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Paakirjoitus

EKP:n neuvosto on kokoontunut kolme kertaa
EKP:n Kuukausikatsauksen edellisen numeron
julkaisemisen jilkeen. Maaliskuun 16. pdivana
2000 pitdmassaan kokouksessa EKP:n neuvosto
pdatti nostaa kiintedkorkoisina huutokauppoina
toteutettavien eurojirjestelman perusrahoitus-
operaatioiden korkoa 25 peruspisteelld 3,50 pro-
senttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suo-
ritetaan 22.3.2000. Lisaksi maksuvalmiusluoton
korkoa nostettiin 25 peruspisteelld 4,50 prosent-
tiin ja talletuskorkoa 25 peruspisteelld 2,50 pro-
senttiin alkaen 17.3.2000. Seuraavissa kahdessa
kokouksessaan, jotka pidettiin 30.3.2000 ja
13.4.2000, EKP:n neuvosto paitti jattda EKP:n
korot ennalleen.

Maaliskuun 6. pdivand 2000 tehdyn koronnos-
topaatoksen tarkoituksena oli torjua hintavakaut-
ta uhkaavia hintojen nousupaineita, joihin viitta-
sivat molemmat eurojdrjestelman rahapolitiikan
strategian pilarit. Erityisesti katsottiin, ettd M3:n
kasvuvauhdin pitkdaikainen poikkeaminen 42
prosentin viitearvosta, etenkin tarkasteltuna yh-
dessa yksityissektorille myonnettyjen luottojen
madran voimakkaan kasvun kanssa, viesti likvidi-
teetin runsaudesta euroalueella. Lisdksi katsot-
tiin, ettd talouden elpyessd voimakkaasti tuonti-
ja tuottajahintojen pitkaaikaisen nousun mahdol-
linen siirtyminen kuluttajahintoihin vaikuttaa osal-
taan keskipitkdn aikavalin hintakehitykseen.

Myohemmin julkaistut rahan mdirdd koskevat
tiedot osoittivat, ettd M3:n vuotuisen kasvuvauh-
din kolmen kuukauden keskiarvo joulukuusta
1999 helmikuuhun 2000 oli 5,9 %, kun se edel-
lisella kolmen kuukauden jaksolla marraskuus-
ta 1999 tammikuuhun 2000 oli ollut 5,8 %.
M3:n kasvuvauhti oli siten edelleen noin | /2 pro-
senttiyksikkéda 4’2 prosentin viitearvoa no-
peampi. M3:n vuosikasvun kolmen kuukauden
keskiarvon nousu heijasti M3:n vuotuisen kas-
vuvauhdin kiihtymistd vuoden 2000 tammikuun
5,2 prosentista helmikuun 6,2 prosenttiin. Tahén
vaikuttivat sekd M3:n kausivaihteluista puhdiste-
tun kasvuvauhdin nopeus helmikuussa 2000 ettd
vuodentakainen matala vertailutaso. Kisitysta
euroalueen runsaasta likviditeetistd vahvistaa
myOs se, ettd yksityissektorille mydnnettyjen
luottojen vuotuinen kasvuvauhti jatkuu edelleen
vahvana; helmikuussa vuotuinen kasvuvauhti oli
10,5 %.
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Euroalueen talouskehityksen osalta Eurostatin
arvio euroalueen BKT:n mdirin kasvusta vuo-
den 1999 viimeiselld neljainnekselld vahvisti
reaalitaloudellisen toimeliaisuuden kohentuneen
vuoden 1999 jilkipuoliskolla. Niin ollen euro-
alueen BKT:n mdird kasvoi vuonna 1999 kaik-
kiaan 2,3 %, huolimatta vuoden alkupuoliskon hi-
taasta kasvusta. Kotimainen kysyntd oli tirkein
syy talouden suhdannenousuun vuoden 1999
toisella puoliskolla. Tuoreimmat tuotantoluvut ja
kyselytiedot viittaavat siihen, ettd talouskasvu
jatkui voimakkaana my&s vuoden 2000 alussa.
Tastd kertoo etenkin se, ettd seka kuluttajien ettd
teollisuuden luottamus on nyt kasvanut hyvin
lahelle huipputasoaan sitten 1980-luvun puoli-
vilin, jolloin suhdannekyselyja alettiin tehdd. Kuva
kotimaisen kysynndn vahvana jatkuvasta kasvus-
ta tukee viimeaikaisia ennusteita euroalueen suo-
tuisista talouskasvundkymisti. Euroalueen myon-
teistd talouskehitystd tukee myods maailman-
talouden voimakas noususuhdanne, joka on le-
vinnyt entistd laajemmalle teollisuusmaihin ja
kehittyviin markkinatalouksiin ja jonka odotetaan
jatkuvan my®os tulevina vuosina.

My®&s joukkovelkakirjamarkkinat vahvistavat ka-
sitysta siitd, ettd euroalueen taloudellinen toime-
liaisuus kohenee pysyvilld tavalla. Tuottokdyra on
tdlld hetkelld loivempi kuin vuoden 1999 lopussa
mutta on silti edelleen nouseva. Tama saattaa
tarkoittaa sitd, ettd rahoitusmarkkinat odottavat
talouskasvun jatkuvan euroalueella vield pitkdin
tdmanhetkisen suhdannenousun jilkeenkin. Euro-
alueen joukkolainojen tuotot pienenivit maalis-
huhtikuussa 2000. Tama heijasti jossakin maarin
kansainvilisid tekijoitd.Y hdysvallat ilmoitti vahen-
tdvansa liittovaltion pitkien joukkolainojen emis-
sioita.

Euroalueen talousndkymien jatkuva kohenemi-
nen ei ndy euron valuuttakurssikehityksessa.
Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi oli
12.4.2000 noin 3 % heikompi kuin vuoden alus-
sa ja noin |3 % heikompi kuin vuoden 1999 en-
simmidiselld neljannekselld.Valuuttakurssikehitys
on aiheuttanut nousupaineita tuontihintoihin ja
vaikuttaa euroalueen hintavakauteen kohdistu-
viin riskeihin.

Yhdenmukaistetulla kuluttajahintaindeksilla (YKHI)
mitattu euroalueen inflaatiovauhti on viime aikoi-



na kiihtynyt, mikd johtuu pddosin seka oljyn hin-
nan ettd valuuttakurssin kehityksesta.YKHIn vuo-
tuinen muutosvauhti kiihtyi 2,0 prosenttiin hel-
mikuussa 2000 oltuaan tammikuussa 1,9 %. My&s
kaikkien tuottajahintojen vuotuinen nousuvauh-
ti kiihtyi vuoden 2000 helmikuussa 5,7 prosent-
tiin oltuaan tammikuussa 5,1 %.Tama johtui etu-
paidssd vilituotteiden hintakehityksestd, johon
puolestaan vaikutti huomattavasti 6ljyn hinnan
kehitys. Samalla padomahyodykkeiden ja kulutus-
tavaroiden hintojen vuotuinen nousuvauhti on
alkanut hitaasti kiihtyd viime kuukausina. Tama
saattaisi olla merkki siitd, ettd vilituotteiden hin-
tojen nousu on asteittain valittymassa tuotanto-
ketjuun.

Oljyn hinta on laskenut viime viikkojen aikana.
Tama on kdynyt yksiin télld hetkelld kiytettavis-
sd olevien ennusteiden perustana olevien oletus-
ten kanssa, joiden mukaan maaliskuuhun 2000
saakka havaitut 6ljyn hinnan nousut tulevat osit-
tain kumoutumaan kuluvan vuoden aikana. Sa-
malla on erittdin todennikdistd, ettid Sljyn hin-
nan ja valuuttakurssin viimeaikaisesta kehitykses-
td johtuvat nousupaineet eivit ole vield tdysin
siirtyneet tuonti- ja tuottajahintojen kautta ku-
luttajahintoihin. Ndin ollen voi olla mahdollista,
ettd vuotuinenYKHI-inflaatio kiihtyy kevaan mit-
taan viliaikaisesti hieman yli 2 prosenttiin ennen
kuin hidastuu takaisin alemmalle tasolle.

YKHI-inflaation 12 kuukauden kasvuvauhdin ke-
hitystd tand vuonna ei kuitenkaan tulisi korostaa
liikaa, koska siihen on vaikuttanut huomattavasti
vuodentakaisen vertailuajankohdan tilanne: maa-
liskuusta 1999 lahtien &ljyn hinta on kallistunut
tuntuvasti vaikuttaen YKHIn energiaeran nou-
suun. Rahapolitiilkan kannalta merkittavid ovat
hintavakauden keskipitkdn aikavilin nakymien
taustalla vaikuttavat kehityssuunnat. Luottojen
madrdn ja rahatalouden kehitys vahvistaa, ettd
euroalueella on edelleen runsaasti likviditeettia.
My6s euron valuuttakurssi aiheuttaa edelleen
huolta tulevan hintavakauden kannalta. Euro-
alueen talouskasvun nikymien ollessa suotuisat
ndiden kehityssuuntien vaikutusta inflaatiopainei-
siin on seurattava tarkasti.

Nain ollen rahapolitiikassa on arvioitava valppaas-
ti hintavakautta uhkaavia nousupaineita ja tarvit-
taessa on ryhdyttiva tilanteen edellyttimiin toi-

miin. Rahapolitiikan tulee olla ennakoivaa, koska
hintavakautta uhkaaviin riskeihin on reagoitava
ajoissa, jotta voidaan vilttdd tarve hillitd inflaa-
tiota myohemmin kalliiksi kdyvin toimenpitein.
On selvda, ettd ennakoiva liahestymistapa on ra-
hapolitiikan paras keino edistdd kestdvaa talous-
kasvua.

Euroalueen talouskasvu on vaiheessa, jossa on
erittdin hyvat mahdollisuudet pyrkia vahentdimaan
euroalueen suurta tyottdmyyttd. Keskeinen vili-
ne tyéttdmyyden vahentdmisessd on jatkuva palk-
kamaltti, joka puolestaan auttaa hillitsemaan myos
inflaatiopaineita. Tarkein keino ty6ttdmyyden
kestavaksi vahentdmiseksi on kuitenkin raken-
neuudistusten toteuttaminen euroalueella. Vain
jos tyomarkkinat ovat entistd joustavammat ja
kilpailupaineet ovat kovat,on mahdollista valttaa
tyovoima- ja tuotantokapeikkojen aiheuttamat
hintojen nousupaineet talouden elpymisen ollessa
vield suhteellisen varhaisessa vaiheessa.

Finanssipolitiikalla on osansa téssd kehityksessa.
Suotuisten talousnidkymien ansiosta verotulot
kasvavat.Vakaus- ja kasvusopimuksen mukaan ei
ole suotavaa kdyttdd nditd lisdtuloja julkisten
menojen lisidmiseen. Nyt on aika tehostaa julki-
sen talouden tervehdyttimistd, jotta velan suh-
detta BKT:hen voidaan pienentdi euroalueella ja

saavuttaa nhopeammin tasapainoinen tai ylijaamai-
nen julkisen talouden rahoitusasema.

Tamanhetkinen voimakas talouskasvu antaa myds
hyvat mahdollisuudet vihentia julkisia menoja,
tarkistaa menokehyksid ja uudistaa eldkejirjes-
telmid.Yhdessid vakaus- ja kasvusopimuksen nou-
dattamisen kanssa ndiden toimenpiteiden tulisi
voida mahdollistaa tarpeelliset veronkevennyk-
set.

EKP:n Kuukausikatsauksen tdssd numerossa on
vakioartikkelin lisaksi kaksi muuta artikkelia. ”Eu-
ron nimelliset ja reaaliset efektiiviset valuutta-
kurssit” -artikkelissa tarkastellaan tuloksia euro-
jarjestelman tydstd euroalueen hinta- ja kustan-
nuskilpailukykyd kuvaavien indikaattoreiden laa-
timiseksi.Toinen artikkeli ’EMU ja pankkivalvon-
ta” kasittelee haasteita, joita euroalueen pankki-
toiminnan kansainvalistyminen asettaa pankkival-
vonnalle.
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

EKP:n neuvoston
rahapoliittiset paatokset

Maaliskuun 16. pdivana 2000 pitimdssdan ko-
kouksessa EKP:n neuvosto pditti nostaa (edel-
leen kiintedkorkoisina huutokauppoina toteutet-
tavien) perusrahoitusoperaatioiden korkoa 25
peruspisteelld 3,50 prosenttiin alkaen operaa-
tiosta, jonka maksut suoritettiin 22.3.2000. My6s
talletuskorkoa ja maksuvalmiusluoton korkoa
nostettiin 25 peruspisteelld 17.3.2000 alkaen; tal-
letuskorko nostettiin 2,50 prosenttiin ja maksu-
valmiusluoton korko 4,50 prosenttiin.Seuraavissa
EKP:n neuvoston kokouksissa, jotka pidettiin
30.3.2000 ja 13.4.2000, EKP:n korot pditettiin
pitad ennallaan.

M3:n vuotuinen kasvuvauhti nopeutui
helmikuussa 2000

Helmikuussa 2000 lavean raha-aggregaatin M3:n
vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 6,2 prosenttiin,
kun se tammikuussa 2000 oli ollut 5,2 % (tam-
mikuun luku on suurentunut aiemmin arvioidusta
5,0 prosentista). M3:n vuotuisen kasvuvauhdin

Kuvio |.

EKP:n korot ja rahamarkkinakorot

(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)

Maksuvalmiusluoton korko
Talletuskorko

U Perusrahoitusoperaation korko
Yhden kuukauden korko (euribor)
Yon yli -korko (eonia)

45 ceeeea 45

2,5 "o'i‘r “o ' - — {25
v - - -
2,0 \J' F-_————— = = 1 2,0
|
I5F—-—-— 1,5
1,0 1,0
0,5 0,5
0,0 b vl IR IR PRI 0,0
v 1
1999 2000

Ldihteet: EKP ja Reuters.
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Ma3:n kasvu ja viitearvo

(vuotuinen prosenttimuutos)

- - M3

M3 (kolmen kuukauden

keskitetty liukuva keskiarvo)

M3:n viitearvo (41/2%)

7,0 7,0

6,0

5,0

4,0 4,0

3’0H1“1“1“1“1“1“1“1‘3’0
1998 1999

Léhde: EKP.

kolmen kuukauden keskiarvo joulukuusta 1999
helmikuuhun 2000 kasvoi hieman eli 5,9 prosent-
tiin, kun se edellisend kolmen kuukauden jakso-
na oli ollut 5,8 % (jalkimmainen luku on suuren-
tunut aiemmin arvioidusta 5,7 prosentista). Nain
ollen M3:n kasvuvauhti oli edelleen miltei |2
prosenttiyksikon verran 4)2 prosentin viite-
arvoaan nopeampaa (ks. kuvio 2). Tama vahvis-
taa kasityksen siitd, ettd euroalueella on runsaasti
likviditeettia.

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin nopeutuminen
helmikuussa johtui sekd M3:n tuntuvasta kuu-
kausikasvusta ettd poikkeuksellisista olosuhteis-
ta vuodentakaisena vertailuajankohtana eli talous-
ja rahaliiton kolmannen vaiheen alussa. Helmi-
kuussa 2000 M3 kasvoi 25 miljardia euroa. Kau-
sivaihteluista puhdistettuna M3 kasvoi 44 miljar-
dia euroa eli 0,9 % tammikuusta 2000. Kuukausi-
kasvu oli epdtavallisen suuri,joten se pysaytti vii-
me kuukausina ilmenneen M3:n kasvuvauhdin
hidastumisen. Kausivaihteluista puhdistettuna ja



vuositasolle korotettuna M3:n kuuden kuukau-
den kasvuvauhti kiihtyi helmikuussa 6,4 prosent-
tiin, kun se tammikuussa oli ollut 5,1 %. Naitd
lukuja tulkitessa tulisi pitdd mielessd, ettd M3:n
kuukausittaiset tiedot voivat olla melko vaihte-
levia. Jad nahtdvaksi, onko M3:n helmikuinen ke-
hitys kertaluonteinen ilmi6 vai onko kasvuvauhti
kiihtymassd uudelleen. M3:n kasvuvauhdin kiih-
tymiseen helmikuussa oli osasyyna myds vertai-
luajankohdan vaikutus. Helmikuussa 1999 (kau-
sipuhdistamaton) M3 nimittdin pieneni 16,5 mil-
jardia euroa padasiassa vastareaktiona tammikuun
1999 epitavallisen voimakkaaseen kuukausikas-
vuun; kausivaihteluista puhdistettuna M3 pysyi
helmikuussa 1999 ldhes ennallaan. Tama kasvu-
vauhtia hidastava vaikutus on nyt jadnyt pois ver-
tailusta |2 kuukauden kasvuvauhtia laskettaessa.

Kausivaihteluista puhdistetun M3:n kuukausittai-
sen kasvuvauhdin nopeutumiseen helmikuussa
2000 vaikutti se, ettd kaikki M3:n pdierdt kas-
voivat (ks. taulukko 1). M1 (liikkeessa oleva raha
ja yon yli -talletukset) kasvoi helmikuussa kausi-
vaihteluista puhdistettuna 26 miljardia euroa el
1,3 %. Muut lyhytaikaiset talletukset kuin yon yli
-talletukset kasvoivat kausivaihteluista puhdistet-
tuina |12 miljardia euroa eli 0,6 %, ja jalkimarkki-
nakelpoiset instrumentit kasvoivat kausivaihte-
luista puhdistettuina 6 miljardia euroa eli 0,9 %.

Ma3:n erit

(vuotuinen prosenttimuutos)

Liikkeessi oleva raha

Yon yli -talletukset

Muut lyhytaikaiset talletukset
Jalkimarkkinakelpoiset instrumentit

20 20
15

10

5 J SO U RS U EE R BRI B A
1998 1999

-10

Liihde: EKP.

Taulukko I.

M3 ja sen péieriit

(kuukauden lopun mdiciriit ja kausivaihteluista puhdistetut kuukausimuutokset)

Helmikuu 2000|  Joulukuu 1999 | Tammikuu2000 | Helmikuu 1999 | Joulukuu 1999~
L helmikuu 2000
Mésrd Muutos Muutos Muutos Muutos keskiméérin
Miljardia | Miljardia Miljardia Miljardia Miljardia
euroa euroa % euroa % euroa % euroa %
M3 4 808.,9 13,2 0,3 22,0 0,5 43,6 0,9 26,3 0,6
Liikkeessd oleva raha ja
yon yli -talletukset (= M1) 19543 1.4 0,1 41,0 22 25,7 1.3 22,7 1,2
Muut lyhytaikaiset
talletukset (= M2-M1) 2148,8 -3,1 -0,1 -20,2 -0,9 11,8 0,6 -3,8 -0,2
Jalkimarkkinakelpoiset
instrumentit (= M3-M2) 705,7 14,9 22 1,2 0,2 6,2 0,9 7,4 1,1

Liihde: EKP.

Huom. Pydoristysten vuoksi miljardeina euroina ilmoitettujen M3:n erien yhteismdidird ei viilttimdittd tismdici
M3:n kokonaismdicdirin kanssa.
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MI:n vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 10,4 pro-
senttiin helmikuussa, kun se oli tammikuussa ol-
lut 9,0 %. Liikkeessd olevan rahan vuotuinen kas-
vuvauhti hidastui helmikuussa 5,7 prosenttiin
tammikuun 6,2 prosentista (ks. kuvio 3), kun taas
yon yli -talletusten kasvuvauhti nopeutui huo-
mattavasti eli 11,4 prosenttiin tammikuun 9,7
prosentista.Viimeksi mainittuun nopeutumiseen
vaikutti jossakin madrin vertailuajankohta. Euro-
alueen vilkas kotimainen kysyntd on saattanut
myos tukea yon yli -talletusten voimakasta kas-
vua tammikuussa ja helmikuussa. Kuten kehikos-
ta | ilmenee, yon yli -talletusten voimakas kasvu
vuonna 1999 johtui suureksi osaksi siitd, ettd
kotitalouksilla oli nditd talletuksia huomattavasti
aiempaa enemman; tihdn taas saattoi olla syyna
se, ettd nimelliskorkojen ollessa historiallisen al-
haiset yon yli -talletusten hallussapidon vaihto-
ehtoiskustannukset olivat suhteellisen pienet.

Muiden lyhytaikaisten talletusten kuin yon yli
-talletusten vuotuisen kasvuvauhdin syyskuusta
1999 jatkunut hidastuminen pysahtyi helmikuussa
2000. Ndiden lyhytaikaisten talletusten vuotui-
nen kasvuvauhti nopeutui helmikuussa 0,8 pro-
senttiin, kun niiden vuotuinen supistumisvauhti
oli tammikuussa 0,3 %. Enintdan 2 vuoden maa-
rdaikaistalletusten vuotuinen supistumisvauhti
hidastui helmikuussa 0,5 prosenttiin, kun se tam-
mikuussa oli ollut 4,3 %. Irtisanomisajaltaan enin-
tddn 3 kuukauden talletusten vuotuinen kasvu-
vauhti taas hidastui helmikuussa edelleen 1,7
prosenttiin tammikuun 2,5 prosentista.Viimeksi
mainittujen talletusten kysyntd on heikentynyt
kesdstd 1999 ldhtien, mika saattaa liittyd siihen,
ettd niiden tuottojen kiinnostavuus on heikke-
nemdssd muihin instrumentteihin verrattuna.
Seka pitkien ettd lyhyiden markkinakorkojen ero
irtisanomisajaltaan enintdian 3 kuukauden talle-
tusten vihittdiskorkoihin on kasvanut huomat-
tavasti viime kuukausina (ks.kuviot 5 ja 6). My6s
enintdin 2 vuoden maaraaikaistalletusten korko-
jen ero irtisanomisajaltaan enintddan 3 kuukau-
den talletusten korkoihin nihden on kasvanut,
mikd on vdhentdnyt jdlkimmadisten talletusten
kiinnostavuutta. Kun liikkeessa olevan rahan ja
kaikkien lyhytaikaisten talletusten muutokset
otetaan huomioon, raha-aggregaatti M2:n kasvu-
vauhti nopeutui helmikuussa 5,1 prosenttiin tam-
mikuun 4,0 prosentista.
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M3:een sisiltyvien jilkimarkkinakelpoisten instru-
menttien vuotuinen kasvuvauhti hidastui jonkin
verran helmikuussa mutta oli edelleen nopeaa eli
12,8 % (tammikuussa kasvuvauhti oli ollut 14,0 %).
Tammikuussa 2000 jalkimarkkinakelpoisten inst-
rumenttien kausivaihteluista puhdistettu kysynta
kasvoi erittdin vdhin (0,2 %), mutta helmikuus-
sa kysynnan kasvuvauhti oli verrattain voimakas
(0,9 %), joskaan ei yltanyt vuoden 1999 jilkipuo-
liskon poikkeuksellisen nopeiden kasvuvauhtien
tasolle. Jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien
vuotuisen kasvuvauhdin hidastuminen helmikuus-
sa 2000 johtui padasiassa siitd, ettd repojen vuo-
tuinen supistumisvauhti kiihtyi 12,9 prosenttiin,
kun se tammikuussa oli ollut 9,0 %. Enintdan
2 vuoden velkapaperien vuotuinen kasvuvauhti
kiihtyi helmikuussa edelleen 37,3 prosenttiin ol-
tuaan tammikuussa 33,7 %. Rahamarkkinarahas-
tojen rahasto-osuuksien ja rahamarkkinapaperien
vuotuinen kasvuvauhti oli 22,2 % eli lahes sama
kuin tammikuussa, jolloin se oli 22,4 %. Rahasto-
osuuksien ja rahamarkkinapaperien voimakasta
kasvua viimeisen 12 kuukauden aikana ndyttia
merkittdvasti tukeneen se, ettd euroalueen ul-
kopuoliset ovat ostaneet nditd instrumentteja
(tdlla hetkella tatd seikkaa ei pystyta vield eritte-
lemadn luotettavalla tavalla eurojirjestelman ra-
hatilastoissa). Erdn kehitysti olisikin syyta tulkita
varoen.Rahasto-osuuksien ja rahamarkkinapape-
rien kaupat eivdt kuitenkaan ole olleet volyymil-
taan niin suuria, etta niilld olisi ollut merkittavaa,
runsaaseen likviditeettiin viittaavaa vaikutusta ra-
han mairdn kasvun kokonaisarvioinnissa.

Luotonannon kasvuvauhti nopeutui

Rahalaitossektorin konsolidoidun taseen vastaa-
vaa-puolella euroalueelle mydnnettyjen luotto-
jen kokonaismadran kasvuvauhti nopeutui hel-
mikuussa 8,0 prosenttiin oltuaan tammikuussa
7,4 %. Nopeutuminen johtui siitd, etta yksityisel-
le sektorille mydnnettyjen luottojen kasvuvauhti
oli helmikuussa aiempaa voimakkaampi eli 10,5 %,
kun se edellisessa kuussa oli ollut 9,5 %. Kaikki
yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen erit
kasvoivat. Yksityiselle sektorille mydnnettyjen
lainojen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui 9,5 pro-
senttiin tammikuun 8,8 prosentista. Rahalaitosten
hallussa olevien velkapapereiden vuotuinen kasvu-
vauhti kiihtyi 15,9 prosenttiin, kun se tammikuussa



Rahalaitosten talletusvelat toimiala- ja instrumenttikohtaisesti eriteltyina
vuoden 1999 lopussa

Ensimmdiset neljdnnesvuositiedot rahalaitossektorin talletusveloista instrumenttityypin ja vastapuolen mu-
kaan eriteltyind on hiljattain saatu kdyttoon. Tiedot perustuvat rahalaitossektorin konsolidoituun taseeseen.
Niihin eivét siis sisélly rahalaitosten keskindiset positiot (yksityiskohtainen kuvaus rahalaitossektorin ta-
seesta on Kuukausikatsauksen elokuun 1999 artikkelissa “Euroalueen rahalaitosten taseet vuoden 1999 alku-
puolella”). Nididen tietojen saatavuus on tirkedd analyyttisistd syistd, koska niiden avulla voidaan ehkéd ym-
mirtdd paremmin euroalueen rahalaitoksissa olevien talletusten rakennetta ja kehitystd — talletusten osuus
euroalueen M3:sta on huomattava. Tiedot voivat esimerkiksi antaa mielenkiintoista informaatiota siitd, pide-
taanko talletuksia pddasiassa kulutus- vai sddstdmistarkoituksessa sen mukaan, miké rahaa hallussa pitdva
sektori on. Tdma tieto voi puolestaan vaikuttaa arvioon euroalueen yleisesti likviditeettitilanteesta.

Tiedot esitetddn nyt ensimmadisen kerran timédn Kuukausikatsauksen tilastoliitteen taulukoissa 2.6 ja 2.7, ja
ne ulottuvat vuoden 1998 ensimmadisestd neljanneksestd vuoden 1999 viimeiseen neljannekseen. Tédlld het-
kelld kéytettdvissd ovat vain kantatiedot. Talous- ja rahaliiton kolmannen vaiheen alkuun liittyneiden uudel-
leenluokittelujen takia kasvuvauhtien laskeminen on toistaiseksi ongelmallista. Tdssd neljannesvuosiselvi-
tyksessd ei myoOskddn ole yksityiskohtaista maturiteettierittelyd, eiké siind ole mahdollista eritelld kaikkia
M3:een sisiltyvid talletuksia rahaa hallussa pitdvén sektorin mukaan.

Vuoden 1999 lopussa euroalueella olevien talletusten osuus kaikista talletuksista oli 74,1 % ja euroalueen
ulkopuolisten talletusten osuus loput 25,9 %. Euroalueen kotitalouksien talletusten osuus oli 63,4 % eli
suurin euroalueen rahalaitoksissa olevista talletuksista vuoden 1999 lopussa (ks. oheinen kuvio). Yritysten
osuus ndistd talletuksista oli 14,8 %, vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen osuus 8,6 %, muiden rahoituksen-
vilittdjien osuus 7,7 % ja julkisyhteisdjen osuus 5,4 %, mistd suunnilleen puolet oli valtion talletuksia.

Euroalueella olevien talletukset rahalaitoksissa
(vuoden 1999 viimeinen neljinnes, osuudet ajanjakson lopussa, % kokonaismdicirdstc)

7,1%
@ Kotitaloudet
8.6% O Julkisyhteisot
O Muut kuin rahoitusalan yritykset
@ Vakuutusyhtiot ja eldkerahastot
148% B Muut rahoituksenvilittdjat
634%
54%

Kotitalouksien talletuksista 26,3 % oli yon yli -talletuksia, 33,3 % maéirédaikaistalletuksia, 39,2 % irtisano-
misehtoisia talletuksia ja ainoastaan 1,2 % takaisinostosopimuksia. Irtisanomisehtoiset talletukset eivét yleensd
ole yht likvidejd kuin yon yli -talletukset, ja niille maksetaan kuitenkin pienempéa korkoa kuin méirédaikais-
talletuksille tai jalkimarkkinakelpoisille instrumenteille. Ne houkuttelevat kotitalouksia luultavasti pddasias-
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sa siitd syystd, ettd niiden pitdminen on helppoa, koska niité ei esimerkiksi tarvitse uudistaa erdidntyessd ja
koska niille yleensd maksetaan automaattisesti korkoa, joka (joskin epitidydellisesti) seuraa markkinakorko-
jen muutoksia. Vuoden 1999 aikainen kehitys osoittaa, ettd irtisanomisajaltaan yli kolmen kuukauden talle-
tusten houkuttelevuus viheni huomattavasti, mikéd kertonee siitd, ettd namé instrumentit ovat suhteellisen
kehittymaéttomid. Irtisanomisajaltaan enintdidn kolmen kuukauden talletusten kysynté oli sen sijaan vilkasta
erityisesti vuoden 1999 ensimmdiselld puoliskolla, miki oletettavasti johtui siitd, ettd lyhyiden markkinakor-
kojen ja ndiden instrumenttien vilinen korkoero oli tuolloin pieni.

Vaikka kotitalouksien talletusten kokonaisméadrd supistui vuoden 1998 lopusta vuoden 1999 loppuun, koti-
talouksien yon yli -talletusten méérd kasvoi nopeasti viime vuoden aikana. Tamé kiy yksiin sen ndkemyksen
kanssa, ettd euroalueen yon yli -talletusten nopea kasvuvauhti vuonna 1999 ehki selittyy silld, ettd koti-
talouksilta on puuttunut kannustimia sijoittaa varojaan muihin rahoitusinstrumentteihin euroalueen korkojen
ollessa alhaisia.

Yritysten talletukset lisdéntyivit vuoden 1999 aikana. Viime vuoden lopussa yritysten yon yli -talletusten
osuus — talletuksia kéytettiin todennikoisesti pddasiassa transaktiotarkoituksiin — oli huomattavasti suu-
rempi kuin kotitalouksien (57,5 %). Miirdaikaistalletuksia mahdollisesti pidettiin turvallisina sijoituskoh-
teina, ja niiden osuus oli 36,5 %, kun taas irtisanomisehtoisten talletusten ja takaisinostosopimusten osuudet
olivat hyvin pienii.

Vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen talletuksista suurin osa oli midrdaikaistalletuksia, joiden osuus oli
88,8 % vuoden 1999 lopussa. Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot — sijoittavat luonteensa mukaisesti keskipit-
kiin ja pitkdaikaisiin instrumentteihin — pitdvét néité talletuksia oletettavasti sijoitustarkoituksiin. Sitd vas-
toin muut rahoituksenvilittdjdt (pddasiassa sijoitusrahastot) pitdvét huomattavan osan talletuksistaan (noin
kolmanneksen) yon yli -talletuksina. On mahdollista, ettd ndiden instrumenttien kysyntd perustuu muiden
rahoituksenvilittdjien haluun pitéé téllaisia talletuksia puskureina. Ndiden rahoituksenvilittdjien talletuksis-
ta merkittiavi osa (17,3 %) oli myds takaisinostosopimuksia.

Valtion talletuksista ei ole kdytettdvisséd instrumenttikohtaista erittelyd. Muiden julkisyhteisdjen (osavaltio-
ja paikallishallinto seki sosiaaliturvarahastot) talletukset koostuivat padasiassa yon yli -talletuksista ja mii-
rédaikaistalletuksista.

Euroalueen ulkopuolisten talletuksista euroalueen rahalaitoksissa (pl. eurojirjestelmi) pddosa oli pankkien
(72,1 %) talletuksia ja pienempi mutta kuitenkin merkittdvi osa muiden euroalueen ulkopuolisten kuin pank-
kien, muun muassa julkisyhteisojen, talletuksia (27,9 %). Vuoden 1998 viimeisestd neljanneksestd vuoden
1999 ensimmadiseen neljannekseen euroalueen ulkopuolisten talletukset euroalueen rahalaitoksissa kasvoivat
huomattavasti. Tdmai saattoi ainakin osittain johtua kansainvilisten sijoittajien kasvaneesta kiinnostuksesta
euromairdisiin rahoitusinstrumentteihin uuden valuutan kiyttdonoton aikaan.

oli ollut 10,0 %, ja osakkeiden ja osuuksien kas-
vuvauhti nopeutui 22,7 prosenttiin tammikuun
21,5 prosentista.

Kausivaihteluista puhdistettujen tilastojen mu-
kaan luotonannon kasvu yksityiselle sektorille
jatkui edelleen vahvana helmikuussa. Kasvu jat-
kui pankkien lainakorkojen noususta huolimatta
(ks.kuviot 5 ja 6). Kuluttajien ja teollisuuden vahva
luottamus on saattanut tukea merkittavasti ko-
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titalouksien ja yritysten luottokysyntda viime
kuukausina. Lisdksi fuusioiden ja yritysostojen
suuri mdara euroalueella sekd omaisuushintojen
nousun ja luottojen vuorovaikutus joissakin eu-
roalueen maissa tukevat edelleen luotonannon
kasvua.

Julkisyhteisdille mydnnettyjen luottojen vuotuinen
kasvuvauhti oli puolestaan helmikuussa edelleen
hidas eli 1,1 %, kun se tammikuussa oli ollut 1,4 %.



Taulukko 2.

M3 ja sen vastaeriit

(mrd. euroa)

Kanta- Virta- Virta- Virta- Virta- Virta- Virta-
tiedot tiedot tiedot tiedot tiedot tiedot tiedot
2000 1999 1999 1999 1999 2000 2000
Helmi Syys Loka Marras Joulu Tammi Helmi
1 Luotot yksityiselle sektorille 6241,0 572,1 576,4 601,5 580,4 537,1 591,3
2 Luotot julkisyhteisdille 2063,8 21,6 30,8 39,3 36,5 28,7 22,7
3 Ulkomaiset saamiset, netto 2447 -235,1 -208,7 -202,2 -172,6 -183,8 -123,1
4 Pitkdaikaiset velat 36273 180,4 2240 236,7 257,71 240,3 2449
5 Muut vastaerit (nettovelat) 113,3 -79,4 -71,9 -64,2 -89,8 -94,6 -32,1
M3 (=1+2+3-4-5) 4 808,9 257,6 2464 266,1 276,3 236,2 278,0

Liihde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi miljardeina euroina ilmoitettujen M3:n vastaerien yhteismdidrd ei vilttdmadttd tiismdéda M3:n kokonais-

mddrdn kanssa.

Rahalaitosten julkisyhteisoille myontimien laino-
jen kanta pieneni 1,5 % vuodentakaisesta. Raha-
laitosten hallussa olevien, julkisyhteisdjen liikkee-
seen laskemien velkapapereiden vuotuinen kas-
vuvauhti oli 2,9 % eli hieman hitaampi kuin tam-
mikuussa, jolloin se oli 3,1 %. Julkisyhteisdille
myonnettyjen luottojen vaimea kasvuvauhti joh-
tuu oletettavasti edelleen siitd, ettd julkisen sek-
torin nettoluotonotto on viime vuosina supistu-
nut.

Rahalaitossektorin konsolidoidun taseen vastat-
tavaa-puolella rahalaitossektorin pitkaaikaisten
velkojen vuotuinen kasvuvauhti pysyi helmikuussa
miltei ennallaan ja oli 7,3 %. Pitkiaikaisista ve-
loista yli 2 vuoden mdiriaikaistalletusten vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui hieman eli 5,1 pro-
senttiin, kun se tammikuussa oli ollut 5,4 %. Hi-
dastuminen pysdytti ndiden maairaaikaistalletus-
ten kasvun nopeutumisen, joka oli liittynyt sii-
hen, ettd niiden korkojen ero lyhytaikaisten tal-
letusten korkoihin oli kasvanut merkittavasti
edellisten 12 kuukauden aikana (ks. kuviot 5 ja 6).
Yli kahden vuoden pituisten velkapaperien vuo-
tuinen kasvuvauhti pysyi ennallaan 6,0 prosen-
tissa. Irtisanomisajaltaan yli kolmen kuukauden
pituiset talletukset (joiden osuus rahalaitosten
pitkdaikaisista veloista on vain 3 %) supistuivat
edelleen aiempien kuukausien tapaan, joskin nii-
den vuotuinen supistumisvauhti hidastui 7,3 pro-
senttiin tammikuun 9,1 prosentista. Oman paa-
oman ja varausten vuotuinen kasvuvauhti nopeu-
tui |5, prosenttiin oltuaan edellisessd kuussa
14,5 %.

Helmikuussa 2000 euroalueen rahalaitossekto-
rin ulkomaiset nettosaamiset kasvoivat 8 miljar-
dia euroa kausivaihteluista puhdistamattomien
lukujen perusteella. Nettosaamisten kasvu poik-
keaa jyrkasti kehityksestd 12 viime kuukauden
aikana, jolloin rahalaitossektorin ulkoinen netto-
asema heikkeni 123 miljardia euroa, mika johtui
muiden euroalueella olevien kuin rahalaitosten
padoman nettoviennistd. Taulukosta 2 ilmenee,
ettd ulkomaisten nettosaamisten 12 kuukauden
muutos pieneni huomattavasti syyskuusta 1999
helmikuuhun 2000, kun taas pitkdaikaisten vel-
kojen vuotuinen lisdys kasvoi samana ajanjakso-
na merkittavasti. M3:n ja luottojen 12 kuukau-
den virrat eivdt puolestaan muuttuneet kovin
paljon kyseisend ajanjaksona.

Velkapapereiden emissioiden ja
lunastusten maird tammikuussa suuri

Tammikuussa 2000 euroalueella sijaitsevat liik-
keeseenlaskijat laskivat liikkeeseen velkapapereita
niin, ettd niiden bruttoemissiot olivat 354,5 mil-
jardia euroa, kun ne tammikuussa 1999 olivat
olleet 358,6 miljardia euroa ja koko vuonna 1999
keskimaarin 311,] miljardia euroa kuukaudessa.
Euron kdyttdoonottoa seurasi suhteellisen run-
sas velkapapereiden liikkeeseenlasku vuonna
1999, ja ndin ollen se ndyttad jatkuneen tammi-
kuussa 2000. Euroalueella sijaitsevien liikkeeseen-
laskijoiden tammikuussa liikkeeseen laskemien
velkapapereiden bruttoemissioista 70 % oli ly-
hytaikaisia, kun lyhytaikaisten velkapapereiden

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000



keskimaardinen kuukausittainen osuus brutto-
emissioista oli vuoden 1999 aikana ollut 61 %.

Tammikuussa 2000 euroalueella kuitenkin lunas-
tettiin velkapapereita enemman kuin niita lasket-
tiin liilkkeeseen bruttomdaraisesti. Nettomaarai-
set lunastukset olivat tammikuussa 3,0 miljardia
euroa (ks. kuvio 4).Velkapapereiden nettomaa-
rdisiin lunastuksiin euroalueella vaikutti se, etta
lyhytaikaisia velkapapereita lunastettiin merkit-
tdvassa maarin eli 266, | miljardin euron arvosta.
Koska lyhytaikaisia velkapapereita laskettiin liik-
keeseen tammikuussa bruttomdiriisesti 249,2
miljardin euron arvosta, lyhytaikaisia velkapape-
reita lunastettiin nettomaardisesti 16,9 miljardin
euron arvosta.

Liikkeeseenlaskijoiden tarkastelu sektoreittain
osoittaa, ettd tammikuussa 2000 kasvoi erityi-
sesti rahalaitosten emissioiden maara. Rahalai-
tosten osuus euroalueella sijaitsevien liikkeeseen-
laskijoiden euromairiisten velkapapereiden brut-
toemissioista oli tammikuussa 57 %, kun se vuon-
na 1999 oli ollut keskimaarin 52 % kuukaudessa.

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
velkapaperit

(mrd. euroa)

O Liikkeessd oleva mairi (oikea asteikko)

B Liikkeeseenlaskut, netto (vasen asteikko)
70 - 1 6600

6400
6200
6 000
5800

5600

5400
Tammi Maalis Touko Heind Syys Marras Tammi
1999 2000

Léihde: EKP.
Huom. Nettoluvut eroavat kantojen muutoksista arvostusmuu-
tosten, uudelleenluokittelun tai muiden tarkistusten vuoksi.
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Euroalueella sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden
liikkeeseen laskemien velkapapereiden kanta oli
tammikuun 2000 lopussa 6 516,6 miljardia eu-
roa, kun se vuotta aikaisemmin oli ollut 6 068,4
miljardia euroa.Vuotuinen kasvu oli siis 7,3 %. Kun
tarkastellaan tammikuusta 1999 tammikuuhun
2000 liikkeeseenlaskettujen velkapapereiden kan-
taa sektoreittain, huomataan, ettd rahoituslaitos-
ten lilkkeeseenlaskemien velkapapereiden mda-
ra oli kasvanut 8,9 %, valtion velkapapereiden 3,3 %
ja yritysten velkapapereiden maara 41,9 %.Nama
luvut korostavat sitd, ettd euroalueen padoma-
teellisia muutoksia sen jalkeen, kun EMUn kol-
mas vaihe alkoi.

Pankkien korot nousivat edelleen
helmikuussa

Pankkien lyhyet korot nousivat euroalueella yha
jonkin verran helmikuussa 2000 ja jatkoivat si-
ten kesdn 1999 jilkeen alkanutta suuntausta (ks.
kuvio 5). Koska pankkien korot kuitenkin tavalli-
sesti sopeutuvat vasta viipeelld vastaavien mark-
kinakorkojen muutoksiin, pankkien lyhyet keski-
korot nousivat helmikuussa EKP:n 3.2.2000 te-
kemin koronnoston jilkeen vahemman kuin vas-
taavat markkinakorot. Enintddn vuoden pituisten
maariaikaistalletusten keskikorko nousi 5 perus-
pistettd 2,8 prosenttiin, mutta irtisanomisajaltaan
enintdin kolmen kuukauden talletusten keskikor-
ko nousi vain 2 peruspistettd ldhes 2,| prosent-
tiin. Yrityksille myonnettyjen enintddn vuoden
pituisten lainojen keskikorko puolestaan nousi
9 peruspistettd eli yli 6,0 prosenttiin.

Vaikka vuoden 1999 puolivilissi alkanut padoma-
markkinoiden pitkien korkojen nousu pyséhtyi
vuoden 2000 alussa, pankkien pitkat keskikorot
jatkoivat nousuaan helmikuussa.Yli kahden vuo-
den midiriaikaistalletusten keskikorko nousi hel-
mikuussa 6 peruspistetti eli lihes 4,3 prosenttiin.
Kotitalouksien asuntoluottojen keskikorko nousi
helmikuussa 10 peruspistetti eli yli 6,1 prosent-
tiin. Lisdksi yrityksille myonnettyjen lainojen kes-
kikorko nousi 9 peruspistettd eli lahes 5,9 pro-
senttiin. Kaiken kaikkiaan pankkien pitkdt korot
ovat nousseet merkittavasti toukokuusta 1999 (ks.
kuvio 6), ja helmikuussa 2000 ne olivat tuntuvasti
korkeammat kuin helmikuussa 1999).



Pankkien lyhyet korot ja
vastaava markkinakorko

(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

—— Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko
— - Enintéddn vuoden pituiset lainat yrityksille
—— Enintédén vuoden pituiset midrdaikaistalletukset

— = Irtisanomisajaltaan enintiddn
kolmen kuukauden talletukset

---- Yon yli -talletukset
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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 pituiset médriaikaistalletukset
—— Yli vuoden pituiset lainat yrityksille
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Ldhteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.

Rahamarkkinakorot nousivat
maaliskuussa

Rahamarkkinakorot nousivat huomattavasti ta-
man vuoden maaliskuussa ja huhtikuun alussa.
Maaliskuun ensimmdiselld puoliskolla eoniakor-
kona mitattu yon yli -korko pysyi lahelld 3,5:t3
prosenttia ja viesti siitd, ettd markkinat odotti-
vat EKP:n neuvoston padttavan nostaa perusra-
hoitusoperaation korkoa 3,25 prosentista 3,50
prosenttiin. Maaliskuun lopulla ja huhtikuun alussa
eoniakorko oli enimmaikseen lahelld 3,60:t4 pro-
senttia. Maaliskuun 23. pdivana 2000 paittyneen
varantojen pitoajanjakson viimeiseni pdivand
eoniakorko nousi kuitenkin edelleen aina 3,86
prosenttiin, mikd oletettavasti johtui siitd, ettd
rahamarkkinaosapuolten kaytdssd ollut likvidi-
teetti jakaantui hieman tehottomasti (ks. kehik-
ko 2). Eoniakorko nousi myds maaliskuun kahte-
na viimeisend piivana, jolloin se oli tilapdisesti
3,7 % tai enemman.Tama johtui todenndkoisesti
markkinaosapuolten halusta korjata neljannes-
vuoden lopun taseitaan. Eoniakorko nousi viliai-
kaisesti noin 3,7 prosenttiin jilleen huhtikuun
puolivdlissd, mikd tilld kertaa johtui siitd, ettd
markkinat hieman odottivat EKP:n nostavan edel-
leen korkojaan.

Rahamarkkinoiden tuottokdyran muut lyhyet
korot nousivat maaliskuun ensimmaiselld puo-
liskolla, koska EKP:n neuvoston maaliskuun 6.
paivin kokoukselta odotettiin korkopadtosta.
Maaliskuun 16. pdivand yhden kuukauden euri-
borkorko oli 3,66 % ja kolmen kuukauden euri-
borkorko 3,81 %, eli yhden kuukauden euribor-
korko oli 20 peruspistettd ja kolmen kuukauden
euriborkorko 18 peruspistettd korkeampi kuin
helmikuun 2000 lopussa (ks. kuvio 7).Yhden kuu-
kauden ja kolmen kuukauden euriborkorot py-
syivat jokseenkin vakaina muutaman pdivan ajan
EKP:n koronnostopéitoksen jélkeen ja nousivat
jalleen hieman maaliskuun loppua kohden ja huh-
tikuun alussa. Huhtikuun 12. pdivana yhden kuu-
kauden euriborkorko oli 3,79 % ja kolmen kuu-
kauden euriborkorko 3,92 %; yhden kuukauden
euriborkorko oli siten noussut yhteensd 33 pe-
ruspistettd ja kolmen kuukauden euriborkorko
29 peruspistettd helmikuun 2000 lopusta.

Kuten futuurisopimusten pohjalta johdettujen
korkojen kehitys osoittaa, markkinoiden odotukset
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Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.03.2000 piéttyneené pitoajanjaksona
Likviditeetin jakaminen rahapoliittisissa operaatioissa

Eurojérjestelma toteutti neljd perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitempiaikaisen rahoitusoperaation kuluvan
vuoden kolmantena pitoajanjaksona eli 24.2.—23.3.2000. Kolmen ensimmaéisen perusrahoitusoperaation (29.2.,
6.3. ja 14.3.) korko oli 3,25 %, ja pitoajanjakson viimeinen perusrahoitusoperaatio (21.3.) toteutettiin 3,5
prosentin kiintedlld korolla, kun EKP:n korkoja oli 16.3.2000 pédtetty nostaa. Jaetun likviditeetin médrd
vaihteli 47 miljardista eurosta 89 miljardiin euroon. Perusrahoitusoperaatioissa tehtyjen tarjousten maérit
vaihtelivat 1 628 miljardista eurosta 4 166 miljardiin euroon, ja niiden keskiarvo oli 2 589 miljardia euroa,
kun se edelliseni pitoajanjaksona oli ollut 1 744 miljardia euroa. Viimeksi toteutetussa perusrahoitusoperaa-
tiossa (14.3.), jonka korko oli 3,25 %, tehtiin suurimmat tarjoukset tdhén asti (4 166 miljardia euroa), miké
johtui odotuksista, ettd EKP:n neuvosto nostaa korkoja 16.3. Perusrahoitusoperaatioiden jako-osuudet vaih-
telivat 2,04 prosentista 3,13 prosenttiin, kun ne edellisené pitoajanjaksona vaihtelivat 2,06 prosentista 6,37
prosenttiin.

Eurojérjestelmé toteutti pitempiaikaisen rahoitusoperaation 1.3. vaihtuvakorkoisena huutokauppana, jossa
jaettavan likviditeetin méiréksi oli ilmoitettu 20 miljardia euroa. Operaatioon osallistui yhteensd 336 vasta-
puolta, ja tehtyjen tarjousten kokonaisméird oli 73 miljardia euroa. Huutokaupan tulokseksi saatiin 3,60
prosentin korko, ja painotettu korko oli 3,61 %.

Pitoajanjakson alussa eoniakorko pysyi perusrahoitusoperaation korkoa suurempana ja vaihteli 3,34 ja 3,47
prosentin vélilld. Tdmé johtui pddasiassa odotuksista, ettd EKP:n korkoja nostetaan kuluvan pitoajanjakson
aikana, ja verrattain suuresta likviditeettivajeesta. Odotukset korkojen nostamisesta vihenivit tilapdisesti
EKP:n neuvoston 2.3. pitimédn kokouksen jilkeen. Kokouksen jidlkeisend pdivind eoniakorko laski 3,28
prosenttiin, alimmilleen koko pitoajanjaksona. Seuraavalla viikolla eoniakorko nousi jilleen, ja perjantaina
10.3.se oli 3,52 %. Pitoajanjakson loppuajan eoniakorko pysytteli suunnilleen samana. Eoniakoron nousuun
vaikuttivat markkinaosapuolten lisdéntyneet odotukset, ettd korkoja nostetaan kuluvan pitoajanjakson aika-

Pankkijirjestelméin likviditeettiin vaikuttavat tekijéit
(mrd. euroa)

Piivittdinen keskiarvo pitoajanjaksona 24.2.-23.3.2000

Likviditeettici Likviditeettici Nettovaikutus
lisciciviit viihentdvdit

(a) Eurojérjestelmén rahapoliittiset operaatiot 202,5 0,3 +202,2
Perusrahoitusoperaatiot 136,1 - +136,1
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 66,2 - + 66,2
Maksuvalmiusjirjestelma 0,2 0,3 -0,1
Muut operaatiot 0,0 0,0 0,0
(b) Muut pankKijirjestelmén likviditeettiin
vaikuttavat tekijit 369,2 462,8 -93,6
Liikkeessi olevat setelit - 347.6 - 3476
Valtion talletukset eurojérjestelméssi - 51,7 -51,7
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 369,2 - +369,2
Muut tekijit, netto - 63,5 -63,5
(c) Luottolaitosten talletukset eurojéirjestelmian
sekkitileillid (a) + (b) 108,6
(d) Varantovelvoite 108,0

Lihde: EKP.
Pydristysten vuoksi luvut eiviit vélttimdittd tismdidi.
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Vastapuolten talletukset eurojirjestelmén sekkitileilli

Sekkitilitalletukset olivat keskimaédrin 108,6 miljardia euroa ja varantovelvoitteet 108,0 miljardia euroa.

Keskiméirdisten sekkitilitalletusten ja varantovelvoitteen vilinen ero oli siten 0,6 miljardia euroa. Tastd

madrdstd noin 0,2 miljardia euroa oli sekkitilitalletuksia, jotka eivit liity varantovelvoitteen tdyttdmiseen, ja

0,4 miljardia euroa oli varantovelvoitteen ylittdvid talletuksia.

EKP:n koronnostojen suunnasta loppuajan vuotta
2000 nayttivit muuttuneen vain vihdan maalis-
kuussa. Kesdakuussa 2000 erdédntyvien futuuri-
sopimusten pohjalta johdettu kolmen kuukauden
euriborkorko nousi vain 10 peruspistetta ja syys-
kuussa 2000 erdantyvien futuurisopimusten poh-
jalta johdettu kolmen kuukauden euriborkorko
vain 4 peruspistettd vuoden 2000 helmikuun
lopusta huhtikuun 12. paivéan, jolloin kesakuus-
sa 2000 erddntyvien futuurisopimusten pohjalta
johdettu kolmen kuukauden euriborkoko oli
4,16 % ja syyskuussa 2000 erddntyvien futuuri-
sopimusten pohjalta johdettu kolmen kuukau-
den euriborkorko 4,37 %. Joulukuussa 2000
eraintyvien futuurisopimusten pohjalta johdet-
tu kolmen kuukauden euriborkorko pysyi ennal-

Euroalueen lyhyet korot

(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)
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Liihde: Reuters.
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laan eli 4,58 prosentissa. Kuuden kuukauden ja
12 kuukauden euriborkorot nousivat vihem-
man kuin lyhyempien maturiteettien korot. Huh-
tikuun 12. pdivand kuuden kuukauden euribor-
korko oli 4,06 % ja 12 kuukauden euriborkorko
4,34 %, eli kuuden kuukauden euriborkorko oli
24 peruspistettd ja 12 kuukauden euriborkorko
18 peruspistettd korkeampi kuin helmikuun lo-
pussa.

Maaliskuun 29. pdivana 2000 eurojdrjestelma to-
teutti pitempiaikaisen rahoitusoperaation, jonka
maksujen suorituspdiva oli 30.3.2000. Tamén
maturiteetiltaan kolmen kuukauden pituisen
operaation marginaalikorko oli 3,78 % ja keski-
korko 3,80 %. Korot olivat hieman alhaisemmat
kuin maaliskuun 29. pdivan kolmen kuukauden
euriborkorko.

Pitkien joukkolainojen tuotot supistuivat
maaliskuussa

Pitkien korkojen nousun jatkuttua suurimman
osan vuotta 1999 ja vuoden 2000 alussa valtion
joukkolainojen tuotot euroalueella alkoivat su-
pistua huomattavasti maaliskuussa ja huhtikuun
2000 alussa (ks. kuvio 8).Vuoden 2000 helmi-
kuun lopusta huhtikuun 12. piivaan euroalueen
10 vuoden joukkolainojen keskimdiriiset tuo-
tot supistuivat noin 30 peruspistetta eli 5,34 pro-
senttiin. Tuotot palautuivat siten joulukuun 1999
tasolle. Tama johtui osittain Yhdysvaltojen jouk-
kolainojen kehityksestd; sielld nimittdin niiden
tuotot vihenivit jopa selvemmin kuin euroalueella
maaliskuussa ja huhtikuun alussa. Niinpa Yhdys-
valtojen ja euroalueen |0 vuoden joukkovelkakir-
jalainojen tuottoero supistui noin 20 peruspistet-
t4, ja ero oli suunnilleen 70 peruspistetta 12.4.2000.
Tama oli pienin valtion 10 vuoden joukkolainojen
tuottoero sitten lokakuun 1999.



Valtion pitkien lainojen tuotot

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)
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Ldhde: Reuters.
Huom. Pitkilld valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan lidhimpid vastaavia lainoja.

Joukkolainojen maailmanlaajuisesta tuottokehi-
tyksestd voidaan ensiksi todeta, ettd 6ljyn hin-
nan huomattava halpeneminen ennen OPEC-
maiden paitosta lisdtd 6ljyn tuotantoa ja paatok-
sen jilkeen ndytti aiheuttaneen pitkien korkojen
laskupaineita sekd euroalueella ettd sen ulkopuo-
lella. Yhdysvalloissa 10 vuoden joukkolainojen
tuotot vdhenivdt tuntuvasti eli noin 50 peruspis-
tettd vuoden 2000 helmikuun lopusta huhtikuun
|2. pdivdan, jolloin ne olivat hieman yli 6 %.Tam-
mikuun 2000 toisella puoliskolla alkanut kehitys
siis jatkui. Tammikuun puolivilin tienoilla vallin-
neesta huipputasosta Yhdysvaltojen |0 vuoden
joukkolainojen tuotot olivat supistuneet noin 90
peruspistettd huhtikuun [2. pdivdan mennessa.
Oljyn hinnanlaskun vaikutuksen lisiksi paineet
Yhdysvaltojen joukkolainojen tuottoihin ndytti-
vat suureksi osaksi johtuneen Yhdysvaltojen val-
tiovarainministerién suunnitelmista supistaa
merkittavasti pitkien joukkolainojen emissioita
ja ostaa takaisin erdaantymattomia joukkolainoja.
Lisaksi Federal Reserven avomarkkinakomitean

paatos 21.3.2000 nostaa korkoja 25 peruspisteel-
Ia on saattanut vihentdd markkinaosapuolten
huolia pitkdn aikavilin inflaatioriskeistd, mika on
johtanut joukkolainojen tuottojen supistumiseen.
Lisaksi osakemarkkinoiden viimeaikaiset vaihte-
lut, erityisesti Yhdysvaltojen Nasdag-indeksiin
sisdltyvien tietotekniikkayritysten osakkeiden
markkinoilla, ovat toisinaan ndyttaneet lisinneen
paineita Yhdysvaltojen joukkolainojen tuottoihin,
koska arvopaperisijoituksia on haluttu siirtaa
turvallisempiin kohteisiin.

Japanin 10 vuoden joukkolainojen tuotot supis-
tuivat noin 5 peruspistettd helmikuun lopusta
huhtikuun alkuun ja olivat 1,79 % 12.4.2000.Vii-
me kuukausien tapaan merkit talouden elpymi-
sen vauhdista ja tulevista nakymistd olivat risti-
riitaisia koko tdmdn ajanjakson. Vaikka Japanin
keskuspankin Bank of Japanin huhtikuun 2000
alussa julkaisema Tankan-kyselytutkimus kertoi
talouden suhdanteiden parantuneen, on sen vai-
kutus Japanin joukkolainojen tuottoihin ollut va-
hdinen, koska tutkimuksen tulos oli suurin piir-
tein markkinoiden odotusten mukainen.

Edelld mainittujen 6ljyn hinnan laskun ja Yhdys-
valtojen joukkolainojen tuottojen selvan vihe-
nemisen lisaksi myds muut tekijat ndyttavit se-
littdvan euroalueen joukkolainojen tuottojen
supistumista tdmdn vuoden helmikuun lopusta
huhtikuun alkuun.Varsinkin markkinoilla vallin-
nut epavarmuus euroalueen hintoihin keskipit-
kalld aikavililla mahdollisesti kohdistuvista nou-
supaineista ndyttdd hilvenneen sen jilkeen, kun
EKP:n korkoja nostettiin maaliskuun 16. pdivana.
Tamad ja tiedot euroalueen palkkaratkaisuista,
jotka olivat maltillisempia kuin markkinat olivat
odottaneet, ndyttavit vaikuttaneen pitkien jouk-
kolainojen tuottojen supistumiseen. Edelld mai-
nittu lyhyiden korkojen nousu ja pitkien joukko-
lainojen tuottojen viheneminen nékyivit euro-
alueen termiinikorkokayrdn selviani loivene-
misena maaliskuussa ja huhtikuun alussa (ks. ku-
vio 9).

