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EKP:n neuvosto paatti 7.3.2013 pitdmassadn kokouksessa jattad EKP:n ohjauskorot ennalleen. Paa-
toksen perustana olivat EKP:n neuvoston sdénnélliset analyysit eli taloudellinen ja rahatalouden ana-
lyysi. YKHI-inflaatio on odotusten mukaisesti edelleen hidastunut, ja helmikuussa se oli alle 2 %.
Rahan mdaran trendikasvu on yh& maltillista, ja inflaatiopaineiden pitdisi pysya vaimeina rahapoli-
tilkan kannalta olennaisella aikavélilla. Inflaatio-odotukset pysyvat euroalueella tiukasti EKP:n neu-
voston tavoitteen mukaisina (inflaatiovauhti hieman alle kahden prosentin keskipitkélla aikavélilld).
Rahapolitiikka voidaan siis mitoittaa niin, ett4 se tukee edelleen kasvua. Saatavilla olevien tietojen
perusteella euroalueen talouskehitys on jatkunut heikkona myos alkuvuodesta, joskin tiedot yleises-
ti ottaen vahvistavat useiden indikaattoreiden olevan heikkoudestaan huolimatta vakaantumassa.
Valttamaton taseiden sopeutus julkisella ja yksityisella sektorilla heikentaa talousnakymia edelleen.
Vuoden 2013 loppua kohti talouden pitdisi vahitellen elpya, kun kansainvalinen kysynta vahvistuu
ja rahapolitiikka tukee kasvua. Luottamuksen vahvistamiseksi valtioiden on hyvin tarkeda jatkaa
rakenneuudistuksia ja rahoitussektorin rakenteiden uudistamista seka vieda eteenpdin julkisen talou-
den vakauttamista.

Pankkien likviditeettitilanteesta kertoo, ettd vastapuolet ovat nyt maksaneet takaisin 224,8 miljardia
euroa niistd 1 018,7 miljardista eurosta, jotka jaettiin joulukuussa 2011 ja maaliskuussa 2012 toteu-
tetuissa kahdessa kolmen vuoden pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa. Operaatioiden myotéa
EKP:n rahapoliittisissa operaatioissa jaettu likviditeetti lisdéntyi joulukuun 2011 puolivélin ja maa-
liskuun 2012 alun vélisend aikana nettoméaaréisesti noin 500 miljardilla eurolla, ja tdstd maarasta on
nyt siis maksettu takaisin noin 200 miljardia euroa. Taustalla on luottamuksen koheneminen ja hajau-
tumisen lieveneminen rahoitusmarkkinoilla viime kuukausina. EKP:n neuvosto seuraa tarkasti raha-
markkinatilannetta ja sen mahdollisia vaikutuksia rahapolitiikkaan ja sen vélittymiseen talouteen.
Rahapolitiikka pysyy kasvua tukevana, ja likviditeetinjaossa taytetaan kaikki huutokauppatarjouk-
set.

Taloudellisessa analyysissa todettiin BKT:n kehityksen olleen heikkoa vuoden 2012 viimeiselld nel-
jannekselld: Eurostatin toisen arvion mukaan BKT supistui neljdnnesvuositasolla 0,6 % suureksi
osaksi kotimaisen kysynnén heikkenemisen mutta myds viennin vaimeuden vuoksi. Viimeaikaisten
tilastojen ja indikaattorien perusteella talouskehityksen pitéisi alkaa vakaantua vuoden 2013 alku-
puoliskolla ja vahitellen elpyd vuoden jélkipuoliskolta I&htien, kun kansainvélisen kysynnan voimis-
tuminen edistédé viennin kasvua ja kotimainen kysynta hyotyy kasvua tukevasta rahapolitiikasta.
Liséksi viime heindkuussa alkanut rahoitusmarkkinatilanteen kohentuminen seka jatkuvat rakenne-
uudistukset alkanevat vaikuttaa talouskehitykseen. Valttaméton taseiden sopeutus julkisella ja yksi-
tyisella sektorilla seka siihen liittyva luotonantoehtojen tiukkuus kuitenkin heikentavat talousnéky-
mid edelleen.

Né&kemys vastaa euroalueen talousndkymid koskevia EKP:n asiantuntijoiden maaliskuun 2013
arvioita, joissa BKT:n keskimé&aréiseksi vuotuiseksi kasvuksi arvioidaan -0,9 —-0,1 % vuonna 2013
ja0,0-2,0 % vuonna 2014. Joulukuussa 2012 julkaistuihin eurojérjestelmén asiantuntijoiden arvioi-
hin verrattuna vaihteluvélejd on tarkistettu hieman alaspéin. Vaihteluvéli vuodelle 2013 on joulu-
kuista alempana pééasiassa siksi, ettd BKT:n kasvuperintd vuoden 2012 viimeiselté neljannekseltd
vaikuttaa kasvuarvioita heikentévésti. Elpymiskehitys on arvioitu jokseenkin samanlaiseksi kuin jou-
lukuussa.

EKP:n neuvoston nakemyksen mukaan euroalueen talousnakymiin liittyy edelleen odotettua heikom-
man kehityksen riskeja. EIpyminen voi viivastyé, jos esimerkiksi kotimainen kysynté ja vienti kehit-
tyvat odotettua heikommin tai euroalueen rakenneuudistusten toteutus on hidasta tai jaa puutteelli-
seksi, silla ndma tekijat voisivat hairita luottamuksen kohenemista.
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Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen vuotuinen YKHI-inflaatiovauhti oli helmikuussa
1,8 % eli hieman hitaampi kuin tammikuussa (2,0 %). Vuotuisen inflaation hidastuminen johtuu paa-
asiassa YKHI-indeksin elintarvike- ja energiaeristé. Inflaatiovauhti saattaa hieman vaihdella kuukau-
desta toiseen, mutta kun otetaan huomioon euroalueen talouskehityksen heikkous, inflaatiopainei-
den pitéisi pysya vaimeina. Inflaatio-odotukset pysyvét tiukasti hintavakauden méaéritelmén mukai-
sina keskipitk&lla aikavéalilla.

EKP:n asiantuntijoiden maaliskuun 2013 arvioissa vuotuisen YKHI-inflaation arvioidaan olevan
1,2-2,0 % vuonna 2013 ja 0,6-2,0 % vuonna 2014. Vaihteluvélit ovat kutakuinkin samat kuin jou-
lukuisissa eurojarjestelman asiantuntijoiden arvioissa.

EKP:n neuvoston arvion mukaan hintakehitysnakymiin liittyvat riskit ovat edelleen jokseenkin tasa-
painossa keskipitkalla aikavalilla. Yhtaalta odotettua suuremmat hallinnollisesti sddnneltyjen hinto-
jen ja vélillisten verojen korotukset tai 6ljyn hinnan nousu voisivat nopeuttaa inflaatiota, ja toisaal-
ta talouskehityksen heikentyminen voisi hidastaa inflaatiota.

Rahatalouden analyysissa todettiin tammikuun 2013 tietojen tukevan EKP:n neuvoston arviota, etta
rahan méaaran trendikasvu on edelleen vaimeaa. M3:n vuotuinen kasvuvauhti oli tammikuussa 3,5 %
eli kutakuinkin sama kuin joulukuussa 2012 (3,4 %). Suppean raha-aggregaatin M1:n vuotuinen kas-
vuvauhti nopeutui 6,7 prosenttiin (6,3 % joulukuussa 2012). Rahalaitosten talletuskanta vahvistui
edelleen tammikuussa useissa vaikeuksista kérsivissad maissa.

Yrityslainakannan vuosimuutos (ilman lainojen myynnin ja arvopaperistamisen vaikutusta) oli tam-
mikuussa -1,5 % (-1,3 % joulukuussa 2012). Rahalaitosten kotitalouksille my6ntamien lainojen vuo-
sikasvu hidastui hieman ja oli 0,5 % (joulukuussa 0,7 %). Lainakannan kehityksen vaimeus johtuu
suurelta osin suhdannevaiheesta, tavanomaista suuremmista luottoriskeisté seka jatkuvasta taseiden
sopeuttamisesta rahoitussektorilla ja muualla taloudessa. Yritysten rahoituksensaantia koskevien tie-
tojen perusteella pienten ja keskisuurten yritysten luotonsaantiehdot ovat tiukkoja.

Jotta voidaan varmistaa, ettd rahapolitiikan vaikutus valittyy asianmukaisesti rahoitusoloihin euro-
alueen maissa, on ehdottoman tarkeda jatkaa euroalueen luottomarkkinoiden hajautumisen lieventé-
mistéd sekd pankkien hairidnsietokyvyn vahvistamista tarpeen mukaan. Téssd auttaa paattavéinen ete-
neminen kohti yhteisten finanssialan jarjestelyjen toteutumista. Tarkeimpia elementteja néissé jar-
jestelyissa ovat tuleva yhteinen valvontamekanismi (Single Supervisory Mechanism) seka yhteinen
kriisinratkaisumekanismi (Single Resolution Mechanism), joiden my6ta pankkijéarjestelma voi taas
alkaa yhdentya.

Kaiken kaikkiaan hintakehityksen pitaisi taloudellisen analyysin perusteella pysya hintavakauden
madritelman mukaisena keskipitkalla aikavalilla. Taloudellisen analyysin ja rahatalouden analyysin
tulosten vertailu vahvistaa tatd nékemysta.

Vaikka kasvua tukeva rahapolitiikka edistad jatkossakin euroalueen talouden elpymistd, on erittdin
tarkedd, ettd finanssi- ja rakennepolitiikalla vahvistetaan talouden kasvunakymid keskipitk&lld aika-
valill&. Euroopan komission talven 2013 ennusteen mukaan euroalueella on edistytty julkisen talou-
den tasapainottomuuksien korjaamisessa. Koko euroalueen julkisen talouden alijagdmasuhteen odo-
tetaan supistuneen 3,5 prosenttiin vuonna 2012 (4,2 % vuonna 2011), ja sen arvioidaan pienenevén
2,8 prosenttiin tdnd vuonna. Valtioiden tulisi jatkaa toimia saavutetun edistyksen pohjalta ja palaut-
taa siten edelleen luottamusta julkisen talouden kestavyyteen. Julkista taloutta tdytyy vakauttaa osa-
na kattavaa rakenneuudistusohjelmaa, jolla parannetaan tydpaikkojen luomisen, talouskasvun ja vel-
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katilanteen kestavyyden edellytyksid. EKP:n neuvosto katsoo, ettd tassa tilanteessa on erityisen tar-
kedd puuttua huomattavaan pitkdaikais- ja nuorisoty6ttdmyyteen. Tyo- ja hyddykemarkkinoilla
tarvitaan lisdd uudistuksia, joilla tuetaan talouden dynaamisuutta, joustavuutta ja kilpailukykya ja
edistetddn siten uusien tydpaikkojen luomista.
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RAHA- JA REAALITALOUDEN KEHITYS REAALITALOUDEN

KEHITYS

Talouskehitys
euroalueen

| TALOUSKEHITYS EUROALUEEN ulkopuolela
ULKOPUOLELLA

Vaikka meneillaan oleva maailmantalouden vaimea elpyminen on edelleen vaihtelevaa ja haurasta,
merkkeja kasvun nopeutumisesta on ollut nahtéavissa. Kyselytulosten jatkuva paraneminen osoittaa
talouden olevan vahitellen kohenemassa, vaikka elpymisvauhti pysyy todennadkdisesti hitaana.
Useimmissa euroalueen ulkopuolisissa kehittyneissé talouksissa merkit ovat orastavan myonteisié,
mutta monet tekijat jarruttavat edelleen keskipitkan aikavélin kasvunékymié. Kehittyvissa markki-
natalouksissa kasvu nopeutuu jélleen toimeliaisuuden laannuttua hieman vuonna 2012. Naiden
talouksien odotetaan jatkossa piristavan merkittavasti maailmanlaajuista talouskasvua. Maailman-
talouden myoté myds kansainvélisen kaupan kasvu on osoittanut merkkeja asteittaisesta elpymises-
ta. Kuluttajahintainflaatio on viime aikoina kehittyneissa talouksissa hidastunut, mutta kehittyvilla
markkinoilla kehitys on ollut vaihtelevaa.

1.1 MAAILMANTALOUDEN JA KAUPAN KEHITYS

Vaikka maailmanlaajuinen elpyminen on hidasta, vaihtelevaa ja haurasta, merkkeja kasvuvauhdin
nopeutumisesta on nakyvissa. Alustavien arvioiden mukaan euroalueen ulkopuolinen toimeliaisuus
lisdantyi vuoden 2012 kolmen viimeisen kuukauden aikana vuosineljannestasolla 0,9 %. Edellisten
kahden vuosineljanneksen tasolta kasvuvauhti oli hieman nopeutunut, vaikka maiden véalill4 on edel-
leen eroja (ks. taulukko 1). Kehittyneistd talouksista Yhdysvalloissa kasvun pyséhtyminen johtui
enimmakseen poikkeuksellisista tekijoistd. 1sossa-Britanniassa ja Japanissa tuotannon méaaré supis-
tui. Kehittyvisséd markkinatalouksissa, joissa BKT:n kasvu oli hidastunut vuoden 2012 puolivélissa,
kasvu nopeutui jalleen vuoden loppua kohti Intiassa ja Brasiliassa ja pysyi ennallaan Kiinassa.
Kehittyvissa talouksissa taloudellisen toimeliaisuuden lisddntyminen on kehittyneisiin talouksiin
verrattuna vahvaa, ja ne vauhdittavat merkittdvasti maailmantalouden kasvua.

Maailmankauppa kasvoi nopeasti vuoden 2012 viimeisell& neljdnnekselld. CPB Netherlands Bureau
for Economic Policy Analysis -tutkimuslaitoksen mukaan maailman tavarakauppa lisdéntyi vuosi-
neljannestasolla 0,9 %, kun kasvu oli edellisell& neljannekselld ja&nyt 0,1 prosenttiin. Kaupan elpy-

Taulukko I. BKT:n maaran kasvu tietyissa talouksissa

(prosenttimuutos)

Vuotuinen kasvuvauhti Neljannesvuosikasvuvauhti

2011 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2012
11 111 v I 111 1\
Yhteens (pl. euroalue)?) 4,0 338 38 35 35 0,8 0,8 0,9
Yhdysvallat 18 2,2 2,1 2,6 1,6 0,3 0,8 0,0
Japani -0,5 19 3.9 04 0,1 -0,2 -1, -0,1

Iso-Britannia 0,9 0,2 -0,2 0,2 0,3 -0,4 1,0 -0,
Tanska 11 -0,6 -14 0,0 -1,0 -1,0 0,8 -0,9
Ruotsi 3.8 1,2 14 0,6 15 0,8 0,3 0,0
Sveitsi 1,9 2,2 0,4 13 1,2 -0,1 0,6 0,2
Brasilia 2,7 52 0,5 0,9 14 03 0,4 0,6
Kiina 9,3 78 7,6 74 79 2,0 2,1 2,0
Intia?) 79 6,2 3,8 2,7 4,1 - S 3
Vendja 43 52 4,0 2,9 - 0,4 0,8 -
Turkki 8,5 0,7 3,0 1,6 - 17 0,2 -
Puola 4,4 2,2 23 18 11 0,1 0,3 0,2
Tsekki®) 19 -1,1 -1,0 -1,3 -1,7 -0,4 -0,3 -0,2
Unkari®) 1,6 -1,7 -1,3 -1,7 -2,8 -0,5 -0,4 -0,9

Lahteet: Kansalliset tiedot, BIS, Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) EKP:n siséinen arvio.

2) Virallisia kausivaihtelusta puhdistettuja aikasarjoja ei ole kéytettavissé.
3) Kursivoidut luvut viittaavat alustaviin arvioihin.

EKP
Kuukausikatsaus )
Maaliskuu 2013



mista tuki keskeisilla kehittyvien markkinoiden alueilla vilkkaana jatkuva kasvu. Vaikka kehittynei-
den talouksien tuonti ja vienti jatkoivat vuosineljannestasolla supistumistaan, kuukausitasolla alus-
tavia elpymisen merkkeja oli ndhtévissa varsinkin Yhdysvalloissa.

Jatkoa ajatellen kyselytulosten koheneminen viittaa siihen, ettd maailmantalous on véhitellen elpy-
massd. Uusin koko tuotantoa koskeva (ilman euroaluetta laskettu) ostopééllikdiden indeksi (PMI)
pysyi helmikuussa ennallaan 54,1 pisteessa. Ostopééallikkokyselyn yhdistelméindikaattori pysyi en-
nallaan huolimatta palvelusektorin kohenemisesta helmikuussa, silla tehdasteollisuuden indeksin
hienoinen lasku tasoitti sen. Tehdasteollisuusindeksi pysyi kuitenkin lujasti nousujohteisena jo nel-
jantena perakkaisena kuukautena (ks. kuvio 1). Kuluttajia koskevat kyselytulokset viittaavat luotta-
muksen paranemiseen vaihtelevasti maittain, mutta Iahtotasot olivat varsin alhaisia. Maailmankau-
pan kehityksen vakiinnuttua viime kuukausina kyselytulokset ovat alkaneet osoittaa alustavia merk-
keja elpymisestd, vaikka monet indikaattorit vaihtelevat edelleen pitkan aikavélin keskiarvojen
alapuolella ja viittaavat siihen, ettd kauppa pysyy lyhyelld aikavélilla vaimeana. Koko tuotantoa
koskeva (ilman euroaluetta laskettu) uusien tilausten PMI laski helmikuussa hieman 49,1 pisteeseen.

EKP:n asiantuntijoiden maaliskuun 2013 kokonaistaloudellisissa arvioissa (ks. kehikko 5) maail-
mantalouden kasvun odotetaan asteittain nopeutuvan, vaikka eri maiden kasvuluvut vaihtelevat huo-
mattavasti. Tdmé& vastaa suurin piirtein joulukuun 2012 kasvuennusteissa kuvattua globaalia kasvu-
profiilia. Varsinkin rahoitusmarkkinatilanteen ja yritysten luottamuksen paraneminen tukee kasvua.
Samanaikaisesti OECD:n ennakoiva yhdistelméindikaattori, joka on tarkoitettu ennakoimaan talous-
kehityksen kéanteitd, jatkoi nousuaan joulukuussa 2012, mika viittaa kasvun vahvistumiseen koko
OECD-alueella (ks. kuvio 2). Lisandyttéa mielialojen kohenemisesta antaa Ifo World Economic
Climate Indicator -kyselyindikaattori, joka nousi vuoden 2013 ensimmaisell& neljanneksella kahden
laskua osoittaneen vuosineljanneksen jalkeen. Kokonaisindikaattorin paranemiseen johti padasiassa
huomattavasti kohentunut arvio indeksin odotuksia koskevasta erasté.

Kuvio |. Koko tuotantoa koskeva

Kuvio 2. Ennakoiva yhdistelma-

ostopaallikoiden indeksi (pl. euroalue)

indikaattori ja teollisuustuotanto

(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja, kuukausihavaintoja) (kolmen kuukauden prosenttimuutos edellisesta kolmen
kuukauden jaksosta)

= Koko tuotanto

----- Tehdasteollisuus = Teollisuustuotanto (vasen asteikko)

==== Palvelut ~  eeees Ennakoiva yhdistelméindikaattori (oikea asteikko)
65 65 6 4
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. Léahtee: OECD ja EKP:n laskelmat.
Lahde: Markit. Huom. Indikaattorit viittaavat OECD-maihin seka Brasiliaan,
Kiinaan, Intiaan, Indonesiaan, Venéjaan ja Etela-Afrikkaan.
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Kasvuvauhdin viimeaikaisesta nopeutumisesta huolimatta keskipitkan aikavélin kehitysta rajoittavat
edelleen useat tekijat. Vaikka yksityisen sektorin velkaantuneisuus véhenee, kotitalouksilla on suu-
rissa kehittyneissa talouksissa edelleen huomattavasti velkaa. Monissa maissa lyhyen aikavalin kas-
vunékymid parantavat myods yliméaraiset verokannustimet, joiden voimassaolo ei julkisen sektorin
suuren ja edelleen kasvavan velkataakan vuoksi voi jatkua loputtomiin. Useiden maiden korkea
tyottomyysaste todennékdisesti myds hidastaa kasvua.

Maailmantalouden kasvunékymat ovat edelleen hyvin epavarmat ja talouden toimeliaisuuteen seka
kauppaan kohdistuu huomattavia riskejd. Niihin kuuluvat euroalueen rakenteellisten uudistusten
hitaan tai riittdmattoman toteuttamisen heijastusvaikutukset seka suurten teollisuusmaiden geopoliit-
tiset kysymykset ja tasapainottomuudet, jotka voivat haitata maailmanlaajuisten raaka-aine- ja rahoi-
tusmarkkinoiden kehitystd. Nama tekijat saattavat jarruttaa luottamuksen paranemista ja hidastaa
talouden elpymistéa.

1.2 MAAILMANLAAJUINEN HINTAKEHITYS

Kehittyneissa talouksissa inflaatio on viime kuukausina hidastunut, mutta kehittyvilld markkinoilla
inflaatiokehitys vaihtelee. Tammikuussa 2013 OECD-alueen vuotuinen kuluttajahintainflaatio oli
1,7 % ja joulukuussa 2012 se oli ollut 1,9 % (ks. taulukko 2). IIman elintarvikkeitten ja energian
hintoja laskettu kuluttajahintainflaatio pysyi OECD-alueella tammikuussa ennallaan 1,5 prosentissa.
Yleisen inflaatiopaineen helpottuminen oli kehittyneissa talouksissa laaja-alaista. Kehittyvilla mark-
kinoilla inflaatiokehitys vaihteli enemman. Kuluttajahintainflaatio nopeutui entisestddn Brasiliassa,
Venajalla ja Turkissa, mutta hidastui Kiinassa ja Intiassa.

Taulukko 2. Hintakehitys tietyissa talouksissa

(vuotuinen prosenttimuutos)

2011 2012 2012 2012 2012 2012 2012 2013
Elo Syys Loka Marras Joulu Tammi
OECD 2,9 2,2 2,1 2,2 2,2 1,9 1,9 17
Yhdysvallat 32 2,1 1,7 2,0 2,2 1,8 1,7 1,6
Japani -0,3 0,0 -0,5 -0,3 -0,4 -0,2 -0,1 -0,3
Iso-Britannia 4,5 28 2,5 2,2 2,7 2,7 2,7 2,7
Tanska 2,7 2,4 2,6 2,5 23 2,2 1,9 1,0
Ruotsi 14 0,9 0,9 1,0 1,2 0,8 1,0 0,7
Sveitsi 0,2 -0,7 -0,4 -0,5 -0,2 -0,3 -0,4 -0,3
Brasilia 6,6 54 5,2 53 54 55 5,8 6,2
Kiina 54 2,6 2,0 19 1,7 2,0 2,5 2,0
Intial) 9,5 75 8,0 8,1 73 7,2 7,2 6,6
Vendja 8,4 51 6,0 6,6 6,6 6,5 6,6 7,1
Turkki 6,5 8,9 8,9 9,2 78 6,4 6,2 73
Puola 39 3,7 38 3,8 34 2,7 2,2 1,6
TSekki 2,1 35 34 3,5 3,6 2,8 2,4 1,8
Unkari 39 57 6,0 6,4 6,0 53 51 28
Lisatieto:
OECD:n pohjainflaatio? 1,6 1,8 17 1,7 1,7 1,6 15 15

Léahteet: Kansalliset tiedot, BIS, Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Tukkuhintaindeksin mukainen inflaatio Intian osalta.
2) Ilman elintarvikkeiden ja energian hintoja.
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Keskipitkalla aikavalilla markkinaosapuolet odottavat 6ljyn hinnan laskevan, ja joulukuun 2014
futuurihinta on 100 Yhdysvaltain dollaria barrelilta.

Muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat jatkoivat kaiken kaikkiaan marraskuun puolivalissa
alkanutta hienoista nousuaan, jota vauhdittanut metallien hinnannousu vaikutti elintarvikkeiden hal-
penemista enemman. Metallin hintojen nousu johtui rautamalmin hinnan kaantymisesté jyrkkaan
nousuun vuosien 2011-2012 pitkan laskukauden jalkeen. Joulukuun alkuun verrattuna muiden kuin
rautametallien hinnat laskivat 2 %, kun taas rautamalmin hinta nousi 27 %. Elintarvikkeiden hinnat
taas laskivat edelleen 4 % joulukuun alkuun verrattuna, kun tarjontaolosuhteet paranivat. Kaiken
kaikkiaan muiden kuin energian raaka-aineindeksi (Yhdysvaltain dollareissa laskettuna) oli noin 2 %
alempi kuin vuosi sitten.

1.3 TALOUSKEHITYS JOISSAKIN TALOUKSISSA

YHDYSVALLAT

Yhdysvalloissa BKT:n kasvu hidastui merkittavasti vuoden 2012 neljannell& vuosineljannekselld,
kun yleinen epdvarmuus lisdantyi ja julkisten menojen leikkaukset jarruttivat talouskasvua. Yhdys-
valtalaisen Bureau of Economic Analysis -taloustutkimuslaitoksen toisen arvion mukaan BKT:n
maara kasvoi vuoden 2012 viimeiselld neljannekselld vuositasolle korotettuna endé 0,1 %, kun se oli
kolmannella vuosineljannekselld kasvanut 3,1 %. Kasvun hidastuminen johtui padasiassa vaikutuk-
seltaan tilapéisista tekijoista. Julkinen kulutus tuki kolmannella vuosineljannekselld kasvua, joka
kuitenkin laski jyrkéasti neljannelld neljannekselld pdéasiassa kansallisten puolustusmenojen laskun
vuoksi. Samalla my®6s yksityisen sektorin varastot pienenivat merkittavasti. Tuonti vaheni vientia
enemman ja nettovienti vauhditti yleistd talouskasvua. Samalla kotitalouksien kysynta jatkui suh-
teellisen vahvana ja sen kasvu nopeutui. Kiinteat investoinnit lisdantyivat jyrkasti sekéd asuinraken-
tamisessa ettd muilla sektoreilla, ja henkilokohtainen kulutuskysyntéa kasvoi. Mydnteista kehitysta
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ympérdi huomattava epavarmuus maailmantalouden elinvoimaisuudesta ja sitd varjosti myds uhka
finanssipolitiikan kiristymisesta rahoitusjyrkéanteen l&hestyessa. Kaytettavissa olevat henkilokohtai-
set tulot lisdéntyivat huomattavasti varsinkin runsaiden osinkojen ansiosta, mika auttoi nostamaan
saéstamisasteen 4,6 prosenttiin.

Talouskasvun odotetaan jatkuvan tdman vuoden aikana maltillisena kotitalouksien kulutuksen véhi-
tellen elpyessé samalla, kun vuoden 2012 neljannelld neljdnnekselld kasvua jarruttaneiden tilapéis-
luontoisten tekijoiden vaikutukset asteittain havidvét. Yksityista kysyntaa tukevat suotuisat rahoitus-
ehdot, joiden pitéisi helpottaa kotitalouksille aiheutuvia rasituksia niiden jatkaessa taseidensa kor-
jaamista. Yritysten taseet sen sijaan ovat terveelld pohjalla, ja niiden rahoitusasema on hyva. Taman
ja yleisesti katsoen mydnteisten mielialojen tulisi merkita lisad investointeja ja tydpaikkoja. Ty6-
markkinoiden odotetaan vahitellen elpyvan Asuntomarkkinat kohenevat edelleen ja toimeliaisuus
todennékdisesti lisddntyy patoutuneen kysynnan ansiosta. Tammikuussa 2013 saddetyn American
Taxpayer Relief Act -lain mukainen tuloverojen kiristys vaikuttaa kuitenkin kielteisesti kuluttajien
tuloihin ja voi hidastaa yksityisen kulutuksen kasvua vuonna 2013. Finanssipoliittisia huolia aiheut-
taa edelleen poliittisen sopimuksen puuttuminen talouden alijaddmé&a supistavien, 1.3.2013 voimaan
tulleiden automaattisten menoleikkausten (”sequester”) valttdmisestd. Siksi julkisia menoja on su-
pistettava tdnd vuonna, mika hidastaa kasvua.

Tammikuussa 2013 vuotuinen kuluttajahintainflaatio hidastui 1,6 prosenttiin, kun se oli ollut kuukaut-
ta aiemmin 1,7 %. Vuotuinen inflaatio hidastui jo kolmantena perdkkaisend kuukautena, mik& johtui
hidastuneen energian hintainflaation muuttumisesta negatiiviseksi tammikuussa samalla, kun myos
elintarvikkeiden hinnat laskivat. Pohjainflaatio pysyi ennallaan 1,9 prosentissa kahden edellisen kuu-
kauden tavoin. Sita piti ylla terveydenhoidon, asumisen ja kuljetuspalveluiden hintojen nousu.

Yhdysvaltojen keskuspankin avomarkkinakomitea (FOMC) paétti 30.1.2013 pita4 federal funds -ko-
ron tavoitevaihteluvalin ennallaan 0-0.25 prosentissa. Se ennakoi federal funds -koron pysyvan
poikkeuksellisen alhaisena ainakin niin kauan, kuin tyottomyysaste ylittd4 6,5 %, inflaation ennus-
tetaan pysyvén yhdesta kahteen vuotta enintéan 2,5 prosentissa ja pitkan aikavélin inflaatio-odotuk-
set pysyvat vakaina. FOMC paétti jatkaa valtiosidonnaisten laitosten liikkeeseen laskemien kiinteis-
tovakuudellisten arvopapereiden ostamista 40 miljardilla dollarilla kuukaudessa ja pitkaaikaisia
valtion velkakirjoja 45 miljardilla dollarilla kuukaudessa.

JAPANI
Japanin talouskasvu hidastui vuoden 2012 viimeiselld neljannekselld jo kolmantena perdkkaisena
vuosineljanneksend, vaikka hidastuminen oli edellisiin kahteen edelliseen vuosineljannekseen ver-
rattuna laantunut. Kansantalouden kehitystd koskevien ensimmaisten alustavien tietojen mukaan
BKT supistui kausivaihteluista puhdistettuna vuosineljdnnestasolla 0,1 %. Tarkasteltaessa yksittéisia
erié Kielteisesti vaikuttivat yksityiset asuinrakentamiseen kuulumattomat investoinnit, nettovienti ja
yksityisen sektorin varastot. Naiden vaikutusta eivét pystyneet kumoamaan myonteiset vaikutukset
kotitalouksien kulutuksesta, yksityisista asuntoinvestoinneista ja julkisen sektorin kysynnésté. Vaik-
ka kotitalouksien kulutus edisti BKT:n kasvua, sita jarrutti huomattava kestavien kulutustavaroiden
kysynnan hidastuminen. Tama johtui osittain ymparistoystavallisten autojen hankintaan osoitettujen
julkisten tukien loppumisesta. Kausivaihteluista puhdistettu kauppavaje oli tammikuussa edelleen
huomattava, vaikka se olikin supistunut vuoden 2012 lopun tasolta maailmankaupan asteittaisen
kohenemisen vuoksi. Tuoreimmat taloustiedot ja tulevaisuuden odotuksia koskevat indikaattorit ovat
varovaisen myonteisid ja viittaavat kasvun mahdolliseen elpymiseen vuonna 2013. Tehdasteollisuu-
den Reuters Tankan -diffuusioindeksi nousi tammikuussa 2013 kolmantena kuukautena perakkain.
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Uudet finanssipoliittiset kannustimet seka jenin valuuttakurssin aleneminen tukevat todennakdisesti
talouden asteittaista elpymista lyhyelld aikavélilla, mitd myos ulkoisen kysynnén asteittainen kohe-
neminen edistdd. Aikaistettu kotimainen kysynté, joka johtuu vuodelle 2014 suunnitelluista arvon-
lisdveron korotuksista, saattaa vauhdittaa entisestadn talouskasvua vuonna 2013.

Kuluttajahintojen lasku jatkui. Tammikuussa 2013 vuotuinen kuluttajahintainflaatio oli —0,3 % oltu-
aan kuukautta aiemmin —0,1 %. Inflaatiota hidasti lahinn& inflaation perustana olevan indeksin las-
kemisessa kaytettyjen erien painotusten muuttuminen. Samalla vuotuinen kuluttajahintainflaatio
(ilman elintarvikkeiden, juomien ja energian hintoja) hidastui 0,1 prosenttiyksikkdd —0,7 prosenttiin.
Viimeisimmassa rahapoliittisessa kokouksessaan 14.2.2013 Japanin keskuspankki paatti pitaa va-
kuudettomien yon yli -luottojen tavoitekoron ennallaan noin 0-0,1 prosentissa.

ISO-BRITANNIA

Ison-Britannian BKT:n kasvu hidastui neljannelld vuosineljanneksell&, kun aiemmat vahdisen piris-
tymisen merkit havisivat. Taloudellisen toimeliaisuuden odotetaan vuoden aikana elpyvéan hyvin
maltillisesti. Kotimaista kysynt&a rajoittavat tiukat lainaehdot, yksityiselld ja julkisen sektorilla me-
neill&an oleva taseiden tervehdyttdminen ja kotitalouksien reaalitulojen heikko kehitys samalla, kun
viennin vaikutukset kasvuun jadvét todenndkoisesti vahaisiksi. Heikosta taloustilanteesta huolimat-
ta tyomarkkinat ovat jatkaneet vahittaista elpymistéan. Tyéttdmyysaste on kesésté lahtien pysytellyt
juuri ja juuri 8 prosentin alapuolella ja tydllisyys on viimeksi kuluneen vuoden aikana kohentunut
suhteellisen nopeasti. Luottojen mééara kasvaa hitaasti, mutta joidenkin kyselytulosten mukaan lai-
naehdot ovat viime aikoina helpottuneet. Tammi- ja helmikuussa tehtyjen kyselyiden tulokset viit-
taavat talouskasvun jatkumiseen vaatimattomana.

Vuotuinen kuluttajahintainflaatio on ollut viime kuukausina suhteellisen tasaista sen jalkeen, kun
inflaatio alkoi vuoden 2011 syksyll4 jyrkasti hidastua. Kokonaisinflaatio pysyi tammikuussa 2013
kolmen edellisen kuukauden tapaan ennallaan 2,7 prosentissa. Samalla ilman energian ja jalostamat-
tomien elintarvikkeiden hintoja laskettu kuluttajahintainflaatio nopeutui tammikuussa 0,1 prosent-
tiyksikkoa 2,7 prosenttiin. Jatkossa tydvoiman ja pdédomien kayttdméattoman kapasiteetin odotetaan
hillitsevan inflaatiopaineita keskipitk&lla aikavélilla. Hallinnollisesti sddnneltyjen hintojen nousu ja
Englannin punnan viimeaikainen heikkeneminen kuitenkin todennédkdisesti rajoittavat jossain maarin
inflaation hidastumista. Englannin pankin rahapolitiikan komitea paatti kokouksessaan 7.2.2013 pi-
taa ohjauskorkonsa 0,5 prosentissa ja arvopapereiden osto-ohjelmansa 375 miljardin punnan suurui-
sena.

MUUT EUROOPAN TALOUDET

Ruotsissa BKT kasvoi edelleen vuonna 2012, vaikka kasvu olikin hidasta. Tanskan BKT:n kehitys
ei ollut yhtd myonteinen. Sveitsin taloudellinen toimeliaisuus vilkastui vuoden 2012 jélkipuoliskol-
la, vaikka se oli vuoden toisella neljannekselld hieman heikentynyt. Jatkossa BKT:n kasvun odote-
taan jatkuvan maltillisena Tanskassa, Ruotsissa ja Sveitsissa sekd kotimaisen ettd ulkomaisen kysyn-
nén heikkouden vuoksi. Hintakehitystd kuvaava vuotuinen YKHI-inflaatio pysyi hitaana Ruotsissa
ja hidastui Tanskassa. Sveitsissé inflaatio oli edelleen negatiivinen, mik& johtui p&aasiassa alhaisina
pysyneisté tuontihinnoista siit& I&htien, kun Sveitsin keskuspankki oli syyskuussa 2011 péattanyt
asettaa alarajan Sveitsin valuutan eurokurssille.

Suurimmissa Keski- ja Itd-Euroopan EU-maissa talouskasvu vaihteli vuoden 2012 lopulla. Alusta-
vien tietojen mukaan BKT:n méaaré supistui vuoden 2012 neljannelld neljannekselld TSekissa ja
Unkarissa ja kasvoi Romaniassa. Kun ulkoinen ja kotimainen kysyntd on vaimeaa ja tydmarkkinat
ovat epdvarmat ja heikot, talouskasvun odotetaan jatkuvan heikkona mutta vakiintuvan vuonna 2013
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ja sen jalkeen vahitellen elpyvan. Keski- ja Itd-Euroopan EU-maiden talouskasvuun kohdistuvat
riskit liittyvat l&heisesti euroalueen ongelmien Kielteisiin heijastusvaikutuksiin. Vuotuinen YKHI-
inflaatio hidastui TS8ekissd, Unkarissa ja Puolassa, mutta nopeutui Romaniassa. Elintarvikkeiden ja
energian hintoja koskeva inflaatio on yleisesti hidastunut ja auttanut rajoittamaan inflaatiopaineita
samalla, kun myds vertailuajankohdasta johtuvat valillisten verojen aiempien korotusten vaikutukset
ovat hidastaneet inflaatiota joissakin maissa.

Turkissa ja Vendjalla talouskasvu jatkoi hidastumistaan vuonna 2012, mika johtui Turkissa kotimai-
sen kysynnan supistumisesta ja Venajalla padasiassa ulkomaisen kysynnan ja investointien heikke-
nemisestd. Talouskehityksen heikkeneminen on hidastanut my®s inflaatiota Turkissa, missa kulutta-
jahintojen nousuvauhti hidastui varsinkin vuoden 2012 viimeisind kuukausina vertailuajankohdan
vaikutusten ja elintarvikkeiden hintakehityksen vuoksi. Venajalla inflaatio nopeutui vuoden jalki-
puoliskolla. Tammikuussa 2013 inflaatio nopeutui jyrkasti molemmissa maissa hallinnollisesti saan-
neltyjen hintojen nousun vuoksi. Ennakoivat indikaattorit viittaavat jatkossa talouden asteittaiseen
elpymiseen Turkissa. Vaikka raaka-aineiden korkeat hinnat tukevat jossain madrin Vendjan talous-
kasvua, sen odotetaan lyhyelld aikavalilla edelleen hidastuvan, kun inflaation nopeutuminen heiken-
t&d yksityisté kulutusta.

KEHITTYVA AASIA

Kehittyvan Aasian talouskasvu jatkui voimakkaana vuoden 2012 viimeisell& neljanneksella vahvan
kotimaisen kysynnén ja kohenevan globaalin toimintaympadriston vauhdittamana. Talouskasvun odo-
tetaan nopeutuvan véhitellen ulkoisen ymparistén elpymisen ja kotimaisen kysynnan vahvistumisen
myO0ta.

Kiinassa taloudellinen toimeliaisuus nopeutui vuoden 2012 loppua kohti, kun vuositason kasvu oli
neljannelld vuosineljannekselld nopeutunut 7,9 prosenttiin edellisten kolmen kuukauden 7,4 prosen-
tista. Kasvua vauhdittivat kulutus ja investoinnit suunnilleen yhta paljon, kun taas nettoviennin
my®onteinen vaikutus jai vahdiseksi. BKT kasvoi vuonna 2012 kaikkiaan 7,8 %. Ulkomaankauppa
elpyi vuoden 2012 viimeisella neljannekselld, ja sama suuntaus jatkui tammikuussa 2013. Aasian ja
Afrikan maiden kanssa ké&yty kauppa lisadntyi eniten. Euroalueen ja Japanin kaupan kehitys puoles-
taan kaantyi tammikuussa jalleen vuositasolla positiiviseksi, vaikka kiinalaiseen uuteenvuoteen liit-
tyvat kausivaikutukset vaikeuttavat luotettavien arvioiden tekemistd. Asuntomarkkinat elpyivat
edelleen neljannelld vuosineljannekselld ja asuntojen hintoihin palautui osa vuoden 2012 alkupuolen
hinnanlaskusta. My®s teollisuustuotannon kasvu nopeutui.

Vuotuinen kuluttajahintainflaatio on viime kuukausina hidastunut ja oli tammikuussa 2 %. Vuoden
2012 viimeisen neljanneksen jalkeen osa tuotantopanosten hintaindekseista on alkanut osoittaa merk-
keja hintojen nousupaineista. Tuottajahintainflaatio on edelleen negatiivinen, mutta ei enda yhté
selvasti kuin aiemmin. Vaikka Kiinan keskuspankki ei ole muuttanut vertailukorkoja eik& varanto-
velvoitteita kesakuun 2012 jalkeen, se kdytti jalleen avomarkkinaoperaatioita likviditeettitilanteen
aktiiviseen ohjaamiseen vuoden 2012 viimeiselld neljanneksell& ja tammikuussa 2013.

Kiinan talouden voimakkaan elpymisen odotetaan jatkuvan vuonna 2013. Ennakoivat indikaattorit
ovat viime kuukausina kaantyneet positiivisiksi ja viittaavat siihen, ettd vuoden 2012 lopun kasvu
jatkuu my®ds vuonna 2013. Nopean palkkojen nousun ja paraneva tyémarkkinatilanteen arvioidaan
tukevan kulutusta lyhyella aikavélilla. Vahvat asuntomarkkinat, elvyttava rahoituspolitiikka ja as-
teittain koheneva ulkoinen ymparistd tukevat myds kasvua.
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Muista suurista Aasian maista Intian BKT kasvoi maltillisesti vuonna 2012, vaikka se nopeutuikin
yksityisen kulutuksen kasvun ja investointien vauhdittamana vuoden viimeisell& neljanneksell& vuo-
sitasolla 4,1 prosenttiin kolmannen neljanneksen 2,7 prosentista. Intian keskuspankin ensisijainen
inflaatiomittari, vuotuinen tukkuhintainflaatio, hidastui 6,6 prosenttiin tammikuussa 2013, kun se oli
ollut 7,5 % vuonna 2012. Kasvun ja inflaation dynamiikan vuoksi Intian keskuspankki laski tammi-
kuussa 2013 keskeistd ohjauskorkoaan 25 peruspistetta 7,75 prosenttiin. Koreassa vuotuinen BKT:n
kasvu jatkui vakaana ja oli vuoden 2012 viimeisell& neljanneksell& 1,5 %. Kulutuksen ja viennin
kasvu nopeutui ja tasoitti investointien supistumisen vaikutukset. Vuotuinen kuluttajahintainflaatio
alitti helmikuussa 2013 Korean keskuspankin tavoitevaihteluvalin 2,5-3,5 % ja oli 1,4 %. Korean
keskuspankki on pitanyt ohjauskorkonsa 2,75 prosentissa lokakuusta 2012,

LAHI-ITA JA AFRIKKA

Vuoden 2012 kolmannella neljanneksella 6ljyn tuotantoméaarat pysyivat suurina, ja Lahi-idan ja
Afrikan 6ljynviejamaiden teollisuustuotantoa vauhditti korkean 6ljyn hinnan tukema julkinen kulu-
tus. Samaan aikaan alueen muissa osissa kasvu hidastui jonkin verran vuoden 2012 alkupuoliskoon
verrattuna. Taloudellinen toimeliaisuus pysyi vaimeana maissa, joiden poliittinen siirtymévaihe on
viivastynyt. Oljynviejamaiden kasvun odotetaan laantuvan lyhyella aikavalilla 61jyn tuotantomaari-
en laskun vuoksi, kun taas muissa alueen maissa kasvun ennakoidaan jatkuvan vahvana.

LATINALAINEN AMERIKKA

Latinalaisessa Amerikassa talouskasvu vahvistui vuoden 2012 loppua kohti, kun se oli suurimman
osan vuotta hidastunut. Koko vuoden 2012 BKT:n kasvu on todennakdisesti pysynyt vuositasolla
noin 3 prosentissa. Hidastuminen vuoden 2011 4,5 prosentista johtui ulkomaisen ja kotimaisen ky-
synnan heikkenemisestd. Jatkossa maailmantalouden asteittainen vahvistuminen ja aiempien poliit-
tisten elvytystoimien viivastyneet vaikutukset alueen maissa ja erityisesti Brasiliassa tukevat toden-
nékaoisesti Latinalaisen Amerikan kasvua.

Brasiliassa BKT:n kasvu nopeutui vuosineljannestasolla 0,6 % vuoden 2012 viimeisell& neljannek-
selld, kun se oli nopeutunut edelliselld neljanneksell& 0,4 %. Kasvua vauhditti kotimainen kysynta
ja etenkin yksityinen kulutus, joka lis&antyi 1,2 %, eli vuosineljdnnestasolla nopeammin kuin ker-
taakaan kahteen vuoteen. Keskimdérdinen vuotuinen talouskasvu hidastui huomattavasti vuonna
2012 jaoli 0,9 %, kun se oli vuonna 2011 ollut 2,7 %. Hidastuminen johtui yksityisten investointien
ja varastojen supistumisesta seka viennin kasvun hitaudesta. Kasvu on merkittavasti hitaampaa kuin
viime vuosikymmenelld keskimaarin. Meksikossa BKT:n vuosineljannestason kasvu nopeutui vuo-
den 2012 viimeisella neljannekselld 0,8 %, kun se oli edellisella neljanneksella nopeutunut 0,4 %.
Tarjontapuolen kasvua vauhdittivat palvelut ja maatalous, kun taas teollisuussektori hidasti sita.
BKT:n kasvu nopeutui 3,9 % vuonna 2012, eli yhté paljon kuin vuonna 2011. Argentiinassa talous-
kasvu hidastuin jyrkésti vuonna 2012, kun se oli vuonna 2011 kasvanut 8,9 %. Tdm4 johtui yksityis-
ten investointien ja viennin voimakkaasta supistumisesta tiukan valuutta- ja kauppasaéntelyn vuoksi.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



1.4 VALUUTTAKURSSIT

Euro vahvistui viimeisten kolmen kuukauden
aikana, kun vaihtelut olivat vahéisid ja sijoittaji-

Kuvio 4. Euron, Yhdysvaltain dollarin

ja Japanin jenin nimelliset efektiiviset
valuuttakurssit

(paivahavaintoja, 1/1999 = 100)

en luottamus euroalueeseen vahvistui. Valuutta- ~ -.... \Er?]?ysvanain dollari
kurssien muutokset johtuivat suureksi osaksi === Japanin jeni
euroalueen talousnakymia koskevista markki- 4 140
aniden rp_uuttur)eista_ogotuksista_§uhteessa mui- 0 ,’gt ,"!\‘ 50
hin suuriin kehittyneisiin talouksiin ja korkoero- it 4[4
jen kehityksesta. Euro vahvistui joulukuussa ja - _,_l‘-l ¥ e LR 20
tammikuussa ja sen kurssi vakiintui helmikuus- Y AR Y :
sa. Maaliskuun 6. pdivana 2013 euron nimellinen 8 % tr \ 110
efektiivinen valuuttakurssi suhteessa euroalueen §
20 merkittdvimméan kauppakumppanimaan va- 1 |4 ¢ 100
luuttoihin oli 2,3 % vahvempi kuin joulukuun l‘"b ,:j;‘
2012 alussa ja 0,8 % vahvempi kuin vuottaaiem- oo £ e o ; %0
min (ks. taulukko 3 ja kuvio 4). Euron vahvistu- . A A Y Wea UNG
minen viimeisten kolmen kuukauden aikana nd- 8o |** il 80
kyi myos jenin nimellisen efektiivisen valuutta- 2008 2009 2010 2011 2012

Léahde: EKP.

kurssin heikkenemisend noin 10 prosentilla jou-
lukuun 2012 alun ja helmikuun 2013 lopun véli-
send aikana. Samaan aikaan Yhdysvaltain dolla-

Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi on laskettu euroalueen
20 tarkeimman kauppakumppanimaan valuuttaan nahden. Yhdysval-
tain dollarin ja Japanin jenin nimelliset efektiiviset valuuttakurssit on
laskettu Yhdysvaltain ja Japanin 40 tarkeimmén kauppakumppani-
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rin nimellinen efektiivinen valuuttakurssi vah- ~ maan valuuttaan nahden.

vistui noin 1% %.

Tarkasteltaessa kahdenvélisia valuuttakursseja viimeisten kolmen kuukauden ajalta euro vahvistui
laajasti suhteessa kaikkiin tarkeimpiin valuuttoihin. Joulukuun 2012 alun ja vuoden 2013 maaliskuun
6. paivan vélisend aikana euro vahvistui 0,4 % suhteessa Yhdysvaltain dollariin ja 6,6 % suhteessa
Englannin puntaan. Suhteessa Japanin jeniin vahvistuminen oli merkittavét 13,5 %. Samaan aikaan

Taulukko 3. Euron valuuttakurssikehitys

(péivdhavaintoja, kansallinen valuutta euroa kohden, prosenttimuutos)

Euron valuuttakurssimuutos 6.3.2013 verrattuna
tilanteeseen

Paino 20 maan
valuutan efektiivisessa
valuuttakurssi-
2.12.2012 |

indeksissa 7.3.2012
EER-20 2,3 0,8
Kiinan renminbi 18,8 0,2 -2,2
Yhdysvaltain dollari 16,9 0,4 -0,6
Englannin punta 14,9 6,6 3,5
Japanin jeni 7,2 185 15,0
Sveitsin frangi 6,5 2,0 2,1
Puolan zloty 6,2 1,1 -0,4
T8ekin koruna 5,0 1,2 2,8
Ruotsin kruunu 47 -4,0 -6,8
Korean won 3,9 0,5 -4,3
Unkarin forintti 3,2 6,2 0,8
Tanskan kruunu 2,6 -0,1 0,3
Romanian leu 2,0 -35 0,0
Lahde: EKP.

Huom. Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi on laskettu euroalueen 20 tdrkeimman kauppakumppanimaan valuuttaan ndhden (20

maan valuutan efektiivinen valuuttakurssi-indeksi, EER-20).
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euro vahvistui myos suhteessa useimpiin Aasian
ja Euroopan valuuttoihin sek& suhteessa suurten
raaka-aineita vievien maiden valuuttoihin.

ERM I1 jérjestelm&an kuuluvat valuutat pysyivat
jokseenkin vakaina suhteessa euroon ja vaihteli-
vat eurokeskuskurssinsa tasolla tai lahell& sita.
Latvian latin kurssi oli l&hella keskuskurssinsa
ylarajaa yksipuolisesti kayttéon otetulla +1 pro-
sentin vaihteluvalilla.

Euroalueen kansainvalistd kustannus- ja hinta-
kilpailukykyd mittaavista indikaattoreista voi-
daan todeta, ettd euron reaalinen efektiivinen
valuuttakurssi oli helmikuussa 2013 noin 2,2 %
vahvempi kuin vuotta aiemmin. Indeksi perustuu
kuluttajahintojen kehitykseen (ks. kuvio 5). Té&-
mé johtui paéasiassa euron valuuttakurssin ni-
mellisestd vahvistumisesta vuoden 2012 jalki-
puoliskolta alkaen.
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Kuvio 5. Euron reaaliset efektiiviset

valuuttakurssit

(kuukausi-/neljannesvuosihavaintoja, 1/1999 = 100)

= Kuluttajahintaindeksi

++++ Koko talouden yksikkdtydkustannukset
====Tehdasteollisuuden yksikkotyokustannukset
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Léhde: EKP.
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2 RAHATALOUS JA RAHOITUSMARKKINAT

2.1 RAHAN MAARA JA RAHALAITOSTEN LUOTOT

Lavean raha-aggregaatin kasvu vahvistui hieman vuoden 2012 viimeisella neljanneksell& ja tammikuus-
sa 2013, vaikka pysyikin vaimeana, kun taas yksityiselle ei-rahoitussektorille mydnnettyjen lainojen kas-
vu pysyi heikkona. T&sta syysté lavean raha-aggregaatin kasvun ja yksityiselle ei-rahoitussektorille myon-
nettyjen lainojen kasvun valinen poikkeama suureni edelleen. Samaan aikaan euroalueen rahoitus-
markkinoiden pirstoutuminen vaheni edelleen, miké edisti rahan méérén kasvua, kun pankkeja koskevat
rahoitusehdot kohentuivat ja ulkomaiset sijoittajat tekivat sijoituksia samalla kun talletusvirrat euro-
alueen sisélla tasapainottuivat. Rahoitusmarkkinoiden ja pankkirahoituksen kohentuminen ei ole kuiten-
kaan johtanut siihen, etta yksityiselle ei-rahoitussektorille olisi mydnnetty enemman lainoja.

Lavean raha-aggregaatin kasvun edellisten neljannesten vahittaisen nopeutumisen sinetdi vuoden
2012 viimeisen neljanneksen ja tammikuun 2013 kehitys, vaikka kasvuvauhti vaihtelikin jonkin
verran kyseisen ajanjakson aikana. M3:n vuotuinen kasvuvauhti oli tammikuussa 3,5 % oltuaan 3,6 %
viimeisell4 ja 3,1 % kolmannella neljannekselld (ks. kuvio 6 ja taulukko 4).

Yksi lavean raha-aggregaatin kasvun kiihdyttajista oli edelleen se, ettd rahaa hallussa pitava sektori
suosi likviditeettia taloudellisessa ympéristdssd, jossa korot olivat matalia ja epdvarmuus huomatta-
van suurta — vaikkakin véheneméssd. Myds rahapoliittisten suorien kauppojen (Outright Monetary
Transactions, OMT-ohjelma) julkistaminen, Euroopan vakausmekanismin (EVM) perustaminen ja
yksittaisissa jasenvaltioissa toteutetut muut rakennepoliittiset toimenpiteet, jotka véhensivat epavar-
muutta ja hillitsivat siten rahavarojen kerryttdmistd varautumistarkoituksessa, vaikuttivat myos
my®onteisesti rahatalouden kehitykseen viimeisella neljanneksella lisadmalla sijoittajien luottamusta
euroalueen talouteen ja vahentamalla pankkien ulkomaisia nettosaamisia.

Erityisesti euroalueen ulkopuoliset sijoittajat kiinnostuivat uudelleen euroalueesta, erityisesti talous-
vaikeuksissa olevista maista, ja sijoittivat varoja muun muassa ostamalla euroalueen osakkeita ja
velkapapereita. Myos talletuksia virtasi takaisin

talousvaikeuksissa oleviin maihin, osittain sen
vuoksi, etta l{lkom'al.set SIJ(_)It_taJaF SI]O!ttI\{at uu- (prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)
delleen varoja ndihin maihin, ja osittain sen

vuoksi, ettd kotimaiset sijoittajat ndissa vaikeuk- — M3 (vuotuinen kasvuvauhti)
sissa olevissa maissa kanavoivat varojaan takai- """ M3 (vuiotuisen kasvuvaLihdin kolmen kuukauiden
. . e . .. L keskitetty liukuva keskiarvo)
sin kotimaisiin pankkitalletuksiin. Tésta seuran- = = = M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti
nut varojen jakautuminen tasapainoisemmin eu- vuositasolle korotettuna) .
roalueen rahalaitoksissa kohensi osaltaan pank-
kien rahoitustilannetta, kuten ylimaaraisen kes- 12 : 12
kuspankkilikviditeetin supistuminen osoittaa ja A

tammikuussa 2013 toteutetusta pankkien antolai-
nausta koskeneesta tutkimuksesta saadut tulok-
set vahvistavat. Pankkien rahoitustilanteen ko-
hentuminen ei ole kuitenkaan johtanut siihen,
ettd yksityiselle ei-rahoitussektorille myodnnetyt
lainat olisivat kasvaneet nopeammin.

Lavean raha-aggregaatin kehityksen irtaantumi-
nen yksityiselle sektorille myonnettyjen luotto- -2 ; i : 7 -2
. . . ... . " " 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013
jen kehityksesta jatkui viimeisella neljanneksella
ja tammikuussa. M3:n kasvun keskeisista vasta-
EKP
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Lahde: EKP.




Taulukko 4. Rahataloudelliset muuttujat

(neljannesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina 2012 2012 2012 2012 2012 2013
M3:sta?) I I 1l IV Joulu Tammi
M1 52,3 2,4 29 4,8 6,3 6,3 6,7
Liikkeessd oleva raha 8,8 6,1 55 53 3,0 25 14
Yon yli -talletukset 435 1,7 2,4 4.6 7,0 7,1 7,8
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 39,8 2,6 2,6 13 1,6 2,1 1,6
Enintaén 2 vuoden maaréaikaistalletukset 18,5 3,0 2,3 -1,1 -2,1 -2,0 -3,.2
Irtisanomisajaltaan enintaan
3 kuukauden talletukset 21,3 2,1 29 37 5,0 59 6,2
M2 92,2 2,5 2,8 32 4,2 4.4 4,4
M3-M2 (= jalkimarkkinakelpoiset instrumentit) 7,8 -0,1 2,6 1,6 -2,9 -75 -6,2
M3 100,0 2,2 2,7 3,1 3,6 34 315
Luotot euroalueelle 1,2 1,4 0,9 0,5 0,5 0,0
Luotot julkisyhteistille 53 8,6 9,2 83 58 4,6
Lainat julkisyhteisdille -4,6 -1,7 15 19 -04 0,1
Luotot yksityiselle sektorille 0,3 -0,3 -1,0 -1,4 -0,8 -1,1
Lainat yksityiselle sektorille 0,7 -0,1 -0,6 -0,8 -0,7 -0,9
Lainat yksityiselle sektorille lainojen myyntia ja
arvopaperistamista koskevilla tiedoilla korjattuna?) 1,1 0,4 -0,1 -0,4 -0,2 -0,4
Pitkaaikaiset velat
(ilman omaa p&domaa ja varauksia) 04 -2,4 -4,4 -52 -5,1 -52
Léhde: EKP.

1) Sen viimeisen kuukauden lopussa, jolta tiedot ovat kaytettavissa. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivat vélttamatta tasmaa.
2) Rahalaitosten myéntdmien lainojen vuosikasvua on korjattu taseesta pois myytyjen lainojen tai arvopaperistamisen osuudella.

eristd rahalaitosten ulkoinen nettoasema on kohentunut ja pitempiaikaiset rahoitusvelat supistuneet
edelleen. Yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen heikossa kasvussa nakyivat yrityksille myon-
nettyjen lainojen nettolunastusten hidastava vaikutus ja kotitalouksille suuntautuvan lainanannon
vaimeus.

Tammikuulle saakka kaytettdvissé olevat rahan maaran kasvua koskevat tiedot viittaavat kaiken
kaikkiaan siihen, ettd lavean raha-aggregaatin vuotuinen kasvuvauhti nopeutuu edelleen — vaikkakin
vahitellen. Samaan aikaan rahalaitosten luoton- . o

anto yksityiselle sektorille pysyy heikkona ja
yrityksille myonnetyt lainat supistuvat. Tammi- (vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta

kuulle saakka kaytettavissa olevat ranan madran ~ puhdistettuja tietoja)

- - - - — Ml
kasvua koskevat tiedot vahvistavat siten kaiken veere MUt lyhytaikaiset talletukset

kaikkiaan, ett& rahan méaran trendikasvu pysyy = = = Jalkimarkkinakelpoiset instrumentit
vaimeana. » ' 2
20

M3:N PAAERAT s
M3:n kasvuun vuoden 2012 viimeisella neljan-
nekselld ja tammikuussa 2013 vaikutti edelleen 10
MZ1:een sisdltyvien likvidien instrumenttien ke- =
hitys (ks. kuvio 7). 3 4

0 i ; 2 "". 0
M1:n vuotuinen kasvuvauhti Kiihtyi viimeisella s :':«.- ,-': 3l s
neljannekselld voimakkaasti 6,3 prosenttiin kol- Vi Y H
mannen neljanneksen 4,8 prosentista ennen kuin 10 W 10
nopeutui vield 6,7 prosenttiin tammikuussa (ks. -5 -15

- . . 2004 2005 200612007 2008 2009 2010 2011 2012J
taulukko 4). M1:n huomattava kasvu viimeisella

neljannekselld ja tammikuussa johtui siita, ettq -39 EKP
EP
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kotitaloudet ja yritykset suosivat vahvasti likvide- | eyt A0 ATIUE B AT IS

- LT T L . . takaisinostosopimukset
ja talletuksia, ja tdimé oli havaittavissa myds useis- : . - -
(vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta

sa talousvaikeuksissa olleissa maissa. Tdma johtui  puhdistettuja tietoja)

kotitalouksien osalta osittain siita, ettd varoja siir- — Igg;‘fgj et
rettiin M3:n ulkopuolelta yon yli -talletuksiin, -=== Rahoituksenvalittsjat
koska yon yli -talletusten (toisin kuin vahemman —— Yhieensd

likvidien instrumenttien) hallussapidon vaihtoeh-
toiskustannukset pysyivat pienind tuottokdyran
ollessa loiva. Tdmé kehitys poikkesi vuoden 2012
puolivélissa havaitusta, sill& tuolloin kasvatettiin
likviditeettipuskureita — Iahinnd institutionaalisten
sijoittajien toimesta — rahoitusmarkkinoiden epé-
varmuuden lisdaéntymisen vuoksi.

Muiden lyhytaikaisten talletusten kuin yon yli
-talletusten (M2-M1) vuotuinen kasvuvauhti
kiihtyi viimeiselld neljanneksella 1,6 prosenttiin
kolmannen neljanneksen 1,3 prosentista (ks. ku- -10
vio 7). Seka lyhytaikaiset maéraaikaistalletukset
(eli maturiteetiltaan enintd&n kahden vuoden tal-
letukset) ettd lyhytaikaiset saastotalletukset (eli
irtisanomisajaltaan enintdén kolmen kuukauden talletukset) suurenivat, ja tdimé jatkui tammikuussa.
Madraaikaistalletukset kasvoivat merkittavasti joissain talousvaikeuksissa olevissa maissa, mika
viittaa siihen, ettd luottamus pankkisektoriin lisdantyi naissa maissa. Tama kohensi osaltaan pankkien
rahoitustilannetta ja vahensi osaltaan rahoitusmarkkinoiden pirstoutumista.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Léahde: EKP.
Huom. Rahalaitossektori eurojérjestelmaé lukuun ottamatta.

Jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien (M3-M2) vuotuinen kasvuvauhti hidastui edelleen, k&éntyi
negatiiviseksi viimeiselld neljannekselld -2,9 prosenttiin ja tammikuussa -6,2 prosenttiin oltuaan 1,6
% kolmannella neljanneksell& (ks. taulukko 4). Rahaa hallussa pitdvéan sektorin hallussa olevat ra-
hamarkkinarahastojen rahasto-osuudet ja rahalaitosten lyhytaikaiset velkapaperit (eli velkapaperit,
joiden alkuperdinen maturiteetti on enint&an kaksi vuotta) supistuivat viimeisella neljanneksell& mer-
kittavasti, kun taas takaisinostosopimukset kasvoivat kaiken kaikkiaan hieman. Kun lyhyet korot
ovat erittdin matalia, rahamarkkinarahastojen on ollut yhd vaikeampaa tuottaa merkittavaé positii-
vista tuottoa sijoittajille, eivétka ne ole hyodtyneet véliaikaisesta kasvusta, jota néhtiin rahoitusmark-
kinoiden epavarmuuden aikaisesmmissa vaiheissa, kun sijoittajat vaihtoivat sijoitussalkkuihinsa va-
litsemiaan kohteita. Erittdin matalat korot vahentavat myos lyhytaikaisten velkapaperien houkutte-
levuutta. Taman instrumentin heikko kasvu on kuitenkin todennakdisesti myos rakenteellista, koska
ainakin jotkin pankit ovat muuttamassa rahoitusrakennettaan siten, ett4 ne turvautuvat vahemmaén
markkinarahoitukseen ja enemman talletuksiin.

M3-talletukset sisaltdvat lyhytaikaiset talletukset ja takaisinostosopimukset ja ovat laajin raha-aggre-
gaatti, josta on saatavilla luotettavaa sektorikohtaista tietoa. N&iden talletusten vuotuinen kasvuvauhti
kiihtyi viimeisella neljanneksella 3,8 prosenttiin kolmannen neljanneksen 2,6 prosentista (ks. kuvio 8).
Viimeisen neljanneksen kasvu johtui siitd, ettd kaikki sektorit lis&sivat hallussaan olevia M3-talletuksia,
etenkin kotitaloudet. Rahoitusmarkkinoiden tilanne johti viimeisella neljdnnekselld siihen, ettd muiden
rahoituksenvélittdjien kuin rahalaitosten (pl. vakuutuslaitokset ja elakerahastot), joihin luetaan sijoitus-
rahastoja ja arvopaperistamista harjoittavia yhtidit4, hallussa olevat rahavarat heilahtelivat. Muiden
rahoituksenvélittdjien rahan kysyntaa vahentavat voimakkaasti rahoitusmarkkinoiden tilanne ja suh-
teellisten tuottojen vaihtelut rahoitusvarojen laajassa kirjossa. Koska ndma tekijat vaihtelevat, muiden
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rahoituksenvaélittdjien hallussa olevat rahavarat saattavat olla ajoittain epavakaita, joten niiden lyhyen
aikavélin kehityksest ei pitdisi tehdé liian pitkalle menevia paatelmia. Myds EVM:n perustamiseen
liittyvat tilastolliset vaikutukset vahensivat muiden rahoituksenvalittdjien hallussa olleita yon yli
-talletuksia viimeiselld vuosineljanneksella.

M3:N KESKEISET VASTAERAT

M3:n vastaerien tarkastelu osoittaa, ettd rahalaitosten euroalueella oleville myontdmien luottojen
vuotuinen kasvuvauhti heikkeni vuoden 2012 viimeisella neljannekselld 0,5 prosenttiin kolmannen
neljanneksen 0,9 prosentista ennen kuin hidastui viel4 0,0 prosenttiin tammikuussa 2013 (ks. tauluk-
ko 4). Tassa nékyi seka julkisyhteisoille mydnnettyjen luottojen ettd yksityiselle sektorille mydnnet-
tyjen luottojen vuotuisten kasvuvauhtien hidastuminen.

Rahalaitosten julkisyhteisoille mydntdmien luottojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui tammikuussa
4,6 prosenttiin oltuaan 8,3 % viimeisella ja 9,2 % kolmannella neljanneksell& (ks. taulukko 4). Kasvu-
vauhdin hidastuminen johtui suureksi osaksi vertailuajankohdan vaikutuksista ja siité, ettd valtion
velkapapereiden ostot supistuivat kaiken kaikkiaan (vaikka tdmé vaihtelikin jonkin verran eri maissa)
oltuaan aikaisemmin (erityisesti vuoden 2012 kolmella ensimmaisella neljanneksell&) merkittévid, kun
rahalaitokset sijoittivat véliaikaisiin kohteisiin huomattavia maéria likviditeettid, jota ne olivat saaneet
kolmen vuoden pitempiaikaisista rahoitusoperaatioista. Sellaisen ylimaaraisen likviditeetin maaré, jota ei
ole vield sijoitettu pidempiaikaisesti tai véliaikaisesti, on supistunut merkittévasti syyskuusta lahtien, ja
valtion joukkolainojen tuotot ovat pienentyneet huomattavasti useissa maissa, mika liittyy valtion jouk-
kolainojen ostojen supistumiseen. Samaan aikaan euroalueen ulkopuoliset sijoittajat ovat ostaneet valtion
velkapapereita enemman syyskuusta lahtien rahapoliittisista suorista kaupoista ilmoittamisen jalkeen.

Rahalaitosten yksityiselle sektorille myontamien luottojen vuotuinen kasvuvauhti oli tammikuussa
-1,1 % oltuaan -1,4 % viimeisell& ja -1,0 % kolmannella neljanneksella (ks. taulukko 4). Yksityisel-
le sektorille mydnnetyt luotot supistuivat viimeiselld neljannekselld siitd huolimatta, ett4 rahalaitok-
set ostivat vahvasti yksityisen sektorin arvopapereita (Iahinnd Espanjan pankkisektorin rakennemuu-
toksiin joulukuussa 2012 liittyneiden transaktioiden vuoksi), sill4 rahalaitosten yksityiselle sektoril-
le myontadmien lainojen nettolunastusten vaikutus (ilman lainojen myynnin ja arvopaperistamisen
vaikutusta) oli suurempi. Tammikuussa luottojen supistumisessa nakyivat seké velkapapereiden etta
rahalaitosten yksityiselle sektorille mydntdmien lainojen nettolunastusten vaikutukset.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen lainojen vuotuinen kasvuvauhti (ilman lainojen myynnin ja arvo-
paperistamisen vaikutusta) oli tammikuussa -0,4 % eli sama kuin viimeisella neljanneksella mutta hi-
taampi kuin kolmannen neljanneksen -0,1 %, ja kehitys oli suurin piirtein samanlainen, jos lainojen
myynnin ja arvopaperistamisen vaikutus otetaan huomioon (ks. taulukko 4). Sektorikohtainen tarkas-
telu osoittaa, ettd yrityksille mydnnetyt lainat supistuivat edelleen viimeisell& neljannekselld, kun taas
kotitalouksille mydnnetyt lainat suurenivat hieman. Ndma sektorikohtaiset trendit jatkuivat tammikuus-
sa yrityksille myonnettyjen lainojen ja kotitalouksille myonnettyjen lainojen osalta, kun taas muille
rahoituksenvélittajille kuin rahalaitoksille myonnettyjen lainojen kasvu hidastui.

Rahalaitosten kotitalouksille mydntdmien lainojen vuotuinen kasvuvauhti (ilman lainojen myynnin
ja arvopaperistamisen vaikutusta) hidastui tammikuussa 0,5 prosenttiin viimeisen neljanneksen
0,8 prosentista ja kolmannen neljanneksen 1,0 prosentista, joten vuoden 2011 puolivélisté l&htien
havaittu vahittdinen heikkeneminen jatkui. Kuukausitasolla maiden valinen kehitys on ollut viime
kuukausina edelleen heterogeenistd, kun merkkeja asuntolainojen véhittéisesta elpymisestd on naky-
nyt joissain maissa, mutta tdma eré on supistunut edelleen tatdkin enemman muissa maissa (ks. yk-
sityiskohtaisemmat tiedot osassa 2.7).
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Rahalaitosten yrityksille mydntdmien lainojen vuotuinen kasvuvauhti (ilman lainojen myynnin ja
arvopaperistamisen vaikutusta) hidastui tammikuussa -1,5 prosenttiin oltuaan -1,4 % viimeiselld ja
-0,5 % kolmannella neljanneksella. TAma4 johtui siitd, ettd yritysten lainanotto on supistunut edelleen
viime kuukausina. Supistumista tapahtui laajasti kaikissa maturiteeteissa, mutta pitempiaikaiset (eli
maturiteetiltaan yli viiden vuoden) lainat pienenivét voimakkaammin kuin lyhytaikaiset lainat (ks.
yksityiskohtaisemmat tiedot osassa 2.6).

Pankkien rahoitustilanteen kohentuminen ei ole kaiken kaikkiaan johtanut siihen, ettd yksityiselle ei-
rahoitussektorille olisi my6nnetty enemman lainoja, vaan lainat ovat supistuneet edelleen viime kuu-
kausina. Seka kysynta- ettd tarjontatekijat vaikuttavat edelleen kehitykseen, vaikka maiden vélinen
kehitys onkin hyvin heterogeenista. Tekijoitd, jotka heikentavat pankkilainojen kysyntéa, ovat esimer-
kiksi taloudellisen toimeliaisuuden heikkous viimeisella neljannekselld, epavarmuuden séilyminen
suurena ja rahoitusmarkkinoiden jatkuva pirstoutuminen (vaikka pirstoutuminen onkin jonkin verran
vahentynyt viime kuukausina). Muita tekijoitd, jotka vahentavét lainojen kysyntaa, ovat jatkuva tarve
vahentad kotitalouksien ja yritysten velkaantuneisuutta useissa maissa ja vaihtoehtoisten rahoitusléh-
teiden kaytto yrityksissé. Tarjontapuolella luottoriskeihin liittyvat ndkemykset johtavat edelleen siihen,
etté rahalaitokset rajoittavat lainojen tarjontaa tiukoilla luottostandardeilla, kuten viimeisin pankkien
lainanantoa koskeva kysely osoittaa. Niukka lainanantokdytantd saattaa johtua myds muutoksista, joi-
ta pankit ovat tehneet tayttdékseen uudet saéntelyvaatimukset, ja monissa tapauksissa jatkuvasta tar-
peesta korjata tasetta. Lisaksi muiden rahoituksenvalittdjien kuin rahalaitosten supistuva rooli rahoituk-
sen tarjoamisessa euroalueen talouteen saattaa myos hidastaa lainojen kasvua. Tdma supistuminen
voidaan ndhda tdman sektorin pienentyneissé rahoitusinvestointien virroissa ja sen lisdantyneina sijoi-
tuksina muiden kuin euroalueella olevien liikkeeseen laskemiin arvopapereihin seké siing, etta aidot
arvopaperistamistoimet pysyvat heikkoina (ks. yksityiskohtaisemmat tiedot osassa 2.2).

Lainojen kasvu nédyttad kuitenkin vastaavan suurin piirtein liiketoiminnan syklin timénhetkista vaihet-
ta, kun otetaan huomioon tarve korjata aikaisempi liiallinen velkaantuminen ja se, etté kotitalouksille
myonnetyt lainat kehittyvat suurin piirtein talou-

dellisen toimeliaisuuden mukaan, kun taas yrityk- Kuvio 9. M3 ja rahalaitosten pitkaaikaiset
sille myonnetyt lainat reagoivat tyypillisesti vii- WAL

peelld. Taloudellista toimeliaisuutta koskevien . : i i ke erivael
ennusteiden perusteella seuraavien muutaman éﬁ%ﬂfﬁ{gﬁ&ﬂ%ﬁgﬁg'm““tos ausi- Ja kalenterivaiftelusta
kuukauden aikana voidaan odottaa sekd kotitalouk-

sille mydnnettyjen lainojen etté yrityksille myén- —_— M3

nettyjen lainojen vaimeaa kasvua, elleivit erityiset = Pitkéaikai set velat (ilman omaa paiomaa ja varauksia)

tekijat johda merkittavaan poikkeamaan pitkan ¢ 14

aikavalin kehityksesta. 12 2
10 10

M3:n muista vastaerista rahalaitosten pitkaaikais- 8 |/ 8

ten (ilman omaa pddomaa ja varauksia laskettujen) 6
velkojen vuotuinen kasvuvauhti oli tammikuussa
-5,2 % eli sama kuin viimeisell& neljanneksella
mutta hidastui kolmannen neljanneksen -4,4 pro-
sentista (ks. kuvio 9). Ne supistuivat viimeisella
neljanneksella neljannesvuositasolla jalleen mer-
kittdvasti, mika nopeutti rahan méaaran kasvua. -4
Seké pitk&aikaiset talletukset ettd euroalueen raha- : : : : .
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

laitosten pitkdaikaisten velkapapereiden netto- | nde: Exp
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emissiot supistuivat viimeisella neljannekselld.
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Pitkaaikaisten talletusten supistumista selitti osit-  [LCAL R ER AR 210
tain alk_alsemman sisaisen z_a_rvltl)pgper_lstamlse“n (vuotuisia virtatietoja, mrd. euroa, kausi- ja kalenterivaihtelusta
purkamisen vaikutus, mutta siind nakyi todennd-  puhdistettuja tietoja)
koisesti myds tuottokdyran loiveneminen vuoden = Luotot yksityisdlle sektorille (1)
2012 alusta lahtien, miké aiheutti edelleen siirtoja - bfmjgij::emﬁ)@)

T . . === Ulkomai osaami
p!Fkaa.lkal?sta 'Fla'llletukswt'g N!S.?erj v_uoden 2012 Fitkeikeisetvelt lmen omea péomeajavarauksia) (4)
viimeisella neljannekselld. Pitkdaikaisten velka- Mut vastaerdt (mukana oma p&éomajavaraukset) (5)
papereiden nettoemissioiden vahentyminen viit- - M3

taa siihen, ettd pankit ovat kyenneet tyydyttdmaan _ 1 jgg
rahoitustarpeensa kéyttdmalla likviditeettid, jota il 1200
ne ovat saaneet kahdesta kolmen vuoden pitempi- ||I| “““ 1000
aikaisesta rahoitusoperaatiosta tai vahvistamalla 800 ‘|||| 800
talletuspohjaansa, mutta siind nékyvét todenna- 600 | - | 600
koisesti myo6s joidenkin pankkien rahoitustarpei- 400 ] Il Bl 400
den vihentyminen sen vuoksi, etté ne ovat vihen- 200 “ “”“H”“ |”||| ||| DS B 200

taneet velkaantuneisuuttaan. 0 0
-200
-400
-600

-800

Kohentunut luottamus euroalueella nékyy vasta- 400 I |
erien puolella siing, ettd rahalaitosten ulkomainen -600 -
nettoasema on edelleen parantunut. Euroalueen -800 : : : ;
. . . " 2007 2008 2009 2010 2011 2012
rahalaitosten ulkomainen nettoasema —jossa ndky- | snge: Exp.
viét rahaa hallussa pitdvan sektorin padgomavirrat, ~ Huom. M3 esitetéan ainoastaan viitteeksi (M3 =1+ 2+ 34+ 5).
jos ne kulkevat rahalaitosten kautta, samoin kuin  FEEEEER S O S R S
rahaa hallussa pitavan sektorin liikkeeseen laske-
mien varallisuuserien siirrot — koheni viimeisella neljanneksella jalleen neljannesvuositasolla ja edelleen
merkittavasti tammikuussa (ks. kuvio 10). Huomattava koheneminen alkoi jo vuoden 2012 kolmannella
neljanneksella sen jalkeen, kun nettoasema oli heikentynyt merkittavasti lokakuusta 2011 kesédkuuhun
2012. Euroalueen ulkopuolella olevien sijoitukset velkapapereihin ovat suurentuneet merkittavasti heiné-
kuusta 2012, kun joukkolainamarkkinoiden olosuhteet ovat olleet suotuisampia, ja sijoitukset osakkeisiin
ovat kolminkertaistuneet (ks. yksityiskohtaisemmin kehikko 1).

KOKONAISARVIO EUROALUEEN LIKVIDITEETTITILANTEESTA

M3:n osalta syyskuun lopusta tammikuun loppuun havaitut pddomavirrat johtivat siihen, etta euro-
alueelle kertynyt likviditeetti pieneni hieman (ks. kuviot 11 ja 12). Jotkin likviditeetin méaéraa ku-
vaavat indikaattorit, joita EKP seuraa, viittaavat siihen, ettd merkittdva maara ennen kriisia kerty-
neestd runsaasta likviditeetistad on nyt purkautunut. Jatkossa ndma indikaattorit saattavat nyt liikkua
lahemmaksi tasoa, joka viittaa kansantalouden tasapainoiseen likviditeettitilanteeseen. Pitéisi kui-
tenkin muistaa, ettd tllaisia likviditeetin indikaattoreita on tulkittava varauksin, silla ne perustuvat
arvioon rahan hallussapidosta tasapainotilanteessa, mihin liittyy huomattavaa epdvarmuutta.

Rahan médran ja luottojen trendikasvu pysyy kaiken kaikkiaan heikkona. M3:n kasvuun vuoden 2012
viimeisell& neljannekselld ja tammikuussa 2013 ei vaikuttanut yksityiselle sektorille myénnettyjen luot-
tojen kasvu, vaan se johtui sen sijaan siirroista, joita tehtiin M3:een sen vuoksi, etté rahaa hallussa pitava
sektori suosi likviditeettid. Yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen heikko kasvu johtui osittain
siitd, etté sitd vaimensi aikaisemman ylivelkaantumisen korjaaminen, joka edellytti rahoitus- ja ei-rahoi-
tussektoreilla edelleen velkaantumisen vahentdmista joissain maissa. Keskipitkalla aikavélilla keskeinen
edellytys yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen kestavalle elpymiselle on pankkien riskinottoky-
vyn palautuminen ja yksityisen sektorin pankkiluottokysynnan palautuminen. Rahaindikaattoreiden pe-
rusteella hintavakauteen kohdistuvat riskit ovat edelleen tasapainossa.
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Kuvio I1. Nimellisen rahapoikkeaman

estimaatit!)

Kuvio 12. Reaalisen rahapoikkeaman
estimaatit!)

(prosentteina M3:n kannasta, kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistettuja tietoja, joulukuu 1998 = 0)

= \iralliseen M3:een perustuva nimellinen rahapoikkeama
«+«++ Nimellinen rahapoikkeama, joka perustuu sijoitusten
siirtojen arvioidulla vaikutuksella korjattuun M3:een?

26 26
24 24
2 // \ 2
20 20
18 ,/ 18
16 / Moy | 16
14 /; | 14
12 S 4l 12
10 7 10
8 / 8
6 v - 6
4 a 4
2 L L 2
0 0

2 -2
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013

Léhde: EKP.

1) Nimellinen rahapoikkeama tarkoittaa eroa, joka lasketaan M3:n
toteutuneesta maarasté ja M3:n kasvuvauhdin viitearvon (4Y2 % vuo-
dessa) mukaisesta méaarasté (perusjaksona pidettavasta) joulukuusta
1998 alkaen.

2) Arviot sijoitusten siirtojen vaikutuksesta M3:een perustuvat lo-
kakuun 2004 Kuukausikatsauksen artikkelissa ”"Monetary analysis

(prosentteina reaalisen M3:n kannasta, kausi- ja kalenteri-
vaihtelusta puhdistettuja tietoja, joulukuu 1998 = 0)

= Viralliseen M 3:een perustuva reaalinen rahapoikkeama
«+«++ Reaalinen rahapoikkeama, joka perustuu sijoitusten
siirtojen arvioidulla vaikutuksella korjattuun M3:een?

26 26
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2 2
20 - - 20
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2 | 2
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Léhde: EKP.

1) Reaalinen rahapoikkeama tarkoittaa M3:n toteutuneen maaran
(M3:n nimellinen maéara deflatoituna YKHIII&) poikkeamaa médras-
t4, joka olisi toteutunut, mikali nimellinen M3 olisi kasvanut 4%z pro-
sentin viitearvon mukaisesti ja YKHI-inflaatio olisi kehittynyt EKP:n
hintavakauden maéritelméan mukaisesti perusjaksosta (joulukuu
1998) lahtien.

2) Arviot sijoitusten siirtojen vaikutuksesta M3:een perustuvat lo-
kakuun 2004 Kuukausikatsauksen artikkelissa ”Monetary analysis
in real time” esitettyyn menetelméaan.

in real time” esitettyyn menetelmaan.

EUROALUEEN MAKSUTASEEN RAHOITUSTASEEN VIIMEAIKAINEN KEHITYS

Tassa kehikossa tarkastellaan euroalueen maksutaseen rahoitustasetta ja sen kehitystd vuon-
na 2012. Yhteenlaskettuihin suoriin sijoituksiin ja arvopaperisijoituksiin liittyva padoman netto-
tuonti euroalueelle oli 13,2 miljardia euroa vuonna 2012 (edellisvuonna padomaa tuotiin netto-
madraisesti 119,2 miljardin euron verran, ks. taulukko). Muina sijoituksina padomaa kuitenkin
vietiin euroalueelta t&td enemmaén (suunnilleen saman verran kuin vuonna 2011). Vuoden 2012
ensimmaisella neljannekselld euroalueen sijoittajat lisésivat hetkellisesti nettosijoituksiaan ulko-
maisiin ja ulkomaiset sijoittajat euroalueen arvopapereihin, mutta toisella vuosineljanneksella eu-
roalueen rahoitusmarkkinoiden jénnitteet voimistuivat jalleen: arvopaperisijoituksiin liittyi p&a-
oman nettotuontia (kun ulkomaisiin arvopapereihin sijoitettuja varoja kotiutettiin) ja muihin sijoi-
tuksiin vastaavasti padoman nettovientid. VVuoden jalkipuoliskolla rahoitusmarkkinoiden jannitteet
hellittivat hieman. Syyskuussa EKP:n ilmoitettua rahapoliittisista suorista kaupoista euroalueen
sijoittajat hankkivat jalleen nettoméaaraisesti arvopapereita euroalueen ulkopuolelta ja euroalueen
ulkopuoliset sijoittajat lisasivat sijoituksiaan euroalueen arvopapereihin.

Yhteenlaskettuihin suoriin sijoituksiin ja arvopaperisijoituksiin liittyva pddoman nettotuonti su-
pistui vuonna 2012 osittain siksi, ettd arvopaperisijoituksiin liittyva pddoman nettotuonti pieneni,
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Euroalueen maksutaseen rahoitustase

(mrd. euroa; kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

3kk:n 12 kk:n
‘ kumulatiivisia lukuja kumulatiivisia lukuja
| 2012 | 2012 2011 | 2012
‘ Marras ‘ Joulu ‘ Maalis ‘ Keséa ‘ Syys ‘ Joulu ‘ Joulu ‘ Joulu
Rahoitustase V) -22,7 -47,0 3,6 -20,4 -55,0 -81,6 -45.3 -1535
Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
yhteensd, netto 30,3 -20,7 -745 77,9 -34,9 44,8 119,2 132
Suorat sijoitukset, netto 13,7 -8,6 -35 -16,3 -25,7 -55 -154,8 -50,9
Arvopaperisijoitukset, netto 16,5 -12,1 -71,0 94,2 -9,3 50,2 274,0 64,1
Osakkeet 13,0 -10,1 18,6 24,9 14,2 24,7 170,7 824
Velkapaperit 3,6 -2,0 -89,6 69,2 -234 255 103,3 -18,3
Joukkolainat 26,5 -3,0 -53,8 35,7 12,6 334 1777 28,0
Rahamarkkinainstrumentit -22,9 0,9 -35,8 33,5 -36,1 -7,9 -74,5 -46,3
Muut sijoitukset, netto -624  -289 8,9  -803  -194 -1400  -1495  -1528
Rahaa hallussa pitavan sektorin osuus?)
Suorat sijoitukset, netto 11,4 -5,9 -6,3 -19,9 -27,8 -3,8 -142,2 -57,8
Arvopaperisijoitukset, netto 11,7 194 -43,7 51,6 -24 81,9 124,3 87,4
Osakkeet 14,2 135 14,3 294 15,1 57,3 134,6 116,1
Velkapaperit 275 59 -58,0 22,2 -17,5 24,6 -10,3 -28,7
Muut sijoitukset, netto -14,9 -11,3 6,0 -38,8 14,1 -41,0 51,9 -59,7
Léahde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttdmatta tdsmaa.
1) Nettovirtoja. Positiivinen luku tarkoittaa nettotuontia ja negatiivinen nettovientid.
2) Julkisyhteisot ja muut maksutaseen sektorit.

kun euroalueen sijoittajat alkoivat taas sijoittaa ulkomaisiin arvopapereihin. Etenkin euroalueen
ei-rahalaitossektori lisasi sijoituksiaan ulkomaisiin osakkeisiin ja velkapapereihin. Euroalueen
rahalaitossektorilla purettiin edelleen velkarahoitteisia positioita osana taseiden uudelleenjérjes-
tely&. Muihin sijoituksiin liittyva p4ddoman nettovienti sen sijaan pysyi l&hes samoissa lukemissa
kuin vuonna 2011: Tosin vuonna 2011 nettovienti johtui p&dasiassa siitd, ettd euroalueen sijoitta-
jat hankkivat ulkomaisia rahoitussaamisia, kun taas vuonna 2012 syynd oli se, ettd euroalueen
ulkopuoliset sijoittajat purkivat talletuksiaan tai maksoivat lainojaan euroalueen rahalaitoksissa.
Seurauksena euroalueen pankkisektorin velat, jotka liittyivat muihin sijoituksiin, supistuivat sel-
vasti. Vuoden kuluessa suoriin sijoitusten ja arvopaperisijoitusten kehitys oli kuitenkin hyvin
vaihtelevaa ja seuraili markkinoiden tunnelmia.

Vuoden 2012 ensimmaiselld neljannekselld euroalueen sijoittajat (niin rahalaitossektorilla kuin
sen ulkopuolellakin) alkoivat taas sijoittaa ulkomaisiin arvopapereihin (etenkin velkapapereihin)
valtionvelkakriisin voimistumiseen liittyvistd rahoitusmarkkinoiden jédnnitteistd johtuneen tauon
jalkeen. Sijoitusten elpymiseen vaikutti ilmoitus politiikkatoimista, joilla haluttiin puuttua krii-
sitilanteeseen ja rauhoittaa rahoitusmarkkinoita. Toisella vuosineljannekselld epdvarmuus kui-
tenkin palasi ja ilmoituksen mydnteinen vaikutus hiipui. Ulkomaiset sijoittajat kotiuttivat va-
rojaan euroalueen rahalaitoksista, mikd nakyi muihin sijoituksiin liittyvien velkojen dkillisend
supistumisena. Télloin rahoitustarpeet kasvoivat, minka vuoksi euroalueen sijoittajat joutuivat
vahentdmadn hallussaan olevia ulkomaisia arvopapereita. Syyskuinen ilmoitus rahapoliittisis-
ta suorista kaupoista kuitenkin rauhoitti markkinat. Arvopaperisijoituksiin liittyvd padoman
nettotuonti kddntyi nettovienniksi kolmannella vuosineljannekselld, kun euroalueen sijoittajat
hankkivat taas lisad ulkomaisia arvopapereita.

Neljannella vuosineljanneksella tilanne rahoitusmarkkinoilla koheni vield entisestaan, ja yhteen-
laskettuihin suoriin sijoituksiin ja arvopaperisijoituksiin liittyva paddoman nettotuonti euroalueel-
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le oli 44,8 miljardia euroa (kolmannella neljan- | &L LT EETTEL

neksella paaomaa vietiin - nettomaaraisesti (mrd. euroa, neljannesvuosittaiset nettovirrat)
34,9 miljardia euroa) padasiassa siksi, etta euro-

Suorat sijoitukset

alueen ulkopuoliset sijoittajat lisésivat merkitta- — Joukkolsinat

vasti nettomaaraisia sijoituksiaan euroalueen ar- o Sahamarkkinainstumentt

vopapereihin. Ulkomaiset sijoittajat hankkivat - Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset yhteensi
euroalueelta nettoméaraisesti padasiassa osak- 200 200
keita ja velkapapereita, kun taas euroalueen si- 150 150

joittajat lisasivat hieman vahaisemmassa maarin -~ 4o |,
osakesijoituksiaan euroalueen ulkopuolelle. Ul-
komaisiin suoriin sijoituksiin liittyvd padoman

100
50

nettovienti oli vahaisempaa kuin kolmannella ° °
neljannekselld, silla euroalueen yksityinen ei-ra- =0 =0
halaitossektori ei tehnyt yhtd paljon sijoituksia % B
ulkomaisten yritysten osakkeisiin ja muihin paa- %0 150
omainstrumentteihin. Myos nettomaaraiset sijoi- 200 . ; -200

q c s . 2007 2008 2009 2010 2011 2012
tukset euroalueen ei-rahalaitossektorin liikkkee- | 44 Exp

seen laskemiin pddomainstrumentteihin véheni-
vat, mutta eivét yhta paljon.

Arvopaperisijoituksiin liittyvat pddomavirrat kehittyivét hyvin eri tavoin rahalaitossektorilla ja
muilla sektoreilla koko vuoden ajan, my6s viimeiselld vuosineljannekselld. Rahalaitossektorilla
euroalueen pankit vahensivat edelleen hallussaan olevia ulkomaisia velkapapereita osana tasei-
densa uudelleenjarjestelyd, mutta ne alkoivat taas hankkia osakkeita euroalueen ulkopuolelta.
Euroalueen ulkopuoliset sijoittajat jatkoivat kuitenkin yha varojen kotiuttamista euroalueen raha-
laitosten osakkeista ja velkapapereista. Euroalueen sijoittajat puolestaan kotiuttivat varojaan jon-
kin verran hitaammin neljannelld vuosineljannekselld, kun tilanne rahoitusmarkkinoilla normali-
soitui. Euroalueen rahalaitokset véhensivat huomattavasti talletuksia ja lainoja euroalueen ulko-
puolelle, kun muihin sijoituksiin liittyva velkakanta supistui jatkuvasti. Vuoden 2012 joulukuus-
sa sekd euroalueen sijoittajat ettd euroalueen ulkopuoliset sijoittajat kotiuttivat varojaan erityisen
paljon.

Euroalueen ei-rahalaitossektori lisasi neljannelld vuosineljanneksell& nettomaéraisia sijoituksiaan
ulkomaisiin osakkeisiin ja rahamarkkinainstrumentteihin mutta vahensi hieman ulkomaisten jouk-
kolainojen ostoja. Euroalueen ulkopuoliset sijoittajat puolestaan lisasivat viela voimakkaammin
sijoituksiaan vastaavanlaisiin euroalueen yksityisen ei-rahalaitossektorin ja julkisyhteisojen liik-
keeseen laskemiin omaisuuseriin. Sijoituksia euroalueen arvopapereihin tehtiin runsaammin kuin
kertaakaan sitten vuoden 2011 puolivélin. Kun otetaan huomioon myds lyhytaikaisten talletusten
vaheneminen euroalueen rahalaitoksissa, kehitys saattaa viitata siihen, etté sijoittajien luottamus
euroalueen tulevaisuudennékymiin on kohentumassa — euroalueen ulkopuoliset sijoittajat ovat
nostaneet varojaan euroalueen rahalaitoksista ja sijoittaneet ne euroalueen yksityisen ei-rahoitus-
sektorin ja julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin. Kaiken kaikkiaan arvopaperi-
sijoituksiin liittyv& pddoman nettotuonti kasvatti saatavilla olevan likviditeetin maaraé euro-
alueella neljannelld vuosineljéannekselld, mika nakyi myos lavean raha-aggregaatin M3:n kehityk-
sessd. Maksutaseen rahataloudellisesta esityksestd nakyy, ettd rahaa hallussa pitdavan sektorin
taloustoimet olivat yksi tarkeé rahalaitosten ulkomaisten nettosaamisten kasvun taustatekija vuo-
den 2012 viimeisella neljanneksella.
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2.2 EI-RAHOITUSSEKTORIN RAHOITUSINVESTOINNIT JA INSTITUTIONAALISET SIJOITTAJAT

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti pysyi vuoden 2012 kolmannella
neljannekselld ennallaan ja oli 2,6 %, kun taloudellinen toimintaymparisto pysyi heikkona ja inves-
tointimahdollisuudet olivat rajallisia. Vakuutuslaitosten ja elakerahastojen rahoitusinvestointien
vuotuinen kasvuvauhti pysyi myds suurin piirtein ennallaan. Sijoitukset sijoitusrahastoihin kasvoivat
sitd vastoin merkittavasti vuoden 2012 viimeisella neljannekselld, miké johtui 1&hinn sijoituksista
joukkolainarahastoihin mutta lisaksi, joskin vahaisemmassa maarin, sijoituksista yhdistelmarahas-
toihin ja pitkittyneen supistumisjakson jalkeen myds osakerahastoihin.

EI-RAHOITUSSEKTORI

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien kokonaismaaran vuotuinen kasvuvauhti pysyi vuoden 2012
kolmannella neljannekselld (jolta tuoreimmat kaytettavissa olevat neljannesvuositiedot ovat) ennal-
laan ja oli 2,6 % (ks. taulukko 5). Kolmannen neljanneksen kehitys johtui lahinng kéteiseen ja talle-
tuksiin tehtyjen sijoitusten vahvemmasta kasvusta, mika korvasi sen, ettd velkapapereihin, osakkei-
siin ja muihin osuuksiin tehdyt sijoitukset kasvoivat hitaammin.

Sektorikohtainen tarkastelu osoittaa, ettd kuten toisellakin vuosineljannekselld, kotitaloudet ja yri-
tykset vahensivat kolmannella neljdnnekselld edelleen rahoitusinvestointejaan, kun taas julkisyhtei-
sOjen sektori lisési sijoituksiaan (mika liittyi osittain pankkien padomitustoimiin; ks. kuvio 13). Se,
ettd kotitalouksille on kertynyt rahoitusvaroja aikaisempaa hitaammin, johtuu suureksi osaksi niiden
kaytettdvissa olevien nimellistulojen kasvun pysahtymisestd. Kotitaloudet supistivat hallussaan ole-
vien velkapapereiden maaraa ja vahensivat edelleen rahasto-osuuksiaan — vuoden 2010 alussa alka-
nut prosessi jatkui vuoden 2012 kolmannella neljanneksella.

Yritysten rahoitusinvestointien kokonaisméaéran vuotuinen kasvuvauhti hidastui kolmannella neljén-
nekselld, kun bruttotoimintaylijagdmat ja saastojen lisdys (eli jakamattomat voittovarat) jatkuvasti

Taulukko 5. Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit

Kanta f :
prosentteina Vuotuinen kasvuvauhti
rahoitus- 2010 2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012 2012
varoista®) 11 11 v I 1 11 v I I 1
Rahoitusinvestoinnit 100 26 27 3,6 33 35 33 2,6 3,0 26 26
Kateinen ja talletukset 24 15 2,3 3,2 3,9 42 3,5 3,0 3,6 32 36
Velkapaperit lukuun ottamatta johdannaisia 5 -25 -34 51 6,1 7.4 74 2,9 1,8 04 -10
josta: lyhytaikaiset 0 -250 -11,2 -84 -08 61 -12 198 159 227 235
josta: pitkaaikaiset 5 01 -26 6,3 6,7 75 8,1 1,6 06 -13 -28
Osakkeet ja osuudet lukuun ottamatta
rahasto-osuuksia 28 25 27 33 2,6 25 2,6 2,2 2,7 26 19
josta: noteeratut osakkeet 6 3,1 2,3 3,0 1,1 1,2 2,8 2,1 2,6 26 10
josta: noteeraamattomat osakkeet
ja osuudet 22 23 28 3,4 3,0 2,8 2,6 2,3 2,8 26 21
Rahasto-osuudet 5 22 -30 -37 -43 -36 -46 -50 -40 -2,7 -15
Vakuutustekninen vastuuvelka 16 4,8 4,7 4,3 3,6 31 2,7 2,2 1,8 1,7 17
Muut?) 22 49 51 53 4.8 5,0 52 4,6 54 46 49
M3? 01 08 11 18 13 17 15 29 30 26
Léhde: EKP.

1) Sen viimeisen neljanneksen lopussa, jolta tiedot ovat kéytettévissd. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttdmatta tdsmaa.

2) Muut rahoitusvarat késittavat lainat ja muut saamiset, joihin puolestaan siséltyvét yritysten myéntdmat kauppaluotot.

