225
kesa 4347 52742 2746 2948 326,1 3498 3500 3854 10521 349,7 11497 4564 1462,0 16969,3
heina 4338 52278 2831 2978 3282 3457 3604 3843 1044,6 3339 10830 5022 14721 169611
2000 heind 7. 4335 52516 2787 2943 3305 3481 3578 38L3 10213 3334 11282 5015 14789 173982
14. 4410 53201 2835 3003 3273 3499 3589 3917 10890 3331 11446 4922 15100 171429
21. 4374 52380 2827 3039 3263 3377 3630 3837 10815 336,7 10783 4985 14802 168115
28. 4218 50618 2893 2937 3250 3409 3650 38L5 9618 3293 9715 5257 14199 15838,6

Dow Jones: Euro Stoxx (lagja), Standard & Poor’s500ja Nikkei 225 uudelleen painotettuina

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

350 ¢

300

250

200

150

100

—— Dow Jones EURO STOXX Broad

—  Standard & Poor’s 500

Nikkei 225

Lahde: Reuters.
1) Kuukausi- javuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.
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Taulukko 3.4

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

Talletuskorot Luottokorot
Yon yli M é&araaikaiset I'rtisanomisehtoi set Y ritykset Kotitaloudet
Enintdén Enintéan Yli Enint&an 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
1997 1,46 3,41 3,63 4,40 2,80 3,09 7,58 6,64 10,61 6,63
1998 1,10 3,20 3,22 4,06 2,61 3,25 6,74 5,80 10,05 5,87
1999 0,65 2,44 2,45 3,57 2,15 2,76 5,66 5,10 9,38 5,29
1999 kesd 0,60 2,22 2,22 3,30 2,15 2,45 5,49 4,78 9,29 4,96
heina 0,60 2,24 2,24 3,45 2,14 2,63 5,40 4,96 9,21 5,18
elo 0,60 2,25 2,26 3,67 2,00 2,73 5,42 5,16 9,31 5,47
syys 0,60 2,32 2,32 3,79 1,99 2,80 5,38 5,19 9,29 5,53
loka 0,61 2,52 2,52 4,03 2,00 2,93 5,58 5,55 9,36 579
marras 0,63 2,62 2,62 3,96 2,02 3,01 5,74 5,54 9,36 5,77
joulu 0,67 2,70 2,71 4,02 2,04 3,05 5,82 5,51 9,37 5,80
2000 tammi 0,69 2,74 2,74 4,19 2,05 3,18 5,92 574 9,51 6,03
helmi 0,70 2,80 2,81 4,25 2,06 3,18 6,01 5,85 9,52 6,13
maalis 0,72 2,96 2,96 4,28 2,07 3,33 6,09 5,84 9,54 6,10
huhti 0,76 3,04 3,05 4,27 2,09 3,44 6,26 5,99 9,62 6,12
touko 0,77 3,24 3,24 4,44 2,11 3,65 6,42 6,16 9,70 6,30
kes& 0,82 3,47 3,47 4,63 2,14 3,87 6,58 6,24 9,81 6,35
Talletuskor ot L uottokor ot
(kuukausittain) (kuukausittain)
Yoényli Yritykset, enintédn 1 vuosi
— — - Mé&raaikaiset, enintédn 1 vuosi — — - Kulutusluotot
— M8&rdaikaiset, yli 2 vuotta = Asuntoluotot kotitalouksille
% %
12,00 12,00 -~ |
10,00 10,00 T- -
8,00 8,00
6,00 6,00
4,00
2,00
0,00 _— — R 0,00 _— e e
1996 1997 1998 1999 1996 1997 1998 1999
Lahde: EKP.

Naita euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on kaytettava varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitysté olisi
analysoitava padasiassa muutoksina eiké niinkaan tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorkojen
painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niita kansallisista |&hteista saatavissa olevia korkotietoja, joiden katsotaan sopivan
laadittuihin luokituksiin. Namé& kansalliset korot on laskettu yhteen euroalueen korkotiedoiksi k&yttden joissakin tapauksissa arvioita, kun euroalueen
kansallisissa rahoitusinstrumenteissa on havaittu epayhtenéisyytta. Kansallisten luotto- ja talletuskorkojen kattavuutta (uudet luotot ja/tai luottokannat),
tietojen luonnetta (nimelliset tai efektiiviset korot) tai ker&amismenetelmia ei mydskéaén ole yhdenmukai stettu. Euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkojen
maakohtaiset painot kootaan rahalaitostilastotiedoista tai mahdollisimman edustavista muista tiedoista. Painot heijastavat instrumenttien k&yton
maakohtaisia osuuksia euroalueella laskettuna kantatiedoista. Painot tarkistetaan kuukausittain siten, ettd korot ja painot viittaavat aina saman kuukauden
tietoihin.
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Taulukko 3.5

Muiden arvopaper eiden kuin osakkeiden liikk eeseenlaskut alkuperaisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan

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

1. Lyhytaikaiset®

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaraiset ¥ M uun valuutan
maaréi set
Liikkee-| Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, maara laskut laskut, maara laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko 172,0 172,5 -0,5 579,0 165,4 167,7 -2,2 552,6 6,6 4.8
kesa 175,7 187,1 -114 567,4 169,8 182,4 -12,7 540,3 59 47
heind 209,8 212,1 -2,3 563,5 203,3 205,9 -2,6 536,0 6,5 6,2
elo 181,8 164,7 17,2 581,7 175,0 159,0 16,0 552,1 6,8 56
syys 192,1 188,2 4,0 585,5 185,0 183,3 1,7 553,1 71 4.8
loka 198,3 189,9 84 596,1 192,3 182,9 9,4 563,1 6,0 7,0
marras 195,0 176,6 18,4 615,0 187,6 169,9 17,7 580,6 75 6,7
joulu 1714 169,2 2,2 618,2 162,6 163,5 -0,8 579,9 8,7 57
2000 tammi 250,7 265,5 -14,9 599,3 239,3 255,2 -16,0 562,0 11,4 10,3
helmi 2525 239,1 13,5 613,6 239,9 230,0 9,9 572,0 12,6 9,0
maalis 269,7 248,7 21,0 633,6 257,5 2395 18,0 590,8 12,2 9,2
huhti 251,6 249,7 1,9 635,3 2395 2385 1,0 590,7 12,1 11,1
touko 276,6 261,2 15,5 652,5 266,3 250,7 15,6 608,8 10,3 10,4
2. Pitkaaikaiset?
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaraiset Muun valuutan
méaér&i set
Liikkee-| Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk- Liikkee-]| Liikkeessa Liikkee-] Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, maara laskut laskut, maara laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko 129,0 789 50,1 5676,3 119,7 72,0 47,7 5256,2 93 6,9
kesa 118,3 65,7 52,6 5730,6 108,1 59,7 48,4 5304,5 10,2 6,0
heind 130,7 87,2 435 5769,8 121,6 77,0 44,6 5350,2 91 10,1
elo 70,7 49,6 21,1 5796,8 62,3 439 18,4 5369,3 84 57
Syys 1385 74,8 63,7 5859,0 1235 66,9 56,6 5426,1 15,0 78
loka 116,0 75,0 40,9 5905,7 107,3 69,4 37,9 5465,2 8,7 57
marras 104,4 78,4 26,0 5938,1 94,8 71,9 22,9 5488,1 9,6 6,4
joulu 76,6 110,2 -335 5910,9 70,2 96,6 -26,4 5459,6 6,4 13,6
2000 tammi 109,9 97,2 12,7 5930,9 101,4 89,6 11,7 54752 85 75
helmi 123,0 70,0 53,0 5984,4 1116 62,1 49,5 5525,3 11,4 79
maalis 131,6 93,0 38,6 6035,9 1138 835 30,3 5557,6 17,9 9,5
huhti 112,7 75,5 37,3 6077,1 100,1 67,7 32,3 5588,9 12,7 7,7
touko 1137 81,5 32,2 6105,7 105,5 74,5 31,0 5622,7 82 7,0
3. Yhteensd
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaraiset Muun valuutan
méaér&i set
Liikkee-| Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk- Liikkee-]| Liikkeessa Liikkee-] Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, maara laskut laskut, maara laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko 301,0 2514 49,6 6255,3 285,2 239,7 455 5808,9 15,9 11,7
kesa 294,0 252,8 41,2 6298,0 2778 242,1 357 58448 16,1 10,7
heind 3405 299,3 41,3 63333 325,0 282,9 42,0 5886,1 15,6 16,3
elo 252,5 2143 38,3 63785 237,3 202,9 34,3 59215 153 11,4
Syys 330,6 262,9 67,7 64445 308,5 250,2 58,3 5979,2 22,1 12,7
loka 314,3 265,0 49,3 6501,7 299,6 252,3 47,3 6028,3 14,7 12,7
marras 299,5 255,0 445 65531 282,4 2419 40,5 6068,7 17,1 13,1
joulu 248,0 279,4 -314 6529,0 232,9 260,1 -27,2 6039,5 151 19,3
2000 tammi 360,6 362,7 -2,2 6530,2 340,6 344,9 -4,2 6037,3 19,9 17,9
helmi 3755 309,1 66,5 6598,1 351,5 292,1 59,3 6097,4 24,1 16,9
maalis 401,3 341,7 59,6 6 669,5 3713 323,0 48,2 61484 30,1 18,7
huhti 364,3 325,1 39,2 67125 339,6 306,3 333 6179,6 248 18,9
touko 390,3 342,6 47,7 6758,2 3718 325,2 46,6 62314 18,5 17,4

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Euroalueella olevia liikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenl askuista.
2) Nettoluvut eroavat kantojen muutoksista arvostusmuutosten, uudelleenluokittelun tai muiden tarkistusten vuoksi.

28* EKP « Kuukausikatsaus  Elokuu 2000



Euroal ueen ulkopuolisten euromaar i set liikkeeseenl askut 9

Euroméaaréi set yhteensa ¥

Liikkeeseen|  Liikkeeseessa Liikkeeseen| Kuol etukset| Liikkeeseen- Liikkeessa] Liikkeeseen- Kuol etukset| Liikkeeseen- Litkkeessa
|askut, oleva laskut (vuosi- laskut; netto oleva maarg laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto| oleva maarg
netto méara (vuosi- neljanneksen (vuosi- (vuosi- neljanneksen nelj&nneksen (vuosi- (vuosi-
nelj&nneksen aikana) neljanneksen| neljanneksen| aikana) aikana) neljanneksen| neljanneksen|
aikana) aikana) lopussa) aikana) lopussa)
11 12 13| 14 15| 16 17 18] 19 20
17 26,4 . . . . . . . . 1999 touko
12 27,1 19,2 22,7 -35 22,8 566,4 568,8 -2,3 563,1 kesa
0,3 275 . heina
12 29,6 . . . . . . . . elo
23 32,3 28,0 18,6 9,4 31,7 591,3 566,8 24,5 584,8 syys
-1,0 33,0 . . loka
0,8 34,4 . . . . . . . . marras
3,0 38,2 21,8 20,0 18 34,6 564,4 536,3 28,0 614,5 joulu
11 37,3 2000 tammi
3,6 41,6 . . . . . . . . helmi
3,0 428 34,3 32,0 23 38,7 7710 756,8 14,2 629,5 maalis
0,9 44,7 . . . huhti
-0,1 43,8 touko
Euroal ueen ulkopuolisten euromaéréiset liikkeeseenlaskut 9 Euromaarai set yhteensé 9
Liikkeeseen|  Liikkeeseessd| Liikkeeseen| Kuol etukset Liikkeeseen- Liikkeessa| Liikkeeseen- Kuol etukset Liikkeeseen- Liikkeessd]
laskut, oleva laskut (vuosi- laskut; nettol oleva maara laskut (vuosi- (vuosi- laskut; nettol oleva m&ra
netto| maéra (vuosi- neljénneksen (vuosi- (vuosi- neljénneksen neljanneksen (vuosi- (vuosi-
neljanneksen| aikana) neljanneksen neljanneksen aikana) aikana) neljanneksen neljanneksen
aikana) aikana) lopussa) aikana) lopussa)
11 12] 13 14] 15| 16| 17 18] 19| 20]

24 420,0 . . . . . . . . 1999 touko
42 426,2 55,4 118 43,6 514,9 399,8 2379 161,9 5819,4 kesa
-1,1 419,6 . . . . . . . . heina

2,7 4274 . . . . . . . . elo
72 432,9 63,5 12,4 51,1 566,3 370,9 200,3 170,7 5992,3 syys
3,0 440,5 . . . . . . . . loka
32 450,0 . . . . . . . . marras
-7,1 451,3 49,2 21,3 27,9 594,5 321,6 259,3 62,3 6054,1 joulu
10 455,7 . 2000 tammi
3,6 459,1 . . . . . . . . helmi
83 478,3 67,7 21,0 46,7 657,0 394,4 256,3 138,1 6214,6 maalis
49 488,2 . . . . . . . huhti
12 4830 touko
Euroal ueen ulkopuolisten euromaéraiset |iikkeeseenl askut 4 Euroméaaréi set yhteensa #
Liikkeeseen|  Liikkeeseessa) Liikkeeseen| Kuol etukset| Liikkeeseen- Liikkeessa Liikkeeseen- Kuol etukset| Liikkeeseen- Liikkeessa
laskut, oleva laskut (vuosi- laskut; nettol oleva maara laskut (vuosi- (vuosi- laskut; nettol oleva m&ra
nettol maara, (vuosi-| neljanneksen| (vuosi- (vuosi- neljénneksen| neljanneksen| (vuosi- (vuosi-
neljanneksen| aikana) neljanneksen neljanneksen aikana) aikana) neljanneksen neljanneksen
aikana) aikana) lopussa) aikana) lopussa)
11 12] 13 14] 15| 16| 17 18] 19| 20]

4,2 446,4 . . . . . . . . 1999 touko
54 453,3 74,6 34,5 40,1 537,8 966,3 806,7 159,6 6382,5 kesa
-0,8 447,1 . heina

39 457,0 . . . . . . . . elo
95 465,3 91,5 31,0 60,5 597,9 962,3 767,1 195,2 6577,2 syys
2,0 4735 . loka
39 484,4 . . . . . . . . marras
-4,1 489,5 71,0 41,3 29,7 629,1 885,9 795,6 90,3 6 668,6 joulu
21 493,0 . 2000 tammi
72 500,7 . . . . . . . . helmi
11,4 521,1 102,0 53,0 49,0 695,7 11654 10131 152,3 68441 maalis
59 532,9 . . . . . . huhti
11 526,8 touko

3) Lyhyaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperainen maturiteetti on enintaan yksi vuosi (EKT 95: n luokittelun mukai-
sesti; poikkeuksellisesti enintéén kaksi vuotta). Pitkaaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuper&inen maturiteetti on pidempi
kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on vahintéén yksi vuosi tai joiden maturiteettia el ole maéritelty.

4) Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien mééréiset eréat.
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Taulukko 3.6

Muut euromaar diset arvopaperit kuin osakkeet alkuperaisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

jasektorin mukaan®-2-3
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Liikkeessa oleva maara
1. Lyhytaikaiset®

Euroal ueella olevien liikkeeseen | askemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen |askemat
Y hteens& Raha- Muut Yritykset Valtio| Muut Y hteensa| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit) 9|l aitokset kuin
jérjestelmd)| rahalaitokset rahal ai tokset
1 2 3| 4 5 6| 7 8| 9 10
1999 touko 552,6 179,8 85 59,7 301,7 29 . . . .
kesa 540,3 174,0 83 58,6 296,5 29 22,8 83 8,7 5,0
heina 536,0 178,8 6,8 60,9 286,5 3,0 . . . .
elo 552,1 191,3 70 62,3 288,7 28 . . . .
syys 553,1 200,6 6,8 64,6 278,6 25 31,7 11,2 12,0 73
loka 563,1 2138 6,6 66,1 273,6 3,0 . . . .
marras 580,6 237,2 6,4 67,5 266,0 35 . . . .
joulu 579,9 248,6 57 66,5 2544 4.8 34,6 144 12,1 6,3
2000 tammi 562,0 229,1 6,2 66,1 257,1 35
helmi 572,0 240,2 6,2 65,8 256,7 3,0 . . . .
maalis 590,8 250,9 6,0 66,7 264,6 2,6 38,7 16,3 125 8,6
huhti 590,7 2457 58 72,2 264,1 28 . . . .
touko 608,8 259,8 51 76,0 265,7 22
2. Pitkaaikaiset?
Euroal ueella olevien liikkeeseen | askemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen |askemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensd| Pankit Muut|  Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit) 9| laitokset kuin
jérjestelmé)| rahalaitokset rahal ai tokset
1 2 3 4 5 6| 7 8| 9 10
1999 touko 5256,2 1916,2 1412 185,2 2920,0 93,6 . . . .
kesa 5304,5 1927,7 161,3 187,7 29342 93,7 514,9 136,0 68,8 80,8
heina 5350,2 19324 168,2 194,2 29612 94,1 . . . .
elo 5369,3 19382 169,5 194,3 29733 94,0 . . . .
syys 5426,1 1964,1 177,4 195,6 29941 94,9 566,3 153,2 75,9 101,0
loka 5465,2 19835 180,2 198,9 30089 93,7 . . . .
marras 5488,1 199338 187,7 198,2 3014,2 94,2 . . . .
joulu 5459,6 1976,6 189,7 196,9 3002,2 94,1 594,5 159,1 81,8 113,7
2000 tammi 54752 1984,1 190,2 191,7 3015,0 94,3
helmi 55253 2004,0 192,1 192,2 30421 95,0 . . . .
maalis 5557,6 2022,0 1939 1955 3050,3 95,9 657,0 182,1 91,9 1331
huhti 5588,9 20412 195,3 2014 30544 96,7 . . . .
touko 56227 2063,6 197,1 2034 3061,2 97,3
3. Yhteensd
Euroal ueella olevien liikkeeseen | askemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen |askemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensd| Pankit Muut|  Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhtei s6t (. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit) 9|l aitokset kuin
jérjestelmé)| rahalaitokset rahal ai tokset
1 2 3 4 5 6| 7 8| 9 10
1999 touko 5808,9 2096,0 149,7 2449 32217 96,5 . . . .
kesa 58448 21016 169,6 246,3 32307 96,6 537,8 1443 775 85,8
heina 5886,1 21112 175,0 255,0 32476 97,2 . . . .
elo 59215 21295 176,5 256,6 3262,0 96,8 . . . .
syys 5979,2 21647 184,2 260,2 32727 97,4 597,9 164,4 87,9 108,2
loka 6028,3 21974 186,8 2649 32825 96,6 . . . .
marras 6068,7 22310 194,1 265,7 3280,2 97,7 . . . .
joulu 6039,5 22252 195,4 2634 3256,6 99,0 629,1 1735 93,9 120,0
2000 tammi 6037,3 22132 196,4 257,8 32722 97,7
helmi 6097,4 22443 198,3 258,0 32987 98,1 . . . .
maalis 61484 22729 199,9 262,2 33149 98,5 695,7 1984 104,4 141,6
huhti 6179,6 22869 201,1 2736 33185 99,5 . . . .
touko 62314 23233 202,2 2794 33269 99,5

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Euroalueella olevia liikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenl askuista.

2) Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.

3) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Rahalaitokset (ml. eurojérjestelma) sisaltdé EKP:n ja euroal ueen jasenvaltioiden kansalliset keskuspankit
(S121) seka muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset siséltdd muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eléke-
rahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen valitysta avustavat laitokset (S124) sek& vakuutuslaitokset ja elékerahastot (S125); yritykset (S11);
valtionhallinto (S1311); muut julkisyhtei st sisiltaé osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).
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Y hteensé
Valtio| Muut julkis- Kansain- Y hteenséa Pankit| Muut rahoitus- Y ritykset Valtio| Muut Kansain-
yhteisot véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- véliset
jérjestot® pankit)® raha- yhtei st jérjestot®
|aitokset
11] 12 13 14 15 16 17 18 19 20
. . . . . . . . . . 1999 touko
0,3 0,3 01 563,1 182,3 17,0 63,6 296,9 32 0,1 kesa
. . . heina
. . . . . . . . . . elo
0,3 0,6 0,3 584,8 211,8 18,8 71,9 279,0 31 0,3 syys
loka
. . . . . . . . . . marras
0,3 0,6 08 614,5 263,0 17,8 72,8 254,7 55 0,8 joulu
. 2000 tammi
. . . . . . . . . . helmi
0,2 03 0,7 629,5 267,2 18,5 75,3 264,8 3,0 0,7 madlis
. . huhti
touko
Y hteensé
Valtio| Muut julkis- Kansain- Y hteenséa Pankit| Muut rahoitus- Y ritykset Valtio| Muut Kansain-
yhteisot véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- véliset
jérjestot® pankit)® raha- yhtei st jérjestot®
|aitokset
11] 12 13 14 15 16 17 18 19 20
. . . . . . . . . . 1999 touko
78,1 275 123,7 58194 2063,7 230,0 268,5 30123 121,2 123,7 kesa
. . . . . . . . hein&
. . . . . . . . . . elo
82,7 29,4 124,1 5992,3 21173 253,3 296,5 3076,8 1243 1241 syys
. . . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
86,6 29,3 124,0 6054,1 21357 2715 310,6 3088,8 123,4 124,0 joulu
. 2000 tammi
. . . . . . . . . . helmi
96,0 30,6 123,4 6214,6 2204,0 285,8 328,5 3146,3 126,5 1234 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
Y hteenséa
Valtio| Muut julkis- Kansain- Y hteenséa Pankit| Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhtei sot véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- véliset
jérjestot? pankit)® raha- yhteisot jérjestot®
laitokset
11] 12 13 14 15 16 17 18 19 20
. . . . . . . . . . 1999 touko
78,5 27,9 123,8 6382,5 2246,0 2470 332,1 3309,2 124,4 123,8 kesa
. . . . . . . . . . heing
. . . . . . . . . . elo
83,1 30,0 124,3 6577,2 23291 272,1 368,4 33558 1274 124,3 syys
. . . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
86,9 29,9 124,86 668,6 23987 289,3 383,4 33436 128,9 124,8 joulu
. 2000 tammi
. . . . . . . . . helmi
96,2 31,0 124,1 6844,1 24712 304,3 403,8 34111 129,5 124,1 maalis
. . . . . . . . huhti
touko

4) Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperéinen maturiteetti on enintéén yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun
mukaisesti; poikkeuksellisesti enintdén kaksi vuotta). Pitk&aikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuper&inen maturiteetti on

pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on vahint&éan yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole maéritelty.