Taman vuoden helmikuun lopusta huhtikuun 12.
paivaan Ranskan 10 vuoden indeksisidonnaisten
joukkolainojen reaalituotto supistui noin 20 pe-
ruspistettd, kun taas tuotot yhtendistava inflaa-
tiovauhti, joka kuvaa 10 vuoden joukkolainojen
nimellis- ja reaalituottojen eroa, hidastui noin 15
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Korkojen aikarakenteesta johdetut

euroalueen yon yli -korkojen odotukset
(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)
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Lihde: EKP:n arvio. Korkojen aikarakenteesta johdettu termii-
nikorkokdyrd kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen
tulevasta kehityksestd. Kdyrien laskentamenetelmdid selostettiin
tammikuun 1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa
kéytetyt tiedot on johdettu koronvaihtosopimuksista.

peruspistettd. Taman perusteella euroalueen pit-
kien joukkolainojen nimellistuottojen viimeaikai-
nen supistuminen ndyttdd johtuneen seka reaali-
korkojen laskusta ettd pitkdn aikavilin inflaatio-
odotusten hienoisesta heikkenemisestd. Kuten
aikaisemmissa Kuukausikatsauksissa on todettu,
Ranskan indeksisidonnaisten joukkolainojen tuot-
tokehityksen pohjalta tehdyissa paatelmissa in-
flaatio-odotuksista on syyta olla varovainen, koska
tulkintoihin sisiltyy monia epavarmuuksia.

Saksan 10 vuoden Bund-futuurisopimuksista joh-
detut volatiliteettiodotukset heikkenivat vuoden
2000 helmikuun lopun noin 6,25 prosentista alle
6 prosenttiin huhtikuun alussa vuodenvaihtees-
sa alkanutta suuntaa noudattaen.Vuodenvaihtees-
sa volatiliteettiodotukset olivat olleet yli 8 %.
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Markkinoiden tuntema epavarmuus joukkolaino-
jen tuottojen tulevasta tasosta oli siten vihitel-
len lieventynyt vuoden 2000 ensimmdisten kuu-
kausien aikana.Tama puolestaan ndyttdisi viittaa-
van siihen, ettd epavarmuus reaalituottojen ke-
hityksestd samoin kuin pitkdn aikavilin inflaatio-
odotukset ovat saattaneet vihentya. EKP:n kor-
kojen nosto maaliskuun 16.pdivana on saattanut
vaikuttaa epavarmuuden hilvenemiseen jonkin
verran, koska sijoittajat tulkisivat koronnoston
oikeutetuksi euroalueen inflaatiopaineiden hillit-
semiseksi.

Osakemarkkinoiden eri sektoreilla
merkittavid eroja maaliskuussa 2000

Vuoden 2000 maaliskuussa ja huhtikuun alussa
tietotekniikkayritysten osakkeiden hinnat vaih-
telivat huomattavasti erityisesti Yhdysvalloissa,
mutta my6s euroalueella ja Japanissa. Ndin ollen
keskeisten osakemarkkinaindeksien kehitykses-
osakkeiden hinnat laskivat timan vuoden helmi-
kuun lopusta huhtikuun 12. paivaan.Yhdysvalloissa
laajat osakehintaindeksit nousivat tind samana
ajanjaksona toimialojen vilisista tuntuvista eroista
huolimatta. Osakkeiden hinnat nousivat myos
Japanissa.

Globaalin osakemarkkinakehityksen tarkastelu
osoittaa, ettd Yhdysvalloissa Standard & Poor’s
500 -indeksi nousi hieman yli 7 % helmikuun lo-
pusta huhtikuun 12. pdivdan eli lahelle vuoden
1999 lopun tasoa. Standard & Poor’s 500 -indek-
si nousi siis tammi-helmikuun laskun jilkeen. In-
deksin nousu naytti osittain johtuneen yritysten
tulevaan tuloskehitykseen liittyneiden kasvuodo-
tusten muuttumisesta sen jalkeen, kun uudet ta-
lousluvut olivat kertoneet talouskasvun jatkumi-
sesta vahvana.

Yhdysvaltojen osakemarkkinoiden eri toimialo-
jen vililld oli edelleen suuria eroja maaliskuussa,
mika merkitsi vuoden 1999 syyskuun lopusta al-
kaneen kehityksen jatkumista. Helmikuun lopusta
huhtikuun 12. pdivdan rahoitusalan ja kausiluon-
teisia kulutustavaroita tuottavien yritysten osak-
keiden hinnat nousivat, kun taas tietotekniikka-
yritysten osakkeiden hinnat vaihtelivat tuntuvasti
ja laskivat yleisesti. Erityisesti Nasdaq Composi-
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Huom. Dow Jones Euro Stoxx laaja -osakeindeksi euroalueen
osalta, Standard and Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225
Japanin osalta.

te -indeksi, joka koostuu pédasiassa tietotekniik-
kayritysten osakkeista, laski miltei 20 % helmi-
kuun lopusta huhtikuun 12. pdivaan ja oli yli 7 %
alempi kuin vuoden 1999 lopussa.

Japanissa osakkeiden hinnat nousivat Nikkei 225
-indeksin mukaan mitattuna hieman yli 2 % ta-
man vuoden helmikuun lopusta huhtikuun 12.
paivddn. Indeksi nousi siten yli 8 % vuoden 1999

lopun tasoa korkeammaksi.Varsinkin huhtikuun
alussa tiedot talouden suhdanteiden viimeaikai-
sesta paranemisesta ja myds Bank of JapaninTan-
kan-kyselytutkimuksen sekd Economic Planning
Agencyn kyselyn tulokset lienevit aiheuttaneet
nousupaineita osakkeiden hintoihin Japanissa.
Maaliskuussa, kuten sitd edeltavinikin kuukausi-
na, rahoitussektorin osakkeiden hintojen nousu
vaikutti Japanin osakehintakehitykseen kaikkein
mydnteisimmin, ja se ndytti heijastelevan pank-
kien kannattavuutta koskevien odotusten vah-
vistumista fuusioiden ja yrityskauppojen myota.

Pdinvastoin kuin Yhdysvaltojen ja Japanin laajat
osakehintaindeksit, jotka nousivat vuoden 2000
maaliskuussa ja huhtikuun alussa, euroalueen laa-
jat osakehintaindeksit laskivat maaliskuussa nous-
tuaan huomattavasti helmikuussa. Dow Jones
Euro Stoxx -indeksilld mitattuna euroalueen osa-
kehinnat laskivat 3 % helmikuun lopusta huhti-
kuun 12. pdivdidn, ja indeksi oli jilleen vain 3,5 %
vuoden 1999 lopun tasonsa yldpuolella. Osak-
keiden hintojen laskun pdiasiallisimpana syyna oli
se, ettd euroalueen televiestinta- ja tietotekniik-
kayritysten osakkeiden hintojen huomattava nou-
su edeltdvind kuukausina taittui. Hintojen nou-
sun kdantyminen laskuksi ndytti suureksi osaksi
johtuneen siitd, ettd Yhdysvaltojen osakemarkki-
noilla arvopaperisijoituksia siirrettiin ns. uuden
talouden yritysten osakkeista perinteisempien
sektorien osakkeisiin, mika heijastui euroalueen
osakemarkkinoille. Kaiken kaikkiaan euroalueen
televiestinti- ja tietotekniikkayritysten osakkeiden
hintojen lasku kompensoitui osittain muiden sek-
toreiden, erityisesti rahoitus- ja energiasektorin
yritysten, osakkeiden hintojen nousulla.
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2 Hintakehitys

Kuluttajahintainflaatio kiihtyi edelleen
helmikuussa energian hintojen vuoksi

Tuoreimpien tietojen mukaan kuluttajahinta-
inflaatio kiihtyi edelleen helmikuussa 2000 paa-
asiassa energian hintojen kehityksen vuoksi.Yh-
denmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI)
vuotuisena nousuna mitattu euroalueen inflaa-
tiovauhti kiihtyi helmikuussa 2,0 prosenttiin tam-
mikuun tarkistetusta 1,9 prosentista.

Energian hintojen vuotuinen nousuvauhti kiihtyi
helmikuussa 13,5 prosenttiin, kun se tammikuus-
sa oli ollut 12,0 % (ks. taulukko 3).Tama johtui
osittain my0s vertailuajankohdan vaikutuksesta,
silla energiahintaindeksi laski vuoden 1999 tam-
mikuusta helmikuuhun. Koska indeksin energia-

erd saavutti pienimman arvonsa helmikuussa
1999, vertailuajankohta ei endi vaikuta energia-
erin vuotuisen nousuvauhdin kiihtymiseen. Ol-
jyn hinta nousi helmikuun 27,6 eurosta barrelil-
ta 28,4 euroon barrelilta maaliskuussa 2000, ja
tdma aiheuttanee lyhyelld aikavililld edelleen nou-
supaineita YKHIn energiaeraan. Oljyn hinta on
kuitenkin laskenut maaliskuun puolivilista ldhtien,
mika johtuu 6ljynviejamaiden jarjeston OPECin
dskettdisestd paatoksestd lisdtd Oljyntuotantoa.
YKHIn energiaerdn vuotuisen nousuvauhdin
odotetaan hidastuvan vuonna 2000.

Energian hintojen lisiksi myds jalostamattomien
elintarvikkeiden hinnat vaikuttivatYKHI-inflaation
kiihtymiseen helmikuussa, joskin niiden vaikutus
oli vdahiisempi. Jalostamattomien elintarvikkeiden

Taulukko 3.

Euroalueen hinta- ja kustannuskehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1997 1998 1999| 1999 1999 1999 2000f 1999 1999 1999 2000 2000 2000
1I 111 1\ I | Loka Marras Joulu Tammi Helmi Maalis
Yhdenmukaistettu
kuluttajahintaindeksi (YKHI)
ja sen eriit
I_(okonaisindeksi 6 1,1 1,1 1,0 1,1 1,5 14 15 1,7 19 20
Josta:
Tavarat 1,2 06 08 06 09 15 1,3 1,5 19 22 24
Elintarvikkeet 14 16 05 06 -02 04 03 04 05 04 006
Jalostetut elintarvikkeet 1.4 14 09 08 06 09 08 09 1,0 1,0 1,0
Jalostamattomat elintarvikkeet 1,4 19 00 03 -14 -03 -04 -03 -02 -05 -0,1
Teollisuustuotteet 1,0 0,1 1,0 06 1,5 2,1 1,8 20 26 32 33
Muut teollisuustuotteet kuin energia 0,5 09 07 07 06 006 0,5 06 06 08 0,5
Energia 28 -26 22 05 46 78 63 7,1 10,0 12,0 135
Palvelut 23 19 16 16 1,5 15 14 15 16 1,7 17
Muut hinta- ja kustannusindikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat!) 1,1 -0,8 0,0 -1,3 0,7 3,2 . 2,2 3,1 4,1 5,1 5,7
Yksikkotyokustannukset?) 0,7 0,0 1,5 0,7 . . - - - - - -
Tydn tuottavuus?) 1,8 1,5 0,5 1,1 . . - - - - - -
Tyovoimakustannukset/tyontekija? 2,4 1,5 . 20 1,7 . . - - - - - -
Tydvoimakustannukset/tunti > 25 1,7 21 19 22 22 . - - - - - -
Oljyn hinta (euroa/barreli)® 17,1 12,0 17,1 150 19,7 230 27,1 20,8 23,5 248 249 27,6 284
Raaka-aineiden hinnat>) 12,9 -12,5 -3,1 -82 1,1 140 199 10,7 11,9 19,3 194 20,0 20,2

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

EKP:n laskelmat.
1) Ei sisdlld 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) Eisisdlld energian hintoja. Hinnat euroina, joulukuuhun 1998 asti ecuina.
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hintojen vuotuinen laskuvauhti hidastui vuoden
2000 tammikuun 0,5 prosentista 0,1 prosenttiin
helmikuussa, mika on sopusoinnussa vuoden 1999
lopun kehityksen kanssa (ks. kuvio I1).

Energian ja jalostamattomien elintarvikkeiden
hintojen kehityksestd poiketen muiden teollisuus-
tuotteiden kuin energian hintojen nousuvauhti
hidastui helmikuussa jélleen 0,5 prosenttiin, kun
se joulukuussa 1999 oli ollut 0,6 % ja vuoden
2000 tammikuussa 0,8 %. Kehitys johtuu siiti, ettd
sesonkialennusmyynnin ajankohta muuttui erads-
sd suuressa euroalueen maassa.

Koska jalostettujen elintarvikkeiden hintojen
vuotuinen nousuvauhti pysyi vuoden 2000 tam-
mikuusta helmikuuhun edelleen 1,0 prosentissa
ja palvelujen hintojen vuotuinen nousuvauhti
edelleen |,7 prosentissa, muiden teollisuustuot-
teiden kuin energian hintakehitys on vaikuttanut

Kuvio | 1.

Euroalueen YKHI-inflaatio erittiin

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

— Kokonaisindeksi

= = Jalostetut elintarvikkeet

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

— — Energia
- - -- Palvelut
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I
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Ldhde: Eurostat.

myds ilman kausielintarvikkeita ja energiaa las-
ketun YKHIn kehitykseen. Tamdn indeksin vuo-
tuinen nousuvauhti kiihtyi siten vuoden 1999
joulukuun 1,0 prosentista |,2 prosenttiin tam-
mikuussa 2000, mutta se hidastui jilleen I,1 pro-
senttiin helmikuussa. llman kausielintarvikkeita ja
energiaa lasketun YKHIn vuotuinen nousuvauhti
on jatkunut noususuuntaisena vuoden 1999 syys-
kuusta lahtien. Tdma suunta saattaa jatkua lahi-
kuukausinakin, mikali lisidntyneet raaka-ainekus-
tannukset ja varsinkin 6ljyn hinnan aiempi nousu
siirtyvat kuluttajahintoihin teollisuuden tuotta-
jahintojen kautta.

Myés teollisuuden tuottajahintojen
nousussa ndkyi 6ljyn hintakehitys

Oljyn hintakehitys hallitsi edelleen teollisuuden
tuottajahintojen kehitystd. Teollisuuden tuotta-
jahintojen vuotuinen nousuvauhti kiihtyi koko
euroalueella vuoden 2000 helmikuussa 5,7 pro-
senttiin, kun se tammikuussa oli ollut 5,1 %. My&s
tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintakehi-
tystd kuvaavan euroalueen hintaindeksin (Euro-
zone Price Index, EPI) kehitys maaliskuussa viit-
taa siihen, ettd oljyn hinta kiihdyttinee edelleen
teollisuuden tuottajahintojen vuotuista nousu-
vauhtia. EPI perustuu samaan kyselyyn kuin os-
topaillikéiden indeksi (Purchasing Managers” In-
dex, PMI) (ks. kohta "Tuotanto, kysyntd ja tyo-
markkinat” jaliempénad), ja sen avulla saadaan tie-
toa valmistajien hankinnoistaan maksamista hin-
noista. Sind suhteellisen lyhyend aikana, jona EPI
on ollut kdytettavissa (vuoden 1997 puolivilistd
lahtien), indeksi on seurannut kiinteasti koko
teollisuuden tuottajahintojen kehitystd (ks. ku-
vio 12).

Koko teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen
nousuvauhti kiihtyi helmikuussa 2000, ja tama
johtui, kuten edeltavinakin kuukausina, paaasias-
sa vilituotteiden hinnoista, joihin 6ljyn hintake-
hitys puolestaan vaikuttaa huomattavasti.Vilituot-
teiden hintojen vuotuinen nousuvauhti kiihtyi
tammikuun 8,1 prosentista 9,2 prosenttiin hel-
mikuussa eli tasolle, jolla ne eivdt olleet aikai-
semmin 1990-luvulla. Kahden seikan perusteella
voi kuitenkin paitelld, ettd vilituotteiden hinto-
jen vuotuinen nousuvauhti on ehkid saavuttamas-
sa huippunsa. Ensinnékin viimeaikainen kehitys
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Tuottajahinnat ja tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat euroalueella

(kuukausihavaintoja)

—  Tuottajahintaindeksi (vasen asteikko) 1
= = EPl-hintaindeksi (oikea asteikko) 2)

| | 35

1997 1998

Liihteet: Eurostat ja Reuters.

1) Teollisuuden tuottajahintoja; vuotuinen prosenttimuutos;
ei sisdlld rakentamista.

2) Euroalueen EPI-hintaindeksi (Eurozone Price Index). Teh-
dasteollisuuden tuotantopanosten hintatiedot perustuvat
ostopddillikoille tehtdvddn kyselyyn. Yli 50 prosentin indeksi-
arvo viittaa tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintojen
nousuun ja alle 50 prosentin arvo hintojen laskuun.

on ollut hitaampaa kuin edeltdvind kuukausina,
silla nousuvauhti oli helmikuussa kuukausitasol-
la hitaampaa kuin kolmena edeltdvani kuukau-
tena. Toiseksi vuotuisen nousuvauhdin kiihtymi-
nen vuoden 2000 tammikuusta helmikuuhun joh-
tui osittain vertailuajankohdasta, silla valituottei-
den hinnat laskivat vuoden 1999 tammikuusta
helmikuuhun.Vilituotteiden hintaindeksi saavutti
pienimman arvonsa helmikuussa 1999, joten ver-
tailuajankohdan vaikutus vuotuiseen nousuvauh-
tiin muuttuu maaliskuusta 2000 lihtien negatii-
viseksi (YKHIn energiaeran kehitys on saman-
suuntaista, silla 6ljyn hintakehitys on vaikuttanut
merkittavasti myos siihen).

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

Padomahyoddykkeiden ja kulutustavaroiden tuot-
tajahintojen vuotuinen nousuvauhti on sen sijaan
alkanut kiihtyd hitaasti viime kuukausina, mutta
se on pysynyt kuitenkin kohtuullisena. Kehitys
saattaa olla merkki siitd, ettd vdlituotteiden hin-
tojen nousu on siirtymassa tuotantoketjun lapi.
Padomahyodykkeiden hintojen vuotuinen muu-
tosvauhti kiihtyi 0,5 prosenttiin helmikuussa 2000
eli vuoden 1999 syyskuussa alkanut lievd nousu
jatkui edelleen. Pddomahyddykkeiden hinnat oli-
vat tuolloin laskeneet 0, | %. Kulutustavaroiden
hintojen vuotuinen nousuvauhti kiihtyi samana
aikana eli vuoden 1999 syyskuusta vuoden 2000
helmikuuhun 0,4 prosentista 0,7 prosenttiin.

Palkkojen nousu kohtuullista
vuonna 1999

Tuoreimmat palkkakehitysta koskevat tiedot viit-
taavat siihen, ettd palkkoihin kohdistuvat paineet
pysyivat vaimeina vuoden 1999 loppuun asti.Tun-
tia kohden laskettujen tyévoimakustannusten
vuotuinen nousuvauhti oli vuoden 1999 viimei-
selld neljannekselld 2,2 % eli sama kuin edellisel-
I3 neljannekselld, mutta se oli 0,3 prosenttiyksik-
koa nopeampi kuin vuoden 1999 kahden ensim-
madisen neljanneksen vuotuinen nousuvauhti.Tun-
tia kohden laskettujen nimellisten tyévoimakus-
tannusten vuotuinen nousuvauhti on kiihtynyt
vdhitellen vuoden 1998 jilkipuoliskolta ldhtien.
Yksikkotyokustannusten kasvu on siitd huolimat-
ta pysynyt kohtuullisena.Yksikkotydkustannusten
vuotuinen nousuvauhti hidastui vuoden 1999
kolmannella neljannekselld 0,7 prosenttiin edel-
lisen neljanneksen 1,5 prosentista, mikd johtuu
padasiassa tyon tuottavuuden suhdanneluontei-
sesta kasvusta. Yksikkétyokustannusten vuotui-
sen nousuvauhdin otaksutaan edelleen hidastu-
neen vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld edel-
lisestd neljanneksestd. Tama johtuu siitd, ettad
nusten nousuvauhdin arvioidaan kiihtyneen suh-
teellisen maltillisesti, samalla kun tuottavuus kas-
voi 0,8 prosenttiyksikkdd vuoden 1999 kolman-
nesta neljanneksestd viimeiseen neljinnekseen.
Tuoreimmat tiedot vuoden 2000 palkkaneuvot-
teluista viittaavat siihen, ettd YKHIn nousuvauh-
din tilapdinen kiihtyminen ei ole palkkaneuvot-
teluissa johtanut palkkojen nostoon.
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3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

BKT:n mairan kasvu jatkui vahvana
viime vuoden lopussa

Maaliskuun 2000 Kuukausikatsauksen ilmestymi-
sen jdlkeen Eurostat on julkistanut koko euro-
aluetta koskevia arvioita BKT:n mdirin kasvusta
vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld. Ndiden
arvioiden mukaan BKT:n mdird kasvoi 0,9 % ver-
rattuna vuoden 1999 kolmanteen neljinnekseen,
jolloin kasvuvauhti oli 1,0 %, joten odotukset vii-
me vuoden viimeiselld neljannekselld vahvana jat-
kuneesta tuotannon kasvusta tayttyivat. BKT:n
maard kasvoi vuonna 1999 kaiken kaikkiaan 2,3 %,
ja sen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui vuoden
1999 viimeiselld neljannekselld 3,0 prosenttiin,
kun se saman vuoden ensimmdiselld neljannek-
selld oli ollut 1,8 %.

Vaikka BKT:n mdirdn neljannesvuosikasvu oli
vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld edelleen
vahvaa, yksittdisten menoerien vaikutuksissa oli
havaittavissa muutoksia (ks. taulukko 4).Varasto-
jen muutos vaikutti kokonaiskasvuun positiivisesti
0,3 prosenttiyksikén verran; vuoden 1999 kol-

mannella neljannekselld varastojen muutoksella
oli ollut lahes samansuuruinen negatiivinen kas-
vuvaikutus. Nettoviennin kasvuvaikutus, joka
kadntyi positiiviseksi viime vuoden aikana ja kas-
voi 0,4 prosenttiin kolmannella neljannekselld,
laski viimeiselld neljinnekselld nollaan. Tama
osoittaa, ettd kiihdyttydan voimakkaasti kolman-
nella neljannekselld viennin kasvuvauhti hidastui
viimeiselld neljannekselld suurin piirtein puoleen,
kun taas tuonnin kasvu hidastui paljon vihem-
man. On kuitenkin syyta huomata, etti viennin ja
tuonnin kasvuvauhtien muutokset kolmannesta
neljinneksesta viimeiseen neljinnekseen noudat-
tavat ndiden menoerien tavanomaista vaihtelua.
Kotimaisen lopputuotekysynnin kasvuvaikutus
(siis ilman varastojen muutosta) pysyi suurin piir-
tein ennallaan eli 0,6 prosenttiyksikdssa oltuaan
0,8 prosenttiyksikkod vuoden 1999 kolmannella
neljannekselld, mitd tuki varsinkin vahvana jatku-
nut yksityisen kulutuksen kasvu.

Kasvuvaikutusten muutosta vuoden 1999 viimei-
selld neljannekselld on vaikea arvioida, koska BKT-
arviot ovat edelleen alustavia ja niihin voidaan

Taulukko 4.

BKT:n méairin kasvu euroalueella

(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutos"

Neljinnesvuosimuutos?)

1997 1998 1999| 1998

1999 1999 1999 1999| 1998 1999 1999 1999 1999
I 1I I 1v I\ 1 I o Iv

v

Bmttokansantuotteen midrd 23 28 23 20

Jjosta:

Kotimainen kysynté 1,7 34 28 32
Yksityinen kulutus 1,5 30 25 3,1
Julkinen kulutus 0,7 1,1 1,2 1,1
Kiinteén padoman
bruttomuodostus 22 44 47 38

Varastojen muutos3) 4) 03 05 01 03

Nettovienti 3 06 -05 -05 -L1l

Vienti V) 10,1 68 41 21

Tuonti ¥ 87 91 59 58

8 19 24 30 03 06 05 1,0 09

28 28 29 28 10 08 04 06 09
28 24 24 25 06 08 03 07 07
3 09 12 12 02 09 -02 02 02

38 53 49 48 07 1,7 08 15 0,6
or o1 02 o1 04 -02 01 -02 03
-0 -09 -04 03 -07 -02 01 04 00
07 23 52 81 -12 06 25 32 15
38 52 68 76 09 12 23 22 17

Ldihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.

2) Neljdnnesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisestd neljanneksestd.

3) Vaikutus BKT:n mddrdn kasvuun, prosenttiyksikkod.

4) Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

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

verrannollisia.
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Euroalueen kotimaisen ja ulkomaisen kysynniin suhteellinen vaikutus tuotannon kasvuun

Euroalueen talouskasvun kehitystd viimeksi kuluneiden kahden vuoden aikana on hallinnut se, ettd kotimai-
nen lopputuotekysynti eli ilman varastojen muutoksia laskettu kysyntd on kasvanut vakaasti. Tami vakaa
kasvu on lieventdnyt huomattavasti viennin tilapdisen notkahduksen vaikutusta BKT:n kasvuun (katso ohei-
nen kuvio). Euroalue muodostaa yksittdisten jasenvaltioiden talouksiin verrattuna suuren ja melko suljetun
talouden. Téllaisessa taloudessa kotimaisten kysyntdsokkien voidaan odottaa vaikuttavan koko tuotannon
kasvuun todennékoisesti vihintddn yhtd paljon kuin ulkoiset tapahtumat. Arviointia sisdisen ja ulkomaisen
kysynnin suhteellisesta vaikutuksesta vaikeuttaa se, ettd kansallisissa tilinpitojédrjestelmissi ei tehdéd eroa
euroalueen sisille ja sen ulkopuolelle suuntautuvan viennin vélilld. Tdmi ero tarjoaa hyodyllistd lisatietoa, ja
se on ndhtédvissd kauppatilastoista, vaikka onkin muistettava, ettd ne koskevat vain tavaroita. Kauppatiedot
osoittavat, ettd tavaravienti euroalueen sisélle ja sen ulkopuolelle on maérillisesti suunnilleen yhtd suurta.
Tissd kehikossa arvioidaan kauppatilastojen perusteella sisdisen ja ulkomaisen kysynnén suhteellista vaiku-
tusta nykyisen euroalueen tuotannon kasvun kausivaihteluihin 1990-luvulla.

Tuotannon ja kysynnin kasvu euroalueella
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuositietoja)

— BKT:nmédrai — — Kotimainen lopputuotekysyntid ) ---- Kokonaiskysynti 2)

P T S Sl T R
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Liihde: Eurostat.
1) Kotimainen kysyntd ilman varastojen muutoksia.
2) Kotimainen kysyntd ja vienti yhteensd.

Tehdasteollisuuden tuotannon kasvu noudattaa lidheisesti euroalueen sisiisen tavaraviennin kasvua

Alakohtaisesti tarkasteltuna kokonaistuotannon kasvun vaihtelut heijastavat suureksi osaksi teollisuustuo-
tannon kausivaihteluita, vaikka tehdasteollisuuden osuus koko tuotannosta jad noin kolmannekseen. Yksit-
tdisten jasenvaltioiden pienissi ja avoimissa talouksissa tuotannon suhteellisen suuret vaihtelut johtuvat puo-
lestaan useimmiten siité, ettd tehdasteollisuus on hyvin altis ulkomaisen kysynnin muutoksille. Tdhén ulko-
maiseen kysyntdidn mahdollisesti sisdltyvd muiden euroalueen maiden kysyntidosuus on kuitenkin koko alueen
nikokulmasta sisdistd kysyntdid. Tarkasteltaessa 1990-luvun kausivaihteluja voidaan todeta, ettd tehdasteolli-
suuden tuotannon kasvu euroalueella niyttdd noudattaneen melko ldheisesti euroalueen sisdisen viennin kas-
vua, kun taas suhde euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan viennin kasvuun oli selvésti heikompi (katso
oheinen kuvio). Tdssd yhteydessd on muistettava, ettd varastojen muutokset voivat toimia merkittdvina tuo-
tannon ja kysynnén kehitysti tasoittavana puskurina.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000
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-15

Tehdasteollisuuden tuotannon ja viennin kasvu euroalueella
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausitietoja)

—— Tehdasteollisuuden tuotanto = = Euroalueen sisdinen vienti - --- Vienti euroalueen ulkopuolelle

15

10

-5

-10

n n n L n n n L n n n L n n n L n n n L n n n L n n n L n n n _
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 15

Liihde: Eurostat.
1) Huom. Tiedot on laskettu kolmen kuukauden keskitettyjen liukuvien keskiarvojen perusteella. Kaupankdyntitilastot koskevat
mddrid.

Tuotannon kasvun kausivaihtelut 1990-luvulla heijastavat kotimaisen ja ulkomaisen kysynnin
erilaista kehitysta

Oheisten kuvioiden yhteenlaskettujen tietojen perusteella voidaan erottaa kolme vaihetta, joissa sisdisen ja
ulkomaisen kysynnin suhteellinen vaikutus euroalueen BKT:n méirdn kasvun kausivaihteluihin on erilaista.
Ensinnikin vuosien 1998 ja 1999 kehitys osoittaa, ettd tuotannon kasvun tilapdinen, erityisesti tehdasteolli-
suudessa havaittava hidastuminen johtui suureksi osaksi euroalueen ulkopuolelle suuntautuneen viennin va-
henemisestd. Tdmi oli seurausta kehittyvid markkinatalouksia kohdanneista kriiseistd. Euroalueen sisdisen
viennin kasvuun télld oli huomattavasti pienempi vaikutus. Koska varsinkin kotimaisen lopputuotekysynnin
kasvu jatkui vahvana, BKT:n miérdn kasvu hidastui vain hieman alle 2 % vuoden 1999 alussa. Sen sijaan
vuoden 1993 taantuma johtui padasiassa aikaisempina vuosina tapahtuneesta sekd jatkuvasta ettd merkitté-
vistd kotimaisen lopputuotekysynnin heikkenemisestd yksittdisissd jdsenvaltioissa ja timin kehityksen voi-
makkaan kielteisistd vaikutuksista euroalueen sisdisen kaupan midrdan. Kehityksen pddasiallisena syynd
olivat poliittiset toimenpiteet, joilla pyrittiin hillitseméin inflaatiopaineita. Inflaatiopaineita aiheuttivat 1980-
luvun viimeisten vuosien voimakas talouskasvu ja sen jéilkeen tapahtunut Saksojen yhdistyminen. Vuonna
1991 Saksojen yhdistyminen kiihdytti voimakkaasti euroalueen sisdisen kysynnédn kasvua. Yhdistymisen
vaikutukset jattivit tdysin varjoonsa ulkomaisen kysynnén notkahduksen, kun Yhdysvaltain talous alkoi sa-
mana vuonna taantua. Vuoden 1993 aikana euroalueen ulkopuolelle suuntautuneen viennin kasvuvauhti no-
peutui huomattavasti. Kotimaisen toimeliaisuuden lama oli tuolloin kuitenkin tdrkeimpi BKT:n kasvuun
vaikuttanut tekijd, mikd ilmeni euroalueen sisdiseen kauppaan kohdistuneina hyvin kielteisind vaikutuksina.
Nayttdd myos silté, ettd tuotannon kasvu hidastui vuosina 1995-1996 pédasiassa siksi, ettd kotimainen lop-
putuotekysyntd heikkeni yksittdisissd euroalueen maissa ja ettd vastaavasti heikkeni myos euroalueen ulko-
puolelle suntautuneen viennin ja euroalueen sisdisen viennin kasvu. Tdmi aiheutui sekd kotimaisista teki-
joistd, kuten joidenkin maiden liiallisesta palkkamenojen kasvusta, ettd ulkoisista tekijoistd, kuten eurooppa-
laisten valuuttojen vahvistumisesta Yhdysvaltain dollariin ndhden. Téssi tapauksessa ulkomaisen kysynnin
heikkeneminen ei ndytéd johtuneen maailmantalouden vireyden muutoksista.

Se, miten 1990-luvulla tuotanto ja kysyntd kehittyivit sittemmin syntyneelld euroalueella, nédyttidd kaiken
kaikkiaan vahvistavan ne piirteet, joita pidetdin tavallisesti suurille ja melko suljetuille talouksille ominaisi-
na. Ulkomaisen kysynnidn BKT:n kasvulle aiheuttamien sokkien vaikutusta lievittdd ensinndkin talouden
vihdisempi avoimuus. Téllaiset sokit eivit myoskddn valttdmittd vaikuta sisdiseen kysyntién. Toiseksi BKT:n
kasvun suuret kausivaihtelut johtuvat tavallisesti kotimaisen talouden luontaisesta suhdannedynamiikasta tai
talouteen kohdistuvista suurista sisdisistd sokeista ja niisté poliittisista toimista, joilla sokkeihin reagoidaan.
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tehda tarkistuksia. Tama koskee ennen muuta va-
rastojen muutoksen ja nettoviennin kaltaisia vaih-
televampia erid. Erityisesti on toistaiseksi epa-
varmaa, kuinka voimakkaasti vuosituhannen vaih-
tuminen aiheutti ennakoivaa varastojen kasvat-
tamista. Tama ei selitd ainoastaan lisdantynytta
varastojen muutoksen vaikutusta vaan myos va-
hentyneen nettoviennin vaikutuksen, silld osa li-
sdvarastoista on voitu tuoda esimerkiksi tuotan-
topanoksina. Tdssd vaiheessa vuoden 1999 vii-
meisen neljinneksen tilastojen voidaan ldhinna
katsoa viittaavan kotimaisen lopputuotekysynnin
voimakkaaseen kasvuun (ks. kehikko 3,jossa tar-
kastellaan kotimaisen kysynnan merkitysta eu-
roalueen tuotannon kasvun kannalta).

Arvioita loppuvuoden 1999
teollisuustuotannosta
korjattu suuremmiksi

Julkistamissaan tammikuuta 2000 koskevissa tie-
doissa Eurostat on odotetusti my6s korjannut
suuremmiksi arvioitaan viime vuoden viimeisten
kuukausien teollisuustuotannosta.Teollisuustuo-
tannon (rakentamista lukuun ottamatta) arvioi-
daan nyt kasvaneen neljannesvuositasolla 1,3 %
vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld. Tama

kasvuvauhti on noin 0,5 prosenttiyksikkod aiem-
paa arviota nopeampaa ja lihempéani vuoden
1999 kolmannella neljannekselld todettua 1,5
prosentin kasvuvauhtia (ks. taulukko 5). Marras-
kuusta 1999 tammikuuhun 2000 ulottuvana kol-
men kuukauden jaksona tuotanto kasvoi I, %
edellisesti eli elokuusta lokakuuhun 1999 ulot-
tuvasta jaksosta, mikd osoittaa kasvun hidastu-
neen vuodenvaihteessa. Kun otetaan huomioon
kaikki muut tiedot teollisuuden kehityksesta ta-
man vuoden alkukuukausina, vuoden 2000 en-
simmaiselld neljannekselld ei kuitenkaan ole syy-
td odottaa teollisuustuotannon kasvun hidastu-
van pysyvasti.

Viime kuukausina havaitut tehdasteollisuuden
tuotannon tarkeimpien alojen viliset kehityserot
pysyivit ennallaan tammikuun 2000 loppuun ulot-
tuvalla kolmen kuukauden jaksolla. Kolmen kuu-
kauden keskiarvona laskettuna ja edeltivaan kol-
men kuukauden jaksoon verrattuna vilituottei-
ta ja padomahyddykkeiti tuottavien teollisuuden-
alojen kasvuvauhti pysyi vakaasti 1,5 prosentin
paikkeilla, kun taas kulutustavaroiden tuotanto
hidastui. Tuotannon hidastuminen koski varsin-
kin kestokulutustavaroita; moottoriajoneuvojen
tuotanto oli vahiistd vuoden 1999 jilkipuoliskolla,
mikd ilmenee my6s samanaikaisena henkilo-

Taulukko 5.

Euroalueen teollisuustuotanto

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1998 1999 1999 1999 2000 | 1999 1999 2000 1999 1999 1999 1999 1999
Marras Joulu Tammi| Marras Joulu Tammi| Elo Syys Loka Marras Joulu
Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo
Koko teollisuus
pl. rakentaminen 42 1,8 4,0 5,0 3,6 0,8 -0,1 -0,1 1,5 1,3 1,3 1,3 1,1
Tehdasteollisuus 4.6 1,8 4,6 5,7 3,6 0,8 0,2 -0,2 1,8 1,6 1,0 1,1 1,0
pddaloittain:
Vilituotteet 3,8 2,1 4.8 6,7 42 0,9 0,1 -0,2 1,7 1,5 1,6 1,6 1,5
Padomahyodykkeet 7,1 1,8 3,6 4.6 6,0 0,6 0,7 0,7 1.4 1,6 1.4 1,3 1,6
Kulutustavarat 3,3 2,2 42 42 1,4 0,7 -04 -09 1,7 1,1 0,4 0,5 0,1
Kestokulutustavarat 6,2 33 4.8 7,6 7,4 0,4 1,0 1,3 3,0 2,7 0,4 0,8 1,1
Ei-kestokulutustavarat 1,8 1,7 3,7 3,0 -09 0,2 00 -02 08 0,7 0,5 0,3 0,2

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Vuotuiset prosenttimuutokset on laskettu kdyttamdlld tyopdivien mddrdlld korjattuja tietoja.

Prosenttimuutokset edellisestd kuukaudesta ja kolmen kuukauden keskitetyt liukuvat keskiarvot vastaavaan kolmea kuukautta

aiempaan keskiarvoon néihden on laskettu kéyttimdlld kausivaihteluista puhdistettuja ja tyopdivien lukumddrdlld korjattuja tietoja.
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autojen rekisterdintien vihenemisena. Vuoden-
vaihteessa moottoriajoneuvojen ja kestokulutus-
tavaroiden tuotanto kasvoi jélleen hieman.

Kyselytiedot viittaavat kestavaan,
vahvaan kasvuun timan vuoden
alkukuukausina

Maaliskuun 2000 Kuukausikatsauksen ilmestymi-
sen jalkeen Euroopan komissio on julkaissut hel-
mi- ja maaliskuussa tehtyjen yrittdjid ja kuluttajia
koskevien kyselyjen tulokset. Kaiken kaikkiaan
tiedot viittaavat siihen, ettd vuoden 1999 jilki-
puoliskolla ilmennyt tuotannon ja kysynnin kas-
vu on jatkunut vahvana. Taméan vuoden ensim-
mdiselld neljannekselld talouden luottamusindi-
kaattori nousi uusiin enndtyslukemiin, mika hei-
jastaa sekd teollisuuden, kuluttajien ettd raken-
tamisen luottamuksen paranemista ja osakkei-
den hintaindeksin kohenemista (ks. taulukko 6).

Teollisuuden luottamus parani edelleen seka hel-
mi- ettd maaliskuussa 2000. Se ylittdd nyt edelli-
sen suhdannenousun aikana kevaillda 1998 saa-
vutetun huipputason ja jad vain hieman jilkeen
vuoden 1989 alkupuoliskolla saavutetusta kaik-
kien aikojen huippuarvosta.Teollisuuden yleisen
luottamuksen paraneminen maaliskuussa 2000
johtui lahinnd aiempaa myodnteisemmistd tilaus-

kanta-arvioista, kun taas edeltdviana kuukautena
luottamuksen paranemisen syyt olivat laaja-alai-
sempia, silld luottamuksen paraneminen heijasti
myds tuotanto-odotusten ja lopputuotevarastoja
koskevien arvioiden kohentumista.

Taman vuoden alkukuukausina ilmenneen teol-
lisuuden luottamuksen kehityksen perusteella
teollisuustuotannon kasvuvauhdin voidaan olet-
taa vuositasolla edelleen kiihtyvin (ks. kuvio 13).
Tata kasitysta tukevat myos euroalueen ostopail-
likdiden indeksid (Purchasing Managers’ Index,
PMI) varten kootut uusimmat tiedot. Ostopail-
likdiden indeksi pysyi vuoden 2000 ensimmaiselld
neljannekselld keskimdirin ennallaan vuoden
1999 viimeiseen neljannekseen verrattuna.Indek-
si ndyttdd tilapdisesti laskeneen tammikuussa
2000 ja lahteneen seuraavina kuukausina uudel-
leen nousuun. Maaliskuussa ostopiillikdiden in-
deksi nousi huomattavan paljon ja saavutti huip-
punsa sitten vuoden 1997 puolivilin, jolloin in-
deksia alettiin julkaista. Indeksin nousu johtui paa-
asiassa uusien tilauksien ja tuotannon kasvusta
ja toimitusaikojen pidentymisestd. Nama kaikki
ylsivét enndtyslukemiin.

Kuluttajien luottamus pysyi vuodenvaihteessa
muuttumattomana ja kasvoi sitten helmikuussa
2000 tammi- ja helmikuussa 1999 saavutettujen
ennityslukemien tasolle. Maaliskuussa 2000 ku-

Taulukko 6.

Euroalueen yrityksié ja kuluttajia koskevat EU:n suhdannekyselyt

(kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

1997 1998 1999 (1999
I

1999 1999 2000| 1999 1999 1999 2000 2000 2000
11 v I

Loka Marras Joulu Tammi Helmi Maalis

Talouden luottamusindeksi " 24 30 02 -05
Kuluttajien luottamusindikaattori 2 -4 6 9 7
Teollisuuden luottamusindikaattori 2 3 6 -3
Rakentamisen luottamusindikaattori 2 -11 3 15 15
Vihittiiskaupan luottamusindikaattori 2 -3 3 1 2

Kapasiteetin kiyttoaste, %)

81,4 829 819 81,7

or 11 12 06 07 02 05 04 02

7 10 11 9 10 10 10 11 11

6 10 4 6 7 8 10 11
15 19 22 16 22 18 24 20 22
-1 -1 6 -3 -3 4 4 3 11

81,8 824 . 819 - - 829 - -

Liihde: 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 neljanneksen alussa ja seuraavan neljinneksen alussa tehdyn kyselyn keskiarvoja.

Vuositiedot ovat neljinnesvuosihavaintojen keskiarvoja.
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Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
ja ostopéaillikoiden indeksi euroalueella

[ ] Teollisuustuotanto 1
—— Teollisuuden luottamus 2)
- -+ Ostopéillikdiden indeksi 3

12 ¢

10 ¢

.

L | L L | L

L | -6

-6 L L
1997 1998 1999

Ldihteet: 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
lisddntymiseen.

luttajien luottamus pysyi ndissa huippulukemis-
sa.Viimeaikaiseen kehitykseen ovat vaikuttaneet
kuluttajien luottamuksen osatekijoiden erilaiset
kehityssuuntaukset. Vaikka tulevien kuukausien
rahoitusmarkkinoiden tilannetta ja yleistd talou-
dellista tilannetta koskevat arviot ovat aiempaa
myonteisempid, halukkuus suurhankintoihin on
vahentynyt. Maaliskuussa nima muutokset kom-
pensoivat toisensa, joten kaiken kaikkiaan kulut-
tajien luottamus pysyi muuttumattomana. Jatku-
vasti vahvana pysyvan luottamuksen voidaan kui-
tenkin katsoa vastaavan yksityisen kulutuksen
kestdvad, vahvaa kasvua tdiman vuoden alkukuu-
kausina.
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Tatd kasitystd tukee vdhittdiskaupan myynnin
madrdn ja uusien henkildautojen rekisterdintien
viimeaikainen kehitys. Uusien autojen rekisterdin-
tien maara laski vuoden 1999 loppupuoliskolla,
mutta helmikuuhun 2000 ulottuvat tiedot osoit-
tavat tilanteen hieman elpyneen viime vuoden
lopusta lukien. Eurostatin tiedot vihittdiskaupan
myynnin mairdstd ulottuvat nyt tammikuuhun
2000 ja viittaavat suurin piirtein ennallaan pysy-
neeseen kasvuvauhtiin. Marraskuusta 1999 tam-
mikuuhun 2000 ulottuvana kolmen kuukauden
jaksona vahittdiskaupan myynti kasvoi 0,7 % edel-
lisestd eli elokuusta lokakuuhun 1999 ulottuvas-
ta jaksosta. Tamd vastaa vuoden 1999 jilkipuo-
liskolla kolmen kuukauden liukuvina keskiarvoi-
na mitattua noin % prosentin kasvuvauhtia.Vuotta
aiempaan ajanjaksoon verrattuna vahittdiskaupan
kasvuvauhti oli vuodenvaihteessa lihes 22 %.

Kaytettavissa olevien, lyhyen aikavilin indikaat-
toreita koskevien tietojen perusteella voidaan
yhteenvetona todeta, ettd kokonaistuotannon
kasvundkymit ovat edelleen suotuisat ja ettd
BKT:n méiran neljannesvuosikasvu vuoden 2000
ensimmaiselld neljannekselld voi yltdd vastaaval-
le tasolle kuin vuoden 1999 jilkipuoliskolla.

Tyéollisyyden kasvu jatkui ennallaan
vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld

Kéytettdvissa olevien kansallisten tietojen mu-
kaan tyollisyyden arvioidaan kasvaneen vuoden
1999 viimeiselld neljannekselld 0,3 % edellisesta
neljanneksests, eli kasvuvauhti oli sama kuin kah-
tena aikaisempana neljannekseni (ks. tauluk-
ko 7). Koko vuonna 1999 tyollisyys kasvoi ndin
ollen 1,5 % eli hieman enemman kuin vuonna
1998, jolloin se kasvoi |,4 %. Koska taloudellinen
toimeliaisuus vahvistui vuonna 1999 ja vuoden
2000 alussa, tyopaikkojen nettomdaran kasvu voi
jatkua ennallaan tai jopa kiihtya tand vuonna.

Toimialakohtainen tarkastelu osoittaa, ettd teol-
lisuuden tyollisyys on kohentunut hienoisesti
vuoden 1999 viimeiselld neljannekselld, kun taas
palvelualan tyopaikkojen nettoméirian kasvu on
ilmeisesti pysynyt suurimmaksi osaksi ennallaan.
Eurostat julkaisi hiljattain tietoja, joiden mukaan
teollisuuden tyéllisyys lisadntyi vuoden 1999 vii-
meiselld neljannekselld edellisestd neljannekses-
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Taulukko 7.

Tyollisyyden kasvu euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1998  1999| 1999 1999 1999 1999| 1999 1999 1999 1999| 1999 1999 1999

1 11 111 v I 11 11T IV | Loka Marras Joulu
Neljannesvuosimuutokset !
Koko kansantalous? 4 15 1,7 16 14 1,3 04 03 03 03 - - -
Koko teollisuus 0,3 0,2 0,3 0,3 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,1 -0,1 0,1 0,1
Rakentaminen 0,2 3,0 29 3,5 3,7 2,1 0,9 0,2 0,6 0,4 2,1 2,1 2,0
Teollisuustuotanto
pl. rakentaminen 04 -04 00 -05 -07 -05 00 -03 -02 -01 -0,7 -05 -04
Tehdasteollisuus 08 -02 02 -04 -05 -03 -0,1 -03 0,0 0,1 -04 -02 -02

Ldhteet: Kansalliset tiedot ja Eurostat (Short-term Business Statistics).
1) Neljinnesvuosimuutokset: prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja.
2) Ei sisdlli Belgian ja Irlannin tietoja; kausivaihteluista puhdistettuja tietoja.

td, kun se oli kahtena aikaisempana perékkaise-
nd neljanneksend vihentynyt. Tarkein tyollisyy-
den kasvua vauhdittanut tekija olikin tehdasteol-
lisuus, jonka tyollisyys kasvoi ensimmadistd ker-
taa vuoden 1998 kolmannen neljinneksen jal-
keen.Tama vahvistaa eri tahojen odotukset teh-
dasteollisuuden tilanteen jatkuvasta paranemises-
ta vuodenvaihteessa. Rakennusteollisuudessa vii-
meisen neljinneksen kasvu edelliseen vuosinel-
jannekseen nihden jatkui tyollisyysodotusten
mukaisesti vahvana. Palvelusektorista voidaan
lopuksi todeta, etta yrityksia ja kuluttajia koske-
van Euroopan komission suhdannekyselyn tulok-
set viittaavat siihen, ettd vdhittdiskaupan tyolli-
syysodotukset pysyivit viime kuukausien aikana
enimmaikseen ennallaan.

Tyottomyyden tasainen viheneminen
jatkui vuoden 2000 alussa

Euroalueen standardoitu ty6ttdmyysaste oli vuo-
den 2000 helmikuussa 9,5 % eli sama kuin edel-
lisend kuukautena ja 0,8 prosenttiyksikkod pie-
nempi kuin vuotta aikaisemmin. Ty&ttomyysas-
teen hienoinen lasku jatkui helmikuussa, vaikka
pyoristysten takia se ei selvasti ndy (ks.kuvio 14).
Vuoden 2000 tammi- ja helmikuussa tyottomyys-
aste alenikin samaa vauhtia kuin keskim@drin
vuonna 1999, mikd vahvistaa odotukset tyotto-
myyden vidhenemisestd edelleen tasaisesti.

Ikdaryhmittdin tarkasteltuna ty6ttomyysaste las-
ki helmikuussa hieman seka alle 25-vuotiaiden

Taulukko 8.

Euroalueen tyottomyys

(% tyovoimasta, kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

1997 1998 1999 | 1999 1999
1 11

1999 1999 | 1999 1999 1999 1999 2000 2000
11T IV | Syys Loka Marras Joulu Tammi Helmi

Yhteensi 11,5 109 100 103 10,0
Alle 25-vuotiaat? 232 21,3 19,0 20,0 192

25-vuotiaat ja
sitd vanhemmat?) 9,9 9.4 8,7 8,9 8.8

9,9 9,7 9,8 9,7 9,7 9,6 9,5 9,5
18,8 181 186 183 182 18,0 180 179

8,7 8,5 8,6 8,5 8,5 8,5 8,4 83

Ldhde: Eurostat.
Huom. ILOn suositusten mukaan.

1) Vuonna 1999 timdn ryhmdn osuus tyéttémien kokonaismddrdstd oli 23,1 %.
2) Vuonna 1999 timdn ryhmdn osuus tyéttomien kokonaismddrdstd oli 76,9 %.
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Euroalueen tyottomyys

(kuukausihavaintoja, kausivaihteluista puhdistettuja tietoja)

% tyovoimasta (oikea asteikko)
[ ] Vuosimuutos miljoonina (vasen asteikko)

30 112,0
25+

1115
2,0+
15 111,0
1.0

110,5
0,5
0,0 10,0
-0,5

9,5

1,0

-1,

L L L L L L L 9’0
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Léihde: Eurostat.

4  Valuuttakurssit ja maksutase

Euro jatkoi heikkenemistdan euroalueen
entistd paremmista kasvuniakymisti
huolimatta

Euroalueen kohentuneilla talousnikymilla ei nayta
olleen mddradvaa vaikutusta euron ulkoisen ar-
von viimeaikaiseen kehitykseen,silla valuuttakurs-
simarkkinoilla euroon on kohdistunut laskupai-
neita ldhes jatkuvasti maaliskuun 2000 alusta
huhtikuun puoliviliin. Euron nimellinen efektiivi-
nen valuuttakurssi heikkeni tand aikana noin 2 %
ja oli 12.4.2000 noin 3 % heikompi kuin vuoden
alussa ja noin 9 % heikompi kuin vuonna 1999
keskimdarin. Sveitsin frangin kurssi euroon nah-
den oli aiemmin vaihdellut vain vdhan, mutta nyt

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

ettd yli 25-vuotiaiden ryhmissé (ks. taulukko 8).
Ensin mainitun ryhman tyottémyysaste oli 17,9 %
eli 0,1 prosenttiyksikkod pienempi kuin kuukautta
aikaisemmin. Ndin ollen aleneva suuntaus oli vuo-
den 2000 alussa vaisumpi kuin vuoden 1999 jil-
kipuoliskolla, jolloin nuorisotyéttémyys vaheni
erityisen voimakkaasti. Sen sijaan yli 25-vuotiai-
den tyottomyysaste laski helmikuussa 8,3 pro-
senttiin, ja se poikkeaa edukseen vuoden 1999
lopussa paikallaan pysyneistd luvuista. Kansalli-
sella tasolla oli helmikuussa yleistd, ettd tyotto-
myysaste edelleen laski.

Tiivistden voidaan padtelld, ettd tyopaikkojen
nettomdiran kasvu todennikéisesti kiihtyy ti-
man vuoden aikana, koska taloudellinen toime-
liaisuus vahvistuu. Nama myonteiset niakymat
kohentanevat vastaavasti tyottomyystilannetta.
Samalla suhdanteiden myota parantuneet tyo-
markkinat ja rakenteellisten uudistusten jatku-
minen auttanevat vakiinnuttamaan tyollisyyden
myonteisen kehityksen ja edistinevit siten ty&t-
tomyyden vihenemista.

se vahvistui hieman huhtikuun alussa. Kehittyvien
markkinatalouksien valuuttakurssimarkkinoilla
useiden valuuttojen kurssit vahvistuivat, koska
niiden talouskehitys tasapainottui.

Lihes koko maaliskuun ajan euron dollarikurssi
vaihteli 0,95 ja 0,97 vililla.Vaikka euron 12.4.2000
noteerattu dollarikurssi oli ldhestulkoon sama
kuin maaliskuun alussa, keskikurssi télld ajanjak-
solla oli noin 2 % heikompi kuin helmikuussa (ks.
kuvio I5). Nayttda siltd, ettd valuuttakurssimark-
kinoilla keskityttiin lahinnd Y hdysvaltojen voimak-
kaana jatkuneeseen talouskasvuun eika niinkaan
tietoihin euroalueen taloudellisen toimeliaisuu-
den vilkastumisesta. Tuoreimmat indikaattorit
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Valuuttakurssikehitys

(pdivihavaintoja)

—— USD/EUR
1,10 1,10
1,05 1,05
1,00 1,00
0,95 0,95
0,90 . | . . |
Marras Joulu Tammi Helmi Maalis 0,90
1999 2000
—— GBP/EUR —— GBP/USD
0,69 0,69
0,67 0,67
0,65 0,65
0,63 0,63
0,61 0,61
0,59 0,59
, | , , ]
0,57 Marras Joulu Tammi Helmi Maalis 0,57
1999 2000
Liihde: EKP.

ovat nimittdin vahvistaneet, ettd euroalueen ta-
louskasvu on laaja-alaista. Sekda EKP:n neuvoston
ettd Yhdysvaltojen keskuspankin maaliskuisia paa-
toksid nostaa korkoja 25 peruspistettd oli osat-
tu yleisesti odottaa, ja koronnostojen vaikutus
euron dollarikurssiin oli vihdinen. Huhtikuun
alussa Yhdysvaltojen osakemarkkinat heilahteli-
vat voimakkaasti — ja vaikutukset tuntuivat osaksi
maailman muilla osakemarkkinoilla — mutta nama
heilahtelut eivdt aiheuttaneet merkittavai vola-
tiliteettia valuuttakurssimarkkinoilla. Euron dol-
larikurssi 12.4.2000 oli 0,958.

Japanin jenin kurssi heilahteli maaliskuussa mel-
ko paljon euroon jaYhdysvaltojen dollariin nih-
den ja vahvistui tuntuvasti kuun lopussa, kun Ja-
panin keskuspankin Tankan-raportissa julkaistiin
tietoja suhteellisen myonteisistd talousnikymis-
td ja kun tuoreet teollista tuotantoa ja vientid
kuvaavat luvut olivat positiivisia. Jenin kurssin

—— JPY/EUR —— JPY/USD
115 115
110 110
105 105
100 100
95 . | . . |
Marras Joulu Tammi Helmi Maalis
1999 2000
—— CHF/EUR
1,75 1,75
1,70 1,70
1,65 1,65
1,60 W 1,60
1,55 1,55
1,50 1,50
, | , , ]
145 Marras Joulu Tammi Helmi Maalis 145

1999 2000

vahvistuminen liittyi mahdollisesti myds siihen,
ettd rahoituspadomaa virtasi Japaniin maaliskuun
lopussa paittyneen tilikauden yhteydessa. Talldin
Japanin keskuspankki intervenoi valuuttamark-
kinoilla, koska se halusi estda suuria heilahteluita
valuuttakursseissa ja jenin kurssin lilan nopeaa
vahvistumista, joka voisi hillitd talouden elpymis-
td. Euron jenikurssi 12.4.2000 oli 101,11.

My®ds Englannin punnan kurssi vahvistui euroon
nahden, vaikka euron puntakurssin heilahtelut
olivatkin hieman suurempia kuin aikaisempina
kuukausina. Tarkein syy punnan vahvistumiseen
ndyttdd olleen Ison-Britannian talouskasvun voi-
mistuminen, jonka uskotaan yleisesti jatkuvan
koko vuoden. Euron puntakurssi 12.4.2000 oli
0,604.

ERM II:n valuuttojen kurssit pysyivit suurimmaksi
osaksi vakaina (ks. kuvio 16). Kursseissa oli kui-
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tenkin jonkin verran piivinsisdisid heilahteluja
Kreikan keskuspankin paatettyd alentaa korkoja
50 peruspistettd sen jalkeen, kun Kreikan halli-
tus oli tehnyt virallisen anomuksen euron kdyt-
toonotosta vuoden 2001 alusta. Tanskan hallitus
ilmoitti, ettd euron mahdollisesta kaytté6notos-
ta jarjestetddn kansandinestys syyskuussa 2000.
Euron kurssi Tanskan kruunuun néhden oli kes-
kimaarin 7,45, joten Tanskan kruunu pysytteli
erittdin lahelld keskuskurssiaan.

Euron kurssissa Sveitsin frangiin nahden on pit-
kaan ollut vain vihan vaihteluja, mutta maaliskuun
lopussa ja huhtikuun alussa Sveitsin frangi vah-
vistui jonkin verran suhteessa euroon sen jil-
keen, kun Sveitsin keskuspankki suurensi CHF
LIBOR -korkotavoitteensa vaihteluvalia 75 pe-
ruspistettd 2,5-3,5 prosenttiin. Sveitsin keskus-
pankin mukaan rahapolitiikan tiukentamisen syy-
nd olivat kasvavat inflaatiopaineet, joita aiheutta-
vat talouden parantuneet kasvunikymait seka

Valuuttakurssikehitys ERM Il:ssa

(pdivihavaintoja)

—— DKK/EUR
7,70 7,70
7,60F T 7,60
7,50 7,50
7,40 7,40
55 T 7,30
. | . . 1
7.20 Marras  Joulu Tammi Helmi Maalis 7,20
1999 2000
—— GRD/EUR
420 420
400F " T o 400
380 380
360 . 360
340 S 340
320 320
300F---------------- s 300
280 : 1 B - 71280
Marras  Joulu Tammi Helmi Maalis
1999 2000
Léihde: EKP.

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

valuuttakurssi-indeksit"
(kuukausittaisia keskiarvoja, indeksi 1999 I = 100)

—— Nimellinen — — Reaalinen, kuluttajahintaindeksi
106 106
104 104
102 102
100 100
98 98
96 96
94 94
92 92
90 90
88 88
8 =7 os o °°
Léihde: EKP.

1) Tiedot perustuvat EKP:n laskelmiin (ks. lokakuun 1999
Kuukausikatsauksen kehikko 5). Nouseva kdyrd merkitsee
euron vahvistumista. Tuoreimmat havainnot ovat maalis-
kuulta 2000.

Sveitsin frangin ulkoisen arvon heikkeneminen.
Huhtikuun 12. pdivana euron kurssi Sveitsin fran-
giin ndhden oli 1,57, kun se tdmdn vuoden en-
simmaiselld neljannekselld on ollut keskimaarin
1,61.

Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi heik-
keni maaliskuussa 2,2 %. Tahdan olivat syynd —
suhteellisessa tarkeysjarjestyksessa — euron heik-
keneminen Japanin jeniin, Englannin puntaan ja
Yhdysvaltojen dollariin nahden (ks. kuvio 17).
Euron reaaliset efektiiviset valuuttakurssit — eu-
roalueen hinta- ja kilpailukykyindikaattorit — ovat
kayttdytyneet samansuuntaisesti kuin nimellinen
valuuttakurssi, kun otetaan huomioon, etti in-
flaatioerot euroalueen ja sen tiarkeimpien kaup-
pakumppanien vililld ovat olleet mitdttdman pie-
nid euron kdyttéonoton jilkeen. Euroalueen ku-
luttajahintaindekseihin, tuottajahintaindekseihin
ja tehdasteollisuuden yksikkotySkustannuksiin
perustuvan hinta- ja kustannuskilpailukyvyn ke-
hitystd kuvataan laajemmin timian Kuukausikat-
sauksen artikkelissa ”"Euron nimelliset ja reaali-
set efektiiviset valuuttakurssit”.
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Vaihtotaseen ylijadma arvioitua
pienempi menetelmimuutoksen vuoksi

EKP on tarkistanut tuotannontekijakorvausten
tasetta ja siihen liittyvid maksutaseen tirkeimpia
erid (ks. kehikko 4), koska arvopaperisijoitusten
tuottojen laskemisessa kiytettyd menetelmad on
muutettu. Menetelman muuttamisen vuoksi vuo-
sien 1997—-1999 tuotannontekijakorvausten ta-

seen alijadmaa korjattiin suuremmaksi ja vaihto-
taseen ylijadmaa pienemmabksi. Siten vaihtotaseen

ylijaddma vuonna 1997 oli 76,2 miljardia ecua, 43,3
miljardia ecua vuonna 1998 ja 24,3 miljardia eu-
roa vuonna [999.Aiemman menetelméan mukaan
lasketut ylijazamat olivat 94,7 miljardia ecua vuon-
na 1997,60,3 miljardia ecua vuonna 1998 ja 43,2

miljardia euroa vuonna 1999 (ks. taulukko 9).

Tammikuussa 2000 euroalueen vaihtotaseen ali-
jadma oli 6,6 miljardia euroa eli suurempi kuin
tammikuussa 1999, jolloin se oli 2,4 miljardia

euroa.Vaihtotaseen alijgdman suureneminen joh-

Taulukko 9.

Euroalueen maksutase?

(mrd. euroa, vuonna 1998 mrd. ecua, kausivaihteluista puhdistamaton)

1998 1999 1999 1999 1999 2000
Tammi-joulukuu  Tammikuu | Tammi-joulukuu  Marraskuu Joulukuu Tammikuu
Vaihtotase 43,3 2,4 24,3 2,2 1,6 -6,6
Tulot 1264,0 95,4 1291,5 112,9 118,3 110,8
Menot 1220,6 97,7 12672 110,7 116,7 1174
Tavarat 118.,8 4.8 99,9 8.3 8.4 0,9
Vienti 772,4 53,5 791,3 73,6 73,4 63,7
Tuonti 653,6 48,7 691,4 65,2 65,0 62,8
Palvelut -0,9 -2,9 -6,6 -1,1 -0,7 -1,9
Vienti 232,0 149 2324 19,1 21,1 17,8
Tuonti 2328 17,8 239,0 20,3 21,8 19,7
Tuotannontekijikorvaukset 2 -28,8 23 -26,2 -0,5 -1,3 -43
Tulonsiirrot -45,8 -2,0 -42.8 -4,5 -4,8 -1,3
Pidomatase 12,7 2,7 12,8 0,8 2,6 1,4
Rabhoitustase -69,1 0,4 -62,7 -0,6 -6,1 17,1
Suorat sijoitukset -102,6 -4,7 -147,2 -17,5 -26,6 2,0
Ulkomaille -183,0 -11,8 -212,5 -19,9 -33,8 =54
Euroalueelle 80,4 7,1 65,2 2,4 7,2 7.4
Arvopaperisijoitukset?) -85,3 8,3 21,3 18,0 7,0 -17,5
Saamiset -302,1 -19,1 -280,5 -31,1 -18,9 -25,1
Velat 216,8 279 259,2 49,1 25,9 7,6
Johdannaiset? -8,2 -1,9 -0,8 1,6 -0,4 -1,3
Muut sijoitukset3) 4) 118,5 0,3 93,2 -3,2 14,7 35,5
Valuuttavaranto3) 8,5 2,1 13,4 0,6 -0,8 -1,6
Virheelliset ja tunnistamattomat eriit® 13,1 -0,7 25,5 -2,5 1,8 -11,9
Liihde: EKP.

Huom. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa péidoman tuontia ja negatiivinen luku péicioman vientid.
Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdystd ja positiivinen luku valuuttavarannon vihennystd.
Yksityiskohtaiset tilastot esitetddin timdn Kuukausikatsauksen tilastoliitteen taulukoissa 8.1-8.6.

1) Pydristysten vuoksi luvut eivdt vélttdmdittd tdsmdd.

2) Kuukausitiedot vuosilta 1998-1999 eiviit ole tdysin vertailukelpoisia myohempien havaintojen kanssa.
3) Havainnot vuoden 1998 loppua edeltiviilti ajalta eiviit ole téysin vertailukelpoisia myohempien havaintojen kanssa.
4) Virtatiedot tammikuuta 1999 edeltdvdltd ajalta sisdltivdt arvioita.
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Arvopaperisijoituksiin liittyvien paiiomakorvauksien laskemismenettelyn muutos

Maksutaseen tuotannontekijidkorvaukset koostuvat palkansaajakorvauksista (euroalueen ulkopuolisille tyon-
tekijoille maksetut korvaukset ja euroalueen tyontekijoiden ulkomailta vastaanottamat korvaukset) seki eu-
roalueen ulkomaisiin saamisiin ja velkoihin liittyvistd padomakorvauksista. Jalkimmadisiin sisdltyvit suoriin
sijoituksiin, arvopaperisijoituksiin ja muihin sijoituksiin liittyvét tulot ja menot. Menetelmin muutos koskee
vain arvopaperisijoituksiin liittyvid korvauksia.

Kansainviliset standardit edellyttivit, ettd euroalueelta euroalueen ulkopuolisille maksetut korvaukset koh-
distetaan euroalueen ulkopuoliseen lopulliseen sijoittajaan ja euroalueen ulkopuolelta euroalueelle maksetut
korvaukset euroalueen ulkopuoliseen velalliseen. Arvopaperisijoituksiin liitty vt korot ja osingot maksetaan
tai vastaanotetaan usein euroalueella toimivien arvopaperikeskusten tai muiden vilittdjien kautta. Kun kan-
salliset tietojen kerddjdt ovat kdytdnnon syistd kohdistaneet menot ja tulot vilittomédin vastapuoleen, jotkin
pddomakorvauksiin sisédltyvit menot on luokiteltu vdirin, varsinkin jos ne ovat liittyneet euroalueen ulko-
puolisten hallussa oleviin arvopapereihin.

Uusi menetelmé on yhdenmukainen sen menettelyn kanssa, jolla arvopaperisijoituksiin liittyvét pddomavir-
rat kootaan rahoitustaseeseen, ja se estdd vidrit kohdistamiset. Uudessa menettelyssé lasketaan ensin yhteen
kaikki euroalueella olevien velallisten maksamat arvopaperisijoitustuotot ja tuloksesta vihennetdin sitten

euroalueella olevien vastaanottamat tuotot.

tui siitd, ettd tavarakaupan ylijadma supistui (tam-
mikuussa 2000 se oli 0,9 miljardia euroa, kun se
tammikuussa 1999 oli ollut 4,8 miljardia euroa)
ja tuotannontekijakorvausten taseen alijadma
kasvoi enemman kuin palvelutaseen ja tulonsiir-

tojen taseen alijddmat supistuivat.

Vaikka viennin arvo kasvoi edelleen voimakkaas-
ti tammikuussa 2000 vuodentakaiseen verrattu-
na, tavarakaupan ylijadma supistui yha, koska tuon-
ti kasvoi aiempaakin nopeammin. Joulukuuhun
1999 ulottuvan 12 kuukauden jakson aikana
tuontihinnat olivat nousseet 20 %. Alustavien
arvioiden mukaan tuontihintojen nousu johtui
yhtd paljon seka 6ljyn dollarihinnan jyrkasta nou-

susta ettd euron valuuttakurssin heikkenemisesta.

Tammikuussa pidomaa
tuotiin suorina sijoituksina ja
vietiin runsaasti osakesijoituksina

Tammikuussa 2000 suoriin sijoituksiin ja arvo-
paperisijoituksiin liittyvd padoman nettovienti
supistui 15,5 miljardiin euroon, kun se joulukuus-
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sa 1999 oli ollut 19,6 miljardia euroa, koska suo-
riin sijoituksiin liittyvd padoman nettovienti oli
kdantynyt nettotuonniksi. Tdma johtui paiasias-
sa siitd, ettd euroalueen sijoittajien suorat sijoi-
tukset euroalueen ulkopuolelle vdhenivit tam-
mikuussa 2000 (jolloin ne olivat 5,4 miljardia
euroa, kun ne joulukuussa 1999 olivat olleet 33,8
miljardia euroa).

Suoriin sijoituksiin liittyvda padoman nettotuon-
tia tasoitti arvopaperisijoituksiin liittyva padoman
nettovienti (tammikuussa 2000 se oli 17,5 mil-
jardia euroa).Tama johtui osakesijoituksiin liitty-
van pddoman nettoviennin voimakkaasta kasvusta
(tammikuussa 2000 se oli 18,0 miljardia euroa,
kun se joulukuussa 1999 oli ollut 3,6 miljardia
euroa). Erityisen paljon vihenivit osakesijoituk-
set euroalueelle:tammikuussa 2000 ne olivat 4,0
miljardia euroa, kun ne joulukuussa 1999 olivat
olleet 16,9 miljardia euroa. Myds ulkomaiset si-
joittajat vahensivit sijoituksiaan euroalueen vel-
kapapereihin ja paiasiassa rahamarkkinainstru-
mentteihin (tammikuussa 2000 ne olivat 3,6 mil-
jardia euroa, kun ne joulukuussa 1999 olivat ol-
leet 9,0 miljardia euroa). Tammikuussa 2000 si-
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joitukset euroalueen arvopapereihin supistuivat
7,6 miljardiin euroon, kun ne joulukuussa 1999
olivat olleet 25,9 miljardia euroa.

Euroalueella olevien sijoitukset ulkomaisiin ar-
vopapereihin kasvoivat 25,1 miljardiin euroon

tammikuussa 2000, kun ne joulukuussa 1999 oli-
vat olleet 18,9 miljardia euroa. Sijoitukset seka
ulkomaisiin osakkeisiin ettd velkainstrumenttei-
hin kasvoivat.
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Euron nimelliset ja reaaliset efektiiviset
valuuttakurssit

Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit alkoivat vuonna 1999 laatia euron ulkoista arvoa ku-
vaavia efektiivisid valuuttakurssi-indikaattoreita. Ndmd indikaattorit soveltuvat eurojdrjestelmdn tarpeisiin, ja
ne lasketaan yhteisesti sovituin menetelmin. Indikaattorit perustuvat joko suppeaan tai lagjaan maajouk-
koon. Nimellisten indikaattorien lisdksi julkaistaan myés reaalisia indikaattoreita, joita lasketaan kdyttdmadlld
erilaisia hinta- ja kustannusdeflaattoreita. Suppeat indikaattorit, joita on yksi nimellinen ja useita readalisia,
sisdltdvat |3 euroalueen kauppakumppania niin vanhoista kuin uusista teollisuusmaista. Laajat indikaatto-
rit, joita on yksi nimellinen ja yksi reaalinen, sisdltdvét 39 kauppakumppania, joista osa on kehittyvid maita
ja siirtymdtalouksia. Suppean maaryhmdn osuus koko euroalueen tehdasteollisuustuotteiden ulkomaankau-
pasta (viennistd ja tuonnista) oli vuosina 1995—1997 noin 62 % ja laajan ryhmdn osuus noin 89 %.

Eurojdrjestelmdn efektiivisten valuuttakurssien laskemisessa tarvittavat painot on muodostettu kdyttden
samaa menetelmdd, jota Kansainvilinen jdrjestelypankki (BIS) on kdyttdnyt muodostaessaan omien efektii-
visten valuuttaindeksiensd painot.Valuuttapainot perustuvat euroalueen ja sen ulkopuolisen maailman vali-
seen tehdasteollisuustuotteiden kauppaan, ja ne on muodostettu ottamalla huomioon myés ns. kolmansien
markkinoiden vaikutukset. Painot ovat kiintedt, mutta niitd tarkistetaan viiden vuoden vdlein. Indikaattorisar-
jojen vuotta 1999 edeltdvidt historiatiedot on laskettu kdyttdmalld euron valuuttakurssien sijasta ns. teoreet-
tisen euron valuuttakursseja, jotka on laskettu EMUn kolmanteen vaiheeseen liittyneiden maiden valuuttojen

pohjalta.

I Johdanto

Nimellinen efektiivinen valuuttakurssi on koko-
naismittari, joka kuvaa maan valuutan ulkoista
arvoa sen tirkeimpien kauppakumppanien va-
luuttoihin ndhden. Reaalinen efektiivinen valuut-
takurssi, joka saadaan deflatoimalla nimelliskurs-
si sopivilla hinta- tai kustannusindekseilld, on puo-
lestaan yleisimmin kdytetty kansainvalista hinta-
ja kustannuskilpailukykya mittaava indikaattori.

Valmistellessaan talous- ja rahaliiton (EMU) kol-
manteen vaiheeseen siirtymistd EKP ja kolman-
teen vaiheeseen osallistuvien maiden kansalliset
keskuspankit ryhtyivit muodostamaan yhteistd
rahaa varten efektiivisia valuuttakurssi-indekse-
ja. Lahtokohtana oli ennen kaikkea se, ettd euro-
aluetta kokonaisuutena kisittelevid indikaattorei-
ta ei ollut olemassa. Haluttiin kayttda yhdessa
sovittuja menetelmia, jotka olisivat seka tieteel-
lisesti tyydyttdvid ettd sopisivat eurojarjestelman
erityistarpeisiin.

Kun ndmi keskeiset tavoitteet otettiin huomioon,
paadyttiin kahteen ryhmain efektiivisia valuutta-
kurssi-indekseja. Toinen indikaattorien ryhma
perustuu suppeaan ja toinen laajaan mairadn
kauppakumppaneita. Niin voitiin tehokkaasti
varmistua siitd, ettd indikaattorit sisdltavat seka
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riittdvan kattavat ettd riittdvan luotettavasti ja
nopeasti saatavat tiedot ulkomaankaupasta. Kah-
teen eri maajoukkoon perustuvien indikaattorien
kdytostd on seuraavanlaista hyotya: ) Euron ul-
koista arvoa ja euroalueen hinta- ja kustannus-
kilpailukykya voidaan arvioida nopeasti ja luotet-
tavasti suhteessa niihin suhteellisen harvoihin
maihin, joiden osuus euroalueen kaupasta on riit-
tavan suuri. 2) Euroalueen kilpailukykya voidaan
arvioida, joskin vain suhteellisten kuluttajahinto-
jen pohjalta, suhteessa laajempaan maaryhmaan,
johon kuuluu suppean maaryhmin lisdksi EU:n
jasenyyttd hakeneita maita ja Aasian, Latinalaisen
Amerikan ja Itd-Euroopan kehittyvid talouksia
sekd tdrkeitd kauppakumppaneita muualta maa-
ilmasta.

Kauppakumppanien laajan ryhman kattavuudel-
la on toinenkin tarkoitus. Ryhma on riittavan laaja,
jotta euroalueen maille voidaan muodostaa kan-
sallisia kilpailukykyindikaattoreita yhteisesti sovit-
tuja menetelmid kdyttden. Téllaisten indikaatto-
rien avulla voidaan saada hyodyllista tietoa euro-
alueen yksittdisten maiden kilpailukyvysta, koska
niiden valilld on eroja euroalueen ulkopuolisen
maailman kanssa kiytavan kaupan maaraken-
teessa.
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Tassd artikkelissa esitettdvdt eurojirjestelman
kdayttamdt euron reaaliset efektiiviset valuutta-
indikaattorit on suunniteltu ensisijaisesti mittaa-
maan euroalueen kansainvilisen hinta- ja kustan-
nuskilpailukyvyn muutoksia. Tédstd syysta ne eivdt
ole erityisen kayttokelpoisia, kun halutaan ar-
vioida tuontihintojen kautta tulevien valuutta-
kurssimuutosten vaikutusta kotimaiseen inflaa-
tioon. Taman vaikutuksen arvioimiseksi ollaan
pohtimassa mahdollisuutta muodostaa reaalinen
efektiivinen valuuttaindikaattori, joka perustuisi
tuontihintoihin ja sopiviin painoihin.

Todettakoon vield, ettd tdssd artikkelissa kisit-
teelld kilpailukyky viitataan yksinomaan euro-
alueen ja sen kauppakumppanien viliseen suh-
teelliseen hinta- ja kustannuskehitykseen, koska
reaalisissa efektiivisissd valuuttakursseissa eivat
ndy kansainvilisen kilpailukyvyn muut osa-alueet,
kuten tuotteen laatu, innovaatiot tai tydmarkki-
noiden joustavuus.

2 Indikaattorien laskentamenetelma

Painojen muodostamisessa kiytettavat
ulkomaankauppatiedot

Euron nimellisen ja reaalisen efektiivisen valuut-
takurssin laskemisessa kadytettdvat painot perus-
tuvat kansainvidlisen ulkomaankaupan tavara-
nimikkeiston luokkiin 5-8 (SITC 5-8) kuuluvien
tehdasteollisuustuotteiden ulkomaankauppaan
(kolmen vuoden keskiarvo vuosilta 1995-1997).
Tehdasteollisuustuotteiden kauppa soveltuu eu-
rojarjestelman efektiivisten valuuttakurssien pai-
nojen muodostamiseen parhaiten padasiassa siksi,
ettd tehdasteollisuustuotteiden osuus koko eu-
roalueen ulkomaankaupasta on suuri.Vaikka pe-
riaatteessa olisikin toivottavaa ottaa palvelujen
kauppa huomioon painoja muodostettaessa, pal-
velujen kaupasta ja hinnoista on suhteellisen va-
han tilastotietoja eivitkd eri maiden tiedot ole
kovin vertailukelpoisia.

Indikaattoreihin sisdltyvien maiden valinta

Euroalueella on merkittavia kauppasuhteita mo-
nien maailman maiden kanssa. Niin ollen euron
efektiivisen valuuttakurssin kehitystd ja euro-
alueen kilpailukyvyn muutoksia on mitattava suh-
teessa moniin valuuttoihin ja eri puolilla maail-
maa oleviin kauppakumppaneihin, joihin kuuluu
myos kehittyvid ja siirtymatalouksia. Silti mones-
takaan ndistd maista ei vdlttimattd ole ainakaan

nopeasti saatavissa riittdvan tiheisti julkaistavia
tilastotietoja etenkdin hinta- ja kustannusindi-
kaattoreista. Joissakin maissa inflaatio saattaa li-
saksi kiihtyd herkasti, mika vastaavasti heikentid
valuuttojen nimellisarvoa huomattavasti ja pit-
kan aikaa. Niinpd eurojdrjestelma on padtynyt
kayttimadn efektiivisissa valuuttakursseissa kahta
maaryhmdi: suppeaan ryhmaan kuuluu euro-
alueen 13 tdrkeintd kauppakumppania niin van-
hoista kuin uusista teollisuusmaista ja laajaan 39
kauppakumppania.

Ryhmiin sisdltyvien maiden valintakriteerit ovat
erilaiset eivatka liity pelkdstdan maiden suhteel-
liseen tarkeyteen euroalueen kauppakumppanei-
na, vaan myos ominaisuuksiin, joita niiden perus-
teella muodostettavalta efektiiviseltd valuuttain-
dikaattorilta edellytetddan. Suppeaan ryhmaiin,
joka kattaa merkittdvin osan koko euroalueen
tehdasteollisuustuotteiden ulkomaankaupasta
(62 % vuosina 1995—1997), sisiltyy sellaisia eu-
roalueen kauppakumppaneita, 1) joilla on mer-
valuuttakurssit ovat paivittdin saatavissa ja 3) jois-
ta saadaan suhteellisen nopeasti ja luotettavasti
riittdvan laajat hinta- ja kustannusindeksit joko
kuukausittain tai neljinnesvuosittain.

Laaja maaryhma kattaa 89 % euroalueen vuosi-
na 1995-1997 kdaymasta tehdasteollisuustuottei-
den ulkomaankaupasta. Suppean ryhman maiden

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000



Taulukko I.

EKP:n suppeiden ja laajojen efektiivisten valuuttaindeksien painot

(%)
Kauppakumppanit Osuus Valuuttapaino Osuus Valuuttapaino
euroalueen suppeassa euroalueen laajassa
tehdasteollisuus- efektiivisessi tehdasteollisuus- | efektiivisessd
tuotteiden valuutta- tuotteiden valuutta-
kaupasta]) indeksissi? kaupasta]) indeksissi®)
Laaja ryhmi? 100 100
Suppea ryhmi? 100 100 69,32 69,69
Australia 1,27 1,12 0,88 0,79
Kanada 1,84 1,93 1,28 1,45
Tanska 3,91 3,45 2,71 2,55
Kreikka 1,87 1,47 1,30 1,10
Hongkong 2,68 3,83 1,85 2,03
Japani 10,01 14,78 6,94 9,98
Norja 2,10 1,68 1,45 1,32
Singapore 2,36 3,44 1,63 2,04
Eteld-Korea 2,92 4,80 2,03 2,76
Ruotsi 7,07 6,14 4,90 4,31
Sveitsi 11,20 8,71 7,76 6,44
Iso-Britannia 29,48 23,92 20,43 17,85
Yhdysvallat 23,29 24,72 16,15 17,07
Laajaan ryhmééin
lisiiksi kuuluvat maat 30,68 30,31
Algeria 0,38 0,32
Argentiina 0,58 0,53
Brasilia 1,42 1,43
Kiina 3,69 3,99
Kroatia 0,51 0,49
Kypros 0,15 0,10
TSekki 2,09 1,83
Viro 0,17 0,15
Unkari 1,77 1,52
Intia 1,32 1,46
Indonesia 0,94 0,91
Israel 1,26 1,08
Malesia 1,18 1,30
Meksiko 0,69 0,82
Marokko 0,72 0,63
Uusi-Seelanti 0,14 0,20
Filippiinit 0,44 0,42
Puola 2,61 2,29
Romania 0,73 0,68
Vendijii 2,11 2,33
Slovakia 0,69 0,76
Slovenia 0,95 0,81
Etela-Afrikka 0,89 0,89
Taiwan 1,94 2,13
Thaimaa 1,10 1,20
Turkki 2,21 2,04

Liihteet: Eurostat (Comext) ja EKP:n laskelmat.

1) Tuonti- ja vientiosuudet euroalueen tehdasteollisuuden ulkomaankaupasta ilman ns. kolmansien markkinoiden vaikutuksia.

2) Valuuttapainot ovat tuonti- ja vientipainojen painotettuja keskiarvoja. Kaksoispainomenetelmdlld muodostetuissa vienti-
painoissa on otettu huomioon kolmansien markkinoiden vaikutukset.

3) Koko euroalueen tehdasteollisuustuotteiden ulkomaankaupasta vuosina 1995-1997 suppean maaryhmdn osuus oli 62 % ja
laajan 89 %.
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lisdksi siihen kuuluu muita maita, joihin patee yksi
tai useampi seuraavista seikoista: |) maan osuus
koko euroalueen tehdasteollisuustuotteiden ul-
komaankaupassa on yli | %,2) maa on yksi EU:n
jasenyyttd hakeneista maista ja 3) maalla on mer-
kittdvaa kauppaa yksittdisten euroalueen maiden
kanssa, vaikka osuus suhteessa koko euroalueen
tehdasteollisuustuotteiden ulkomaankauppaan
voikin olla pieni. Ndiden valintakriteerien lisdksi
laajan ryhmin maiden valintaan vaikutti myos se,
kuinka nopeasti ja luotettavasti maan kuukausit-
tainen kuluttajahintaindeksi on saatavissa.

Valuuttapainoiltaan kaksi suurinta euroalueen
kauppakumppania ovatYhdysvallat ja Iso-Britan-
nia. Niiden painot ovat lihes samansuuruiset:
kummankin paino on noin 24 % suppeassa ja
|7 % laajassa indeksissa (ks. taulukko 1).Kolman-
neksi suurimman kauppakumppanin, Japanin, pai-
no on |5 % suppeassa ja 10 % laajassa indeksis-
s3, ja neljanneksi suurimman eli Sveitsin vastaa-
vat painot ovat 9 % ja 6 %.Kaikkien muiden kaup-
pakumppanien osuudet ovat alle 5 % niin sup-
peassa kuin laajassakin indeksissd, mikda kuvaa
euroalueen ulkomaankaupan huomattavaa ha-
jaantuneisuutta.

Euroalueen ulkomaankaupan maantieteellisessa
jakaumassa tiarkeimpéana ovat euroalueen ulko-
puoliset Euroopan teollisuusmaat, joiden paino
laajassa indeksissd on yhteensd noin 34 %. Toi-
seksi tirkeimman alueen, Aasian, paino on noin
20 % ja kolmanneksi tirkeimmain eli Pohjois-
Amerikan noin |8 %.Ita-Euroopan siirtymatalouk-
sien ja Venijan paino on yhteensd noin |l % ja
Latinalaisen Amerikan noin 5 %. Loput indeksiin
sisdltyvdt maat ovat Afrikan, Lihi-iddn ja Osea-
nian maita. Laajan ryhman ulkopuolelle jitetty-
jen kauppakumppanien osuus koko euroalueen
tehdasteollisuustuotteiden kaupasta on yhteen-
sd noin |1 %, mutta kunkin maan osuus euro-
alueen ulkomaankaupasta on pieni ja kauppasuh-
teet alueen yksittdisiin maihin ovat vihiiset.

Painojen muodostaminen

Euron efektiivisten valuuttakurssien muodosta-
misessa tarvittavat kauppapainot lasketaan samal-
la menetelmalld kuin painot, joita Kansainvilinen
jarjestelypankki (BIS) kdyttda laskiessaan efektii-

viset valuuttakurssinsa. Eurojarjestelman nimel-
liset efektiiviset valuuttakurssit lasketaan euron
kahdenvilisista valuuttakursseista painottamalla
niitd kokonaiskauppapainoilla eli valuuttapainoil-
la (ks. liite).Valuuttapainot perustuvat seka vien-
ti- ettd tuontilukuihin, mutta eivit sisélld euro-
alueen sisdistd kauppaa. Tuontipainot mairdyty-
vt suoraan sen perusteella, mikd on kunkin maan
osuus indeksiin sisdltyvistd maista perdisin ole-
vasta tuonnista koko euroalueelle. Vientipainot
muodostetaan ns. kaksoispainomenetelmiilld, joka
ottaa huomioon kolmansien markkinoiden vai-
kutukset eli sen, ettd euroalueen vientiyritykset
kilpailevat vientimaiden markkinoilla ndiden mai-
den kotimaisten tuottajien lisdksi myds muiden
maiden vientiyritysten kanssa. Viennin kaksois-
painotuksessa on kunkin vientimaan tehdasteol-
lisuustuotteiden kotimaisesta tarjonnasta kiytet-
tdvd arviota; tdmd arvio muodostettiin vahenta-
malla maan tehdasteollisuustuotteiden nettovien-
nin arvo sen tehdasteollisuuden jalostusarvosta.

Kummankin maaryhmén valuuttapainot ilmene-
vat taulukosta |, jossa on esitetty myds maiden
osuudet koko euroalueen tehdasteollisuustuot-
teiden ulkomaankaupasta (ts. tuonnin ja viennin
keskiarvo).Valuuttapainojen ja kauppaosuuksien
vertailu osoittaa, mikd kdytannon merkitys kol-
mansien markkinoiden vaikutuksen huomioon
ottamisella on. Tehdasteollisuustuotteiden maa-
ilmanlaajuisesti tirkeiden tuottajamaiden ja eu-
roalueen vientiyritysten merkittavien kolmansil-
la markkinoilla toimivien kilpailijoiden valuutta-
painot ovat yleensd suuremmat kuin suoraan sil-
Ia perusteella, mitkd ndiden maiden osuudet eu-
roalueen tehdasteollisuustuotteiden koko ulko-
maankaupasta ovat. Tama koskee erityisesti Yh-
dysvaltoja, Japania ja Aasian dskettdin teollistu-
neita maita.

Valuuttapainot ovat kiinteitd, mutta niita tarkis-
tetaan viiden vuoden vilein. Ndin ulkomaankau-
pan muutokset voidaan ottaa asianmukaisesti
huomioon.

Euron valuuttakurssin muodostaminen
vuosiksi 1990-1998

Koska euron valuuttakurssit ovat kdytettdvissa
vasta EMUn kolmannen vaiheen alusta alkaen,
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aiemmat tiedot efektiivisistd valuuttakursseista
perustuvat valuuttakoriin, johon sisdltyvat nykyis-
ten euroalueen maiden valuutat. Ns. teoreetti-
sen euron valuuttakurssien painot vuotta 1999
edeltdvaltd ajalta mdardytyvit sen perusteella,
mikd on euroalueen kunkin maan osuus alueen
tehdasteollisuustuotteiden kokonaiskaupasta
alueen ulkopuolisten maiden kanssa (vuosien
1995—1997 osuuksien keskiarvo).Jotta ei syntyi-
si ristiriitaa euron efektiivisten valuuttakurssien
muodostamismenetelmén kanssa, tehdasteolli-
suustuotteiden kokonaiskauppa maaritelldan las-
kemalla yhteen euroalueen kokonaisvienti kaik-
kiin maailman maihin ja euroalueen kokonais-
tuonti indeksiin siséltyvistd maista. Tama merkit-
see, ettd teoreettiseen euroon sovelletaan kah-
denlaisia painoja sen mukaan, kiytetdanko sup-
peaa vai laajaa maaryhmaai (ks. taulukon 2 alavii-
te). Niin saatu teoreettisen euron yhdistelma-
indikaattori kuvaa nykyisen euroalueen muodos-
tavien maiden valuuttakurssikehitysta ja kokoaa
yhteen euroalueen valuuttojen [990-luvun ulkoi-
sen arvon (ks. liite).

Deflaattorien valinta

Euron reaaliset efektiiviset valuuttakurssit mit-
taavat euroalueen tuottajien hinta- ja kustannus-
kilpailukykya suhteessa euroalueen kauppakump-
paneihin. Ndmi indikaattorit maaritellddn euro-
alueen ja sen kauppakumppanien vilisind, sama-
na valuuttana ilmaistuina suhteellisina hintoina
ja muodostetaan deflatoimalla nimellinen efek-
tiivinen valuuttaindeksi sopivilla hinta- tai kus-
tannusindikaattoreilla.

Mitattaessa euroalueen kilpailukykya suppean
indeksin avulla kdytetddn useita deflaattoreita:
kuluttajahinnat, tuottajahinnat (tai tukkuhinnat)
ja tehdasteollisuuden yksikkotydkustannukset.
Eurojirjestelman nimellisten efektiivisten valuut-
takurssien laskennassa kdytettdviin deflaattorei-
hin ollaan parhaillaan ottamassa mukaan myos
mm. BKT-deflaattorit ja koko talouden yksikko-
tyokustannukset. Laajassa indeksissa deflaattori-
na kadytetdan vain kuluttajahintoja, koska muista
hinta- ja kustannusmittareista ei ole saatavissa

Taulukko 2.

Teoreettisen euron painot ennen vuotta 19999

(%)

EMUn perustajamaiden valuutat

Teoreettisen euron painot
suppeassa indeksissa

Teoreettisen euron painot
laajassa indeksissi

Saksan markka

Ranskan frangi

Italian liira

Hollanin guldeni

Belgian ja Luxemburgin frangi
Espanjan peseta

Irlannin punta

Suomen markka

Itdvallan Sillinki

Portugalin escudo

34,66 35,52
17,83 17,38
14,34 14,20
9,19 9,32
8,01 8,04
4,95 4,94
3,75 3,47
3,27 3,07
2,91 3,02
1,08 1,05

Liihteet: Eurostat (Comext) ja EKP:n laskelmat, jotka perustuvat vuosien 1995—1997 tietoihin.

1) Teoreettiselle eurolle on muodostettu kahdet painot, mikd johtuu kaksoispainomenetelmdistd, jolla efektiivisid valuuttaindeksejd
varten kdytetyt vientipainot on muodostettu. Menetelmdissd oletetaan, ettd suppeaan tai laajaan ryhmddn kuulumattomien eli
ns. muun maailman maiden tehdasteollisuustuotteiden vienti ja kotimainen tuotanto eiviit kilpaile kilpailijamaissa valmistettu-
Jjen tuotteiden kanssa (ks. P. Turner ja J. Van’t dack, Measuring International Price and Cost Competitiveness, BIS Economic
Paper No. 39, 1993, liite I). Teoreettisen euron painojen muodostus perustuu siis koko euroalueen ulkomaankaupan mdéidritel-

mdicin, johon ei sisdlly tuontia ns. muun maailman maista.
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tietoja nopeasti tai tiedot eivit ole vertailukel-
poisia.

Hintakehitystd molempiin maaryhmiin nihden
kuvaavat indikaattorit lasketaan suhteellisista hin-
noista ja kauppakumppanien valuuttapainoista.
Euroalueen maiden hintakehitysti kuvataan mah-
dollisuuksien mukaan alueen yhdenmukaistettu-
jen indikaattorien avulla. Euroalueen kuluttaja-
hintaindikaattorina kaytettiin Eurostatin laskemaa
yhdenmukaistettua kuluttajahintaindeksia (YKHI)
ja tuottajahintaindikaattorina Eurostatin laskemia
tehdasteollisuuden tuottajahintaindekseja. Kos-
ka Eurostat ei julkaise tilastotietoja yksikkotyo-
kustannuksista, koko euroaluetta koskevat teh-
dasteollisuuden yksikkdtyokustannukset saatiin
laskemalla tarkoitukseen soveltuvalla tavalla yh-
teen euroalueen maiden tehdasteollisuuden yk-
sikkotyokustannusindikaattorit.

Nimellisten efektiivisten valuuttakurssi-
indeksien perusajanjakso ja frekvenssi

Kaikkien nimellisten efektiivisten valuuttaindek-
sien perusajanjaksona on vuoden 1999 ensim-
mainen neljinnes (1999 | = 100). Perusajanjakso
valittiin yksinkertaisesti silld perusteella, ettd sen
aikana alkoi EMUn kolmas vaihe ja jakso on riit-

Taulukko 3.

tavan pitka, jotta mahdolliset vairistymit, jotka
voivat johtua tietyn kaupankayntipdivan valitse-
misesta indeksien perusajanjaksoksi, jaisivit mah-
dollisimman pieniksi. Perusajanjakson valinta ei
siis perustu kisitykseen, ettd eurolla olisi tuol-
loin ollut "tasapainoarvo”.

Suppeasta maaryhmasta laskettu nimellinen efek-
tiivinen valuuttaindeksi julkaistaan EKP:n verk-
kosivuilla pdivittdin, koska se mittaa valuuttamark-
kinoiden lyhyen aikavilin kehitysta. Laajasta maa-
ryhmista laskettu nimellinen efektiivinen valuut-
takurssi-indeksi tullaan julkistamaan kerran kuu-
kaudessa. Suppeasta maaryhmasta laskettu reaa-
linen efektiivinen valuuttaindeksi perustuu kuu-
kausittain julkaistaviin kuluttajahintaindekseihin,
ja sen lisdksi my&s laajasta maaryhmista laskettu
kuluttajahintaindeksiin perustuva reaalinen efek-
tiivinen valuuttaindeksi ja suppeasta maaryhmasta
laskettu tehdasteollisuuden yksikkdtyokustan-
nuksiin perustuva indeksi julkaistaan kuukausit-
tain. Suppeasta maaryhmasta laskettu reaalinen
efektiivinen valuuttaindeksi, joka on deflatoitu
tehdasteollisuuden yksikkdtyokustannuksilla, jul-
kaistaan neljannesvuosittain. Joidenkin indikaat-
torien harva julkaisuvili johtuu siitd, etteivit tie-
dot ole saatavissa useammin. Taulukossa 3 efek-
tiiviset valuuttaindikaattorit on eritelty niiden
julkaisutiheyden ja saatavuuden mukaan.

EKP:n nimelliset ja reaaliset efektiiviset valuuttakurssit

Valuuttaindeksi

Suurin julkaisutiheys

Indeksin kattama Julkistamispdivd

ajanjakso
Suppea ryhmdi
Nimellinen efektiivinen valuuttakurssi Péivittdin 1990- Lokakuu 1999
Reaalinen efektiivinen valuuttakurssi,
joka on deflatoitu
kuluttajahintaindeksilld Kuukausittain 1990— Lokakuu 1999
tuottajahintaindeksilld Kuukausittain 1990- Huhtikuu 2000
teollisuuden yksikko-
tyokustannuksilla Neljdnnesvuosittain 1990- Huhtikuu 2000
Laaja ryhmd
Nimellinen efektiivinen valuuttakurssi Kuukausittain 1993- Huhtikuu 2000
Reaalinen efektiivinen valuuttakurssi,
joka on deflatoitu
kuluttajahintaindeksilld Kuukausittain 1993— Huhtikuu 2000

Liihde: EKP.
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3 Euron nimellinen ja reaalinen ulkoinen arvo

Euron nimelliset efektiiviset valuuttakurssi-indek-
sit kuvaavat euron nimellisen efektiivisen valuut-
takurssin kehitysta. Indeksit lasketaan euron kah-
denvilisten valuuttakurssien painotettuna geo-
metrisena keskiarvona kauppakumppanien va-
luuttojen suhteen. Painoina on kaytetty taulukos-
sa | esitettyja valuuttapainoja, ja kahdenviliset
valuuttakurssit ovat suurimmaksi osaksi euron
ja muiden valuuttojen vilisten pdivittdisten kurs-
sien kuukausikeskiarvoja. Suppea nimellinen efek-
tiivinen valuuttakurssi-indeksi on laskettu tam-
mikuusta 1990 alkaen, mutta laaja nimellinen
efektiivinen valuuttakurssi-indeksi on laskettu
vain tammikuusta 1993 alkaen, koska tiedot useis-
ta Itd-Euroopan siirtymatalouksista puuttuvat.

Laajassa valuuttaindeksissa mukana oleviin kaup-
pakumppaneihin kuuluu maita, joiden inflaatio-
vauhti on ajoittain suhteellisen nopea (esim. jot-
kin Aasian, Latinalaisen Amerikan ja Ita-Euroo-
pan maat). Nain ollen euron laajaan nimelliseen
efektiiviseen valuuttaindeksiin vaikuttaa ndiden
maiden valuuttojen nimellisen ulkoisen arvon
heikkeneminen. Tama ilmenee kuviosta |, jossa
on esitetty euron suppea ja laaja nimellinen efek-

Kuvio |.

Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi
suhteessa suppean ja laajan kauppa-

kumppanijoukon valuuttoihin?
(kuukausikeskiarvoja; indeksi 1999 I = 100)

—— Suppea, nimellinen — — Laaja, nimellinen

115 115
105 N/\V/\/\\V\/A/M 105
95 R 95
I N P
71

85 / 85

/

/
75 AN 75
65 A 65

1990 1992 1994 1996 1998

Léihde: EKP.

1) Tiedot ovat EKP:n laskelmia. Kun indeksi nousee, euro
vahvistuu. Vaakasuorat viivat kuvaavat ajanjakson keski-
arvoa. Tuoreimmat havainnot ovat maaliskuulta 2000.
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Kuluttajahintaindeksilli deflatoitu euron
reaalinen efektiivinen valuuttakurssi
suhteessa suppean ja laajan kauppa-

kumppanijoukon valuuttoihin?
(kuukausikeskiarvoja: indeksi 1999 1= 100)

—— Suppea, reaalinen kuluttajahintaindeksi
— — Laaja, reaalinen kuluttajahintaindeksi
120 120

115 115
110 \ 110
\ N \/\ P
105 V L ‘ 105

\Y ~ |

100 W____\

100
95 95
\l
90 90
85 85

1990 1992 1994 1996 _ 1998

Léihde: EKP.

1) Tiedot ovat EKP:n laskelmia. Kun indeksi nousee, euro
vahvistuu. Vaakasuorat viivat kuvaavat ajanjakson keski-
arvoa. Tuoreimmat havainnot ovat maaliskuulta 2000.

tiivinen valuuttaindeksi. Ne kehittyivit keskendin
eri tavoin 1990-luvulla. Laajan valuuttaindeksin
mukaan euro vahvistui nimellisesti vuosien 1993
ja 1998 vilisend aikana voimakkaasti eli 38 %
euroalueen kauppakumppanien valuuttoihin nah-
den. Sitd vastoin suppea valuuttaindeksi osoittaa
euron heikentyneen samana ajanjaksona nimel-
lisesti noin 5 %.Téstd huolimatta, kun euroalueen
ja valuuttaindeksiin kuuluvien kauppakumppanien
suhteellinen hintakehitys otetaan huomioon eli
kun lasketaan molempien ryhmien reaaliset efek-
tiiviset valuuttaindeksit, suppean ja laajan valuut-
taindeksin vilinen ero on huomattavasti pienempi
(ks. kuvio 2). Tastd syystd ja koska kehittyvien
markkinatalouksien ja siirtymatalouksien asema
maailmankaupassa on yha merkittavampi, laaja
reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi voisi olla
hy&dyllinen euroalueen kilpailukykyindikaattori.
Lisdksi se voisi olla perusta, josta ldhitulevaisuu-
dessa johdettaisiin euroalueen reaalisia ja efek-
tiivisia valuuttaindekseja valittuihin alueellisiin
maajoukkoihin niahden.
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Reaalisilla efektiivisilld valuuttakursseilla mitattu
euroalueen kansainvilinen hinta- ja kustannus-
kilpailukyky koheni véhitellen 1990-luvulla.Taman
osoittavat molemmat reaaliset efektiiviset valuut-
taindeksit, jotka on deflatoitu kuluttajahintaindek-
silli.Vuoden 1990 ensimmiisen ja vuoden 1999
viimeisen neljanneksen vilisena aikana euro heik-
keni reaalisesti 17,2 % suppealla reaalisella efek-
tiiviselld valuuttaindeksilldi mitattuna ja laaja
reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi laski lahes
yhtd paljon eli 16, 2 % vuoden 1993 ensimmai-
sen ja vuoden 1999 viimeisen neljanneksen vi-
lisend aikana. Euroalueen kilpailukyky koheni
ERMia vuonna 1992 ravistelleen kriisin jalkeen,
kun useiden sittemmin euroalueeseen liittynei-
den maiden valuutat heikkenivit tiarkeimpien
kauppakumppanien valuuttoihin ndhden (kuvio 2).
Tamin jilkeen reaalinen efektiivinen valuutta-
kurssi vahvistui vuoden 1994 alkupuolelta noin
vuoden 1996 puoliviliin. Vuoden 1996 kolman-
nen neljanneksen ja vuoden 1997 kolmannen nel-
janneksen vilisend aikana EMUn perustajamai-
den valuuttojen nimellinen heikkeneminen lghin-
nd Yhdysvaltojen dollariin nihden seka kehitty-
vien markkinatalouksien ja siirtymatalouksien kil-
pailukyvyn huononeminen saivat euroalueen reaa-
lisen efektiivisen valuuttaindeksin heikkenemain
jopa alhaisemmaksi kuin vuoden 1994 ensimmai-
selld neljannekselld. Tastd huolimatta Aasian ra-
hoitus- ja valuuttakriisin jalkeen vuoden 1997 kol-
mannen ja vuoden 1998 viimeisen neljanneksen
vilisend aikana menetettiin kriisid edeltineiden
|2 kuukauden aikana saavutettu euroalueen hin-
ta- ja kustannuskilpailukyvyn paraneminen lahes
kokonaan.

Yhteisen rahan kdytt6onoton jilkeen euroalueen
kilpailukyky kauppakumppaneihin nihden muut-
tui jilleen.Vuoden 1999 ensimmidisen ja viimei-
sen neljanneksen vilisend aikana euron reaali-
nen efektiivinen kurssi heikkeni suppeaan valuut-
taindeksiin kuuluvien maiden valuuttoihin nih-
den 7,8 % ja laajaan valuuttaindeksiin kuuluvien
maiden valuuttoihin nihden 7,5 %. Koska euro-
alueen ja suppeaan valuuttaindeksiin kuuluvien
kauppakumppanien kuluttajahintainflaatio kehittyi
hyvin yhteneviisesti, euroalueen kilpailukyvyn
parantuminen vuonna 1999 johtui ldhes tdysin
euron nimellisestd heikkenemisesta. Euron efek-
tiivinen heikkeneminen tdnd aikana johtui lahin-
nd sen heikkenemisestd suhteessa euroalueen

Eri indekseilla deflatoitu euron reaalinen
efektiivinen valuuttakurssi suppeassa
maajoukossa?

(kuukausikeskiarvoja/neljinnesvuosikeskiarvoja:
indeksi 1999 1 = 100)

— Reaalinen, kuluttajahintaindeksi
— — Reaalinen, tuottajahintaindeksi
---- Reaalinen, tehdasteollisuuden yksikkotyokustannukset

125 125
120 o 120
st .- N 115
1o 110
105 {105
100 100
95 95
90 90
85 85

1990 1992 1994 1996 1998
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1) Tiedot ovat EKP:n laskelmia. Kun indeksi nousee, euro
vahvistuu. Vaakasuorat viivat kuvaavat ajanjakson keski-
arvoa. Tuoreimmat havainnot ovat maaliskuulta 2000 ja
vuoden 2000 ensimmdiiseltd neljinnekseltd.

tarkeimpien kauppakumppanien valuuttoihin,
etenkin Yhdysvaltojen dollariin, Japanin jeniin ja
Ison-Britannian puntaan. Euron reaalinen ulkoi-
nen arvo heikkeni vuonna 1999 laajaan valuutta-
indeksiin kuuluvien maiden valuuttoihin nihden
yhti paljon kuin suppeaan valuuttaindeksiin kuu-
luvien maiden valuuttoihin ndhden.

Suppeassa indeksissd voidaan kdyttda vaihtoeh-
toisia deflaattoreita, koska niitd varten tarvitta-
vat tiedot ovat saatavissa tdhan indeksiin kuulu-
vista maista. Ndin saadaan euron reaalisen ulkoi-
sen arvon indikaattoreita, jotka antavat suurelta
osin samansuuntaisia tuloksia kuin kuluttajahin-
taindeksiin perustuva suppea reaalinen valuutta-
indeksi (ks. kuvio 3). Tuottajahinnoilla deflatoi-
dun suppean reaalisen valuuttaindeksin arvo ei
kdytdnnossd eroa vastaavan kuluttajahintaindek-
siin perustuvan indeksin arvosta. Tehdasteollisuu-
den yksikkotyokustannuksiin perustuva reaalinen
efektiivinen valuuttaindeksi viittaa siihen, etta
euro olisi efektiivisesti heikentynyt hieman enem-
man kuin muiden indeksien mukaan, mutta heik-
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keneminen on suurimmaksi osaksi seurausta
1990-luvun alkupuolen ja puolivilin muutoksis-
ta. Vuoden 1990 ensimmiisen ja vuoden 1999
viimeisen neljanneksen vilisend aikana euroalueen
tuottajien kilpailukyky parani noin 18 % suhteel-
lisilla yksikkotydkustannuksilla mitattuna, kun se
suhteellisten kuluttajahintojen perusteella para-
ni noin 17 % ja suhteellisten tuottajahintojen
perusteella noin 15 %. My6s yhteisen rahan kayt-
téonoton jilkeen euron reaalinen efektiivinen
kumulatiivinen arvo on tehdasteollisuuden yk-
sikkotyokustannuksilla deflatoidulla efektiivisel-
I3 valuuttaindeksilla mitattuna heikentynyt yhta

Liite.

paljon kuin kuluttaja- ja tuottajahintaindekseilla
deflatoiduilla reaalisilla efektiivisilla valuuttaindek-
seilld mitattuna.

Historiallisesta ndkékulmasta katsoen sekd ku-
luttajahintaindeksilld deflatoitu laajan maajoukon
kattava reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi etta
suppean maajoukon reaaliset efektiiviset valuut-
taindeksit olivat vuoden 2000 ensimmaiselld nel-
jannekselld alemmat kuin keskimidrin vuosina
1990-2000 (laajan maajoukon osalta vuosina
1993-2000) (ks. kuviot 2 ja 3).

Efektiivisten valuuttakurssien laskennassa kaytettavit kaavat

Eurojirjestelmd on muodostanut efektiiviset va-
luuttakurssi-indeksinsd samalla tavalla kuin Kan-
sainvilinen jarjestelypankki, BIS (ks. P. Turner ja
J.Van’t dack, Measuring International Price and Cost
Competitiveness, BIS Economic Paper No. 39,
1993). Indeksit lasketaan niihin valittujen hinta-
indikaattorien painotettuna geometrisena keski-
arvona seuraavia kaavoja kdyttaen.

Efektiivisen valuuttakurssin yleiskaava

Reaalinen efektiivinen valuuttakurssi (REER) ajan-
jaksona t lasketaan seuraavasti:
N (gD 0 )"
(1) _ euro ™~ i,euro
Reer” = [ ]| "t
i=1 i

Symboli N on indeksiin kuuluvien maiden luku-
madrd, d maan i deflaattori,d _ euroalueen def-
laattori, €, MAaN i valuuttakurssi euroon nah-
den ja w, maan i valuuttapaino.

Nimellinen efektiivinen valuuttakurssi (NEER)
lasketaan muuten samalla tavalla mutta ilman def-
laattoreita, joten kaava on seuraava:

NEER" = ﬁ (e”)w

i=1
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Kaksoispainomenetelmadlla lasketut
vientipainot

Oletetaan, ettd euroalueen vienti suuntautuu ul-
komaanmarkkinoille, joiden lukumddra on H
(H>N).Merkitaan symbolilla x euroalueen vien-
tid tarkasteluajanjaksona maan j markkinoille.T4l-
I6in kunkin maan markkinoiden osuus euro-
alueen kokonaisviennista lasketaan seuraavasti:

H
X, =x/ Y X j=1,2,..,H
j=1

Kolmansien maiden vaikutukset otetaan huo-
mioon kdyttamailld kaksoispainomenetelmaa. Sii-
na oletetaan, ettd indeksiin kuuluvat maat (N kap-
paletta) ovat ainoat kaikilla ulkomaanmarkkinoilla
(H kappaletta) toimivat tarjoajat, jolloin indek-
siin kuulumattomien maiden (ts. H-N kappalet-
ta) eli ns. muun maailman maiden tehdasteolli-
suustuotanto ei ole kilpailemassa indeksiin kuu-
luvissa maissa valmistettujen tuotteiden kanssa.
Kunkin indeksiin kuuluvan maan kaksoispaino-
menetelmalld laskettu vientipaino muodostetaan
seuraavasti:

W?Y =

i

S x

AL

M=

i=12..N

~.
I
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Symboli §, on maan i osuus markkinoiden  tar-
jonnasta ja saadaan seuraavasti:

FEN /25“

Symboli S (kun i#},i= 1,2,.N,jaj = 1,2,.,H) mer-
kitsee vnentla maasta i maan j markkinoille ja §°
(kun i= 1,2...N) maan i kotimaan markkinoille
suunnattua kotimaista tuotantoa.

Tuontipainot

Maan i tuontipaino saadaan suoraan sen perus-
teella, mikd on maan osuus (m) euroalueen yh-
teenlasketusta tuonnista, joka on perdisin indek-
siin kuuluvista maista (N kappaletta). Tuontipai-
no muodostetaan siten seuraavasti:

N
w' =m;, =m, /me’, i=1,2,...,N
i=1

Symboli m merkitsee euroalueen tuontia maas-
ta i tarkastelujakson aikana.

Valuuttapainot

Kunkin kauppakumppanin kokonaispainot eli
valuuttapainot saadaan niin seuraavasti:

a a
X m .
w=| W W' i=12,...N
X +m X +m

H
Kaavassa x* = ) x¢ merkitsee euroalueen vientid
Jj=1
ulkomaanmarkkinoille (H kappaletta) ja m* —Zm
euroalueen tuontia indeksiin kuuluvista maista

(N kappaletta) .

Euron teoreettinen kurssi

Jotta euron valuuttakurssi tammikuun 1999 en-
simmdistd pdivaa edeltiviltd ajalta voidaan las-
kea, euroalueen maiden kansallisten valuuttojen
kurssit on aggregoitu euron teoreettisen valuut-
takurssin (eli euron valuuttakurssin korvikemuut-
tujan) saamiseksi seuraavaa kaavaa kiyttien:

(2 () :
te)uro H( ; ’I = 712: :N

Symbolilla n on merkitty EMUn perustajamaiden
valuuttojen lukumaard, e/ ~on indeksiin kuulu-
van maan i valuutan teoreettinen kurssi suhteessa
euroon ja e/ on indeksiin kuuluvan maan i valuu-
tan kurssi suhteessa euroalueen maan k valuut-
taan.

Painoina on kaytetty kunkin euroalueen maan
osuutta euroalueen tehdasteollisuustuotteiden
ulkomaankaupasta. Painot saadaan seuraavalla
tavalla. Merkitddn symbolilla t? euroalueen maan
k kokonaiskauppavirtaa, jolla tarkoitetaan euro-
alueen ulkomaanmarkkinoille (H kappaletta)
suuntautuvaa kokonaisvientid, johon on lisatty
euroalueen kokonaistuonti indeksiin kuuluvista
maista (N kappaletta). Nama tiedot vastaavat vien-
ti- ja tuontitietoja, joita kdytetddn euron efektii-
visten kurssien laskemiseen tarvittavien valuutta-
painojen johtamiseksi, koska ;t, = ix;’ +2Vl,m,“.
p= P

Teoreettisen euron valuuttakurssin laskemiseen

kdytettdvdt painot saadaan seuraavasti:

.
wi =10/, k=1,2,...,n
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EMU ja pankkivalvonta

Yhteisen rahan kdyttéonotto on vahvistanut euroalueen pankkitoiminnan kansainvdlistymistd. Suurten mak-
sujen ja pankkien vdlisten markkinoiden infrastruktuurien yhdentyminen sekd pddomamarkkinoiden integ-
raation laajeneminen ovat jo lisdnneet ja luoneet uudentyyppisid kytkoksid pankkien vilille. Vaikka suurin
osa perinteisen pankkitoiminnan riskeisté syntyy yhd kotimaan markkinoilla, euron kdyttéénotosta johtuvien
muutosten myo6td pankit altistuvat entistd enemmdn kansallisten rajojen ulkopuolelta perdisin oleville sokeil-
le. Pankkivalvonnan institutionaalinen kehikko perustuu paljolti kansallisiin jdrjestelyihin, joissa monenlaiset
ratkaisumallit ovat edelleen mahdollisia. Samanaikaisesti pankkivalvonta edellyttdd laajaa yhteisty6td niin
kansallisten pankkivalvontaviranomaisten kuin kansallisten valvontaviranomaisten ja eurojdrjestelmdn kes-
ken riittdvdn tiedonvaihdon turvaamiseksi ja joustavan kriisinhallinnan varmistamiseksi silloin, kun kriisin
vaikutukset levidvdt maasta toiseen. Periaatteessa institutionaalinen kehikko (eli Euroopan yhteisén perusta-
missopimus ja EU:n direktiivit) on riittdvd, mutta valvontayhteistyén operationadalista puolta on jatkuvasti
kehitettdvd sen varmistamiseksi, ettd valvonta hoidetaan tehokkaasti entistd integroituneemmilla euroalueen
pankkimarkkinoilla. Tdmdnsuuntaisiin toimiin onkin jo ryhdytty, ja prosessin on jatkuttava. Euroopan keskus-
pankkijdrjestelmdn (EKPJ) pankkivalvontakomitea perustettiin sekd avustamaan eurojdrjestelmdd sen teh-
tdvdssd tukea luottolaitosten toiminnan vakauden valvonnasta ja rahoitusjérjestelmdn vakaudesta vastaa-
vien kansallisten viranomaisten politikan sujuvaa toteuttamista ettd kehittdmddn valvontaviranomaisten

vdlistd yhteistyotd.

I  Pankkitoiminnan kansainvilistyminen ja vakauden valvonta

Rahoitustoiminnan globalisoituminen vaatii en-
tistd ajanmukaisempia ja kehittyneempia suoja-
mekanismeja rahoitusjarjestelman vakauden tur-
vaamiseksi. Pankkitoiminnan vakauden valvonta
— eli vaatimukset vakaan ja luotettavan pankki-
ja rahoitustoiminnan harjoittamisesta, saantdjen
noudattamisen valvonta ja sanktiomenetelmat —
on jo muuttunut huomattavasti sitten [980-lu-
vun puolivdlin. Maasta toiseen vilitettiavien trans-
aktioiden kasvu on pakottanut valvontaviran-
omaiset lisidmadn yhteistyotdan ja yhteisia pon-
nistelujaan, jotta voitaisiin luoda rahoituskriisien
ehkiisemiseen tarvittavat yhteiset periaatteet ja
vaatimukset. Baselin pankkivalvontakomitealla on
ollut keskeinen asema pankkivalvontaviranomais-
ten yhteistyon edistdmisessd, ja se on myotavai-
kuttanut niiden yleisperiaatteiden laatimiseen,
joita G10-maat ovat noudattaneet ja jotka ovat
vdhitellen levinneet maailmanlaajuisiksi. Perintei-
sid keinoja rajoittaa toiminnan luvallisuutta, liike-
toiminnan maantieteellista laajuutta ja pankkien
hinnoittelua on vahitellen alettu purkaa. Padoma-
vaatimukset, jotka velvoittavat pankkeja pitamaan
riittdvid omia varoja suhteessa otettuihin riskei-
hin, kuuluvat nykyisin pankkitoiminnan vakauden
saantelyn kulmakiviin. Pankkivalvonta painottuu
yhd enemmin niihin menettelyihin ja toiminta-
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periaatteisiin, joita pankit itse kayttavat riskien
mittaamiseen, seurantaan ja valvontaan. Pankki-
toiminta on kansainvilistynyt muodostamalla
entistd monimutkaisempia verkostoja pankki- ja
muuta toimintaa harjoittavista tytdryhtidistd ja
tehnyt konsolidoidun valvonnan laajan kdyton
valttdimattomaksi. Emo-organisaation kotimaan
viranomaiset ovat viime kddessd vastuussa kan-
sainvilisten pankkiorganisaatioiden valvonnasta,
mutta laaja yhteisty6 tehokkaassa tiedonvaihdos-
sa ja korjaavien toimenpiteiden koordinoinnissa
on ensiarvoisen tarkeaa.

EU:ssa sdantelyn yhdenmukaistuminen ja valvon-
tayhteisty6 ovat tehostuneet huomattavasti pank-
ki- ja rahoituspalvelujen yhteismarkkinoiden syn-
nyttyd. Pankit ja rahoituslaitokset voivat tdysin
vapaasti tarjota palveluja missa tahansa jasenval-
tiossa joko sivukonttorin kautta tai suoraan;val-
vonnasta vastaavat tdlldin niiden kotimaan viran-
omaiset. Pankit, jotka sijaitsevat talous- ja rahaliit-
toon (EMU) osallistuvien | | jasenvaltion alueella,
voivat my6s hankkia keskuspankkirahoitusta
yhtéldisin perustein ja kdyttda hyvakseen taysin
yhdenmukaistettua suurten maksujen jarjestel-
mien infrastruktuuria. Mydskaan valuuttakurssi-
riski ei endd vaikuta euroalueen maiden vilisiin
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transaktioihin.Tallainen kehitys vauhdittaa pank-
kitoiminnan integroitumista, ja valvontaviran-
omaisten vilinen yhteisty6 tuleekin entistd tar-

kedmmiksi seka kriisien ehkdisemisessa ettd nii-
den vaikutusten rajoittamisessa, jos kriiseja syn-

tyy.