3) Vuosineljanneksen lopussa. Raha-aggregaatti M3 siséltda euroalueen ei-rahalaitossektorin (eli yrityssektorin ja muiden rahoituksen-
vélittdjien kuin rahalaitosten) monetaariset saamiset euroalueen rahalaitoksilta ja valtionhallinnolta.
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supistuivat. Julkisyhteisdjen sektorin rahoitusin-
vestointien vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi kol-
mannella neljannekselld edelleen 1ahinna lainoi-
hin, kéteiseen ja hallussa oleviin talletuksiin
tehtyjen sijoitusten kasvun vuoksi, kun taas
osakkeisiin tehdyt sijoitukset pysyivat ennallaan
ja velkapapereihin tehdyt sijoitukset supistuivat.
Yksityiskohtaisempia tietoja yksityisen ei-rahoi-
tussektorin rahoitusvirtojen ja taseiden kehityk-
sestd on saatavissa osista 2.6 ja 2.7. Tietoja on
saatavilla—kaikkien institutionaalisten sektorien
osalta — my0ds helmikuun 2013 Kuukausikat-
sauksen kehikosta ”Integrated euro area accounts
for the third quarter of 2012”.

INSTITUTIONAALISET SIJOITTAJAT
Vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen rahoitusin-
vestointien vuotuinen kasvuvauhti pysyi ennal-
laan ja oli 2,4 % vuoden 2012 kolmannella nel-
jannekselld (joka on viimeisin neljannes, jolta
tietoja euroalueen integroidusta tilinpidosta on
saatavissa; ks. kuvio 14). Kasvuvauhti on siten
yha hitainta sitten vuoden 1999, osittain sen
vuoksi, ettd kotitalouksien sijoitukset vakuutus-
tekniseen vastuuvelkaan ovat supistuneet vuo-
den 2007 lopusta ldhtien, ja sen vuoksi, ettd va-
kuutuslaitosten ja eldkerahastojen hallussa ole-
vat kéteinen ja talletukset ovat pienentyneet.
Viimeksi mainittu seikka, joka havaittiin viimek-
si vuoden 2011 toisella neljannekselld, saattaa
viitata siihen, ettd kateispuskurien tarve on va-
hentynyt, kun rahoitusmarkkinoiden epavar-
muus on jonkin verran hellittdnyt. Rahasto-osuu-
det ja velkapaperit vaikuttivat edelleen eniten
vakuutuslaitosten ja elakerahastojen rahoitusin-
vestointien kokonaismadérdan. Kun rahasto-
osuuksien osuus pieneni viimeisell& neljannek-
selld hieman, velkapapereihin tehtyjen rahoitus-
investointien osuus suureni kuitenkin edelleen.

Sijoitukset sijoitusrahastojen rahasto-osuuksiin
(rahamarkkinarahastoja lukuun ottamatta) suure-
nivat vuositasolla merkittavasti 341 miljardiin
euroon viimeisella neljannekselld edellisen nel-
janneksen 171 miljardista eurosta. Vuotuinen
kasvuvauhti kiihtyi 4,3 prosenttiin kolmannen
neljanneksen 2,8 prosentista. Joukkolainarahas-
tojen vuotuisen kasvun osuus oli suurin, mutta
my®s sijoitukset yhdistelmdrahastoihin elpyivat.

Kuvio 13. Ei-rahoitussektorin rahoitus-

investoinnit

(vuotuinen prosenttimuutos, prosenttiyksikkoind)

Julkisyhteisot
Yritykset
Kotitaloudet
Ei-rahoitussektori

a1
2004 2006 2008 2010 2012

Lahde: EKP.

Kuvio 14. Vakuutuslaitosten ja

elakerahastojen rahoitusinvestoinnit

(vuotuinen prosenttimuutos, prosenttiyksikkdind)

Velkapaperit johdannaisia lukuun ottamatta

—
mm  NOteeratut osakkeet
= Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
e RANAStO-0SULEL
e Muutd
...... Rahoitusvarat yhteensa
9 9
8 8
7 7
6 6
5 5
4 4
31 | 3
Fae
2 | H -
| |
1 I { I 1
0 a1 Lo
=il | I | | -1
-2 ‘, T -2
2004 2006 2008 2010 2012
Léhde: EKP.

1) Lainat, talletukset, vakuutustekninen vastuuvelka ja muut saamiset.
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My®és sijoitukset osakerahastoihin suurenivat s SR EEATTEE S L Bl LTI
o . - . rahamarkkina- ja sijoitusrahastoihin

pitkittyneen supistumisjakson jalkeen (ks. kuvio

15). Sijoitukset rahamarkkinarahastoihin supis-  (mrd. euroa)

tuivat jalleen, sill4 taloudellinen toimintaympa- —— Rahamarkkinarahastot
ristd on néille rahastoille haasteellinen matalan ™" S LRl s
N ====Joukkolainarahastot?
korkotason vuoksi. —— Yhdistelmérahastot?
----- Muut rahastot??
Lo . 300 300
Kun tarkastellaan erityisesti vuoden 2012 vii- "
meisen neljanneksen kehitystd, sijoitukset sijoi- 250 n HEY
- .s . () X
tusrahastojen rahasto-osuuksiin (rahamarkkina- 200 [ +| 200
r J

rahastoja lukuun ottamatta) kasvoivat vahvasti 150 150
eli 160 miljardia euroa, missé saattaa nakya jon- 100 fy 100
kin varran kausivaihtelua (koska tiedot ovat kau- 50 [ ' 50

sivaihtelusta puhdistamattomia). Kasvu johtui 0
suureksi osaksi joukkolainarahastoihin tehdyista
sijoituksista, silla niiden vuotuinen kasvuvauhti
kiihtyi 16,6 prosenttiin kyseisella neljanneksell&.
Tassa nékyy edelleen se, etté tilanne joukkolai-

72 . L 200
namarkkl.no-llla helpo.tfl .maturltlt'eetll.taan I.<0.Imfen 2002 2004 2006 2008 2010 2012
vuoden ;_)ltUlsten eu_ro.jarje§telman pl.t_en.1p|a|ka|s— Lahteet: EKP ja EFAMA.
ten rahoitusoperaatioiden ja rahapoliittisten suo- 1) Ennen vuoden 2009 ensimmaisté neljannesta arviot neljannes-
rien kauppojen julkistamisen jélkeen. Kun tar- vuotuisista virtatiedoista on johdettu yhdenmukaistamattomista

S . . EKP:n sijoitusrahastotilastoista, EFAMAN tuottamiin kansallisiin
kastellaan SIJOItUSI’ahaSIOJGH taseiden vastaavaa- tietoihin perustuvista EKP:n laskelmista ja EKP:n arvioista.
puolta viimeisen neljanneksen osalta, vaikuttaa 2) Kiinteistorahastot, riskirahastot ja muualla luokittelemattomat
samaan aikaan silta, ettd joukkolainarahastot — fahastot
ovat sijoittaneet hieman enemman euroalueen
ulkopuolella olevien liikkeeseen laskemiin joukkolainoihin kuin euroalueella olevien liikkeeseen
laskemiin joukkolainoihin — tdmd on jonkin verran ristiriidassa edellisen neljanneksen kehityksen
kanssa.

-50 T-50

-100 -100
-150 -150

-200

2.3 RAHAMARKKINAKOROT

Rahamarkkinakorot heilahtelivat aikaisempaa enemman jaksolla 5.12.2012-6.3.2013. Nakemykset
siitd, ettd EKP:n ohjauskorkojen alentamisesta oli tullut epatodennakdisempad, samoin kuin likvi-
diteettitilanteen kehitysta koskeneet odotukset nostivat rahamarkkinakorkoja valiaikaisesti tammi-
kuussa. Eoniakorko laski hieman tarkastelujakson aikana ja pysyi matalalla tasolla. Eoniakorossa
nakyi se, ettd EKP:n ohjauskorot ovat pitkalla aikavalilla arvioituina ennétyksellisen matalia ja
etté yon yli -markkinoilla on edelleen hyvin suuria maaria ylimaaraista likviditeettia.

Vakuudettomat rahamarkkinakorot heilahtelivat jonkin verran jaksolla 5.12.2012-6.3.2013. Ne py-
syivat joulukuussa vakaina, minka jalkeen ne nousivat tammikuussa ennen kuin laskivat helmikuus-
sa jalleen, lopulta tasolle, joka vastasi tarkastelujakson alun tasoa. Yhden kuukauden euriborkorko
oli maaliskuun 6. pdivand 0,12 %, kolmen kuukauden 0,20 %, kuuden kuukauden 0,32 % ja
12 kuukauden 0,54 %. Kahden lyhyimman maturiteetin korot pysyivat siten ennallaan ja olivat
0,01 prosenttiyksikkda korkeammat kuin joulukuun 5. pdivand, kun taas pitempien maturiteettien
korot olivat 0,02 ja 0,03 prosenttiyksikkda alempia. Ndin ollen kahdentoista ja yhden kuukauden
euriborkorkojen valinen ero — joka on rahamarkkinoiden tuottokayran jyrkkyyden indikaattori — pieneni
tdman ajanjakson aikana 0,04 prosenttiyksikkod ja oli 0,42 prosenttiyksikkoda 6.3. (ks. kuvio 16).
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Kuvio 16. Rahamarkkinakorot

(vuotuinen korko, korkoero prosenttiyksikkding, paivahavaintoja)

=== 1 kk:n euribor (vasen asteikko)

3 kk:n euribor (vasen asteikko)

==== 12 kk:n euribor (vasen asteikko)

—— 12 kk:n ja 1 kk:n euriborkoron ero (oikea asteikko)
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Heind Loka Tammi Huhti Heind Loka Tammi
2011 2012 2013

Lahteet: EKP ja Thomson Reuters.

Vakuudelliset rahamarkkinakorot kehittyivat sa-
mankaltaisesti ja pysyivét joulukuussa vakaina
ennen kuin nousivat vuoden alussa ja alenivat
tdman jalkeen helmikuussa (ks. kuvio 17). Kol-
men kuukauden yon yli -indeksiswapkorko oli
maaliskuun 6. paivana 0,07 % eli sama kuin 5.12.
Koska vastaava vakuudeton euriborkorko nousi
0,01 prosenttiyksikkod, ndiden kahden koron vé-
linen ero suureni saman verran. Kolmen kuukau-
den eurepokorko nousi tarkastelujakson aikana
0,02 prosenttiyksikkoé ja oli 0,01 % 6.3.

Maaliskuussa 2013 erddntyvien kolmen kuukau-
den euriborfutuurisopimusten pohjalta johdettu
korko 6.3. oli 0,19 %, kesékuussa eradntyvien
0,19 % ja syyskuussa erééntyvien 0,20 %. Ne
olivat siten kaikki nousseet 0,02 prosenttiyksik-
koé joulukuun 5. pdivan tasosta, mika johtui osit-
tain siitd, ettd EKP:n ohjauskorkojen laskusta oli
tullut aikaisempaa epatodennakdisempéaa (ks.
kuvio 18). Kolmen kuukauden euriborfutuuri-
sopimuksiin perustuvista optioista johdettu imp-

Kuvio 17. Kolmen kuukauden eurepo,

euribor ja yon yli -indeksiswap

(vuotuinen korko, paivahavaintoja)

=== 3 kk:n eurepo
3 kk:n yon yli -indeksiswap

sesee

==== 3 kk:n euribor
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I
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-0,5 1 1 0,5
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2011 2012 2013

Lahteet: EKP, Bloomberg ja Thomson Reuters.

Kuvio 18. Kolmen kuukauden korot ja

futuurikorot euroalueella

(vuotuinen korko, pédivdhavaintoja)

=3 kk:n euriborkorko
«+e+« Futuurikorko 5.12.2012
==== Futuurikorko 6.3.2013
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2011 2012 2013

Léhde: Thomson Reuters.
Huom. Téna ja kolmena seuraavana neljanneksena eraéntyvien kolmen
kuukauden futuurisopimusten korkoja Liffen noteerausten mukaan.
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Kuvio 19. Kolmen kuukauden euribor- Kuvio 20. EKP:n korot ja yon yli -korko

futuureiden optioihin perustuva impli-

siittinen volatiliteetti vakiomaturi-
teeteissa (vuotuinen korko, pdivahavaintoja)

(vuotuisina prosentteina, paivéhavaintoja)

= 3 kk:n vakiomaturiteetti = Perusrahoitusoperaatioiden kiintea korko
«eeee 6 kk:n vakiomaturiteetti «e+++  Taletuskorko
==== 9 kk:n vakiomaturiteetti ====Yonyli -korko (EONIA)
12 kk:n vakiomaturiteetti ——  Maksuvamiusluoton korko
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2010 2011 2012 2013 2011 2017 2013
Lahteet: Thomson Reuters ja EKP:n laskelmat. .
Huom. Tamé indikaattori lasketaan kahdessa vaiheessa. Kolmen Lahteet: EKP ja Thomson Reuters.

kuukauden euriborfutuureiden optioista johdetut implisiittiset vo-
latiliteetit muunnetaan ensin siten, etta ne ilmaistaan logaritmisina
hintoina eika tuottoina. Taman jalkeen ndin saadut implisiittiset vo-
latiliteetit, joilla on vakiomaturiteettipaivamaara, muunnetaan vakio-
juoksuaikaisiksi tiedoiksi.

lisiittinen volatiliteetti lisd&ntyi kolmen, kuuden, yhdeksén ja 12 kuukauden kiinteissa maturiteeteis-
sa joulukuun 5. pdivéan tasoon verrattuna (ks. kuvio 19).

Y6n yli -maturiteetin tarkastelu osoittaa, ettd eoniakorko laski edelleen hieman keskiméarin 0,07 prosentti-
yksikkd6n vuoden 2012 kahdennentoista pitojakson ja vuoden 2013 ensimmaisen ja toisen pitojakson
aikana ja oli 0,07 % maaliskuun 6. paivana. Taman seurauksena eoniakoron ja perusrahoitusoperaatioiden
koron valinen negatiivinen ero suureni edelleen hieman tarkastelujakson aikana, koska yén yli -rahan
markkinoilla oli hyvin suuria méaria ylimaaraista likviditeettia (ks. kuvio 20).

EKP lisési tarkastelujakson aikana edelleen likviditeettid rahoitusoperaatioilla, jotka olivat yhden
viikon, yhden pitojakson ja kolmen kuukauden mittaisia. Kaikki nd&ma operaatiot toteutettiin kiinteé-
korkoisina huutokauppoina, joissa tehdyt tarjoukset hyvaksyttiin tdysimaéraisesti (ks. kehikko 2).

EKP toteutti viikoittain myds yhden viikon pituisia likviditeettid vahent&via operaatioita vaihtuva-
korkoisina huutokauppoina, joissa maksimitarjouskorko oli vuoden 2012 kahdennellatoista pitojak-
solla ja vuoden 2013 ensimmaisell4 ja toisella pitojaksolla 0,75 %. EKP vahensi lahes kaikilla nail-
14 likviditeettia vahentavilla operaatioilla velkapaperiohjelmassa tehtyjen ostojen arvoa vastaavan
maaran (joka oli 205,5 miljardia euroa 6.3.), ainoana poikkeuksena vuoden 2012 viimeinen operaa-
tio, joka toteutettiin 28.12. ja jossa eurojarjestelma poisti likviditeettia vain 197,6 miljardin verran.
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Tarkastelujaksolle oli edelleen ominaista ylimaaraisen likviditeetin erittdin runsas maara, vaikka sen
madra pieneni jonkin verran, koska kahdessa kolmen vuoden pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa,
joiden maksut suoritettiin joulukuussa 2011 ja maaliskuussa 2012, saatua likviditeettid maksettiin
vapaaehtoisesti jonkin verran takaisin etuajassa. Vastapuolet ovat maksaneet tdhdn mennessa takai-
sin 224,8 miljardia euroa 1 018,7 miljardista eurosta, jotka saatiin kyseisista kahdesta pitempiaikai-
sesta rahoitusoperaatiosta. Tdméan seurauksena pdivittainen ylimaarainen likviditeetti supistui keski-
maarin 554 miljardiin euroon vuoden 2012 kahdennentoista pitojakson ja vuoden 2013 ensimmaisen
ja toisen pitojakson aikana oltuaan 683 miljardia euroa kolmen edellisen pitojakson aikana. Talle-
tusmahdollisuutta kédytettiin paivittain keskimaarin 197 miljardin euron verran, kun taas varantovaa-
timukset ylittavat sekkitilitalletukset supistuivat keskimaérin 357 miljardiin euroon — oltuaan keski-
maarin 264 miljardia euroa ja 419 miljardia euroa kolmen edellisen pitojakson aikana.

LIKVIDITEETTITILANNE JA RAHAPOLIITTISET OPERAATIOT 14.11.2012-12.2.2013

Téssa kehikossa tarkastellaan EKP:n avomarkkinaoperaatioita 11.12.2012, 15.1.2013 ja 12.2.2013
paattyneilld véhimmaéisvarantojen pitoajanjaksoilla.

Perusrahoitusoperaatiot toteutettiin tdna aikana edelleen kiintedkorkoisina huutokauppoina, jois-
sa tehdyt tarjoukset hyvéksyttiin taysimaardisesti. Samaa menettelyd kaytettiin edelleen myds
poikkeavalla maturiteetilla toteutetuissa eurojarjestelmén rahoitusoperaatioissa (maturiteettina
yksi pitoajanjakso). Nédiden operaatioiden kiintednad korkona kaytettiin perusrahoitusoperaatioi-
den korkoa.

Myds kolmen kuukauden pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot toteutettiin tdnd aikana kiinteékor-
koisina huutokauppoina ja niissa tehdyt tarjoukset hyvéksyttiin tdysiméaaréisesti. Kolmen kuukau-
den rahoitusoperaatioiden kiintedna korkona kaytettiin perusrahoitusoperaatioiden keskimaéarais-
t& korkoa kulloisenkin operaation ajalta.

Osana EKP:n neuvoston 8.12.2011 p&attdmia toimia, joilla edistetaddn pankkien lainanantoa ja eu-
roalueen rahamarkkinoiden likvidiyttd, tarjottiin 21.12.2011 toteutettuun kolmen vuoden pitem-
piaikaiseen rahoitusoperaatioon osallistuneille pankeille mahdollisuus ennenaikaiseen takaisin-
maksuun vuoden kuluttua. Takaisinmaksumahdollisuus alkoi 30.1.2013.

EKP:n neuvosto paatti pitdd EKP:n ohjauskorot ennallaan tarkastelujakson aikana.
Pankkijarjestelman likviditeettitarpeet

Pankkijérjestelmén péivittainen likviditeettitarve — méériteltyna riippumattomien tekijoiden vai-
kutuksen ja varantovelvoitteiden summaksi — oli tarkastelujakson aikana keskiméaarin 575,7 mil-
jardia euroa eli 54,8 miljardia euroa suurempi kuin edeltdneind kolmena pitoajanjaksona (8.8.—
13.11.2012) keskimaérin. Varantovelvoitteet olivat tarkastelujakson kolmena pitoajanjaksona
keskiméaarin 105,9 miljardia euroa eli hieman pienemmat kuin edeltaneind kolmena pitoajanjak-
sona (106,8 miljardia euroa). Riippumattomien tekijoiden keskimé&ardinen vaikutus kasvoi
55,7 miljardilla eurolla 469,7 miljardiin euroon. Tadma johtui paéasiassa valtion keskuspankkital-
letusten kasvusta. Muiden riippumattomien tekijoiden (esim. euromaéaraiset saamiset euroalueen

luottolaitoksilta) vaikutus heikentyi hetkittain.
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Kuvio A. Pankkien sekkitilitalletukset, varantovelvoitteen ylittivat talletukset ja

EKP

talletusmahdollisuuden kaytto
(mrd. euroa, paivittaiset luvut kultakin pitoajanjaksolta)
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Lahde: EKP.
Varantovelvoitteen ylittavia talletuksia oli tdna aikana sekkitileilla keskimaarin 382,5 miljardin
euron arvosta eli 45,8 miljardia euroa vahemman kuin edellisella tarkastelujaksolla. Kuten edel-
lisella tarkastelujaksolla (8.8.-13.11.2012), sekkitilitalletusten suuruuden voidaan katsoa johtu-
neen talletuskoron laskemisesta nollaan prosenttiin heindkuussa 2012, minka vuoksi pankkien ei
endd aiemmassa madrin kannattanut tallettaa ylimaaraista likviditeettiddn yon yli maksuvalmius-
jarjestelmaan. Tarkasteltavina kolmena pitoajanjaksona talletusmahdollisuuden kayttd véheni
76,4 miljardilla eurolla eli huomattavasti ja oli 219,7 miljardia euroa (ks. my6s "Maksuvalmius-
jarjestelman kaytto” jaljempdana tassd kehikossa).

Likviditeetin tarjonta

Avomarkkinaoperaatioissa jaetun likviditeetin nettomééra oli tarkastelujaksolla keskimaarin
1 175,9 miljardia euroa eli huomattavasti (68,7 miljardia euroa) pienempi kuin kolmen edellisen
pitoajanjakson aikana. Huutokauppoina toteutetuissa operaatioissal jaetun likviditeetin maéré oli
keskimaarin 900 miljardia euroa (65,3 miljardia euroa véhemman kuin edeltaneelld tarkastelujak-
solla) (ks. kuvio B).

Viikoittaisissa perusrahoitusoperaatioissa jaetun likviditeetin maard oli paivittdin keskimaérin
76,3 miljardia euroa 11.12.2012 ja 15.1.2013 péattyneilla vahimmaisvarantojen pitoajanjaksoil-
la. Mé&éra kasvoi huomattavasti (127,5 miljardiin euroon) 12.2.2013 pééattyneelld vdhimmais-
varantojen pitoajanjaksolla. Jaetun likviditeetin péivittdinen kokonaismaara oli tarkasteltavilla
kolmella pitoajanjaksolla siis keskimaérin 92,0 miljardia euroa (edeltdneind kolmena pitoajan-
jaksona 110,4 miljardia euroa). Poikkeavalla maturiteetilla toteutetuissa operaatioissa (maturi-
teettina yksi pitoajanjakso) jaetun likviditeetin osuus oli tarkasteltavilla kolmella pitoajanjak-
solla paivittain keskimaarin 14,0 miljardia euroa (edeltdneend tarkastelujaksona 17,5 miljardia
euroa). Kolmen kuukauden pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa likviditeettia jaettiin keski-

1 Huutokauppoina toteutettavia operaatioita ovat perusrahoitusoperaatiot, pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ja hienosaatéoperaatiot. Hie-
nosaatdoperaatiot voivat olla joko likviditeettid lisadvia tai sitd vahentavia.

Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



RAHA- JA
REAALITALOUDEN
KEHITYS

Rahatalous
ja rahoitus-
markkinat

Kuvio B. Pankkijarjestelmin likviditeetti- madrin 30,0 miljardia euroa (edeltdneiné kol-
tarpeet ja likviditeetin tarjonta mena pitoajanjaksona 40,1 miljardia euroa).

(mrd. euroa, kunkin erén pdivittéinen keskiarvo koko jaksolta) A .
Kahdessa kolmen vuoden pitempiaikaisessa ra-

=== Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot: 1 015,5 mrd. euroa hOitUSOperaatiOSSﬁ jaetun likviditeetin paIVIt-
=== Perusrehoitusoperaatiot: 92,0 mrd. euroa tainen méara oli tarkastelujaksolla keskimaarin

Katettujen joukkolainojen osto-ohjelmat ja . N L )
velkapaperiohjelma: 275,9 mrd. euroa 971,5 mlljardla euroa (edeltanelna kolmena pI-

messs  Talletusmahdollisuuden nettokdyttd: 217,7 mrd. euroa R AR R .

seee Sekkitilitalletukset: 488,4 mrd. euroa toajanj-a.kSOI:la 1 000’3 mII_J_a_r'dla ?Uroa)..“ F_)Ie

s Riippumattomat tekijat: 469,7 mrd. euroa neneminen johtui lahinnd siitéd, ettd eurojarjes-

o V11k01tt'als'et likviditeettid vihentédvét hienosaato- telman VaSta.pUOIet kayttlvat mahdollisuutta
operaatiot: 207,5 mrd. euroa A .

== Varantovelvoitteet: 105,9 mrd. euroa maksaa 21.12.2011 toteutetussa ensimmaises-
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L1111 é (%)0 sesti takaisin. Pankit maksoivat tarkastelujak-
600 son aikana vapaaehtoisesti takaisin 149,4 mil-
ggg jardia euroa ennen operaation erapdivaa, mika

véhensi huomattavasti yliméaraisen likviditee-
tin maaraa markkinoilla.

-1.000 Ensimmaisessa ja toisessa katettujen joukkolai-

iigg . v nojen osto—phjelma_ssa seka \{elkapar_)eri_oi_wjel-

, 1600 ;‘gg‘tee"“ massa tehtyjen ostojen myota jaetun likviditee-

Marras — Joulu  Tammi  Helmi tin kokonaismaara oli tarkastelujaksolla keski-
Lihde: EKP. madrin 275,9 miljardia euroa. Joukkolainoja ja

velkapapereita erdantyi yhteensa 3,4 miljardin
euron arvosta.

Kesékuussa 2010 paattyneessé ensimmaisessa katettujen joukkolainojen osto-ohjelmassa jaetun
likviditeetin maara oli 12.2.2013 hieman pienempi kuin edellisen tarkastelujakson lopussa eli
48,9 miljardia euroa, silla joukkolainoja erdéntyi. Toisessa Katettujen joukkolainojen osto-ohjel-
massa (joka paattyi 31.10.2012) jaetun likviditeetin maara oli 16,3 miljardia euroa 12.2.2013. Vel-
kapaperiohjelmassa tehtyjen arvopaperiostojen nettoarvo pieneni 2,0 miljardilla eurolla 205,4 mil-
jardiin euroon velkapapereiden erdéntymisen myoté. Velkapaperiohjelman likviditeettivaikutuk-
sen neutraloimiseksi suoritettiin viikoittaisia hienosaatdoperaatioita. Yleensd EKP poisti kaiken
ohjelman kautta jaetun likviditeetin. Poikkeuksena oli 28.12.2012 suoritettu vuoden 2012 viimei-
nen operaatio, jossa eurojarjestelma vahensi likviditeettia vain 197,6 miljardia euroa.

Maksuvalmiusjarjestelman kaytto

Ylimadraista likviditeettia — madriteltynd rahoitusoperaatioissa ja maksuvalmiusluottona jaetun
likviditeetin kokonaismaaran seké riippumattomien tekijoiden ja varantovelvoitteiden yhteismaé-
rén véliseksi erotukseksi — oli tarkastelujaksolla keskimé&arin 602,2 miljardia euroa (edeltaneelld
tarkastelujaksolla 724,8 miljardia euroa). Maksuvalmiusluoton kayttd oli edelleen hyvin vahdis-
t4, vain 2,0 miljardia euroa (edelténeelld tarkastusjaksolla 1,0 miljardia euroa). Talletusmahdolli-
suuden keskiméaarainen kayttd vaheni 296,1 miljardista eurosta 219,7 miljardiin euroon. Talletus-
mahdollisuuden nettokdytté? oli keskimadrin 217,7 miljardia euroa. Se oli huomattavasti eli

2 Talletusmahdollisuuden nettokayttd on talletusmahdollisuuden kayton ja maksuvalmiusluoton kayton erotus tarkastelujakson aikana.

Myads viikonloput lasketaan mukaan.
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14 tarkastelujaksolla 1&hinna talletusmahdolli-
suuden vahdisemman kaytén vuoksi. ({EATED bR DI )
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Perusrahoitusoperaatioiden korko oli koko tar-
kastelujakson ajan 0,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 1,50 % ja talletuskorko 0,00 %.

Ensimmaisessd kolmen vuoden pitempiaikai- 0.1 0,1
sessa rahoitusoperaatiossa jaetun likviditeetin F‘\m N\
ennenaikaisesta takaisinmaksusta huolimatta
ylimadraista likviditeetti& oli tarkastelujaksolla

yhé runsaasti, joten eoniakorko ja muut hyvin
Iyhyet rahamarkkinakorot pysyivat matalina. 09t o ol o=l
Eoniakorko oli tarkastelujaksolla keskimaarin 2012 2013
0,072 % eli 0,678 prosenttiyksikkoa alle perus- | e exp

rahoitusoperaatioiden koron, ja se laski enné-

tyksellisen alas 21.12.2012, jolloin se oli

0,06 % (ks. kuvio C).

2.4 JOUKKOLAINAMARKKINAT

AAA-luokituksen saaneiden valtion pitkien joukkolainojen tuotot suurenivat euroalueella marraskuun
lopusta maaliskuun alkuun noin 0,06 prosenttiyksikkoé ja olivat noin 1,8 % maaliskuun 6. paivana.
Yhdysvalloissa valtion pitkien joukkolainojen tuotot suurenivat saman ajanjakson aikana noin
0,32 prosenttiyksikkoa ja olivat noin 1,9 % maaliskuun 6. paivana. Euroalueella markkinoiden néke-
mykset riskeisté lievenivét edelleen padasiallisesti sen vuoksi, ettéd valtioiden velkakriisin ratkaisemi-
sessa edistyttiin edelleen ja pankkisektorin hairididen koettiin helpottuvan muun muassa sen ansiosta,
etta kolmen vuoden pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita maksettiin takaisin odotettua enemméan. Val-
litseva kokonaiskehitys oli téllainen, vaikka kotimaista epavarmuutta ilmeni joissain euroalueen mais-
sa erityisesti tarkastelujakson loppupuolella ja euroalueen kasvu oli heikkoa ja petti edelleen markki-
noiden odotukset. Yhdysvalloissa markkinoiden nakemyksiin vaikutti Iahinna valtionvelan kattoa kos-
keneiden neuvottelujen kehitys. Myos yritysten joukkolainojen markkinat hyotyivat siita, ettd markki-
noiden nakemykset olivat kaiken kaikkiaan myonteisid, mink& osoittaa se, ettd BBB-luokituksen saa-
neiden yritysten joukkolainojen ja korkeatuottoisten joukkolainojen tuottoerot supistuivat. Markkina-
pohjaiset pitk&aikaisia inflaatio-odotuksia mittaavat indikaattorit viittaavat siihen, ettd markkinaosa-
puolten inflaatio-odotukset pysyvat tiukasti hintavakauden maaritelman mukaisina.

AAA-luokituksen saaneiden valtion pitkien joukkolainojen tuotot suurenivat euroalueella noin
0,06 prosenttia marraskuun lopusta maaliskuun 6. pdivaan, jolloin ne olivat noin 1,8 % (ks. kuvio 21).
Yhdysvalloissa valtion pitkien joukkolainojen tuotot suurenivat vakaasti 0,32 prosenttiyksikkda noin
1,9 prosenttiin maaliskuun alussa. Tdman seurauksena euroalueen AAA-luokituksen saaneiden
valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot olivat 0,15 prosenttiyksikkoa pienemmét kuin Yhdysval-
loissa. Japanissa valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot pysyivat saman ajanjakson aikana suurin
piirtein ennallaan ja olivat 0,7 % maaliskuun 6. paivana.
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Markkinoiden nakemykset kohentuivat euroalueen
joukkolainamarkkinoilla edelleen ldhinnd sen
vuoksi, etté valtioiden velkakriisin ratkaisemises-
sa edettiin poliittisesti ja EKP:n neuvosto oli il-
moittanut aikaisemmin rahapoliittisista suorista
kaupoista (OMT-ohjelma). Myds sopimus yhtei-
sesté pankkivalvonnasta EKP:n johdolla, Kreikan
velan takaisinosto-operaation onnistuminen joulu-
kuussa ja tdmén jalkeen Kreikalle maksettavan
tuen hyvéksyminen auttoivat kohentamaan mark-
kinoiden nakemyksia. Samalla EKP:n vuoden
2012 alussa toteuttamissa kolmen vuoden pitem-
piaikaisissa rahoitusoperaatioissa lainattujen va-
rojen takaisinmaksu odotettua aikaisemmin vah-
visti nékemyksia siitd, ettd pankkisektorin hairiot
olivat helpottumassa. Hantariskien pienentyminen

Kuvio 21. Valtion pitkien lainojen

tuotot

(vuotuinen korko, paivahavaintoja)
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Lahteet: EuroMTS, EKP, Bloomberg ja Thomson Reuters.
Huom. Valtion pitkilld lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan lahimpid vastaavia lainoja.

haan luokituksen saaneista rahoitusvaroista.

Tama myonteinen kehitys vahensi ristiriitaisten
talousuutisten vaikutusta euroalueella tarkastelu-
jakson aikana. Kasvu pysyi heikkona ja petti edel-

Euroalueen joukkolainojen tuotto perustuu EKP:n tietoihin AAA-
luokituksen saaneista joukkolainoista, joihin nykyisin siséltyvét
Itdvallan, Suomen, Ranskan, Saksan ja Alankomaiden valtion
joukkolainat.

leen markkinoiden odotukset. Euroalueen kasvu-

ennusteita tarkistettiin alaspdin tarkastelujakson aikana. Euroalueen BKT-tiedot olivat vuoden 2012
viimeisell& neljannekselld heikompia kuin markkinaosapuolet olivat odottaneet, ja muutamat euro-
aluetta koskeneet kyselytutkimusindikaattorit olivat yhta suuri pettymys.

Euroalueen joukkolainamarkkinoiden olosuhteiden jatkuva kohentuminen nékyi myds vahvana kysyn-
ténd Italian ja Espanjan keskuspankkien jarjestamissa tavanomaisissa huutokaupoissa koko tarkastelu-
jakson ajan ja siind, ettd Portugali ja Irlanti edistyivét siihen suuntaan, etté ne alkaisivat saada uudelleen
taysimadraisesti rahoitusta markkinoilta. Vaikka markkinoiden olosuhteet ovat kohentuneet, rahoitus-
markkinoiden hairiot ovat kuitenkin edelleen olemassa, kun kotimarkkinoilla on epdvarmuutta joissain
euroalueen maissa ja viime aikoina on saatu Kielteisid uutisia muutamista vaikeuksiin joutuneista pan-
keista euroalueella.

Markkinoiden kehitys on liittynyt Yhdysvalloissa finanssipolitiikan &killisen kiristymisen (fiscal cliff)
pelkoon, joka aiheutti alun perin sijoitusten siirtdmisia turvallisempiin kohteisiin, kunnes sopimukseen oli
paasty. Samanlainen tilanne syntyi vuoden 2013 alussa valtion velkakattoa koskeneiden keskustelujen ja
my6hemman véliaikaisen sopimuksen yhteydessé. Julkaistut taloustiedot olivat yleensa ristiriitaisia, ja
tyollisyyttd, asumista ja valmistusta koskevat luvut otettiin myonteisesti vastaan, mutta vuoden 2012
viimeisell neljanneksell4 julkistetut BKT:n kasvua koskeneet luvut olivat odotettua heikompia.

Sijoittajien epadvarmuus joukkolainamarkkinoiden I&hiajan kehityksest4 euroalueella on lisdantynyt
optioista johdetulla implisiittisella volatiliteetilla mitattuna vakaasti oltuaan vahaisimmillaan marras-
kuussa 2012 (ks. kuvio 22). Yhdysvalloissa ja Japanissa implisiittinen volatiliteetti on sitd vastoin
pysynyt suurin piirtein ennallaan. Implisiittisen volatiliteetin taso tarkastelujakson lopussa oli kaiken
kaikkiaan alhainen verrattuna tasoon, jolla se on ollut kriisin alkamisesta lahtien.
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Kuvio 23. Nollakorkoisten inflaatio-
sidonnaisten joukkolainojen tuotot
euroalueella

Kuvio 22. Valtion joukkolainamarkkinoi-

den implisiittinen volatiliteetti

(prosentteina, paivéhavaintoja)

(vuotuinen korko, paivéhavaintojen viiden pdivan liukuvia
keskiarvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

== \/iiden vuoden futuuriin perustuvan inflaatiosidon-
naisen joukkolainan tuotto viiden vuoden kuluttua
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Léhde: Bloomberg.

Huom. Joukkolainamarkkinoiden implisiittinen volatiliteetti mittaa
Saksan ja Yhdysvaltain valtion kymmenen vuoden joukkolainojen
hintoihin liittyvaa lyhyen aikavalin (enintaén kolmen kuukauden)
vaihtelua. Se perustuu vastaavien optiosopimusten markkina-ar-
voihin. Bloomberg kayttaa sellaisten l&hinnd olevana kuukautena
erdantyviin futuureihin perustuvien sekd myynti- ettd osto-optioi-
den implisiittistd volatiliteettia, joiden toteutushinta on ldhinna
markkinahintaa.

Lahteet: Thomson Reuters ja EKP:n laskelmat.

Huom. Elokuun 2011 lopusta ldhtien reaalikorot on laskettu
Ranskan ja Saksan erillisten reaalikorkojen BKT-painotettuna
keskiarvona. Tétd ennen reaalikorot laskettiin estimoimalla Rans-
kan ja Saksan yhdistetty reaalituottokayra.

Kun markkinoiden ndkemykset ovat kaiken kaikkiaan edelleen kohentuneet ja rahoitusongelmissa
oleviin euroalueen maihin virtaa uudelleen sijoituksia, luottoriskijohdannaiset samoin kuin useimpien
euroalueen valtioiden liikkeeseen laskemien joukkolainojen tuotot supistuivat tarkastelujakson aikana.
Myds valtion 10 vuoden joukkolainojen tuottoerot Saksan valtion joukkolainoihin ndhden ovat pienen-
tyneet useimmissa euroalueen maissa. Valtion joukkolainojen tuottojen hajonta on kuitenkin edelleen
suuri euroalueen maiden valilla. Liséksi joillain euroalueen valtioiden joukkolainamarkkinoilla vaikut-
tavat kotimaiset epdvarmuustekijat. Kreikan valtion joukkolainojen tuotot supistuivat 5,13 prosenttiyk-
sikkdd, Portugalin 1,46 prosenttiyksikkda ja Irlannin 0,69 prosenttiyksikkod. Kreikan valtion joukko-
lainojen tuoton voimakkaan supistumisen selittdd 1ahinnd joulukuussa suoritettu velan takaisinosto-
operaatio alemmalla tuottotasolla kuin jalkimarkkinoilla ennen kyseist4 operaatiota. Sita vastoin Italian
valtion joukkolainojen tuotot suurenivat noin 0,16 prosenttiyksikkod tarkastelujakson aikana. Tuotot
pysyivat muissa maissa suurin piirtein ennallaan.

Euroalueen valtioiden sekd 10 vuoden etté viiden vuoden inflaatiosidonnaisten joukkolainojen tuotot
pysyivét suurin piirtein ennallaan marraskuun lopusta maaliskuun 6. péivéan, jolloin ne olivat noin
-0,1 % ja -0,8 % (ks. kuvio 23). Markkinaosapuolten synkét ndkemykset keskipitkan aikavalin kas-
vusta alensivat edelleen reaalituottoja erityisesti lyhyissé maturiteeteissa. Pitemmissa maturiteeteis-
sa reaalituottoja kuvaava implisiittinen tuotot yhtendistava inflaatiovauhti (viiden vuoden futuuriin
perustuva inflaatiovauhti viiden vuoden kuluttua) pysyi suurin piirtein ennallaan ja oli 0,5 %.
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Kuvio 24. Nollakorkoisiin futuureihin Kuvio 25. Korkojen aikarakenteesta
perustuva tuotot yhtenaistava inflaatio- johdetut euroalueen yon yli -korkojen

vauhti ja inflaatiosidonnainen swapkorko odotukset
euroalueella

(vuotuisina prosentteina, paivahavaintojen viiden paivan
liukuvia keskiarvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

(vuotuinen korko, paivéhavaintoja)

= Viiden vuoden futuuriin perustuva tuotot yhtenéistéva —_— 6.3.2013
inflaatiovauhti viiden vuoden kuluttua ceeee 30.11.2012
«e... Viiden vuoden futuuriin perustuva inflaatiosidonnainen
swapkorko viiden vuoden kuluttua

28 28 4,0 4,0

3,5 /./ 3,5

| 20 3,0 3,0
24 7

2,0 / i 2,0

1,5 / 1,5

2,6

24 [

2,2 1 2,2 o
1,0 1,0
20 Hao 03 05
0,0 - 0,0
1.8 | 18 05 105
Maalis Touko Heind Syys Marras Tammi Maalis 2012 2014 2016 2018 2020 2022

2012 2013

Léhteet: Thomson Reuters ja EKP:n laskelmat.

Huom. Elokuun 2011 lopusta lihtien tuotot yhtendistava inflaa- Léhteet: EKP, EuroMTS (taustatiedot) ja Fitch Ratings (luokitukset).

Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokayra kuvaa

tiovauhti on laskettu Ranskan ja Saksan erikseen estimoitujen markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta kehityksesta. Kay-
tuotot yhtenaistavien inflaatiovauhtien BKT-painotettuna keski- rien laskentamenetelméa selostetaan EKP:n verkkosivuilla kohdassa
arvona. T4t4 ennen tuotot yhtenaistéva inflaatiovauhti laskettiin “Euro area yield curve”. Estimoinnissa kaytetyt tiedot perustuvat AAA-

vertaamalla euroalueen AAA-luokituksen saaneiden valtion luokituksen saaneiden valtion joukkolainojen tuottoihin euroalueella.

joukkolainojen nimellistuottokdyran tuottoja Ranskan ja Saksan
inflaatiosidonnaisista valtion joukkolainoista johdettuun yhdistet-
tyyn reaalituottok&yraan.

Koska reaalituotot olivat vakaita, tuotot yhtendistavé inflaatiovauhti kehittyi AAA-luokituksen saa-
neiden joukkolainojen nimellistuottojen kehityksen mukaisesti. Tastd syyst& implisiittinen tuotot
yhtendistava inflaatiovauhti (viiden vuoden futuuriin perustuva inflaatiovauhti viiden vuoden kulut-
tua) kiihtyi tarkastelujakson aikana 0,20 prosenttiyksikkda noin 2,6 prosenttiin maaliskuun 6. pdiva-
né. Samaan aikaan swapsopimuksista johdettu inflaatiovauhti samalla aikavalilla nopeutui 0,09 pro-
senttiyksikkda noin 2,3 prosenttiin maaliskuun 6. paivéana (ks. kuvio 24). Euroalueen inflaatiosidon-
naisten joukkolainojen markkinoiden likviditeettiolosuhteiden ilmoitetaan kohentuneen tarkastelu-
jakson aikana. Taté on selitetty euroalueen rahoitusmarkkinoiden tilanteen yleisella kohentumisella
jasilla, ettd inflaatiosidonnaisten joukkolainojen kysynta lisd&ntyi joissain euroalueen maissa, joiden
rahoitusmarkkinoilla oli hairigitd. Rahoitusmarkkinoita koskevien tietojen perusteella inflaationaky-
mi& koskeva epdvarmuus néyttéd vahentyneen tarkastelujakson aikana. Erityisesti inflaatio- ja def-
laatioriskeja vastaan otettujen vakuutusten kustannukset ovat pienentyneet inflaatiokatoista ja -lattiois-
ta johdettujen tietojen mukaan. Liséksi indeksisidonnaisiin joukkolainoihin hinnoitellut inflaatioris-
kipreemiot ovat pitkalla aikavélilla edelleen pieni&. Kun otetaan myds markkinakohtaiset erityiste-
kijat huomioon, markkinaperusteiset indikaattorit viittaavat kaiken kaikkiaan siihen, ettd inflaatio-
odotukset pysyvat tiukasti hintavakauden maaritelman mukaisina.

Korkojen aikarakenteesta johdettuja euroalueen yon yli -korkojen odotuksia kuvaava kayra pysyi
tarkastelujakson aikana suurin piirtein ennallaan, mikd mahdollisesti viittaa siihen, ettd markkina-
osapuolet eivat ole muuttaneet odotuksiaan y&n yli -korkojen tulevista nousuista (ks. kuvio 25).
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Yritysten liikkeeseen laskemien investointiluokkaan kuuluvien joukkolainojen tuottoerot supistuivat
euroalueella tarkastelujakson aikana (suhteessa Merrill Lynchin AAA-luokituksen saaneiden valtion
joukkolainojen EMU-indeksiin) edelleen kaikissa luottoluokitusryhmissa. Supistumisen aiheuttivat
lahinn& rahoitusalan liikkeeseenlaskijat, ja pienentyminen oli erityisen voimakasta BBB- ja A-luo-
kituksen saaneiden joukkolainojen osalta (1,06 ja 0,24 prosenttiyksikkod). Sité vastoin muiden liik-
keeseenlaskijoiden kuin rahoituslaitosten tuottoerot pysyivat suurin piirtein ennallaan, vaikka ne
olivat edelleen rahoitusyhtitilta vaadittuja tuottoeroja pienempid. Yritysten joukkolainojen tuottojen
viimeaikainen kehitys viittaa kaiken kaikkiaan siihen, ettd yritysten markkinaperusteiset rahoituseh-
dot ovat kohentuneet erityisesti rahoitussektorilla.

2.5 OSAKEMARKKINAT

Osakkeiden hinnat nousivat marraskuun lopun ja 6.3.2013 vélisen& aikana noin 6 % euroalueella
ja 9 % Yhdysvalloissa. Heikon talouskasvun ymparistossa osakkeiden hintakehitys euroalueella hei-
jastaa edelleen Iahinn& valtionvelkakriisin ratkaisemisessa saavutettuja poliittisia edistysaskeleita.
Yhdysvalloissa osakkeiden hintakehitykseen vaikutti padasiassa julkisen velan katosta saavutettu
véliaikainen sovinto. Osakemarkkinoiden epavarmuus implisiittisell& volatiliteetilla mitattuna pysyi
historiallisesti katsoen alhaisena, joskin kotimaiset epdvarmuustekijat muutamissa euroalueen mais-
sa erityisesti tarkastelujakson lopulla johtivat euroalueen osakemarkkinoiden volatiliteetin lievaéan
nousuun.

Marraskuun lopun ja 6.3.2013 valisend aikana euroalueen osakemarkkinoiden yleisindeksi nousi
noin 6 % ja vastaava indeksi Yhdysvalloissa nousi 9 % (ks. kuvio 26). Euroalueella seka rahoitusalan
ettd muiden toimialojen osakkeet kehittyivat sa-

mankaltaisesti. Sitd vastoin Yhdysvalloissa ra- Kuvio 26. Osakeindeksit

hoitusalan osakkeiden kurssikehitys oli vahvem-
paa (14 %) kuin muilla toimialoilla (8 %). Sa-

maan aikaan Japanin yleisindeksi nousi noin  (1:32012=100, paivahavaintoja)