5) Termill& pankit (ml. keskuspankit) tarkoitetaan téssé taulukossa eur oal ueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset
(ml. eurojérjestelma).
6) Sisdltéé Euroopan investointipankin. EKP siséltyy eurojérjestel maan.
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Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euroméaar diset arvopaperit kuin osakkeet alkuper @isen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin
jasektorin mukaan®-2-®

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, brutto

1. Lyhytaikaiset?

Euroalueella olevien liikkeeseen |laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- M uut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®| | aitokset kuin
jérjestelmd)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko 1654 87,6 15 34,1 40,4 18 . . . .
kesa 169,8 95,7 19 34,8 36,4 09 19,2 6,8 72 45
heiné 203,3 110,9 17 425 46,9 14 . . . .
elo 175,0 92,3 20 35,8 4338 11 . . . .
syys 185,0 105,1 12 37,8 40,0 0,8 28,0 9,7 10,6 6,7
loka 192,3 107,3 15 41,3 40,7 15 . . . .
marras 187,6 117,7 12 337 33,0 20 . . . .
joulu 162,6 117,9 09 23,0 18,5 23 21,8 9,6 6,9 4,2
2000 tammi 239,3 154,7 21 40,0 41,2 13
helmi 239,9 1554 19 44,2 37,0 14 . . . .
maalis 257,5 169,9 17 45,0 40,0 09 343 14,7 10,7 79
huhti 239,5 1414 2,0 51,3 433 14 . . .
touko 266,3 1758 16 52,8 34,6 14
2. Pitkaaikaiset?
Euroal ueella olevien liikkeeseen | askemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen |askemat
Y hteensg Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteenséa Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®| laitokset kuin
jérjestelmd)| rahalaitokset rahal ai tokset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko 119,7 46,5 75 09 63,7 11 . . . .
kesa 108,1 39,9 21,0 53 40,9 09 55,4 154 11,9 16,4
heina 121,6 355 91 88 67,2 1,0 . . . .
elo 62,3 27,6 22 17 30,5 0,2 . . . .
syys 1235 55,7 95 39 53,0 14 63,5 21,2 9,8 222
loka 107,3 49,8 44 55 46,5 1,0 . . . .
marras 94,8 453 91 30 36,1 13 . . . .
joulu 70,2 39,3 43 16 235 15 49,2 13,7 78 15,9
2000 tammi 1014 41,2 20 0,1 57,3 0,7
helmi 1116 50,5 35 39 51,7 20 . . . .
maalis 1138 51,8 31 4,6 52,5 17 67,7 24,9 10,1 18,6
huhti 100,1 46,1 35 71 41,6 18 . . . .
touko 105,5 531 34 35 44,6 09
3. Yhteensa
Euroal ueella olevien liikkeeseen | askemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen |askemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensd Pankit Muut|  Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®| laitokset kuin
jérjestelmd)| rahalaitokset rahal ai tokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko 285,2 134,1 9,0 35,0 104,1 29 . . . .
kesa 2778 135,6 23,0 40,2 77,2 19 74,6 223 19,1 20,9
heina 325,0 146,4 10,8 51,3 114,1 24 . . . .
elo 237,3 119,9 4,2 375 743 14 . . . .
syys 308,5 160,9 10,7 41,8 93,0 22 91,5 30,9 20,4 28,9
loka 299,6 157,1 59 46,9 87,2 25 . . . .
marras 282,4 163,0 10,3 36,6 69,2 33 . . . .
joulu 2329 157,2 52 24,6 42,1 38 71,0 233 14,8 20,1
2000 tammi 340,6 195,9 41 40,1 98,4 21
helmi 3515 206,0 54 48,1 88,6 34 . . . .
maalis 3713 2216 4,8 49,6 92,5 27 102,0 39,6 20,8 26,6
huhti 339,6 187,6 54 58,4 84,9 33 . . . .
touko 3718 228,9 51 56,3 79,2 22

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

1) Euroalueella olevialiikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista.

2) Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien méér&iset erat.

3) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Rahalaitokset (ml. eurojérjestelma) sisiltédé EKP:n ja euroal ueen jasenvaltioiden kansalliset keskuspankit
(S121) sek& muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset siséltd& muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elake-
rahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen valitysté avustavat laitokset (S124) seké vakuutuslaitokset ja elékerahastot (S125); yritykset (S11);
valtionhallinto (S1311); muut julkisyhteisot sisiltd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).
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Y hteensa
Valtio] Muut julkis- Kansain- Y hteens& Pankit| Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhtei sot véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- véliset
jarjestotd pankit)® raha- yhtei sot jarjestotd
laitokset
1 12 13 14 15 16 17 18, 19 20,
. . . . . . . . . . 1999 touko
0,3 0,2 01 566,4 302,5 12,1 114,2 133,1 43 01 kesa
. . . . . . . . . . heina
. . . . . . . . . . elo
0,3 05 0,2 591,3 318,0 15,4 122,9 131,0 38 0,2 syys
. . . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
0,2 0,2 0,7 564,4 352,6 10,6 102,2 92,4 58 0,7 joulu
. 2000 tammi
. . . . . . . . . . helmi
0,2 0,2 0,6 771,0 494,7 16,3 137,1 118,3 39 0,6 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
Y hteensa
Valtio] Muut julkis- Kansain- Y hteens& Pankit| Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhtei sot véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- véliset
jarjestotd pankit)® raha- yhtei sot jarjestotd
laitokset
1 12 13 14 15 16 17 18, 19 20,
. . . . . . . . . . 1999 touko
6,4 21 33 399,8 152,2 46,6 29,1 162,4 6,3 33 kesa
. . . . heina
. . . . . . . . . . elo
50 21 32 370,9 140,0 30,6 36,7 155,7 47 32 syys
. . . . loka
. . . . . . . . . . marras
6,6 1,0 4,2 3216 148,1 25,6 26,0 112,7 4.8 4,2 joulu
2000 tammi
. . . . . . . . . . helmi
9,6 1,9 2,6 394,4 168,3 18,7 27,3 171,1 6,4 2,6 maalis
. . . huhti
touko
Y hteensé
Valtio] Muut julkis- Kansain Y hteensé Pankit| Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhtei s6t véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- valiset
jarjestot® pankit)® raha- yhtei sot jarjestotd
laitokset
11 12 13 14 15 16, 17 18, 19 20,
. . . . . . . . . . 1999 touko
6,7 23 34 966,3 454,8 58,7 143,3 295,5 10,6 34 kesa
. . . . . . . . . . heind
. . . . . . . . . . elo
53 2,6 35 962,3 458,0 46,0 159,5 286,7 85 35 syys
. . . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
6,8 11 50 885,9 500,7 36,2 128,2 205,1 10,7 50 joulu
. 2000 tammi
. . . . . . . . . . helmi
98 21 3,2 11654 663,1 351 164,4 289,4 10,2 32 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko

4) Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperéinen maturiteetti on enintéén yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun
mukaisesti; poikkeuksellisesti enintdén kaksi vuotta). Pitk&aikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuper&inen maturiteetti on

pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on vahint&éan yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole maéritelty.

5) Termill& pankit (ml. keskuspankit) tarkoitetaan téssé taulukossa euroal ueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset
(ml. eurojérjestelma).
6) Sisdltéé Euroopan investointipankin. EKP siséltyy eurojérjestel maan.
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Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euroméaar diset arvopaperit kuin osakkeet alkuper @isen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin
jasektorin mukaan®-2-®

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, netto

1. Lyhytaikaiset?

Euroalueella olevien liikkeeseen |laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- M uut Yritykset Valtio Muut Y hteensé Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®| | aitokset kuin
jérjestelmd)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko -2,2 -1,7 -0,2 -1,2 10 -0,1 . . . .
kesa -12,7 -6,2 -0,1 -1,2 -52 0,0 -35 -4,6 08 0,7
heiné -2,6 52 -0,1 23 -10,1 0,1 . . . .
elo 16,0 12,3 02 1,4 23 -0.3 . . . .
syys 1,7 9,9 -0,1 23 -10,1 -0,3 94 31 35 2,4
loka 94 12,7 -0,2 15 -5,0 04 . . . .
marras 17,7 235 -0,3 14 -7,6 0,6 . . . .
joulu -0,8 10,9 -04 -0,9 -11,6 1,3 1,8 2,8 -0,3 -1,3
2000 tammi -16,0 -18,0 0,6 -04 2,0 -0,2
helmi 99 11,0 0,0 -0.3 -0,5 -04 . . . .
maalis 18,0 99 -0.3 08 79 -04 23 12 -0,2 19
huhti 1,0 -4,1 -0,1 55 -04 0,1 . . . .
touko 15,6 12,7 -0,7 37 04 -0,6
2. Pitkaaikaiset?
Euroal ueella olevien liikkeeseen laskemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen |askemat
Y hteensg Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteenséa Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®| laitokset kuin
jérjestelmd)| rahalaitokset rahal ai tokset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko 47,7 232 58 -1,8 20,1 04 . . . .
kesa 484 117 20,0 25 14,2 0,0 43,6 10,7 10,9 15,2
heina 44,6 50 57 6,6 26,9 05 . . .
elo 18,4 52 13 0,0 12,0 -0,1 . . . .
syys 56,6 259 77 13 20,7 09 51,1 17,1 71 20,1
loka 37,9 18,3 2,7 34 14,8 -1,3 . . . .
marras 22,9 9,6 75 0,0 53 0,5 . . . .
joulu -26,4 -154 21 -1,1 -11,9 0,0 27,9 5,6 6,0 12,8
2000 tammi 11,7 4,0 05 -54 12,6 0,1
helmi 49,5 193 19 04 27,0 038 . . . .
maalis 30,3 16,6 1,6 29 83 09 46,7 18,5 7,6 154
huhti 323 19,8 1,3 58 4,6 0,8 . . . .
touko 31,0 222 21 20 4,2 0,6
3. Yhteensa
Euroal ueella olevien liikkeeseen | askemat Euroal ueen ulkopuolisten liikkeeseen |askemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensd Pankit Muut|  Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®| laitokset kuin
jérjestelmd)| rahalaitokset rahal ai tokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 touko 455 215 5,6 -3,0 21,1 03 . . . .
kesa 357 54 19,9 14 9,0 0,0 40,1 6,1 11,7 158
heina 42,0 10,2 55 88 16,9 0,6 . .
elo 343 175 15 1,4 14,3 -04 . . . .
syys 58,3 35,8 76 36 10,6 0,6 60,5 20,2 10,6 225
loka 47,3 31,0 2,6 48 9.8 -0,8 . . . .
marras 40,5 331 73 1,4 -23 11 . . . .
joulu =272 -4,5 16 -2,0 -236 12 29,7 84 57 115
2000 tammi -4,2 -14,1 11 -58 14,6 -0,1
helmi 59,3 30,4 1,9 0,1 26,6 04 . . . .
maalis 48,2 26,5 13 37 16,2 05 49,0 19,6 75 17,3
huhti 333 15,7 12 113 41 1,0 . . . .
touko 46,6 349 1,4 57 4,7 0,0

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

1) Euroalueella olevialiikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista.

2) Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien méér&iset erat.

3) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Rahalaitokset (ml. eurojérjestelma) sisiltédé EKP:n ja euroal ueen jasenvaltioiden kansalliset keskuspankit
(S121) sek& muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset siséltd& muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elake-
rahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen valitysté avustavat laitokset (S124) seké vakuutuslaitokset ja elékerahastot (S125); yritykset (S11);
valtionhallinto (S1311); muut julkisyhteisot sisiltd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).
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Y hteensa
Valtio] Muut julkis- Kansain- Y hteens& Pankit| Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhtei sot véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- véliset
jarjestotd pankit)® raha- yhtei sot jarjestotd
laitokset
1 12 13 14 15 16 17 18, 19 20,
. . . . . . . . . . 1999 touko
-0,1 -0,1 -0,1 -2,3 -33 0,4 1,3 -0,3 -0,3 -01 kesa
. . . . . . . . . . heina
. . . . . . . . . . elo
0,0 0,3 01 245 30,5 34 84 -17,9 -01 0,1 syys
. . . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
0,0 0,0 0,6 28,0 49,9 -1,2 0,6 -24,2 23 0,6 joulu
. 2000 tammi
. . . . . . . . . . helmi
-0,1 -0,3 -0,2 14,2 41 0,2 21 93 -1,4 -0,2 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
Y hteensa
Valtio] Muut julkis- Kansain- Y hteens& Pankit| Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhtei sot véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- véliset
jarjestotd pankit)® raha- yhtei sot jarjestotd
laitokset
1 12 13 14 15 16 17 18, 19 20,
. . . . . . . . . . 1999 touko
4,7 15 05 161,9 63,8 40,8 19,4 345 30 05 kesa
. . . . . . . . heina
. . . . . . . . . . elo
4,6 1,8 04 170,7 532 218 28,0 64,2 31 0,4 syys
. . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
39 -0,1 -0,3 62,3 18,1 18,3 15,1 12,0 -0,9 -0,3 joulu
. . 2000 tammi
. . . . . . . . . . helmi
71 0,9 -2,8 138,1 58,4 11,5 133 55,0 2,7 -2,8 maalis
. . . . . . huhti
touko
Y hteensé
Valtio] Muut julkis- Kansain Y hteensé Pankit| Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhtei s6t véliset (ml. keskus-| laitokset kuin julkis- valiset
jarjestot® pankit)® raha- yhtei sot jarjestotd
laitokset
11 12 13 14 15 16, 17 18, 19 20,
. . . . . . . . . . 1999 touko
4,6 14 04 159,6 60,5 41,2 20,6 34,2 2,7 04 kesa
. . . . . . . . . . heind
. . . . . . . . . . elo
4,6 21 0,6 195,2 837 252 36,4 46,3 30 0,6 syys
. . . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
39 -01 0,2 90,3 68,0 17,2 15,7 -12,2 14 0,2 joulu
. . . 2000 tammi
. . . . . . . . . . helmi
70 0,5 -3,0 152,3 62,5 11,8 154 64,4 13 -3,0 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko

4) Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperéinen maturiteetti on enintéén yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun
mukaisesti; poikkeuksellisesti enintdén kaksi vuotta). Pitk&aikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuper&inen maturiteetti on

pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on vahint&éan yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole maéritelty.

5) Termill& pankit (ml. keskuspankit) tarkoitetaan téssé taulukossa euroal ueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset
(ml. eurojérjestelma).
6) Sisdltéé Euroopan investointipankin. EKP siséltyy eurojérjestel maan.
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4 YKHI ja euroalueen muut hinnat

Taulukko 4.1

Y hdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi?

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Kokonais-|  Kokonais-
indeksi indeksi Tavarat Palvelut
1996 = 100 Elin- Teollisuus-
tarvikkeet I g ostetut| Jalostamat- tuotteet Muut Energia
elin-[ tomat elin- teollisuus-
tarvikkeet?|  tarvikkeet tuotteet
kuin energia|
Paino kokonais-
indeksissa (%) 2 100,0 100,0 62,7 20,9 12,6 8,2 41,8 32,8 9,0 37,3
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1995 97,9 25 2,0 23 25 2,1 16 1,6 19 3,6
1996 100,0 22 19 1,9 2,0 19 19 18 2,4 29
1997 101,6 16 1,2 14 14 14 10 05 2,8 2,4
1998 102,7 11 0,6 1,6 1,4 19 0,1 0,9 -2,6 2,0
1999 103,8 11 0,8 05 0,9 0,0 10 0,7 2,2 15
1999 1 103,8 10 0,6 0,6 0.8 0,3 0,6 0,6 05 15
11 104,1 1,1 0,9 -0,2 0,6 -1,4 15 0,6 4,6 15
[\ 104,4 15 15 04 0,9 -0,3 21 0,6 78 1,4
2000 | 105,2 2,0 23 04 1,0 -0,3 34 0,6 13,6 1,6
1 105,9 21 2,4 0,9 1,0 [0X:] 32 0,6 12,5 17
1999 kesa 103,8 0,9 0,5 0,1 0,7 -0,7 08 0,6 12 15
heind 104,0 11 0,7 -0,1 0,7 -14 11 0,6 29 1,6
elo 104,1 12 0,9 -0,3 0,6 -1,6 15 0,6 4,7 14
syys 104,1 12 11 -0,1 0,6 -1,1 17 05 6,2 14
loka 104,2 1,4 1,3 03 0,8 -04 1,8 05 6,3 1,3
marras 104,3 15 15 04 0,9 -0,3 2,0 0,6 71 15
joulu 104,7 1,7 1,9 05 1,0 -0,2 2,6 0,6 10,0 15
2000 tammi 104,8 19 2,2 04 1,0 -0,5 31 0,7 12,0 17
helmi 105,2 2,0 23 0,6 1,0 0,0 3.2 05 135 1,6
maalis 105,6 2,1 2,6 04 1,0 -0,5 37 0,6 15,3 16
huhti 105,7 1,9 2,0 0,6 0,9 0,2 2,7 05 10,5 19
touko 105,8 19 23 0,8 1,0 0,6 31 0,6 12,2 1,6
kesa 106,3 24 2,8 1,2 1,0 15 37 0,6 14,7 1,7
—— YKHIyhteensi = = Elintarvikkeet?
60 Teollisuustuotteet == - - Palvelut
50 T,

I J S O T S O S S Y O O N M A PR
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Lahde: Eurostat. Kansallisiin kuluttajahintaindekseihin perustuvat arviot vuotta 1995 edeltavalta ajalta eivét ole taysin vertailukel poisia vuodesta

1995 kaytettavissa olleen YKHI-indeksin kanssa.

1) Kattavuutta on laajennettu tammikuusta 2000 alkaen. Muutos vaikuttaa vuotuiseen prosenttimuutokseen vuonna 2000. Muutosta on selitetty lyhyesti

tilastoliitteen Yleisté-osassa.
2) Ssdltaa alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.
3) Viittaa ajanjaksoon 2000.
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Taulukko 4.2

Muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellel toisin mainita)

1. Teollisuuden tuottajahinnat jaraaka-aineiden hinnat

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
maailmanmarkkina- | hinta®
hinnat? (euroa/
barreli)
Teollisuus yhteenséd | Tehdasteollisuus Rakenta- | Kokonais- | Kokonais-
pl. rakennusteollisuus minen? indeksi indeksi
pl. energia
1995 =100 Vdi-| Paioma- | Kulutus-
tuotteet | hyddyk- | tavarat
keet Kesto-| Ei-kesto-
kulutus-|  kulutus-
tavarat tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1995 100,0 3,6 39 50 1,8 - - 29 - 0,2 21 13,0
1996 100,4 04 0,8 -12 1,2 1,9 17 2,0 13 6,5 -6,9 15,9
1997 101,4 1,1 0,8 12 0,3 0,8 0,1 1,2 13 10,0 12,9 17,1
1998 100,6 -0,8 -0,6 -2,3 0,5 0,5 0,1 0,7 02 -21,2 -125 12,0
1999 100,5 0,0 0,3 -0,6 01 01 0,2 01 09 17,8 -31 17,1
1999 1l 99,7 -1,3 -0,9 -2,8 0,0 -01 0,1 -0,2 08 59 -8,2 15,0
11 101,1 0,7 11 0,7 -0,1 0,2 0,2 0,2 12 310 11 19,7
v 102,6 31 32 4,9 01 05 04 05 09 61,5 14,0 23,0
2000 | 104,5 58 56 9,6 04 0,7 0,7 0,7 . 783 19,9 27,1
1 . . . . . . . . 53,7 18,3 29,1
1999 heina 100,6 0,0 0,3 -0,6 -0,1 0,0 0,1 0,0 - 22,7 -2,3 18,1
eo 101,0 0,7 1,2 0,7 -0,1 0,1 0,1 0,1 - 29,2 -0,5 19,2
Syys 101,6 1,4 1,8 19 -0,1 0,3 04 0,3 - 414 6,6 21,8
loka 102,0 2,2 24 33 0,0 05 04 05 - 44,3 10,7 20,8
marras 102,5 31 32 48 0,1 05 04 0,6 - 60,4 11,9 235
joulu 103,2 41 41 6,7 0,1 0,5 0,5 0,5 - 81,3 19,3 24,8
2000 tammi 103,9 51 50 85 0,3 0,6 0,6 0,6 - 76,2 19,4 249
helmi 104,5 58 57 9.8 0,5 0,7 0,7 0,7 - 87,6 20,0 27,6
maalis 105,2 6,3 6,1 10,5 0,5 0,8 0,8 0,8 - 72,0 20,2 284
huhti 105,3 58 54 98 05 1,0 0,7 1,1 - 439 19,4 24,6
touko 106,2 6,6 6,1 11,0 0,6 13 0,9 14 - 61,9 22,8 30,4
kesa . . . . . . . . - 55,2 12,9 315
heina . . . . . . . . - 42,0 14,3 30,6

2. Bruttokansantuotteen deflaattorit ja tyovoimakustannukset

Bruttokansantuotteen deflaattorit ¥ (kp.)
BKT Kotimainen| Yksityinen Julkinen|  Kiintedn péa- Vienti 9 Tuonti 9
kysynté| kulutus| kulutus| oman brutto-
1995 = 100 muodostu

13| 14 15 16| 17| 18| 19 20

1995 100,0 27 27 2,8 29 17 2,8 29
1996 102,0 21 21 25 22 0,9 0,9 0,8
1997 103,6 15 17 18 16 10 18 25
1998 105,2 16 11 1,3 14 0,8 0,0 -1,5
1999 106,5 12 14 14 23 0,7 -0,3 0,2
1998 | 104,6 17 14 1,6 12 0,9 17 0,8
1l 105,1 17 14 15 12 10 05 -04

11 1054 16 10 12 16 0,8 -0,5 -2,5

v 105,8 14 08 1,0 15 05 -18 -3,8

1999 | 106,1 14 0,9 11 2,0 04 -2,2 -38
1l 106,3 12 12 13 23 04 -1,3 -13

11 106,6 11 15 14 25 0,9 0,1 14

1\ 106,9 10 19 1,6 23 12 21 4.8

2000 | 107,2 10 23 1,9 19 19 3.8 78

Lahteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 10 ja 11 (HWWA, Institut fur Wirtschaftsforschung, Hampuri), sarakkeessa 12 (International Petroleum

Exchange) ja sarakkeissa 13—-20 (EKP:n laskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin).

1) Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yndenmukai stamattomiin tilastoihin.

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

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

4) Tiedot perustuvat padosin EKT 95:een; vuoden 1998 loppuun asti tilastot perustuvat kansallisessa valuutassa laskettuihin kansallisiin
deflaattoreihin.

5) Vienninjatuonnin deflaattorit viittaavat tavaroihin ja palveluihin, ja niihin siséltyy euroal ueen sisdinen kauppa.
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5 Euroalueen reaalitalous

Taulukko 5.1

Kansantalouden tilinpitoV
Bruttokansantuote ja sen kaytto

1. Kéayvin hinnoin
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihteluista puhdistettu)

BKT
Kotimainen kysynta Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase®
Y ksityinen Julkinen Kiintean paa- |Varastojen Vienti ¥ Tuonti ¥
kulutus kulutus oman brutto-  |muutokset 2
muodostus

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1995 5309,0 5209,7 29972 1093,7 10924 26,4 99,3 1569,5 1470,2
1996 5532,8 5406,0 3142,0 11435 1120,6 -0,1 126,7 1658,6 15319
1997 5646,2 54948 31934 11514 1136,3 13,7 151,4 1828,4 1676,9
1998 5868,7 57241 33184 11745 11921 39,2 144,7 19429 17982
1999 6116,4 6003,0 3469,2 12258 12654 42,6 1134 2029,0 1915,6
1998 IV 1490,7 1458,3 8448 298,2 303,7 11,6 324 481,6 449,2
1999 | 1506,6 1477,0 854,9 302,8 309,7 9,7 29,6 479,4 4498
1l 1518,2 1489,6 862,0 305,3 313,7 8,6 28,6 496,0 4674
11 1537,5 15084 872,3 308,0 319,8 8,2 29,1 518,0 488,9
1\ 1554,0 1528,0 880,0 309,8 322,1 16,1 26,0 535,5 509,5
2000 | 15735 1550,1 891,9 3129 3310 14,2 234 556,4 533,0

2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihteluista puhdistettu)

BKT
Kotimainen kysynta Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase®
Yksityinen Julkinen Kiintean pa& |Varastojen Vienti ¥ Tuonti ¥
kulutus kulutus oman brutto-  [muutokset 2
muodostus

10 11 12 13 14 15 16 17 18
1995 5309,0 5209,7 2997,2 1093,7 10924 26,4 99,3 1569,5 1470,2
1996 53824 5261,1 3042,1 1112,7 1104,6 1,7 121,3 1637,8 1516,5
1997 5504,4 5348,6 3086,9 1122,3 1128,0 11,4 155,8 1806,4 1650,6
1998 5654,1 5528,8 3178,7 1132,6 1176,9 40,6 1254 1930,9 1805,6
1999 5787,9 5684,3 3258,8 11493 12332 43,0 103,7 20131 1909,5
1998 IV 14211 1396,8 802,0 283,8 298,2 12,8 24,3 480,6 456,4
1999 | 14305 14101 808,4 286,4 3034 11,8 20,5 481,3 460,9
1 1438,9 14155 810,8 286,8 306,3 11,5 235 4949 471,5
1 1453,0 1423,1 817,7 287,7 311,0 6,8 29,9 512,7 482,8
v 14655 14357 821,9 288,3 3125 13,0 29,8 524,1 4943
2000 | 1478,7 14473 827,9 290,6 318,3 104 314 538,1 506,7

(vuotuinen prosenttimuutos)
1995 2,2 2,0 1,8 0,6 2,3 _ _ 79 74
1996 1,4 1,0 15 1,7 11 _ _ 4.4 31
1997 23 1,7 15 0,9 21 _ _ 10,3 8.8
1998 2,7 34 30 0,9 43 _ _ 6,9 94
1999 24 2,8 25 15 4.8 _ _ 43 58
1998 IV 20 32 31 1,0 37 _ _ 21 58
1999 | 1,8 2,8 2,7 1,4 4,0 _ _ 0,6 35
1 20 29 24 1,3 54 _ _ 19 45
11 25 28 25 1,6 49 _ _ 54 6,6
\% 31 2,8 25 1,6 4.8 _ _ 9,0 83
2000 | 34 2,6 24 15 49 _ 11,8 99

Lahde: Eurostat.

1) Tiedot perustuvat padosin EKT 95:een. Yleistd-osan alussa selostetaan lyhyesti kdyvin hinnoin ilmaistuja tietoja, jotka on esitetty ecuina vuoden
1998 loppuun asti.

2) Sisdltad arvoesineiden hankinnat miinus véhennykset.

3) Vienti jatuonti késittavat tavarat ja palvelut ja sisaltavat euroal ueen siséisen kaupan. Késitteet eivat ol e tdysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9
vienti- ja tuontikasitteiden kanssa.
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Arvonlisdystoiminnoittain®

3. Kéayvin hinnoin
(1995 = 100; kausivaihteluista puhdistettu)

Arvonlisdys, brutto Vélillisten Tuoteverot
rahoituspalve- |véhennettyna
Y hteensi|Maa, riista, Tehdasteolli- Rakentaminen  |Kauppa, korjaus, | Rahoitustoimin- | Julkinen Itﬂgzgzvailo-a Ll:gitﬁt:klpdk_
metsé ja suus, Sk, maoitus- ja  |ta, Kiinteisto- ja |hallinto, yt
kalatalous kaasu- ja vesi- ravitsemistoi-  |vuokrauspalve- |koulutus,
huolto, mineraa- minta, kuljetus  |lut, liike-elaman | terveyspalvelut
lien kaivu jatietoliikenne |palvelut jamuut palvelut
Osuus (%) 100 2,6 237 6,0 20,7 25,4 21,6
1] 2 3| 4 5] 6 7 8 9
1995 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1996 104,0 105,7 102,2 99,7 102,9 106,9 104,7 101,4 105,0
1997 105,8 104,9 104,0 96,4 105,4 110,3 105,6 99,3 108,7
1998 109,6 105,7 107,6 96,2 110,2 115,2 108,8 99,0 115,0
1999 113,7 104,9 109,4 100,6 114,8 121,3 1131 100,6 1237
1998 IV 111,2 105,2 107,7 97,5 112,1 117,9 110,8 99,8 118,0
1999 | 112,2 105,7 107,7 99,2 113,3 1194 111,8 100,3 121,3
1 112,9 104,2 108,2 99,8 1139 120,4 113,0 100,6 123,0
11 114,3 104,4 110,2 101,2 1154 122,0 113,6 100,4 124,2
v 115,4 105,3 111,8 102,3 116,4 1235 114,0 100,9 126,5
2000 | 117,0 106,2 1135 104,0 117,7 1254 1151 102,0 126,9
4. Kiintein hinnoin®
(1995 = 100; kausivaihteluista puhdistettu)
Arvonlisdys, brutto Vdillisten Tuoteverot
rahoituspalve- |véhennettyna
Y hteensd|Mae-, riista, Tehdasteolli- Rakentaminen |Kauppa, korjaus, |Rahoitustoimin- | Julkinen Lﬂgzvigz) Ll:gltﬁt; pak-
metsé- ja suus, sshko-, majoitus- ja ta, kiinteists- ja | hallinto, Y
kalatal ous kaasu- ja vesi- ravitsemistoi-  |vuokrauspalve- |koulutus,
huolto, mineraa- minta, kuljetus  Iut, liike-elaman |terveyspalvelut
lien kaivu jatietoliikenne |palvelut jamuut pavelut
Osuus (%) 100 2,6 237 6,0 20,7 254 216
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1995 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1996 101,4 106,1 100,0 98,2 100,6 103,7 101,4 102,9 101,4
1997 103,8 107,1 103,3 96,2 104,1 107,0 102,0 106,2 103,6
1998 106,7 109,5 106,5 94,9 108,4 110,6 103,4 110,6 106,5
1999 109,2 111,8 108,4 96,9 1121 113,9 104,7 115,6 110,3
1998 IV 107,2 109,8 106,2 94,9 109,4 111,8 104,1 112,8 107,7
1999 | 107,8 111,0 106,4 96,1 110,7 1124 104,3 113,2 109,2
1 108,6 111,0 107,5 96,6 111,3 1134 104,5 1145 109,5
11 109,7 112,7 109,1 97,3 112,8 1144 104,8 116,6 110,3
v 1105 112,6 110,3 97,9 113,6 115,6 105,1 118,1 112,3
2000 IV 111,7 111,7 111,8 98,8 115,0 1171 105,7 118,8 111,7
(vuotuinen prosenttimuutos)
1995 23 0,9 30 -0,3 23 31 15 -01 0,6
1996 14 6,1 0,0 -1,8 0,6 37 1,4 29 1,4
1997 2,3 0,9 33 -21 35 31 0,6 33 22
1998 28 2,3 31 -1,3 42 34 1,4 41 2,8
1999 23 21 1,7 21 34 30 1,2 45 3,6
1998 IV 19 0,7 0,8 -17 34 31 1,6 4,6 35
1999 | 1,7 1,1 0,1 0,1 29 2,9 15 4.2 38
1 2,0 1,6 0,8 2,7 31 28 1,2 45 31
11 25 33 2,0 2,7 35 31 1,1 47 34
\Y% 31 25 39 3,2 3,9 34 1,0 47 43
2000 | 3,6 0,7 50 28 39 4,2 1,3 49 2,3
Léhde: Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1) Arviot perustuvat epatéydellisiin kansallisiin tietoihin, ja siksi ne esitetédén indekseina.
2) Vélillisten rahoituspal veluiden kéyttd luokitellaan vélituotekdytoksi, jota ei ole jaoteltu toimialoittain.
3) Jokaisen toimialan osuus kokonaisarvonlisdyksesta vuonna 1995.
4)  Arvonlisdys vuoden 1995 hintoina.
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Taulukko 5.2

Muita keskeisia reaalitalouden tilastoja®

1. Teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Y hteensa Y hteensa Tehdasteollisuus Rakenta-
(ml. rakentaminen) (pl. rakentaminen) Vai-] Paoma] Kulutus minen
1995 = 100 1995 = 100 tuotteet| hyodykkeet| - tavarat Meeg o pintus: B
(kp.) (kp.) tavarat| kestokulutus-
tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1995 100,1 28 100,1 35 3,6 2,6 73 . -1,2 18 0,5
1996 100,1 0,0 100,4 0,3 0,2 -0,2 16 -0,3 0,1 -0,2 -1,5
1997 103,8 338 104,7 43 50 55 49 2,9 4,2 24 0,3
1998 107,7 37 109,1 42 48 39 72 24 5,6 24 0,6
1999 109,9 2,0 111,0 18 19 2,2 14 19 2,6 19 29
1999 | 108,2 03 109,3 0,3 0,0 -0,1 0,5 0,8 0,5 0,9 0,3
Il 108,6 1,0 110,0 0,6 0,7 0,4 0,8 0,5 15 04 33
1] 110,7 25 111,6 24 2,3 3,2 16 2,3 31 2,1 2,9
v 112,0 41 1133 4,0 4,6 53 2,6 37 54 4,0 48
2000 | 113,6 50 114,7 47 54 57 6,2 1,4 8,7 0,8 6,0
1999 kesa 1094 21 110,6 19 18 18 2,4 16 29 15 39
heina 110,0 16 1111 13 10 23 -0,4 15 , 16 2,4
elo 1113 34 1116 3,6 35 338 35 4,2 6,9 2,7 31
syys 110,7 2,6 112,1 25 2,7 34 2,2 1,7 2,2 2,0 33
loka 1111 2,8 112,9 2,7 30 3,6 2,0 25 29 31 2,7
marras 112,3 43 1135 44 51 53 3,0 438 57 49 44
joulu 112,7 54 113,6 51 58 7,2 2,8 39 81 4,1 7,6
2000  tammi 112,0 29 113,8 31 32 4,6 41 -0,9 49 -0,5 33
helmi 114,7 7,0 1147 57 6,9 6,7 6,8 3,0 10,6 2,0 14,9
maalis 114,0 50 115,7 53 59 58 73 2,0 10,0 08 0,8
huhti . . 116,5 5,8 5,6 5,6 75 438 10,9 2,9 -1,7
touko 117,6 7,7 84 78 11,3 43 11,5 33 .
2. Vahittaiskaupan myynti ja henkildautojen rekister 6innit
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)
e . Uusien henkilGautojen
Véhittéi skaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Kéayvin hinnoin Kiintein hinnoin
Y hteensa Y hteensa Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkest Tuhansia?
1995 = 100 1995 = 100 juomet | (kp)
tupakka
Tekstiilit,| Kotitalous-
vaatteet, esineet
jalkineet
12 13| 14 15| 16 17| 18 19 20 21
1995 100,0 . 100,0 . . . . 77 08
1996 102,1 21 100,6 0,5 0,7 . -1,0 0,0 826 6,2
1997 104,4 23 101,8 12 12 1,0 0,6 12 861 4,2
1998 108,1 35 104,6 2,8 2,0 2,8 2,0 4,0 923 7,2
1999 111,6 33 107,2 24 31 1,7 1,3 2,7 973 54
1999 11 110,7 28 106,5 2,2 29 19 2,0 25 982 8,5
1 1118 2,7 107,3 2,0 30 14 -1,2 3,6 990 6,4
v 113,6 4,2 108,6 29 35 16 2,7 31 951 -0,1
2000 | 114,1 35 109,0 24 33 0,7 0,7 40 984 15
1 . . . . . . . . 987 0,4
1999 kesa 1116 39 107,2 31 50 2,2 33 2,8 979 8,0
heind 1118 2,7 107,3 20 2,6 15 03 35 1044 10,4
elo 112,1 30 107,6 2,2 2,8 23 0,3 4,2 961 51
syys 1115 25 107,2 18 35 04 -4,2 3,0 964 21
loka 113,6 49 108,7 37 49 2,0 4,0 31 970 29
marras 114,0 38 108,7 23 29 17 18 32 958 -1,2
joulu 1134 39 108,4 2,7 29 11 23 31 926 -2,6
2000 tammi 113,7 38 108,8 2,6 37 32 -0,3 34 977 0,7
helmi 1149 50 109,5 35 3,6 29 5,6 52 998 54
maalis 1137 19 108,6 1,2 2,6 -39 -29 35 978 -0,8
huhti 115,6 51 110,2 4,0 438 2,7 11 49 976 -2,1
touko 115,9 50 1104 37 51 21 23 37 990 19
kesa . . . . . . . . 996 17

Léhteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 2021 (EKP:n laskelmat perustuvat ACEA/A.A.A., European Automobile Manufacturers’ Associationin tilastoihin).
1) Korjattu tydpaivien méarallé.
2) Kuukausikeskiarvoja.
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Taulukko 5.3
Suhdannekyselyt

(saldoprosenttia, kausivaihteluista puhdistettu, ellei toisin mainita)

Tehdasteollisuus Rakentamisen| Vahittéi skaupan Kuluttagjien
luottamus- luottamus- luottamus-
Luottamus- Tuotanto- Tilauskanta Kapasiteetin indikaattori indikaattori indikaattori

indikaattori odotukset kayttoaste?

(%)
1 2 3 4 5 6 7
1995 -2 10 -8 82,6 -27 -12 -13
1996 -16 -1 -30 80,6 -36 -11 -20
1997 -4 11 -15 81,0 -33 -9 -15
1998 -1 11 -5 83,0 -19 -3 -5
1999 -7 7 -17 81,8 -7 -5 -2
1999 I -10 3 -21 81,8 -7 -4 -4
11 -6 8 -17 81,6 -7 -7 -4
v -1 14 -9 81,9 -3 -7 -1
2000 | 3 15 -2 83,0 0 0 0
1 6 17 5 83,7 2 3 0
1999 kesa -9 5 -22 - -6 -9 -4
heina -7 7 -18 - -5 -6 -3
elo -7 7 -17 - -9 -7 -4
Syys -5 10 -15 - -8 -7 -4
loka -3 13 -11 - -6 -9 -2
marras -1 15 -9 - 0 -9 -1
joulu 0 13 -6 - -4 -2 -1
2000 tammi 1 13 -4 - 2 -2 -1
helmi 3 16 -2 - -2 -3 0
maalis 4 15 1 - 0 5 0
huhti 5 15 3 - 2 -3 0
touko 5 16 4 - 1 4 1
kesa 8 20 8 - 3 7 -1

Kuluttajien jateollisuuden luottamusindikaattorit
(saldoprosenttia, kuukausittain, kausivaihteluista puhdistettu)

10

-10

-15

-35

Lahde: Euroopan komission suhdannekyselyt.

—— Kauluttgjien luottamusindikaattori
Teollisuuden luottamusindikaattori 2

1990 1091 1992 1993 1094 1995 1996 1097 1998 1999 2000

86

85

83

82

81

80

79

78

v

76

Kapasiteetin kayttdaste ja tilauskanta
(kapasiteetin kayttdaste, prosenttia, neljannesvuosittain; tilauskanta,
saldoprosenttia, kuukausittain; kausivaihteluista puhdistettu)

—— Kapasiteetin kayttoaste (vasen asteikko) 2

Tilauskanta (oikea asteikko) 2

20

10

-10

-20

-30

-40

. . . . . . . . . . -60
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

1) Tiedot kapasiteetin kayttdasteesta keratéaan tammi-, huhti-, heina- ja lokakuussa. Vuositiedot ovat neljannesvuosittaisten kyselyjen keskiarvoja.
2) Tehdasteollisuus.
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Taulukko 5.4

Tyomarkkinat
1. Tydllisyysjatyottomyys®

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Tyollisyys Tyoéttomyys (kp.)
Koko kansantalous Teollisuus- Palvelut Y hteensa Aikuis- Nuoriso?
tuotanto véesto 2
1995 = 100 Palkan-| Yrittgjar| (ol rakentar Miljoonaa % % %
sagjat minen) tyOvoimasta| tydvoimasta| tydvoimasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1995 100,0 . . . . . 14,321 11,3 95 233
1996 100,3 0,3 0,3 0,5 -1,4 1,3 14,724 11,6 9,8 239
1997 100,8 05 0,7 0,2 -0,6 1,2 14,821 11,6 9,9 232
1998 102,1 13 15 0,7 1,0 1,7 14,084 10,9 94 21,3
1999 103,3 12 15 -0,1 0,2 2,0 13,008 10,0 8,7 19,1
1999 I} 102,7 13 16 -0,1 0,1 2,1 13,091 10,0 8,8 19,3
1l 102,83 1,0 14 -04 0,0 1,8 12,920 9,9 8,6 18,9
v 103,0 1,0 1,3 -04 0,0 1,7 12,612 9,7 85 18,2
2000 | 103,5 12 15 -0,2 0,1 1,9 12,358 9,5 83 18,0
1 . . . . . . 11,959 9,2 81 17,4
1999 kesa - - - - - - 12,968 9,9 8,7 19,0
heina - - - - - - 12,929 9,9 8,7 18,9
elo - - - - - - 12,965 9,9 8,7 19,0
Syys - - - - - - 12,866 9,9 8,6 18,8
loka - - - - - - 12,682 9,7 85 18,4
marras - - - - - - 12,594 9,6 85 18,2
joulu - - - - - - 12,558 9,6 85 18,1
2000 tammi - - - - - - 12,488 9,6 84 18,1
helmi - - - - - - 12,374 9,5 83 18,1
maalis - - - - - - 12,211 9,4 82 17,9
huhti - - - - - - 12,096 9,3 81 17,6
touko - - - - - - 11,956 9,2 8,1 17,4
kesa - - - - - - 11,827 91 8,0 17,2
2. Tydkustannukset ja tyon tuottavuus
(vuotuinen prosenttimuutos)
Y ksikkdtykustannukset koko Tyokustannusindeksit ja alaeréat Palkat
kansantaloudessa ja alaerét (kp.) tyontekijaa
P - - ~ kohden
Y ksikkotyo- Tyokustan- Tyoén|Y hteensa tehdas-
kustannukset nul_(_set tuottavuus teollisuudessa
tyonktemaa Palkat ja Muut Teollisuus Palvelut
onhden palkkiot (pl. rakenta-
minen)
Y hteensa Y hteensa
11 12 13 14 15 16 17 18 19
1995 15 34 19 - - - - - 39
1996 1,9 32 1,2 34 30 43 35 39 37
1997 0,7 2,4 1,7 25 24 2,8 2,3 2,6 2,6
1998 0,0 14 14 18 19 13 18 1,4 2,9
1999 11 1,9 0,8 2,2 24 1,6 2,2 1,8 24
1998 | -16 1,0 2,7 18 2,0 11 15 15 24
1 -01 1,2 12 18 21 12 2,0 15 32
1 0,3 1,3 1,0 1,7 1,7 15 19 1,2 30
v 0,8 1,2 04 18 19 1,4 2,0 1,3 32
1999 | 1,6 1,8 0,1 21 21 1,7 2,1 1,6 2,8
I 1,6 21 05 2,0 2,2 1,4 19 2,0 25
I 1,0 2,0 1,0 23 25 18 23 2,0 2,3
v 0,3 2,0 17 2,4 2,6 17 25 1,7 1,9
2000 | 04 25 2,0 3,6 38 2,8 34 30 2,8