2 Pankkitoiminnan kehittyminen yhteisen rahan oloissa

Pankit voivat toiminnassaan monista eri syista
reagoida aikaisempaa herkemmin kotimaan ulko-
puoliseen kehitykseen.Yhteisestd rahasta ja yhtei-
sestd rahapolitiikasta johtuvat pankkien vilisen
toiminnan muutokset ovat puolestaan muutta-
neet pankkien vilisten riskien luonnetta, mika
mahdollisesti vaikuttaa siihen, miten laajasti hai-
riét levidvdat maasta toiseen. Lisdksi muutokset
muussa kaupankdynnissd maasta toiseen ja myos
vahittdispankkitoiminnassa ovat saattaneet vai-
kuttaa siihen, miten helposti pankit altistuvat
ulkomaisilta vastapuolilta tai markkinoilta perdi-
sin oleville riskeille. My&s pankki- ja rahoituspal-
velusektorin uudelleenjirjestelyt synnyttavit suu-
ria ja monimutkaisia pankkiryhmis, joilla on vah-
va kansallinen perusta mutta jotka toimivat en-
tistd selvemmin euroalueen laajuisesti varsinkin
padgomamarkkinoilla ja tukkupankkitoiminnassa.

Pankkien vilinen toiminta jarjestyy
uudelleen

Pankkien viliset riskit ovat varsin ilmeisid vakuu-
dettomilla pankkien vilisilla rahamarkkinoilla,
joilla kauppaa kdydaan enimmidkseen alle vuoden
pituisilla rahoitussopimuksilla. Vakuudettomien
transaktioiden osuus, maasta toiseen vilitettd-
vien transaktioiden osuus ja pankkien vilisten
markkinoiden keskittymisen aste ovat erittdin
tarkeita tekijoita hdirididen mahdollista levidmis-
uhkaa ajatellen. Jos markkinaosapuolia on vain
vdhidn ja jos vakuudettomat pankkien viliset ve-
lat ovat erittdin keskittyneet, kasvaa todennakai-
syys, ettd maksujen laiminlyonnilld tai konkurs-
silla on suuri vaikutus muiden laitosten elinkel-
poisuuteen. Tassd mielessd markkinoiden laaje-
nemisella ja maasta toiseen vilitettdvien transak-
tioiden lisddntymiselld saattaisi olla positiivinen
vaikutus rahoitusjirjestelman vakauteen. Lisdksi
laajemmat ja syvemmat rahamarkkinat voivat ta-
soittaa likviditeettivajeita aikaisempaa helpommin,

koska pankit voivat lainata ulkomaisilta laitoksil-
ta entistd vaivattomammin. Toisaalta, jos jotkin
luottolaitokset kaikesta huolimatta joutuisivat
taloudellisiin vaikeuksiin, todenndkdisyys vaiku-
tusten levidmisestd muihin euroalueen maihin
ilmeisesti kasvaisi.

Pankkien vilisilldé markkinoilla kdydddn
pddasiassa kauppaa vakuudettomilla
sopimuksilla

Vakuudettomien rahamarkkinatransaktioiden
osuus on noin 70 % koko euromiaraisistd pank-
kien vilisistd markkinoista (valuuttaswapeja lu-
kuun ottamatta).Vakuudettomat transaktiot nayt-
tavat hallitsevan yon yli -kauppaa, kun taas takai-
sinostosopimukset (repot) ovat turvallisuuten-
sa vuoksi suhteellisesti yleisempia pidemmissa
maturiteeteissd. Kuten aiemmassa artikkelissa
(tammikuun 2000 Kuukausikatsauksen artikkeli
”Euroalue vuosi euron kdyttéonoton jilkeen:
rahoitusrakenteen tirkeimmat piirteet ja muu-
tokset”) on yksityiskohtaisesti selostettu, yhtei-
sen rahapolitiikan kdyttéonotto on edistinyt
merkittavdsti euroalueen rahamarkkinoiden yh-
dentymista. Lisdksi suurten maksujen reaaliaikais-
ten bruttomaksujarjestelmien integroituminen
TARGET-jarjestelmaédn on lisannyt kaupankayn-
tid maasta toiseen.Varsinkin euroméairiisten va-
kuudettomien sopimusten markkinat ovat jo lik-
vidit ja pitkille integroituneet.

Pankkien maidenvaliset transaktiot
kasvattivat osuuttaan

Maasta toiseen vilitettyjen transaktioiden osuus
on kasvanut huomattavasti sekd vakuudettomien
ettd reposopimusten pankkien valisilla markki-
noilla ja on nyt yli 50 % niiden molempien mark-
kinoiden koko toiminnasta. Tdmd suuntaus on
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Taulukko I.

TARGET-maksut

1999 1 1999 11 1999 111 1999 1V
TARGET-maksut yhteensa
- Paivittdinen keskiarvo (mrd. euroa) 964 906 884 947
- Lukumadran paivittainen keskiarvo (1000 kpl) 155 158 163 176
- Paivittdisen maksun keskiarvo (milj. euroa) 6,2 5.7 5.4 5.4
TARGET-maksut maasta toiseen
- Paivittdinen keskiarvo (mrd. euroa) 349 351 354 386
- Lukumadran paivittainen keskiarvo (1000 kpl) 25 28 30 32
- Paivittdisen maksun keskiarvo (milj. euroa) 14,1 12,5 11,8 12,1
Kotimaiset TARGET-maksut
- Paivittdinen keskiarvo (mrd. euroa) 615 554 530 562
- Lukumadéran paivittidinen keskiarvo (1000 kpl) 130 130 133 144
- Paivittdisen maksun keskiarvo (milj. euroa) 4.7 43 4.0 39

Liihde: EKP.

nakynyt suurten maksujen jarjestelmissa maasta
toiseen vilitettyjen maksujen osuuden kasvuna
(ks.my6s marraskuun 1999 Kuukausikatsauksen
artikkeli "TARGET ja euromairiiset maksut”).
Maasta toiseen suoritettujen maksujen arvo
TARGET-maksujen kokonaisarvosta kasvoi vuo-
den 1999 ensimmadisen neljanneksen noin 36 pro-
sentista 4| prosenttiin saman vuoden viimeisel-
la neljannekselld (ks. taulukko I). Selvasti suurin
osa kaikista maasta toiseen suoritetuista
TARGET-maksuista on pankkien vilista kaupan-
kayntid (yli 95 % arvolla mitattuna). Léhes 400
miljardin euron pdivittdinen keskiarvo osoittaa,
ettd vilitetyt maardt ovat huomattavia. Euro-
alueella toimivien muiden keskeisten maksujar-
jestelmien, Euro I:n (EBA) ja Euro Access Frank-
furtin (EAF), paivittdisten transaktioiden yhteen-
laskettu arvo on noin 300 miljardia euroa, ja ne
koostuvat padasiassa pankkien vilisistda maksuis-
ta maasta toiseen.

Euroalueen pankkien vilisten markkinoiden kau-
pankdynnin luonteen muuttuminen aiheuttaa
muutoksia pankkien taseiden vastaavien erien
maantieteellisessd jakaumassa, kuten euroalueen
rahalaitossektorin (pl. keskuspankit) (OMFls, ks.
tarkka mairitelma taulukosta 2) kehitys osoit-
taa. Maidenviliset transaktiot euroalueen ulko-
puolisten vastapuolten kanssa ovat edelleen ylei-
sempid kuin euroalueen vastapuolten kanssa. Ero
on kuitenkin lihes kadonnut tarkasteltaessa
pankkien vilisid saamisia, ja euroalueen sisdisen
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liiketoiminnan osuus on kasvanut sekd saamis-
ten ettd velkojen mukaan laskettuna. Euroalueen
maiden vilisen kaupankdynnin riskipositioiden
kasvu nikyy aikaisempaa selvemmin kiintedkor-
koisissa arvopapereissa ja rahamarkkinapapereis-
sa, kun taas lainojen luonne ei ole muuttunut yhta
selvasti. Muutos on ollut suurempi kiintedkorkois-
ten arvopaperien ja rahamarkkinapaperien lyhyis-
sd maturiteeteissa. Esimerkiksi muiden kuin ko-
timaisten euroalueen pankkien liikkeeseen las-
kemien, maturiteetiltaan alle vuoden pituisten
arvopaperien osuus kaikista pankkien vilisista
saamisista kasvoi vuoden 1997 lopun 47 prosen-
tista noin 60 prosenttiin vuoden 1999 lopussa.

Pankkien viliset markkinat keskittyvdt

Merkittivda maa- tai varsinkin pankkikohtainen
kehitys saattaa jaddd huomaamatta tarkastel-
taessa yhteenlaskettuja tietoja. Keskimaariisiin lu-
kuihin vaikuttaa voimakkaasti pienten ja keski-
suurten pankkien kayttdytyminen. Nama ovat
hyotyneet hintojen lihentymisesti ja euroalueen
markkinoiden likvidiyden paranemisesta samal-
la, kun ne ovat rajoittaneet pankkien vilisen toi-
mintansa kansallisille markkinoille. Markkinoiden
kehityksen vaikutukset lienevitkin suuret niiden
suurimpien pankkien saamis- ja velkarakentee-
seen, jotka yleensd ovat eniten osallistuneet tuk-
kupankkitoimintaan. Nama pankit ovat muita ha-
lukkaampia laajentamaan tukkupankkitoimin-
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Taulukko 2.

Euroalueen rahalaitosten (pl. keskuspankit) saamiset muilta rahalaitoksilta
(pl. keskuspankit) ja velat muille rahalaitoksille (pl. keskuspankit) (OMFIs) V

| Joulukuu 1997 | Joulukuu 1998 |J0ulukuul999

Rahalaitosten (pl. keskuspankit) keskindiset saamiset yhteensd

(lainat, arvopaperit ja rahamarkkinapaperit) (mrd. euroa) 4,673 4,964 5,366
—  kotimaiset (%) 63,2 64,5 64,5
— muut euroalueen maat (%) 14,7 16,3 17,6
— ulkomaiset (%) 22,1 19,2 17,8
Saamisten erittely euroalueella
Lainat (mrd. euroa) 2,906 3,182 3,447
— muut euroalueen maat (%) 20,2 21,3 21,9
Kiinteikorkoiset arvopaperit  (mrd. euroa) 636 721 832
—  muut euroalueen maat (%) 13,0 15,3 19,6
Rahamarkkinapaperit (mrd. euroa) 100 107 130
— muut euroalueen maat (%) 17,6 19,0 21,3
Rahalaitosten (pl. keskuspankit) keskindiset
talletukset yhteensd (mrd. euroa) 4,098 4,451 4,884
—  kotimaiset (%) 58,9 58,7 57,8
— muut euroalueen maat (%) 14,5 15,7 16,0
— ulkomaiset (%) 26,6 25,6 26,2

Liihde: EKP.

1) Rahalaitoksiin (pl. keskuspankit) (OMFIs) kuuluvat kotimaassa olevat luottolaitokset, siten kuin ne on mdidritelty yhteison
oikeudessa, ja muut kotimaassa olevat rahoituslaitokset, jotka ottavat vastaan talletuksia ja/tai niiden liheisid vastineita muilta
kuin rahalaitoksilta ja myontdvdt luottoja ja/tai tekeviit arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin taloudellisessa mielessd).
Taulukon tiedot perustuvat euroalueen maissa siajaitsvien laitosten liiketoimintaan. Termillid "ulkomaiset” tarkoitetaan liiketoi-

mintaa sellaisten euroalueen ulkopuolisten laitosten kanssa, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset (pl. keskuspankit).

2) Muut arvopaperit kuin osakkeet.

taansa koko euroalueelle ja vahvistamaan ase-
miaan pankkien vilisissd transaktioissa maasta
toiseen. TARGET-tilastoista ilmenee, ettd paivit-
tdiset pankkien viliset siirrot maasta toiseen ovat
keskimadrin tuntuvasti suurempia kuin kotimai-
set siirrot ja transaktioiden lukumaira on paljon
pienempi (ks. taulukko 1).Tama4 viittaa siihen, etta
mahdollisesti on syntynyt ns. monikerroksinen
pankkien vilisten markkinoiden rakenne, joka

muistuttaa monien kotimaisten jarjestelmien ra-
kennetta ennen euron kiyttoonottoa (tai nykyis-
ta tilannetta Yhdysvalloissa).

Suurten laitosten merkittdvd asema ilmenee
my6s pankkien vilisten markkinoiden keskitty-
mistd koskevista tilastoista. Suurimmilla pankeil-
la on huomattava osuus kaikista euroalueen pank-
kien valisistd saamisista ja veloista, ja osuus kas-

Taulukko 3.

Pankkien vilisten saamisten ja velkojen keskittyminen euroalueella V

Joulukuu 1997

Joulukuu 1998 Kesikuu 1999

Saamiset Velat |Saamiset Velat | Saamiset Velat
5 suurimman laitoksen markkinaosuus (%) 11,2 14,2 11,1 14,7 13,3 15,7
10 suurimman laitoksen markkinaosuus (%) 19,9 24,0 19,4 24,6 223 25,6
20 suurimman laitoksen markkinaosuus (%) 31,6 37,5 31,4 37,8 34,8 39,4

Ldhteet: IBCA Bankscope (pankkikohtaiset tiedot) ja EKP (yhteenlasketut tiedot).
1) Markkinaosuudet on laskettu IBCA:n tasetilastojen mukaisen suurimpien pankkien harjoittaman pankkien viilisen toiminnan
suhteessa rahalaitossektorin (pl. keskuspankit) tilastojen mukaisen pankkien vilisen toiminnan kokonaismddrddn.
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voi hieman vuoden 1999 ensimmiiselld puolis-
kolla (ks. taulukko 3).Tietoja maasta toiseen va-
litettyjen pankkien vilisten transaktioiden kes-
kittymisesta ei ole kaytettivissa. Keskittymisaste
lienee huomattavasti suurempi. Joka tapaukses-
sa markkinoiden kasvun jatkuminen on johtanut
siihen, ettd pankkien viliset markkinat ovat tilld
hetkelld paljon vaihemman keskittyneet kuin kan-
sallisiin valuuttoihin perustuneet markkinat en-
nen euron kiyttéonottoa. Esimerkiksi vuoden
1998 lopussa kaikkein hajanaisimpiin eli Ranskan,
viiden suurimman pankin osuus oli noin 30 %
koko pankkien vilisestd toiminnasta. Koko euro-
alueen vastaava suhdeluku oli noin |5 %.

Maiden rajat ylittiva pankkitoiminta
euroalueella

Kotimaisilla riskeilla on kaiken kaikkiaan edelleen
erittdin suuri osuus euroalueen pankkien riskeis-
td, ja monissa pankeissa kotimaiset riskit ovatkin
ainoa varteenotettava potentiaalinen haavoittu-
vuustekija. Toistaiseksi euroalueen rahalaitosten
(pl. keskuspankit) taserakenteessa ei ole keski-
maarin ollut mitddn merkittavia muutoksia.Vaik-
ka vahittdispankkitoiminta on edelleen suureksi
osaksi kotimaista, maiden rajat ylittavien toimin-
tojen kasvu, erityisesti pAdomamarkkinoilla, muut-
taa luottolaitoksiin kohdistuvien riskien raken-
netta. Télld saattaa olla suotuisa vaikutus pank-

Taulukko 4.

Eriité euroalueen rahalaitosten (pl. keskuspankit) tase-erié

Mrd. euroa Osuus taseen
loppusummasta, %
Joulu | Joulu Joulu Joulu Joulu Joulu
1997 1998 1999 1997 1998 1999
Lainat yhteensd 9758 10350 11070 73,0 72,6 71,2
josta:
Lainat kotitalouksille " ? 2336 2516 2751 17,5 17,7 177
Lainat yrityksille 2135 2287 2417 16,0 16,1 15,5
Lainat julkisyhteisoille 885 892 886 6,6 6,3 5,7
Lainat rahalaitoksille (pl. keskuspankit) 3879 4071 4311 29,0 28,5 27,7
Muut saamiset rahalaitoksilta (pl. keskuspankit)
(arvopaperit ja rahamarkkinapaperit) 794 893 1056 59 6,3 6,8
Julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat
kiinteiikorkoiset arvopaperit * 1139 1192 1222 8,5 8,4 7.9
Yksityisen sektorin (pl. pankit) liikkeeseen laskemat
kiintedkorkoiset arvopaperit - 280 307 377 2,1 2,2 2.4
Osakkeet ja osuudet 380 479 601 2,8 3,4 3,9
Muut saamiset 1014 1021 1221 7,7 7,2 7,9
Saamiset yhteensd 13365 14243 15546 100,0 100,0  100,0
Talletukset yhteensi 9147 9780 10510 68 4 68,7 67,6
josta: Yksityisen sektorin (pl. pankit) talletukset 4778 5047 5328 35,7 35,4 34,3
Julkisyhteisdjen talletukset 272 283 297 2,0 2,0 1,9
Rahalaitosten (pl. keskuspankit) véliset talletukset 4098 4451 4 884 30,7 31,3 31,4
Rahalaitosten (pl. keskuspankit) hallussa olevat
kiinteiikorkoiset arvopaperit * 874 989 1214 6.5 6.9 7.8
Muiden kuin rahalaitosten (ml. keskuspankit)
hallussa olevat kiinteiikorkoiset arvopaperit *’ 1190 1288 1402 8,9 9,0 9,0
Piddoma ja rahastot 687 742 833 5,1 5,2 54
Muut velat 1466 1443 1588 11,0 10,1 10,2
Velat yhteensi 13365 14243 15546 100,0 100,0  100,0

Léhde: EKP.
1) Luvut sisdltivit ainoastaan lainat euroalueelle.

2) Sisdltdd lainat kotitalouksia palveleville voittoa tavoittelemattomille yhteisoille.

3) Muut arvopaperit kuin osakkeet.
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kien riskiprofiileihin edellyttien, ettd pankkien toi-
minnot tulevat aiempaa monipuolisemmiksi. Li-
saksi se, ettd euroalueella ei endd voi esiintya
valuuttakurssimuutoksia, edistdd Euroopan rahoi-
tusmarkkinoiden yleistd vakautta.Toisaalta pank-
keihin kohdistuu yha enemman riskeja kotimais-
ten markkinoiden ulkopuolelta, ja sen vuoksi
maidenvilisen pankkivalvontayhteistyon tehosta-
misen tarve kasvaa.

Suurin osa euroalueen pankkien otto- ja
antolainauksesta on edelleen kotimaista

Euroalueen pankkien taseet (arvioituna euro-
alueen muiden rahalaitosten kuin keskuspank-
kien taseiden perusteella) ovat kasvaneet tuntu-
vasti kahden viime vuoden aikana. Keskeisimpien
saamis- ja velkaerien suhteelliset osuudet nayt-
tavat kuitenkin pysyneen ennallaan vuoden 1997

lopusta ldhtien (ks. taulukko 4). Suurin yksittai-
nen erd, eli lainat yksityiselle sektorille (pl. pan-
kit), on edelleen hieman alle 40 % kaikista saami-
sista; noin puolet tistd erdstid on lainoja kotita-
louksille. Pankkien arvopaperisijoituksista selvasti
suurin osa on kiintedkorkoisia arvopapereita, ja
osakkeiden osuus pankkien kaikista saamisista on
vain 4 %. Suurimman velkaeran eli noin 35 % kai-
kista veloista muodostavat yksityisen sektorin (pl.
pankit) talletukset.

Suurin osa yksityiseen sektoriin (pl. pankit) koh-
distuvasta euroalueen pankkien otto- ja anto-
lainauksesta on edelleen kotimaista (ks. tauluk-
ko 5).Maiden rajat ylittdvia transaktioita tehddin
enemman kiintedkorkoisina arvopapereina kuin
lainoina, silld kiintedtuottoisilla instrumenteilla on
helpompi kiayda kauppaa maasta toiseen. Euro-
alueen vidhittdispankkimarkkinat ovat edelleen
huomattavan segmentoituneita kansallisiksi tai

Taulukko 5.

Kotimainen ja ulkomainen liiketoiminta euroalueen rahalaitosten (pl. keskuspankit) taseissa

Osuus vastaavista Kasvuvauhti,z) %

tase-eristé, D q

Joulu Joulu Joulu | Joulu 1997—| Joulu 1998
1997 1998 1999 joulu 1998 | joulu 1999

Lainat yhteenséi})

— kotimaahan 79.2 79.8 79.8 7.5 7.9
— muihin euroalueen maihin 7.4 8.1 8.7 17.1 13.3
Lainat yksityiselle sektorille (pl. pankit)
— kotimaahan 92.2 92.1 91.2 8.6 9.2
— muihin euroalueen maihin 2.1 2.5 2.8 27.2 23.5
Julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemat
kiintedkorkoiset arvopaperit 4
— kotimaasta 77.0 72.6 66.7 -1.0 -5.8
— muista euroalueen maista 15.4 19.9 259 35.0 38.1
Yksityisen sektorin (pl. pankit) liikkeeseen laskemat
kiintedkorkoiset arvopaperit
— kotimaasta 46.6 45.3 39.5 6.7 8.0
— muista euroalueen maista 20.3 16.1 19.1 -4.5 229
Talletukset yhteensd
— kotimaasta 75.4 74.4 72.8 5.5 6.1
— muista euroalueen maista 9.6 10.2 10.3 13.9 7.9
Yksityisen sektorin (pl. pankit) talletukset
— kotimaasta 88.7 87.8 86.5 4.3 4.0
— muista euroalueen maista 5.7 5.8 5.6 6.0 -2.6

Liihde: EKP.

1) Prosenttiosuuksien summa ei ole 100, silldi taulukko ei sisdlld euroalueen ulkopuolelle kohdistuvia erid.
2) Kasvuvauhdit on laskettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten ja valuuttakurssimuutosten aiheuttamista eroista puhdis-

tettujen kuukausittaisten virtatietojen perusteella.
3)  Sisdltdd lainat muille rahalaitoksille ja julkisyhteisdille.
4)  Muut arvopaperit kuin osakkeet.
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jopa pienemmiksi alueellisiksi markkinoiksi, eri-
tyisesti jos niitd verrataan tukkupankkimarkki-
noihin. On todenndkdistd, ettd yhteismarkkinoi-
den ja euron vaikutukset pankkitoimintaan na-
kyvatkin kaikkein hitaimmin vahittdispankki-
toiminnassa (ks.artikkeli ”"Euroalueen pankkitoi-
minta: rakenteellisia piirteitd ja kehitysnakymia”
Kuukausikatsauksen huhtikuun 1999 numeros-
sa). Euroalueella miltei kaikilla pankkitoiminnan
osa-alueilla maiden rajat ylittdvan toiminnan kas-
vuvauhti on kuitenkin huomattavasti nhopeampi
kuin kotimaisen toiminnan kasvuvauhti.

Sijaintimaan perusteella laadituissa tilastoissa,
kuten esimerkiksi euroalueen rahalaitoksia (pl.
keskuspankit) koskevissa tilastoissa, ulkomaisten
saamisten (ja velkojen) mairi saattaa olla liian
pieni, silld tilastoissa ei oteta huomioon pank-
kien muissa maissa sijaitsevien haarakonttorei-
den ja tytaryhtididen liiketoimintaa. Ulkomaisten
haarakonttorien ja tytiryhtididen perustaminen
on edistanyt merkittdvasti pankkitoiminnan yh-
dentymistd yhteismarkkinoilla, joskin vain Belgias-
sa, Irlannissa ja Luxemburgissa on muiden EU-
maiden pankeilla merkittavida markkinaosuuksia.

Kansainvilisen jarjestelypankin (Bank for Inter-
national Settlements, BIS) julkaisemien konsoli-
doitujen kansainvalisten pankkitilastojen (Con-
solidated International Banking Statistics) perus-
teella pankkien ulkomaiset saamiset nayttavat-
kin olevan merkittivdsti suuremmat, jos niihin
lasketaan mukaan ulkomaisten haarakonttorei-
den ja tytdryhtididen saamiset. Euroalueen raha-
laitosten ulkomaiset saamiset ovat nykyisin noin
18 % niiden saamisten kokonaismairastd, kun taas
BIS:n tilastojen mukaan rahalaitosten saamisten
kokonaismaarastd 22 % on ulkomaisia saamisia.
Todellisuudessa ero on todennékdisesti vield ta-
takin suurempi, silld BIS:n tilastojen otos ei kata
koko rahalaitossektoria. Joka tapauksessa luvuissa
ei oteta riittdvasti huomioon suurimpien, aktiivi-
sesti kansainvilistd toimintaa harjoittavien pank-
kien ulkomaisten luottoriskien maarad. BIS:n ti-
lastojen (kesdkuulta 1999) mukaan euroalueen
pankkien ulkomaiset saamiset keskittyvat hyvin
suurelta osin euroalueelle ja koko EU:n alueelle.
Kaikista euroalueen pankkien ulkomaisista saa-
misista noin 37 % on muista euroalueen maista
ja 55 % euroalueen ulkopuolisista EU-maista.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

Euroalueen pankkien arvopaperisalkut
monipuolistuvat

Euroalueen pankeissa kansainvilistyminen nakyy
arvopaperisalkkujen siséllossa huomattavasti sel-
vemmin kuin antolainauksessa. Euron kiyttoon-
otto on kannustanut pankkeja monipuolistamaan
arvopaperisijoituksiaan pikemminkin toimiala-
kuin maakohtaisiksi. Kotimaisten instrumenttien
osuus euroalueen pankkien kiintedkorkoisista
arvopapereista on pienentynyt tasaisesti vuodes-
ta 1997 alkaen. Tamd suuntaus ndkyy erityisen
voimakkaana sijoituksissa valtion joukkolainoihin:
pankkien hallussa olevien kotimaisten valtion
joukkovelkakirjojen maara supistui 6 % vuonna
1999, kun taas sijoitukset muiden euroalueen
valtioiden liikkeeseen laskemiin instrumentteihin
kasvoivat 38 %. My0s sijoitukset muiden euro-
alueen maiden yritysten liikkeeseen laskemiin
kiintedkorkoisiin arvopapereihin ovat kasvaneet
huomattavasti (23 %) vuonna 1999 verrattuna
vastaaviin kotimaisiin instrumentteihin tehtyjen
sijoitusten kasvuun (8 %) .

Omaisuudenhoitopalvelujen lisédminen
kasvattaa myés osaltaan maiden rajat
ylittdvid toimintoja

Tasetietojen tarkastelu ei anna tdydellistd kuvaa
maiden rajat ylittdvistd pankkitoiminnoista, silld
monet pankkien nykyisin tarjoamat, kasvavat pal-
velut eivdt ndy vastaavissa tase-erissd. Korkotuot-
tojen asemesta ndistd palveluista syntyy toimi-
tusmaksu- ja palkkiotuottoja. Muiden kuin pe-
rinteisten pankkitoimintojen — esimerkiksi paa-
omamarkkinoihin liittyvan investointipankkitoi-
minnan ja omaisuudenhoitopalvelujen — osuus
pankkien liikevoitosta on yleisesti ottaen kasva-
nut. Ensimmaisen euron kdytté6nottoa seuran-
neen vuoden aikana pankkien toiminta yksityisil-
la pddomamarkkinoilla laajeni selvdsti ja markki-
nat tulivat entistd integroituneemmiksi (ks. ar-
tikkeli "Euroalue vuosi euron kiyttéonoton jil-
keen” Kuukausikatsauksen tammikuun 2000 nu-
merossa). Pankit, jotka toimivat yha integroitu-
neemmilla pddomamarkkinoilla, ovat aiempaa
herkempid ulkomaista alkuperdi olevien mark-
kinasokkien vaikutuksille.
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Pankkialan uudelleenjirjestelyt

Euron kdyttéonotto on toiminut myds kannus-
timena pankkialan uudelleenjirjestelyille, joita
pankkivalvontaviranomaiset seuraavat tiiviisti.

Ero pienten erikoistuneiden pankkien ja
suurten, kaikkia palveluja tarjoavien
pankkien vdlilla aiempaa selvempi

Euroalueen yhdentymisprosessi on johtanut sii-
hen, ettd ero suurten, kaikenlaisia rahoituspalve-
luja tarjoavien pankkien seki erilaisten pienem-
pien, yleensd maantieteellisesti tai tuotevalikoi-
maltaan erikoistuneiden pankkien vililld on pal-

jon aiempaa selvempi. Kaytiannéllisesti katsoen
kaikissa euroalueen maissa suuret pankit ovat
kasvattaneet kokoaan merkittdvdsti ja niihin on
keskittynyt aiempaa enemmain lilketoimintaa.Tal-
lainen pankkialan keskittyminen alkoi pienistd
maista, ja viime aikoina se on ollut hyvin selvisti
havaittavissa my6s suuremmissa maissa. Vaikka
maittaisia eroja on tietenkin paljon, ndyttdd yh-
teisend piirteend kuitenkin olevan se, ettd keski-
kokoisten ja erikoistumattomien pankkien ryh-
ma pienenee. Maantieteellisesti tai tuotevalikoi-
maltaan erikoistuneita pienid pankkeja on aiem-
paa vahemman, mutta vaikuttaa siltd, ettd ne pys-
tyvit jatkamaan olemassaoloaan suurten pank-
kien rinnalla.

Taulukko 6.

Merkittiivia euroalueen pankkien fuusioita ja pankkiostoja vaonna 1999

Osapuolina olevat pankit
(tarjouksen tekijd — kohde)

Taseen loppusumma vuoden
1998 lopussa ’(mrd. euroa)

— Deutsche Bank (Saksa) 604

— Bankers’ Trust (Yhdysvallat) 114

Taseet yhteensi: 718

— Banque Nationale de Paris BNP (Ranska) 325

— Paribas (Ranska) 249

Taseet yhteensi: 574

— ING Group (Alankomaat) 395

— BHF Bank (Saksa) 45

Taseet yhteensi: 440

— Générale de Banque — General Bank (Belgia) 208
— ASLK/CGER Bank (Belgia) (kuuluu nykyisin

belgialais-alankomaalaiseen Fortis-konserniin) 80

Taseet yhteensi: 288

— Banca Intesa (Italia) 153

— Banca Commerciale Italiana (Italia) 113

Taseet yhteensi: 266

— Banco Santander (Espanja) 154

— Banco Central Hispanoamericano (Espanja) 82

Taseet yhteensi: 236

— Crédit Communal de Belgique (Belgia) 105

— Crédit Local de France (Ranska) (kuuluu nykyisin Dexia-konserniin) 99

Taseet yhteensi: 204

— Banco Bilbao Vizcaya (Espanja) 132

— Argentaria (Espanja) 70

Taseet yhteensi: 202

— SEB (Ruotsi) 73

— BfG (Saksa) 42

Taseet yhteensi: 115

Ldahde: Taselukujen osalta IBCA Bankscope.

1) Taseet yhteensd ovat "pro forma”-lukuja, jotka on saatu laskemalla yhteen fuusioituvien pankkien konsolidoidut taseet.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000



Fuusiot ja pankkiostot lisddntyneet

Vuonna 1999 tapahtuneet suuret fuusiot ja pank-
kiostot viittaavat siihen, ettd pyrkimys luoda hyvin
taulukko 6). Lisdksi euroalueella tehtyjen pank-
kifuusioiden ja -ostojen keskimdiriinen arvo on
kasvanut jyrkasti eli noin 200 miljoonasta euros-
ta vuonna 1997 noin 600 miljoonaan euroon
vuoden 1999 tammi-marraskuussa (Securities
Data Companyn kerdamien tilastojen mukaan).
Pankkifuusioita ja -ostoja oli 990-luvun alkupuo-
liskolla keskim@drin noin 400 vuodessa, kun taas
1990-luvun jilkipuoliskolla vastaava luku oli 200,
mikd kuvastaa fuusioiden ja pankkiostojen pai-
nottumista yha suurempiin pankkeihin. Fuusiois-
ta hyvin suuri osa on tapahtunut maiden rajojen
sisdpuolella, mutta vuonna 1999 maiden rajat ylit-
tavien fuusioiden maari oli kuitenkin melko suuri,
ja aiempaan aineistoon verrattuna niiden osuus
on selvisti kasvamassa (ks. taulukko 6). Maiden
rajat ylittavissa fuusioissa on usein osapuolina
euroalueen ulkopuolisia pankkeja, toisin sanoen
pankeilla on merkittivid yhteyksia euroalueen
ulkopuolisiin EU-maihin ja suurimmilla pankeilla
jopa maailmanlaajuista kilpailua joillakin pankki-

toiminnan osa-alueilla. Vuoden 2000 ensimmai-
sen neljanneksen aikana julkistetuista fuusioista
ja pankkiostoista paitellen ndma suuntaukset
tuntuvat entisestdan vahvistuneen.

Se ettd yhd suuremmassa osassa fuusioita ja pank-
kiostoja osapuolina on suuria luottolaitoksia, liit-
tyy euroalueen raha- ja pidomamarkkinatoimin-
nan muutokseen. Pankkien omissa tai niiden
asiakkailleen tarjoamissa omaisuudenhoitotoi-
minnoissa on ilmeisesti ollut mahdollista saavut-
taa huomattavia skaalaetuja, erityisesti euron
kayttoonoton jilkeen. Integroituneilla raha- ja
padomamarkkinoilla pankkien on pystyttava ka-
sittelemdin euroalueen laajuista eikd endd pel-
kastddn kansallista markkinainformaatiota,ja nii-
den on mahdollisesti my&s pystyttdva tekemain
aiempaa suurempia kauppoja. Pankkialan keskit-
tyminen euroalueella on ollut himmistyttdvin
samanlaista kuin Yhdysvalloissa, vaikka alueiden
pankkisddntelyssda on eroja. Tama viittaa siihen,
ettd muutosvoimana ei ole ainoastaan euroalueen
raha- ja pidomamarkkinoiden kehitys vaan myds
rahoitusmarkkinoiden yleinen globalisaatio ja
tekniset innovaatiot.

3 Euroalueen pankkivalvonnan instituutiorakenne

Kansallinen toimivalta ja
maiden vdlinen yhteisty6 ovat
pankkivalvonnan perusperiaatteita

Yhteison lainsdddiantéon (erityisesti ensimmai-
seen ja toiseen pankkidirektiiviin sellaisena kuin
ne ovat muutettuna ns.BCCl-direktiivilla) perus-
tuvan pankkivalvonnan instituutiorakenne koos-
tuu kahdesta osasta: kansallisesta toimivallasta
(joka perustuu kotivaltion valvonnan ja vastavuo-
roisen tunnustamisen periaatteisiin) ja yhteistyostd.
Valvontavastuu on kansallisilla viranomaisilla eli
mahdollisimman lahelld niitd instituutioita, joiden
toiminnan hdiriét voisivat olla uhka rahoitusjar-
jestelmdn vakaudelle. Tama rakenne kannustaa
oikea-aikaiseen tiedonvilitykseen, ja sen myota
pankkien toimintaa on mahdollista seurata yksi-
tyiskohtaisesti. Kotivaltion valvonnan periaatteen
mukaisesti jokaisella pankilla on samalla toimi-

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

luvalla oikeus tarjota palveluja koko EU:n alueel-
la ja kunkin pankin valvonnasta vastaa sen maan
valvontaviranomainen, jossa toimilupa on myon-
netty. Jotta tdysin hajautetun valvonnan mahdol-
liset haitat voitaisiin vélttda alati integroituvilla
markkinoilla, valvontaviranomaisten vilisen yh-
teistyOn periaatetta korostetaan voimakkaasti
EU:n instituutiorakenteessa.

Keskuspankkitoiminnan ja
pankkivalvonnan erillisyys

Euroaluetta tarkasteltaessa on otettava huo-
mioon my®&s, ettd talous- ja rahaliiton kolman-
nen vaiheen alussa otettiin kdyttoon keskuspank-
kitoiminnan ja pankkivalvonnan erillisyyden periaa-
te. Tatd periaatetta sovelletaan sekd maantieteel-
lisesti ettd toiminnallisesti. Euroalueen || maan
keskuspankin toimivalta ei endd vastaa valvonta-

55



Taulukko 7.

Pankkivalvontajarjestelyt eur calueella

Pankkivalvonta-
viranomainen

Suhde julkiseen
hallintoon ja toiminnan
rahoitus

Paatoksentekoelin

Valvontavastuu muilla
toimialoilla kuin
pankkialalla

Belgia

Saksa

Espanja

Ranska

Irlanti

Italia

Luxemburg

Alankomaat

Itavalta

Portugali

Suomi

Commission Bancaire
et Financiere

Bundesaufsichtsamt fir
das Kreditwesen

Espanjan keskuspankki

Commission Bancaire

Irlannin keskuspankki

Italian keskuspankki

Commission de
Surveillance du
Secteur Financier

Alankomaiden
keskuspankki

Valtiovarainministerio

Portugalin
keskuspankki

Rahoitustarkastus

Riippumaton julkinen
viranomainen,
valvottavat rahoittavat
toiminnan

Riippuvuussuhteessa
valtiovarainminis-
terioon; valvottavat
suorittavat suuren osan
kustannuksista

Riippumaton
keskuspankki

Riippumaton julkinen
viranomainen; vahvat
kytkokset keskus-
pankkiin (keskus-
pankki vastaa
henkilOstosta ja

paési hteeriston
menoista)

Riippumaton
keskuspankki

Riippumaton
keskuspankki

Riippumaton julkinen
viranomainen,
valvottavat rahoittavat
toiminnan

Riippumaton
keskuspankki

Osa julkista hallintoa

Riippumaton
keskuspankki

Riippumaton julkinen
viranomainen,
valvottavat rahoittavat
toiminnan; vahvat
kytkokset keskus-
pankkiin

Kollegiaalinen elin,
jossa on puheenjohtaja,
keskuspankin johto-
kunnan jasen javiisi
muuta jasenta

Hallitus esittéa
puheenjohtajaa, jonka
presidentti nimittaa
kuultuaan ensin
keskuspankkia

Keskuspankin
johtokunta

Kollegiaalinen elin,
jonka puheenjohtajana
on keskuspankin
jésenin& valtiovarain-
ministerion kanslia-
paallikko ja nelja
muuta jasenta

Keskuspankin
johtokunta

L uxemburgin
suurherttua nimittaa
johtajan

Kollegiaalisessa
vastuussa oleva
johtokunta

Valtiovarainministeri

Keskuspankin
johtokunta

Kollegiaalinen
johtokunta, jota johtaa
keskuspankin
johtokunnan jésen

Sijoitusyritykset ja
yhteissijoitusyritykset;
markkinoiden tietojen-
anto

Sijoitusyritykset,
avointa yhteissijoitus-
toimintaa harjoittavat
yritykset ja muut
sijoituspalveluita
tarjoavat kuin
vakuutusyhti 6t

Ei ole

Sijoitusyritykset

Sijoitusyritykset;
asettaa toimintaehdot
porsseille ja sen
jasenyrityksille

Kaikki rahoitus-
laitokset (pl. vakuutus-
yhti6t) ja valtion
arvopaperien
tukkumarkkinat

Kaikki rahoitus-
laitokset (pl. vakuutus-
yhti6t) ja -markkinat

Y hteissijoitusyritykset

Vakuutusyhtiot

Sijoitusyritykset

Sijoitusyritykset ja
porssit
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Keskuspankin tehtava Pankkivalvonta- Pankkialan saantelysta Toimiluvan
pankkival vonnassa viranomaisen ja vastaavat muut mydntamisesta tai
keskuspankin valiset viranomaiset selvitystilaan
muodolliset koordi- asettami sesta vastuussa
nointijérjestelyt olevat muut
viranomaiset
Ei erityista valvonta- Keskuspankilla Keskuspankkia kuul- Ei ole Belgia
vastuuta edustaja johtokunnassa  laan vakavaraisuuden
valvontaa koskevista
saannoista ja tilin-
padtosta koskevista
periaatteista
Merkittavéa valvonta- Lakiin perustuva Vatiovarainministerio;  Keskuspankkia Saksa
vastuu yksittéisten velvoite |&heiseen oikeusministerio tilin-  kuullaan
pankkien osalta; oikeus yhteistyohon padtosta ja tietojen-
tulla kuulluksi useista antoa koskevissa
asioista asioissa; keskus-
pankkia kuullaan
Téysi valvontavastuu Sama viranomainen Ei ole Valtiovarainministerio ~ Espanja
Merkittavéa valvonta- Keskuspankin paé- Comité de la Comité des Etablis- Ranska
vastuu johtaja on Commission Réglementation sement de Crédit et
Bancairen ja CECEl:n  Bancaire et Financiére  des Entreprises
puheenjohtaja seka (CRBF) d'Investissement
CRBF:n j&sen; (CECEI)
hallinnollisia
yhteyksia
Téys valvontavastuu Sama viranomainen Ei ole Ei ole Irlanti
Taysi valvontavastuu Sama viranomainen Comitato Inter- Valtiovarainministerio  Italia
ministeriale per il selvitystilaan asetta-
Credito e il Risparmio  mista koskevissa
(CICR); valtiovarain- menettelyissa
ministerio
Ei suoraa valvonta- Ei ole Ei ole Ei ole L uxemburg
vastuuta
Taysi valvontavastuu Sama viranomainen Ei ole Ei ole Alankomaat
Merkittava valvonta- Valtiovarainministerion ~ Keskuspankkia Keskuspankkia Itavalta
vastuu yksittéisten ja keskuspankin kuullaan kuullaan
pankkien osalta; oikeus edustajista koostuva
tullakuulluksi useista  asiantuntijaelin
asioista
Taysi valvontavastuu Sama viranomainen Valtiovarainministerio  Ei ole Portugali
Ei erityista valvonta- Keskuspankilla Valtiovarainministerio  Valtiovarainministerio ~ Suomi
vastuuta edustaja johtokunnassa
jahalinnollisia
yhteyksia
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viranomaisten toimivaltaa (valvonta kuuluu kan-
sallisille viranomaisille). Sen vuoksi on laadittu
institutionaalisia jarjestelyitd, joiden avulla kes-
kuspankki ja valvontaviranomaiset voivat jakaa
tietoja ja tarvittaessa toimia yhdessa.

Nykyiset valvontarakenteet

Kansalliset valvontarakenteet ovat erilaisia

Pankkivalvonnan institutionaaliset jarjestelyt
euroalueella ovat hyvinkin erilaisia. Ainoastaan
kolmessa euroalueen maassa — Belgiassa, Luxem-
burgissa ja Suomessa — kansallinen keskuspankki
ei osallistu suoraan pankkivalvontaan (ks. tauluk-
ko 7). Muissa kahdeksassa euroalueen maassa
kansalliset keskuspankit ovat joko osittain tai
yksinomaan vastuussa pankkivalvonnasta. Espan-
jassa, Irlannissa, Italiassa, Alankomaissa ja Portu-
galissa kansallisella keskuspankilla on yksinomai-
nen vastuu pankkivalvonnasta. Suomen, Ranskan,
Saksan ja Itdvallan valvontaviranomaisilla on l3-
heinen yhteys kansallisiin keskuspankkeihin. Rans-
kassa ja Suomessa valvontaviranomaisen johto-
kunnan puheenjohtajana on kansallisen keskus-
pankin edustaja (Suomessa johtokunnan jasen ja
Ranskassa paijohtaja), ja tietojen vaihto seka
henkilokunnan siirtyminen valvontaviranomaisen
ja keskuspankin vililld on verrattain vapaata. Sak-
san keskuspankkia kuullaan joissakin valvontaan
liittyvissd asioissa. Se tekee my6s yhteistyota val-
vontaviranomaisen kanssa tarkastuskdyntien yh-
teydessi ja kerai tille tietoja. Itavallan keskuspan-
kin ja valvontaviranomaisen vililld on vastaavat jar-
jestelyt. Joissakin euroalueen maissa kdydaan kes-
kustelua institutionaalisista muutoksista: Irlannis-
sa ja Alankomaissa on esitetty uusien valvonta-
viranomaisten perustamista, ja Itdvallassa puoles-
taan on keskusteltu pdinvastaisesta jirjestelystd
eli keskuspankin valvontavastuun lisidmisesta.

Valvontaviranomaisen ja julkisen hallinnon viili-
set suhteet vaihtelevat niissd maissa, joissa kan-
sallinen keskuspankki ei ole pédasiallisesti vas-
tuussa pankkivalvonnasta. Itdvallassa ja Saksassa
pankkivalvontaviranomainen on osa julkista hal-
lintoa (Itdvallassa valvontavastuu kuuluu suoraan
valtiovarainministeriolle). Muissa maissa valvon-
nasta vastaa riippumaton julkinen viranomainen,
jota hallinnoi kollegiaalinen toimielin, jossa julki-

sen hallinnon liséksi voi olla edustettuna myds
toimiala. Téllainen julkinen viranomainen rahoit-
taa usein itse toimintansa valvottavilta perittivil-
13 maksuilla.

Niissd maissa, jossa kansallinen keskuspankki ei
ole suoraan vastuussa pankkivalvonnasta, valvon-
taviranomaisen ja kansallisen keskuspankin vili-
seen yhteistydhon on olemassa erilaisia meka-
nismeja (esim. edustus johtokunnassa, yhteiset
komiteat ja hallinnolliset yhteydet).

Pankkisektorin ulkopuolisen rahoitustoiminnan
valvonnan laajuus ei ole suoranaisesti sidoksissa
siihen, osallistuuko kansallinen keskuspankki val-
vontaan euroalueella.Yleisesti ottaen niissa mais-
sa, joissa pankkivalvonta ei kuulu keskuspankille,
valvontaviranomainen osallistuu muiden rahoi-
tuslaitosten kuin pankkien sekd markkinoiden
valvontaan. Rahoitustoiminnan kaikki osa-alueet
eivdt kuitenkaan kuulu valvontaviranomaisen toi-
mialaan missdain euroalueen maassa samaan ta-
paan kuin Isossa-Britanniassa ja Ruotsissa toteu-
tetussa yhden valvontaviranomaisen mallissa.
Euroalueen keskuspankit ovat yleensd vastuussa
myds muiden rahoituslaitosten kuin pankkien
sekd markkinoiden valvonnasta. Esimerkiksi Ita-
lian keskuspankki valvoo kaikkien muiden rahoi-
tuslaitosten paitsi vakuutusyhtididen vakautta, ja
Italian arvopaperimarkkinaviranomainen (Con-
sob) vastaa avoimuudesta ja sijoittajien suojasta.
Yleisesti ottaen niissd maissa, joissa keskuspank-
ki osallistuu muiden rahoituslaitosten kuin pank-
kien seka markkinoiden valvontaan, kyseinen teh-
tava yleensa liittyy jarjestelmien vakauden val-
vontaan. Kuluttajansuojaan liittyvat asiat kuulu-
vat yleensi erillisille valvontaviranomaisille.

Useimmissa euroalueen maissa pankkien siin-
telyyn, toimiluvan my&ntiamiseen tai peruuttami-
seen osallistuu my6s muita toimielimia kuin kes-
kuspankki ja valvontaviranomainen.

Erilaisista institutionaalisista rakenteista
huolimatta euroalueen maissa sovelletaan
yhdenmukaistettuja sddntoja

Toisistaan poikkeavista instituutiorakenteista
huolimatta pankkivalvonta EU-maissa perustuu
pankkisektoria koskevissa direktiiveissa esitettyi-
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hin yhdenmukaistettuihin kisitteisiin ja saantoi-
hin. Ensimmdisessi ja toisessa pankkidirektiivis-
sd esitetddn yhtendisten pankkimarkkinoiden
kolme toimintaperiaatetta: sidntojen yhtendista-
minen ainoastaan niin paljon kuin on vilttima-
tontd, toimilupien mydntamisen ja valvonnan vas-
tavuoroinen tunnustaminen seka kotivaltion val-
vonta. Toimiluvan mydntamiselle, sivukonttorien
perustamiselle ja toisessa maassa tapahtuvalle
palvelujen tarjoamiselle asetetut objektiiviset
vaatimukset on yhdenmukaistettu yhteisen luot-
tolaitoskdsitteen mukaisesti.Vastaavasti kaikissa
EU-maissa on laadittu ja otettu kdyttdon vaka-
varaisuutta ja riskikeskittymia koskevat vaatimuk-
set, jotka perustuvat yhdenmukaistettuun paa-
oman kisitteeseen.

Pankkien tilinpadtostd ja konsolidoitua tasetta
koskevat yleiset sd@nndt on yhdenmukaistettu
jo 1980-luvun puolivilissa. Konsolidoitua valvon-
taa koskevista periaatteista sovittiin vuonna 1983,
ja niita on lujitettu ns. BCCl-kriisin seurauksena.
Viranomaisten vilisen laajan tietojen vaihdon
merkitystd on korostettu ja luottamuksellisen
tiedon jakamista — my6s keskuspankkien vililld
— koskevia oikeudellisia esteitd on poistettu yh-
teison tasolla. On myds huomioitava, ettd pank-
kitoiminnan lopettamista koskevat sdannot ovat
yhd suurelta osin kansallisia. Niinpa talletussuo-
jajarjestelmia koskevaa sddnndstda on jo jonkin
verran yhdenmukaistettu, ja Euroopan komission
vuonna 1999 julkistamassa rahoituspalvelujen
toimintasuunnitelmassa todetaan, ettd luotto-
laitosten tervehdyttimistd ja selvitystilaan saat-
tamista koskevan direktiivin valmistelu on saa-
tettava loppuun. Euroopan komission alainen
pankkialan neuvoa-antava komitea avustaa komis-
siota pankkisektoria koskevan yhteisén lainsaa-
danndn valmistelussa ja sen tdaytintéonpanon
seuraamisessa.

Myds valvonnan toteutus ja valvontaa koskevas-
sa yhteison lainsdddanndssa esitettyjen periaat-
teiden tdytdntéonpano vaihtelevat eri maissa.
Esimerkiksi eri viranomaisilla tarkastuskdyntien
ja etdavalvonnan vilinen suhde on erilainen. Mui-
ta kansallisia eroja ovat hallinnolliseen menette-
lyyn perustuvan valvonnan ja pankkien hallinto-
henkil6ihin sdannéllisesti pidettdviin yhteyksiin
perustuvan valvonnan vilinen suhde seki oikai-
sutoimenpiteitd koskeva strategia tilanteissa, jois-
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sa jonkin pankin vakavaraisuus on vaarassa. Eri-
laiset kansalliset oikeusperinteet voivat vaikut-
taa yhteison lainsaddannén tdytintdonpanoon
siten, ettd tulkitaan eri tavoin sellaisia perusperi-
aatteita kuin pankinjohtajien sopivuutta ja luo-
tettavuutta koskevat vaatimukset. Lisdksi talle-
tussuojaa koskevaa yhdenmukaistettua saannos-
eri tavoin kotimaisten talletussuojajirjestelmien
kattavuuden, hallinnon ja rahoituksen osalta.

Kansalliset erot eivdt vilttamatta haittaa euro-
alueen pankkimarkkinoiden integroitumista. Sen
sijaan valvonta ja korjaavat toimenpiteet voidaan
toteuttaa niiden pohjalta kunkin maan olosuh-
teisiin parhaiten sopivalla tavalla. Niin kauan kuin
maasta toiseen ulottuva pankkitoiminta lisdaan-
tyy, eri maiden vililla on myds markkinaehtoista
sadntelykilpailua. Tama voi olla hyodyllista keski-
pitkalld aikavililla, silld siten voidaan ehkaista tur-
han raskaan sddntelyn leviamistd ja valita parhaim-
mat valvontakdytannot.

Vakauden valvontaa koskevien siddntojen lisdksi
on my6s muita alueita, joissa kansalliset jarjeste-
lyt poikkeavat suuresti toisistaan. Tama voi vai-
kuttaa euroalueen pankkimarkkinoiden integraa-
tion laajuuteen ja edistymisvauhtiin. Esimerkiksi
verotuksen sddntelyn erot euroalueella ovat voi-
neet vaikuttaa suurten pankkiryhmien paiatok-
siin sijoittaa jotkin toiminnot tytdryrityksiin, jot-
ka perustetaan sinne, missd verotaakka on pie-
nin. Lisdksi yritysten valtausyrityksia tai, yleisem-
malla tasolla, yrityslainsdddantdd koskevien yh-
teisten sdadntdjen puuttuminen voi vaikuttaa
pankkisektorin uudelleenjirjestelyyn, mikd voi
aiheuttaa merkittdvia eroja yritysten valvontajar-
jestelmien toiminnassa.

Viranomaisten vilinen yhteistyo

tddn siltd osin kuin kansalliset valvontaviranomai-
set kykenevidt yhteisesti paitettyja periaatteita
soveltamalla sekd estimidn valvomiensa pank-
kien liiallista riskinottoa ettid toteuttamaan te-
hokkaita korjaavia toimenpiteitd.Y hteistyota val-
vontaviranomaisten vililla on kuitenkin tiivistet-
tdvd maasta toiseen ulottuvan pankkitoiminnan
laajentumisen vuoksi. Erilaisten rahoitussopimus-
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ten vilisten erojen sumentuminen ja usealla toi-
mialalla toimivien yritysten olemassaolo edellyt-
tavat pankki-, arvopaperi- ja vakuutusvalvojien va-
listd yhteistyotd. Tatd asiaa kasitelldan parhaillaan
yhteison tasolla.

Euron kdyttéonotto on korostanut
pankkivalvontayhteistyon tarvetta

Ensiksikin koska yhteisen rahapolitiikan ja kan-
sallisen valvontapolitiikan toimivalta on erotettu
mid, joiden tarkoituksena on mahdollistaa tiedon
jakaminen tarvittaessa ja yhteisen kannan saa-
vuttaminen kaikkien osapuolten kannalta tarkeis-
sd, rahoitusjirjestelméan vakauteen liittyvissa
tuvat usein dkillisistd muutoksista makrotalou-
dellisessa ympéristossa tai kyseiselld toimialalla.
Koska nama kehitykset euroalueella liittyvit yha
kohdistuvia riskeja koskevia kansallisia nakokul-
mia on tdydennettdvd euroalueen laajuisella na-
kokulmalla. Vaikka suurin osa viahittiispankki-
markkinoista on edelleen segmentoitunut kan-
sallisella tai jopa alueellisella tasolla, yhteiset te-
kijat vaikuttavat aiempaa todenndksisemmin pan-
kin valintaan ja pankkien riskipositioihin koko
euroalueella. Kolmanneksi, kuten artikkelin toi-
sessa osassa todettiin, toiminta padomamarkki-
noilla (esim. varainhallinta ja sijoituspankkitoimin-
ta) ja muu, jo euroalueen laajuinen toiminta voi-
vat aiheuttaa pankkien vakauteen kohdistuvia ris-
keja. Lisdaksi euron kdyttéonotto ja yhteinen ra-
hapolitiikka ovat merkittavasti muuttaneet raha-
markkinoiden toimintaa ja pankkien vilisten
markkinoiden keskiniisia riskipositioita, joten
pankkien toimintaa vaikeuttava likviditeetin su-
pistuminen ei todenndkoisesti jad kansalliseksi
ilmicksi. Tama puolestaan suurentaa riskid, ettd
hdiriot levidvat maasta toiseen.

Yhteistyémuodot ovat jo olemassa

Nykyiset yhteistydmuodot ovat riittdvan jousta-
via, jotta niitd voidaan muuttaa tilanteen edellyt-
tamalld tavalla. Euroalueen pankki- ja rahoitus-
sektorin integroitumisen edistimiseksi nditd yh-
teistydmuotoja olisi kdytettdva aiempaa enem-

man ja niitd olisi kehitettdvd edelleen, jotta eri
maiden valvontaviranomaiset voisivat toteuttaa
yhteisia ennalta ehkiisevid ja korjaavia toimen-
piteitd. Useimmat yhteistydmuodot koskevat itse
asiassa koko EU:ta tai Euroopan talousaluetta,
mutta seuraavassa kasitellddan kuitenkin ainoas-
taan yhteisty6td euroalueella.

Nis. valvontapdytikirja on téirkein véline kahden-
vdlisessd yhteistyOssd. Sen mukaan laaditaan koti-
ja sijaintimaan valvontaviranomaisten tiedonvali-
tyskanava ja helpotetaan konsolidoitua valvon-
taa.Valvontapdytikirjoissa on useita sopimusosa-
puolia, ja niissd yleensi luetellaan kiaytannon toi-
menpiteitd, jotka koskevat sivukonttorien ja ty-
taryhtididen perustamista sekd ulkomaisten toi-
mipisteiden tarkastamista.Valvontapdytdkirjojen
avulla koti- ja sijaintimaan viranomaiset voivat
yhdessa kasitelld sivukonttorien ja tytdryritysten
kautta maasta toiseen ulottuvaan pankkitoimin-
taan liittyvia useimpia koordinointiongelmia.

Komiteatyoskentely on myos merkittava yhteis-
tydomuoto. Komiteoissa yhteistyd on monenviilis-
td ja perustuu yhteiseen vastuuseen. Eurojirjes-
telmdn ndakékulmasta EKP:n neuvoston perusta-
ma pankkivalvontakomitea (ks. kehikko) on se
foorumi, jossa kisitellddn euron kiyttéonoton
myo6tad ilmenneitd asioita ja edistetddn valvonta-
yhteistyotd. Pankkivalvontakomitea koostuu EU-
maiden pankkivalvontaviranomaisten ja keskus-
pankkien sekd EKP:n edustajista. Silld on kaksi
tehtdvaa.

Ensiksikin pankkivalvontakomitea edistdd euro-
jarjestelman ja kansallisten valvontaviranomais-
ten vilistd yhteistyotd. Komitean on annettava
sisdltoé perustamissopimuksen artiklan 105 koh-
dalle 5, jonka mukaan eurojérjestelmd ”myota-
vaikuttaa luottolaitosten toiminnan vakauden val-
vontaan ja rahoitusjirjestelman vakauteen liitty-
van toimivaltaisten viranomaisten politiikan moit-
teettomaan harjoittamiseen”. Tatd tehtdvai to-
teuttaessaan komitea vaikuttaa euroalueen laa-
juisen nikdokulman muodostamiseen useista
asioista silld tavalla, ettd se tdydentda vakautta
koskevia kansallisia ndkdkulmia ja edistda yhteis-
ten kantojen muodostamista jatkuvasti integroi-
tuvan pankkijarjestelman asettamista haasteista.
Komitea keskittyy analyysissaan lahinnd pankki-
toimintaan vaikuttaviin rakennemuutoksiin seka
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pankki- ja rahoitusrakenteiden vakauteen (mak-
rovakauden analyysi).Tédssd yhteydessi analysoi-
daan yhteisesti kaikki tapahtumat markkinoilla,
jotka voivat aiheuttaa huolestuneisuutta, ja ana-
lyysissa keskitytddn vakauteen kohdistuviin ris-
keihin ja tarvittaessa korjaustoimenpiteisiin. Pank-
kivalvontakomitea toimii my&s kahdenvilisen tie-
donvilityksen kanavana eurojirjestelmin ja kan-
sallisten valvontaviranomaisten vililla.