0,
26 %. = Euroaue
~~~~~ Y hdysvallat
Riskinottohalukkuus pysyi vahvana ympari maa- 4, =~ " 130
ilmaa suurimman osan aikaa tarkastelujaksolla. 125

Yritysten julkistamat tulokset ovat yleisesti ottaen
olleet odotettua parempia, joskin muutamat pankit
ilmoittivat raskaista tappioista, joiden voidaan
katsoa johtuneen osittain useissa euroalueen mais- ~ '1°
sa meneillaén olevasta rahoitusalan vaikuttamis- 105

120 120

115 115

= 110

105

prosessista. Euroalueella julkistetut talousluvut 100 100
jaivat markkinoiden odotuksista ja siten vahvis- o5 95
tivat odotuksia heikosta talouskasvusta. Euro- 9%
alueen BKT vuoden 2012 viimeisell& neljannek- ¢ s
sellé jai markkinaosapuolten odotuksia heikom- “ | “

maksi, ja myds erddt euroalueen indikaattorit Maalis Touko Heind  Syys  Marras Tami  Maalis
tuottivat pettymyksen. 2012 2013
Lahde: Thomson Reuters.
Yhdysvalloissa poIiittiset sopimukset finanssipo- Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta. Standard
I .. . . . & Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin osalta.
liittisen Kkiristymisen ja velkakaton suhteen tuki-
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vat markkinoiden tunnelmia, kun taas julkistetut
talousluvut olivat epdyhtendisid. Odotettua hei-
kompi talouskasvu vuoden 2012 viimeiselld nel-
jannekselld néhtiin pikemminkin taukona kuin
suunnanmuutoksena ottaen huomioon, ett4 asun-
to- ja tyomarkkinatilastot olivat myonteisia. Ja-
panissa osakemarkkinat nousivat voimakkaasti,
kun markkinoilla odotettiin muutoksia talous- ja
rahapolitiikkaan joulukuun vaalien jalkeen.

Osakemarkkinoiden epavarmuus euroalueella
implisiittiselld volatiliteetilla mitattuna lisdan-
tyi tarkastelujaksolla (18 prosenttiin marras-
kuun lopun 16 prosentista) johtuen padasiassa
erdiden euroalueen maiden kotimaisista epavar-
muustekijoista. Historiallisesti katsoen se pysyi
kuitenkin matalana. Yhdysvalloissa implisiitti-
nen volatiliteetti laski 14 prosentista 11 pro-
senttiin (ks. kuvio 27).

Useimmat euroalueen osakemarkkinoiden toimi-
alaindeksit nousivat maaliskuun 6. pdivaa edel-
taneelld kolmen kuukauden jaksolla lukuun otta-
matta 6ljy- ja kaasu-, televiestinté- ja yhdyskun-
tapalvelualaa. Nousu oli voimakkainta kuluttaja-
palvelualalla ja teollisuudessa, noin 10 % (ks. tau-

Kuvio 27. Osakekurssien implisiittinen

volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina; pdivéhavaintojen viiden péivan liukuva
keskiarvo)
= Euroalue
Y hdysvallat
==== Japani
35 35

ceee

30 T i +130

25
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x

10 10

I
Tammi Maalis
2013

Maalis Touko Heind  Syys Marras

2012
Léahde: Bloomberg.
Huom. Sarjat kuvaavat osakeindekseihin perustuvien optioiden
hinnoista johdettua odotettua osakkeiden prosentteina laskettujen
hinnanmuutosten keskihajontaa enintddn kolmen kuukauden
aikana. Osakeindeksit, joiden implisiittista volatiliteettia kuva-
taan, ovat Dow Jones Euro Stoxx 50 euroalueen osalta, Standard
& Poor’s 500 Yhdysvaltojen osalta ja Nikkei 225 Japanin osalta.
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lukko 6). Poiketen joukkolainamarkkinoista, joilla rahoitusalan yhtididen kehitys oli muita parempaa,
rahoitusalan yhtididen osakkeet nousivat vain 4 %, miké johtui padasiassa odotettua heikommista
tulosjulkistuksista. Yhdysvalloissa toimialaindeksien karjessé olivat rahoitusala ja teollisuus, jotka
nousivat 14 % ja 12 %, kun taas teknologia-ala jéi jalkeen nousten maltilliset 3 %.

Taulukko 6. Hintojen muutokset Dow Jones Euro Stoxxin toimialakohtaisissa

indekseissa
(hintojen muutokset prosentteina ajanjakson lopun hinnoista)

Euro| Raaka-| Kulutus-| Kulutus- Oljy| Rahoitus [Terveyden- | Teollisuus [Tekniikka Tele- Perus-
Stoxx aineet| palvelut| tavarat ja hoito viestinta| palvelut
kaasu
Toimialan osuus yhteenlaske-
tusta markkina-arvosta
(ajanjakson lopun tietoja) 100,0 10,7 7,2 18,1 6,9 20,9 6,2 15,3 5,0 4,0 5,7
Hintojen muutokset
(ajanjakson lopun tietoja)
1V/2011 51 13,1 5,6 91 18,6 -1,8 11,3 6,5 1,9 -3,6 -4,3
12012 9,5 14,2 52 15,3 1.4 11,3 515 12,7 21,6 -50 13
11/2012 -84 -8,3 5,3 -4,6 -9,3 -13,7 5,0 -8,5 -16,1 -10,6 -8,2
111/2012 7,9 13,2 8,3 57 7,7 12,0 7.4 6,5 10,8 -1,0 2,1
1V/2012 6,8 6,0 94 8,8 0,8 11,5 4,2 9,7 12,1 -8,1 -4,0
Tammikuu 2013 3,0 13 39 25 0,7 6,7 0,4 25 3.8 4,5 -2,3
Helmikuu 2013 -0,8 0,0 3,2 29 -3,7 -55 3,0 2,1 -0,3 9,5 -2,4
30.11.2012-6.3.2013 6,1 6,5 10,9 8,8 -15 4,5 8,0 10,2 9,4 -1,9 -1,4

Léahteet: Thomson Reuters ja EKP:n laskelmat.

EKP
Kuukausikatsaus /
Maaliskuu 2013



M

Dow Jones Euro Stoxx -indeksiin kuuluvien euro- [ I 2l 10 0 e T Lo
alueen yritysten (rahoitusalan yritykset ja muut) e S E IR AT VAU LIEEE T S
tulostiedot osoittavat, ettd toteutuneiden tulosten Surealueclia

negatiivinen kasvuvauhti edellisten 12 kuukauden

(vuotuisina prosentteina, kuukausihavaintoja)

ajalta tasaantui edelleen tarkastelujakson aikana —  Euroalue—Iyhyen aikavalin odotukset

. . . L e Euroalue — pitkén aikavalin odotukset?
eli marraskuun noin -8 prosentista noin -4 pro- -=== Yhdysvallat ~ Iyhyen aikavalin odotukset21)>
senttiin helmikuussa. Tuloskasvu on edelleen ne-  —— Yhdysvallat —pitkan akavlin odotukset %
gatiivisinta rahoitusalalla, joskin se on parantunut
kolmen viime kuukauden aikana (-20 prosenttiin 30 50
marraskuun -25 prosentista). Samaan aikaan tu- 4 \ 24

loskasvu oli muilla aloilla positiivista, vaikkakin
vain hieman, ensimmaéisté kertaa vuoteen. Mark-
kinaosapuolet odottavat osakekohtaisten tulosten 12 |
elpyvén 12 seuraavan kuukauden aikana, joskin :
ennusteet ovat hieman alhaisemmat kuin viimeksi

marraskuussa raportoidut (12 % marraskuussa 0
2012 ja 10 % helmikuussa 2013), kun taas odo- % || I
tukset pitkén aikavélin tuloskasvusta pysyivét 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

jokseenkin ennallaan noin 9 prosentissa (ks. ku- Lahteet: Thomson Reuters ja EKP:n laskelmat.

Vio 28)_ Huom. Tuotto-odotusten kasvu perustuu Dow Jones Euro Stoxx
-indeksiin euroalueen osalta ja Standard & Poor’s 500 -indek-
siin Yhdysvaltojen osalta.

1) Lyhyen aikavélin odotukset tarkoittavat 12 kuukauden paahan
ulottuvia analyytikkojen odotuksia (vuotuinen kasvuvauhti).
2) Pitkén aikavalin odotukset tarkoittavat 3-5 vuoden paahan
ulottuvia analyytikkojen odotuksia (vuotuinen kasvuvauhti).

18 i 18

2.6 YRITYSTEN RAHOITUSVIRRAT JA RAHOITUSASEMA

Euroalueen yritysten rahoituksen reaalikustannukset pienenivét edelleen lokakuun 2012 ja tammikuun
2013 vélisend aikana l&hinna markkinaehtoisen rahoituksen reaalikustannusten merkittavan supistumi-
sen vuoksi. Pankkien mydntamien yrityslainojen vuosikasvu vaimeni edelleen vuoden 2012 viimeisella
neljanneksell&. Lainanannon kasvun vaimeneminen johtui edelleen heikosta kysynnast&, pankkien tiukois-
ta luottokriteereisté osassa euroaluetta seka vuoden 2012 viimeisella neljanneksella nopeutuneesta pro-
sessista, jossa pankkilainoja korvataan velkapapereilla ja muilla rahoitusléahteilla.

RAHOITUSOLOT

Euroalueen yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannukset pienenivat edelleen lokakuun 2012 ja
tammikuun 2013 valisend aikana. Ne pienenivat 0,18 prosenttiyksikkod eli noin 3,1 prosenttiin (ks.
kuvio 29). Reaalikustannukset lasketaan painottamalla eri rahoitusléhteista saatavan rahoituksen kus-
tannukset saadun rahoituksen méaaralla (arvostusmuutosten vaikutuksista puhdistettuna). Pieneneminen
johtui 1&hinnd markkinaehtoisen rahoituksen kustannusten merkittdvésté supistumisesta. Seka osake-
rahoituksen reaalikustannukset ettd markkinaehtoisen velkarahoituksen reaalikustannukset supistuivat
tuntuvasti tarkastelujaksolla: osakerahoituksen kustannukset 6,7 prosenttiin ja markkinarahoituksen
kustannukset 0,7 prosenttiin. Yrityksille myonnettyjen pitkaaikaisten lainojen reaalikorot pysyivét en-
nallaan lokakuun ja tammikuun valisend aikana, 1,5 prosentissa. Lyhytaikaisten lainojen reaalikorot
nousivat 0,13 prosenttiyksikk6a 1,1 prosenttiin. Tuoreemmat tiedot osoittavat markkinaehtoisen vel-
karahoituksen kustannuskehityksen muuttuneen: sen reaalikustannukset kohosivat tammikuusta helmi-
kuuhun 0,16 prosenttiyksikkoa eli 0,8 prosenttiin. Osakerahoituksen reaalikustannukset kohosivat
puolestaan 0,11 prosenttiyksikkda eli 6,8 prosenttiin. Pitemmalla aikavalilla tarkasteltuina euroalueen
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Kuvio 29. Euroalueen yritysten ulkoisen

rahoituksen reaalikustannukset

(vuotuisina prosentteina, kuukausihavaintoja)

= Rahoituksen kustannukset yhteensa

-++.. Rahaaitosten lyhytaikaisten lainojen reaalikorot
- = = Rahaaitosten pitk&aikaisten lainojen reaalikorot
Markkinaehtoisen rahoituksen reaalikustannukset
---------- Noteerattujen osakkeiden reaalikustannukset
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Lahteet: EKP, Thomson Reuters, Merrill Lynch ja Consensus Econo-
micsin ennusteet.

Huom. Yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannukset lasketaan
pankkilainojen, velkapapereiden ja osakkeiden kustannusten painotet-
tuna keskiarvona niiden kannan méarien perusteella ja deflatoituna in-
flaatio-odotuksilla (ks. maaliskuun 2005 Kuukausikatsauksen kehikko
Euroalueen yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannus”). Rahalai-
tosten yhdenmukaistettujen antolainauskorkojen kéyttdénotto vuoden
2003 alussa aiheutti katkoksen aikasarjatilastossa. Kesdkuusta 2010
alkaen tiedot eivat valttamatta ole taysin vertailukelpoisia aiempien
tietojen kanssa niiden metodologisten muutosten vuoksi, joita EKP:n
asetusten EKP/2008/32 ja EKP/2009/7 (asetuksen EKP/2001/18 muut-
tamiseksi) taytantéonpanosta on aiheutunut.

yritysten rahoituksen reaaliset kokonaiskustan-
nukset, kuten markkinaehtoisen velkarahoituk-
senkin reaalikustannukset, olivat tammikuussa
2013 alimmillaan sitten vuoden 1999.

Rahalaitosten myontamien uusien yrityslainojen
nimelliskorot laskivat lokakuusta 2012 tammi-
kuuhun 2013 varsinkin pienissa (enintdan miljoo-
nan euron) lainoissa. Suurissa (yli miljoonan eu-
ron) lainoissa koronlasku rajoittui pitkiin maturi-
teetteihin. Pienissa lainoissa laskivat seka lyhyet
korot (0,13 prosenttiyksikkda) ettd pitkat korot
(0,19 prosenttiyksikkod). Suurten lainojen korot
laskivat pitkissa maturiteeteissa 0,09 prosenttiyk-
sikkdd, kun taas lyhyissd maturiteeteissa korot
pysyivat kutakuinkin ennallaan (ks. Taulukko 7).
Liséksi pienten ja suurten lainojen korkoero pie-
neni hieman tarkastelujaksolla sek& lyhyissa etta
pitkissé maturiteeteissa, mika viittaa siihen, etta
pienten ja keskisuurten yritysten (pk-yritysten)
luotonsaantiehdot ovat kokonaisuudessaan hie-
man parantuneet. Kolmen kuukauden rahamark-
kinakorot nousivat tarkastelujaksolla hieman eli
0,03 prosenttiyksikkda. AAA-luokituksen saanei-
den valtion kahden vuoden joukkolainojen tuotot
euroalueella kasvoivat 0,22 prosenttiyksikkod ja
seitseméan vuoden joukkolainojen tuotot 0,15 pro-
senttiyksikkoa (ks. huomautus taulukossa 7).

Taulukko 7. Rahalaitosten yrityksille myontimien uusien lainasopimusten korot

(vuotuinen korko, peruspisteind)

Muutos peruspisteina
tammikuuhun 2013 saakka®)

2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2012 2012
1\ | 11 11 Joulu | Tammi Loka Loka Joulu
Rahalaitosten antolainauskorot
Sekkiluotot yrityksille 4,47 4,39 4,19 3,96 3,94 3,97 -49 1 3
Enintdan miljoonan euron lainat yrityksille
Vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin
enintdan vuodeksi sidotut 4,44 4,20 4,08 3,87 3,79 3,80 -47 -13 1
Koroltaan alun perin yli viideksi vuodeksi
sidotut 4,17 421 4,00 3,64 3,40 3,39 -84 -19 -1
Yli miljoonan euron lainat yrityksille
Vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin
enintdan vuodeksi sidotut 3,16 2,52 2,56 2,21 2,28 2,20 -85 -2 -8
Koroltaan alun perin yli viideksi vuodeksi
sidotut 3,74 3,46 3,28 3,01 2,90 2,95 -70 -9 5
Lisatieto
Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko 1,36 0,78 0,65 0,22 0,19 0,23 -136 3 4
Valtion kahden vuoden joukkolainan tuotto 0,41 0,39 0,27 0,07 -0,01 0,31 -50 22 32
Valtion seitseman vuoden joukkolainan tuotto 2,08 1,90 1,69 1,26 1,07 1,43 -74 15 36
Léahde: EKP.

1) Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttdmatta tismaa.

Huom. Valltion joukkolainojen tuotot viittaavat euroalueen joukkolainojen tuottoihin, jotka perustuvat EKP:n tietoihin AAA-luokituksen
saaneista joukkolainoista (perustuvat Fitchin luokituksiin). Naihin siséltyvat nykyisin Itdvallan, Suomen, Ranskan, Saksan ja Alankomai-

den valtion joukkolainat.
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Vuositasolla tarkasteltuna yrityksille myonnetty-
jen lainojen koronlasku on koko euroalueen kan- |l L0200
nalta laajalti seurausta EKP:n ohjauskorkojen
laskujen hitaasta valittymisestd muihin korkoihin

Kuvio 30. Yritysten joukkolainojen

(peruspisteind, kuukausikeskiarvoja)
= Euroméaaraiset lainat, AA-yritysluokitus

marraskuusta 2011 lahtien sekad tarkastelujaksolla +eeer Euromégréiset lana, A-yritysuokitus
toteutetﬂugn tai |.I m.0|tettl-1 jen epf':\tavano-malsten - Eu;in;?:;"gh g?uigt‘{;‘klg’:;‘gfwanmkg
rahapoliittisten toimien vaikutuksista. Vaikka ko- 600 600
ronlasku on tiiviisti yhteydessa pankkien rahoitus-
kustannusten supistumiseen ja niiden rahoituksen- 500 500
saannin paranemiseen, kokonaiskehitys pitaa
edelleen sisdlladn suuria maakohtaisia eroja, jotka 400 400
jossain maarin johtuvat jatkuvista hairidista, joita
EKP:n ohjauskorkojen vélittymisessd on joissain 300 200
euroalueen osissa ilmennyt.

200 200
Yritysten markkinaehtoisen velan kokonaiskustan- .
nusten ja valtion joukkolainojen tuottojen véliset 100 WY 10
erot pienenivat 0,46 prosenttiyksikkod lokakuun 0 0
2012 jatammikuun 2013 vélisend aikana investoin- 1999 2001 2003 2005 2007 2000 2011 2013
tiluokkaan kuulumattomien joukkolainojen tuotto- Lahteet: Thomson Reuters ja EKP:n laskelmat.
jen kaventumisen vuoksi (ks. kuvio 30). Tama joh- Huom. Yritysten joukkolainojen tuottoerot on laskettu suhteessa

tui rahoitusmarkkinoiden luottamuksen erisestéi AAA-I'uokltuk'sen saanglden valtion joykkolaanJen tuottoihin.
Markkinaehtoisen rahoituksen kokonaiskustannusten laskenta

kohenemisesta kyseisell jaksolla sekd sijoittajien perustuu investointiluokkaan kuuluvien euromaaraisten yrityslai-

Iiséantyneesté tuottohakuisuudesta ja riskinottoha- nojen keskimaardisté tuottoa kuvaavaan Merrill Lynchin indek-
. N . siin ja euromaaraisten high yield -yrityslainojen tuottoindeksiin.

IUkku_Uden ){Ielsesta KaS\_IUSta' Erot _A_A-|UOkItUk_SGI"I Indeksit painotetaan niiden kannan méaarilla.

saaneiden joukkolainojen tuottoihin suurenivat

0,29 prosenttiyksikkod ja A-luokituksen saaneiden

joukkolainojen tuottoihin 0,32 prosenttiyksikkoa.

Erot.yrl.tysten BBE.S-Iuokltulfsen saang@en jOL!k- Kuvio 31. Pérssiyh

kolainojen tuottoihin suurenivat maltillisemmin, 0GR TR T E

0,13 prosenttiyksikkoa.

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

RAHOITUSVIRRAT S S—
Euroalueen yritysten kannattavuus vaikutti as- oo Odotettu

teittain vakaantuvan joulukuun 2012 ja helmi- zz zz
kuun 2013 vélisena aikana. Euroalueen porssiyh-
tididen osakekohtaisten tulosten vuotuinen muu- ~ °° 0
tosvauhti kasvoi entisestaan: se oli -3,4 % joulu- ~ ** | .~W 20
kuussa 2012 ja 0,8 % helmikuussa 2013. Osake- 10 \W\ 10
kohtaiset tulokset alkoivat vakaantua syyskuussa 0 —7 0
2012 (ks. kuvio 31). Markkinaosapuolet odotta-  _jo | ‘ \/ -10
vat tulosten paranevan tulevina kuukausina edel- | 20
leen selvasti. 20 / 20
. T . .. . -40 \ -40
Rahalaitosten mydntamien yrityslainojen vuotui- “ “

nen muutosvauhti huononi entisestddn tammi-
kuussa -2,5 prosenttiin (-1,8 % lokakuussa 2012).
Lainankysyntaa vaimensivat heikot talousnaky-
mat ja yritysten vahdinen luottamus seké se, etta
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2006 2007‘2008 2009 2010 2011 2012 2013

Léhteet: Thomson Reuters ja EKP:n laskelmat.




yrityksilld oli k&ytettavissadn tulorahoitusta ja
muita vaihtoehtoisia rahoituslahteité (kuten velka-
papereita). Pankit sovelsivat myds edelleen tiuk-
koja luottokriteereitd vaikeuksissa olevissa mais-
sa, mik& on heikentényt luotontarjontaa reaalita-
loudelle. Velkapapereiden liikkeeseenlaskun li-
sééntyminen entisestdan kompensoi osittain raha-
laitosten myontdmien yrityslainojen pienempaé
kasvuvauhtia ja viittaa siihen, etté joillakin mark-
kinalohkoilla pankkirahoitusta on korvattu mark-
kinarahoituksella (ks. kuvio 32). Yritysten velka-
papereiden liikkeeseenlaskun kasvuvauhti nopeu-
tui vuositasolla syyskuun 12,5 prosentista 14,0
prosenttiin joulukuussa. Tamé johtui 1&hinnd yri-
tysten pitk&aikaisten kiintedkorkoisten velkapape-
rien runsaasta liikkeeseenlaskusta. Lyhytaikaisten
velkapaperien liikkeeseenlasku liséantyi sen si-
jaan jonkin verran vaimeammin. Vaihtuvakor-
koisten pitk&aikaisten velkapaperien liikkeeseen-
lasku vaheni sen sijaan edelleen hieman. Yritysten
liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden
vuotuinen kasvuvauhti pysyi samalla jaksolla suu-
rin piirtein ennallaan.!

Kuvio 32. Yritysten ulkoisen pankki- ja

markkinarahoituksen hankinta eriteltyna

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Rahalaitosten myontamét lainat

----- Velkapaperit
====  Noteeratut osakkeet
35 35
30 g“. 30
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1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013
Lahde: EKP.

Huom. Noteeratut osakkeet ovat euromaaraisia.

1 Laajemman kuvan rahoituslahteista ja varojen kaytosta (kuten noteeraamattomista osakkeista ja kauppaluotoista pankkirahoituksen ja mark-
kinaehtoisen rahoituksen rinnalla) tarjoaa euroalueen tilinpito, jonka tuoreimmat tiedot ulottuvat vuoden 2012 kolmannen neljanneksen al-
kuun. Ks. kehikko "Integrated euro area accounts for the third quarter of 2012”, Kuukausikatsaus, EKP, helmikuu 2013.

Taulukko 8. Yritysten rahoituksen hankinta

(prosenttimuutos, vuosineljanneksen lopussa)

Vuotuinen kasvuvauhti

2011 2012 2012 2012 2012
\Y 1 1 1 v
Rahalaitosten lainat 1,2 0,3 -0,6 -1,5 -2,3
Enintaan vuoden 2,0 -0,3 -1,6 -2,0 0,0
Yli vuoden ja enintdan 5 vuoden -2,5 -3,1 2,7 -4,1 -5,3
Yli 5 vuoden 2,1 1,6 15 -0,4 -2,3
Liikkeeseen lasketut velkapaperit 515 8,0 10,5 12,5 14,0
Lyhytaikaiset 16,8 12,9 28,8 33 2,7
Pitkaaikaiset, joista:?) 44 75 8,7 135 15,1
Kiintedkorkoiset 51 8,1 9,5 14,3 16,5
Vaihtuvakorkoiset -1,2 -1,8 -1,7 1,2 -1,6
Noteeratut osakkeet 0,4 0,3 03 0,4 0,6
Lisatieto?
Rahoituksen hankinta yhteensa 2,1 2,2 1,7 1,3 -
Lainat yrityksille 2,1 1,8 1,3 1,0 -
Vakuutustekninen vastuuvelka3 14 14 13 13 =

Léhteet: EKP, Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Tamén taulukon tiedot (paitsi lisatiedot) perustuvat raha- ja pankkitilastoihin ja arvopapereiden liikkeeseenlaskuja koskeviin tilas-
toihin. Pienia eroja rahoitustilinpidon tietoihin nahden saattaa ilmeté lahinna arvostusmenetelmien erojen vuoksi.

1) Kiinted- ja vaihtuvakorkoisten velkapapereiden summa ei valttdmatta tdismad pitk&aikaisten velkapapereiden yhteismaaran kanssa, koska
téssa taulukossa ei esitetd erikseen nollakorkoisia pitkaaikaisia arvopapereita, joihin liittyy arvostusvaikutuksia.

2) Tiedot perustuvat sektorin mukaisen rahoitustilinpidon neljannesvuositilastoihin. Yritysten rahoituksen hankinta késittaé lainat, liikkeeseen
lasketut velkapaperit, osakkeet ja osuudet, vakuutusteknisen vastuuvelan, muut velat ja johdannaiset.

3) Sisaltaa elakerahastot.
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Vuoden 2012 viimeisella neljannekselld pankkien
mydntamien yrityslainojen vuotuinen kasvuvauh-
ti heikkeni edelleen, -2,3 prosenttiin. Tahan oli
syyné vuotuisen kasvuvauhdin heikkeneminen
keskipitkissé ja viel&d enemman pitkissé maturitee-
teissa (ks. taulukko 8). Lyhytaikaisten (maturitee-
tiltaan enintdén vuoden) yrityslainojen vuotuinen
kasvuvauhti kaantyi juuri ja juuri positiiviseksi.

Euroalueen pankkien luotonantokyselyn tulokset
vuoden 2012 viimeiseltd neljannekseltd osoitta-
vat, ettd lainojen nettokysynta vaheni yrityksissa
kutakuinkin samaa tahtia kuin vuoden 2012 kol-
mannella neljannekselld (ks. kuvio 33). Kyselyyn
vastanneiden pankkien mukaan kysynnan heikke-
neminen johtui edellisten vuosineljannesten ta-
paan lahinnd yritysten vahdisemmasta tarpeesta
rahoittaa kiinteitd investointeja. Fuusioiden ja
yritysostojen véhaisemmat rahoitustarpeet hei-
kensivat nekin lainankysyntaa, mutta varastojen ja
kayttopadoman rahoitustarpeet vaikuttivat keski-
madrin vahemman lainankysynnan jatkuvaan vai-
menemiseen. Lainojen nettokysynta vaheni suur-
yrityksissa jonkin verran voimakkaammin kuin
pienissd ja keskisuurissa yrityksissé. Yrityslaino-
jen myontamiskriteereja tiukennettiin yha melko
tasaisesti vuoden 2012 viimeisell& neljanneksella.
Tiukentumisen pédasiallisena syyna olivat edel-
leen kasitykset etenkin heikentyviin talouskas-
vuodotuksiin liittyvisté ja eri toimialoja koskevis-
ta riskeistd. Pankkien rahoituskustannusten ja ta-
serajoitteiden vaikutus pysyi sen sijaan vaimeana,
kun pankkien padomapositiot vahvistuivat ja tun-
nelmat rahoitusmarkkinoilla kohenivat vuoden
2012 viimeisella neljannekselld. Pankit arvelevat
yritysten luottokelpoisuusvaatimusten hieman tiu-
kentuvan vuoden 2013 ensimmadiselld neljannek-
sella.

Yritysten rahoitusvaje (nettoluotonotto) — eli ero
yritysten tulorahoituksen (bruttosaastdmisen) ja
padoman bruttomuodostuksen valill& suhteessa
niiden tuottamaan bruttoarvonlisdykseen — pie-
neni vuoden 2012 kolmannella neljanneksella ja
yritykset saavuttivatkin nettoluotonantajan ase-
man. Yritysten rahoitusvaje muuttui edellisen
vuosineljanneksen -0,2 prosentista 0,6 prosent-
tiin (ks. kuvio 34). Tama johtui siita, etta yritys-
ten p&ddoman ja rahoitusvarojen nettohankinta
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Kuvio 33. Lainojen kasvu ja yritysten

lainankysyntaan vaikuttavat tekijat

(vuotuinen prosenttimuutos, nettomaarainen prosenttiosuus)

Kiinteat investoinnit (oikea asteikko)

Varastot ja kayttdpadoma (oikea asteikko)

Fuusiot, yrityskaupat ja yritysten rakenneuudistukset
(oikea asteikko)

mssm \/elkojen uudelleenjérjestelyt (oikea asteikko)
= Tulorahoitus (oikea asteikko)
------ Yrityksille my6nnetyt lainat (vasen asteikko)
3,0 60
2,0 40
1,0 | |
0.0 .,-,ll!'";.___
I .'-’"Il A
o
-2,0 -40
3.0 — —r -60
Iv. I 1nmuaiIv 1 1 miIv I I 1v
2009 2010 2011 2012
Léhde: EKP.

Huom. Nettomaarainen prosenttiosuus viittaa eroon lainankysyn-
nan kasvuun vaikuttaneista tekijoisté ilmoittaneiden pankkien ja
lainankysynnan vahenemiseen vaikuttaneista tekijoista ilmoitta-
neiden pankkien maarassa.

Kuvio 34. Yritysten sdastaminen,

rahoituksen hankinta ja investoinnit

(neljan neljanneksen liukuvia summia, % bruttoarvonlisdyksesté)

Bruttoséddstdminen ja nettopddomansiirrot
Noteerattujen osakkeiden liikkeeseenlasku

Pddoman bruttomuodostus

Osakkeiden nettohankinta

Velkarahoitus

Noteerattomien osakkeiden liikkeeseenlasku

Muiden rahoitusvarojen kuin osakkeiden nettohankinta
Muut

Rahoitusvaje (oikea asteikko)

60 9
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1
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Léhde: Euroalueen tilinpidon tilastot.

Huom. Velkarahoitus kaésittaa lainat, velkapaperit ja elakerahasto-
jen vastuuvelat. Muut-erdén siséltyvat johdannaiset, muut net-
toutetut velat/saamiset ja korjauserat. Yrityksen siséiset lainat on
nettoutettu. Rahoitusvaje tarkoittaa nettoluotonantoasemaa, joka
suunnilleen vastaa bruttosaastamisen ja pddoman bruttomuodos-
tuksen valista eroa.
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Kuvio 35. Yritysten velkasuhteita Kuvio 36. Yritysten korkorasitus

(prosentteina) (neljén neljanneksen liukuva summa, % bruttotoiminta-

ylijadmasta)
= Bruttokorkorasitus (vasen asteikko)
..... Nettokorkorasitus (oikea asteikko)

= \elka suhteessa BKT:hen (vasen asteikko)
+++++ \elka suhteessa taseeseen (oikea asteikko)

85 32 25 10
80 T
75 20
70
65 [ 15[
60 1/ 22 l
55 T T T T T 20 10 T T T T
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Léhteet: EKP, Eurostat ja EKP:n laskelmat. Léhde: EKP.
Huom. Velka perustuu sektorin mukaisen rahoitustilinpidon nel- Huom. Nettokorkorasitus méaritelldan yritysten korkomenojen ja
jannesvuositilastoihin. Siihen sisaltyvat lainat (pl. yrityksen sisai- korkotulojen eroksi suhteessa niiden bruttotoimintaylijadmaén.

set lainat), liikkeeseen lasketut velkapaperit ja elakerahastojen
vastuuvelat.

vaheni ja padomanmuodostus hieman vaimeni. Yritysten bruttosadstaminen noudatteli kaiken kaik-
kiaan vuoden 2000 jalkeisté pitké&n aikavalin keskiarvoaan.

RAHOITUSASEMA

Euroalueen integroidun tilinpidon tietojen mukaan yrityssektorin velkaantuminen pysyi suurin piirtein
ennallaan vuoden 2012 kolmannella neljanneksell&. Yritysten velka suhteessa BKT:hen pysytteli edel-
leen 79 prosentissa, mutta velka suhteessa bruttotoimintaylijadgmaan kasvoi hieman kolmannella vuo-
sineljanneksella. Se oli 405 %, kun se oli toisella vuosineljanneksell& ollut 402 % (ks. kuvio 35). Yri-
tysten velkaantumisaste (velka suhteessa taseeseen) pysyi suurin piirtein ennallaan vuoden 2012 kol-
mannella neljannekselld. Se oli 27 %, mika viittaa siihen, ettd velkaantuneisuuden purkaminen, joka
oli alkanut yrityssektorilla vuosina 2009-2010, hidastui entisestaan. Se on ollut kokonaan pysahdyk-
sissé vuoden 2012 toiselta neljannekselté alkaen lahinna siksi, etta taloudellinen toimeliaisuus on véa-
hentynyt. Yritysten kokonaiskorkorasitus kuitenkin pieneni jonkin verran vuoden 2012 kolmannella
neljannekselld. Se oli 14,1 % suhteessa niiden bruttotoimintaylijagdmaén (ks. kuvio 36).

2.7 KOTITALOUKSIEN RAHOITUSVIRRAT JA RAHOITUSASEMA

Vuoden 2012 viimeisella neljanneksella euroalueen kotitalouksien rahoitustilannetta leimasivat pankkien
antolainauskorkojen epayhtendinen kehitys sek& huomattavat maakohtaiset erot. Kotitalouksille myon-
nettyjen rahalaitoslainojen vuotuinen kasvuvauhti, josta on poistettu lainojen myynnin ja arvopaperista-
misen vaikutus, pieneni 0,8 prosenttiin vuoden 2012 viimeisella neljanneksella ja tammikuussa 2013
edelleen 0,5 prosenttiin. Viimeisimmat tiedot viittaavat siihen, etta kotitalouksien luotonotto pysyy edelleen
vaimeana osittain siksi, ettd kotitaloudet joutuvat monissa maissa vahentaméaéan velkojaan. Kotitalouksien
velka suhteessa kaytettavissa oleviin bruttotuloihin on arvioiden mukaan kasvanut hieman lisda viimei-
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sella vuosineljannekselld, kun tulojen kasvu on pysdhtynyt ja velka hieman kasvanut. Kotitalouksien
korkorasituksen arvioidaan kuitenkin pysyneen suurin piirtein ennallaan.

RAHOITUSOLOT

Euroalueen kotitaloussektorin rahoituskustannukset kehittyivét epdyhtendisesti vuoden 2012 viimei-
selld neljannekselld. Kehitys seuraili suurin piirtein markkinakorkojen muutosten vaikutusten hidas-
ta valittymistd, mutta euroalueen joissakin osissa ilmeni edelleen héiriditd EKP:n ohjauskorkojen
vélittymisessa. Kotitalouksille mydnnetyisté lainoista perittdvien korkojen aleneminen ei nakynyt
euroalueella laajasti eri lainaluokissa, ja maakohtaisessa kehityksessé oli edelleen suuria eroja.

Rahalaitosten mydntamien uusien kulutusluottojen korot ja uusien asuntolainojen korot kehittyivét
epayhtendisesti vuoden viimeisella neljanneksella ja tammikuussa. Vahittéis- ja markkinakorkojen
valiset erot kehittyivat niin ikdan epayhtenaisesti.

Viimeiselld vuosineljdnneksell& ja tammikuussa havaittiin uusien asuntolainojen korkojen laskeneen
lyhytaikaisissa lainoissa (eli vaihtuvakorkoisissa lainoissa ja lainoissa, joiden korot on sidottu alun
perin enintd&n vuodeksi). Korot sen sijaan nousivat kaikissa koroltaan alun perin pitemmaksi ajaksi
sidotuissa asuntolainoissa joulukuuhun saakka ja laskivat taas tammikuussa (ks. kuvio 37). Vaihtu-
vakorkoisten tai koroltaan alun perin lyhyeksi ajaksi sidottujen lainojen osuus kaikista uusista laina-
sopimuksista kasvoi aavistuksen verran.

Uusien kulutusluottojen korot laskivat koko neljannen vuosineljanneksen ajan riippumatta siitd, mi-
k& oli niiden alkuperdinen kiinnitysaika. Ne nousivat kuitenkin jalleen tammikuussa. Neljannella
vuosineljannekselld havaittu koronlasku oli voimakkainta lyhytaikaisissa lainoissa (vaihtuvakorkoi-
sissa lainoissa ja koroltaan alun perin enintdan

vuodeksi sidotuissa lainoissa). Kuvio 37. Rahalaitosten kotitalouksille

myoéntamien asuntolainojen korot

Tammikuussa 2013 tehdyn pankkien luotonanto- . o R
. i . (vuotuisina prosentteina, ilman kuluja, uusien lainasopimusten
kyselyn tulokset viittaavat siihen, ettd euroalueen  korkoja)

pankit tiukensivat kotitalouksille my6nnettyjen —— Vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin enintn
asuntolainojen ja kulutusluottojen myéntamiskri- AL R

. i N L eesee Koroltaan alun perin yli vuodeksi ja enintéén
teerejd ja vakuusvaatimuksia odotettua enemman viideksi vuodeksi sidotut lainat

= = = Koroltaan alun perin yli viideksi

viimeiselld vuosineljannekselld. (Lisétietoja on e e
helmikuun 2013 Kuukausikatsauksen kehikossa —— Koroltaan alun perin yli kymmeneksi vuodeksi

I . sidotut lainat

The results of the euro area bank lending survey 6
for the fourth quarter of 2012”). Pankkien luo-
tonantokyselyn mukaan tdhan kehitykseen vai- ] ﬁ

kutti yleisia talousnakymia ja asuntomarkkinoi- s &« A&‘:f 5
den ndkymié koskevien odotusten heikentymi- \/ . f 2\

nen. Kotitalouksille myénnetyista keskitason \ - \\ I/ LN

riskin lainoista perityt pankkien marginaalit pie- 4 [\s~ " * v..'" \“ ,7'\“ 4
nenivat, ja riskilainoista perityt marginaalit suu- \/\\J/ ’:&
renivat. Liséksi muita kuin hintaehtoja tiukennet- / \";,
tiin vakuusvaatimusten ja lainojen eraantymis- 3 v (NI
aikojen osalta. \/u

2 2

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Lahde: EKP.
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RAHOITUSVIRRAT

Antolainaus euroalueen kotitaloussektorille vaheni edelleen yhteismaaraltdan vuoden 2012 kolmannel-
la neljannekselld (viimeisin neljannes, jolta euroalueen tilinpidon tietoja on saatavilla). Tdma johtui
rahalaitosten vaimeasta antolainauksesta. Kotitalouksille myoénnettyjen lainojen yhteisméaaran vuotui-
nen kasvuvauhti pienenikin 0,4 prosenttiin edellisen vuosineljanneksen 0,7 prosentista. Vuoden 2012
viimeistd neljdnnesta koskevat arviot viittaavat siihen, ettd kotitalouksille mydnnettyjen lainojen yh-
teismé&aran vuosikasvu maltillistuu edelleen (ks. kuvio 38). Kotitalouksille mydnnettyjen rahalaitoslai-
nojen yhteismaaran vuotuinen kasvuvauhti (josta lainojen myynnin ja arvopaperistamisen vaikutusta
ei ole poistettu) hidastui edelleen. Se oli 0,2 % kolmannella vuosineljannekselld, kun se oli edellisella
vuosineljanneksella ollut 0,4 %. Lainojen myynti ja arvopaperistaminen — jotka johtavat usein kotita-
louksien lainojen siirtelyyn rahalaitossektorin ja muiden rahoituksenvélittdjien valilla — vahenivét edel-
leen kolmannella vuosineljannekselld, joten kotitalouksille mydnnettyjen muiden kuin rahalaitoslaino-
jen vuotuinen kasvuvauhti pieneni 2,7 prosenttiin edellisen vuosineljanneksen 3,7 prosentista.

Tiedot, joita rahalaitokset ovat jo toimittaneet vuoden 2012 viimeiselta neljannekselta ja tammikuulta
2013, osoittavat, etta kotitalouksille suunnatun antolainauksen vuotuinen kasvuvauhti, jossa on huomioi-
tu lainojen myynnin ja arvopaperistamisen vaikutus, oli 0,8 % neljannell& vuosineljannekselld. Se oli
siis hieman pienempi kuin edelliselld vuosineljannekselld, jolloin se oli ollut 1,0 %. Pienempi kasvu
viittaa siihen, ettd uusien lainojen mydntdminen oli vaisua (ks. yksityiskohtaiset tiedot osassa 2.1).
Kasvu vaimeni edelleen ja oli tammikuussa 0,5 %, joskin maakohtaisessa kehityksessé oli edelleen
merkittavia eroja.

Rahalaitosten mydntamien asuntolainojen vuotui-
nen kasvuvauhti (josta on poistettu lainojen myyn-  FLCRZEE b B CR e LA IETTE T 1 4
nin ja arvopaperistamisen vaikutus) vaimeni

1,4 prosenttiin tammikuussa 2013 (syyskuussa — {/iinien Posenimuuios, prosentiyksikkoiné,
2012 se oli ollut 1,8 %) ja jatkoi ndin vuoden 2011 = Rahalaitosten kulutusluotot

puolivélistd alkaen havaittua suuntausta. T&méan wess - Rahalaitosten asuntolainat

taustalla on se, etta kiinnelainojen (korjatun) kuu- L s e UG

kausikasvun on havaittu vaimentuneen edelleen Lainat yhteensé

viime kuukausien aikana. Suurin osa kotitalouk-
sille myonnetyisté rahalaitoslainoista oli kuitenkin
edelleen asuntolainoja. Kaikkien muuntyyppisten
kotitalouksille my&nnettyjen lainojen méaara su-
pistui entisestddn. Kulutusluottojen vuotuinen
kasvuvauhti heikkeni -3,1 prosenttiin tammikuus-
sa (syyskuun -2,8 prosentista), ja muiden lainojen
vuotuinen kasvuvauhti vakaantui -0,8 prosenttiin
tammikuussa (se ei muuttunut syyskuusta).

lainat yhteensa
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Tammikuussa 2013 tehdyn pankkien luotonanto-
kyselyn mukaan kotitalouksille suunnattujen raha- ‘ - | J
laitoslainojen heikon kasvun taustalla on paitsi se, 20072008 2009 2010 2011 2012
ettd useissa euroalueen maissa on tarvetta korjata ~ -éhde: EKP e

) R . i . Huom. Lainat yhteensa késittavat kaikkien institutionaalisten sek-
alempl liiallinen lainananto keSklpltka"a aikava- torien kotitalouksille mydntamét lainat mukaan lukien ulkomaiset
lilla, myds se, ettd asuntolainojen ja kulutusluotto- lainat. Vuoden 2013 ensimméiselta neljannekselta kotitalouksille
. s s PR myonnettyjen lainojen yhteismééard on arvioitu raha- ja pankki-
J_en .nettomz?laralnen _kysynta SUpISF_UI e_de”?en - tilastojen transaktiotietojen perusteella. Teknisid huomautuksia
jOSkIn maltillisemmin — vuoden viimeisella nel- -osassa on tietoja kasvuvauhtien laskentaan liittyvistd eroista

jannekse"a. Pankkien Iuotonantokyselyn mukaan rahalaitosten lainojen ja lainojen yhteismaaran valilla.
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Kuvio 39. Kotitalouksien Kuvio 40. Kotitalouksien velka ja
rahoitusinvestoinnit korkomenot

(vuotuinen prosenttimuutos, prosenttiyksikkding) (prosentteina)
mmm  Kéteinen ja talletukset
wass  Velkapaperit lukuun ottamatta johdannaisia = Korkomenot prosentteina kiytettivissé olevista
== Osakkeet ja osuudet bruttotuloista (oikea asteikko)
memsn \/akuutustekninen vastuuvelka =+« Kotitalouksien velka suhteessa kiytettivissé oleviin
wesen Muut? bruttotuloihin (vasen asteikko)
...... Rahoitusvarat yhteensa ==== Kotitalouksien velka suhteessa BKT:hen (vasen asteikko)
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Lahteet: EKP ja Eurostat. Léhteet: EKP ja Eurostat.
1) Sisaltaé lainat ja muut saamiset. Huom. Kotitalouksien velka késittdd kaikkien institutionaalisten

sektorien kotitalouksille mydntdamat lainat mukaan lukien ulko-
maiset lainat. Korkomenoissa eivat ole mukana kaikki kotitalouk-
sien maksamat rahoituskustannukset, koska niihin eivét sisally
rahoituspalveluista maksetut palkkiot. Viimeisen neljanneksen
tiedot ovat osittain arvioita.

kotitalouksien saastdjen kayttdminen vaihtoehtoisena rahoituslahteend vaikutti voimakkaammin asun-
tolainojen nettokysynnén supistumiseen, mutta sitd supistivat edelleen myos heikentyvét asuntomark-
kinoiden ndkymat. Kulutusluottojen kysynt&a vaimensivat puolestaan véhaisempi kestokulutustavaroi-
den hankinta ja kuluttajien luottamuksen heikkeneminen. Pankit arvelevatkin, ettd vuoden 2013 ensim-
maisella neljanneksell& asuntolainojen nettokysynté supistuu voimakkaammin, kun taas kulutusluotto-
jen nettokysynta supistuu samaa tahtia kuin vuoden 2012 viimeisella neljanneksella.

Euroalueen tilinpidon tiedot euroalueen kotitaloussektorin taseen saamispuolesta osoittavat, etté kotita-
louksien rahoitusinvestointien yhteismaaran vuotuinen kasvuvauhti oli 1,7 % vuoden kolmannella neljan-
neksella (eli jonkin verran pienempi kuin edelliselld vuosineljannekselld). VVuoden 2010 puolivélista al-
kaen havaittu laskusuuntaus siis jatkui (ks. kuvio 39). Edellisen vuosineljanneksen tapaan téhan oli syyna
se, ettd kotitalouksien velkapaperisijoitusten vaikutus pieneni huomattavasti. Vakuutustekniseen vastuu-
velkaan tehtyjen sijoitusten vaikutus sen sijaan kasvoi hieman, tosin se oli ollutkin hyvin vahéista.

RAHOITUSASEMA

Kotitalouksien velka suhteessa kéytettavissa oleviin nimellisiin bruttotuloihin oli arviolta 100,4 % vuoden
2012 viimeiselld neljannekselld (ks. kuvio 40). Se siis kasvoi hieman edelliseltd vuosineljannekseltd,
mutta kehitys oli yleisesti ottaen samankaltaista kuin vuoden 2010 puolivélista lahtien. Kasvun taustalla
oli kotitalouksien kokonaisvelan hienoinen suurentuminen seké niiden kaytettévissa olevien tulojen kas-
vun pysahtyminen. Kotitaloussektorin korkorasituksen arvioidaan pysyneen suurin piirtein ennallaan. Se
oli 2,2 % kaytettavissa olevista tuloista vuoden 2012 viimeisella neljannekselld ja on pysytellyt talla ta-
solla vuoden 2011 kolmannesta neljanneksesta lahtien. Kotitalouksien velka suhteessa BKT:hen on ar-
vioiden mukaan hieman suurentunut. Se oli tarkastelujaksolla 66,0 %.
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3 HINNAT JA KUSTANNUKSET

Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen vuotuinen YKHI-inflaatiovauhti oli helmikuussa 1,8 %,
kun se tammikuussa oli ollut 2,0 %. Vuotuisen inflaatiovauhdin hidastuminen johtuu l&hinna hintaindeksin
energia- ja elintarvikkeet-erasta. Vaikka kokonaisinflaation kuukausitason kehitys saattaa vaihdella hie-
man, hintapaineet pysyvat todennakdisesti vahaising tilanteessa, jossa euroalueen kasvu on vaimeaa. In-
flaatio-odotukset ovat tiukasti ankkuroituneet ja hintavakauden méaaritelmén mukaiset keskipitk&lla aika-
valilla.

Maaliskuussa 2013 julkaistavissa euroaluetta koskevissa EKP:n asiantuntijoiden kokonaistaloudellisissa
arvioissa vuotuisen YKHI-inflaation ennustetaan olevan 1,2-2,0 % vuonna 2013 ja 0,6-2,0 % vuonna 2014.
Vaihteluvélit ovat pysyneet jokseenkin ennallaan verrattuna joulukuussa 2012 julkaistuihin eurojérjestel-
man asiantuntijoiden arvioihin. Keskipitkan aikavéalin hintakehitysnakymiin liittyvat riskit ovat edelleen
jokseenkin tasapainossa.

3.1 KULUTTAJAHINNAT

Euroalueen vuotuinen YKHI-inflaatio oli vuonna 2012 keskimééarin 2,5 %. Euroalueen inflaation kehitys
vuonna 2012 seurasi jotakuinkin energian hintojen vaikutuksen muutoksia. Erityisesti vuoden puolivalissa
YKHI-inflaation nopeutuminen johtui 1&hinn& 6ljyn hinnan ja siten energian hinnan tuntuvasta noususta.
YKHI-inflaatio hidastui vuoden 2012 toisella neljannekselld. Elokuussa se nopeutui hieman eli 2,6 prosent-
tiin, ja syyskuussa se pysyi ennallaan. Lokakuussa YKHI-inflaatio hidastui 2,5 prosenttiin ja marras- ja
joulukuussa 2012 se oli 2,2 %. Tammikuussa 2013 YKHI-inflaatio hidastui 2,0 prosenttiin. Eurostatin
alustavan arvion mukaan YKHI-inflaatio hidastui edelleen helmikuussa 2013, jolloin se oli 1,8 %. Hidas-
tuminen johtui lahinnd elintarvikkeiden hintojen inflaation hidastumisesta. Sitd vastoin muiden erien hin-
tojen vuotuinen muutosvauhti pysyi suurin piirtein ennallaan (ks. taulukko 9).

YKHIn térkeimpien erien tarkastelu osoittaa, ettd energian hinnan muutosvauhtiin vuonna 2012
vaikutti 1&hinnd 6ljyn hinnan vaihtelu. Vertailuajankohdan vaikutusten ja 6ljyn hinnan laskun seu-
rauksena energian hinnan inflaatio hidastui 6,1 prosenttiin kesdkuussa 2012. Vuoden ensimmaisina
kuukausina se oli ollut yli 9 %. Kesall4 6ljyn hinta nousi jélleen ja euro heikkeni Yhdysvaltain dol-
lariin ndhden, mink& seurauksena 6ljyn euromé&ardinen hinta kallistui. TAma puolestaan nopeutti

Taulukko 9. Hintakehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

‘ 2011 2012 ‘ 2012 2012 2012 2012 2013 2013
\ Syys Loka  Marras Joulu  Tammi Helmi

Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-

indeksi (YKHI) ja sen erat!)

Kokonaisindeksi 1,6 2,7 2,4 24 2,6 2,6 2,5 2,2
Energia 74 11,9 6,1 6,1 8,9 9,1 8,0 58
Elintarvikkeet 1,1 2,7 3,2 2,9 3,0 2,9 31 3,0

Jalostamattomat elintarvikkeet 1,3 18 31 2,9 35 3,7 43 .
Jalostetut elintarvikkeet 0,9 33 32 2,9 2,7 2,5 2,4 .
Muut teollisuustuotteet kuin energia 0,5 0,8 1,3 15 1,1 1,2 1,1 1,1
Palvelut 14 1,8 17 18 1,8 1,7 1,7 17

Muut hintaindikaattorit

Teollisuuden tuottajahinnat 29 59 18 1,6 27 27 2,6 .

Olfym hinta (euroa/barreli) 60,7 79,7 764 834 90,5 87,9 85,6 84,8

Muiden kuin energiaraaka-

aineiden hinnat 44,6 12,2 0,8 4,7 6,5 4,6 57 52

Lahteet: Eurostat, EKP ja Thomson Reutersin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1) YKHI-inflaatiota ja sen erid (pl. jalostamattomat ja jalostetut elintarvikkeet) koskevat tiedot helmikuulta 2013 perustuvat Eurostatin alus-

tavaan arvioon.
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Kuvio 41. YKHI-inflaatio eriteltyna: paierat

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

= Kokonaishintaindeksi (vasen asteikko)
=+ Jalostamattomat elintarvikkeet (vasen asteikko)
==== Energia (oikea asteikko)

== Kokonaishintaindeksi ilman energian ja jalostamattomien
elintarvikkeiden hintoja (vasen asteikko)

«++++ Jalostetut elintarvikkeet (oikea asteikko)

= = = Muut teollisuustuotteet kuin energia (vasen asteikko)

Palvelut (vasen asteikko)
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Lahde: Eurostat.

energian hinnan vuotuista muutosvauhtia syyskuuhun asti, jolloin se oli 9,1 %. Lokakuussa energian
hinnan inflaatio hidastui 8,0 prosenttiin, mika johtui lIahinna henkildajoneuvojen poltto- ja voiteluaineiden
ja sahkon hinnan vuotuisen nousuvauhdin hidastumisesta seka vertailuajankohdan vaikutuksesta. Ener-
gian hinnan inflaatio hidastui tammikuussa edelleen 3,9 prosenttiin joulukuun 5,2 prosentista. Hidastumi-
nen johtui huomattavista vertailuajankohdan vaikutuksista, jotka olivat suuremmat kuin energian hinnan
inflaation kuukausitason nopeutumisen vaikutus. Energian hinnan vuotuisen inflaatiovauhdin hidastuminen
johtui energiaeran kaikkien alaerien, erityisesti kuljetuspolttoaineiden, hintojen vuotuisen nousuvauhdin
hidastumisesta. Poikkeuksena on sdhkon hinta, sillé sen vuotuinen nousuvauhti nopeutui. Eurostatin alus-
tavan arvion mukaan energian hinnan vuotuinen inflaatiovauhti nopeutui helmikuussa hieman eli 4,0 %
prosenttiin.

Elintarvikkeiden hintojen vuotuinen muutosvauhti pysyi noin 3 prosentissa koko vuoden 2012. Ta-
ma johtui elintarvikkeiden raaka-aineiden maailmanmarkkinahintojen kehityksesta ja paikallisista
tarjontaolosuhteista. Ei ollut kuitenkaan konkreettista ndyttoa siitd, ettd raaka-aineiden hintojen jyr-
kalla nousulla kesan aikana olisi ollut pitempiaikainen vaikutus elintarvikkeiden hintoihin. Elintar-
vikkeiden hinnat vaikuttivat kaiken kaikkiaan verrattain vahan Y KHI-inflaation kehitykseen vuonna
2012, silla jalostamattomien elintarvikkeiden hintojen inflaation nopeutumisen vaikutuksen kumosi
jalostettujen elintarvikkeiden hintojen vuotuisen muutosvauhdin hidastuminen. Jalostamattomien elintar-
vikkeiden hintojen inflaatio nopeutui edelleen joulukuun 4,4 prosentista 4,8 prosenttiin tammikuussa eli
nopeimmilleen sitten maaliskuun 2002. Nopeutuminen johtui hedelmien, vihannesten ja kalan hintojen
vuotuisen nousuvauhdin nopeutumisesta. Sitd vastoin lihan hinnan vuotuinen nousuvauhti pysyi ennal-
laan. Viimeaikaisin kehitys viittaa siihen, ettd elainrehun hintojen nousun (joka nakyy tuottajahinnoissa)
vaikutus lihan hintaan alkaa parin viime kuukauden jalkeen hélventyd. Jalostettujen elintarvikkeiden
hintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui tammikuussa hieman eli 2,3 prosenttiin. Kolmena edeltavéna
kuukautena muutosvauhti oli 2,4 %. Eurostatin alustavan arvion mukaan elintarvikkeiden (jalostettujen

ja jalostamattomien) hintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui helmikuussa 2,7 prosenttiin, kun se tammi-
kuussa 2013 oli ollut 3,2 %.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



RAHA- JA
REAALITALOUDEN
KEHITYS

Hinnat ja
kustannukset

Ilman elintarvikkeiden ja energian hintoja (niiden osuus Y KHI-korista on n. 30 %) laskettu vuotuinen
Y KHI-inflaatio on vaihdellut 1,5 prosentin tuntumassa vuoden 2012 alusta lahtien. IIman elintarvik-
keiden ja energian hintaa laskettu keskimaardinen YKHI-inflaatio oli vuonna 2012 nopeampi kuin
vuonna 2011, huolimatta siitd, ettd kysyntd heikkeni ja palkkojen nousu hidastui. Tamé& YKHI-
inflaation mittari koostuu kahdesta erésté: muut teollisuustuotteet kuin energia ja palvelut. Viimei-
simmén puolentoista vuoden ajan ndiden kahden erén hintojen vuotuista muutosvauhtia ovat nopeut-
taneet arvonlisdveron korotukset useassa euroalueen maassa. Eurostatin alustavaan arvioon perustu-
vien EKP:n asiantuntijoiden arvioiden mukaan ilman elintarvikkeiden ja energian hintaa laskettu
YKHI-inflaatio oli 1,4 % helmikuussa, kun se tammikuussa oli 1,3 %.

Muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen inflaatio on nopeutunut hieman vuoden 2010
toisesta neljanneksesta lahtien, mikéa johtuu euron aiemman heikkenemisen ja raaka-aineiden hinto-
jen nousun valittymisesta hintoihin ja valillisten verojen korotuksista. Vuoden 2012 ensimmaisella
neljannekselld muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen vuotuinen muutosvauhti oli hi-
taimmillaan eli 1,1 %, minka jélkeen se alkoi jélleen nopeutua, ja heindkuussa 2012 se oli 1,5 %.
Elokuussa muutosvauhti hidastui jélleen. Tdman jélkeen muutosvauhti oli hieman yli 1 %. Tammi-
kuussa 2013 muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui
edelleen 0,8 prosenttiin, mik& johtui siitd, ettd vaatteiden ja kenkien hintojen vuotuinen nousuvauh-
ti hidastui huomattavasti talvialennusmyyntien my6té. Eurostatin alustavan arvion mukaan muiden
teollisuustuotteiden kuin energian hintojen inflaatio pysyi helmikuussa 2013 muuttumattomana.

Palvelujen hintojen inflaatio on viime kuukausina ollut verrattain vakaa, miké johtuu kysynnan yleisesta
heikkenemisesté ja vahdisemmaéssa maarin tyévoimakustannusten kasvun hidastumisesta. Palvelujen hin-
tojen muutosvauhtia ovat ajoittain nopeuttaneet valillisten verojen korotukset useassa euroalueen maassa.
Vuoden 2011 parina ensimmaisena kuukautena se nopeutui tuntuvasti. Vuoden 2011 kolmena viimeisena
neljanneksend ja vuoden 2012 ensimmaisena neljanneksend muutosvauhti vakaantui noin 1,9 prosenttiin.
Huhtikuussa 2012 palvelujen hintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui 1,7 prosenttiin eli hitaimmilleen
sitten maaliskuun 2011. Muutosvauhti on vaihdellut 1,7 prosentin tuntumassa siité lahtien. Palvelujen
hintojen inflaatio hidastui 1,6 prosenttiin tammikuussa 2013, kun se joulukuussa 2012 oli ollut 1,8 %,
sill& vapaa-ajan palvelujen ja henkilokohtaisten palvelujen hintojen nousuvauhdin hienoista nopeutumis-
ta kompensoi muiden alaerien hintojen muutosvauhdin hienoinen hidastuminen. Eurostatin alustavan
arvion mukaan palvelujen hintojen inflaatio pysyi muuttumattomana helmikuussa 2013.

3.2 TEOLLISUUDEN TUOTTAJAHINNAT

Teollisuuden tuottajahintojen inflaatio nopeutui vuoden 2010 lopussa ja vuoden 2011 ensimmaisel-
14 puoliskolla. Sen jalkeen tuottajahintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui, mika johtuu I&hinn&
raaka-aineiden hintojen vaihtelusta (ks. taulukko 9 ja kuvio 42). Vuoden 2012 aikana tarjontaketjun
hintapaineet vahenivat edelleen. llman rakennusalaa lasketun teollisuuden tuottajahintaindeksi oli
alimmillaan eli 1,7 % heindkuussa 2012. Indeksin vuotuinen muutosvauhti oli hitain sitten vuoden
2010 toisen neljanneksen, jolloin muutosvauhti muuttui positiiviseksi. Indeksi nousi 2,7 prosenttiin
elo- ja syyskuussa. Td&ma4 johtui l&hinnd energiaerén hintojen muutosvauhdin nopeutumisesta, joka
puolestaan liittyi 61jyn hinnan kallistumiseen. Tuottajahintainflaatio alkoi hidastua lokakuussa 2012,
mika johtui 6ljyn euromaéréisen hinnan laskusta. Teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen nousu-
vauhti oli tammikuussa 1,9 %, kun se joulukuussa 2012 oli ollut 2,1 %. IIman rakennusalaa ja ener-
gian hintaa laskettu teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui 1,4 prosenttiin
tammikuussa 2013, kun se edellisend kuukautena oli ollut 1,6 %.
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Kuvio 42. Teollisuuden tuottajahinnat Kuvio 43. Tuottajien panosten ja
tuotosten hintoja

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja) (diffuusioindekseja, kuukausihavaintoja)
= Teollisuus ilman rakentamista (vasen asteikko)
tee V?}““"“@F (vasen asteikko) = Tehdasteollisuus, tuotantopanosten hinnat
= = = Pddomahyddykkeet (Vasenlastelkko) e+« Tehdasteollisuus, laskutetut hinnat
Kulutgsta\{arat (vasen asteikko) = = = Palvelusektori, tuotantopanosten hinnat
""""" Energia (oikea asteikko) Palvelusektori, laskutetut hinnat
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Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat. Lahde: Markit.

Huom. Kun indeksin arvo on yli 50, merkitsee se hintojen nousua.
Kun se on alle 50, merkitsee se hintojen laskua.

Tuotantoketjun loppupéassa elintarvikkeiden kuluttajahintojen vuotuinen muutosvauhti nopeutui
tammikuussa 3,9 prosenttiin, kun se joulukuussa 2012 oli ollut 3,8 %. Viimeisimmat tiedot ostopaél-
likdiden indeksista (Purchasing Managers’ Index, PMI) viittaavat edelleen siihen, etta elintarvikkei-
den vahittéiskauppiaiden tuotantopanoskustannusten kasvu on ollut edelleen voimakasta. Kasvu on
tosin hidastunut, ja sitd on osittain tasoittanut voittomarginaalien supistuminen. Tuotantoketjun alku-
paassa EU:n maatalouden tuottajahintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui hieman eli 10,1 prosent-
tiin helmikuussa (tammikuussa se oli 11,8 %), mika viittaa siihen, ettd viime kuukausina nahty
muutosvauhdin nopeutuminen alkaa vaimeta. Liséksi elintarvikkeiden raaka-aineiden euroméaraiset
maailmanmarkkinahinnat laskivat helmikuussa kuudetta kuukautta perékkain.

Muiden kulutustavaroiden kuin elintarvikkeiden hintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui 0,2 pro-
senttiyksikkoa eli 0,3 prosenttiin tammikuussa. Muutosvauhti oli hitain kahteen vuoteen. Myds vé-
hittaiskaupan kyselytietoihin perustuvat muiden kauppojen kuin elintarvikekauppojen tuotantopa-
nosten hintojen ja voittomarginaalien indeksit laskivat helmikuussa alle pitkén aikavélin keskiarvon.
Hinnanmuodostuksen alkupééssa vélituotteiden tuottajahintojen vuotuinen muutosvauhti hidastui
1,3 prosenttiin tammikuussa, kun se joulukuussa oli ollut 1,6 %.

Taulukko 10. Tyovoimakustannusindikaattoreita

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2011 2012 2011 2012 2012 2012 2012

v | 11 11 \Y

Sopimuspalkat 1,7 2,0 2,1 2,0 2,0 2,2 2,2
Tyovoimakustannukset/tunti 1,6 2,1 2,2 2,2 15 1,6
Ty6voimakustannukset/tyontekija 1,7 2,2 2,1 2,2 2,0 1,6

Lisatieto:

Tyon tuottavuus 25 1,2 1,0 0,7 0,4 0,2
Yksikkotyokustannukset -0,8 1,0 11 15 1,6 14

Léhteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.
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Kuvio 44.

Kyselytietoihin perustuvat indeksit teollisuu-

den tuottajahinnoista — sekd ostopaéllikdiden

(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosihavaintoja) indeksi etta Euroopan komission suhdanne-
= Tyovoimakustannukset/tyontekiji .. . . ..

Sopimuspalkat ‘ kyselyn tuloksiin perustuva indeksi — viittaavat

= == Tyvoimakustannukset/tunti siihen, ettd yritysten hintaodotukset olivat hel-

Tyovoimakustannusindikaattoreita

40 40 mikuussa huomattavasti pitkan aikavalin kes-
- kiarvon alapuolella. Ostopééllikdiden indeksis-
> i ¥ s (ks. kuvio 43) tehdasteollisuuden tuotanto-
20 , 10 panosten hintaindeksi laski tammikuun 51,3:sta
’ nh ’ 48,3:een helmikuussa. Samana ajanjaksona
25 P o ,s  luotosten hintaindeksi nousi 49,3:sta 49,9:44n.
.\ [@N 3 LR Indeksi jaaminen alle 50 pisteen raja-arvon
2wl [ co v /-\ . |20 Viittaa siihen, ettd hinnat laskevat. Euroopan
\A/ ¢ f X/ komission suhdannekyselystd saadut tiedot
L5 | \/7 2 15 osoittavat,_e_tta t_uottaji_en od_o'Euksjet teollisuu_-
den myyntihinnoista heikkenivat hieman helmi-

1,0

: 10 kuussa, mikd johtui myyntihintoja koskevien
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 . . . L .
Lahteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat. OdOtUS.tEI) he_lkkenemlseSta kaikilla teollisuu-
den toimialoilla.

Tuottajahinnat ja kyselytiedot vahvistavat, ettd YKHIn muut teollisuustuotteet kuin energia -erén hin-
tojen nousupaineet ovat vaimeat, ja etté elintarvikkeiden hintojen nousupaineet ovat vahenemassa.

3.3 TYOVOIMAKUSTANNUSINDIKAATTORIT

Kuten viimeisimmat tyévoimakustannusindikaattorit osoittavat, tydvoimakustannuksista aiheutuvat
kotimaiset kustannuspaineet pysyivat vaimeina vuoden 2012 kolmena ensimmaisend neljanneksené
(ks. taulukko 10 ja kuvio 44). Palkkoja koskevat tiedot viittasivat siihen, ettd palkkapaineet véheni-

Kuvio 45. Tyovoimakustannusten kehitys sektoreittain

(vuotuinen prosenttimuutos, neljdnnesvuosihavaintoja)

== Teollisuus ilman rakentamista, tydvoimakustannukset/ === Teollisuus ilman rakentamista, tydvoimakustannukset/

tyontekija tunti
----- Rakentaminen, tyvoimakustannukset/tyGntekija +++++ Rakentaminen, tyévoimakustannukset/tunti
= = = Markkinachtoiset palvelut, tydvoimakustannukset/ = = = Markkinaehtoiset palvelut, tydvoimakustannukset/tunti
tyontekija
— Palvelut, tyévoimakustannukset/tyontekija
6 6 6
5 5 5
. B .
4y /'\\ 2 4 4
s XES

3 N o%
A RICH PR A 2
v 4
A Sy g .",’x \
EEA v L < [ -’

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Léhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
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Kuvio 46.Voittojen kasvun hajotelma Kuvio 47.Voittojen kehitys euroalueella

euroalueella: tuotanto ja tuotantoyksikkoa paatoimialoittain
kohden laskettu voitto
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosihavaintoja) (vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosihavaintoja)
mmm  Tuotanto (BKT:n kasvu) Koko talous
wesn  Voitto tuotantoyksikkéa kohden — eeees Teollisuus
====Voitot (toimintaylijidma, brutto) ==== Markkinachtoiset palvelut
10 10 25 . 25
8 STt 8 20 o 20
T3 8s
A o -.
6 s po d| ; 6 15 1 15
4 [ ¥ 3 & 4 10 = T : < 10
b I* % i 3 q 3
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R ZeriniE {--N
0 l_ : i ;‘ 0 0 ‘. A .. . o] 0
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% H -2 -5 “\ _% =S
[ . N
4 1 -4 -10 VA -10
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-6 ik -6 -15 g -15
-8 1 -8 20 Lol 20
LEL * .
-10 . -10 25 : 25
-12 | -12 -30 : ! . 30
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat. Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Tuorein havainto vuoden 2012 kolmannelta neljannekselta.

vat verrattuna vuoteen 2011. Tdma johtuu taloudellisen toimeliaisuuden ja tydmarkkinakehityksen
heikkenemisesté.

Tydn tuottavuuden vuotuinen kasvuvauhti oli erittdin hidas, mutta silti positiivinen (0,1 %) vuoden
2012 kolmannella neljanneksell&. Tydntekija4 kohden laskettujen tydvoimakustannusten kasvu no-
peutui samana ajanjaksona 1,8 prosenttiin, kun se vuoden toisella neljanneksell& oli ollut 1,6 %.
Kasvuvauhti oli kuitenkin hitaampi kuin keskimaarin vuonna 2011, jolloin se oli 2,2 %. Yksikko-
tyokustannusten kasvu nopeutui 1,6 prosenttiin vuoden 2012 kolmannella neljdnnekselld, mikd myods
johtui tuottavuuden kasvun hidastumisesta. Vuoden toisella neljannekselléd yksikkdtyokustannukset
kasvoivat 1,3 %. Tilanteessa, jossa talouskasvu on vaimeata, tuottavuuden hitaan kasvun odotetaan
edelleen nopeuttavan yksikkotyokustannusten kasvuvauhtia lyhyelld aikavélilla.

Vuoden 2012 tyévoimakustannusten kehitysta kuvaavista indekseista on saatavissa ainoastaan euro-
alueen sopimuspalkkojen indeksi. Sopimuspalkkojen vuotuinen nousuvauhti pysyi vuoden viimei-
selld neljannekselld ennallaan eli 2,2 prosentissa. Sopimuspalkkojen keskimédrdinen vuotuinen
nousuvauhti oli 2,1 % vuonna 2012, kun se vuonna 2011 oli 2,0 %. Palkat mitattuna tyontekijaa
kohden lasketuilla tyévoimakustannuksilla nousivat hitaammin kuin sopimuspalkat, mika viittaa

KATTEIDEN VAIKUTUS INFLAATIOPAINEISIIN EUROALUEELLA

Yksi kotimaisten inflaatiopaineiden arvioinnissa kdytettavisté indikaattoreista on BKT:n deflaat-
tori, joka kuvaa BKT:n "hintaa” tuotantoyksikka kohden. BKT:n deflaattorin kehitykseen vai-
kuttavat muutokset tyévoimakustannuksissa, katteissa ja nettomaaraisissa vélillisissa veroissa —
tuotantoyksikkod kohden laskettuna. Tavanomaisesti seurataan tarkimmin yksikkétyokustannus-
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Kuvio A. Euroalueen BKT:n deflaattori Kuvio B. BKT:n deflaattori ja sen erit

(VlIJ_QtUinen PfoteF]tt_ifT}l_JUttQS, osuudet prosenttiyksikkoina, (indeksi: vuoden 2008 ensimmainen neljannes = 100)
neljannesvuosittaisia tietoja) N

mmm  Yksikkkokohtaiset verot Yksikkotyokustannukset
R Yks*k?ko}ltamen kate ==== Yksikkokohtainen bruttokate
— Yks]kkotyokustapnukset ——  Yksikkokohtaiset verot
—— BKT:n deflaattori e Taantuma CEPR:n tietojen mukaan
4,0 4,0 120 120
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2,0 = 2,0 70 | _
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Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat. Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat
Huom. Verot = verot miinus tuotantotuet; kate = bruttotoiminta- Huom. Verot = verot miinus tuotantotuet; kate = bruttotoimintayli-

ylijaama ja sekalaiset tulot. jaama ja sekalaiset tulot. Centre for Economic Policy Research

-tutkimuslaitoksen (CEPR) médrittdmisté taantumajaksoista on
lisétietoa osoitteessa http://www.cepr.org/data/dating/.

ten kehitystd, mutta myos yksikkokohtaisten katteiden muutokset vaikuttavat olennaisesti koti-
maisiin inflaatiopaineisiin. Téssd kehikossa tarkastellaan yksikkdkohtaisten katteiden merkitysta
euroalueen inflaatiopaineiden kannalta viime vuosikymmenen aikana ja erityisesti vuosien 2008—
2009 taantumassa ja sen jélkeen.

Yksikkdkohtaisten katteiden vaikutus kotimaisiin inflaatiopaineisiin

Yksikkokohtaisia katteita mitataan bruttotoimintaylijagdman ja sekalaisten tulojen avulla. Vuodes-
ta 1999 niiden osuus euroalueen BKT:n deflaattorin kasvusta on ollut noin kolmannes. Yksikkétyo-
kustannusten osuus on ollut jonkin verran yli 50 % ja yksikkoékohtaisten verojen noin 12 %. Kuvios-
ta A nakyy, ettd yksikkdkohtaiset katteet ovat usein lieventaneet yksikkotyokustannusten kehityksen
vaikutusta, etenkin taantumien aikana. Kun yksikkdtydkustannukset vuosina 20082009 nousivat tuot-
tavuuden heikentyessd, yksikkokohtaisten katteiden kehitys auttoi hillitseméén inflaatiopaineita.

Yksikkokohtaiset katteet supistuivat merkittavasti vuosien 2008-2009 taantuman aikana, mutta
ne elpyivat sen jélkeen selvésti. Vuoden 2011 kolmannella neljanneksell& ne olivat kuitenkin vas-
ta suunnilleen taantumaa edelténeissa lukemissa (ks. kuvio B), eli ne elpyivét hitaammin kuin yk-
sikkotyokustannukset ja yksikkokohtaiset verot samalla ajanjaksolla. Pidemmalla aikavalill4 tar-
kasteltuna kaikkien kolmen tekijan kasvu on ollut kutakuinkin yhta vahvaa, silla taantumaa edelté-
neind nopean kasvun vuosina yksikkékohtaiset katteet kasvoivat muita tekijoitd nopeammin.

Yksikkdkohtainen brutto- ja nettokate

Bruttotoimintaylijadma ja sekalaiset tulot koko taloudessa koostuvat useista erista, joilla ei kapeasti
tulkittuna nayttdisi olevan vélitonta yhteytta katteisiin. Tallaisia erid ovat mm. nettomaéaréiset kor-
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komenot, vuokrat ja osingot mutta myos kiintedn Kuvio C. Yksikkokohtainen bruttokate ja
padoman kulumista ja korvaamista varten tehdyt
varaukset.

sen erat

(indeksi: vuoden 2008 ensimmdinen neljannes = 100)

== Yksikkokohtainen bruttotuote

----- Yksikkokohtainen nettokate

==== Kiintedn padoman kuluminen tuotantoyksikkoa kohden
mesm Taantuma CEPR:n tietojen mukaan

Kiintedn pddoman kulumisen osuus bruttotoi-
mintaylijddmasté oli vuosien 2008-2009 taan-
tumaa edeltdneen vuosikymmenen aikana 120
keskiméaérin noin 45 %, ja taantuman aikana se
kasvoi entisestadn. Tuotantoyksikkoa kohden |,
laskettu padoman kuluminen siis nopeutui
(ks. kuvio C), joten yksikkdkohtaiset netto-
katteet (katteet, joista on vahennetty kiintedn
paaoman kuluminen) supistuivat taantuman ai-
kana vield rajummin kuin yksikkokohtaiset
bruttokatteet. Taantuman jalkeen yksikkdkoh-
taiset nettokatteet elpyivat vain hieman, javuo- 80 f===24"
den 2011 laskusuhdanteen my6ta ne alkoivat wiod
jélleen supistua. Ne ovat kaukana taantumaa 5o | | |
edeltaneista vertailuarvoista, eikd ainakaan vie- D ZIn NP AW Wy Zu A0l
14 ole selvii merkkeja muutoksesta. Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Verot = verot miinus tuotantotuet; kate = bruttotoimintayli-
jaama ja sekalaiset tulot. Centre for Economic Policy Research

Yksikkokohtaisista katteista siis tingittiin sel- -tutkimuslaitoksen (CEPR) maarittdmistd taantumajaksoista on
. - . . lisétietoa osoitteessa http://www.cepr.org/data/dating/.

vasti vuosien 2008-2009 taantuman aikana,

mika hillitsi hintapaineita yksikkdtydkustannusten noustessa. Ilmid nakyy erityisen selvasti,

kun tarkastellaan bruttotoimintaylijadmaa, josta on vahennetty padoman kulumisen vaikutus.
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90 90
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siihen, ettd euroalueen palkkakustannuksissa on tapahtumassa hienoista sopeutumista, mika nakyy
negatiivisena palkkaliukumana (joka johtuu esimerkiksi lyhennetysta tyoajasta).

3.4 YRITYSTEN TULOSKEHITYS

Yksikkdtydkustannusten kasvusta ja epasuotuisasta taloustilanteesta johtuen yritysten voittojen (mitattu-
na bruttotoimintaylijadgmalla) vuotuinen kasvu hidastui vuoden 2012 kolmannella neljanneksellé edelleen
0,9 prosenttiin. Hidastuminen johtui BKT:n vuotuisen muutosvauhdin hidastumisesta seka tuotantoyksik-
koa kohden laskettujen voittojen kasvun hidastumisesta. Niiden kasvu oli negatiivinen ensimmaisen ker-
ran sitten vuoden 2009 viimeisen neljanneksen (ks. kuvio 46). Yritysten voitot alkoivat jélleen kasvaa
vuoden 2009 puolivélissd, mutta vuosina 2011 ja 2012 voitot eivat juurikaan kasvaneet. Kehikossa 3
tarkastellaan yritysten voittojen vaikutusta euroalueen kotimaisiin hintapaineisiin viime vuosina.

P&atoimialojen tarkastelu osoittaa, ettd vuoden 2012 kolmannella neljannekselld markkinaehtoisten
palvelujen voittojen kasvu hidastui 0,2 % vuotta aiemmasta, kun ne vuoden 2012 toisella neljanneksel-
14 kasvoivat 0,8 %. IIman rakennusalaa lasketun teollisuuden voitot supistuivat 2,5 %. Kahtena edel-
lisend neljanneksena voitot supistuivat 2,3 %. Vuoden 2012 ensimmadiselld neljannekselld voittojen
vuotuinen muutosvauhti oli negatiivinen ensimmaisen kerran sitten vuoden 2009 viimeisen neljannek-
sen (ks. kuvio 47). Vuoden 2012 kolmannella neljanneksella yritysten voittojen neljannesvuosikasvu
nopeutui jalleen molemmilla toimialoilla. Kolmena edellisena neljanneksena se oli ollut negatiivinen.
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3.5 INFLAATIONAKYMAT

Vaikka kokonaisinflaation kuukausitason kehitys saattaa vaihdella hieman, hintapaineet pysyvét
todennékdisesti vahaisin tilanteessa, jossa euroalueen kasvu on vaimeaa. Inflaatio-odotukset ovat
tiukasti ankkuroituneet ja hintavakauden méaritelméan mukaiset keskipitk&lla aikavalilla.

Lyhyen aikavalin inflaationdkymiin vaikuttaa edelleen huomattavasti 6ljyn hinta. Energian hinnan inflaa-
tio on hidastunut jélleen lokakuusta 2012 l&htien. Tamé johtuu 6ljyn dollariméaradisen hinnan laskusta,
euron vahvistumisesta ja jalostusmarginaalien pienenemisesta. Energian hinnan vuotuisen inflaation hi-
dastumisen odotetaan olevan tuntuvampaa vuonna 2013, miké johtuu vertailuajankohdan vaikutuksesta
ja tdménhetkisten futuurihintojen sisaltdmasta oletuksesta, jonka mukaan 6ljyn hinta laskee véahitellen.

Jalostamattomien elintarvikkeiden hintojen inflaation odotetaan hidastuvan vuonna 2013, miké joh-
tuu viime kuukausina ndhdyn hintojen nousun vaimenemisesta. Hintojen nousun nopeutuminen joh-
tui l&hinn& epésuotuisasta saésta. Jalostettujen elintarvikkeiden hintojen inflaatio saattaa myds hidas-
tua tulevina kuukausina, miké johtuu elintarvikkeiden raaka-aineiden hintojen syksysté 2012 lahtien
koetun laskun viivéstyneista vaikutuksista, ja futuurihintojen sisaltamésté oletuksesta, jonka mukaan
elintarvikkeiden raaka-aineiden hinnat laskevat maailmanmarkkinoilla ja Euroopassa.

Kaytettavissa olevat muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen inflaatiota ennakoivat indikaat-
torit, kuten muiden kulutustavaroiden kuin elintarvikkeiden ja tupakan seka tuottajahintojen etta tuon-
tihintojen kehitys, viittaavat siihen, ettd muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen inflaatio ei
hidastu merkittavasti lahikuukausina. Vélillisten verojen korotusten aiheuttamat hintojen nousupaineet
saattavat kumota tuotannon ja kysynnan kasvun hidastumisen aiheuttamat hintojen laskupaineet.

Myds palvelujen hintojen inflaation ennustetaan pysyvén jokseenkin nykyiselld tasolla lahikuukau-
sina, mik& johtuu kotimaisen kysynndn vaimeasta kasvusta ja melko maltillisista palkkapaineista.
Arvonlisdveron viimeaikaiset korotukset joissakin euroalueen maissa saattavat nopeuttaa palvelujen
hintojen inflaatiota jalleen.

Viimeisimmat tiedot tydvoimakustannusindikaattoreista viittaavat siihen, ettd kotimaiset kustannus-
paineet saattavat kasvaa vahitellen I&hikuukausina, mikd osittain johtuu tilapéisten, vuonna 2012
toteutettujen palkanalennusten purkamisesta. Viel& olennaisempaa on, etta taloudellisen toimeliai-
suuden véahittaisen kohenemisen odotetaan tukevan palkkojen nousua euroalueella — palkkojen nou-
sussa on kuitenkin huomattavia maidenvalisia eroja. Yritysten voittojen kasvun odotetaan hidastuvan
entisestadn vuonna 2013 — vuonna 2012 voitot supistuivat jo huomattavasti. Kehitysta selittaa osit-
tain suhteellisen voimakas yksikkdtyokustannusten nousu vuonna 2012. Voittomarginaalien odote-
taan elpyvén keskipitk&lla aikavalilla yksikkotyokustannusten kasvun hidastumisen ja taloustilanteen
asteittaisen kohenemisen myota.

Maaliskuussa 2013 julkaistavissa euroaluetta koskevissa EKP:n asiantuntijoiden kokonaistaloudel-
lisissa arvioissa vuotuisen YKHI-inflaation ennustetaan olevan 1,2-2,0 % vuonna 2013 ja 0,6-2,0 %
vuonna 2014. Vaihteluvélit ovat pysyneet jokseenkin ennallaan verrattuna joulukuussa 2012 julkais-
tuihin eurojarjestelman asiantuntijoiden arvioihin.

Keskipitkan aikavalin hintakehitysnakymiin liittyvét riskit ovat jokseenkin tasapainossa. Arvioitua
nopeamman inflaation riskit liittyvét siihen, ettd hallinnollisesti sdénneltyja hintoja ja valillisia ve-
roja korotetaan ja ettd éljyn hinta nousee odotettua enemman. Arvioitua hitaamman inflaation riskit
taas liittyvat ennakoitua heikompaan talouskasvuun.
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4 TUOTANTO, KYSYNTA JA TYOMARKKINAT

Euroalueen BKT:n kehitys oli vuoden 2012 viimeisella neljanneksella heikkoa. Eurostatin toisen arvion
mukaan se supistui 0,6 % edellisesté neljanneksesta. Taustalla oli p4dasiassa kotimaisen kysynnén vaime-
neminen, mutta myos heikko vienti huononsi BKT:n kehitysta. Vuoden 2013 alkupuoliskolla talouskehityk-
sen pitéisi kuitenkin tuoreimpien tietojen ja indikaattorien perusteella alkaa vakautua. Jalkimmaisella
vuosipuoliskolla talouden pitéisi vahitellen alkaa elpyd, kun kansainvalisen kysynnan kasvu vahvistaa
vientikehitysté ja kasvua tukeva rahapolitiikka edistd& kotimaista kysyntad. Myos rahoitusmarkkinatilan-
teen paranemisen sitten heindkuun 2012 sekd jatkuvien rakenneuudistusten pitéisi vahitellen vaikuttaa
talouskehitykseen. Tarpeelliset taseiden korjausliikkeet niin julkisella kuin yksityisellakin sektorilla vaimen-
tavat kuitenkin viela talouskasvua samoin kuin tiukat luotonsaantiehdot.

Tama arvio nakyy myos maaliskuussa 2013 julkaistavissa EKP:n asiantuntijoiden kokonaistaloudel-
lisissa arvioissa. Niissé BKT:n méaran keskiméaraisen vuotuisen kasvun ennakoidaan olevan -0,9
ja =0,1 prosentin valilla vuonna 2013 ja 0,0-2,0 % vuonna 2014. Joulukuussa 2012 julkaistuihin
eurojérjestelman asiantuntijoiden arvioihin verrattuna kasvuarvioiden vaihteluvéleja on tarkistettu
hieman alaspéin. Euroalueen talousnakymiin liittyy edelleen odotettua heikomman kasvun riskejé.

4.1 BKT:N MAARA JA KYSYNTAERAT

BKT:n maara supistui vuoden 2012 viimeisella neljanneksell& 0,6 %, kun se oli edellisella neljannekselld
supistunut 0,1 % (ks. kuvio 48). Heikko tulos viimeiselld neljanneksella johtui kotimaisen kysynnén ja
vahaisemmassa madrin varastojen muutosten negatiivisesta kehityksestd, kun taas ulkomaankaupan netto-
maardinen vaikutus oli neutraali, koska tuonti ja vienti supistuivat samaan tahtiin. Tuotannon supistuminen
viimeisella neljannekselld vastasi lyhyen aikavalin indikaattorien — varsinkin kyselytutkimusten tulosten
— kehitysta. Tuotannon arvioidaan supistuneen vuonna 2012 yhteensa 0,6 %. Liséksi viimeisen neljannek-
sen heikko kehitys johtaa keskim&arin noin 0,5 prosentin negatiiviseen kasvuperintéon vuodelle 2013.
Tarkemmin sanoen kasvuperintd tarkoittaa sitd, mi-

ten paljon BKT muuttuisi vuonna 2013, jos sen nel- Kuvio 48. BKT:n miirin kasvu ja sen
jannesvuosittainen kasvuvauhti olisi tuona aikana | LAl I AINE LT

aina nolla.

(kasvuvauhti edellisesta neljanneksesta ja neljannesvuosittaiset
kasvuvaikutukset prosenttiyksikkoind, kausivaihtelusta puhdis-
Viime vuosineljanneksilla euroalueen tuotan- ~ 'etatietcd)

toon on eniten vaikuttanut heikko kotimainen me Kotimainen kysynté (ilman varastoja)
. ) ) .. ) . L wass Varastojen muutokset
kysynta. Yritysten ja kuluttajien kielteiset mieli- Nettovienti
alat, julkisen talouden vakauttamistoimet ja vel- — BkTakasw
0,6 0,6

kaantuneisuuden vahentamistarve joissakin
maissa sekd 6ljyn korkea hinta ja lisdantynyt 04 04
epévarmuus ovat aiheuttaneet yksityiseen kulu-
tukseen ja investointeihin kohdistuvia laskupai-
neita. Lisaksi kulutuskysyntédan ovat vaikutta-
neet erityisesti heikkenevan tyéllisyyden koko-
naistulot. Nettoviennin vaikutus BKT:n kasvuun
on ollut kaiken kaikkiaan positiivinen paljolti
tuonnin heikon kasvun vuoksi.

0,2 0.2

Ennakoivat kyselyindikaattorit viittaavat toimin-
nan asteittaiseen vakaantumiseen vuoden 2013 v [ I il v
alkupuoliskolla. Jalkimmaisell4 vuosipuoliskolla o 2012

s e s M Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
talouden pitaisi vahitellen alkaa elpyd, kun kan-
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sainvalisen kysynnan kasvu vahvistaa vientikehitysta ja kasvua tukea rahapolitiikka edistaa kotimais-
ta kysyntaa.

YKSITYINEN KULUTUS

Yksityinen kulutus supistui 0,4 % vuoden 2012 viimeisell& neljannekselld. Neljan edellisen neljannek-
sen negatiivinen kehitys siis jatkui. Viimeisen neljanneksen kehitys johtuu vahittaistavaroiden kulutuk-
sen jyrkasta supistumisesta ja autohankintojen vahenemisesté. Sitd vastoin palvelujen kulutus ndyttaa
lisddntyneen viimeiselld neljannekselld. Tuoreiden lyhyen aikavalin indikaattoreiden ja kyselytutki-
musten perusteella euroalueen kulutuskysynté todennakdisesti pysyy heikkona lahitulevaisuudessa.

Kulutuskysynnan jatkuva heikkous viimeisten parin vuoden aikana on johtunut suurelta osin kéytet-
tavissa olevien reaalitulojen kehityksestd, jota on hidastanut nopea inflaatio raaka-aineiden ja ener-
gian hintojen nousun vuoksi. Ty6llisyyden negatiivinen kasvu on entisestaan supistanut kotitalouk-
sien yhteenlaskettuja reaalituloja. Tuoreimpien tietojen mukaan k&ytettavissd olevat reaalitulot,
joiden vuotuinen muutosvauhti on ollut negatiivinen pitkan aikaa, pienenivat jalleen vuoden 2012
kolmannella neljannekselld. Samaan aikaan kotitalouksien sdéstamisaste on laskenut enndtyksellisen
alas, kun kuluttajat todennékdisesti pyrkivét lievittdmaan reaalitulojensa supistumisen vaikutuksia
tdmanhetkiseen kulutukseen.

Seka virallisten tilastojen etté kyselytietojen perusteella yksityisen kulutuksen lyhyen aikavalin ke-
hitys vuoden 2013 ensimmadiselld neljannekselld ndytt&a kaiken kaikkiaan jatkuneen heikkona. V&-
hittaiskauppa kasvoi tammikuussa 1,2 % edelliskuuhun verrattuna ja oli 0,7 % suurempaa kuin vuo-
den 2012 viimeisella neljannekselld keskimaarin. Lisaksi ostopaallikdiden indeksi (PMI) vahittais-
kaupalle laski tammi- ja helmikuussa keskimaarin 45,2:een eli oli ennallaan vuoden 2012 viimeiseen
neljannekseen verrattuna ja teoreettisen nollakasvun kynnysarvoa eli 50:t4 pienempi. Vuoden 2013
alussa vahittaiskaupan luottamusta kuvaava Eu-
roopan komission indikaattori oli samalla tasolla [ " :

. L .. uottamus seka kotitalousse
kuin vuoden 2012 viimeiselld neljannekselld ja luottamus
pysyi pitkén aikavélin keskiarvoa pienempéna.

Kuvio 49. Vahittiaiskaupan mzynti ja

torin

(kuukausihavaintoja)

Lisé&ksi uusien henkildautojen rekisterdinnit vé- —— Vahittéiskaupan myynti yhteensad) (vasen asteikko)
henivat tammikuussa kuukausitasolla 9,6 %, kun v \*jgmg'si”alﬂ;ggmfggggeﬁ)f;g’;kko)
ne olivat edellisen kuukauden aikana liséanty-
neet 4,5 %. Autojen rekisterdintien viimeaikai- 40
sin véheneminen, joka oli historiallisesti katsoen 3 30
suhteellisen suurta, heijastelee ainakin osittain 5 20
finanssipoliittisten toimien vaikutusta autohan- /v’\/
kintojen ajoitukseen joissakin euroalueen maissa k 10
(jotka sit& vastoin tukivat autohankintoja loppu- 0 G i g
vuodesta 2012). Autojen ja muiden kalliimpien N 10
tavaroiden hankinnat todenndkdisesti pysyvét i

. . Ly - . . . -2 -20
heikkoina ldhitulevaisuudessa. Suunniteltuja V
huomattavia hankintoja koskeva Euroopan ko- -3 =2
mission indikaattori heikkeni helmikuussa 2013 4 40

H HES A H i AMA \siito 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ja oli siten ennatykselllsen alhainen. Tama viit Lahteet: Yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan komission

taa siihen, ettd kestokulutushyddykkeiden kulu- suhdannekyselyt seka Eurostat.

tuksen kehitys jatkuu vaimeana. Helmikuussa 2 vuotuinen prosentiiuutos; kolmen kuukauden likuvia kes
i o A iarvoja; tyopaivien lukumaaralla korjattuja tietoja. Polttoaineet

euroalueen kuluttajien luottamus vahvistui enti-  sisaltyvat myyntiin.

sestaan hieman (kS. kuvio 49). Viimeaikaisin 2) Saldolukuja; kausivaihtelusta puhdistettuja ja keskiarvokor-

. . . . . . . jattuja tietoja.
vahvistuminen kuitenkin kompensoi vain osit-
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tain vuoden 2012 loppupuoliskolla tapahtunutta heikkenemista, joten indeksi on edelleen selvasti
pitk&n aikavélin keskiarvoa pienempi.

INVESTOINNIT

Vuoden 2011 toisella neljannekselld alkanut kiintedn pddoman bruttomuodostuksen supistuminen
nopeutui jalleen vuoden 2012 viimeisella neljannekselld. Vuonna 2012 suhdanteiden heikkous, suu-
ri epdvarmuus, tiukka luotonantotilanne ja eri toimialoilla meneilld&n olevat sopeutusprosessit vai-
kuttivat haitallisesti sijoitustoimintaan kokonaisuudessaan. Vuoden 2012 viimeisell& neljanneksella
investoinnit supistuivat 1,1 %. Kolmannella neljanneksellé ne olivat supistuneet 0,8 %.

Tietoja padomanmuodostuksen yksityiskohtaisesta rakenteesta viimeisella neljanneksella ei ole vie-
la saatavilla, mutta tiedot joistakin euroalueen maista viittaavat muiden kuin rakennusinvestointien
supistumisen jatkumiseen. Naiden investointien osuus kokonaisinvestoinneista on puolet. Euroaluetta
koskevien lyhyen aikavélin indikaattoreiden perusteella muut kuin rakennusinvestoinnit supistuivat
myotdillen vaisua yleista talouskehitystd, yritysten heikkoa luottamusta seka vallitsevaa suurta epé-
varmuutta. Pddomahyddykkeiden tuotanto supistui jyrkasti viimeisella neljdnneksell&d samaan aikaan
kun kapasiteetin kdyttoaste aleni edelleen. Tehdasteollisuuden ostopéallikdiden indeksi vahvistui
vuosineljdnnestasolla mutta oli selvésti pitkan aikavéalin keskiarvoaan heikompi. Asuinrakentamisen
ja muun rakentamisen investoinnit ovat todennékdisesti myos supistuneet vuoden 2012 viimeisell&
neljannekselld. Tahan viittaavat rakennustuotannon heikot indikaattorit ja luottamuksen puute alalla,
mika osittain johtuu sopeuttamisen jatkamisesta euroalueen joillakin asuntomarkkinoilla. Liséksi
joissakin euroalueen maissa meneilldan oleva julkisen talouden vakauttaminen on todennakoisesti
johtanut julkisten investointien vahenemiseen euroalueella viimeisella neljanneksella.

Muutamat kdytettavissa olevat varhaiset indikaattorit vuoden 2013 ensimmadiseltd neljannekselta
viittaavat siihen, ett4d muun kuin rakennusteollisuuden pddomanmuodostus supistui edelleen euro-
alueella, joskin vdhemman kuin vuoden 2012 lopulla. Kapasiteetin kdyttdaste nousi hieman ensim-
maiselld neljdnnekselld. Tammi- ja helmikuussa tehdasteollisuuden tuotantoa koskeva ostopaéllikoi-
den indeksi ja sen uusia tilauksia koskeva osa-alue kohenivat verrattuna vuoden 2012 viimeiseen
neljdnnekseen mutta kdyvét edelleen yksiin heikon sijoitustoiminnan kanssa. Tdméan osoittavat myds
muut kyselytutkimukset kuten tilauskantoja koskeva Euroopan komission kysely. Liséksi luoton-
saantiehdot ovat euroalueella edelleen tiukkoja. Rakennusinvestointien odotetaan kyselytutkimusten
tulosten perusteella my®ds supistuvan hieman ensimmaiselld neljanneksella.

Muiden kuin rakennusinvestointien supistumisen odotetaan jatkuvan lahikuukausien ajan myétaillen
yleisen taloudellisen toimeliaisuuden vaimeaa kehitysta ja suurta epdvarmuutta. Rakennusinvestoin-
tien odotetaan pysyvéan heikkoina koko vuoden 2013 ajan.

JULKINEN KULUTUS

Julkinen kulutus supistui edelleen hieman vuoden 2012 viimeisell& neljannekselld. Kasvuvauhti oli
ollut negatiivinen toisella ja kolmannella neljanneksell&. Julkisen kulutuksen heikkous johtuu julki-
sen talouden vakauttamistoimista monissa euroalueen maissa.

Tarkasteltaessa yksittéisten erien yleisié kehityssuuntia kdy ilmi, ettd julkisen sektorin tyéntekijoiden
palkkamenot, joiden osuus julkisen sektorin koko kulutuksesta on lahes puolet, ovat vaikuttaneet
negatiivisesti julkisen kulutuksen kasvuun viime vuosineljanneksind. Tama johtuu lahinna julkisen
sektorin palkkamaltista ja julkisen sektorin tydpaikkojen maéran vahentdmisesté useissa euroalueen
maissa. Vélilliset julkiset kulutusmenot (joiden osuus on hieman vajaa neljannes kokonaismenoista)
ovat supistuneet meneillaan olevien julkisen talouden vakauttamistoimien vuoksi. Luontoismuotoi-
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set sosiaaliset tulonsiirrot, joiden osuus julkisen sektorin kulutuksesta on my®os liki neljannes, ovat
kasvaneet suurin piirtein entiseen tapaan. Tdma johtuu siitd, ettd luontoismuotoisten sosiaalisten
tulonsiirtojen kehitys on yleensa varsin vakaata, sill& niihin kuuluvat muun muassa terveysmenot.

Julkisen kulutuksen odotetaan tukevan kotimaista kysyntéa edelleen maltillisesti tulevina vuosineljannek-
sind, mik& johtuu monissa euroalueen maissa tarvittavista uusista julkisen talouden vakauttamistoimista.

VARASTOT

Varastojen vaikutus BKT:n kasvuun vuoden 2011 jélkipuoliskolla oli huomattavan negatiivinen, —0,7 pro-
senttiyksikkod (ks. kehikko 4). Tama johtui varastojen tdydentamisvauhdin nopeasta hiipumisesta kesas-
td 2011 lahtien samaan aikaan yritysten ndkymien huomattavan heikentymisen ja joidenkin euroalueen
maiden rahoitusolojen kiristymisen kanssa. Varastojen purkaminen pysahtyi vuoden 2012 alkupuoliskol-
la (jolloin varastojen purkamisvauhti pysyi suurin piirtein ennallaan) ja nopeutui jélleen vuoden jélkipuo-
liskolla. Tama johtui talouskasvun hidastumisesta ja epdvarmuudesta ja vaikutti kasvuun negatiivisesti:
—0,3 prosenttiyksikkdd kolmannella ja—0,1 prosenttiyksikkoa viimeiselld neljdnneksella.

Vuoden 2012 lopulla jatkunut huomattava varastojen purkaminen ja varsin niukat varastot tarjonta-
ketjussa ovat vahentdneet mahdollisuuksia purkaa varastoja tuntuvammin tulevina vuosineljannek-
sind. Taman vuoksi varastojen kasvuvaikutukset ovat lyhyelld aikavélilla todennékdisesti lahell&
nollaa (tai vahdisessa maarin positiivisia) ja muuttuvat myohemmin hieman positiivisiksi, kun va-
rastojen muutokset ovat jélleen tavanomaisia. Tdmé kavisi yksiin tammi- ja helmikuussa 2013 teh-

VARASTOJEN KEHITYS VUODESTA 2008 ALKAEN

Varastot ovat suhdannevaihtelujen kannalta térked tekija. Ne olivat keskeisessa asemassa Leh-
man Brothersin konkurssia vuonna 2008 seuranneen syvan taantuman aikana mutta myds sita
seuranneen elpymisen aikana. Niiden merkitys oli jalleen keskeinen, kun taloudellinen toimeliai-
suus viimeksi supistui. Téssé kehikossa arvioidaan varastojen merkitysté ndind ajanjaksoina ja
tarkastellaan niiden vaikutuksia taloudelliseen tilanteeseen ja talousnakymiin alkuvuodesta 2013.

Varastot ja suhdannekierto

Varastojen mukautusten avulla pyritdan sujuvaan tuotantoon kysynnan vaihdellessa, erityisesti silloin
kun mukautuksesta aiheutuu kustannuksia. Tdman vuoksi varastojen odotetaan kasvavan, kun kysyn-
t& heikkenee, ja péinvastoin. Empiirinen makrotaloudellinen aineisto osoittaa kuitenkin, etta varasto-
jen muutokset myotailevét suhdanteita ja korostavat sekd talouden laskusuhdanteita etté niita seuraa-
via elpymisid. Totta onkin, ettd taantuman alussa varastoja kertyy yleensa pakon sanelemana, kun ky-
synté vahenee nopeammin kuin tuotantoa voidaan mukauttaa. Tata kuitenkin seuraa pian tietoinen va-
rastojen purkaminen, kun yritykset pyrkivét pienentdméan varastojaan ja vahentdméan tuotantoaan
vastaavasti, mikd entisestdan heikentéd taloutta. Kun varastojen purkamisvauhti hidastuu, varastot vai-
kuttavat positiivisesti BKT:n kasvuun ja siten tukevat yleisté talouden elpymista.

Kasitteellisesti on tarkedd huomata, ettd BKT:n kasvuun ei vaikuta varastojen muutos vaan se,
missd madrin varastojen muutos kasvaa tai pienenee. Toisin sanoen, varastojen vaikutus BKT:n
kasvuun riippuu siitd, nopeutuuko vai hidastuuko varastojen purkamisen tai tdydentamisen vauh-
ti. Varastojen positiivinen kasvuvaikutus voi siis johtua varastojen tdydentdmisen nopeutumisesta

EKP
Kuukausikatsaus

Maaliskuu 2013

RAHA- JA
REAALITALOUDEN
KEHITYS

Tuotanto,
kysyntd ja
tydmarkkinat



mutta myds varastojen purkamisen hidastumisesta. Varastojen purkaminen usein hidastuu elpymi-
sen aikana, heti aallonpohjan jélkeen, jolloin varastojen purkaminen on usein nopeimmillaan.

Kéytannossé varastojen analysointi makrotalouden tasolla on haasteellista. Tietoihin liittyvat on-
gelmat ovat huomattavia, koska varastojen muutoksia on vaikea jaljittda ja mitata, ja varastoja
koskeviin tilastotietoihin on usein tehtéva tarkistuksia. Euroalueella varastojen analysointi suori-
tetaan etupééssa neljannesvuosittaisten kansantalouden tilinpidon tietojen perusteella, koska kuu-
kausitilastoja ei ole saatavilla.! Kansantalouden tilinpidon tietoja tdydennetédan Euroopan komis-
sion julkaisemilla suhdannekyselyilla ja muilla lahteill4.2

Varastosykli vuosien 2008-2009 taantuman ja sitd seuranneen elpymisen aikana

Vuonna 2008 tapahtuneen Lehman Brothersin konkurssin jélkeen rahoitusolot olivat erittéin kireat.
Tuolloin kdynnistettiin jyrkka varastojen purkaminen heikkenevien kysyntanékymien vuoksi. Ku-
ten kuviosta A kdy ilmi, euroalueen varastoja pienennettiin vuoden 2009 toisella neljanneksell&
19 miljardia euroa, joka vastaa 0,8:aa prosenttia BKT:std. Tama merkitsi jyrkk&a k&annetta varas-
tojen kasvattamisesta vuoden 2008 ensimmaiselld neljannekselld (0,7 % BKT:sté eli 17 miljardin

1 Kansantalouden tilinpidon tietojen etuna on se, etté niiden kattavuus on periaatteessa tdydellinen. On kuitenkin oltava varovainen tulkit-
taessa varastojen muutoksia kansantalouden tilinpidon perusteella, koska varastot ovat BKT:n kysyntéerien véhiten luotettava osatekija.
Koska varastoja koskevaa tosiasiallista lahdeaineistoa ei useinkaan ole saatavilla neljannesvuosittain, varastojen muutoksilla on usein
merkittava vaikutus kansantalouden tilinpidon tasapainottamiseen, minka vuoksi niihin sisaltyy suuri jadnnostekija. Liséksi varastojen
kehitysta koskeviin tietoihin tehdadn usein tuntuvia tarkistuksia. Ks. EKP:n kesakuun 2006 Kuukausikatsauksen kehikko ”Euroalueen
BKT:n ja sen erien kasvuvauhtia koskevien arvioiden luotettavuus”.

2 Asiaa kasitellaan seikkaperaisemmin EKP:n toukokuun 2012 Kuukausikatsauksen kehikossa ”Stockbuilding — theoretical considera-
tions and recent developments”.

Kuvio A. Varastojen muutokset euro-
alueella kansantalouden tilinpidon

Kuvio B. Varastojen vaikutus BKT:n
kasvuun kansantalouden tilinpidon

tietojen ja ostopdillikdiden indeksin
mukaan
(diffuusioindeksit, miljardia euroa)

tietojen ja ostopdillikdiden indeksin
mukaan

(diffuusioindeksien muutokset, prosenttiyksikkoé
BKT:sta)

= Tuotantopanosvarastot (vasen asteikko)
-+« Kokonaisvarastot (vasen asteikko)
==== EKT 95:n mukaiset varastot (oikea asteikko)

= Varastojen muutos (vasen asteikko)
«+«=+ Varastojen muutosta koskevat ostopéillikdiden
diffuusioindeksit (oikea asteikko)
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Léhteet: Markit, Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Kansantalouden tilinpidon tiedot: varastojen muutos,
arvolla mitattuna. Ostopéaéllikdiden indeksi: véhittdiskaupan va-
rastojen seka tehdasteollisuuden tuotantopanos- ja lopputuoteva-
rastojen keskiarvo.

Léahteet: Markit, Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Kansantalouden tilinpidon tiedot: vaikutukset ketjuindekseista
laskettuina méarind. Ostopééllikdiden indeksi: indeksien muutokset
(prosenttiyksikkoina).

EKP
/ Kuukausikatsaus
U Maaliskuu 2013



Euroalueen BKT:n kasvuvauhti ja vaikutus kysyntderittdin

(prosenttimuutos, prosenttiyksikkda)

111/2008 — 11/2009 11/2009 - 11/2011 11/2011 - 1V/2012

BKT -47 39 -1,0
Kotimaisen kysynnan vaikutus -2,9 1,1 -1,1
josta:
Yksityinen kulutus -0,5 0,6 -2,1
Julkinen kulutus 0,4 0,2 -0,9
Kiintedn padoman investoinnit -2,8 0,4 -1,1
Nettoviennin vaikutus -0,6 1,2 2,0
Varastojen muutoksen vaikutus -1.4 15 -1,2

Léahde: Eurostat.

euron lisdys). Yksittdistapauksiin perustuvat havainnot viittasivat tuolloin yleiseen pyrkimykseen
saada kéateisvaroja sekd siihen, ettd kéteisvarojen séastdminen oli ollut keskeinen varastojen purka-
mista vauhdittava tekija. Myos tehdasteollisuusyritysten seka véhittdis- ja tukkukauppiaiden paatos-
peréinen tuotantopanosvarastojen purkaminen vaikutti aluksi valmistajien suunnittelemattomaan
lopputuotevarastojen kasvattamiseen. Valmistajat eivat kyenneet véhentdméaan tuotantoaan riittdvan
nopeasti estddkseen sen, ettd lopputuotevarastojen ja myynnin valinen suhdeluku kasvaa suurem-
maksi kuin on suotavaa.® Tamé vastasi tyypillista kehitysta, jossa “varastosokki” johtaa ensin varas-
tojen rakenteen muutokseen ja sitten varastojen kokonaisvolyymin muutokseen, kun yha laajemmat
tuotannon supistukset sallivat yhd nopeamman varastojen purkamisen.* Lopulta varastojen vaikutus
BKT:n méadran supistumiseen 4,7 prosentilla vuoden 2008 kolmannen neljanneksen ja vuoden 2009
toisen neljanneksen valisena aikana oli yli neljasosa. Varastojen negatiivinen vaikutus oli siis huo-
mattavasti suurempi kuin yksityisen kulutuksen vastaava vaikutus (ks. taulukko).

Vuoden 2009 puolivalista lahtien parantuneet kysyntédodotukset, suotuisammat rahoitusolot ja ken-
ties liiankin niukat varastot johtivat varastojen purkamisvauhdin nopeaan hidastumiseen, joka kan-
santalouden tilinpidon tietojen mukaan lopulta muuttui varastojen tdydentdmiseksi alkuvuodesta
2010 (ks. kuvio A). Yksinomaan varastojen purkamisvauhdin hidastuminen nosti BKT:t&4 huomat-
tavasti vuoden 2009 kolmannella neljanneksella. Osittain tdméan ansiosta elpyminen alkoi aikaisem-
min ja oli nopeampaa kuin yleisesti oli ennakoitu. Liséksi se, ettd varastojen muutoksen vaikutus
BKT:n kasvuun oli enimmékseen positiivinen monta perakkaista neljannesta vuoden 2009 kolman-
nesta neljanneksesté vuoden 2011 toiseen neljannekseen, vaikutti yhteensé 1,5 prosenttiyksikén ver-
ran eli noin kaksi viidesosaa BKT:n kasvusta kyseisend ajanjaksona (kuten taulukosta kay ilmi).

Varastojen mukautus vuosina 2011-2012

Vuoden 2010 ensimmaisesta neljanneksesta lahtien kansantalouden tilinpidossa havaittu varastojen
taydentdminen oli huipussaan vuoden 2011 toisella neljanneksell4, jolloin se oli 0,9 % BKT:sté (ar-
volla mitattuna). Td&ma varsin voimakas varastojen tdydentdminen johtui ehk& pikemminkin odotet-
tua vahvemmasta taloudellisen toimeliaisuuden elpymisesté tuolloin kuin yritysten tarkoituksellisis-
ta yrityksista lievent&a tiukkaa varastopolitiikkaa, joka oli otettu ké&yttéon Lehman Brothersin kon-
kurssin jalkeen. Kyselytutkimusten tulosten ja yksittéistapauksiin perustuvien havaintojen mukaan
varastoja hallittiin tiukasti toimitusketjussa vuodesta 2010 vuoden 2011 puolivaliin, silla yritykset

3 Ks. EKP:n toukokuun 2009 Kuukausikatsauksen kehikko "Recent developments in stock building”.

4 Varastojen purkaminen Lehman Brothersin konkurssin jalkeen oli myds maailmanlaajuinen ilmié. Se ilmeni Yhdysvalloissa, Isossa-
Britanniassa, Kiinassa ja Japanissa, mutta — harvinaista kylla — my6s Etela-Korean ja Vengjén kaltaisissa maissa (joissa varastojen mu-
kauttaminen oli suurimmillaan vuoden 2008 viimeiselld neljannekselld). Tama mydtéavaikutti kansainvalisen kaupan erittdin tuntuvaan
supistumiseen vuoden 2008 viimeisell& neljanneksella ja vuoden 2009 ensimmaisella neljanneksella.
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noudattivat edelleen varovaista toimintamallia  FLUSAAERS L L EET I TEIE L LR T A TE
tuotteiden ja vdhittdiskaupan varastot

kateisvarojen suhteen.

Varastojen huomattava nettolisdys vuoden  (saidoluku, kuukausihavaintoja)

2011 pUOliVéliSSé sekd yritySten nékymien huo- = Tehdasteollisuuden lopputuotteet (vasen asteikko)
mattava heikentyminen saivat kuitenkin yrityk- o \Klgilftl;fizﬁaﬁz—é?iza—at:tl;fgsolhsuudm lopputuotteet
set nopeasti muuttamaan varastojensa kokoa

muutaman kuukauden kuluessa. Euroopan ko-
mission suhdannekyselyjen tietojen mukaan
(ks. kuvio C) varastojen tason arvioitiin nor-
maaliin verrattuna olevan lahella pitkan aikava-
lin keskiarvoa. T&ta ennen ne olivat olleet en-
natyksellisen pienia yli vuoden ajan. Liséksi os-
topaallikoiden kyselyt viittasivat vuoden 2011
lopussa — kuten myds vuoden 2008 lopussa —
siihen, ettd tuotantopanosvarastojen ja vahit-
taiskaupan varastoja purettiin nopeammin (tai

25 24

21

e - - . I - '5 T
nditd varastoja kasvatettiin vahemman) kuin S RS S AR A

valmistajien lopputuotevarastoja.

I I I
2010 2011 2012

Lahde: Euroopan komissio.

. 5 ) . Huom. Kyselyyn vastanneiden arvio varastojen tasosta "verrattuna
Kansantalouden tilinpidon tietojen mukaan td-  normaatiin”.

ma uusi tilanne johti varastojen kasvattamisen

jyrkkaan hidastumiseen ja jopa lievaan varastojen purkamiseen vuoden 2011 viimeiselld neljan-
neksell4.> Tama merkitsi vahvaa, 0,7 prosenttiyksikén suuruista negatiivista kasvuvaikutusta vuo-
den 2011 jalkipuoliskolla, kun taas BKT supistui ainoastaan 0,2 prosenttiyksikkda samana ajan-
jaksona. Varastojen purkamisvauhti vakaantui vuoden 2012 alkupuoliskolla ja nopeutui jélleen
jonkin verran vuoden 2012 jalkipuoliskolla. Vuoden 2011 jalkipuoliskolla BKT supistui 0,7 pro-
senttiyksikkod ja varastojen vaikutus BKT:n kasvuun oli negatiivinen, —0,4 prosenttiyksikkoa.

Tilanne ja ndkymét vuoden 2013 alussa

Koska varastot yleensé ottaen ovat tarjontaketjussa varsin niukkoja, on epatodennéakadista, etta ta-
manhetkinen varastojen purkamisen vauhti jatkuisi. L&hitulevaisuudessa varastoilla voi néin ol-
len olla nykyista positiivisempia kasvuvaikutuksia, mutta tdma riippuu my6s muista tekijoista,
kuten epavarmuuden vahenemisestd. Uusimpien ostopaallikdiden kyselyjen mukaan varastojen
purkaminen saattaa olla jo hidastumassa jossain maérin. Vastaavasti Euroopan komission suhdan-
nekyselyt viittaavat siihen, ettd varastojen katsotaan talla hetkella olevan huomattavasti pitkan ai-
kavélin keskiarvoa pienempid seka tehdasteollisuudessa (lopputuotteet) ettd vahittdiskaupassa.

5 Se, ettd ostopaallikdiden kyselysté ilmennyt varastojen purkamisvauhdin hiipuminen vuoden 2011 jalkipuoliskolta I&htien on hitaampaa
kuin kansantalouden tilinpidon tietojen perusteella, johtuu kummankin tahon varastojen mittaamisen puutteellisuudesta. Lisaksi kansal-
lisen tilinpidon tietojen tarkistukset saattavat lopulta kaventaa téalla hetkelld havaittavaa eroa.

tyjen ostopéallikdiden kyselyjen ja Euroopan komission kyselyn tulosten kanssa. Kyselytulosten
mukaan yritykset pitavat tehdasteollisuuden lopputuotevarastoja ja vahittaiskaupan varastoja varsin
niukkoina verrattuna pitkén aikavalin keskiarvoihin.

ULKOMAANKAUPPA
Koska seka euroalueen talouden ettd maailmantalouden kasvu oli heikkoa, euroalueen ulkomaankauppa
supistui vuoden 2012 viimeisella neljannekselld. Seka tavaroiden ja palvelujen tuonti ettd niiden vienti
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Kuvio 50. Reaalisen tuonnin ja viennin

vaheni neljannesvuositasolla 0,9 % (ks. kuvio 50).
Taman kehityksen seurauksena nettoviennin vaiku-
tus euroalueen BKT:n méaran kasvuun oli neutraa-
li. Euroalueen vientid tuki vilkas kysynté sellaisissa
OPEC-maissa, joilla on runsaasti raaka-aineita, ja
véhdisemmassd médrin Aasiassa. Toisaalta vienti

sekd nettoviennin vaikutus BKT:n
kasvuun

(prosenttimuutos edellisestd neljanneksestd, prosenttiyksikkoind)

mmm net trade (right-hand scale)
imports (left-hand scale)
====exports (left-hand scale)

Yhdysvaltoihin oli edelleen heikkoa. 10 1,0
8 0,8
Pidemmalld aikavélilla tarkasteltuna ulkomaan-
kauppa on vuoden 2010 puolivalista lahtien huo- 6 Ly
mattavasti tukenut euroalueen BKT:n médran 4 | 04
kasvua, sill& vienti on ollut tuontia vahvempaa. ) 02
Tamén taustalla ovat lahinna olleet kasvuvauh- y
tien ero euroalueen ja sen tarkeimpien kauppa- 0 O 00
kumppanimaiden valilla sekd euron reaalisen -2 -02
efektiivisen valuuttakurssin heikkeneminen suu- 4 04
rimman osan tasta ajanjaksosta. Tama trendi on 6
ilmennyt laaja-alaisesti tdrkeimmissa tuoteryh-
missa ja varsinkin padomahyodykkeissa ja kulu- ~ -® 08
tustavaroissa. -10 —— -1,0

I o I b b
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Euroalueen ulkomaankaupan lyhyen aikavalin ~ éhteet: Burostatja EKP.

kasvunakymiin liittyy edelleen lisdéntynyt epa-

varmuus, joka ilmenee kaytettavissa olevista ky-

selytutkimuksista. Euroopan komission raportoimat vientitilauskannat kasvoivat helmikuussa hieman
mutta olivat edelleen pitk&n aikavalin keskiarvoa pienempié. Samaan aikaan ostopéallikdiden indeksin
uusia vientitilauksia koskevassa indeksissé on viime kuukausina nakynyt selvempié paranemisen merk-
kejé; helmikuussa tdmé indeksi ylitti talouskasvun ja taantuman raja-arvon 50 ensimmaéisen kerran
sitten kesékuun 2011. Kaiken kaikkiaan ndmad indikaattorit viittaavat euroalueen viennin vaisuihin ly-
hyen aikavélin ndkymiin. Tésta huolimatta maailmantalouden asteittaisen elpymisen odotetaan tukevan
vienti& tulevina kuukausina. Tuonnin Iyhyen aikavélin ndkymia hillitsee edelleen euroalueen talouden
heikko kasvuvire huolimatta euron viimeaikaisen vahvistumisen mahdollisista positiivisista hintavai-
kutuksista. Tdman perusteella nettoviennin vaikutuksen BKT:n kasvuun ennustetaan olevan hieman
positiivinen vuoden 2013 alussa.

4.2 TOIMIALAKOHTAINEN TUOTANTO

Kansantalouden tilinpidon tuotantopuolen tarkastelu osoittaa, ettd koko arvonlisdys on vahentynyt
vuoden 2011 viimeisestd neljanneksesta l&htien ja ettd se vahentyi 0,5 % vuoden 2012 viimeisella
neljannekselld vahennyttyddn noin 0,1% kolmella edellisell& neljanneksella. Arvonliséyksen véhe-
neminen viime vuoden viimeiselld neljdnneksell& koski laaja-alaisesti eri toimialoja.

Pidemmaélla aikavélilla tarkastellen toimialakohtaisessa kehityksessé on ollut selvid eroja vuosien
2007-2008 huipputasojen jalkeen. Vuoden 2012 viimeisell& neljannekselld teollisuuden arvonliséys
(ilman rakentamista) oli edelleen noin 8 % pienempi kuin se oli huipussaan vuoden 2007 lopussa ja
rakennusalan arvonliséys oli 20 % huipputason alapuolella. Sité vastoin palvelujen arvonlisdys oli
hieman alkuvuonna 2008 saavutettua edellista huippua suurempi.
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Kuvio 52. Teollisuustuotanto, teolli-
suuden luottamus ja ostopaillikdiden
indeksi

Kuvio 51. Teollisuustuotannon kasvu ja

sen erien kasvuvaikutus

(kasvuvauhti ja kasvuvaikutukset prosenttiyksikkeina, (kuukausihavaintoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

kuukausihavaintoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

mmm  Piddomahyddykkeet
wesn Kulutustavarat e Teollisuustuotanto?) (vasen asteikko)
=== Vilituottect +++++ Teollisuuden luottamus? (oikea asteikko)
s Energia ) . ==== Ostopéillikdiden indeksi, tehdasteollisuuden tuotanto?)
----- Yhteensé (ilman rakentamista) (oikea asteikko)
4 16
s o '|
2L e, ]m - 8
. L . X1 %
0 “.Illl."";;iﬂ““lhmll..;lmll‘m..%‘ "| I |I|.‘.. Ll
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. 5 S| o % -‘.
2 ° ) ) .- . ...‘ -l -g
-4 R hr-16
-6 A< 24
8 it 32
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Léhteet: Eurostat, yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan komis-
sion suhdannekyselyt, Markit ja EKP:n laskelmat.

Huom. Kyselytiedot viittaavat tehdasteollisuuteen.

1) Kolmen kuukauden jakson muutos edellisestd kolmen kuu-
kauden jaksosta prosentteina.

2) Saldolukuja.

3) Poikkeamat 50:sta.

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. Arvot on laskettu kolmen kuukauden liukuvina keski-
arvoina vastaavasta edellisestd kolmen kuukauden jaksosta.

Lyhyen aikavalin indikaattorit viittaavat arvonlisdyksen laaja-alaisen vahenemisen jatkumiseen vuo-
den 2013 ensimmaiselld neljannekselld, joka olisi kuitenkin maltillistunut vuoden 2012 viimeisen
neljanneksen laskusta.

TEOLLISUUS (ILMAN RAKENTAMISTA)

Teollisuuden (ilman rakentamista) arvonliséys véaheni 1,7 % vuoden 2012 viimeisella neljannekselld,
kun se oli kasvanut hieman eli 0,1 % edellisella neljannekselld. Niin ik&én tuotanto véheni voimak-
kaasti viimeisella neljannekselld, kun se oli kasvanut hieman edelliselld neljannekselld (kuvio 51).
Tuotannon supistuminen oli voimakkainta sitten vuosien 2008-2009 taantuman. Tuotanto véheni kai-
killa paatoimialoilla viime vuoden viimeisella neljanneksella.

Lyhyen aikavalin indikaattorit viittaavat siihen, ettd teollisuussektorin heikko kehitys todennakoi-
sesti jatkuu vuoden 2013 ensimmaiselld neljannekselld. Vaikka Euroopan komission laskema teol-
lisuuden luottamuusindikaattori koheni kuluvan vuoden kahden ensimmaéisen kuukauden aikana
edellisestd kuukaudesta, se pysyi kuitenkin alhaisella tasolla (ks. kuvio 52). Myds tehdasteollisuuden
ostopéallikkdindeksi parani vuoden alussa viime vuoden viimeiseen neljannekseen verrattuna, mut-
ta se oli kuitenkin edelleen vuoden 2013 kahden ensimmaéisen kuukauden aikana teoreettisen nolla-
kasvua kuvaavan 50 pisteen kynnysarvon alapuolella. Myds Euroopan komission helmikuun kysely
yritysten tilauskantoja ja uusia tilauksia koskevista arvioista kolmelle seuraavalle kuukaudelle seka
Markitin kysely uuista tilauksista viittasivat paranevaan tilanteeseen.

RAKENNUSTEOLLISUUS
Vuoden 2012 viimeiselld neljanneksella rakennusteollisuuden arvonlisdyksen kasvu oli negatiivista
seitseméttd neljannestéd perékkéin. Arvonlisdys on vahentynyt tdna aikana lahes 6 %. Lyhyen aika-

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



valin indikaattorit viittaavat heikkoon kehitykseen lyhyella aikavélilla, miké vahvistaa késitysta ra-
kennusalan vaisusta kasvusta. Kuukausittaiset tiedot osoittavat rakennusalan tuotannon supistuneen
joulukuussa 1,6 % edellisestd kuukaudesta, mikd muodostaa epdsuotuisan lahtttilanteen vuoden
2013 viimeiselle neljannekselle negatiivisen kasvuperinndn takia. Vuoden 2013 alussa ostopéaallik-
kokyselyn rakennustuotantoa kuvaava indikaattori ja Euroopan komission julkaisema palvelualan
luottamusindikaattori vahvistuivat hieman alhaiselta tasoltaan mutta viittasivat edelleen negatiivi-
seen kasvuun. Vastaavaa paranemista havaittiin myos ennakoivissa indikaattoreissa, kuten yritysten
uusia tilauksia ja tilauskantoja koskevissa kyselyissé.

PALVELUT

Palvelusektorin arvonlisdys vaheni hieman vuoden 2012 viimeiella neljanneksell&, kun se oli pysynyt
muuttumattomana neljélla edellisella vuosineljannekselld. Vuoden 2009 kolmannen neljanneksen ja
vuoden 2012 viimeisen neljanneksen vélisena aikana (eli vuoden 2008 taantuman jalkeisena aikana)
palvelualan keskimdardinen kasvu oli huomattavasti hitaampaa kuin teollisuudessa ilman rakenta-
mista, ensin mainittu neljannesvuositasolla keskiméaarin 0,2 % ja jalkimmainen 0,8 %. Tuoreimmat
tiedot viittaavat siihen, ettd viimeaikainen vaimeneminen oli voimakkainta markkinaehtoisissa pal-
veluissa, jossa arvonliséys véaheni edellisestd neljdnneksestd 0,3 % vuoden 2012 viimeisella neljan-
nekselld. Samaan aikaan arvonlisdys muissa kuin markkinaehtoisissa palveluissa (mukaan lukien
julkishallinto, koulutus, terveydenhuolto ja sosiaality®) kasvoi hieman edellisestd neljanneksesta.

Kyselytutkimukset viittaavat palvelualojen tuotannon supistumisen jatkumiseen vuoden 2013 ensim-
maisella neljannekselld, joskin laskuvauhdin odotetaan hidastuvan jonkin verran. Vaikka palvelualan
ostopaallikkdindeksi pysyi vuoden 2013 kahden ensimmadisen kuukauden ajan teoreettista nollakas-
vua kuvaavan 50 pisteen kynnysarvon alapuolella, se on kuitenkin noussut vuoden 2012 viimeisen
neljanneksen tasosta. Myds Euroopan komission palvelualojen luottamusindeksi viittaa palvelualan
kasvun suhteelliseen virkistymiseen vuoden 2013 ensimmaiselld neljanneksella.

Taulukko I1. Tyollisyyden kasvu

(prosenttimuutos edellisesta kaudesta; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Henkilot Tunnit
Vuosimuutokset Neljannesvuosimuutokset Vuosimuutokset Neljannesvuosimuutokset
2010 2011 2012 2012 2012 2010 2011 2012 2012 2012
| 11 11 I 11 11
Koko kansantalous -0,5 0,3 -0,3 0,0 -0,2 0,0 0,2 -0,3 -0,6 -0,2
josta:
Maa- ja kalatalous -1,1 -2,2 -0,2 038 -0,5 -0,9 -2,4 -0,4 -04 -0,5
Teollisuus -3,2 -1,0 -0,7 -0,5 -0,6 -1,6 -0,8 -0,5 -1,1 -15
llman rakentamista -2,8 03 -0,4 -0,5 -0,2 -0,3 0,9 -0,1 -0,7 -15
Rakentaminen -39 -4,0 -1,5 -0,6 -15 -4,0 -4,1 -1,1 -2,0 -1,6
Palvelut 0,4 08 -0,2 0,1 -0,1 0,6 0,7 -0,3 -0,5 0,2
Kauppa ja kuljetus -0,7 0,7 -0,3 0,0 -0,2 -0,3 0,3 -0,7 -0,4 0,2
Tietotekniikka ja -1,3 1,9 0,7 0,7 0,5 08 1,9 0,7 0,0 0,0
viestinta
Rahoitus- ja vakuutus- -0,7 -0,2 -0,2 -0,7 -0,9 -0,2 0,1 0,3 -1,3 03
toiminta
Kiinteistopalvelut -0,3 3,0 -1,4 1,0 -1,3 0,7 3,6 -15 0,2 -0,7
Ammatilliset palvelut 1,6 25 -0,6 0,6 0,1 2,3 2,7 -0,7 0,0 0,1
Julkishallinto 1,0 0,1 -0,1 0,1 0,0 1,1 0,1 0,1 -0,3 0,1
Muut palvelut! 0,9 0,2 0,6 0,3 0,3 0,6 0,1 0,4 -1,9 14
Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Siséltaa my®os kotitalouksille suunnatut palvelut, kulttuurin ja ulkomaisten organisaatioiden toiminnan.
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Kuvio 53. Tyollisyyden kasvu ja tyollisyysodotukset

(vuotuinen prosenttimuutos, saldolukuja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

= Teollisuuden ty6llisyyden kasvu =—— Rakennusalan ty6llisyysodotukset
(ilman rakentamista; vasen asteikko) +++++ Vibhittdiskaupan ty6llisyysodotukset

+++=+ Tehdasteollisuuden tydllisyysodotukset (oikea asteikko) ====Palvelusektorin ty6llisyysodotukset
4 = 20 25 25
3 , B £ s

AN g %

2 A" H— 10

1 > s %1 s

; W/

T T T
200412005 2006 200712008|2009 2010 2011 J2012l 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Lahteet: Eurostat seka yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.
Huom. Saldoluvut ovat keskiarvokorjattuja.

4.3 TYOMARKKINAT

Euroalueen tydmarkkinatilanne on heikentynyt edelleen viime vuosineljanneksilla heikon talouskas-
vun ja useissa euroalueen maissa jatkuvan tyémarkkinoiden sopeutumisen my6td. Ennakoivissa in-
dikaattoreissa, kuten kyselytutkimuksissa, ei ole nékynyt merkkeja paranemisesta lahiaikoina.

Tehtyjen tyotuntien maéra vaheni 0,2 % vuoden 2012 kolmannella neljannekselld jatkaen kolmen edellisen
neljanneksen laskutrendidén (ks. taulukko 11). Toimialakohtaisessa tarkastelussa tehtyjen tyGtuntien méaara
véheni jyrkasti rakentamisessa ja teollisuudessa (ilman rakentamista), mutta palvelualalla se kasvoi hieman.

Tyollisyys tyossakayvien maaralla laskettuna laski vuoden 2012 kolmannella neljdnneksell pysyttyaan
sitd ennen vakaana toisella neljanneksella. Tyollisyys heikkeni erityisesti rakentamisessa, kiinteistdalan
palveluissa seké rahoitus- ja vakuutustoiminnassa, ja se kasvoi ainoastaan taide- ja viihdealalla.

Tyollisyytta koskevat kyselytutkimukset viittaavat siihen, ettd uusien tydpaikkojen luominen on
todennékoisesti hidastunut edelleen vuoden 2012 viimeisella neljanneksella ja vuoden 2013 alussa,
mik& heijastaa padasiassa euroalueen hiipuvaa talouskasvua. Erityisesti euroalueen (sekd tehdaste-
ollisuuden ett& palvelualojen) ty6llisyysodotuksia koskeva ostopéallikkdindeksi pysyi teoreettisen
nollakasvun kynnysarvoa heikompana vuoden 2012 viimeisell& neljanneksell& ja vuoden 2013 en-
simmaéisen neljanneksen kahtena ensimmaisend kuukautena. Yrityksia koskevat Euroopan komissi-
on suhdannekyselyt antavat tilanteesta samankaltaisen kuvan (ks. kuvio 53).

Tyontekijad kohden lasketun tydn tuottavuuden vuotuinen kasvuvauhti, joka on hidastunut kahden
vuoden ajan, hidastui edelleen ja oli vuoden 2012 kolmannella neljannekselld 0,1 % (ks. kuvio 54).
Myds tuottavuuden kasvu tehtya tyétuntia kohden heikkeni, joskin maltillisemmin ja korkeammalta
laht6tasolta. Tuottavuuden kasvun odotetaan pysyneen heikkona vuoden 2012 viimeisella neljannek-
selld ja vuoden 2013 alussa vaimeasta talouskasvusta johtuen.
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Kuvio 54. Tyon tuottavuus tyontekijaa

kohti

Kuvio 55. Tyottomyys

(kuukausihavaintoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Koko kansantalous (vasen asteikko)

«  Teollisuus (ilman rakentamista, oikea asteikko) === Kuukausimuutos tuhansina (vasen asteikko)

- == Palvelut (vasenasteikko) e % tydvoimasta (oikea asteikko)
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Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat. Lahde: Eurostat.

Tammikuussa 2013 ty6ttémyysaste nousi 0,1 prosenttiyksikkoad 11,9 prosenttiin, miké korkein arvo
koko aikasarjalla. Tyéttémyysaste on noussut 2,0 prosenttiyksikkda huhtikuusta 2011 lahtien, jolloin
se alkoi nousta (ks. kuvio 55). Tydpaikkojen luonnin puute ja heikot kyselytulokset viittaavat siihen,
ettd tydttdmyys kasvaa edelleen lyhyella aikavalilla.

4.4 KASVUNAKYMAT

Vuoden 2013 alkupuoliskolla talouskehityksen pitdisi tuoreimpien tietojen ja indikaattorien perus-
teella alkaa vakautua. Jalkimmadisella vuosipuoliskolla talouden pitéisi véhitellen alkaa elpya, kun
kansainvalisen kysynnan kasvu vahvistaa vientikehitystd ja kasvua tukeva EKP:n rahapolitiikka
edistdd kotimaista kysyntdd. Myos rahoitusmarkkinatilanteen paranemisen sitten heindkuun 2012
sekd jatkuvien rakenneuudistusten pitdisi vahitellen vaikuttaa talouskehitykseen. Tarpeelliset tasei-
den korjausliikkeet niin julkisella kuin yksityisellakin sektorilla vaimentavat kuitenkin viela talous-
kasvua samoin kuin tiukat luotonsaantiehdot.

Tamaé arvio nakyy my6s maaliskuussa 2013 julkaistavissa EKP:n asiantuntijoiden kokonaistaloudel-
lisissa arvioissa. Niissd BKT:n maaran keskimaéaraisen vuotuisen kasvun ennakoidaan olevan euro-
alueella -0,9 ja —0,1 prosentin vélilla vuonna 2013 ja 0,0-2,0 % vuonna 2014. Joulukuussa 2012
julkaistuihin eurojarjestelman asiantuntijoiden arvioihin verrattuna kasvuarvioiden vaihteluvéleja on
tarkistettu hieman alaspéin. Tarkistuksen syyné on ennen kaikkea vuoden 2013 lukuihin vaikuttava
edellisvuoden viimeisen neljanneksen kasvuperintd. Elpymisen arvioidaan yha etenevéan suunnilleen
aiempien arvioiden mukaisesti (ks. myds kehikko 5).

Euroalueen talousnakymiin liittyy edelleen kasvun hidastumisen riskeja. Ne liittyvat mahdollisuu-
teen odotettua heikommasta kotimaisesta kysynnasta ja viennista seké euroalueen rakenneuudistus-
ten hitaaseen tai riittdmattdmaan toteutukseeen. Nama tekijat voivat vaimentaa luottamuksen para-
nemista ja siten hidastaa elpymista.
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EUROALUEEN TALOUSNAKYMIA KOSKEVAT EKP:N ASIANTUNTIJOIDEN ARVIOT

EKP:n asiantuntijat ovat laatineet 22.2.2013 mennessa saatavilla olleiden tietojen perusteella koko-
naistaloudellisen arvion euroalueen tulevasta talouskehityksesta.! BKT:n keskimaaraisen vuotuisen
kasvuvauhdin arvioidaan olevan -0,9 — -0,1 % vuonna 2013 ja 0,0-2,0 % vuonna 2014. Inflaation
arvioidaan olevan 1,2-2,0 % vuonna 2013 ja 0,6-2,0 % vuonna 2014.

Korkoja, valuuttakursseja, raaka-aineiden hintoja ja finanssipolitiikkaa koskevat tekniset
oletukset

Korkoja seka energian ja muiden raaka-aineiden hintoja koskevat tekniset oletukset perustuvat
markkinaodotuksiin 14.2.2013.

Lyhyité korkoja koskeva oletus on luonteeltaan puhtaasti tekninen. Lyhyita korkoja mitataan kol-
men kuukauden euriborkorolla, ja markkinaodotukset johdetaan futuurisopimusten pohjalta. Tal-
18 menetelmall keskimaaraiseksi korkotasoksi saadaan 0,3 % vuonna 2013 ja 0,5 % vuonna 2014.
Markkinaodotusten mukaan valtion 10 vuoden joukkolainojen nimellistuotot euroalueella ovat
keskiméaarin 3,2 % vuonna 2013 ja 3,6 % vuonna 2014. Termiinikorkojen kehityksen perusteella
pankkien euroalueen yksityiselle ei-rahoitussektorille mydntdmien lainojen korkojen odotetaan
olevan alimmillaan vuoden 2013 alkupuoliskolla mutta alkavan sen jalkeen nousta, kun markkina-
korkojen muutokset valittyvét vahitellen antolainauskorkoihin. Luotonantotilanteen odotetaan
keskimaarin edelleen heikentdvan talouskehitysta euroalueella vuonna 2013, mutta vaikutuksen
odotetaan olevan neutraalimpi vuonna 2014.

Raaka-aineiden hintoja koskevat oletukset perustuvat 14.2.2013 péattyneen kahden viikon jakson
futuurimarkkinahintoihin. Brent-raakadljyn barrelihinnaksi oletetaan keskimé&arin 114,1 Yhdys-
valtain dollaria vuonna 2013 ja 106,8 dollaria vuonna 2014. Muiden kuin energiaraaka-aineiden
dollarihintojen? oletetaan nousevan 1,2 % vuonna 2013 ja 2,3 % vuonna 2014.

Kahdenvalisten valuuttakurssien oletetaan pysyvén arviointijakson aikana muuttumattomina silla
tasolla, jolla ne keskiméaarin olivat helmikuun 14. péivaa edeltdneiden kahden viikon aikana. Euron
dollarikurssin arvioidaan siis olevan 1,35 vuosina 2013 ja 2014 (vuonna 2012 se oli 1,29). Euron
efektiivisen valuuttakurssin oletetaan vahvistuvan 4,2 % vuonna 2013 ja vield 0,1 % vuonna 2014.

Finanssipolitiikkaa koskevat oletukset perustuvat sellaisiin julkisen vallan toimenpiteisiin, jotka
on joko jo hyvéksytty parlamentissa tai madritelty hallitustasolla riittdvan yksityiskohtaisesti niin,
ettd ne todennédkdisesti lapdisevat lainsdaddantoprosessin. Huomattavia julkisen talouden vakaut-

1 EKP:n asiantuntijoiden arvioilla tdydennet&én eurojérjestelmén asiantuntijoiden arvioita, jotka EKP:n ja euroalueen kansallisten kes-
kuspankkien asiantuntijat laativat yhteistyona kahdesti vuodessa. Molempien arvioiden laadinnassa kéytetdan samoja tekniikoita. Ne
on esitelty EKP:n verkkosivuilla oppaassa ”A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises” (EKP, kesékuu 2001).
Tulokset esitetdaén vaihteluvaleina arvioihin liittyvien epdvarmuustekijoiden vuoksi. Vaihteluvalit perustuvat aiempina vuosina laadit-
tujen arvioiden ja toteutuneen kehityksen valisiin eroihin. Vaihteluvélien leveys on ndiden erojen itseisarvojen keskiarvo kerrottuna
kahdella. Kéytettdvad menettelyd, johon sisaltyy mekanismi poikkeuksellisten tapahtumien vaikutuksen korjaamiseksi, esitelladn EKP:n
verkkosivuilla julkaisussa "New procedure for constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges” (EKP, joulukuu 2009).

2 Oljyn jaelintarvikkeiden hintoja koskevat oletukset perustuvat futuurihintoihin arviointijakson loppuun asti. Muiden raaka-aineiden hin-
tojen oletetaan kehittyvén futuurihintojen mukaisesti vuoden 2014 ensimmaéiseen neljannekseen asti ja seurailevan sen jélkeen maailman
talouskehitysta.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




tamistoimia kuten veronkorotuksia ja menoleikkauksia on jo toteutettu tai niitd odotetaan toteu-
tettavan vuonna 2013, mutta oletuksiin siséltyy tdssa vaiheessa vasta hyvin véhén vakauttamis-
toimia vuodelle 2014.

Kasainvalistéd ympéristoéd koskevat arviot

Euroalueen ulkopuolisen maailman BKT:n kasvun arvioidaan nopeutuvan tarkastelujaksolla va-
hitellen. Vuonna 2013 sen arvioidaan olevan 3,8 % eli hieman nopeampaa kuin vuonna 2012
(3,7 %), ja vuonna 2014 sen odotetaan nopeutuvan edelleen 4,4 prosenttiin. Kasvun asteittaiseen
piristymiseen viittaavat my0ds (euroalueen ulkopuoliset) ostopaallikdiden kyselyt, joiden tulokset
ovat viime kuukausina kohentuneet l&helle pitkan aikavélin keskiarvoja, mika kertoo yritysten
luottamuksen parantumisesta. Lisaksi osakehintojen nousu seka heilahtelujen vaheneminen ja kes-
keisten tuotto- ja muiden erojen kapeneminen rahoitusmarkkinoilla osoittavat kansainvalisten ra-
hoitusmarkkinoiden tilanteen edelleen parantuneen. Suurimpien kehittyneiden talouksien keski-
pitkan aikavalin talousndkymat kuitenkin karsivét edelleen mm. siitd, ettd kotitaloudet kehitty-
neissé talouksissa ovat edelleen hyvin velkaantuneita, vaikka yksityisen sektorin velkaantunei-
suutta onkin kyetty tasapainottamaan. L&hivuosien kasvundkymid heikentdnee myos tarve Kiris-
tad finanssipolitiikkaa. Kehittyvien talouksien kasvun arvioidaan kuitenkin pysyvan vankkana.
Euroalueen ulkomaisen kysynnan odotetaan kasvavan 3,5 % vuonna 2013 ja 6,3 % vuonna 2014
(vuonna 2012 se kasvoi 3,2 %) eli kutakuinkin maailmantalouden kasvunékymia vastaavasti.

BKT:n kasvua koskevat arviot

Euroalueen BKT supistui vuoden 2012 viimeisella neljanneksella 0,6 % supistuttuaan jo kolman-
nella neljanneksella 0,1 % ja toisella neljannekselld 0,2 %. Euroalueen kotimainen kysynté heikke-
ni merkittavasti vuoden viimeisella neljannekselld, kun yksityinen kulutus ja investoinnit vahenivat.
Myds vienti supistui, silla ulkomaankaupan kehitys oli kuluneen vuoden lopussa heikkoa.

BKT:n kehityksen odotetaan vakaantuvan vuoden 2013 alkupuoliskon kuluessa ja alkavan véhi-
tellen elpyd vuoden jélkipuoliskolla. Talouskehitysté vauhdittanee viennin kasvu, jonka odotetaan
vahitellen piristyvan vuonna 2013, kun ulkomainen kysynta kehittyy suotuisasti huolimatta euron
vahvistumiseen liittyvastd kilpailukyvyn heikkenemisestd. Elpymistd vauhdittaa odotettavasti
my0s se, ettd kasvua tukeva rahapolitiikka edistéa kotimaista yksityisen sektorin kysyntéa ja etta
kaytettdvissa olevat reaalitulot saavat tukea inflaation hidastumisesta, kun yhtaalta euro vahvistuu
jatoisaalta raaka-aineiden hintojen oletetaan laskevan. Kotimaisen kysynnan odotetaan kuitenkin
pysyvan heikkona, silla luottamus on edelleen yleisesti ottaen huono ja osassa maista on yha tar-
peen vahentéda velkaantumista ja vakauttaa julkista taloutta. Kotimaisen kysynnan arvioidaan el-
pyvan arviointijaksolla vain asteittain. Arvion mukaan elpyminen ja& historiallisesti katsottuna
kaiken kaikkiaan vaimeaksi, joten tuotantokuilu on koko arviointijakson ajan negatiivinen. BKT:n
vuotuisen kasvun odotetaan olevan -0,9 —-0,1 % vuonna 2013 ja 0,0-2,0 % vuonna 2014.

Kysyntéeristd euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan viennin kasvun arvioidaan vauhdittuvan vuo-
den 2013 kuluessa ja sen jalkeen. Viennin kasvua tukee euroalueen ulkomaisen kysynnan véhit-
tainen vahvistuminen, joskin arvion mukaan vaikutusta lievent&a jonkin verran euron vahvistu-
misesta johtuva kilpailukyvyn heikkeneminen. Yritysten investoinnit todennékdisesti supistuivat
vuoden 2012 viimeisella neljannekselld, ja niiden arvioidaan heikkenevan vuoden 2013 alkupuo-
liskolla edelleen jonkin verran, silla luottamus on verrattain heikko, kapasiteetin kdyttdaste on al-
hainen, kysyntanakymat ovat hauraat ja luotonantotilanne on joissakin maissa epasuotuisa. His-
toriallisesti tarkasteltuna hyvin alhainen yritysten investointien osuus BKT:std alkaa arvioiden
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Taulukko A. Euroalueen talousnikymia koskevat arviot

(keskimadrainen vuotuinen prosenttimuutos)®)

\ 2012 2013 2014

YKHI 2,5 1,2-2,0 0,6-2,0
BKT -0,5 -0,9--0,1 0,0-2,0
Yksityinen kulutus -1,2 -1,3--0,3 -0,3-1,5
Julkinen kulutus 0,0 -0,9--0,1 -0,4-1,2
Kiintedn padoman bruttomuodostus -4,0 -3,8--1,0 -0,9-35
Vienti (tavarat ja palvelut) 2,9 -1,3-35 0,8-7,8
Tuonti (tavarat ja palvelut) -0,7 -2,1-2,3 1,0-7,2

1) BKT:té ja sen erié koskevat arviot perustuvat tydpdivéakorjattuihin tietoihin. Tuontia ja vientid koskevat arviot sisaltdvat myds euroalueen
sisdisen kaupan.

mukaan kasvaa vuoden 2013 jalkipuoliskolla, kun kotimaisen ja ulkomaisen kysynnén asteittai-
nen vahvistuminen ja hyvin alhainen korkotaso vauhdittavat investointeja. Asuinrakennusinves-
tointien odotetaan supistuvan tulevina vuosineljanneksiné entisestdan. Syynd ovat kdytettavissa
olevien tulojen heikko kasvu, kuluttajien hauraana pysynyt luottamus ja sen hapuileva elpyminen
sekd joidenkin maiden asuntomarkkinoilla edelleen k&ynnissa oleva korjausliike. Epasuotuisia
vaikutuksia tasoittaa jossakin mé&drin asuinrakennusinvestointien suhteellinen houkuttelevuus
erdissé toisissa maissa, joissa asuntolainakorot ovat historiallisesti katsottuna erittain alhaiset.
Useissa euroalueen maissa odotetaan toteutettavan julkisen talouden vakauttamistoimia, joten jul-
kisten investointien ennakoidaan supistuvan koko arviointijakson ajan.

Yksityinen kulutus supistui vuoden 2012 viimeisella neljanneksella. Taustalla lienee ollut kéytet-
tavissa olevien reaalitulojen selva supistuminen, jolla oli suurempi vaikutus kulutukseen kuin
séastamisasteen laskulla kotitalouksien pyrkiessa pitdimaén kulutusta tasaisena. Yksityisen kulu-
tuksen odotetaan supistuvan edelleen vuoden 2013 alkupuoliskolla mutta elpyvén jonkin verran
vuoden jalkipuoliskolla eli kutakuinkin seurailevan kaytettavissa olevien reaalitulojen kehitysté.
Yksityisen kulutuksen kasvun arvioidaan vauhdittuvan vuonna 2014, kun ty6tulot kasvavat tyo-
markkinatilanteen parantuessa ja julkisen talouden vakauttamistoimien haittavaikutusten vaistyessa.
Avrvioiden mukaan yksityisen kulutuksen elpymistd vuonna 2014 kuitenkin hidastaa sa&stamisasteen
kasvu, jonka taustalla on korkeana pysyva tyéttomyysaste ja kotitalouksien tarve vahentéa velkaan-
tuneisuuttaan. Julkisen kulutuksen arvioidaan supistuvan vuonna 2013 julkisen talouden vakautta-
mistoimien vuoksi mutta kasvavan hieman vuonna 2014.

Tuonti euroalueen ulkopuolelta on ollut viime aikoina véahaista, mutta kokonaiskysynnan véhitel-
len elpyessa tuonnin arvioidaan vauhdittuvan vuoden 2013 aikana ja sen jalkeen. Koska viennin
ennakoidaan kasvavan tuontia nopeammin, ulkomaankaupalla odotetaan olevan arviointijaksolla
positiivinen nettovaikutus BKT:n kasvuun (ei tosin yhtd vahva kuin vuonna 2012). Vaihtotaseen
ylijaédmén odotetaan kasvavan arviointijaksolla ulkomaankaupan ylijaédmén kasvun myota.

Hintoja ja kustannuksia koskevat arviot

YKHI-inflaatiovauhti oli Eurostatin alustavan arvion mukaan vuoden 2013 helmikuussa 1,8 %.
Sen odotetaan hidastuvan vuoden 2013 kuluessa entisestaan, silla energian hinnan — ja vahdisem-
massa maarin myos elintarvikkeiden hintojen — vuotuisen nousuvauhdin arvioidaan hidastuvan
selvasti vuoden 2012 tavanomaista suuremmista lukemista. Energian hinnan nousuvauhdin arvioi-
daan hidastuvan osin siksi, ettd 61jyn hinnan taannoisen nousun vaikutus jaa pois vertailusta ja 61jyn
hinnan oletetaan laskevan vahitellen arviointijakson aikana. Myos elintarvikkeiden hintojen nou-
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suvauhdin arvioidun hidastumisen taustalla on Taulukko B. Vertailua joulukuun 2012
vertailuajankohdan vaikutus, sill4 aiempi hin- arvioon

nannousu Jaa pOiS vertailusta ja elintarvikkei- (keskiméadrainen vuotuinen prosenttimuutos)
den hintojen oletetaan laskevan arviointijaksol- |

2013 2014

la jonkin verran niin maailmanmarkkinoilla

. . . . . . BKT - joulukuu 2012 -0,9-0,3 0,2-2,2
kuin Euroopassakin. lIman elintarvikkeiden ja BKT — maaliskuu 2013 0901 0.0-20
energian hintoja lasketun YKHI-inflaation arvioi- YKHI - joulukuu 2012 AR 6o
daan hidastuvan hienokseltaan vuonna 2013 YKHI — maaliskuu 2013 1,2-2,0 0,6-2,0

euron vahvistumisen ja talouskehityksen vai-
meuden vuoksi. Sen arvioidaan nopeutuvan
vain hieman vuonna 2014, silla talouden elpyminen on hidasta. Keskimaaraisen vuotuisen YKHI-
inflaation arvioidaan hidastuvan ja olevan 1,2-2,0 % vuonna 2013 ja 0,6-2,0 % vuonna 2014.
Vuonna 2012 se oli 2,5 %.

Ulkoiset hintapaineet ovat lieventyneet viime kuukausina euron vahvistumisen my6té. Tuonnin
deflaattorin vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan hidastuvan vuonna 2013 mutta vakaantuvan sit-
ten jonkin verran vuonna 2014, kun euron valuuttakurssin vahvistumisesta johtuva hidastava vai-
kutus oletettavasti vaistyy. Kotimaisista inflaatiopaineista tyontekijaé kohti laskettujen tydvoima-
kustannusten vuotuisen kasvun odotetaan olevan heikon tydmarkkinatilanteen vuoksi vaimeaa
vuosina 2013 ja 2014. Kun otetaan huomioon arvioitu kuluttajahintainflaation hidastuminen, tyon-
tekijaa kohti laskettujen reaalisten tydvoimakustannusten arvioidaan kasvavan vahitellen arvioin-
tijakson aikana. Vuosina 2011 ja 2012 ne supistuivat. Yksikkdtyokustannusten kasvun arvioidaan
pysyvén suhteellisen nopeana, silla tuottavuuden kasvu on huomattavasti palkkojen nousua hi-
taampaa. Vuonna 2014 yksikkotydkustannusten kasvun ennakoidaan hidastuvan, silla tuottavuu-
den kasvun odotetaan vauhdittuvan, kun talouskehitys elpyy tydllisyyttd nopeammin. Voittomar-
ginaalien (eli perushintaisen BKT:n deflaattorin ja yksikkdtyokustannusten suhteen) odotetaan
supistuvan jonkin verran vuonna 2013 (vuonna 2012 ne supistuivat voimakkaammin). VVoittomar-
ginaalien pieneneminen kompensoi yksikkotyokustannusten verrattain vahvaa kasvua. Sitten
voittomarginaalien odotetaan elpyvén yksikkdtyokustannusten kasvun hidastumisen ja talousti-
lanteen asteittaisen kohenemisen myota. Osana julkisen talouden vakauttamista toteutettavilla hal-
linnollisesti sadnneltyjen hintojen ja vélillisten verojen korotuksilla odotetaan olevan verrattain
suuri vaikutus YKHI-inflaatioon vuosina 2013 ja 2014, vaikka vakauttaminen ei ole aivan yhté
voimakasta kuin vuonna 2012.

Vertailua joulukuun 2012 arvioon

Joulukuun 2012 Kuukausikatsauksessa julkaistuun eurojarjestelman asiantuntijoiden arvioon ver-
rattuna euroalueen BKT:n kasvun vaihteluvalin yldrajaa vuodelle 2013 on tarkistettu alaspéin.
Syynd on pééasiassa BKT:n heikko kasvu vuoden 2012 viimeiselld neljdnnekselld. Sen vuoksi
kasvuperinndn mekaaninen vaikutus vuoden 2013 keskiméadrdiseen vuotuiseen kasvuvauhtiin on
aiemmin arvioitua negatiivisempi. Neljdnnesvuosikasvua koskevat arviot vuodelle 2013 ovat kui-
tenkin jokseenkin ennallaan. BKT:n keskimé&aréisen vuotuisen kasvun vaihteluvélia vuodel-
le 2014 on tarkistettu hieman alaspéin. Y KHI-inflaation vaihteluvéli vuodelle 2013 on hieman ka-
peampi kuin joulukuisissa asiantuntija-arvioissa, ja vaihteluvélin ylaraja vuodelle 2014 on hieman
joulukuista alempana péaéasiassa euron valuuttakurssin vahvistumisen vuoksi.
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Taulukko C. Euroalueen BKT:n kasvua ja YKHI-inflaatiota koskevien ennusteiden

vertailua

(keskiméaardinen vuotuinen prosenttimuutos)

Julkistamis- BKT:n kasvu YKHI-inflaatio

ajankonta 2013 2014 2013 2014
OECD marraskuu 2012 -0,1 1,3 1,6 12
Euroopan komissio helmikuu 2013 -0,3 1,4 1,8 15
IMF tammikuu 2013 -0,2 1,0 1,6 1,4
Survey of Professional Forecasters helmikuu 2013 0,0 1,1 1,8 1,8
Consensus Economics Forecasts helmikuu 2013 -0,2 1,0 1,8 17
Euro Zone Barometer helmikuu 2013 -0,1 1,2 1,9 1,8
-kyselytutkimus
EKP:n asiantuntijoiden arviot maaliskuu 2013 -0,9--0,1 0,0-2,0 1,2-2,0 0,6-2,0

EKP

Lahteet: Euroopan komission talven 2013 talousennuste; IMF:n tammikuun 2013 World Economic Outlook Update (BKT:n kasvuarvio)
ja lokakuun 2012 World Economic Outlook (inflaatioennuste); OECD:n marraskuun 2012 Economic Outlook; Consensus Economics
Forecasts sekd EKP:n Survey of Professional Forecasters.

Huom. EKP:n asiantuntijoiden arviot ja OECD:n ennusteet perustuvat tydpaivakorjattuihin tietoihin, kun taas Euroopan komission ja
IMF:n luvuissa ei oteta huomioon sit4, montako tyopaivaa kunakin vuonna on. Muissa ennusteissa ei mainita, perustuvatko ne tyopaiva-
korjattuihin tietoihin vai eivét.

Vertailua muiden laitosten ennusteisiin

Useat kansainvaliset jérjestot ja yksityiset ennustelaitokset julkaisevat ennusteita euroalueen ta-
lousnakymisté (ks. taulukko C). Namaé ennusteet eivat kuitenkaan ole taysin vertailukelpoisia kes-
kenaan eivatka EKP:n asiantuntijoiden laatimien kokonaistaloudellisten arvioiden kanssa, koska
ne on laadittu eri ajankohtina. Lisdksi (osittain maaritteleméattomat) menetelmat, joilla oletukset
finanssipolitiikkaa, rahoitusmarkkinoita seka ulkoisia tekijoita koskevista muuttujista kuten 6ljyn
ja muiden raaka-aineiden hinnoista johdetaan, poikkeavat toisistaan. Myos tyopéivékorjauksissa
kaytetyissd menetelmissa on eroja.

Talla hetkell& ké&ytettavissé olevissa muiden jérjestdjen ja ennustelaitosten ennusteissa euroalueen
BKT:n kasvun odotetaan olevan -0,3-0,0 % vuonna 2013, eli ennusteet asettuvat EKP:n asiantun-
tijoiden arvion vaihteluvalin ylarajan tuntumaan. Vuonna 2014 BKT:n kasvun ennustetaan olevan
1,0-1,4 %, eli ennusteet sijoittuvat EKP:n asiantuntijoiden arvion vaihteluvalille. Keskimaaraisen
vuotuisen YKHI-inflaation odotetaan olevan 1,6-1,9 % vuonna 2013 ja 1,2-1,8 % vuonna 2014,
eli ennusteet asettuvat EKP:n asiantuntija-arvion vaihteluvaleille.
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5 JULKISEN TALOUDEN KEHITYS

Euroopan komission ensimmaisen kattavan talven 2013 talousennusteen mukaan julkisen talouden
vakauttamisen odotetaan jatkuvan. Euroalueen julkisen talouden alijddmén odotetaan pienentyneen
3,5 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2012, ja vuosina 2013 ja 2014 alijgdméasuhteen ennakoi-
daan pienenevan edelleen. Samaan aikaan BKT:hen suhteutetun velan arvioidaan kasvavan, joskin
hidastuvaa vauhtia, ja olevan 95,2 % vuonna 2014. Julkista taloutta on tarpeen vakauttaa edelleen,
jotta voidaan véhent&a julkisen talouden kestavyyteen kohdistuvia riskeja ja turvata luottamus talous-
ja rahaliiton toimintaan. Liiallisia alijag@mi& koskevan menettelyn kohteena olevien maiden on varmis-
tettava liiallisten alija@mien korjautuminen talous- ja vakaussopimuksen séanndsten mukaisesti.

JULKISEN TALOUDEN KEHITYS VUOSINA 2012 JA 2013

Euroopan komission ensimmadisen kattavan talven 2013 talousennusteen mukaan edistymisen julki-
sen talouden tasapainottomuuksien vahentdmisessé odotetaan jatkuvan, joskin hieman hitaammin
kuin komission syksyn 2012 talousennusteessa arvioitiin. Euroalueen julkisen talouden alijgdman
odotetaan pienentyneen 3,5 prosenttiin suhteessa BKT:hen vuonna 2012, kun alijg@masuhde oli
vuonna 2011 ollut 4,2 % (ks. taulukko 12 ja kuvio 56). Alijag@matilanteen kohentuminen johtuu siité,
etté tulot suhteessa BKT:hen kasvoivat 0,9 prosenttiyksikkoa eli 46,3 prosenttiin vuonna 2012 (eri-
tyisesti tulo- ja varallisuusverojen ja valillisten verojen korotusten vuoksi), kun taas menot kasvoivat
hyvin vahéan (ks. kuvio 57). BKT:hen suhteutetun euroalueen julkisen talouden velan odotetaan
kasvaneen 5 prosenttiyksikkoa eli 93,1 prosenttiin. Kasvu johtuu l&hinna velkakannan korjauseran
kehityksestd (euroalueen ohjelmamaiden rahoitustuki ja valtioiden tukitoimet rahoitussektorilla) ja
koron ja BKT:n kasvuvauhdin valisen eron suurenemisesta (ns. lumipalloefekti) heikon kokonais-
taloudellisen tilanteen vuoksi. Perusalijag@malla arvioidaan sen sijaan olleen suhteellisen vahdinen
vaikutus velkasuhteen suurenemiseen. Syksyn 2012 ennusteeseen verrattuna velkasuhteen kasvu
vuonna 2012 on voimistunut padasiassa perusalijaddman suurenemisen vuoksi.

Julkisen talouden alijd@maésuhteen arvioidaan pienenevén 2,8 prosenttiin vuonna 2013 ja edelleen
hieman eli 2,7 prosenttiin vuonna 2014 (ks. taulukko 12). Julkinen talous tasapainottuu edelleen
verotulojen kasvun (vuonna 2013) ja harkinnanvaraisten menojen asteittaisten leikkausten (mm. palkat,
julkiset investoinnit ja vélituotekayttd) vauhdittamana. Julkisen talouden velkasuhteen odotetaan
kasvavan koko ennustejaksolla, joskin hidastuvaa vauhtia. Kasvu johtuu padasiassa koron ja BKT:n
kasvuvauhdin valisestd — tosin kapenevasta — erosta, mika kuvastaa BKT:n kasvun hidasta elpymis-
té tarkastelujaksolla. Samoin se johtuu velkakannan korjauseréan kehityksen kohentumisesta (olettaen,

Taulukko 12. Julkisen talouden kehitys euroalueella

(% BKT:std, julkisyhteisot)

‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 2013 2014
a. Tulot yhteensa 45,0 44,9 448 45,4 46,3 46,8 46,5
b. Menot yhteensa 47,1 51,2 51,0 49,5 49,8 49,5 49,2

josta:

¢. Korkomenot 3,0 2,9 2,8 3,0 31 3,1 3,1
d. Perusmenot (b-c) 44,1 48,4 48,1 46,5 46,7 46,5 46,2
Rahoitusjaama (a-b) -2,1 -6,3 -6,2 -4,2 -3,5 -2,8 -2,7
Perusjaama (a-d) 0,9 -35 -34 -1,1 -0,4 0,4 0,5
Sudannekorjattu rahoitusjaama -3,0 -4,5 -5,1 -3,5 -2,4 -1,3 -1,6
Bruttovelka 70,2 80,0 85,6 88,1 93,1 95,1 95,2
Lisatieto: BKT:n maara 0,4 -4,4 2,0 1,4 -0,6 -0,3 1,4

(prosenttimuutos)

Léahteet: Euroopan komission talven 2013 talousennuste ja EKP:n laskelmat.
Huom. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivét valttamatta tasmaa.
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Kuvio 56. Julkisen talouden kehitykseen vaikuttavat tekijit euroalueella

éin ja todellisen

(% BKT:std, prosenttimuutos)
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Léhteet: Euroopan komission talven 2013 talousennuste ja EKP:n laskelmat. Tiedot viittaavat julkisyhteisdihin.

Kuvio 57. Euroalueen neljannesvuosittaiset julkisyhteisojen rahoitustilastot ja ennusteet

=== Tulot yhteensi (neljannesvuositilastot)

«+++ Menot yhteensi (neljannesvuositilastot)
A Tulot yhteensé (Euroopan komission vuositason ennuste)
B Menot yhteensi (Euroopan komission vuositason ennuste)

a) Neljin neljinneksen liukuvien summien vuotuinen b) Neljin neljinneksen liukuvat summat prosentteina

kasvuvauhti prosentteina BKT:sti
52 52 52 52
50 : 50 50 o 50
N " | s “efeeee ™ L

S ] S ||
48 3 48 48 3 48

_."‘ A A _.‘. A A
46 |eeeslas > = 46 46 | eeadds £ 46
44 44 44 44
Py 4 | )
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42
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Léhteet: Eurostatin ja kansallisiin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat sek& Euroopan komission

talven 2013 talousennuste.

Huom. Tiedot viittaavat julkisyhteisdihin. Kuvioissa esitetdan kokonaistulojen ja -menojen kehitys neljén neljanneksen liukuvina summina
vuoden 2007 ensimmaisesté neljanneksesta vuoden 2012 kolmanteen neljdnnekseen seké Euroopan komission talven 2013 talousennus-

teeseen perustuvat vuositason ennusteet vuosiksi 2012, 2013 ja 2014.
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ettd taloustuki muille euroalueen maille vahenee). Rahoitusasemien ylijagdmat tasoittavat naiden te-
kijoiden vaikutusta velkasuhteen kasvuun vain osittain. Komission syksyn 2012 talousennusteeseen
verrattuna euroalueen julkisen talouden velkasuhteen odotetaan olevan 0,6 prosenttiyksikkoé suu-
rempi vuonna 2013 ja 0,9 prosenttiyksikkdd suurempi vuonna 2014.

JULKISEN TALOUDEN KEHITYS JA SUUNNITELMAT TIETYISSA MAISSA

Euroalueen maat ovat tehneet merkittévié toimia alijaddmien vahentdmiseksi, jotta liialliset alijadmét
saadaan korjattua niille sovituissa maaraajoissa. Tosin maakohtaiset erot ovat suuria. Euroopan ko-
mission talven 2013 ennusteen mukaan Italian ennakoidaan korjanneen liiallisen alijaddmansa liialli-
sia alijadmia koskevan menettelyn mukaisessa maaraajassa eli vuoteen 2012 mennessa. Kypros ja
mahdollisesti myds Belgia ovat sen sijaan jadneet tavoitteistaan vuonna 2012. Liséksi komission
ennuste viittaa siihen, etta jotkin euroalueen maat, joiden maéaraaika liiallisten alijg@mien menette-
lyssé on vuosi 2013 tai jokin sitd seuraava vuosi, eivat saa korjattua liiallisia alijadmiaan sovituissa
madraajoissa ilman uusia rakenteellisia vakauttamistoimia.

Seuraavassa esitetddn lyhyt katsaus julkisen talouden viimeaikaiseen kehitykseen suurimmissa euro-
alueen maissa, EU:n ja IMF:n rahoitustukea saavissa maissa sekd Kyproksessa.

Saksassa julkisen talouden nimellinen rahoitusasema oli kansantalouden tilinpidon alustavien tietojen
mukaan 2,2 miljardia euroa ylijadmainen (0,1 % suhteessa BKT:hen) vuonna 2012. Tama johtui lahin-
nd ilman sosiaaliturvarahastoja lasketun julkisen sektorin alijadmén pienenemisesta ja sosiaaliturvajar-
jestelman ylijadman hienoisesta kasvusta. Rahoitusaseman kohentumisen perusteella Saksa on toden-
nakoisesti saavuttanut keskipitkan aikavélin rakenteellisen budjettitavoitteensa vuonna 2012. Valtion-
talouden budjetissa ei ennakoida merkittavia uusia julkistaloudellisia toimia vuodelle 2013.

Ranskassa parlamentti hyvéksyi 20.12.2012 vuoden 2013 budjetista annetun lain, joka sisélta4 1ahinna
veronkorotuksellisia vakauttamistoimia. Toimien suuruus on 1,2 % suhteessa BKT:hen. Ranskan pe-
rustuslakineuvosto on kuitenkin suhtautunut kielteisesti ehdotettuun suurituloisten kotitalouksien ve-
rotukseen (75 prosentin tuloverotus). Komission talven 2013 ennusteen mukaan Ranskan julkisen ta-
louden alija@dmadsuhteen arvioidaan kasvavan 3,7 prosenttiin vuonna 2013, mika viittaa siihen, ett& ilman
yliméaraisia toimia liiallista alijadmaa ei saada korjattua vuoden 2013 maéraaikaan mennessa.

Italiassa kansallinen tilastolaitos julkaisi 1.3.2013 ensimmaisen arvion julkisen talouden alijag@masta
vuodelle 2012. Arvion mukaan alijadmasuhde oli 3 %. Jos Eurostat vahvistaa arvion, vuonna 2009
kaynnistetty Italian liiallisia alijadmia koskeva menettely kumotaan. Italian tilastolaitoksen mukaan
julkisen talouden velkasuhde oli puolestaan 127 % vuonna 2012. Euroopan komission talven 2012
ennusteessa on paadytty kutakuinkin vastaaviin lukemiin.

Espanjassa hallitus on ilmoittanut, etté julkisen talouden alijagdmésuhde — ilman pankkisektorille mydn-
nettya tukea — oli 6,7 % vuonna 2012, kun se oli vuonna 2011 ollut 9,0 %. Alijaédméasuhde ei saavutta-
nut viimeisimmassé liiallisia alijadmia koskevassa menettelyssé asetettua tavoitetta (6,3 %), mutta tulos
oli hieman parempi kuin useimmat ulkopuoliset arvioijat olivat ennakoineet. Espanjan rahoitussektori-
ohjelman mukaisista pankkien pd&omatuista kirjautuvat padomansiirrot ovat 3,3 % suhteessa BKT:hen,
ja ne mukaan luettuina julkisen talouden alija@@masuhde oli 10 % vuonna 2012. Valtion verotulot vuo-
delta 2012 (kassaperusteisesti laskettuna) olivat vuoden 2013 budjetin ennusteen mukaiset.

Alankomaissa julkisen talouden alijadmasuhteen arvioidaan komission talven 2013 talousennusteen
mukaan pienentyvan 3,6 prosenttiin vuonna 2013 (4,1 % vuonna 2012). Nama lukemat ovat hieman
suuremmat kuin tutkimuslaitos Dutch Bureau for Economic Policy Analysisin dskettain julkaisemas-
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sa ennusteessa arvioitiin. Kummassakin ennusteessa on mukana 1.2.2013 ilmoitettu SNS Reaal -pankin
kansallistaminen, mikd nostattaa alijadmasuhdetta 0,6 prosenttiyksikkod ja kasvattaa sen selkedsti
liiallisten alijadmien menettelyssé asetettua vuoden 2013 tavoitetta suuremmaksi.

Belgiassa julkisen talouden alijagdméansuhteen odotetaan jadvan liiallisten alijagdmien menettelyssa
asetetusta vuoden 2012 tavoitteesta, jos Eurostat katsoo, ettd Dexia-pankin pddomittaminen joulu-
kuussa 2012 on vaikuttanut kielteisesti vuoden 2012 alijadmésuhteeseen (0,8 prosentin verran). Ko-
mission talven 2013 ennusteen mukaan Belgian alijagdméasuhde on 3 % vuonna 2012 (ja myds vuon-
na 2013), mutta arviossa ei ndy pankin padomittamisen tilapdinen vaikutus.

Kreikassa kassaperusteisesti laskettu julkisen talouden perusjadma — ilman rahoitussektorin tuen
vaikutusta — osoitti 434 miljardin euron ylijadmaa (0,2 % suhteessa BKT:hen) vuonna 2012, kun
koko julkisen talouden alijadma oli 12,5 miljardia euroa (6,4 % BKT:std). Vuonna 2011 alijaama oli
ollut 20,5 miljardia euroa (9,9 % BKT:std). Rahoitusaseman kohentuminen edellisvuotisesta johtui
EU:n ja IMF:n toisen sopeutusohjelman yhteydessa sovituista vakauttamistoimista. Toimet kompen-
soivat heikentyneen kokonaistaloudellisen tilanteen haitallisen vaikutuksen selvasti. Myds julkisen
talouden kassavaje oli selkeésti vuoden 2012 budjettitavoitetta pienempi, kun operationaaliset ja
investointimenot jaivat suunniteltua véhdisemmiksi, mik& kumosi vahentyneiden verotulojen vaiku-
tuksen téysin ja enemmankin. Menojen alittuminen johtuu tiukasta likviditeettitilanteesta, kun Krei-
kan toinen rahoitustukiera lykattiin myonnettavéksi joulukuun 2012 puolivalissa ja etenkin tervey-
denhuoltosektorilla oli kertynyt maksamattomia laskuja. Samaan aikaan Eurostatin julkaisemat
kansantalouden tilinpidon tiedot vuoden 2012 kolmannelta neljannekseltd osoittavat, etta julkisen
talouden tilanne on heikentynyt vuoteen 2011 verrattuna. Kreikan kumulatiivinen perusalijadma oli
noin 4,7 % suhteessa BKT:hen vuoden 2012 kolmannella neljannekselld, kun se oli vastaavalla ajal-
la vuonna 2011 ollut 2,8 %. Tilanteen heikentyminen johtuu yksinomaan padomansiirroksi luokitel-
lusta hallituksen tuesta pankkijarjestelmélle ATE-pankin alasajon vuoksi. llman sit4 Kreikan julkisen
talouden rahoitusasema olisi parantunut. Lisaksi verohallinnon tehostamisessa on edistytty hyvin
hitaasti, ja joulukuun 2012 loppua koskevat useat keskeiset tunnusluvut jaivat selkedsti tavoitteistaan.
Veropolitiikassa Kreikan parlamentti hyvaksyi muutoksia nykyisiin sdadoksiin, mika vaikutti osal-
taan rahoitustukierdn myodntamiseen Kreikalle tammikuussa 2013. Muutoksilla vahvistetaan tarkeim-
mat toimet tuloverotuksen uudistamiseksi. Uudistuksen odotetaan johtavan uuteen kattavaan vero-
lainsaadantoon, jonka parlamentin on tarkoitus hyvéksya toukokuun 2013 loppuun mennessa. Julki-
sen hallinnon uudistukset ovat edenneet hitaasti, ja eri hallintolinjoista vastaavien ministerien hen-
kilostésuunnitelmien valmistelut viivastyivat hyvin merkittavasti. Nama suunnitelmat ovat keskeinen
osa julkisen sektorin henkildstdhallinnon tehostamissuunnitelmaa. Helmikuussa Kreikalle maksettiin
rahoitustukierd, kun Kreikan parlamentti hyvaksyi 18.2.2012 tarkistetun keskipitkén aikavélin fi-
nanssipoliittisen suunnitelman vuosiksi 2013-2016. Strategiassa otetaan huomioon velkakirjojen
vaihto-ohjelman vaikutus ja asetetaan ministereille ja terveydenhuoltosektorille kolmivuotiset meno-
yldrajat. Menoyldrajat ovat sitovat seuraavat kaksi vuotta.

Portugalissa viranomaiset odottavat ilman pankkien pdadomittamista lasketun alijag@masuhteen olleen
hieman alle 5 % vuonna 2012, joten se oli EU:n ja IMF:n sopeutusohjelman tavoitteen mukainen.
Arvio siséltda lentokenttid operoivan yhtion myynnista saadut tulot, joiden tilastointitapaa ei ole
vielé paatetty. Jos tilastoviranomaiset luokittelevat myynnin muuksi kuin talousoperaatioksi, jolla ei
ole vaikutusta julkisen talouden alijg@masuhteeseen, alijadma olisi noin 5,5 % suhteessa BKT:hen.

Irlannissa julkisen talouden vakautus jatkuu suunnitellun mukaisesti. Alijg@masuhteen odotetaan
vuonna 2012 olleen selvasti tavoiteltua pienempi joulukuussa saatujen merkittavien tulojen vuoksi.
Vuoden 2013 alun kassaperusteiset tiedot vahvistavat tulojen kasvun jatkuneen vahvana, joten myds
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Irlanti saavuttanee tavoitteensa EU:n ja IMF:n sopeutusohjelman viimeisend vuonna. Myds maan
rahoitustilanne on parantunut rahoitussektorin erien (ehdolliset velkakirjat ja vakuutusyhtid Irish
Life) myynnin ja IBRC-pankin &skettaisin likvidaation vuoksi.

Kyproksella on kassaperusteisten tietojen mukaan kassavajetta noin 5 % suhteessa BKT:hen. Komis-
sion talven 2013 ennusteen mukaan julkisen talouden alijadmésuhteen odotetaan olleen 5,5 % vuon-
na 2012, joten liiallisia alija@mia koskevan menettelyn mukaista tavoitetta ei ole saavutettu. Kyproksen
parlamentti hyvaksyi &skettdin tuntuvan julkisen talouden vakautuspaketin vuosiksi 2013-2015.
Paketti sisaltéa julkisen sektorin palkkojen ja sosiaalietuuksien leikkauksia seké arvonlisaveron ja
valmisteverojen korotuksia. Kypros neuvottelee parhaillaan Euroopan komission, EKP:n ja IMF:n
kanssa yhteistydpoytakirjasta.

FINANSSIPOLIITTISET HAASTEET

Euroalueen maat ovat toteuttaneet viime vuosina merkittavia toimia julkisen talouden vakauttami-
seksi. Julkista taloutta on kuitenkin tarpeen vakauttaa edelleen, jotta voidaan vahentad julkisen ta-
louden kestavyyteen kohdistuvia riskeja ja palauttaa luottamus talous- ja rahaliiton toimintaan. Eu-
roopan komissio julkaisi askettéin julkisen talouden kestévyyttd koskevan vuoden 2012 raportin,
jossa esitetdan kokonaisarvio julkisen talouden kestavyyshaasteista useiden eri tunnuslukujen perus-
teella. Raportin mukaan julkiseen talouteen kohdistuvat lyhyen aikavalin riskit nayttavét vahenty-
neen edellisen raportin ajankohdasta eli vuodesta 2009. Euroalueen julkisen talouden keskipitkan ja
pitkan aikavélin haasteet ovat kuitenkin edelleen suuret. Taméa johtuu mm. ik&sidonnaisten kustan-
nusten kasvun budjettivaikutuksista ja tarpeesta toteuttaa merkittavia rakennetoimia, jotta yha kas-
vavat velkasuhteet saadaan pienentyméan kohti BKT:hen suhteutettua 60 prosentin viitearvoa. Jos
suureen julkisen talouden velkaan ei reagoida paattavaisesti, se voi vaikuttaa vahingollisesti maiden
kasvunakymiin, mika on myds yleisesti todettu alan kirjallisuudessa (ks. kehikko 6).

Luottamuksen palauttamiseksi julkisen talouden kestavyyteen on ratkaisevan tarkeéd, ettd euroalueen
maat varmistavat julkisen talouden vakauttamissuunnitelmissaan liiallisten alijs@mien korjaamisen méaa-
réajoissa ja tehostetun vakaus- ja kasvusopimuksen sitoumusten mukaisesti. Tinkimattomalle julkisen
talouden sopeutukselle ei ole toimivaa vaihtoehtoa. Siksi niiden maiden, joilla on suuria vakauttamisva-
jeita, on toteutettava Kiireesti lisdd rakenteellisia vakautustoimia, jotta nimelliset budjettivajeet pienenevat
kestavalla tavalla alle 3 prosenttiin suhteessa BKT:hen. Samalla vakautustoimien koostumus ja laatu on
tarkedd vakautuksen menestyksellisyyden ja sen kokonaistaloudellisten vaikutusten vuoksi. Julkisen ta-
louden toimien tulisi erityisesti keskittyd lahinna tuottamattoman julkisen kulutuksen (mukaan lukien
eléakeuudistukset) supistamiseen. Verotoimien tulisi puolestaan kohdistua Kilpailua vaaristamattémiin
veroihin, jotta voidaan rajoittaa verotuksen haitallisia vaikutuksia yksityisinvestointeihin ja tyollisyyteen.
Vaikka vakaus- ja kasvusopimus luo jonkin verran lilkkkumavaraa maille, joissa on odottamattomia talou-
dellisia tapahtumia, kaikkien poikkeuksellisten paétosten, joilla pidennetaan liiallisten alijagdmien menet-
telyssé asetettuja médraaikoja, on perustuttava huolelliseen arvioon ja oltava yhdenmukaisia sen keskeisen
tavoitteen kanssa, ettd julkinen talous on saatettava kestavélle pohjalle.

EU:n julkisen talouden ohjausjérjestelman vahvistamisessa on viime aikoina edetty merkittavasti.
Finanssipoliittinen sopimus astui voimaan 1.1.2013 osana hallitustenvalista sopimusta, kun 12 euro-
alueen maata oli ratifioinut sen. Finanssipoliittisen sopimuksen keskeiset elementit, kuten kansalli-
nen tasapainoisen rahoitusaseman saanto ja automaattisesti kéynnistyva korjausmekanismi, on siir-
rettdva kansalliseen lainsaadantéoén viimeistdan 1.1.2014. Euroalueen maat ovat myds edenneet ta-
louspolitiikan ohjauspakettiin (ns. "six-pack™) kuuluvan kansallisia julkisen talouden kehyksia kos-
kevan direktiivin sddnndsten taytantddnpanemisessa. Tosin toimia on tehostettava, jotta direktiivi on
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pantu kokonaisuudessaan taytantéon maaraaikaansa — vuoden 2013 loppuun — mennessé.! Lisaksi kolme
neuvotteluosapuolta (Euroopan komissio, EU:n puheenjohtajamaa ja Euroopan parlamentti) ovat
20.2.2013 péasseet yhteisymmarrykseen budjettikurin tiukentamista koskevasta lainsaddantopaketista (ns.
two-pack”), joka perustuu Euroopan komission marraskuussa 2011 esitettyihin ehdotuksiin. Toisessa
asetuksista sdadetdan mm. alustavaa talousarviosuunnitelmaa koskevasta aikataulusta, jonka mukaisesti
Euroopan komissio voi pyytaan tarkistetun alustavan talousarviosuunnitelman toimittamista, jos budjet-
tisuunnitelmat eivét vastaa vakaus- ja kasvusopimuksen velvoitteita. Siind sadddetddn my®s tiiviimman
seurannan vaatimuksista niille maille, joilla on liiallinen alijg@ma. Mité tulee haasteisiin, jotka liittyvat
syvempadan talous- ja rahaliittoon johtavan etenemissuunnitelman méaérittelemiseen, Eurooppa-neuvosto
edistyi asiassa hieman 13.-14.12.2012, etenkin pankkiunionin perustamisen osalta. On térkeda edeta
téssd suunnitelmassa ja syventaa yhteisvastuullisuutta etenkin finanssipolitiikan alalla.

1 Ks. myds EKP:n Kuukausikatsauksen helmikuun 2013 numeron artikkeli "The importance and effectiveness of national fiscal frameworks
in the EU”.

VALTION VELKAANTUMISEN VAIKUTUS TALOUSKASVUUN

Julkisyhteisdjen velkaantuneisuus on kehittyneissa talouksissa suurempaa kuin yleensa rauhan
aikana (ks. kuvio A). My06s huolet ndiden talouksien pitkén aikavélin kasvunakymista ovat voi-
mistuneet (ks. kuvio B). Julkisen velan suhde BKT:hen on kasvanut talous- ja finanssikriisin seu-
rauksena, ja se pysynee tavallista suurempana keskipitkélla aikavalilla. Kun liséksi vaeston
ikdéntymisestd seuraa todennakdisesti lisdd velkaantumista, markkinoilla on alettu huolestua ke-
hittyneiden talouksien julkisen talouden kestavyydesta pitkéll& aikavalill4. Tuoreissa empiirisis-

Kuvio A. Julkisyhteiséjen bruttovelka Kuvio B. Potentiaalisen tuotannon vii-
den vuoden keskimadirainen kasvuvauhti
(prosenttia suhteessa BKT:hen) (vuotuiset prosenttimuutokset)
N = Euroalue
~~~~~ Yhdysvallat +++++ Yhdysvallat
====[s0-Britannia . Iso-B1;1tann1a
—— Japani —— Japani
240 240 35 35
210 /| 210 3,0 A R 3,0
180 T 180 5 fermmnalll e 25
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Lahde: IMF World Economic Outlook, lokakuu 2012. Lahde: IMF World Economic Outlook, lokakuu 2012.
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RAHA- JA
REAALITALOUDEN
KEHITYS