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

tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tyodllisyystilastot perustuvat EKT 95:een. Kattavuuser ojen vuoksi neljannesvuositilastot eivat tysin tdsméa vuositilastojen kanssa. Tydttomyys-
tilastot ovat |LOn suositusten mukaisia.
2) Aikuisvaesto kasittda 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat; ilmaistu prosentteina ikaryhmén tyévoimasta.
3) Tyodkustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus ja terveydenhuolto. Kattavuuserojen vuoksi erien
kokonaissummat eivat valttamétté tasmaa.
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6

Euroalueen saastaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukko 6

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

Euroal Lilssgsféiﬁqsrtﬁginen ja Y ksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) investoinnit *-?
Brutto- Kiintean Netto- Kiintean Rahoitus-
saastaminen paaoman| luotonanto paaoman Y ritykset varojen K ateinen M uut Osakkeet] Vakuutus-
brutto-| rahaliiton brutto- (pl. netto- ja| arvopaperit — tekninen
muodostus ulko-| muodostus rahoitus- hankinta|  ta|etukset kuin _Elt_ka{ vastuuvelka
puolisille sektori) osakkeet arvoarl)a?:r?t
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1992 21,3 225 -0,9 18,8 11,8 13,5 4.0 16 04 14 29
1993 20,4 20,7 0,6 17,2 10,4 13,3 56 05 0,9 0,7 3,0
1994 20,8 20,3 0,3 17,1 10,2 13,9 34 25 2,7 1,7 3,2
1995 22,0 20,8 0,5 17,6 10,7 13,4 38 18 15 14 37
1996 21,7 20,6 1,0 17,4 10,6 12,7 36 0,2 1,3 1,3 39
1997 22,1 20,0 1,6 16,9 10,5 12,8 17 -0,6 -0,2 15 4,2
1998 22,1 20,0 1,2 17,0 10,7 13,6 18 -2,2 -16 2,2 34
1999 21,5 20,9 0,1 17,9 11,6 16,1 2,2 15 15 37 38
Yksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoitus -2 Netto-|  Rahoitus- Netto-
rahoitus-| investoinnit,| velkaantu-
%;ﬁ; _ vel k’;ﬁ;& - investoinnit®| % brutto- minen,
Kotital oudet minen Muut Osakkeet Lainat investoin-| % rahoituk-
arv °Paﬁef" Pitké Pitka neista? sestad)
uin i o
aikaiset alkaiset
osakkeet| oy onaperit lainat

12 13| 14 15] 16 17| 18] 19 20 21] 22
1992 21,0 13,1 10,2 0,7 0,6 14 6,7 47 33 41,8 32,7
1993 20,7 12,7 7,9 1,3 14 15 3,6 4.4 54 43,6 27,6
1994 20,7 11,9 9,7 1,0 11 18 39 4,0 4,2 448 319
1995 21,7 12,1 7,0 -18 -1,8 14 4,7 32 6,4 432 244
1996 21,2 11,8 85 0,2 0,0 1,7 55 45 42 42,2 28,6
1997 20,3 10,6 91 0,1 0,1 14 59 45 37 431 310
1998 19,1 10,0 111 0,3 0,2 25 6,8 49 25 44,4 36,8
1999 18,3 10,0 14,5 0,9 0,5 1,9 9,6 71 1,6 47,4 44,2

Yksityisen ei-rahoitussektorin investoinnit jarahoitus®-?

(prosenttia BKT: st&)
I nvestoinnit Rahoitus
—— Kiintean pagoman bruttomuodostus ] Osakkeet — - = Bruttosiastaminen B Osakkeet

Rahoitusvarojen nettohankinta

[ PFitkaaikaiset arvopaperit Kéteinen jatalletukset

24
20

16

12

] Vakuutustekninen vastuuvelka

24

20

16

Nettovelkaantuminen
] Pitkaaikaiset arvopaperit

Lainat

Tt =
- -~

1993 1994 1995 1996 1997 1998

Lahde: EKP.
1) Keskeisidinvestointien jarahoituksen erid.

1999

1993 1994 1995 1996 1997 1998

2) Yksityinen ei-rahoitussektori sisaltaa yritykset, kotitaloudet ja kotital ouksia pal vel evat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot.

3) Sarakkeet 6-14.
4) Sarake6: (sarakkeet 4+6).
5) Sarake 14:(sarakkeet 12+14).
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7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella
ja yksittdisissa euromaissa

Taulukko 7

Julkisen talouden rahoitusasema

(prosenttia BKT: st&)

1. Euroalue? — tulot ja menot

Tulot Menot
Y hteensi Tulot Pé&oma-| Y hteensd Menot Pééoma-
vaittomat| Vallliset| Sosiaali-] Myynnit tulot Palken-| Vélituote] Korko-|  Tulon-|  menot|  Inves-
verot verot turva sagja kayttd menot siirrot toinnit
maksut korvauk- koti-
set talouksille
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13| 14 15
1991 464 46,0 11,8 13,0 16,7 23 0,3 50,8 459 11,2 54 51 20,4 4.8 33
1992 475 46,8 11,9 13,0 17,1 24 0,7 52,1 47,4 11,4 55 5,6 214 47 3,2
1993 483 478 12,1 133 17,5 24 05 538 491 116 57 58 22,3 47 31
1994 47,7 473 11,6 135 17,5 24 04 527 483 11,3 54 55 223 44 29
1995 47,2 46,7 11,6 13,3 17,3 25 0,5 52,2 47,7 11,2 53 57 22,3 45 2,7
1996 480 475 12,0 134 17,6 25 05 523 483 112 53 57 22,8 4,0 2,6
1997 483 476 12,2 13,6 17,5 25 0,7 50,9 471 110 53 51 22,6 37 24
1998 47,8 47,3 12,4 14,2 16,5 24 0,5 49,9 46,0 10,7 52 47 221 39 24
1999 48,5 48,0 129 14,4 16,5 24 0,5 49,7 457 10,7 52 43 221 4,0 25
2. Euroalue? — sdastaminen, rahoituséaamajavelka
Brutto- Alijadma (-) / ylijééma (+) Perus-| Alijéaméa/ Velan muutos® Konsolidoitu nimellinen bruttovelka
séasté-| Yhteensd| Vation-| Paikalis| Sosiadi-| aijéamal velka-| Yhteensd| Kéteinen, Lyhyt-| Keskipit-| Yhteensd] Kateinen, Lyhyt-| Keskipit-
minen hallinto|  hallinto turva-| -ylijaama] oikaisu? talletukset| akaiset| két/pitké- talletukset| akaiset| két / pitké
maksut jalainat avo-| akaiset jalainat avo-| akaiset
paperit avo- paperit arvo-
paperit paperit
16 17| 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
1991 01 -4.4 -4,2 -05 0,3 0,7 0,6 50 1,3 0,3 33 573 18,4 95 293
1992 -0,6 -4,6 -4,0 -0,5 -01 1,0 2,0 6,6 1,7 1,1 38 60,8 19,1 102 315
1993 -1,3 -55 -4,9 -0,6 -01 0,3 24 79 15 0,0 64 672 20,1 99 37,2
1994 -1,0 -50 -4,3 -0,7 0,0 05 08 58 0,2 0,9 4,7 69,8 194 103 401
1995 -1,0 -50 -4,1 -05 -0,3 0,7 2,7 7,6 2,6 0,0 50 740 21,0 98 432
1996 -0,8 -4,3 -3,6 -0,5 -0,2 1,4 -0,6 37 02 04 31 75,2 20,5 99 449
1997 0,5 -2,6 -2,3 -0,3 01 25 -04 22 -01 -0,6 29 74,6 19,6 89 461
1998 1,3 -2,0 -2,2 0,1 01 2,6 -05 15 -04 -0,6 25 72,9 18,4 79 467
1999 2,3 -1,2 -1,6 0,1 0,3 31 05 1,6 -0,2 -0,8 2,7 72,1 17,5 68 477
3. Euromaat — alijaama (-) / ylijaama (+)
BE DE ES| FR IE IT LU NL AT PT FI
1] 2 3 4 5 6 7 8| 9 10 11
1996 -3,7 -34 -50 -4,2 -0,6 -71 2,7 -18 -3,8 -3,8 -3,2
1997 -2,0 -2,6 -3,2 -3,0 0.8 -2,7 3,6 -12 -19 -2,6 -15
1998 -1,0 -1,7 -2,6 -2,7 21 -2,8 32 -0,8 -25 -2,1 1,3
1999 -0,9 -11 -11 -18 2,0 -19 24 0,5 -2,0 -2,0 2,3
20004 -0,5 -1,0 -0,7 -1,5 1,7 -15 2,6 1,0 -1,7 -15 41
4. Euromaat — konsolidoitu nimellinen bruttovelka
BE DE ES| FR IE IT LU NL AT PT FI
12 13| 14 15 16 17 18, 19 20 21| 22
1996 128,3 59,8 68,0 57,1 74,1 122,1 6,2 75,3 68,3 63,6 57,1
1997 123,0 60,9 66,7 59,0 65,3 119,8 6,0 70,3 63,9 60,3 54,1
1998 117,4 60,7 64,9 59,3 55,6 116,3 6,4 67,0 63,5 56,5 49,0
1999 1144 61,0 63,5 58,6 52,4 1149 6,2 63,6 64,5 56,7 471
20009 110,0 60,7 62,3 58,2 45,2 110,8 58 58,7 64,0 57,0 42,6

Lahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP; euromaiden ali-/ylijadmaa ja velkaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menojaja alija@maa koskevat tiedot perustuvat EKT 95: een. Euroalueen maiden keskinéisié tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Alijaédman vuosimuutos/ nimellisen konsolidoidun bruttovelan muutos, % BKT: sta.
3) Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:sté: (velka[t] - velka [t-1])/BKT (t).
4)  Euroopan komission ennusteet.
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8

Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

Taulukko 8.1
M aksutase?:?

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

Vaihtotase P& Rahoitustase Virheelli-
oman- setja
Yhteensd] Tavarat| Palvelut Tuo-| Tulon-|  siirrot| Yhteensd]  Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- t%;:
tannon- siirrot sijoi-|  paperi- naiset| sijoituk-| varanto tomat
tekija tukset sijoi- set erdt
kor- tukset
vaukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11| 12 13
1997 76,2 124,8 7,1 -15,2 -40,5 13,1 . -48,1 -22,8 . . . .
1998 433 118,8 -0,9 -28,8 -45,8 12,7 -69,1  -102,6 -85,3 -8,2 118,55 8,5 13,1
1999 22,8 99,5 -7,5 -26,4 -42,8 13,3 -64,3  -138,8 -28,9 -1,0 90,8 13,7 28,2
1999 | 6,4 21,5 -3,2 -6,4 -55 2,8 -33,1 -15,6 -54,7 -1,4 33,0 55 24,0
1 8,6 248 0,2 -7,1 -9,3 34 -28,3 -52,6 -7,0 -0,6 25,3 6,6 16,2
11 4,5 26,6 -1,1 -6,4 -14,6 1,7 -6,7 -23,3 29,8 15 -16,1 1,4 0,5
1\ 34 26,5 -3,3 -6,5 -13,4 55 38 -47,3 3,0 -0,5 48,5 0,2 -12,6
2000 | -7,9 9,3 -5,3 -6,3 -55 2,8 47,8 1480 -192,6 25 91,3 -1,4 -42,7
1999 madlis 6,4 9,8 -0,4 -1,6 -1,4 0,2 -40,3 -4,6 -37,1 0,9 -2,1 2,7 33,7
huhti 4.8 8,0 -0,4 0,1 -2,9 0,5 -51 -14,6 13,6 35 -9,3 1,8 -0,2
touko -15 59 0,7 -4,9 -3,2 14 -11,0 -19,1 -28,5 -3,9 37,0 35 111
kesa 54 11,0 -0,1 -2,3 -3,2 1,4 -12,2 -18,9 7,9 -0,1 -2,3 1,3 54
heina 6,4 14,6 -0,1 -3,6 -4,5 0,7 -24,4 -9,8 -3,2 0,8 -11,5 -0,8 17,3
elo 1,3 6,5 -0,5 0,1 -4,8 0,6 27,2 -7,2 12,0 1,9 20,0 0,5 -29,0
syys -3,2 56 -0,6 -2,9 -52 0,4 -9,5 -6,3 20,9 -1,2 -24,6 1,7 12,3
loka 2,2 10,5 -0,2 -3,9 -4,1 15 14,7 -7,3 -13,5 -1,8 37,2 0,1 -18,4
marras 1,6 8,4 -1,8 -0,7 -4,3 1,1 -4,5 -19,4 13,6 1,6 -1,0 0,6 1,8
joulu -05 7,7 -1,3 -1,9 -5,0 2,8 -6,3 -20,6 29 -0,3 12,2 -05 39
2000 tammi -9,0 -0,5 -2,1 -5,0 -1,3 14 19,2 0,8 -5,3 -0,8 26,7 -2,2 -11,6
helmi 0,0 4,2 -2,1 -1,0 -1,2 0,1 -1,9 146,0 -152,9 1,9 2,8 0,3 1,8
maalis 1,2 5,6 -11 -0,3 -3,0 1,3 30,5 11 -34,4 14 61,8 0,5 -32,9
huhti -3,2 6,0 -1,2 -3,9 -4,0 15 5,0 -6,2 -79 2,1 16,8 0,2 -34
touko -0,6 5,0 -0,2 -2,8 -2,6 0,6 7,0 -10,7 -5,1 0,3 21,2 1,3 -7,0
Vaihtotaseja paaomansiirrot Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoituk set
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat) (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
] Tavarat E=] Tulonsiirrot Suorat sijoitukset
[7”7] Palvelut [T Pssomansiirrot [ Arvopaperisijoitukset
. 200
20 - Tuotannontekijakorvaukset —— Yhteensé
T 7] 150
¥ 1
L1l
1] e 100
20
~] 50
1 N
0 A NN 1]
N 0 _
55 I
0
‘ ! - _50
-10 -100
20 -150
-30 . . -200 . . —
1998 1999 1998 1999
Lahde: EKP.

1) P&adoman tuonti (+), padoman vienti (—). Valuuttavaranto: lisdys (—), vahennys (+).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertail ukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisté-osassa.
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Taulukko 8.2

M aksutase: vaihtotaseja paaomansiirrot?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], bruttovirrat)

Vaihtotase P&&omansiirrot
" Tuotannon- .
Y hteensa Tavarat Palvelut tekijakorvaukset Tulonsiirrot
Tulot Menot Vienti Tuonti Vienti Tuonti Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 12122 1136,0 744,1 619,3 217,9 210,8 189,5 204,7 60,7 101,1 18,9 58
1998 1264,0 12206 772,4 653,6 232,0 232,8 198,5 2273 61,1 106,9 17,8 51
1999 1303,8 12809 796,0 696,5 236,0 2435 205,0 231,4 66,8 109,6 19,6 6,3
1999 | 300,8 294,4 179,7 158,2 50,7 53,9 46,6 53,0 23,8 29,3 4.4 1,7
I 325,2 316,6 193,1 168,2 59,3 59,1 58,0 65,1 14,8 24,2 4,6 1,2
I 323,2 318,7 199,9 173,2 62,5 63,6 47,9 54,4 12,9 27,5 31 15
v 354,7 351,3 2234 196,9 63,6 66,8 52,5 59,0 15,3 28,6 75 2,0
2000 | 359,5 367,4 221,2 211,9 58,5 63,8 54,7 61,0 25,2 30,7 4,3 1,4
1999 maadlis 110,4 103,9 68,8 59,0 18,7 19,0 17,7 19,3 5,3 6,6 0,6 0,5
huhti 105,8 101,0 63,3 55,3 18,5 18,9 19,1 19,1 4,9 7.8 1,0 0,4
touko 102,6 104,2 60,7 54,9 19,2 18,5 17,3 22,2 54 8,6 18 0,3
kesa 116,8 1114 69,1 58,1 21,6 21,7 21,6 23,8 4,6 7,8 1,9 0,5
heina 115,9 109,4 72,8 58,2 22,7 22,8 15,7 19,3 4,6 91 1,3 0,6
elo 98,3 97,0 58,8 52,3 19,1 19,6 16,2 16,1 4,2 9,0 1,0 04
syys 109,0 112,2 68,2 62,7 20,6 21,2 16,1 19,0 41 94 0,8 0,5
loka 115,7 1135 74,0 63,5 20,9 21,1 15,9 19,8 4,9 91 2,0 0,5
marras 117,6 116,0 75,3 66,9 20,5 22,3 17,1 17,8 4,7 9,0 1,8 0,7
joulu 121,3 121,8 74,1 66,4 22,2 234 19,5 21,4 5,6 10,6 3,7 0,8
2000 tammi 111,9 121,0 64,5 65,0 18,2 20,4 16,4 21,4 12,9 14,2 1,9 0,5
helmi 115,8 115,8 72,9 68,7 18,6 20,7 17,4 18,4 6,8 8,0 0,5 0,4
maalis 131,8 130,6 83,8 78,2 21,7 22,8 20,9 21,1 55 8,5 1,8 0,5
huhti 115,9 1191 72,3 66,3 20,0 21,2 18,7 22,6 4,8 8,9 2,1 0,5
touko 133,7 134,4 83,4 78,4 22,0 22,2 21,9 24,7 6,5 9,0 11 0,5

Lahde: EKP.
1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisté-osassa.
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Taulukko 8.3

M aksutase: tuotannontekijakorvaukset
(miljardia euroa, bruttovirrat)

Y hteensa Palkansagja P&domakorvaukset
korvaukset
Y hteensa Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset

Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 205,0 2314 9,6 4,9 1954 226,5 42,4 38,4 61,9 98,5 91,1 89,7
1999 | 46,6 53,0 23 0,9 44,4 52,1 78 8,8 13,6 21,7 23,0 21,6
1 58,0 65,1 2,3 1,3 55,7 63,8 12,7 8,1 17,4 314 25,5 24,3
1 47,9 54,4 2,3 1,4 45,6 53,0 9,5 9,8 15,7 22,4 20,4 20,7
v 52,5 59,0 2,7 13 49,7 57,6 12,4 11,6 15,2 23,0 22,2 23,0
2000 | 54,7 61,0 31 11 51,5 59,9 133 135 13,5 21,7 24,8 24,7

Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman pééoman Korot Osingot Korot velkapapereista
tuotot
Y hteenséa Joukkol ai nat Rahamarkki napaperit

Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
1999 37,4 3338 5,0 4,6 9,7 27,3 52,2 71,2 49,9 70,2 23 1,0
1999 | 6,9 8,0 0,9 0,9 16 37 12,0 18,0 11,6 17,3 0,5 0,7
1 115 7,0 12 11 33 12,8 14,1 18,6 135 18,1 0,6 0,5
11 8,2 8,6 1,3 1,2 2,4 4.9 13,3 17,5 12,7 17,7 0,6 -0,2
v 10,7 10,2 1,7 1,4 24 58 12,8 17,2 12,1 17,2 0,7 0,0
2000 | 11,0 12,0 2,3 15 19 58 11,6 15,9 11,0 16,0 0,6 -0,1

Lahde: EKP.
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Taulukko 8.4

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

Ulkomaille Euroalueelle
Y hteensé Oma péédoma jal Muu pd&oma, Y hteensg| Oma pdéoma ja| Muu pd&oma,
uudelleen 1&hinng| uudelleen lahinna
sijoitetut voitot konsernien sijoitetut voitot konsernien
sisdisia lainojal sisdisia lainoja
1 2 3 4 5 6
1997 -93,4 45,3
1998 -183,0 80,4
1999 -212,9 74,1
1999 | -36,3 20,8
1l -76,9 24,3
11 -26,9 . . 3,6 . .
v -72,7 -61,6 -11,2 25,4 8,0 17,4
2000 | -63,3 -33,2 -30,1 2113 191,3 20,0
1999 maalis -125 7.9
huhti -23,3 8,7
touko -28,3 9,1
kesa -25,3 6,4
heind -3,6 -6,2
elo -12,8 5,6
syys -10,5 . . 4,3 . .
loka -15,2 -14,9 -0,3 7.8 11 6,7
marras -22,4 -10,5 -11,8 3,0 2,5 0,4
joulu -35,2 -36,1 1,0 14,6 4,4 10,2
2000 tammi -7,0 -6,4 -0,5 7.8 74 0,4
helmi -20,1 -13,6 -6,5 166,1 159,1 71
maalis -36,2 -13,1 -231 37,3 24,8 12,6
huhti -18,6 -85 -10,1 12,4 6,3 6,1
touko -35,6 -15,1 -20,5 24,9 8,9 16,0
Lahde: EKP.