Toiseksi pankkivalvontakomitea edistdd sellaista
valvontaviranomaisten vilistd yhteisty6ti, joka ei
kuulu eurojirjestelmén toimialaan. Siten komi-
teassa voidaan muodostaa kaikkien EU-maiden
valvontaviranomaisten yhteinen kanta ja reagoi-
da EU:n laajuisesti markkinoiden kehitykseen.
Komitea pyrkii lujittamaan valvontamenetelmid
koskevaa yhteisty6td, jolla voidaan suurelta osin
lieventid kansallisten valvontamenettelyjen ero-

Pankkivalvontakomitea

Pankkivalvontakomitea perustettiin kesidkuussa 1999 yhtend EKPJ:n komiteoista, ja se otti hoitaakseen Eu-
roopan rahapoliittisessa instituutissa perustetun rahoitusvalvonnan alakomitean tehtdvit. Pankkivalvonta-
komitea koostuu EU-maiden pankkivalvontaviranomaisten ja keskuspankkien johtavista virkamiehisti, ja
sen puheenjohtajana toimii tdlld hetkelld yksi Saksan keskuspankin johtokunnan jésenistd. Komitean tehti-
vind on avustaa eurojdrjestelmad sen lakisddteisissé tehtdvissd, jotka liittyvit luottolaitosten toiminnan va-
kauden valvontaan sekd rahoitusjirjestelmin vakauden edistimiseen. Pankkivalvontakomitean kolme pe-
rustehtdvid ovat seuraavat:

1. Perustamissopimuksen artiklan 105 kohdan 5 mukaisesti pankkivalvontakomitea edistdé yhteistyotd EU-
maiden pankkivalvojien ja eurojérjestelmén yhteistéd etua koskevissa asioissa.

2. Perustamissopimuksen artiklan 105 kohdan 4 mukaisesti pankkivalvontakomitea avustaa EKP:té sen laa-
tiessa lausuntoja ehdotuksista pankkivalvontaa ja rahoitusjérjestelmén vakautta koskeviksi yhteison sdd-
doksiksi ja kansalliseksi lainsddadédnnoksi.

3. EKPIJ:n perussddnnon artiklan 25.1 mukaisesti pankkivalvontakomitea avustaa EKP:td sen laatiessa oh-
jeita pankkivalvontaa ja rahoitusjirjestelmén vakautta koskevan yhteison lainsddddnnon soveltamisalasta
ja soveltamisesta.

Lisdksi pankkivalvontakomitean tehtdvédnéd on toimia EU-maiden pankkivalvontaviranomaisten vélisend
konsultointifoorumina asioissa, jotka eivit liity eurojdrjestelmén tehtdviin.

Tayttddkseen ndmi tehtdvinsd komitea on perustanut neljd tyoryhmid késittelemddn seuraavia asioita:
1) pankkialan rakenteelliset muutokset, 2) pankki- ja rahoitusrakenteiden vakaus ("makrovakauden analyy-
si”), 3) pankkivalvonnassa kéytettidvit riskienarviointijarjestelméit ja 4) luottorekisterit. Pankkivalvonta-
komitea on laatinut useita raportteja ja asiakirjoja, joissa on tarkasteltu monia erilaisia aiheita EU:n tai
euroalueen nikokulmasta. Aiheisiin sisdltyy mm. EMUn vaikutus pankkirakenteisiin, tekniikan kehityksen
vaikutus pankkitoimintaan, EU-maiden pankkien tuottojen rakenne, fuusiot ja pankkiostot, EU-maiden pank-
kijdrjestelmien saamiset kehittyvistd talouksista, omaisuushintojen vaikutus pankkien vakaudelle, pankki-
valvonnassa kidytettdvien riskienarviointijarjestelmien toiminta ja luottorekistereistd saatavien tietojen kiyt-
to. Pankkivalvontakomitea toimii myds kanavana, jonka kautta valvontaviranomaisille vilittyy luottolaitok-
sia koskevaa hyodyllistd tietoa, jota EKP ja kansalliset keskuspankit saavat hoitaessaan rahapolitiikkaan
sekd maksujérjestelmiin ja arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmiin liittyvid perustehtdviddn. Timin kanavan
kautta voidaan vilittdd tietoa my0s toiseen suuntaan eli valvontaviranomaisilta eurojirjestelmille. Pankki-
valvontakomitean toimintaa vuonna 1999 selostetaan EKP:n vuosikertomuksen luvussa VI.
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jen mahdollisia vaikutuksia ja edistda yhteisesti
sovittujen valvontamenettelyjen kehittdmista.

Pankkialan yhteisty6elimend toimii my&s Groupe
de Contact, joka on ETA-maiden valvontaviran-
omaisten komitea. Se on vuonna 1972 perustet-
tu monenvilisen yhteistyén foorumi, jossa kasi-
telldan pankkialan sddntelyyn ja valvontakdytén-
toihin liittyvid asioita. Se voi kisitelld myos yksit-
tdisia tapauksia.

Yhteisty6 euroalueella pyrkii yleisesti ottaen lujit-
tamaan ennalta ehkdisevid toimenpiteitd pankkien

hairidalttiuden pienentdmiseksi. Epavakaissa olois-
sa samoja yhteistydbmuotoja voidaan soveltaa myds
sellaisiin tilanteisiin, joissa kriisi vaikuttaa maasta
toiseen, ja pyrkid niiden avulla estimaan kriisin
levidminen. Valvontaviranomaisilla on valmius
ilmoittaa eurojirjestelmille vilittdmasti, mikali
pankkikriisi ilmenee, ja pankkivalvontakomiteassa
on valmiudet kisitelld kulloinkin esiin tuleva asia.
Oikea-aikainen tiedonvilitys on edellytys sille, ettd
kansalliset viranomaiset voivat vastata maasta toi-
seen vaikuttaviin kriiseihin.
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I Rahapolitiikkatilastot

M Taulukko .1

Eurojirjestelmin konsolidoitu tase”

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa

Kulta ja Valuutta- Valuutta-| Euromdérdiset| Euromddrdiset
kultasaamiset midrdiset midrdiset saamiset luotot - - — —
saamiset saamiset euroalueen euroalueen Perusrahongs— Pltemplalk{uset Kaant?is?t
euroalueen euroalueelta ulkopuolelta rahoitus- operaatiot rahongs— hi enosaa?o—
ulkopuolelta sektorille operaatiot operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8
1999 marras 12. 114 988 238617 13749 5336 196 193 140 111 54 995 0
19. 114 988 240 349 13229 5313 198 821 143029 54995 0
26. 114 987 239 561 12 846 5340 208 995 143 046 64 999 0
joulu 3. 114 986 239 060 13111 5254 212237 146 067 64 999 0
10. 114 955 240 344 13728 4395 230117 164018 64 999 0
17. 114 745 242 368 13795 4998 225423 148972 74 996 0
24, 114 745 242 368 13795 4998 225423 148972 74 996 0
31. 116612 254 880 14 383 4822 250079 161 988 74 996 0
2000 tammi 7. 116612 255118 14739 4834 238 670 161988 74 996 0
14. 116512 255 640 14 086 4993 181 388 105036 74 996 0
21. 116 304 256 607 13091 5101 191 454 112009 74 998 0
28. 116295 256 333 14754 4772 216714 146 035 69 996 0
helmi 4. 116 248 257 465 15278 4505 202 290 131113 69 996 0
11. 116071 257 133 15969 4602 199 257 128 096 69 996 0
18. 116 000 256516 15419 4801 196 077 125052 69 996 0
25. 115946 255627 15454 4716 193 309 121 956 69 996 0
maalis 3. 115945 254 584 16 076 4658 218321 152003 64 998 0
10. 115945 254 985 15547 4466 201929 136 101 64 998 0
17. 115945 256714 15276 4632 197 820 132022 64 996 0
24, 115945 255508 15455 4149 202 874 137008 64 996 0
31. 115676 267 136 16938 4131 201733 140 871 60 000 0
huhti 7. 115677 267 192 16 746 4616 197 546 136 770 60 000 0
2. Vastattavaa

Liikkeessd| Euromdiiriiset Liikkeeseen
olevat setelit velat RTGS-tilit Talletus- Maédriaikais- Kiidnteiset Vakuuksien lasketut
euroalueen (ml. mahdollisuus talletukset hienos#ito- muutos- sijoitus-
rahoitus- vihimmais- operaatiot pyyntdihin todistukset

sektorille varanto- liittyvit

talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
1999 marras 12. 344 556 98 280 98208 21 0 0 51 7876
19. 342 495 107 072 106 253 748 0 0 71 7876
26. 343342 106 785 106 570 57 0 0 158 7876
joulu 3. 353009 114 651 114 352 143 0 0 156 7876
10. 357245 103 584 101 621 1815 0 0 148 7876
17. 370789 105 444 105317 111 0 0 16 7876
24, 370789 105 127 105 000 111 0 0 16 7876
31. 374953 117 427 114799 2618 0 0 10 7876
2000 tammi 7. 364 659 137 689 123 060 135 14 420 0 74 7876
14. 355655 92476 92272 137 0 0 67 7876
21. 349 981 102 388 101 964 406 0 0 18 7876
28. 347953 115650 115525 105 0 0 20 7876
helmi 4. 349983 108 021 107970 32 0 0 19 7876
11. 348 690 107 672 107 624 29 0 0 19 7876
18. 346113 109 479 109 386 68 0 0 25 7876
25. 345 046 95549 95429 97 0 0 23 7876
maalis 3. 349733 122 882 122 828 39 0 0 15 7876
10. 349 984 105 429 105 367 46 0 0 16 7876
17. 347725 106 159 105799 343 0 0 17 7876
24, 345 861 103 195 102997 182 0 0 16 7876
31. 347917 111 151 110076 1075 0 0 0 6265
huhti 7. 351026 112 258 112229 29 0 0 0 6265

Liihde: EKP.

1) Tilastot on tarkastettu uusien tietojen mukaisiksi.
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Yhteensd
Euromaidrdiset Euromiirdiset Muut saamiset
Kaiidnteiset Maksuvalmius- Vakuuksien Muut luotot arvopaperit - saamiset julkis-
rakenteelliset luotot muutos- euroalueelta yhteisoiltd
operaatiot pyyntoihin
liittyvit luotot
9 10 11 12 13 14 15 16
0 302 95 690 23 856 60 121 80 988 733 848 1999 marras 12.
0 72 43 682 24 123 60 121 78 054 734 998 19.
0 44 206 700 23 896 60 121 77 749 743 495 26.
0 523 58 590 23 931 60 121 78 464 747 164 joulu 3.
0 78 224 798 24 055 60 153 76 990 764 737 10.
0 96 401 958 23 991 59 649 76 019 760 988 17.
0 96 401 958 23 991 59 649 75 700 760 669 24.
0 11 429 404 1262 23 521 59 180 80 150 803 627 31.
0 105 400 1 181 23 701 59 236 79 070 791 980 2000 tammi 7.
0 102 63 1 191 23 797 59 236 80 833 736 485 14.
0 3526 44 877 23 993 59 236 79 505 745 291 21.
0 27 82 574 24 037 59 251 80 593 772 749 28.
0 18 110 1053 24 363 59 255 83 072 762 476 helmi 4.
0 135 76 954 24 205 59 255 82 933 759 425 11.
0 48 30 951 24 071 59 255 83 715 755 854 18.
0 21 84 1252 24 576 59 255 83 324 752 207 25.
0 402 96 822 24 850 59 021 84 194 777 649 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.
Yhteensd
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- Myonnettyjen Muut velat Arvon-  Péddoma ja
madriiset madriiset madriiset midrdiset  erityisnosto- muutos- rahastot
velat muille velat velat velat oikeuksien tili
euroalueella euroalueen  euroalueelle euroalueen vastaerd
oleville  ulkopuolelle ulkopuolelle
9 10 11 12 13 14 15 16 17
61 257 7 143 986 8 363 6 229 56 092 89 835 53 231 733 848 1999 marras 12.
56 974 7 339 874 9 504 6 229 53 568 89 835 53 232 734 998 19.
65 713 7 269 965 8 653 6 229 53 592 89 835 53 236 743 495 26.
54 635 6 874 914 8 279 6 229 51 625 89 835 53 237 747 164 joulu 3.
76 886 6 053 1 261 9 794 6 229 52 733 89 835 53 241 764 737 10.
52 373 7 343 1027 12 008 6 229 54 821 89 835 53 243 760 988 17.
52 373 7 343 1027 12 008 6 229 54 819 89 835 53 243 760 669 24.
60 614 7 834 926 11 901 6 531 54 714 107 477 53 374 803 627 31.
40 227 7 674 927 11 822 6 531 53 689 107 477 53 409 791 980 2000 tammi 7.
38 341 6 922 1028 11 689 6 531 55 084 107 470 53 413 736 485 14.
42 016 7 306 820 11 767 6 531 55 730 107 469 53 407 745 291 21.
56 784 7 043 1177 13 279 6 531 55 583 107 469 53 404 772 749 28.
50 717 7 030 999 14 477 6 531 55919 107 483 53 440 762 476 helmi 4.
50 813 6912 1 046 13 138 6 531 55 150 107 379 54 218 759 425 11.
48 627 7 062 823 11 923 6 531 55 822 107 379 54 219 755 854 18.
60 837 7792 770 10 520 6 531 55 663 107 379 54 244 752 207 25.
55 238 6 998 807 10 082 6 531 55 879 107 379 54 244 777 649 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.
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EKP:n korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkdind)

~ H Taulukko 1.2

Voimassa alkaen Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaatiot " Maksuvalmiusluotto
Korko Muutos Korko Muutos Korko Muutos
1 2 3 4 5 6
1999  tammi 1. 2,00 - 3,00 - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
huhti 9. 1,50 -0,50 2,50 -0,50 3,50 -1,00
marras 5. 2,00 0,50 3,00 0,50 4,00 0,50
2000 helmi 4. 2,25 0,25 3,25 0,25 4,25 0,25
maalis 17. 2,50 0,25 3,50 0,25 4,50 0,25

Liihde: EKP.

1)  Perusrahoitusoperaatioihin sovelletaan samaa korkoa kuin kiintedkorkoisiin huutokauppoihin. Koronmuutokset tulevat voimaan muutoksen jéilkeen
toteuttavan ensimmdisen perusrahoitusoperaation maksupdivind. Maksujen suorituspdivdt ja médrdt ilmenevdt taulukosta 1.3.
2) EKP ilmoitti 22. joulukuuta 1998, ettd maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron viililld sovelletaan poikkeuksellisesti 4.—21.1.1999 kapeaa 50
peruspisteen korkoputkea. Tdmdan jdrjestelyn tarkoituksena on helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

Taulukko 1.3

Eurojirjestelmiin rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyviksytyt mérit?

(maddirdt miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspdivi (méérd) (méérd) Kiinted korko Marginaalikorko Painotettu| ~ Operaation kesto
keskikorko [...] pdivad
1 2 3 4 5 6
1999 loka 6. 1 655 341 90 000 2,50 - - 14
13. 1289972 50 000 2,50 - - 15
20. 1 107 860 75 000 2,50 - - 14
28. 1937 221 74 000 2,50 - - 13
marras 3. 2 344 082 66 000 2,50 - - 14
10. 404 857 74 000 3,00 - - 14
17. 484 348 69 000 3,00 - - 14
24. 687 973 74 000 3,00 - - 14
joulu 1. 1 018 950 72 000 3,00 - - 14
8. 1141 163 92 000 3,00 - - 14
15. 286 824 57 000 3,00 - - 15
22. 1 505 405 92 000 3,00 - - 21
30. 485 825 70 000 3,00 - - 20
2000 tammi 12. 914 566 35 000 3,00 - - 14
19. 1 145 548 77 000 3,00 - - 14
26. 1 520 993 69 000 3,00 - - 14
helmi 2. 3012 630 62 000 3,00 - - 14
9. 1 036 648 66 000 3,25 - - 14
16. 1022 832 59 000 3,25 - - 14
23. 2 126 309 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. 1 661 995 52 000 3,50 - - 14
29. 3022435 89 000 3,50 - - 14
huhti 5. 2 869 408 48 000 3,50 - - 14
12. 4290 278 82 000 3,50 - - 15
Liihde: EKP.

1)  Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetyistd (sarakkeet 6-8) likviditeetin jaon yhteydessd suorittamattomien maksujen vuoksi.
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéivi (maard) (maari) Kiinted korko Marginaalikorko Painotettu  Operaation kesto
keskikorko [...] péivaa
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
heini 1. 76 284 15 000 - 2,63 2,64 91
29. 64 973 15 000 - 2,65 2,66 91
elo 26. 52 416 15 000 - 2,65 2,66 91
syys 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

3. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot

Huutokaupan Operaation Tehdyt Hyviksytyt| Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéivi (méiri) (méiri) Kiinted korko| Marginaalikorko Painotettu  Operaation kesto
keskikorko [...] paivaa
1 2 3 4 5 6 7
2000  tammi 5. Miiriaikaistalle- 14 420 14 420 - 3,00 3,00 7
tusten kerddminen
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N Taulukko 1.4

Vihimmaisvarantotilastot

1.

Vihimmaéisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja® ?
(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)

Varanto- Yhteensi Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan O prosentin velvoitetta
pohja Talletukset Enintéin Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintddn 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit midrdaika ja
midrdaika ja irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6 7
1999  helmi 8 638,8 4 801,1 86,9 148,9 11116 5439 1 946,5
maalis 8 684,9 4 803,1 88,8 151,2 1125,6 549,8 1 966,4
huhti 8 741,1 4 827,6 93,3 160,3 11293 542,0 1 988,6
touko 8 797,6 4 867,1 101,1 158,7 1130,8 541,0 1 999,0
kesd 8 8573 4916,6 106,3 152,0 11455 517,6 20193
heind 8 848,9 4 895,7 109,2 155,5 11535 5138 2 021,2
elo 8 856,3 4893,0 113,2 165,4 1 164,9 484,83 2 035,0
Syys 8 969,1 49127 120,6 170,0 1 166,5 537,2 2 062,1
loka 9 083,7 49673 129,0 178,5 1 180,3 554,2 2 074,5
marras 92952 5079,6 1359 202,9 11933 562,6 2 121,0
joulu 91874 51234 113,5 169,3 1 204,9 503,5 2 072,8
2000 tammi 9 265,7 5 164,6 108,0 156,8 12103 5479 2 078,2
helmi ® 93379 5189,6 114,5 164,5 1 220,6 552,6 2 096,1
Ldhde: EKP.

1) Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vihimmdisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei
sisdllytetd varantopohjaan. Jos luottolaitos ei pysty osoittamaan liikkeeseen laskemiensa edelld mainittujen euroalueen laitosten hallussa
olevien enintdcdn kahden vuoden velkapaperien ja rahamarkkinapaperien mddirdd, se voi tehdd varantopohjaansa ndiisti veloista prosentti vihennyk-
sen. Varantopohjaan sovellettava viihennys oli 10 % marraskuuhun 1999 saakka, sen jilkeen 30 %.

2) Pitoajanjaksot alkavat kunkin kuukauden 24. pdivdnd ja pddttyvit seuraavan kuukauden 23. pdivdnd. Varantovelvoite lasketaan edeltdviin kuukauden
lopun varantopohjan perusteella.

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

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje® Vihimméisvarantojen
pitoajanjakso varantotalletukset” varantotalletukset” ylittidvit korko, %°
piittyy talletukset”
1 2 3 4 5
1999  huhti 100,1 100,7 0,6 0,0 2,84
touko 100,2 101,0 0,8 0,0 2,50
kesd 100,9 101,5 0,6 0,0 2,50
heind 102,0 102,7 0,8 0,0 2,50
elo 102,8 103,5 0,6 0,0 2,50
Syys 102,6 103,0 0,5 0,0 2,50
loka 102,8 103,3 0,6 0,0 2,50
marras 103.,4 104,0 0,5 0,0 2,73
joulu 104,9 1054 0,5 0,0 3,00
2000 tammi 107,7 108,5 0,8 0,0 3,00
helmi 107,5 107,9 0,4 0,0 3,12
maalis 108,0 108,4 0,5 0,0 3,27
huhti @ 108,7 - - - -
Liihde: EKP.

1)  Tissd taulukossa ilmoitetaan pddttyneiden pitoajanjaksojen tiydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovelvoitteet.

2)  Kunkin luottolaitoksen varantovelvoitteen mdiiird lasketaan varantopohjana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan ku-
hunkin velkaerddn. Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdd 100 000 euron suuruisen
konttdsummavihennyksen varantovelvoitteestaan. Euroalueen varantovelvoitteet lasketaan yhteen.

3) Vihimmdisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten yhteenlasketut keskimddrdiset pdivittdiset varantotalletukset varantotililli pitoajanjakson
aikana.

4) Keskimddrdiset varantovelvoitteen ylittiviit toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteel-
la, jotka ovat tiyttineet varantovelvoitteen.

5) Keskimddrdiset varantovelvoitteen alittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteel-
la, jotka eivdt ole tayttineet varantovelvoitetta.

6) EKP:n (kalenteripdivien mdidrdllid painotettu) eurojdirjestelmdn perusrahoitusoperaatioiden keskimddrdinen korko pitoajanjakson aikana
(ks. taulukko 1.3).

8* EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000



Taulukko 1.5

Pankkijirjestelmin likviditeettiasema®
(miljardia euroa; jakson pdivittdisten arvojen keskiarvoja)

Pitoajanjakso Likviditeettia lisadvat tekijat Likviditeettid vahentavit tekijat Luotto- Perusraha
paittyy laitosten  (keskus-
Eurojirjestelmin rahapoliittiset operaatiot sekkitilit? pankkis-)
Eurojir- Perus- Pitempi- Maksu- Muut Talletus- Muut Liikkeessd Valtioiden Muut raha)

jestelmidn| rahoitus-  aikaiset valmius- likviditeettia mahdol- likviditeettid olevat tilit euro- tekijdt

kulta- ja| operaatiot rahoitus- luotto lisadvat lisuus  vihentdvit setelit  jarjestel-  (netto)?

valuutta- operaatiot operaatiot > operaatiot > méssi
saamiset
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 helmi 328,2 104,6 34,2 3,8 30,2 1,3 0,2 329,3 41,0 28,9 100,3 430,9
maalis 323,6 136,4 45,0 0,4 0,0 1.4 0,0 326,9 49,8 25,0 102,2 430,5
huhti 3384 130,1 45,0 0,7 0,0 0,3 0,0 331,0 429 39,0 101,1 4323
touko 342,5 121,6 45,0 0,8 0,0 0.4 0,0 333,9 36,3 38,0 101,2 435,5
kesd 339,8 132,0 45,0 0,4 0,0 0,6 0,0 337,0 40,4 37,2 101,9 439,6
heind 3424 143,1 45,0 0,4 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 0,0 344.8 473 42,1 103,6 4494
Syys 343,5 150,4 45,0 0,2 0,0 0,7 0,0 342,1 514 41,6 103,2 446,0
loka 349,7 143,0 45,0 0,3 0,0 0,6 0,0 342,5 45,4 45,9 103,5 446,7
marras 351,8 140,5 53,7 0,3 0,0 0.4 0,0 343,1 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 47,5 105,6 460,8
2000 tammi 362,3 138,5 75,0 1,9 0,0 0,5 33 363,0 41,0 61,2 108,7 4723
helmi 367,8 130,9 70,5 0,1 0,0 0,2 0,0 347,6 49,2 64,2 108,1 4559
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
Liihde: EKP.

1) Pankkijirjestelmdn likviditeettiasema mddiritellddn euroalueen luottolaitosten eurojirjestelmddn kuuluvissa keskuspankeissa pitimien sekkitili-
saldojen yhteissummana. Summat johdetaan eurojdrjestelmdn konsolidoidusta taseesta.
2) Sisdltdd kansallisten keskuspankkien EMU:n toisessa vaiheessa tekemdit rahapoliittiset operaatiot, joiden erddntyminen ajoittuu kolmanteen

vaiheeseen.

3)  Eurojdrjestelmin konsolidoidun taseen muut erdt.
4)  Likviditeettid liscidvien (erdt 1-5) ja likviditeettid viihentdivien erien (erdt 6—10) erotus.
5) Talletusmahdollisuuden (erd 6), liikkeessd olevien setelien (erd 8) ja sekkitilien (erd 11) summa.
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2 Euroalueen rahatalous

~ H Taulukko 2.1

Eurojirjestelmén yhteenlaskettu tase !

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Saamiset

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-| Kiinted 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?
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 21,1 06 1140 07 1118 1,5 29 0,5 24 3241 70 51,6 736,7
1998 1 2302 208,8 21,2 02  106,6 12 1042 13 30 04 26 3235 75 395 7103
II 2934 2721 21,1 02 1054 438 99,7 0,8 32 0,6 26 3372 78 479 7949
111 302,8 2815 21,1 0,2 82,7 1,0 81,0 0,7 4.8 2,0 28 3294 8,0 50,0 7776
v 2252 204,6 20,4 0,1 87,8 1,1 86,2 0,5 55 1.8 37 3223 79 493 698,0
1999 helmi 6473  626,7 20,4 0,2 90,7 1,5 88,6 0,5 83 42 41 3652 9,3 56,8 11777
maalis 608,5 5879 20,4 0,2 94,0 1,5 91,9 0,6 8,1 4,0 4,1 4260 9,3 522 11983
huhti 540,7  520,1 20,4 0,2 93,2 1,2 91,3 0,7 8,1 4,0 4,1 4357 9,6 52,8 1140,2
touko 481,1  460,5 20,4 0,2 93,1 1,6 90,8 0,7 82 4,0 42 3876 9,6 51,1 10309
kesid 788,8 7683 20,4 0,2 924 1,5 90,0 09 8,7 44 43 4994 9,7 47,1 1446,1
heinid 7552 7347 20,4 0,2 923 1,5 89,9 09 8,7 44 43 4520 9.8 51,6 1369,8
elo 530,8 5102 20,4 0,2 91,9 1,1 90,0 0,7 8.8 44 44 4230 99 528 1117,
Syys 4569  436,3 20,4 0,2 924 14 89,9 1,1 8,7 43 44 4279 9.8 479 10437
loka 5670 5464 20,4 0,2 924 1,9 894 1,2 8,6 43 43 4326 99 539 11642
marras 5084 4878 20,4 02 92,6 2,1 89,4 1,1 8.8 42 46 4103 9,9 56,0 1086,1
joulu 4423 4221 19,7 0,5 89,1 1.9 86,1 1,1 14,1 43 9.8  400,6 9,9 558 10119
2000  tammi 4636 4433 19,8 0,6 90,3 1,7 87,6 1,0 14,2 44 98 4243 9,9 52,1 10544
helmi ® 3822 3618 19,8 0,6 93,2 1.8 90,4 1,0 14,2 43 98 4175 9.8 522 969,0
2. Velat
Yhteensi
Liikkeessd|  Talletukset Raha-| Liikkeeseen Oma| Ulkomaiset Muut
oleva euro- Raha- Valtion Muiden markkina- lasketut piddoma velat velat
raha alueelta laitosten julkis- paperit velka- ja
yhteisdjen/ paperit varaukset
muiden
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1997 3549 147,0 91,9 522 29 134 14,8 106,0 334 67,2 736,7
1998 1 340,5 1379 88,4 46,8 2,7 14,0 14,5 1074 31,7 64,3 710,3
I 3455 2178 159,1 54,2 45 14,4 133 1143 272 62,5 794,9
I 341,5 211,8 140,2 67,1 45 11,9 12,0 109,6 232 67,6 777.6
v 359,1 152,0 94,2 55,0 29 8,5 53 97,1 18,6 574 698,0
1999 helmi 3424 5942 5325 55,0 6,7 6,3 53 1229 50,5 56,0 11777
maalis 3483 5495 486,6 55,1 79 49 53 138,0 97,9 54,5 11983
huhti 349,6 486,1 440,9 38,8 6,3 49 53 139,0 105,0 50,4 1140,2
touko 353,0 419,7 369,5 42,7 74 49 53 1374 61,5 49,2 1030,9
kesid 3558 7243 6723 441 78 49 53 140,7 1714 438 1446,1
heinid 363,6 682,7 620,6 56,4 57 49 53 1399 1243 49,2 1369.,8
elo 358,6 463,7 403,2 54,5 59 49 53 1399 93,9 50,9 11171
Syys 3594 390,5 3329 50,7 6,9 33 53 146,3 88,8 50,1 1043,7
loka 361,2 500,6 440,8 50,9 8.8 33 53 150,6 93,8 494 1164,2
marras 3629 4430 368,3 65,0 9,7 33 4,6 150,3 69,5 524 1086,1
joulu 393,0 3393 277,1 543 79 33 4,6 175,1 49,8 46,9 1011,9
2000  tammi 3659 3875 332,0 48,0 75 33 4,6 174,6 72,6 459 10544
helmi ® 363,5 3118 246,7 57.8 73 33 4,6 1739 64.4 475 969,0
Liihde: EKP.

1)  Euroopan keskuspankki (EKP) perustettiin 1.6.1998. Eurojdrjestelmdidi koskevat tilastot koostuvat EKP:n (kesdkuusta 1998 alkaen) ja euroalueen
Jjasenmaiden kansallisten keskuspankkien tilastoista. Tilastot tarkastettu uusien tietojen mukaisiksi.
2)  Tammikuun 1999 alusta alkaen mukaan lukien TARGETin toimintaan liittyvdt eurojdirjestelmdn vdliaikaiset bruttosaamiset ja -velat euroalueen
ulkopuolisten jéisenvaltioiden kansallisiin keskuspankkeihin néihden. Tammikuun 2000 lopun tilanne oli noin 46 miljardia euroa ja helmikuun 2000
lopun tilanne oli 40 miljardia euroa. Vuoden 1999 kunkin kuukauden lopun tilanne on esitetty vastaavassa alaviitteessdi Kuukausikatsauksen helmi-
kuun 2000 numerossa.
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Taulukko 2.2

Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase (pl. eurojirjestelmi)?
(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Saamiset

Yhteensd
Lainat Hallussa Raha-| Hallussa 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 saamiset
soille alueella jen paperit| alueella
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 16
1997 8436,1 2905,6 8214 4709,1 18684 6355 1050,6 1823 99,7 3298 94,2 2356 1594,8 2389 7969 133647
1998 1 8561,6 2979,8 806,0 47758 19545 6523 1103,7 198,6 107,8 3844 1109 2735 1676,7 238,0 811,3 137343
I 87504 3064,6 8084 48774 2007,8 6781 11394 190,3 1049 401,5 1185 283,0 16684 2403 737,5 13910,8
1T 8844,1 3073,7 809,8 4960,5 2040,0 7055 11372 1973 1058 3812 109,8 2714 1650,8 237,0 7858 140444
v 90984 31815 821,2 50958 20123 721,3 11023 188,7 107,1 4242 1233 300,8 15799 2439 7774 142432
1999  helmi 92109 3280,6 819,2 5111,1 20654 7445 1117,6 2033 1122 441,5 1188 322,6 1593,6 2434 9524 146193
maalis 92522 3277,3 816,8 5158,1 20874 760,8 1130,0 196,6 99,1 469,0 126,1 3429 1627,6 2446 877,0 146569
huhti 9293,7 33048 809,6 51793 2103,6 773,7 1128,1 201,8 104,8 4823 126,5 3558 16227 2464 841,7 146952
touko 9312,1 3290,6 809,8 5211,7 2140,8 7874 11452 2082 1028 497,2 128,1 369,1 1621,8 247,5 831,1 14753,1
kesd 9452,1 3330,5 816,5 5305,1 21383 8003 11254 212,6 101,9 4847 1244 3603 16460 2500 8658 149387
heini 9461,6 33132 8084 53400 2131,8 801,7 1114,1 2160 1082 4833 1259 3573 16302 2545 849,0 149185
elo 9489,5 3350,1 8044 53351 2152,8 8104 11182 2243 110,5 4827 126,7 356,1 16329 2553 828,6 149524
Syys 9568,5 33842 8094 53749 21799 828,0 11345 2174 111,1 4815 129,6 3519 16533 2589 8169 150702
loka 96974 3457,5 818,77 5421,2 22029 8403 11472 2154 1151 4844 1309 353,5 16865 261,1 842,6 15290,0
marras 9859,3 35419 831,7 54858 2217,7 850,0 1144,6 223,1 128,1 4979 129,7 368,1 17649 2653 902,5 156357
joulu 9791,3 34473 8224 5521,5 2180,7 831,8 1128,0 2209 1299 520,7 138,7 382,0 17029 283,0 937,5 15546,1
2000 tammi 9856,8 34773 814,6 55649 21969 8392 11352 2225 121,3 5273 1414 3859 17223 2844 950,7 15659,7
helmi ®  9862,1 3451,2 809,8 5601,1 2221,8 850,2 1143,8 2278 130,6 5455 1448 400,7 1768,3 284,0 973,8 15786,0
2. Velat
Yhteensd
Liikkeessa Talle- Raha-| Liikkee- Raha- Oma| Ulko] Muut]
oleva tukset| Raha-| Valtion| Muiden mark- seen| markkina-| pddoma|  maiset| velat
raha| euro-| laitosten julkis- Yon|  Muiirii- Irti-|  Repot kina- lasketut| paperit ja velat]
alueelta yhtei- yli| aikaiset| sanomis- rahas- velka- varaukset
sojen/ ehtoiset| tojen|  paperit
muiden rahasto-
osuudet]
1 2| 3 4 5 [§ 7 8 9| 10] 11] 12] 13 14] 15 16
1997 04 77739 30093 102, 46625 1229,6 1901,2 13263 2054 2520 19248 1388 6875 13735 12139 133647
1998 1 04 78457 30862 92,8 4666,7 12108 18972 13464 2122 2555 19872 149,5  710,3 1512,0 1273,7 137343
11 04 8010,8 3176,1 939 47408 12928 1899,7 13464 2019 2598 20412 1459 7234 1480,1 1249,1 139108
III 04 8043,6 32275 90,0 47262 12688 19010 13454 211,0 2604 20932 154,1 7259 14828 1284,0 140444
v 04 82793 3311,7 953 48723 13827 1924,1 13888 176,7 2412 2116,0 160,8 7424 15004 1202,7 142432
1999  helmi 04 83134 33675 86,7 48592 1381,6 1980,1 1313,6 1839 2866 2174,6 1747 753,77 15923 1323,5 146193
maalis 0,5 8330,1 33904 789 48608 1387,1 19849 13105 1783 279.8 21939 180,5 7593 1618,1 12947 146569
huhti 0,5 83388 3384,6 778 48764 14040 19868 13140 171,7 2975 22230 190,1  769,5 1626,0 1249,7 146952
touko 0,5 83722 3397,1 789 48963 14345 19747 13147 1724 2968 22475 1903  777,6 16592 1209,0 14753,1
kesd 0,5 8447,1 34389 81,9 49263 1479,6 1961,1 1319,1 1664 3053 2269,0 1832 7819 1666,6 12850 149387
heind 0,5 84527 34410 79,5 49323 14682 19792 13213 163,6 3023 22748 1843 7882 1646,1 1269,5 149185
elo 0,6 8452,0 3458,0 84,0 4910,0 1439,1 1988,1 13202 1626 3073 22910 1950 7879 1683,1 12355 149524
Syys 0,6 85082 35038 83,1 49213 14669 19763 1317,5 160,6 307,1 23293 2041 7950 16885 12374 150702
loka 0,6 86050 3584,7 84,8 49355 14674 1996,7 13140 1574 3076 23557 2146 801,2 1753,8 12514 15290,0
marras 0,7 87351 36798 81,9 49735 1501,1 20050 13087 1586 3102 23769 2435 8052 18395 1324,6 156357
joulu 0,7 87334 3603,8 89,8 5039,8 1529,7 2037,8 1327,0 1453 3089 23640 2525 8329 1776,7 1277,0 15546,1
2000 tammi 0,7 8729,1 3580,1 874 50601,6 15582 2022,7 13247 156,0 3259 23682 2320 8539 18385 13114 15659,7
helmi ® 0,7 8731,0 35709 89,0 5071,2 1551,6 2040,8 13183 1604 3427 23958 2434 8609 1876,8 13347 15786,0
Liihde: EKP.
1) Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi.
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~ H Taulukko 2.3

Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojirjestelmi?)
(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Saamiset: kannat

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa| Ulkomaiset Kiinte| Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset?| omaisuus| —saamiset
alueelle| yhteiséille 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 9 10| 11
1998  heind 57430 824,1 49189 1422,1 1226,8 195,3 278,1 1955,6 2434 802,7 104449
elo 57473 826,44 4920,9 14224 12269 195,6 271,7 1973,9 2443 7943 10453,9
Syys 5791,6 830,9 4960,7 1416,1 1218,1 198,0 2742 1 980,1 2449 805,6 10512,7
loka 5829,0 835,2 49938 1429,7 1226,7 203,0 2743 1 968,6 247,1 799.5 10 548,1
marras 58828 841,5 5041,3 1418,3 1221,6 196,7 288.,8 2008,4 2493 821,1 10 668,7
joulu 59375 841,6 50959 13778 1188,5 189,2 304,5 1902,2 251,8 790,6 10 564.,4
1999  tammi 5949,6 839,4 5110,1 1 400,2 11904 209,8 320,0 20478 254,1 962,3 10933,9
helmi 5950,9 839,6 51113 1410,1 1206,2 203,9 326,8 1958,8 2527 979,1 10 878,4
maalis 5995,5 837,2 51583 1419,1 12219 197,2 347,0 2053,6 2539 897,9 10967,0
huhti 6009,5 830,0 5179,5 14219 12194 202,6 3599 2058,4 2559 864.,0 10969,7
touko 6042,1 830,2 5211,8 14449 1236,0 208,9 3733 2009,4 257,1 850,0 10976,7
kesi 6142,1 836,9 5305,2 1429,0 12155 2135 364,5 21454 259,6 880,2 11220,8
heind 6168,9 828,8 5340,2 1421,0 1204,0 216,9 361,7 2082,2 2644 868,2 11166,3
elo 6 160,0 8248 5335,2 14332 1208,2 225,0 360,4 2 056,0 265,2 848,4 11123,1
Syys 62049 829,8 5375,1 14429 12244 218,5 356,3 2081,2 268,7 832,0 11186,1
loka 6260,4 839,1 54213 1453,1 1236,5 216,6 357,8 2119,1 271,0 864.,0 113254
marras 6338,0 852,1 5486,0 14582 1234,0 2242 372,77 21752 2753 924.8 115442
joulu 6364,2 842,1 55221 1436,1 1214,1 222,0 391,8 2103,5 293,0 949.4 11538,0
2000 tammi 6399,9 8344 5565,5 1446,2 12228 2235 395,6 2 146,6 2943 968,9 11651,6
helmi ® 64313 829,6 5601,7 1463,0 12342 228.,8 410,5 2185,8 293,7 992,6 11777,1
2. Velat: kannat
Yhteensi
Liik-|  Valtion| Muiden Raha- Liikkee- Oma Ulko- Muut Raha-
keessi| talletuk-| julkisyh- markki- seen| pddomal maiset velat| laitosten
oleva set| teisdjen/| Yon yli| Madrd- Irti- Repot| narahas-| lasketut ja|  velat? villiset
raha muiden aikaiset| sanomis- tojen velka-| varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-|  paperit set netto
set osuudet
euro- ja raha-
alueelta markki-
napaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998  heind 320,7 156,6 4721,8 12552 1907,1 13454 214,1 3225 13805 717,3 14793 13383 7,8 104449
elo 315,0 1652 47169 12475 19158 13464 207,2 3264 13854 716,6 1490,2 1336,2 2,1 104539
Syys 311,8 157,0 4730,7 12733 1901,0 13454 211,0 320,7 13988 723,7 15059 1351,6 124 105127
loka 3133 155,7 47504 12754 19044 13489 221,8 3254 13914 720,0 1552,2 13438 -4,0 10548,1
marras 314,2 148,8 4771,5 1322,8 1897,2 13498 201,8 328,8 14028 717,3 16069 13550 234 106687
joulu 3234 150,3 48752 13856 1924,1 13888 176,7 303,5 13989 7143 15189 1260,1 19,7 105644
1999  tammi 3132 133,0 4882,0 1414,7 19835 13126 171,2 340,0 14178 7552 1682,6 1429,7 -19,7 109339
helmi 312,8 141,7 4866,0 13884 1980,2 1313,6 183,9 3554 14339 7535 16429 13795 -7,3 108784
maalis 3174 1340 48686 13949 19849 13105 178,3 366,1 14369 767,1 1716,0 13492 11,7 10967,0
huhti 319,5 116,6 48828 14103 1986,8 13140 171,7 387,6 14535 778,0 1731,0 1300,2 0,6 10969,7
touko 321,2 121,6  4903,7 14419 19747 13147 172,4 389,1 14638 783,0 1720,7 1258,1 154 10976,7
kesi 3237 126,0 4934,1 14874 1961,1 13191 166,4 391,5 14725 793,6  1838,0 13288 12,5 11220,8
heind 331,7 1358 49380 14739 1979,2 13213 163,6 383,3 14770 797,8 17704 1318,6 13,7 11166,3
elo 326,2 138,5 4916,0 1445,1 1988,1 13202 162,6 396,6 1484,8 796,7 1776,9 1286,5 0,9 111231
Syys 327,1 1339 49282 14738 19763 13175 160,6 403,5 1505,2 8073 17773 12874 16,2 11 186,1
loka 3294 1357 49443 1476,2 1996,7 1314,0 1574 410,5 15188 816,6 1847,6 1300,8 21,6 113254
marras 3299 146,8 49832 1510,8 20050 1308,7 158,6 428,9 15293 821,6 1909,0 13771 18,4 115442
joulu 349,7 144,1 5047,7 15376 2037,8 13270 1453 4348 15348 865,1 18264 13239 11,5 11538,0
2000 tammi 332,8 1354  5069,1 1565,7 2022,7 13247 156,0 4399 15318 882,6 19112 13573 -8,5 11651,6
helmi ® 330,9 146,7 5078,5 15589 2040,8 13183 160,4 458,8 15483 885,8 1941,1 13823 4,6 11777,1

Liihde: EKP.

1) Euroopan keskuspankki (EKP) perustettiin 1.6.1998. Eurojdrjestelmdid koskevat tilastot koostuvat EKP:n (kesdkuusta 1998 alkaen) ja euro-
alueen jisenmaiden kansallisten keskuspankkien tilastoista. Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi.

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

3) Ks. myos taulukon 2.1 alaviite 2.
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3. Saamiset: virrat?

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa  Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat  saamiset ¥ omaisuus saamiset
alueelle  yhteisoille alueella  yhteis6jen euro-
olevien alueella
liikkkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998 elo 3.8 2,2 1,6 0,1 -0,1 0,1 -6,3 11,5 0,9 -8,5 1,4
syys 51,1 4.8 46,3 -5.9 -8,8 2,9 2,7 55,7 0,6 -2,7 101,4
loka 37,3 42 33,1 12,2 7,5 4,7 0,1 -18,1 2,3 -6,1 27,7
marras 55,8 6,2 49,6 -11,7 -5,3 -6,4 14,5 20,8 2,3 21,4 103,2
joulu 64,4 0,2 64,3 -39,6 -32,1 -7,6 15,6 -100,9 2,7 -30,1 -87,9
1999  tammi 75,4 -1,3 76,7 17,7 12,6 5,1 9.4 120,7 -0,1 158,5 381,6
helmi -1,1 0,0 -1,2 9,5 15,7 -6,2 6,7 -114,2 -1,3 16,8 -83,7
maalis 39,3 =32 42,4 25,2 24,1 1,1 19,9 52,9 1,2 91,5 47,1
huhti 12,5 -8,7 21,2 3,7 -1,6 53 12,9 -6,8 2,0 -339 -9,6
touko 31,6 0,1 31,5 22,8 16,6 6,2 13,3 -58,0 1,2 -14,1 =32
kesd 101,2 6,6 94,6 -16,9 -21,4 4.4 9.4 125,7 2.4 29,8 232,7
heiné 29,8 -8,0 37,8 -7,6 -11,2 3,6 -2.9 -35.3 4,7 -12,0 -232
elo 9.8 -4,1 =57 11,6 3,8 7.8 -1,4 -42,1 0,8 -19,8 -60,7
syys 46,5 5,1 41,5 9,2 15,8 -6,5 -4,1 23,1 3,6 -9,6 68,8
loka 52,1 9,1 43,0 9,5 11,7 -2,2 1,5 19,0 2,0 32,1 116,2
marras 73,5 12,7 60,8 39 -3,2 7,1 14,8 20,6 43 60,8 178,0
joulu 30,1 -9,7 39,8 -27,6 -25,1 -2,6 14,0 -76,8 17,9 21,0 -21,5
2000 tammi 344 -7,8 423 13,2 11,4 1,9 3,6 239 1,4 19,6 96,1
helmi ® 314 -4,9 36,3 19,7 14,5 5,1 12,1 29,7 -0,5 23,6 116,1
4. Velat: virrat?
Yhteensi
Liikkeessd|  Valtion Muiden Raha-| Liikkee- Oma Ulko- Muut Raha-
oleva| talletuk- julkisyh- Yonyli Madrd- Irti- Repot  markki- seen| pddoma  maiset velat  laitosten
raha set teisjen/ aikaiset sanomis- narahas-| lasketut ja  velat? viiliset
muiden ehtoiset tojen|  velka-| varauk- velat,
talletukset rahasto-|  paperit set netto
euro- osuudet
alueelta ja raha-
markkina-
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 elo -5,6 8,5 -6,0 -8,0 7.9 1,0 -7,0 3,8 33 0,2 53 -2,3 -5,7 1,4
syys -3,3 -8,1 20,4 28,0 -10,7 -0,9 3,9 -5,0 6,2 8,2 53,0 20,0 10,2 101,4
loka 1,5 -1,3 18,9 1,7 3,0 35 10,8 4,7 -10,7 -3,3 43,8 94 -16,6 27,7
marras 0,9 -6,9 18,7 46,5 -8,6 0,9 -20,0 3,1 9,9 -1,9 38,9 13,1 27.4 103,2
joulu 9,2 1,5 106,1 63,4 28,9 39,0 -25,1 =247 -4,3 -3,5 -80,3 -88.,8 -3,1 -87.9
1999  tammi 9,2 -5,3 40,5 29,8 -2,2 14,2 -1.4 13,6 20,3 10,3 156,5 178,7 -23,6 381,6
helmi -0.4 8.8 -26,1 -27,5 -12,2 0,9 12,6 15,1 12,2 -0,8 -61,5 -50,1 19,2 -83,7
maalis 4,7 -7,6 -0,5 5.2 3,0 -3,1 -5,6 6.4 5,0 12,5 55,6 -41,7 12,8 47,1
huhti 2,1 -17.4 12,9 15,0 1,1 3.4 -6,6 20,9 15,4 11,2 6,6 -50,5 -10,8 -9,6
touko 1,7 5,0 19,7 31,2 -12,8 0,6 0,8 1,4 8,9 5.9 -18,3 =422 14,8 -3,2
kesd 2.4 4.4 28,9 45,0 -14,5 4,5 -6,0 1,3 7,0 13,1 107,9 71,4 -3.8 2327
heiné 8,0 9.8 7,0 -12,4 20,0 2,2 -2,8 -7.8 7.4 5,0 -45,5 -7.8 0,6 -232
elo -5.5 2,7 -24,1 -29,6 7,7 -1,1 -1,1 13,1 5,0 -0,3 -5,0 -34,6 -12,2 -60,7
syys 0,9 -4,7 13,0 29,2 -11,6 2,7 -2,0 6,5 20,4 5.4 43 7,8 15,3 68,8
loka 2,2 1,8 13,7 1,6 19,0 -3,6 -3.2 6,6 10,8 6,9 54,5 15,5 4,1 116,2
marras 0,5 11,2 34,3 32,9 5,7 -5,3 1,1 17,8 7,0 4,0 32,2 74,2 -3,3 178,0
joulu 19,6 -2,7 64,4 26,7 32,8 18,3 -13,4 -5,1 5,7 27,1 -85,9 -41,7 -2,8 -21,5
2000 tammi -16,9 -8,8 19,6 27,3 -16,1 -2,3 10,7 1,0 -4,2 20,0 70,9 34,8 -20,4 96,1
helmi ® -1,9 11,3 8,4 -7.1 17,5 -6,4 44 18,8 16,2 3.4 21,7 24,9 13,1 116,1
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Raha-aggregaatit”

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

1. Kannat ajanjakson lopussa

~ H Taulukko 2.4

M2 Repot Raha- Enintddn
Yhteensi Joulukuu markkina-| 2 vuoden
M1 Enintdin | Irtisanomis- 1998 = 100? rahastojen velka-
Yhteensd| Joulukuu| 2 vuoden ajaltaan rahasto- paperit
1998 = 1007 médri- enintidin osuudet
Liikkeessd Yon yli aikais- 3 kk:n ja raha-
oleva raha| -talletukset talletukset| talletukset markkina-
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998  heind 320,7 1323,0 1 643,7 92,47 883,2 1189,1 3716,1 95,06 214,1 3225 91,2
elo 315,0 13148 1 629,8 91,67 886,1 1191,6 3 707,6 94,82 207,2 326,4 90,4
Syys 311,8 13392 1 651,0 92,98 871,4 1191,5 37139 95,13 211,0 320,7 82,0
loka 313,3 1 340,1 1 6534 93,10 878.,8 11953 37274 95,46 2218 3254 82,7
marras 3142 13873 1 701,5 95,76 877,1 1 196,1 3 774,7 96,61 201,8 3288 79,7
joulu 3234 14529 1776,3 100,00 894,5 12344 3905,2 100,00 176,7 303,5 69,7
1999  tammi 313,2 14825 17957 101,18 887.9 12498 39334 100,85 171,2 340,0 54,5
helmi 312,8 1 .452,5 17653 99,40 873,1 12525 3 890,9 99,69 183,9 355.4 56,1
maalis 317,4 1 4684 17859 100,49 872,7 1 250,1 3 908,7 100,07 178,3 366,1 49,1
huhti 319,5 1 480,6 1 800,1 101,26 872,9 12551 39282 100,54 171,7 387,6 53,0
touko 321,2 1 509,7 1 830,9 102,97 863,3 12599 3954,1 101,18 172,4 389,1 57,6
kesd 3237 1 550,1 18738 105,35 840,2 12657 3979,7 101,80 166,4 391,5 59,2
heind 331,7 15427 1 8744 105,45 853,3 12704 3998,1 102,34 163,6 383,3 61,7
elo 326,2 15129 1 839,1 103,42 856,1 1270,3 3 965,6 101,46 162,6 396,6 63,0
Syys 327,1 15369 1 864,0 104,85 842,1 12678 39739 101,69 160,6 403,5 75,5
loka 3294 1 541,3 1 870,6 105,17 857.4 1265,5 39935 102,11 157.4 410,5 74,0
marras 329,9 1575,1 1 904,9 107,01 856,8 1 260,4 4 022,1 102,74 158,6 4289 75,6
joulu 3497 1 605,5 1.955,1 109,81 876,3 12828 41142 105,09 145,3 434,8 84,4
2000 tammi 332,8 1 632,6 1 9654 110,34 859,2 12815 4106,0 104,84 156,0 4399 82,4
helmi ® 330,9 1 623,5 19543 109,70 8748 12740 4103,1 104,79 160,4 458.,8 86,5
2. Virrat?
M2 Repot Raha- Enintddn
Yhteensid| Vuotuinen markkina-| 2 vuoden
MI Enintdédn | Irtisanomis- prosentti- rahastojen velka-
Yhteensd| Vuotuinen| 2 vuoden ajaltaan muutos ¥ rahasto- paperit
prosentti- maidri- enintiin osuudet
Liikkeessi Yon yli muutos ¥ aikais- 3 kk:n ja raha-
oleva raha| -talletukset talletukset| talletukset markkina-
paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998 elo -5,6 -8,6 -14,2 - 2.4 2.4 -9,4 - -7,0 3,8 -1,0
Syys =33 26,6 23,3 8,0 -11,6 0,1 11,9 4,6 39 -5,0 -7,6
loka 1,5 0,6 2,1 7.8 7,1 3,8 12,9 4,5 10,8 4,7 0,5
marras 0,9 46,3 47,2 8,5 -2,8 0,7 45,1 4,9 -20,0 3,1 -3,2
joulu 9,2 66,2 75,4 9,2 19,0 38,0 132,4 6,0 -25,1 -24,7 -10,2
1999  tammi -9,2 30,3 21,0 14,7 =32 15,3 33,1 7,8 -1,4 13,6 -5,5
helmi -0,4 -31,2 -31,6 12,6 -16,3 2,6 -45,3 6,5 12,6 15,1 1,1
maalis 4,7 14,5 19,2 11,7 -1,7 -2,6 14,9 6,8 -5,6 6.4 -0,4
huhti 2,1 11,7 13,8 11,5 -0,4 5,0 18,5 6,3 -6,6 20,9 1,1
touko 1,7 28,7 30,4 12,1 -10,2 4,7 25,0 6.4 0,8 1.4 4.4
kesd 2.4 39,8 423 11,5 -23,8 5.8 243 6,3 -6,0 1,3 1.4
heind 8,0 -6,3 1,7 14,0 14,4 4.8 21,0 7,7 -2,8 -7,8 2,9
elo -5,5 -30,6 -36,1 12,8 2,0 -0,1 -34,3 7,0 -1,1 13,1 1,0
Syys 0,9 24,5 25,4 12,8 -13,9 -2,5 9,0 6,9 -2,0 6,5 0,8
loka 2,2 35 5,8 13,0 12,7 2,4 16,1 7,0 -32 6.6 -1,8
marras 0,5 32,1 32,6 11,7 -2,5 -5,2 24,9 6,3 1,1 17,8 0,8
joulu 19,6 30,3 49,9 9,8 19,6 22,4 91,9 5,1 -13,4 -5,1 9,1
2000 tammi -16,9 26,4 9.4 9,0 -17,8 -1,4 -9,7 4,0 10,7 1,0 -2,2
helmi ® -1,9 9.4 -11,3 10,4 16,8 -7,5 -2,0 5,1 4.4 18,8 4,0
Liihde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtioille. Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi.
2)  Kun joulukuun 1998 (kausivaihteluista puhdistamaton) kanta = 100, indeksi osoittaa virroista lasketun kumulatiivisen prosenttimuutoksen kyseisendi
ajankohtana, kuten alaviitteessd 3 on esitetty. Indeksin prosenttimuutos kahden ajankohdan vililli vastaa aggregatin muutosta uudelleenluokitellun ja
muiden vastaavien tekijoiden vaikutusta.
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M3 M3:n keskeiset vastaerit
Yhteensd  Joulukuu Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulko-
s YIi 2 Itisanomis-  Yli2  Oma| Luotot  Luotot maiset
vuoden ajaltaan vuoden piddoma ja| julkiselle muille - h
méird-  yli 3 kk:n velka- varaukset| sektorille euro-  Niistd: Joulukuu  saamiset
aikais- talletukset  paperit alueella lainat 19198 >
talletukset 00
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
43439 97,40 1 0244 210,9 1289,3 717,3 20509 53923 49189 96,19 476,3 1998 heind
4 331,5 97,10 1 030,1 210,1 12950 716,6 20533 53881 4920,9 96,22 483,7 elo
4 327,6 97,17 1 030,0 209,5 1316,8 723,7 2 049,1 54329 4 960,7 97,12 474,2 Syys
43573 97,82 1 026,1 209,3 1 308,7 720,0 20619 5471,1 49938 97,77 416,4 loka
4 3849 98,38 1 020,5 209,6 1323,1 717,3 2 063,1 5 526,9 50413 98,74 401,5 marras
4 455,1 100,00 1 030,2 214,8 13292 7143 2 030,1 5 589,6 50959 100,00 383,3 joulu
44992 100,90 1 096,3 123,1 1363,3 7552 2029,8 5 640,0 5 110,1 101,50 365,1 1999 tammi
4 486.4 100,53 1107,8 121,8 13777 753.,5 20458 56419 51113 101,48 3159 helmi
45022 100,87 11129 120,9 1 387,8 767,1 2 059,1 5 702,5 51583 102,32 337,6 maalis
4 540,5 101,63 11148 118,7 1 400,4 778,0 20494 57419 5179,5 102,74 327,4 huhti
45732 102,33 11123 115,1 1 406,3 783,0 2066,2 57940 52118 103,37 288,7 touko
4 596,8 102,80 11219 1142 14133 793,6 20523 58833 5 305,2 105,25 307,4 kesd
4 606,7 103,10 1 126,6 111,9 14153 797,8 2032,8 59188 5 340,2 106,00 311,8 heind
4 5878 102,63 1132,6 111,0 14218 796,7 20330 59207 53352 105,88 279,0 elo
46134 102,95 11349 111,2 1429,7 807,3 20542 59499 5375,1 106,71 304,0 Syys
4 6355 103,34 1139,7 110,6 1 4447 816,6 20756 59957 54213 107,56 271,5 loka
4 685,2 104,33 1148,7 110,6 1 453,8 821,6 2 086,1 6 082,8 5 486,0 108,76 266,2 marras
4.778,6 106,17 1162,0 112,8 1 450,4 865,1 20562 61359 5522,1 109,55 277,1 joulu
47843 106,17 11639 111,8 1 4494 882,6 20572 6 184,6 5 565,5 110,39 235,5 2000 tammi
4 808,9 106,73 1167,0 112,8 1 461,8 885,8 2063,8 62410 5 601,7 111,11 2447 helmi ®
M3 M3:n keskeiset vastaeriit
Yhteensd Vuotuinen 3 kk:n Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot ® Ulko-
prosentti-) HukWVa™ gy Yrcanomis- Yl 2 Oma| Luotot  Luotot maiset
muutos ) keskiarvo vuoden ajaltaan vuoden piddoma ja| julkiselle muille — - netto-
madrd-  yli 3 kkin velka- varaukset| sektorille euro- N“,Sla' Vuotumgn saamiset
aikais- talletukset  paperit alueella lainat prosemu;)
talletukset muutos
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
-13,5 - - 5,5 -0,8 43 0,2 2,2 -4,6 1,6 - 6,1 1998 elo
3,2 4,7 - 0,9 -0,6 13,8 8,2 -4,0 51,8 46,3 9,0 2,7 Syys
28,8 5,0 4,8 -4,1 -0,2 -11,1 -3.3 11,7 37,9 33,1 8,9 -61,9 loka
25,0 4,7 4.8 -5,9 0,4 13,1 -1,9 1,0 57,7 49,6 9,3 -18,1 marras
72,3 4,7 5,1 9,9 5,5 6,0 -3,5 -31,9 72,3 64,3 9,0 -20,6 joulu
39,9 5.8 53 1,3 -1,1 25,7 10,3 11,3 91,1 76,7 10,4 -35,8 1999 tammi
-16,5 5.2 5,5 4,1 -1,3 11,0 -0,8 15,7 -0,6 -1,2 9,8 -52,7 helmi
15,3 5.4 53 4,7 -0,8 53 12,5 20,9 63,5 42,4 10,0 -2,6 maalis
33,8 52 5,4 1,7 -2,2 14,3 11,2 -10,3 394 21,2 9,6 -13,3 huhti
31,5 5.4 5.4 -2,7 -3,6 4,5 5.9 16,7 51,1 31,5 9,9 -39,7 touko
21,0 5,5 5.6 9,3 -1,0 5,6 13,1 -14,8 89,7 94,6 10,4 17,7 kesd
13,3 5,8 5,7 5.2 -2,3 4,5 5,0 -19,2 38,6 37,8 10,2 10,2 heind
-21,2 5,7 5,8 5,7 -0,9 4,0 -0,3 -0,3 0,7 -5,7 10,0 -37,1 elo
14,3 5.9 5.8 2,3 0,2 19,6 5.4 20,9 30,8 41,5 9,9 18,8 Syys
17,6 5,6 5.9 6,1 -0,6 12,6 6,9 20,8 423 43,0 10,0 -35,5 loka
44,6 6,1 6,0 8,1 0,1 6,2 4,0 9,5 82,8 60,8 10,2 -11,7 marras
82,5 6,2 5.8 13,2 2,1 -3.4 27,1 -34,8 51,2 39,8 9,6 9,1 joulu
-0,2 52 5.9 1,7 -0,9 -2,1 20,0 3,6 47,7 423 8,8 -47,1 2000 tammi
25,3 6,2 1,2 1,0 12,2 3.4 9,7 53,6 36,3 9,5 8,0 helmi

3)  Luottoihin kuuluvat rahalaitosten lainat euroalueelle ja sijoitukset euroalueella olevien liikkeeseen laskemiin muihin arvopapereihin kuin osakkeisiin ja
osuuksiin.