Julkisen
talouden
kehitys

sd tutkimuksissa on havaittu, ettd suuri julki-  FUSLIEE 3 EGEC TR ERELLDL I L)

AN sl valituissa kehittyneissa talouksissa vuo-
nen velka voi haitata talouskasvua pitkalla sy )

aikavélillg, etenkin jos velkasuhde ylittad tietyt

(prosenttia suhteessa BKT:hen; vuotuiset prosenttimuutokset)

raja-arvot. Téssé kehikossa kdydaan l&pi aihet- -akseli: valtion velan suhde BKT:hen
ta kasittelevia tutkimuksia, joiden maara kas- yaakseliRBRSnlkasyy
vaa jatkuvasti. m— Keskiarvo

wsn - Mediaani
Teoreettisissa tutkimuksissa julkinen velka vai- 42 45
kuttaa kielteisesti joko asukasta kohti lasketun 40
BKT:n maaraan tai sen kasvuvauhtiin.® Alku- 35
vaiheessa? ensisijaisena huolena oli, ettd val- ’
tion velka muodostuu kohtuuttomaksi rasitteek- 0
si tuleville sukupolville, mikéd johtaa tulojen 25
pienenemiseen yksityisen pddoman supistuessa 20
(sill& julkinen velka supistaa yksityisia inves- LI s
tointeja). Ns. "debt overhang” -hypoteesissa® ’
puolestaan arvioidaan, ettd tietyn raja-arvon 10
ylityttyd velka heikentdé talouskasvua vahenta- 05
malla investoijien kannustimia tarjota péa- 0.0

ol MEI | BUN | BN
omaa. Joissakin sisasyntyiseen kasvuun perus- Ao S0 S Ve
tuvissa malleissa julkisella velalla voi olla  Lahteet: Reinhart ja Rogoff (2010).
my®onteinenkin vaikutus, jos silla on rahoitettu

oikeanlaisia julkisia hyddykkeita tai (tiettyyn

rajaan asti) tuottavaa julkista paaomaa.*

Aivan viime aikoihin asti empiiristé tutkimusta velan ja talouskasvun yhteydesté on ollut vahan,
mutta kriisin aikana aihe on saanut yha enemman huomiota. Useissa tutkimuksissa® julkisyhtei-
sOjen velan ja (asukasta kohti lasketun) BKT:n kasvun valill4 on todettu olevan k&é&nteinen suhde
etenkin tietyn raja-arvon ylittyessa. Kuviossa C on esitetty yksinkertaistettu tilasto, joka kuvaa BKT:n
kasvua erilaisissa velkatilanteissa erittdin pitkéll4 aikavalilld (vuosina 1790-2009) Reinhartin ja
Rogoffin (2010) mukaan.

Erassé kahtatoista euroalueen maata tarkastelevassa tutkimuksessa® julkinen velkasuhde lahto-
tilanteessa vaikutti (asukasta kohti lasketun) BKT:n kasvuun epélineaarisesti vuosina 1970-2008.
Kun velkasuhde oli vahintddan 90-100 %, silla oli keskiméaarin kielteinen vaikutus kasvuun pitkél-

1 Ulkosyntyiseen kasvuun perustuvissa malleissa finanssipoliittiset muuttujat vaikuttavat kasvuun vain tasaisesti ja lyhyemmalla aika-
valilla, kun taas sisésyntyiseen kasvuun perustuvissa malleissa arvioidaan kasvuvaikutusta ainakin pyrittdessa tasapainotilaan.

2 Ks. F. Modigliani, "Long-Run Implications of Alternative Fiscal Policies and the Burden of the National Debt”, Economic Journal,
N:0 71 (284), 1961, s. 730-755.

3 Kasite "debt overhang” on perdisin Krugmanin (1988) ulkomaista velkaa koskevasta tutkimustydstd, ja sitd kaytetdan sisésyntyiseen
kasvuun perustuvissa malleissa myds julkisen velan yhteydessé. Ks. P. Krugman, “Financing vs. Forgiving a Debt Overhang”, NBER
Working Paper, N:0 2486, 1988.

4 Ks. J. Aizenman, K. Kletzer ja B. Pinto, "Economic Growth with Constraints on Tax Revenues and Public Debt: Implications for Fiscal
Policy and Cross-Country Differences”, NBER Working Paper, N:012750, 2007; D. A. Aschauer, "Do States Optimize? Public Capital
and Economic Growth”, Annals of Regional Science, N:o 34, 2000, s. 343-363; ja C. Kamps, "Is there a lack of public capital in the
European Union?”, EIB Papers, 10/1, 2005, s. 72-93.

5 Ks. C. M. Reinhart ja K. S. Rogoff, "Growth in a Time of Debt”, NBER Working Paper, N:o0 15639, 2010; M. Kumar ja J. Woo, "Public
Debt and Growth”, IMF Working Paper, N:o 10/174, 2010; ja S. G. Cecchetti, M. S. Mohanty ja F. Zampolli, "The Real Effects of Debt”,
BIS Working Papers, N:o 352, 2011.

6 C. Checherita ja P. Rother, "The impact of high and growing government debt on economic growth: an empirical investigation in the
euro area”, Working Paper Series, N:o 1237, ECB, Frankfurt am Main, elokuu 2010, (European Economic Review, N:o 56, 2012,

s. 1392-1405).
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14 aikavalilla. My6hemméassa samoja maita tarkastelevassa tutkimuksessa’ vakaus- ja kasvu-
sopimuksen viitearvon mukaisella velkasuhteella ei havaittu olleen haitallista vaikutusta BKT:n
kasvuun vuosina 1990-2010, mutta kuten edellisessékin tutkimuksessa, jos velkaa oli yli 95 %
suhteessa BKT:hen, sill& oli keskimé&érin tilastollisesti merkittava lyhyen aikavélin talouskasvua
heikentévé vaikutus.

Y leistd talouspolitiikkaa ajatellen tulokset vahvistavat, etté julkista velkaa on tarkeda supistaa jul-
kisen talouden tasapainon palauttamiseksi ja samalla pitkan aikavélin kasvundkymien kohentami-
seksi. Tulokset kertovat myds, miten harkiten perussopimuksen velkakriteerin viitearvo (60 %
suhteessa BKT:hen) on valittu. EU:n jasenvaltioiden on pyrittdva saamaan velkasuhteensa viite-
arvon mukaiseksi tai pienemmaksi, jotta niilla olisi turvamarginaali uusien kriisien varalle. Ny-
kyisessd taloustilanteessa velan vahentdmistavoitteet on syyta asettaa kunnianhimoisesti. Jos val-
tiot tassa tilanteessa lykkaavat julkisen taloutensa sopeuttamista, ne vaarantavat kasvunakymansa
ja niiden julkisen talouden kestévyys on vaakalaudalla.

7 Ks. A. Baum, C. Checherita-Westphal ja P. Rother, "Debt and growth: new evidence for the euro area”, Working Paper Series, N:0 1450,
EKP, Frankfurt am Main, heindkuu 2012, (Journal of International Money and Finance, N:o 32, 2013, s. 809-821).
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

YHTEENVETO EUROALUEEN
TALOUSTILASTOISTA

Yhteenveto euroalueen taloudellisista indikaattoreista

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitys ja korot?

M12 M22 M32:9 M32:9 Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko 10 vuoden
3 kk:n lainat euro- | muiden rahoitus- (euribor, spot-korko®
(keskitetty) alueelle (pl. laitosten kuin vuotuisina (vuotuisina
liukuva keskiarvo | rahalaitokset ja rahalaitosten prosentteina, prosentteina,
julkisyhteisot)? liikkeeseen ajanjakson ajanjakson
laskemat keskiarvo) lopussa)
euromaaraiset
muut arvopaperit
kuin osakkeet?
1 2 3 4 5 6 7 8
2. Hinnat, tuotanto, kysynta ja tydémarkkinat®
YKHIY Teollisuuden Tybkustan- BKT:n maara Teollisuus- Kapasiteetin Tyéllisyys Tyottomyys
tuottajahinnat nukset (kp.) tuotanto (pl. kayttoaste (kp.) | (% tyovoimasta,
tuntia kohden rakentaminen) tehdasteolli- kp.)
suudessa, %
1 2 3 4 5 6 7 8
3. Ulkomaantalouden tilastot
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)
Maksutase (taloustoimet, netto) Valuuttavaranto | Ulkomainen netto- | Ulkomainen Euron efektiivinen Yhden euron
(kanta ajanjakson | varallisuusasema | bruttovelka valuuttakurssi: arvo dollareina
lopussa) (% BKT:sta) |(% BKT:std) | EER 209 (1999/1 = 100)
Vaihtotase ja Suorat sijoitukset Nimellinen Reaalinen
padomansiirrot Tavarat ja arvopaperi- (KHI)
sijoitukset
yhteensa
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Lahteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talouden ja rahoituksen paéosasto) ja Thomson Reuters.
Huom. Lisétietoja tdman tilasto-osan vastaavissa taulukoissa.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Liséatietoja Y leisté-osassa.

2) Vuotuiset prosenttimuutokset viittaavat kuukausitietojen osalta kuukauden lopun tietoihin, neljannesvuosi- ja vuositietojen osalta sité vastoin ajanjakson keskiarvon vuotuisiin
muutoksiin. Lisatietoja Teknisi& huomautuksia -osassa.

3) M3 jasen erét laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahasto-osuuksia ja enintaén kahden vuoden velkapapereita.

4)  Perustuu AAA-luokituksen saaneiden euroalueen valtioiden joukkolainojen tuottokayriin. Lisatietoja osassa 4.7.

5) Tiedot viittaavat 17 maata késittavaan euroalueeseen, ellei toisin mainita.

6) Kauppakumppanimaaryhmien médritelméat ja muita lisétietoja Y leisté-osassa.
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EURO AREA OVERVIEW

Summary of economic indicators for the euro area

(annual percentage changes, unless otherwise indicated)

1. Monetary developments and interest rates?

M12 M22 M32.9 M32.9 MFI loansto Securities other 3-month 10-year
3-month euro area than sharesissued interest rate spot rate
moving aver age residents| ineuroby non-MFI (EURIBOR; | (% per annum;
(centred)| excluding MFIs cor por ations? % per annum; end of
and general period period)4
government 2 aver ages)
1 2 3 4 5| 6 7 8
2011 21 2.3 15 - 22 0.7 1.39 2.65
2012 4.1 32 29 - -0.2 13 0.58 172
2012 Q1 24 25 22 - 0.7 0.2 1.04 2.60
Q2 29 2.8 2.7 - -0.1 2.6 0.69 232
Q3 48 32 31 - -0.6 10 0.36 1.94
Q4 6.3 4.2 3.6 - -0.8 12 0.20 1.72
2012 Sep. 5.0 31 2.6 31 -0.9 11 0.25 1.94
Oct. 6.5 43 3.9 34 -0.8 0.5 021 1.95
Nov. 6.7 45 38 37 -0.8 0.8 0.19 1.80
Dec. 6.3 4.4 34 35 -0.7 4.0 0.19 1.72
2013 Jan. 6.7 4.4 35 -0.9 0.20 2.02
Feb. . . . . 0.22 1.88
2. Prices, output, demand and labour markets®
HICPY Industrial Hourly Real GDP Industrial Capacity Employment| Unemployment
producer labour (sa) production utilisation in (sa. (% of labour
prices costs excluding manufacturing force; sa.)
construction (%)
1 2 3 4 5 6 7 8
2011 2.7 59 22 14 33 80.5 0.3 10.2
2012 25 2.6 . -0.6 -24 783 . 114
2012 Q2 25 22 19 -05 -24 78.9 -0.7 113
Q3 25 2.3 2.0 -0.6 -2.3 775 -0.7 115
Q4 2.3 2.3 -0.9 -3.2 77.0 118
2012 Sep. 2.6 2.6 - - -2.8 - - 11.6
Oct. 25 2.6 - - -34 76.9 - 11.7
Nov. 2.2 21 - - -4.0 - - 118
Dec. 22 21 - - -2.3 - - 118
2013 Jan. 2.0 19 - - 77.2 - 119
Feb. 18 . - - - - .
3. External statistics
(EUR billions, unless otherwise indicated)
Balance of payments (net transactions) Reserve assets Net Gross| Effective exchangerate of USD/EUR
(end-of-period international external debt the euro: EER-209 exchangerate
Current and Combined positions) investment |(asa % of GDP) (index: 1999 Q1 = 100)
capital Goods direct and position
accounts portfolio (asa % of GDP) Nominal Red (CPI)
investment
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2011 239 9.2 119.2 667.1 -14.0 1171 1034 100.7 1.3920
2012 122.0 104.2 13.2 689.4 . . 97.8 95.5 1.2848
2012 Q1 -2.6 6.3 -74.5 671.2 -10.7 1175 99.5 96.9 1.3108
Q2 16.0 25.2 77.9 7015 -12.9 124.8 98.2 95.9 1.2814
Q3 445 30.5 -34.9 7338 -12.6 1245 95.9 93.7 1.2502
Q4 64.1 42.2 44.8 689.4 . . 97.8 95.6 1.2967
2012 Sep. 133 104 -345 733.8 - - 97.2 95.0 1.2856
Oct. 134 125 353 715.8 - - 97.8 95.5 1.2974
Nov. 225 16.7 30.3 718.2 - - 97.2 94.9 1.2828
Dec. 28.2 13.0 -20.7 689.4 - - 98.7 96.3 1.3119
2013 Jan. 675.3 - - 100.4 98.1 1.3288
Feb. . - - 101.6 99.3 1.3359

Sources: ECB, European Commission (Eurostat and Economic and Financial Affairs DG) and Thomson Reuters.
Note: For more information on the data, see the relevant tables later in this section.
1) Datarefer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
2) Annual percentage changes for monthly data refer to the end of the month, whereas those for quarterly and yearly datarefer to the annual change in the period average.

See the Technical Notes for details.

3) M3 and its components exclude holdings by non-euro area residents of money market fund shares/units and debt securities with a maturity of up to two years.

4) Based on AAA-rated euro area central government bond yield curves. For further information, see Section 4.7.

5) Datarefer to the Euro 17, unless otherwise indicated.
6) For adefinition of the trading partner groups and other information, please refer to the General Notes.

ECB
Monthly Bulletin
March 2013



HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

RAHAPOLITIIKKATILASTOT

I.1 Eurojirjestelmédn konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa

1.2.2013 8.2.2013 15.2.2013 22.2.2013 1.3.2013

Kulta ja kultasaamiset
Valuuttamaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta
Valuuttaméaardiset saamiset euroalueelta
Euromaaraiset saamiset euroalueen ulkopuolelta
Euromaéaraiset luotot euroalueen luottolaitoksille
Perusrahoitusoperaatiot
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
Kaénteiset hienoséatdoperaatiot
Kéanteiset rakenteelliset operaatiot
Maksuvalmiusluotot
Vakuuksien muutospyyntéihin liittyvat luotot
Muut euromaaréiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta
Euroméaraiset arvopaperit euroalueelta
Rahapolitiikan harjoittamista varten pidettavat arvopaperit
Muut arvopaperit
Euromaaraiset saamiset julkisyhteiséilta
Muut saamiset

Vastaavaa yhteensa

2. Vastattavaa

1.2.2013 8.2.2013 15.2.2013 22.2.2013 1.3.2013

Liikkeessé olevat setelit
Euromaaraiset velat euroalueen luottolaitoksille
Sekkitilit (ml. vahimmaisvarantotalletukset)
Talletusmahdollisuus
Médaraaikaistalletukset
Kaanteiset hienosaatooperaatiot
Vakuuksien muutospyyntoihin liittyvat talletukset
Muut euromaaraiset velat euroalueen luottolaitoksille
Liikkeeseen lasketut sijoitustodistukset
Euromaaraiset velat muille euroalueella oleville
Euroméaréiset velat euroalueen ulkopuolelle
Valuuttamaaraiset velat euroalueelle
Valuuttamaaraiset velat euroalueen ulkopuolelle
My®onnettyjen erityisnosto-oikeuksien vastaera
Muut velat
Arvonmuutostilit
P&&oma ja rahastot

Vastattavaa yhteensa

Léhde: EKP.
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I.1 Consolidated

MONETARY POLICY STATISTICS

| statement of the Eurosystem

(EUR millions)
1. Assets

1 February 2013

8 February 2013

15 February 2013

22 February 2013

1 March 2013

Gold and gold receivables 438,687 438,688 438,688 438,690 438,690
Claims on non-euro area residents in foreign currency 255,050 253,271 254,040 253,120 252,891
Claims on euro area residents in foreign currency 28,703 28,191 28,5637 28,071 30,765
Claims on non-euro area residents in euro 22,045 21,299 19,902 20,507 21,490
Lending to euro area credit institutions in euro 1,015,482 1,017,150 1,010,614 1,008,537 946,086
Main refinancing operations 124,149 129,308 128,680 132,172 131,116
Longer-term refinancing operations 891,327 887,843 880,153 876,363 814,484
Fine-tuning reverse operations 0 0 0 0 0
Structural reverse operations 0 0 0 0 0
Marginal lending facility 7 0 1,781 1 486
Credits related to margin calls 0 0 0 0 0
Other claims on euro area credit institutions in euro 127,288 87,170 83,669 80,121 73,592
Securities of euro area residents in euro 575,967 576,795 607,057 607,492 608,024
Securities held for monetary policy purposes 270,869 270,617 270,511 269,878 269,558
Other securities 305,099 306,178 336,546 337,614 338,466
General government debt in euro 29,912 29,912 29,912 29,912 29,912
Other assets 276,561 315,095 283,306 282,375 279,169
Total assets 2,769,695 2,767,571 2,755,725 2,748,823 2,680,619

2. Liabilities

1 February 2013

8 February 2013

15 February 2013

22 February 2013

1 March 2013

Banknotes in circulation 883,854 883,401 881,058 878,294 881,919
Liabilities to euro area credit institutions in euro 797,938 806,283 803,865 788,007 724,500
Current accounts (covering the minimum reserve system) 408,150 443,102 466,468 415,950 374,205
Deposit facility 180,957 157,198 131,885 166,437 144,710
Fixed-term deposits 208,500 205,500 205,500 205,500 205,500
Fine-tuning reverse operations 0 0 0 0 0
Deposits related to margin calls 331 483 12 119 85
Other liabilities to euro area credit institutions in euro 6,792 6,668 6,799 6,374 6,846
Debt certificates issued 0 0 0 0 0
Liabilities to other euro area residents in euro 107,581 104,011 103,015 118,875 115,427
Liabilities to non-euro area residents in euro 179,126 174,285 170,772 166,003 165,481
Liabilities to euro area residents in foreign currency 4,509 3,384 3,637 3,236 2,604
Liabilities to non-euro area residents in foreign currency 7,549 6,567 7,721 7,682 7,456
Counterpart of special drawing rights allocated by the IMF 54,952 54,952 54,952 54,952 54,952
Other liabilities 234,435 235,085 230,592 231,988 226,155
Revaluation accounts 407,378 407,378 407,378 407,378 407,378
Capital and reserves 85,581 85,557 86,035 86,035 87,900
Total liabilities 2,769,695 2,767,571 2,755,725 2,748,823 2,680,619
Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahapolitiikka-
tilastot

1.2 EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkoing)

\oimassa alkaen? Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaatiot Maksuvalmiusluotto
Kiinteakorkoiset | Vaihtuvakorkoiset
huutokaupat huutokaupat

Kiinted korko | Minimitarjouskorko

Korko Muutos Korko Korko Muutos Korko Muutos
1 2 3 4 5 6 7

Léhde: EKP.

)

2)
3)

4
5)

Ajanjaksona 1.1.1999-9.3.2004 paivays viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmaisesta
paivamadrasta seuranneesta operaatiosta alkaen. Syyskuun 18. paivana 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana péivand. Maaliskuun 10. pdivasta 2004 alkaen pdivays
viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon, seké perusrahoitusoperaatioihin (muutokset ovat voimassa ensimméisestd EKP:n neuvoston korkokokousta seuranneesta
perusrahoitusoperaatiosta alkaen), ellei toisin mainita.

EKP ilmoitti 22.12.1998, ettd maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron valilla sovelletaan poikkeuksellisesti 4.-21.1.1999 kapeaa 50 peruspisteen korkoputkea. Taméan
jarjestelyn tarkoituksena oli helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

EKP ilmoitti 8.6.2000, etté eurojérjestelmén perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huutokauppoina alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000.
Minimitarjouskorko tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehda tarjouksia.

EKP kavensi maksuvalmiusjérjestelman korkoputken 200 peruspisteesta 100 peruspisteeseen 9.10.2008 alkaen. Korkoputki levennettiin jalleen 200 peruspisteeseen 21.1.2009 alkaen.
EKP ilmoitti 8.10.2008, etté viikoittaiset perusrahoitusoperaatiot toteutetaan kiintedkorkoisina huutokauppoina alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan 15.10.2008. Ope-
raatioiden korkona on perusrahoitusoperaatioiden korko, ja niissé tehdyt tarjoukset hyvaksytaan tdysimaaraisesti. Paatds kumosi (samana pdivéna tehdyn) aiemman péatoksen
laskea vaihtuvakorkoisina huutokauppoina toteutettavissa perusrahoitusoperaatioissa sovellettavaa minimitarjouskorkoa 50 peruspistetta.
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EURO AREA
STATISTICS
Monetary
policy
statistics
With effect from: v Deposit facility Main refinancing operations Marginal lending facility
Fixed rate tenders| ~ Variable rate tenders
Fixed rate Minimum bid rate

Level Change Level Level Change Level Change
1 2 3 4 5 6 7

1999 1 Jan. 2.00 - 3.00 - - 4.50 -
42 2.75 0.75 3.00 - 3.25 -1.25

22 2.00 -0.75 3.00 - 4.50 1.25

9 Apr. 1.50 -0.50 2.50 - -0.50 3.50 -1.00

5 Nov. 2.00 0.50 3.00 - 0.50 4.00 0.50

2000 4 Feb. 2.25 0.25 3.25 - 0.25 4.25 0.25
17 Mar. 2.50 0.25 3.50 - 0.25 4.50 0.25

28 Apr. 2.75 0.25 3.75 - 0.25 4.75 0.25

9 June 3.25 0.50 4.25 - 0.50 5.25 0.50

289 3.25 - 4.25 5.25

1 Sep. 3.50 0.25 - 4.50 0.25 5.50 0.25

6 Oct. 3.75 0.25 - 4.75 0.25 5.75 0.25

2001 11 May 3.50 -0.25 - 4.50 -0.25 5.50 -0.25
31 Aug. 3.25 -0.25 - 4.25 -0.25 5.25 -0.25

18 Sep. 2.75 -0.50 - 3.75 -0.50 4.75 -0.50

9 Nov. 2.25 -0.50 - 3.25 -0.50 4.25 -0.50

2002 6 Dec. 1.75 -0.50 - 2.75 -0.50 3.75 -0.50
2003 7 Mar. 1.50 -0.25 - 2.50 -0.25 3.50 -0.25
6 June 1.00 -0.50 - 2.00 -0.50 3.00 -0.50

2005 6 Dec. 1.25 0.25 - 2.25 0.25 3.25 0.25
2006 8 Mar. 1.50 0.25 - 2.50 0.25 3.50 0.25
15 June 1.75 0.25 - 2.75 0.25 3.75 0.25

9 Aug. 2.00 0.25 - 3.00 0.25 4.00 0.25

11 Oct. 2.25 0.25 - 3.25 0.25 4.25 0.25

13 Dec. 2.50 0.25 - 3.50 0.25 4.50 0.25
2007 14 Mar. 2.75 0.25 - 3.75 0.25 4.75 0.25
13 June 3.00 0.25 - 4.00 0.25 5.00 0.25
2008 9 July 3.25 0.25 - 4.25 0.25 5.25 0.25
8 Oct. 2.75 -0.50 - - - 4.75 -0.50

99 3.25 0.50 - - - 4.25 -0.50

15 3.25 3.75 - -0.50 4.25

12 Nov. 2.75 -0.50 3.25 - -0.50 3.75 -0.50

10 Dec 2.00 -0.75 2.50 - -0.75 3.00 -0.75

2009 21 Jan. 1.00 -1.00 2.00 - -0.50 3.00
11 Mar. 0.50 -0.50 1.50 - -0.50 2.50 -0.50

8 Apr. 0.25 -0.25 1.25 - -0.25 2.25 -0.25

13 May 0.25 1.00 - -0.25 1.75 -0.50

2011 13 Apr. 0.50 0.25 1.25 - 0.25 2.00 0.25
13 July 0.75 0.25 1.50 - 0.25 2.25 0.25

9 Nov. 0.50 -0.25 1.25 - -0.25 2.00 -0.25

14 Dec. 0.25 -0.25 1.00 - -0.25 1.75 -0.25

2012 11 July 0.00 -0.25 0.75 - -0.25 1.50 -0.25

Source: ECB.

1) From 1 January 1999 to 9 March 2004, the date refers to the deposit and marginal lending facilities. For main refinancing operations, changes in the rate are effective from the
first operation following the date indicated. The change on 18 September 2001 was effective on that same day. From 10 March 2004 onwards, the date refers both to the deposit
and marginal lending facilities and to the main refinancing operations (with changes effective from the first main refinancing operation following the Governing Council

decision), unless otherwise indicated.

2) On 22 December 1998 the ECB announced that, as an exceptional measure between 4 and 21 January 1999, a narrow corridor of 50 basis points would be applied between the
interest rates for the marginal lending facility and the deposit facility, aimed at facilitating the transition to the new monetary regime by market participants.
3) On 8 June 2000 the ECB announced that, starting from the operation to be settled on 28 June 2000, the main refinancing operations of the Eurosystem would be conducted as

variable rate tenders. The minimum bid rate refers to the minimum interest rate at which counterparties may place their bids.
4)  As of 9 October 2008 the ECB reduced the standing facilities corridor from 200 basis points to 100 basis points around the interest rate on the main refinancing operations.

The standing facilities corridor was restored to 200 basis points as of 21 January 2009.
5) On 8 October 2008 the ECB announced that, starting from the operation to be settled on 15 October, the weekly main refinancing operations would be carried out through a
fixed rate tender procedure with full allotment at the interest rate on the main refinancing operations. This change overrode the previous decision (made on the same day)

to cut by 50 basis points the minimum bid rate on the main refinancing operations conducted as variable rate tenders.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

1.3 Eurojirjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyvaksytyt maarat"?

(maarat miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot®

Huutokaupan maksujen Tehdyt Osallistujien Hyvaksytyt | Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat Operaation
suorituspaiva tarjoukset lukumaara tarjoukset huutokaupat kesto|[...]
(LY () Kiinted Minimi- | Marginaali- Painotettu patvad
korko tarjouskorko korko® keskikorko
1 2 3 4 5 6 7 8

Perusrahoitusoperaatiot

Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot®

2. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot

Huutokaupan maksujen Operaation tyyppi Tehdyt | Osallis- | Hyvéksytyt Kiintea- Vaihtuvakorkoiset huutokaupat Operaation
suorituspaiva tarjoukset tujien | tarjoukset | korkoiset kesto [...]
(méaara) luku- (maara) huuto- paivaa
maara kaupat
Kiinted | Minimi- | Maksimi- |Marginaali- | Painotettu
korko | tarjous- | tarjous- korko? | keskikorko
korko korko

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Maaraaikaistalletusten keradminen
Méaaréaaikaistalletusten kerddminen
Maédraaikaistalletusten kerd&minen
Maédraaikaistalletusten kerd&dminen
Maédraaikaistalletusten keradminen
Maédaraaikaistalletusten keradminen
Maédaraaikaistalletusten keradminen
Méaaréaaikaistalletusten kerddminen
Maédraaikaistalletusten kerd&minen
Maédraaikaistalletusten kerd&minen
Maédraaikaistalletusten keradminen
Maédaraaikaistalletusten keradminen
Maédaraaikaistalletusten keradminen
Méaardaikaistalletusten kerddminen
Maédraaikaistalletusten kerd&minen

Léhde: EKP.

1) Esitetyt summat voivat hieman poiketa osassa 1.1 esitetystd maaristé vielé suorittamatta olevien maksujen vuoksi.

2) Huhtikuusta 2002 alkaen yhden viikon pituiset perusrahoitusoperaation kanssa vakiohuutokauppoina toteutetut operaatiot (split tender operations) on luokiteltu perusrahoitus-
operaatioiksi.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, etté eurojarjestelméan perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huutokauppoina alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000. Mi-
nimitarjouskorko tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdd tarjouksia. EKP ilmoitti 8.10.2008, etté viikoittaiset perusrahoitusoperaatiot toteutetaan kiintedkorkoisina
huutokauppoina alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan 15.10.2008. Operaatioissa tehdyt tarjoukset hyvéksytaan tdysimaaraisesti, ja operaatioiden korkona on perusrahoi-
tusoperaatioiden korko. EKP:n neuvosto paatti 4.3.2010, ettd saanndlliset kolmen kuukauden pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot toteutetaan jalleen vaihtuvakorkoisina huutokaup-
poina alkaen operaatiosta, jonka likviditeetti jaetaan 28.4.2010 ja maksut suoritetaan 29.4.2010.

4) Likviditeettia lisddvissa (vahentdvissd) operaatioissa marginaalikorko tarkoittaa alinta (korkeinta) korkoa, jolla tarjoukset hyvéksyttiin.

5)  Huutokaupoissa, joiden maksut suoritettiin 22.12.2011 ja 1.3.2012, vastapuolilla on vuoden jalkeen mahdollisuus maksaa takaisin mika tahansa osuus niille tassa operaatiossa jaetuista
likviditeettimédristd mina tahansa perusrahoitusoperaatioiden maksujen suorituspaivana.

6) Tassa pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa kaikkien hyvéksyttyjen tarjousten korko indeksoitiin operaatioiden voimassaoloaikana toteutettavien perusrahoitusoperaatioiden
keskimdaaraiseen minimitarjouskorkoon. Néaiden indeksoitujen operaatioiden korot on pydristetty kahden desimaalin tarkkuudella. Korkojen tarkka laskentatapa esitetdan Teknisia
huomautuksia -osassa.

EKP
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0 Maaliskuu 2013




1. Main and longer-term refinancing operations 3)

Date of Bids Number of Allotment Fixed rate tender Variable rate tender Running for
settlement (amount) participants (amount) procedures procedures (...) days
Fixed rate Minimum Marginal Weighted
bid rate rate® average rate
1 2 3 4 5 6 7 8
Main refinancing operations
2012 28 Nov. 74,591 79 74,591 0.75 - - - 7
5 Dec. 70,764 74 70,764 0.75 - - - 7
12 73,217 82 73,217 0.75 - - - 7
19 72,683 79 72,683 0.75 - - - 9
28 89,661 86 89,661 0.75 - - - 6
2013 3Jan. 81,097 69 81,097 0.75 - - - 6
9 77,725 75 77,725 0.75 - - - 7
16 131,242 72 131,242 0.75 - - - 7
23 125,302 71 125,302 0.75 - - - 7
30 124,149 74 124,149 0.75 - - - 7
6 Feb. 129,308 73 129,308 0.75 - - - 7
13 128,680 73 128,680 0.75 - - - 7
20 132,172 75 132,172 0.75 - - - 7
27 131,116 79 131,116 0.75 - - - 7
6 Mar. 129,804 80 129,804 0.75 - - - 7
Longer-term refinancing operations®
2012 12 Sep. 13,844 26 13,844 0.75 - - - 28
27 18,709 55 18,709 0.75 - - - 84
10 Oct. 12,629 27 12,629 0.75 - - - 35
1 Nov. 6,156 52 6,156 0.75 - - - 91
14 15,926 30 15,926 0.75 - - - 28
29 7,371 37 7,371 0.75 - - - 91
12 Dec. 15,296 26 15,296 0.75 - - - 35
20 © 14,962 50 14,962 . - - - 98
2013 16 Jan. 10,455 19 10,455 0.75 - - - 28
31° 3,713 46 3,713 . - - - 84
13 Feb. 7,759 16 7,759 0.75 - - - 28
28 ° 8,328 36 8,328 . - - - 91
2. Other tender operations
Date of settlement Type of Bids| Number of| Allotment|Fixed rate tender Variable rate tender Running
operation (amount) | participants (amount) procedures procedures for
(...) days
Fixed rate| Minimum| Maximum Marginal|  Weighted
bid rate bid rate rate | average rate
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2012 28 Nov. Collection of fixed-term deposits 400,817 60 208,500 - - 0.75 0.01 0.01 7
5 Dec. Collection of fixed-term deposits 415,855 53 208,500 - - 0.75 0.01 0.01 7
12 Collection of fixed-term deposits 405,362 57 208,500 - - 0.75 0.01 0.01 7
19 Collection of fixed-term deposits 354,791 52 208,500 - - 0.75 0.01 0.01 9
28 Collection of fixed-term deposits 197,559 43 197,559 - - 0.75 0.75 0.03 6
2013 3Jan. Collection of fixed-term deposits 324,054 61 208,500 - - 0.75 0.01 0.01 6
9 Collection of fixed-term deposits 344,451 64 208,500 - - 0.75 0.01 0.01 7
16 Collection of fixed-term deposits 356,291 61 208,500 - - 0.75 0.01 0.01 7
23 Collection of fixed-term deposits 298,933 60 208,500 - - 0.75 0.01 0.01 7
30 Collection of fixed-term deposits 284,235 66 208,500 - - 0.75 0.20 0.04 7
6 Feb. Collection of fixed-term deposits 335,198 91 205,500 - - 0.75 0.10 0.04 7
13 Collection of fixed-term deposits 349,536 93 205,500 - - 0.75 0.06 0.04 7
20 Collection of fixed-term deposits 349,191 90 205,500 - - 0.75 0.04 0.03 7
27 Collection of fixed-term deposits 311,971 89 205,500 - - 0.75 0.04 0.03 7
6 Mar. Collection of fixed-term deposits 301,604 91 205,500 - - 0.75 0.04 0.03 7

Source: ECB.

1) The amounts shown may differ slightly from those in Section 1.1 owing to operations that have been allotted but not settled.

2) With effect from April 2002, split tender operations (i.e. operations with a one-week maturity conducted as standard tender procedures in parallel with a main refinancing
operation) are classified as main refinancing operations.

3) On 8 June 2000 the ECB announced that, starting from the operation to be settled on 28 June 2000, the main refinancing operations of the Eurosystem would be conducted as
variable rate tender procedures. The minimum bid rate refers to the minimum interest rate at which counterparties may place their bids. On 8 October 2008 the ECB announced
that, starting from the operation to be settled on 15 October 2008, the weekly main refinancing operations would be carried out through a fixed rate tender procedure with full
allotment at the interest rate on the main refinancing operations. On 4 March 2010 the ECB decided to return to variable rate tender procedures in the regular three-month
longer-term refinancing operations, starting with the operation to be allotted on 28 April 2010 and settled on 29 April 2010.

4) In liquidity-providing (absorbing) operations, the marginal rate refers to the lowest (highest) rate at which bids were accepted.

5) For the operations settled on 22 December 2011 and 1 March 2012, after one year counterparties have the option to repay any part of the liquidity that they have been allotted
in these operations, on any day that coincides with the settlement day of a main refinancing operation.

6) In this longer-term refinancing operation, the rate at which all bids are satisfied is indexed to the average minimum bid rate in the main refinancing operations over the life of the

S

operation. The interest rates displayed for these indexed longer-term refinancing operations have been rounded to two decimal places. For the precise calculation method,
please refer to the Technical Notes.
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1.4 Vihimméisvaranto- ja likviditeettitilastot

HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahapolitiikka-
tilastot

(miljardia euroa, ajanjakson pdivittaisten positioiden keskiarvo, ellei toisin mainita; korot vuotuisina prosentteina)

1. Varantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja

Varantopohja Yhteensa \elat, joihin sovelletaan Velat, joihin sovelletaan 0 prosentin velvoiteprosenttia
(ajanjakson positiivista velvoiteprosenttia?
lopussa) Yon yli -talletukset, Enintaan Yli 2 vuoden Repot Yli 2 vuoden
enintaan 2 vuoden 2 vuoden madraaikaistalletukset ja velkapaperit
madraaikaistalletukset ja velkapaperit irtisanomisajaltaan yli
irtisanomisajaltaan enintaan 2 vuoden talletukset
2 vuoden talletukset
1 2 3 4 5 6
2. Varantojen pito
Varantojen Vaaditut varanto- Luottolaitosten Varantovelvoitteen Varantovaje Vahimmaisvarantojen
pitoajanjakso talletukset sekkitilit ylittavat talletukset korko
paattyy
1 2 3 4 5
3. Likviditeetti
Pitoajanjakso Likviditeetti& lisaavét tekijat Likviditeetti& vahentavét tekijat Luotto- | Perusraha
paattyy laitosten (keskus-
Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot sekkitilit panﬁk)l
raha
Eurojar- Perus- Pitempi- Maksu- Muut Talletus- Muut | Liikkeessa | Valtioiden [Muut tekijat
jestelman rahoitus- aikaiset valmius- likvidi- mahdol- likvidi- olevat | tilit euro- (netto)
kulta- ja | operaatiot | rahoitus- luotto teettia lisuus teettia setelit | jarjestel-
valuutta- operaatiot lisaavat véhentéavat massé
saamiset operaatiot? operaatiot?
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Léahde: EKP.

1) 18.1.2012 alkavasta pitoajanjaksosta lahtien sovelletaan 1 prosentin velvoitetta. Kaikkiin edeltéviin pitoajanjaksoihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta.
2) Sisaltaa likviditeetin lisadmisen eurojérjestelman katettujen joukkovelkakirjalainojen osto-ohjelmien ja arvopapereita koskevan ohjelman nojalla.
3) Sisaltaa likviditeetin vahentdmisen eurojarjestelmén valuuttaswap-operaatioilla. Lisatietoja: http://www.ech.europa.eu/mopo/lig/html/index.en.html.
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EURO AREA
STATISTICS

Monetary

policy
statistics

1.4 Minimum reserve and liquidity statistics

(EUR billions; period averages of daily positions, unless otherwise indicated; interest rates as percentages per annum)

1. Reserve base of credit institutions subject to reserve requirements

Reserve Total| Liabilities to which a positive reserve coefficient is applied » Liabilities to which a 0% reserve coefficient is applied
base
as at Overnight deposits and Debt securities Deposits with an agreed Repos Debt securities
(end of period): deposits with an agreed maturity issued with a maturity maturity or notice period issued with a maturity
or notice period of up to 2 years of up to 2 years of over 2 years of over 2 years
1 2 3 4 5 6
2009 18,318.2 9,808.5 760.4 2,475.7 1,170.1 4,103.5
2010 18,948.1 9,962.6 644.3 2,683.3 1,335.4 4,3225
2011 18,970.0 9,790.9 687.7 2,781.2 1,303.5 4,406.8
2012 18,565.1 9,972.1 637.5 2,583.9 1,163.1 4,208.4
2012 Aug. 18,943.3 9,977.3 714.4 2,643.9 1,287.7 4,320.1
Sep. 18,893.9 9,992.3 690.9 2,632.8 1,300.1 4,277.9
Oct. 18,807.8 9,973.0 675.6 2,607.6 1,304.6 4,247.0
Nov. 18,752.3 9,923.7 667.7 2,603.1 1,315.7 42421
Dec. 18,565.1 9,972.1 637.5 2,583.9 1,163.1 4,208.4
2. Reserve maintenance
Maintenance Required Credit institutions’ Excess Deficiencies Interest rate on
period reserves current accounts reserves minimum reserves
ending on:
1 2 3 4 5
2009 210.2 211.4 12 0.0 1.00
2010 211.8 2125 0.7 0.5 1.00
2011 207.7 212.2 4.5 0.0 1.25
2012 106.4 509.9 403.5 0.0 0.75
2012 9 Oct. 107.0 538.1 4311 0.0 0.75
13 Nov. 106.4 529.2 4227 0.0 0.75
11 Dec. 106.4 509.9 403.5 0.0 0.75
2013 15 Jan. 106.0 489.0 383.0 0.0 0.75
12 Feb. 105.4 466.3 360.8 0.0 0.75
12 Mar. 105.6 . . . .
3. Liquidity
Maintenance Liquidity-providing factors Liquidity-absorbing factors Credit Base
period institutions’ money
ending on: Monetary policy operations of the Eurosystem current
accounts
Eurosystem’s Main| Longer-term| Marginal Other Deposit Other| Banknotes Central Other
net assets| refinancing| refinancing lending| liquidity- facility| liquidity- in| government factors
ingold| operations operations facility| providing absorbing| circulation deposits (net)
and foreign operations? operations® with the
currency Eurosystem
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 407.6 55.8 593.4 0.7 24.6 65.7 9.9 775.2 150.1 -130.2 2114  1,052.3
2010 511.1 179.5 336.3 1.9 130.4 447 70.8 815.9 94.4 -79.1 2125 10731
2011 622.1 238.0 389.0 4.4 260.3 253.7 200.5 869.4 63.8 -85.9 2122 13353
2012 708.0 74.0 1,044.1 1.6 277.3 231.8 208.5 889.3 121.1 144.5 509.9 1,631.0
2012 11 Sep. 676.8 130.6 1,076.8 0.8 279.7 328.6 210.5 897.6 107.0 81.0 5400 1,766.2
9 Oct. 681.5 117.6 1,062.8 11 279.6 305.4 209.0 892.7 101.4 96.0 538.1 1,736.2
13 Nov. 708.5 84.4 1,053.8 1.0 278.9 256.1 209.3 890.0 95.7 146.4 529.2 16753
11 Dec. 708.0 74.0 1,044.1 1.6 277.3 231.8 208.5 889.3 121.1 144.5 509.9 1,631.0
2013 15 Jan. 683.9 78.2 1,036.8 3.7 276.8 238.4 206.6 903.5 100.1 141.7 489.0 1,630.9
12 Feb. 656.5 127.5 960.3 0.3 273.4 184.3 207.8 883.5 90.8 185.5 466.3 1,534.1
Source: ECB.

1) A coefficient of 1% is applied as of the maintenance period beginning on 18 January 2012. A coefficient of 2% is applied to all previous maintenance periods.
2) Includes liquidity provided under the Eurosystem’s covered bond purchase programmes and the Eurosystem’s Securities Markets Programme.
3) Includes liquidity absorbed as a result of the Eurosystem’s foreign exchange swap operations.

For more information, please see: http://www.ech.europa.eu/mopo/lig/html/index.en.html

ECB
Monthly Bulletin )
March 2013



HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

RAHATALOUS, PANKKITOIMINTA
JA MUUT RAHOITUSLAITOKSET

roalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase!)

(miljardia euroa, kannat aj on lopussa)
1. Saamiset
Yhteensa Lainat euroalueelle Hallussa olevat euroalueella olevien Raha- Hallussa| Ulkomaiset Kiintea Muut
liikkeeseen laskemat mark- olevat|  saamiset | omaisuus | saamiset3
muut arvopaperit kuin osakkeet kina- | euroalueella
Yhteensa Julkis- Muille Raha- | Yhteensa Julkis- Muiden Raha- rai;:a;osj&r] Iiikl?elg:elgg
yhteisoille laitoksille yhteiséjen laitosten osuudet2 Jaskemat
osakkeet ja
osuudet
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurojérjestelma
Rahalaitokset (pl. eurojérjestelmé)
2. Velat
Yhteensé | Liikkeessa Talletukset euroalueelta Raha- | Liikkeeseen . Oma| Ulkomaiset | Muut velaty
oleva raha Yhteensé Valtion- Muiden | Rahalaitosten ?;?,;‘é‘f;}‘ear; Iaf,';f&gf R/%?%Tl?s]e? velat
hallinon ulkis- rahasto- paperits)
yhteissjen / osuudet
muiden
1 2 3] 4 & 6 7 8 9 10 11
Eurojarjestelma
Rahalaitokset (pl. eurojarjestelma)
Léhde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leistd-osassa.

2) Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat rahasto-osuudet. Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat rahasto-osuudet sisdltyvat ulkomaisiin saamisiin.
3) Erés jésenvaltio muutti johdannaisten tilastointikéytént6ja joulukuussa 2010, mika kasvatti tata eraa.

4)  Euroalueella olevien hallussa olevat rahasto-osuudet.

5)  Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat enintdén 2 vuoden velkapaperit sisaltyvét ulkomaisiin velkoihin.

EKP
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MONEY, BANKING AND OTHER
FINANCIAL CORPORATIONS

2.1 Aggregated balance sheet of euro area MFIs )

(EUR billions; outstanding amounts at end d)
1. Assets
Total Loans to euro area residents Holdings of securities other than Money Holdings| External Fixed | Remaining
shares issued by euro area residents market| of shares/ assets assets assets?
fund |other equity
Total General Other MFIs Total General Other MFIs| shares/| issued by
government | euro area government | euro area units?| euro area
residents residents residents
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurosystem
2011 4,700.3  2,780.5 18.0 10 27615 717.2 556.9 10.1 150.2 - 20.3 779.2 8.1 395.0
2012 52884  3,351.2 16.9 10 3,3333 723.1 568.3 10.5 144.2 - 234 799.9 8.4 382.4
2012 Q3 54896  3,517.1 17.1 1.0 3,499.1 730.0 572.6 9.9 147.5 - 21.7 843.6 8.4 368.9
Q4 52884  3,351.2 16.9 10 13,3333 723.1 568.3 10.5 144.2 - 234 799.9 8.4 382.4
2012 Oct. 5,480.3  3,538.6 17.1 10 3,520.6 721.0 565.6 10.0 145.4 - 21.9 822.7 8.4 367.7
Nov. 5,402.2  3,448.3 17.1 10 3,430.3 722.3 568.1 10.3 143.9 - 22.1 829.5 8.4 371.6
Dec. 52884  3,351.2 16.9 10 13,3333 723.1 568.3 10.5 144.2 - 234 799.9 8.4 382.4
2013Jan. @ | 4,931.2 30153 16.9 10 29974 719.9 567.9 11.3 140.8 - 23.6 784.4 8.2 379.7
MFIs excluding the Eurosystem
2011 33,540.3 18,4833 1,159.6 11,1629 6,160.7  4,765.3 13959 15175 1,852.0 50.2 1,211.8 4,253.5 232.3 4,544.0
2012 32,699.1 17,992.6 1,152.9 11,0435 5796.2  4,906.6 16288 14181 1,859.7 66.9 1,227.8 4,045.3 214.6 4,245.3
2012 Q3 33,919.0 18,455.6 1,163.0 11,186.8 6,105.8  4,885.6 1,619.3 1,376.6 1,889.6 60.9 1,221.3 4,201.7 222.4 4,871.4
Q4 32,699.1 17,992.6 1,152.9 11,0435 5796.2  4,906.6 16288 1418.1 1,859.7 66.9 1,227.8 4,045.3 214.6 4,2453
2012 Oct. 33,329.3 18,380.9 1,177.6 11,167.1 6,036.1  4,878.9 1,636.6 1,373.9 1,868.5 63.7 1,219.1 4,190.2 2231 4,3735
Nov. |33,329.1 18,313.8 1,168.0 11,160.0 59858  4,905.0 16743 1,354.0 1,876.7 66.6 1,223.6 4,167.3 2235 4,429.3
Dec. |32,699.1 17,992.6 1,152.9 11,0435 5796.2  4,906.6 16288 1418.1 1,859.7 66.9 1,227.8 4,045.3 214.6 4,2453
2013 Jan. @ | 32,824.4 17,902.6 1,156.5 11,046.8 5699.3  4,942.6 16615 14052 1,876.0 60.3 1,244.6 4,013.6 214.0 4,446.8
2. Liabilities
Total Currency Deposits of euro area residents Money Debt Capital| External Remaining
in market| securities and| liabilities liabilities»
circulation Total Central| Other general MFIs fund issued® reserves
government|  government/ shares/
other euro units®
area residents
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Eurosystem
2011 4,700.3 913.7 2,609.0 63.8 12.1 2,533.1 - 0.0 481.2 284.3 4121
2012 5,288.4 938.2 3,063.5 814 64.5 2,917.7 - 0.0 539.6 298.7 4485
2012 Q3 5,489.6 917.8 3,257.7 91.9 21.2 3,144.6 - 0.0 575.2 303.8 435.1
Q4 5,288.4 938.2 3,063.5 814 64.5 2,917.7 - 0.0 539.6 298.7 4485
2012 Oct. 5,480.3 916.8 3,278.5 84.0 64.1 3,130.4 - 0.0 559.1 291.2 434.8
Nov. 5,402.2 915.1 3,190.8 115.6 71.2 3,004.0 - 0.0 565.6 292.7 438.2
Dec. 5,288.4 938.2 3,063.5 814 64.5 2,917.7 - 0.0 539.6 298.7 4485
2013 Jan. @ 4,931.2 908.0 2,775.4 103.3 55.1 2,617.0 - 0.0 529.1 278.1 440.7
MFIs excluding the Eurosystem
2011 33,540.3 - 17,3185 195.5 10,752.3 6,370.7 570.6 5,008.2 2,231.1 3,803.4 4,608.5
2012 32,699.1 - 17,202.8 171.7 10,870.3 6,160.9 522.9 4,854.9 2,348.7 3,498.5 4,271.3
2012 Q3 33,919.0 - 17,430.8 204.5 10,827.2 6,399.1 540.8 4,977.9 2,325.2 3,752.3 4,892.0
Q4 32,699.1 - 17,202.8 171.7 10,870.3 6,160.9 522.9 4,854.9 2,348.7 3,498.5 4,271.3
2012 Oct. 33,329.3 - 17,358.1 189.6 10,815.1 6,353.5 548.6 4,930.6 2,330.2 3,738.0 4,423.7
Nov. 33,329.1 - 17,378.0 197.5 10,837.1 6,343.4 549.8 4,906.6 2,330.3 3,655.8 4,508.5
Dec. 32,699.1 - 17,202.8 171.7 10,870.3 6,160.9 522.9 4,854.9 2,348.7 3,498.5 4,271.3
2013 Jan. @ 32,824.4 - 17,091.1 183.6 10,868.4 6,039.1 518.8 4,827.3 2,354.6 3,491.5 4,541.0

Source: ECB.

1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.

2) Amounts issued by euro area residents. Amounts issued by non-euro area residents are included in external assets.

3) In December 2010 a change was made to the recording practice for derivatives in one Member State, leading to an increase in this position.
4)  Amounts held by euro area residents.

5) Amounts issued with a maturity of up to two years and held by non-euro area residents are included in external liabilities.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous, pankki-
toiminta ja muut
rahoituslaitokset

2.2 Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase!)

(miljardia euroa, kannat ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

1. Saamiset
Yhteensa Lainat euroalueelle Hallussa olevat euroalueella olevien Hallussa |  Ulkomaiset Kiintea Muut
liikkeeseen laskemat olevat muiden saamiset omaisuus saamiset?)
muut arvopaperit kuin osakkeet euroalueella
Yhteensa Julkis- Muille Yhteensd Julkis- Muiden Olg\é':?alsl;éﬁ;
yhteiséille yhteisojen osakkeet ja
osuudet
1 2 & 4 B 6 7 8 9 10 11
Kannat
Taloustoimet
2. Velat
Yhteensa Liikkeessa Valtion- | Muiden julkis- Raha- Liikkeeseen Oma Ulkomaiset Muut velat? | Rahalaitosten
oleva raha hallinon yhteisdjen / markkina- lasketut padoma ja velat valiset velat,
talletukset muiden rahastojen velka- varaukset netto
talletukset rahasto- paperit4
euroalueelta osuudet?)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat
Taloustoimet
Léhde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leista-osassa.

2) Erés jasenvaltio muutti johdannaisten tilastointik&ytantdjé joulukuussa 2010, miké kasvatti taté erda.

3) Euroalueella olevien hallussa olevat rahasto-osuudet.

4)  Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat enintaén 2 vuoden velkapaperit sisaltyvat ulkomaisiin velkoihin.

EKP
Kuukausikatsaus
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EURO AREA
STATISTICS

Money, banking
and other
financial corporations

2.2 Consolidated balance sheet of euro area MFls )

(EUR billions; outstanding amounts at end of period; transactions during period)

1. Assets
Total Loans to euro area residents Holdings of securities other than shares Holdings External Fixed Remaining
issued by euro area residents of shares/ assets assets assets?
other equity
Total General Other Total General Other issued by
government euro area government euro area |other euro area
residents residents residents
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Outstanding amounts
2011 26,7175 12,3415 1,177.6 11,163.9 3,480.3 1,952.8 1,527.6 739.7 5,032.8 240.4 4,882.8
2012 26,241.8 12,2143 1,169.8 11,0445 3,625.8 2,197.2 1,428.6 767.2 4,845.2 223.0 4,566.3
2012 Q3 27,160.7 12,367.9 1,180.1 11,187.8 3,578.4 2,191.9 1,386.5 749.2 5,045.3 230.8 5,189.1
Q4 26,241.8 12,2143 1,169.8 11,0445 3,625.8 2,197.2 1,428.6 767.2 4,845.2 223.0 4,566.3
2012 Oct. 26,629.7 12,362.8 1,194.7 11,168.1 3,586.1 2,202.2 1,383.9 747.8 5,012.9 2315 4,688.7
Nov. 26,691.8 12,346.0 1,185.1 11,161.0 3,606.7 2,242.4 1,364.3 760.5 4,996.8 232.0 4,749.9
Dec. 26,241.8 12,2143 1,169.8 11,0445 3,625.8 2,197.2 1,428.6 767.2 4,845.2 223.0 4,566.3
2013 Jan. @ 26,443.6 12,221.2 11734 11,047.7 3,645.8 2,229.3 1,416.4 780.9 4,798.0 222.2 4,775.5
Transactions
2011 992.9 60.3 -55.6 115.8 127.6 151.8 -24.2 -29.9 -37.3 7.8 864.2
2012 74.1 -40.0 -5.0 -35.0 107.3 182.8 -75.4 39.7 -151.1 -17.3 135.7
2012 Q3 -46.8 5.8 -7.6 13.4 -71.1 6.4 =715 16.5 -58.4 2.4 58.0
Q4 -416.0 -101.2 -10.0 -91.1 18.3 -22.1 404 16.1 -94.2 -1.4 -247.4
2012 Oct. -1285 12 14.7 -135 -2.7 12 -3.9 -3.8 8.6 0.7 -132.6
Nov. 76.1 -124 -9.6 -2.8 7.8 275 -19.7 12.5 -12.0 0.6 79.6
Dec. -363.6 -90.0 -15.1 -74.8 13.2 -50.8 63.9 7.4 -90.8 -8.8 -194.4
2013 Jan. @ -94.4 28.2 3.8 244 18.3 294 -111 12.3 57.7 -0.8 -210.1
2. Liabilities
Total| Currency in Deposits of Deposits of Money market Debt Capital External Remaining Excess of
circulation central| other general| fund shares/ securities and liabilities liabilities2 inter-MFI
government| government/ units? issued 4 reserves liabilities
other euro area over inter-MFI
residents assets
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Outstanding amounts
2011 26,717.5 857.5 259.3 10,764.5 520.4 3,006.1 2,219.9 4,087.7 5,020.6 -185
2012 26,241.8 876.8 253.0 10,934.7 456.0 2,851.0 2,404.3 3,797.2 4,719.7 -50.9
2012 Q3 27,160.7 866.7 296.4 10,848.4 479.9 2,940.8 2,406.6 4,056.1 5,327.2 -61.2
Q4 26,241.8 876.8 253.0 10,934.7 456.0 2,851.0 2,404.3 3,797.2 4,719.7 -50.9
2012 Oct. 26,629.7 864.3 2735 10,879.2 485.0 2,916.8 2,396.1 4,029.1 4,858.5 -72.8
Nov. 26,691.8 864.1 313.1 10,908.3 483.2 2,886.0 2,410.7 3,948.5 4,946.6 -68.7
Dec. 26,241.8 876.8 253.0 10,934.7 456.0 2,851.0 2,404.3 3,797.2 4,719.7 -50.9
2013 Jan. @ 26,443.6 857.0 286.8 10,9235 4585 2,810.5 2,396.4 3,769.6 4,981.7 -40.6
Transactions
2011 992.9 49.1 -0.8 168.0 -29.0 49.9 141.6 -200.0 860.7 -46.6
2012 74.1 19.4 -4.2 185.8 -20.1 -129.8 165.5 -253.5 134.9 -23.8
2012 Q3 -46.8 -1.1 -36.9 0.8 -17.0 -11.0 30.7 -84.4 82.9 -10.8
Q4 -416.0 10.1 -43.8 94.6 -22.1 -68.9 54.3 -215.5 -237.6 13.0
2012 Oct. -128.5 -2.4 -22.8 325 5.6 -17.7 2.3 -133 -98.5 -14.1
Nov. 76.1 -0.2 39.6 29.6 -1.1 -26.8 5.9 -76.6 100.8 4.9
Dec. -363.6 12.7 -60.6 325 -26.6 -24.4 46.1 -125.6 -240.0 222
2013 Jan. @ -94.4 -19.8 339 -2.2 74 -7.9 25 294 -152.7 15.0
Source: ECB.

1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.

2) In December 2010 a change was made to the recording practice for derivatives in one Member State, leading to an increase in this position.
3) Amounts held by euro area residents.

4)  Amounts issued with a maturity of up to two years and held by non-euro area residents are included in external liabilities.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

2.3 Rahatalouden tilastot!)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistettu, kannat ja kasvivauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

1. Raha-aggregaatit? ja niiden vastaeréat

M3 Pitka- Luotot Luotot muille euroalueella oleville3 Ulkomaiset
M3 3 kk:n aikaiset julkis- netto-
liukuva velat |yhteisoille saamiset4)
M3-M2 keskiarvo Lainat Lisatieto:
M1 M2-M1 (keskitetty) lainat, myynneisté ja

arvopaperistamisesta
puhdistettuja tietoja®

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

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

KI Raha-aggregaatit') K2 Vastaerit!
(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu) (vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

- Pitk&aikaiset velat

-_— M1 ==+« Luotot julkisyhteisoille
sees M3 = = Lainat muille euroalueella oleville
Lahde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisétietoja Y leista-osassa. Valikoitujen erien kuukausittaisia ja muita lyhyen aikavalin kasvuvauhteja osoitteessa
http://www.ecb.europa.eu/stats/money/aggregates/aggr/html/index.en.html.

2) Rahalaitosten seka joidenkin valtionhallinnon yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle. M1:n,
M2:n ja M3:n mééritelmét sanastossa.

3) P keskusvastapuolten kanssa tehdyt kdanteiset repo-operaatiot kesakuun 2010 tiedoista alkaen. Muutos on otettu huomioon taloustoimissa ja kasvuvauhdeissa.

4)  Arvot osassa “kasvuvauhdit” ovat taloustoimien summia niiden 12 kuukauden aikana, joihin kyseinen ajanjakso paattyy.

5) Puhdistettu vaikutuksista, jotka aiheutuvat lainojen poistamisesta rahalaitosten taseesta niiden myynnin ja arvopaperistamisen vuoksi.

EKP
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2.3 Monetary statistics !)

(EUR billions and annual growth rates; seasonally adjusted; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

1. Monetary aggregates 2 and counterparts

M3 M3 |Longer-term Credit to Credit to other euro area residents? Net
3-month financial general external
M2 M3-M2 moving liabilities| government Loans Loans adjusted assets4
average for sales and
M1l M2-M1 (centred) securitisation®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Outstanding amounts
2011 4,792.3 3,799.7 8,592.0 886.6 9,478.6 - 7,680.2 3,156.7 13,287.5 11,022.5 - 930.8
2012 5,089.0 3,880.9 8,969.9 772.1 9,742.0 - 7,571.1 3,397.2 13,057.8 10,863.2 = 1,032.8
2012 Q3 5,025.7 3,844.6 8,870.3 815.7 9,686.0 - 7,663.8 3,383.6 13,107.1 10,950.6 - 967.8
Q4 5,089.0 3,880.9 8,969.9 772.1 9,742.0 - 7,571.1 3,397.2 13,057.8 10,863.2 = 1,032.8
2012 Oct. 5,096.0 3,876.2 8,972.2 824.2 9,796.4 - 7,634.7 3,407.0 13,095.0 10,944.8 - 974.7
Nov. 5,118.2 3,871.5 8,989.7 795.9 9,785.6 - 7,626.2 3,432.8 13,043.8 10,928.2 = 1,047.9
Dec. 5,089.0 3,880.9 8,969.9 772.1 9,742.0 - 7,571.1 3,397.2 13,057.8 10,863.2 = 1,032.8
2013 Jan. @ 5,113.3 3,890.0 9,003.2 765.7 9,768.9 - 7,545.9 3,405.1 13,0235 10,835.0 = 1,026.3
Transactions
2011 82.7 71.3 154.0 -10.2 143.9 - 210.9 94.8 50.2 104.1 130.6 162.6
2012 302.0 78.0 380.0 -62.6 3175 - -114.1 1816  -108.1 -73.0 -18.1 101.4
2012 Q3 127.1 -37.4 89.7 -32.2 575 - -5.8 42.8 -62.3 -14.7 -1.2 18.3
Q4 67.2 42.6 109.8 -42.8 66.9 - -18.0 -13.7 -0.7 -35.2 -2.4 1275
2012 Oct. 70.8 325 103.2 9.0 112.2 - -9.5 14.3 -9.6 0.5 6.4 34.3
Nov. 22.4 -1.1 21.3 -27.6 -6.3 - -16.6 13.2 -47.2 -12.4 -12.4 73.2
Dec. -26.0 11.2 -14.8 -24.1 -38.9 - 8.2 -41.2 56.0 -23.3 3.6 20.0
2013 Jan. @ 28.8 12.1 40.9 12.3 53.2 - 6.7 53 -135 -7.0 -10.9 414
Growth rates
2011 1.8 1.9 1.8 -1.2 15 17 2.9 3.2 04 1.0 1.2 162.6
2012 6.3 2.1 4.4 -7.5 34 35 -1.5 5.8 -0.8 -0.7 -0.2 101.4
2012 Q3 5.0 0.6 31 -15 2.6 31 -14 8.7 -1.2 -0.9 -04 -77.3
Q4 6.3 2.1 4.4 -75 34 35 -15 5.8 -0.8 -0.7 -0.2 101.4
2012 Oct. 6.5 17 43 -04 3.9 34 -1.8 9.3 -15 -0.8 -0.5 -3.5
Nov. 6.7 17 45 -3.7 3.8 3.7 -1.8 8.4 -1.6 -0.8 -0.5 87.0
Dec. 6.3 2.1 4.4 -7.5 34 35 -15 5.8 -0.8 -0.7 -0.2 101.4
2013 Jan. @ 6.7 1.6 4.4 -6.2 35 -1.6 4.6 -11 -0.9 -04 174.4

Cl Monetary aggregates !) C2 Counterparts )
(annual growth rates; seasonally adjusted) (annual growth rates; seasonally adjusted)

M1 == longer-term financial liabilities
= === credit to general government

LI M3 .
2 20 20 loans to other euro area residents 2

-10

2000 2002 2004 2006  2008° 2010 2012 2000 2002° 2004 2006 2008 2010 2012

Source: ECB.
1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
Monthly and other shorter-term growth rates for selected items are available at: http://www.ecb.europa.eu/stats/money/aggregates/aggr/html/index.en.html
2) Monetary liabilities of MFIs and central government (post office, treasury, etc.) vis-a-vis non-MFI euro area residents excluding central government.
For definitions of M1, M2 and M3, see glossary.
3) Excludes reverse repos to central counterparties as of June 2010; transactions and growth rates are adjusted for this effect.
4) Values in the section “growth rates” are sums of the transactions during the 12 months ending in the period indicated.
5) Adjustment for the derecognition of loans on the MFI balance sheet on account of their sale or securitisation.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous, pankki-
toiminta ja muut
rahoituslaitokset

2.3 Rahatalouden tilastot"

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistettu, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

2. Raha-aggregaattien ja pitkaaikaisten velkojen komponentit

Liikkeessa Yon yli Enintaan | Irtisanomis- Repot?) Raha- Enintaan Yli Irti- Yli Oma
olevaraha | -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden sanomis- 2vuoden | péadoma ja
maéara- enintaan rahastojen velka- velka- ajaltaan méaéré- | varaukset
aikais- 3 kk:n rahasto- paperit paperit yli 3 kk:n aikais-
talletukset | talletukset osuudet talletukset | talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

K3 Raha-aggregaattien komponentit! K4 Pitkaaikaisten velkojen komponentit'

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

— Li_i_kkegﬁ%a‘ olevaraha = Yli 2 vuoden velkapaperit
=eer Yonyli -talletukset « v oo Yli 2 vuoden méaréaikaistalletukset
= = |Irtisanomisgjaltaan enintadn 3 kk:n talletukset = = Omap&domajavaraukset

Lahde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leisté-osassa.
2)  PI. keskusvastapuolten kanssa tehdyt kaanteiset repo-operaatiot kesakuun 2010 tiedoista alkaen. Muutos on otettu huomioon taloustoimissa ja kasvuvauhdeissa.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




EURO AREA
STATISTICS

Money, banking
and other
financial corporations

2.3 Monetary statistics !)

(EUR billions and annual growth rates; seasonally adjusted; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

2. Components of monetary aggregates and longer-term financial liabilities

Currency| Overnight Deposits Deposits| Repos? Money Debt Debt Deposits Deposits| Capital
in deposits | with an agreed redeemable market| securities with |securities with| redeemable|with an agreed and
circulation maturity of up at notice of fund| amaturity of| a maturity of| at notice of maturity of| reserves
to 2 years|up to 3 months shares/units| upto 2 years| over 2 years|over 3 months| over 2 years
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Outstanding amounts
2011 843.2 3,949.1 1,841.2 1,958.4 1445 535.5 206.6 2,820.6 1154 2,542.8 2,201.4
2012 864.3 4,224.7 1,804.0 2,076.9 1233 468.8 180.0 2,691.0 106.1 2,3905 2,3835
2012 Q3 867.2 4,158.5 1,802.8 2,041.9 1206 482.1 213.0 2,7214 109.3 24254  2,407.7
Q4 864.3 4,224.7 1,804.0 2,076.9 1233 468.8 180.0 2,691.0 106.1 2,3905 2,383.5
2012 Oct. 869.9 4,226.1 1,812.0 2,064.3 125.6 490.8 207.8 2,706.7 108.0 2,421.1  2,399.0
Nov. 862.5 4,255.6 1,797.0 2,0745 126.6 483.5 185.8 2,704.5 108.0 2,411.0 2,402.7
Dec. 864.3 4,224.7 1,804.0 2,076.9 1233 468.8 180.0 2,691.0 106.1 2,3905 2,3835
2013 Jan. @ 862.1 4,251.1 1,806.8 2,0832 140.2 462.1 163.4 2,662.9 103.8 2,390.3  2,388.9
Transactions
2011 49.4 333 34.7 366 -135 -29.8 331 18.8 -2.5 55.6 139.0
2012 21.3 280.7 -37.7 1158  -16.6 -22.2 -23.8 -106.9 -11.6 -158.7 163.0
2012 Q3 6.2 121.0 -70.0 326 -0.6 -18.6 -13.0 4.6 -33 -43.7 36.6
Q4 -2.9 70.1 9.8 32.8 1.6 -11.6 -32.9 -9.6 -4.6 -35.8 32.0
2012 Oct. 2.7 68.1 10.1 224 5.0 9.2 -5.3 -84 -1.3 -3.9 4.2
Nov. -7.3 29.7 -12.8 11.7 1.0 -6.7 -22.0 1.8 -1.3 -12.2 -5.0
Dec. 1.8 -21.7 12.4 -13 -45 -14.1 -5.6 -3.0 -1.9 -19.8 32.8
2013 Jan. @ -2.2 31.0 5.7 6.4 18.5 -17 -45 -75 -2.3 0.8 15.7
Growth rates
2011 6.2 0.9 1.9 1.9 -8.1 -5.2 24.0 0.7 -2.1 2.2 6.8
2012 25 7.1 -2.0 59 -12.0 -44 -12.1 -3.8 -10.0 -6.2 7.3
2012 Q3 4.2 5.1 -3.0 41  -233 -1.0 17.1 -5.0 -84 -45 74
Q4 25 7.1 -2.0 59 -12.0 -44 -12.1 -3.8 -10.0 -6.2 7.3
2012 Oct. 35 7.1 -1.8 49 -221 1.9 13.8 -4.8 -9.2 -5.9 7.3
Nov. 2.2 7.7 -2.0 52 -20.0 04 0.6 -4.6 -9.0 -5.6 6.6
Dec. 25 7.1 -2.0 59 -12.0 -44 -12.1 -3.8 -10.0 -6.2 7.3
2013 Jan. @ 14 7.8 -3.2 6.2 -8.7 -4.0 -10.0 -3.8 -11.2 -6.5 7.0

C4 Components of longer-term financial liabilities )

(annual growth rates; seasonally adjusted)

C3 Components of monetary aggregates !
(annual growth rates; seasonally adjusted)

== currency in circulation

overnight deposits

deposits redeemable at notice of up to 3 months

debt securities with a maturity of over 2 years
deposits with an agreed maturity of over 2 years
capital and reserves

60 60 20 20
A
40 o0 B ot 15
! S b
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1 ] DR N A 13 . .
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-20 v -20 5 _ 5
-40 : : . : : : : : : : : : : 40 -10 : : : : : : : : : : : . : > -10
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Source: ECB.
1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
2) Excludes repurchase agreements with central counterpaties as of June 2010; transactions and growth rates are adjusted for this effect.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

2.3 Rahataouden tilastot!)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistettu, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

3. Lainat M3:n vastaerina

Vakuutus- Muut Yritykset Kotitaloudet”
laitokset ja | rahoituksen
elakerahastot | valittajat?
Yhteensa Yhteensa Yhteensa Enintaén Yli 1 vuosi Yli Yhteensé Kulutus- | Asunto- | Muut
1 vuosi jaenintdan | 5 vuotta luotot lainat | lainat
Lainat: myynneista ja 5 vuotta Lainat: myynneista ja
arvopaperistamisesta arvopaperistamisesta
puhdistettuja tietoja) puhdistettuja tietoja®
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
Kannat

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

K5 Lainat muille rahoituksen valittjille ja yrityksille!) Ké Lainat kotitalouksille"
(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistamaton) (vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistamaton)

= Muut rahoituksen valitt&jst —— Kulutusluotot
seees Yritykset LREE] As.mtolgnat
= = Muut lainat

Lahde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leista-osassa.