1) Pé&&oman tuonti (+), padoman vienti (-).
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Taulukko 8.5

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

1. Vaateittain?

Y hteensa Osakkeet Velkapaperit
Saamiset Velat
Seamiset Velat Seamiset Velat Y hteensa Joukko- Raha Y hteensa Joukko- Raha-
lainat markkina lainat markkina
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 -302,1 216,8 -98,7 98,3 -203,3 -187,1 -16,3 118,55 102,7 15,8
1999 -316,5 287,5 -153,7 97,7 -162,7 -149,0 -13,8 189,8 119,2 70,6
1999 | -65,3 10,7 -21,7 -5,4 -43,6 -43,8 0,1 16,1 2,9 13,2
I -85,6 78,6 -40,9 31,3 -447 52,5 7.8 47,3 337 13,7
I -64,3 94,1 -37,2 27,1 -27,0 -21,0 -6,1 67,0 42,3 24,7
1Y -101,2 104,2 -53,9 44,8 -47,3 -31,7 -15,7 59,4 40,4 19,1
2000 | -153,9 -38,8 -116,9 -105,7 -37,0 -38,6 1,6 67,0 46,8 20,2
1999 maalis -30,0 -7,1 -11,0 -16,9 -19,0 -21,2 2,3 9,7 52 4,5
huhti -22,2 358 -11,7 8,2 -10,5 -14,8 43 27,6 27,7 -0,1
touko -37,9 9,4 -15,7 10,8 -22,2 -23,3 1,1 -1,4 -9,2 7,8
kesa -25,5 334 -13,5 12,3 -12,0 -14,4 2,4 21,1 15,2 59
heina -22,0 18,8 -9,8 11,0 -12,2 -11,8 -0,3 7,8 0,4 7.4
elo -22,8 34,8 -14,8 55 -8,0 -6,5 -1,5 29,3 21,8 7,5
syys -19,5 40,4 -12,6 10,5 -6,9 -2,7 -4,2 29,9 20,1 9,8
loka -24,2 10,8 -13,2 10,2 -11,1 -54 -5,6 0,6 15 -0,9
marras -35,4 49,0 -18,3 16,1 -17,1 -12,2 -4,9 32,9 32,7 0,2
joulu -41,5 44,4 -22,4 18,5 -19,1 -14,0 -51 25,9 6,2 19,7
2000 tammi -23,5 18,2 -21,8 7,2 -1,7 -8,8 7,1 11,0 11,8 -0,9
helmi -87,2 -65,7 -68,7 -92,5 -18,6 -15,7 -2,8 26,9 12,8 14,1
maalis -43,2 8,7 -26,5 -20,4 -16,7 -14,1 -2,6 29,1 22,2 6,9
huhti -25,8 17,9 -18,2 -4,7 -7,6 -4,7 -2,8 22,6 13,9 8,7
touko -29,7 24,6 -18,0 4,1 -11,7 -8,6 -3,1 20,5 15,4 51
2. Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain
Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut
jarjes-| yhteisdt| laitokset sektorit jérjes-| yhteisdt| laitokset sektorit jarjes-| yhteisdt| laitokset| sektorit
telma (pl. euro- telma (pl. euro- telma (pl. euro-
jarjes jarjes- jarjes-
telmd) telmé) telmd)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 0,1 -2,0 33 -155,1 0,7 -1,6 -17,7 -130,4 0,6 -0,1 -8,0 -6,2
1999 | 0,1 -0,4 1,1 -22,5 0,1 -0,4 51 -48,6 1,4 -0,2 -11 0,0
1 0,0 -0,3 -3,0 -37,7 0,8 -0,3 -10,5 -42,5 0,5 -0,5 1,1 6,6
11 0,0 -0,5 6,1 -42,9 0,1 -0,6 -4,4 -16,1 -1,0 0,4 -1,0 -4,4
v -0,1 -0,9 -1,0 -51,9 -0,3 -0,3 -7,8 -23,3 -0,3 0,1 -7,0 -8,4
2000 | 0,0 -0,7 1,7 -117,9 -1,2 -0,1 -15,5 -21,7 1,2 0,1 3,2 -2,8
Lahde: EKP.
1) P&doman tuonti (+), pAdoman vienti (-).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleisté-osassa.
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Taulukko 8.6

M aksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 |oppuun], nettovirrat)

1. Muut sijoitukset sektoreittain®? 2
Y hteensa Eurojérjestelma Julkisyhtei sot Rahalaitokset (pl. eurojarjestelmé) Muut sektorit
Y hteensa Pitkaaikai set Lyhytaikaiset
Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat | Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat
1] 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11] 12 13| 14
1998 -67,5 186,0 -0,7 35 -14 =77 -226 1781 -34,2 34,8 11,6 1433 -428 12,1
1999 -58,0 14838 94 0,0 -0,7 -134  -248 1374 -50,4 39,7 25,6 97,7 -41,9 247
1999 | -34,6 67,7 2,9 0,0 -33 -4,2 -13,4 58,6 -13,9 7,1 0,6 51,5 -209 133
I 1,0 24,4 4,4 0,0 39 -2,9 8,2 19,4 -15,6 13,2 239 6,2 -15,6 78
I -28,1 12,0 -0,3 0,0 -1,6 -2,4 -8,6 10,3 -14,3 8,1 5,7 2,2 -17,7 4,1
v 3,8 44,7 2,3 0,0 0,3 -3,9 -111 49,1 -6,5 11,3 -4,5 37,8 12,2 -0,5
2000 | -84,0 1753 -51 0,0 -6,0 -2,7 -30,0 1631 -11,2 20,0 -188 1431 -42,8 14,9
1999 maalis -0,8 -13 -1,0 0,0 -11 1,2 3,2 -8,1 -71 6,8 10,3 -14,9 -18 5,6
huhti 105 -19,8 04 0,0 -0,2 0,3 15,0 -20,8 -4,7 2,7 19,7 -235 -4,8 0,7
touko -10,7 47,6 31 0,0 1,0 -09 -134 50,4 -39 6,1 -9,5 44,3 -14 -1,9
kesa 1,1 -35 0,9 0,0 3,0 -2,3 6,6 -10,1 -71 45 13,7 -14,6 -9,4 9,0
heina -14,2 2,7 0,8 0,0 -1,7 -1,2 -8,2 04 -2,1 3,7 -6,0 -3,2 -51 35
elo -51 25,1 -15 0,0 0,2 -0,1 -2,6 26,3 -54 0,1 2,8 26,2 -1,2 -11
syys -8,8 -15,8 0,5 0,0 -0,1 -11 2,2 -16,4 -6,8 4,3 9,0 -20,7 -114 1,7
loka -16,8 53,9 0,3 0,0 -11 -11 -20,8 51,1 -31 35 -17,7 475 4,9 4,0
marras -71,8 70,8 -17 0,0 1,1 -18  -685 71,6 1,0 -04 -694 72,0 -2,7 1,0
joulu 923  -80,1 3,8 0,0 0,3 -1,0 78,2 -73,6 -4,4 8,2 825 -818 10,0 -55
2000 tammi -21,0 47,7 0,1 0,0 -2,9 -1,0 -2,6 43,4 -39 6,2 1,4 37,2 -15,6 53
helmi -31,9 34,8 -1,8 0,0 -2,7 -0,3 -17,4 26,4 -4,9 7,7 -125 18,7 -10,0 8,6
maalis -31,0 92,9 -35 0,0 -0,4 -14  -10,0 93,3 -2,3 6,1 -7,7 87,2 -17,2 1,0
huhti -26,0 42,8 31 0,0 09 0,5 -27,9 41,8 -52 49  -227 36,9 -21 0,5
touko -12,2 334 -2,4 0,0 0,8 0,7 -7,0 25,7 0,5 -17 -7,5 27,4 -3,6 7,0
Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain?
2.1. Eurojarjestelma
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
1 2 3 4 5 6
1999 10,0 0,0 10,0 -0,7 0,0 -0,7
1999 | 3,6 0,0 3,6 -0,7 0,0 -0,7
I 4,3 0,0 4,3 0,1 0,0 0,1
I -0,3 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0
v 2,4 0,0 2,4 0,0 0,0 0,0
2000 | -51 0,0 -51 0,0 0,0 0,0
Léhde: EKP.

1) P&&oman tuonti (+), padoman vienti (-).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistd-osassa.
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2.2. Julkisyhteisot
Kauppal uotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 -0,3 0,0 -0,4 15 -13,1 -11,6 -1,9 -0,2 -21
1999 | -0,2 0,0 -0,2 -2,9 -4,1 -7,0 -0,3 -0,1 -0,4
1 -0,1 0,0 -0,1 57 -2,7 3,0 -1,8 -0,2 -2,0
1 -0,1 0,0 -0,1 -1,2 -2,5 -3,7 -0,3 0,1 -0,2
v -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -39 -39 0,4 0,0 0,4
2000 | 0,0 0,0 0,0 -59 -2,3 -8,2 -0,1 -0,4 -0,5
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojarjestelma)
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 -25,9 137,0 111,2 11 0,4 15
1999 | -17,1 61,3 44,2 3,7 -2,7 10
1 9,1 18,4 27,4 -0,8 11 0,2
1 -6,8 9,8 3,0 -1,8 0,5 -1,3
\% -11,1 47,6 36,6 0,0 15 15
2000 | -21,7 163,0 135,3 -2,2 0,1 -21
2.4. Muut sektorit
Kauppaluotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 -13,4 2,7 -10,8 -5,7 14,5 8,8 -22,8 75 -15,3
1999 | -35 4,1 0,6 -11,8 3,4 -84 -55 58 0,2
Il -6,2 -2,9 -91 14 9,6 11,1 -10,8 10 -9,7
1 -2,9 -0,1 -3,0 -11,9 2,7 -9,2 -2,9 15 -14
[\ -0,7 15 0,8 16,6 -1,2 15,4 -3,7 -0,8 -4,4
2000 | -4,3 29 -1,4 -38,1 18,4 -19,8 -0,4 -6,4 -6,8
3. Valuuttavaranto?
Y hteensa Kulta| Erityiset| Varanto- Valuuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS| Y hteensé| Kéteinen ja Arvopaperit Johdan-| ~seamiset
oikeudet| IMF:ssd talletukset naiset
Rahaviran- Pankit| Osakkeet Joukko- Raha-
omaiset ja lainat| markkina-
BIS paperit
1 2 3 4 5 6| 7| 8| 9 10 11] 12
1999 13,7 0,3 1,0 3,0 9,5 3,2 0,8 0,2 78 -2,4 -01 0,0
1999 | 55 0,0 25 0,0 33 15 3,0 0,0 13 -2,5 0,0 -0,3
1 6,6 0,0 -1,1 0,8 6,8 -4,6 -2,4 0,0 11,0 2,8 0,0 0,1
1 1,4 0,0 0,2 19 -0,9 53 -2,7 0,2 -3,2 -0,5 0,0 0,2
v 0,2 0,3 -0,7 0,3 0,4 0,9 3,0 0,0 -1,3 -2,2 -0,1 -0,1
2000 | -14 0,7 0,2 0,2 -2,8 2,3 -4,5 0,0 2,6 -31 0,0 0,2
Lahde: EKP.

1) Liséys(-), véhennys (+).

EKP e Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000
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Taulukko 8.7

Ulkomainen varallisuusjavaluuttavaranto

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

Y hteensi Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Johdan- Muut sijoitukset Valuutta
Y hteensd| Omaj Muu| Yhteensd] Osakkeet Velkapaperit naiset Yhteensd| Kauppa Lainat/ Muut varanto
padoma| pasomal luotot| kéteinen| saamiset/
(ml. Yhteensa|  Joukko- Raha- jatale velat
uudelleen lainat mark- tukset
sijoitetut kina-
voitot) paperit
1 2 3| 4 5| 6| 7 8| 9 10 11 12 13 14 15
1997 42,2 114,4 129,9 -155 -599,6 -361,8 -237,8 -210,7 -27,0 -5,7 169,8 80,0 0,4 89,3 363,3
1998 -132,4 164,6 175,4 -10,8 -609,1 -4755 -1336 -1255 -8,2 -3,6 -13,8 865 -172,2 71,9 329,4
Léhde: EKP.

1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleisté-osassa.
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2. Eurojarjestelméan valuuttavaranto ja siihen liittyvat saamiset?
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, ellei toisin mainita)

Valuuttavaranto Lisétieto:
valuutta-
varantoon

liittyvat
saamiset
Y hteensa Kulta Erityiset| Varanto- valuuttasaamiset Muut| Valuutta-
nosto- osuus saamiset | maaraiset
Miljoo-| oikeudet| IMF:ssd| Y hteensd K ateinen Arvopaperit Johdan- saamiset
naa troy- ja talletukset naiset euro-
unssia - alueelta
Raha- Pankit| Osakkeet| Joukko- Raha-
viran- lainat mark-
omaiset kina-
jaBIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 joulu?  329,4 99,6 404,131 51 234 199,8 12,5 18,3 0,0 116,7 52,4 0,0 15 7,6
1999 joulu 372,4 116,4 402,758 4,5 24,2 2252 - - - - - 0,0 2,0 14,4
2000 tammi® 378,1 116,2 401,639 4,3 24,4 2314 - - - - - 0,2 1,9 14,7
helmi ¥ 383,2 121,1 400,503 4,4 239 2319 - - - - - 0,2 2,0 16,1
maalis  385,4 116,0 400,503 4,4 24,8 238,9 - - - - - 0,2 1,2 17,0
huhti 399,6 121,3 400,503 43 22,7 249,7 - - - - - 0,2 1,7 18,1
touko 388,6 117,2 400,503 4,5 211 2444 - - - - - 0,2 1,4 19,1
kesa 385,7 120,8 400,503 4,5 20,5 238,2 - - - - - 0,1 1,7 18,7
3. Euroopan keskuspankin valuuttavaranto ja siihen liittyvét saamiset®
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto)

Valuuttavaranto Lisétieto:
valuutta-
varantoon
liittyvat
saamiset

Y hteensa] Kulta Erityiset| Varanto- Valuuttasaamiset Muut| Valuutta-
nosto- osuus saamiset | méaaréiset
Miljoo-| oikeudet| IMF:ssé| Y hteensa K &teinen Arvopaperit Johdan- saamiset
naa troy- ja talletukset naiset euro-
unssia - alueelta

Raha- Pankit| Osakkeet| Joukko- Raha-

viran- lainat mark-

omaiset kina-

jaBIS paperit
1 3 4 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 joulu 49,3 6,9 24,030 0,0 0,0 41,0 - - - - - 0,0 14 2,6
2000 tammi 50,0 7,0 24,030 0,0 0,0 41,7 - - - - - 0,0 1,3 3,2
helmi 48,1 7,3 24,030 0,0 0,0 39,5 - - - - - 0,0 1,3 42
maalis 49,8 7,0 24,030 0,0 0,0 42,0 - - - - - 0,0 0,9 43
huhti 52,8 7,3 24,030 0,0 0,0 44,3 - - - - - 0,0 1,2 4,3
touko 50,1 7,0 24,030 0,0 0,0 42,1 - - - - - 0,0 0,9 4,5
kesa 50,6 7,2 24,030 0,0 0,0 42,2 - - - - - 0,0 1,2 4,1

Lahde: EKP.

1) Kattavuusja arvostuserojen vuoksi luvut eivét ole téysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.

2) Tilanne1.1.1999.

3) Eurojarjestelmén kultavarantojen muutos johtuu siit, ettd erds keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen

ehtojen mukaisesti.

4) Osa eurojarjestelmén valuuttavarantoa.

EKP e Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000

53*



9 Euroalueen ulkomaankauppa

Taulukko 9
1. Vienti?

(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], fob-arvo)

Y hteensa Elin- Raaka-| Energia| Kemi- M uut Koneet, M uut Vienti-indekseja,
tarvikkeet, aineet kaalit| teollisuus- kuljetus- 1995 = 100
juomat, tuotteet laitteet Arvo? M &ara? Y ksikko-
tupakka arvo
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1996 669,7 49,2 14,2 131 85,5 195,5 295,9 16,3 107,6 104,7 102,8
1997 762,8 52,8 16,3 14,4 99,0 216,6 342,8 20,9 1225 115,9 105,7
1998 796,3 56,1 15,8 12,6 104,4 221,7 371,1 14,7 127,9 120,0 106,6
1999 829,7 55,2 16,3 135 113,6 224,2 383,0 238 133,3 122,3 109,0
1997 | 170,7 12,0 38 37 22,6 48,9 74,7 5,0 109,7 104,2 105,3
I 191,8 13,4 41 36 251 539 86,4 53 1233 117,3 105,1
I 193,5 13,0 4,2 34 25,6 55,6 86,5 51 1243 116,6 106,6
v 206,8 14,4 4,2 37 25,6 58,2 95,1 55 132,9 125,7 105,7
1998 | 194,5 13,8 4,2 34 26,7 54,7 88,0 37 125,0 115,9 107,8
1 204,5 14,6 39 33 27,0 56,6 95,5 37 131,4 123,1 106,8
1 195,9 135 39 3,0 258 55,3 91,0 3,6 1259 118,2 106,5
v 201,4 14,2 38 29 25,0 55,1 96,7 37 129,4 122,8 105,4
1999 | 187,7 12,3 38 2,6 258 51,0 86,4 57 120,6 112,5 107,2
I 202,9 135 39 31 27,9 54,8 93,9 58 130,4 119,7 108,9
I 209,4 139 4,1 38 29,6 56,7 95,4 6,1 134,6 122,9 109,5
v 2297 15,6 4,5 4,0 30,4 61,7 107,3 6,3 147,6 134,1 110,1
2000 IV 2274 135 4.8 47 32,2 61,9 104,0 6,3 146,1 127,6 1145
1998 tammi 58,6 43 1,3 1,2 84 16,3 26,0 12 112,9 104,8 107,7
helmi 63,8 45 14 1,0 8,6 18,1 289 1,2 123,0 114,1 107,8
maalis 72,1 50 15 1,2 9,6 20,3 331 13 139,0 128,7 108,0
huhti 68,2 4.9 1,3 11 9,2 19,0 31,3 1,3 131,4 122,9 106,9
touko 65,9 4.8 1,3 11 8,7 18,3 30,7 12 127,1 118,9 106,9
kesa 70,5 4,9 13 11 91 19,3 335 1,2 1359 127,3 106,7
heina 73,0 48 1,3 11 93 21,1 34,2 1,2 140,8 131,7 106,9
elo 56,7 4.2 1,2 1,0 7,7 15,6 259 11 109,3 103,2 105,9
Syys 66,2 45 13 09 8,8 18,5 30,9 1,3 127,6 119,7 106,6
loka 69,0 48 1,3 1,0 8,6 19,6 325 12 1331 125,8 105,8
marras 67,1 4.8 1,3 1,0 81 18,2 32,5 13 129,3 123,3 104,8
joulu 65,3 4.6 12 09 8,2 17,3 31,7 1,2 1258 119,3 105,5
1999 tammi 54,4 37 11 0,8 7,7 14,7 249 15 104,9 98,2 106,8
helmi 60,1 4,0 1,2 0,8 83 16,5 27,3 2,1 115,8 108,4 106,9
maalis 732 47 14 1,0 98 19,9 34,3 21 141,0 130,7 107,9
huhti 65,8 43 1,3 1,0 9,1 17,7 30,5 1,7 126,8 116,4 108,9
touko 63,6 45 1,3 1,0 9,0 17,3 28,8 18 122,7 113,1 108,5
kes& 735 4.6 1,3 11 98 19,8 345 2,2 1417 129,6 109,3
heina 76,3 4.6 1,4 12 10,3 20,8 357 2,4 147,2 133,1 110,6
elo 60,9 4.2 1,3 11 9,2 16,1 27,2 18 117,4 106,7 110,0
syys 72,2 51 1,4 15 10,1 19,8 325 1,9 139,2 128,9 108,0
loka 77,0 52 14 14 10,1 20,8 36,1 21 148,4 135,1 109,9
marras 77,2 53 15 1,2 10,6 20,7 358 2,0 148,8 136,6 108,9
joulu 75,5 50 1,6 1,4 9,6 20,1 355 2,2 145,6 130,7 111,4
2000 tammi 65,7 4,0 14 15 93 17,5 30,1 2,0 126,7 111,4 113,7
helmi 74,8 4.4 1,6 1,6 10,7 20,7 337 2,0 144,2 124,9 115,4
maalis 86,9 51 1,8 1,6 12,2 23,6 40,2 2,3 167,5 146,6 114,3
huhti 72,7 4.4 1,6 15 10,2 19,4 337 1,9 140,1 120,6 116,1
touko 85,6 . . . . . . . 165,0 . .

Lahde: Eurostat. Hyddykejako noudattaa S TC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

1) Maééritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivét ole taysin vertailukelpoisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-er&n kanssa (taulukko 8.2).

2) EKP:nlaskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin.