4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse transaktioista
Jjohtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista. Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. tekninen huomautus sivulla 57*.
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~ H Taulukko 2.4 (jatkoa)

Raha-aggregaatit"

(miljardia euroa; prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

3. Kausivaihteluista puhdistetut kannat

M3 Lainat muille
— — curoalueella
Yhteensid | Indeksi (pl. julkisyhteisot)

M2 Jilkimarkkinakelpoiset Y hteensd| Indeksi?
instrumentit ¥
Yhteensd| Indeksi?| Yhteensd| Indeksi?
M1 Muut lyhytaikaiset
talletukset
Yhteensd| Indeksi?| Yhteensd| Indeksi?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 heind 16429 9242 20779 97,48 3720,8 95,18 627,2 113,90 43479 97,49 4902,8 95,87
elo 1655,0 93,08  2085,7 97,83 3740,7 95,67 6179 112,17 4358,6 97,71 49389 96,57
Syys 1 666,3 93,85 20823 97,82 3748,6 96,02 613,1 111,58 4361,7 97,94 49733 97,37
loka 16759 94,37 2 088,6 98,10 3764,5 96,41 634,2 115,37 4398,7 98,75 5006,8 98,02
marras 16944 95,36 2099,2 98,54 3793,6 97,09 610,6 110,98 44042 98,81 50489 98,89
joulu 1719,3 96,79 2110,7 99,15 3830,0 98,07 572,9 104,20 4403,0 98,83 5066,2 99,42
1999 tammi 17843 100,54 2110,1 99,27 38944 99,85 578,0 103,42 44724 100,30 5090,3 101,11
helmi 1781,7 100,33 2102,7 98,85 38844 99,52 5914 105,67 4475,8 100,29 51142 101,54
maalis 1 802,6 101,43 21142 99,32 3916,9 100,28 588.,8 105,62 4505,7 100,95 51615 102,39
huhti 18153 102,12 21183 99,48 39336 100,68 602,1 107,41 4535,7 101,52 5190,0 102,95
touko 1829,0 102,86 21227 99,67 3951,7 101,12 605,6 107,97 45574 101,98 5230,8 103,75
kesi 18427 103,61 21173 99,38 3960,0 101,30 6144 109,29 45744 102,30 5285,0 104,85
heind 1 863,3 104,82 2129,7 100,03 3993,0 102,21 609,2 108,53 4602,2 103,00 5321,2 105,62
elo 1 870,0 105,16 2132,6 100,12 4002,6 102,41 616,3 109,70 4619,0 103,32 5355,1 106,28
Syys 1 880,2 105,76 21325 100,12 40127 102,69 638.,5 111,51 4651,2 103,79 5390,2 107,01
loka 1 889,8 106,25 21392 100,31 4.029,0 103,01 647,5 112,94 4 676,6 104,25 54354 107,84
marras 1901,7 106,83 2 141,5 100,33 40433 103,28 663,2 115,42 4706,4 104,81 5492,6 108,90
joulu 1903,5 106,91 21383 100,18 4041,8 103,24 689,2 118,01 4731,0 105,11 54913 108,94
2000 tammi 19452 109,21 21189 99,24  4064,1 103,77 694,7 118,21 4758,9 105,60 5540,5 109,90
helmi ® 1971,2 110,65 2129,5 99,79  4100,6 104,73 701,1 119,26 4801,8 106,57 5605,4 111,18
4. Kausivaihteluista puhdistetut virrat
M3 Lainat muille
— euroalueella
Yhteensd|  Muutos| (pl. julkisyhteisot)
- - - edellisestd —
M2 Jalkimarkkinakelpoiset kuukau-| Yhteensd Muutos
instrumentit ¥ desta, % edellisesti
Yhteensi M_uut0§ Yhteensi M_u‘ut‘0§ (]i(;l::];al}%;
— edellisesti edellisesti
Ml Muut lyhytaikaiset kuukau- kuukau-
talletukset ¥ desta, % desta, %
Yhteensi Muutos| Yhteensd Muutos
edellisestid edellisestid
kuukau- kuukau-
desta, % desta, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 heind -4,0 -0,2 -0,1 0,0 -4,2 -0,1 28,0 4,7 23,8 0,6 473 1,0
elo 11,8 0,7 7,3 0,4 19,1 0,5 -9,5 -1,5 9,5 0,2 35,7 0,7
Syys 13,6 0,8 -0,1 0,0 13,5 0.4 -3,3 -0,5 10,2 0,2 40,9 0,8
loka 9,3 0,6 6.0 0,3 15,2 0.4 20,9 3.4 36,1 0,8 33,4 0,7
marras 17,5 1,0 9,4 0,4 26,9 0,7 -24,1 -3.8 2,8 0,1 442 0,9
joulu 25,5 1.5 12,8 0,6 38,3 1,0 -37,3 -6,1 1,0 0,0 26,9 0,5
1999 tammi 66,6 3,9 2,7 0,1 69,3 1,8 -4,3 -0,8 65,0 1,5 86,3 1,7
helmi -3.8 -0,2 -9,0 -0,4 -12,8 -0,3 12,6 2,2 -0,2 0,0 21,5 0,4
maalis 19,6 1,1 10,0 0,5 29,6 0,8 -0,2 0,0 29,4 0,7 42,8 0,8
huhti 12,2 0,7 3,5 0,2 15,7 0,4 9,9 1,7 25,6 0,6 28,6 0,6
touko 13,3 0,7 3,9 0,2 17,2 0.4 3,1 0,5 20,3 0.4 39,9 0,8
kesd 13,2 0,7 -6,2 -0,3 7,1 0,2 7,4 1,2 14,5 0,3 55,5 1,1
heind 21,6 1,2 13,8 0,7 35,5 0,9 -4,3 -0,7 31,2 0,7 39,0 0,7
elo 6,0 0,3 2,0 0,1 7,9 0,2 6,6 1,1 14,5 0,3 33,2 0,6
Syys 10,7 0,6 0,0 0,0 10,8 0,3 10,2 1,6 20,9 0,5 36,7 0,7
loka 8,6 0,5 4,0 0,2 12,7 0,3 8,2 1.3 20,9 0,4 41,9 0,8
marras 10,2 0,5 0,3 0,0 10,6 0,3 14,2 2,2 24.8 0,5 53,3 1,0
joulu 1,4 0,1 -3,1 -0,1 -1,7 0,0 14,9 2,2 13,2 0,3 2,4 0,0
2000 tammi 41,0 2,2 -20,2 -0,9 20,8 0,5 1,2 0,2 22,0 0,5 48,1 0,9
helmi ® 25,7 1.3 11,8 0,6 37,5 0,9 6,2 0,9 43,6 0,9 64,9 1,2
Liihde: EKP.
1) Ks. sivu 14* alaviite 1.
2)  Ks. sivu 14* alaviite 2. Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. tekninen huomautus sivulla 57*.
3) Muihin lyhytaikaisiin talletuksiin kuuluvat enintddn 2 vuoden médrdaikaistalletukset ja irtisanomisajaltaan enintédn 3 kuukauden talletukset.
4) Jilkimarkkinakelpoisiin instrumentteihin kuuluvat reposopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet ja rahamarkkinapaperit sekd enintddn
2 vuoden velkapaperit.
5)  Ks. sivu 15%* alaviite 3.
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Taulukko 2.5

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kiyttotarkoituksen ja alkuperiisen maturiteetin mukaan?

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Lainat muille kuin rahoituslaitossektorille ja julkisyhteisoille
Yrityk- Koti- Koti-
set? lalou—\ Kulutusluotot ¥ Asuntoluotot ¥ Muu luotonanto tilmikmi
Enntan]  YH1  Yh5 %" Ennman Y1 YIS Emn@an YR 1 YL 5 Emntan YR 1 YE 5 Povelew
1 vuosi| vuosija  vuotta 1 vuosi vuosija| vuotta 1 vuosi vuosija  vuotta 1 vuosi vuosija  vuotta vglttoa
enintdén enintdén enintdin enintdén tavoittele-
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta mattomat
yhteisot ?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 1 2163,1 770,9 319,8 10725 23182 75,0 119,0 1859 28,0 49,0 1320,7 108,2 76,6 355.8 37.7
1T 2200,5 785,1 320,8 10946 2373,6 78,2 121,8 190,2 284 49,3  1345,1 113,9 79,2 367,6 37.5
1 22238 775,0 3244 11244 24203 80,2 126,0 195,1 28,9 48,6 1379,2 111,8 86,6 364,0 36,8
v 2287,1 813,0 316,3 11578 24794 84,7 128,2 199.8 28,2 42,0 14196 114,2 82,0 380,6 36.8
1999 1 22575 818,2 338,1 1101,3 25259 86,4 147,3 187,2 15,4 66,9 1463,1 1354 99,2 3249 35.8
1T 2330,1 844,0 352,6 11335 25930 84,6 152,8 1929 18,7 63,7 15136 138,3 99,2 329,1 35.8
1 23449 8315 362,3  1151,2 26535 86,2 155,6 195,3 19,5 64,3 15614 136,2 97.8 3373 36,2
Ve 24166 860,8 372,6 11832 27134 87.4 153,0 192,8 19,9 61,4 16162 141,8 98,9 342,0 37,2
2. Lainat muille rahoituslaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksille
Muut rahoituslaitokset ? Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot?
Enintdén Yli 1 Yli 5 Enintéin Yli 1 Yli 5
1 vuosi vuosija  vuotta 1 vuosi| vuosi ja  vuotta
enintdén enintédin
5 vuotta 5 vuotta
16 17 18 19 20 21 22 23
1998 1 2404 146,1 50,0 443 23,5 17,5 2,0 4,0
1T 246,3 148,1 514 46,8 234 16,4 2,1 4.8
1 247.5 1433 54,2 50,0 352 27,2 24 5.6
v 263,9 157.9 52,9 53,0 279 19,1 2,5 6,3
1999 1 302,0 185,3 54,9 61,9 37,0 28,0 3,1 6,0
1T 306,0 192,0 52,3 61,7 40,3 28.8 2,7 8.8
1 298,7 181,1 53,3 64,3 41,7 32,9 2.8 6,0
v e 316,0 1914 54,5 70,0 384 29.8 2.8 5.8
3. Lainat julkisyhteisoille
Julkisyhteisot®
Valtio® Muut julkisyhteisot Sosiaali-
turva-
Osavaltiohallinto Paikallishallinto @
- . - — rahastot
Enintddn Yli 1 Yli 5 Enintdén Yli 1 Yl 5
1 vuosi yuosija  vuotta 1 vuosi yuosi ja  vuotta
enintddn enintiddn
5 vuotta 5 vuotta
24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34
1998 1 828,0 221,2 269,2 9.9 14,6 244.6 3270 19,9 52,4 2547 10,6
11 830,1 219,1 271.,8 8,6 15,6 247,6 3335 19,8 55.6 258,1 5.6
1 8315 216,5 273,7 7.8 14,2 251,7 326,1 17,7 50,7 2577 15,3
v 841,7 201,7 291,2 11,4 13,5 266,3 3349 19,1 51,0 264.8 14,0
1999 1 8372 2212 276,7 12,1 20,9 243,7 325.8 19,3 12,5 2940 13,6
11 836,9 212,0 279,2 11,5 20,5 247,1 3284 20,0 10,9 297,5 17,3
1 829.,8 206,2 2784 10,1 21,3 247,0 3284 19,8 10,4 298,2 16,8
v ® 838,9 197,6 289.9 15,0 22,1 2527 335,1 21,0 10,9 303,3 16,2
Léihde: EKP.
1) Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi. Kantoja ei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai valuuttakurssimuutosten

aiheuttamista eroista. Tilastot perustuvat osittain arvioihin.

2)

Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot: S15, Muut

rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot: S123 (ml. Rahoituksen ja vakuutuksen vilitystd avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja

eldakerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.
3)
4)

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

Kulutus- ja asuntoluottojen mdéidiritelmdit vaihtelevat euroalueen eri maissa.
Valtion lainoista ei ole saatavissa maturiteettijakaumaa.
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Taulukko 2.6

Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen vaateen mukaan

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Muiden kuin rahoituslaitosten ja julkisyhteisojen talletukset

Yritykset? Kotitaloudet®
Yon yli Méira- Irti- Repot Yon yli Méira- Irti- Repot
aikaiset sanomis- aikaiset sanomis-
ehtoiset ehtoiset
1 2 4 4 5 6 7 8 9 10
1998 1 684,6 363,7 2433 27,1 50,5 32332 726,5 1128,6 1312,9 65,2
11 7049 390,1 2454 26,5 429 3256,4 768,4 1120,7 1311,8 55,6
I 705,6 3922 250,5 25,4 37,5 3225,1 745,6 1111,0 1311,6 56,8
v 743,0 4354 2525 25,6 29,5 33133 7942 1116,5 1355,0 47,7
1999 1 726,4 393,2 286,0 23,5 23,7 32224 7973 1110,5 1275,0 39,5
II 739,0 4259 263,6 25,7 23,7 32372 841,3 1082,5 1280,7 32,6
I 7433 4273 268,4 25,4 22,1 3232,1 8435 10754 1279,2 33,9
v® 769,3 442,1 280,5 24,1 22,7 32934 866,1 1097,2 1290,7 39,4
2. Rahoituslaitoksien (pl. rahalaitokset) talletukset
Muut rahoituslaitokset® Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot®
Yon yli Mairi- Irti- Repot Yon yli Mairi- Irti- Repot
aikaiset sanomis- aikaiset sanomis-
ehtoiset ehtoiset
1 2 4 4 5 6 7 8 9 10
1998 1 229,8 60,2 71,7 10,2 81,8 395,4 24,1 3547 4,6 12,0
11 248,8 70,3 79,5 10,7 88,2 402,7 26,6 358,8 4,7 12,6
111 2542 68,6 77,8 10,3 97,4 408,2 24,8 363,0 4,4 16,0
v 259,4 79,1 83,5 9.3 87,5 410,6 28,7 367,4 4,6 10,0
1999 1 375,5 127,4 142,1 4,7 101,3 4247 32,0 378,9 3,0 10,8
11 400,0 132,9 164,9 4,7 97,6 4299 36,4 379,5 33 10,7
I 390,1 122,0 172,4 52 90,4 4352 31,8 388,6 33 11,5
v® 398,9 142,6 182,5 4,7 69,1 4482 34,2 398,7 33 12,0
3. Julkisyhteisojen talletukset
Julkisyhteisot®
Valtio Muut julkisyhteisot
Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiaaliturvarahastot
Yon yli| Madra- Irti-|  Repot Yon yli| Madré- Irti-|  Repot Yon yli| Madré- 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 1 273,6 1396 519 82 434 0,1 0,2 454 21,7 188 3.4 1.4 368 11,3 235 1,1 0,9
11 285,5 148,1 51,1 74 435 0,1 0,1 457 21,8 193 34 1,2 40,6 142 238 1,3 1,2
I 297,0 157,0 52,7 7.8 44,6 0,1 0,2 472 21,7 203 35 1,6 40,1 13,7 23,7 1,3 1,5
v 2994 1503 53,7 10,1 43,5 0,1 0,1 52,8 257 223 35 1,2 42,6 123 283 1,1 0,8
1999 1 253,8 1340 256 74 17,9 0,1 0,2 530 24,1 239 32 1,8 41,2 13,7 25,6 1,0 1,0
I 2545 1260 273 8,1 18,9 0,2 0,1 54,3 26,1 24,1 34 0,7 46,8 17,2 27,6 1,1 1,0
I 262,0 1339 278 8,7 18,7 0,1 0,2 544 245 254 33 1,1 46,0 164 272 0,9 1,5
v ® 282,5 144,1 31,6 10,2 21,1 0,1 0,2 58,6 269 273 34 1,0 48,1 158 30,6 0,7 1,0
Ldhde: EKP.

1)  Kantoja ei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai valuuttakurssimuutosten aiheuttamista eroista. Tilastot perustuvat osittain arvioihin.

2) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet, S14 (ml. kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot: S15); Muut
rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eliikerahastot: S123 (ml. Rahoituksen ja vakuutuksen viilitysti avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja
eldkerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

| 8%
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Taulukko 2.7

Rahalaitosten saamiset ja velat euroalueen ulkopuolisista maista, paderit?

(miljardia euroa; kausivaihteluista puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

1. Eurojirjestelmi?

Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulko- Hallussa olevat euroalueen |Euroalueen ulkopuolisten talletukset
puolisten liikkeeseen laskemat muut ulkopuolisten liikkeeseen
arvopap. kuin osakkeet laskemat osakkeet ja osuudet
Pankit®¥| Muut kuin pankit Pankit® Muut kuin pankit Pankit’| Muut Pankit® Muut kuin pankit
Julkis-  Muut Julkis-|  Muut Julkis-  Muut
yhteisot yhteisot yhteisot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 1 139,4 81,1 54,1 43 71,6 8,4 65,0 4.2 1,3 0,2 1,0 25,7 8,9 16,4 0,4
1 93,7 71,3 12,9 34 91,6 9,3 80,9 1,5 1,0 0,3 0,8 14,4 9,1 5,0 0,3
it 78,7 70,4 44 39 94,0 3,0 89,8 1,2 0,6 0,1 0,5 10,3 9,5 0.4 0.4
v 844 71,6 11,6 1,1 120,8 2,3 116,2 23 0,6 0,1 0,5 12,8 12,1 0.4 0,4
1999 1 108.4 97,1 8,4 2,9 185.4 39 178,7 2,9 0.4 0,1 0,3 91,9 89,6 0,4 1.8
I 1914 174,7 13,1 3,7 175,2 4.5 166,9 3.8 0,4 0,1 0,3 165,2 162,8 0,2 2,2
11T 108,1 99,0 6,8 2,3 176,2 4,0 168,1 4,1 0.4 0,1 0,3 82,6 80,6 0,4 1,5
ve 59,6 45,6 74 6,6 1939 5,7 184.4 3,8 0,6 0,1 0,5 432 39,8 0,3 32

2. Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi)

Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulko- Hallussa olevat euroalueen |Euroalueen ulkopuolisten talletukset
puolisten liikkeeseen laskemat muut ulkopuolisten liikkeeseen
arvopap. kuin osakkeet laskemat osakkeet ja osuudet
Pankit?®| Muut kuin pankit Pankit? Muut kuin pankit Pankit’l  Muut Pankit? Muut kuin pankit
Julkis-  Muut Julkis-|  Muut Julkis-  Muut
yhteisot yhteisot yhteisot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 1 1365,8 1000,1 68,2 297.5 262,0 63,1 95.2 103,7 58,7 18,64 0,0 1521,5 1153,0 494 3190
I 1336,5 963,3 65,9 3074 282,0 81,2 92,0 108,8 56,6 16,93 9,7 14872 11232 61,6 3024
11T 1323,6 949,8 81,8 292,0 279,7 75,2 84,1 120,4 57,6 23,0 347 14859 11593 34,0 2927
v 1253,0 889.,8 70,7 292,5 2724 64,5 89,5 118,44 55,2 21,9 333 15019 1139,6 39,2 3230
1999 1 1267,2 896,0 61,1 310,0 300,1 71,5 108,4 120,2 58,5 224 36,1 1618,1 12044 70,8 3429
I 12482 849,8 63,9 3344 320,7 78,3 104,1 138,3 75,2 32,54 2,7 1666,6 12156 63,1 3879
11T 12544 850,5 64,5 3394 319,6 87,6 90,0 142,0 77,6 37,73 99 16885 12302 62,6 3957
ve 12778 863,3 64,0 350,5 340,2 94,0 89,8 156,4 79,3 374 41,9 17755 12800 72,3 4232

3. Rahalaitokset (ml. eurojirjestelma)

Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulko- Hallussa olevat euroalueen |Euroalueen ulkopuolisten talletukset
puolisten liikkeeseen laskemat muut ulkopuolisten liikkeeseen
arvopap. kuin osakkeet laskemat osakkeet ja osuudet
Pankit®¥| Muut kuin pankit Pankit® Muut kuin pankit Pankit’l| Muut Pankit® Muut kuin pankit
Julkis-  Muut Julkis-|  Muut Julkis-  Muut
yhteisot yhteisot yhteisot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 1 15052 10812 1223 301,8 339,6 71,5 160,2 107,9 59,9 18,8 41,1 1547,1 11619 65,8 3194
I 14302 1040,6 78,8 310,8 373,6 90,4 172,9 110,3 57,7 17,2 40,5 1501,6 11323 66,5 3028
111 14023 1020,2 86,2 2959 373,6 78,2 173.8 121,6 58,2 23,0 35,1 14962 11688 343 293.1
v 13374 961,5 82,3 293,6 393,2 60,8 205,7 120,7 55,8 22,0 338 15147 11517 39,6 3234
1999 1 1375,6 993,1 69,5 313,0 485,5 75,4 287,0 123,1 58,8 22,4 36,4 1710,0 1294,0 71,3 3447
I 1439,6 10245 77,0 338,1 4959 82,7 271,0 142,1 75,6 32,5 430 18318 13784 63,3 390,1
11T 1362,5 949,5 71,3 341,7 495,8 91,6 258,1 146,1 78,0 378 40,2 17710 13108 63,0 3972
ve 13374 908,9 71,4 357,1 5341 99,7 2742 160,2 79,9 37,5 42,4 1818,7 13198 72,6 4263

Léhde: EKP.

1)  Kantoja ei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai valuuttakurssimuutosten aiheuttamista eroista. Tilastot perustuvat osittain arvioihin.
2)  Tammikuussa 1999 kéiyttoon otettujen uusien raportointisddntojen vuoksi aikasarjoissa on katkos vuoden 1999 ensimmdiisen neljiinneksen kohdalla.

3) Termilld "pankit" tarkoitetaan tdssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.

4)  Lukuihin sisdltyviit rahalaitosten talletukset euroalueen ulkopuolisissa pankeissa.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000 | 9%



ulukko 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 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 1 31784 28072 43,5 327,7 2345 27,0 449 21,3 4816,8 46583 21,1 137,3 103,3 15,1 10,3 8,6
I 32808 29371 39,2 304,5 2139 20,9 42,9 26,9 48976 47429 18,7 1359 99,5 15,8 10,2 10,5
1 3310,6 2932,0 41,1 3374 234,1 27,1 442 32,0 48892 47367 19,7 132,7 95,2 12,7 13,7 11,2
v 34054 30243 41,3 339,8 237,7 27,3 50,3 24,5 50255 48783 19,9 127,2 91,2 13,2 13,2 9,7
1999 1 38770 34532 49,1 374,6 263,6 27,1 54,5 29,4 5002,5 48506 23,7 128,1 89,2 14,2 14,5 10,2
I 4111,3 37122 44,0 355,0 252,8 27,0 51,5 23,6 5059,6 48993 25,7 134,6 96,6 15,0 12,5 10,5
m 3.836,7 3430,1 46,0 360,6 2534 30,0 56,1 21,0 5061,5 4901,1 25,8 134,6 95,9 16,3 11,9 10,4
v ® 3880,9 34673 42,4 371,2 262,5 342 54,1 20,4 5191,3 50272 24,0 140,1 100,8 17,3 11,5 10,5

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 1 1161,9 470,3 121,0 570,6 448.,6 44,0 52,5 25,6 388,7 150,1 39,0 199,6 145,7 22,4 13,9 17,7
I 11323 460,7 1214 550,3 4257 40,9 49,9 33,7 372,77 147,8 32,6 192,3 140,3 18,9 11,6 21,5
1 11688 464,3 127,3 5772 443.6 47,5 54,1 32,0 3308 143,1 28,8 158,9 122,3 13,8 11,2 11,6
v 1151,7 4553 123,5 572,9 438,1 56,1 52,6 26,1 366,4 154,5 33,2 178,6 131,3 22,8 12,1 12,5
1999 1 1294,0 556,5 1284 609,2 470,4 52,9 53,1 32,7 4152 178,1 36,8 200,3 149,2 242 12,9 139
I 13784 613,9 1353 629,2 501,2 39,2 52,3 36,5 4532 193,3 40,9 219,0 168,0 245 11,7 14,8
m 1310,8 553,8 130,1 626,9 495,6 43,9 53,5 33,9 4588 199,8 43,4 215,7 161,9 27,5 11,4 14,8
ve 13198 539,5 121,1 659,2 526,7 49,0 50,7 32,8 4989 214,1 46,7 238,1 183,5 27,3 13,0 14,2

3. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velka- ja rahamarkkinapaperit

Velkapaperit Rahamarkkinapaperit

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

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

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 2001,2 1784,0 20,7 196,6 110,7 38,9 31,2 15,8 163,5 151,0 0,3 12,2 10,6 0,9 0,4 0,4
I 20539 18338 22,5 197,6 112,7 37,6 30,6 16,7 160,2 144,2 0,7 15,3 10,9 1,8 1,2 1,3
m 21057 18914 26,0 188,3 105,3 339 334 15,8 166,1 1479 0,6 17,6 15,5 1,0 0,7 0,3
v 2 121,3 19035 27,7 190,1 106,6 354 33,2 15,0 1694 1554 0,6 13,4 11,3 0,9 1,1 0,1
1999 1 21992 19673 253 206,7 111,5 32,8 31,7 30,7 1854 169.,8 0,8 14,9 12,6 0,8 1,3 0,2
I 22743 20268 30,1 217,3 1144 31,8 32,2 39,0 188,1 170,3 1.4 16,5 13,8 1,1 1,5 0,2
1 23345 20799 31,2 2235 113,4 33,8 31,2 45,0 2074 187,8 1,2 18,4 13,3 2,7 2,2 0,2
v ® 23683 21079 32,5 228,0 113,2 37,6 30,8 46,5 2558 230,5 1,5 238 17,5 3,6 2,3 0,4

Liihde: EKP.

1) Tilastot on tarkistettu uusien tietojen mukaisiksi. Kantoja ei ole puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai valuuttakurssimuutosten aiheut-
tamista eroista. Tilastot perustuvat osittain arvioihin.

2)  Sisdltdd euron kansalliset ilmentymdit.

3)  Termilli "pankit” tarkoitetaan tissd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
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Saamiset

4. Lainat euroalueelle

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 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 1 3188,6 - - - - - - -5604,5 54372 26,5 140,8 86,0 15,3 36,9 2,6
II 3336,7 - - - - - - - 57079 55455 253 137,0 80,8 13,5 38,4 4.4
II1 33553 - - - - - - -5792,7 56304 26,3 136,0 71,7 12,7 42,8 29
v 3386,1 - - - - - - -5937,5 57640 26,6 147,0 79,0 15,4 48,8 38
1999 1 3865,2 - - - - - - -59955 57989 20,2 176,4 99,9 18,3 53,7 4,5
II 4098,8 - - - - - - -6142,1 5931,2 21,3 189,6 108,9 19,5 57,9 32
11 3820,5 - - - - - - -6204,9 59850 233 196,6 106,9 239 61,6 4,2
v ® 38694 - - - - - - -6364,2 6131,1 224 210,7 115,5 284 62,6 4.2

5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat

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 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 1 654,7 625,7 6,7 22,2 14,6 2,7 1,2 38 1407,7 1366,7 82 32,8 16,8 6,9 2,6 6,5
II 683,9 656,0 59 22,0 138 2,5 1,1 4,6 14303 13897 8,6 32,0 15,6 6,4 2,5 7,6
11 706,8 679,7 7,2 20,0 12,9 2,9 1.4 2,9 1416,1 13803 10,2 25,6 14,0 7,0 2,3 2,3
v 7224 680,9 17,8 23,6 15,8 3,6 1.8 2,5 1377.8 13409 10,6 26,3 14,7 82 2,3 1,1
1999 1 762,3 726,7 7.8 27,9 18,3 5,6 1,3 2,7 1419,1 1386,6 39 28,5 154 10,2 2,0 0,9
II 801,7 767,6 6,5 27,6 18,3 52 1,1 3,0 14290 13988 32 26,9 13,6 10,2 2,1 1,1
1l 8294 7954 6,8 272 17,8 5,1 1,7 26 14429 14127 3,1 27,1 13,0 10,4 22 1,6
v ® 8337 799.4 73 27,1 18,2 4.8 2,3 1,8 1436,1 14032 54 27,5 14,3 10,1 2,0 1,1
6. Lainat euroalueen ulkopuolelle
Pankit? Muut kuin pankit
Kaikki  Euro® Muut Muut Kaikki Euro? Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat UsD JPY CHF  Muut valuutat| valuutat USD JPY CHF  Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1998 1 1081,2 441,5 83,8 5559 426,6 63,7 29,8 35,8 4207 190,9 255 2043 171,7 5,7 11,0 159
II 1040,6 417,6 84,9 538,1 409,3 62,8 28,7 37,3 386,3 181,5 20,9 1839 162,9 4,6 11,1 53
11 1020,2 419,3 98,3 502,6 365,2 67,5 26,7 432 3788 174,7 245 179,6 156,5 53 11,9 59
v 961,5 371,7 74,1 515,7 3758 74,7 27,0 38,1 372,6 1481 26,8 197.8 171,6 83 133 4,5
1999 1 993,5 4582 76,3 459,0 325,1 62,3 272 444 3840 133,7 29,0 2214 193,7 7,7 14,4 5,6
II 1024,8 4747 80,5 469,6 349,1 529 26,2 414 4169 139,6 35,0 2423 211,7 8,0 16,3 6,3
11 949,8 4285 78,4 4429 320,3 54,1 28,3 40,2 4132 143,0 36,9 2333 198,7 10,8 18,0 5.8
v ® 909,0 389,1 75,0 4449 323,6 539 30,0 374 4319 138,6 39,6 253,6 217,1 11,1 18,8 6,7
7. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat
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 1 71,5 15,9 4,5 51,1 38,2 37 0,6 8,6 2629 38,8 29,6 194,6 148,1 239 39 18,8
11 90,4 18,1 53 67,1 38,6 45 0,7 233 278,0 49,3 259 202,7 141,3 20,4 38 373
11 78,2 20,3 4.2 53,7 39,7 52 1,0 7,8 290,2 41,5 31,5 217,2 161,1 30,1 4.4 21,6
v 66,8 19,6 5,6 41,6 28,1 49 0,8 7,7 3212 48,1 31,0 2422 182,1 35,7 42 19,8
1999 1 75,4 19,5 5,6 50,3 35,0 53 0,9 9,1 409,8 52,4 31,0 326,4 255,1 37,2 43 29,8
II 82,7 21,7 6,4 54,7 39,2 5,6 1,2 88 4129 66,7 338 3124 2478 37,1 49 22,6
II1 91,6 339 6,1 51,5 38,1 59 1,0 6,5 403,6 80,5 30,9 2923 2374 33,5 4,5 16,9
v ® 99,7 37,9 72 54,6 39,6 6,9 1,0 7,1 4332 91,2 31,5 310,6 2533 34,5 4,7 18,1
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3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

N Taulukko 3.1

Rahamarkkinakorot

(vuotuisina prosentteina)?

Euroalue Yhdysvallat ©) Japani ®
Yon yli 1 kk:n 3 kk:n 6 kkin 12 kk:n 3 kk:n 3 kk:n
-talletukset > ) talletukset *) talletukset *) talletukset ¥ 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 5,51 0,57
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 3,84 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 5,42 0,22
1999 maalis 2,93 3,05 3,05 3,02 3,05 5,01 0,20
huhti 2,71 2,69 2,70 2,70 2,76 5,00 0,15
touko 2,55 2,57 2,58 2,60 2,68 5,02 0,11
kesd 2,56 2,61 2,63 2,68 2,84 5,18 0,10
heind 2,52 2,63 2,68 2,90 3,03 5,31 0,11
elo 2,44 2,61 2,70 3,05 3,24 5,45 0,09
Syys 2,43 2,58 2,73 3,11 3,30 5,57 0,10
loka 2,50 2,76 3,38 3,46 3,68 6,18 0,25
marras 2,94 3,06 3,47 3,48 3,69 6,10 0,30
joulu 3,04 3,49 3,44 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 4,11 6,10 0,13
maalis 3,51 3,59 3,75 3,94 4,27 6,20 0,14
2000 maalis 3. 3,28 3,43 3,63 3,83 4,20 6,12 0,13
10. 3,52 3,55 3,74 3,92 4,26 6,14 0,13
17. 3,49 3,63 3,77 3,97 4,29 6,21 0,15
24, 3,59 3,64 3,77 3,95 4,26 6,26 0,17
31. 3,75 3,69 3,83 4,00 4,30 6,29 0,12
huhti 7. 3,58 3,73 3,86 4,02 4,30 6,28 0,12
Euroalueen rahamarkkinakorot 3 kk:n rahamarkkinakorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— Ilkkinkorot = = 3kkinkorot —— 12kk:nkorot —— Euroalue = = Yhdysvallat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 8,00
8,00 7,00
6,00
7,00
5,00
6,00
4,00
5,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 0,00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Ldhteet: Reuters ja EKP.

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

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

3) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu keinotekoiset euroalueen korot kéyttimdilla BKT:1ld painotettuja kansallisia korkoja.

4) Sarakkeessa 1 esitetidn eoniakoron keskiarvo (euro overnight index average) tammikuusta 1999 alkaen; muut euroalueen rahamarkkinakorot
ovat euriborkorkoja tammikuusta 1999 alkaen. Vuoden 1999 viimeinen eoniakorko noteerattiin 30.12.

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

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

Valtion lainojen tuotot V

(vuotuisina prosentteina)

Euroalue? Yhdysvallat Japani
2v 3v Sv Tv 10 v 10 v 10 v
1 2 3 4 5 6 7
1995 5,69 5,97 6,48 7,06 8,73 6,69 3,32
1996 4,17 4,41 5,06 5,82 7,23 6,54 3,03
1997 4,33 4,51 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 322 3,38 3,67 4,71 5,33 1,30
1999 3,39 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
1999 maalis 3,08 3,25 3,53 392 4,18 5,23 1,72
huhti 2,83 3,00 3,31 3,70 4,04 5,18 1,55
touko 2,82 3,00 3,37 3,81 4,21 5,54 1,36
kesd 3,09 3,34 3,77 4,20 4,53 5,90 1,60
heind 3,30 3,64 4,13 4,55 4,86 5,80 1,69
elo 3,56 3,87 4,39 4,78 5,06 5,94 1,89
Syys 3,68 4,02 4,55 4,94 5,24 591 1,75
loka 4,07 4,40 4,87 5,23 547 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 5,14 5,44 5,70 6,66 1,71
helmi 4,55 4,82 5,23 5,49 5,66 6,52 1,83
maalis 4,59 4,83 5,12 5,35 5,49 6,26 1,81
2000 maalis 3. 4,61 4,89 5,22 5,46 5,62 6,39 1,78
10. 4,63 4,86 5,16 5,38 5,52 6,38 1,82
17. 4,55 4,78 5,07 5,28 5,40 6,21 1,83
24. 4,57 4,79 5,06 5,29 5,41 6,16 1,87
31. 4,54 4,75 5,02 5,25 5,38 6,03 1,77
huhti 7. 4,50 4,72 4,99 522 5,34 5,89 1,72
Valtion lainojen tuotot euroalueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— 3 vuotta — —  5vuotta — 7 vuotta —— Euroalue — —  Yhdysvallat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
10,00 10,00
9,00 5,00
8,00
8,00
7,00
7,00 6.00
6,00 5,00
5.00 4,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1.00
2,00 0,00

1994 1995 1996 1997 1998 1999 1994 1995 1996 1997 1998 1999

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

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

2)  Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:lli painotetuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jilkeen
painoina on kaikissa maturiteeteissa kdytetty valtion lainojen nimellisid kantoja.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000 23%*



=~ N Taulukko 3.3

Osakeindeksit
(indeksit pisteindi) "
Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- Japani
Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit? vallat
Laaja 50 Raaka-| Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Moniala®|Teollisuus| Tekniikka Yleis-| Standard Nikkei
yritystd aineet tavarat tavarat hyddylli-| & Poor's 225
(syklinen) (ei- set 500| -indeksi
syklinen) yhtiot?| -indeksi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 130,54 1388,06 150,65 127,86 141,06 131,15 116,97 126,01 124,51 145,99 132,29 542,18 17 363,36
1996 151,62 165748 181,08 146,78 180,62 159,49 129,89 146,11 134,66 150,01 166,32 671,22 21 061,69
1997 207,62 2319,61 233,35 191,87 231,88 227,26 184,42 181,00 167,97 227,74 205,51 873,86 1837341
1998 280,49 3 076,25 257,88 244,99 295,52 249,33 281,31 220,55 218,43 333,64 282,11 1085,34 15338,37
1999 325,78 378735 279,23 262,90 327,73 286,05 295,66 260,28 285,07 470,38 306,03 1327,79 16 829,89
1999 maalis 305,52 3524,19 241,60 250,68 324,63 254,48 293,55 230,03 248,83 374,95 318,57 1281,66 1545981
huhti 316,39 3671,80 272,40 266,31 326,99 276,69 299,91 238,46 264,26 404,01 305,94 1332,56 16 689,65
touko 317,05 3 669,07 275,94 267,89 323,27 291,29 293,23 257,12 271,64 413,34 300,03 1329,66 16533,26
kesd 321,66 374945 279,81 265,94 327,34 299,00 288,48 268,06 284,44 440,22 300,26 1322,55 17 135,96
heini 328,07 3 846,24 294,65 265,52 330,38 316,01 289,64 277,97 294,47 481,62 302,28 1380,99 18 008,63
elo 316,78 3691,33 302,07 251,22 319,26 314,74 279,25 278,08 288,77 455,23 289,80 132749 17 670,31
Syys 325,88 3772,79 294,33 257,51 328,66 312,33 289,78 273,47 297,78 480,77 296,06 1318,21 1753278
loka 322,44 3742,62 282,74 253,19 321,54 295,41 290,89 262,05 294,41 488,96 281,85 1312,60 17 697,85
marras 351,17 4159,97 294,91 264,98 333,23 305,69 310,34 275,80 314,73 589,93 297,38 1391,61 18440,35
joulu 389,11 4590,11 334,55 288,43 327,66 307,40 318,64 297,82 366,04 755,74 311,68 142896 18430,57
2000 tammi 402,38 4714,71 338,22 296,88 319,81 300,57 318,93 320,65 379,82 836,44 310,07 142747 18905,63
helmi 433,82 5090,59 309,26 308,15 307,57 299,65 313,58 314,55 396,45 989,39 346,36 1388,44 19 700,88
maalis 452,09 5317,08 302,45 316,14 305,44 310,53 325,43 - 402,65 1070,10 374,61 144221 19 823,05
2000 3. 462,94 5450,22 293,31 316,64 305,19 298,22 316,17 323,76 417,62 1120,81 378,09 1409,17 19927,54
10. 461,97 541681 285,87 323,41 291,05 313,14 322,02 314,49 399,47 1143,84 380,52 1395,07 19750,40
17. 448,32 523135 314,07 318,11 312,90 313,54 328,81 329,98 405,21 1010,48 376,76 1464,47 19 566,32
24. 453,72 5379,75 310,65 314,90 314,36 309,89 334,88 - 400,54 1 080,55 372,12 152746 19 958,08
31. 441,07 5249,55 315,08 302,26 312,71 331,52 331,16 - 393,92 1001,90 367,74 1498,58 20337,32
huhti 7. 440,06 525952 306,26 302,21 313,08 327,86 339,30 - 388,67 1019,48 360,60 151635 20252,81

Dow Jones: Euro Stoxx (laaja), Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225 uudelleen painotettuina

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

350

300

250

200

150
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50

—— Dow Jones EURO STOXX Broad

Standard & Poor’s 500

Nikkei 225

1994

Liihde: Reuters.
1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja. Aiemmissa Kuukausikatsauksissa esitetyt joulukuuhun 1998 ulottuvat tiedot ovat ajan-
Jakson lopun tietoja.

2)

3)
4)

24*

1995

1996

1997

1998

1999

Tilastossa kdytetyt toimialakohtaiset indeksit ovat kattavampia ja yksityiskohtaisempia kuin Kuukausikatsauksen aiemmissa numeroissa ja niiden
perusajanjaksot ovat muuttuneet.

Dow Jones Stoxx on lopettanut timdn indeksin laskemisen 20.3.2000.
Dow Jones Stoxx on muotoillut timdin indeksin uudelleen siten, ettd siind otetaan huomioon Euroopan osakemarkkinoiden viimeaikaiset
muutokset. Indeksiin tehdyt muutokset ovat Dow Jones Global Indices -sarjan toimialaluokitukseen vastikddn tehtyjen muutosten mukaisia, ja
niilld varmistetaan indeksin tiysi yhteensopivuus kyseisen sarjan indeksien kanssa. On huomattava, ettd yleishyodyllisii yhtiditid koskevaa
aikasarjaa on tarkistettu takautuvasti.
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Taulukko 3.4

Pankkien luotto- ja talletuskorot

(vuotuisina prosentteina; jakson keskiarvo)

Talletuskorot Luottokorot
Yon yli Miirdaikaiset Irtisanomisehtoiset Yritykset Kotitaloudet
Enintddn Enintdin Yli Enintddn Yli Enintdédn 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  helmi 0,72 2,60 2,59 3,37 2,34 2,78 5,97 5,00 9,55 5,02
maalis 0,71 2,57 2,56 3,37 2,31 2,79 5,83 4,98 9,50 5,05
huhti 0,68 2,38 2,39 3,26 2,27 2,61 5,66 4,81 9,37 491
touko 0,63 2,24 2,24 3,21 2,16 2,48 5,55 4,72 9,31 4,84
kesd 0,60 2,22 2,22 3,30 2,15 2,45 5,49 4,78 9,29 4,96
heinid 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 5,79
marras 0,63 2,62 2,62 3,96 2,02 3,01 5,75 5,54 9,36 5,77
joulu 0,67 2,70 2,70 4,02 2,04 3,05 5,81 5,51 9,38 5,79
2000  tammi 0,69 2,74 2,74 4,19 2,04 3,18 5,92 5,74 9,51 6,03
helmi 0,70 2,79 2,80 4,25 2,06 3,18 6,01 5,85 9,52 6,13
Talletuskorot Luottokorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— Yonyli —— Yritykset, enintddn 1 vuosi
— — - Midraaikaiset, enintddn 1 vuosi — — - Kulutusluotot
= Maidrdaikaiset, yli 2 vuotta = Asuntoluotot kotitalouksille
% %
12,00 + 12,00 = |
ST N
10,00 | 10,00 S
8,00 | 8,00
6,00 | 6,00
4,00 | 4,00
2,00 ¢ 2,00
0,00 . Pp— . . 0,00 . EPp— e .
1996 1997 1998 1999 1996 1997 1998 1999
Lihde: EKP.

Niiti euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on kéiytettivi varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitystdi olisi
analysoitava pddasiassa muutoksina eikd niinkddn tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorkojen
painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niiti kansallisista lihteisti saatavissa olevia korkotietoja, joiden katsotaan sopivan
laadittuihin luokituksiin. Ndmd kansalliset korot on laskettu yhteen euroalueen korkotiedoiksi kéiyttien joissakin tapauksissa arvioita, kun euroalueen
kansallisissa rahoitusinstrumenteissa on havaittu epdyhtendisyytti. Kansallisten luotto- ja talletuskorkojen kattavuutta (uudet luotot ja/tai luottokannat),
tietojen luonnetta (nimelliset tai efektiiviset korot) tai kerdicimismenetelmid ei mydskdiiin ole yhdenmukaistettu. Euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkojen
maakohtaiset painot kootaan rahalaitostilastotiedoista tai mahdollisimman edustavista muista tiedoista. Painot heijastavat instrumenttien kéiyton
maakohtaisia osuuksia euroalueella laskettuna kantatiedoista. Painot tarkistetaan kuukausittain siten, etti korot ja painot viittaavat aina saman kuukauden

tietoihin.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

25%




Taulukko 3.5

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan
sijainnin ja valuutan mukaan"-?

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

1. Lyhytaikaiset®

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Furomiaraiset ¥ Muun valuutan médraiset
Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessa| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut laskut, MAArd laskut laskut, MAArd laskut laskut, mAAra

netto netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 tammi 205,0 1954 9,7 560,0 198.,3 189,9 8,4 539,5 6,7 5.5 1,3 20,5
helmi 1749 175.5 -0,6 559,2 170,4 172,7 -2.3 536,8 4,5 2,8 1,6 22,4
maalis 184,3 180,5 3.8 5624 179,6 177,1 2,5 539,8 4,7 34 1,3 22,6
huhti 217,0 200,1 16,8 579,0 212,0 196,1 15,9 554,8 5,0 4,1 0,9 24,2
touko 172,0 172,5 -0,5 579,0 165.,5 167,7 2,2 552,7 6,5 4.8 1,7 26,3
kesid 175,6 187,1 -11,5 567,3 169,7 1824 -12,6 540,3 59 4,7 1,2 27,0
heini 209,7 212,0 -23 563.4 203,3 205,8 2,5 536,1 6,3 6,1 0,2 27,3
elo 181,7 164,7 17,1 581.,6 175,0 159,0 16,0 552,3 6,7 5,6 1,1 29,3
Syys 192,1 188,1 4,0 585.3 185,0 183,3 1,7 5533 7,0 4.8 2,3 32,0
loka 198,3 189.9 8.4 596,0 192,3 182,9 9.4 563,3 6,0 7.0 -1,0 32,7
marras 195,0 176,6 18,4 6149 187,6 170,0 17,6 580.,8 7.4 6,6 0,8 34,1
joulu 171,3 169,2 2,1 618,0 162,6 163.,5 -0,9 580,1 8,7 5.7 3,0 37,9
2000 tammi 249,2 266,1 -16,9 597.5 2378 255,8 -18,0 560,6 11,3 10,3 1,1 36,9

2. Pitkaaikaiset®

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Furoméariiset ¥ Muun valuutan méaraiset
Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessa| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessa| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessa
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut laskut, MAAra laskut laskut, MAAT laskut laskut, mAAra

netto netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 tammi 153,5 92,4 61,2 55084 140,3 84,9 55,4 51439 13,2 74 5.8 364.,5
helmi 128,6 76,3 52,3 55703 116,0 73,8 42,2 5191,7 12,6 2,6 10,1 378,6
maalis 126,0 93,1 32,8 5604,2 118,1 84,3 33,7 52219 7.9 8.8 -0,9 3822
huhti 1237 87,4 36,3 5628,1 116,2 81,9 34,3 5241,6 74 5.4 2,0 386,5
touko 140,4 101,8 38,6 5681,0 122,3 86,1 36,2 52904 18,1 15,7 2.4 390,6
kesd 127,7 71,6 56,2 5747,1 116,9 66,4 50,5 53488 10,8 52 5,6 398.,3
heini 126,0 89,8 36,2 57828 117,6 79,8 37,7 5389,1 8,4 10,0 -1,5 393,6
elo 80,2 60,3 19,8 5799,5 69,7 52,9 16,8 5399.1 10,5 7.4 3.1 4004
Syys 161,9 102,0 59,9 5864,3 125,6 69,1 56,5 5459.,6 36,2 329 3.4 404,6
loka 106,5 70,7 35,8 5909,7 98,0 67,1 30,9 54972 8,5 3,6 4,9 412,5
marras 106,0 73,9 32,1 59344 98,1 64,8 333 55184 7.9 9.1 -1,2 416,1
joulu 75,7 102,8 -27,1 5906,7 72,0 94,4 -22.4 5489,7 3,7 8.4 -4,7 4170
2000 tammi 105,3 91,4 13,9 5919,1 100,4 87,1 13,3 5499.3 4,9 43 0,6 419,9

3. Yhteensi

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroméaraiset Muun valuutan méaraiset
Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessa| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd| Liikkee-| Kuoletuk-| Liikkee-| Liikkeessd
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut laskut, MAAra laskut laskut, MAAra laskut laskut, miira

netto netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 tammi 358,6 287,7 70,8 6 068.4 338,60 2748 63,8 56834 19,9 12,9 7,0 385,0
helmi 303.,5 251,8 51,6 6129,6 286,4 246,5 39,9 57285 17,1 54 11,7 401,1
maalis 310,3 2737 36,6 6 166,6 297,7 261,5 36,2 5761,7 12,6 12,2 0.4 404,8
huhti 340,7 2875 53,2 6207,1 328,2 278,0 50,3 57964 12,4 9,5 29 410,7
touko 3124 2743 38,1 6260,0 287,7 253,7 34,0 5843,1 24,6 20,6 4,1 416,9
kesd 303,3 258.,6 44,7 6314,5 286,7 248.,8 37,9 5889,2 16,7 9.8 6.8 4253
heini 3357 301,8 339 6346,2 3209 285,7 35,2 59252 14,8 16,1 -1,3 421,0
elo 2619 225,0 36,9 6381,1 244,7 212,0 32,7 59513 17,2 13,0 42 429,7
Syys 3539 290,1 63,9 6449,6 310,6 2524 58,2 6012,9 433 37,6 5,6 436,7
loka 304,8 260,6 442 6505,7 290,4 250,0 40,3 6 060,4 14,5 10,6 39 4452
marras 301,0 250,4 50,5 6549,3 285,7 234,7 50,9 6099,1 15,3 15,7 -0,4 450,2
joulu 247,0 272,0 -25,0 65247 234,6 2579 =232 6 069,8 12,4 14,1 -1,8 4549
2000 tammi 354,5 357.5 -3,0 6516,6 338,2 3429 -4,7 6059.8 16,3 14,6 1,7 456.,8

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Euroalueella olevia liikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista. Tilastotietoja
tarkistetaan, kun uusia tietoja saadaan.

2) Nettoluvut eroavat kantojen muutoksista arvostusmuutosten, uudelleenluokittelun tai muiden tarkistusten vuoksi.
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Taulukko 3.5

jatkoa
Euroalueen ulkopuolisten Euromadréiset yhteensa ¢
euromééraiset liikkeeseenlaskut 4
Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessa Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessa
laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva maéra laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva maéra
neljénneksen neljanneksen (vuosi- (vuosi- neljénneksen neljanneksen (vuosi- (vuosi-
aikana) aikana) neljénneksen neljanneksen aikana) aikana) neljénneksen neljanneksen
aikana) lopussa) aikana) lopussa)
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . helmi
233 11,1 12,2 254 571,6 550,8 20,8 565,3 maalis
. huhti
. . . . . . . . touko
19,2 22,7 -3.5 22,8 566.,4 568.,8 -2,4 563,2 kesid
. heini
. . . . . . . . elo
27,8 18,4 9,4 31,7 591.,2 566,6 24,6 585,0 Syys
. loka
. . . . . . . . marras
21,7 19.9 1.8 34,6 564,2 536,3 28,0 614,7 joulu
2000 tammi
Euroalueen ulkopuolisten Euromadréiset yhteensa ¢
euromééraiset liikkeeseenlaskut 4
Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessa Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessa
laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva maara laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva maéra
neljénneksen neljanneksen (vuosi- (vuosi- neljénneksen neljanneksen (vuosi- (vuosi-
aikana) aikana) neljénneksen neljanneksen aikana) aikana) neljénneksen neljanneksen
aikana) lopussa) aikana) lopussa)
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . helmi
53,4 16,8 36,5 462,6 4277 259,9 167.9 5684.5 maalis
huhti
. . . . . . . . touko
56,1 11,4 44,7 506,9 411,5 2458 165,7 58557 kesid
heini
. . . . . . . elo
62,5 83 54,2 561,5 3754 210,2 165,2 6021,2 Syys
loka
. . . . . . . . marras
51,7 19,0 32,7 594,7 319,8 2452 74,5 6084,4 joulu
2000 tammi
Euroalueen ulkopuolisten Euromadréiset yhteensa ¢
euromééraiset liikkeeseenlaskut 4
Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessa Liikkeeseen- Kuoletukset Liikkeeseen- Liikkeessa
laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva maéra laskut (vuosi- (vuosi- laskut; netto oleva maéra
neljénneksen neljanneksen (vuosi- (vuosi- neljénneksen neljanneksen (vuosi- (vuosi-
aikana) aikana) neljénneksen neljanneksen aikana) aikana) neljénneksen neljanneksen
aikana) lopussa) aikana) lopussa)
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . helmi
76,7 279 48,7 488.,0 999.,4 810,7 188.,7 6249.8 maalis
huhti
. . . . . . . . touko
75,2 34,0 41,2 529,7 9779 814.,5 163.4 6418,9 kesid
. heini
. . . . . . . . elo
90,3 26,7 63,6 5932 966,6 776,8 189,7 6 606,1 syys
. . loka
. . . . . . . . marras
73,4 389 34,4 629,3 884.,0 781,5 102,5 6699,1 joulu
2000 tammi

3) Lyhyaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on enintddn yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun mukai-
sesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturiteetti on pidempi
kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on vihintddn yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole mdidritelty.

4)  Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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Taulukko 3.6

Muut euromiiiiridiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin
ja sektorin mukaan"-?-3

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Liikkeessi oleva mééra

1. Lyhytaikaiset?

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensa Raha- Munt| Yritykset| Valtio Muut Yhteensa Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-|laitokset kuin pankit) ¥|laitokset kuin
jarjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999  tammi 539,5 170,5 8,7 51,6 305,3 3,4
helmi 536,8 173,9 8,7 54,6 2959 37 . . . .
maalis 539,8 173,1 8,7 58,1 296,7 32 254 12,5 7.7 4,2
huhti 554,8 1814 8,6 61,1 300,7 3,1 . . . .
touko 5527 179,8 83 59,9 301,7 3,0 . . . .
kesd 540,3 173,9 82 58,7 296,5 3,0 22,8 83 8,7 5,0
heini 536,1 178,8 6,7 61,0 286,5 32 . . . .
elo 552,3 191,3 6,9 62,4 288,7 2,9 . . . .
syys 5533 200,6 6,6 64,8 278,6 2,6 31,7 11,2 12,0 7.3
loka 563,3 2139 6,5 66,2 273,6 3,1 . . . .
marras 580,8 2373 6,2 67,6 266,0 3,6 . . . .
joulu 580,1 248,6 5,6 66,6 2544 49 34,6 14,4 12,1 6,3
2000 tammi 560,6 227,7 6,1 66,3 257,1 35
2. Pitkiaikaiset”
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensa Raha- Munt| Yritykset| Valtio Muut Yhteensa Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-|laitokset kuin pankit) ¥|laitokset kuin
jarjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999  tammi 51439 1878,9 1259 188.4 2847,1 103,6
helmi 51917 1 890,6 128,6 193,4 28743 104,8 . . . .
maalis 52219 1 896,0 129.,5 199,9 2890,3 106,2 462,6 123,7 55,4 65,8
huhti 5241,6 19114 133,1 204,2 28842 108,8 . . . .
touko 5290,4 1934,9 138,5 203,5 29043 109,2 . . . .
kesd 53488 1957,1 157,8 206,1 2918,6 109,2 506,9 134,6 66,2 82,3
heini 5389,1 1 960,6 163,9 209,4 29455 109,7 . . . .
elo 5399,1 1959,9 165,3 206,7 2957,6 109,6 . . . .
syys 5459,6 1992,6 173,0 205,1 29784 110,5 561,5 153,0 75,1 102,6
loka 54972 2011,1 175,7 207,9 29933 109,3 . . . .
marras 55184 2020,2 182,6 207,3 2998,0 110,3 . . . .
joulu 5489,7 2002,3 184,9 206,2 2986,0 110,3 5947 160,4 81,2 117,7
2000 tammi 5499,3 2005,0 184,9 200,4 2998.,6 1104
3. Yhteensa
Eurcalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensa Raha- Munt| Yritykset| Valtio Muut Yhteensa Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-|laitokset kuin pankit) ¥|laitokset kuin
jarjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 tammi 56834 20494 134,6 240,0 31524 107,0
helmi 57285 2 064,5 137,3 248,0 3170,2 108,5 . . . .
maalis 5761,7 2069,1 138,2 258,0 3187,0 109,5 488,0 136,2 63,2 70,0
huhti 57964 2092,8 141,6 265,3 31849 111,8 . . . .
touko 5843,1 2114,7 146,8 263.4 32006,1 112,1 . . . .
kesid 5889,2 2131,0 166,0 264.,8 32151 112,2 529,7 143,0 74,9 87,3
heini 59252 21394 170,7 2704 3232,0 112,8 . . . .
elo 5951,3 21512 172,1 269,1 32464 112,5 . . . .
syys 60129 21932 179,6 269,9 3257,0 113,2 593,2 164,2 87,1 109,9
loka 6 060,4 22249 182,2 274,1 3266,9 1124 . . . .
marras 6099,1 22575 188,8 2749 3264,0 113,9 . . . .
joulu 6069,8 2251,0 190,5 272,8 32404 115,1 629.,3 174,8 93,3 124,0
2000 tammi 6059,8 22327 191,0 266,7 32557 113,8

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Euroalueella olevia liikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista. Tilastotietoja
tarkistetaan, kun uusia tietoja saadaan.

2) Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien mddrdiset eriit.

3) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Rahalaitokset (ml. eurojdrjestelmd) sisdltid EKP:n ja euroalueen jisenvaltioiden kansalliset keskuspankit
(S121) sekd muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset sisdltdd muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elike-
rahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen vdlitystd avustavat laitokset (S124) seki vakuutuslaitokset ja elikerahastot (S125); yritykset (S11);
valtionhallinto (S1311); muut julkisyhteisot sisdltdd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).

28%* EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000



Yhteensa
Valtio  Muut julkis- Kansain- Yhteensé Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jarjestot® pankit)” raha- yhteisot jarjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
0.4 0.4 0,2 565,3 185.5 16,4 62,3 297,1 3,6 0,2 maalis
huhti
. . . . . . . . . . touko
0,3 0,3 0,1 563,2 182,2 16,9 63,7 296,9 33 0,1 kesid
heini
. . . . . . . . . . elo
0,3 0,6 0,3 585,0 211,8 18,6 72,1 279,0 33 0,3 syys
loka
. . . . . . . . . . marras
0,3 0,6 0,8 614,7 263,0 17,7 72,9 254,7 5.5 0.8 joulu
. 2000 tammi
Yhteensa
Valtio  Muut julkis- Kansain- Yhteensé Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jarjestot® pankit)” raha- yhteisot jarjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
69,7 25,8 1222 5684,5 2019,7 1849 265,7 2 960,0 132,0 122,2 maalis
huhti
. . . . . . . . . . touko
73,9 273 122,6 5855,7 2091,8 2240 288.4 29924 136,5 122,6 kesid
. heind
. . . . . . . . . . elo
78,6 29,1 123,1 6021,2 21456 248,1 307.8 3057,0 139,6 123,1 Syys
loka
. . . . . . . . . . marras
82,6 29,1 123,7 60844 21627 266,1 3239 3068,6 139,3 123,7 joulu
. 2000 tammi
Yhteensa
Valtio  Muut julkis- Kansain- Yhteensé Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jarjestot® pankit)” raha- yhteisot jarjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
70,1 26,1 122,5 6249.8 2205,2 201,3 328,0 3257,1 135,6 122,5 maalis
huhti
. . . . . . . . . . touko
74,2 27,6 122,8 64189 22740 2409 352,1 32893 139.8 122,8 kesi
heiné
. . . . . . . . . . elo
78,9 29,7 1234 6 606,1 23574 266,7 379.8 3336,0 1429 123,4 Syys
loka
. . . . . . . . . . marras
82,9 29,7 124,6 6699,1 24258 2838 396,7 33234 1448 124,6 joulu
. 2000 tammi

4) Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on enintddn yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun
mukaisesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturiteetti on

pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on vihintddn yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole mdidritelty.