2)  PI. keskusvastapuolten kanssa tehdyt kéénteiset repo-operaatiot kesakuun 2010 tiedoista alkaen. Muutos on otettu huomioon taloustoimissa ja kasvuvauhdeissa.
3) Sisaltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

4) Puhdistettu vaikutuksista, jotka aiheutuvat lainojen poistamisesta rahalaitosten taseesta niiden myynnin ja arvopaperistamisen vuoksi.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




2.3 Monetary Statistics )

(EUR billions and annual growth rates; seasonally adjusted; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

3. Loans as counterpart to M3

Insurance Other Non-financial corporations Households®

corporations|  financial

and pension inter-

funds| mediaries?

Total Total Total Total
Upto Over 1 Over Consumer Loans Other
Loans adjusted lyear| andupto 5 years Loans adjusted credit|  for house loans
for sales and 5 years for sales and purchase
securitisation securitisation
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Outstanding amounts
2011 911 975.5 4,722.7 - 1,148.2 859.6 2,715.0 5,233.2 - 626.3 3,778.3 828.6
2012 89.0 985.0 4,545.8 - 1,133.7 794.8 2,617.3 5,243.3 - 602.0 3,824.8 816.5
2012 Q3 87.1 968.0 4,655.4 - 1,141.2 827.5 2,686.7 5,240.1 - 603.2 3,812.7 824.2
Q4 89.0 985.0 4,545.8 - 1,133.7 794.8 2,617.3 5,243.3 - 602.0 3,824.8 816.5
2012 Oct. 90.9 969.0 4,642.2 - 1,141.4 823.5 2,677.3 5,242.7 - 601.6 3,814.9 826.2
Nov. 88.1 959.9 4,631.7 - 1,140.6 816.1 2,675.1 5,248.5 - 599.4 3,822.3 826.8
Dec. 89.0 985.0 4,545.8 - 1,133.7 794.8 2,617.3 5,243.3 - 602.0 3,824.8 816.5
2013 Jan. @ 94.2 966.7 4,527.1 - 1,125.4 789.4 2,612.3 5,247.0 - 599.9 3,830.9 816.1
Transactions
2011 13 -35.7 57.9 63.7 234 -22.2 56.7 80.6 101.3 -115 84.8 7.3
2012 -1.9 9.8 -106.3 -59.9 0.9 -45.2 -61.9 25.4 34.1 -17.6 48.5 -5.5
2012 Q3 3.2 11.7 -25.1 -20.5 -1.4 -14.1 -3.6 -4.5 5.4 -8.8 5.4 -1.1
Q4 2.0 216 -66.4 -33.9 0.5 -19.2 -47.7 7.5 7.9 -0.9 11.1 -2.7
2012 Oct. 3.8 2.2 -9.4 -8.0 2.2 -2.9 -8.7 3.9 8.3 -1.2 2.7 2.4
Nov. -2.9 -8.1 -7.6 -7.2 -2.7 -4.3 -0.6 6.1 5.7 -0.3 6.2 0.3
Dec. 1.0 275 -49.3 -18.7 1.0 -11.9 -38.5 -2.5 -6.2 0.6 2.3 -5.4
2013 Jan. @ 5.3 -11.8 -8.2 -8.4 -5.4 -3.1 0.3 7.9 33 -0.9 7.8 1.0
Growth rates

2011 15 -3.6 1.2 14 2.1 -2.5 2.1 1.6 2.0 -1.8 2.3 0.9
2012 -2.1 1.0 -2.3 -1.3 0.1 -5.3 -2.3 0.5 0.7 -2.8 1.3 -0.7
2012 Q3 -8.9 -2.0 -1.5 -1.2 -2.1 -4.1 -0.4 0.0 0.8 -2.9 0.7 -0.8
Q4 -2.1 1.0 -2.3 -1.3 0.1 -5.3 -2.3 0.5 0.7 -2.8 1.3 -0.7
2012 Oct. -2.3 -2.0 -1.8 -1.5 -2.2 -4.4 -0.9 0.4 0.8 -2.9 1.2 -0.6
Nov. -4.4 -1.5 -1.9 -1.5 -2.0 -4.5 -1.0 0.4 0.8 -2.9 1.2 -0.7
Dec. -2.1 1.0 -2.3 -1.3 0.1 -5.3 -2.3 0.5 0.7 -2.8 1.3 -0.7
2013 Jan. @ 7.4 -1.0 -2.5 -1.5 -0.5 -5.0 -2.5 0.5 0.5 -3.1 14 -0.9

C5 Loans to other financial intermediaries and non-financial C6 Loans to households !
corporations ) (annual growth rates; not seasonally adjusted) (annual growth rates; not seasonally adjusted)

== consumer credit
= === Joans for house purchase
= = other loans

= other financial intermediaries
= === non-financial corporations

15
10
= 5
TS

K.l, \\r\“ ]

X “. Ao
g AP 0

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Source: ECB.

1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.

2) Excludes reverse repos to central counterparties as of June 2010; transactions and growth rates are adjusted for this effect.
3) Including non-profit institutions serving households.

4) Adjusted for the derecognition of loans on the MFI balance sheet on account of their sale or securitisation.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous, pankki-
toiminta ja muut
rahoituslaitokset

2.4 Rahalaitosten lainojen erittely!).2)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistamaton, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

1. Lainat rahoituksen valittajille ja yrityksille

Vakuutuslaitokset ja elékerahastot Muut rahoituksen valittajat Yritykset
Yhteenséd | Enintaan |Yli 1 vuosi Yli Yhteensa Enintééan | Yli 1 vuosi Yli |Yhteensd | Enintdan Yli 1 vuosi Yli
1 vuosi | ja enintéén |5 vuotta 1 vuosi | ja enintaén |5 vuotta 1vuosi | jaenintdan 5 5 vuotta
5 vuotta Takaisinosto- 5 vuotta vuotta
sopimukset
keskusvasta-
puolten kanssa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Kannat

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

2. Lainat kotitalouksille3)
Yhteensa Kulutusluotot Asuntolainat Muut lainat
Yhteensa | Enintéan | Yli 1 vuosi Yli | Yhteenséd | Enintaén | Yli 1 vuosi Yli Yhteensa Enintaan | Yli 1 vuosi Yli
1vuosi | jaenintaan |5 vuotta 1vuosi | jaenintaan | 5 vuotta 1vuosi | jaenintdan |5 vuotta
5 vuotta 5 vuotta Yksityiset 5 vuotta
elinkeinon-
harjoittajat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kannat
Taloustoimet
Kasvuvauhdit
Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelméa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kéytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Yleisté-osassa.
3) Sisaltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



EURO AREA
STATISTICS

Money, banking
and other
financial corporations

2.4 MFI loans: breakdown ):2)

(EUR billions and annual growth rates; not seasonally adjusted; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

1. Loans to financial intermediaries and non-financial corporations

Insurance corporations and pension funds Other financial intermediaries Non-financial corporations
Total Up to Over 1 Over Total Up to Over 1 Over Total Up to Over 1 Over
1year| andup to 5 years 1 year and up to 5 years lyear| andupto| 5 years
5 years Reverse repos 5 years 5 years
to central
counterparties
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Outstanding amounts
2012 81.6 64.2 45 129 1,166.3 196.2 599.9 229.3 337.1 4,542.6 1,125.5 7948 2,622.3
2012 Q3 89.8 719 5.7 123 1,199.1 221.7 629.2 226.4 3435 4,652.8 1,140.7 828.3 2,683.8
Q4 81.6 64.2 45 129 1,166.3 196.2 599.9 229.3 337.1 4,542.6 1,1255 7948 2,622.3
2012 Nov. 88.7 714 4.8 126 1,1826 217.0 606.4 226.8 3494 4,636.0 1,142.9 816.5 2,676.7
Dec. 81.6 64.2 45 129 1,166.3 196.2 599.9 229.3 337.1 4,542.6 1,1255 7948 2,622.3
2013 Jan. @ 90.4 733 43 129 11821 223.8 618.2 222.8 3411 4,530.7 1,129.3 787.4 26139
Transactions
2012 -1.7 0.6 -1.8 -0.5 48.4 38.7 20.7 13.1 14.6 -107.3 0.3 -45.2 -62.5
2012 Q3 4.4 4.4 0.3 -0.2 49.8 44.6 45.7 2.6 15 -33.6 -17.7 -12.6 -3.3
Q4 -8.2 -7.6 -1.2 0.6 -28.1 -25.5 -26.0 35 -5.7 -67.1 -7.3 -19.9 -39.8
2012 Nov. -4.2 -3.7 -0.6 0.1 -8.4 -9.1 -17.1 1.2 7.5 1.2 33 -5.1 31
Dec. -7.1 -7.1 -0.3 0.3 -13.9 -20.7 -5.0 2.9 -11.7 -56.9 -9.5 -12.3 -35.1
2013 Jan. @ 8.9 9.1 -0.2 0.0 221 276 229 -5.8 5.0 -1.4 6.8 -5.1 -3.1
Growth rates
2012 -2.0 0.9 -28.6 -3.5 4.3 24.7 35 6.1 4.5 -2.3 0.0 -5.3 -2.3
2012 Q3 -8.7 -8.9 6.2 -13.2 17 23.0 -1.6 7.3 45 -1.5 -2.1 -4.1 -0.4
Q4 -2.0 0.9 -28.6 -3.5 4.3 24.7 35 6.1 4.5 -2.3 0.0 -5.3 -2.3
2012 Nov. -4.4 -3.4 -9.9 -7.9 11 14.9 -3.7 45 8.4 -1.9 -2.0 -4.5 -0.9
Dec. -2.0 0.9 -28.6 -3.5 4.3 24.7 35 6.1 4.5 -2.3 0.0 -5.3 -2.3
2013 Jan. @ 7.1 12.6 -29.5 -3.3 2.9 242 2.9 -1.1 5.5 -25 -0.5 -5.0 -2.5

2. Loans to households 3)

Total Consumer credit Loans for house purchase Other loans
Total Up to Over 1 Over Total Upto| Overl Over Total Up to Over 1 Over
lyear| andupto| 5 years lyear| andupto| 5years lyear| andupto| 5years
5 years 5 years Sole 5 years
proprietors
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Outstanding amounts
2012 5,253.0 604.2 136.3 175.2 292.7 3,831.1 14.3 56.6 3,760.2 817.7 4194 139.9 80.7 597.1
2012 Q3 5,245.1 604.9 134.2 176.8 293.9 3,816.0 14.4 56.8 3,7448 824.1 414.6 138.7 83.0 602.4
Q4 5,253.0 604.2 136.3 175.2 292.7 3,831.1 14.3 56.6 3,760.2 817.7 4194 139.9 80.7 597.1
2012 Nov. 5,252.6 599.8 132.7 175.9 291.2 3,822.4 14.3 571 3,751.0 830.4 4159 144.8 823 603.4
Dec. 5,253.0 604.2 136.3 175.2 292.7 3,831.1 14.3 56.6 3,760.2 817.7 4194 139.9 80.7 597.1
2013 Jan. @ 5,243.5 597.6 132.9 174.4 290.4 3,830.9 14.4 56.4 3,760.1 814.9 4171 139.4 79.6 596.0
Transactions
2012 255 -17.6 -3.2 -6.1 -8.3 48.7 0.1 0.3 483 -55 -6.1 -1.2 -5.7 13
2012 Q3 -7.2 -10.1 -2.1 -2.9 -5.0 9.9 0.3 0.3 93 -7.0 -3.3 -6.2 -2.1 1.2
Q4 12.2 -0.5 24 -1.5 -1.4 14.0 0.0 -0.2 143 -14 2.7 15 -1.7 -1.2
2012 Nov. 8.6 -1.7 -0.6 -0.9 -0.2 4.3 0.0 0.1 4.2 6.0 -1.3 6.4 -0.3 0.0
Dec. 3.0 2.3 3.7 -0.6 -0.8 8.5 0.1 -0.5 89 -7.7 3.8 -4.7 -1.2 -1.8
2013 Jan. @ -5.3 -5.4 -2.2 -1.5 -1.7 1.6 0.1 -0.1 16 -15 -1.8 -0.3 -1.1 -0.1
Growth rates
2012 0.5 -2.8 -2.3 -3.3 -2.7 13 0.6 0.6 13 -07 -1.5 -0.8 -6.5 0.2
2012 Q3 0.0 -2.8 -2.6 -3.6 -2.5 0.7 24 1.8 07 -08 0.3 -5.1 -4.7 0.8
Q4 0.5 -2.8 -2.3 -3.3 -2.7 13 0.6 0.6 13 -07 -1.5 -0.8 -6.5 0.2
2012 Nov. 0.4 -2.9 -2.8 -3.4 -2.6 1.2 2.9 14 12 -07 0.0 -2.9 -4.8 0.5
Dec. 0.5 -2.8 -2.3 -3.3 -2.7 13 0.6 0.6 13 -07 -1.5 -0.8 -6.5 0.2
2013 Jan. @ 0.5 -3.1 -3.3 -3.6 -2.8 14 2.8 0.3 14 -09 -1.7 -1.4 -7.6 0.2

Source: ECB.

1) MFI sector excluding the Eurosystem; sectoral classification is based on the ESA 95.

2) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
3) Including non-profit institutions serving households.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

2.4 Rahalaitosten lainojen erittely!).2)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistamaton, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

3. Lainat julkisyhteisoille ja euroalueen ulkopuolisille

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensé \éalltli_on- Muut julkisyhteisot Yhteensa Pankit” Muut kuin pankit
t
aliinto Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Yhteensa | Julkisyhteis6t Muut
hallinto hallinto | turvarahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

K7 Lainat julkisyhteisoille?) k8 Lainat euroalueen ulkopuolisille?)

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistamaton) (vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistamaton)

= Valtionhallinto

==« Muut julkisyhteisot = Euroalueen ulkopuoliset pankit

=*+=*  Euroalueen ulkopuoliset muut kuin pankit

Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelméaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kaytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leisté-osassa.

3) Tassa taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samankaltaisia kuin rahalaitokset.

EKP
Kuukausikatsaus
0 Maaliskuu 2013




2.4 MFI loans: breakdown 1) 2)

(EUR billions and annual growth rates; not seasonally adjusted; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

3. Loans to government and non-euro area residents

General government Non-euro area residents
Total Central Other general government Total Banks? Non-banks
government
State Local Social Total General Other
government government security government
funds
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Outstanding amounts
2010 1,217.9 397.5 225.2 549.1 46.1 2,963.2 2,010.9 952.3 495 902.8
2011 1,159.6 348.9 221.7 567.4 21.7 3,021.4 2,022.5 998.9 62.4 936.4
2012 Q1 1,137.5 322.6 224.0 566.9 24.0 3,006.6 1,998.8 1,007.8 59.4 948.4
Q2 1,169.9 339.6 240.1 565.1 25.1 3,086.9 2,063.9 1,023.0 58.0 965.0
Q3 1,163.0 3414 2315 564.0 26.2 3,006.8 1,988.9 1,017.9 59.7 958.1
Q4@ 1,152.9 341.8 221.6 565.3 241 2,867.2 1,909.8 959.1 60.9 898.2
Transactions
2010 204.2 156.3 14.9 211 11.9 -04 4.3 -5.0 0.5 -5.5
2011 -54.9 -45.9 -04 14.6 -233 15.4 -26.4 41.6 13.0 28.7
2012 Q1 -21.2 -25.9 -1.7 4.1 2.3 421 18.5 237 -2.2 25.9
Q2 34.9 19.5 16.1 -1.8 11 -14.3 -3.6 -10.8 -3.0 -7.7
Q3 7.7 1.8 -9.3 -1.3 11 -54.5 -59.4 5.0 2.3 2.7
Q4® -9.9 0.6 -9.9 13 1.9 -101.9 -54.9 -45.2 2.1 -47.4
Growth rates
2010 20.3 67.1 7.1 4.0 35.1 0.3 0.3 -04 0.6 -0.5
2011 -4.5 -11.6 -0.2 2.7 -51.6 0.6 -1.2 4.4 26.7 3.2
2012 Q1 -4.2 -10.4 -2.8 1.9 -41.6 0.1 -0.3 0.8 7.1 0.5
Q2 1.8 -15 7.2 2.0 -6.7 -1.9 -1.6 -2.5 -8.5 -2.2
Q3 17 0.0 2.7 2.1 6.9 -5.6 -7.1 -2.6 -7.0 -2.3
Q4® 0.3 -11 -2.2 04 12.3 -4.2 -4.9 -2.8 -14 -2.8
C7 Loans to government 2) C8 Loans to non-euro area residents?
(annual growth rates; not seasonally adjusted) (annual growth rates; not seasonally adjusted)
= central government == non-resident banks
= === other general government = === non-resident non-banks
70 70 40 40
60 60 30 30
50 50 &
o P /’\A AN §
30 \ 30 10 ‘: -- 5 10
20 20 ATy A Ul Y
10 A = 10 / \ N / v\’
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|

W\ AN 10

-20 . . . . . . . . . . . . . -20 -30 . . . . . . . . . . . . . -30
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Source: ECB.

1) MFI sector excluding the Eurosystem; sectoral classification is based on the ESA 95.
2) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
3) The term “banks” is used in this table to indicate institutions similar to MFIs which are resident outside the euro area.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous, pankki-
toiminta ja muut
rahoituslaitokset

1.5 Rahalaitoksissa olevien talletusten erittely!).2)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit, koko ajanjakson taloustoimet)

1. Rahoituksen valittgjien talletukset

Vakuutuslaitokset ja elékerahastot Muut rahoituksen valittajat
Yhteensd | Yonyli Maédraaikaiset Irtisanomisehtoiset | Repot [Yhteensd | Yon Maédraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot
li
Enintaan Yli | Enintaén Yli v Enintaan Yli | Enintaén Yli Keskusvasta-
2 vuotta | 2 vuotta 3kk| 3kk 2 vuotta | 2 vuotta 3 kk 3 kk puolten kanssa
1 2 3) 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 115
Kannat

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

K9 Talletukset yhteensi sektoreittain? K10 Talletukset yhteensd ja M3:een sisiltyvat talletukset sektoreittain?)
(vuotuinen kasvuvauhti) (vuotuinen kasvuvauhti)

——  Vakuutuslaitokset ja elakerahastot (yhteenss) ——  Vakutusaitoksat ja elakerahastot (yhteenss)

*+++ Muut rahoituksen valittsjat (yhteensa) =« == Muut rahoituksen valittgjat (yhteensd)

— —  Vakuutuslaitokset ja elakerahastot (M3:een sisaltyvét tall etukset)®
—  Muut rahoituksen valittsjat (M3:een sisaltyvt talletukset)”

Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelméaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kaytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisétietoja Y leisté-osassa.

3) Sarakkeet2,3,5ja7.

4)  Sarakkeet 9, 10, 12 ja 14.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



EURO AREA
STATISTICS

Money, banking
and other
financial corporations

2.5 Deposits held with MFls: breakdown )2

(EUR billions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

1. Deposits by financial intermediaries

Insurance corporations and pension funds Other financial intermediaries
Total | Overnight With an agreed Redeemable Repos Total | Overnight| ~ With an agreed Redeemable Repos
maturity of: at notice of: maturity of: at notice of:
Up to Over Up to Over Up to Over Up to Over With
2 years 2 years| 3 months| 3 months 2 years| 2years| 3months| 3 months central
counter-
parties
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15
Outstanding amounts
2011 704.0 92.1 79.9 512.4 4.0 0.2 165 2,220.7 390.0 2849 1,190.7 14.7 0.5 339.9 260.0
2012 691.5 107.1 814 483.8 6.4 0.2 126 2,013.2 410.0 236.6 11,0183 13.6 0.3 3344 256.7
2012 Q3 692.7 101.9 79.0 494.6 6.3 0.2 106 2,1104 434.4 239.4 1,034.8 13.0 0.3 3885 297.6
Q4 691.5 107.1 814 483.8 6.4 0.2 126 2,013.2 410.0 236.6 11,0183 13.6 0.3 3344 256.7
2012 Oct. 693.2 107.0 79.5 489.6 6.4 0.2 105 2,076.6 420.3 2473 11,0273 12.8 0.3 368.6 283.7
Nov. 684.9 103.4 76.6 485.7 6.2 0.2 128 2,077.4 4231 237.0 1,029.4 13.0 0.4 3747 292.8
Dec. 691.5 107.1 814 483.8 6.4 0.2 126 2,013.2 410.0 236.6 11,0183 13.6 0.3 3344 256.7
2013 Jan. @ 705.7 120.4 825 4829 6.9 0.4 125 2,032.3 426.4 2389 1,010.0 14.2 0.2 3425 256.3
Transactions
2011 0.2 11.7 4.2 -14.2 11 -0.1 -2.6 8.8 28.8 -29.2 5.6 3.9 01 -04 5.5
2012 -10.9 15.5 2.6 -27.6 2.0 0.0 -3.4  -1794 232 -49.5  -168.3 -2.0 -0.2 174 14.6
2012 Q3 0.1 31 0.3 -5.0 0.5 0.0 13 -42.1 26.7 -15.1 -58.8 -1.5 -01 6.7 2.2
Q4 -0.5 5.2 3.2 -10.7 -0.3 0.0 2.2 -91.8 -21.7 -1.4 -15.1 0.2 0.0 -53.9 -39.5
2012 Oct. 0.1 5.2 0.5 -5.0 0.1 0.0 -0.7 -32.9 -137 8.1 7.2 -0.2 0.1 -19.9 -13.8
Nov. -6.8 -3.6 -2.6 -3.9 -0.2 0.0 3.6 1.0 2.8 -10.3 2.2 0.2 00 62 9.1
Dec. 6.3 3.7 5.3 -1.8 -0.2 0.0 -0.7 -60.0 -10.7 0.8 -10.0 0.2 -0.1 -40.2 -34.7
2013 Jan. @ 14.4 135 12 -0.9 0.5 0.2 -0.1 232 18.0 2.9 -6.7 0.7 -0.1 83 -1.2
Growth rates
2011 0.0 14.4 5.6 -2.7 433 - -131 0.4 8.1 -9.3 0.4 36.0 - -02 21
2012 -1.5 16.9 34 -5.4 50.8 - -24.9 -8.2 5.9 -17.3 -14.2 -14.0 - 43 4.8
2012 Q3 -2.9 15.7 -6.7 -4.5 63.7 - -44.6 -8.1 12.9 -233 -115 9.5 - -638 -7.5
Q4 -1.5 16.9 34 -5.4 50.8 - -24.9 -8.2 5.9 -17.3 -14.2 -14.0 - 43 4.8
2012 Oct. -3.4 15.1 -6.4 -5.5 60.1 - -43.0 -9.1 9.1 -17.7 -137 12.3 - 713 -8.1
Nov. -2.7 17.2 -3.1 -5.8 471 - -27.1 -8.1 6.5 -18.8 -12.8 -34.8 - 10 1.6
Dec. -1.5 16.9 34 -5.4 50.8 - -24.9 -8.2 5.9 -17.3 -14.2 -14.0 - 43 4.8
2013 Jan. @ -1.7 11.0 0.9 -5.1 59.1 - -15.8 -8.6 3.6 -13.6 -14.6 -4.8 - 08 0.4
C9 Total deposits by sector 2) C10 Total deposits and deposits included in M3
(annual growth rates) by sector 2 (annual growth rates)
insurance corporations and pension funds (total)
= insurance corporations and pension funds (total) = = = other financial intermediaries (total)
= === other financial intermediaries (total) = = insurance corporations and pension funds (included in M3)®
20, other financial intermediaries (included in M3) 20
30
20
10
0
-10 “l-10 -10
-20 Y . . . . . . . . . . . . . -20 -20 S . . . . . . . . . . . . . > -20
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Source: ECB.

1) MFI sector excluding the Eurosystem; sectoral classification is based on the ESA 95.

2) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
3) Covers deposits in columns 2, 3,5 and 7.

4)  Covers deposits in columns 9, 10, 12 and 14.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

1.5 Rahalaitoksissa olevien talletusten erittely!).2)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit, koko ajanjakson taloustoimet)

2.Yrityksien ja kotitalouksien talletukset

Yritykset Kotitaloudet”
Yhteensd | Yonyli Médraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot | Yhteensd | Yonyli Maédraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot
Enintaan Yli | Enintdén | Yli 3 kk Enintaén Yli| Enintédén | Yli3kk
2 vuotta | 2 vuotta 3 kk 2 vuotta | 2 vuotta 3 kk
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kannat

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

KI'l Talletukset yhteensa sektoreittain?) KI2 Talletukset yhteensd ja M3:een sisaltyvit talletukset sektoreittain?)
(vuotuinen kasvuvauhti) (vuotuinen kasvuvauhti)

= Yritykset (yhteensd) — Yritykset (yhteenss)

s+ Kotitaloudet (yhteensd) """ Kotitaloudet (yhteensd)
— = Yritykset (M3:een sisiltyvit talletukset)”
——  Kotitaloudet (M3:een sisiltyvit talletukset)”

Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelméda. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kaytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leisté-osassa.

3) Sisaltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

4) Sarakkeet 2, 3,5ja7.

5) Sarakkeet 9, 10, 12 ja 14.

EKP
1) Kuukausikatsaus
%] Maaliskuu 2013




2.5 Deposits held with MFls: breakdown !).2)

(EUR bhillions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

2. Deposits by non-financial corporations and households

Non-financial corporations Households®
Total Dvernight |With an agreed maturity of: | Redeemable at notice of: | Repos| Total Overnight|With an agreed maturity of:| Redeemable at notice of: | Repos
Up to Over Upto Over Up to Over Upto Over
2 years 2years| 3 months| 3 months 2 years 2 years 3months| 3 months
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Outstanding amounts
2011 1,687.3 1,050.6 448.4 97.7 72.3 20 163 58940 2,255.7 948.3 723.7 1,837.0 106.7 22.7
2012 1,767.5 1,153.2 409.2 106.8 85.4 20 109 6,119.8 2,346.6 980.0 7475 1,937.3 98.0 10.4
2012 Q3 1,701.1 1,094.5 403.8 104.9 84.0 17 122 6,0156 2,296.0 973.7 741.7 1,891.8 99.6 12.7
Q4 1,767.5 1,153.2 409.2 106.8 85.4 20 109 6,119.8 2,346.6 980.0 7475 1,937.3 98.0 10.4
2012 Oct. [1,716.4 1,100.4 4116 106.4 83.6 17 127 6,0169 2,285.1 976.7 739.8 1,904.5 98.9 11.9
Nov. |1,7286 1,115.1 408.4 106.5 84.8 20 119 6,035.1 2,299.6 974.3 740.7 1,909.4 99.4 11.7
Dec. |1,767.5 1,153.2 409.2 106.8 85.4 2. 10.9 6,119.8 2,346.6 980.0 7475 1,937.3 98.0 10.4
2013Jan. ® (1,720.4 1,110.8 397.5 108.0 88.3 19 139 6,130.8 2,337.0 982.6 750.0 1,954.4 96.2 10.8
Transactions
2011 2.9 8.9 -1.7 8.7 -7.3 0.4 -0.2  139.0 7.4 425 55.3 435 -2.6 -7.0
2012 85.4 105.7 -38.6 12.9 9.5 0.0 -40 225.0 90.5 337 21.8 102.2 -11.0 -123
2012 Q3 25.7 314 -10.5 35 2.6 0.0 -1.2 159 8.3 -1.1 0.3 13.8 -3.8 -1.7
Q4 69.5 59.4 8.5 2.0 -0.9 0.3 0.1 104.9 51.0 9.0 35 46.8 -3.0 -2.3
2012 Oct. 16.3 6.0 8.2 1.6 -0.5 0.0 1.0 1.6 -10.9 3.2 -1.9 12.7 -0.7 -0.7
Nov. 12.8 14.9 -3.2 0.1 1.2 0.3 -05  18.0 14.6 -0.5 -1.2 6.3 -0.9 -0.2
Dec. 404 38.6 35 0.4 -1.6 0.0 -04 853 473 6.4 6.6 27.8 -1.4 -1.3
2013 Jan. @ | -43.9 -40.3 -10.8 13 3.0 -0.1 31 123 -8.9 4.1 1.6 17.1 -1.9 0.4
Growth rates
2011 0.2 0.9 -1.7 9.9 -9.3 28.9 -3.4 2.4 0.3 4.7 8.3 2.4 -24  -236
2012 5.1 10.1 -8.6 13.4 13.0 -14  -246 3.8 4.0 3.6 3.0 5.6 -102  -54.2
2012 Q3 2.3 9.2 -137 12.2 4.7 04 -347 3.0 2.4 5.5 4.5 3.9 -85  -62.3
Q4 5.1 10.1 -8.6 13.4 13.0 -14  -246 3.8 4.0 3.6 3.0 5.6 -102  -54.2
2012 Oct. 31 9.5 -12.0 13.1 6.7 -16.1  -33.2 31 2.2 5.3 3.9 4.6 9.1 -63.1
Nov. 4.5 10.6 -10.1 13.1 10.7 04 -358 3.6 34 4.3 3.6 5.2 94  -62.1
Dec. 5.1 10.1 -8.6 13.4 13.0 -14  -246 3.8 4.0 3.6 3.0 5.6 -10.2  -54.2
2013 Jan. @ 5.9 111 -9.2 13.7 15.3 -8.3 4.5 3.8 4.8 2.0 2.7 5.6 -113 522
Cll Total deposits by sector 2) CI2 Total deposits and deposits included in M3
(annual growth rates) by sector 2) (annual growth rates)
. . . === non-financial corporations (total)
= non-financial corporations (total) = = = households (total)
= === households (total) = = non-financial corporations (included in M3)*
14 14 20 —— households (included in M3) 20
12 M | 12
V\ 15 i 15
10 \ 10 \
8 | A , 8 N | Wy
oA v ¢ | YK ¢
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- * ‘e .
4 14 . o® g 4 5 ! \} -‘.". .‘ A5
0 S I w 0 Ly
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Source: ECB.
1) MFI sector excluding the Eurosystem; sectoral classification is based on the ESA 95.
2) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
3) Including non-profit institutions serving households.
4) Covers deposits in columns 2, 3,5 and 7.
5) Covers deposits in columns 9, 10, 12 and 14.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous, pankki-
toiminta ja muut
rahoituslaitokset

1.5 Rahalaitoksissa olevien talletusten erittely!).2)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit, koko ajanjakson taloustoimet)

3. Julkisyhteistjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensa \r{alltli_on- Muut julkisyhteisot Yhteensa Pankit” Muut kuin pankit
1t
adiinto Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Yhteensd | Julkisyhteisot Muut
hallinto hallinto | turvarahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

K13 Julkisyhteisdjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset?)
(vuotuinen kasvuvauhti)

= Julkisyhteistt
===« Euroalueen ulkopuoliset pankit
= == Euroalueen ulkopuoliset muut kuin pankit

Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kaytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisétietoja Y leista-osassa.

3) Tassa taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samankaltaisia kuin rahalaitokset.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



2.5 Deposits held with MFls: breakdown !).2)

EURO AREA
STATISTICS

Money, banking
and other
financial corporations

(EUR billions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

3. Deposits by government and non-euro area residents

General government Non-euro area residents
Total Central Other general government Total Banks?® Non-banks
government
State Local Social Total General Other
government|  government security government
funds
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Outstanding amounts
2010 426.7 196.2 477 108.7 74.1 3,484.7 2,487.5 997.1 459 951.2
2011 441.8 1955 48.6 112.6 85.2 3,153.6 2,175.0 978.6 443 934.3
2012 Q1 466.7 192.5 65.0 1134 95.9 3,314.2 2,3314 982.8 54.7 928.1
Q2 507.1 190.9 98.4 112.3 105.5 3,243.7 2,290.4 953.3 416 911.7
Q3 512.0 204.5 93.1 111.3 103.1 3,131.2 2,176.6 954.5 42.8 911.8
Q4@ 449.9 171.7 62.8 1114 104.0 2,891.3 2,009.0 876.9 38.8 838.1
Transactions
2010 50.0 474 43 -5.0 2. -15.1 -85.9 70.8 75 63.3
2011 16.9 33 0.6 2.3 10.6 -334.9 -314.6 -20.3 -2.1 -18.2
2012 Q1 25.9 -2.9 16.5 13 10.9 1935 180.6 12.9 11.0 1.8
Q2 25.0 0.8 18.9 -13 6.7 -133.6 -76.4 -57.2 -13.9 -43.3
Q3 4.8 13.7 -5.5 -0.9 -25 -93.1 -101.1 8.0 14 6.6
Q4@ -62.6 -33.3 -30.2 0.1 0.9 -210.0 -146.8 -68.8 -3.6 -65.2
Growth rates
2010 13.3 322 9.9 -4.4 41 -0.1 -3.3 8.2 12.7 7.8
2011 3.9 1.3 1.3 2.1 14.3 -9.8 -12.8 -1.9 -4.4 -1.8
2012 Q1 -1.6 -18.3 235 5.6 212 -1.9 -2.7 -0.3 29.7 -1.6
Q2 -5.5 -27.4 515 0.8 17.5 -5.3 -4.2 -8.2 -16.3 -7.8
Q3 7.1 -2.0 455 11 14.1 -7.9 -6.5 -11.4 -15.8 -11.2
Q4 ® -1.2 -11.2 10.3 -0.7 18.8 -7.6 -6.6 -10.7 -11.7 -10.7

Cl13 Deposits by government and non-euro area residents 2)

(annual growth rates)

= general government
non-resident banks
non-resident non-banks
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Source: ECB.
1) MFI sector excluding the Eurosystem; sectoral classification is based on the ESA 95.
2) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
3) The term “banks” is used in this table to indicate institutions similar to MFIs which are resident outside the euro area.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

2.6 Rahalaitosten hallussa olevien arvopapereiden erittely!). 2)

(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, ajanjakson lopun kannat ja kasvuvauhdit, koko ajanjakson taloustoimet)

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet
Yhteensa Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella olevat | Euroalueen | Yhteensa Raha- | Muut kuin | Euroalueen
: . : Iko- laitokset raha- ulko-
Euro | Muu kuin Euro| Muu kuin Euro | Muu kuin o A H
o) NG e puoliset laitokset puoliset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kannat

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

K14 Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit?
(vuotuinen kasvuvauhti)

— Muut arvopaperit kuin osakkeet
=+« o v Osakkeet ja osuudet

Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelmaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kaytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leista-osassa.

EKP
. Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




2.6 MFI holdings of securities: breakdown 1).2)

(EUR bhillions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

Securities other than shares Shares and other equity
Total MFls General Other euro Non-euro area Total MFIs| Non-MFIs| Non-euro area
government area residents residents residents
Euro| Non-euro Euro| Non-euro Euro| Non-euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Outstanding amounts
2011 5,697.7 1,764.2 87.8 1,373.0 229 1,489.2 28.3 9325 1,507.2 485.1 726.6 295.4
2012 5,779.9 1,757.0 102.7 1,596.1 32.8 1,394.4 23.7 873.3 1,528.6 475.6 752.3 300.8
2012 Q3 5,787.2 1,784.9 104.7 1,587.4 319 1,351.1 25.5 901.6 1,510.6 486.5 734.8 289.3
Q4 5,779.9 1,757.0 102.7 1,596.1 32.8 1,394.4 23.7 873.3 1,528.6 475.6 752.3 300.8
2012 Oct. 5,757.4 1,765.0 103.5 1,605.2 314 1,345.0 28.9 878.5 15111 485.9 733.2 292.0
Nov. 5,785.1 1,768.3 108.5 1,641.0 333 1,330.4 235 880.2 1512.1 477.9 745.7 288.4
Dec. 5,779.9 1,757.0 102.7 1,596.1 32.8 1,394.4 23.7 873.3 1,528.6 475.6 752.3 300.8
2013 Jan. ® 5,771.8 1,769.9 106.1 1,630.0 315 1,382.2 23.0 829.1 1,545.7 478.8 765.8 301.1
Transactions
2011 -29.2 45.1 7.8 -2.6 55 -24.9 -0.1 -60.1 17.0 60.2 -315 -117
2012 87.9 -7.2 16.2 190.8 10.6 -72.6 -3.9 -46.1 51.2 6.5 39.0 5.6
2012 Q3 -60.6 131 7.0 14.2 -1.5 -78.5 0.3 -15.4 204 2.1 16.3 2.0
Q4 -18.3 -30.6 -0.1 -12.0 1.7 417 -1.8 -17.1 18.9 -8.7 15.9 11.7
2012 Oct. -33.6 -20.6 -0.7 11.0 -0.3 -6.9 3.0 -19.2 0.2 0.8 -3.9 3.3
Nov. 18.4 1.9 5.2 26.7 2.0 -14.7 -5.3 2.6 -0.5 -9.1 12.5 -3.9
Dec. -3.1 -12.0 -4.7 -49.7 0.0 63.3 0.5 -0.6 19.2 -0.4 7.3 12.3
2013 Jan. ® 13.0 -0.4 6.9 315 -0.1 -11.9 0.1 -13.1 135 1.0 12.2 0.3
Growth rates
2011 -0.5 2.7 7.7 -0.2 337 -1.6 -0.8 -6.2 1.1 13.8 -4.1 -3.8
2012 15 -0.4 18.6 14.0 48.5 -4.9 -13.7 -4.9 3.4 1.3 5.4 1.9
2012 Q3 3.3 5.3 19.4 13.8 39.6 -5.5 14 -4.6 1.6 4.2 1.8 -3.3
Q4 15 -0.4 18.6 14.0 48.5 -4.9 -13.7 -4.9 3.4 1.3 5.4 1.9
2012 Oct. 2.2 3.9 15.6 15.7 36.9 -8.5 10.6 -5.8 2.3 4.8 1.9 -1.0
Nov. 2.6 3.8 19.1 17.2 514 -9.6 -13.0 -3.9 1.9 2.7 3.0 -2.0
Dec. 15 -0.4 18.6 14.0 48.5 -4.9 -13.7 -4.9 3.4 1.3 5.4 1.9
2013 Jan. ® -0.2 -2.0 222 115 40.4 -6.5 -2.5 -1.7 3.2 -0.3 5.9 2.1
C14 MFI holdings of securities )
(annual growth rates)
= securities other than shares
20 = === shares and other equity 20
25 - 25
20 B B 20
N ’ B
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Source: ECB.

1) MFI sector excluding the Eurosystem; sectoral classification is based on the ESA 95.
2) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous, pankki-
toiminta ja muut
rahoituslaitokset

2.7 Erdiden rahalaitostaseen erien valuuttaerittely')2)

(prosenttia kaikista valuutoista, kannat miljardia euroa, ajanjakson lopun havaintoja)

1. Lainat, hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet ja talletukset

Rahalaitokset3) Muut kuin rahalaitokset
Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro
valuutat valuutat
(kanta) Yhteensa (kanta) Yhteensa
usb JPY CHF GBP usb JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Lainat

Euroalueella oleville

Euroalueen ulkopuolisille

Hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Talletukset

Euroalueella olevien

Euroalueen ulkopuolisten

2. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velkapaperit

Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro
luutat
V(akgﬁt:) Yhteensa
usbD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7

Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelméa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kéytettyyn luokitukseen.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Yleisté-osassa.

3) Euroalueen ulkopuolisissa maissa laitoksia, jotka ovat samankaltaisia kuin euroalueen rahalaitokset.

4)  Sisaltaa euron kansallisten ilmentymien méaraiset erat.

EKP
Kuukausikatsaus 2 I
Maaliskuu 2013



2.7 Currency breakdown of selected MFI balance sheet items 1).2)

EURO AREA
STATISTICS

Money, banking
and other
financial corporations

(percentages of total; outstanding amounts in EUR billions; end of period)

1. Loans, holdings of securities other than shares, and deposits

MFIs3 Non-MFls
All Euro Non-euro currencies All Euro Non-euro currencies
currencies currencies
(outstanding Total (outstanding Total
amount) amount)
usD JPY CHF GBP usD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Loans
To euro area residents
2010 5,517.3 - - - - - - 12,245.0 96.0 4.0 21 0.2 11 0.4
2011 6,160.7 - - - - - - 12,322.6 96.2 3.8 1.9 0.3 11 0.4
2012 Q3 6,105.8 - - - - - - 12,349.8 96.3 3.7 1.8 0.2 1.0 0.4
Q4 ® 5,796.2 - - - - - - 12,196.4 96.4 3.6 17 0.2 1.0 0.5
To non-euro area residents
2010 2,010.9 449 55.1 30.7 2.9 3.2 11.6 952.3 39.9 60.1 42.8 14 37 6.7
2011 2,022.5 445 55.5 35.6 25 2.7 9.3 998.9 38.2 61.8 412 2.6 33 7.8
2012 Q3 1,988.9 472 52.8 313 2.6 3.2 10.0 1,017.9 39.2 60.8 38.9 25 2.9 9.4
Q4 ® 1,909.8 473 52.7 31.8 19 35 10.2 959.1 40.3 59.7 38.2 2.0 2.9 9.7
Holdings of securities other than shares
Issued by euro area residents
2010 1,886.4 94.3 5.7 33 0.1 0.3 17 3,062.5 98.5 15 0.8 0.1 0.1 0.4
2011 1,852.0 95.3 4.7 25 0.1 0.3 15 2,913.3 98.2 1.8 1.0 0.2 0.1 0.4
2012 Q3 1,889.6 94.5 5.5 2.7 0.1 0.3 2.0 2,995.9 98.1 1.9 11 0.1 0.1 0.5
Q4 ® 1,859.7 94.5 5.5 2.7 0.1 0.3 2.0 3,046.9 98.1 1.9 1.2 0.1 0.1 0.4
Issued by non-euro area residents
2010 545.9 49.9 50.1 27.6 0.3 0.5 16.8 506.2 333 66.7 404 3.9 0.9 13.6
2011 457.0 56.4 43.6 211 0.3 0.3 16.0 475.4 322 67.8 394 5.8 0.7 13.7
2012 Q3 446.8 54.3 457 19.2 0.3 0.6 19.9 454.8 337 66.3 37.7 6.3 0.7 12.6
Q4 ® 436.9 54.7 453 19.6 0.3 0.3 19.4 436.4 34.2 65.8 39.1 5.5 0.9 11.5
Deposits
By euro area residents
2010 5,774.7 92.9 7.1 4.1 0.3 13 0.8  10,739.7 97.1 2.9 1.9 0.2 0.1 0.4
2011 6,370.7 92.1 7.9 5.1 0.2 1.2 0.7 10,9478 97.0 3.0 2.0 0.1 0.1 0.4
2012 Q3 6,399.1 935 6.5 3.9 0.2 11 0.7 11,0317 97.0 3.0 2.0 0.1 0.1 0.4
Q4 ® 6,160.9 93.7 6.3 3.8 0.2 1.1 0.6 11,0419 97.0 3.0 2.0 0.1 0.1 0.4
By non-euro area residents
2010 2,487.5 52.0 48.0 31.8 2.2 1.8 8.7 997.1 58.8 412 29.3 12 14 5.1
2011 2,175.0 59.2 40.8 25.6 21 1.8 7.2 978.6 56.1 439 30.0 2.0 15 5.1
2012 Q3 2,176.6 59.8 40.2 255 2.1 11 7.3 954.5 53.8 46.2 30.1 21 13 5.8
Q4@ 2,009.0 58.3 417 279 1.6 1.0 7.3 876.9 52.3 477 31.3 1.9 11 6.3
2. Debt securities issued by euro area MFIs
All Euro4 Non-euro currencies
currencies
(outstanding Total
amount)
usD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2010 5,083.2 81.6 18.4 9.7 1.8 2.1 25
2011 5,236.8 82.0 18.0 9.4 1.7 2.0 2.6
2012 Q3 5,197.5 82.0 18.0 9.5 1.6 19 25
Q4@ 5,073.9 81.8 18.2 9.6 1.6 1.9 25
Source: ECB.

1) MFI sector excluding the Eurosystem; sectoral classification is based on the ESA 95.

2) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
3) For non-euro area residents, the term “MFIs” refers to institutions similar to euro area MFls.

4) Including items expressed in the national denominations of the euro.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

2.8 Euroalueen sijoitusrahastojen!) yhteenlaskettu tase

(miljardia euroa, kannat ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

1. Saamiset
Yhteensa Talletukset ja| Muut arvopaperit | Osakkeet ja osuudet Sijoitus-/raha- Muut kuin Muut saamiset
lainasaamiset kuin osakkeet |  (pl. sijoitus-/raha- | markkinarahastojen rahoitussaamiset |  (ml. johdannaiset)
markkinarahastojen osuudet
osuudet
1 2 3 4 5] 6 7
Kannat
Taloustoimet
2. \elat
Yhteensa | Lainat ja talletukset Liikkeeseen lasketut sijoitusrahastojen osuudet Muut velat
(ml. johdannaiset)
Yhteensé Euroalueella olevien hallussa olevat Euroalueen
ulkopuolisten
Sijoitusrahastot hallussa olevat
1 2 3 4 5 6 7
Kannat

Taloustoimet

3. Liikkeeseen lasketut sijoitusrahastojen osuudet rahaston sijotusstrategian ja tyypin mukaan

Yhteensa Rahastot sijoitusstrategian mukaan Rahastot rahasto- Lisatieto:
tyypin mukaan raha-
f ; R Fe— - - markkina-
Joukkolaina- | Osakerahastot | Yhdistelmé- Kiinteisto- Hedge- | Muut rahastot Avoimet Suljetut rahastot
rahastot rahastot rahastot rahastot rahastot rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat

Taloustoimet

Lahde: EKP.
1)  Muut kuin rahamarkkinarahastot (jotka esitetaan taulukon 3 sarakkeessa 10). Lisatietoja Y leista-osassa.

EKP
22 Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




2.8 Aggregated balance sheet of euro area investment funds !)

(EUR bhillions; outstanding amounts at end of period; transactions during period)

1. Assets
Total Deposits and Securities other Shares and other Investment fund/ Non-financial Other assets
loan claims than shares equity (excl.| money market fund assets (incl. financial
investment fund/ shares derivatives)
money market fund
shares)
1 2 3 4 5 6 7
Outstanding amounts
2012 June 6,707.3 480.6 2,730.7 1,816.3 880.4 244.1 555.2
July 6,947.7 488.2 2,823.1 1,891.0 915.5 247.0 582.9
Aug. 6,957.4 483.9 2,843.5 1,887.6 918.2 2445 579.6
Sep. 7,034.0 501.9 2,855.0 1,919.3 925.4 243.8 588.7
Oct. 7,045.0 4935 2,896.8 1,911.9 931.9 246.6 564.4
Nov. 7,139.5 494.0 2,938.5 1,936.6 944.8 246.5 579.1
Dec. ® 7,170.5 4726 2,966.2 1,985.5 961.9 244.2 540.1
Transactions
2012 Q2 17.8 12.2 35.7 -13.9 -5.5 2.7 -134
Q3 129.6 28.8 62.5 0.3 16.0 1.8 20.1
Q4® 37.0 -26.3 815 20.2 28.8 35 -70.6
2. Liabilities
Total Loans and Investment fund shares issued Other
deposits liabilities
received Total Held by euro area residents Held by (incl. financial
non-euro area derivatives)
Investment residents
funds
1 2 3 4 5 6 7
Outstanding amounts
2012 June 6,707.3 134.0 6,070.9 4,493.1 664.4 1,577.8 502.4
July 6,947.7 137.2 6,278.5 4,632.3 699.5 1,646.2 532.0
Aug. 6,957.4 140.9 6,293.1 4,654.0 703.8 1,639.1 523.4
Sep. 7,034.0 150.7 6,348.7 4,668.1 717.5 1,680.6 534.7
Oct. 7,045.0 146.5 6,384.9 4,685.4 726.4 1,699.5 513.6
Nov. 7,139.5 150.1 6,465.5 4,742.6 739.6 1,723.0 523.9
Dec. ® 7,170.5 1435 6,557.9 4,808.2 757.9 1,749.6 469.2
Transactions
2012 Q2 17.8 6.6 39.5 -1.0 -125 40.7 -28.3
Q3 129.6 19.7 84.0 31.8 295 52.2 25.9
Q4@ 37.0 -7.2 123.1 73.9 329 49.2 -78.9
3. Investment fund shares issued broken down by investment policy and type of fund
Total Funds by investment policy Funds by type Memo item:
Money market
Bond Equity Mixed Real estate Hedge Other Open-end Closed-end funds
funds funds funds funds funds funds funds funds
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Outstanding amounts
2012 May 6,025.2 2,160.8 1,540.3 ,478.8 311.3 138.1 395.8 5,938.5 86.6 999.9
June 6,070.9 2,173.3 1,570.9 1,479.4 311.4 138.3 397.6 5,989.8 81.1 969.5
July 6,278.5 2,249.7 1,630.8 1,529.9 317.6 140.7 409.8 6,197.0 815 964.5
Aug. 6,293.1 2,261.8 1,625.6 1,538.1 316.0 138.6 413.0 6,211.9 81.2 970.0
Sep. 6,348.7 2,274.3 1,654.9 1,551.5 315.9 139.7 4125 6,266.3 824 942.3
Oct. 6,384.9 2,312.3 1,648.0 1,557.8 319.2 137.5 410.2 6,302.5 824 945.4
Nov. 6,465.5 2,351.3 1,668.4 1,573.3 320.4 136.3 415.9 6,382.8 82.8 945.6
Dec. ® 6,557.9 2,373.0 1,707.2 1,598.8 318.0 141.0 419.8 6,477.7 80.1 911.1
Transactions
2012 June 10.6 17.8 -35 -4.6 1.2 -0.1 -0.2 15.0 -4.4 -25.7
July 449 23.8 -2.4 17.2 2.7 -0.4 4.1 447 0.2 -14.9
Aug. 16.9 17.4 -2.8 2.7 0.7 -1.0 -0.1 17.0 -0.1 13.1
Sep. 22.2 12.3 5.0 5.9 1.0 -0.4 -1.6 22.0 0.2 -22.0
Oct. 39.6 30.9 2.0 5.8 2.2 -1.3 0.0 39.7 -0.1 6.3
Nov. 316 214 -1.2 4.5 0.4 -1.9 25 314 0.2 1.6
Dec. ® 51K 16. 17.7 115 0.2 3.8 25 51. 0.4 -29.5
Source: ECB.

1) Other than money market funds (which are shown as a memo item in column 10 in Table 3 of this section). For further details, see the General Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous, pankki-
toiminta ja muut
rahoituslaitokset

2.9 Sijoitusrahastojen!) hallussa olevat arvopaperit liikkeeseenlaskijan mukaan

(miljardia euroa, kannat ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

1. Muut arvopaperit kuin osakkeet

Yhteensa Euroalue Ulkomaat
Yhteensa | Rahalaitokset| Julkisyhteisot Muut Vakuutus- Yritykset Euroalueen| Yhdysvallat Japani
rahoituksen| laitokset ja ulkopuoliset
vélittdjét| eldkerahastot EU-maat
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11
Kannat

Taloustoimet

2. Osakkeet ja osuudet (muiden kuin sijoitus- ja rahamarkkinarahastojen)

Yhteensa Euroalue Ulkomaat
Yhteensd | Rahalaitokset| Julkisyhteisot Muut Vakuutus- Yritykset Euroalueen| Yhdysvallat Japani
rahoituksen| laitokset ja ulkopuoliset
valittajat| elakerahastot EU-maat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat

Taloustoimet

3. Sijoitus-/'rahamarkkinarahastojen osuudet

Yhteensa Euroalue Ulkomaat
Yhteensé Raha-| Julkisyhteisét Muut Vakuutus- Yritykset Euroalueen| Yhdysvallat Japani
laitokset?) rahoituksen| laitokset ja ulkopuoliset
vélittajat2) | elakerahastot EU-maat
1 2 3] 4 5) 6 7 8 9 10 11
Kannat

Taloustoimet

Léhde: EKP.
1)  Muut kuin rahamarkkinarahastot. Lisétietoja Y leista-osassa.
2) Sijoitusrahastojen (muiden kuin rahamarkkinarahastojen) osuuksien liikkeeseenlaskijat ovat muita rahoituksen valittajia. Rahamarkkinarahastojen osuuksien liikkeeseenlaskijat

ovat rahalaitoksia.
EKP
Kuukausikatsaus 2
Maaliskuu 2013




EURO AREA
STATISTICS

Money, banking
and other
financial corporations

2.9 Securities held by investment funds!) broken down by issuer of securities

(EUR billions; outstanding amounts at end of period; transactions during period)

1. Securities other than shares

Total Euro area Rest of the world
Total MFIs General Other Insurance| Non-financial EU United Japan
government financial | corporations|  corporations Member States States
intermediaries| and pension outside the
funds euro area
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Outstanding amounts
2012 Q1 2,674.1 1,502.8 424.6 678.8 209.0 5.7 184.5 1,171.2 313.1 453.4 15.5
Q2 2,730.7 1,507.9 414.7 694.9 207.9 5.1 185.3 1,222.8 3155 467.6 17.8
Q3 2,855.0 1,568.3 416.5 7117 2319 6.1 202.1 1,286.7 322.6 494.0 18.3
Q4 ® 2,966.2 1,622.7 418.0 744.8 240.7 7.8 211.2 1,343.5 331.9 510.9 16.1
Transactions
2012 Q2 35.7 10.5 -9.4 16.7 0.8 -04 2.9 252 -5.9 -8.3 11
Q3 62.5 18.6 -74 -4.5 18.2 0.5 11.7 44.0 -0.8 28.2 -04
Q4 ® 815 27.9 -3.6 21.0 29 12 6.5 53.7 8.8 16.8 -14
2. Shares and other equity (other than investment fund and money market fund shares)
Total Euro area Rest of the world
Total MFls General Other Insurance| Non-financial EU United Japan
government financial | corporations|  corporations Member States States
intermediaries| and pension outside the
funds euro area
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Outstanding amounts
2012 Q1 1,887.4 689.0 56.4 - 417 24.1 566.7 1,198.4 162.7 389.8 75.3
Q2 1,816.3 638.9 455 - 38.6 22.3 532.5 1,177.3 163.6 391.9 78.1
Q3 1,919.3 684.5 52.9 - 445 24.1 563.0 1,234.7 172.0 412.1 721
Q4 ® 1,985.5 720.9 60.8 - 51.1 27.6 581.3 1,264.6 175.8 407.8 78.1
Transactions
2012 Q2 -13.9 -9.4 -2.8 - -14 0.2 -54 -4.3 0.2 -0.9 3.6
Q3 0.3 -34 0.5 - 3.8 -1.0 -6.7 3.7 -0.3 4.7 -4.0
Q4@ 20.2 -0.1 1.8 - 39 0.5 -6.3 20.3 0.7 6.1 4.6
3. Investment fund/money market fund shares
Total Euro area Rest of the world
Total MFls2 General Other Insurance| Non-financial EU United Japan
government financial | corporations|  corporations Member States States
intermediaries?| and pension outside the
funds euro area
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Outstanding amounts
2012 Q1 889.3 753.2 69.0 - 684.1 - - 136.1 252 412 0.6
Q2 880.4 744.0 79.5 - 664.4 - - 136.5 249 43.0 0.6
Q3 9254 792.6 75.1 - 7175 - - 132.8 274 40.0 0.6
Q4 ® 961.9 830.3 724 - 757.9 - - 131.6 28.7 40.2 0.6
Transactions
2012 Q2 -5.5 -34 9.1 - -12.5 - - -2.1 -0.2 04 0.0
Q3 16.0 22.7 -6.8 - 29.5 - - -6.7 1.0 -3.0 0.0
Q4 ® 28.8 29.5 -33 - 329 - - -0.7 12 0.5 0.0

Source: ECB.
1) Other than money market funds. For further details, see the General Notes.
2) Investment fund shares (other than money market fund shares) are issued by other financial intermediaries. Money market fund shares are issued by MFls.

ECB
Monthly Bulletin
March 2013



HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

2.10 Euroalueen erityisyhteisdjen yhteenlaskettu tase

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat, taloustoimet koko ajanjaksolla)

1. Saamiset
Yhteensa |Talletukset ja Muut arvo- | Muut arvo- |Osakkeet |  Muut
lainasaamiset paperit |paperistetut ja [saamiset
kuin saamiset | osuudet
osakkeet
'Y hteensa Alkuperéinen liikkeeseenlaskija: euroalueella olevat

Rahalaitokset Muut rahoituksen | Yritykset | Julkis- Alkup.

Rahalaitost alittajat, vakuutus- yhteisot | liikkeeseen-

Bl ,[a' OSEeN | |ajtokset ja elake- laskijana

asee§fg rahastot euroalueen

pySyNe ulkopuoliset
1 2 3| 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Kannat
Taloustoimet
2. \elat
Yhteensa Saadut lainat Liikkeeseen lasketut velkapaperit Oma paaoma ja Muut velat
ja talletukset varaukset
Yhteensé | Enintaaéan 2 vuotta Yli 2 vuotta
1 2 3 4 5 6 7
Kannat
Taloustoimet

3. Hallussa olevat euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat arvopaperistetut lainat ja muut arvopaperit kuin osakkeet

Euroalueen rahalaitosten liikeeseen laskemat arvopaperistetut lainat Muut arvopaperit kuin osakkeet
Yhteensa Euroalueen lainanottajasektorit? Euroalueen | Yhteensa Euroalueella olevat
Koti- | Yritykset Muut | Vakuutus- Julkis- Iul_kopuollget Yhteensa Raha- | Muut kuin rahalaitokset | Euroalueen
: : i<at | lainanottaja- : ;

taloudet rahoituksen | laitokset yhteisot sektorit laitokset ulkopuoliset

vélittajat | ja elake- Erityis-

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

Kannat

Taloustoimet

Léhde: EKP.

1) Lainat, joiden arvopaperistamisessa on kaytetty erillisyhteisoa (financial vehicle corporation, FVC) ja jotka pysyvét rahalaitoksen taseessa eli lainat, joita ei ole kirjattu pois

taseesta. Kirjataanko lainat pois rahalaitoksen taseesta vai ei, riippuu voimassa olevasta kirjanpitokdytanndsta. Liséatietoja Y leista-osassa.

2) Eisisédlld rahalaitosten valisia arvopaperistettuja lainoja.

EKP
2 4 Kuukausikatsaus
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2.10 Aggregated balance sheet of euro area financial vehicle corporations

(EUR bhillions; outstanding amounts at end of period; transactions during period)

1. Assets
Total| Deposits Securitised loans Securities Other Shares Other
and loan other than securitised | and other assets
claims Total Originated in euro area Originated shares assets equity
outside
MFIs Other financial in- Non- General | euro area
termediaries, insur- financial | government
Remaining| ance corporations| corporations
on the MFI| and pension funds
balance sheet®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Outstanding amounts
2011 Q4| 2,283.6 3281 15336  1,2187 581.2 154.6 234 4.8 132.0 225.9 89.5 37.0 69.5
2012Q1| 2,232.4 3213 15046  1,197.8 551.6 149.5 23.6 4.8 129.0 213.1 86.7 35.9 70.8
Q2| 2,156.1 306.2 14587  1,1494 513.2 154.1 22.9 4.4 127.9 210.5 84.8 30.8 65.1
Q3| 2,078.1 302.0 1,397.7  1,086.1 476.1 158.5 234 4.4 125.3 196.2 86.0 28.6 67.6
Q4| 2,041.6 2840 13771  1,061.8 469.8 162.8 243 4.0 124.2 198.9 87.9 279 65.7
Transactions
2011 Q4 72.2 2.8 67.2 62.7 - 7.4 0.8 -0.4 -3.3 0.0 15 -1.0 1.6
2012 Q1 -52.4 -6.5 -26.9 -19.1 - -5. 0.3 0.0 -3.1 -13.2 -1.8 -1.0 -3.0
Q2 -83.0 -14.8 -48.6 -51.0 - 5.0 -0.7 -0.4 -1.5 -3.0 -1.9 -5.3 -9.4
Q3 -80.6 -4.1 -61.3 -64.2 - 4.3 0.5 0.0 -2.0 -15.0 15 -2.2 0.5
Q4 -39.9 -17.8 -18.6 -22.4 - 4.1 11 -0.4 -1.0 0.7 2.4 -0.6 -6.1
2. Liabilities
Total Loans and deposits Debt securities issued Capital and reserves Other liabilities
received
Total Up to 2 years Over 2 years
1 2 3 4 5 6 7
Outstanding amounts
2011 Q4 2,283.6 154.9 1,876.6 66.4 1,810.2 355 216.6
2012 Q1 2,232.4 155.2 1,820.6 59.5 1,761.1 34.7 221.9
Q2 2,156.1 150.4 1,750.6 55.7 1,694.9 285 226.6
Q3 2,078.1 144.4 1,680.5 54.6 1,626.0 27.0 226.1
Q4 2,041.6 138.1 1,655.3 54.1 1,601.3 27.0 2211
Transactions
2011 Q4 72.2 18.6 63.6 3.8 59.8 -0.6 -9.5
2012 Q1 -52.4 1.2 -54.9 -7.6 -47.3 -0.9 2.2
Q2 -83.0 -5.1 -72.6 -3.8 -68.8 -5.8 0.4
Q3 -80.6 -5.7 -714 -1.4 -70.1 -0.9 -2.6
Q4 -39.9 -5.4 -26.3 -0.4 -25.8 -0.1 -8.0
3. Holdings of securitised loans originated by euro area MFIs and securities other than shares
Securitised loans originated by euro area MFIs Securities other than shares
Total Euro area borrowing sector 2 Non-euro Total Euro area residents Non-euro
area area
Households Non- Other Insurance General | borrowing Total MFls Non-MFls residents
financial financial | corporations| government sector
corporations |intermediaries| and pension Financial
funds vehicle
corporations
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Outstanding amounts
2011 Q4| 1,218.7 890.1 254.6 18.0 0.2 6.6 325 225.9 123.7 421 81.6 334 102.1
2012Q1| 1,197.8 879.5 245.6 18.2 0.2 6.4 322 213.1 117.8 414 76.4 329 95.3
Q2| 1,1494 833.0 244.6 18.7 0.2 6.3 331 210.5 117.7 42,6 75.2 317 92.8
Q3| 1,086.1 787.5 231.8 17.1 0.2 5.5 314 196.2 110.7 38.6 72.2 29.9 85.5
Q4| 1,061.8 770.3 228.6 174 0.2 5.4 28.9 198.9 113.7 39.7 74.1 30.8 85.1
Transactions
2011 Q4 62.7 66.4 6.5 -0.8 -0.1 -3.0 -4.2 0.0 -0.6 -1.5 0.9 0.5 0.6
2012 Q1 -19.1 -10.4 -8.2 0.3 0.0 -0.2 0.6 -13.2 -6.0 -0.7 -5.3 -0.5 7.2
Q2 -51.0 -48.5 -1.1 0.5 0.0 -0.1 0.3 -3.0 0.1 0.9 -0.7 -1.4 -3.1
Q3 -64.2 -47.0 -12.6 -1.0 0.0 -0.8 -1.8 -15.0 -7.1 -4.4 -2.7 -1.1 -7.9
Q4 -22.4 -17.8 -2.1 0.4 0.0 -0.1 -1.1 0.7 25 0.7 1.8 1.2 -1.8
Source: ECB.

1) Loans securitised using euro area financial vehicle corporations which remain on the balance sheet of the relevant MFI - i.e. which have not been derecognised. Whether or not
loans are derecognised from the balance sheet of the MFI depends on the relevant accounting rules. For further information, see the General Notes.
2) Excludes securitisations of inter-MFI loans.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous, pankki-
toiminta ja muut
rahoituslaitokset

2.11 Euroalueen vakuutuslaitosten ja elikerahastojen yhteenlaskettu tase

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat)

1. Saamiset
\Yhteensa | Kateinen ja | Lainat| Muutarvo- | Osakkeet ja Sijoitus- | Rahamarkkina- | Vakuutusmaksu- | Muut saamiset Muut kuin
talletukset paperit kuin osuudet | rahastojen rahastojen | ja korvausvastuu | ja velat sekéa rahoitusvarat
osakkeet rahasto- rahasto- johdannaiset
osuudet osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

2. Hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet

Yhteensa Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten
liikkeeseen laskemat

Yhteensa Rahalaitokset | Julkisyhteisét Muut rahoituksen Vakuutuslaitokset Yritykset
valittajat ja elakerahastot
1 2 3 4 5 6 7 8
3. \elat ja nettovarallisuus
Velat Nettovarallisuus
Yhteensd | Saadut lainat | Muut arvo- | Osakkeet Vakuutustekninen vastuuvelka Muut saamiset
paperit kuin | ja osuudet - = = = = ja velat sekd
osakkeet Yhteensa Kotitalouksien | Kotitalouksien | Vakuutusmaksu- | johdannaiset
osuus henki- | osuus eléke- |ja korvausvastuu
vakuutus- rahastoista
rahastoista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Lahde: EKP.
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EURO AREA
STATISTICS

Money, banking
and other
financial corporations

2.11 Aggregated balance sheet of euro area insurance corporations and pension funds

(EUR billions; outstanding amounts at end of period)

1. Assets

Total Currency Loans Securities Shares and Investment [Money market|Prepayments of Other |Non-financial
and other than| other equity| fund shares| fund shares insurance accounts assets

deposits shares premiums and receivable/

reserves for| payable and

outstanding financial

claims derivatives
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2009 Q4 6,655.0 784.1 4313 2,488.0 799.4 1,447.1 91.1 254.6 210.9 148.4
2010 Q1 6,889.2 781.1 437.6 2,616.8 803.8 1,526.4 90.8 260.3 2285 143.9
Q2 6,908.9 782.3 4411 2,647.7 781.2 1,514.3 86.9 265.7 244.1 145.7
Q3 7,083.0 780.5 449.2 2,738.7 796.6 1,555.0 82.9 267.3 267.1 145.6
Q4 7,018.6 768.5 4535 2,677.2 826.1 1,586.3 72.1 267.2 220.1 147.6
2011 Q1 7,106.7 768.9 454.6 2,730.8 833.4 1,597.4 73.8 275.6 222.4 149.6
Q2 7,122.3 771.6 462.1 2,741.8 833.0 1,598.4 79.1 267.0 220.8 148.4
Q3 7,118.5 788.6 4614 2,765.8 782.8 1,547.0 90.2 267.0 267.6 148.1
Q4 7,123.5 780.5 4715 2,725.5 791.5 1,574.2 95.2 265.0 270.2 149.8
2012 Q1 7,386.5 791.2 470.3 2,844.3 802.3 1,683.1 98.4 266.7 279.4 150.8
Q2 7,448.4 780.2 469.2 2,872.0 815.9 1,683.0 103.1 270.4 302.2 152.3
Q3 7,652.6 782.7 4774 2,978.0 827.9 1,757.8 108.7 2735 293.8 152.9

2. Holdings of securities other than shares

Total Issued by euro area residents Issued by non-euro
area residents

Total MFIs General Other financial Insurance Non-financial

government intermediaries| corporations and corporations

pension funds

1 2 3 4 5 6 7 8
2009 Q4 2,488.0 2,077.6 542.4 1,135.9 2415 17.0 140.8 410.4
2010Q1 2,616.8 2,193.6 574.9 1,217.9 236.2 16.1 148.5 423.2
Q2 2,647.7 2,223.9 578.3 1,230.9 245.8 16.2 152.7 423.8
Q3 2,738.7 2,307.8 594.6 1,284.5 255.0 18.7 154.9 430.9
Q4 2,677.2 2,250.5 590.7 1,251.7 2334 174 157.2 426.7
2011 Q1 2,730.8 2,310.9 612.8 1,288.6 237.1 17.1 155.3 419.9
Q2 2,741.8 2,321.2 616.9 1,291.7 236.7 16.7 159.1 420.6
Q3 2,765.8 2,339.0 626.7 1,304.8 228.5 16.8 162.2 426.8
Q4 2,725.5 2,295.1 623.7 1,262.2 226.3 16.4 166.5 430.4
2012 Q1 2,844.3 2,388.3 650.3 1,307.4 2324 17.0 181.1 456.0
Q2 2,872.0 2,397.7 656.5 1,299.6 237.0 16.8 187.9 474.3
Q3 2,978.0 2,481.1 686.0 1,3304 2455 174 202.0 496.9

3. Liabilities and net worth

Liabilities Net worth

Total Loans Securities Shares and Insurance technical reserves Other

received other| other equity accounts

than shares Net equity of| Net equity of Prepayments of receivable/

Total households households insurance|  payable and

in life in pension premiums and financial

insurance fund reserves for derivatives

reserves reserves| outstanding claims

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2009 Q4 6,446.3 233.0 394 4421 5,533.2 3,040.9 1,692.8 799.5 198.6 208.7
2010 Q1 6,644.9 249.8 395 456.7 5,708.7 3,126.8 1,753.4 828.5 190.3 2443
Q2 6,723.8 252.0 40.8 4284 5,808.6 3,157.0 1,821.9 829.8 194.0 185.0
Q3 6,882.2 276.8 39.7 437.2 5,948.1 3,220.7 1,902.3 825.1 180.4 200.8
Q4 6,836.8 252.4 425 4448 5,928.7 3,257.8 1,846.4 824.4 168.4 181.8
2011 Q1 6,886.9 264.9 405 462.4 5,943.3 3,285.6 1,817.5 840.2 175.8 219.8
Q2 6,910.1 265.2 431 4517 5,973.5 3,309.2 1,830.5 833.9 176.6 212.2
Q3 7,016.7 272.8 422 406.9 6,104.6 3,290.8 1,981.8 832.0 190.2 101.8
Q4 7,035.6 266.8 422 405.3 6,132.9 3,299.4 2,006.2 827.3 188.4 87.9
2012 Q1 7,195.0 275.2 445 437.8 6,247.5 3,339.8 2,061.4 846.3 190.1 191.6
Q2 7,272.6 283.2 435 421.8 6,320.1 3,342.4 2,130.9 846.7 204.1 175.7
Q3 7,349.8 293.7 449 4554 6,360.3 3,395.4 2,120.5 844.3 195.6 302.8

Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN TILINPITO

3.1 Kansantalouden kootut talou hoitustilit institutionaalisen sektorin mukaan
rdia euroa)
Kaytto Euro- Koti- Yritykset Rahoitus- Julkis- Ulkomaat
alue taloudet laitokset yhteisot
2012/111
Ulkomaiden tili
Tavaroiden ja palvelujen vienti
Kauppatase?

Tulonmuodostustili

Arvonlisdys, brutto (perushintaan)

Tuoteverot miinus tuotetukipalkkiot
Bruttokansantuote (markkinahintaan)
Palkansaajakorvaukset

Muut tuotantoverot miinus muut tuotantotukipalkkiot
Kiintedn pddoman kuluminen

Toimintaylijaédma ja sekatulo, nettov

Ensitulon jakotili

Toimintaylijaédéma ja sekatulo, netto
Palkansaajakorvaukset
Tuotannon verot miinus tukipalkkiot
Omaisuustulot

Korot

Muut omaisuustulot
Kansantulo, nettoy

Tulojen uudelleenjaon tili

Kansantulo, netto

Tulo-, varallisuus- ym. juoksevat verot

Sosiaaliturvamaksut

Rahamaaraiset sosiaalietuudet

Muut tulonsiirrot
Vahinkovakuutusmaksut, netto
Vahinkovakuutuskorvaukset
Muu

Kaytettévissa oleva tulo, nettov

Tulonkayttotili

Kaytettavissa oleva tulo, netto
Kulutusmenot

Yksil6lliset kulutusmenot

Kollektiiviset kulutusmenot
Kotitalouksien elékerahasto-osuuden oikaisu
S&ésto, netto / vaihtotase?

Paaomatili

Saasto, netto / vaihtotase
P&doman bruttomuodostus

Kiintean padoman bruttomuodostus

Varastojen muutokset ja arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset
Kiintedn pddoman kuluminen
Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen hankinnat miinus
véhennykset
P&domansiirrot

Padomaverot

Muut padomansiirrot
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) (pdédomatilin kautta
laskettuna)®
Tilastollinen ero

Léhteet: EKP ja Eurostat.
1) Lisatietoja tasapainoerien laskemisesta Teknisia huomautuksia -osassa.
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EURO AREA ACCOUNTS

cial accounts by institutional sector

Uses Euro Households [Non-financial Financial General Rest of
area corporations|corporations| government| the world
2012 Q3
External account
Exports of goods and services 632
Trade balance v -49

Generation of income account

Gross value added (basic prices)
Taxes less subsidies on products
Gross domestic product (market prices)

Compensation of employees 1,125 116 717 56 237
Other taxes less subsidies on production 27 9 12 3 4
Consumption of fixed capital 377 101 214 11 51
Net operating surplus and mixed income » 581 277 274 31 -1

Allocation of primary income account

Net operating surplus and mixed income

Compensation of employees 6

Taxes less subsidies on production

Property income 644 34 252 288 69 111
Interest 358 32 62 195 69 53
Other property income 286 2 190 93 0 58

Net national income » 1,987 1,597 125 49 215

Secondary distribution of income account

Net national income

Current taxes on income, wealth, etc. 282 228 45 9 0 1
Social contributions 433 433 1
Social benefits other than social transfers in kind 470 1 18 34 417 1
Other current transfers 189 69 24 48 48 10
Net non-life insurance premiums 46 34 10 1 1 2
Non-life insurance claims 46 46 1
Other 98 35 15 1 47 7
Net disposable income 1,961 1,421 70 54 416
Use of income account
Net disposable income
Final consumption expenditure 1,865 1,373 491
Individual consumption expenditure 1,677 1,373 303
Collective consumption expenditure 188 188
Adjustment for the change in the net equity of households in pension fund reserves 14 0 1 13 0 0
Net saving/current external account v 96 62 69 41 -76 -36
Capital account
Net saving/current external account
Gross capital formation 438 142 233 10 53
Gross fixed capital formation 436 140 233 10 53
Changes in inventories and acquisitions less disposals of valuables 2 2 0 0 0
Consumption of fixed capital
Acquisitions less disposals of non-produced non-financial assets 0 -1 1 0 0 0
Capital transfers 45 9 0 1 34 5
Capital taxes 7 7 0 0 0
Other capital transfers 38 3 0 1 34 5
Net lending (+)/net borrowing (-) (from capital account) v 38 24 74 45 -104 -38
Statistical discrepancy 0 3 -3 0 0 0

Sources: ECB and Eurostat.
1) For details of the calculation of the balancing items, see the Technical Notes.

ECB
Monthly Bulletin
V) March 2013



HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Euroalueen
tilinpito

3.1 Kansantalouden kootut talous- ja rahoitustilit institutionaalisen sektorin mukaan (jatkoa)

(miljardia euroa)

Resurssit Euro- Koti- Yritykset Rahoitus- Julkis- Ulkomaat
alue taloudet laitokset yhteisot
2012/111
Ulkomaiden tili
Tavaroiden ja palvelujen tuonti
Kauppatase

Tulonmuodostustili

Arvonlisdys, brutto (perushintaan)

Tuoteverot miinus tuotetukipalkkiot
Bruttokansantuote (markkinahintaan)?
Palkansaajakorvaukset

Muut tuotantoverot miinus muut tuotantotukipalkkiot
Kiintedn pddoman kuluminen

Toimintaylijad&dma ja sekatulo, netto

Ensitulon jakotili

Toimintaylijadma ja sekatulo, netto
Palkansaajakorvaukset
Tuotannon verot miinus tukipalkkiot
Omaisuustulot

Korot

Muut omaisuustulot
Kansantulo, netto

Tulojen uudelleenjaon tili

Kansantulo, netto

Tulo-, varallisuus- ym. juoksevat verot

Sosiaaliturvamaksut

Rahamaédrdiset sosiaalietuudet

Muut tulonsiirrot
Vahinkovakuutusmaksut, netto
Vahinkovakuutuskorvaukset
Muu

Kéaytettavissa oleva tulo, netto

Tulonkayttétili

Kaytettavissa oleva tulo, netto
Kulutusmenot

Yksil6lliset kulutusmenot

Kollektiiviset kulutusmenot
Kotitalouksien elékerahasto-osuuden oikaisu
Saéasto, netto / vaihtotase

P&aaomatili

Saasto, netto / vaihtotase
Paéoman bruttomuodostus

Kiinte&n pddoman bruttomuodostus

Varastojen muutokset ja arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset
Kiintedn padoman kuluminen
Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen hankinnat miinus
vahennykset
Padomansiirrot

Péadomaverot

Muut padomansiirrot
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) (pdédomatilin kautta
laskettuna)
Tilastollinen ero

Léhteet: EKP ja Eurostat.
2) Bruttokansantuote on yhta suuri kuin kaikkien kotimaan sektoreiden bruttoarvonlisayksen ja nettoméaraisten tuoteverojen (tuoteverot miinus tuotetukipalkkiot) summa.
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EURO AREA
STATISTICS

Euro area
accounts

3.1 Integrated economic and financial accounts by institutional sector (cont'd)

(EUR billions)

Resources Euro| Households |Non-financial Financial General Rest of
area corporations|corporations| government| the world

2012 Q3

External account

Imports of goods and services 583
Trade balance

Generation of income account

Gross value added (basic prices) 2,110 503 1,216 101 290
Taxes less subsidies on products 241
Gross domestic product (market prices)? 2,352

Compensation of employees
Other taxes less subsidies on production
Consumption of fixed capital
Net operating surplus and mixed income

Allocation of primary income account

Net operating surplus and mixed income 581 277 274 31 -1
Compensation of employees 1,128 1,128 4
Taxes less subsidies on production 268 268 1
Property income 654 227 103 307 17 100
Interest 354 55 39 251 9 56
Other property income 299 172 64 56 8 44

Net national income

Secondary distribution of income account

Net national income 1,987 1,597 125 49 215

Current taxes on income, wealth, etc. 282 282 1

Social contributions 433 1 19 49 364 2

Social benefits other than social transfers in kind 468 468 3

Other current transfers 165 86 13 47 19 34
Net non-life insurance premiums 46 46 2
Non-life insurance claims 44 35 7 1 0 2
Other 75 50 6 0 19 30

Net disposable income

Use of income account

Net disposable income 1,961 1,421 70 54 416
Final consumption expenditure
Individual consumption expenditure
Collective consumption expenditure
Adjustment for the change in the net equity of households in pension fund reserves 14 14 0
Net saving/current external account

Capital account

Net saving/current external account 96 62 69 41 -76 -36
Gross capital formation

Gross fixed capital formation

Changes in inventories and acquisitions less disposals of valuables

Consumption of fixed capital 377 101 214 11 51

Acquisitions less disposals of non-produced non-financial assets

Capital transfers 48 10 25 5 7 2
Capital taxes 7 7 0
Other capital transfers 41 10 25 5 0 2

Net lending (+)/net borrowing (-) (from capital account)
Statistical discrepancy

Sources: ECB and Eurostat.
2) Gross domestic product is equal to the gross value added of all domestic sectors plus net taxes (i.e. taxes less subsidies) on products.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

3.1 Kansantalouden kootut talous- ja rahoitustilit institutionaalisen sektorin mukaan (jatkoa)

(miljardia euroa)

Varat Euro- Koti- | Yritykset Raha- Muut | Vakuutus- |  Julkis- | Ulkomaat
alue | taloudet laitokset | rahoituksen laitokset | yhteisot
valittajat jaelake-
2012/111 rahastot

Varallisuuden avaustase, rahoitusvarat

Rahoitusvarat yhteensa
Monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet
Kéteinen ja talletukset
Lyhytaikaiset velkapaperit
Pitkaaikaiset velkapaperit
Lainat
josta: Pitkaaikaiset
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Muut saamiset ja johdannaiset
Nettorahoitusvarallisuus

Rabhoitustili, rahoitusvaroihin kohdistuvat taloustoimet

Rahoitusvaroihin kohdistuvat taloustoimet yhteensa
Monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet
Kateinen ja talletukset
Lyhytaikaiset velkapaperit
Pitkaaikaiset velkapaperit
Lainat
josta: Pitkaaikaiset

Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet

Vakuutustekninen vastuuvelka

Muut saamiset ja johdannaiset

Taloustoimista johtuvat nettorahoitusvarallisuuden muutokset

Muiden muutosten tili, rahoitusvarat

Rahoitusvarojen muut muutokset yhteensa
Monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet
Kateinen ja talletukset
Lyhytaikaiset velkapaperit
Pitkaaikaiset velkapaperit
Lainat
josta: Pitkaaikaiset

Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet

Vakuutustekninen vastuuvelka

Muut saamiset ja johdannaiset

Nettorahoitusvarallisuuden muut muutokset

Varallisuuden paatostase, rahoitusvarat

Rahoitusvarat yhteensa
Monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet
Kéteinen ja talletukset
Lyhytaikaiset velkapaperit
Pitkaaikaiset velkapaperit
Lainat
josta: Pitkaaikaiset
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Muut saamiset ja johdannaiset
Nettorahoitusvarallisuus

Léhde: EKP.

EKP
1) Kuukausikatsaus
01 Maaliskuu 2013




3.1 Integrated economic and financial accounts by institutional sector (cont'd)

(EUR billions)
Assets Euro| Households| Non-financial MFls Other Insurance General Rest of
area corporations financial | corporations govern-| the world
inter-| and pension ment
2012 Q3 mediaries funds
Opening balance sheet, financial assets
Total financial assets 19,123 16,592 35,886 15,776 7,040 4,211 17,944
Monetary gold and special drawing rights (SDRs) 495
Currency and deposits 6,917 2,033 12,195 2,263 800 854 3,664
Short-term debt securities 53 95 583 428 65 35 643
Long-term debt securities 1,316 289 6,409 2,632 2,798 429 3,980
Loans 76 3,093 13,441 3,888 473 681 2,120
of which: Long-term 57 1,826 10,436 2,720 353 579 .
Shares and other equity 4,054 7,404 1,734 6,322 2,525 1,388 6,720
Quoted shares 700 1,282 322 1,981 501 195
Unquoted shares and other equity 2,011 5,751 1,123 3,315 305 1,027
Mutual fund shares 1,344 370 289 1,026 1,719 167 .
Insurance technical reserves 6,045 176 3 0 233 4 256
Other accounts receivable and financial derivatives 662 3,502 1,026 243 146 821 562
Net financial worth
Financial account, transactions in financial assets
Total transactions in financial assets 26 110 -491 202 43 -62 34
Monetary gold and SDRs 0 0
Currency and deposits 15 27 -385 -27 1 -41 -71
Short-term debt securities 4 -4 -14 3 7 0 -25
Long-term debt securities -30 0 -61 104 15 -7 38
Loans 1 29 10 20 8 -1 17
of which: Long-term 0 57 -14 0 4 19 .
Shares and other equity -7 21 0 68 11 6 54
Quoted shares -9 7 11 16 0 0
Unquoted shares and other equity 7 13 4 31 -3 0
Mutual fund shares -5 2 -15 20 15 6 .
Insurance technical reserves 26 -2 0 0 3 0 2
Other accounts receivable and financial derivatives 16 39 -40 34 -2 -19 18
Changes in net financial worth due to transactions
Other changes account, financial assets
Total other changes in financial assets 196 186 58 212 196 32 134
Monetary gold and SDRs 35
Currency and deposits -2 -6 -27 10 0 -3 -22
Short-term debt securities -1 -3 4 -6 0 0 1
Long-term debt securities 15 5 21 64 96 8 40
Loans 0 -4 -27 -22 2 3 1
of which: Long-term 0 -4 -15 -18 1 0 .
Shares and other equity 124 233 55 161 96 20 130
Quoted shares 26 57 13 102 22 7
Unquoted shares and other equity 51 175 37 29 2 8
Mutual fund shares 48 1 5 30 72 4 .
Insurance technical reserves 60 0 0 0 2 0 -3
Other accounts receivable and financial derivatives -2 -38 -4 5 -1 5 -12
Other changes in net financial worth
Closing balance sheet, financial assets
Total financial assets 19,344 16,889 35,454 16,190 7,279 4,181 18,112
Monetary gold and SDRs 530
Currency and deposits 6,930 2,054 11,783 2,247 801 810 3,571
Short-term debt securities 56 89 573 424 72 34 619
Long-term debt securities 1,301 294 6,370 2,801 2,908 429 4,058
Loans 77 3,118 13,424 3,885 484 682 2,138
of which: Long-term 57 1,879 10,406 2,702 358 599 .
Shares and other equity 4,172 7,658 1,789 6,551 2,633 1,414 6,903
Quoted shares 716 1,347 347 2,099 522 202
Unquoted shares and other equity 2,069 5,939 1,163 3,375 304 1,036
Mutual fund shares 1,387 373 279 1,076 1,806 177 .
Insurance technical reserves 6,132 174 3 0 238 4 255
Other accounts receivable and financial derivatives 676 3,502 982 282 143 807 568

Net financial worth
Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Euroalueen
tilinpito

3.1 Kansantalouden kootut talous- ja rahoitustilit institutionaalisen sektorin mukaan (jatkoa)

(miljardia euroa)

Velat Euro- Koti- | Yritykset Raha- Muut | Vakuutus- Julkis- | Ulkomaat
alue | taloudet laitokset |rahoituksen | laitokset | yhteisot
valittajat | ja eléke-
2012/111 rahastot

Varallisuuden avaustase, velat

Velat yhteensa
Monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet
Kateinen ja talletukset
Lyhytaikaiset velkapaperit
Pitkaaikaiset velkapaperit
Lainat
josta: Pitkaaikaiset
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Muut velat ja johdannaiset
Nettorahoitusvarallisuusy

Rabhoitustili, velkoihin kohdistuvat taloustoimet

Velkoihin kohdistuvat taloustoimet yhteensa
Monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet
Kateinen ja talletukset
Lyhytaikaiset velkapaperit
Pitkaaikaiset velkapaperit
Lainat
josta: Pitkdaikaiset

Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet

Vakuutustekninen vastuuvelka

Muut velat ja johdannaiset

Taloustoimista johtuvat nettorahoitusvarallisuuden muutokset?

Muiden muutosten tili, velat

Velkojen muut muutokset yhteensé
Monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet
Kateinen ja talletukset
Lyhytaikaiset velkapaperit
Pitkaaikaiset velkapaperit
Lainat

josta: Pitkdaikaiset
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Muut velat ja johdannaiset
Nettorahoitusvarallisuuden muut muutoksett

Varallisuuden péaéatostase, velat

Velat yhteensé
Monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet
Kaéteinen ja talletukset
Lyhytaikaiset velkapaperit
Pitkaaikaiset velkapaperit
Lainat
josta: Pitkaaikaiset
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Muut velat ja johdannaiset
Nettorahoitusvarallisuus?

Léhde: EKP.
1) Lisatietoja tasapainoerien laskemisesta Teknisia huomautuksia -osassa.
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EURO AREA
STATISTICS

Euro area
accounts

3.1 Integrated economic and financial accounts by institutional sector (cont'd)

(EUR billions)
Liabilities Euro| Households| Non-financial MFIs Other Insurance| General Rest of
area corporations financial | corporations| govern-| the world
inter-| and pension ment
2012 Q3 mediaries funds
Opening balance sheet, liabilities
Total liabilities 6,797 25,694 34,738 15,524 7,153 10,024 16,148
Monetary gold and special drawing rights (SDRs)
Currency and deposits 30 25,648 32 0 268 2,747
Short-term debt securities 99 691 82 3 713 314
Long-term debt securities 864 4,655 2,812 47 6,349 3,126
Loans 6,221 8,484 3,504 301 2,075 3,187
of which: Long-term 5,864 6,115 1,907 114 1,739 .
Shares and other equity 8 12,151 2,503 8,931 407 4 6,144
Quoted shares 3,336 315 197 102 0 .
Unquoted shares and other equity 8 8,815 1,218 2,812 304 4
Mutual fund shares 969 5,923
Insurance technical reserves 36 347 68 1 6,264 1
Other accounts payable and financial derivatives 532 3,718 1,173 162 131 615 629
Net financial worth » -1,301 12,326 -9,102 1,149 252 -113  -5,813
Financial account, transactions in liabilities
Total transactions in liabilities -2 39 -509 173 45 42 73
Monetary gold and SDRs
Currency and deposits 1 -442 0 0 6 -46
Short-term debt securities -8 7 -10 0 -9 -11
Long-term debt securities 42 -12 -48 1 31 46
Loans -4 0 68 11 -15 24
of which: Long-term 4 25 22 0 23 .
Shares and other equity 0 19 -18 105 2 0 45
Quoted shares 5] 3 4 2 0
Unquoted shares and other equity 0 14 3 32 0 0
Mutual fund shares -24 70
Insurance technical reserves 0 1 0 0 28 0
Other accounts payable and financial derivatives 2 -15 -44 57 2 30 15
Changes in net financial worth due to transactions 38 27 71 18 29 -2 -104 -38
Other changes account, liabilities
Total other changes in liabilities -9 411 94 181 84 153 65
Monetary gold and SDRs
Currency and deposits 0 -38 0 0 0 -11
Short-term debt securities 0 -2 0 0 1 -2
Long-term debt securities 19 26 21 0 141 41
Loans -3 -6 -16 0 0 -23
of which: Long-term -2 -34 -15 0 0 .
Shares and other equity 0 427 103 204 27 0 57
Quoted shares 215 45 20 13 0
Unquoted shares and other equity 0 212 62 -17 14 0
Mutual fund shares -3 202
Insurance technical reserves 0 0 0 0 60 0
Other accounts payable and financial derivatives -6 -30 6 -28 -3 12 2
Other changes in net financial worth » -34 205 -224 -36 30 112 -121 69
Closing balance sheet, liabilities
Total liabilities 6,786 26,144 34,323 15,878 7,282 10,220 16,285
Monetary gold and SDRs
Currency and deposits 31 25,168 32 0 275 2,690
Short-term debt securities 91 696 72 3 704 301
Long-term debt securities 926 4,668 2,785 48 6,521 3,213
Loans 6,214 8,479 3,556 313 2,059 3,187
of which: Long-term 5,866 6,105 1,915 115 1,762 .
Shares and other equity 8 12,597 2,588 9,241 436 4 6,247
Quoted shares 3,555 363 220 117 0 .
Unquoted shares and other equity 8 9,042 1,283 2,826 318 4
Mutual fund shares 942 6,194
Insurance technical reserves 36 347 69 1 6,352 1
Other accounts payable and financial derivatives 528 3,673 1,134 191 130 657 647
Net financial worth » -1,297 12,558 -9,255 1,131 312 -3 -6,039
Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

3.2 Euroalueen muu kuin rahoitustilinpito

(miljardia euroa, neljan neljanneksen kumulatiiviset virrat)

Kaytto 2010/|v-| 2011/|-| 2011/||-| 2011/|||-| 2011/1V-

2008 | 2009 | 2010 2011/111 2011/1vV 2012/1 2012/11 2012/111

Tulonmuodostustili

Arvonlisdys, brutto (perushintaan)

Tuoteverot miinus tuotetukipalkkiot
Bruttokansantuote (markkinahintaan)
Palkansaajakorvaukset

Muut tuotantoverot miinus muut tuotantotukipalkkiot
Kiinte&n pddoman kuluminen

Toimintaylijadmé ja sekatulo, netto®

Ensitulon jakotili

Toimintaylijadma ja sekatulo, netto
Palkansaajakorvaukset
Tuotannon verot miinus tukipalkkiot
Omaisuustulot

Korot

Muut omaisuustulot
Kansantulo, netton

Tulojen uudelleenjaon tili

Kansantulo, netto

Tulo-, varallisuus- ym. juoksevat verot

Sosiaaliturvamaksut

Rahamédréiset sosiaalietuudet

Muut tulonsiirrot
Vahinkovakuutusmaksut, netto
Vahinkovakuutuskorvaukset
Muu

Kaytettavissa oleva tulo, nettoV)

Tulonkayttotili

Kaytettavissé oleva tulo, netto
Kulutusmenot

Yksil6lliset kulutusmenot

Kollektiiviset kulutusmenot
Kotitalouksien eldkerahasto-osuuden oikaisu
Séaasto, nettod)

Paaomatili

Saasto, netto
Pa&oman bruttomuodostus
Kiintean padoman bruttomuodostus
Varastojen muutokset ja arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset
Kiintedn pddoman kuluminen
Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen hankinnat miinus
véahennykset
P&domansiirrot
Péadomaverot
Muut padomansiirrot
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) (padomatilin kautta laskettuna)®

Léahteet: EKP ja Eurostat.
1) Lisatietoja tasapainoerien laskemisesta Teknisida huomautuksia -osassa.

EKP
. Kuukausikatsaus
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3.2 Euro area non-financial accounts

(EUR billions; four-quarter cumulated flows)

Uses 2010 Q4-| 2011 Q1-| 2011Q2-| 2011Q3-| 2011 Q4-
2008 2009 2010 2011 Q3 2011 Q4 2012 Q1 2012 Q2| 2012 Q3

Generation of income account

Gross value added (basic prices)

Taxes less subsidies on products

Gross domestic product (market prices)

Compensation of employees 4,463 4,448 4,505 4,594 4,621 4,638 4,648 4,659

Other taxes less subsidies on production 94 86 83 93 96 104 113 114

Consumption of fixed capital 1,361 1,387 1,417 1,453 1,466 1,477 1,486 1,495

Net operating surplus and mixed income » 2,359 2,101 2,217 2,260 2,253 2,247 2,229 2,214

Allocation of primary income account

Net operating surplus and mixed income

Compensation of employees

Taxes less subsidies on production

Property income 3,947 2,964 2,808 2,962 2,970 2,991 2,979 2,955
Interest 2,385 1,594 1,378 1,490 1,530 1,548 1,533 1,504
Other property income 1,562 1,370 1,430 1,472 1,440 1,443 1,446 1,451

Net national income » 7,802 7,545 7,773 7,917 7,954 7,986 7,992 8,012

Secondary distribution of income account

Net national income

Current taxes on income, wealth, etc. 1,145 1,029 1,055 1,103 1,112 1,123 1,139 1,154

Social contributions 1,672 1,677 1,704 1,739 1,753 1,761 1,770 1,774

Social benefits other than social transfers in kind 1,657 1,774 1,811 1,832 1,841 1,851 1,862 1,875

Other current transfers 772 773 77 781 782 786 790 792
Net non-life insurance premiums 188 180 182 183 184 184 185 186
Non-life insurance claims 189 181 182 184 184 185 186 187
Other 395 412 413 414 415 417 419 420

Net disposable income » 7,700 7,437 7,663 7,810 7,845 7,874 7,876 7,896

Use of income account

Net disposable income

Final consumption expenditure 7,139 7,152 7,319 7,452 7,477 7,505 7,513 7,518
Individual consumption expenditure 6,403 6,382 6,542 6,674 6,698 6,723 6,731 6,736
Collective consumption expenditure 736 770 778 778 779 781 782 783

Adjustment for the change in the net equity of households

in pension fund reserves 70 61 56 58 59 60 61 60

Net saving » 561 285 343 358 368 370 364 377

Capital account

Net saving

Gross capital formation 2,072 1,705 1,790 1,871 1,871 1,853 1,820 1,791
Gross fixed capital formation 2,010 1,753 1,766 1,821 1,830 1,829 1,815 1,798
Changes in inventories and acquisitions less disposals of valuables 62 -47 24 50 41 24 5 -7

Consumption of fixed capital

Acquisitions less disposals of non-produced non-financial assets 1 1 1 1 0 1 3 3

Capital transfers 152 183 221 171 174 167 172 179
Capital taxes 24 34 25 27 31 29 29 29
Other capital transfers 128 149 196 144 143 138 143 150

Net lending (+)/net borrowing (-) (from capital account) v -143 -26 -19 -51 -25 4 40 93

Sources: ECB and Eurostat.
1) For details of the calculation of the balancing items, see the Technical Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Euroalueen
tilinpito

3.2 Euroalueen muu kuin rahoitustilinpito (jatkoa)

(miljardia euroa, neljan neljanneksen kumulatiiviset virrat)

Resurssit 2010/|v-| 2011/|-| 2011/||-| 2011/|||-| 2011/1V~

2008 | 2009 | 2010 2011/111 2011/1V 2012/1 2012/11 2012/111

Tulonmuodostustili

Arvonliséys, brutto (perushintaan)

Tuoteverot miinus tuotetukipalkkiot
Bruttokansantuote (markkinahintaan)?
Palkansaajakorvaukset

Muut tuotantoverot miinus muut tuotantotukipalkkiot
Kiintedn padoman kuluminen

Toimintaylijddma ja sekatulo, netto

Ensitulon jakotili

Toimintaylijadma ja sekatulo, netto
Palkansaajakorvaukset
Tuotannon verot miinus tukipalkkiot
Omaisuustulot

Korot

Muut omaisuustulot
Kansantulo, netto

Tulojen uudelleenjaon tili

Kansantulo, netto

Tulo-, varallisuus- ym. juoksevat verot

Sosiaaliturvamaksut

Rahamédraiset sosiaalietuudet

Muut tulonsiirrot
Vahinkovakuutusmaksut, netto
Vahinkovakuutuskorvaukset
Muu

Kéaytettavissa oleva tulo, netto

Tulonkayttotili

Kaytettavissa oleva tulo, netto
Kulutusmenot

Yksilolliset kulutusmenot

Kollektiiviset kulutusmenot
Kotitalouksien elékerahasto-osuuden oikaisu
Saasto, netto

Paaomatili

Saasto, netto
Paéoman bruttomuodostus
Kiinte&n padoman bruttomuodostus
Varastojen muutokset ja arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset
Kiinte&n padoman kuluminen
Valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen hankinnat miinus
véhennykset
Padomansiirrot
Padomaverot
Muut paddomansiirrot
Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-) (p&&omatilin kautta laskettuna)

Lahteet: EKP ja Eurostat.
2) Bruttokansantuote on yhta suuri kuin kaikkien kotimaan sektoreiden bruttoarvonlisayksen ja nettoméardisten tuoteverojen (tuoteverot miinus tuotetukipalkkiot) summa.