54* EKP « Kuukausikatsaus  Elokuu 2000



Taulukko 9

2. Tuonti?
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], cif-arvo)

Y hteensa) Elin- Raaka-| Energia| Kemi- Muut Koneet, Muut Tuonti-indeksej &,
tarvikkeet, aineet kaalit| teollisuus-| kuljetus- 1995 = 100

juomat, tuotteet laitteet Arvo? Maars?|  Yksikko-
tupakkal arvo
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11
1996 593,9 46,6 36,5 71,6 54,1 167,0 193,6 24,6 105,5 102,9 102,6
1997 674,2 49,7 41,3 81,2 62,0 188,1 228,8 231 119,8 110,3 108,6
1998 711,0 55,1 41,3 58,5 68,0 202,0 270,1 16,1 126,3 123,0 102,7
1999 775,8 51,7 39,2 775 70,6 209,3 304,0 235 137,9 129,7 106,3
1997 | 159,1 11,4 9,7 21,2 14,7 44,6 51,8 58 1131 106,0 106,7
I 168,0 12,6 11,0 18,6 16,0 46,5 57,5 57 119,4 1114 107,2
1 166,6 12,2 10,0 20,0 15,2 48,9 55,6 47 1185 106,9 110,8
\% 180,4 135 10,6 214 16,1 48,2 63,8 6,8 128,2 117,0 109,6
1998 | 1799 13,7 10,9 16,4 17,7 51,6 65,3 43 127,9 119,2 107,3
1 179,2 13,7 11,1 151 17,3 50,4 67,2 43 127.4 121,6 104,7
11 1711 134 9,7 13,8 16,4 50,8 634 3,6 121,6 1195 101,8
\Y% 180,8 14,3 9,6 13,2 16,5 49,2 74,1 39 128,5 131,9 97,4
1999 | 1784 12,3 9,2 13,8 16,9 49,9 70,9 55 126,8 128,2 98,9
1 188,5 12,8 10,1 16,8 17,6 50,4 75,1 58 134,0 129,1 103,8
1 193,2 12,7 95 21,2 17,1 54,0 72,9 57 137,3 1255 109,4
\Y% 2157 14,0 104 258 19,0 54,9 85,0 6,6 153,3 136,3 1125
2000 | 2294 12,4 11,3 32,2 199 60,1 86,1 74 163,0 135,0 120,8
1998 tammi 57,7 45 35 57 56 16,6 204 1,4 123,0 114,3 107,6
helmi 57,9 43 35 54 56 16,7 20,8 1,6 1234 1144 107,9
maalis 64,3 49 38 53 6,5 18,3 241 1,3 137,1 128,6 106,6
huhti 60,1 4.8 37 52 58 16,8 22,6 1,3 128,2 121,5 105,5
touko 56,9 4,4 35 52 56 15,8 21,2 1,2 1214 1157 104,9
kesa 62,1 4,6 39 47 6,0 17,8 234 1,8 1325 127,8 103,7
heind 59,3 47 36 47 6,0 17,8 21,2 1,3 126,4 123,6 102,2
elo 50,1 41 28 4.4 47 15,0 18,1 1,0 106,9 105,7 101,1
syys 61,8 4.6 33 47 58 17,9 24,1 14 131,7 129,2 101,9
loka 62,5 4.8 33 47 58 17,4 251 1,4 133,2 1339 99,5
marras 59,7 4.6 31 4.2 54 16,2 24,9 1,3 127,3 131,8 96,6
joulu 58,6 50 31 43 53 15,7 24,2 1,2 125,0 130,2 96,0
1999 tammi 54,8 38 30 4.6 51 154 21,3 17 116,9 1191 98,2
helmi 56,2 38 29 4.2 54 16,1 219 19 119,8 121,6 98,5
maalis 67,4 4,6 33 50 6,4 18,5 27,8 19 143,8 144,0 99,9
huhti 61,3 4.2 33 5,6 57 159 24.6 1,9 130,7 127,6 102,4
touko 62,1 42 33 57 57 16,4 249 1,8 1325 126,6 104,6
kesé 65,1 4,4 35 54 6,1 18,1 25,6 2,0 138,9 132,8 104,6
heind 64,2 43 34 6,7 57 18,3 24,0 19 137,0 126,8 108,0
elo 58,3 4,0 2,7 7,0 51 16,2 21,6 17 124.4 1131 110,0
syys 70,6 4.4 34 7,6 6,3 195 27,3 21 150,6 136,6 110,2
loka 69,7 45 33 7.9 6,3 185 27,0 22 148,7 133,6 111,3
marras 735 47 3,6 84 6,6 18,6 29,4 2,3 156,8 1415 110,8
joulu 72,4 4.8 34 9,5 6,1 17,9 28,6 21 154,5 133,8 1154
2000 tammi 70,7 4,0 35 10,5 58 184 26,2 2,3 150,8 126,9 118,8
helmi 74,9 39 36 10,6 6,7 20,0 21,7 24 159,8 1324 120,7
maalis 83,7 45 4.2 11,0 75 218 32,2 2,6 178,5 1455 122,7
huhti 72,6 4.2 37 94 6,6 184 28,0 2,3 154,7 126,6 122,2
touko 855 . . . . . . . 182,3 . .

Léhde: Eurostat. Hyddykejako noudattaa S TC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

1) Maééritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivét ole téysin vertailukel poisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erén kanssa (taulukko 8.2). Ero johtuu osittain vakuutus- ja rahtipal veluiden kirjaamisesta tavaroi-
den tuontiin. Naiden palveluiden osuus tavaroiden tuonnista (cif) oli vuonna 1998 noin 3,8 %.

2) EKP:nlaskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin.
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Taulukko 9

3. KauppataseV

(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], vienti (fob) — tuonti (cif))

Y hteensé Elin- Raaka- Energial| Kemikaalit Muut Koneet, Muut
tarvikkeet, aineet teollisuus- kuljetus-
juomat, tuotteet laitteet
tupakkal

1] 2 3 4 5 6 7 8
1996 75,8 2,7 -22,3 -58,5 314 28,5 102,3 -8,3
1997 88,6 32 -25,0 -66,8 37,0 28,5 114,0 -2,2
1998 85,3 1,0 -255 -45,9 36,4 19,7 101,0 -14
1999 53,8 35 -22,9 -64,0 43,0 14,9 79,1 0,3
1997 | 11,6 0,6 -58 -17,5 79 43 22,8 -0,8
I} 238 0,7 -6,9 -15,0 91 74 289 -04
11 26,8 09 -59 -16,6 10,4 6,8 30,9 0,3
v 26,3 1,0 -6,4 -17,7 95 10,0 31,3 -1.3
1998 | 14,6 0,1 -6,7 -13,0 9,0 32 22,7 -0,7
I} 254 09 -7,2 -117 9,6 6,1 28,2 -0,6
11 24,8 0,1 -58 -10,9 93 45 27,6 0,0
v 20,6 -01 -57 -10,3 8,5 59 22,6 -0,2
1999 | 92 0,1 -54 -11,2 89 1,1 15,5 0,2
1 14,3 0,7 -6,2 -13,7 10,3 4.4 18,8 0,0
11 16,3 11 -54 -17,4 12,5 2,6 22,5 0,3
v 14,0 1,6 -59 -21,8 11,3 6,7 22,3 -0,3
2000 | -2,0 11 -6,5 -275 12,3 1,7 17,9 -11
1998 tammi 09 -0,2 -2,2 -4,6 28 -0,3 56 -0,2
helmi 59 0,3 -2,2 -4,3 31 14 81 -0,4
maalis 78 0,1 -2,3 -4,1 31 2,0 9,0 0,0
huhti 8,0 01 -24 -4,1 34 2,2 8,7 0,0
touko 9,0 04 -2,3 -41 31 24 9,5 -0,1
kesa 8,3 0,3 -2,6 -35 31 15 10,1 -0,5
heina 13,8 0,0 -2,2 -3,6 33 33 13,0 0,0
elo 6,6 0,1 -1,6 -35 30 0,6 7,7 0,1
syys 4.4 -01 -2,0 -38 30 0,5 6,8 -0,1
loka 6,6 0,0 -2,0 -3,7 2,8 2,2 74 -0,2
marras 74 0,2 -19 -3,3 2,7 20 7,7 0,0
joulu 6,6 -0,3 -1,9 -3,3 29 1,7 75 0,1
1999 tammi -04 -01 -18 -3,8 2,6 -0,7 3,6 -0,2
helmi 39 0,1 -1,7 -3,3 29 04 54 0,2
maalis 57 0,1 -1,9 -4,0 34 1,4 6,5 02
huhti 45 0,2 -2,0 -4.6 34 1,8 59 -0,2
touko 15 0,3 -2,1 -4.8 32 09 39 0,0
kesa 84 0,3 -2,1 -4,3 37 1,7 89 0,2
heina 121 0,2 -2,0 -55 4,7 25 11,7 0,5
elo 2,6 0,2 -14 -58 4,0 -0,2 56 01
syys 1,6 0,7 -2,0 -6,1 38 0,3 51 -0,2
loka 73 0.8 -19 -6,5 38 2,3 9,0 -0,2
marras 37 0,6 -2,1 -7,2 41 2,2 6,4 -0,2
joulu 31 0,2 -19 -8,0 35 2,3 6,8 0,1
2000 tammi -5,0 0,0 -21 91 35 -0,9 39 -0,4
helmi -0,1 0,5 -2,0 -9,0 4,0 0,7 6,0 -04
maalis 32 0,6 -2,3 -94 a7 1,9 8,0 -0,3
huhti 0,1 0,2 -2,1 -7,9 36 1,0 57 -04
touko 01 . . . . . . .

Lahde: Eurostat. Hyddykejako noudattaa SI TC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).
1) Maééritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivét ole téysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-eran kanssa (taulukko 8.1). Ero johtuu osittain vakuutus- ja rahtipalveluiden kirjaamisesta tava-

roiden tuontiin. N&iden palveluiden osuus tavaroiden tuonnista (cif) oli vuonna 1998 noin 3,8 %.
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10 Valuuttakurssit

Taulukko 10

Valuuttakurssit

(jakson keskiarvo, x yksikkda valuuttaa / 1 ecu tai euro, 1999 | = 100 [ efektiivinen])

Euron efektiivinen valuuttakurssi?

Ecun/euron valuuttakurssit?

Suppea maaryhma Lagja maaryhma USA:n Japanin Sveitsin| Englannin
dollari jeni frangi punta
Nimellinen| Readlinen;| Readlinen;| Readinen| Nimellinen| Reaalinen;
kuluttaja- tehdas-| tehdasteolli- kuluttaja-
hinta-| teollisuuden suuden hinta-
indeksi tuottaja- yksikko- indeksi
hintaindeksi| tyokustan-
nukset
1 2 3 4 5 6) 7] 8| 9 10
1996 107,9 108,8 107,9 112,8 95,4 105,9 1,270 138,1 1,568 0,814
1997 99,1 99,4 99,5 101,1 90,4 96,6 1,134 137,1 1,644 0,692
1998 1015 101,3 101,8 99,7 96,6 99,1 1121 146,4 1,622 0,676
1999 95,7 95,7 96,0 95,8 96,6 95,8 1,066 121,3 1,600 0,659
1999 | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 1,122 130,7 1,599 0,687
1l 96,1 96,0 96,2 96,6 96,5 96,0 1,057 127,7 1,600 0,658
11 94,6 94,7 95,0 94,6 95,5 94,6 1,049 118,7 1,602 0,655
v 92,2 92,2 92,9 92,1 94,2 92,6 1,038 108,4 1,600 0,636
2000 | 89,0 89,7 90,6 88,3 9,1 89,5 0,986 105,5 1,607 0,614
1 86,0 86,6 87,8 85,7 88,4 86,6 0,933 99,6 1,563 0,610
1999  tammi 102,0 101,8 101,8 - 101,4 101,4 1,161 131,3 1,605 0,703
helmi 99,9 99,9 99,8 - 100,0 100,0 1,121 130,8 1,598 0,689
maalis 98,3 98,3 98,5 - 98,7 98,6 1,088 130,2 1,595 0,671
huhti 97,1 96,9 97,2 - 97,5 97,2 1,070 128,2 1,602 0,665
touko 96,6 96,5 96,7 - 96,9 96,4 1,063 129,7 1,603 0,658
kesa 94,7 94,7 94,6 - 95,1 94,4 1,038 125,3 1,595 0,650
heind 94,8 95,2 95,2 - 95,0 94,5 1,035 123,7 1,604 0,658
elo 95,4 95,6 95,9 - 96,3 95,5 1,060 120,1 1,600 0,660
syys 93,6 934 94,0 - 95,2 93,8 1,050 1124 1,602 0,647
loka 94,4 94,2 94,9 - 96,3 94,7 1,071 1135 1,594 0,646
marras 92,0 92,0 92,8 - 94,0 924 1,034 108,2 1,605 0,637
joulu 90,1 90,4 9,1 - 92,2 90,7 1,011 103,7 1,601 0,627
2000  tammi 90,2 90,8 91,7 - 92,4 90,8 1,014 106,5 1,610 0,618
helmi 89,2 89,8 90,8 - 91,2 89,5 0,983 107,6 1,607 0,615
maalis 87,7 88,3 89,4 - 89,7 88,1 0,964 102,6 1,604 0,611
huhti 86,1 86,6 87,7 - 88,4 86,7 0,947 99,9 1574 0,598
touko 84,5 85,0 86,4 - 86,9 85,1 0,906 98,1 1,556 0,602
kesa 874 88,1 89,3 - 89,9 88,1 0,949 100,7 1,561 0,629
heind 86,9 88,0 89,0 - 89,4 87,6 0,940 1014 1,551 0,623
Muutos ed. kuukaudesta, % 4
2000 heind -05 -0,1 -04 - -0,6 -0,6 -1,0 0,7 -0,7 -10
Muutos ed. vuodesta, %
2000 heind -8,3 -75 -6,6 - -59 -7,3 -9,2 -18,0 -33 -53
Lahde: EKP.

1) EKP:n laskelmat. Tiedot perustuvat euron valuuttakurssien painotettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat teollisuustuotteiden kaupankaynti-
tilastoihin vuosilta 1995-1997, ja niissé on otettu huomioon kol mansien markkinoiden vaikutus. Suppeaan maaryhmaan kuuluvat ne maat, joiden
valuutat on esitetty taulukossa. Laajaan maaryhméan kuuluvat lisdksi seuraavat maat: Algeria, Argentiina, Brasilia, Etelé- Afrikka, Filippiinit,
Indonesia, Intia, Israel, Kiina, Kroatia, Kypros, Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania, Sovakia, Sovenia, Taiwan, Thaimaa, TSekki,
Turkki, Unkari, Uusi- Seelanti, Vengja ja Viro. Reaaliset valuuttakurssit lasketaan kul uttajahintaindeksin, tehdasteol lisuuden tuottajahintaindeksin
jatehdasteollisuuden yksikkétyokustannusten pohjalta. Jos deflaattoreita ei ole saatavissa, kaytetédén arvioita.

2) Joulukuuhun 1998 asti ecun valuuttakurssit (BIS); tammikuusta 1999 alkaen euron valuuttakurssit.

3) Koska EKP ei ilmoita virallisia viitekursseja, taulukossa esitetéén viitteelliset kurssit.

4)  Viimeisen kuukausihavainnon prosenttimuutos on esitetty verrattuna edellisen kuukauden tietoihin ja vuotta aikaisempiin tietoihin. Positiivinen
muutos mer kitsee euron vahvistumista.
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Ecun/euron valuuttakurssit 2
Ruotsin Tanskan Kreikan Norjan Kanadan| Austraian| Hongkongin Etel&| Singaporen
kruunu kruunu drakmal kruunu dollari dollari dollari® Koreag dollari®
won!
10 11] 12 13| 14 15 16 17 18]
8,51 7,36 305,5 8,20 1,731 1,623 9,68 1007,9 1,765 1996
8,65 7,48 309,3 8,02 1,569 1,528 8,75 1069,8 1,678 1997
8,92 7,50 330,7 8,47 1,665 1,787 8,69 1568,9 1,876 1998
8,81 7,44 325,8 831 1,584 1,652 8,27 12673 1,806 1999
8,98 744 322,7 8,60 1,696 1,770 8,69 1342,6 1911 1999 |
8,90 743 325,0 8,24 1,557 1,618 8,19 12588 1,810 1l
8,71 7,44 326,1 8,22 1,558 1,613 8,14 12528 1,772 1l
8,65 744 329,2 8,19 1,528 1,613 8,07 12174 1,737 v
8,50 7,45 332,7 8,11 1,434 1,564 7,68 11098 1,674 2000 |
8,28 7,46 336,2 8,20 1,381 1,585 7,27 1042,0 1,608 |
9,08 7,44 323,6 8,65 1,765 1,839 8,99 13624 1,950 1999 tammi
891 7,44 322,0 8,65 1,679 1,751 8,68 1330,2 1,905 helmi
8,94 743 3225 851 1,651 1,726 8,43 1336,2 1,881 maalis
891 743 3255 8,32 1,594 1,668 8,30 12922 1,834 huhti
8,97 743 325,2 8,23 1,553 1,605 824 12721 1,820 touko
8,83 743 324,2 8,17 1,524 1,580 8,05 12126 1,775 kesa
8,74 744 325,0 8,18 1,540 1,576 8,03 12294 1,756 heind
8,75 7,44 326,4 8,26 1,583 1,645 8,23 12691 1,779 elo
8,63 743 327,0 8,23 1,552 1,619 8,15 1260,1 1,781 syys
8,73 743 329,2 8,29 1,581 1,641 8,32 1289,9 1,793 loka
8,63 7,44 328,7 8,19 1,516 1,618 8,04 12159 1,727 marras
8,59 7,44 329,7 8,10 1,491 1,580 7,86 11496 1,694 joulu
8,60 7,44 3311 8,12 1,469 1,542 7,89 11459 1,697 2000 tammi
8,51 7,45 333,2 8,10 1,427 1,564 7,65 11108 1,674 helmi
8,39 745 3339 811 1,408 1,583 751 1076,1 1,654 maalis
8,27 7,45 335,2 8,15 1,389 1,588 7,38 1051,4 1,620 huhti
824 7,46 336,6 8,20 1,355 1,570 7,06 10153 1,566 touko
8,32 7,46 336,6 8,25 1,402 1,597 7,40 1061,1 1,641 kesa
841 7,46 336,9 8,18 1,389 1,598 7,33 10479 1,636 heind
Muutos ed. kuukaudesta, % 4
11 0,0 01 -0,9 -0,9 01 -1,0 -1,2 -03 2000 heind
Muutos ed. vuodesta, % 4
-39 03 37 -01 -98 1,4 -8,8 -14.8 -6,8 2000 heind
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Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

Taulukko |11

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellel toisin mainita)

YKHI| Julkisen| Julkisen Valtion| Valuutta-| Vaihtotase| Y ksikko- BKT:n Teolli-| Standar- Lavea 3 kk:n
talouden| talouden pitké&-|  kurssi?, jauusi tyo- maara| suus- doitu raha” korko?,
ali- brutto-| aikaisten kansal-| p&asdoma- kustan- tuotannon tyotto- vuotuinen
jaama (-)/ velka,| lainojen linen tase, nukset® volyymi-| myysaste, korko
yli- %)| tuotot?,| valuutta/ % indeksi® % tyo-
jadma (+),| BKT:std| vuotuinen ecu tai| BKT:st& voimasta
%)| korko euro (kp.)
BKT:st4|
1 2 3] 4 5 6 7 8 9 10 11] 12
Tanska
1997 19 05 6,26 7,48 0,6 14 31 5,6 5,6 47 3,73
1998 13 12 55,6 4,94 7,50 -1,1 2,6 25 23 52 4,6 4,27
1999 21 3,0 ’ 491 7,44 13 34 17 2,2 52 42 344
1999 1l 18 - 4,50 7,43 16 338 23 57 54 4,9 313
1 2,3 - 5,35 7,44 15 32 14 -0,6 52 34 3,19
\% 2,8 - 5,57 7,44 03 0,2 25 52 49 41 3,78
2000 | 2,8 - - 5,79 7,45 0,7 4,0 17 45 49 22 3,95
1l 29 - 5,67 7,46 . . 4,73
2000  tammi 2,8 - - 5,87 7,44 - - - 55 5,0 0,8 3,72
helmi 2,8 - - 5,85 7,45 - - - 45 49 21 3,93
madlis 3,0 - - 5,65 7,45 - - - 3,6 4.8 39 4,18
huhti 29 - - 5,57 7,45 - - - 10,9 47 -0,9 4,32
touko 2,8 - - 577 7,46 - - - 9,6 438 15 4,70
kesa 29 - - 5,67 7,46 - - - . 514
heina . - - . 7,46 - - - 5,78
Kreikka
1997 54 -4,6 108,5 - 309,3 -4, 84 34 16 79 11,8 12,48
1998 45 -31 105,4 8,48 330,7 -31 55 37 37 10,0 10,2 13,53
1999 21 -16 104,4 6,30 325,8 -4,1 25 35 0,1 . 7,6 10,08
1999 I 20 - - 5,87 325,0 - - -0,4 73 9,80
11 14 - - 6,56 326, - - - 10 6,6 9,86
\% 2,0 - - 6,68 329,2 - - - 05 6,4 10,13
2000 | 2,6 - - 6,44 332,7 - - - 7,0 53 8,71
1l 23 - - 6,12 336,2 - - - . 8,33
2000  tammi 24 - - 6,60 33L1 - - - 35 59 8,92
helmi 2,6 - - 6,48 333,2 - - - 6,8 47 8,51
madlis 2,8 - - 6,24 3339 - - - 10,3 54 8,69
huhti 21 - - 6,09 335,2 - - - 54 94 8,48
touko 2,6 - - 6,19 336,6 - - - 8,2 8,30
kesa 22 - - 6,06 336,6 - - - . 8,22
heina . - - 6,08 336,9 - - - 8,02
Ruotsi
1997 18 -2,0 75,0 6,62 8,65 - 04 2,0 72 99 4.2 4,43
1998 10 19 724 4,99 8,92 33 16 3,0 42 83 35 4,36
1999 0,6 19 65,5 4,98 8,81 1,6 0,1 38 11 72 6,8 3,32
1999 1l 03 - 4,54 8,90 0,9 0,3 37 0,9 73 6,5 3,07
1 0,7 - - 5,48 8,71 2,8 03 38 -0,7 71 6,1 3,22
\% 10 - 5,69 8,65 0,8 -0,8 38 31 6,8 9,1 3,69
2000 | 12 - - 5,79 8,50 34 72 39 6,3 6,5 87 3,99
1l 12 - 5, 8,28 . . 6,0 . 4,09
2000  tammi 1,0 - - 5,95 8,60 - - - 58 6,6 8,6 3,70
helmi 14 - - 5,90 8,51 - - - 58 6,6 9,1 4,10
madlis 14 - - 5,51 8,39 - - - 73 6,4 84 4,16
huhti 10 - - 5,42 8,27 - - - 13,5 6,1 9,9 4,14
touko 13 - - 534 8,24 - - - . 6,0 . 4,10
kesa 14 - - 5,13 8,32 - - - 6,0 4,05
heina - - 531 841 - - - 4,21
Iso-Britannia
1997 18 -2,0 50,8 7,13 0,692 09 2,9 35 1,6 7,0 11,2 6,92
1998 16 03 484 5,60 0,676 0,0 37 2,6 0,5 6,3 97 7,42
1999 13 12 46,0 5,01 0,659 -13 4,0 21 0,1 6,1 52 5,54
1999 I 14 -2,1 46,5 4,82 0,658 -0,9 47 17 -1,8 6,1 6,7 5,30
1 12 14 457 5,39 0,655 -1,8 338 23 13 6,0 35 5,28
v 12 15 45,4 5,46 0,636 -0,7 32 28 24 59 35 5,98
2000 | 08 6,9 431 5,60 0,614 3,0 2,0 58 3,6 6,20
1l 0,6 -2,2 43,3 531 0,610 . . . . 6,28
2000  tammi 0,8 174 434 5,83 0,618 - - - 0,0 59 29 6,14
helmi 10 13 42,8 5,63 0,615 - - - 2,6 58 2,8 6,24
madlis 0,7 2,2 43, 5,34 0,611 - - - 31 57 51 6,23
huhti 0,6 0,8 428 5,30 0,598 - - - 13 57 49 6,30
touko 05 -36 42,0 541 0,602 - - - 2,7 . . 6,30
kesa 08 -3,8 433 521 0,629 - - - . 6,23
heina . . 5,24 0,623 - - - 6,19

Léahteet: Eurostat (sarakkeet 1, 8, 9 [1so-Britannia] ja 10 pl. Kreikka), Euroopan komissio (talous- ja rahoitusasioista vastaava padosasto ja Eurostat) (sarake
2 [vuosittain] ja sarake 3 [vuosittain]), Reuters (sarake 12), kansalliset tilastot (sarake 2 [ neljéannesvuosittain ja kuukausittain], sarake 3 [ neljénnesvuosittain
jakuukausittain], 4, 5, 7 [pl. Ruotsi], 9 (pl. Iso-Britannia), 10 [Kreikka] ja 11), EKP:n laskelma (sarakkeet 6 ja 7 [ Ruotsi]).