5) Termilld ”pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan tdssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitok-

set (ml. eurojdirjestelmd).

6) Sisdaltid Euroopan investointipankin. EKP sisdltyy eurojdrjestelmdidn.
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= N Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromiiiiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin
ja sektorin mukaan"-?3

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseen laskut

1. Lyhytaikaiset?

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-|laitokset kuin pankit)®]laitokset kuin
jérjestelmd)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999  tammi 198,3 105.4 1,7 352 54,7 1,3
helmi 170,4 96,5 1,2 31,6 39,8 1,3 . . . .
maalis 179,6 92,2 1,4 38,7 46,2 1,1 23,3 12,2 6,6 3,7
huhti 212,0 1124 1,5 40,8 56,0 1,3 . . . .
touko 165,5 87,6 1,5 34,1 40,4 1.8 . . . .
kesd 169,7 95,6 1.9 348 36,4 0,9 19,2 6,8 7.2 4,5
heind 203,3 110,9 1,7 425 46,9 1.4 . . . .
elo 175,0 92,3 1.9 359 43,8 1,1 . . . .
Syys 185,0 105,1 1,2 37,9 40,0 0,9 278 9,5 10,5 6,7
loka 192,3 107,3 1,5 41,3 40,7 1,5 . . . .
marras 187.6 117,7 1,2 33,7 33,0 2,0 . . . .
joulu 162,6 117,9 0,9 23,0 18,5 23 21,7 9,6 6,8 4,2
2000 tammi 237,8 1533 2,0 40,0 412 13
2. Pitkdaikaiset?
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®|laitokset kuin
jérjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999  tammi 140,3 56,9 53 54 72,3 0,6
helmi 116,0 46,8 3,6 8,5 56,8 2,3 . . . .
maalis 118,1 48,9 3,0 83 539 2,1 53,4 16,3 9,9 14,3
huhti 116,2 52,1 4,6 7.8 49,7 3,7 . . . .
touko 1223 45,2 6,8 5.4 62,7 1,1 . . . .
kesd 116,9 50,0 20,6 39 41,4 0,9 56,1 15,5 11,9 17,7
heind 117.6 36,2 7,6 6,7 66,6 1,0 . . . .
elo 69,7 29,2 2,0 58 31,7 0,2 . . . .
Syys 125,6 60,9 9,1 2,6 51,6 1.4 62,5 21,0 11,2 21,2
loka 98,0 46,0 3,7 35 44,0 1,0 . . . .
marras 98,1 452 7,0 4,5 39,9 1.8 . . . .
joulu 72,0 44,0 4.9 2,2 18,9 1.5 51,7 14,3 7.9 17,2
2000 tammi 1004 40,2 0,7 0,5 58,1 0,7
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkisyhteisot (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro-| laitokset kuin pankit)®|laitokset kuin
jérjestelmi)| rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999  tammi 338,6 162,4 6.9 40,6 127,0 1,8
helmi 286,4 1433 4.8 40,1 96,6 3,6 . . . .
maalis 2977 141,1 44 47,0 100,1 3,1 76,7 28,6 16,5 18,0
huhti 328,2 164,5 6,0 48,6 105,7 5,0 . . . .
touko 287,7 132,9 8,2 39,5 103,1 29 . . . .
kesd 286,7 145,7 22,5 38,7 71,7 1.9 75,2 223 19,1 22,3
heind 320,9 147,1 93 49,2 113,5 2,4 . . . .
elo 2447 121,5 3.9 41,6 75,5 1.4 . . . .
Syys 310,6 166,0 10,3 40,5 91,6 2,2 90,3 30,6 21,8 27,9
loka 290,4 153.4 52 44.8 84,7 2,5 . . . .
marras 285,7 162,9 82 38,2 73,0 38 . . . .
joulu 234,6 162,0 59 25,2 374 3.8 73,4 23,9 14,7 21,4
2000 tammi 338,2 193,5 2,7 40,6 99,3 2,1

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1) Euroalueella olevia liikkeeseenlaskijoita koskevien tilastojen kattavuudeksi arvioidaan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista. Tilastotietoja
tarkistetaan, kun uusia tietoja saadaan.

2) Mukaan lukien euron kansallisten ilmentymien mdidrdiset erdit.

3) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Rahalaitokset (ml. eurojirjestelmd) sisdltid EKP:n ja euroalueen jisenvaltioiden kansalliset keskuspankit
(S121) sekd muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset sisdltdid muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elike-
rahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen vdlitystd avustavat laitokset (S124) seki vakuutuslaitokset ja elikerahastot (S125); yritykset (S11);
valtionhallinto (S1311); muut julkisyhteisot sisdltdd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).
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Yhteensd
Valtio  Muut julkis- Kansain- Yhteensd Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jérjestot® pankit)” raha- yhteisot jérjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
0,3 0,3 0,2 571,6 306,4 10,8 109,2 141,0 4,0 0,2 maalis
. . . . . . . . . . huhti
. . . . . . . . . . touko
0,3 0,2 0,1 566,4 302,5 12,1 114,3 133,1 43 0,1 kesd
. . . . . . . . heind
. . . . . . . . . . elo
0,3 0,5 0,2 591,2 317.8 15,3 123,0 131,0 3.8 0,2 syys
. . . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
0,2 0,2 0,7 564,2 352,6 10,5 102,2 924 5.8 0,7 joulu
. 2000 tammi
Yhteensd
Valtio Muut julkis- Kansain- Yhteensi Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus-  laitokset kuin julkis- viliset
jarjestot® pankit)” raha- yhteisot jérjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
53 1,6 59 427,7 169,0 21,7 36,4 188,3 6.4 59 maalis
. . . . . . . . . . huhti
. . . . . . . . . . touko
59 2,1 3,1 411,5 162,8 43,7 34,8 159.6 7.8 3,1 kesd
. . . . . . . . heind
. . . . . . . . . . elo
4,1 2,1 2,9 3754 147.4 30,0 36,2 154,0 4,7 2,9 syys
. . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
6,5 1,0 4.8 319,8 149,5 23,5 274 109,3 5.3 4.8 joulu
. 2000 tammi
Yhteensd
Valtio Muut julkis- Kansain- Yhteensi Pankit Muut rahoitus- Yritykset Valtio Muut Kansain-
yhteisot viliset (ml. keskus- laitokset kuin julkis- viliset
jérjestot® pankit)” raha- yhteisot jérjestot?
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999 tammi
. . . . . . . . . . helmi
5.6 1,9 6,1 999.4 4754 32,6 145,6 3293 10,4 6,1 maalis
. . . . . . . . . . huhti
. . . . . . . . . . touko
6.2 2,2 32 977.9 465,3 55,9 149,1 2927 12,1 32 kesd
. . . . . . . heind
. . . . . . . . . . elo
4.4 2,5 32 966,6 465,2 453 159,1 285,0 8.5 32 syys
. . . . . . . . loka
. . . . . . . . . . marras
6,7 1,1 5.6 884,0 502,1 339 129.,6 201,7 11,2 5.6 joulu
. 2000 tammi

4) Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvopapereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on enintddn yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun
mukaisesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturiteetti on

pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen maturiteetti on véhintddn yksi vuosi tai joiden maturiteettia ei ole mdidritelty.

5) Termilld "pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan tdssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitok-

set (ml. eurojdirjestelmd).

6) Sisdaltdd Euroopan investointipankin. EKP sisdltyy eurojdrjestelmdidn.
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4 YKHI ja euroalueen muut hinnat

W Taulukko 4.1

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi’

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Kokonais- Kokonais-
indeksi indeksi Tavarat Palvelut
1996 = 100 Elin- Teollisuus-
tarvikkeet *[ " Jalostetut| Jalostamat- tuotteet Muut Energia
elin-| tomat elin- teollisuus-
tarvikkeet ? tarvikkeet tuotteet
kuin energia
Paino kokonais-
indeksissi (%) 100,0 100,0 62,5 20,9 12,6 3,2 41,6 32,7 9,0 37,5
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1995 97,9 2,5 2,0 2,3 2,5 2,1 1,7 1,6 1.9 3,8
1996 100,0 2,2 1,9 1,9 2,0 1.9 1,9 1,7 2,4 2,7
1997 101,6 1,6 1,2 1.4 1.4 1.4 1,0 0,5 2,8 2,3
1998 102,7 1,1 0,6 1,6 1.4 1.9 0,1 0,9 -2,6 A
1999 103,8 1,1 0,8 0,5 0,9 0,0 1,0 0,7 2,2 1,6
1998 v 102,8 0,8 0,2 1,1 1,2 0,8 -0,3 1,0 -4,5 1,9
1999 I 103,1 0,8 0,3 1,3 1,2 1.4 -0,2 0,8 -3,9 1,7
II 103,8 1,0 0,6 0,6 0,8 0,3 0,6 0,7 0,5 1,6
I 104,1 1,1 0,9 -0,2 0,6 -1,4 1,5 0,6 4,6 1,5
v 104,4 1,5 1,5 0,4 0,9 -0,3 2,1 0,6 7.8 1,5
1999 helmi 103,1 0,8 0,2 1,3 1,3 1,5 -0,3 0,8 -4.4 1,6
maalis 103,4 1,0 0,4 1,3 1,1 1,7 0,0 0,8 -29 1,7
huhti 103,7 1,1 0,7 1,1 1,1 1,1 0,5 0,7 0,1 1,6
touko 103,8 1,0 0,6 0,6 0,7 0,4 0,6 0,6 0,3 1,5
kesd 103,8 0,9 0,5 0,1 0,7 -0,7 0,8 0,6 1,2 1,5
heind 104,0 1,1 0,7 -0,1 0,7 -1,4 1,1 0,6 2,9 1,6
elo 104,1 1,2 0,9 -0,3 0,6 -1,6 1,5 0,6 4,7 1,5
Syys 104,1 1,2 1,1 -0,1 0,6 -1,1 1,7 0,5 6,2 1.4
loka 104,2 1,4 1,3 0,3 0,8 -0,4 1,8 0,5 6,3 1.4
marras 104,3 1,5 1,5 0,4 0,9 -0,3 2,0 0,6 7,1 1,5
joulu 104,7 1,7 1.9 0,5 1,0 -0,2 2,6 0,6 10,0 1,6
2000 tammi 104,8 1.9 2,2 0,4 1,0 -0,5 32 0,8 12,0 1,7
helmi 105,2 2,0 2,4 0,6 1,0 -0,1 33 0,5 13,5 1,7
—— YKHI yhteensi — = Elintarvikkeet ?
60 —— Teollisuustuotteet ~  ==--" Palvelut
50 el
40 R R

B J P O O O O A AN SO RUUAVERN AR A
’ 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Ldahde: Eurostat. Kansallisiin kuluttajahintaindekseihin perustuvat arviot vuotta 1995 edeltdviilti ajalta eivdt ole tiysin vertailukelpoisia vuodesta

1995 kiiytettivissd olleen YKHI-indeksin kanssa.

1) Kattavuutta on laajennettu tammikuusta 2000 alkaen. Muutos vaikuttaa vuotuiseen prosenttimuutokseen vuonna 2000. Muutosta on selitetty lyhyesti
tilastoliitteen Yleistd-osassa. Kokonaissummat eiviit valttimdittd téismdid.

2)  Sisdltid alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.

3) Viittaa ajanjaksoon 2000.
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Taulukko 4.2 _

Muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Teollisuuden tuottajahinnat ja raaka-aineiden hinnat

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
maailmanmarkkina- hinta®
hinnat? (euroa/
barreli)
Teollisuus yhteensd  Tehdasteollisuus Rakenta- Kokonais- Kokonais-
pl. rakennusteollisuus minen" indeksi indeksi
N — pl. energia
1995 = 100 Vili-| Pddoma- 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 5,0 1,8 - - 3,0 - 0,2 2,1 13,0
1996 100,4 0,4 1,0 -1,2 1,2 1,9 1,7 2,1 1,3 6,5 -6,9 15,9
1997 101,4 1,1 0,6 1,2 0,3 0,9 0,1 1,2 1,3 10,0 12,9 17,1
1998 100,6 -0,8 -0,6 2,2 0,5 0,5 0,1 0,7 0,2 -21,2 -12,5 12,0
1999 100,5 0,0 0,1 -0,6 0,1 0,2 0,2 0,2 1,0 17,8 -3,1 17,1
1999 1 98,8 -2,6 -2,1 -4,8 0,3 0,1 0,2 0,0 0,8 -17,6 -16,0 10,3
II 99,7 -1,3 -1,1 -2,7 0,0 -0,1 0,1 -0,1 0,8 59 -8,2 15,0
I 101,1 0,7 0,8 0,6 -0,1 0,2 0,2 0,2 1,2 31,0 1,1 19,7
v 102,6 3,2 2,8 4,7 0,1 0,5 0,4 0,6 1,3 61,5 14,0 23,0
2000 1 . . . . . . . . . 78,3 19,9 27,1
1999  maalis 99,0 -2,3 -1,8 -4.3 0,2 0,1 0,2 0,0 - -84 -14,6 11,8
huhti 99,6 -1,6 -1,2 -3,3 0,2 0,0 0,2 -0,1 - 0,3 -12,5 14,4
touko 99,7 -1,3 -1,0 -2,8 -0,1 -0,1 0,1 -0,2 - 5,1 -7,8 14,9
kesd 99,9 -1,0 -1,0 -2,1 0,0 0,0 0,0 0,0 - 12,8 -4,2 15,6
heind 100,6 0,0 0,1 -0,5 -0,1 0,1 0,1 0,1 - 22,7 -2,3 18,1
elo 101,0 0,7 0,9 0,7 -0,1 0,1 0,1 0,2 - 29,2 -0,5 19,2
Syys 101,6 1,4 1,5 1,8 -0,1 0.4 0.4 0,4 - 41,4 6,6 21,8
loka 102,0 2,2 2,0 3,2 0,0 0,5 0,4 0,6 - 443 10,7 20,8
marras 102,6 3,1 2,8 4,7 0,1 0,6 0,4 0,6 - 60,4 11,9 23,5
joulu 103,2 4,1 3,5 6,4 0,1 0,6 0,5 0,6 - 81,3 19,3 24,8
2000 tammi 103,8 5,1 4,4 8,1 0,3 0,6 0,6 0,6 - 76,2 19,4 24,9
helmi 104,3 5,7 4,9 9,2 0,4 0,7 0,7 0,7 - 87,6 20,0 27,6
maalis . . . . . . . . - 72,0 20,2 28,4

2. Bruttokansantuotteen deflaattorit ja tyovoimakustannukset

Bruttokansantuotteen deflaattorit ® (kp.)

BKT Kotimainen Yksityinen Julkinen Kiinteédn pid- Vienti > Tuonti >

kysyntd kulutus kulutus oman brutto-

1995 = 100 muodostus
13 14 15 16 17 18 19 20
1995 100,0 2,6 2,5 2,7 2,9 1,5 2,8 2,5
1996 102,0 2,1 2,0 2,5 2,2 0,9 0,9 0,8
1997 103,6 1,5 1,7 1,8 1,6 1,0 2,0 2,6
1998 105,2 1,6 1,2 1,3 1.4 0,7 0,0 -1,4
1999 106,4 1,1 1,3 1.4 2,3 0,7 -0,4 0,1
1997 v 104,3 1,6 1,6 1,8 1,8 1,1 2,5 2,6
1998 I 104,7 1,7 1,5 1,5 1,3 0,9 1,5 0,9
II 105,1 1,6 1,3 1,5 1,3 1,0 0,9 -0,2
I 105,5 1,6 1,0 1,2 1,7 0,7 -0,4 -2,3
v 105,8 1.4 0,8 1,0 1.4 0,4 -1,8 -3,7
1999 I 106,1 1.4 0,9 1,1 1,9 0,2 -2,0 -3,7
II 106,3 1,2 1,1 1.4 2,3 0.4 -1.4 -1,4
I 106,6 1,0 1,5 1,5 2,4 0,9 -0,1 1,3
v 106,8 1,0 1,8 1,7 2,5 1.4 1,8 4,5

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

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

1) Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukaistamattomiin 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 pidosin EKT 95:een; vuoden 1998 loppuun asti tilastot perustuvat kansallisessa valuutassa laskettuihin kansallisiin
deflaattoreihin.

5)  Viennin ja tuonnin deflaattorit viittaavat tavaroihin ja palveluihin, ja niihin sisdltyy euroalueen sisdinen kauppa.
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5 Euroalueen reaalitalous

B Taulukko 5.1

Kansantalouden tilinpito"

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

BKT Kotimainen Yksityinen Julkinen Kiinteén Varastojen Vienti ¥ Tuonti ¥

kysyntd kulutus kulutus péddoman muutokset >

bruttomuodostus

1 2 3 4 5 6 7 8
1995 53079 52094 29959 1093,6 1094,1 25,8 1568,0 1469,6
1996 55309 5405,0 3140,3 11433 11223 -0,9 1656,8 1530.,8
1997 5646,4 5496,6 3192,1 1149,7 1137.8 17,0 1825,8 1676,0
1998 5869,1 5724,8 33172 11755 1192,8 39,4 1938,7 17944
1999 6107,7 6 000,8 3469,1 12231 1266,1 42,4 2020,2 19133
1998 III 1474,1 1434,7 833,8 2943 300,2 6,4 488,1 4487
v 1490,0 1459,0 844,7 297,9 304,1 12,4 479,5 4485
1999 1 1505,6 14764 854.4 302,8 309,6 9,5 481,1 4518
I 15155 1488.,6 862,2 304,6 313,3 8,5 495,8 469,0
I 1535,0 15073 871,6 306,9 319,9 8,9 5159 488,2
v 1551,6 1528,5 880,9 308,8 3234 15,4 5274 504,3

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

BKT Kotimainen Yksityinen Julkinen Kiinteén Varastojen Vienti ¥ Tuonti ¥

kysyntd kulutus kulutus péddoman muutokset >

bruttomuodostus

9 10 11 12 13 14 15 16
1995 53079 52094 29959 1093,6 1094,1 25,8 1568,0 1469,6
1996 5380,9 52613 3040,5 1113,0 1106,3 1,6 1636,1 15164
1997 5503,8 53515 3085,1 1121,0 1130,2 15,1 1 800,9 1648,5
1998 5656,8 55324 31783 1133,8 11804 40,0 1922,6 1798,2
1999 57853 5688,1 3259,2 1146,9 1235,8 46,2 2 000,7 1903,5
1998 III 1417,8 1384,7 797,5 2834 297,0 6,8 4842 451,1
v 1421,6 13984 802,4 284,0 299,1 12,9 478,5 4553
1999 1 1430,2 1409,8 808,6 286,6 304,2 10,4 481,1 460,7
1T 1438,1 1416,0 811,0 286,2 306,8 12,1 4933 471,2
1 14523 14248 817,0 286,8 311,5 9,5 509,2 481,7
v 1464,7 14375 822,5 2873 3134 14,3 517,0 489.,8

(prosenttia edellisvuotisesta)

1995 2,2 2,0 1,8 0,6 2,5 _ 7.8 74
1996 1.4 1,0 1,5 1,8 1,1 _ 43 32
1997 23 1,7 1,5 0,7 2,2 _ 10,1 8,7
1998 2,8 34 3,0 1,1 44 _ 6,8 9,1
1999 2,3 2,8 2,5 1,2 4,7 _ 4,1 59
1998 1II 2,6 34 34 0,9 4,6 _ 5,0 79
v 2,0 32 3,1 1,1 38 _ 2,1 58
1999 1 1,8 2,8 2,8 1,3 38 _ 0,7 38
I 1,9 2,8 24 0,9 53 _ 2,3 52
I 24 29 24 1,2 49 _ 52 6,8
v 3,0 2,8 2,5 1,2 4.8 8,1 7,6

Liihde: Eurostat.

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

2) Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

3) Vienti ja tuonti kdsittiviit tavarat ja palvelut ja sisdltivit euroalueen sisdisen kaupan.
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Taulukko 5.2

Muita keskeisii reaalitalouden tilastoja®
1. Teollisuustuotanto

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Yhteensi Yhteensi Tehdasteollisuus Rakenta-
(ml. rakentaminen) (pl. rakentaminen) Viili- Pidoma-] Kulutus- minen
1995 = 100 1995 = 100 wotteet| hyddykkeet " tavarat oGl e Ei-
(kp.) (kp.) tavarat| kestokulutus-
tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1995 100,1 2,8 100,1 34 35 2,6 73 0,8 -1,2 1,8 -0,4
1996 100,0 -0,1 100,4 0,3 0,0 -0,2 1,5 -0,2 0,0 -0,4 2,1
1997 103,9 3.8 104,8 4.4 5,0 54 4,8 2,8 3,0 2,7 -0,1
1998 107,7 3,6 109,2 4,2 4,6 3.8 7,1 33 6,2 1,8 0,2
1999 109,7 1,9 111,2 1,8 1,8 2,1 1,8 2,2 3,3 1,7 2,6
1998 v 107,5 1,2 109,0 1,6 1,4 0,5 4,5 1,7 4,6 0,3 -1,3
1999 1 107,9 0,4 109,5 0,5 0,2 0,0 1,3 1,4 2,6 0,9 0,1
I 108,6 0,9 110,2 0,6 0,4 0,5 0,6 1,0 2,3 0,2 3,0
11 110,5 2,4 111,8 2,4 2,3 3,0 1,7 2,5 3,8 2,4 3,0
v 111,7 4,0 113,3 3,9 4.4 4.8 3,5 3,6 4,7 3,1 4,1
1999 helmi 107,9 -0,7 108,9 -0,2 -0,9 -0,7 0,8 0,3 1,9 -0,4 -3
maalis 108,0 0,5 110,0 0,5 0,2 0,4 0,0 1,7 1,6 1,9 1,3
huhti 108,0 0,2 109,4 -0,1 -0,2 -0,3 1,0 -0,2 0,5 -0,3 29
touko 108,5 0,5 110,2 0,2 0,0 0,1 -0,3 1,2 2,8 -0,1 2,5
kesd 109,2 1,9 111,0 1,7 1,5 1,7 1,2 2,0 35 1,0 3,6
heind 110,1 1,5 111,3 1,3 1,1 2,0 -0,1 1,4 1,0 1,9 3,2
elo 110,7 35 111,8 3,6 35 3,7 32 4,7 10,3 3,7 3,0
syys 110,8 2,5 112,2 2,5 2,5 3,3 2,4 2,0 2,9 1,8 2,9
loka 111,1 2,8 112,7 2,7 3,0 3,3 2,4 2,6 2,4 2,7 2,2
marras 111,8 4,1 113,6 4,0 4,6 4.8 3,6 4,2 4.8 3,7 3,1
joulu 112,2 52 113,5 5,0 5,7 6,7 4,6 4,2 7,6 3,0 75
2000 tammi . . 1134 3,6 3,6 4,2 6,0 1,4 7.4 -0,9
helmi . . . . . . . .
2. Viahittiiskaupan myynti ja henkiloautojen rekisteroinnit
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)
S . Uusien henkildautojen
Vihittdiskaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Kiyvin hinnoin Kiintein hinnoin
Yhteensd Yhteensd Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
1995 = 100 1995 = 100 Juomat ja (kp)
tupakka
Tekstiilit, Kotitalous-
vaatteet, esineet
jalkineet
12 13 14 15 16 17 18 19 20
1995 100,0 . 100,0 . . . . . 777 0,8
1996 102,1 2,1 100,5 0,5 0,6 . -0,9 -0,1 826 6,2
1997 104,4 23 101,7 1,2 1,2 0,9 0,6 1,1 861 42
1998 108,1 3,5 104,4 2,6 1,9 2,7 1,8 39 923 7,2
1999 111,6 33 107,0 2,5 3,0 1,8 1,1 2,7 973 5.4
1998 1V 109,1 32 105,3 2,7 2,6 2,5 0,6 3,1 951 6,3
1999 1 110,2 33 106,0 2,6 2,7 2,3 1,8 1,4 970 6,3
I 110,9 2,9 106,5 2,4 3,0 1,9 1,7 2,6 979 8,3
11 111,9 2,8 107,2 2,1 3,0 1,2 -1,2 3,6 990 6,4
v 113,5 4,0 108,3 2,9 33 1,9 2,3 32 952 0,0
1999  helmi 109,9 2,9 105,8 2,3 2,7 1,7 -0,7 0,5 950 43
maalis 111,0 4,1 106,5 3,0 3,1 33 43 0,9 986 7,2
huhti 110,4 2,9 106,1 2,3 2,4 2,3 2,4 3,5 991 11,2
touko 110,6 2,2 106,4 1,8 22 1,2 -0,1 1,2 968 5,7
kesd 111,7 3,8 107,1 3,1 4,5 2,3 2,8 3,1 978 79
heind 111,7 2,7 107,1 2,1 2,7 1,4 0,0 3,5 1044 10,4
elo 112,1 3,1 107,4 2,3 3,0 1,7 0,2 43 962 5,1
Syys 111,9 2,8 107,2 2,0 33 0.4 -39 3,1 965 2,1
loka 113,3 4,6 108,4 3,6 43 2,1 35 33 970 2,8
marras 113,6 3,6 108,3 2,3 2,8 1,6 1,4 3,1 958 -1,1
joulu 113,5 39 108,3 2,7 2,7 1,9 1,9 32 929 2,4
2000 tammi 113,6 3,5 108,6 2,6 3,0 1,1 -0,8 2,3 977 0,6
helmi . . . . . . 1001 5,5

Liihteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 20-21 (EKP:n laskelmat perustuvat ACEA/A.A.A., European Automobile Manufacturers’ Associationin tilastoihin).
1)  Korjattu tyopdivien mddrdlld.
2)  Kuukausikeskiarvoja.
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M Taulukko 5.3

Suhdannekyselyt

(saldoprosenttia, kausivaihteluista puhdistettu, ellei toisin mainita)
Tehdasteollisuus Rakentamisen| Vihittdiskaupan Kuluttajien
luottamus- luottamus- luottamus-
Luottamus- Tuotanto- Tilauskanta Kapasiteetin indikaattori indikaattori indikaattori

indikaattori odotukset kiyttoaste”
(%)

1 2 3 4 5 6 7
1995 -2 10 -8 82,6 -27 -12 -14
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 1 -11 1 -20 82,0 -9 -3 0
I -10 3 -21 81,8 -7 -4 -4
I -6 8 -17 81,6 -7 -7 -4
v -1 14 -9 81,9 -3 -7 -1
2000 I 3 15 -2 82,9 0 0 0
1999 maalis -12 0 -23 - -9 -6 -1
huhti -11 2 -20 - -7 -1 -3
touko -11 3 -22 - -8 -3 -4
kesd -9 5 -22 - -6 -9 -5
heind -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 0 - 0 5 0

Kuluttajien ja teollisuuden luottamusindikaattorit

(saldoprosenttia, kuukausittain, kausivaihteluista puhdistettu)

—— Kauluttajien luottamusindikaattori

Teollisuuden luottamusindikaattori 2

Kapasiteetin kiyttoaste ja tilauskanta

(kapasiteetin kéiiyttoaste, prosenttia, neljinnesvuosittain; tilauskanta,

saldoprosenttia, kuukausittain, kausivaihteluista puhdistettu)

10 86
5 85
84

0
83

5
82

-10
81

.15
80

20
79

25
78
230 -
35 76

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Liihde: Euroopan komission suhdannekyselyt.

—— Tilauskanta (oikea asteikko) 2)

Kapasiteetin kilyttdaste (vasen asteikko) 2)

20

-20

-30

-60

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

1) Tiedot kapasiteetin kéiyttoasteesta kerdtddn tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Vuositiedot ovat neljannesvuosittaisten kyselyjen keskiarvoja.

2) Tehdasteollisuus.
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Taulukko 5.4

Tyomarkkinat
1. Tyéollisyys ja tyottomyys”

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Tyollisyys Tyottomyys (kp.)

Koko kansantalous Teollisuus- Palvelut Yhteensi Aikuis- Nuoriso?

tuotanto viesto ?
1995 = 100 Palkan-  Yrittajat (Pl rakenta- Miljoonaa % % %
saajat minen) tyovoimasta  tyOvoimasta  tydvoimasta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1995 100,0 . . . . . 14,277 11,3 9,5 23,2
1996 100,3 0,3 0,3 0.4 -1,2 1,3 14,685 11,5 9,8 23,9
1997 100,8 0,5 0,7 0,0 -0,4 1,1 14,788 11,5 9,9 23,2
1998 102,1 1,3 1,4 0,6 0,9 1,7 14,075 10,9 9,4 21,3
1999 . . . . . 12,991 10,0 8,7 19,0
1998 v 102,1 1,4 1,6 0,5 0,9 1,9 13,699 10,6 9,1 20,7
1999 1 102,4 1,5 1,7 0,6 0,7 2,2 13,369 10,3 8,9 20,0
I 102,7 1,5 1,7 0,0 0,1 2,1 13,078 10,0 8,8 19,2
I 103,0 1,3 1,6 -0,4 -0,1 9 12,906 9,9 8,7 18,8
v . . . 12,610 9,7 8,5 18,1
1999 helmi - - - - - - 13,390 10,3 8,9 20,0
maalis - - - - - - 13,249 10,2 8,9 19,7
huhti - - - - - - 13,142 10,1 8,8 19,4
touko - - - - - - 13,073 10,0 8,8 19,1
kesd - - - - - - 13,019 10,0 8,7 19,0
heind - - - - - - 12,977 9,9 8,7 19,0
elo - - - - - - 12,921 9,9 8,7 18,9
Syys - - - - - - 12,821 9,8 8,6 18,6
loka - - - - - - 12,673 9,7 8,5 18,3
marras - - - - - - 12,623 9,7 8,5 18,2
joulu - - - - - - 12,533 9,6 8,5 18,0
2000 tammi - - - - - - 12,430 9,5 8,4 18,0
helmi - - - - - - 12,351 9,5 8,3 17,9

2. Tyokustannukset ja tyon tuottavuus

(vuotuinen prosenttimuutos)

Yksikkotyokustannukset koko Tyokustannusindeksit ja alaerit ¥ Palkat
kansantaloudessa ja alaerit (kp.) tyontekijad
P " - N kohden
Yksikkotyo- Tyokustan- Tyon | Yhteensd tehdas-
kustannukset " lnlll(ksel tuottavuus teollisuudessa

yontexjdd Palkat ja| Muut Teollisuus Palvelut

kohden alkkiot

P Yhteensd Yhteensd
11 12 13 14 15 16 17 18 19
1995 1,5 34 1,9 - - - - - 3.8
1996 2,0 32 1,2 34 3,1 4,5 3,6 39 3.8
1997 0,7 2,4 1,8 2,5 2,4 2,8 2,3 2,6 2,6
1998 0,0 1,5 1,5 1,7 1,8 1,3 1,8 1,2 2,4
1999 . . 2,1 2,2 1,6 2,1 1,7 .
1997 v 0,0 2,0 2,1 2,4 2,3 2,5 2,4 2,1 2,4
1998 I -1,5 1,3 .8 1,7 1.9 1,1 1,5 1,3 2,0
I -0,1 1.4 1.4 1,8 1,9 1,3 2,0 1,3 2,6
11 0,3 1,5 1,1 1,6 1,6 1,6 1.9 1,1 2,4
v 0,8 1.4 0,5 1,8 1,8 1.4 y 1,2 2,7
1999 I 1,6 1,7 0,1 1,9 2,0 1,6 2,1 1,3 2,4
I 1,5 2,0 0,5 1,9 2,1 1,5 1,9 1,8 2,2
11 0,7 1,7 1,1 2,2 2,3 1,7 2,2 1,8 2,1

v . . . 2,2 2,4 1,7 2,2 1,7

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

tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tyollisyystilastot perustuvat EKT 95:een. Kattavuuserojen vuoksi neljinnesvuositilastot eiviit tdysin tasmdd vuositilastojen kanssa. Tyottomyys-
tilastot ovat ILOn suositusten mukaisia.

2)  Aikuisvdesto kdsittid 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat; ilmaistu prosentteina ikdryhmdn tyovoimasta.

3) Tyokustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus ja terveydenhuolto. Kattavuuserojen vuoksi erien
kokonaissummat eivdit véilttimditti tiismdid.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Huhtikuu 2000 37*



6 Euroalueen sdadstaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukko 6

Séistiminen, investoinnit ja rahoitus

(prosenttia BKT:std, ellei toisin mainita)

Euroah;:sgstss?:‘:e:mmen 2 Y ksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) investoinnit 2
Brutto- Kiintedn Netto- Kiintedn Rahoitus-
sddstiminen pidoman| luotonanto pidoman Yritykset varojen Kateinen Muut Osakkeet] Vakuutus-
brutto- rahaliiton brutto- (pl. netto- ja| arvopaperit T tekninen
muodostus ulko-f muodostus rahoitus- hankinta| o jjetukset kuin aik;iset vastuuvelka
puolisille sektori) osakkeet arvopaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1991 22,0 23,0 -1,3 19,1 14,3 16,6 39 3,0 2,5 1,7 2,5
1992 20,9 22,2 -1,0 18,4 13,7 13,9 4.4 1,7 0,5 1,5 2,6
1993 20,0 20,2 0,5 16,6 12,3 13,1 5.4 0,5 1,0 0,8 2,9
1994 20,4 19,8 0,3 16,5 12,3 13,6 33 2,2 2.4 1,7 2,9
1995 21,5 20,2 0,5 16,9 12,7 13,4 4,5 2,0 1,8 1,4 3.4
1996 21,0 19,9 0,9 16,7 12,3 12,0 4,0 0,1 1,2 1,2 3,6
1997 21,7 19,4 1,5 16,3 12,1 12,8 2,3 -0,8 -0,3 1.4 39
1998 22,0 19,4 1,1 16,3 12,1 13,9 2,2 -1,9 -1,1 2,3 3,1
Yksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoitus 2 Netto-|  Rahoitus- Netto-
Brutto- Netto- ) rahpiu'ls}-) inv‘;stginnit, ve]kaelmtu—
444444 : nvestoinnit’ /o brutto- minen,
sdastdminen M Galoudet Ve]k:?:tu‘; Muut Osakkeet Lainat investoin-| % rahoituk-
ne arvopaperit Pitki- Pitkii-] neista® sesta”
kuin aikaiset aikaiset
osakkeet arvopaperit lainat
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1991 21,0 12,1 13,2 0.4 0.4 1,6 9,1 5,0 34 46,5 38,6
1992 20,7 12,1 10,3 0,7 0,6 1.4 6,8 4,7 3,6 43,0 332
1993 20,4 11,5 7,6 1,3 1,4 1,6 3,6 43 5,5 44,1 27,1
1994 20,4 10,6 9,5 1,0 1,1 1,8 3,6 35 4,1 45,2 31,8
1995 21,2 10,8 7,1 -1,8 -1,8 1,4 5.4 3,6 6,3 44,2 25,1
1996 20,4 10,7 8,2 0,2 0,0 1,7 5.4 4.4 3,8 41,8 28,7
1997 19,8 9.4 9.4 0,1 0,0 1,5 6,6 4.8 3.4 44,0 32,2
1998 18,9 8,8 12,0 0,5 0,2 2,6 7,6 5,6 1,9 46,0 38,8

Yksityisen ei-rahoitussektorin investoinnit ja rahoitus"?
(prosenttia BKT:std)

Investoinnit Rahoitus
= Kiinteiin piioman bruttomuodostus E Osakkeet = = = Bruttosididstiminen m Osakkeet
= = = Rahoitusvarojen nettohankinta L] Vakuutustekninen vastuuvelka = = Nettovelkaantuminen Lainat
24 D Pitkiaikaiset arvopaperit m Kiteinen ja talletukset 9 E Pitkiiaikaiset arvopaperit
20
16
12
8
4
0
. . . . . . , -4 . . . . . . ,
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Liihde: EKP.

1) Keskeisid investointien ja rahoituksen erid.

2) Yksityinen ei-rahoitussektori sisdltdd yritykset, kotitaloudet ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
3) Sarakkeet 6-14.

4) Sarake 6: (sarakkeet 4+6).

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

Taulukko 7

Julkisen talouden rahoitusasema

(prosenttia BKT:stdi)

1. Euroalue? — tulot ja menot

Tulot Menot
Yhteensi Tulot Pdidoma-| Yhteensi Menot Pidoma-
Vilittomadt  Viililliset| Sosiaali-] Myynnit tulot Palkan- Vilituote- Korko- Tulon- menot Inves-
verot verot turva- saaja- kiytto menot siirrot toinnit
maksut korvauk- koti-
set talouksille
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1991 46,4 46,1 11,9 13,0 16,7 2,3 0,3 50,8 46,0 11,2 54 5,1 20,4 4.8 33
1992 47,6 46,9 11,9 13,0 17,1 2,4 0,7 52,2 47,5 11,4 5,5 5,5 21,4 4,7 33
1993 48,3 47,8 12,1 13,3 17,5 2,5 0,5 53,8 49,1 11,6 5,7 5,8 22,3 4,7 3,1
1994 47,7 47,3 11,6 13,5 17,5 2,4 0,4 52,7 48,3 11,3 54 5,5 22,4 44 29
1995 47,2 46,7 11,6 13,3 17,3 2,5 0,5 52,2 47,7 11,2 53 5,7 22,3 4,5 2,7
1996 48,0 47,5 12,0 13,4 17,6 2,5 0,5 52,3 48,3 11,2 53 5,7 22,8 4,0 2,6
1997 48,3 47,6 12,2 13,6 17,6 2,5 0,7 50,9 47,1 11,0 53 5,1 22,6 3,7 2,4
1998 47,9 47,4 12,4 14,2 16,5 2,4 0,5 49,9 46,0 10,7 5.2 4,7 22,1 39 2,4
1999 48,5 48,0 12,9 14,4 16,5 2,4 0,5 49,7 45,7 10,7 5.2 4,3 22,1 4,0 2,5
2. Euroalue? - siiistiminen, rahoitusjaimi ja velka
Brulto-l Alijaama (-) / ylijadmi (+) Perus-| Alijadmi-/| Velan muutos? | Konsolidoitu nimellinen bruttovelka
sddstd-  Yhteensd  Valtion- Paikallis-| Sosiaali-| alijaama/ velka-| Yhteensi| Kiteinen, Lyhyt-  Keskipit- Yhteensd| Kiteinen, Lyhyt-  Keskipit-
minen hallinto  hallinto turva-| -ylijidmi| oikaisu? talletukset  aikaiset ~kit/pitki- talletukset|  aikaiset kit / pitki-
maksut ja lainat arvo-  aikaiset ja lainat arvo-  aikaiset
paperit arvo- paperit arvo-
paperit paperit
16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
1991 0,1 -4.4 -4,2 -0,4 0,3 0,7 0,5 4,9 1,3 0,3 34 57,3 18,4 9,5 29,4
1992 -0,6 -4,6 -4,0 -0,5 -0,1 0,9 2,0 6,6 1,7 1,1 3,8 60,8 19,1 10,2 31,6
1993 -1,3 -5,6 -4,8 -0,6 -0,1 0,3 24 7,9 1,5 0,0 6,4 67,2 20,1 9,9 37,2
1994 -1,0 -5,0 -4,3 -0,6 0,0 0,5 0,8 5,8 0,2 0,9 4,7 69,9 19,4 10,3 40,2
1995 -1,0 -5,0 -4,1 -0,5 -0,3 0,7 2,7 7,7 2,6 0,1 5,1 74,0 21,0 9,9 43,2
1996 -0,8 -4,3 -3,6 -0,4 -0,2 1.4 -0,6 3,7 0,2 0,4 3,1 75,2 20,5 9,9 449
1997 0,5 -2,6 -2,3 -0,3 0,0 2,5 -0,4 2,2 -0,1 -0,6 2,9 74,6 19,6 8,9 46,1
1998 1,3 -2,0 2,2 0,0 0,1 2,6 -0,5 1,5 -0,4 -0,6 2,5 73,0 18,4 7,9 46,7
1999 2,3 -1,2 -1,6 0,1 0,3 3,1 0.4 1,6 -0,2 -0,8 2,7 72,1 17,6 6,8 47,7
3. Euromaat - alijdimai (-) / ylijaima (+)
BE DE ES FR 1IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1996 -3,7 -3.4 -5,0 -4,2 -0,6 -7,1 2,7 -1,8 -3,8 -3,8 =32
1997 -2,0 -2,6 -3,2 -3,0 0,8 2,7 3,6 -1,2 -1,9 -2,6 -1,5
1998 -1,0 -1,7 -2,6 -2,7 2,1 -2,8 32 -0,8 -2,5 -2,1 1,3
1999 -0,9 -1,1 -1,1 -1,8 2,0 -1,9 2,4 0,5 -2,0 -2,0 2,3
2000 -0,5 -1,0 -0,7 -1,5 1,7 -1,5 2,6 1,0 -1,7 -1,5 4,1
4. Euromaat — konsolidoitu nimellinen bruttovelka
BE DE ES FR 1IE 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 1174 60,7 64,9 59,3 55,6 116,3 6,4 67,0 63,5 56,5 49,0
1999 114,4 61,0 63,5 58,6 52,4 1149 6,2 63,6 64,5 56,7 47,1
2000 110,0 60,7 62,3 58,2 45,2 110,8 5,8 58,7 64,0 56,9 42,6

Liihteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP; euroalueen maiden ali-/ylijédmd ja velkaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.
1) Tuloja, menoja ja alijddmdd koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. Euroalueen maiden keskindisid tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.
2) Alijadmdn vuosimuutos / nimellisen konsolidoidun bruttovelan muutos, % BKT: std.
3)  Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:std.: (velka [t] - velka [t-1])/BKT (t).
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8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

Taulukko 8.1

Maksutase
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
Vaihtotase Péid- Rahoitustase” Virheelli-
oman- set ja
Yhteensd| Tavarat| Palvelut® Tuo-|  Tulon- siirrot|  Yhteen-|  Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- ttl::::;t
tannon- siirrot sd sijoi-|  paperi- naiset| sijoituk-|  varanto tomat
tekija- tukset sijoi- set 3 erit
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 4 43,3 118,8 -0,9 -28.8 -45,8 12,7 -69,1 -102,6 -85,3 -8,2 118,5 8,5 13,1
1999 243 99,9 -6,6 -26,2 -42,8 12,8 -62,7 -147,2 -21,3 -0,8 93,2 13,4 25,5
1998 IV 11,8 31,0 -1,2 -4,6 -13.4 3,7 -36,2 -56,5 -39,7 -5,3 58,7 6,7 20,7
1999 1 6.4 21,5 -32 -6,4 -5.5 2,8 -33,1 -15,6 -54,7 -1,4 33,0 5,5 24,0
11 8,6 24,8 0,2 -7,1 -9,3 3.4 -28,3 -52,6 -7,0 -0,6 25,3 6,6 16,2
111 4.5 26,6 -1,1 -6,4 -14,6 1,6 -6,7 -23.3 29,8 1.5 -16,1 1.4 0,5
v 4,9 26,9 -2,5 -6,2 -13.3 5,0 5.4 -55,8 10,6 -0,2 50,9 -0,1 -15,3
1998  marras 3,6 10,2 -0,3 -1,8 -4,6 0,9 7.4 -35.3 3,1 2,3 47,8 -5,8 -11,8
joulu 53 10,3 0,1 -1,1 -39 2,0 -33.8 -32 -12,0 -0,1 -33.9 15,4 26,4
1999  tammi -2,4 4.8 -2,9 -2,3 -2,0 2,7 0.4 -4,7 8,8 -1,9 0,3 -2,1 -0,7
helmi 2,3 6,9 0,0 -2,5 =22 -0,1 6,8 -6,2 -26,4 -0,4 34,8 5,0 -9,0
maalis 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 -5,1 -14,6 13,6 35 9.3 1,8 -0,2
touko -1,5 5.9 0,7 -4,9 -3,2 1.4 -11,0 -19,1 -28.,5 -39 37,0 35 11,1
kesd 5,4 11,0 -0,1 -2,3 -3,2 1.4 -12,2 -18,9 7,9 -0,1 -2,3 1.3 5,4
heinid 6,4 14,6 -0,1 -3,6 -4,5 0,7 -24,4 9,8 -32 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 5,6 -0,6 -2,9 -5,2 0.4 -9,5 -6,3 20,9 -1,2 -24,6 1,7 12,3
loka 1,0 10,2 -0,6 -4,5 -4,0 1,6 12,0 -11,6 -14,4 -1,4 39,4 0,1 -14,6
marras 2,2 8,3 -1,1 -0,5 -4,5 0,8 -0,6 -17,5 18,0 1,6 -3,2 0,6 -2,5
joulu 1,6 8.4 -0,7 -1,3 -4.8 2,6 -6,1 -26,6 7,0 -0,4 14,7 -0,8 1,8
2000  tammi -6,6 0,9 -1,9 -4.3 -1,3 1,4 17,1 2,0 -17,5 -1,3 35,5 -1,6 -11,9
Vaihtotase ja pidomansiirrot Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat) (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
D Tavarat E Tulonsiirrot Suorat sijoitukset
- Palvelut m Pddomansiirrot 40 |:| Arvopaperisijoitukset
50 [///] Tuotannontekijakorvaukset Yhteensi
30
40 +
| *
30 | ]I 10
m —/'/\ ]I al E = —|
20 / 0 : i
4! 10
10 \/ AT i g
M
20
@, z ! 9 !2 g -30
10
-40
20 — == 50
230 ‘ ‘ ‘ -60 ‘ ‘ ‘ ‘
1997 1998 1999 1997 1998 1999
Ldhde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—). Valuuttavaranto: lisiys (—), vdhennys (+).
2) Palveluja koskevat tiedot (vuodelta 1997) ja tuotannontekijdkorvauksia koskevat kuukausitiedot (vuosilta 1997-1999) eivdt ole tdiysin vertailu-
kelpoisia mydhempien havaintojen kanssa.
3) Tiedot tammikuuta 1999 edeltdvdltd ajalta sisdltdvit arvioita.
4) Arvopaperisijoituksia, johdannaisia, muita sijoituksia ja valuuttavarantoja koskevat tiedot vuoden 1998 loppua edeltiviilti ajalta eivdit ole tiysin
vertailukelpoisia myohempien havaintojen kanssa.
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Taulukko 8.2

Maksutase: vaihtotase ja padomansiirrot
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], bruttovirrat)

| Vaihtotase Pddomansiirrot
Yhteensi Tavarat Palvelut" fl:lhxolannon— Tulonsiirrot
tekijakorvaukset"
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 8
1998 1264,0 12206 772,4 653,6 232,0 232,8 198,5 2273 61,1 106,9 17,8 5,1
1999 1291,5 12672 791,3 691,4 2324 239,0 202,4 228,6 65,4 108,2 19,1 6,3
1998 IV 316,6 304,8 195,7 164,7 58,1 59,3 50,3 54,9 12,4 25,9 52 1,6
1999 1 300,8 2944 179,7 158,2 50,7 53,9 46,6 53,0 23,8 29,3 4.4 1,7
I 3252 316,6 193,1 168,2 59,3 59,1 58,0 65,1 14,8 24,2 4,6 1,2
I 3232 318,7 199.9 173,2 62,5 63,6 47,9 54,4 12,9 27,5 3,1 1,5
v 3424 3375 218,7 191,8 59,9 62,4 49,9 56,1 13,9 27,2 6,9 2,0
1998  marras 101,5 97,9 64,4 54,2 17,9 18,1 15,3 17,0 4,0 8,5 1,3 0,5
joulu 109,4 104,1 64,3 54,0 20,8 20,8 19,3 20,4 5,0 9,0 2,7 0,6
1999  tammi 95,4 97,7 53,5 48,7 14,9 17,8 14,8 17,0 12,3 14,3 3,1 0.4
helmi 95,1 92,8 57,4 50,5 17,2 17,2 14,2 16,7 6,2 8,4 0,7 0,8
maalis 110,4 103,9 68,8 59,0 18,7 19,0 17,7 19,3 53 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 5.4 8,6 1,8 0,3
kesi 116,8 1114 69,1 58,1 21,6 21,7 21,6 23,8 4,6 7,8 1,9 0,5
heind 1159 109,4 72,8 58,2 22,7 22,8 15,7 19,3 4,6 9,1 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 0,4
Syys 109,0 112,2 68,2 62,7 20,6 21,2 16,1 19,0 4,1 9,4 0,8 0,5
loka 111,2 110,2 71,7 61,6 19,7 20,4 15,1 19,6 4,6 8,6 2,1 0,5
marras 112,9 110,7 73,6 65,2 19,1 20,3 16,3 16,8 4,0 8,5 1,5 0,6
joulu 118,3 116,7 73,4 65,0 21,1 21,8 18,5 19,7 53 10,2 34 0,8
2000 tammi 110,8 117,4 63,7 62,8 17,8 19,7 16,4 20,6 13,0 14,3 1,8 0.4

Léihde: EKP.
1) Palveluja koskevat tiedot (vuodelta 1997) ja tuotannontekijikorvauksia koskevat kuukausitiedot (vuosilta 1997-1999) eiviit ole tdysin vertailu-
kelpoisia myohempien havaintojen kanssa.
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Taulukko 8.3
Maksutase: tuotannontekijikorvaukset
(miljardia euroa , bruttovirrat)

Yhteensi Palkansaaja- Pddomakorvaukset
korvaukset . -
Yhteensd 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 1 46,6 53,0 23 0,9 44,4 52,1 7.8 8.8 13,6 21,7 23,0 21,6
11 58,0 65,1 23 1.3 55,7 63,8 12,7 8.1 17,4 314 25,5 243
111 47,9 54,4 2,3 1.4 45,6 53,0 9,5 9,8 15,7 22,4 20,4 20,7
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman piddoman Korot Osingot Korot velkapapereista
tuotot - - -
Yhteensd Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
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 1 6,9 8,0 0,9 0,9 1,6 3,7 12,0 18,0 11,6 17,3 0,5 0,7
11 11,5 7,0 1,2 1,1 33 12,8 14,1 18,6 13,5 18,1 0,6 0,5
111 8,2 8,6 1,3 1,2 2.4 4,9 13,3 17,5 12,7 17,7 0,6 -0,2
Ldhde: EKP.
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Taulukko 8.4

Maksutase: suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset”
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

1. Suorat sijoitukset; arvopaperisijoitukset vaateittain

Arvopaperisijoitukset ?
Suorat sijoitukset
Velkapaperit
Yhteensd Osakkeet -
Saamiset Velat
Ulko- Euro-| Saamiset Velat  Saamiset Velat| Yhteensd  Joukko- Raha- Yhteensdi  Joukko- Raha-
maille alueelle lainat markkina- lainat markkina-
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 -93.4 453 . . . . . . . . . .
1998 -183,0 80,4 -302,1 216,8 -98,7 98,3 -203,3 -187,1 -16,3 118,5 102,7 15,8
1999 -212,5 65,2 -280,5 259,2 -150,0 93,9 -130,5 -120,5 -10,0 165,3 82,9 82,4
1998 1V -70,0 13,5 -61,4 21,7 -20,1 41,6 -41,2 -29,2 -12,0 -19.9 -18,0 -1,9
1999 1 -36,3 20,8 -65,3 10,7 -21,7 -5.4 -43,6 -43,8 0,1 16,1 2,9 13,2
I -76,9 24,3 -85,6 78,6 -40,9 31,3 -44,7 -52,5 7,8 47,3 33,7 13,7
I -26,9 3,6 -64,3 94,1 -37,2 27,1 -27,0 -21,0 -6,1 67,0 42,3 24,7
v -72,3 16,6 -65,3 75,9 -50,2 41,0 -15,1 -3,2 -11,9 349 4,1 30,9
1998  marras -42,7 7.4 -32,0 35,0 -10,0 36,4 -21,9 -13,8 -8,2 -1.4 -0,8 -0,6
joulu -14,2 11,0 -19,8 7,7 -8,1 7,1 -11,7 -8,8 -2,9 0,6 75 -6,9
1999  tammi -11,8 7,1 -19,1 27,9 -6,4 9,5 -12,7 9,3 -3.4 18,4 15,7 2,7
helmi -12,0 5,8 -16,2 -10,2 -4,3 1,9 -11,9 -13,2 1,3 -12,1 -18,0 6,0
maalis -12,5 7,9 -30,0 -7,1 -11,0 -16,9 -19,0 -21,2 2,3 9,7 52 4,5
huhti =233 8,7 =222 35,8 -11,7 8,2 -10,5 -14,8 43 27,6 27,7 -0,1
touko -28,3 9,1 -37,9 9,4 -15,7 10,8 =222 =233 1,1 -14 9,2 7,8
kesid -25.3 6,4 -25,5 33,4 -13,5 12,3 -12,0 -14,4 2,4 21,1 15,2 5,9
heind -3,6 -6,2 -22,0 18,8 -9,8 11,0 -12,2 -11,8 -0,3 7.8 0,4 7.4
elo -12,8 5,6 -22,8 34,8 -14,8 5,5 -8,0 -6,5 -1,5 29,3 21,8 7,5
Syys -10,5 43 -19,5 40,4 -12,6 10,5 -6,9 -2,7 -4,2 29,9 20,1 9,8
loka -18,5 6,9 -15,3 0,8 -12,2 9,2 -3,0 2,7 -5,7 -84 -13,3 4,9
marras -19.9 2,4 -31,1 49,1 -17,5 14,9 -13,7 9,2 -4,5 34,3 15,7 18,6
joulu -33,8 72 -18,9 25,9 -20,5 16,9 1,6 32 -1,6 9,0 1,6 7.4
2000 tammi -5.4 7.4 -25,1 7,6 -22,0 4,0 3,1 -6,1 2,9 3,6 0,1 35
2. Arvopaperisijoitukset: saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain
Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut
jarjes- | yhteisdt  laitokset sektorit jarjes-  yhteisot | laitokset sektorit jarjes-  yhteisot  laitokset  sektorit
telméd (pl. euro- telméd (pl. euro- telméd (pl. euro-
jarjes- jarjes- jarjes-
telma) telma) telma)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 1 0,1 -0,4 1,1 =225 0,1 -0,4 5,1 -48,6 1.4 -0,2 -1,1 0,0
I 0,0 -0,3 -3,0 -37,7 0,8 -0,3 -10,5 -42,5 0,5 -0,5 1,1 6,6
1 0,0 -0,5 6,1 -42.9 0,1 -0,6 -4,4 -16,1 -1,0 0,4 -1,0 -4,4
Léhde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—).
2) Havainnot vuoden 1998 loppua edeltiviiltd ajalta eiviit ole tdysin vertailukelpoisia myshempien havaintojen kanssa ja sisdltiviit arvioita.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

43



W Taulukko 8.5

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

1. Muut sijoitukset sektoreittain®

Yhteensi Eurojirjestelméd Julkisyhteisot Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmat) Muut sektorit
Yhteensd Pitkdaikaiset 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 -1.4 -1.7 -22,6 178.1 -34,2 34,8 11,6 143,3 -42,8 12,1
1999 -63,3 156,5 12,0 0,0 -1.2 -12,2 -27.9 138,8 -51,2 40,9 23,3 97,9 -46,3 29,9
1998 1V 59,1 -0,4 -0,5 29 3,0 -2,5 53,7 -4,1 -3,7 14,2 574 -18,3 2,9 32
1999 1 -34,6 67,7 29 0,0 -33 -4,2 -13.4 58,6 -13,9 7.1 0,6 51,5 -20,9 13,3
11 1,0 24,4 4.4 0,0 39 2,9 8,2 19,4 -15,6 13,2 23,9 6,2 -15,6 7.8
111 -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 -1,6 52,5 4,9 0,0 -0,1 2,7 -14,2 50,5 -7.4 12,6 -6,8 37,9 7.8 4,7
1998  marras 6,7 41,1 -0,1 -2,6 1,2 2,2 1,6 39,8 -0.8 1.8 2.4 38,0 4,1 1,7
joulu 49,0 -82,8 -0,4 5.2 1.9 -4,9 38,6 -82,4 -1,6 9,6 40,3 -92,0 8,9 -0,7
1999  tammi -64,7 65,1 8.4 0,0 0,0 -4.8 -65,0 65,2 -6,2 3.4 -58,8 61,7 -8,2 4,6
helmi 30,9 39 -4.5 0,0 =22 -0,6 48,5 1.5 -0,6 =32 49,1 4,6 -10,9 3.1
maalis -0,8 -1,3 -1,0 0,0 -1,1 1,2 32 -8,1 -7,1 6,8 10,3 -14,9 -1,8 5,6
huhti 10,5 -19,8 0.4 0,0 -0,2 0,3 15,0 -20,8 -4,7 2,7 19,7 -23,5 -4,8 0,7
touko -10,7 47,6 3,1 0,0 1,0 -0,9 -13,4 50,4 -39 6,1 -9,5 443 -1,4 -1,9
kesd 1,1 -3.,5 0,9 0,0 3,0 =23 6,6 -10,1 -7,1 4,5 13,7 -14,6 9.4 9,0
heini -14,2 2,7 0,8 0,0 -1.7 -1,2 -8,2 0.4 -2,1 3,7 -6,0 =32 -5,1 3,5
elo -5,1 25,1 -1,5 0,0 0,2 -0,1 -2,6 26,3 -5,4 0,1 2,8 26,2 -1,2 -1,1
Syys -8,8 -15,8 0,5 0,0 -0,1 -1,1 2,2 -16,4 -6,8 43 9,0 -20,7 -11,4 1,7
loka -20,0 59.4 -0,1 0,0 -1,1 -0,6 -22.9 54,7 -4,7 4,2 -18,1 50,4 4,1 5.4
marras -66,1 62,9 2,6 0,0 1,0 -1,8 -66,3 61,8 2.4 -1,1 -68,7 62,9 -3.,5 2,8
joulu 84,5 -69,8 2.4 0,0 0,0 -0,4 74,9 -66,0 -5,0 9.4 79,9 -75.4 7.3 -3.,5
2000  tammi -4,1 39,6 -0.3 0,0 2.2 -1.2 83 41,3 -34 7.8 11,7 335 9,9 -0,5
2. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain
2.1. Eurojirjestelma
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
1 2 3 4 5 6
1999 1 3,6 0,0 3,6 -0,7 0,0 -0,7
11 43 0,0 43 0,1 0,0 0,1
1 -0,3 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0
Ldhde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—).

2) Havainnot vuoden 1998 loppua edeltdivilti ajalta eiviit ole tiysin vertailukelpoisia myohempien havaintojen kanssa ja sisdltdvdt arvioita.

44

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000



2.2. Julkisyhteisot
Kauppaluotot Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 1 -0,2 0,0 -0,2 -2,9 -4,1 -7,0 -0,3 -0,1 -0,4
I -0,1 0,0 -0,1 5.7 -2,7 3,0 -1,8 -0,2 -2,0
I -0,1 0,0 -0,1 -1,2 -2,5 -3,7 -0,3 0,1 -0,2
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi)
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 1 -17,1 61,3 442 3,7 -2,7 1,0
11 9,1 18,4 27.4 -0,8 1,1 0,2
I -6,8 9,8 3,0 -1,8 0,5 -1,3
2.4. Muut sektorit
Kauppaluotot Lainat / kiiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 1 -3.5 4,1 0,6 -11,8 34 -84 -5,5 5,8 0,2
11 -6,2 -2,9 -9,1 1,4 9,6 11,1 -10,8 1,0 -9,7
1T -2,9 -0,1 -3,0 -11,9 2,7 9,2 -2,9 1,5 -1,4
3. Valuuttavaranto
Yhteensi Kulta  Erityiset ~ Varanto- Valuuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS  Yhteensi Kiteinen ja Arvopaperit Johdan- ~ Saamuset
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 1 5,5 0,0 2,5 0,0 33 1,5 3,0 0,0 1,3 -2,5 0,0 -0,3
11 6,6 0,0 -1,1 0,8 6,8 -4,6 -2,4 0,0 11,0 2,8 0,0 0,1
I 1,4 0,0 0,2 1.9 -0,9 5.3 -2,7 0,2 -3,2 -0,5 0,0 0,2
Léhde: EKP.