EKP
Kuukausikatsaus
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3.2 Euro area non-financial accounts (cont'd)

EURO AREA

S

TATISTICS

Euro area
accounts

(EUR billions; four-quarter cumulated flows)

Resources 2010 Q4- 2011 Q1- 2011 Q2- 2011 Q3-| 2011 Q4-
2008 2009 2010 2011 Q3 2011 Q4 2012 Q1 2012 Q2| 2012 Q3
Generation of income account
Gross value added (basic prices) 8,277 8,022 8,222 8,401 8,437 8,466 8,476 8,482
Taxes less subsidies on products 946 894 942 971 975 976 974 974
Gross domestic product (market prices)? 9,224 8,916 9,164 9,372 9,411 9,442 9,450 9,456
Compensation of employees
Other taxes less subsidies on production
Consumption of fixed capital
Net operating surplus and mixed income
Allocation of primary income account
Net operating surplus and mixed income 2,359 2,101 2,217 2,260 2,253 2,247 2,229 2,214
Compensation of employees 4,472 4,458 4,518 4,608 4,634 4,651 4,661 4,672
Taxes less subsidies on production 1,047 998 1,039 1,076 1,081 1,090 1,096 1,098
Property income 3,870 2,952 2,808 2,934 2,955 2,988 2,984 2,983
Interest 2,328 1,550 1,333 1,449 1,488 1,506 1,499 1,477
Other property income 1,542 1,403 1,475 1,486 1,467 1,482 1,485 1,506
Net national income
Secondary distribution of income account
Net national income 7,802 7,545 7,773 7,917 7,954 7,986 7,992 8,012
Current taxes on income, wealth, etc. 1,154 1,034 1,059 1,109 1,118 1,129 1,143 1,157
Social contributions 1,670 1,675 1,702 1,738 1,752 1,759 1,768 1,772
Social benefits other than social transfers in kind 1,649 1,768 1,805 1,826 1,835 1,845 1,856 1,869
Other current transfers 671 668 669 675 675 676 678 681
Net non-life insurance premiums 189 181 182 184 184 185 186 187
Non-life insurance claims 184 177 178 180 180 180 181 181
Other 298 309 309 312 311 311 311 313
Net disposable income
Use of income account
Net disposable income 7,700 7,437 7,663 7,810 7,845 7,874 7,876 7,896
Final consumption expenditure
Individual consumption expenditure
Collective consumption expenditure
Adjustment for the change in the net equity of households
in pension fund reserves 70 61 56 58 59 60 61 60
Net saving
Capital account
Net saving 561 285 343 358 368 370 364 377
Gross capital formation
Gross fixed capital formation
Changes in inventories and acquisitions less disposals of valuables
Consumption of fixed capital 1,361 1,387 1,417 1,453 1,466 1,477 1,486 1,495
Acquisitions less disposals of non-produced non-financial assets
Capital transfers 161 192 232 181 185 178 185 192
Capital taxes 24 34 25 27 31 29 29 29
Other capital transfers 137 158 207 154 154 149 156 164

Net lending (+)/net borrowing (-) (from capital account)

Sources: ECB and Eurostat.

2) Gross domestic product is equal to the gross value added of all domestic sectors plus net taxes (i.e. taxes less subsidies) on products.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

3.3 Kotitaloudet

(miljardia euroa, neljan neljanneksen kumulatiiviset virrat, kannat ajanjakson lopussa)

2010/1V— 2011/1-|  2011/11-| 2011/111-| 2011/1V-
2008 2009 2010 2011/111 2011/1vV 2012/1 2012/11 2012/111

Tulot, saastot ja nettovarallisuuden muutokset

Palkansaajakorvaukset (+)
Toimintaylijadma ja sekatulo, brutto (+)
Saadut korot (+)
Maksetut korot ()
Saadut muut omaisuustulot (+)
Maksetut muut omaisuustulot ()
Tulo- ja varallisuusverot (-)
Sosiaaliturvamaksut, netto (-)
Sosiaalietuudet, netto (+)
Saadut tulonsiirrot, netto (+)
= Kéytettavissa oleva tulo, brutto
Kulutusmenot (-)
Elékerahastojen nettovarallisuuden muutokset (+)
= Sé&asto, brutto
Kiintean padoman kuluminen (-)
Saadut padomansiirrot, netto (+)
Nettovarallisuuden muut muutokset (+)
= Nettovarallisuuden muutokset

Investoinnit, rahoituksen hankinta ja nettovarallisuuden muutokset

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta (+)
Kiintedn pddoman kuluminen ()
Rahoitusinvestointien paéerat (+)
Lyhytaikaiset varat
Kéteinen ja talletukset
Rahamarkkinarahasto-osuudet
Velkapaperitt)
Pitkdaikaiset varat
Talletukset
Velkapaperit
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut ja noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Henki- ja eldkevakuutukset
Varojen hankinnan paéeréat (-)
Lainat
josta: Lainat euroalueen rahalaitoksista
Varallisuuden muut muutokset (+)
Muut kuin rahoitusvarat
Rahoitusvarat
Osakkeet ja osuudet
Henki- ja elakevakuutukset
Muut virrat, netto (+)
= Nettovarallisuuden muutokset

Tase

Muut kuin rahoitusvarat (+)
Rahoitusvarat (+)
Lyhytaikaiset varat
Kateinen ja talletukset
Rahamarkkinarahasto-osuudet
Velkapaperitt
Pitkaaikaiset varat
Talletukset
Velkapaperit
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut ja noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Henki- ja elakevakuutukset
Muut varat, netto (+)
Velat (-)
Lainat
josta: Lainat euroalueen rahalaitoksista
= Nettovarallisuus

Léhteet: EKP ja Eurostat.
1) Rahalaitosten liikkeeseen laskemat alle kahden vuoden arvopaperit ja muiden sektoreiden liikkeeseen laskemat alle vuoden arvopaperit.
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2010 Q4-| 2011Q1-| 2011Q2-| 2011Q3-| 2011 Q4-
2008 2009 2010 2011 Q3 2011 Q4 2012 Q1 2012 Q2| 2012Q3
Income, saving and changes in net worth
Compensation of employees (+) 4,472 4,458 4,518 4,608 4,634 4,651 4,661 4,672
Gross operating surplus and mixed income (+) 1,525 1,440 1,441 1,471 1,477 1,482 1,482 1,483
Interest receivable (+) 347 233 201 221 228 232 231 229
Interest payable (-) 251 146 124 141 145 146 142 137
Other property income receivable (+) 787 726 727 749 746 754 748 745
Other property income payable (-) 10 10 10 10 10 10 10 10
Current taxes on income and wealth (-) 873 842 848 876 881 892 906 921
Net social contributions (-) 1,668 1,672 1,699 1,734 1,748 1,756 1,765 1,769
Net social benefits (+) 1,644 1,763 1,800 1,821 1,830 1,840 1,851 1,864
Net current transfers receivable (+) 70 73 73 71 70 69 69 69
= Gross disposable income 6,045 6,023 6,080 6,179 6,201 6,223 6,219 6,224
Final consumption expenditure (-) 5,240 5,164 5,295 5,417 5,439 5,460 5,466 5,469
Changes in net worth in pension funds (+) 70 60 56 57 58 59 60 60
= Gross saving 874 920 840 819 820 822 813 815
Consumption of fixed capital (-) 375 379 385 393 396 398 401 403
Net capital transfers receivable (+) 0 10 14 12 10 9 9 9
Other changes in net worth (+) -1,767 -884 772 -97 -647 -658 -1,099 -854
= Changes in net worth -1,268 -333 1,240 341 -214 -226 -679 -433
Investment, financing and changes in net worth
Net acquisition of non-financial assets (+) 648 553 557 572 576 576 571 565
Consumption of fixed capital (-) 375 379 385 393 396 398 401 403
Main items of financial investment (+)

Short-term assets 450 7 38 126 124 146 160 170
Currency and deposits 437 121 118 146 118 155 168 178
Money market fund shares -3 -40 -59 -23 -21 -22 -20 -27
Debt securities » 16 -74 -21 3 28 13 13 19

Long-term assets 56 456 376 245 212 210 174 135
Deposits -25 71 57 57 55 53 41 27
Debt securities 30 8 -14 40 49 29 -21 -39
Shares and other equity -82 151 96 -8 -17 26 60 53

Quoted and unquoted shares and other equity 67 122 97 32 35 64 87 64

Mutual fund shares -149 29 0 -40 -52 -38 -27 -10

Life insurance and pension fund reserves 133 226 237 155 124 102 94 94
Main items of financing (-)

Loans 257 108 126 123 96 79 47 26
of which: From euro area MFls 83 65 147 148 81 34 13 1

Other changes in assets (+)

Non-financial assets -411 -1,201 676 347 -263 -499 -832 -1,274

Financial assets -1,430 297 138 -466 -434 -235 -315 390
Shares and other equity -1,165 99 46 -389 -411 -340 -399 179
Life insurance and pension fund reserves -235 189 125 -20 20 98 101 179

Remaining net flows (+) 51 42 -33 32 62 54 11 10
= Changes in net worth -1,268 -333 1,240 341 -214 -226 -679 -433
Balance sheet

Non-financial assets (+) 27,917 26,890 27,738 28,115 27,656 27,380 27,196 27,003
Financial assets (+)

Short-term assets 5,778 5,774 5,815 5,890 5,953 5,969 6,023 6,033
Currency and deposits 5,321 5,474 5,596 5,659 5,726 5,755 5,825 5,841
Money market fund shares 320 246 189 191 172 156 145 135
Debt securities v 137 54 30 40 55 57 53 56

Long-term assets 10,785 11,595 12,096 11,699 11,870 12,171 12,053 12,250
Deposits 911 961 1,020 1,062 1,074 1,084 1,092 1,089
Debt securities 1,327 1,388 1,328 1,309 1,336 1,368 1,316 1,301
Shares and other equity 3,847 4,130 4,271 3,776 3,838 4,007 3,909 4,037

Quoted and unquoted shares and other equity 2,881 2,984 3,044 2,688 2,723 2,803 2,711 2,785

Mutual fund shares 966 1,146 1,227 1,089 1,115 1,204 1,198 1,252

Life insurance and pension fund reserves 4,701 5,116 5,478 5,551 5,622 5,711 5,736 5,823

Remaining net assets (+) 370 388 424 496 477 463 471 490
Liabilities (-)

Loans 5,806 5,935 6,121 6,205 6,219 6,206 6,221 6,214
of which: From euro area MFIs 4,914 4,968 5,213 5,313 5,281 5,269 5,294 5,283

= Net worth 39,044 38,711 39,951 39,994 39,738 39,777 39,522 39,562

Sources: ECB and Eurostat.

1) Securities issued by MFIs with a maturity of less than two years and securities issued by other sectors with a maturity of less than one year.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Euroalueen
tilinpito

3.4 VYritykset

(miljardia euroa, neljan neljanneksen kumulatiiviset virrat, kannat ajanjakson lopussa)

2010/1V—- 2011/1-| 2011/11-| 2011/111-| 2011/1V-
2008 2009 2010 2011/111 2011/1vV 2012/1 2012/11 2012/111

Tulot ja s&astot

Arvonliséys, brutto (perushintaan) (+)
Palkansaajakorvaukset ()
Muut tuotantoverot miinus muut tuotantotukipalkkiot (=)
= Toimintaylijadma, brutto (+)
Kiintean padoman kuluminen (-)
= Toimintaylijaddma4, netto (+)
Saadut omaisuustulot (+)
Saadut korot
Saadut muut omaisuustulot
Maksetut korot ja vuokrat ()
= Yrittajatulo, netto (+)
Jaettu tulo (=)
Maksetut tulo- ja varallisuusverot (-)
Saadut sosiaaliturvamaksut (+)
Maksetut sosiaalietuudet (—)
Maksetut muut tulonsiirrot, netto (-)
= Saasto, netto

Investoinnit, rahoituksen hankinta ja saastot

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta (+)
Kiinte&n pddoman bruttomuodostus (+)
Kiintean padoman kuluminen (-)

Muiden ei-rahoitusvarojen nettohankinta (+)

Rahoitusinvestointien paéerat (+)
Lyhytaikaiset varat

Kéteinen ja talletukset
Rahamarkkinarahasto-osuudet
VelkapaperitV
Pitkéaikaiset varat
Talletukset
Velkapaperit
Osakkeet ja osuudet
Muut (1&hinn& konsernien sisdisia lainoja)
Muut varat, netto (+)
Varojen hankinnan paaerat (-)
Velat
josta: Lainat euroalueen rahalaitoksista
josta: Velkapaperit
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Saadut padomansiirrot, netto (-)
= Séaasto, netto

Rahoitustase

Rahoitusvarat
Lyhytaikaiset varat
Kateinen ja talletukset
Rahamarkkinarahasto-osuudet
Velkapaperity
Pitkaaikaiset varat
Talletukset
Velkapaperit
Osakkeet ja osuudet
Muut (I&hinné konsernien siséisia lainoja)
Muut varat, netto
Velat
Vieras pddoma
josta: Lainat rahalaitoksilta
josta: Velkapaperit
Osakkeet ja osuudet
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet

Lahteet: EKP ja Eurostat.
1) Rahalaitosten liikkeeseen laskemat alle kahden vuoden arvopaperit ja muiden sektoreiden liikkeeseen laskemat alle vuoden arvopaperit.
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EURO AREA

STATISTICS
Euro area
accounts
2010 Q4-| 2011Q1-| 2011Q2-| 2011Q3-| 2011 Q4-
2008 2009 2010 2011 Q3 2011 Q4 2012 Q1 2012 Q2| 2012Q3
Income and saving
Gross value added (basic prices) (+) 4,758 4,520 4,679 4,812 4,833 4,850 4,857 4,860
Compensation of employees (-) 2,841 2,787 2,824 2,901 2,925 2,938 2,948 2,957
Other taxes less subsidies on production (-) 46 41 35 41 42 45 51 49
= Gross operating surplus (+) 1,871 1,693 1,820 1,869 1,866 1,867 1,858 1,854

Consumption of fixed capital (-) 765 782 799 822 830 836 842 847

= Net operating surplus (+) 1,106 911 1,021 1,047 1,036 1,031 1,017 1,007
Property income receivable (+) 628 529 558 555 555 559 565 577

Interest receivable 238 168 160 167 169 170 169 166
Other property income receivable 390 361 398 388 386 388 395 411
Interest and rents payable (-) 426 298 258 282 288 290 284 277
= Net entrepreneurial income (+) 1,309 1,142 1,321 1,321 1,303 1,300 1,298 1,307
Distributed income (-) 1,008 927 941 981 970 970 984 989
Taxes on income and wealth payable (-) 235 152 168 184 188 188 190 189
Social contributions receivable (+) 68 71 69 72 73 74 74 74
Social benefits payable (-) 66 68 69 69 70 70 70 71
Other net transfers (-) 48 47 44 45 47 48 48 48
= Net saving 20 19 167 113 102 98 80 84
Investment, financing and saving
Net acquisition of non-financial assets (+) 368 71 163 208 204 186 160 135

Gross fixed capital formation (+) 1,074 902 938 985 994 994 990 981

Consumption of fixed capital (-) 765 782 799 822 830 836 842 847

Net acquisition of other non-financial assets (+) 58 -50 24 44 40 27 12 1

Main items of financial investment (+)

Short-term assets 61 95 44 4 -32 -8 0 21
Currency and deposits 14 88 68 46 0 9 9 32
Money market fund shares 33 39 -23 -40 -43 -35 -30 -24
Debt securities v 14 -32 -1 -1 11 18 20 13

Long-term assets 645 199 449 473 444 471 403 294
Deposits 34 1 19 61 75 53 43 16
Debt securities -25 23 8 2 -5 -12 -1 -1
Shares and other equity 350 104 270 289 240 270 202 134
Other (mainly intercompany loans) 285 72 152 120 133 160 158 145

Remaining net assets (+) -33 64 -24 -57 -36 -45 -8 50
Main items of financing (-)

Debt 657 7 143 203 228 230 204 192
of which: Loans from euro area MFls 391 -108 -19 86 66 -3 -35 -76
of which: Debt securities 46 90 62 44 48 73 90 105

Shares and other equity 287 249 254 244 182 207 201 142
Quoted shares -7 59 31 28 27 19 15 15
Unquoted shares and other equity 294 190 223 217 155 187 186 127

Net capital transfers receivable (-) 74 82 66 67 69 68 70 78
= Net saving 20 19 167 113 102 98 80 84
Financial balance sheet

Financial assets

Short-term assets 1,848 1,932 1,966 1,919 1,942 1,919 1,928 1,932
Currency and deposits 1,538 1,632 1,696 1,683 1,706 1,682 1,698 1,717
Money market fund shares 192 214 192 159 147 141 135 126
Debt securities v 117 86 79 78 89 97 95 89

Long-term assets 9,421 10,249 10,769 10,369 10,599 11,093 10,987 11,280
Deposits 247 236 247 296 313 336 335 336
Debt securities 217 238 254 255 260 286 289 294
Shares and other equity 6,340 7,108 7,430 6,851 7,031 7,446 7,269 7,532
Other (mainly intercompany loans) 2,617 2,666 2,838 2,967 2,994 3,025 3,093 3,118

Remaining net assets 156 167 -5 -18 15 56 -10 34
Liabilities

Debt 9,247 9,268 9,514 9,660 9,682 9,696 9,794 9,843
of which: Loans from euro area MFls 4,857 4,702 4,672 4,761 4,712 4,682 4,697 4,642
of which: Debt securities 695 815 877 878 884 934 963 1,017

Shares and other equity 11,147 12,398 12,935 11,755 11,993 12,572 12,151 12,597
Quoted shares 2,953 3,503 3,799 3,126 3,281 3,569 3,336 3,555
Unquoted shares and other equity 8,194 8,895 9,136 8,629 8,712 9,003 8,815 9,042

Sources: ECB and Eurostat.
1) Securities issued by MFIs with a maturity of less than two years and securities issued by other sectors with a maturity of less than one year.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

3.5 Vakuutuslaitokset ja elakerahastot

(miljardia euroa, neljan neljanneksen kumulatiiviset virrat, kannat ajanjakson lopussa)

2010/1V— 2011/1-|  2011/11-| 2011/111-| 2011/1V-
2008 2009 2010 2011/111 2011/1vV 2012/1 2012/11 2012/111

Rabhoitustili, rahoitustaloustoimet

Rahoitusinvestointien paerat (+)
Lyhytaikaiset varat
Kéteinen ja talletukset
Rahamarkkinarahasto-osuudet
Velkapaperitt)
Pitkéaikaiset varat
Talletukset
Velkapaperit
Lainat
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Muut varat, netto (+)
Varojen hankinnan paéerat (-)
Velkapaperit
Lainat
Osakkeet ja osuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Kotitalouksien osuus henkivakuutus- ja elakerahastoista
Vakuutusmaksu- ja korvausvastuu
= Taloustoimista johtuvat nettorahoitusvarallisuuden muutokset

Muiden muutosten tili

Rahoitusvarojen muut muutokset (+)
Osakkeet ja osuudet
Muut varat, netto
Velkojen muut muutokset ()
Osakkeet ja osuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Kotitalouksien osuus henkivakuutus- ja elakerahastoista
Vakuutusmaksu- ja korvausvastuu
= Nettorahoitusvarallisuuden muut muutokset

Rahoitustase

Rahoitusvarat (+)
Lyhytaikaiset varat
Kateinen ja talletukset
Rahamarkkinarahasto-osuudet
Velkapaperitt
Pitkaaikaiset varat
Talletukset
Velkapaperit
Lainat
Noteeratut osakkeet
Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
Rahasto-osuudet
Muut varat, netto (+)
Velat (-)
Velkapaperit
Lainat
Osakkeet ja osuudet
Vakuutustekninen vastuuvelka
Kotitalouksien osuus henkivakuutus- ja elakerahastoista
Vakuutusmaksu- ja korvausvastuu
= Nettorahoitusvarallisuus

Lahde: EKP.
1) Rahalaitosten liikkeeseen laskemat alle kahden vuoden arvopaperit ja muiden sektoreiden liikkeeseen laskemat alle vuoden arvopaperit.
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3.5 Insurance corporations and pension funds

(EUR billions; four-quarter cumulated flows; outstanding amounts at end of period)

2010 Q4-| 2011Q1-| 2011Q2-| 2011Q3-| 2011 Q4-
2008 2009 2010 2011 Q3 2011 Q4 2012 Q1 2012 Q2| 2012Q3
Financial account, financial transactions
Main items of financial investment (+)

Short-term assets 69 -47 -16 7 48 88 75 59
Currency and deposits 57 -33 -9 5 14 29 15 3
Money market fund shares 12 0 -17 -8 11 47 48 45
Debt securities » 1 -14 10 10 23 12 12 11

Long-term assets 129 293 291 242 131 78 81 87
Deposits 6 15 -5 9 7 -2 -5 -13
Debt securities 7 102 183 106 38 12 32 56
Loans 20 8 30 16 7 5 -1 10
Quoted shares -15 -44 11 8 0 -3 -5 -5
Unquoted shares and other equity 17 -21 0 12 0 -5 2 -6
Mutual fund shares 25 233 73 91 79 71 57 44

Remaining net assets (+) 10 15 14 -40 -40 -47 -15 -12
Main items of financing (-)

Debt securities 5 5 1 3 3 5 1 3

Loans 30 -4 7 13 6 8 11 14

Shares and other equity 8 5 7 3 2 2 4 5

Insurance technical reserves 123 250 273 157 123 101 101 107
Net equity of households in life insurance and pension fund reserves 122 242 252 146 121 103 94 101
Prepayments of insurance premiums and reserves for

outstanding claims 1 8 20 10 2 -1 8 6
= Changes in net financial worth due to transactions 43 4 1 34 7 4 24 5
Other changes account
Other changes in financial assets (+)
Shares and other equity -545 198 113 -92 -112 -22 -36 189
Other net assets 42 35 -8 -87 13 135 117 173
Other changes in liabilities (-)

Shares and other equity -171 12 -6 -42 -46 -31 -35 41

Insurance technical reserves -250 159 140 -18 19 102 106 183
Net equity of households in life insurance and pension fund reserves -243 189 130 -19 19 100 107 187
Prepayments of insurance premiums and reserves for
outstanding claims -7 -30 10 1 0 2 -1 -4

= Other changes in net financial worth -82 62 -28 -119 -72 42 10 139
Financial balance sheet
Financial assets (+)

Short-term assets 376 324 313 343 348 380 370 386
Currency and deposits 224 195 190 199 193 208 195 200
Money market fund shares 98 90 74 83 84 107 110 113
Debt securities » 54 39 49 61 72 65 65 72

Long-term assets 5,097 5,663 6,054 6,066 6,042 6,278 6,292 6,512
Deposits 598 610 603 615 606 608 605 601
Debt securities 2,289 2,467 2,637 2,700 2,647 2,773 2,798 2,908
Loans 432 435 466 470 473 473 473 484
Quoted shares 480 503 540 493 499 515 501 522
Unquoted shares and other equity 324 309 302 301 299 301 305 304
Mutual fund shares 974 1,339 1,505 1,488 1,517 1,608 1,610 1,692

Remaining net assets (+) 236 209 233 242 246 236 247 251
Liabilities (-)

Debt securities 36 43 46 47 47 49 49 51

Loans 281 270 283 298 286 296 301 313

Shares and other equity 418 435 436 390 392 424 407 436

Insurance technical reserves 5,164 5,573 5,985 6,062 6,127 6,235 6,264 6,352
Net equity of households in life insurance and pension fund reserves 4,364 4,795 5,177 5,243 5,317 5,409 5,437 5,531
Prepayments of insurance premiums and reserves
for outstanding claims 800 778 809 819 810 825 827 821

= Net financial wealth -190 -124 -151 -147 -216 -110 -113 -3
Source: ECB.

1) Securities issued by MFIs with a maturity of less than two years and securities issued by other sectors with a maturity of less than one year.

ECB
/| Monthly Bulletin
March 2013



HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

RAHOITUSMARKKINAT

4.1 Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperdisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin ja valuutan mukaan

(miljardia euroa ja ajanjakson kasvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistettu, kuukausittaiset taloustoimet ja ajanjakson lopun kannat, nimellisarvoon)

Euromaaraiset yhteensa? Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaraiset Kaikki valuutat
Kannat | Liikkeeseen- Liikkee- Kannat | Liikkee- | Liikkeeseen- Kannat | Liikkee- | Liikkee- Vuotuinen Kausivaihtelusta
laskut, brutto seen- seenlaskut, | laskut, netto seenlaskut, seen- kasvuvauhti puhdistettu?
laskut, brutto brutto laskut, Liikk 6 Kk:
netto netto MLLEI= 41
seen- | kasvuvauhti
laskut,
netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Yhteensa

Pitkéaikaiset

KI5 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kannat ja bruttomdardiset liikkeeseenlaskut yhteensa

(miljardia euroa)

= Liikkeeseenlaskut yhteensd, brutto (oikea asteikko)
== =« Kannat yhteens (vasen asteikko)
= == Euromé&aréisten arvopapereiden kannat (vasen asteikko)

Léhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuolisten liikkeeseenlaskut).
1) Euroalueella olevien ja euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat muut euromaaraiset arvopaperit kuin osakkeet yhteensa.
2) Liséatietoja kasvuvauhtien laskemistavasta Teknisid huomautuksia -osassa. Kuuden kuukauden kasvuvauhti vuositasolle korotettuna.

EKP
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FINANCIAL MARKETS

4.1 Securities other than shares by original maturity, residency of the issuer and currency

(EUR billions and period growth rates; seasonally adjusted; transactions during the month and end-of-period outstanding amounts; nominal values)

By euro area residents
Total in euro®
In euro In all currencies
Outstanding | Gross issues| Net issues| Outstanding| Gross issues| Net issues| Outstanding| Gross issues| Net issues Annual| Seasonally adjusted
amounts amounts amounts growth rates
6-month
Net issues [growth rates
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 2
Total
2011 Dec. 16,851.0 1,127.6 58.2 14,681.4 1,085.2 575 16,522.1 1,176.3 56.0 3.9 144.9 45
2012 Jan. 16,947.9 1,192.3 97.1 14,770.9 1,120.8 89.6 16,595.0 1,250.4 82.3 3.8 62.1 5.1
Feb. 17,133.9 1,137.0 186.5 14,914.8 1,050.0 144.4 16,737.5 1,168.2 161.0 4.2 96.6 5.7
Mar. 17,182.2 1,237.3 1433 14,863.3 1,094.3 427 16,727.0 1,229.1 79.2 4.7 815 5.9
Apr. 17,136.2 839.1 -35.2 14,844.4 801.1 -8.4 16,727.5 904.6 -1.8 4.4 -8.3 5.0
May 17,177.6 919.0 427 14,885.7 866.6 426 16,830.6 980.1 59.6 4.0 -2.0 4.6
June 17,183.4 932.7 6.3 14,883.6 871.4 -1.4 16,799.2 961.4 -18.6 3.7 13.3 3.0
July 17,178.4 890.0 -4.7 14,874.9 832.8 -8.3 16,850.8 957.0 28.9 4.0 56.4 2.9
Aug. 17,159.8 752.1 -21.2 14,863.7 708.1 -137 16,797.1 800.1 -36.9 3.6 -6.5 1.6
Sep. 17,145.1 809.3 -5.5 14,844.0 757.4 -10.6 16,748.8 842.9 -24.1 34 322 1.0
Oct. . . 14,858.7 777.2 16.3 16,776.1 899.9 36.0 3.2 253 14
Nov. 14,890.3 679.7 294 16,824.3 794.6 494 2.9 -23.8 12
Dec. 14,829.0 627.5 -60.0 16,734.4 709.0 -745 21 15.5 12
Long-term
2011 Dec. 15,376.5 238.2 471 13,302.6 228.9 61.6 14,923.2 246.5 63.4 4.0 107.8 4.2
2012 Jan. 15,461.9 347.9 85.8 13,365.5 303.7 63.4 14,967.5 332.7 52.1 3.8 69.4 4.9
Feb. 15,632.5 366.7 170.1 13,501.9 310.1 135.9 15,097.5 340.8 145.7 4.2 86.8 5.6
Mar. 15,667.8 388.6 130.8 13,459.3 280.9 52.1 15,080.6 3315 75.6 4.6 76.0 6.0
Apr. 15,634.6 188.7 -225 13,437.5 175.0 -11.2 15,081.5 206.5 15 4.1 -8.2 4.9
May 15,685.0 233.0 50.4 13,487.2 208.6 494 15,189.3 2443 68.2 4.0 15.3 4.7
June 15,719.3 278.5 35.1 13,524.9 246.2 38.7 15,198.0 261.9 204 3.8 13.6 34
July 15,699.4 264.8 -19.9 13,496.8 233.1 -28.0 15,218.6 271.7 0.2 3.9 384 3.0
Aug. 15,689.9 147.0 -115 13,488.9 126.8 -9.8 15,181.1 142.0 -224 3.8 19.4 2.1
Sep. 15,707.6 256.7 25.7 13,506.1 225.3 25.2 15,183.3 251.2 234 4.0 81.1 2.1
Oct. . . . 13,537.2 212.3 314 15,222.6 249.1 46.3 3.8 435 2.8
Nov. 13,584.3 194.3 46.9 15,280.6 2225 61.0 3.6 -1.4 25
Dec. 13,563.6 199.1 -18.8 15,237.9 218.9 -27.9 3.0 19.0 2.6

CI5 Total outstanding amounts and gross issues of securities other than shares issued by euro area residents

(EUR billions)

= total gross issues (right-hand scale)
total outstanding amounts (left-hand scale)
outstanding amounts in euro (left-hand scale)
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Sources: ECB and BIS (for issues by non-euro area residents).
1) Total euro-denominated securities other than shares issued by euro area residents and non-euro area residents.
2) For details of the calculation of the growth rates, see the Technical Notes. The six-month growth rates have been annualised.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT

VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

4.2 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijan sektorin ja instrumenttityypin mukaan

(miljardia euroa, kuukausittaiset taloustoimet ja ajanjakson lopun kannat, nimellisarvoon)

1. Kannat ja bruttomaaraiset liikkeeseenlaskut

Bruttomaaraiset liikkeeseenlaskut?

Kannat
Yhteensa | Rahalaitokset Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensa | Rahalaitokset Yritykset ja muut Julkisyhteisot
(ml. euro- | rahoituslaitokset kuin raha- (ml. euro- | rahoituslaitokset kuin raha-
jarjestelma) laitokset jarjestelma) laitokset

Muut rahoitus- Yritykset Valtion- | Muut julkis- Muut rahoitus- Yritykset Valtion- | Muut julkis-
laitokset kuin hallinto yhteisét laitokset kuin hallinto yhteisét

rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12

Yhteensa

Lyhytaikaiset

Pitkaaikaiset?

josta: Pitkéaikaiset kiintedkorkoiset

josta: Pitkaaikaiset vaihtuvakorkoiset

Léhde: EKP.

1) Bruttomadaraisia liikkeeseenlaskuja koskevat kuukausitiedot viittaavat kuukauden aikana tehtyihin taloustoimiin. Vertailun vuoksi neljannesvuosi- ja vuositiedot viittaavat kulloi-

siinkin kuukausikeskiarvoihin.

2) Ero yhteenlaskettujen pitkdaikaisten velkapapereiden ja kiinted- ja vaihtuvakorkoisten pitkdaikaisten velkapapereiden valilla johtuu nollakorkolainoista ja arvostusmuutoksista.

EKP
Kuukausikatsaus
0 Maaliskuu 2013



1. Outstanding amounts and gross issues

Outstanding amounts Gross issues?
Total MFIs|  Non-MFI corporations General government Total MFIs|  Non-MFI corporations General government
(including (including
Eurosystem) Financial [Non-financial Central Other Eurosystem) Financial [Non-financial Central Other
corporations| corporations| government general corporations| corporations| government general
other than government other than government
MFIs MFIs
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Total
2011 16,522 5,525 3,283 873 6,217 624 1,000 609 98 62 191 39
2012 16,734 5,432 3,360 990 6,268 684 958 588 84 67 187 32
2012 Q1 16,727 5,627 3,316 905 6,209 670 1,216 765 108 71 223 49
Q2 16,799 5,589 3,290 938 6,285 697 949 584 80 71 183 30
Q3 16,749 5,559 3,223 970 6,299 698 867 538 63 63 177 26
Q4 16,734 5,432 3,360 990 6,268 684 801 463 85 64 164 25
2012 Sep. 16,749 5,559 3,223 970 6,299 698 843 480 65 71 199 28
Oct. 16,776 5,532 3,247 980 6,316 701 900 531 70 70 200 29
Nov. 16,824 5,514 3,262 984 6,368 696 795 459 56 58 194 28
Dec. 16,734 5,432 3,360 990 6,268 684 709 401 128 63 99 19
Short-term
2011 1,599 702 106 79 634 77 748 511 48 53 107 29
2012 1,497 601 140 81 610 64 702 489 37 52 104 21
2012 Q1 1,646 711 122 83 641 91 881 609 63 55 125 29
Q2 1,601 678 120 97 624 83 711 498 33 58 102 20
Q3 1,565 667 106 89 626 77 645 455 24 48 100 17
Q4 1,497 601 140 81 610 64 571 392 29 46 88 16
2012 Sep. 1,565 667 106 89 626 77 592 408 22 44 98 19
Oct. 1,553 652 106 87 627 81 651 452 27 51 100 20
Nov. 1,544 638 108 84 641 72 572 393 21 43 100 15
Dec. 1,497 601 140 81 610 64 490 332 39 44 63 12
Long-term?
2011 14,923 4,822 3,177 794 5,583 547 252 98 51 9 84 10
2012 15,238 4,831 3,220 909 5,658 620 256 99 47 15 83 12
2012 Q1 15,081 4,916 3,194 822 5,568 580 335 156 45 16 99 20
Q2 15,198 4,912 3,170 841 5,661 614 238 86 48 13 81 10
Q3 15,183 4,891 3,117 881 5,673 622 222 82 38 16 77 8
Q4 15,238 4,831 3,220 909 5,658 620 230 71 56 18 77 9
2012 Sep. 15,183 4,891 3,117 881 5,673 622 251 72 44 26 100 9
Oct. 15,223 4,880 3,141 892 5,689 620 249 78 43 19 100 9
Nov. 15,281 4,876 3,154 900 5,727 623 222 66 35 15 94 13
Dec. 15,238 4,831 3,220 909 5,658 620 219 69 89 19 36 6
of which: Long-term fixed rate
2011 10,016 2,764 1,151 699 4,994 408 150 54 12 8 70 7
2012 10,574 2,837 1,332 813 5,149 444 164 54 18 15 71 7
2012 Q1 10,227 2,875 1,199 727 5,004 421 229 103 17 15 83 11
Q2 10,407 2,876 1,245 748 5,101 437 148 42 21 12 68 6
Q3 10,497 2,859 1,278 786 5,132 441 139 37 14 15 68 4
Q4 10,574 2,837 1,332 813 5,149 444 142 36 20 17 64 6
2012 Sep. 10,497 2,859 1,278 786 5,132 441 189 43 24 26 91 5
Oct. 10,532 2,853 1,312 798 5,129 441 170 46 25 19 74 5
Nov. 10,630 2,848 1,332 803 5,202 446 154 28 23 14 82 8
Dec. 10,574 2,837 1,332 813 5,149 444 103 33 13 17 35 4
of which: Long-term variable rate
2011 4,405 1,789 1,873 91 513 139 85 37 32 1 11 3
2012 4,233 1,740 1,788 93 437 175 79 38 26 1 8 5
2012 Q1 4,343 1,774 1,835 92 486 156 90 46 25 1 10 8
Q2 4,332 1,769 1,813 89 486 175 7 38 24 1 9 4
Q3 4,239 1,768 1,734 91 466 179 72 41 23 1 4 4
Q4 4,233 1,740 1,788 93 437 175 78 30 34 1 10 4
2012 Sep. 4,239 1,768 1,734 91 466 179 52 25 19 0 4 4
Oct. 4,243 1,764 1,728 91 483 177 69 27 16 0 22 4
Nov. 4,200 1,767 1,721 93 443 176 55 32 10 1 7 5
Dec. 4,233 1,740 1,788 93 437 175 111 31 75 2 1 2

Source: ECB.
1) Monthly data on gross issues refer to transactions during the month. For the purposes of comparison, quarterly and annual data refer to the respective monthly averages.
2) The residual difference between total long-term debt securities and fixed and variable rate long-term debt securities consists of zero coupon bonds and revaluation effects.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.2 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijan sektorin ja instrumenttityypin mukaan

(miljardia euroa, ellei toisin mainita; ajanjakson taloustoimet, nimellisarvoon)

2. Nettomaaraiset liikkeeseenlaskut

Kausivaihtelusta puhdistamattomat? Kausivaihtelusta puhdistetut®
Yhteensa Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensa Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
_(ml. euro- rahalaitokset _(ml. euro- rahalaitokset

e ) Muut | Yritykset Valtion- Muut eI ) Muut | Yritykset Valtion- Muut
rahoitus- hallinto julkis- rahoitus- hallinto julkis-
laitokset yhteisét laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

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

Yhteensé

Pitkaaikaiset

KI'6 Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden nettomaardiset liikkeeseenlaskut: kausivaihtelusta puhdistetut ja puhdistamattomat tiedot

(miljardia euroa, kuukausittaiset taloustoimet, nimellisarvoon)

I N ettomazraiset liikkeeseenl askut
I Kausivaihtel usta puhdistetut nettomaéréiset lii kkeeseenlaskut

Lahde: EKP.
1) Nettoméaaraisia liikkeeseenlaskuja koskevat kuukausitiedot viittaavat kuukauden aikana tehtyihin taloustoimiin. Vertailun vuoksi neljannesvuosi- ja vuositiedot viittaavat kulloi-

siinkin kuukausikeskiarvoihin.
EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




EURO AREA
STATISTICS

Financial
markets

4.2 Securities other than shares issued by euro area residents, by sector of the issuer and instrument type

(EUR billions unless otherwise indicated; transactions during the period; nominal values)

2. Net issues

Non-seasonally adjusted v Seasonally adjusted v
Total MFIs|  Non-MFI corporations General government Total MFIs|  Non-MFI corporations General government
(including (including
Eurosystem) Financial [Non-financial Central Other Eurosystem) Financial [Non-financial Central Other
corporations| corporations| government general corporations| corporations| government general
other than government other than government
MFIs MFIs
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Total

2011 51.6 226 -35 3.7 232 5.6 - - - - - -
2012 284 -6.0 8.0 10.2 13.1 3.1 - - - - - -
2012 Q1 107.5 38.0 12.1 11.8 29.6 15.9 80.1 16.5 222 9.4 15.7 16.3
Q2 13.0 -19.8 -5.8 10.2 278 0.7 1.0 -14.4 -8.5 7.8 13.4 2.7

Q3 -10.7 -4.7 -21.7 10.7 4.3 0.7 274 0.1 -7.7 11.9 20.7 2.3

Q4 3.6 -37.5 473 8.0 -9.5 -4.8 5.7 -26.5 26.5 11.8 2.0 -8.2

2012 Sep. -24.1 -53.7 -11.8 18.1 255 -2.2 322 -38.4 18.6 18.5 35.6 -2.1
Oct. 36.0 -20.1 254 11.0 17.7 1.8 253 -4.9 6.5 10.0 19.7 -6.0

Nov. 49.4 -18.4 15.7 4.9 52.3 -5.2 -23.8 -21.8 -16.0 4.8 14.1 -4.9

Dec. -74.5 -74.0 100.8 8.1 -98.6 -11.0 15.5 -52.8 89.1 20.7 -27.7 -13.8

Long-term
2011 474 11.9 -2.2 2.8 31.0 3.9 - - - - -
2012 37.0 2.6 5.2 10.0 15.1 4.2 - - - -

2012 Q1 91.1 35.0 7.0 10.5 275 11.1 774 20.6 17.8 10.0 19.2 9.8
Q2 30.0 1.7 -5.3 5.7 336 3.8 6.9 -13.3 7.2 3.2 215 2.7

Q3 0.4 -1.9 -17.1 13.3 3.4 2.7 46.3 4.8 -5.3 15.0 26.3 515)

Q4 26.4 -15.2 36.0 10.5 -4.2 -0.6 18.4 -1.6 15.8 11.9 -6.9 -0.9
2012 Sep. 234 -21.3 -4.4 25.0 212 3.0 81.1 -8.9 215 236 39.6 5.2
Oct. 46.3 -6.7 25.8 12.6 17.3 -2.7 435 5.2 8.6 12.4 20.7 -3.4

Nov. 61.0 -2.0 13.4 7.8 383 35 -7.4 6.7 -19.8 7.3 -4.5 3.0

Dec. -27.9 -36.8 68.8 11.2 -68.4 -2.7 19.0 -16.8 58.7 16.1 -36.8 -2.2

Cl6 Net issues of securities other than shares: seasonally adjusted

(EUR billions; transactions during the month; nominal values)

I netissues

o I seasonally adjusted net issues 250
200 | 200
150 I 150
100 | | |||I || o | | | 100
iAol

M .00t 0 o O 3
N B — I
-100 -100
-150 -150
200 50 " 2004 " 2005 " 2006 " 2007 " 2008 " 2009 " 2010 2011 oz 0

Source: ECB.

1) Monthly data on net issues refer to transactions during the month. For the purposes of comparison, quarterly and annual data refer to the respective monthly averages.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

4.3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kasvuvauhti"

(prosenttimuutos)

Vuotuinen kasvuvauhti (kausivaihtelusta puhdistamaton) Kausivaihtelusta puhdistettu 6 kk:n kasvuvauhti
Yhteensa Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensa Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
_(ml. euro- rahalaitokset _(ml. euro- rahalaitokset

e Y Muut| Yritykset |  Valtion- Muut EHEERY Muut| Yritykset | Valtion- Muut
rahoitus- hallinto julkis- rahoitus- hallinto julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

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

Yhteensa
Pitkdaikaiset

KI7 Pitkaaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan, kaikki valuutat yhteensd

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Julkisyhteisot
=« « =« Rahaaitokset (ml. eurojérjestelma)
= = Yritykset jamuut rahoituslaitokset kuin rahal aitokset

Léhde: EKP.
1) Lisatietoja kasvuvauhtien laskemistavasta Teknisia huomautuksia -osassa. Kuuden kuukauden kasvuvauhti vuositasolle korotettuna.

EKP
1) Kuukausikatsaus
%] Maaliskuu 2013




4.3 Growth rates of securities other than shares issued by euro area residents !)

(percentage changes)

Annual growth rates (non-seasonally adjusted) 6-month seasonally adjusted growth rates
Total MFIs|  Non-MFI corporations General government Total MFIs|  Non-MFI corporations General government
(including (including
Eurosystem) Financial [Non-financial Central Other Eurosystem) Financial [Non-financial Central Other
corporations| corporations| government general corporations| corporations| government general
other than government other than government
MFIs MFIs
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Total
2011 Dec. 3.9 5.2 -1.3 5.5 4.7 12.1 45 6.7 0.5 9.3 4.1 4.8
2012 Jan. 3.8 4.3 -1.3 6.4 4.8 15.4 5.1 6.8 0.9 9.5 45 14.3
Feb. 4.2 45 -0.7 7.1 4.8 19.8 5.7 7.0 2.8 9.5 4.6 16.2
Mar. 4.7 4.8 17 8.0 4.5 17.9 5.9 6.4 3.8 11.7 4.6 17.8
Apr. 4.4 4.1 25 9.5 3.7 15.7 5.0 4.7 4.4 11.8 35 18.5
May 4.0 2.9 31 9.2 3.8 12.6 4.6 2.3 6.2 114 4.0 14.1
June 3.7 34 15 10.5 35 11.7 3.0 0.2 2.6 12.0 2.8 19.2
July 4.0 4.1 1.2 10.4 3.4 14.8 2.9 17 14 11.3 2.3 15.4
Aug. 3.6 3.6 0.6 10.9 33 12.5 1.6 0.4 -1.6 12.3 2.1 9.0
Sep. 3.4 2.4 0.5 12.5 3.9 10.9 1.0 -1.5 -2.9 133 33 4.4
Oct. 3.2 2.0 0.2 12.6 3.8 10.8 14 -0.6 -3.9 134 4.2 3.6
Nov. 2.9 11 0.4 12.3 3.9 8.0 1.2 0.0 -5.1 13.2 3.8 2.3
Dec. 21 -1.3 2.9 14.0 25 6.1 1.2 -2.8 35 15.8 2.2 -5.0
Long-term
2011 Dec. 4.0 31 -0.8 4.4 7.2 9.4 4.2 3.0 1.2 7.4 6.4 7.2
2012 Jan. 3.8 2.4 -0.8 5.8 7.0 111 4.9 3.2 1.6 9.1 7.1 10.3
Feb. 4.2 2.9 -0.7 6.5 7.0 135 5.6 4.2 2.8 9.8 7.1 14.4
Mar. 4.6 35 15 7.5 6.3 12.7 6.0 4.3 35 135 6.9 15.2
Apr. 4.1 2.6 2.3 7.2 5.4 11.7 4.9 3.0 35 10.9 5.5 14.4
May 4.0 1.8 3.0 7.1 5.5 10.6 4.7 15 5.4 9.3 5.9 11.9
June 3.8 1.9 1.6 8.7 5.4 10.7 3.4 0.9 2.1 10.2 4.4 14.2
July 3.9 2.2 1.2 9.7 5.3 12.1 3.0 1.2 0.9 10.3 3.6 13.8
Aug. 3.8 2.2 0.6 10.6 5.3 115 2.1 0.3 -1.4 11.6 3.6 8.6
Sep. 4.0 1.6 0.6 135 6.0 11.8 2.1 -1.0 -2.3 13.6 5.2 8.5
Oct. 3.8 17 0.2 13.9 5.7 10.7 2.8 0.4 -3.0 16.9 5.9 7.0
Nov. 3.6 1.6 0.3 13.9 5.2 9.6 25 17 -4.6 18.6 4.6 7.3
Dec. 3.0 0.6 2.0 15.1 33 9.3 2.6 0.4 2.0 20.3 21 4.6

CI7 Annual growth rates of long-term debt securities, by sector of the issuer, in all currencies combined

(annual percentage changes)

= general government
= === MFlIs (including Eurosystem)

= = non-MFI corporations

35 35

30

25

20
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1994 ' 1995 ' 1996 ' 1997 ' 1998 ' 1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012

Source: ECB.
1) For details of the calculation of the growth rates, see the Technical Notes. The six-month growth rates have been annualised.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kasvuvauhti" (jatkoa)

(prosenttimuutos)

Pitkaaikaiset kiintedkorkoiset Pitkaaikaiset vaihtuvakorkoiset
Yhteensé Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensa Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
__(ml. euro- rahalaitokset _(ml. euro- rahalaitokset

etz ) Muut | Yritykset Valtion- Muut Telfimiz i) Muut | Yritykset Valtion- Muut
rahoitus- hallinto julkis- rahoitus- hallinto julkis-
laitokset yhteisét laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

laitokset laitokset
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Kaikki valuutat yhteensa

Euromadraiset

K18 Lyhytaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan, kaikki valuutat yhteensa

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Julkisyhteisot
== =« Rahalaitokset (ml. eurojérjestelmé)
= == Yritykset jamuut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset

Léhde: EKP.
1) Vuotuinen prosenttimuutos viittaa kuukausitietojen osalta kuukauden lopun tietoihin ja neljannesvuosi- ja vuositietojen osalta ajanjakson keskiarvon vuotuisen muutokseen.

Lisétietoja Teknisida huomautuksia -osassa.
EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




EURO AREA
STATISTICS

Financial
markets

4.3 Growth rates of securities other than shares issued by euro area residents !) (cont'd)

(percentage changes)

Long-term fixed rate Long-term variable rate
Total MFIs|  Non-MFI corporations General government Total MFIs|  Non-MFI corporations General government
(including (including
Eurosystem) Financial [Non-financial Central Other Eurosystem) Financial [Non-financial Central Other
corporations| corporations| government general corporations| corporations| government general
other than government other than government
MFIs MFIs
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
In all currencies combined
2011 6.4 4.8 3.6 6.3 7.8 7.7 -0.7 -1.3 -5.6 -2.0 223 16.1
2012 5.4 44 23 10.3 5.8 7.3 -0.7 -0.1 -4.7 -0.7 6.6 233
2012 Q1 5.7 5.3 21 6.7 6.4 9.0 -0.1 0.6 -5.5 -1.0 15.3 215
Q2 5.2 4.9 19 8.1 5.6 6.7 0.5 -0.2 -2.4 -1.3 8.1 25.9
Q3 5.0 4.0 13 11.1 5.5 7.0 0.0 -0.1 -35 0.5 6.6 255
Q4 5.7 35 3.9 15.2 5.9 6.8 -3.0 -0.6 -7.2 -0.9 -2.4 20.2
2012 July 4.8 43 12 10.1 5.0 7.0 0.4 -0.3 -3.1 0.7 9.2 271
Aug. 5.1 4.1 1.0 11.2 5.6 6.9 -0.2 0.3 -4.0 0.9 5.3 25.0
Sep. 5.6 34 17 14.3 6.4 7.7 -1.2 -0.4 -4.9 1.2 1.6 24.0
Oct. 5.7 3.6 33 15.0 6.0 6.5 -2.3 -0.2 -7.5 -0.9 2.8 229
Nov. 6.0 3.6 4.9 15.1 6.2 6.8 -3.8 -0.2 -8.4 -1.6 -6.4 17.6
Dec. 5.2 33 5.2 16.5 4.6 6.7 -4.3 -2.6 -6.5 -1.6 -8.6 16.7
In euro
2011 6.5 4.0 3.6 6.7 8.1 7.2 -0.3 0.2 -6.3 -3.0 222 15.3
2012 5.7 5.0 2.0 10.8 5.9 7.2 -0.4 2.3 -6.3 -1.4 6.3 229
2012 Q1 6.1 5.6 25 6.6 6.6 9.8 0.5 2.6 -6.1 -2.2 15.0 20.2
Q2 5.5 5.4 1.6 8.6 5.7 6.6 0.7 2.2 -4.2 -2.5 7.9 25.3
Q3 5.3 4.9 0.8 114 5.5 6.4 0.2 2.6 -5.8 0.4 6.3 255
Q4 5.8 3.9 33 16.5 5.9 6.3 -3.0 1.6 -9.2 -1.2 -2.9 20.5
2012 July 5.0 5.2 0.6 10.4 5.0 6.5 0.6 2.6 -5.5 0.8 8.8 271
Aug. 5.3 5.0 0.2 114 5.7 6.2 0.0 3.2 -6.4 1.0 5.0 24.8
Sep. 6.0 4.2 1.6 15.2 6.5 7.1 -1.0 2.1 -6.8 0.7 1.2 24.2
Oct. 5.9 4.1 3.0 16.0 6.0 6.0 -2.3 21 -9.8 -1.5 25 235
Nov. 6.1 3.8 4.0 16.7 6.3 6.3 -4.0 1.9 -10.4 -1.5 7.2 17.6
Dec. 5.2 34 43 18.2 4.6 5.9 -4.1 -0.6 -7.6 -1.7 -9.2 16.9

CI8 Annual growth rates of short-term debt securities, by sector of the issuer, in all currencies combined

(annual percentage changes)

= general government
= === MFlIs (including Eurosystem)

= = non-MFI corporations

80 80

-60 ‘

-60
1994 ‘

1995 ' 1996 ' 1997 ' 1998 ' 1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012

Source: ECB.
1) Annual percentage changes for monthly data refer to the end of the month, whereas those for quarterly and yearly data refer to the annual change in the period average.
See the Technical Notes for details.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

4.4 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet"

(miljardia euroa, ellei toisin mainita; markkina-arvoon)

1. Kannat ja vuotuinen kasvuvauhti
(kannat ajanjakson lopussa)

Yhteensa Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset kuin Yritykset
rahalaitokset
Yhteensa Indeksi: Vuotuinen Yhteensé Vuotuinen Yhteensa Vuotuinen | Yhteensa Vuotuinen
joulukuu kasvuvauhti, kasvuvauhti, kasvuvauhti, kasvuvauhti,
2008 = 100 % % % %
1 2 3 4 5 6 i 8 9

K19 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Rahalaitokset

= = Yritykset

Lahde: EKP.

Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset

1) Liséatietoja indeksin ja kasvuvauhtien laskemistavasta Teknisia huomautuksia -osassa.

EKP
. Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



4.4 Quoted shares issued by euro area residents !)

(EUR bhillions, unless otherwise indicated; market values)

1. Outstanding amounts and annual growth rates
(outstanding amounts as at end of period)

Total MFIs Financial corporations other than MFIs Non-financial corporations
Total Index: Annual Total Annual Total Annual Total Annual
Dec. 2008 = 100 growth growth growth growth
rates (%) rates (%) rates (%) rates (%)
1 2 3 4 5| 6 7 8 9
2010 Dec. 4,579.9 104.4 14 458.1 6.5 334.0 2.3 3,787.7 0.7
2011 Jan. 4,743.8 104.6 14 513.9 6.1 365.9 3.0 3,864.0 0.6
Feb. 4,829.9 104.7 15 534.6 6.7 379.0 3.9 3,916.2 0.6
Mar. 4,751.8 104.8 14 491.3 6.2 363.3 4.1 3,897.2 0.5
Apr. 4,875.3 105.0 15 497.3 6.8 371.6 41 4,006.5 0.6
May 4,760.2 105.0 15 475.8 7.4 356.3 4.1 3,928.1 0.4
June 4,705.1 105.5 1.7 491.5 10.2 350.6 4.6 3,863.0 0.4
July 4,487.5 105.7 1.9 458.6 12.1 325.6 4.9 3,703.3 0.4
Aug. 3,959.8 105.9 21 382.9 13.4 281.7 4.9 3,295.2 0.4
Sep. 3,733.0 105.9 2.0 350.5 13.1 264.4 5.8 3,118.1 0.3
Oct. 4,026.1 105.9 1.7 360.5 9.9 288.0 5.8 3,377.6 0.3
Nov. 3,875.2 106.0 15 329.8 8.9 271.6 4.6 3,273.8 0.3
Dec. 3,887.8 106.1 1.6 339.3 9.3 270.8 4.9 3,277.7 0.4
2012 Jan. 4,100.7 106.3 1.7 375.5 11.4 298.1 4.0 3,427.1 0.4
Feb. 4,266.8 106.3 15 394.7 10.7 311.3 3.1 3,560.8 0.3
Mar. 4,250.8 106.4 15 373.1 11.3 311.1 2.8 3,566.6 0.3
Apr. 4,078.0 106.5 14 327.3 10.7 292.0 3.1 3,458.7 0.2
May 3,772.0 106.5 15 280.9 10.0 260.2 3.4 3,230.9 0.4
June 3,935.1 106.6 11 317.7 7.7 280.3 2.8 3,337.2 0.3
July 4,061.8 106.8 1.0 309.9 5.8 287.5 2.7 3,464.4 0.3
Aug. 4,184.9 106.8 0.9 349.7 4.6 304.7 3.3 3,530.6 0.3
Sep. 4,242.3 106.9 0.9 365.0 4.9 319.2 2.8 3,558.1 0.4
Oct. 4,319.2 107.0 1.0 383.6 5.0 329.9 2.9 3,605.7 0.4
Nov. 4,407.1 107.0 1.0 395.7 55 338.2 2.4 3,673.2 0.4
Dec. 4,507.3 107.3 11 402.4 4.9 352.8 2.3 3,752.1 0.6
CI9 Annual growth rates for quoted shares issued by euro area residents
(annual percentage changes)
= MFIs

= === financial corporations other than MFls
= = non-financial corporations

14

14

72000 2001 12002 "2003 72004 "2005 "2006 2007 '2008 '2009 2010 2011 2012

Source: ECB.
1) For details of the calculation of the index and the growth rates, see the Technical Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

4.4 Euroalueella olevien litkkeeseen laskemat noteeratut osakkeet

(miljardia euroa, markkina-arvoon)

Rahoitus-
markkinat

2. Taloustoimet kuukauden aikana

Yhteensa Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset kuin Yritykset
rahalaitokset
Liikkeeseen-| Kuoletukset | Liikkeeseen- | Liikkeeseen- | Kuoletukset | Liikkeeseen- | Liikkeeseen-| Kuoletukset Liikkeeseen- |Liikkeeseen-| Kuoletukset| Liikkeeseen-
laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut,
brutto netto brutto netto brutto netto brutto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

K20 Noteerattujen osakkeiden bruttomddrdiset liikkeeseenlaskut liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan

(miljardia euroa, liikkeeseenlaskut kuukauden aikana, markkina-arvoon)

= Rahalaitokset
= === Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
= = Yritykset

Léahde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



EURO AREA
STATISTICS
Financial
markets

NOOOOMNOSTONOMN ©OcdMM~NOANTMOOD

12

-0.5
45
40

Net issues

MANMNOCOOMNVOTINO MANOMNAAMNTNO

HOOOWHOONO 01001101011m

11
3.2

10
2.7

OETAMNMNONOMUIMOO OO NDONMMMNS

HAANOAO—AHONON 01222231151m

Non-financial corporations

ONOANOOAMNAITN —dNAd1O0OAddNOTOM

0.5

Net issues | Gross issues |Redemptions

OONOOMONOOOO «1NHdO—A—T1OA"dd+HO

OO0 O0O0O0OO0O0ODO0OO0OO0OO OCOOOOODOOOODOOOOO

0.3

OANOANMNOMNMMATN OCOO10O0dON A

NMEAOON—TAONO—"dd OO0 A—1O0OAd—HO O

0.9

Financial corporations other than MFIs|

OCOEANMNOMNMUOOOND NOOOTOANT AL

Net issues | Gross issues |Redemptions
0.2

OCOO0O100O0OOO0O0O OO0 OoOOoOoOOOoWw

OO0 ONOOOOOOO OCOOOOOOOOOOOO

0.0

MFls

OCOEANONMNMUONOOMNN NOOOTOANTAHNOO

12026“950001 ~MONOHNOOOONO

0.2

(7]
-
=
)
o
7]
v
-

(RERR R IR SRR NG| CRERGEICIER IR S CACAINEAlS
Yomodgudoon s ~gfansTHaT o

Net issues | Gross issues |Redemptions
0.2

MNMANOOOMMNOOOTNO TIEIMRMONMOLN0O

Ao -docw—Ho—daNO - O.L0.0.LLO.LO.LZH

d by euro area

(EUR billions; market values)
35

Total

Issue

RAJ AR SR QMR | FH RS FRERRR(REAEREIS]
SrSooga~aAaNNy SadYoFTFlaomd

3.7

Gross issues | Redemptions

I financial corporations other than MFIs

I non-financial corporations

I MFIs

Feb
Mar.
Apr
May
June
July
Aug
Sep.
Oct.
Nov.
Dec

4 Quoted shares

S
)
Ed
"
.
v
=
b
L
©
£
o
R
4
v
w
>
o)
e
v
S
<
=
]
-
[
R
°
S
o
L
°
"
)
Ed
"
44
L
w
°
S
o
o
~
o

—
i3
(<)

=
S
>

I3

X
=
IS
£

=

S
=
S
£
®

=

=
=3
=

=
=

S
[%}
=
S

g
<
1%}
=
IS
s
=}
i
=

2

=

o

o)

w

=

45
40
35
30
25
20
5
0
5
0

2. Transactions during the month

4
2010 Dec.
2011 Jan

m

ECB

Monthly Bulletin
March 2013

Source: ECB.



HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

4.5 Rahalaitosten euromiiriisten talletusten ja lainojen korot euroalueella"

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson lopun kannat, uusi liiketoiminta ajanjakson keskiarvona, ellei toisin mainita)

1. Talletuskorot (uusi liiketoiminta)

Talletukset kotitalouksilta Talletukset yrityksilta Repot
Yon yli Maédraaikaiset Irtisanomisehtoiset? Yon yli Médraaikaiset
Enintddn 1 | YIli 1 vuosi | Yli 2 vuotta Enintaén Yli 3 kk Enintdédn 1| Yli 1 vuosi | Yli 2 vuotta
vuosi | ja enintéan 2 3 kk vuosi | ja enintdén 2
vuotta vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2. Kotitalouslainojen korot (uusi liiketoiminta)
Valmius- | Pidennetyt Kulutusluotot Asuntolainat Lainat yksityisille
luotto- | luottokortti- elikeinonharjoittajille ja
limiitit ja luotot? yhtiokumppanuuksille
sekkiluotot
Koron alkuperaisen Todel- Koron alkuperaisen Todel- Koron alkuperaisen
kiinnitysajan mukaan linen kiinnitysajan mukaan linen kiinnitysajan mukaan
Vaihtuva Yii|  Yii| gorres | Vaintuva i i YIi10] (o205 Vaintuva| Yii 1 vuosi i
korko ja 1 vuosi |5 vuotta korko ja 1 vuosi 5 vuotta vuotta korko ja| jaenintddn| 5 vuotta
enintaan |ja enintaan enintéan | ja enintdan | ja enintaan enintaan 5 vuotta
1vuosi| 5 vuotta 1 vuosi 5 vuotta| 10 vuotta 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
3. Yrityslainojen korot (uusi liiketoiminta)
Valmius- Muut enintdan 250 000 euron lainat koron Muut yli 1 milj. euron lainat koron
_ luotto- alkuperaisen kiinnitysajan mukaan alkuperaisen Kkiinnitysajan mukaan
imiittia ™ ohtva| viskkja| Yilja| Yi3ja| Yisja vii|  vaihtwa| Yiiskkja| Ylilja| Yli3ja| Yii5ja i
luotot korko ja enintdan | enintdan | enintdan | enintdan |10 vuotta korko ja enintdan | enintaan | enintéan | enintdan (10 vuotta
enintaan 3 kk 1vuosi| 3vuotta| 5vuotta| 10 vuotta enintaan 3 kk 1vuosi| 3vuotta| 5 vuotta |10 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Lahde: EKP.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Yleista-osassa.
2) Naissé instrumenteissa kotitalouksien ja yritysten tiedot on yhdistetty ja kohdistettu kotitaloussektoriin, koska yritysten irtisanomisehtoisten talletusten kannat ovat kotitaloussek-
toriin verrattuna pienié kaikissa euroalueen jasenvaltioissa yhteensa.
3) Eisisélld luottokorttien maksuaikaluottoja eli lainoja, jotka on mydnnetty 0 prosentin korolla laskutuskauden aikana.
4)  Todellinen vuosikorko vastaa kaikkia lainasta aiheutuvia kustannuksia. Namé kustannukset késittavat korot ja muut (lainoihin liittyvét) kulut, kuten selvityskulut, hallintokulut,
asiakirjojen valmistelukulut ja vakuuskulut.

EKP
42 Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



1. Interest rates on deposits (new business)

Deposits from households Deposits from non-financial corporations Repos
Overnight With an agreed maturity of: Redeemable at notice of: 2 Overnight With an agreed maturity of:
Uptolyear| Overland| Over2years| Upto3months| Over 3 months Uptolyear| Overland| Over 2 years
up to 2 years up to 2 years
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2012 Feb. 0.52 2.90 3.38 3.16 1.81 1.96 0.59 1.26 2.96 3.01 1.05
Mar. 0.51 2.88 3.04 3.03 1.79 1.95 0.58 1.31 2.75 2.98 0.97
Apr. 0.49 2.82 2.93 2.84 1.76 1.95 0.55 1.16 2.70 3.07 1.28
May 0.48 2.65 2.70 2.68 1.74 1.91 0.54 1.07 231 2.75 0.93
June 0.47 2.72 2.73 2.63 1.73 1.88 0.52 111 2.32 2.69 0.98
July 0.45 2.80 2.89 2.61 1.70 1.85 0.47 1.14 2.01 2.53 1.26
Aug. 0.44 2.66 2.76 2,51 1.68 1.81 0.46 1.10 2.12 2.42 1.01
Sep. 0.42 2.80 2.83 2.42 1.65 177 0.46 1.13 2.37 2.53 141
Oct. 0.41 2.74 2.56 2.49 1.62 171 0.45 1.05 2.18 221 1.50
Nov. 0.40 2.73 2.46 2.35 1.61 1.65 0.43 1.04 2.03 221 1.12
Dec. 0.39 2.73 2.59 2.25 1.59 1.59 0.42 1.09 1.92 2.16 1.53
2013 Jan. 0.38 2.60 2.37 2.42 1.53 1.52 0.40 1.12 2.00 2.07 117
2. Interest rates on loans to households (new business)
Revolving| Extended Consumer credit Lending for house purchase Lending to sole proprietors and
loans and | credit card unincorporated partnerships
overdrafts debt?
By initial rate fixation APRC* By initial rate fixation APRC* By initial rate fixation
Floating rate Over 1 Over Floating rate Over1| Over5 Over Floating rate Over 1 Over
andupto| andupto| 5 years and upto| andupto|and up to| 10 years andupto| andupto| 5 years
1year 5 years 1year 5years| 10 years 1year 5 years
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2012 Feb. 8.41 17.05 5.70 6.59 8.09 7.63 3.45 3.64 3.70 3.95 3.92 3.86 471 4.04
Mar. 8.39 16.98 5.55 6.44 7.94 7.45 3.32 3.57 3.61 391 3.83 3.73 4.74 3.90
Apr. 8.26 17.10 5.43 6.31 7.95 7.35 3.20 3.58 3.59 3.96 3.79 3.65 4.68 3.89
May 8.26 17.10 5.65 6.39 7.95 7.48 3.14 3.54 3.53 3.84 3.72 3.80 4.74 3.83
June 8.25 17.06 5.61 6.28 7.73 7.27 311 3.48 3.46 3.69 3.66 3.61 4.73 371
July 8.15 17.01 5.76 6.26 7.82 7.37 3.09 3.40 3.31 3.62 3.58 3.64 4.45 3.49
Aug. 8.12 16.96 5.79 6.28 7.67 7.37 2.94 3.33 3.21 3.52 3.48 343 4.45 3.32
Sep. 8.14 16.96 5.78 6.18 7.62 7.25 2.92 3.27 3.21 3.49 3.45 3.23 4.48 331
Oct. 8.04 16.97 5.62 6.13 7.67 7.15 2.88 3.24 3.15 3.49 3.42 3.25 4.25 3.34
Nov. 7.96 16.95 5.62 6.09 7.67 7.13 2.87 3.18 3.14 3.40 3.35 3.33 4.23 3.23
Dec. 7.94 17.04 5.32 6.05 7.55 6.93 2.86 3.24 3.25 3.45 341 3.15 4.13 3.01
2013 Jan. 7.97 17.06 5.73 6.11 7.86 7.24 2.86 3.17 3.03 3.35 3.34 3.19 4.06 3.08
3. Interest rates on loans to non-financial corporations (new business)
Revolving Other loans of up to EUR 0.25 million Other loans of over EUR 1 million
loans and by initial rate fixation by initial rate fixation
overdrafts
Floating rate|Over 3 months| Over1| Over3 Over 5 Over | Floating rate [Over 3 months|  Over 1 Over 3 Over 5 Over
and up to andupto| andupto| andup to| and upto| 10 years and up to andupto| andupto| andupto| andupto| 10 years
3 months lyear| 3years| 5years| 10 years 3 months 1lyear| 3years 5years| 10 years
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2012 Feb. 4.58 4.86 5.25 4.74 5.02 4.65 4.41 2.50 3.76 3.36 3.89 3.77 3.64
Mar. 4.60 4.81 5.17 4.66 5.00 4.63 4.32 2.39 343 3.06 3.09 3.37 3.57
Apr. 4.46 4.96 5.09 4.61 4.85 4.57 4.39 2.39 3.52 343 3.40 351 3.59
May 4.42 4.82 5.11 4.60 4.84 4.49 4.20 2.37 3.75 341 3.48 3.60 351
June 4.39 4.81 5.03 4.58 4.76 4.41 4.16 2.44 3.20 3.44 3.03 3.34 3.22
July 4.29 4.86 5.17 4.58 4.56 4.13 4.12 2.23 331 3.62 3.13 3.19 3.50
Aug. 4.20 4.84 4.95 431 4.50 3.92 3.88 2.05 2.96 3.08 321 3.16 3.01
Sep. 4.18 4.69 4.75 4.26 4.45 3.88 3.93 2.15 2.57 2.92 2.73 2.95 3.06
Oct. 421 4.74 4.89 4.29 431 3.79 3.94 2.12 291 3.30 3.00 2.93 3.20
Nov. 4.17 4.65 4.82 4.16 431 3.79 3.78 211 2.68 3.76 3.26 2.90 291
Dec. 4.18 4.62 4.54 4.24 4.24 3.68 351 2.17 2.79 2.84 3.32 2.79 3.01
2013 Jan. 421 4.68 471 4.03 4.15 3.62 3.68 2.09 2.88 331 4.29 291 3.02
Source: ECB.
1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
2) For this instrument category, households and non-financial corporations are merged and allocated to the household sector, since the outstanding amounts of non-financial
corporations are negligible compared with those of the household sector when all participating Member States are combined.
3) This instrument category excludes convenience credit card debt, i.e. credit granted at an interest rate of 0% during the billing cycle.
4) The annual percentage rate of charge (APRC) covers the total cost of a loan. The total cost comprises both an interest rate component and a component incorporating

S

other (related) charges, such as the cost of inquiries, administration, preparation of documents and guarantees.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.5 Rahalaitosten euromidiridisten talletusten ja lainojen korot euroalueella!),”

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson lopun kannat, uusi liiketoiminta ajanjakson keskiarvona, ellei toisin mainita)

4. Talletuskorot (kannat)

Talletukset kotitalouksilta Talletukset yrityksilta Repot
Yon yli2 Maédraaikaiset Irtisanomisehtoiset?- Yon yli? Maédaraaikaiset
Enintéan 2 Yli 2 vuotta Enintdan Yli 3 kk Enintéan 2 Yli 2 vuotta
vuotta 3kk vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
5. Lainakorot (kannat)
Kotitalouslainat Yrityslainat
Asuntolainat maturiteetin mukaan Kulutusluotot ja muut lainat maturiteetin mukaan Maturiteetin mukaan
Enintaén Yli 1 vuosi ja YIi 5 vuotta Enintdan Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta Enintaan Yli 1 vuosi ja YIli 5 vuotta
1 vuosi enintaan 1 vuosi enintaan 1 vuosi enintaan
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9

K21 Uudet maaraaikaistalletukset

- Kotitaloudet, enintéan 1 vuosi

Yritykset, enintédn 1 vuosi
Kotitaloudet, yli 2 vuotta

—  Yritykset, yli 2 vuotta

(vuotuisina prosentteina ilman kuluja, ajanjakson keskiarvo)

= Kotitalouksien kulutusluotot

Kotitalouksien asuntolainat

= = Yrityslainat, enintd&n 1 milj. euroa
—— Yritydlainat, yli 1 milj. euroa

K22 Uudet vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin enintddn | vuodeksi
kiinnitetyt lainat (vuotuisina prosentteina ilman kuluja, ajanjakson keskiarvo)

Léhde: EKP.
*  Tietojen lahde ja alaviitteet: katso s. T42.
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4.5 MFI interest rates on euro-denominated deposits from and loans to euro area residents ! *

EURO AREA
STATISTICS

Financial
markets

(percentages per annum; outstanding amounts as at end of period, new business as period average, unless otherwise indicated)

4. Interest rates on deposits (outstanding amounts)

Deposits from households Deposits from non-financial corporations Repos
Overnight? With an agreed maturity of: Redeemable at notice of:23 Overnight? With an agreed maturity of:

Up to 2 years Over 2 years| Upto3months| Over 3 months Up to 2 years Over 2 years
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2012 Feb. 0.52 2.79 2.80 1.81 1.96 0.59 2.13 3.20 2.62
Mar. 0.51 2.81 2.81 1.79 1.95 0.58 2.05 3.13 2.58
Apr. 0.49 2.78 2.82 1.76 1.95 0.55 2.00 3.09 2.57
May 0.48 2.76 2.80 1.74 1.91 0.54 1.96 3.06 2.39
June 0.47 2.73 2.82 1.73 1.88 0.52 1.93 3.08 2.48
July 0.45 2.72 2.78 1.70 1.85 0.47 1.89 3.04 2.47
Aug. 0.44 2.70 2.77 1.68 1.81 0.46 1.84 3.01 2.45
Sep. 0.42 2.69 2.79 1.65 177 0.46 1.82 3.02 2.61
Oct. 0.41 2.67 2.74 1.62 171 0.45 1.78 2.95 2.55
Nov. 0.40 2.66 2.75 1.61 1.65 0.43 1.79 2.96 2.54
Dec. 0.39 2.64 2.73 1.59 1.59 0.42 1.80 291 2.65
2013 Jan. 0.38 2.59 2.69 1.53 1.52 0.40 1.76 2.86 2.32

5. Interest rates on loans (outstanding amounts)
Loans to households Loans to non-financial corporations
Lending for house purchase Consumer credit and other loans With a maturity of:
with a maturity of: with a maturity of:

Up to 1 year Over 1 and Over 5 years Up to 1 year Over 1 and Over 5 years Up to 1 year Over 1 and Over 5 years

up to 5 years up to 5 years up to 5 years
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2012 Feb. 4.04 3.69 3.86 8.09 6.39 5.27 4.18 3.78 3.67
Mar. 4.03 3.68 3.85 8.07 6.37 5.25 4.15 3.66 3.60
Apr. 3.93 3.64 3.80 7.97 6.31 5.20 4.05 3.61 3.54
May 3.88 3.62 3.77 7.95 6.29 5.16 3.99 3.58 3.50
June 3.86 3.60 3.76 7.83 6.30 5.14 3.96 3.53 3.46
July 3.78 3.54 3.72 7.78 6.26 5.08 3.89 3.47 3.40
Aug. 3.74 3.51 3.67 7.77 6.23 5.05 3.81 341 3.36
Sep. 3.72 3.51 3.66 7.80 6.30 5.03 3.78 3.40 3.34
Oct. 3.65 3.45 3.61 7.76 6.25 4.97 3.76 3.29 3.26
Nov. 3.53 3.42 3.60 7.59 6.23 4.95 3.72 3.30 3.25
Dec. 3.49 3.39 3.56 7.75 6.18 4.92 3.71 3.28 3.22
2013 Jan. 3.46 3.35 3.55 7.75 6.21 4.90 3.75 3.29 3.21

C21 New deposits with an agreed maturity

€22 New loans with a floating rate and up to | year's initial
rate fixation (percentages per annum excluding charges; period averages)

(percentages per annum excluding charges; period averages)

by households, up to 1 year
by non-financial corporations, up to 1 year
by households, over 2 years
by non-financial corporations, over 2 years

to households for consumption

to households for house purchase

to non-financial corporations, up to EUR 1 million
to non-financial corporations, over EUR 1 million

5.00 500 9.00 9.00
4.50 A A 450 800 M 8.00
| I /V N W\
WAL 4 o W MMM
350 b 350 1
\I \NV W e N
3.00 | MM | 3.00 AR NM
ﬁ P :\‘y\l\ ) /Mf’ky-\ 5.00 e ﬁ\f”l\. 5.00
S A (S 2 L U W
2.00 creetaeed : 7 200 oa” oo % "~ ’ M
8 .v o ' \,\A..‘...."" “-'// .
1.50 L DR 150 300 /v\’\’% 3.00
1.00 '.‘ .t ***»11.00 200 2.00
A 00‘.
0.50 Fo———r T T 77— 050 100 —————— 77— 77— 1.00
2003 ' 2004 | 2005 ' 2006 | 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 2003 | 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012
Source: ECB.

*  For the source of the data in the table and the related footnotes, please see page S42.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

4.6 Rahamarkkinakorot

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvoja)

Euroalue?? Yhdysvallat Japani

Yon yli -talletukset 1kk:n 3 kk:n talletukset 6 kk:n talletukset 12 kk:n talletukset 3 kk:n talletukset 3 kk:n talletukset

(EONIA) talletukset (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)
(EURIBOR)

1 2 3 4 5 6 7

1),2)

K23 Euroalueen rahamarkkinakorot K24 Kolmen kuukauden rahamarkkinakorot

(kuukausikeskiarvoja, vuotuisina prosentteina) (kuukausikeskiarvoja, vuotuisina prosentteina)

= 1 kk:n korko = Euroaue’ ?

= ««« 3kk:nkorko «eee Japani

= = 12kk:nkorko = == Yhdysvallat
Lahde: EKP.

1) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu euroalueen keinotekoiset korot kayttdamalla BKT:1la painotettuja kansallisia korkoja. Lisétietoja Y leista-osassa.
2) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leista-osassa.
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4.6 Money market interest rates
(percentages per annum; period averages)

Euro areav.? United States Japan

Overnight 1-month 3-month 6-month 12-month 3-month 3-month

deposits deposits deposits deposits deposits deposits deposits

(EONIA) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)

1 2 3 4 5 6 7

2010 0.44 0.57 0.81 1.08 1.35 0.34 0.23
2011 0.87 1.18 1.39 1.64 2.01 0.34 0.19
2012 0.23 0.33 0.58 0.83 1.11 0.43 0.19
2011 Q4 0.79 1.24 150 1.72 2.05 0.48 0.20
2012 Q1 0.37 0.64 1.04 1.34 1.67 0.51 0.20
Q2 0.34 0.39 0.69 0.98 1.28 0.47 0.20

Q3 0.13 0.16 0.36 0.63 0.90 0.43 0.19

Q4 0.08 0.11 0.20 0.37 0.60 0.32 0.19
2012 Feb. 0.37 0.63 1.05 1.35 1.68 0.50 0.20
Mar. 0.36 0.47 0.86 1.16 150 0.47 0.20

Apr. 0.35 0.41 0.74 1.04 1.37 0.47 0.20

May 0.34 0.39 0.68 0.97 1.27 0.47 0.20

June 0.33 0.38 0.66 0.93 1.22 0.47 0.20

July 0.18 0.22 0.50 0.78 1.06 0.45 0.20

Aug. 0.11 0.13 0.33 0.61 0.88 0.43 0.19

Sep. 0.10 0.12 0.25 0.48 0.74 0.39 0.19

Oct. 0.09 0.11 0.21 0.41 0.65 0.33 0.19

Nov. 0.08 0.11 0.19 0.36 0.59 0.31 0.19

Dec. 0.07 0.11 0.19 0.32 0.55 0.31 0.18

2013 Jan. 0.07 0.11 0.20 0.34 0.58 0.30 0.17
Feb. 0.07 0.12 0.22 0.36 0.59 0.29 0.16

C23 Euro area money market rates 1).2) C24 3-month money market rates
(monthly averages; percentages per annum) (monthly averages; percentages per annum)
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Source: ECB.

1) Before January 1999 synthetic euro area rates were calculated on the basis of national rates weighted by GDP. For further information, see the General Notes.
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2) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.7 Euroalueen tuottokayrat'

(AAA-luokituksen saaneet euroalueen valtioiden joukkolainat, ajanjakson lopun havaintoja, korot vuotuisina prosentteina, korkoerot prosenttiyksikkdin)

Valittomét termiinikorot

Korot (spot)
3 kk 1v 2v 5v Tv 10v 10 v— 10 v— 1v 2v 5v 10v
3 kk 2v
(korkoero) | (korkoero)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

K25 Euroalueen tuottokayrit (spot)? K26 Euroalueen korot ja korkoerot (spot)?

(péivéahavaintoja, korot vuotuisina prosentteina, korkoerot prosenttiyksikkdind)

(vuotuisina prosentteina, kuukauden lopun havaintoja)

1 vuoden korko (vasen asteikko)

= Helmikuu 2013 —
===« Tammikuu 2013 .+« 10 vuoden korko (vasen asteikko)
= = Joulukuu 2012 — — 10vuoden ja 3 kuukauden korkojen ero (oikea asteikko)

10 ja 2 vuoden korkojen ero (oikea asteikko)

Léhteet: EuroMTS:n tausta-aineistoon perustuvat EKP:n laskelmat ja Fitch Ratingsin luottoluokitukset.
1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leisté-osassa.
2) Sisaltada AAA-luokituksen saaneet euroalueen valtioiden joukkolainat.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



EURO AREA
STATISTICS

Financial
markets

4.7 Euro area yield curves !

(AAA-rated euro area central government bonds; end of period; rates in percentages per annum; spreads in percentage points)

Spot rates Instantaneous forward rates

3 months 1 year 2 years 5 years 7 years 10 years| 10 years 10 years 1 year 2 years 5 years 10 years

- 3 months - 2 years

(spread) (spread)
1 2 3 4 5 7 8 9 10 11 12
2010 0.49 0.60 0.93 2.15 2.78 3.36 2.87 2.43 0.85 1.70 3.99 4.69
2011 0.00 0.09 0.41 1.56 213 2.65 2.65 2.24 0.32 1.15 3.24 3.84
2012 0.06 -0.04 -0.01 0.58 1.09 1.72 1.66 1.74 -0.09 0.17 1.84 3.50
2011 Q4 0.00 0.09 0.41 1.56 213 2.65 2.65 2.24 0.32 1.15 3.24 3.84
2012 Q1 0.07 0.16 0.39 1.36 1.95 2.60 2.53 2.21 0.34 0.95 2.97 4.26
Q2 0.04 0.08 0.27 117 1.73 2.32 2.27 2.05 0.20 0.76 2.69 3.82
Q3 0.02 -0.01 0.07 0.76 1.29 1.94 1.92 1.87 0.00 0.36 2.10 3.75
Q4 0.06 -0.04 -0.01 0.58 1.09 1.72 1.66 1.74 -0.09 0.17 1.84 3.50
2012 Feb. 0.11 0.15 0.37 1.39 1.99 2.59 2.49 2.22 0.29 0.95 3.06 4.06
Mar. 0.07 0.16 0.39 1.36 1.95 2.60 2.53 2.21 0.34 0.95 2.97 4.26
Apr. 0.03 0.10 0.32 1.26 1.84 2.47 2.44 2.15 0.26 0.85 2.84 4.10
May 0.07 0.05 0.17 0.89 1.36 1.89 1.82 1.72 0.10 0.52 2.17 3.23
June 0.04 0.08 0.27 117 1.73 2.32 2.27 2.05 0.20 0.76 2.69 3.82
July 0.00 -0.09 -0.02 0.71 1.25 1.87 1.87 1.89 -0.11 0.26 212 3.52
Aug. 0.03 -0.05 0.01 0.75 1.29 191 1.88 1.90 -0.08 0.30 2.17 3.55
Sep. 0.02 -0.01 0.07 0.76 1.29 1.94 1.92 1.87 0.00 0.36 2.10 3.75
Oct. 0.01 -0.01 0.09 0.78 1.31 1.95 1.94 1.86 0.02 0.39 2.13 3.72
Nov. 0.04 -0.02 0.04 0.65 1.15 1.80 1.76 1.76 -0.03 0.27 1.91 3.60
Dec. 0.06 -0.04 -0.01 0.58 1.09 172 1.66 1.74 -0.09 0.17 1.84 3.50
2013 Jan. 0.07 0.15 0.32 0.99 1.45 2.02 1.95 171 0.28 0.70 2.18 3.62
Feb. 0.03 0.01 0.10 0.74 1.24 1.88 1.86 1.78 0.05 0.38 1.99 3.72

C25 Euro area spot yield curves?2) €26 Euro area spot rates and spreads 2
(percentages per annum; end of period) (daily data; rates in percentages per annum; spreads in percentage points)

= 1-year rate

===+ 10-year rate

= = spread between 10-year and 3-month rates
—— spread between 10-year and 2-year rates
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Sources: ECB calculations based on underlying data provided by EuroMTS and ratings provided by Fitch Ratings.
1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
2) Data cover AAA-rated euro area central government bonds.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

4.8 Osakeindeksit

(indeksit pisteina, akson keskiarvoja)

Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit? Yhdys- Japani

Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Laaja 50 Raaka-| Kuluttaja-| Kulutus- Oljy ja| Rahoitus| Teollisuus| Tekniikka Yleis- Tele-[Terveyden-| Standard [Nikkei 225
indeksi|  yritysta aineet| palvelut tavarat kaasu hyddylliset| viestinta hoito| & Poor’s| -indeksi

yhtiot 500

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

K27 Dow Jones Euro Stoxx (laaja indeksi), Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(tammikuu 1994 = 100, kuukausikeskiarvoja)

= Dow Jones EURO Stoxx (lagjaindeksi)?
===« Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225

Lahde: EKP.
1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisétietoja Yleisté-osassa.

EKP
Kuukausikatsaus
0 Maaliskuu 2013




4.8 Stock market indices

(index levels in points; period averages)

Dow Jones EURO STOXX indices® United Japan

States

Benchmark Main industry indices

Broad 50 Basic| Consumer| Consumer| Oil and| Financials| Industrials| Technology| Utilities| Telecoms|Health care| Standard Nikkei
index materials services goods gas & Poor’s 225

500
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2010 2655 2,779.3 463.1 166.2 3234 307.2 182.8 337.6 224.1 344.9 389.6 4084  1,140.0  10,006.5
2011 256.0 2,611.0 4934 158.1 351.2 311.6 152.6 349.4 2225 301.7 358.4 4327  1,267.6 9,425.4
2012 239.7 2,411.9 503.7 151.9 385.7 307.2 122.1 330.2 219.2 235.9 268.5 5233 13794 9,102.6
2011 Q4 2224 22778 4271 142.1 327.1 295.5 117.2 296.6 201.8 256.5 320.3 4324 12257 8,580.6
2012 Q1 2437 2,473.6 499.1 150.3 372.3 324.6 129.7 3333 221.7 253.7 300.6 480.6  1,348.8 9,295.3
Q2 2240 2,226.2 4725 140.8 370.7 285.3 108.2 311.6 207.4 2234 261.9 4932  1,349.7 9,026.5
Q3 238.7 2,400.9 505.9 152.7 392.3 307.8 117.2 327.7 2159 234.0 265.6 5485  1,400.9 8,886.4
Q4 252.0 2,543.3 536.8 163.6 407.4 310.5 133.0 347.7 231.6 232.0 245.4 570.7 1,418.1 9,208.6
2012 Feb. 2472  2,508.2 507.2 152.1 377.3 327.0 134.4 336.3 2239 254.6 300.1 4776  1,3525 9,242.3
Mar. 250.7 2,532.2 512.9 152.0 388.0 329.5 134.6 344.6 234.3 257.7 296.7 4905  1,389.2 9,962.3
Apr. 235.0 2,340.8 497.6 145.9 380.9 301.1 116.8 327.8 221.2 237.7 275.2 4885  1,386.4 9,627.4
May 2219 12,1985 469.5 139.7 373.7 281.6 105.0 310.4 204.5 218.9 261.4 4920  1,341.3 8,842.5
June 216.2 2,152.7 453.1 137.4 358.3 275.1 104.0 298.4 198.0 215.4 250.4 4989 13235 8,638.1
July 2265 2,258.4 479.1 145.8 379.4 290.4 106.5 313.9 204.4 224.3 257.3 5342  1,359.8 8,760.7
Aug. 2405 2,424.5 509.4 154.6 399.7 313.0 116.8 330.3 220.8 231.8 265.7 5525  1,403.4 8,949.9
Sep. 250.1 2,530.7 531.4 158.2 398.1 321.0 129.5 339.8 223.0 247.2 274.6 559.7  1,443.4 8,948.6
Oct. 248.7 2,503.5 528.4 159.1 398.3 311.7 130.2 340.2 219.9 241.9 255.9 567.6  1,437.8 8,827.4
Nov. 248.7 2,514.0 526.1 162.8 403.8 308.0 131.2 343.7 230.6 226.9 239.0 5633  1,3945 9,059.9
Dec. 259.7 2,625.6 559.5 170.0 4227 312.0 138.5 361.5 246.8 225.8 240.2 5831 14223 9,814.4
2013 Jan. 269.1 2,715.3 568.4 176.4 4341 319.7 148.6 373.9 255.3 2285 251.7 5886 14804  10,750.9
Feb. 264.7 2,630.4 561.0 180.7 439.1 301.4 143.2 372.7 256.0 2185 231.1 586.7 15123 11,336.4

C27 Dow Jones EURO STOXX broad index, Standard & Poor's 500 and Nikkei 225

(January 1994 = 100; monthly averages)

——  Dow Jones EURO STOXX broad index”
= === Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225
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300 | 300
250 250
200 200
150 150
100 100
50 50
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Source: ECB.

1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

HINNAT, TUOTANTO, KYSYNTA JA
TYOMARKKINAT

5.1 YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi?

Yhteensa Kokonaisindeksi (kp., prosenttimuutos edellisesté ajanjaksosta) Lisatieto:
Hallinnollisesti
saannellyt hinnat?
Indeksi: Yhteensa Tavarat | Palvelut | Yhteensa | Jalostetut Jalosta- Muut Energia | Palvelut
2005 =100 elin-| mattomat | teollisuus- (ei-kp.)
Yhteensa tarvikkeet _elin- tuotteet Koko- Hallin-
pl. jalosta- tarvikkeet | kuin ener- naisindeksi | nolllisesti
mattomat gia pl. hallin- | sé&énnellyt
elintarvikkeet nolllisesti hinnat
ja energia saannellyt
hinnat
Osuus vuonna
2012, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet (sisaltaa alkoholijuomat Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne Viestinta | Kulttuuri ja Muut
ja tupakkatuotteet) vapaa-aika
Yhteensd | Jalostetut | Jalostamat- | Yhteensa | Muut teolli- Energia Vuokrat
elintarvik- | tomat elin- suustuotteet
keet | tarvikkeet kuin energia
Osuus vuonna
2012, %
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leista-osassa.

2) Nama tiedot ovat koeluoteisia ja siksi vain likimaaraisia arvioita, koska hallinnollisesti séanneltyjen hintojen muutoksia ei voi taysin eristdd muiden tekijoiden vaikutuksista. Indi-
kaattorin laskentatavasta tarkemmin osoitteessa http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/hicp/introduction.

3) Arvio perustuu alustaviin kansallisiin tietoihin, jotka yleensé kattavat noin 95 % euroalueesta, ja energian hintoja koskeviin ennakkotietoihin.

EKP
Kuukausikatsaus /
Maaliskuu 2013



PRICES, OUTPUT, DEMAND AND
LABOUR MARKETS

5.1 HICP, other prices and costs
(annual percentage changes, unless otherwise indicated)

1. Harmonised Index of Consumer Prices

Total Total (s.a.; percentage change vis-a-vis previous period) Memo item:
Administered prices?
Index: Total Goods| Services Total| Processed| Unprocessed| Non-energy| Energy| Services
2005 =100 food food industrial|  (n.s.a.) Total HICP | Administered
Total excl. goods excluding prices
unprocessed administered
food and energy prices
% of total

in 2012 100.0 100.0 817 57.7 423 100.0 12.0 7.3 274 11.0 423 87.9 12.3
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2009 108.1 0.3 13 -0.9 2.0 - - - - - - 0.1 17
2010 109.8 1.6 1.0 1.8 14 - - - - - - 1.6 17
2011 112.8 2.7 17 33 1.8 - - - - - - 2.6 3.6
2012 115.6 25 1.8 3.0 1.8 - - - - - - 2.3 3.8
2011 Q4 114.1 2.9 2.0 3.7 1.9 0.7 1.0 0.7 0.7 15 0.3 2.8 3.6
2012 Q1 114.3 2.7 19 33 1.8 0.9 0.7 0.7 0.3 4.1 0.5 2.6 35
Q2 115.9 25 1.8 3.0 1.8 0.5 0.6 0.8 0.3 1.0 0.5 2.3 35
Q3 115.7 25 17 31 1.8 0.5 0.4 11 0.1 1.2 0.5 2.3 4.0
Q4 116.7 2.3 1.6 2.7 1.7 0.4 0.7 15 0.3 -0.1 0.3 2.0 4.1
2012 Sep. 116.4 2.6 1.6 3.2 17 0.2 0.1 0.4 0.2 11 0.0 2.4 4.2
Oct. 116.7 25 1.6 3.0 17 0.1 0.4 0.7 0.1 -0.5 0.1 2.3 4.2
Nov. 116.5 2.2 15 2.6 1.6 -0.1 0.2 0.2 0.1 -1.4 0.0 1.9 4.1
Dec. 116.9 2.2 1.6 25 1.8 0.1 0.2 0.5 0.1 -0.5 0.3 2.0 4.1
2013 Jan. 115.7 2.0 15 2.2 1.6 0.2 0.2 0.2 0.0 13 0.1 1.8 31

Feb. ¥ 116.1 18 . . 1.6 . . . . 12 . .

Goods Services

Food (incl. alcoholic beverages and tobacco) Industrial goods Housing Transport|Communication| Recreation | Miscellaneous

and

Total Processed| Unprocessed Total| Non-energy Energy Rents personal

food food industrial
goods
% of total

in 2012 19.4 12.0 7.3 383 214 11.0 10.3 6.0 7.2 31 14.7 7.1
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
2009 0.7 11 0.2 -1.7 0.6 -8.1 2.0 1.8 2.9 -1.0 21 21
2010 11 0.9 13 2.2 0.5 74 1.8 15 2.3 -0.8 1.0 15
2011 2.7 33 1.8 3.7 0.8 11.9 1.8 14 2.9 -1.3 2.0 2.1
2012 31 31 3.0 3.0 12 7.6 1.8 15 2.9 -3.2 2.2 2.0
2011 Q4 33 4.2 1.8 3.9 12 115 17 14 3.0 -1.8 2.1 2.1
2012 Q1 3.2 4.0 2.0 33 11 9.1 17 15 2.9 -2.7 2.1 2.4
Q2 3.0 35 2.3 2.9 13 7.2 17 14 2.7 -3.1 2.2 2.0
Q3 3.0 2.7 34 3.2 13 8.0 19 15 3.0 -3.1 2.2 1.9
Q4 31 24 4.3 25 11 6.3 1.8 15 31 -3.8 2.1 1.9
2012 Sep. 2.9 25 3.7 34 12 9.1 1.8 15 2.8 -3.3 2.2 1.8
Oct. 31 2.4 43 3.0 11 8.0 19 15 31 -35 2.0 21
Nov. 3.0 24 4.1 24 11 5.7 19 15 2.8 -4.1 2.1 1.8
Dec. 3.2 2.4 4.4 2.2 1.0 5.2 1.8 14 34 -3.8 2.3 1.7
2013 Jan. 3.2 23 4.8 17 0.8 3.9 1.8 15 33 -4.0 25 0.7
Feb. ¥ 2.7 . . . 0.8 4.0 . . . . .

Sources: Eurostat and ECB calculations.

1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.

2) These experimental statistics can only provide an approximate measure of price administration, since changes in administered prices cannot be fully isolated from other
influences. Please refer to Eurostat’s website (http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/hicp/introduction) for a note explaining the methodology used in the
compilation of this indicator.

3) Estimate based on provisional national releases, which usually cover around 95% of the euro area, as well as on early information on energy prices.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

5.1 YKHI sekda muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2. Teollisuuden, rakentamisen ja asuinkiinteistjen hinnat

Teollisuuden tuottajahinnat ilman rakentamista Rakentaminen® | Asuinkiinteistdjen
hinnat?
Yhteensa Yhteensa Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia
20%“3%50')' Tehdas- | Yhteensa Vilituotteet |  Paaoma- Kulutustavarat
teolli hy6dykkeet -
cotlisuus yodylaee Yhteensd Kestéavat Ei-
kestéavat
Osuus vuonna
2010, %
1 2 3| 4 5 6 7 8 9 10 11 12

3. Raaka-aineiden hinnat ja bruttokansantuotteen deflaattorit

Oljyn Muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat BKT:n deflaattorit
hinta®
(euroa/ | Tuonnin mukaan painotettu | Kéytén mukaan painotettu® Yhteensa |Yhteensé Kotimainen kysynta Vienti® | Tuonti®
barreli) (indeksi:
Yhteensa | Elin- |  Muut |[Yhteensd Elin- | Muut |2005 =100, Yhteensa [Yksityinen | Julkinen | Kiintean
tarvik- kuin tarvik- kuin kp.) kulutus | kulutus | pédoman
keet elin- keet elin- brutto-
tarvik- tarvik- muodustus
keet keet
Osuus, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Léahteet: Eurostat, Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 2 sarake 7 ja osan 5.1 taulukon 3 sarakkeet 8-15), Thomson Reutersin tietoihin perustuvat

EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 3 sarake 1) ja EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 2 sarake 12 ja osan 5.1 taulukon 3 sarakkeet 2-7).

1)  Asuinrakennusten osalta panoshinnat.

2) Yhdenmukaistamattomiin kansallisiin lahteisiin perustuvia koeluonteisia tietoja (lisatietoja osoitteessa http://www.ech.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).

3) Brent Blend (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen).

4)  Viittaa euroina ilmoitettuihin hintoihin. Painotettu euroalueen ajanjakson 2004—2006 tuonnin rakenteen perusteella.

5) Viittaa euroina ilmoitettuihin hintoihin. Painotettu euroalueen ajanjakson 2004—-2006 kotimaisen kysynnén (kotimaisen tuotannon ja tuonnin summa véhennettyna viennilld)
perusteella. Koeluonteisia tietoja (lisétietoja osoitteessa http://www.ech.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).