1) Ajanjakson keskiarvoja. 3) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eivat sisélla 4) Tehdasteollisuus; korjattu tyopaivien maaralla.
2) Lisainformaatiota, ks. taulukko 10. tydnantajan sosiaaliturvamaksuja. 5) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3;
M4 Kreikan ja | son-Britannian osalta.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1
Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

KHI|  Yksikko- BKT:n| Teollisuus- Tyotto- M22]  Pankkien- Vadtion| Vauutta- Julkisen Julkinen
ty6- maééra| tuotannon| myysaste, vélisten| 10 vuoden kurssi¥,|  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3kk:n lainojen| kansallinen|  rahoitus- velka®,
set? indeksiV|  voimastal talletusten tuotto®,|  valuuttal/ asema| % BKT:sta
(kp.) korko®,| vuotuinen|ecu tai euro|dijaama(-)/
vuotuinen korko| ylijgéméa (+),
korko % BKT:sté
1] 2 3 4] 5 6) 7 8 9 10 11
Y hdysvallat
1996 2,9 -2,3 3,6 4,7 54 4.8 5,51 6,54 1,270 -2,2 58,8
1997 2,3 0,0 4,4 7,0 4,9 4,9 5,76 6,45 1,134 -0,9 56,4
1998 1,6 0,7 4,4 4,9 45 7,4 5,57 5,33 1,121 0,3 53,3
1999 2,2 -17 4,2 4,2 4,2 75 542 5,64 1,066 1,0 50,3
1999 | 1,7 -16 3,9 35 4,3 85 5,00 4,98 1,122 0,7 53,0
Il 2,1 -14 38 4,1 43 8,0 5,07 5,54 1,057 0,9 51,2
11 23 -0,8 4,3 4,4 4,2 75 5,44 5,88 1,049 1,2 50,4
v 2,6 -31 50 4.8 41 6,1 6,14 6,13 1,038 1,3 50,3
2000 | 3,2 -3,7 53 59 41 58 6,11 6,48 0,986 2,0 49,3
11 3,2 6,0 6,4 4,0 57 6,63 6,18 0,933 .
2000 helmi 3,2 - - 57 41 55 6,10 6,52 0,983 - -
maalis 3,7 - - 6,2 41 6,0 6,20 6,26 0,964 - -
huhti 3,0 - - 6, 3, 6,3 6,31 6,00 0,947 - -
touko 31 - - 6,4 4,1 55 6,75 6,42 0,906 - -
kesa 37 - - 6,4 4,0 53 6,79 6,10 0,949 - -
heina . - - . . . 6,73 6,04 0,940 - -
Japani
1996 0,1 -19 51 23 3,4 3,3 0,57 3,03 138,1 -2,9 -
1997 1,7 -2,2 1,6 3,6 34 31 0,62 2,15 137,1 -2,7 -
1998 0,6 6,3 -2,5 -7,1 41 4.4 0,66 1,30 146,4 -10,3 -
1999 -0,3 -25 0,2 08 4,7 3,7 0,22 1,75 121,3 -10,4 -
1999 | -0,1 3,0 -04 -3,8 4,6 4,0 0,36 1,97 130,7 - -
Il -0,3 -1,7 0,6 -0,6 4,7 4, 0,12 1,53 127,7 - -
11 0,0 -5,0 0,9 31 4,7 3,6 0,10 1,78 118,7 - -
v -1,0 -5,9 -0,3 4.8 4,6 3,0 0,29 1,77 108,4 - -
2000 | -0,7 -7,0 0,7 6,2 4.8 2,2 0,14 1,79 105,5 - -
I -0,7 . 7,0 4,7 2,3 0,12 1,72 99,6 - -
2000 helmi -0,6 -8,6 - 8,2 4,9 2,1 0,13 1,83 107,6 - -
maalis -0,5 -55 - 4,6 4,9 1,9 0,14 1,81 102,6 - -
huhti -0,8 -6,5 - 6,4 4.8 2,9 0,12 1,75 99,9 - -
touko -0,7 . - 75 4,6 2,2 0,10 1,71 98,1 - -
kesa -0,7 - 71 4,7 1,9 0,13 1,69 100,7 - -
heina . - . . . 0,22 1,72 101,4 - -
Bruttokansantuotteen méaara Kuluttajahintaindeksit
(vuotuinen prosenttimuutos; neljénnesvuosittain) (vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)
—— Yhdysvallat - = Eurodue —— Yhdysvallat - - Euroaue
E— ani — ani
8 Jap 4 Jap
7
6
5
4
3
2
1
0
-1
-2
-3

1996 1997 1998 1999 1996 1997 1998 1999

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 alijaama sisaltaé valtion
2) Ajanjakson keskiarvo, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta. vastuulleen ottaman suuren velan; vuoden 1999 tiedot perustu-
3) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1 ja 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 saéstéminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus Kotitalouksien investoinnit ja
investoinnit rahoitus?
Brutto-|  Pé&oman Netto-|  Péioman Rahoitus- Brutto- Netto- Pagoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
Ssaasté brutto- luoton- brutto- Kiintean varojen séésta|  velkaan- Ao menot varojen sdésté|  velkaan-
minen| muodostus apto muodostus padoman ngtto- minen tuminen paperit ne.tto- minen tuminen
ulkomaille brutto- hankinta jal hankinta
muodostus osakkeet
1] 2 3 4 5 6 7 8| 9 10 11 12 13
Y hdysvallat
1996 17,3 19,1 -14 88 84 52 87 51 1,1 11,8 5,0 130 4.8
1997 18,3 19,8 -15 94 85 1,9 88 34 1,9 11,7 32 12,6 4,6
1998 18,8 20,5 -23 95 8,7 4,0 87 54 1,7 12,1 51 12,2 57
1999 18,7 20,7 -34 95 91 6,3 8,6 75 36 12,7 49 115 6,7
1998 11 18,6 20,3 -2,2 93 87 34 87 45 39 12,1 78 121 56
1l 18,9 20,6 -2,6 9,6 8,7 44 8,6 58 0,6 12,1 37 12,0 53
\% 18,8 20,7 -2,6 95 89 18 8,6 34 -0,9 12,4 45 12,2 6,1
1999 | 19,0 20,8 -2,8 94 89 82 87 9,2 6,4 12,6 32 119 6,4
1 18,7 20,5 -33 94 93 6,1 87 71 02 12,8 54 117 6,7
11 18,7 20,8 -3,6 95 91 6,6 8,6 79 37 12,7 44 113 6,6
A% 18,3 20,9 -4,0 97 89 43 85 58 43 12,6 6,6 111 71
2000 | 18,1 21,0 -4,.3 97 93 6,2 8,6 7,6 6,0 12,9 47 104 77
Japani
1996 31,3 29,8 14 16,1 15,6 1,7 151 03 1,0 6,7 6,4 133 11
1997 31,2 28,7 2,6 16,6 16,1 33 13,7 12 0,1 54 71 134 0,7
1998 29,3 26,4 31 14,5 14,6 -6,4 151 -93 -1,3 5,0 6,0 13,7 -0,1
1999 . 25,9 . . . 1,6 . -2,6 15 . 6,6 . 0,6
1998 Il 24,8 -32,6 . -14,2 0,4 12,9 -6,2
11 26,9 42 . -2,6 15 4,2 2,0
\% 26,9 12,6 . -6,5 -6,4 12,7 -0,6
1999 | 26,9 0,6 . -124 -24 -4,4 9,8
I 24,2 -18,2 . -14,2 19 15,2 =72
1l 26,4 7.6 . -2,7 15 33 2,6
\% 26,9 18,2 . 17,6 73 10,5 -37
2000 | 26,2 8,0 . -5,8 -4,7 2,8 87
Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto K otitalouksien nettoluotonanto®
(prosenttia BKT: st&) (prosenttia BKT: st&)
Bl hoysvdla 7] Eurodue Bl Yhdaysvala [ 7] Eurodue
. Japani » EER  Japani
6
4
2
oI
-2
-4 B
-6

1991

1992

1993

1904

1995

1996

2 1
1997 1998 1991 1992 1993 1994

Léahteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic Planning Agency.
1) Kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvel evat voittoa tavoittel emattomat yhteisot.
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Tekninen huomautus

taulukkoon 2.4

Euroalueen raha-aggregaattien
puhdistaminen kausivaihteluista

Raha-aggregaattitiedot puhdistetaan kausivaihte-
luista joko X-12-ARIMA-ohjelmalla (versio 0.2.2%)
tai TRAMO/SEATS- ohjelmalla? (beetaversio, hei-
nakuu 1998). Kausitasoituksessa kaytetdan me-
netelmien multiplikatiivisia malliversioita. Tekni-
sisté syistd on paéddytty julkistamaan X-12-ARI-
MAnN tulokset virallisina tietoina. Joihinkin M2:n
eriin tehd&én kalenterikorjauksia. M3 puhdiste-
taan kausivaihteluista epasuorasti laskemalla yh-
teen M1L:n ja erotuksien (M2-M1) ja (M3-M2)
kausivaihteluista puhdistetut sarjat, jotta alaerat
summautuvat yhteen M3:ksi.

Kausivaihteluista puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijat. Niilla muokataan
miljardeina euroina ilmaistuja kantoja ja uudel-
leenluokittelusta, arvostusmuutoksista ja muista
vastaavista muutoksista aiheutuvia korjauseria.
Na&in saadaan kantojen, korjauserien ja virtojen
kausipuhdistetut arvot (taulukko 2.4.1.).

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan joko (a) virtatietojen
tai (b) kausivaihteluista puhdistettujen kantatie-
tojen (indeksisarjojen) perusteella.

Jos F, kuvaa muutosta kuukauden t aikana, L, kan-
taa kuukauden t lopussa, X, suhteellista muutos-
ta kuukaudessat, eli X = (F/L , + 1), jajos | on
kuukauden t kausivaihteluista puhdistettu kanta,
voidaan suhteellinen vuosimuutos a, eli muutos
viimeisten 12 kuukauden aikana laskea seuraa-
vasti

EKP e Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2000

(@) a = ((Xt * Xt»l * Xt»Z* Xt-S* Xt-4 * Xt»5 * Xt-6 *
Xt-7 * Xt-s * Xt-9 * xt-lO * Xt_n)—l)*lOO

b)  a=(/1,,-1)*100

t12

Pydristysten vuoksi néin lasketut luvut eivét vélt-
tdmatta tdsmaa taulukon 2.4 lukujen kanssa. Kau-
sivaihteluista puhdistetut, useampidesimaaliset
kantatiedot ovat saatavissa EKP:n Internet-koti-
sivulta (http://www.ecb.int) sivun "Euro area sta-
tistics-download” csv-tiedostona, jolloin taulukon
2.4 tarkat suhteelliset muutosluvut voidaan laskea.

taulukoihin 2.5-2.8

Tilastot ovat mahdollisimman yhtenaisia ja ver-
tailukelpoisia. Tammikuussa 1999 kéyttdonotetun
uuden raportointimenetelmén vuoksi taulukoi-
den 2.5-2.8 tiedot vuoden 1999 ensimmaisté
neljannesta edeltavélta ajalta eivat ole suoraan
vertailukelpoisia my6hempien tietojen kanssa.
Liséksi neljannesvuosittaisia virtatilastoja ei voi-
da laskea millekaan tilastoidulle ajanjaksolle, koska
uudelleenluokittelun ja arvostusmuutosten vai-
kutuksia ei vield ole koottu. Taulukkoja 2.5-2.8
voidaan kayttdd rakenneanalyysiin, mutta niissa
esitettyjen kasvuvauhtien yksityiskohtainen ana-
lyysi ei ole suositeltavaa.

1 Lisétietoja: 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, 127152, tai " X-
12-ARIMA Reference Manual Version 0.2.2" (joulukuu
1998), Time Series Saff, Bureau of the Census, Washing-
ton, D.C.

2 Lisétietoja: 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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Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdaamit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat asiakirjaan ”Statis-
tical requirements for Stage Three of Monetary
Union (Implementation Package)”. Euroopan
rahapoliittinen instituutti (EMI) ja kansalliset kes-
kuspankit saattoivat taman asiakirjan pankki-
yhdistysten ja muiden kolmannen vaiheen tilas-
toinnin valmisteluun osallistuvien saataville hei-
nakuussa 1996. Asiakirjassa kasitelldaan raha- ja
pankkitilastoja, maksutasetilastoja, ulkomaista
varallisuutta koskevia tilastoja, rahoitustilinpitoa,
hinta- ja kustannustilastoja sekd muita talous-
tilastoja.'

Namai tilastot keskittyvit euroalueeseen koko-
naisuudessaan. Pidemman aikavalin yksityiskoh-
taisempia tilastotietoja lisdselvityksineen on saa-
tavissa csv-muodossa EKP:n verkkosivuilla (http:/
Iwww.ecb.int), ja EKP:n Kuukausikatsauksessa
julkaistaan uusia tai yksityiskohtaisempia tietoja
heti tuoreeltaan.

Koska ecun muodostavat valuutat eivit ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioi-
den valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jasenval-
tioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikuttaisi-
vat niihin vuotta 1999 edeltaviin tilastojen lukui-
hin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon
osallistuvien jasenvaltioiden valuutat senhetkis-
ten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta tima voi-
taisiin valttaa rahatilastoissa, taulukoiden 2.1-2.8
tiedot vuotta 1999 edeltivilti ajalta on ilmoi-
tettu yksikkoing, jotka on saatu muuttamalla kan-
salliset valuutat 31.12.1998 asetetuilla euron
peruuttamattomilla muuntokursseilla. Ellei toisin
mainita, hinta- ja kustannustilastot vuotta 1999
edeltdviltd ajalta perustuvat kansallisissa valuu-
toissa ilmoitettuihin tietoihin.

Tietoja on laskettu yhteen ja/tai konsolidoitu
(mukaan lukien maitten vilinen konsolidointi)
tarpeen mukaan.

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensd
tietoihin, jotka ovat olleet kdytettdvissa EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmidistd ko-
kouspdivad edeltivand paivina. Tamdn numeron
tilastot perustuvat 2.8.2000 kaytettavissa ollei-
siin tietoihin.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan tarkistaa. Pyoristysten vuoksi eri lu-
kujen yhteissummat eivdt vilttimattd tasmaa.

Yhteenveto

Yhteenveto euroalueen talouskehityksen keskei-
simmista piirteistd esitetddn ensimmadistd kertaa
Kuukausikatsauksen tdssd numerossa.

Rahapolitiikka- ja
rahoitusmarkkinatilastot

Taulukoissa I.1-1.5 esitetddn eurojarjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelman rahapoliittisista operaatioista seka va-
himmadisvarantoihin ja pankkijarjestelman likvidi-
teettiasemaan liittyvid tilastoja.Taulukoihin 1.2 ja
I.3 on tehty muutoksia, jotka johtuvat siirtymi-
sestd vaihtuvakorkoisiin huutokauppoihin kesa-
kuussa 2000.Taulukoissa 2.1-2.3 esitetddn raha-
laitoksiin liittyvid rahataloutta koskevia tilastoja
eurojirjestelma mukaan lukien.Taulukon 2.3 tie-
dot on konsolidoitu; euroalueen rahalaitosten
vilisid positioita ei ole esitetty, mutta niiden saa-
misten ja velkojen yhteissummien erotus esite-
tddn sarakkeessa |3. Taulukossa 2.4 esitetddn
rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta joh-
detut raha-aggregaatit ja joitakin valtionhallinnon
(monetaarisia) velkoja. Taulukossa 2.5 esitetdadan
neljannesvuositilastot rahalaitosten lainoista ko-
titalouksille ja yrityksille eriteltyina kdyttotarkoi-
tuksen ja alkuperdisen maturiteetin mukaan.Tau-
lukossa 2.6 esitetdadn neljannesvuositilastot euro-
alueella olevien talletuksista rahalaitoksiin. Tau-
lukossa 2.7 esitetddn neljannesvuositilastot euro-
alueen ulkopuolisiin kohdistuvista rahalaitosten
saamisista ja veloista. Taulukossa 2.8 esitetdin
neljannesvuositilastot joistakin rahalaitosten tase-
eristd valuutoittain. Luettelo rahalaitoksista on
kokonaisuudessaan EKP:n verkkosivuilla. Sektori-
luokitus on esitetty yksityiskohtaisesti raha- ja
pankkitilastojen sektorikasikirjassa "Money and

Euroopan tasolla raha- ja pankkitilastoista vastaa EKP.
Maksutasetilastoista sekd ulkomaista varallisuutta ja ra-
hoitustilinpitoa koskevista tilastoista vastaavat Euroopan
komissio (Eurostat) ja EKP yhdessd. Hinta- ja kustannus-
tilastoista ja muista taloustilastoista vastaa Euroopan ko-
missio (Eurostat).
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Banking Statistics Sector Manual — Guidance for
the statistical classification of customers” (EKP,
marraskuu 1999). Raha- ja pankkitilastojen ko-
koamisohjeissa "Money and Banking Statistics
Compilation Guide” (EMI, huhtikuu 1998) esite-
tddn suositukset, joita kansallisten keskuspank-
kien tulee noudattaa.Tilastotiedot keritddn ja ti-
lastot laaditaan |.1.1999 alkaen rahalaitossekto-
rin konsolidoidusta taseesta annetun Euroopan
keskuspankin asetuksen (EKP/1998/16) mukai-
sesti.

EKP tuottaa rahamarkkinakorkoja, valtion pitka-
aikaisten lainojen tuottoja ja osakeindekseja kos-
kevat tilastot (taulukot 3.1-3.3) sahkoisista mark-
kinainformaatiojarjestelmistd saatujen tietojen
perusteella. Pankkien luotto- ja talletuskorkoja
koskevien tilastojen (taulukko 3.4) yksityiskoh-
dat ilmenevit taulukon alaviitteesta.

Arvopapereiden liikkeeseenlaskuja, kuoletuksia
ja kantoja koskevat tilastot esitetddn taulukossa
3.5. Taulukossa 3.6 on euromddridisten arvopa-
pereiden liikkeeseenlaskijoiden (sekd euroalueella
ettd sen ulkopuolella sijaitsevien) erittely sekto-
reittain. Taulukon 3.6 yhteismaarat (sarakkeet I,
7 ja 14) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt
luvut euromairdisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomaariisista liikkee-
seenlaskuista (sarakkeet 5, I3 ja 17) ja netto-
maardisistd liikkeeseenlaskuista (sarakkeet 7, 15
ja 19).Rahalaitosten liikkeeseen laskemien arvo-
papereiden kanta (sarake 2) taulukossa 3.6 vas-
taa suurin piirtein taulukossa 2.8.3 esitettyja ra-
halaitosten yhteenlasketun taseen velkapuolen
rahamarkkinapapereita ja velkapapereita (sarak-
keet 2 ja 10), vaikka liikkeeseenlaskutilastojen kat-
tavuus onkin tilla hetkelld hieman suppeampi.
Naista tilastoista kerrotaan tarkemmin Kuukau-
sikatsauksen marraskuun 1999 numeron sivuilla
7-18.

Hinnat ja reaalitalouden tilastot

EKP:n kuukausikatsauksessa esitettdvit tilastot
ovat muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta
Euroopan komission (lahinna Eurostatin) ja kan-
sallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yk-
sittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen. Tilastot

ovat mahdollisimman yhteniisid ja vertailukelpoi-
sia.Vertailukelpoisten tietojen saatavuus vaihte-
lee tilastosta toiseen, mutta yleisesti ottaen ver-
tailukelpoista tietoa on paremmin saatavissa vii-
me ajoilta kuin aikaisemmilta ajanjaksoilta.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksiYKHI (taulukko 4.1) on kaytettavissa vuo-
desta 1995 lahtien. Kansallisiin kuluttajahinta-
indekseihin perustuvat arviot vuotta 1995
edeltdviltd ajalta eivdt ole tdysin vertailukelpoi-
sia. YKHI perustuu kansallisiin yhdenmukaistet-
tuihin kuluttajahintaindekseihin, jotka lasketaan
samoin menetelmin kaikissa euroalueen valtioissa.
Tammikuusta 2000 alkaen YKHlIin sisiltyvit ter-
veydenhoito- ja koulutuspalvelujen kustannukset.
Laajennetun YKHIn mukaisia tietoja ei yleensd
ole saatavissa tammikuuta 2000 edeltavilta ajal-
ta. Tammikuusta 2000 alkaen YKHI sisaltad myos
euroalueella vierailevien kulutuksen, joka ei
aiemmin ole sisdltynyt kaikkien jasenmaiden
YKHlin.

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. Taulukossa
4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaattorit
vuotta 1999 edeltaviltd ajalta on laskettu kan-
sallisessa valuutassa kansallisten tietojen perus-
teella. Tamédn Kuukausikatsauksen kansantalou-
den tilinpitotilastot perustuvat padasiassa EKT
95:een.

Taulukossa 5.2 esitetaan muita keskeisid reaali-
talouden tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998
antaman lyhyen aikavilin tilastoja koskevan ase-
tuksen (EY) N:o |165/98 taytantdéonpano tulee
kasvattamaan kdytettdvissa olevien euroaluetta
koskevien tilastojen maaraa.