1) Lisdys (-), vihennys (+).
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- W Taulukko 8.6

Ulkomainen varallisuus ja valuuttavaranto

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

Yhteensd Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Johdan- Muut sijoitukset Valuutta-
" = . naiset” - - varanto?®
Yhteensi Oma Muu| Yhteensd| Osakkeet Velkapaperit ? Yhteensd| Kauppa- Lainat/ Muut
pidoma| pddoma luotot| Kkiteinen| saamiset/
(ml. Yhteensi|  Joukko- Raha- ja talle- 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 -15,5  -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 -475,5 -133,6  -1255 -8,2 -3,6 -13,8 86,5 -1722 71,9 329,4
Ldhde: EKP.

1) Tiedot on saatu laskelmalla yhteen kansalliset tilastot.
2)  Vuoden 1997 lopun ja vuoden 1998 lopun tiedot eiviit ole keskenddin tdysin vertailukelpoisia.
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2. Eurojirjestelmin valuuttavaranto ja siihen liittyviit saamiset”

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, ellei toisin mainita)

Valuuttavaranto Lisitieto:
valuutta-
varantoon

liitty vt
saamiset
Yhteensd Kulta Erityiset Varanto- Valuuttasaamiset Muut Valuutta-
nosto- osuus saamiset miiriiset
Miljoo- oikeudet IMF:ssi Yhteensi Kiteinen Arvopaperit Johdan- saamiset
naa troy- ja talletukset naiset euro-
unssia alueelta
Raha- Pankit Osakkeet Joukko- Raha-
viran- lainat mark-
omaiset kina-
ja BIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 joulu? 3294 99,6 404,131 5,1 23,4 199,8 12,5 18,3 0,0 116,7 52,4 0,0 1,5 7,6
1999 joulu 372,6 116,5 402,754 5,7 23,1 2252 - - - - - 0,0 2,1 14,3
2000 tammi® 379,2 116,2 401,635 5.4 23,1 2325 - - - - - 0,2 1,9 14,6
helmi® 3789  118,0 400,499 55 22,7 2306 - - - - - 0.2 2.1 15.8

3. Euroopan keskuspankin valuuttavaranto ja siihen liittyvit saamiset?

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto)

Valuuttavaranto Lisitieto:
valuutta-
varantoon
liittyvit
saamiset

Yhteensi Kulta Erityiset  Varanto- Valuuttasaamiset Muut Valuutta-
nosto- osuus saamiset miiriiset
Miljoo- oikeudet IMF:ssd Yhteensi Kiteinen Arvopaperit Johdan- saamiset
naa troy- ja talletukset naiset euro-
unssia - alueelta
Raha- Pankit Osakkeet Joukko- Raha-
viran- lainat mark-
omaiset kina-
ja BIS paperit
1 2 3 4 5 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 1,4 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 4.2

Léhde: EKP.

1) Kattavuus ja arvostuserojen vuoksi luvut eivdt ole taysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.

2) Tilanne 1.1.1999.

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

4)  Osa eurojirjestelmdn valuuttavarantoa.
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9 Euroalueen ulkomaankauppa

- H Taulukko 9
1. Vienti?

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

Y hteensi Elin- Raaka-| Energia Kemi- Muut Koneet, Muut Vienti-indekseji,
tarvikkeet, aineet kaalit| teollisuus- kuljetus- 1995 = 100
juomat, tuotteet laitteet Arvo? Miiria? Yksikko-
tupakka arvo
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1996 669,7 49,2 14,2 13,1 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 3428 20,9 122,5 115,9 105,7
1998 796,3 56,1 15,8 12,6 104,4 221,7 371,1 14,7 1279 120,0 106,6
1999 826,7 55,0 16,3 13,4 113,7 2233 381,3 23,7 132,8 121,6 109,2
1997 1 170,7 12,0 3,8 3,7 22,6 48,9 74,7 5,0 109,7 104,2 105,3
1T 191,8 13,4 4,1 3,6 25,1 53,9 86,4 53 123,3 117,3 105,1
111 193,5 13,0 4,2 3.4 25,6 55,6 86,5 5,1 124,3 116,6 106,6
v 206,8 14,4 42 3,7 25,6 58,2 95,1 5,5 132,9 125,7 105,7
1998 1 194,5 13,8 4,2 3.4 26,7 54,7 88,0 3,7 125,0 1159 107,8
1T 204,5 14,6 39 33 27,0 56,6 95,5 3,7 131,4 123,1 106,8
1T 195,9 13,5 3,9 3,0 25,8 55,3 91,0 3,6 125,9 118,2 106,5
v 201,4 14,2 3,8 29 25,0 55,1 96,7 3,7 129,4 122,8 105.4
1999 1 187,9 12,3 3,8 2,6 25,8 51,0 86,6 5,7 120,7 112,5 107,3
1T 202,9 13,4 4,0 3,1 27,9 54,8 93,9 5,8 130,4 119,7 108,9
111 209,2 13,8 4,1 3,8 29,6 56,5 95,4 6,0 134,4 122,8 109,5
v 226,8 15,4 4,5 4,0 30,4 60,9 105,5 6,2 145,7 131,4 110,9
1998  tammi 58,6 4,3 1,3 1,2 8,4 16,3 26,0 1,2 112,9 104,8 107,7
helmi 63,8 4,5 1.4 1,0 8,6 18,1 28,9 1,2 123,0 114,1 107,8
maalis 72,1 5,0 1,5 1,2 9,6 20,3 33,1 1,3 139,0 128,7 108,0
huhti 68,2 49 1,3 1,1 9,2 19,0 31,3 1,3 131,4 122,9 106,9
touko 65,9 4,8 1,3 1,1 8,7 18,3 30,7 1,2 127,1 1189 106,9
kesd 70,5 4,9 1,3 1,1 9,1 19,3 33,5 1,2 135,9 127,3 106,7
heind 73,0 4.8 1,3 1,1 9,3 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 25,9 1,1 109,3 103,2 105,9
Syys 66,2 4,5 1,3 0,9 8,8 18,5 30,9 1,3 127,6 119,7 106,6
loka 69,0 4.8 1,3 1,0 8,6 19,6 32,5 1,2 133,1 1258 105,8
marras 67,1 4,8 1,3 1,0 8,1 18,2 32,5 1,3 129,3 123,3 104,8
joulu 65,3 4.6 1,2 0,9 8,2 17,3 31,7 1,2 125,8 119,3 105,5
1999  tammi 54,6 3,7 1,1 0,8 7.8 14,7 25,0 1,5 105,3 98,6 106,8
helmi 60,2 4,0 1,2 0,8 8,2 16,5 27,4 2,1 116,0 108,5 106,9
maalis 73,1 4,7 1,4 1,0 9,8 19,9 34,2 2,1 140,9 130,6 107,9
huhti 65,9 43 1,3 1,0 9,1 17,7 30,6 1,8 127,0 116,6 108,9
touko 63,7 4,5 1,3 1,0 9,0 17,3 28,8 1,8 122,7 113,1 108,5
kesd 73,3 4,6 1,3 1,1 9.8 19,8 34,4 2,2 141,4 1294 109,3
heind 76,2 4,6 1.4 1,2 10,3 20,8 35,7 2.4 147,0 132,8 110,7
elo 61,0 4,2 1,3 1,1 9,1 16,0 27,4 1,8 117,5 106,8 110,0
Syys 72,0 5,1 1,4 1,5 10,1 19,7 32,4 1,9 138,8 128,5 108,0
loka 75,6 5.2 1,5 1.4 10,1 20,6 34,9 2,0 145,8 132,5 110,0
marras 76,5 53 1,5 1,2 10,6 20,4 35,6 1,9 147.4 133,6 110,3
joulu 74,7 5,0 1,6 1.4 9,7 19,9 35,0 2,2 144,1 128,2 112,4
2000 tammi 65,9 . . . . . . . 127,0

Ldahde: Eurostat. Hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).

1) Mididritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivdt ole tdysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erin kanssa (taulukko 8.2).

2) EKP:nlaskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin.
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Taulukko 9

2. Tuonti?

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

Yhteensi Elin- Raaka-| Energia Kemi- Muut Koneet, Muut Tuonti-indeksejid,
tarvikkeet, aineet kaalit| teollisuus- kuljetus- 1995 = 100

juomat, tuotteet laitteet Arvo? Middra? Y ksikko-
tupakka 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 23,1 119,8 110,3 108,6
1998 711,0 55,1 41,3 58,5 68,0 202,0 270,1 16,1 126,3 123,0 102,7
1999 770,6 51,0 38,8 77,2 70,8 208,3 301,2 23,4 136,9 128,8 106,3
1997 1 159,1 11,4 9,7 21,2 14,7 44,6 51,8 5,8 113,1 106,0 106,7
I 168,0 12,6 11,0 18,6 16,0 46,5 57,5 5,7 1194 1114 107,2
I 166,6 12,2 10,0 20,0 15,2 48,9 55,6 4,7 118,5 106,9 110,8
v 180,4 13,5 10,6 21,4 16,1 48,2 63,8 6,8 128,2 117,0 109,6
1998 1 179,9 13,7 10,9 16,4 17,7 51,6 65,3 4,3 127.9 119,2 107,3
I 179,2 13,7 11,1 15,1 17,3 50,4 67,2 43 1274 121,6 104,7
I 171,1 13,4 9,7 13,8 16,4 50,8 63,4 3,6 121,6 119,5 101,8
v 180,8 14,3 9,6 13,2 16,5 49,2 74,1 39 128,5 131,9 97,4
1999 1 177,2 12,0 9,1 13,4 17,0 49,8 70,5 5,5 126,0 127.5 98,8
I 187,9 12,6 10,0 16,8 17,6 50,4 74,9 5,6 133,6 128,7 103,8
1T 1924 12,6 9.4 21,2 17,1 54,0 72,4 5,7 136,8 125,0 109,4
v 213,1 13,8 10,2 25,8 19,1 54,2 83,4 6,6 151,5 1344 112,7
1998 tammi 57,7 4,5 35 5,7 5,6 16,6 20,4 1,4 123,0 114,3 107,6
helmi 57,9 4,3 3,5 5.4 5,6 16,7 20,8 1,6 123,4 114,4 107,9
maalis 64,3 49 3,8 5,3 6,5 18,3 24,1 1,3 137,1 128,6 106,6
huhti 60,1 4,8 3,7 5.2 5,8 16,8 22,6 1,3 128,2 121,5 105,5
touko 56,9 44 3,5 52 5,6 15,8 21,2 1,2 1214 115,7 104,9
kesd 62,1 4,6 3,9 4,7 6,0 17,8 234 1,8 132,5 127,8 103,7
heind 59,3 4,7 3,6 4,7 6,0 17,8 21,2 1,3 126,4 123,6 102,2
elo 50,1 4,1 2,8 4.4 4,7 15,0 18,1 1,0 106,9 105,7 101,1
Syys 61,8 4,6 33 4,7 5.8 17,9 24,1 1.4 131,7 129,2 101,9
loka 62,5 4,8 33 4,7 5,8 17,4 25,1 1,4 133,2 133,9 99,5
marras 59,7 4,6 3,1 4,2 5.4 16,2 24,9 1,3 127,3 131,8 96,6
joulu 58,6 5,0 3,1 4,3 53 15,7 24,2 1,2 125,0 130,2 96,0
1999  tammi 54,5 3,7 2,9 4,5 5,1 15,3 21,2 1,7 116,2 118,6 98,0
helmi 55,8 3,7 2,9 4,1 5,5 16,0 21,8 1,9 119,1 121,1 98,3
maalis 66,9 4,5 33 4.9 6.4 18,4 27,5 1,9 142,6 142,9 99,8
huhti 61,0 4,1 3,3 5,6 5,7 15,9 24,5 1,9 130,2 127,1 102,4
touko 61,9 42 33 5,7 5,7 16,4 24.9 1,7 132,0 126,2 104,6
kesd 65,0 44 3,5 5.4 6,1 18,0 25,5 2,0 138,6 132,5 104,6
heind 64,1 43 33 6,7 5,7 18,3 23,9 1,9 136,6 126,6 107,9
elo 57,9 4,0 2,6 7,0 5,2 16,2 21,3 1,7 123,5 112,3 110,0
Syys 70,4 44 34 7,6 6,3 19,4 27,2 2,1 150,1 136,2 110,2
loka 69,0 44 33 7,7 6,3 18,0 26,9 2,3 147,1 131,8 111,6
marras 72,2 4,7 35 8.4 6,6 18,4 28,4 2,2 154,0 138,0 111,6
joulu 71,9 4,7 34 9,7 6,2 17,8 28,1 2,1 153,3 133,2 115,1

2000 tammi 69,7 148,5

Léihde: Eurostat. Hybdykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).
1) Midritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivdit ole téysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erdn kanssa (taulukko 8.2). Ero johtuu osittain vakuutus- ja rahtipalveluiden kirjaamisesta tavaroi-
den tuontiin. Ndiden palveluiden osuus tavaroiden tuonnista (cif) oli vuonna 1998 noin 3,8 %.

2) EKP:n laskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000
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(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], vienti (fob) — tuonti (cif))

~ E Taulukko 9

3. Kauppatase’

Yhteensi Elin- Raaka- Energia Kemikaalit Muut Koneet, Muut
tarvikkeet, aineet teollisuus- kuljetus-
juomat, tuotteet laitteet
tupakka

1 2 3 4 5 6 7 8
1996 75,8 2,7 223 -58,5 31,4 28,5 102,3 -8,3
1997 88,6 3,2 -25,0 -66,8 37,0 28,5 114,0 2,2
1998 85,3 1,0 -25,5 -45.9 36,4 19,7 101,0 -1,4
1999 56,1 4,0 22,4 -63,8 429 15,0 80,2 0,3
1997 1 11,6 0,6 -5,8 -17,5 7,9 43 22,8 -0,8
I 23,8 0,7 -6,9 -15,0 9,1 74 28,9 -0,4
1T 26,8 0,9 -5,9 -16,6 10,4 6,8 30,9 0,3
v 26,3 1,0 -6,4 -17,7 9,5 10,0 31,3 -1,3
1998 1 14,6 0,1 -6,7 -13,0 9,0 32 22,7 -0,7
I 25,4 0,9 -7,2 -11,7 9,6 6,1 28,2 -0,6
1T 24,8 0,1 -5,8 -10,9 9,3 4,5 27,6 0,0
v 20,6 -0,1 -5,7 -10,3 8,5 59 22,6 -0,2
1999 1 10,6 0.4 -5,3 -10,8 8,9 1,2 16,1 0,2
1T 14,9 0,8 -6,1 -13,7 10,3 4,5 19,0 0,2
1T 16,8 1,2 -5,3 -17,4 12,5 2,5 23,0 0,3
v 13,7 ,6 -5,7 21,8 11,3 6,7 22,0 -0,4
1998 tammi 0,9 -0,2 2,2 -4,6 2,8 -0,3 5,6 -0,2
helmi 59 0,3 2,2 -43 3,1 1.4 8,1 -0,4
maalis 7,8 0,1 2,3 -4,1 3,1 2,0 9,0 0,0
huhti 8,0 0,1 24 -4,1 34 2,2 8,7 0,0
touko 9,0 04 2,3 -4,1 3,1 24 9,5 -0,1
keséd 8,3 0,3 -2,6 -3,5 3,1 1,5 10,1 -0,5
heini 13,8 0,0 22 -3,6 33 33 13,0 0,0
elo 6,6 0,1 -1,6 -3,5 3,0 0,6 7,7 0,1
syys 44 -0,1 -2,0 -3,8 3,0 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 -1,9 -3,3 2,7 2,0 7,7 0,0
joulu 6,6 -0,3 -1,9 -3,3 2,9 1,7 7,5 0,1
1999 tammi 0,1 0,0 -1,8 -3,7 2,7 -0,7 3,8 -0,2
helmi 43 0,2 -1,7 -3,2 2,8 0,5 5,6 0,2
maalis 6,2 0,1 -1,8 -3,9 34 1.4 6,8 0,2
huhti 4.8 0,2 -1,9 -4,6 34 1,8 6,2 -0,2
touko 1,8 0,3 2,0 -4.8 32 1,0 39 0,1
kesd 8,4 0,3 2,1 -4,3 3,7 1,8 8,9 0,2
heini 12,2 0,3 -2,0 -5,5 47 2,5 11,7 0,5
elo 3,0 0,3 -1,3 -5,8 4,0 -0,2 6,1 0,1
syys 1,6 0,7 -2,0 -6,1 38 0,3 5,1 -0,2
loka 6,6 0,7 -1,8 -6,4 38 2,6 8,0 -0,2
marras 42 0,6 -2,1 -7,2 4,0 2,0 7,1 -0,3
joulu 2,8 0,3 -1,8 -8,3 35 2,1 6,9 0,1

2000 tammi -3,8

Ldahde: Eurostat. Hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).
1) Middritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohtien erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eiviit ole téysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erdin kanssa (taulukko 8.1). Ero johtuu osittain vakuutus- ja rahtipalveluiden kirjaamisesta tava-

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

Taulukko 10

Valuuttakurssit
(jakson keskiarvo, x yksikkod valuuttaa / 1 ecu tai euro, 1999 I = 100 [efektiivinen])

Euron efektiivinen valuuttakurssi” Ecun/euron valuuttakurssit?
Suppea maaryhma Laaja maaryhmé USA:n Japanin Sveitsin| Englannin
dollari jeni frangi punta
Nimellinen| Reaalinen;] Reaalinen;| Reaalinen| 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 107,9 108,8 108,1 114,2 95,4 105,9 1,270 138,1 1,568 0,814
1997 99,1 99,4 99,5 102,2 90,4 96,6 1,134 137,1 1,644 0,692
1998 101,5 101,3 101,8 99,8 96,6 99,1 1,121 146,4 1,622 0,676
1999 95,7 95,7 95,8 95,9 96,6 95,8 1,066 121,3 1,600 0,659
1999 I 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 1,122 130,7 1,599 0,687
I 96,1 96,0 96,0 96,2 96,5 96,0 1,057 127,7 1,600 0,658
I 94,6 94,7 94,7 94,5 95,5 94,6 1,049 118,7 1,602 0,655
v 92,2 92,2 92,5 92,8 94,2 92,5 1,038 108,4 1,600 0,636
2000 I 89,0 89,4 90,0 88,9 91,1 88,9 0,986 105,5 1,607 0,614
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 98,4 - 98,7 98,6 1,088 130,2 1,595 0,671
huhti 97,1 96,9 97,1 - 97,5 97,2 1,070 128,2 1,602 0,665
touko 96,6 96,5 96,5 - 96,9 96,4 1,063 129,7 1,603 0,658
kesd 94,7 94,6 94,3 - 95,1 94,4 1,038 125,3 1,595 0,650
heind 94,8 95,2 94,9 - 95,0 94,4 1,035 123,7 1,604 0,658
elo 95,4 95,6 95,5 - 96,3 95,5 1,060 120,1 1,600 0,660
Syys 93,6 93,4 93,6 - 95,2 93,8 1,050 112,4 1,602 0,647
loka 94,4 94,2 94,4 - 96,3 94,7 1,071 113,5 1,594 0,646
marras 92,0 92,0 92,3 - 94,0 92,3 1,034 108,2 1,605 0,637
joulu 90,1 90,3 90,6 - 92,2 90,5 1,011 103,7 1,601 0,627
2000 tammi 90,2 90,7 91,2 - 92,4 90,4 1,014 106,5 1,610 0,618
helmi 89,2 89,6 90,1 - 91,2 89,0 0,983 107,6 1,607 0,615
maalis 87,7 88,0 88,7 - 89,7 87,3 0,964 102,6 1,604 0,611
Muutos ed. kuukaudesta, %?
2000 maalis -1,7 -1,8 -1,5 - -1,6 -2,0 -1,9 -4,7 -0,2 -0,7
Muutos ed. kuukaudesta, %*
2000 maalis -10,8 -10,5 -9,8 - -9,1 -11,5 -11,4 -21,2 0,6 -9,0

Ldhde: EKP.

1) EKP:n laskelmat. Tiedot perustuvat euron valuuttakurssien painotettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat teollisuustuotteiden kaupankdynti-
tilastoihin vuosilta 1995-1997, ja painoissa on otettu huomioon kolmansien markkinoiden vaikutus. Suppeaan maaryhmddn kuuluvat ne maat,
Jjoiden valuutat on esitetty taulukossa. Laajaan maaryhmddn kuuluvat lisdksi seuraavat maat: Algeria, Argentiina, Brasilia, Eteld-Amerikka,
Filippiinit, Kiina, Kroatia, Indonesia, Intia, Israel, Kypros, Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania, Slovakia, Slovenia, Taiwan, Thaimaa,
TSekki, Turkki, Unkari, Uusi-Seelanti, Vendji, ja Viro. Reaaliset valuuttakurssit lasketaan kuluttajahintaindeksin, tehdasteollisuuden
tuottajahintaindeksin ja tehdasteollisuuden yksikkotyokustannusten pohjalta. Jos deflaattoreita ei ole saatavissa, kéytetddn arvioita.

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

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

4) Viimeisen kuukausihavainnon prosenttimuutos on esitetty verrattuna edellisen kuukauden tietoihin ja vuotta aikaisempiin tietoihin. Positiivinen
muutos merkitsee euron vahvistumista.
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Ecun/euron valuuttakurssit »

Ruolsinl Tanskan Kreikan| Norjanl Kanadan Auslralianl Hongkonginl Elel;'i—l Singaporen
kruunu kruunu drakma kruunu dollari dollari dollari® Korean 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 8,31 1,584 1,652 8,27 1267,3 1,806 1999
8,98 7,44 322,7 8,60 1,696 1,770 8,69 1342,6 1,911 1999 I
8,90 7,43 325,0 8,24 1,557 1,618 8,19 1258,8 1,810 II
8,71 7,44 326,1 8,22 1,558 1,613 8,14 1252,8 1,772 11
8,65 7,44 329,2 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 1109,8 1,674 2000 I
9,08 7,44 323,6 8,65 1,765 1,839 8,99 13624 1,950 1999 tammi
8,91 7,44 322,0 8,65 1,679 1,751 8,68 1330,2 1,905 helmi
8,94 7,43 3225 8,51 1,651 1,726 8,43 1336,2 1,881 maalis
8,91 7,43 325,5 8,32 1,594 1,668 8,30 12922 1,834 huhti
8,97 7,43 325,2 8,23 1,553 1,605 8,24 1272,1 1,820 touko
8,83 7,43 3242 8,17 1,524 1,580 8,05 1212,6 1,775 kesd
8,74 7,44 325,0 8,18 1,540 1,576 8,03 12294 1,756 heinid
8,75 7,44 326,4 8,26 1,583 1,645 8,23 1269,1 1,779 elo
8,63 7,43 327,0 8,23 1,552 1,619 8,15 1260,1 1,781 Syys
8,73 7,43 329,2 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 1149,6 1,694 joulu
8,60 7,44 331,1 8,12 1,469 1,542 7,89 11459 1,697 2000 tammi
8,51 7,45 3332 8,10 1,427 1,564 7,65 1110,8 1,674 helmi
8,39 7,45 333,9 8,11 1,408 1,583 7,51 1 076,1 1,654 maalis
Muutos ed. kuukaudesta, %*
-1,4 0,0 0,2 0,1 -1,3 1,2 -1,9 -3,1 -1,2 2000 maalis
Muutos ed. kuukaudesta, %*

-6,2 0,2 35 -4,6 -14,7 -8,3 -11,0 -19,5 -12,1 2000 maalis
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Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

M Taulukko 1|

Taloudellinen kehitys

(prosenttia edellisvuotisesta, ellei toisin mainita)

YKHI| Julkisen| Julkisen Valtion| Valuutta-| Vaihtotase| Yksikko- BKT:n Teolli-| Standar- Lavea 3 kk:n
talouden| talouden pitkd-|  kurssi®, ja uusi tyo- médrd suus- doitu raha® korko",
ali- brutto-| aikaisten kansal-| péddoma- kustan- tuotannon tyOtto- vuotuinen
jaama (-)/ velka,|  lainojen linen tase?, nukset® volyymi-| myysaste, korko
yli- %|  tuotot”,| valuutta/ % indeksi® % tyd-
jddmi (+),] BKT:stid| vuotuinen ecu tai| BKT:std voimasta
% korko euro (kp.)
BKT:sti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tanska
1997 1,9 0,5 61,3 6,25 7,48 0,6 14 3,1 5,6 5,6 4,7 3,73
1998 1,3 1,2 55,6 4,94 7,50 -1,1 2,6 25 2,2 52 4,6 4,27
1999 2,1 3,0 52,6 491 7,44 . 35 2,5 52 4,2 3,44
1999 I 1.4 - - 4,22 7,44 1,7 6,2 0,6 -0,6 54 4,5 3,65
11 1,8 - - 4,50 743 1.4 39 22 6,0 53 49 3,13
11 2,3 - - 5,35 7,44 1,6 3,1 1,5 -0,3 5,1 34 3,19
v 28 - - 5,57 7,44 0,2 0,9 2,0 52 49 4,1 3,78
2000 I . - - 5,79 745 3,95
1999 Syys 2,4 - - 5,56 7,43 - - - 4.6 5,0 2,1 3,18
loka 2,6 - - 5,76 743 - - - 1,8 49 2,0 3,69
marras 2,7 - - 5,45 7,44 - - - 54 4.8 6,3 3,85
joulu 3.1 - - 5,50 7,44 - - - 84 4.9 4,1 3,80
2000 tammi 2,8 - - 5,87 7,44 - - - 55 5,0 0,7 3,72
helmi 2,8 - - 5,85 745 - - - 4,5 49 2,0 3,93
maalis . - - 5,65 7,45 - - - . . . 4,18
Kreikka
1997 54 -4,6 108,5 9,92 309,3 -39 84 34 1,0 79 11,8 12,48
1998 45 -3.1 105,4 8,48 330,7 -3,1 55 37 34 10,0 10,2 13,53
1999 2,1 -1,6 104,4 6,30 3258 . 2,5 . 0,5 . 7,6 10,08
1999 I 3,1 - - 6,08 3227 - - - -0,8 10,4 10,56
11 2,0 - - 5,87 3250 - - - 0,5 73 .80
11 1.4 - - 6,56 326,1 - - - 1,5 6,8 9,86
v 2,0 - - 6,68 329,2 - - - 0,6 6,3 10,13
2000 I . - - 6,44 3327 - - - . . . 8,71
1999 Syys 1,3 - - 6,64 327,0 - - - 0,2 6,9 9,85
loka 1,7 - - 7,03 329,2 - - - 1,9 53 10,11
marras 2,0 - - 6,61 328,7 - - - -1,8 8,0 10,71
joulu 23 - - 6,39 329,7 - - - 1,6 5,6 9,57
2000 tammi 24 - - 6,60 331,1 - - - 59 8,92
helmi 2,6 - - 6,48 3332 - - - . . 4,7 8,51
maalis . - - 6,24 3339 - - - . . . 8,69
Ruotsi
1997 1.8 -2,0 75,0 6,62 8,65 - 0,4 2,0 72 9,9 42 4,43
1998 1,0 1.9 724 4,99 8,92 34 1,8 3,0 42 83 35 4,36
1999 0,6 1.9 65,5 4,98 8,81 1,9 . 38 14 72 6,8 3,32
1999 I 0,2 - - 4,21 8,98 2,5 0,4 39 1.4 7,7 54 331
1T 0,3 - - 4,54 8,90 1,1 0,1 37 1,0 72 6,5 3,07
111 0,7 - - 5,48 8,71 33 0,0 38 -0,5 7,1 6,1 322
v 1,0 - - 5,69 8,65 0,7 38 33 6,8 9,1 3,69
2000 I . - - 5,79 8,50 3,99
1999 Syys 1,1 - - 5,69 8,63 - - - 4.4 7,0 73 3,20
loka 1,0 - - 5,92 8,73 - - - 45 6,7 10,0 3,74
marras 0,8 - - 5,56 8,63 - - - 42 6,8 7.4 3,72
joulu 1,2 - - 5,59 8,59 - - - 1.4 6,8 9,9 3,63
2000 tammi 1,0 - - 5,95 8,60 - - - 4,0 6,6 8,6 3,70
helmi 1.4 - - 5,90 8,51 - - - . 6,6 9,1 4,10
maalis . - - 5,51 8,39 - - - . 4,16
Iso-Britannia
1997 1.8 -2,0 50,8 7,13 0,692 0,9 29 35 1,6 7,0 11,2 6,92
1998 1,6 03 48,4 5,60 0,676 0,0 38 22 03 6,3 9,7 742
1999 1,3 1,2 46,0 5,01 0,659 . . 2,1 0,1 6,1 52 5,54
1999 I 1,6 39 46,6 4,39 0,687 -1,9 43 1,5 -1,6 6,3 74 5,61
11 1.4 24 46,7 4,82 0,658 -1,0 4,0 1,6 -1,8 6,1 6,7 5,30
111 1,2 1,5 45,8 5,39 0,655 -1,5 34 22 1,3 59 35 5,28
v 1,2 1,5 45,6 5,46 0,636 . . 3,0 24 59 33 5,98
2000 I . . . 5,60 0,614 . . . . . . 6,20
1999 sy])(/s 1,2 1,2 45,8 5,60 0,647 - - - 24 59 2,7 5,41
loka 1,2 9,6 44,6 5,78 0,646 - - - 1,2 59 3,0 6,02
marras 1,3 -3,1 44,7 5,23 0,637 - - - 2,5 59 32 5,87
joulu 1,2 -2,0 45,6 5,36 0,627 - - - 38 6,0 37 6,06
2000 tammi 0,8 17,2 43,7 5,83 0,618 - - - -1,7 2,7 6,14
helmi 1,0 0,9 432 5,63 0,615 - - - -1,1 . . 6,24
maalis . . . 5,34 0,611 - - - . . . 6,23

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

1) Ajanjakson keskiarvoja. 4) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eiviit sisdlld 6) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3;
2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10. tyonantajan sosiaaliturvamaksuja. M4 Kreikan ja Ison-Britannian osalta.
3) BPM5; BPM4 Kreikan osalta. 5) Tehdasteollisuus; korjattu tyopdivien médrdlld.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1

Taloudellinen kehitys

(prosenttia edellisvuotisesta, ellei toisin mainita)

KHI  Yksikko- BKT:n Teollisuus- Tyotto- M2?  Pankkien- Valtion  Valuutta- Julkisen Julkinen
tyo- mddrd tuotannon  myysaste, vilisten 10 vuoden kurssi?,  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3 kk:n lainojen kansallinen  rahoitus- velka®,
set! indeksi”  voimasta talletusten tuotto®,  valuutta/ asema % BKT:std
(kp.) korko®,  vuotuinen ecu tai euro alijgma (-)/
vuotuinen korko ylijaama (+),
korko % BKT:stid
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Yhdysvallat
1996 2,9 -2,3 3,6 4,7 54 4.8 5,51 6,54 1,270 =22 58,8
1997 2,3 0,0 4,2 7,0 4,9 4,9 5,76 6,45 1,134 -0,9 56,5
1998 1,6 0,7 4,3 4,9 4.5 7.4 5,57 5,33 1,121 0,4 53,5
1999 2,2 -1,7 4,2 4.2 4.2 7,5 542 5,63 1,066 1,0 50,5
1998 v 1,5 -0,8 4,7 3,7 4.4 8,5 5,27 4,72 1,177 0,7 53,5
1999 I 1,7 -1,6 39 35 43 8,5 5,00 4,98 1,122 0.8 53,1
1 211 14 38 41 43 3.0 507 5,54 1,057 1.0 514
I 2,3 -0.8 4.3 4,4 4,2 7,5 5,44 5,88 1,049 1,2 50,6
v 2,6 -3,1 4,6 4.8 4,1 6,1 6,14 6,13 1,038 1,0 50,5
2000 I 4,1 6,11 6,48 0,986
1999 loka 2,6 - - 4,3 4,1 6,5 6,18 6,10 1,071 - -
marras 2,6 - - 4.8 4,1 59 6,10 6,03 1,034 - -
joulu 2,7 - - 52 4,1 5.8 6,13 6,26 1,011 - -
2000 tammi 2,7 - - 6,1 4,0 5,7 6,04 6,66 1,014 - -
helmi 3,2 - - 59 4,1 5.4 6,10 6,52 0,983 - -
maalis . - - . 4,1 . 6,20 6,26 0,964 - -
Japani
1996 0,1 -1,9 5,1 2,3 34 33 0,57 3,03 138,1 -2,9 -
1997 1.7 22 1.6 3.6 34 31 0.62 2.15 137.1 27 -
1998 0,6 6,3 -2,5 -7.1 .1 4.4 0,66 1,30 146,4 -10,3 -
1999 -0,3 -2,1 0,3 0,4 4,7 3,7 0,22 1,76 121,3 -10,4 -
1998 v 0,5 5.1 -2,9 -6,8 4.4 4,5 0,43 1,03 140,6 - -
1999 I -0,1 35 -0,4 -4,2 4,6 4,0 0,36 1,97 130,7 - -
1 03 12 0.6 1.0 47 4.1 0.12 1,53 127.7 - -
111 0,0 -4,6 0,9 2,6 4,7 3,6 0,10 1,78 118,7 - -
v -1,0 -5,7 0,0 4.4 4,6 3,0 0,29 1,77 108,4 - -
2000 1 . . . . . . 0,14 1,79 105,5 - -
1999 loka -0,7 -3.2 - 1,3 4,6 3,6 0,25 1,78 1135 - -
marras 1,2 -7.4 - 6,7 4,6 2,9 0,30 1,81 108,2 - -
joulu -1,1 -6.4 - 53 4,7 2,6 0,33 1,73 103,7 - -
2000 tammi -0,9 . - 6,4 4,7 2,6 0,15 1,71 106,5 - -
helmi -0,6 . - 8,5 4,9 2,1 0,13 1,83 107,6 - -
maalis . . - . . 0,14 1,81 102,6 - -
Bruttokansantuotteen miéri Kuluttajahintaindeksit
(prosenttia edellisvuotisesta; neljcinnesvuosittain) (prosenttia edellisvuotisesta; kuukausittain)
—— Yhdysvallat = = Euroalue —— Yhdysvallat = = Euroalue
—— Japani —— Japani
3 p 4 p
7
6 3
5
4 2
3
2 1

1996

Ldihteet: 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 alijicmdissd on mukana
2) Ajanjakson keskiarvo, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta. suuri velkaoletus; vuoden 1999 tiedot perustuvat rahoitustilin-
3) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1 ja 3.2. pitotilastoihin.

4) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10. 6) Julkisen sektorin konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).
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Taulukko 12.2

Sédistiminen, investoinnit ja rahoitus
(prosenttia BKT:std)

Kansallinen sédstiminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus Kotitalouksien investoinnit ja
investoinnit rahoitus”
Brutto-|  Piéioman Netto-|  Piddoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pidoma-| Rahoitus-|  Brutto- Netto-
sddsti- brutto- luoton- brutto-[ goSan varojen sddstd-|  velkaan- Arvo- menot| varojen sidsti-| velkaan-
minen| muodostus uflto muodostus piioman ne.tto- minen tuminen paperit netto- minen| tuminen
ulkomaille brutto- hankinta ja hankinta
muodostus osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Yhdysvallat
1996 17,3 19,1 -1.4 8,7 83 4.8 8,7 5,1 1,1 11,8 52 12 4,9
1997 18,3 19,8 -1,5 9,1 83 35 8,8 4.2 2,1 11,6 39 12,5 4,5
1998 18,8 20,5 -2,3 9,5 8,7 3,0 8,7 4,0 1,6 12,1 52 12, 5,7
1999 18,7 20,8 -3.4 9,6 9,1 6,6 8,7 7,6 33 12,6 55 11, 7,0
1998 1 18,9 20,6 -1,8 9,8 8,6 4,1 8,8 5.8 32 11,9 3,7 12,3 58
11 18,6 20,3 -2,2 9,3 8,7 33 8,7 4,0 38 12,1 8,0 12,1 5,6
11T 18,9 20,6 -2,6 9,4 8.5 38 8,7 4,0 0,5 12,0 43 12,0 53
v 18,8 20,7 -2,6 9,5 8,9 0,8 8,6 2,4 -1,1 12,3 4,6 12,2 6,0
1999 1 19,0 20,8 -2,8 9,4 8,9 7,4 8,7 8,1 6,0 12,5 34 11 6,6
11 18,7 20,5 -3.3 9,6 9,4 6,1 8,7 7,1 -0,3 12,8 6,6 11 6,8
11T 18,7 20,8 -3,6 9,6 9,2 6,6 8,6 7,6 33 12,6 4,6 11 6,7
v 18,5 20,9 -3,8 9,8 9,1 6,4 8,8 7,6 39 12,6 7,1 10. 73
Japani
1996 31,3 29,8 1.4 16,1 15,6 1,7 15,1 0,3 1,0 6,7 6,4 13,3 1,1
1997 31,2 28,7 2,6 16,6 16,1 33 13,7 1,2 0,1 54 7,1 13,4 0,7
1998 29,3 26,4 3.1 14,5 14,6 <12 15,1 -8,8 -1,3 5,0 59 13,7 -0,2
1999 . 28,1 . . 35 -4.3 1,6 . 54 . 1.9
1998 1 332 28,4 24 -7.1 -14,0 0,0 -4,5 4,6
11 . 24,8 . -33.,5 -13,8 0,4 11,7 -7,0
11T . 26,9 2,6 -1,9 1,5 39 1,6
v . 26,9 73 -5.8 -6,5 12,0 -0,2
1999 1 . 26,9 4.4 -19,6 -4.8 -3,6 16,0
I . 242 -18,7 -14.5 2,0 9,2 -7,9
111 . 26,4 8,5 -2,6 1.4 5,1 34
v . 27,0 18,2 17,6 73 10,4 -3,7

Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto
(prosenttia BKT:std) (prosenttia BKT:std)

- Yhdysvallat m Euroalue
m Japani m Japani

4 -

-6

-8 L L L L L L L ) 2 L L L

Bl Yhdysvallat

Kotitalouksien nettoluotonanto®

m Euroalue

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1991 1992 1993

Ldhteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic Planning Agency.
1) Kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

1994

1995

1996

1997

1998
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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 kdytetaan me-
netelmien multiplikatiivisia malliversioita. Tekni-
sistd syistd on paddytty julkistamaan X-12-ARI-
MAn tulokset virallisina tietoina. Joihinkin M2:n
eriin tehdain kalenterikorjauksia. M3 puhdiste-
taan kausivaihteluista epasuorasti laskemalla yh-
teen Ml:n ja erotuksien (M2-Ml) ja (M3-M2)
kausivaihteluista puhdistetut sarjat, jotta alaerit
summautuvat yhteen M3:ksi.

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

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

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

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

Jos F kuvaa muutosta kuukauden t aikana, L kan-
taa kuukauden t lopussa, X suhteellista muutos-
ta kuukaudessa t, eli X = (F/L_ + 1),jajos | on
kuukauden t kausivaihteluista puhdistettu kanta,
voidaan suhteellinen vuosimuutos a,_eli muutos
viimeisten |2 kuukauden aikana laskea seuraa-
vasti

(a) ac = ((Xc * Xc-l * Xc-Z* Xc-3* Xc-4 * Xc-S * Xc-é *
Xc-7 * Xc-s * Xc-9 * Xc-IO * Xc-l I)—l)*lOO

®)  a=(/1_,~1)*100

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tamattd tasmad 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 las-
kea.

1 Lisdtietoja: Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja
Chen, B.C. (1998), ”New Capabilities and Methods of the
X-12-ARIMA Seasonal Adjustment Program”, Journal of
Business and Economic Statistics, 16, 2, 127-152, tai ”X-
12-ARIMA Reference Manual Version 0.2.2” (joulukuu
1998), Time Series Staff, Bureau of the Census, Washing-
ton, D.C.

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

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdimit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat asiakirjaan ”Imple-
mentation package (Statistical requirements for
Stage Three of Monetary Union)”. Euroopan ra-
hapoliittinen instituutti (EMI) ja kansalliset keskus-
pankit saattoivat timdn asiakirjan pankkiyhdistys-
ten ja muiden kolmannen vaiheen tilastoinnin val-
misteluun osallistuvien saataville heindkuussa 1996.
Asiakirjassa kisitelldan raha- ja pankkitilastoja,
maksutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta koske-
via tilastoja, rahoitustilinpitoa, hinta- ja kustannus-
tilastoja sekd muita taloustilastoja.'

Nama tilastot keskittyvit euroalueeseen koko-
naisuudessaan. Pidemman aikavilin yksityiskoh-
taisempia tilastotietoja lisaselvityksineen on saa-
tavissa EKP:n verkkosivuilla (http://www.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 jisenvalti-
oiden valuuttojen kurssimuutokset vaikuttaisivat
niihin vuotta 1999 edeltaviin tilastojen lukuihin,
jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon osallis-
tuvien jasenvaltioiden valuutat senhetkisten vaihto-
kurssien mukaan ecuiksi. Jotta tdma voitaisiin
valttdd rahatilastoissa, taulukoiden 2.1-2.6 tiedot
vuotta 1999 edeltdviltd ajalta on ilmoitettu yk-
sikkoing, jotka on saatu muuttamalla kansalliset
valuutat 31.12.1998 asetetuilla euron peruutta-
mattomilla muuntokursseilla. Ellei toisin mainita,
hinta- ja kustannustilastot vuotta 1999 edelti-
vdltd ajalta perustuvat kansallisissa valuutoissa
ilmoitettuihin tietoihin.

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

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kdytettdvissa EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmadistd ko-
kouspaivda edeltdvind paivana. Taman numeron
tilastot perustuvat 12.4.2000 kaytettdvissa ollei-
siin tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan tarkistaa. Pyoristysten vuoksi eri lu-
kujen yhteissummat eivdt valttdmattd tismaa.
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Rahapolitiikka- ja
rahoitusmarkkinatilastot

Taulukoissa |.1-1.5 esitetddn eurojirjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelmdn rahapoliittisista operaatioista seka va-
teettiasemaan liittyvia tilastoja. Taulukoissa 2. |-
2.3 esitetddn rahalaitoksiin liittyvid rahataloutta
koskevia tilastoja eurojirjestelma mukaan lukien.
Taulukon 2.3 tiedot on konsolidoitu; euroalueen
rahalaitosten vilisia positioita ei ole esitetty,
mutta niiden saamisten ja velkojen yhteissum-
mien erotus esitetddn sarakkeessa |3.Taulukos-
sa 2.4 esitetddn rahalaitossektorin konsolidoidus-
ta taseesta johdetut raha-aggregaatit ja joitakin
valtionhallinnon (monetaarisia) velkoja.Taulukos-
sa 2.5 esitetddn neljannesvuositilastot rahalaitos-
ten lainoista kotitalouksille ja yrityksille eritel-
tyina kdyttotarkoituksen ja alkuperdisen maturi-
teetin mukaan. Taulukossa 2.6 (uusi taulukko)
esitetddn neljannesvuositilastot euroalueella ole-
vien talletuksista rahalaitoksiin. Taulukossa 2.7
(mySs uusi taulukko) esitetddn neljannesvuositi-
lastot rahalaitosten saamisista ja veloista euro-
alueen ulkopuolelta. Taulukossa 2.8 (ent. tauluk-
ko 2.6) tarkastellaan joitakin rahalaitossektorin
tase-erid valuutoittain.Tilastoinnissa kdytettdvien
rahalaitosten luettelo on kokonaisuudessaan
EKP:n verkkosivuilla. Sektoriluokitus on esitet-
ty yksityiskohtaisesti raha- ja pankkitilastojen sek-
torikdsikirjassa "Money and Banking Statistics
Sector Manual — Guidance for the statistical clas-
sification of customers” (EMI, huhtikuu 1998).
Raha- ja pankkitilastojen kokoamisohjeissa "Mo-
ney and Banking Statistics Compilation Guide”
(EKP, marraskuu 1999) esitetdin suositukset, joita
kansallisten keskuspankkien tulee noudattaa.Ti-
lastotiedot keritdan ja tilastot laaditaan I.1.1999
alkaen Euroopan keskuspankin rahalaitossekto-
rin konsolidoidusta taseesta annetun asetuksen
(EKP/1998/16) mukaisesti.

EKP tuottaa rahamarkkinakorkoja, valtion pitka-
aikaisten lainojen tuottoja ja osakeindekseja kos-
kevat tilastot (taulukot 3.1-3.3) sahkdisistd mark-

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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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 esitetdan taulukossa
3.5. Taulukossa 3.6 on euromddriisten arvopa-
pereiden liikkeeseenlaskijoiden (seki euroalueella
ettd sen ulkopuolella sijaitsevien) erittely sekto-
reittain. Taulukon 3.6 yhteismaarit (sarakkeet I,
7 ja 14) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt
luvut euroma@iridisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20) ja liikkeeseenlaskuista (sa-
rakkeet 5, 13 ja 17). Rahalaitosten liikkeeseen
laskemien arvopapereiden kanta (sarake 2) tau-
lukossa 3.6 vastaa suurin piirtein taulukossa 2.8.3
esitettyjd rahalaitosten yhteenlasketun taseen
velkapuolen rahamarkkinapapereita ja velkapa-
pereita (sarakkeet 2 ja 10), vaikka liikkeeseen-
laskutilastojen kattavuus onkin télld hetkelld hie-
man suppeampi. Niistd tilastoista kerrotaan tar-
kemmin Kuukausikatsauksen marraskuun 1999
numeron sivuilla 17—18.

Hinnat ja reaalitalouden tilastot

EKP:n kuukausikatsauksessa esitettivit tilastot
ovat muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta
Euroopan komission (ldhinnd Eurostatin) ja kan-
sallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yk-
sittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen. Tilastot
ovat mahdollisimman yhtenaisid 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-
indeksi YKHI (taulukko 4.1) on kaytettévissa vuo-
desta 1995 ldhtien. Kansallisiin kuluttajahinta-
indekseihin perustuvat arviot vuotta 1995 edelti-
valtd ajalta eivit ole tdysin vertailukelpoisia. YKHI
perustuu kansallisiin yhdenmukaistettuihin kulut-
tajahintaindekseihin, jotka lasketaan samoin me-
netelmin kaikissa euroalueen valtioissa. Tammi-
kuusta 2000 alkaen YKH]Iin sisdltyvit terveyden-
hoito- ja koulutuspalvelujen kustannukset.
Laajennetun YKHIn mukaisia tietoja ei yleensd
ole saatavissa tammikuuta 2000 edeltivilta ajal-

ta. Tammikuusta 2000 alkaen YKHI sisdltdd myos
euroalueella vierailevien kulutuksen, joka ei
aiemmin ole sisdltynyt kaikkien jisenmaiden
YKHIin.

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
kaytt6on vuoden 1999 aikana ja sen jalkeen. Osa
tilastoista on jo tdysin vertailukelpoisia. Taulukos-
sa 4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaatto-
rit vuotta 1999 edeltivilti ajalta on laskettu kan-
sallisessa valuutassa kansallisten tietojen perus-
teella. Taman Kuukausikatsauksen kansantalouden
tilinpitotilastot perustuvat padasiassa EKT 95:een.

Taulukossa 5.2 esitetddn muita keskeisid reaali-
talouden tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998
antaman lyhyen aikavilin tilastoja koskevan ase-
tuksen (EY) N:o 1165/98 taytintéonpano tulee
kasvattamaan kdytettdvissd 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 eivit olleet kaytettavissa tatd Kuukausi-
katsausta laadittaessa, jotkin luvut ovat kaytet-
tdvissd oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioi-
ta. Tyottomyystilastot ovat Kansainvilisen tydjar-
jeston (ILO) ohjeiden mukaisia.

Rahoitustilinpitotilastot

Tilastovaatimusten toteutusta koskevassa julkai-
sussa ("Implementation package”) todetaan, ettd
rahatalouden analysointia ja rahapolitiikan tutki-
musta tdydentimadn 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 julkisyhteiséjen rahoitustilasto-
jen perusteella. Taulukossa 6 esitetdan kansalli-
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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 esitetddn BKT:hen suhteutettuna
euroalueen julkisen talouden rahoitusasemaa
kuvaavat julkisen talouden tuloja ja menoja, sdas-
tamistd, alijadmaa ja velkaa koskevat tilastot.Tie-
dot perustuvat jasenvaltioiden toimittamiin yh-
denmubkaistettuihin tilastoihin, jotka lasketaan

yhteen EKP:ssa.

Euroopan komission toimittamat julkistalouden
alijdamaa ja julkista velkaa koskevat tiedot esite-
taan lisdksi maittain, koska ne ovat tirkeitd vakaus-

ja kasvusopimuksen kannalta.

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

Maksutasetta (taulukot 8.1-8.5) ja ulkomaista
varallisuutta koskevien tilastojen kisitteet ja
mairitelmdt ovat yleensia IMF:n maksutasekasi-
kirjan 5. laitoksen (lokakuu 1993), EKP:n
1.12.1998 antamien Euroopan keskuspankin tilas-
tovaatimuksia koskevien suuntaviivojen (EKP/
1998/17) ja Eurostatin ohjeiden mukaisia. EKP:n
ja Euroopan komission (Eurostat) keskeniin
sopimaa yhteistd metodologiaa sekd maksutase-
tilastojen aggregointimenetelmdi esiteltiin tou-
kokuun 1999 Kuukausikatsauksen sivuilla 26-27.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Joulukuuhun 1998 asti tiedot on ilmoitettu ecui-
na. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukausitie-
dot ovat ennakkotietoja, jotka tarkistetaan yksi-
tyiskohtaisten neljainnesvuosittaisten maksutase-
tilastojen julkaisemisen yhteydessd. Tuotannon-
tekijakorvauksia koskevia tilastoja vuosilta 1997—
1999 on tdssda numerossa poikkeuksellisesti tar-
kistettu, mika johtuu tilastointimenetelman muut-
tamisesta (taulukot 8.1, 8.2 ja 8.3). Uusi mene-

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

telmd esitellddan kehikossa 4 sivulla 37.Vuosien
1997—-1999 neljannesvuosi- ja vuositilastot on
laskettu uutta menetelmaan kayttien. Tuotannon-
tekijakorvausten kuukausikehitys perustuu osit-
tain arvioihin, joten se ei vilttimitti ole tdysin
vertailukelpoinen vuoden 2000 tilastojen kanssa.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot (taulukko 8.6.) on saatu laskemalla kansal-
liset nettomaariiset tiedot yhteen. Ulkomainen
varallisuus on laskettu kayttien timdnhetkisia
markkinahintoja lukuun ottamatta suorien sijoi-
tusten kantatietoja, jotka laajalti perustuvat kir-
janpitoarvoihin. Ulkomaista varallisuutta koske-
vien tilastojen laadintamenetelmai esiteltiin Kuu-
kausikatsauksen joulukuun 1999 numeron sivul-
la 56.

Eurojirjestelmén valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat esitetddn taulukossa
8.6.2. EKP:n valuuttavaranto ja siihen liittyvit
saamiset esitetddn erikseen taulukossa 8.6.3.Tau-
lukoiden 8.6.2 ja 8.6.3 tiedot ovat IMF:n / BIS:n
valuuttavarannon ja valuuttamaardisen likviditee-
tin raportointimallin mukaisia. Valuuttavaranto-
tilastot vuoden 1999 loppua edeltdvilti ajalta
eivdt ole tdysin vertailukelpoisia myShempien ti-
lastojen kanssa.

Taulukossa 9 esitetddn euroalueen ulkomaan-
kauppa sekd kokonaisvientid ja -tuontia koske-
vat indeksit (arvo, maari ja yksikkdarvo). Arvo-
indeksin laskee EKP. Mairdindeksi lasketaan
Eurostatin ilmoittaman yksikkoarvoindeksin ja
arvoindeksin perusteella. Mdiritelmien, luokitte-
lun, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen
vuoksi ulkomaankaupan tilastot eivit ole téysin
vertailukelpoisia maksutasetilastojen tavarakau-
pan erien kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).

Taulukossa 10 esitetdan euron nimellinen ja reaa-
linen efektiivinen valuuttaindeksi.Taulukossa esi-
tetddn euron kurssi suhteessa EKP:n efektiivi-
sen valuuttakurssin laskennassa kadyttamiin kol-
meentoista valuuttaan. Tama efektiivinen valuut-
takurssi on julkistettu lokakuusta 1999 alkaen.
Kurssit ovat Hongkongin ja Singaporen dollaria
ja Eteld-Korean wonia lukuun ottamatta EKP:n
julkaisemia paivan viitekursseja. Tassa numeros-
sa julkaistaan ensimmadistd kertaa myds muita
efektiivisid valuuttakursseja. Nditd ovat ensinna-
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kin kaksi kolmeentoista valuuttaan nihden las-
kettua reaalista indeksis, joista toinen on defla-
toitu tehdasteollisuuden tuottajahinnoilla ja toi-
nen tehdasteollisuuden yksikkotydkustannuksil-
la. Lisaksi julkaistaan kaksi kuluttajahinnoilla def-
latoitua indeksid (nimellinen ja reaalinen), jotka
on laskettu suhteessa 39 valuuttaan. Efektiivisid
valuuttakurssi-indekseja esitelldan yksityiskohtai-
sesti timan Kuukausikatsauksen artikkelissa ”Eu-
ron nimelliset ja reaaliset efektiiviset valuuttain-
deksit”.

Euroalueen maksutasetta, ulkomaista varallisuut-
ta, ulkomaankauppaa ja valuuttakursseja koske-
vien tilastojen laatimisessa kdytettyja menetel-
mid esitellddn yksityiskohtaisesti EKP:n verkko-
sivuilla. Lisaksi taydelliset maksutase-,ulkomaan-

kauppa- ja valuuttakurssitilastot mahdollisimman
kattavine historiatietoineen, joita Kuukausikat-
sauksessa ei esitetd, ovat saatavissa EKP:n verk-
kosivuilla (csv-muodossa).

Muut tilastot

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (tau-
lukko I1) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot/kuviot 12.1 ja 12.2) pe-
rustuvat kansallisiin lahteisiin. Tiedot, jotka kos-
kevat sddstimistd, investointeja ja rahoitusta
Yhdysvalloissa ja Japanissa (taulukko/kuvio 12.2.),
on ryhmitelty samalla tavalla kuin euroalueen
vastaavat tiedot taulukossa/kuviossa 6.

Taulukkomerkintéjen selityksia

»Y Tiedot puuttuvat.

Tiedot eivdt ole vield saatavissa.
Nolla tai merkitykseton.

9

9

“miljardia” 10°
® Ennakkotieto.
kp. Kausivaihteluista puhdistettu.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

4.1.2000

EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestelmi toteuttaa
5.1.2000 likviditeettid vahentavan hienosaatdope-
raation, jonka maksut suoritetaan samana pdiva-
na.Talla toimenpiteelld pyritddn palauttamaan nor-
maali likviditeetti markkinoille sen jalkeen, kun
vuoteen 2000 siirtyminen oli sujunut ongelmitta.

5.1.2000

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

15.1.2000

Kreikan viranomaisten pyynndsta euroalueeseen
kuuluvien EU:n jasenvaltioiden ministerit, EKP
sekd Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspank-
kien padjohtajat paittavat revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM Il) 3% prosentilla alkaen 17.1.2000.

20.1.2000

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

EKP:n neuvosto paittdd myos, ettd eurojirjes-
telmd aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Mdaraa paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pankki-
jarjestelman arvioitu likviditeetin tarve vuoden
2000 ensimmaisen vuosipuoliskon aikana sekd
eurojirjestelman pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

I Eurojdrjestelmdin rahapoliittiset toimenpiteet vuonna 1999
on esitetty EKP:n vuosikertomuksessa vuodelta 1999 si-

vuilla 172-175.
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3.2.2000

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

17.2., 2.3.2000

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

16.3.2000

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

30.3., 13.4.2000

EKP:n neuvosto padttds, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,5 % ja talletuskorko 2,5 %.
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Euroopan keskuspankin (EKP) julkaisuja

Tassd luettelossa on tietoja joistakin Euroopan keskuspankin julkaisemista asiakirjoista. Julkaisut
ovat saatavissa maksutta EKP:n lehdistopalvelusta (Press Division).Tilaukset voi lahettdd nimidsivun
kdantopuolella olevaan postiosoitteeseen.

Taydellinen luettelo Euroopan rahapoliittisen instituutin julkaisemista asiakirjoista |0ytyy Internet-
kotisivultamme (http://www.ecb.int).

Vuosikertomus

Vuosikertomus 1998. Huhtikuu 1999.

Vuosikertomus 1999. Huhtikuu 2000.

Kuukausikatsaus

Tammikuusta 1999 lahtien julkaistut artikkelit:
Euroalue kolmannen vaiheen alussa. Tammikuu 1999.
Vakauteen tahtddva eurojirjestelman rahapolitiikan strategia. Tammikuu 1999.

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

Lyhyen aikavilin talousindikaattorien merkitys euroalueen hintakehityksen arvioinnissa.
Huhtikuu 1999.

Euroalueen pankkitoiminta: rakenteellisia piirteitd ja kehitysnakymia. Huhtikuu 1999.
Eurojirjestelman toimintakehikko: kuvaus ja ensimmainen arviointi. Toukokuu 1999.
Vakaus- ja kasvusopimuksen tdytantéonpano. Toukokuu 1999.

Keskeisten talousindikaattorien pitkdn aikavilin kehitys ja suhdannevaihtelut euroalueen maissa.
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 euromididrdiset maksut. Marraskuu 1999.

Euroopan keskuspankin saadokset. Marraskuu 1999.

Euroalue vuosi euron kayttdonoton jilkeen: rahoitusrakenteen tiarkeimmat piirteet ja muutokset.
Tammikuu 2000.

Eurojirjestelmin valuuttavaranto ja -operaatiot. Tammikuu 2000.

Eurojirjestelmad ja EU:n laajentuminen. Helmikuu 2000.

EKP ¢ Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2000

65%



66

Arvopaperiselvityksen yhdentyminen. Helmikuu 2000.
Euron nimelliset ja reaaliset efektiiviset valuuttakurssit. Huhtikuu 2000.

EMU ja pankkivalvonta. Huhtikuu 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 . 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 J.-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.jaWieland V., 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.

Il Berk J. M.ja van Bergeijk P, Is the yield curve a useful information variable for the Eurosystem?
Helmikuu 2000.

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.

|7 Fabiani S. ja Mestre R, Alternative measures of the NAIRU in the euro area: estimates and
assessment. Maaliskuu 2000.

I8 lacoviello M., House prices and the macroeconomy in Europe: results from a structural VAR
analysis. Huhtikuu 2000.

|9 Detken C.ja Hartmann P, The euro and international capital markets. Huhtikuu 2000.
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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 vilineista ja
menettelyistd. 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.
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: Sdadoskokoelma. Kesdkuu 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 |: 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 nahtivissa 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.
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Esitteita

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

TARGET: facts, figures, future. Syyskuu 1999.
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