6)  Viennin ja tuonnin deflaattorit viittaavat tavaroihin ja palveluihin ja siséltdvat euroalueen sisdisen kaupan.

EKP
1) Kuukausikatsaus
01 Maaliskuu 2013




5.1

HICP, other prices and costs

(annual percentage changes, unless otherwise indicated)

2. Industry, construction and residential property prices

Industrial producer prices excluding construction Construct-|  Residential
ion? property
Total Total Industry excluding construction and energy Energy prices?
(index:
2010 = 100) Manu- Total Intermediate|  Capital Consumer goods
facturing goods goods
Total Durable Non-durable
% of total
in 2010 100.0 100.0 754 68.1 2715 18.7 219 2.2 19.7 31.9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2009 97.2 -5.0 -5.3 -2.8 -5.5 0.4 -2.0 1.2 -2.4 -113 0.4 -3.2
2010 100.0 2.8 35 17 3.7 0.3 0.4 0.8 0.4 5.9 2.0 1.0
2011 105.9 5.9 5.6 4.0 6.2 13 3.2 2.0 34 11.6 35 1.0
2012 108.7 2.6 21 14 0.9 0.9 2.4 17 25 6.3 . .
2011 Q4 106.7 5.0 4.5 2.9 35 14 33 2.4 35 111 31 -0.3
2012 Q1 108.3 3.7 3.0 1.8 1.3 11 2.9 2.2 3.0 9.2 2.0 -0.9
Q2 108.4 2.2 17 11 0.4 11 2.0 19 2.1 5.7 1.8 -1.6
Q3 108.9 2.3 1.9 1.0 0.3 0.9 2.2 15 2.3 6.0 14 -2.6
Q4 109.2 2.3 2.0 1.6 14 0.7 2.3 11 25 4.3 . .
2012 Aug. 109.1 2.7 2.2 11 0.3 0.8 2.3 1.6 2.3 7.5 - -
Sep. 109.4 2.6 2.3 13 0.8 0.8 2.4 13 25 6.5 - -
Oct. 109.4 2.6 2.4 1.6 13 0.7 2.4 13 2.6 5.5 - -
Nov. 109.2 2.1 1.8 15 14 0.7 2.2 11 2.4 3.9 - -
Dec. 108.9 2.1 1.7 1.6 1.6 0.8 2.3 1.0 2.4 3.6 - -
2013 Jan. 109.6 19 12 14 13 0.7 2.2 0.9 2.4 2.8
3. Commodity prices and gross domestic product deflators
Oil prices? Non-energy commodity prices GDP deflators
(EUR per
barrel) Import-weighted 4 Use-weighted s Total| Total Domestic demand Exports®| Imports®
(s.a.; index:
Total| Food Non-food Total| Food|Non-food [2005 = 100) Total Private (Government Gross
consump-| consump- fixed
tion tion capital
formation
% of total 100.0/ 35.0 65.0 100.0| 45.0 55.0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2009 446 -185 -89 -23.1 -180 -11.4 -22.8 107.2 0.9 -0.1 -0.4 2.1 -0.3 -35 -6.3
2010 60.7 446 214 57.9 421 271 54.5 108.1 0.8 15 17 0.7 0.8 31 5.0
2011 797 122 224 7.7 128 207 7.5 109.4 1.2 2.0 25 0.8 2.0 3.6 5.7
2012 86.6 0.5 11 0.3 2.6 6.4 -0.3 110.7 1.2 1.6 21 0.6 1.2 1.6 2.4
2011 Q4 80.7 -25 3.6 -5.2 -1.7 4.3 -6.0 109.8 13 21 2.6 1.6 2.0 2.7 4.6
2012 Q1 901 -58 -76 -4.9 -48 37 -5.6 110.2 1.2 1.8 2.4 12 1.6 1.9 3.2
Q2 846 -11 -34 0.1 11 4.1 -1.2 110.5 1.2 1.6 2.1 1.0 12 14 2.3
Q3 87.3 53 104 2.7 78 16.0 1.6 111.0 13 17 2.0 11 11 1.6 25
Q4 84.4 4.4 6.0 3.7 7.0 102 4.5 111.2 13 14 1.8 0.0 0.9 13 1.7
2012 Sep. 87.9 4.6 8.1 2.9 7.7 142 2.8 - - - - - - - -
Oct. 85.6 5.7 8.1 4.6 79 117 4.9 - - - - - - - -
Nov. 84.8 5.2 6.8 4.4 80 118 4.9 - - - - - - - -
Dec. 82.8 25 31 2.2 5.1 7.1 35 - - - - - - - -
2013 Jan. 842 -37 -34 -3.9 -1.6 0.2 -3. - - - - - - - -
Feb. 86.7 -36 -34 -3.7 -24  -13 -3.2 - - - - - - - -

Sources: Eurostat, ECB calculations based on Eurostat data (column 7 in Table 2 in Section 5.1 and columns 8-15 in Table 3 in Section 5.1), ECB calculations based on
Thomson Reuters data (column 1 in Table 3 in Section 5.1) and ECB calculations (column 12 in Table 2 in Section 5.1 and columns 2-7 in Table 3 in Section 5.1).

Input prices for residential buildings.
Experimental data based on non-harmonised national sources (see http://www.ech.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html for further details).
Brent Blend (for one-month forward delivery).
Refers to prices expressed in euro. Weighted according to the structure of euro area imports in the period 2004-06.
Refers to prices expressed in euro. Weighted according to euro area domestic demand (domestic production plus imports minus exports) in the period 2004-06. Experimental data

(see http://www.ech.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html for details).

Deflators for exports and imports refer to goods and services and include cross-border trade within the euro area.

ECB
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysynta ja
tydmarkkinat

5.1 YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset
(vuotuinen prosenttimuutos)

4. Yksikkotyokustannukset, tydvoimakustannukset tydpanosta kohden ja tydn tuottavuus
(neljannesvuositiedot kausivaihtelusta puhdistettuina, vuositiedot puhdistamattomina)

Yhteensé | Yhteensé Toimialoittain
zoééngiﬁ;)‘ Maa-, | Teollisuus, | Rakenta- Kauppa, | Informaatio | Rahoitus- ja | Kiinteistd- | Ammatillinen | Julkinen hallinto, Taiteet,
metsé- ja | energian- minen kuljetus, | javiestintd| vakuutus- alan toiminta, | koulutus, terveys- viihde
kalatalous | tuotanto, majoitus- toiminta toiminta| liike-elamén | ja sosiaalipalvelut ja muut
jite- ja ja ravitsemis- palvelut, palvelut
vesihuolto toiminta tukipalvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Yksikkotyokustannukset”

Ty6voimakustannukset tydntekijad kohden

Tyon tuottavuus tyontekijaa kohden?

Ty6voimakustannukset tehtyd tydtuntia kohden

Tydn tuottavuus tehtya ty6tuntia kohden?

5. Tyévoimakustannusindeksit®

Yhteensa Yhteensa Alaerittain Toimialoittain Lisatieto:

(indeksi: Palkat ja palkkiot Tyonantajan | Tehdasteollisuus, Rakentaminen Palvelut Sopimus-

2008 =100, coali _ A Led i palkka-

sosiaaliturva- | sahko-, kaasu- ja - )

kp.) maksut vesihuolto, indikaattori
mineraalien kaivu

Osuus vuonna
2008, %

Léhteet: Eurostat, Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukko 4) ja EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 5 sarake 8).
1) Ty6voimakustannukset (kdyvin hinnoin) tyéntekijaa kohden jaettuna tydn tuottavuudella tydntekijaa kohden.
2) BKT yhteensé ja toimialoittainen arvonlisdys (maard) tydpanosta (tyontekijad ja tehtyd tydtuntia) kohden.

3) Tydvoimakustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maa-, metsé- ja kalatalous. Kattavuuserojen vuoksi erakohtaiset arviot eivat valttdmatta tdsmaé kokonaissumman
kanssa.

4) Koeluonteisia tietoja (lisdtietoja osoitteessa http://www.ech.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html).

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



EURO AREA
STATISTICS

Prices, output,
demand and
labour markets

5.1 HICP, other prices and costs
(annual percentage changes)

4. Unit labour costs, compensation per labour input and labour productivity
(quarterly data seasonally adjusted; annual data unadjusted)

Total Total By economic activity
(index:
2005 = 100) Agriculture,| Manufactu- | Construction Trade,| Information Finance| Real estate | Professional, | Public admi-| Arts, enter-
forestry| ring, energy transport, | and commu- and businessand| nistration, tainment
and fishing| and utilities accommoda- nication insurance support| education,| and other
tion and services| health and services
food social
services work
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Unit labour costs
2010 109.2 -0.9 4.1 -7.6 3.7 -0.9 -0.2 0.3 34 0.9 0.8 19
2011 110.3 1.0 -2.6 0.0 0.6 0.8 2.9 0.7 4.0 2.9 0.7 11
2011 Q4 111.2 1.6 -2.4 25 -1.6 17 3.7 -0.7 3.6 34 0.8 0.9
2012 Q1 1115 1.6 -0.3 2.9 11 17 4.0 14 1.2 15 0.5 14
Q2 111.9 13 15 31 0.9 1.2 4.2 -0.3 0.3 13 -0.1 1.2
Q3 112.2 1.6 33 31 15 19 4.3 -0.3 -0.1 1.8 0.4 25
Compensation per employee
2010 111.6 17 21 3.8 2.1 19 2.8 17 31 0.9 0.9 13
2011 114.1 2.2 1.8 3.0 3.9 1.8 2.4 1.0 2.4 2.8 14 14
2011 Q4 115.1 2.2 2.0 2.3 45 21 2.3 -0.1 17 34 1.9 2.0
2012 Q1 115.7 2.0 1.8 2.2 3.2 1.8 25 2.0 2.2 25 14 2.0
Q2 115.9 1.6 14 2.8 3.0 13 19 0.9 0.2 2.0 0.7 1.0
Q3 116.4 1.8 14 3.0 3.6 14 2. 11 0.6 2.0 1.0 1.8
Labour productivity per person employed?
2010 102.2 25 -1.9 12.3 -1.6 2.8 3.0 15 -0.2 0.0 0.1 -0.6
2011 103.4 1.2 4.5 3.0 33 1.0 -0.5 0.3 -1.6 -0.1 0.6 0.3
2011 Q4 103.5 0.7 45 -0.2 6.2 0.4 -1.4 0.6 -1.8 0.0 1.0 1.2
2012 Q1 103.7 0.4 2.0 -0.7 2.1 0.1 -1.5 0.6 11 1.0 0.9 0.5
Q2 103.6 0.3 -0.1 -0.3 2.1 0.1 -2.2 1.2 -0.1 0.7 0.8 -0.2
Q3 103.7 0.1 -1.8 -0.1 2.1 -0. -2.1 13 0.7 0.2 0.7 -0.7
Compensation per hour worked
2010 113.6 1.2 0.9 11 25 1.6 2.2 1.2 2.3 0.1 0.8 13
2011 116.0 2.1 0.1 2.3 4.3 2.0 2.4 0.8 1.8 2.6 14 1.7
2011 Q4 117.2 2.4 -0.2 2.7 5.5 2.4 2.2 -0.2 2.8 31 17 25
2012 Q1 117.6 2.6 4.3 2.3 4.6 2.9 31 25 4.9 31 14 31
Q2 118.8 2.4 34 2.8 4.9 2.8 2.2 1.6 3.8 2.3 0.7 2.9
Q3 119.5 2.8 34 4.7 5.8 2.8 2.5 1.8 4.2 2.6 1.0 2.8
Hourly labour productivity 2
2010 104.2 2.0 -2.1 9.5 -1.5 25 2.4 1.0 -1.2 -0.6 0.0 -0.3
2011 105.5 13 4.6 2.4 35 13 -0.4 0.2 -2.2 -0.2 0.7 0.7
2011 Q4 105.9 0.9 4.1 0.1 6.8 0.8 -1.4 0.6 -1.3 -0.2 0.9 15
2012 Q1 106.2 11 2.6 -0.5 3.6 11 -0.9 11 31 1.6 0.9 15
Q2 106.6 11 0.4 -0.2 4.2 13 -1.9 1.8 15 1.2 0.8 1.8
Q3 106.8 1.0 -1.3 15 4.2 0.4 -2.1 1.8 25 0.8 0.6 0.6
5. Labour cost indices 3
Total Total By component For selected economic activities Memo item:
(index: Indicator
2008 = 100) Wages and Employers’ social Mining, Construction Services of
salaries contributions manufacturing negotiated
and energy wages
% of total
in 2008 100.0 100.0 75.2 248 324 9.0 58.6
1 2 3 4 5 6 7 8
2011 106.5 2.2 2.0 2.8 3.0 25 25 2.0
2012 . . . . . . . 2.1
2012 Q1 100.3 1.6 17 14 13 15 1.8 2.0
Q2 112.2 1.9 2.1 14 2.8 2.2 2.2 2.2
Q3 106.0 2.0 2.0 17 3.2 25 2.0 2.2
Q4 . . . . 2.2

Sources: Eurostat, ECB calculations based on Eurostat data (Table 4 in Section 5.1) and ECB calculations (column 8 in Table 5 in Section 5.1).

1) Compensation (at current prices) per employee divided by labour productivity per person employed.

2) Total GDP and value added by economic activity (volumes) per labour input (persons employed and hours worked).

3) Hourly labour cost indices for the whole economy, excluding agriculture, forestry and fishing. Owing to differences in coverage, the estimates for the components may not be

consistent with the total.
ECB
Monthly Bulletin € 7y
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4) Experimental data (see http://www.ech.europa.eu/stats/intro/html/experiment.en.html for further details).




HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

5.2 Tuotanto ja kysyntd

(neljannesvuositiedot kausivaihtelusta puhdistettuina, vuositiedot puhdistamattomina)

1. Bruttokansantuote ja sen kaytto

BKT
Yhteensa Kotimainen kysynté Tavaroiden ja palveluiden ulkomaankaupan tase”
Yhteensa Yksityinen | Julkinen kulutus Kiintean Varastojen Yhteensa VientiV TuontiV
kulutus padoman muutokset?
brutto-
muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Kayvin hinnoin (miljardia euroa)

Osuus BKT:sté prosentteina

Maéara ketjutettuna (edellisen vuoden hinnoin)
Prosenttimuutos edellisesté neljanneksesta

Vuotuinen prosenttimuutos

Vaikutus BKT:n neljannesvuosittaiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkding

Vaikutus BKT:n vuotuiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkdind

Léhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Vienti ja tuonti késittavat tavarat ja palvelut ja siséltavat euroalueen sisaisen kaupan. Késitteet eivat ole taysin yhdenmukaisia osan 3.1, osan 7.1 taulukon 1, osan 7.2 taulukon 3
jaosan 7.5 taulukoiden 1 ja 3 vienti- ja tuontikasitteiden kanssa.

2) Sisaltaa arvoesineiden hankinnat miinus véahennykset.

EKP
. Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



5.2 Output and demand

(quarterly data seasonally adjusted; annual data unadjusted)

1. GDP and expenditure components

GDP
Total Domestic demand External balance
Total Private Government Gross fixed Changes in Total Exports Imports v
consumption consumption capital inventories?
formation
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Current prices (EUR billions)

2009 8,920.2 8,801.9 5,134.2 1,988.2 1,730.7 -51.2 118.3 3,285.4 3,167.1
2010 9,176.1 9,053.6 5,269.1 2,017.1 1,743.0 245 122.4 3,769.5 3,647.1
2011 9,421.2 9,285.3 5,407.2 2,031.0 1,805.1 42.0 135.9 4,150.1 4,014.2
2012 9,483.4 9,228.0 5,450.7 2,043.3 1,751.3 -17.3 255.4 4,325.8 4,070.4
2011 Q4 2,360.6 2,3145 1,357.6 511.0 450.7 -4.8 46.0 1,050.1 1,004.1
2012 Q1 2,367.6 2,319.3 1,362.2 5114 446.3 -0.5 48.2 1,064.4 1,016.1
Q2 2,370.6 2,309.3 1,359.5 512.0 4385 -0.7 61.3 1,080.2 1,019.0

Q3 2,379.7 2,305.7 1,363.6 512.4 436.4 -6.8 74.0 1,097.3 1,023.3

Q4 2,368.8 2,296.2 1,365.4 510.2 432.6 -12.1 72.7 1,087.5 1,014.9

percentage of GDP
2012 100.0 97.3 57.5 215 18.5 -0.2 2.7 - -
Chain-linked volumes (prices for the previous year)
quarter-on-quarter percentage changes

2011 Q4 -0.3 -0.9 -0.7 0.0 -0.5 - - 0.0 -1.3
2012 Q1 -0.1 -0.5 -0.2 0.2 -14 - - 0.5 -04
Q2 -0.2 -0.7 -0.5 -0.1 -1.7 - - 16 0.6

Q3 -0.1 -0.5 -0.1 -0.1 -0.8 - - 1.0 0.1

Q4 -0.6 -0.6 -04 -0.1 -1.1 - - -0.9 -0.9

annual percentage changes

2009 -4.4 -3.8 -1.0 2.6 -12.7 - - -12.4 -11.1
2010 2.0 13 0.9 0.7 -0.1 - - 11.2 9.6
2011 1.4 0.5 0.1 -0.1 15 - - 6.3 4.2
2012 -0.6 -2.2 -1.3 0.0 -4.1 - - 2.6 -1.0
2011 Q4 0.6 -0.7 -0.9 -0.3 0.8 - - 3.6 0.6
2012 Q1 -0.1 -1.7 -11 0.1 -2.5 - - 25 -11
Q2 -0.5 -2.3 -11 -0.1 -3.9 - - 3.6 -0.7

Q3 -0.6 -2.5 -15 -0.1 -44 - - 32 -1.0

Q4 -0.9 -2.2 -1.2 -0.2 -4.9 - - 2.2 -0.6

contributions to quarter-on-quarter percentage changes in GDP; percentage points

2011 Q4 -0.3 -0.8 -04 0.0 -0.1 -04 0.5 - -
2012 Q1 -0.1 -0.5 -0.1 0.0 -0.3 -0.1 04 - -
Q2 -0.2 -0.7 -0.3 0.0 -0.3 0.0 0.5 - -

Q3 -0.1 -0.5 0.0 0.0 -0.1 -0.3 04 - -

Q4 -0.6 -0.6 -0.2 0.0 -0.2 -0.1 0.0 - -

contributions to annual percentage changes in GDP; percentage points

2009 -44 -3.7 -0.6 0.5 -2.7 -0.9 -0.7 - -
2010 2.0 13 0.5 0.2 0.0 0.6 0.7 - -
2011 1.4 0.5 0.1 0.0 0.3 0.2 0.9 - -
2012 -0.6 -2.2 -0.7 0.0 -0.8 -0.6 1.6 - -
2011 Q4 0.6 -0.7 -0.5 -0.1 0.1 -0.2 13 - -
2012 Q1 -0.1 -1.6 -0.6 0.0 -0.5 -0.5 1.6 - -
Q2 -0.5 -2.3 -0.6 0.0 -0.8 -0.9 1.8 - -

Q3 -0.6 -2.5 -0.9 0.0 -0.8 -0.8 1.8 - -

Q4 -0.9 -2.1 -0.7 0.0 -0.9 -0.5 13 - -

Sources: Eurostat and ECB calculations.

1) Exports and imports cover goods and services and include cross-border intra-euro area trade. They are not fully consistent with: Section 3.1; Table 1 of Section 7.1; Table 3 of
Section 7.2; or Tables 1 or 3 of Section 7.5.
2) Including acquisitions less disposals of valuables.

ECB
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto
kysynta ja
tydmarkkinat

5.2 Tuotanto ja kysyntd

(neljannesvuositiedot kausivaihtelusta puhdistettuina, vuositiedot puhdistamattomina)

2. Arvonlisdys toimialoittain

Arvonlisdys, brutto (perushinnoin) _ Tuoteverot
Yhteensa | Maa-, metsé- | Teollisuus, | Rakenta- Kauppa, (Informaatio | Rahoitus- ja |  Kiinteistd- | Ammatillinen | Julkinen hallinto, | Taiteet, vahtelzlaeéttta/%a}
jakalatalous | energian- | minen kuljetus, | ja veistinta | vakuutus- alan toiminta, | koulutus, terveys- viihde palkkioilla
tuotanto, majoitus- ja toiminta tominta | liike-eldmén | ja sosiaalipalvelut | ja muut
jate- ja ravitsemis- palvelut, palvelut
vesihuolto toiminta tukipalvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Kayvin hinnoin (miljardia euroa)

Osuus arvonliséyksesté prosentteina

Maéara ketjutettuna (edellisen vuoden hinnoin)

Prosenttimuutos edellisestd neljanneksesta

Vuotuinen prosenttimuutos

Vaikutus arvonlisayksen neljdnnesvuosittaiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkdina

Vaikutus arvonlisdyksen vuotuiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkdina

Léhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

EKP
Kuukausikatsaus
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5.2 Output and demand

EURO AREA
STATISTICS

Prices, output,
demand and
labour markets

(quarterly data seasonally adjusted; annual data unadjusted)

2. Value added by economic activity

Gross value added (basic prices) Taxes less
subsidies

Total| Agriculture,| Manufactu-|Construction Trade,| Information Finance| Real estate [Professional, | Public admi-| Arts, enter- on

forestry| ring, energy transport, | and commu- and businessand| nistration, tainment| products

and fishing| and utilities accommoda- nication| insurance support| education, and other
tion and services| health and services
food services social work
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Current prices (EUR billions)

2009 8,026.4 124.0 1,462.3 532.0 1,538.7 363.1 4215 902.5 804.4 1,582.6 295.1 893.9
2010 8,234.4 136.0 1,570.1 501.0 1,582.3 362.3 4373 915.8 816.9 1,612.6 300.2 941.6
2011 8,447.2 143.3 1,639.5 506.6 1,634.1 360.1 433.8 946.8 843.5 1,633.8 305.7 974.0
2012 8,503.9 150.7 1,641.6 498.4 1,646.1 352.1 424.6 968.7 858.7 1,651.2 311.8 979.5
2011 Q4 2,118.9 35.9 407.8 127.1 4115 89.6 108.1 239.0 213.0 409.6 773 2417
2012 Q1 2,1234 37.1 408.8 126.2 410.5 89.1 108.3 239.3 214.0 4125 776 2441
Q2 2,126.1 373 410.8 125.0 410.2 88.1 107.1 241.7 2144 414.2 713 2445

Q3 2,133.4 37.8 4134 124.1 4124 87.6 105.2 243.7 215.9 414.8 785 246.3

Q4 2,123.4 385 409.3 123.2 4139 87.3 104.3 244.4 214.8 409.0 78.7 2454

percentage of value added
2012 100.0 1.8 19.3 5.9 19.4 4.1 5.0 11.4 10.1 19.4 3.7 -
Chain-linked volumes (prices for the previous year)
quarter-on-quarter percentage changes

2011 Q4 -0.3 0.0 -15 0.0 -0.3 0.1 -0.1 04 0.1 0.2 0.5 -0.7
2012 Q1 -0.1 -04 0.2 -1.3 -0.2 -0.3 0.1 0.3 0.2 -0.2 0.0 0.2
Q2 -0.1 -0.5 -0.1 -11 -04 -04 -0.2 04 0.0 04 -0.6 -0.6

Q3 0.0 -1.6 0.1 -0.9 -04 -0.1 -0.1 04 04 0.0 0.5 -0.3

Q4 -0.5 0.1 -1.7 -0.8 -0.4 0.2 -0.6 0.0 -0.8 0.1 -0.2 -1.2

annual percentage changes

2009 -44 13 -13.2 -8.0 -45 17 0.5 0.5 -75 13 -04 -4.2
2010 2.1 -3.0 9.1 -54 2.2 16 0.7 -0.5 17 11 0.3 1.0
2011 1.6 2.2 33 -0.8 17 1.4 0.1 13 24 0.7 0.5 04
2012 -0.5 -1.6 -1.6 -3.6 -0.9 -04 -0.3 1.3 04 0.5 0.1 -15
2011 Q4 0.9 1.9 0.0 0.8 0.6 0.9 0.7 17 1.9 0.9 11 -1.6
2012 Q1 0.0 04 -1.2 -3.1 -0.2 0.2 0.1 16 13 0.8 0.9 -1.2
Q2 -0.3 -1.0 -14 -3.1 -0.7 -04 0.2 13 0.6 0.6 0.3 -1.8

Q3 -0.5 -25 -15 -33 -1.3 -0.7 -0.3 14 0.6 04 04 -15

Q4 -0.8 -24 -1.6 -4.1 -1.3 -0.5 -0.8 11 -0.2 0.3 -0.4 -1.9

contributions to quarter-on-quarter percentage changes in value added; percentage points

2011 Q4 -0.3 0.0 -0.3 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
2012 Q1 -0.1 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -
Q2 -0.1 0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 -

Q3 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -

Q4 -0.5 0.0 -0.3 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 -

contributions to annual percentage changes in value added; percentage points

2009 44 0.0 -2.6 -0.5 -0.9 0.1 0.0 0.1 -0.8 0.2 0.0 -
2010 2.1 0.0 17 -04 04 0.1 0.0 -0.1 0.2 0.2 0.0 -
2011 1.6 0.0 0.6 0.0 0.3 0.1 0.0 0.1 0.2 0.1 0.0 -
2012 -0.5 0.0 -0.3 -0.2 -0.2 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 -
2011 Q4 0.9 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.2 0.2 0.2 0.0 -
2012 Q1 0.0 0.0 -0.2 -0.2 0.0 0.0 0.0 0.2 0.1 0.2 0.0 -
Q2 -0.3 0.0 -0.3 -0.2 -0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 -

Q3 -0.5 0.0 -0.3 -0.2 -0.2 0.0 0.0 0.2 0.1 0.1 0.0 -

Q4 -0.8 0.0 -0.3 -0.2 -0.2 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 -

Sources: Eurostat and ECB calculations.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

5.2 Tuotanto ja kysyntd

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

3. Teollisuustuotanto

Yhteensa Teollisuus ilman rakentamista Raken-
Yhteensé Yhteensa Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminen
201%“3%%: Tehdas- | Yhteensa | Vlituotteet |  Padoma- Kulutustavarat
kp.) clllEs hyodykkeet ™y icensa | Kestavat| Eikestavat
Osuus vuonna
2010, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Prosenttimuutos edellisesta kuukaudesta (kp.)

4. Teollisuuden uudet tilaukset ja liikevaihto, vahittéiskaupan myynti ja uusien henkildautojen rekisterdinnit

Vabhittaiskaupan myynti (ml. moottoriajoneuvojen
polttonesteen vahittaismyynti)

Teollisuuden
uudet tilaukset?

Teollisuuden
liikevaihto

Uusien
henkildautojen
rekisterdinnit

Tehdasteollisuus? Tehdasteollisuus Kayvin Kiintein hinnoin
(k&yvin hinnoin) (k&yvin hinnoin) hinnoin
Yhteensé | Yhteensd |  Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensa | Yhteensa Elintar- Muut kuin elintarvikkeet Poltto- | Yhteenséd | Yhteensa
(indeksi: (indeksi: (indeksi: vikkeet, Tekstiilit. | Kotital neste (kp.),
2005 = 100, 2010 = 100, 2010 = juomat ja vagttsgé't ;ta °t'§s‘iﬂgz tuhansia®
kp.) kp.) 100, kp.) tupakka jalkineet
Osuus vuonna
2010, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

Prosenttimuutos edellisesta kuukaudesta (kp.)

Lahteet: Eurostat lukuun ottamatta osan 5.2 taulukon 4 sarakkeita 13 ja 14 (Euroopan autonvalmistajien yhteistydjérjestén ACEA:n tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat).
1) Lyhyen aikavalin tilastoja koskevaan asetukseen (ks. Y leista-osa) tehdyn muutoksen vuoksi teollisuuden uusien tilausten tilastointi on lakkautettu. Eurostatin viimeinen tilastojulkaisu
aiheesta oli maaliskuulta 2012.

2) Sisaltaa tehdasteollisuuden alat, joiden tuotanto perustuu pédasiassa uusiin tilauksiin. Vuonna 2005 néiden alojen osuus oli 61,2 % tehdasteollisuudesta.

3) Vuosi- ja neljdnnesvuositiedot ovat kyseisen jakson kuukausitietojen keskiarvoja.

EKP
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5.2 Output and demand
(annual percentage changes, unless otherwise indicated)

3. Industrial production

Total Industry excluding construction Construction
Total Total Industry excluding construction and energy Energy
(s.a.; index:
2010 = 100) Manu- Total| Intermediate| Capital Consumer goods
facturing goods goods
Total Durable| Non-durable
% of total
in 2010 100.0 79.4 79.4 68.3 67.7 26.7 232 17.8 2.3 155 11.7 20.6
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2010 4.0 100.0 7.2 7.6 7.7 9.8 9.0 2.9 2.8 2.9 4.0 -7.8
2011 2.3 103.3 33 4.4 4.4 3.9 8.3 0.4 0.6 0.3 -4.9 -0.9
2012 -3.0 100.8 -2.4 -2.6 -2.5 -4.1 -1.3 -2.8 -5.1 -2.5 -0.4 -5.4
2012 Q1 -2.7 101.8 -1.8 -1.5 -1.6 -3.3 15 -3.1 -4.9 -2.8 -3.7 -6.7
Q2 -3.1 101.2 -2.4 -2.8 -2.9 -4.1 -1.4 -3.1 -5.0 -2.8 1.8 -6.0
Q3 -2.8 101.4 -2.3 -2.4 -2.3 -4.1 -1.2 -2.4 -5.1 -2.1 0.1 -4.6
Q4 -3.4 99.0 -3.2 -3.7 -3.2 -4.9 -3.9 -2.6 -5.5 -2.2 0.8 -4.3
2012 July -35 101.6 -2.7 -2.6 -3.0 -4.1 -1.7 -3.3 -8.8 -2.4 0.2 -5.7
Aug. -1.4 102.5 -1.3 -1.3 -1.5 -35 0.0 -0.5 -2.7 -0.3 -0.2 -1.7
Sep. -3.1 100.2 -2.8 -3.0 -2.3 -4.6 -1.5 -3.2 -2.9 -3.3 0.2 -4.6
Oct. -3.3 99.2 -3.4 -3.6 -3.2 -4.4 -4.5 -2.8 -6.3 -2.3 1.2 -3.3
Nov. -4.2 98.6 -4.0 -4.4 -3.8 -5.6 -4.5 -3.2 -6.8 -2.7 -0.2 -4.6
Dec. -2.6 99.3 -2.3 -2.9 -2.7 -4.7 -2.5 -1.7 -2.8 -1.5 14 -4.5
month-on-month percentage changes (s.a.)
2012 July 0.3 - 0.4 0.8 0.7 0.0 21 -0.5 0.0 -0.6 -2.0 0.1
Aug. 11 - 0.8 0.7 14 0.3 1.2 1.8 2.2 14 0.7 0.9
Sep. -2.2 - -2.3 -2.6 -3.1 -2.1 -3.1 -2.6 -3.2 -2.7 0.2 -1.9
Oct. -0.9 - -1.0 -1.0 -1.0 -0.6 -2.7 0.4 -3.6 1.2 -0.5 0.2
Nov. -0.4 - -0.6 -0.6 -0.6 -1.0 0.4 -1.1 -0.7 -1.1 -1.2 -0.3
Dec. 0.6 - 0.7 1.0 0.9 -0.2 13 1.9 19 1.8 -1.3 -1.6
4. Industrial new orders and turnover, retail sales and new passenger car registrations
Industrial new orders? | Industrial turnover Retail sales (including automotive fuel) New passenger car
registrations
Manufacturing? Manufacturing Current prices Constant prices
(current prices) (current prices)

Total Total Total Total Total Total Total Food, Non-food Fuel| Total (s.a.;| Total

(s.a.; index: (s.a.; index: (s.a.; index: beverages, thousands)®

2005 = 100) 2010 = 100) 2010 = 100) tobacco Textiles, Household
clothing, [equipment
footwear
% of total
in 2010 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 40.1 51.1 9.4 11.9 8.8
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2010 102.8 17.7 100.0 10.3 0.2 100.0 -1.0 0.4 17 2.2 0.7 -2.9 843 -85
2011 111.6 8.6 109.0 9.0 17 99.8 -0.2 -1.0 0.7 -1.3 -0.1 -3.3 838 -1.1
2012 . . 108.4 -0.6 0.3 98.1 -1.7 -1.3 -1.7 -2.2 -2.5 -5.0 743 -11.0
2012 Q1 108.2 -3.9 109.5 11 14 99.0 -1.1 -0.8 -0.7 -0.4 -1.6 -5.7 776 -114
Q2 . . 108.3 -0.8 0.4 98.3 -1.6 -1.3 -1.6 -5.6 -2.0 -4.9 769 -6.8
Q3 109.0 -0.7 0.7 98.3 -1.4 -0.8 -1.4 -0.5 -2.0 -4.2 721 -127
Q4 106.9 -2.1 -1.1 96.7 -2.7 -2.0 -2.8 -2.6 -4.1 -5.1 708 -14.2
2012 Sep. 107.7 -1.2 0.3 97.4 -2.0 -1.2 -1.5 3.0 -2.3 -6.1 722 -122
Oct. 107.3 -1.0 -1.1 96.8 -3.2 -2.2 -2.9 -3.8 -5.2 -6.8 694 -15.1
Nov. 106.4 -2.9 -0.3 97.0 -2.0 -1.6 -2.2 -2.4 -3.2 -4.8 700 -15.1
Dec. 107.0 -2.2 -1.7 96.2 -3.0 -2.2 -3.3 -1.5 -3.8 -3.6 731  -121
2013 Jan. -1.5 97.4 -1.3 -1.5 -3.1 -1.0 661 -14.3
month-on-month percentage changes (s.a.)

2012 Sep. - - -2.9 -1.4 - -1.6 -0.3 -1.2 0.0 -1.7 -2.3 - -2.2
Oct. - - -0.4 -0.5 - -0.6 -0.5 -0.6 -2.0 -1.5 -0.3 - -3.9
Nov. - - -0.8 0.1 - 0.2 -0.4 -0.1 0.4 0.5 1.0 - 0.9
Dec. - - 0.6 -0.9 - -0.8 -0.6 -1.1 0.1 -1.4 0.2 - 4.5
2013 Jan. - 0.9 - 1.2 0.8 2.0 -0.1 -9.6

Sources: Eurostat, except columns 13 and 14 in Table 4 in Section 5.2 (which comprise ECB calculations based on data from the European Automobile Manufacturers” Association).
1) Following the amendment of the Regulation concerning short-term statistics (see the General Notes), euro area industrial new order statistics have been discontinued; the last
release by Eurostat was for March 2012.
2) Includes manufacturing industries working mainly on the basis of orders, which represented 61.2% of total manufacturing in 2005.
3) Annual and quarterly figures are averages of monthly figures in the period concerned.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysynta ja
tydmarkkinat

5.2 Tuotanto ja kysyntd

(saldoluku?, prosenttiyksikkoa, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)

5.Yrityksia ja kuluttajia koskevat suhdannekyselyt

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikaattori
in!j?lg;ﬁrtgl#i% Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasiteetin Yhteensa® Rahoitus- | Taloustilanne | Tydttémyys- Saastot
(pitkan | yny ] Tilausk valmi T kayttoaste?, tilanne seuraavan tilanne seuraavan
aikavalin teensd tlauskanta | Valmistuote- (ijotaﬂto— % seuraavan 12 kk:n|  seuraavan 12 kk:n
b varastot | odotukset 12 kk:n aikana 12 kk:n aikana
=100) aikana aikana
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Rakentamisen luottamusindikaattori Vahittéiskaupan luottamusindikaattori Palvelualojen luottamusindikaattori
Yhteensa® | Tilauskanta | Tyo6llisyys- | Yhteensa® Tamén- | Varastojen | Suhdanne- | Yhteensa® | Suhdanne- Kysynta- Kysynta-
odotukset hetkinen maara nakymat néakymaét tilanne nakymat
suhdanne-
tilanne
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

Lahde: Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen paéosasto).

1) Myonteisten ja kielteisten vastausten prosenttiosuuksien erotus.

2) Talouden luottamusindikaattori koostuu teollisuuden, palvelualojen, kuluttajien, rakentamisen ja vahittéiskaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden luottamusindikaattorin paino
on 40 %, palvelualojen luottamusindikaattorin 30 %, kuluttajien luottamusindikaattorin 20 % ja rakentamisen ja vahittaiskaupan luottamusindikaattorien 5 % kummankin.
Jos talouden luottamusindikaattorin arvo on suurempi (pienempi) kuin 100, vastaajien ndkemys taloudellisesta tilanteesta on positiivisempi (negatiivisempi) kuin keskimaarin
vuodesta 1990 alkavalla tarkastelujaksolla.

3) Tietoja keratddn tammi-, huhti-, heina- ja lokakuussa. Neljannesvuosiluvut ovat kahden perékkaisen kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot lasketaan neljannesvuosittaisista keskiarvoista.

4)  Luottamusindikaattorit lasketaan komponenttiensa yksinkertaisena keskiarvona. Indikaattorien laskennassa kaytetaan arvioituja varastotietoja (sarakkeet 4 ja 17) ja tyottdmyys-

lukuja (sarake 10) kéénteisin etumerkein.
EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




5. Business and Consumer Surveys

EURO AREA
STATISTICS

Prices, output,
demand and
labour markets

Economic Manufacturing industry Consumer confidence indicator
sentiment
indicator2 Industrial confidence indicator Capacity Total Financial Economic| Unemployment Savings
(long-term utilisation® situation situation situation over next
average Total Order Stocks of Production (%) over next over next over next 12 months
=100) books finished| expectations 12 months 12 months 12 months
products
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2009 80.6 -28.7 -56.7 14.7 -14.7 70.8 -24.8 -7.0 -26.1 55.3 -10.7
2010 101.4 -4.7 -24.4 0.8 11.2 76.9 -14.2 -5.3 -12.3 312 -8.0
2011 102.0 0.2 -6.5 2.2 9.3 80.5 -145 -7.4 -18.1 23.2 -9.1
2012 90.5 -121 -24.9 7.0 -4.5 78.3 -22.3 -11.3 -27.6 384 -12.0
2011 Q4 94.5 -6.9 -14.2 6.9 0.5 79.9 -20.5 -9.6 -28.3 337 -10.6
2012 Q1 95.4 -6.4 -15.3 6.1 2.2 79.9 -19.9 -10.0 -24.1 344 -10.9
Q2 924 -10.9 -225 6.7 -35 78.9 -195 -10.3 -24.2 323 -10.9
Q3 874 -154 -29.1 8.2 -8.9 715 -23.8 -11.8 -30.4 40.7 -12.4
Q4 87.0 -15.8 -32.7 6.9 -7.8 77.0 -26.2 -13.0 -31.7 46.3 -13.7
2012 Sep. 86.1 -15.9 -30.3 7.1 -10.4 - -25.7 -134 -32.6 43.0 -14.0
Oct. 85.7 -18.2 -34.9 8.6 -11.3 76.9 -25.5 -12.8 -31.8 442 -13.2
Nov. 87.2 -14.9 -31.9 6.2 -6.8 - -26.7 -13.8 -31.8 46.9 -14.2
Dec. 88.0 -14.2 -314 6.0 -5.3 - -26.3 -12.3 -315 477 -13.8
2013 Jan. 89.5 -13.8 -31.8 5.0 -4.7 77.2 -239 -11.7 -28.9 427 -12.4
Feb. 911 -11.2 -27.9 4.9 -0.8 - -23.6 -11.2 -26.4 432 -137
Construction confidence indicator Retail trade confidence indicator Services confidence indicator
Total 4 Order Employment Total 4 Present Volume of Expected Total¥| Business| Demandin| Demand in
books expectations business stocks business climate recent| the months
situation situation months ahead
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2009 -33.1 -42.1 -24.1 -155 -214 9.8 -154 -16.6 -21.6 -18.7 -9.5
2010 -28.7 -394 -18.2 -4.1 -6.6 7.2 1.6 6.2 3.9 5.9 9.1
2011 -26.2 -33.9 -185 -5.4 -5.6 11.1 0.6 6.6 3.6 7.0 9.3
2012 -28.7 -35.1 -22.3 -15.2 -18.9 14.2 -12.6 -5.0 -10.2 -5.5 0.6
2011 Q4 -26.3 -31.6 -21.0 -111 -135 14.0 -5.6 -0.5 -4.7 -0.2 34
2012 Q1 -25.0 -30.7 -19.3 -137 -14.4 16.3 -10.5 14 -4.2 15 6.9
Q2 -27.2 -32.3 -22.1 -14.4 -18.2 14.8 -10.4 -3.1 -8.7 -2.3 1.8
Q3 -29.7 -36.9 -225 -16.8 -21.8 145 -14.1 -9.2 -13.9 -9.8 -3.9
Q4 -33.0 -40.5 -25.5 -16.0 -21.3 11.4 -15.4 -9.3 -13.9 -11.3 -2.6
2012 Sep. -30.3 -39.5 -21.2 -184 -24.2 15.1 -15.9 -11.0 -15.7 -12.9 -4.5
Oct. -31.6 -39.9 -234 -17.3 -215 12.5 -18.0 -9.9 -14.3 -12.8 -2.5
Nov. -34.1 -41.9 -26.4 -14.8 -195 11.2 -13.8 -9.3 -13.6 -11.0 -3.3
Dec. -33.3 -39.8 -26.8 -15.9 -23.0 10.5 -14.3 -8.6 -13.8 -10.1 -2.0
2013 Jan. -285 -36.3 -20.8 -155 -23.0 11.4 -121 -1.7 -14.6 -8.1 -0.5
Feb. -29.8 -37.7 -21.8 -16.0 -24.0 10.3 -13.6 -5.4 -10.6 -6.6 12

Source: European Commission (Economic and Financial Affairs DG).

1) Difference between the percentages of respondents giving positive and negative replies.

2) The economic sentiment indicator is composed of the industrial, services, consumer, construction and retail trade confidence indicators; the industrial confidence indicator has
a weight of 40%, the services confidence indicator a weight of 30%, the consumer confidence indicator a weight of 20% and the two other indicators a weight of 5% each.
Values for the economic sentiment indicator of above (below) 100 indicate above-average (below-average) economic sentiment, calculated for the period since 1990.

3) Data are collected in January, April, July and October each year. The quarterly figures shown are averages of two successive surveys. Annual data are derived from quarterly

averages.

4) The confidence indicators are calculated as simple averages of the components shown; the assessments of stocks (columns 4 and 17) and unemployment (column 10) are used
with inverted signs for the calculation of confidence indicators.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

5.3 Tyomarkkinat"

(neljannesvuositiedot kausivaihtelusta puhdistettuina, vuositiedot puhdistamattomina)

1. Tyéllisyys

Sosioekonomisen Toimialoittain
aseman mukaan
Yhteensa | Palkan- |Yrittajat Maa-, | Teollisuus, | Rakenta- Kauppa, | Informaatio |Rahoitus- ja| Kiinteisto- | Ammatillinen| Julkinen hallinto, Taiteet,
saajat metsé- ja | energian- minen kuljetus, | javeistintd| vakuutus- alan toiminta, | koulutus, terveys- viihde
kalatalous |  tuotanto, majoitus- ja toiminta| toiminta| liike-elaman | ja sosiaalipalvelut ja muut
jate- ja ravitsemis- palvelut, palvelut
vesihuolto toiminta tukipalvelut

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

TyoOntekijoiden maara

Taso (tuhansina)

Prosenttia tyontekijoiden maarasta

Vuotuinen prosenttimuutos

Prosenttimuutos edellisesté neljanneksesta

Tehtyjen ty6tuntien maara

Taso (miljoonina)

Prosenttia tehtyjen tydtuntien maarasta

Vuotuinen prosenttimuutos

Prosenttimuutos edellisesta neljanneksesta

Tyontekijad kohden tehtyjen tydtuntien maara

Taso (tuhansina)

Vuotuinen prosenttimuutos

Prosenttimuutos edellisesta neljanneksesta

Léhde: Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tyéllisyystilastot perustuvat EKT 95:een.

EKP
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5.3 Labour markets )

(quarterly data seasonally adjusted; annual data unadjusted)

1. Employment

By employment status By economic activity
Total| Employees Self-|Agriculture,| Manufactu-| Construc- Trade,| Information| Finance | Real estate [Professional, | Public admi- Arts,
employed forestry| ring, energy tion| transport, | and commu- and business and nistration, enter-
and fishing| and utilities accommoda- nication| insurance support| education,| tainment
tion and services| health and| and other
food services social work|  services
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Persons employed

levels (thousands)

2011 147,047 125,952 21,095 5,057 23,221 9,941 36,123 4,040 4,097 1,312 18,080 34,397 10,780
percentage of total persons employed
2011 100.0 85.7 14.3 34 15.8 6.8 24.6 2.7 2.8 0.9 12.3 23.4 7.3
annual percentage changes
2009 -1.8 -1.8 -1.9 -2.1 -5.0 -6.4 -1.6 -0.6 04 -3.7 -2.6 12 11
2010 -0.5 -0.5 -0.6 -11 -2.8 -3.9 -0.7 -1.3 -0.7 -0.3 1.6 1.0 0.9
2011 0.3 0.5 -0.8 -2.2 0.3 -4.0 0.7 1.9 -0.2 3.0 25 0.1 0.2
2011 Q4 -0.1 0.1 -1.2 -25 0.2 -5.0 0.3 2.3 0.0 3.6 1.9 -0.1 -0.1
2012 Q1 -0.5 -04 -11 -1.6 -0.5 -5.1 -0.3 17 -0.5 0.6 0.2 -0.1 04
Q2 -0.7 -0.7 -0.9 -0.9 -11 -5.2 -0.8 1.8 -1.0 1.4 -0.1 -0.2 0.5
Q3 -0.7 -0.9 -0.1 -0.7 -14 -5.3 -0.8 15 -1.6 0.8 04 -0.3 11
quarter-on-quarter percentage changes
2011 Q4 -0.2 -0.2 -0.3 -0.8 -0.3 -1.8 -0.3 0.6 0.1 25 0.3 -0.2 04
2012 Q1 -0.3 -04 04 -0.2 -04 -15 -0.3 0.7 -0.2 -14 -0.6 -0.1 0.6
Q2 0.0 0.0 -04 0.8 -0.5 -0.6 0.0 0.7 -0.7 1.0 0.6 0.1 -0.3
Q3 -0.2 -0.3 0.2 -0.5 -0.2 -1.5 -0.2 -0.5 -0.9 -1.3 0.1 0.0 0.3
Hours worked
levels (millions)
2011 232,729 187,453 45,275 10,433 36,926 17,612 60,736 6,501 6,488 2,042 27,722 49,069 15,199
percentage of total hours worked
2011 100.0 80.5 19.5 45 15.9 7.6 26.1 2.8 2.8 0.9 11.9 21.1 6.5
annual percentage changes
2009 -3.2 -3.6 -1.7 -2.0 -8.9 -7.3 -25 -11 -1.0 -3.9 -3.7 0.9 -0.2
2010 0.0 0.1 -04 -0.9 -0.3 -4.0 -0.3 -0.8 -0.2 0.7 2.3 11 0.6
2011 0.2 0.5 -1.1 -24 0.9 -4.1 0.3 1.9 -0.1 3.6 2.7 0.1 -0.1
2011 Q4 -0.3 0.0 -14 -2.1 -0.1 -5.6 -0.2 2.3 0.1 31 2.1 0.0 -04
2012 Q1 -1.2 -1.0 -1.9 -2.1 -0.8 -6.5 -1.3 11 -1.0 -14 -0.3 -0.1 -0.6
Q2 -15 -15 -1.6 -14 -1.2 -7.0 -2.0 15 -1.6 -0.3 -0.6 -0.2 -15
Q3 -1.6 -1.9 -0.6 -1.2 -2.9 -7.2 -1.6 1.4 -2.1 -1.1 -0.2 -0.3 -0.2
quarter-on-quarter percentage changes
2011 Q4 -0.5 -0.5 -0.5 -0.1 -0.6 -2.8 -0.7 0.7 -0.2 0.9 04 -0.2 -0.1
2012 Q1 -0.3 -0.3 -0.7 -04 -0.1 -11 -0.7 0.7 -0.3 -15 -0.7 0.1 04
Q2 -0.6 -0.8 0.0 -04 -0.7 -2.0 -04 0.0 -1.3 0.2 0.0 -0.3 -1.9
Q3 -0.2 -0.4 0.6 -0.5 -1.5 -1.6 0.2 0.0 -0.3 -0.7 0.1 0.1 1.4

Hours worked per person employed
levels (thousands)

2011 1,583 1,488 2,146 2,063 1,590 1,772 1,681 1,609 1,584 1,556 1,533 1,427 1,410
annual percentage changes
2009 -14 -1.8 0.2 0.1 -4.1 -0.9 -0.9 -0.5 -14 -0.2 -11 -0.3 -1.3
2010 0.5 0.6 0.2 0.2 2.6 -0.1 04 0.5 0.5 1.0 0.6 0.1 -0.3
2011 -0.1 0.0 -0.3 -0.2 0.6 -0.2 -0.3 0.0 0.1 0.6 0.1 0.0 -04
2011 Q4 -0.2 -0.1 -0.2 04 -0.3 -0.6 -04 0.0 0.1 -0.5 0.2 0.2 -0.3
2012 Q1 -0.7 -0.6 -0.8 -0.5 -0.2 -15 -1.0 -0.6 -0.5 -1.9 -0.6 0.0 -1.0
Q2 -0.8 -0.8 -0.8 -0.5 -0.1 -2.0 -1.2 -0.3 -0.6 -1.6 -0.6 0.0 -2.0
Q3 -0.9 -1.0 -0.5 -0.5 -15 -2.1 -0.8 0.0 -0.4 -1.8 -0.6 0.0 -1.2
quarter-on-quarter percentage changes
2011 Q4 2.6 3.0 1.0 -2.6 37 0.1 2.3 32 2.9 0.6 5.6 32 15
2012 Q1 0.7 1.0 -1.7 -2.5 11 -0.1 0.1 2.0 1.8 11 -0.2 2.3 0.1
Q2 -2.8 -3.7 13 4.7 -34 -0.9 -2.1 -5.1 -44 -2.9 -4.0 -4.5 -2.6
Q3 -1.3 -1.2 -1. -0.2 -3.0 -1.0 -1.2 0.2 -04 0.2 -2.0 -0.9 0.5

Source: ECB calculations based on Eurostat data.
1) Data for employment are based on the ESA 95.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysynta ja
tydmarkkinat

5.3 Tydmarkkinat

(kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

2. Ty6ttomyys ja avoimet tyépaikat”

Tyottomyys Avoimien
tyopaikkojen
aste?
Yhteensa 1an mukaan® Sukupuolen mukaan®
Milj. % Aikuiset Nuoriso Miehet Naiset
henkiloa | tyovoimasta Milj. % Milj. % Milj. % Milj. % | % tyopaikko-
henkiloa | tyévoimasta henkiloa | tydvoimasta henkildd | ty6voimasta henkiloa | tydvoimasta |jen kokonais-
maarasta
Osuus vuonna
2010, %
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11

K28 Tydllisyys — tydntekijdiden ja tehtyjen tydtuntien maard K29 Tyéttomyysaste ja avoimien tydpaikkojen aste?
(vuotuinen prosenttimuutos)

—  Tydllisyys tyontekioiden mééran mukaan —_— Ty6ttomyysaste (vasen asteikko)
===« Ty0llisyys tehtyjen tyotuntien maéran mukaan ===« Avoimien typaikkojen aste (oikea asteikko)

Léahde: Eurostat.

1) Tyéttdmyystilastot on laskettu henked kohden ja ne ovat ILOn suositusten mukaisia.

2) Teollisuus, rakentaminen ja palvelut (pl. kotitaloudet tydnantajana seka kansainvaliset organisaatiot ja toimielimet). Kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja.

3) Aikuisvéestd kasittad 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat, ilmaistu prosentteina vastaavasta tydvoimasta.

4)  llmaistu prosentteina vastaavasta tydvoimasta.

EKP

Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




EURO AREA
STATISTICS

Prices, output,
demand and
labour markets

5.3 Labour markets
(seasonally adjusted, unless otherwise indicated)

2. Unemployment and job vacancies 1)

Unemployment Job vacancy
rate?
Total By age? By gender4
Millions| % of labour Adult Youth Male Female
force
Millions| % of labour Millions| % of labour Millions % of labour Millions % of labour % of total
force force force force posts
% of total
in 2010 100.0 79.4 20.6 54.0 46.0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2009 15.060 9.6 11.768 8.4 3.292 20.3 8.148 94 6.913 9.8 14
2010 15.932 10.1 12.654 8.9 3.277 20.9 8.598 10.0 7.334 10.3 15
2011 16.036 10.2 12.829 9.0 3.207 20.8 8.550 9.9 7.486 10.5 17
2012 18.052 11.4 14.564 10.1 3.488 231 9.691 11.2 8.361 115 .
2011 Q4 16.757 10.6 13.461 94 3.295 215 8.967 10.4 7.790 10.8 17
2012 Q1 17.290 10.9 13.910 9.7 3.380 22.2 9.250 10.7 8.040 11.2 17
Q2 17.897 11.3 14.447 10.0 3.450 22.8 9.630 11.1 8.268 11.4 17
Q3 18.283 11.5 14.770 10.2 3513 234 9.826 11.3 8.457 11.7 15
Q4 18.738 11.8 15.130 10.5 3.608 239 10.058 11.6 8.680 11.9 .
2012 Aug. 18.259 11.5 14.761 10.2 3.497 233 9.812 11.3 8.447 11.6 -
Sep. 18.416 11.6 14.869 10.3 3.547 236 9.909 11.4 8.507 11.7 -
Oct. 18.653 11.7 15.055 10.4 3.598 238 10.014 11.6 8.639 11.9 -
Nov. 18.764 11.8 15.147 10.5 3.617 24.0 10.066 11.6 8.698 11.9 -
Dec. 18.797 11.8 15.188 10.5 3.609 24.0 10.094 11.7 8.703 12.0 -
2013 Jan. 18.998 11.9 15.355 10.6 3.642 242 10.210 11.8 8.788 12.1
C28 Employment - persons employed and hours worked €29 Unemployment and job vacancy 2) rates
(annual percentage changes)
= employment in terms of persons employed == unemployment rate (left-hand scale)
N Pl employment in terms of hours worked O Pk job vacancy rate (right-hand scale) 50
. 115 / 45
1.0 ot 1.0 /
[~ 11.0 / 4.0
0.0 === 00 495 35
o )
T /
10.0 3.0
10 10 / =/
9.5 25
.* “
2.0 2.0 FOOAANPEE P /
9.0 |, e, / 2.0
-3.0 3.0 8.5 \\ /‘ Te, Lemmne . 2 15
8.0 1.0
-4.0 -4.0 \ /
7.5 0.5
N4
5.0 50 70 —0—o——7—"—>r—rT—"—r—"rT-"————T————7———1———— 0.0
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

2002 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012

Source: Eurostat.

1) Data for unemployment refer to persons and follow ILO recommendations.

2) Industry, construction and services (excluding households as employers and extra-territorial organisations and bodies); non-seasonally adjusted.
3) Adult: 25 years of age and over; youth: below 25 years of age; rates are expressed as a percentage of the labour force for the relevant age group.
4) Rates are expressed as a percentage of the labour force for the relevant gender.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

JULKINEN TALOUS

6.1 Tulot, menot ja alijaama/ylij

(prosenttia BKT:

1. Euroalue — tulot

Yhteensa Juoksevat tulot Paaomatulot Liséatieto:
Vélittdmat Viélilliset Sosiaali- Myynnit P&aoma- yhte;fs"gzt)
verot Koti- | Yritykset Vverot | EU:n toi- turva- |Tygnantaja |  Palkan- verot
taloudet mielinten maksut saaja
saamat
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2. Euroalue — menot
Yhteensa Juoksevat menot P&domamenot Lisatieto:
Yhteensé |  Palkan- | Valituote- Korko- Tulon- Inves- |  Paaoman- Perutsg-)
saaja- kaytto menot siirrot | Sosiaali- Tuki- toinnit siirrot el
korvaukset turva- | palkkiot EUN EUn
menot toimi- toimi-
elinten elinten
maksamat maksamat
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
3. Euroalue — alija@maé/ylijaama, perusalijaama/-ylijaama ja julkinen kulutus
Alijadma (=) / ylijagama (+) Perusali- Julkinen kulutus®
Yhteensa |  Valtion- | Osavaltio- | Paikallis- | Sosiaali- Jé%ﬂ;é} Yhteensa Kollek- [Yksilolliset
hallinto | hallinto | hallinto turva- L) Palkan- [Valituote- [Tulonsiirrot | Kiintean | Myynnit tiiviset | kulutus-
rahastot —yluaar(ng saaja- |  Kaytts | markkina- | padoman| (miinus)| Kulutus- menot
korvaukset tuottajien | kuluminen menot
kautta
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
4. Euroalueen maat — alijaama (=) / ylijaama (+)®
BE| DE| EE| IE| GR| ES| FR| IT| CY| |_u| MT| NL| AT| PT| SI| SK| FI
1 2 3 4 8 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17

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

1) Kasitteet "tulot”, "menot” ja “alijaama/ylijadma” perustuvat EKT 95:een. EU:n budjettiin liittyvét tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen jasenvaltioiden

valisié tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.
2) Verot ja sosiaaliturvamaksut.
3)  Kokonaismenot miinus korkomenot.
4)  Vastaa EKT 95:n mukaisia julkisyhteis6jen kulutusmenoja (P.3).
5) Sisdltaa swap- ja korkotermiinijérjestelyjen alaiset maksut.

EKP
Kuukausikatsaus
V) Maaliskuu 2013



6.1

(as a percentage of GDP)

1. Euro area — revenue

GOVERNMENT FINANCE

Revenue, expenditure and de

surplus )

Total Current revenue Capital revenue Memo
item:
Direct Indirect Social Sales Capital Fiscal
taxes | Households |Corporations taxes|Received by EU | contributions [Employers [Employees taxes| burden?
institutions
1 2 3 4 5 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 449 442 115 8.8 2.7 13.2 04 15.7 8.2 4.6 2.3 0.6 0.5 40.9
2004 445 44.0 115 8.5 2.9 13.2 0.3 155 8.1 45 2.2 0.5 04 40.6
2005 448 443 11.7 8.6 3.0 13.3 0.3 15.4 8.1 45 2.3 0.5 0.3 40.7
2006 453 45.0 12.3 8.8 34 13.4 0.3 15.3 8.0 45 2.3 0.3 0.3 413
2007 453 451 12.7 8.9 3.6 13.3 0.3 15.1 8.0 4.4 2.3 0.3 0.3 413
2008 451 449 12,5 9.1 3.2 12.9 0.3 15.3 8.1 4.4 2.3 0.2 0.3 40.9
2009 449 44.6 11.6 9.2 2.3 12.8 0.3 15.8 8.3 45 25 0.3 04 40.6
2010 448 445 115 8.9 25 12.9 0.3 15.6 8.2 45 2.6 0.3 0.3 404
2011 454 451 11.9 9.1 2.7 13.0 0.3 15.7 8.2 45 2.6 0.3 0.3 40.9
2. Euro area — expenditure
Total Current expenditure Capital expenditure Memo
item:
Total |Compensation | Intermediate | Interest| Current Investment| Capital Primary
of |consumption transfers Social | Subsidies transfers| Paid by EU| expenditure®
employees payments Paid by EU institutions
institutions
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 480 441 10.6 5.0 33 25.2 22.3 1.8 0.5 4.0 2.6 14 0.1 447
2004 474 435 10.5 5.0 31 24.9 22.1 17 0.5 39 25 15 0.1 443
2005 473 434 10.5 5.0 3.0 24.9 22.1 17 0.5 39 25 14 0.0 443
2006 46.7 428 10.3 5.0 2.9 24.6 21.8 16 0.5 39 25 1.4 0.0 438
2007 460 422 10.1 5.0 3.0 24.2 21.4 1.6 04 3.8 2.6 12 0.0 431
2008 473 433 10.3 5.2 3.0 24.8 21.9 1.6 04 39 2.6 13 0.0 442
2009 513 470 11.1 5.7 2.9 27.4 24.3 1.8 04 43 2.8 1.4 0.0 484
2010 510 46.6 10.9 5.7 2.8 27.2 24.2 1.8 04 4.4 25 1.8 0.0 48.1
2011 495  46.0 10.6 515 3.0 26.9 23.9 17 04 35 2.3 12 0.0 46.5
3. Euro area — deficit/surplus, primary deficit/surplus and government consumption
Deficit (-)/surplus (+) Primary Government consumption
deficit (-)/
Total| Central| State| Local| Social|surplus (+) Total Collective| Individual
gov. gov. gov. [security Compensation | Intermediate| ~ Transfers | Consumption Sales |consumption |consumption
funds of employees |consumption in kind of fixed (minus)
via market capital
producers
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 -3.2 -2.5 -0.5 -0.2 0.1 0.2 20.5 10.6 5.0 5.2 1.9 2.3 8.1 12.4
2004 -2.9 -2.5 -04 -0.3 0.2 0.2 20.4 10.5 5.0 5.1 1.9 2.2 8.1 12.3
2005 -25 -2.3 -0.3 -0.2 0.2 0.5 20.4 10.5 5.0 5.1 1.9 2.3 8.0 12.4
2006 -14 -15 -0.1 -0.2 04 15 20.3 10.3 5.0 5.2 1.9 2.3 7.9 12.4
2007 -0.7 -1.2 0.0 0.0 0.6 2.3 20.0 10.1 5.0 5.1 1.9 2.3 7.7 12.3
2008 -2.1 -2.3 -0.2 -0.2 0.5 0.9 20.5 10.3 5.2 53 2.0 2.3 8.0 12.6
2009 -6.3 -5.2 -0.5 -0.3 -04 -35 22.3 11.1 5.7 5.8 2.1 25 8.6 13.7
2010 -6.2 -5.1 -0.7 -0.3 -0.1 -34 22.0 10.9 5.7 5.8 2.1 2.6 84 135
2011 -4.1 -3.3 -0.7 -0.2 0.0 -11 21.6 10.6 55 5.8 2.1 2.6 8.2 13.3
4. Euro area countries — deficit (-)/surplus (+)9
| BE DE EE IE GR ES| FR IT CY| LU MT NL AT PT ] SK Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17
2008 -1.0 -0.1 -2.9 -74 -9.8 -4.5 -3.3 -2.7 0.9 32 -4.6 0.5 -0.9 -3.6 -1.9 -2.1 4.4
2009 -5.5 -3.1 -2.0 -13.9 -15.6 -11.2 -75 -54 -6.1 -0.8 -3.9 -5.6 4.1 -10.2 -6.0 -8.0 -2.5
2010 -3.8 -4.1 0.2 -30.9 -10.7 -9.7 -7.1 -4.5 -5.3 -0.8 -3.6 -5.1 -4.5 -9.8 -5.7 -7.7 -2.5
2011 -3.7 -0.8 11 -13.4 -9.4 -94 -5.2 -3.9 -6.3 -0.3 -2.7 -4.5 -25 -44 -6.4 -4.9 -0.6

Sources: ECB for euro area aggregated data; European Commission for data relating to countries’ deficit/surplus.

1

consolidated. Transactions among Member States’ governments are not consolidated.

The fiscal burden comprises taxes and social contributions.
Comprises total expenditure minus interest expenditure.

Corresponds to final consumption expenditure (P.3) of general government in the ESA 95.
Includes settlements under swaps and forward rate agreements.

The concepts "revenue”, “expenditure” and “deficit/surplus” are based on the ESA 95. Transactions involving the EU budget are included and
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Julkinen
talous

6.2 Velka"
(prosenttia BKT:sté)

1. Euroalue - rahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Yhteensa Rahoitusvaateet Velkojat
Kéteinen ja Lainat | Lyhytaikaiset | Pitkéaikaiset Kotimainen luotonantaja? Muut Iuoton-)
talletukset it it tajat®
aletkse anvopapen arvopapert Yhteensd | Rahalaitokset | Muut rahoitus- | Muut sektorit antay
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2. Euroalue - liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan
Yhteensa Liikkeeseenlaskija® Alkuperdinen laina-aika Jaljella oleva laina-aika Valuutat
Valtion- | Osavaltio- | Paikallis- | Sosiaali- | Enintdan Yli Enintdén | Yli 1 vuosi Yl Euro tai Muut
hallinto hallinto hallinto turva- 1 vuosi 1vuosi | Vaihtuva- 1 vuosi | ja enintdén 5 vuotta jasen- valuutat
rahastot korkoinen 5 vuotta valuutat
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13
3. Euroalueen maat
BE DE EB IE GR ES) FR IT CY LU MT NL AT PT SI SK Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17

Léhteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden velkaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.
1
tut hallitusten valiset lainat konsolidoituna. Tiedot perustuvat osittain arvioihin.

2) \Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
3) Sisaltdd muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
4) Ei sisélla joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteisdjen hallussa olevia joukkolainoja.

Julkisen sektorin nimellinen bruttovelka konsolidoituna sektorin sisalla. Muiden maiden sijoituksia valtion joukkolainoihin ei ole konsolidoitu. Rahoituskriisin yhteydessé anne-

EKP
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EURO AREA
STATISTICS

Government
finance

6.2 Debt!
(as a percentage of GDP)

1. Euro area — by financial instrument and sector of the holder

Total Financial instruments Holders
Currency Loans Short-term Long-term Domestic creditors? Other
and securities securities creditors?
deposits Total MFIs Other Other
financial sectors
corporations
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 68.0 2.7 11.9 4.6 48.9 40.8 19.6 10.8 10.5 27.2
2003 69.2 2.1 12,5 5.1 49.6 40.1 19.8 11.3 9.1 29.1
2004 69.6 2.2 12.1 4.8 50.5 38.7 18.9 11.1 8.7 30.9
2005 70.5 24 12.3 45 51.3 37.0 18.1 11.3 7.6 335
2006 68.7 25 11.9 4.0 50.3 34.9 18.3 9.3 7.3 337
2007 66.4 2.2 11.3 39 48.9 32.7 17.1 8.6 7.0 33.6
2008 70.2 2.3 11.6 6.5 49.8 332 17.8 7.9 7.5 37.0
2009 80.0 25 12.7 8.3 56.5 37.3 20.7 9.2 7.5 42.6
2010 85.4 24 15.4 7.3 60.2 404 22.8 10.4 7.2 449
2011 87.3 24 15.5 74 62.1 427 24.0 10.9 7.9 44.6
2. Euro area — by issuer, maturity and currency denomination
Total Issued by: 4 Original maturity Residual maturity Currencies
Central State Local Social Up to Over Up to Over 1 and Over Euro or Other
gov. gov. gov.| security 1 year 1 year Variable 1 year up to 5 years 5 years participating| currencies
funds interest rate currencies
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2002 68.0 56.3 6.2 4.7 0.8 7.6 60.4 5.3 15.5 253 27.2 66.9 11
2003 69.2 56.7 6.5 5.0 1.0 7.8 61.4 5.1 14.9 26.0 28.3 68.3 0.9
2004 69.6 56.6 6.6 5.1 13 7.7 62.0 4.7 14.7 26.3 28.6 68.6 1.0
2005 70.5 57.2 6.7 5.2 14 7.8 62.8 4.6 14.8 25.8 29.9 69.4 11
2006 68.7 55.4 6.5 5.3 14 7.3 61.4 44 14.3 242 30.1 67.9 0.7
2007 66.4 535 6.3 5.3 14 7.1 59.2 4.3 14.5 236 28.2 65.8 0.5
2008 70.2 56.9 6.7 5.3 1.3 10.0 60.2 5.0 17.7 235 29.1 69.3 0.9
2009 80.0 64.8 7.7 5.8 17 12.1 67.9 5.0 19.5 27.3 332 78.9 11
2010 85.4 69.2 8.3 5.9 1.9 13.0 724 5.2 212 29.3 34.9 84.2 11
2011 87.3 70.7 8.5 5.9 2.2 12.6 747 6.2 20.8 304 36.1 85.7 16
3. Euro area countries
BE DE EE IE GR ES FR‘ IT cy LU MT NL PT SI‘ SK FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 14 15 16 17
2008 89.2 66.8 45 445 1129 40.2 682  106.1 48.9 14.4 62.0 58.5 63.8 717 22.0 27.9 339
2009 95.7 745 7.2 649  129.7 53.9 792 1164 58.5 15.3 67.6 60.8 69.2 83.2 35.0 35.6 435
2010 95.5 82.5 6.7 922 1483 615 823 1192 61.3 19.2 68.3 63.1 72.0 935 38.6 41.0 48.6
2011 97.8 80.5 6.1 1064  170.6 69.3 86.0 1207 711 18.3 70.9 65.5 724 1081 46.9 433 49.0

Sources: ECB for euro area aggregated data; European Commission for data relating to countries’ debt.
1) Gross general government debt at nominal value and consolidated between sub-sectors of government. Holdings by non-resident governments are

not consolidated. Intergovernmental lending in the context of the financial crisis is consolidated. Data are partially estimated.
2) Holders resident in the country whose government has issued the debt.
3) Includes residents of euro area countries other than the country whose government has issued the debt.
4)  Excludes debt held by general government in the country whose government has issued it.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

6.3 Velan muutos"
(prosenttia BKT:st&)

1. Euroalue — aiheuttajan, rahoitusvaateen ja velkojan mukaan

Yhteensa Aiheuttaja Rahoitusvaateet \Velkojat
Lainanotto- | Arvostus- Muut muutokset | Kéteinen ja Lainat Lyhyt- Pitkd- | Kotimainen Muut
tarve? tekijat® velan maarassa® | talletukset aikaiset aikaiset luoton- Raha- [Muut rahoitus- luoton-
arvopaperit | arvopaperit antaja® laitokset laitokset antajat®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2. Euroalue - alija@maé-/velkaoikaisut

Velan Ali- Alijaama-/velkaoikaisut”

muutos jaama - " — - - 3
Y Yhteensa Julkisyhteis6jen rahoitusvarojen muutokset Arvostus- Muut | Muut®

ylijaama tekijat Valuutta- muutokset

(+) Yhteensd | Kéteinen | Lainat Arvo- | Osakkeet kurssi- Velan

jatalle- paperit” | ja osuudet Yksityista- | Padoma- vaikutukset Mmaarassa

tukset mistulot |sijoitukset

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

Léhde: EKP.

1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos prosentteina BKT:sté: (velka[t] — velka[t-1]) / BKT(t). Rahoituskriisin yhteydessé annetut
hallitusten valiset lainat konsolidoituna.

2) Taloustoimista johtuva rahoitustarve.

3) Sisdltaa valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisaksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen laskettujen arvopaperien preemiot tai dis-
konttaukset).

4)  Siséltaa erityisesti yksikoiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.

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

6) Sisaltad muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

7) Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT:std ilmoitetun alijaddmaén vélinen erotus.

8) Sisdltda padasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat taloustoimet (kauppaluotot, muut velat/saamiset ja johdannaiset).

9) Ei sisélla johdannaisia.
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6.3 Change in debt
(as a percentage of GDP)

1. Euro area — by source, financial instrument and sector of the holder

Total Source of change Financial instruments Holders
Borrowing|  Valuation Other| Currency Loans| Short-term| Long-term Domestic Other
requirement? effects? changes and securities|  securities creditors® MFIs Other creditors®
in deposits financial
volume* corporations

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 31 33 -0.2 0.0 -0.6 1.0 0.6 2.1 0.5 0.8 0.8 2.7
2004 3.2 33 -0.1 0.0 0.2 0.1 -0.1 2.9 0.2 -0.1 0.3 3.0
2005 33 31 0.3 0.0 0.3 0.6 -0.1 2.6 -0.3 -0.1 0.5 3.7
2006 1.6 15 0.1 0.0 0.2 0.2 -0.3 15 -0.3 11 -1.4 1.9
2007 1.2 1.2 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.1 1.2 -0.4 -0.3 -0.3 1.6
2008 5.3 5.2 0.1 0.0 0.1 0.5 2.7 2.0 12 11 -0.5 4.1
2009 7.2 7.4 -0.2 0.0 0.1 0.7 1.6 4.9 3.0 2.2 1.0 4.3
2010 7.6 7.7 -0.1 0.0 0.0 31 -0.7 5.2 4.1 2.7 15 35
2011 4.2 4.0 0.2 0.0 0.0 0.4 0.2 35 34 19 0.7 0.8

2. Euro area — deficit-debt adjustment

Change in| Deficit (-) / Deficit-debt adjustment?
debt| surplus (+)
Total Transactions in main financial assets held by general government \Valuation Other| Other®
effects| Exchange| changesin
Total| Currency| Loans| Securities®| Sharesand rate volume
and other| Privatisations Equity effects
deposits equity injections
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 31 -3.2 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.1 -0.2 0.1 -0.2 -0.1 0.0 0.1
2004 3.2 -2.9 0.2 0.2 0.2 0.0 0.1 0.0 -0.5 0.2 -0.1 0.0 0.0 0.1
2005 33 -2.5 0.8 0.6 0.3 0.0 0.1 0.1 -0.3 0.2 0.3 0.0 0.0 0.0
2006 1.6 -1.4 0.2 0.2 0.3 -0.1 0.2 -0.2 -0.4 0.1 0.1 0.0 0.0 -0.1
2007 1.2 -0.7 0.5 0.6 0.2 0.0 0.2 0.1 -0.3 0.2 0.0 0.0 0.0 -0.1
2008 5.3 -2.1 3.2 3.0 0.8 0.7 0.7 0.9 -0.1 0.7 0.1 0.0 0.0 0.0
2009 7.2 -6.3 0.9 1.0 0.3 0.0 0.3 0.4 -0.3 0.5 -0.2 0.0 0.0 0.1
2010 7.6 -6.2 14 1.8 0.0 0.5 11 0.1 0.0 0.1 -0.1 0.0 0.0 -0.3
2011 4.2 -4.1 01 -02 0.2 -0.2 -0.2 -0.1 -0.1 0.2 0.2 0.0 0.0 0.1
Source: ECB.

1) Data are partially estimated. Annual change in gross nominal consolidated debt is expressed as a percentage of GDP, i.e. [debt(t) - debt(t-1)] + GDP(t).
Intergovernmental lending in the context of the financial crisis is consolidated.

2) The borrowing requirement is by definition equal to transactions in debt.

3) Includes, in addition to the impact of foreign exchange movements, effects arising from measurement at nominal value (e.g. premia or discounts on securities issued).

4) Includes, in particular, the impact of the reclassification of units and certain types of debt assumption.

5) Holders resident in the country whose government has issued the debt.

6) Includes residents of euro area countries other than the country whose government has issued the debt.

7) The difference between the annual change in gross nominal consolidated debt and the deficit as a percentage of GDP.

8) Mainly composed of transactions in other assets and liabilities (trade credits, other receivables/payables and financial derivatives).

9) Excluding financial derivatives.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Julkinen
talous

6.4 Neljannesvuosittaiset tulot, menot ja alijaama/ylijaama"

(prosenttia BKT:sté)

1. Euroalue — neljannesvuosittaiset tulot

Yhteensa Juoksevat tulot Padomatulot Lisatieto:
Valittomat Valilliset | Sosiaaliturva- Myynnit Omaisuus- Padomaverot yme;/rfsréozt)

verot verot maksut tulot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

2. Euroalue — neljannesvuosittaiset menot ja alijaama/ylijadma

Yhteensa Juoksevat menot Padomamenot Alijaama Perus-
" o — - (=) /| alijgama
Yhteensé Palkan- | Valituote- Korko- Tulon- Investoinnit | Pagoman- | y|jjaama Y
saaja- kaytto menot siirrot | Sosiaali- Tuki- siirrot )| -ylijaama
korvaukset turva- | palkkiot i
menot
1 2 g 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13

Léhteet: Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat ja kansalliset tilastot.

1) Kasitteet "tulot”, “menot” ja "alijadma/ylijadma” perustuvat EKT 95:een. Tulonsiirtoja EU:n budjetin ja julkisen sektorin ulkopuolisten yksikéiden valilla ei ole laskettu mukaan.
Muilta osin neljannesvuosittaiset tilastot laaditaan (erilaisia raportointimédraaikoja lukuun ottamatta) vastaavalla tavalla kuin vuositilastot.

2)  \Verot ja sosiaaliturvamaksut.

EKP
Kuukausikatsaus
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EURO AREA
STATISTICS

Government
finance

6.4 Quarterly revenue, expenditure and deficit/surplus )
(as a percentage of GDP)

1. Euro area— quarterly revenue

Total Current revenue Capital revenue Memo
item:
Direct taxes Indirect taxes Social Sales Property Capital Fiscal
contributions income taxes burden?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2006 Q3 43.6 431 11.8 12.4 15.1 2.3 0.8 0.5 0.3 395
Q4 49.1 485 14.4 14.1 15.8 2.5 0.9 0.6 0.3 445
2007 Q1 422 418 10.4 12.8 14.8 2.1 0.9 0.4 0.3 38.3
Q2 458 453 13.0 13.0 15.0 2.2 14 0.4 0.3 412
Q3 43.6 432 12.3 12.4 14.7 2.3 0.7 0.5 0.3 39.6
Q4 49.3 48.8 14.8 13.8 15.7 2.6 1.0 0.6 0.3 44.6
2008 Q1 423 42.0 10.9 12.3 14.8 2.1 11 0.3 0.2 38.2
Q2 452 449 12.9 12.4 15.1 2.2 15 0.4 0.3 40.6
Q3 434 431 12.2 12.0 15.0 2.3 0.8 0.4 0.3 395
Q4 48.9 484 13.9 13.4 16.4 2.7 11 0.5 0.3 439
2009 Q1 423 422 10.4 12.0 15.6 2.3 11 0.1 0.2 38.2
Q2 453 447 11.8 12.5 15.7 24 14 0.6 0.5 40.5
Q3 429 426 11.0 12.0 15.5 25 0.7 0.3 0.3 38.8
Q4 48.8 479 13.0 13.6 16.4 2.8 1.0 0.8 0.5 435
2010 Q1 421 419 10.1 12.2 15.5 2.3 0.9 0.2 0.3 38.0
Q2 45.0 445 11.8 12.6 15.4 25 13 0.4 0.3 40.2
Q3 431 427 10.9 12.5 15.2 25 0.7 0.3 0.3 38.9
Q4 48.7 479 13.2 13.4 16.4 2.9 1.0 0.7 0.3 433
2011 Q1 429 426 10.6 12.4 15.3 24 1.0 0.3 0.3 38.7
Q2 452 448 12.0 12.7 15.4 25 15 0.3 0.3 40.3
Q3 438 435 11.4 12.5 15.3 2.6 0.8 0.3 0.3 39.6
Q4 494 484 13.3 13.4 16.7 2.9 1.0 1.0 0.4 439
2012 Q1 431 43.0 10.9 12.6 15.3 24 0.9 0.1 0.2 39.0
Q2 46.0 458 12.6 12.9 15.6 25 13 0.3 0.3 413
Q3 443 44.0 12.0 12.5 15.4 2.6 0.7 0.3 0.3 40.2

2. Euro area — quarterly expenditure and deficit/surplus
Total Current expenditure Capital expenditure Deficit (-)/ Primary
surplus (+) deficit (-)/
Total | Compensation| Intermediate| Interest| Current Investment|  Capital surplus (+)

of | consumption transfers Social| Subsidies transfers
employees benefits

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2006 Q3 454 41.8 9.8 4.8 2.9 243 20.9 12 3.6 2.6 1.0 -1.8 11
Q4 49.6 447 10.8 6.1 2.7 25.0 213 13 4.9 2.7 2.2 -0.4 2.3
2007 Q1 448 413 9.9 43 2.9 24.1 20.7 11 35 2.3 12 -2.6 0.3
Q2 449 415 10.1 4.6 3.2 23.6 20.6 11 34 25 0.9 0.9 4.1
Q3 447 411 9.6 4.8 2.9 23.8 205 11 3.6 2.6 0.9 -1.1 1.9
Q4 49.3 44.8 10.8 6.1 2.8 25.0 212 15 45 2.8 1.7 0.0 2.9
2008 Q1 454 418 9.9 4.4 31 245 20.8 12 3.6 2.3 12 -3.1 0.0
Q2 459 423 10.3 4.8 33 239 20.8 11 3.6 2.6 1.0 -0.6 2.7
Q3 45.9 422 9.8 5.0 3.0 243 212 11 3.7 2.7 1.0 -2.4 0.6
Q4 514 46.8 11.2 6.5 2.8 26.2 222 14 4.6 2.9 17 -2.5 0.3
2009 Q1 494 45.6 10.7 4.9 2.9 27.0 23.0 13 3.8 2.6 12 -7.0 -4.1
Q2 50.6 46.4 11.1 5.4 3.0 26.9 233 13 4.2 2.8 13 -5.3 -2.3
Q3 50.2 46.1 10.5 5.6 2.9 271 235 13 4.1 2.8 11 -7.2 -4.4
Q4 54.6 49.7 11.8 6.9 2.6 284 24.0 15 4.9 3.0 19 -5.9 -3.3
2010 Q1 50.3 46.5 10.8 4.9 2.8 28.0 23.6 14 3.9 2.3 15 -8.2 -5.4
Q2 494 459 11.0 5.3 3.0 26.7 232 13 35 25 11 -4.4 -1.5
Q3 50.5 453 10.2 5.5 2.8 26.8 231 13 5.2 2.6 2.6 -7.5 -4.7
Q4 535 48.7 11.4 6.8 2.8 217 236 15 4.7 2.7 2.0 -4.8 -2.0
2011 Q1 485 454 10.5 4.8 3.0 272 231 13 31 2.1 0.9 -5.7 -2.7
Q2 484 452 10.6 5.1 3.2 26.2 229 12 3.2 2.3 0.9 -3.3 -0.1
Q3 48.3 449 10.1 5.4 3.0 264 23.0 12 35 2.3 11 -4.5 -1.5
Q4 52.6 48.7 11.3 6.7 3.0 217 236 15 3.9 25 17 -3.2 -0.2
2012 Q1 48.2 45.6 10.3 4.8 31 274 233 12 2.6 1.9 0.7 -5.1 -1.9
Q2 49.0 457 10.6 5.2 3.2 26.7 233 11 33 2.1 1.2 -2.9 0.3
Q3 48.8 451 10.0 5.4 2.9 26.8 234 11 3.7 2.2 14 -4.4 -1.5

Sources: ECB calculations based on Eurostat and national data.
1) The concepts “revenue”, "expenditure” and “deficit/surplus" are based on the ESA 95. Transactions between the EU budget and entities outside

the government sector are not included. Otherwise, except for different data transmission deadlines, the quarterly data are consistent with the annual data.
2) The fiscal burden comprises taxes and social contributions.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

6.5 Neljannesvuosittainen velka ja velan muutos'

(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue — julkisyhteisdjen konsolidoitu bruttovelka (EMU-kriteerien mukainen) rahoitusvaateittain

Yhteensa Rahoitusvaateet
Kateinen ja talletukset Lainat Lyhytaikaiset arvopaperit Pitkaaikaiset arvopaperit
1 2 3 4 5

2. Euroalue - alijadmaé-/velkaoikaisut

Velan Alijaama Alijadmaé-/velkaoikaisut Lisatieto:
muutos | ()/ Lainanotto-
ylijadma (+) | Yhteensa Arvostustekijét ja Muut tarve
Julkisyhteis6jen rahoitusvarojen muutokset muut muutokset
velan madrasssé
Yhteensd | Kéteinen ja Lainat | Arvopaperit | Osakkeet ja
talletukset osuudet
1 2 3) 4 5) 6 7 8 9 10 11

K30 Alijaama, lainanottotarve ja velan muutos K31 Julkisyhteisdjen konsolidoitu bruttovelka (EMU-kriteerien mukainen)
(neljan vuosineljanneksen liukuva summa prosentteina BKT:st4) (BKT:hen suhteutetun velan vuotuinen muutos ja sen osatekijét)

— Alijaama I Alijaama-/vel kaoikaisut

— = Velan muutos I Perusalijaamal-ylijaama

= === Lainanottotarve I BKT:n kasvuvauhdin ja koron erotus

—— BKT:hen suhteutetun velan muutos

Lahteet: Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat ja kansalliset tilastot.
1) Rahoituskriisin yhteydessé annetut hallitusten valiset lainat konsolidoituna.

EKP
. Kuukausikatsaus
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6.5 Quarterly debt and change in debt )
(as a percentage of GDP)

1. Euro area — Maastricht debt by financial instrument

Total Financial instruments
Currency and deposits| Loans| Short-term securities| Long-term securities
1 2 3 4 5
2009 Q4 80.0 25 12.7 8.3 56.5
2010 Q1 81.6 24 12.9 8.2 58.2
Q2 82.9 24 135 7.8 59.2
Q3 83.0 24 13.4 7.9 59.2
Q4 85.4 24 15.4 7.3 60.2
2011 Q1 86.2 24 15.2 74 61.2
Q2 87.1 24 15.0 7.5 62.2
Q3 86.8 24 15.2 7.8 61.4
Q4 87.3 24 15.5 74 62.1
2012 Q1 88.2 25 15.8 7.6 62.3
Q2 89.9 25 16.7 7.3 63.4
Q3 90.0 25 16.5 7.2 63.7
2. Euro area — deficit-debt adjustment
Change in Deficit (-)/ Deficit-debt adjustment Memo
debt surplus (+) item:
Total Transactions in main financial assets held by general government Valuation effects Other Borrowing
and other changes requirement
Total Currency Loans Securities Shares and in volume
and deposits other equity
1 2 3 5 6 8 9 10 11
2009 Q4 2.2 -5.9 -3.7 -2.7 -2.9 -0.1 0.1 0.2 -0.2 -0.8 24
2010 Q1 8.1 -8.2 -0.1 0.8 0.8 -0.1 -0.3 0.3 -04 -0.5 8.5
Q2 7.7 -44 32 33 2.0 11 -0.2 04 -0.1 0.0 7.8
Q3 2.8 -75 -4.7 -2.9 -2.3 -0.6 0.0 0.0 0.0 -1.8 2.8
Q4 11.7 -4.8 6.9 5.7 -0.3 1.6 4.7 -0.3 0.0 12 11.7
2011 Q1 6.6 -5.7 1.0 0.8 2.0 -0.7 -0.3 -0.1 -0.2 0.3 6.8
Q2 6.0 -3.3 2.8 2.6 2.8 0.6 -04 -0.5 0.2 0.0 5.8
Q3 0.7 -4.5 -3.7 -3.7 -3.7 -04 0.1 0.2 0.6 -0.6 0.2
Q4 34 -3.2 0.2 -0.5 -0.3 -0.2 -0.1 0.1 0.1 0.7 33
2012 Q1 4.9 -5.1 -0.2 34 4.0 -0.3 -0.3 0.1 -3.7 0.1 8.6
Q2 7.1 -2.9 4.1 32 1.6 0.5 0.0 11 -0.5 15 7.6
Q3 0.6 -44 -3.8 -1.9 -2.0 0.2 -0.3 0.3 0.1 -2.0 0.5

C30 Deficit, borrowing requirement and change in debt

(four-quarter moving sum as a percentage of GDP)

C31 Maastricht debt
(annual change in the debt-to-GDP ratio and underlying factors)

- Il deficit-debt adjustment
= deficit . .
) I primary deficit/surplus
= = change in debt - i .
«ee Dorrowing reauirement Il growth/interest rate differential
g req —— change in debt-to-GDP ratio
10.0 10.0 12.0 12.0
9.0 ) 9.0
i'i. 10.0
8.0 it 8.0
. » 80
1} .
7.0 ii ; ,-'\ 7.0
6.0 I On N1 6.0 60
' i / .1 \‘ '
5.0 i Y\ .50 40
i [ B
40 o i / ot | 4.0 20
3.0 ¢ L ',“ i 3.0
A \ i / 0.0
2.0 j TN A i’ 2.0
S N/ -2.0
1.0 1.0 '
/
0.0 T T T T T T T T T T T 0.0 -4.0 T T T T T T T T T T T -4.0
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Sources: ECB calculations based on Eurostat and national data.

1

Intergovernmental lending in the context of the financial crisis is consolidated.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

ULKOMAISET TALOUSTOIMET JA VARALLISUUS

1.1 VYhteenveto maksutaseesta')

(miljardia euroa, nettomaaraiset taloustoimet)

Vaihtotase Paa- Netto- Rahoitustase Virheel-
oman- [ luoton- liset ja
Yhteensa Tavarat | Palvelut | Tuotan- Tulon- siirrot | anto/otto | Yhteensa Suorat Arvo- | Johdan- Muut | Valuutta- | tunnista-
non- siirrot ulko- sijoi- paperi- naiset | sijoituk- | varanto | mattomat
tekija- maille/Ita tukset sijoi- set erat

korvauk- (sarak- tukset

set keet 1+6)

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

12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet

12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet, % BKT:sta

K33 Euroalueen maksutase: suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
(12 kk:n kumulatiiviset taloustoimet, % BKT:std)

K32 Euroalueen maksutase: vaihtotase

(kausivaihtelusta puhdistettu, 12 kk:n kumulatiiviset taloustoimet, % BKT:sté)

= Suorat sijoitukset, netto
= Arvopaperisijoitukset, netto

Vaihtotase

Lahde: EKP.
1) Lukujen merkintatapa on selitetty Yleisté-osassa.
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EXTERNAL TRANSACTIONS AND POSITIONS

7.1 Summary balance of payments!)

(EUR billions; net transactions)

Current account Net Financial account
Capital lending/ Errors and
Total| Goods| Services| Income| Current| account| borrowing Total Direct| Portfolio| Financial Other| Reserve omissions
transfers to/from investment| investment| derivatives [investment assets
rest of
the world
(columns
1+6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2010 31 18.2 54.3 404  -109.8 7.8 10.9 515 -95.0 124.1 17.8 -30.8 -10.5 -16.4
2011 12,5 9.2 67.2 430  -106.9 11.5 239 -45.3 -154.8 274.0 -4.9 -149.5 -10.2 214
2012 110.8 104.2 89.6 282 -1112 11.2 122.0 -153.5 -50.9 64.1 0.0 -152.8 -13.9 315
2011 Q4 36.6 15.8 18.7 222 -20.0 6.1 427 -42.2 -35.7 -34.0 -10.9 451 -6.7 -0.5
2012 Q1 -4.6 6.3 15.3 13.0 -39.2 2.0 -2.6 3.6 -35 -71.0 -6.7 86.9 -2.1 -1.0
Q2 14.9 25.2 25.4 -10.2 -25.5 11 16.0 -20.4 -16.3 94.2 -9.1 -80.3 -9.0 44
Q3 41.0 30.5 26.8 13.2 -29.5 35 445 -55.0 -25.7 -9.3 -0.6 -19.4 -0.1 10.5
Q4 59.5 422 221 12.3 -17.0 4.6 64.1 -81.6 -55 50.2 16.4 -140.0 -2.8 17.5
2011 Dec. 234 9.0 7.9 9.1 -2.6 17 25.1 -21.6 10.9 -51.8 5.1 29.7 -54 -34
2012 Jan. -11.7 -7.6 32 24 -9.7 0.3 -11.3 19.2 0.3 -39.4 -6.2 65.6 -11 -7.9
Feb. -35 32 5.0 5.7 -17.4 1.8 -1.8 6.5 5.7 12.1 44 -14.1 -1.6 -4.7
Mar. 10.6 10.7 7.1 4.9 -12.1 -0.1 10.5 -22.1 -94 -43.7 -4.9 35.4 0.7 11.6
Apr. 23 53 6.8 -0.6 -9.2 0.2 25 -3.8 -35 32 0.8 -1.3 -3.0 13
May -4.8 6.2 8.6 -11.1 -8.5 1.3 -35 1.9 8.2 25.6 -7.0 -234 -15 1.6
June 17.4 13.7 10.0 15 -7.8 -04 17.0 -185 -21.0 65.4 -2.8 -55.6 -45 15
July 20.8 14.5 9.3 4.9 -7.8 0.5 213 -21.0 -5.8 9.2 -2.3 -22.6 0.5 -0.3
Aug. 8.5 5.6 8.5 4.9 -10.6 15 9.9 -9.2 14.7 -18.6 35 -7.3 -1.6 -0.7
Sep. 11.8 10.4 9.0 34 -11.1 15 13.3 -24.8 -34.6 0.1 -1.8 10.5 1.0 115
Oct. 11.6 12.5 6.9 2.0 -9.8 1.8 13.4 -12.0 -10.6 458 4.0 -48.7 -24 -15
Nov. 20.8 16.7 5.7 45 -6.0 16 225 -22.7 13.7 16.5 10.5 -62.4 -1.0 0.2
Dec. 27.0 13.0 9.4 5.8 -1.2 12 28.2 -47.0 -8.6 -12.1 1.9 -28.9 0.7 18.8
12-month cumulated transactions
2012 Dec. 110.8 104.2 89.6 282 -1112 11.2 122.0 -153.5 -50.9 64.1 0.0 -152.8 -13.9 315
12-month cumulated transactions as a percentage of GDP
2012 Dec. 12 11 0.9 0.3 -1.2 0.1 13 -1.6 -0.5 0.7 0.0 -1.6 -0.1 0.3

C32 Euro area b.o.p.: current account C33 Euro area b.o.p.: direct and portfolio investment

(seasonally adjusted; 12-month cumulated transactions as a percentage of GDP) (12-month cumulated transactions as a percentage of GDP)

= net direct investment

= current account balance L
= === net portfolio investment

15 15 5.0 5.0

05 A/ 05
A NN
ol | M
10 / \ / -10
-15 \v./ -15

-2.0 -4.0

2002 2004 2006 2008 '2010° "2012° 2002 2004 2006 2008 '2010° 2012

Source: ECB.
1) The sign convention is explained in the General Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

1.2 Vaihtotase ja padomansiirrot

(miljardia euroa, taloustoimet)

1. Yhteenveto vaihtotaseesta ja pddomansiirroista

Vaihtotase P&&omansiirrot
Yhteensa Tavarat Palvelut Tuotannontekija- Tulonsiirrot
korvaukset
Tulot| Menot | Netto Tulot | Menot Tulot | Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
Palkansaajien Palkansaajien
raha- raha-
lahetykset lahetykset
1 2 3 4 5) 6 7 8 9] 10 11 12 13 14 15

Kausivaihtelusta puhdistettu

12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet

12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet, % BKT:sta

K34 Euroalueen maksutase: tavarat K35 Euroalueen maksutase: palvelut
(kausivaihtelusta puhdistettu, 12 kk:n kumulatiiviset taloustoimet, % BKT:std) (kausivaihtelusta puhdistettu, 12 kk:n kumulatiiviset taloustoimet, % BKT:std)
= Vienti (tulot) = Vienti (tulot)
***°*  Tuonti (menot) s+ Tuonti (menot)
Léhde: EKP.