Barometritiedot (taulukko 5.3) perustuvat Eu-
roopan komission tekemiin yritys- ja kuluttaja-
kyselyihin.

Tyollisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat
EKT 95:een. Koska kaikki euroaluetta koskevat
tiedot eivdt olleet kiytettavissa titd Kuukausi-
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katsausta laadittaessa, jotkin luvut ovat kiytet-
tdvissa oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioi-
ta. Tyottdmyystilastot ovat Kansainvilisen tydjar-
jeston (ILO) ohjeiden mukaisia.

Rahoitustilinpitotilastot

Tilastovaatimusten toteutusta koskevassa julkai-
sussa ("Implementation package”) todetaan, ettd
rahatalouden analysointia ja rahapolitiikan tutki-
musta tdydentdmadn tarvitaan yksityiskohtaisia
tietoja euroalueen rahoitustaloustoimista ja ra-
hoitustaseista. Tarkoituksena on julkaista laaja,
joskaan ei taydellinen, EKT 95:n mukainen euro-
alueen rahoitustilinpito raha- ja pankki-, maksu-
tase-, padomamarkkina-, rahoituslaitosten (ilman
rahalaitoksia) ja julkisyhteisdjen rahoitustilasto-
jen perusteella. Taulukossa 6 esitetddn kansalli-
siin pddomatilastoihin ja rahoitustilinpitoon pe-
rustuvat euroalueen aggregaatit.

Yksityiskohtaisemmat ja yhtendisemmat euro-
alueen rahoitustilinpitoa koskevat tilastot tulta-
neen julkaisemaan EKP:n Kuukausikatsauksessa
tdman vuoden aikana.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukossa 7 esitetaan BKT:hen suhteutettuna
euroalueen julkisen talouden rahoitusasemaa
kuvaavat julkisen talouden tuloja ja menoja, sads-
tamista, alijadmaa ja velkaa koskevat tilastot. Tie-
dot perustuvat jasenvaltioiden toimittamiin yh-
denmukaistettuihin tilastoihin, jotka lasketaan

yhteen EKP:ssa.

Euroopan komission toimittamat julkistalouden
alijadmad ja julkista velkaa koskevat tiedot esite-
tadn lisdksi maittain, koska ne ovat tarkeitd vakaus-

ja kasvusopimuksen kannalta.

Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto),
ulkomaankauppa ja valuuttakurssit

Maksutasetta (taulukot 8.1-8.6) ja ulkomaista va-
rallisuutta koskevien tilastojen késitteet ja maa-
ritelmdt ovat yleensd IMF:n maksutasekasikirjan
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5. laitoksen (lokakuu 1993), EKP:n 1.12.1998
antamien Euroopan keskuspankin tilasto-
vaatimuksia koskevien suuntaviivojen (EKP/1998/
17) ja Eurostatin ohjeiden mukaisia.

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.

Maksutaseen rahoitustasetilastot vuoden 1998
loppua edeltavilta ajalta, palvelutasetilastot vuo-
den 1997 loppua edeltiviltd ajalta, tuotannon-
tekijakorvausten taseen kuukausikehitysti kos-
kevat tilastot vuosilta 1997—1999 ja ulkomaista
varallisuutta koskevat tilastot vuoden 1997 lop-
pua edeltdviltd ajalta perustuvat osittain arvioi-
hin eivdtka ole tiysin vertailukelpoisia myohem-
pien havaintojen kanssa. Taulukossa 8.4 esite-
tdan ensimmadistd kertaa suorien sijitusten yksi-
tyiskohtaiset virtatilastot. Arvopaperisijoitusten
virtatilastot esitetdin taulukoss 8.5. Taulukossa
8.5.2 esitetddn euroalueella olevien sijoitukset eu-
roalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemiin ar-
vopapereihin sijoittajan sektorin mukaan jaotel-
tuina. Ulkomaisten sijoittajien sijoituksia euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemiin arvopape-
reihin ei voida esittdd lilkkeeseenlaskijan sekto-
rin mukaan jaoteltuina.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot (taulukko 8.7.1) on saatu laskemalla kan-
salliset nettomdiriiset tiedot yhteen. Ulkomai-
nen varallisuus on laskettu kdyttden tdménhet-
kisia markkinahintoja lukuun ottamatta suorien
sijoitusten kantatietoja, jotka laajalti perustuvat
kirjanpitoarvoihin.

Eurojarjestelmdn valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat esitetddn taulukossa
8.7.2. EKP:n valuuttavaranto ja siihen liittyvat
saamiset esitetdan erikseen taulukossa 8.7.3.Tau-
lukoiden 8.7.2 ja 8.7.3 tiedot ovat IMF:n/BIS:n
valuuttavarannon ja valuuttamairiisen likviditee-
tin raportointimallin mukaisia. Valuuttavaranto-
tilastot vuoden 1999 loppua edeltivilti ajalta
eivit ole tdysin vertailukelpoisia my&hempien ti-
lastojen kanssa.
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Taulukossa 9 esitetddan euroalueen ulkomaan-
kauppa sekd kokonaisvientid ja -tuontia koske-
vat indeksit (arvo, mdara ja yksikkoarvo). Arvo-
indeksin laskee EKP. Mairdindeksi lasketaan
Eurostatin ilmoittaman yksikkdarvoindeksin ja
arvoindeksin perusteella. Maaritelmien, luokitte-
lun, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen
vuoksi ulkomaankaupan tilastot eivit ole tdysin
vertailukelpoisia maksutasetilastojen tavarakau-
pan erien kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).

Taulukossa |0 esitetddn euron nimellinen ja reaa-
linen efektiivinen valuuttaindeksi. Taulukossa esi-
tetddn euron kahdenviliset kurssit suhteessa nii-
hin 13 valuuttaan, joita EKP kayttda efektiivisen
valuuttakurssin laskennassa. Kurssit ovat Hong-
kongin ja Singaporen dollaria ja Eteld-Korean
wonia lukuun ottamatta EKP:n julkaisemia pai-
vittdisia viitekursseja. Taulukossa 10 esitetddn

my6s ndiden |3 valuutan muodostamasta ryh-
mastd laskettuja reaalisia indekseja (deflatoituna
tehdasteollisuuden tuottajahinnoilla ja yksikko-
tyokustannuksilla) sekd laajemmasta, 39 valuu-
tan ryhmistd laskettu nimellinen ja reaalinen
(kuluttajahinnoilla deflatoitu) indeksi.

Muut tilastot

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (tau-
lukko 1) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot/kuviot 12.1 ja 12.2) pe-
rustuvat kansallisiin ldhteisiin. Tiedot, jotka kos-
kevat sdadstamistd, investointeja ja rahoitusta
Yhdysvalloissa ja Japanissa (taulukko/kuvio 12.2.),
on ryhmitelty samalla tavalla kuin euroalueen
vastaavat tiedot taulukossa/kuviossa 6.
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Eurojirjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

4.1.2000

EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestelmi toteuttaa
raation, jonka maksut suoritetaan samana pdiva-
nd.Talla toimenpiteelld pyritadn palauttamaan nor-
maali likviditeetti markkinoille sen jilkeen, kun
vuoteen 2000 siirtyminen oli sujunut ongelmitta.

5.1.2000

EKP:n neuvosto piittdd, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

15.1.2000

Kreikan viranomaisten pyynnosta euroalueeseen
kuuluvien EU:n jasenvaltioiden ministerit, EKP
sekd Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspank-
kien péddjohtajat paittavit revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM Il) 3/2 prosentilla alkaen 17.1.2000.

20.1.2000

EKP:n neuvosto piittdd, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

EKP:n neuvosto pdittdd myods, ettd eurojirjes-
telmid aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Mdarda paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pankki-
jarjestelmdn arvioitu likviditeetin tarve vuoden
2000 ensimmaisen vuosipuoliskon aikana seka
eurojirjestelmdn pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

I Eurojéirjestelmdin rahapoliittiset toimenpiteet vuonna 1999

on esitetty EKP:n vuosikertomuksessa vuodelta 1999 si-
vuilla 172-175.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

3.2.2000

EKP:n neuvosto pdittdd 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.Talletus-
korkoa nostetaan 0,25 prosenttiyksikkod 2,25
prosenttiin 4.2.2000 lahtien.

17.2.,2.3.2000

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

16.3.2000

EKP:n neuvosto pdittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkod 3,5 prosenttiin siitd operaatiosta lah-
tien, jonka maksut suoritetaan 22.3.2000. Liséksi
maksuvalmiusluoton korkoa nostetaan 0,25 pro-
senttiyksikkod 4,5 prosenttiin ja talletuskorkoa
niin ikdan 0,25 prosenttiyksikkod 2,5 prosenttiin
17.3.2000 ldhtien.

30.3., 13.4.2000

EKP:n neuvosto padttdd, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,5 % ja talletuskorko 2,5 %.

27.4.2000

EKP:n neuvosto paittda nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosentti-
yksikkoéd 3,75 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 4.5.2000. Maksu-
valmiusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosentti-
yksikkod 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 piittdd, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

25.5.2000

EKP:n neuvosto paittai, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.6.2000

EKP:n neuvosto padttdd nostaa eurojirjestelmdn
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 prosenttiyksikkoa 3,25 prosenttiin
9.6.2000 lahtien.

EKP:n neuvosto ilmoittaa my®&s, ettd siitd ope-
raatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan
28.6.2000, eurojarjestelmdn perusrahoitusope-
raatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina siten, etti likviditeetin jaossa kayte-
tddn monikorkoista menettelyd. EKP:n neuvosto
padttdd asettaa nidissd operaatioissa tehtaville
korkotarjouksille alarajan, joka on 4,25 %. Siirty-
miselld vaihtuvakorkoisina huutokauppoina to-
teutettaviin perusrahoitusoperaatioihin ei ole
tarkoitus muuttaa eurojirjestelman rahapolitii-
kan viritystd. Uudella huutokauppamenettelylld
pyritddn vastaamaan huomattavaan ylikysyntaan,
johon tdhdnastinen kiintedkorkoisen huutokaup-
pamenettelyn soveltaminen on johtanut.

19.6.2000

Euroopan yhteisén perustamissopimuksen artik-
lan 122 kohdan 2 mukaisesti Ecofin-neuvosto
paattad, ettd Kreikka tdyttad artiklan 121 koh-
dassa | esitettyihin kriteereihin perustuvat vaa-
timukset, 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-
misesta talous- ja rahaliiton jasenyyteen liittyvien
velvoitteiden tdyttdmisessd ja kuultuaan Euroo-
pan parlamenttia ja keskusteltuaan valtion- tai
hallitusten padmiesten kokoonpanossa kokoon-
tuneen Eurooppa-neuvoston kanssa.

Toimien yksimielisesti niilden Euroopan yhteisén
jasenvaltioiden, joita ei koske poikkeus, ja kysei-
sen jasenvaltion kanssa Ecofin-neuvosto — Eu-
roopan komission esityksestd ja EKP:td kuultuaan
— vahvistaa my6s Kreikan drakman ja euron vali-
sen peruuttamattoman muuntokurssin, joka tu-
lee voimaan 1.1.2001.Kreikan drakman ja euron
vilisen muuntokurssin (joka vastaa drakman val-
litsevaa keskuskurssia euroon nihden ERM Il
-valuuttakurssimekanismissa) maarittamisen jal-
keen EKP ja Kreikan keskuspankki ilmoittavat,
ettd ne tulevat seuraamaan Kreikan drakman ja
euron vilisen markkinakurssin lihentymista drak-
man euromuuntokurssiin. Lihentyminen tulisi
saavuttaa viimeistaan 29.12.2000 mennessa.

21.6.2000

EKP:n neuvosto paittdd, 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-
kauppamenettelya kiyttden ja ettd operaatioissa
tehtdvien korkotarjousten alaraja on 4,25 %.

EKP:n neuvosto ilmoittaa my6s, ettd vuoden 2000
loppupuolella toteutettavissa pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa eurojirjestelma aikoo ja-
kaa 15 miljardia euroa operaatiota kohden. Tas-
sd madrassa otetaan huomioon euroalueen pank-
kijarjestelman ennakoidut likviditeettitarpeet
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 piittdd, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,25 %, maksuvalmiusluoton korko 5,25 % ja tal-
letuskorko 3,25 %.
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Euroopan keskuspankin (EKP) julkaisuja

Tassd luettelossa on tietoja joistakin Euroopan keskuspankin julkaisemista asiakirjoista. Julkaisut
ovat saatavissa maksutta EKP:n lehdistépalvelusta (Press Division). Tilaukset voi ldhettdd nimisivun
kadntopuolella olevaan postiosoitteeseen.

Taydellinen luettelo Euroopan rahapoliittisen instituutin julkaisemista asiakirjoista 18ytyy Internet-
kotisivultamme (http://www.ecb.int).

Vuosikertomus
Vuosikertomus 1998. Huhtikuu 1999.

Vuosikertomus 1999. Huhtikuu 2000.

Lahentymisraportti

Lahentymisraportti 2000. Toukokuu 2000.

Kuukausikatsaus

Tammikuusta 1999 ldhtien julkaistut artikkelit:

Euroalue kolmannen vaiheen alussa. Tammikuu 1999.

Vakauteen tahtdava eurojirjestelman rahapolitiikan strategia. Tammikuu 1999.

Euroalueen raha-aggregaatit ja niiden merkitys eurojirjestelman rahapolitiikan strategiassa.
Helmikuu 1999.

Lyhyen aikavilin talousindikaattorien merkitys euroalueen hintakehityksen arvioinnissa.
Huhtikuu 1999.

Euroalueen pankkitoiminta: rakenteellisia piirteitd ja kehitysnakymia. Huhtikuu 1999.
Eurojirjestelmén toimintakehikko: kuvaus ja ensimmainen arviointi. Toukokuu 1999.
Vakaus- ja kasvusopimuksen taytintdonpano. Toukokuu [999.

Keskeisten talousindikaattorien pitkdn aikavilin kehitys ja suhdannevaihtelut euroalueen maissa.
Heinakuu 1999.

Euroopan keskuspankkijirjestelman institutionaalinen rakenne. Heinakuu 1999.

Euron kansainvilinen asema. Elokuu 1999.

Euroalueen rahalaitosten taseet vuoden 1999 alkupuolella. Elokuu 1999.

Inflaatioerot rahaliitossa. Lokakuu 1999.

EKPJ:n valmistautuminen vuoteen 2000. Lokakuu 1999.

Vakauteen tahtdava politiikka ja pitkien reaalikorkojen kehitys 1990-luvulla. Marraskuu 1999.
TARGET ja euromiiriiset maksut. Marraskuu 1999.

Euroopan keskuspankin saddokset. Marraskuu 1999.

Euroalue vuosi euron kiyttoonoton jilkeen: rahoitusrakenteen tirkeimmat piirteet ja muutokset.
Tammikuu 2000.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

73%



Eurojirjestelman valuuttavaranto ja -operaatiot. Tammikuu 2000.

Eurojarjestelmi ja EU:n laajentuminen. Helmikuu 2000.

Arvopaperiselvityksen yhdentyminen. Helmikuu 2000.

Euron nimelliset ja reaaliset efektiiviset valuuttakurssit. Huhtikuu 2000.

EMU ja pankkivalvonta. Huhtikuu 2000.

Korkojen ja korkojohdannaisten informaatiosisilté rahapolitiikan kannalta. Toukokuu 2000.
Euroalueen tyomarkkinoiden kehitys ja rakenteelliset piirteet. Toukokuu 2000.

Siirtyminen vaihtuvakorkoisina huutokauppoina toteutettaviin perusrahoitusoperaatioihin.
Heindkuu 2000.

Rahapolitiikan vilittymismekanismi euroalueella. Heindkuu 2000.
Vieston ikddantyminen ja finanssipolitiikka euroalueella. Heindkuu 2000.
Katsaus euroalueen hinta- ja kustannusindikaattoreihin. Elokuu 2000.

Euroalueen ulkomaankauppa: tyypilliset piirteet ja viimeaikainen kehitys. Elokuu 2000.

Occasional Paper Series

| Santillan J., Bayle M. ja Thygesen C., The impact of the euro on money and bond markets.
Heindkuu 2000.

Working Paper Series

| BrousseauV.ja Scacciavillani F, A global hazard index for the world foreign exchange markets.
Toukokuu 1999.

2 Monticelli C. ja Tristani O., What does the single monetary policy do? A SVAR benchmark for
the European Central Bank. Toukokuu 1999.

3 Detken C,, Fiscal policy effectiveness and neutrality results in a non-Ricardian world.
Toukokuu 1999.

4 Angeloni I. jaDedola L., From the ERM to the euro: new evidence on economic and policy
convergence among EU countries. Toukokuu 1999.

5 Wynne M, Core inflation: a review of some conceptual issues. Toukokuu 1999.
6 Coenen G.jaVega ).-L., The demand for M3 in the euro area. Syyskuu 1999.

7 de Bandt, O. ja Davis E. P, A cross-country comparison of market structures in European
banking. Syyskuu 1999.

8 Orphanides A. ja WielandV, Inflation zone targeting. Lokakuu 1999.

9 Coenen G., Asymptotic confidence bands for the estimated autocovariance and autocorrelation
functions of vector autoregressive models. Tammikuu 2000.

10 Fatum R., On the effectiveness of sterilized foreign exchange intervention. Helmikuu 2000.

I'l Berk].M.ja van Bergeijk P, Is the yield curve a useful information variable for the Eurosystem?
Helmikuu 2000.
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12 Svensson L. E. O. jaWoodford M., Indicator variables for optimal policy. Helmikuu 2000.
I3 Séderstrom U., Monetary policy with uncertain parameters. Helmikuu 2000.

14 Rudebusch G. D., Assessing nominal income rules for monetary policy with model and data
uncertainty. Helmikuu 2000.

I5 Orphanides A.,The quest for prosperity without inflation. Maaliskuu 2000.

|6 Hordahl P, Estimating the implied distribution of the future short-term interest rate using the
Longstaff-Schwartz model. Maaliskuu 2000.

17 Fabiani S. ja Mestre R., Alternative measures of the NAIRU in the euro area: estimates and
assessment. Maaliskuu 2000.

18 lacoviello M., House prices and the macroeconomy in Europe: results from a structural VAR
analysis. Huhtikuu 2000.

19 Detken C.ja Hartmann P,The euro and international capital markets. Huhtikuu 2000.
20 de Bandt O.ja Mongelli F. P, Convergence of fiscal policies in the euro area.Toukokuu 2000.

21 Ehrmann M., Firm size and monetary policy transmission: evidence from German business
survey data. Toukokuu 2000.

22 Holthausen C. ja Ronde T., Regulating access to international large-value payment systems.
Kesdkuu 2000.

23 Cho I-K.ja Sargent T.J., Escaping Nash inflation. Kesdakuu 2000.
24 Smets F,What horizon for price stability. Heindkuu 2000.
25 Schellekens P, Caution and conservatism in the making of monetary policy. Heinakuu 2000.

26 Winkler B., Which kind of transparency? On the need for clarity in monetary policy-making.
Elokuu 2000.

27 Camacho M. ja Perez-Quiros G.,This is what the US lending indicators lead. Elokuu 2000.

28 Ellison M.jaValla N.,Learning, uncertainty and central bank activism in an economy with strategic
interactions. Elokuu 2000.

Muita julkaisuja
The TARGET service level. Heindkuu 1998.
Report on electronic money. Elokuu 1998.

Assessment of EU securities settlement systems against the standards for their use in ESCB credit
operations. Syyskuu 1998.

Money and banking statistics compilation guide. Syyskuu 1998.

Yhteinen rahapolitiikka kolmannessa vaiheessa: Yleisasiakirja EKPJ:n rahapolitiikan vilineistd ja
menettelyista. Syyskuu 1998.

Third progress report on the TARGET project. Marraskuu 1998.
Correspondent central banking model (CCBM). Joulukuu 1998.

Payment systems in the European Union: Addendum incorporating 1997 figures. Tammikuu 1999.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Elokuu 2000

75%



76%*

Possible effects of EMU on the EU banking systems in the medium to long term. Helmikuu 1999.
Euro area monetary aggregates: conceptual reconciliation exercise. Heindkuu 1999.
The effects of technology on the EU banking systems. Heinakuu 1999.

Payment systems in countries that have applied for membership of the European Union.
Elokuu 1999.

Improving cross-border retail payment services: the Eurosystem’s view. Syyskuu 1999.
Compendium: Sadadoskokoelma. Kesikuu 1998 — toukokuu 1999. Lokakuu 1999.

European Union balance of payments/international investment position statistical methods. Marras-
kuu 1999.

Money and Banking Statistics Compilation Guide, Addendum I: Money market paper. Marras-
kuu 1999.

Money and Banking Statistics Sector Manual. Toinen painos. Marraskuu 1999.

Report on the legal protection of banknotes in the European Union Member States. Marras-
kuu 1999.

Correspondent central banking model (CCBM). Marraskuu 1999. (Ei saatavissa painettuna;julkaisun
sahkoinen versio on nahtavissa EKP:n Internet-sivuilla.)

Cross-border payments in TARGET: A users’ survey. Marraskuu 1999.

Money and Banking Statistics: Series keys for the exchange of balance sheet items time series.
Marraskuu 1999.

Money and Banking Statistics: Handbook for the compilation of flow statistics. Joulukuu 1999.
Payment systems in the European Union: Addendum incorporating 1998 figures. Helmikuu 2000.
Interlinking: Data dictionary, version 2.02. Maaliskuu 2000.

Asset prices and banking stability. Huhtikuu 2000.

EU banks’ income structure. Huhtikuu 2000.

Statistical requirements of the European Central Bank in the field of general economic statistics.
Elokuu 2000.

Esitteitd
TARGET. Heindkuu 1998.
Eurosetelit ja -metallirahat. Heindkuu 1999.

TARGET: facts, figures, future. Syyskuu 1999.
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