EKP
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7.2 Current and capital accounts
(EUR billions; transactions)

1. Summary current and capital accounts

Current account Capital account
Total Goods Services Income Current transfers

Credit|  Debit Net Credit|  Debit Credit|  Debit Credit|  Debit Credit Debit Credit Debit

Workers’ Workers’

remit- remit-

tances tances
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2010 2,6935 2,690.4 31 1566.8 1,548.6 5417  487.4 4980 4576 87.0 6.3 196.8 27.1 20.3 12,5
2011 2,975.0 2,962.5 125 1,7755 1,766.2 576.6  509.4 5284 4854 945 6.6 201.4 27.8 25.0 135
2012 3,128.2 30174 1108 19122 1,807.9 6152  525.6 5065 478.2 944 . 205.6 . 255 14.3
2011 Q4 7852 7486 36.6 4636  447.8 1516  133.0 1376 1155 324 16 524 7.0 11.3 5.2
2012 Q1 751.3 7559 -4.6 464.0  457.7 137.1 1219 1243 1113 258 15 65.0 6.3 4.8 2.8
Q2 788.0 7731 14.9 479.0 4538 1547 1293 1335 1436 209 16 463 6.6 5.2 4.1
Q3 786.2 7452 41.0 479.1 4485 1646  137.8 1257 1125 16.8 18 463 6.6 6.4 2.9
Q4 802.7 7432 59.5 490.1 4479 158.7  136.6 1230 1108 309 . 479 . 9.1 4.4
2012 Oct. 2709 2593 11.6 1736 1611 52.9 46.0 38.2 362 6.2 - 159 - 3.2 1.4
Nov. 263.6 2428 20.8 168.0 1513 50.2 445 36.8 324 86 - 147 - 2.7 11
Dec. 268.2 2411 27.0 1485 1354 55.6 46.2 48.0 422 161 - 173 - 31 2.0

Seasonally adjusted
2012 Q2 787.0  760.4 26.6 480.3  455.3 1548 1321 1278 1210 242 - 520 - - -
Q3 7932 7629 30.2 4839  458.2 1555 1333 1296 1197 241 - 518 - - -
Q4 780.2 7425 37.7 4819 4449 1555  133.0 1199 1165 229 - 480 - - -
2012 Oct. 258.1  250.1 8.0 1588 1487 51.2 43.8 40.7 410 74 - 166 - - -
Nov. 259.1 2432 15.9 160.6  147.6 52.0 447 39.0 359 75 - 150 - - -
Dec. 263.0 249.2 13.9 1624 1487 52.4 445 40.3 396 7.9 - 163 - - -
12-month cumulated transactions
2012 Dec. 3,130.0 3,0139 1161 19132 1,805.8 6147 5254 506.6  478.4 955 - 2043 - - -
12-month cumulated transactions as a percentage of GDP

2012 Dec. 33.0 31.8 12 20.2 19.0 6.5 55 53 50 10 - 22 - - -

C35 Euro area b.o.p.: services

(seasonally adjusted; 12-month cumulated transactions as a percentage of GDP)

= exports (credit)

imports (debit)

= exports (credit)

imports (debit)

22,0 20 70 7.0
20.0 A 200 65 / 6.5
18.0 180 60 / 6.0
: / 55 |55
16.0 /. 16.0 Looe?
\ / 5.0 5.0
14.0 4 14.0 /
/ : 45 - 45
12,0 2 120 /
- 40 / 40
10.0 / I 00 - A a5
80 80 30| 7 i 3.0
6.0 — 60 25 _— 25
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.2 Vaihtotase ja padomansiirrot

(miljardia euroa)

2. Tuotannontekijakorvaukset
(taloustoimet)

Pféﬁgjizé? Pasomakorvaukset
Tulot | Menot Yhteensé Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset
Tulot | Menot Oman p&doman tuotot Korot Oman paaoman tuotot Korot Tulot Menot
Tulot Menot Tulot| Menot Tulot Menot Tulot | Menot
Uudelleen Uudelleen
sijoitetut sijoitetut
voitot voitot
1 2 3 4| 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16

3. Maaryhmittéinen ja maittainen erittely
(kumulativiset taloustoimet)

Yhteensa Euroalueen ulkopuoliset EU-maat Brasilia | Kanada | Kiina | Intia [Japani | Vendja | Sveitsi | Yhdys- [Muut

Yhteensa | Tanska | Ruotsi Iso- Muut | EU:n vallat
Britannia | EU-maat | toimi-
elimet

2011/1v=2012/111 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Tulot

Vaihtotase
Tavarat
Palvelut
Tuotannontekijakorvaukset
Paaomakorvaukset
Tulonsiirrot
Padomansiirrot

Menot

Vaihtotase
Tavarat
Palvelut
Tuotannontekijakorvaukset
Padomakorvaukset
Tulonsiirrot
P&&omansiirrot

Netto

Vaihtotase
Tavarat
Palvelut
Tuotannontekijakorvaukset
Paadomakorvaukset
Tulonsiirrot
Padomansiirrot

Lahde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013 HELY



EURO AREA
STATISTICS

External
transactions
and
positions

7.2 Current and capital accounts
(EUR billions)

2. Income account
(transactions)

Compensation
of employees Investment income
Credit Debit Total Direct investment Portfolio investment Other investment
Credit Debit Equity Debt Equity Debt Credit| Debit
Credit Debit Credit Debit| Credit Debit Credit Debit
Reinv. Reinv.
earnings earnings
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 12 13 14 15 16
2009 225 12.0 411.8 4133 163.6 259 1004 124 23.7 24.8 245 77.2 100.9 1215 99.1 89.4
2010 25.1 11.9 472.9 4457 2420 51.4 150.2 415 22.2 22.6 28.6 83.9 102.2 124.6 77.8 64.3
2011 26.7 124 501.7 473.0 2527 42.0 1542 56.8 24.7 22.6 35.1 95.6 102.6 133.3 86.7 67.4
2011 Q3 6.6 3.7 121.8 112.3 58.5 15 38.1 19.8 6.5 5.4 18.5 25.9 335 22.1 16.8
Q4 6.9 3.2 130.7 112.3 68.0 13.9 374 1.9 7.2 7.1 16.4 25.4 34.3 23.1 17.2
2012 Q1 6.8 2.3 117.5 109.0 56.6 25.0 36.4 184 5.9 5.4 . 16.9 24.3 33.6 21.9 16.7
Q2 7.1 33 126.4 140.3 58.0 0.2 43.9 9.1 6.8 6.2 155 45.2 24.6 29.6 215 154
Q3 7.0 3.9 118.6 108.6 55.7 155 36.9 15.0 7.9 5.9 21.3 24.6 30.6 20.5 13.9
3. Geographical breakdown
(cumulated transactions)
Total EU Member States outside the euro area Brazil| Canada| China| India| Japan| Russia|Switzer-| United| Other
land| States
Total Den-| Sweden| United|Other EU EU
mark Kingdom | countries insti-
2011 Q4 to tutions
2012 Q3 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Credits
Current account 3,110.7  991.0 53.8 91.8 47338 309.1 62.5 62.8 48.6 1583 40.4 702 1185 2442 4214 9554
Goods 1,885.6 5823 34.6 57.7 24538 244.1 0.2 32.8 225 1218 30.1 43.9 885 1325 2258 6054
Services 608.1 184.1 121 16.7 115.0 33.7 6.6 10.2 10.5 21.6 7.2 145 19.9 60.2 93.3 186.6
Income 521.1 161.6 6.2 153  102.1 28.4 9.5 194 14.7 14.4 2.9 10.8 9.6 42.9 955 1494
Investment income| 493.2  154.0 55 151  100.5 27.7 5.2 194 14.6 14.3 2.8 10.8 9.5 28.3 93.6 14538
Current transfers 95.9 63.1 0.8 2.1 10.9 3.0 46.3 0.4 0.8 0.7 0.3 0.9 0.5 8.6 6.8 13.9
Capital account 27.8 23.0 0.0 0.0 0.8 0.5 21.6 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.9 0.3 3.4
Debits
Current account 3,022.8  959.7 49.7 91.6 4273 2794 1117 39.6 31.8 - 345 1040 1517 209.2 3989 -
Goods 1,807.8  504.3 30.2 50.9 1975 225.6 0.0 30.2 150 205.9 25.7 50.0 1361 1059 1522 582.6
Services 5220 1534 9.2 14.1 90.8 39.1 0.3 5.9 7.3 15.1 6.7 10.3 10.5 452 107.8 159.6
Income 483.0 1753 9.3 248 1267 9.6 49 2.1 7.6 - 11 43.0 44 48.6 1327 -
Investment income| 470.3  168.8 9.2 247 1250 5.0 4.9 2.0 7.4 - 0.8 42.8 42 48.1 1315 -
Current transfers 2100 126.7 1.0 1.8 12.3 51 1065 14 1.9 4.4 0.9 0.7 0.7 9.5 6.3 57.5
Capital account 15.1 2.0 0.3 0.1 11 0.4 0.2 0.2 0.1 0.3 0.2 0.0 0.1 0.4 42 7.6
Net
Current account 88.0 31.3 4.0 0.2 46.5 29.7  -49.2 23.2 16.7 - 59 -338 -332 35.0 224 -
Goods 77.8 78.1 4.4 6.8 48.3 18.5 0.2 2.6 76  -842 43 -6.1  -47.6 26.6 73.7 22.8
Services 86.2 30.6 2.9 2.6 24.2 -5.4 6.3 4.2 3.2 6.4 0.5 42 9.4 150 -145 27.0
Income 381  -138 -3.1 -95  -24.6 18.8 4.6 17.3 7.1 - 1.7 -322 5.2 -5.7  -37.2 -
Investment income 23.0 -14.8 -3.7 -9.6 -24.5 22.7 0.3 17.4 7.2 - 2.0 -32.1 53 -19.8 -37.9 -
Current transfers -114.1 -63.6 -0.2 0.3 -14 -2.1 -60.2 -1.0 -11 -3.7 -0.7 0.2 -0.2 -0.9 05 -436
Capital account 12.6 20.9 -0.2 0.0 -0.3 0.1 21.4 -0.1 0.0 -0.3 -0.2 0.0 0.1 0.5 -39 -4.3
Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

1.3 Rahoitustase

(miljardia euroa, vuotuinen kasvuvauhti, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet ja muut muutokset koko ajanjaksolla)

1. Yhteenveto rahoitustaseesta

Yhteensa Yhteensa, Suorat sijoitukset Arvopaperi- Johdannaiset, | Muut sijoitukset | Valuutta-
% BKT:sta sijoitukset netto varanto
Saamiset Velat Netto | Saamiset \elat Netto | Saamiset Velat | Saamiset Velat Saamiset Velat
i 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14

Kannat (ulkomainen varallisuusasema)

Kantojen muutokset

Taloustoimet

Muut muutokset

Valuuttakurssimuutoksista johtuvat muutokset

Hintojen muutoksista johtuvat muutokset

Muista korjauksista johtuvat muutokset

Kantojen kasvuvauhti

Lahde: EKP.
1) Johdannaiset siséltyvat tuloihin.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013



7.3 Financial account

(EUR bhillions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions and other changes during period)

1. Summary financial account

Totalv Total Direct Portfolio Net Other Reserve
as a % of GDP investment investment financial investment assets
derivatives
Assets | Liabilities Net Assets| Liabilities Net Assets | Liabilities Assets| Liabilities Assets | Liabilities
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Outstanding amounts (international investment position)
2009 13,739.1 15225.6 -1,486.4 154.0 170.7 -16.7 44128 355325 4,3409 6,863.8 -1.3 45272  4,829.3 459.6
2010 15,216.8 16,479.1 -1,262.3 165.8 179.6 -138 49467 39086  4,907.3  7,470.9 -326 48076 5,099.5 587.8
2011 15,8435 17,1584 -1,314.9 168.2 182.1 -140 55647 43920 4,762.6  7,636.5 -243 48772 51299 663.4
2012 Q1 16,165.3 17,177.2 -1,012.0 170.9 181.7 -10.7  5,626.2  4,1447 50446  7,808.3 -241 48473 52243 671.2
Q2 16,483.1 17,702.0 -1,218.9 174.1 187.0 -129 58348 45932 50428 7,842.6 -289 49329 5,266.2 701.5
Q3 16,668.5 17,863.3 -1,194.9 175.9 188.5 -126 58796 4,646.8 51940  8,049.7 -205 48815 5,166.8 733.8
Changes to outstanding amounts
2008 -757.8 -428.8 -329.0 -8.2 -4.6 -3.6 189.2 38.2 -803.9 -571.2 284 -198.5 104.2 27.0
2009 504.2 387.6 116.6 5.7 4.3 1.3 497.0 2725 513.7 896.9 -0.9 -591.0 -781.8 854
2010 14777  1,253.5 224.2 16.1 13.7 2.4 533.9 376.1 566.4 607.1 -31.2 280.4 270.2 128.2
2011 626.7 679.3 -52.6 6.7 7.2 -0.6 618.0 483.3 -144.7 165.6 8.3 69.6 304 75.6
2012 Q2 317.8 524.7 -207.0 134 22.1 -8.7 208.6 4485 -1.8 343 -4.9 85.6 42.0 30.3
Q3 185.4 161.4 24.0 7.9 6.8 1.0 44.8 53.6 151.2 207.1 8.5 -51.4 -99.4 323
Transactions
2008 421.0 540.3 -119.3 4.6 5.8 -1.3 338.3 107.4 4.7 252.7 84.6 -10.0 180.1 34
2009 -89.7 -74.6 -15.1 -1.0 -0.8 -0.2 352.9 285.9 96.0 3434 -19.0 -515.0 -703.8 -4.6
2010 652.9 658.4 -5.5 7.1 7.2 -0.1 356.7 261.7 135.9 260.1 -17.8 167.5 136.7 10.5
2011 535.3 490.0 453 5.7 5.2 0.5 408.0 253.1 -51.9 222.1 4.9 164.2 14.7 10.2
2012 Q2 76.3 55.9 20.4 3.2 2.4 0.9 65.7 494 -58.9 353 9.1 515 -28.8 9.0
Q3 84.8 29.8 55.0 3.6 13 2.3 61.3 35.6 413 321 0.6 -18.5 -37.9 0.1
Q4 -36.9 -118.6 81.6 -1.5 -4.9 3.4 10.2 4.7 82.0 132.3 -16.4 -115.5 -255.5 2.8
2012 Aug. 4.7 -4.5 9.2 - - - 24.8 394 22.5 3.9 -35 -40.6 -47.9 1.6
Sep. 18.3 -6.6 24.8 - - - 22.8 -11.8 27.1 27.2 1.8 -324 -22.0 -1.0
Oct. 437 317 12.0 - - - 20.7 10.1 -0.2 45.6 -4.0 24.7 -24.0 2.4
Nov. 12.5 -10.2 22.7 - - - -6.1 7.7 36.7 53.2 -10.5 -8.7 -71.1 1.0
Dec. -93.0 -140.1 47.0 - - - -4.5 -13.1 45.6 334 -1.9 -1315 -160.4 -0.7
Other changes
2008 -1,172.8 -967.6 -205.2 -12.7 -10.5 -2.2 -149.2 -69.3 -808.6 -823.0 -56.2 -182.5 -75.2 23.7
2009 583.3 456.2 127.1 6.5 5.1 14 144.1 -134 417.6 547.6 18.2 -86.6 -78.1 90.0
2010 824.8 595.1 229.7 9.0 6.5 25 177.2 114.4 4305 347.1 -134 112.9 133.6 117.7
2011 914 189.4 -97.9 1.0 2.0 -1.0 210.0 230.2 -92.8 -56.5 3.4 -94.6 15.7 65.4
Other changes due to exchange rate changes
2008 -49.8 28.2 -77.9 -0.5 0.3 -0.8 -25.0 -33.8 6.6 419 . -40.7 20.1 9.3
2009 -49.2 -56.0 6.8 -0.6 -0.6 0.1 -5.3 5.6 -29.8 -34.4 . -11.5 -27.2 -2.7
2010 535.4 323.1 212.3 5.8 35 2.3 166.0 59.5 180.0 103.1 . 176.3 160.6 13.0
2011 134.4 164.2 -29.8 14 1.7 -0.3 16.9 11.6 415 63.0 . 68.3 89.7 7.7
Other changes due to price changes
2008 -1,002.7 -975.6 -27.1 -10.8 -10.6 -0.3 -159.2 -60.7 -809.5 -915.0 -56.0 . . 22.0
2009 634.8 493.1 141.7 7.1 5.5 1.6 147.4 29.4 4235 463.8 18.2 . . 45.8
2010 327.4 156.5 170.9 3.6 17 1.9 52.6 2.4 186.1 154.1 -133 . . 102.0
2011 84.1 -252.7 336.8 0.9 -2.7 3.6 -20.3 0.0 39.9 -252.7 3.7 . . 60.7
Other changes due to other adjustments
2008 -118.7 -26.2 -92.5 -1.3 -0.3 -1.0 36.7 27.3 -6.0 423 . -141.8 -95.9 -1.7
2009 -2.3 19.1 -21.4 0.0 0.2 -0.2 2.0 -48.3 24.0 118.3 . -75.1 -50.8 46.9
2010 -37.9 115.4 -153.3 -0.4 13 -1.7 -41.5 52.5 64.3 89.9 . -63.5 -27.0 2.7
2011 -126.8 277.9 -404.7 -1.3 2.9 -4.3 213.4 218.6 -174.2 133.2 . -162.9 -74.0 -3.0
Growth rates of outstanding amounts
2008 3.0 35 - 9.2 33 -0.2 4.0 -0.2 33 1.0
2009 -0.7 -0.5 - 8.9 8.8 2.4 5.6 -10.0 -125 -1.3
2010 4.6 4.2 - 7.8 7.2 3.0 3.7 3.7 2.8 2.0
2011 3.6 3.0 - 8.3 6.7 -1.2 3.0 35 0.3 1.6
2012 Q2 2.9 2.3 - 6.7 6.3 -1.1 -0.3 2.4 3.2 2.1
Q3 2.4 1.6 - 6.1 6.0 1.2 0.5 -0.8 -0.3 2.7
Q4 2.7 1.6 3.8 3.8 3.9 33 0.1 -2.9 21
Source: ECB.

1) Net financial derivatives are included in assets.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.3 Rahoitustase

(miljardia euroa, vuotuinen kasvuvauhti, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

2. Suorat sijoitukset

Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle
Yhteensa Oma pddoma ja Muu paéoma, lahinna Yhteensa Oma padoma ja Muu paéoma, lahinna
uudelleen sijoitetut voitot konsernien siséisia lainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien siséisia lainoja
Yhteensa Raha- | Muut kuin | Yhteensa Raha- | Muut kuin Yhteensa Raha- Muihin | Yhteensa Raha- Muihin
laitokset raha- laitokset raha- laitoksiin | kuin raha- laitoksiin | kuin raha-
laitokset laitokset laitoksiin laitoksiin
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kannat (ulkomainen varallisuusasema)

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

K36 Euroalueen ullkomainen varallisuusasema K37 Euroalueen suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset

(kannat ajanjakson lopussa, % BKT:std) (kannat ajanjakson lopussa, % BKT:std)

e Ulkomainen varallisuusasema = Suorat sijoitukset, netto
= Arvopaperisijoitukset, netto

Léahde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013 HEL0



7.3 Financial account

EURO AREA
STATISTICS

External
transactions
and
positions

(EUR billions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period, transactions during period)

2. Direct investment

By resident units abroad By non-resident units in the euro area
Total Equity capital Other capital Total Equity capital Other capital
and reinvested earnings (mostly inter-company loans) and reinvested earnings (mostly inter-company loans)
Total MFIs Non- Total MFIs Non- Total| Into MFIs Into Total| To MFIs To
MFls MFls non-MFls non-MFls
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Oustanding amounts (international investment position)
2010 4,946.7  3,825.3 2753 3,550.0 11214 17.0 11044 39086  2,940.6 904  2,850.3 968.0 14.7 953.2
2011 5564.7  4,230.1 287.6 39425 13346 135 13210 43920 33372 92.6 32446  1,054.7 11.2 1,043.5
2012 Q2 58348  4,4335 2856 4,1479 14014 130 13883 45932  3,385.8 951 322908 12074 10.3 1,197.1
Q3 5879.6  4,467.4 2923 41751 < 1,412.2 13.0 1399.2 46468  3,407.6 97.8  3,309.8  1,239.2 11.9 1,227.4
Transactions
2009 352.9 268.2 24.6 243.6 84.7 2.6 82.1 285.9 275.1 5.4 269.7 10.8 -0.6 114
2010 356.7 225.9 16.3 209.5 130.9 1.6 129.3 261.7 284.1 6.4 277.7 -224 1.7 -14.7
2011 408.0 352.1 18.4 333.7 55.8 -3.5 59.3 253.1 283.3 3.2 280.1 -30.2 -0.9 -29.3
2012 Q2 65.7 50.6 -1.7 52.4 15.0 -1.0 16.1 494 439 0.7 432 5.5 0.1 5.3
Q3 61.3 426 0.8 418 18.7 0.1 18.6 35.6 31.0 14 29.6 4.6 17 2.9
Q4 10.2 12.5 -0.4 12.9 -2.3 0.2 -2.5 4.7 18.2 -0.8 19.0 -135 -1.1 -12.4
2012 Aug. 24.8 18.6 0.9 17.7 6.2 0.1 6.1 394 39.0 0.2 38.9 0.4 -0.2 0.6
Sep. 22.8 5.0 -2.4 7.5 17.7 0.0 17.7 -11.8 -16.9 0.4 -17.3 5.0 17 33
Oct. 20.7 215 0.7 20.8 -0.8 0.1 -0.9 10.1 9.2 0.6 8.6 1.0 -1.0 2.0
Nov. -6.1 -2.3 -2.0 -0.3 -3.8 0.1 -3.9 7.7 6.8 0.3 6.5 0.8 0.2 0.6
Dec. -4.5 -6.7 0.9 -1.5 2.2 -0.1 2.3 -131 2.2 -1.7 3.9 -15.3 -0.3 -15.0
Growth rates
2010 7.8 6.3 6.8 6.2 13.2 10.6 13.3 7.2 10.6 8.0 10.7 -2.4 -37.9 -1.6
2011 8.3 9.3 6.8 9.5 5.0 -215 5.4 6.7 9.7 35 9.9 -3.9 -7.9 -3.8
2012 Q2 6.7 7.6 -0.7 8.3 35 -1.7 3.6 6.3 8.1 5.3 8.2 -0.5 -6.2 -0.4
Q3 6.1 7.1 -1.7 7.8 2.8 4.6 2.7 6.0 6.9 5.6 7.0 25 15.8 2.3
Q4 3.8 4.1 -1.3 45 3.0 17 3.0 3.8 4.7 3.7 4.8 0.8 13 0.8

C36 Euro area international investment position C37 Euro area direct and portfolio investment position

(outstanding amounts at end of period; as a percentage of GDP) (outstanding amounts at end of period; as a percentage of GDP)

= net direct investment

= net international investment position L
net portfolio investment
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

1.3 Rahoitustase

(miljardia euroa, vuotuinen kasvuvauhti, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

3. Arvopaperisijoitukset, saamiset

Yhteensa Osakkeet \Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Yhteensd | Rahalaitokset Muut kuin Yhteensa | Rahalaitokset Muut kuin 'Yhteensd | Rahalaitokset Muut kuin
rahalaitokset rahalaitokset rahalaitokset
Euro- Julkis- Euro- Julkis- Euro- Julkis-
jérjestelma yhteisot jarjestelma yhteisot jarjestelma yhteisot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Kannat (ulkomainen varallisuusasema)
Taloustoimet
Kasvuvauhdit
4. Arvopaperisijoitukset, velat
Yhteensa Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Yhteensa | Rahalaitokset Muut kuin Yhteensd | Rahalaitokset Muut kuin Yhteensd | Rahalaitokset Muut kuin
rahalaitokset rahalaitokset rahalaitokset
Julkis- Julkis-
yhteisot yhteisot
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12

Kannat (ulkomainen varallisuusasema)

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

Léhde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




7.3 Financial account

(EUR bhillions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

3. Portfolio investment assets

Total Equity Debt instruments
Bonds and notes Money market instruments
Total MFIs Non-MFls Total MFls Non-MFls Total MFIs Non-MFls
Euro- General Euro- General Euro- General
system government system government system government
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Outstanding amounts (international investment position)
2010 49073 19077 812 3.6 18265 476 25793 807.6 156 17717 745 4203 316.3 417 104.0 0.2
2011 47626 17034 625 31 16408 39.6 25929 7257 16.0 1,867.2 942  466.3 300.6 575 165.7 0.5
2012 Q2 5,042.8 1,805.6 60.0 2.8 1,745.6 39.5 2,740.7 6837 154  2,056.9 102.2 4965 3205 52.3 176.0 0.6
Q3 51940 18791 60.3 2.8 18188 414 28216 6765 152 2,145.0 103.3 4933 317.7 55.5 175.6 0.4
Transactions
2009 96.0 51.0 -0.8 0.0 51.8 25 384 -93.6 -3.8 132.0 17.5 6.7 123  -129 -5.6 0.9
2010 135.9 715 4.1 -0.2 73.3 17 1045 -126.2 -0.8 230.8 515 -46.1 -649  -11.7 18.8 -1.9
2011 -519  -71.0 -157 -0.2 -55.2 -7.3  -115 -55.0 0.3 435 -3.0 306 243 10.5 6.4 0.2
2012 Q2 -589  -25.9 -7.5 0.0 -184 0.0 -7.1  -285 -0.3 214 -34  -259 -220 -1.8 -3.9 0.2
Q3 413 5.6 0.0 0.0 5.6 0.8 35.3 -9.2 -0.4 445 -0.1 04  -33 2.8 3.7 -0.2
Q4 82.0 459 103 0.0 35.6 . 25.3 -5.9 2.4 31.2 . 10.9 -2.9 33 13.8
2012 Aug. 22.5 1.6 1.6 0.0 0.1 - 19.0 1.2 -0.1 17.8 - 1.9 2.0 4.0 -0.1 -
Sep. 27.1 8.5 -0.7 0.0 9.2 - 11.0 0.9 -0.3 10.1 - 7.6 4.3 2.7 33 -
Oct. -0.2 6.5 33 0.0 3.2 - 15 -9.0 -1.7 10.5 - -83  -14.2 -2.2 5.9 -
Nov. 36.7 -0.1 -1.6 0.0 15 - 17.6 17 3.6 15.8 - 19.3 9.7 4.8 9.6 -
Dec. 45.6 39.5 8.6 0.0 30.9 - 6.2 1.3 0.5 4.8 - -0.2 15 0.7 -1.6 -
Growth rates
2010 3.0 4.9 5.6 -5.1 4.8 4.8 42 -136 -4.9 14.8 1241  -103 -179 -254 224 -91.7
2011 -1.2 -41  -20.3 -6.0 -3.4 -15.9 -0.5 -7.0 2.2 25 -3.1 7.4 8.0 26.6 6.1 120.7
2012 Q2 -1.1 -55 -28.7 -6.2 -4.4 -11.3 0.3 99  -152 4.4 -5.7 9.0 6.8 -2.9 12.5 343
Q3 1.2 -22  -181 -5.9 -1.5 -4.7 2.2 92 -17.0 6.7 -5.9 9.3 7.3 -5.0 114 -21.6
Q4 3.9 26 11.0 2.8 2.3 . 4.2 -7.2 6.3 8.5 . 6.6 -0.2 -0.5 19.8 .
4. Portfolio investment liabilities
Total Equity Debt instruments
Bonds and notes Money market instruments
Total MFIs| Non-MFls Total MFIs Non-MFls Total MFIs Non-MFls
General General
government government
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Outstanding amounts (international investment position)
2010 7,470.9 3,175.5 665.8 2,509.7 3,841.4 1,189.9  2,6515 1,648.3 454.0 69.5 384.6 3474
2011 7,636.5 3,050.8 556.9 2,493.8 4,142.3 12735  2,868.7 1,772.1 4435 87.2 356.2 316.5
2012 Q2 7,842.6 3,221.9 544.7 2,677.2 4,151.2 1,227.0 29242 1,826.7 469.4 93.2 376.2 323.0
Q3 8,049.7 3,374.7 548.2 2,826.4 4,242.4 1,233.6  3,008.8 1,902.7 4326 73.9 358.6 315.0
Transactions
2009 3434 87.6 155 72.0 143.0 -10.0 153.0 109.4 112.8 -11.1 123.9 145.5
2010 260.1 125.9 -13.8 139.7 177.8 61.8 116.0 187.2 -43.6 14.7 -58.4 -37.7
2011 222.1 99.7 20.4 79.3 166.2 80.1 86.1 87.2 -43.8 2.7 -46.5 -34.7
2012 Q2 35.3 -1.0 -11.9 10.9 28.6 -16.6 45.2 432 7.7 13.1 -5.4 -16.7
Q3 321 19.8 -0.9 20.7 47.9 -1.4 49.3 511 -35.7 -17.1 -18.6 -7.3
Q4 132.3 70.6 -22.3 92.9 58.7 -3.4 62.1 . 3.0 -4.6 7.6
2012 Aug. 3.9 6.6 8.6 -2.0 29.9 5.7 24.3 - -32.6 -14.4 -18.3 -
Sep. 27.2 20.9 -2.2 23.2 29.5 -0.5 30.0 - -23.2 -6.1 -17.1 -
Oct. 45.6 284 -4.4 32.8 11.4 14 10.0 - 5.8 8.2 -2.4 -
Nov. 53.2 12.8 -2.9 15.7 441 0.7 434 - -3.6 -131 9.5 -
Dec. 334 29.4 -15.0 44.4 3.2 -5.4 8.6 - 0.8 0.3 0.5 -
Growth rates
2010 3.7 4.4 -2.1 6.4 4.9 5.4 4.7 12.4 -8.7 17.9 -13.1 -9.5
2011 3.0 3.2 3.2 31 4.5 7.1 33 5.4 -8.4 6.7 -11.4 -10.2
2012 Q2 -0.3 14 2.2 1.0 0.2 -3.4 1.8 1.6 -14.1 -15.6 -14.2 -16.8
Q3 0.5 2.3 3.9 17 1.3 -4.9 4.0 5.7 -15.7 -2.0 -19.0 -23.2
Q4 33 4.0 -4.9 5.8 3.4 -3.0 6.2 . -3.4 -7.3 -3.0 .
Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.3 Rahoitustase

(miljardia euroa, vuotuinen kasvuvauhti, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

5. Muut sijoitukset, saamiset

'Yhteensa Eurojarjestelma Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut sektorit
(pl. eurojérjestelma)

Yhteensd | Lainat/ Muut | Yhteensa |  Lainat/ Muut Kauppa- Lainat / Kauppa- Lainat /
kéteinen ja | saamiset kéateinen ja | saamiset luotot |  kéteinen ja luotot kateinen ja
talletukset talletukset talletukset talletukset

Kateinen ja Kéteinen ja
talletukset talletukset

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

Kannat (ulkomainen varallisuusasema)

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

6. Muut sijoitukset, velat

'Yhteensa Eurojérjestelméa Rahalaitokset Julkisyhteis6t Muut sektorit
(pl. eurojérjestelma)

Yhteensd | Lainat/ Muut | Yhteensd | Lainat/ Muut | Yhteensd | Kauppa- | Lainat Muut [Yhteensd | Kauppa- | Lainat Muut
kateinen velat kateinen velat luotot velat luotot velat

Ja ja

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

Kannat (ulkomainen varallisuusasema)

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

Léahde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013 HELY



EURO AREA
STATISTICS

External
transactions
and
positions

7.3 Financial account

(EUR billions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

5. Other investment assets

Total Eurosystem MFIs General Other sectors
(excluding Eurosystem) government
Total Loans/ Other Total Loans/ Other Trade| Loans/currency Trade| Loans/currency
currency assets currency assets credits and deposits credits|  and deposits
and and
deposits deposits Currency Currency
and and
deposits deposits
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Outstanding amounts (international investment position)
2010 4,807.6 329 32.2 0.7 29720 29327 394 161.9 7.6 115.4 198 1,640.7 2133 1,2795 4416
2011 4,877.2 35.7 35.4 0.3 3,067.6 3,006.6 61.0 162.8 6.7 116.4 302 16111 2284 12151  507.8
2012 Q2 4,932.9 35.0 34.7 03 31457 3,0741 715 160.5 6.6 111.0 30.0 1,591.7 278.1 1,131.8 4921
Q3 4,881.5 373 37.0 0.3 3,080.7 3,000.9 79.8 150.3 5.1 103.1 251 1,613.2 2733 1,1434  504.7
Transactions
2009 -515.0 -0.1 -0.1 0.0 -420.4 -399.9 -20.5 11.8 -0.4 10.4 0.2 -106.3 74 -108.5 -20.2
2010 167.5 -2.9 -2.8 0.0 9.7 0.9 8.8 417 -0.3 413 4.9 119.0 87 865 52.4
2011 164.2 -2.7 -2.8 0.1 49.7 20.3 294 1.2 -0.2 0.7 10.3 116.0 81 826 49.3
2012 Q2 515 -2.4 -2.4 0.0 13 -133 14.6 6.6 0.0 6.3 5.4 46.1 22 470 16.1
Q3 -18.5 6.2 6.2 0.0 -40.8 -47.1 6.3 -9.2 -1.5 -7.6 -4.9 253 -27 133 9.6
Q4 -115.5 5.7 . . -1114 16.9 . 3.7 -26.7 . . -4.0
2012 Aug. -40.6 -0.3 - - -30.1 - - -1.8 - - -1.1 -8.4 - - -11.7
Sep. -324 14 - - -30.7 - - -7.0 - - -5.6 3.8 - - 4.0
Oct. 24.7 4.8 - - 10.2 - - 8.4 - - -1.0 13 - - 7.7
Nov. -8.7 -2.1 - - -19.1 - - 6.6 - - 4.2 5.9 - - 3.0
Dec. -131.5 3.1 - - -1025 - - 1.8 - - 0.5 -33.9 - - -14.7
Growth rates
2010 3.7 -12.7 -125 -9.9 0.4 0.1 234 34.0 -3.1 54.0 32.8 7.7 4.2 7.2 12.7
2011 35 -5.4 -5.5 404 1.8 0.8 75.3 0.9 -3.2 1.0 515 7.3 3.8 6.7 11.4
2012 Q2 24 -27.0 -27.3 40.1 -1.1 -2.0 48.0 5.0 -3.9 7.7 64.2 9.9 9.1 9.8 11.7
Q3 -0.8 -8.1 -8.2 -1.0 -5.0 -5.6 26.9 3.0 -24.4 6.3 47.0 7.3 6.6 7.7 9.1
Q4 0.1 311 . -3.8 . . 25 . . -4.9 7.0 . 11.5
6. Other investment liabilities
Total Eurosystem MFIs General Other sectors
(excluding Eurosystem) government
Total[  Loans/ Other Total[ Loans/ Other Total Trade Loans Other Total Trade Loans Other
currency | liabilities currency | liabilities credits liabilities credits liabilities
and and
deposits deposits
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Outstanding amounts (international investment position)
2010 5,0995 269.1 266.1 3.0 34910 34450 46.0 1480 0.0 141.8 6.2 11915 202.7 842.1 146.7
2011 5129.9 408.9 406.1 2.8 32083 3,140.6 67.6 2239 0.1 217.1 6.8 11,2888 224.0 871.7 193.2
2012 Q2 5,266.2 4134 4118 16 3316.8 3,237.6 79.2 2384 0.1 231.7 6.7 12975 2385 849.0 210.0
Q3 5,166.8 432.0 430.8 13 32065 3,125.0 815 2317 0.1 225.0 6.6 1,296.6 2345 843.6 2185
Transactions
2009 -7038 -233.0  -233.2 0.2 -3528  -341.6 -11.2 17.2 0.0 17.2 00 -135.2 03  -1189 -16.6
2010 136.7 8.9 6.3 2.6 -9.3 -15.2 5.9 65.6 0.0 65.1 0.5 714 15.9 29.3 26.2
2011 147 1346 134.8 -0.2 -2889  -327.6 38.7 74.1 0.0 74.0 0.0 94.9 10.4 65.7 18.8
2012 Q2 -288 734 4.7 -1.3  -116.0  -130.2 14.2 7.3 0.0 6.9 0.5 6.5 0.0 12.8 -6.3
Q3 -379 210 213 -0.3 -89.1 -93.2 4.1 -4.4 0.0 -4.4 0.0 34.6 0.4 19.0 15.1
Q4 -255.5 -0.2 . . -2045 . -5.4 . . -45.5 . .
2012 Aug. -47.9 -1.4 - - -42.2 - - -1.7 - - - -2.5 - - -
Sep. -22.0 -6.3 - - -21.9 - - -3.9 - - - 10.0 - - -
Oct. -240  -124 - - -6.6 - - 31 - - - -8.2 - - -
Nov. -71.1 1.9 - - -70.6 - - 33 - - - -5.6 - - -
Dec. -160.4 10.3 - - -1273 - - -11.8 - - - -31.6 - - -
Growth rates
2010 2.8 35 2.4 -0.2 -0.4 15.5 79.9 . 84.9 5.8 6.2 8.8 34 17.8
2011 03 506 51.2 -8.3 -9.6 89.7 50.4 . 52.6 0.2 8.1 5.2 7.9 12.9
2012 Q2 32 425 433 -4.0 -5.2 74.8 253 . 25.6 15.9 10.6 6.6 11.4 10.1
Q3 -03 352 36.0 -7.3 -8.1 377 9.2 . 9.0 16.5 8.2 3.6 9.4 5.6
Q4 -2.9 5.7 . -6.9 . . 2.2 . . . 3.8 . . .
Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

1.3 Rahoitustase

(miljardia euroa, vuotuinen kasvuvauhti, kannat ja kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

7. Valuuttavaranto®

Valuuttavaranto Lisatieto

Yhteensa Kulta Erityiset [Varanto- Valuuttasaamiset Muut Muut Lyhyt- | Osoitetut
Miljardia [Miljoo- .I?OSéO; IMOFS_UU§ Yhteensa |  Kaéteinen ja Arvopaperit Johdan- saaml; vg!.ug_tta; a:kaléet e”ty'fet
euroa| naa [OTKEUCE &= talletukset naiset €128 |[UEEIETESS | |- WEIUED |- [k
troy- - = saamiset | méadrdiset | oikeudet

i Raha- |Pankit [Yhteensd | Osak- | Joukko- Raha- maksu-

viran- keet | lainat mark- sitoumukset

omaiset kina- euro-

jaBIS paperit alueelle
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17

Kannat (ulkomainen varallisuusasema)

Taloustoimet

Kasvuvauhdit

8. Ulkomainen bruttovelka

Yhteensa Vaateittain Sektoreittain
(pl. suorat sijoitukset)
~ Lainat, Raha- | Joukkolainat | Kauppaluotot |  Muut velat Suorat |Julkisyhteisét Euro- | Rahalaitokset | Muut sektorit
kéteinen ja markkina- sijoitukset: jarjestelma (pl. euro-
talletukset paperit konsernien jarjestelma

sisdiset lainat

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Kannat (ulkomainen varallisuusasema)

Kannat, % BKT:std

Lahde: EKP.
1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa ja ovat eurojarjestelmén valuuttavarantojen tilastointitavan mukaisia. Lisatietoja Y leisté-osassa.

EKP
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7.3 Financial account

(EUR bhillions and annual growth rates; outstanding amounts and growth rates at end of period; transactions during period)

7. Reserve assets )

Reserve assets Memo
items
Total|  Monetary gold SDR|Reserve Foreign exchange Other| Other Pre-| SDR
holdings [position claims| foreign| determined| allo-
In In fine inthe| Total| Currency and Securities Financial currency | short-term| cations
EUR troy IMF deposits derivatives assets net
billions ounces drains
(millions) With| With| Total| Equity|Bonds Money on
monetary | banks and market foreign
authorities notes| instruments currency
and the BIS
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16 17
Outstanding amounts (international investment position)
2009 4624  266.1  347.180 50.8 105 134.9 11.7 81 1152 05 920 22.7 -01 0.0 321 -242 512
2010 591.2  366.2  346.962 542 158 155.0 7.7 160 1313 05 1112 19.5 0.0 0.0 26.3 -244 545
2011 667.1 422.1  346.846 540 30.2 160.9 5.3 7.8 1481 0.8 1341 13.3 -04 0.0 97.4 -86.0  55.9
2012 Q1 671.2 4317  346.847 525 309 155.8 4.5 7.6 1435 0.7 129.6 13.2 01 03 55.2 -42.7 547
Q2 7015 4403  346.825 543 334 173.0 5.1 8.6 159.7 0.6 1374 21.7 -04 04 515 -419  56.9
Q3 7338 476.4  346.827 53.8 342 168.9 54 82 1552 0.2 136.1 18.9 02 05 39.9 -395  56.2
2012 Dec. 689.4  437.2  346.693 528 319 166.8 6.1 8.8 1513 0.2 1309 20.2 06 0.6 32.8 -35.0 55.0
2013 Jan. 675.3 4259  346.694 515 315 165.7 59 11.0 1479 0.2 127.0 20.7 09 06 28.1 -36.0 537
Transactions
2009 -4.6 -2.0 - 0.5 34 65 31 12 -9.6 0.0 -142 4.6 12 00 - - -
2010 10.5 0.0 - -0.1 49 56 -54 66 4.3 0.0 106 -6.3 0.0 0.0 - - -
2011 10.2 0.1 - -16 129 -12 -23  -83 9.3 01 159 -6.8 0.0 0.0 - - -
2012 Q2 9.0 0.0 - -0.3 13 78 0.8 0.7 6.3 -01  -03 6.7 00 0.2 - - -
Q3 0.1 0.0 - 0.0 11 -11 07 -0.2 -1.7 -0.3 1.2 -2.6 00 01 - - -
Q4 2.8 - . . . . . . . . - - -
Growth rates
2008 1.0 -1.3 - -25 1055 1.7 678 -689 108 280 179 -20.6 - - - - -
2009 -1.3 -0.9 - -26 455 -44 411 -213 -7.3 1.0 -12.8 25.3 - - - - -
2010 2.0 0.0 - -01 467 37 -433 75.9 3.6 -5.2 103 -24.5 - - - - -
2011 1.6 0.0 - -3.0 823 -12 -30.0 -52.6 6.9 274 143 -45.2 - - - - -
2012 Q2 2.1 0.0 - -14 342 37 109 -40.6 76 -206 88 -7.9 - - - - -
Q3 2.7 0.0 - -1.7 254 76 203 -253 9.7 -535 6.9 412 - - - - -
Q4 21 . - . . . . . . . - - - - -
8. Gross external debt
Total By instrument By sector (excluding direct investment)
Loans, Money Bonds Trade| Other debt| Direct investment: General|  Eurosystem MFls Other
currency market and notes credits liabilities inter-company | government (excluding sectors
and| instruments lending Eurosystem)
deposits
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Outstanding amounts (international investment position)
2009 10,332.9 4,467.5 525.7 3,523.2 176.9 184.9 1,454.8 1,966.1 251.9 4,579.8 2,080.3
2010 10,850.0 4,694.9 454.0 3,841.4 202.7 201.9 1,455.1 2,143.7 269.1 4,750.4 2,231.8
2011 11,029.9 4,635.5 4435 4,142.3 224.0 270.4 1,314.3 2,312.6 408.9 4,569.0 2,425.2
2012 Q1 11,097.9 4,711.3 458.4 4,110.8 233.7 279.2 1,304.5 2,356.9 334.2 4,676.6 2,425.6
Q2 11,808.0 4,730.1 469.4 4,151.2 238.6 297.5 1,921.2 2,388.1 4134 4,637.1 2,448.2
Q3 11,797.9 4,624.4 432.6 4,242.4 234.5 307.9 1,956.0 2,449.4 432.0 4,514.1 2,446.3
Outstanding amounts as a percentage of GDP
2009 115.9 50.1 5.9 39.5 2.0 2.1 16.3 22.0 2.8 514 233
2010 118.3 51.2 5.0 419 2.2 2.2 15.9 234 2.9 51.8 243
2011 117.1 49.2 4.7 44.0 2.4 2.9 14.0 24.6 4.3 48.5 25.8
2012 Q1 117.5 49.9 4.9 435 25 3.0 13.8 25.0 35 495 25.7
Q2 124.8 50.0 5.0 439 25 31 20.3 25.2 4.4 49.0 25.9
Q3 124.5 48.8 4.6 44.8 25 3.2 20.6 25.8 4.6 476 25.8

Source: ECB.
1) Data refer to the changing composition of the euro area, in line with the approach adopted for the reserve assets of the Eurosystem. For further information, see the General Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.3 Rahoitustase

(miljardia euroa, kannat ajanjakson lopussa, taloustoimet koko ajanjaksolla)

9. Maaryhmittéinen ja maittainen erittely

Yhteensa Euroaluen ulkopuoliset EU-maat Kanada | Kiina | Japani| Sveitsi| Yhdys-| Offshore-| Kansain- Muut

Yhteensé | Tanska | Ruotsi Iso- Muut EU:n vallat klgmlt(ggi o‘ﬂggfﬁf maat

Britannia | EU-maat |  toimi- saatiot
elimet

1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2011 Kannat (ulkomainen varallisuusasema)

Suorat sijoitukset
Ulkomaille
Oma padoma /
uudelleen sijoitetut
voitot
Muu padoma
Euroalueelle
Oma padoma /
uudelleen sijoitetut
voitot
Muu padoma
Arvopaperisijoitukset,
saamiset
Osakkeet
Velkapaperit
Joukkolainat
Rahamarkkina-
paperit
Muut sijoitukset
Saamiset
Julkisyhteisot
Rahalaitokset
Muut sektorit
Velat
Julkisyhteisot
Rahalaitokset
Muut sektorit

2011/1v=2012/111 Kumulatiiviset taloustoimet

Suorat sijoitukset
Ulkomaille
Oma padoma /
uudelleen sijoitetut
voitot
Muu paddoma
Euroalueelle
Oma padoma /
uudelleen sijoitetut
voitot
Muu padoma
Arvopaperisijoitukset,
saamiset
Osakkeet
Velkapaperit
Joukkolainat
Rahamarkkina-
paperit
Muut sijoitukset
Saamiset
Julkisyhteisot
Rahalaitokset
Muut sektorit
Velat
Julkisyhteisot
Rahalaitokset
Muut sektorit

Léhde: EKP.
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EURO AREA

STATISTICS
External
transactions
and
positions
9. Geographical breakdown
Total EU Member States outside the euro area Canada|China| Japan | Switzer-| United | Offshore| Interna- Other
land| States| financial tional | countries
Total Denmark | Sweden|  United | Other EU EU centres|organisa-
Kingdom | countries|institutions tions
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2011 Outstanding amounts (international investment position)
Direct investment 1,172.7  260.7 -10.6 -13.0 11.4 274.1 -1.3 844 732 -221 125.2 40.0 -1465 -0.3 758.2
Abroad 5,564.7 1,541.1 287 1422 11,0492 3211 0.0 1838 851 745 526.0 1,082.9 487.1 0.0 15843
Equity/reinvested earnings| 4,230.1 1,128.4 23.9 78.5 776.0 249.9 0.0 1462 684 537 3946 7431 402.2 0.0 1,2935
Other capital 1,3346 4128 4.7 63.7 273.2 71.1 0.0 375 166 208 131.4 3398 84.9 0.0 290.7
In the euro area 4,392.0 1,280.4 39.2 1552 1,037.8 47.0 13 994 119 966 400.8 1,042.9 633.5 0.4 826.0
Equity/reinvested earnings| 3,337.2 1,052.4 26.1 1426 855.5 27.0 1.2 834 6.3 76.9 236.0 789.1 370.2 0.1 722.7
Other capital 1,054.7 228.0 13.2 12.6 182.2 20.0 0.0 16.0 56 197 164.8  253.8 263.3 0.3 103.3
Portfolio investment assets | 4,762.6 1,536.9 845 1995 11,0055 99.4 1480 100.7 525 208.0 1243 1,557.1 384.9 35.2 763.0
Equity 1,703.4 3418 10.9 416 275.9 13.2 0.1 39.1 487 904 102.0 553.1 215.8 14 311.0
Debt instruments 3,059.2 1,195.1 736 1579 729.6 86.2 147.9 61.6 39 1176 22.2 1,004.0 169.1 338 452.0
Bonds and notes 2,592.9 1,050.8 685 1248 629.5 83.8 144.2 56.8 27 463 154  828.0 155.1 327 405.1
Money market instruments|  466.3 144.3 5.1 33.0 100.1 24 3.7 4.8 1.2 713 6.9 1759 13.9 1.0 46.9
Other investment -252.8 -287.0 455 -30.0  -154.0 72.1 -220.6 -101 -135 109 -75.1 63.8 82.8 -71.6 471
Assets 4,877.2 2,159.9 92.3 91.0 1,7776 182.7 16.3 268 461 995 257.4 7635 589.1 36.7 898.2
General government 162.8 63.9 15 4.1 44.3 13 12.7 1.8 3.2 23 1.0 85 24 30.4 49.3
MFIs 3,103.3 1,497.4 71.9 49.7 1,225.7 147.2 2.9 147 209 802 130.1 4733 439.6 5.7 4414
Other sectors 1,611.1 5987 19.0 372 507.7 34.2 0.7 102 220 17.0 126.3 281.6 147.1 0.6 407.5
Liabilities 5,129.9 2,446.9 46.8 121.0 1,931.6 110.6 236.9 36.8 596 886 3325 699.7 506.3 108.3 851.1
General government 2239 1182 0.1 0.4 53.5 0.1 64.1 0.1 0.1 0.1 1.2 33.2 14 66.6 3.1
MFIs 3,617.1 1,757.9 36.4 84.8 11,4363 85.5 115.0 248 308 614 256.7 416.0 414.0 38.8 616.7
Other sectors 1,288.8 570.8 10.3 35.8 4418 25.0 57.8 119 288  27.0 746  250.4 91.0 3.0 231.4
2011 Q4 to 2012 Q3 Cumulated transactions
Direct investment 812 724 -0.7 0.2 62.1 10.8 0.0 11.0 7.6 -2.6 -249  -80.5 24.9 0.0 73.2
Abroad 325.6 1202 12 3.8 101.9 13.2 0.0 183 115 -1.7 -9.1 436 39.2 0.0 103.7
Equity/reinvested earnings| 287.6 108.6 1.0 2.3 91.2 14.1 0.0 17.1 9.0 -3.2 -8.7 453 35.0 0.0 84.5
Other capital 380 116 0.3 15 10.7 -0.9 0.0 12 25 15 -0.3 -1.8 4.2 0.0 19.2
In the euro area 2444 478 1.9 3.6 39.8 2.4 0.0 7.3 3.9 0.9 159 1240 14.2 0.0 30.5
Equity/reinvested earnings| 221.9  47.4 15 3.9 36.8 5.2 0.0 11.6 1.6 3.0 -40 1358 -0.2 0.0 26.8
Other capital 225 0.4 0.4 -0.2 3.0 -2.8 0.0 -4.3 23 -2.1 199 -117 14.4 0.0 3.7
Portfolio investment assets 62.3 10.1 4.7 24.9 -44.7 2.1 231 5.4 12 -10.7 -3.1 19.6 -37.6 -3.0 80.5
Equity -36.5 4.0 14 24 -0.2 0.4 0.0 4.9 0.6 -6.8 -0.3  -26.0 -19.6 0.0 6.7
Debt instruments 98.9 6.0 33 224 -44.5 1.8 231 0.5 0.6 -3.8 -2.8 45.6 -18.0 -3.0 73.8
Bonds and notes 59.2 -16.2 3.6 14.6 -60.1 2.9 22.8 -0.1 0.0 -3.0 0.0 328 -15.4 -3.4 64.7
Money market instruments 39.7 22.3 -0.3 7.8 15.6 -1.1 0.2 0.6 0.6 -0.8 -2.8 12.8 -2.6 0.5 9.1
Other investment -323 742 -13.0 -36.6 151.7 -24.1 -3.9 6.5 -223 -12.8 -27.6 36.4 -19.8 -121 -54.9
Assets -455 -5.0 -2.1 21 9.2 -15.1 0.9 0.8 4.0 -1.3 16 -11.2 -56.4 -3.0 25.0
General government 3.7 12.2 -0.2 -0.1 12.6 -0.1 0.0 0.1 0.0 -1.1 0.0 -2.9 -0.9 0.2 -3.7
MFIs -1638 -35.9 -4.3 0.2 -15.2 -175 0.9 0.1 5.3 -1.3 -29 472 -58.6 -3.2 -20.2
Other sectors 1146 186 2.3 19 11.9 25 0.0 06 -13 1.0 4.6 38.9 31 0.1 49.0
Liabilities -132  -79.2 10.8 387 -1425 9.0 4.8 -58 263 115 292 -476 -36.6 9.1 79.9
General government 19.6 -5.6 0.2 0.1 -18.5 0.0 12.6 0.0 0.0 0.0 -0.5 -3.8 -0.2 26.8 2.9
MFIs -136.6 -109.5 14.6 376  -160.9 10.7 -11.6 -6.6 244 9.1 302 -65.0 -45.0 -17.8 43.6
Other sectors 103.8 359 -4.0 1.0 36.9 -1.7 3.8 0.8 19 23 -0.5 21.2 8.6 0.0 335
Source: ECB.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

1.4 Euroalueen maksutaseen rahataloudellinen esitys!

(miljardia euroa, taloustoimet)

Rahalaitosten nettomaaraisia taloustoimia heijastavat maksutaseen erat

Yhteensd | Vaihtotase Muiden kuin rahalaitosten taloustoimet Johdannaiset Virheelliset ja
péaomaéa—l Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset tunnlstamatto;nrg:
siirrot Euro- | Ulkomailta Saamiset Velat Saamiset Velat
alueelta euro-
ulkomaille alueelle | Osakkeet | Velka- | Osakkeet Velka-
paperit paperit
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12

12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet

K38 Rahalaitosten ulkomaisten nettomairdisten taloustoimien kehitystd heijastavat maksutaseen keskeiset erit'

(miljardia euroa, 12 kk:n kumulatiiviset virrat)

[ Rahalaitosten nettomézraisia ulkomaisia taloustoimia heijastavat erét yhteensa
=« =+ = Vaihtotase ja pdédomansiirrot

== == Muiden kuin rahalaitosten suorat sijoitukset ja osakesijoitukset ulkomaille
—— Muiden kuin rahalaitosten arvopaperivelat; velkapaperit

Lahde: EKP.
1) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisétietoja Yleisté-osassa.
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7.4 Monetary presentation of the balance of payments !)

(EUR billions; transactions)

B.o.p. items mirroring net transactions by MFls
Total Current Transactions by non-MFIs Financial Errors
and derivatives and
capital Direct investment Portfolio investment Other investment omissions

account
balance By By non- Assets Liabilities Assets Liabilities
resident resident

units unitsin|  Equity Debt| Equity Debt

abroad| euroarea instruments instruments
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2010 -213.7 9.6 -338.5 262.6 -73.2 -249.5 139.8 57.7 -159.9 136.9 17.7 -17.0
2011 74.4 239 -393.1 250.9 55.2 -49.9 79.3 39.6 -117.2 169.0 -4.9 21.4
2012 1234 121.7 -216.0 158.3 -39.9 -196.1 156.0 167.4 -114.9 55.1 0.0 31.8
2011 Q4 -31.3 427 -124.2 86.0 28.1 4.9 -17.5 -63.7 6.4 17.4 -10.9 -0.5
2012 Q1 -54.3 -2.6 -76.9 70.7 -17.2 -85.4 315 27.3 -56.0 62.0 -6.7 -1.0
Q2 4.2 16.0 -68.4 485 18.4 -17.5 10.9 39.7 -52.6 13.8 -9.1 4.4
Q3 38.3 445 -60.3 325 -5.6 -48.2 20.7 30.7 -16.1 30.2 -0.6 10.5
Q4 135.2 63.8 -10.3 6.6 -35.6 -45.0 92.9 69.6 9.9 -50.9 16.4 17.8
2011 Dec. 44.1 25.1 -38.9 485 5.7 -2.5 19.2 -44.1 34.7 4.7 -5.1 -34
2012 Jan. -49.8 -11.3 -333 35.7 -2.0 =232 -6.1 15 -21.4 24.4 -6.2 -7.9
Feb. 13.7 -1.8 -21.0 219 -5.6 -35.6 0.2 52.3 -18.7 22.3 4.4 -4.7
Mar. -18.2 10.5 -22.6 13.1 -9.6 -26.6 374 -26.4 -15.9 15.2 -4.9 11.6
Apr. -28.6 25 -27.2 224 -2.5 -8.8 -3.8 -12.1 2.8 -4.2 0.8 13
May 18.7 -35 -14.6 216 84 -8.9 -1.2 322 -32.6 22.8 -7.0 1.6
June 14.1 17.0 -26.6 45 12,5 0.2 15.9 19.5 -22.8 -4.7 -2.8 15
July 11.2 213 -11.4 7.1 37 -17.1 -04 11.8 -29.5 28.3 -2.3 -0.3
Aug. 205 9.9 -23.8 394 -0.1 -17.7 -2.0 6.0 10.2 -4.3 35 -0.7
Sep. 6.5 13.3 -25.2 -14.0 -9.2 -135 232 12.9 3.2 6.2 -1.8 115
Oct. 12.6 13.4 -19.8 10.5 -3.2 -16.4 32.8 7.6 -9.7 -5.1 4.0 -15
Nov. 714 22.3 4.2 7.2 -1.5 -25.4 15.7 52.9 -12.5 -24 10.5 04
Dec. 51.2 28.1 5.3 -11.1 -30.9 -3.2 44.4 9.1 321 -43.4 1.9 18.9

12-month cumulated transactions

2012 Dec. 1234 121.7 -216.0 158.3 -39.9 -196.1 156.0 167.4 -114.9 55.1 0.0 31.8

€38 Main b.o.p. items mirroring developments in MFI net external transactions !)

(EUR bhillions; 12-month cumulated transactions)

[0 total mirroring net external transactions by MFls
= === current and capital account balance
= = direct and portfolio equity investment abroad by non-MFls

600 portfolio investment liabilities of non-MFls in the form of debt instruments 600

400 400

200

200

-200 -200
-400 -400
0 -600

‘ 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Source: ECB.

1) Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.5 Ulkomaankauppa

1. Arvot ja maarat tuoteryhmittain®
(kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

Yhteensa (ei-kp.) Vienti (fob) Tuonti (cif)
Yhteensa Lisdtieto: Yhteensa Lisatieto:
Vienti Tuonti Raaka- |Investointi- | Kulutus- teotlllj'g:‘t‘é; Raaka- (Investointi- | Kulutus- | Teollisuus- Oljy
aineet ja tavarat tavarat aineet ja tavarat tavarat tuotteet
tuotanto- tuotanto-
hyodykkeet hyddykkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Arvot (miljardia euroa, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)

Maéardindeksit (2000 = 100, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)

2. Hinnat?
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)
Teollisuustuottajien vientihinnat (fob)* Teollisuuden tuontihinnat (cif)
Yhteensa Yhteensa Liséatieto: Yhteensa Yhteensa Lisétieto:
(indeksi: tehdas- (indeksi: tehdas-
2010 = 100) teollisuus | 2010 = 100) teollisuus
Vili- | Tuotanto- | Kulutus- | Energia Vili- | Tuotanto- | Kulutus- | Energia
tuotteet |hyddykkeet | tavarat tuotteet fhyddykkeet | tavarat
Osuus koko-
naisindeksista,
%
1 2 3 4 8 6 7 8 9 10 11 12 13 14

Léhde: Eurostat.

1) Tuoteryhmét Broad Economic Categories -luokituksen mukaan. Toisin kuin taulukon 2 tuoteryhmaét, raaka-aineiden ja tuotantohyddykkeiden seké kulutustavaroiden tuoteryhmét
sisaltdvat maatalous- ja energiatuotteet.

2) Tuoteryhmét teollisuuden koontiryhmien mukaisen jaottelun mukaan. Toisin kuin taulukon 1 tuoteryhmét, vélituotteet ja kulutustavarat eivat siséll4 energia- ja maataloustuotteita.
Tehdasteollisuuden koostumus poikkeaa taulukon 1 sarakkeissa 7 ja 12 esitetysté. Tiedot ovat tuotekorin puhtaita hinnanmuutoksia kuvaavia hintaindekseja eivatka taulukossa 1
esitettyjen arvo- ja méadrétietojen suhdelukuja. Taulukon 1 arvo- ja maaratiedot muuttuvat tuotteiden koostumuksen ja laadun muutosten mukaisesti. Hintaindeksit eroavat tuontia
ja vientid koskevista BKT:n deflaattoreista (osan 5.1 taulukko 3) paaasiassa siksi, ettd jalkimmaiset sisaltavat kaikki tavarat ja palvelut ja kattavat euroalueen siséisen kaupan.

3) Teollisuustuottajien vientihinnat viittaavat kotimaisten tuottajien ja muiden kuin kotimaisten asiakkaiden valisiin suoriin transaktioihin. Toisin kuin taulukon 1 arvoja ja méaaria

koskevat luvut, tiedot eivét sisalla tukkukauppaa eivatka jalleenvientia.
EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2013




EURO AREA

STATISTICS
External
transactions
and
positions
1. Values and volumes by product group 9
(seasonally adjusted, unless otherwise indicated)
Total (n.s.a.) Exports (f.0.b.) Imports (c.i.f.)
Total Memo item: Total Memo items:
Exports| Imports Intermediate| Capital [Consumption | Manufacturing Intermediate| Capital |[Consumption | Manufacturing Oil
1 2 3 4 5| 6 7 8 9 10 11 12 13
Values (EUR billions; annual percentage changes for columns 1 and 2)
2011 13.2 132 17451 879.2 353.2 4747 1,427.3 1,759.0 1,126.5 240.1 367.5 1,105.9 3217
2012 7.4 18 1,869.6 . . g 1,522.0 1,787.1 . . 1,089.1 .
2012 Q1 8.6 4.1 463.8 233.1 94.7 126.5 376.3 454.4 292.7 61.2 92.1 275.0 90.0
Q2 8.1 15 467.0 230.4 96.7 129.0 382.0 448.1 287.2 62.0 91.0 275.7 89.1
Q3 74 0.7 4731 2325 96.5 131.9 385.7 4485 284.5 61.5 92.8 274.1 90.7
Q4 5.5 0.8 465.7 . 378.0 436.1 . . . 264.3 .
2012 July 11.2 33 155.1 76.1 317 437 127.0 148.8 934 21.0 30.9 92.3 29.2
Aug. 10.3 2.8 160.2 79.2 323 44.6 133.0 152.2 97.1 20.8 312 91.9 319
Sep. 11 -39 157.8 77.2 325 435 125.8 147.5 94.1 19.7 30.7 89.8 29.5
Oct. 14.3 7.8 155.6 77.3 313 429 126.0 148.5 95.5 19.9 311 89.9 317
Nov. 5.3 0.0 156.5 77.2 326 43.0 127.9 146.0 94.0 19.0 30.1 88.1 30.2
Dec. -3.1 -5.9 153.6 . 124.1 141.7 . . . 86.2 .
Volume indices (2000 = 100; annual percentage changes for columns 1 and 2)
2010 14.9 10.7 137.1 132.9 138.6 144.4 133.9 121.4 113.7 132.3 143.7 128.1 1049
2011 7.7 3.0 148.6 143.6 153.0 155.9 145.5 125.0 118.1 136.4 144.6 1340 1019
2011 Q4 35 -25 150.6 144.6 155.4 158.7 147.3 122.7 115.9 134.7 142.5 130.9 1048
2012 Q1 4.5 -1.5 153.1 148.0 160.2 159.6 149.8 123.3 116.9 132.4 139.4 129.8 1015
Q2 3.7 -3.1 153.3 145.9 161.7 162.1 151.2 121.7 114.8 133.5 138.0 129.8  102.1
Q3 2.6 -5.2 153.6 146.2 158.9 162.7 150.9 120.2 113.3 129.7 135.7 126.3 1057
2012 June 7.4 -0.6 155.8 148.2 162.4 163.9 151.2 122.3 116.2 137.0 137.4 1285  109.7
July 6.7 -1.0 151.9 144.5 156.6 162.4 149.2 122.0 114.7 132.7 136.4 1281 1104
Aug. 5.0 -3.8 155.5 148.6 159.2 164.8 155.6 121.3 114.7 132.0 135.7 126.4  108.8
Sep. -34 -10.4 153.6 145.6 160.9 161.0 148.0 117.3 110.5 124.5 135.1 124.3 97.8
Oct. 10.6 2.7 152.3 146.0 157.3 159.6 149.0 120.1 113.6 129.8 139.2 126.2 1085
Nov. 1.7 -3.2 153.4 146.0 163.3 160.9 151.0 119.2 114.0 122.4 134.1 1231  105.8
2. Prices?
(annual percentage changes, unless otherwise indicated)
Industrial producer export prices (f.0.b.)» Industrial import prices (c.i.f.)
Total Total Memo Total Total Memo
(index: item: (index: item:
2010 = 100) Intermediate | Capital [ Consumer| Energy| Manufac-| 2010 = 100) Intermediate | Capital | Consumer| Energy | Manufac-
goods goods goods turing goods goods goods turing
% of total 100.0/ 100.0 30.1 42.0 18.5 9.4 96.4 100.0/ 100.0 29.0 254 233 224 80.4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2011 104.5 4.5 5.8 13 17 234 4.1 108.0 8.0 5.6 -0.8 3.6 255 4.0
2012 107.6 3.0 13 2.2 2.3 9.9 2.8 111.3 3.0 1.0 13 2.8 7.7 1.9
2012 Q2 107.5 3.0 15 25 25 8.3 2.8 111.2 31 15 1.9 31 6.7 2.0
Q3 108.2 33 0.7 25 2.6 11.3 31 111.9 35 1.2 24 3.8 7.5 25
Q4 107.6 2.0 0.7 15 2.1 3.9 2.0 110.5 13 0.9 0.4 2.2 2.2 13
2012 Aug. 108.8 4.1 0.8 2.7 2.7 15.7 3.9 112.7 4.7 15 2.6 4.5 111 3.0
Sep. 108.3 3.0 0.7 21 25 11.6 2.9 111.7 2.8 0.5 17 2.8 6.6 2.0
Oct. 107.9 2.6 0.8 1.8 2.3 8.2 2.6 110.9 2.0 12 0.9 25 4.3 1.8
Nov. 107.8 2.2 0.8 17 2.2 3.7 21 110.7 14 0.9 0.6 24 2.0 14
Dec. 107.1 12 0.6 11 1.8 0.0 13 109.9 0.4 0.6 -0.2 17 0.3 0.7
2013 Jan. 107.1 0.2 -0.2 0.1 -2.2 0.0 109.8 -0.8 -0.2 -1.3 0.7 -2.4 -0.7

Source: Eurostat.
1) Product groups as classified in the Broad Economic Categories. Unlike the product groups shown in Table 2, intermediate and consumption product groups include
agricultural and energy products.
2) Product groups as classified in the Main Industrial Groupings. Unlike the product groups shown in Table 1, intermediate and consumer goods do not include
energy products, and agricultural goods are not covered. Manufacturing has a different composition compared with the data shown in columns 7 and 12 of Table 1. Data shown
are price indices which follow the pure price change for a basket of products and are not simple ratios of the value and volume data shown in Table 1, which are affected
by changes in the composition and quality of traded goods. These indices differ from the GDP deflators for imports and exports (shown in Table 3 in Section 5.1), mainly
because those deflators include all goods and services and cover cross-border trade within the euro area.
3) Industrial producer export prices refer to direct transactions between domestic producers and non-domestic customers. Contrary to the data shown for values and volumes in
Table 1, exports from wholesalers and re-exports are not covered.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

1.5 Ulkomaankauppa

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

(miljardia euroa, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

3. Maaryhmittdinen ja maittainen erittely

Yhteensa | Euroalueen ulkopuoliset EU-maat Venéja Sweitsi| Turkki| Yhdys- Aasia Latina- Muut
vallat lainen maat
- = - Ame-
Tanska |  Ruotsi Iso- Muut Kiina | Japani rikka
Britannia | EU-maat
1 2 3 4 5! 6 7 8 9 10 11 12 14 15
Vienti (fob)

Prosenttiosuus koko viennista

Tuonti (cif)

Prosenttiosuus koko tuonnista

Tase

Léhde: Eurostat.
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1.5 Trade in goods

(EUR billions, unless otherwise indicated; seasonally adjusted)

3. Geographical breakdown

Total| EU Member States outside the euro area Russia| Switzer-| Turkey| United Asia Africa Latin Other
land States America| countries
Denmark| Sweden United| Other EU China Japan
Kingdom| countries
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Exports (f.0.b.)
2011 1,745.1 329 60.4 2134 241.4 79.7 109.2 56.7 200.5 406.3 115.5 394 112.1 84.6 147.9
2012 1,869.6 . . . . 90.4 116.5 59.4 223.6 440.2 120.5 447 126.1 97.3 .
2011 Q3 4354 8.4 15.6 53.7 61.2 20.5 28.8 13.6 49.1 101.6 28.7 10.1 28.2 215 332
Q4 446.9 8.2 14.4 54.2 60.3 21.0 28.3 135 52.2 106.2 30.6 10.5 28.7 224 37.6
2012 Q1 463.8 8.4 15.1 56.5 61.3 22.2 29.4 14.8 55.7 109.4 313 10.6 31.0 23.7 36.3
Q2 467.0 8.6 14.8 57.2 61.1 22.7 29.2 14.6 55.9 109.1 30.3 11.3 313 243 38.3
Q3 4731 8.5 14.9 57.9 61.6 22.8 29.2 14.8 58.3 110.3 29.8 11.5 313 245 39.0
Q4 465.7 . . . . 22.7 28.7 15.1 53.7 111.3 29.1 11.2 32.6 24.7 .
2012 July 155.1 2.8 4.9 18.7 20.3 7.6 9.5 4.8 19.1 35.9 9.9 3.9 10.3 7.9 133
Aug. 160.2 2.8 5.2 20.2 21.2 7.7 10.1 5.2 20.0 37.7 10.1 3.9 10.4 8.6 11.1
Sep. 157.8 2.8 4.8 18.9 20.1 7.5 9.6 4.9 19.3 36.8 9.8 3.8 10.6 8.1 14.6
Oct. 155.6 2.8 4.8 19.6 20.8 7.5 9.6 4.9 18.0 36.1 9.8 3.8 10.8 8.2 12.3
Nov. 156.5 2.9 4.9 19.2 20.3 7.7 10.0 5.3 18.1 37.7 9.9 3.8 10.6 8.2 11.7
Dec. 153.6 . . . . 7.4 9.1 4.9 17.6 375 9.5 3.6 11.2 8.3 .
Percentage share of total exports
2012 100.0 . . . . 4.8 6.2 3.2 12.0 235 6.4 2.4 6.7 5.2
Imports (c.i.f.)
2011 1,759.0 29.8 53.2 166.8 226.7 138.0 817 35.0 140.8 552.3 218.6 52.6 128.9 91.1 114.6
2012 1,787.1 . . . . 143.3 81.0 337 150.1 537.8 213.4 48.4 157.3 92.3 .
2011 Q3 4418 7.4 13.6 423 57.2 331 22.2 8.6 34.8 140.5 55.0 13.3 312 235 275
Q4 437.1 7.5 12.7 422 57.3 35.1 20.3 8.5 35.8 135.1 52.7 12.9 31.8 23.7 27.1
2012 Q1 454.4 7.2 13.2 42,6 574 37.9 20.0 8.4 37.8 137.4 53.3 12.5 38.8 23.7 29.9
Q2 448.1 7.3 13.1 411 56.9 35.1 19.8 8.3 37.7 137.8 55.8 12.6 38.2 23.0 29.8
Q3 4485 7.2 13.6 427 58.0 33.8 213 8.4 39.1 132.8 53.5 12.1 40.1 23.2 28.3
Q4 436.1 . . . . 36.5 19.8 8.5 35.5 129.8 50.9 11.2 40.2 224
2012 July 148.8 2.4 4.6 14.4 18.9 10.4 7.1 2.8 13.2 44.4 18.6 4.1 12.7 7.8 10.3
Aug. 152.2 2.4 4.7 14.2 19.9 11.7 7.7 2.8 13.2 45.0 17.9 4.1 14.0 8.0 8.6
Sep. 147.5 2.4 4.4 14.1 19.2 11.7 6.6 2.8 12.7 433 17.0 4.0 134 7.4 9.5
Oct. 148.5 2.4 4.5 13.8 19.7 12.5 6.7 3.0 12.4 439 16.8 3.8 134 7.5 8.6
Nov. 146.0 25 4.2 13.8 19.3 11.9 6.9 2.8 11.7 429 16.7 3.8 134 7.5 9.2
Dec. 141.7 . . . 12.0 6.2 2.8 11.3 43.0 17.3 3.6 135 7.4
Percentage share of total imports
2012 100.0 . . . . 8.0 4.5 1.9 8.4 30.1 11.9 2.7 8.8 5.2
Balance
2011 -13.9 3.0 7.2 46.6 14.7 -58.3 275 21.7 59.7  -146.0 -103.1 -13.2 -16.9 -6.5 334
2012 824 . . . . -52.9 35.5 25.7 73.6 -97.6 -92.9 -3.7 -31.2 5.0
2011 Q3 -6.4 1.0 2.0 11.4 4.1 -12.6 6.6 5.0 14.3 -38.9 -26.3 -3.2 -3.0 -2.0 5.7
Q4 9.8 0.7 1.6 11.9 3.0 -14.1 8.0 5.0 16.4 -28.9 -22.0 -2.4 -3.1 -1.3 10.5
2012 Q1 9.4 1.2 19 13.9 4.0 -15.7 9.4 6.3 18.0 -28.0 -21.9 -2.0 -7.8 0.0 6.4
Q2 18.9 13 17 16.0 4.2 -12.4 9.4 6.3 18.2 -28.7 -25.4 -1.2 -6.9 13 8.5
Q3 24.6 1.2 12 15.2 3.6 -10.9 7.9 6.5 19.3 -225 -23.7 -0.6 -8.8 1.3 10.6
Q4 29.6 . . . . -13.8 8.9 6.6 18.2 -18.5 -21.8 0.1 -7.6 2.4
2012 July 6.3 0.5 0.4 4.4 14 -2.7 2.4 2.0 5.9 -85 -8.7 -0.2 -2.4 0.1 3.0
Aug. 8.0 0.4 0.4 6.0 1.3 -4.0 2.4 2.4 6.8 -7.3 -7.8 -0.2 -35 0.6 2.5
Sep. 10.2 0.3 0.4 4.8 0.9 -4.2 3.0 2.1 6.6 -6.6 -7.3 -0.2 -2.9 0.6 5.1
Oct. 7.1 0.4 0.3 5.8 11 -5.0 2.9 2.0 5.6 -7.8 -7.1 0.1 -2.6 0.7 3.7
Nov. 10.5 0.4 0.7 5.4 11 -4.2 31 25 6.4 -5.2 -6.8 0.0 -2.8 0.7 25
Dec. 12.0 . . . . -4.6 2.9 21 6.2 -5.5 -7.8 0.0 -2.2 0.9

Source: Eurostat.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

VALUUTTAKURSSIT

8.1 Euron efektiiviset valuuttakurssit'

(ajanjakson keskiarvoja, indeksi: 1999/I = 100)

EER 20 EER 40
Nimellinen Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Nimellinen Reaalinen;
kuluttajahinta- | tehdasteollisuuden BKT:n | tehdasteollisuuden koko talouden kuluttajahinta-
indeksi tuottajahinta- deflaattori yksikkotyo- yksikkotyo- indeksi
indeksi kustannukset kustannukset
1 2 3 4 5 6 7 8

Muutos edellisesta kuukaudesta, %

Muutos edellisesta vuodesta, %

K39 Euron efektiiviset valuuttakurssit
(kuukausikeskiarvoja, indeksi: 1999/1 = 100)

K40 Euron valuuttakursseja

(kuukausikeskiarvoja, indeksi: 1999/1 = 100)

= Niimellinen EER 20 = Yhden euron arvo dollareina
* =+ ++ Kuluttajahintainflaatiolla deflatoitu reaalinen EER 20 «+ == Yhden euron arvo jeneina
= == Yhden euron arvo puntina

Léhde: EKP.
1) Kauppakumppanimaaryhmien madritelmat ja muita lisatietoja Y leista-osassa.
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EXCHANGE RATES

8.1 Effective exchange rates !

(period averages; index: 1999 Q1=100)

EER-20 EER-40
Nominal Real Real Real Real Real Nominal Real
CPI PPI GDP ULCM ULCT CPI
deflator
1 2 3 4 5 7 8
2010 103.6 101.6 98.1 96.9 107.2 98.2 1114 98.1
2011 103.4 100.7 97.6 95.1 105.5 96.3 112.1 97.6
2012 97.8 95.5 93.3 . . 107.0 92.9
2011 Q4 102.1 99.4 96.3 935 101.4 93.0 111.6 97.0
2012 Q1 99.5 96.9 94.4 91.4 99.8 90.3 108.3 94.1
Q2 98.2 95.9 93.3 90.2 98.4 88.7 107.4 93.2
Q3 95.9 93.7 91.7 87.8 96.1 86.3 105.1 91.3
Q4 97.8 95.6 93.7 . . 107.4 92.9
2012 Feb. 99.6 97.2 94.6 - - - 108.4 94.1
Mar. 99.8 97.3 94.9 - - - 108.6 94.3
Apr. 99.5 97.2 94.5 - - - 108.4 94.2
May 98.0 95.7 93.2 - - - 107.2 93.1
June 97.2 94.8 92.3 - - - 106.6 924
July 95.3 93.2 90.9 - - - 104.4 90.7
Aug. 95.2 93.1 91.1 - - - 104.3 90.7
Sep. 97.2 95.0 93.1 - - - 106.6 92.5
Oct. 97.8 95.5 93.6 - - - 107.2 92.9
Nov. 97.2 94.9 93.0 - - - 106.7 92.3
Dec. 98.7 96.3 94.5 - - - 108.2 93.6
2013 Jan. 100.4 98.1 95.9 - - - 109.8 94.9
Feb. 101.6 99.3 96.9 - - - 1111 95.9
Percentage change versus previous month
2013 Feb. 1.3 1.3 11 - - - 11 11
Percentage change versus previous year
2013 Feb. 2.0 2.2 24 - - - 25 1.9

C39 Effective exchange rates C40 Bilateral exchange rates

(monthly averages; index: 1999 Q1=100) (monthly averages; index: 1999 Q1=100)

= nominal EER-20 — ;S\(IDI/EIElJURR

= === real CPI-deflated EER-20 ~ . eerEuR
150 150 150 150
140 140 140 140
130 130 130
120 120 120

110 110

110 M\IFA\’A[\\
L e * ‘
*
100 |\ Yoo “e\y /] 100 100
e

90 , 0 90| NP Mgy
pe! "'/J

Y o

- b

N Nx

80 go 80| I
VY
(] ——— b T ||} W ——————n
20000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 20000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Source: ECB.

1) For a definition of the trading partner groups and other information, please refer to the General Notes.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

8.2 Euron valuuttakurssit

(ajanjakson keskiarvoja, yhden euron arvo kansallisen valuutan yksikkoind)

Bulgarian T3ekin Tanskan Latvian Liettuan Unkarin Puolan| Romanian Ruotsin|  Englannin Kroatian Turkin
lev koruna kruunu lati liti forintti zloty uusi leu kruunu punta kuna uusi liira
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Muutos edellisesta kuukaudesta, %
Muutos edellisestéa vuodesta, %
Australian Brasilian Kanadan Kiinan juan Hong- Intian Indonesian Isrealin Japanin Malesian
dollari real dollari renminbi kongin rupia? rupia sekeli jeni ringgit
dollari
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
Muutos edellisesta kuukaudesta, %
Muutos edellisesté vuodesta, %
Meksikon Uuden- Norjan| Filippiinien Vengjan| Singaporen Etela- Etela- Sveitsin Thaimaan Yhdys-
peso Seelannin kruunu peso rupla dollari Afrikan Korean frangi baht valtain
dollari randi won dollari
23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33
Muutos edellisesta kuukaudesta, %
Muutos edellisesta vuodesta, %

Lahde: EKP.

1) EKP on laskenut ja julkaissut euron viitevaluuttakurssin télle valuutalle 1.1.2009 alkaen. Aiemmat tiedot ovat viitteelllisia.
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Bulgarian Czech Danish| Latvian Lithuanian| Hungarian Polish| New Roma-| Swedish Pound| Croatian| New Turkish
lev koruna krone lats litas forint zloty nian leu krona| sterling kuna lira
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2010 1.9558 25.284 7.4473 0.7087 3.4528 275.48 3.9947 42122 9.5373  0.85784 7.2891 1.9965
2011 1.9558 24.590 7.4506 0.7063 3.4528 279.37 4.1206 42391 9.0298 0.86788 7.4390 2.3378
2012 1.9558 25.149 7.4437 0.6973 3.4528 289.25 4.1847 4.4593  8.7041  0.81087 7.5217 2.3135
2012 Q2 1.9558 25.269 7.4349 0.6981 3.4528 293.98 4.2595 44293  8.9133  0.80998 7.5280 2.3157
Q3 1.9558 25.082 7.4457 0.6963 3.4528 283.05 4.1366 45255  8.4354  0.79153 7.4732 2.2560
Q4 1.9558 25.167 7.4590 0.6963 3.4528 283.25 4.1123 45288 8.6230  0.80740 7.5290 2.3272
2012 Aug. 1.9558 25.021 7.4454 0.6963 3.4528 278.93 4.0934 45176  8.2805 0.78884 7.4853 2.2291
Sep. 1.9558 24.752 7.4539 0.6962 3.4528 284.22 4.1345 45022 84929  0.79821 7.4291 2.3177
Oct. 1.9558 24.939 7.4582 0.6962 3.4528 282.09 4.1071 45624 8.6145  0.80665 7.5140 2.3384
Nov. 1.9558 25.365 7.4587 0.6962 3.4528 282.26 4.1321 45273  8.6076  0.80389 7.5410 2.3010
Dec. 1.9558 25.214 7.4604 0.6965 3.4528 285.79 4.0956 4.4899 8.6512  0.81237 7.5334 2.3439
2013 Jan. 1.9558 25.563 7.4614 0.6978 3.4528 294.01 4.1424 43835 8.6217  0.83271 7.5746 2.3543
Feb. 1.9558 25.475 7.4598 0.6999 3.4528 292.73 4.1700 4.3839 85083  0.86250 7.5868 2.3738
Percentage change versus previous month
2013 Feb. 0.0 -0.3 0.0 0.3 0.0 -0.4 0.7 0.0 -1.3 3.6 0.2 0.8
Percentage change versus previous year
2013 Feb. 0.0 17 0.3 0.1 0.0 0.7 -0.3 0.7 -35 31 0.1 2.0
Australian Brazilian| Canadian Chinese| Hong Kong Indian Indonesian Israeli Japanese Malaysian
dollar real dollar| yuan renminbi dollar rupee? rupiah shekel yen ringgit
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2010 1.4423 2.3314 1.3651 8.9712 10.2994 60.5878 12,041.70 4.9457 116.24 4.2668
2011 1.3484 2.3265 1.3761 8.9960 10.8362 64.8859 12,206.51 4.9775 110.96 4.2558
2012 1.2407 2.5084 1.2842 8.1052 9.9663 68.5973 12,045.73 4.9536 102.49 3.9672
2012 Q2 1.2699 2.5167 1.2949 8.1072 9.9460 69.3757 11,932.86 4.9021 102.59 3.9918
Q3 1.2035 2.5359 1.2447 7.9410 9.6962 68.9706 11,876.24 4.9818 98.30 3.9029
Q4 1.2484 2.6671 1.2850 8.1036 10.0506 70.2047 12,473.53 4.9853 105.12 3.9632
2012 Aug. 1.1841 2.5170 1.2315 7.8864 9.6177 68.8632 11,777.55 4.9779 97.58 3.8643
Sep. 1.2372 2.6066 1.2583 8.1273 9.9686 70.0452 12,287.93 5.0717 100.49 3.9599
Oct. 1.2596 2.6333 1.2801 8.1390 10.0574 68.8589 12,457.30 4.9976 102.47 3.9649
Nov. 1.2331 2.6512 1.2787 7.9998 9.9423 70.3250 12,343.83 4.9970 103.94 3.9230
Dec. 1.2527 2.7264 1.2984 8.1809 10.1679 71.6946 12,643.37 4.9570 109.71 4.0075
2013 Jan. 1.2658 2.6993 1.3189 8.2698 10.3027 72.0716 12,837.99 4.9706 118.34 4.0413
Feb. 1.2951 2.6354 1.3477 8.3282 10.3608 71.9342 12,933.75 4.9359 124.40 4.1403
Percentage change versus previous month
2013 Feb. 2.3 -2.4 2.2 0.7 0.6 -0.2 0.7 -0.7 5.1 25
Percentage change versus previous year
2013 Feb. 5.1 16.0 2.2 0.0 1.0 10.6 8.6 -0.2 19.9 3.6
Mexican| New Zealand Norwegian|  Philippine Russian|  Singapore| South African| South Korean Swiss Thai us
peso dollar krone peso rouble dollar rand won franc baht dollar
23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33
2010 16.7373 1.8377 8.0043 59.739 40.2629 1.8055 9.6984 1,531.82  1.3803 42.014 1.3257
2011 17.2877 1.7600 7.7934 60.260 40.8846 1.7489 10.0970 154123  1.2326 42.429 1.3920
2012 16.9029 1.5867 7.4751 54.246 39.9262 1.6055 10.5511 1,447.69 1.2053 39.928 1.2848
2012 Q2 17.3620 1.6241 7.5582 54.813 39.8768 1.6200 10.4214 1,477.96  1.2015 40.101 1.2814
Q3 16.4690 1.5462 7.3910 52.377 39.9755 1.5594 10.3385 1,416.52  1.2035 39.207 1.2502
Q4 16.7805 1.5751 7.3664 53.387 40.3064 1.5855 11.2766 1,414.42  1.2080 39.778 1.2967
2012 Aug. 16.3600 1.5306 7.3239 52.173 39.6334 1.5480 10.2585 1,403.93 1.2011 38.974 1.2400
Sep. 16.6413 1.5721 7.3945 53.629 40.4006 1.5837 10.6512 1,444.65 1.2089 39.842 1.2856
Oct. 16.7207 1.5817 7.4076 53.691 40.3558 1.5879 11.2215 1,435.37  1.2098 39.811 1.2974
Nov. 16.7689 1.5660 7.3371 52.716 40.2505 1.5695 11.2986 1,395.13  1.2052 39.391 1.2828
Dec. 16.8664 1.5777 7.3503 53.796 40.3114 1.6009 11.3179 141141  1.2091 40.187 1.3119
2013 Jan. 16.8760 1.5877 7.3821 54.105 40.1847 1.6326 11.6957 1,417.69 1.2288 39.924 1.3288
Feb. 16.9872 1.5929 7.4232 54.355 40.3342 1.6546 11.8796 1,452.82 1.2298 39.839 1.3359
Percentage change versus previous month
2013 Feb. 0.7 0.3 0.6 0.5 0.4 13 1.6 25 0.1 -0.2 0.5
Percentage change versus previous year
2013 Feb. 0.4 0.5 -1.7 -3.7 23 -0.2 17.3 -2.2 19 -1.9 1.0
Source: ECB.

1) For this currency the ECB computes and publishes euro reference exchange rates as from 1 January 2009. Previous data are indicative.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

TALOUDELLINEN KEHITYS
EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

9.1 Muut EU:n jdsenvaltiot

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Bulgaria T3ekki Tanska Latvia Liettua Unkari Puola

Ruotsi

Iso-

Britannia

10

YKHI

Julkisen talouden alijadma (-) / ylijadma (+), % BKT:std

Julkisen talouden bruttovelka, % BKT:sta

Valtion pitkien joukkolainojen tuotto vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo

3 kk:n korko vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo

BKT:n maara

Vaihtotase ja pddomansiirtojen tase, % BKT:std

Ulkomainen bruttovelka, % BKT:std

Yksikkotyokustannukset

Standardoitu tydttomyysaste, % tydvoimasta (kp.)

Léhteet: EKP, Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen padosasto ja Eurostat), kansalliset tiedot, Thomson Reuters ja EKP:n laskelmat.
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DEVELOPMENTS OUTSIDE THE EURO AREA

9.1 Economic and financial developments in other EU Member States

(annual percentage changes, unless otherwise indicated)

Bulgaria Czech Denmark Latvia Lithuania Hungary Poland Romania Sweden United
Republic Kingdom
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
HICP
2011 34 2.1 2.7 4.2 41 39 39 5.8 1.4 45
2012 24 35 24 2.3 32 5.7 37 34 0.9 2.8
2012 Q3 3.0 34 24 1.9 32 6.0 39 4.2 0.9 24
Q4 2.8 2.9 2.1 1.6 3.0 515 2.8 4.7 1.0 2.7
2012 Nov. 2.7 2.8 2.2 15 2.8 5.3 2.7 44 0.8 2.7
Dec. 2.8 24 1.9 1.6 2.9 5.1 2.2 4.6 1.0 2.7
2013 Jan. 2.6 1.8 1.0 0.6 2.7 2.8 16 5.1 0.7 2.7
General government deficit (-)/surplus (+) as a percentage of GDP
2009 -4.3 -5.8 -2.7 -9.8 -9.4 -4.6 -74 -9.0 -0.7 -115
2010 -3.1 -4.8 -25 -8.1 -7.2 -44 -7.9 -6.8 0.3 -10.2
2011 -2.0 -3.3 -1.8 -34 -5.5 4.3 -5.0 -5.5 04 -7.8
General government gross debt as a percentage of GDP
2009 14.6 34.2 40.6 36.7 29.3 79.8 50.9 236 42.6 67.8
2010 16.2 37.8 429 445 37.9 81.8 54.8 305 39.5 79.4
2011 16.3 40.8 46.6 422 385 81.4 56.4 334 384 85.0
Long-term government bond yield as a percentage per annum; period average
2012 Aug. 4.28 2.38 115 4.45 484 7.36 4.88 6.84 1.44 1.49
Sep. 3.80 241 131 3.92 453 7.28 4.85 6.54 151 153
Oct. 3.39 2.24 1.29 3.52 432 6.94 457 6.85 1.54 1.54
Nov. 3.22 1.92 111 3.32 411 6.87 418 6.84 1.46 155
Dec. 3.44 2.12 1.07 3.24 4.00 6.44 3.88 6.65 151 1.60
2013 Jan. 3.27 1.96 1.61 321 3.97 6.23 391 5.90 1.80 1.82
3-month interest rate as a percentage per annum; period average
2012 Aug. 1.69 1.00 0.31 0.61 0.93 7.77 5.11 5.51 2.02 0.71
Sep. 1.60 0.87 0.32 0.58 0.81 - 4.95 5.47 1.69 0.65
Oct. 1.56 0.71 0.33 0.52 0.76 6.84 4.82 5.46 151 0.54
Nov. 1.45 0.54 0.30 0.54 0.73 - 4.62 5.64 1.46 0.52
Dec. 1.39 0.50 0.28 0.53 0.70 - 4.26 5.79 1.37 0.52
2013 Jan. 1.27 0.50 0.30 0.50 0.53 5.80 4.03 121 0.51
Real GDP
2011 17 1.9 11 515 5.9 16 43 25 37 0.9
2012 . . -0.6 . 3.6 . 2.0 0.2 0.8 0.2
2012 Q2 0.5 -1.0 -14 4.8 31 -14 2.3 13 14 -0.2
Q3 0.5 -13 0.0 5.2 34 -1.6 1.8 -0.3 0.6 0.2
Q4 . . -1.0 . 3.0 . 11 0.1 15 0.3
Current and capital account balance as a percentage of GDP
2010 -0.7 -3.0 5.9 4.9 2.7 2.8 -3.3 -4.2 6.5 -3.1
2011 1.6 -2.5 5.9 0.0 -1.3 33 -2.9 -4.0 6.3 -1.2
2012 Q2 -2.9 -2.1 6.7 -11 7.3 4.1 0.1 -4.3 6.0 4.1
Q3 10.0 -4.6 7.2 4.8 3.0 5.2 -0.9 -35 8.3 -3.8
Q4 . . 5.8 . 3.2 . -0.7 . 4.6 .
Gross external debt as a percentage of GDP
2010 102.7 56.2 190.4 164.8 83.2 144.8 66.4 75.8 190.5 413.1
2011 93.1 57.9 183.1 145.0 77.8 147.2 71.9 737 195.3 425.0
2012 Q1 93.8 58.9 187.1 1445 80.9 138.1 70.3 74.9 196.0 423.3
Q2 94.8 60.1 191.8 144.1 78.0 134.6 71.9 75.2 200.5 416.1
Q3 95.0 59.0 187.6 139.4 79.1 128.2 70.8 747 199.4 4154
Unit labour costs
2011 11 11 0.1 5.2 -0.1 1.8 0.7 1.9 -0.6 16
2012 . . 1.8 . . . . . 2.6 .
2012 Q2 0.7 33 2.2 -1.8 41 6.5 0.6 4.2 2.7 4.0
Q3 32 25 12 -2.6 15 5.6 15 -0.8 3.0 24
Q4 . . 2.8 . . . . . 35 .
Standardised unemployment rate as a percentage of labour force (s.a.)

2011 11.3 6.7 7.6 16.3 15.3 11.0 9.7 74 7.8 8.0
2012 12.2 7.0 75 14.9 13.3 . 10.1 7.0 8.0 .
2012 Q3 12.3 7.0 74 14.4 13.0 10.7 10.2 7.0 8.0 7.8
Q4 12.3 7.2 74 14.4 13.2 11.0 10.4 6.7 8.1 .
2012 Nov. 12.4 75 74 14.4 13.2 10.9 10.4 6.7 84 7.7
Dec. 12.3 7.1 74 14.4 13.3 11.1 10.4 6.7 8.0 .

2013 Jan. 12.4 7.0 74 13.3 10.6 6.6 8.0

Sources: ECB, European Commission (Economic and Financial Affairs DG and Eurostat), national data, Thomson Reuters and ECB calculations.
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HUOM! KS. TAULUKOIDEN NUMEROARVOT JA KUVIOIDEN GRAAFIT
VASTAAVILTA ENGLANNINKIELISILTA SIVUILTA.

9.2 VYhdysvallat ja Japani

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Kuluttaja- Yksikko- BKT:n | Teollisuus- | Tyéttomyys- Lavea Pankkien Valtion Valuutta- Julkisen Julkisen
hinta- tyo- maara | tuotannon aste, raha® valisten 10 vuoden kurssi®, talouden talouden
indeksi kustan- volyymi- % tyo- 3kk:n nolla- yhden | alijadma (=) / velka®,
nukset? indeksi voimasta talletusten kuponki- | euron arvo | ylijaddma (+), | % BKT:sta
(tehdas- (kp.)? korko?® lainojen | kansallisena | % BKT:sta
teollisuus) tuotto®, | valuuttana

ajanjakson

lopussa
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11

Yhdysvallat
Japani

K41 Bruttokansantuotteen maara K42 Kuluttajahintaindeksi
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuositietoja) (vuotuinen prosenttimuutos, kuukausitietoja)
—— Euroalue —— Euroalue”
===+ Yhdysvallat = = =« Yhdysvallat
= = Japani = = Japani

Léahteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5 [Yhdysvallat], 6, 9 ja 10), OECD (sarake 2 [Japani]), Eurostat (sarake 5 [Japani], euroaluetta koskevat tiedot
kuvioissa), Thomson Reuters (sarakkeet 7 ja 8) ja EKP:n laskelmat (sarake 11).

1) Kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja. Yhdysvaltoja koskevat tiedot viittaavat yksityiseen yrityssektoriin pl. maatalous.

2) Japanin maalis-lokakuun 2011 tietoihin siséltyy Japanin maajéristyksessa kolmen eniten krsineen prefektuurin tiedot. Ndma tiedot ovat olleet jélleen mukana syyskuusta 2011 alkaen.

3) Ajanjakson keskiarvo, M2 Yhdysvaltojen osalta, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta.

4)  Vuotuisina prosentteina. Lisétietoja osassa 4.6.

5) Lisétietoja osassa 8.2.

6) Talletusten, muiden arvopapereiden kuin osakkeiden ja lainojen kanta nimellisarvoon ja konsolidoituna julkisyhteiséjen sektorin yksikoiden valilla.

7) Tiedot viittaavat euroalueeseen sen muuttuvassa kokoonpanossa. Lisatietoja Y leisté-osassa.
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9.2 Economic and financial developments in the United States and Japan

(annual percentage changes, unless otherwise indicated)

Consumer Unit labour| Real GDP Industrial| Unemployment Broad 3-month 10-year| Exchange|Government| Govern-
price index costs® production rate| money?| interbank| zero coupon rate®| deficit (-)/ ment
index as a % of deposit| government| as national| surplus (+) debt®
(manufacturing)| labour force? rate®| bond yield; % currency| asa% of| asa% of
(s.a.) end of per euro GDP GDP
period
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
United States
2009 -0.4 -1.4 -3.1 -13.8 9.3 8.0 0.69 4.17 1.3948 -11.9 73.3
2010 1.6 -1.1 2.4 6.3 9.6 25 0.34 3.57 1.3257 -114 82.1
2011 3.2 1.9 1.8 4.8 8.9 7.3 0.34 2.10 1.3920 -10.2 86.0
2012 21 0.7 2.2 4.5 8.1 8.5 0.43 1.88 1.2848 . .
2011 Q4 33 14 2.0 4.5 8.7 9.7 0.48 2.10 1.3482 -9.9 86.0
2012 Q1 2.8 0.2 2.4 5.3 8.3 10.1 0.51 2.38 1.3108 -8.7 87.7
Q2 1.9 0.5 2.1 5.5 8.2 9.6 0.47 1.83 1.2814 -8.8 88.2
Q3 17 0.0 2.6 4.0 8.0 7.0 0.43 177 1.2502 -8.6 88.7
Q4 1.9 2.0 1.6 33 7.8 7.5 0.32 1.88 1.2967 . .
2012 Oct. 2.2 - - 2.3 7.9 7.3 0.33 1.79 1.2974 - -
Nov. 1.8 - - 4.0 7.8 7.2 0.31 1.72 1.2828 - -
Dec. 1.7 - - 35 7.8 7.9 0.31 1.88 1.3119 - -
2013 Jan. 1.6 - - 21 7.9 7.5 0.30 214 1.3288 - -
Feb. . . . . 0.29 2.05 1.3359 - -
Japan
2009 -1.3 0.3 -5.5 -21.9 5.1 2.7 0.47 1.42 130.34 -8.8 180.1
2010 -0.7 -4.8 4.7 16.6 5.1 2.8 0.23 1.18 116.24 -8.3 188.3
2011 -0.3 0.8 -0.5 -2.5 4.6 2.7 0.19 1.00 110.96 -8.9 204.4
2012 0.0 1.9 -0.3 4.3 25 0.19 0.84 102.49 . .
2011 Q4 -0.3 - -0.1 -1.7 4.5 3.0 0.20 1.00 104.22
2012 Q1 0.3 - 33 4.7 4.5 3.0 0.20 1.05 103.99
Q2 0.1 - 3.9 5.3 4.4 2.3 0.20 0.84 102.59
Q3 -0.4 - 0.4 -4.6 4.2 2.4 0.19 0.78 98.30
Q4 -0.2 - 0.2 -5.9 4.2 2.3 0.19 0.84 105.12
2012 Oct. -0.4 - - -4.5 4.2 2.3 0.19 0.78 102.47 - -
Nov. -0.2 - - -5.5 4.1 2.1 0.19 0.74 103.94 - -
Dec. -0.1 - - -7.9 4.2 2.6 0.18 0.84 109.71 - -
2013 Jan. -0.3 - - -5.1 2.7 0.17 0.80 118.34 - -
Feb. . - - . . 0.16 0.74 124.40 - -

= euro area
United States
Japan

10

—— euroarea”
United States
Japan

C41 Real gross domestic product C42 Consumer price indices
(annual percentage changes; quarterly data) (annual percentage changes; monthly data)
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Sources: National data (columns 1, 2 (United States), 3, 4, 5 (United States), 6, 9 and 10); OECD (column 2 (Japan)); Eurostat (column 5 (Japan), euro area chart data);

Thomson Reuters (columns 7 and 8); ECB calculations (column 11).
1)
2)
September 2011.

Period averages; M2 for the United States, M2+CDs for Japan.

For more information, see Section 8.2.

the general government sector (end of period).

Seasonally adjusted. The data for the United States refer to the private non-agricultural business sector.
Japanese data from March to August 2011 include estimates for the three prefectures most affected by the earthquake in that country. Data collection was reinstated as of

Percentages per annum. For further information on the three-month interbank deposit rate, see Section 4.6.

Data refer to the changing composition of the euro area. For further information, see the General Notes.

General government debt consists of deposits, securities other than shares and loans outstanding at nominal value and is consolidated within
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TEKNISIA HUOMAUTUKSIA

YHTEENVETO EUROALUEEN TALOUSTILASTOISTA
KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN RAHATALOUSTILASTOISSA
Kuukauteen t paattyvan vuosineljdnneksen keskiméardinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:
2
051+ > 1.;+05l,

a) = -1 {x100
051, + Z Iy +05l1
i=1

Tassa I, on puhdistettujen kantojen indeksi kuukautena t (katso my®6s jaljempand). Vastaavasti kuu-
kauteen t paattyvan vuoden keskimadrdinen vuotuinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

11

0.5+ > 1,;+05l
b) = —-1{x100
05l 1+ 2 liigp +0.51, 5
i=1

OSA 1.3
INDEKSOITUJEN PITEMPIAIKAISTEN RAHOITUSOPERAATIOIDEN KORKOJEN LASKEMINEN

Indeksoidun pitempiaikaisen rahoitusoperaation (LTRO) korkona kéytetddn perusrahoitusoperaa-
tioiden (MRO) keskimaé&rdistd minimitarjouskorkoa operaation ajalta. Jos pitempiaikainen rahoitus-
operaatio on voimassa D péivaa ja perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko on R; wro (D;
péivad), R, wro (D, péivad) ... R; wro (D; paivéd) ja Dy + D, + ... + D; = D, sovellettava vuositasolle
korotettu korko (R, tro) lasketaan seuraavasti:

DlRl,MRO + DZRZ,MRO +o.t DiRi,MRO
D

¢ R LTRO =

OSAT 2.1-2.6
TALOUSTOIMIEN LASKEMINEN

Kuukausittaiset taloustoimet lasketaan kantojen kuukausimuutoksista. Kannat on puhdistettu uudelleenluo-
kittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai varsinaisista taloustoimista johtumattomien muiden
vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

Jos L, on kanta kuukauden t lopussa, CM uudelleenluokittelun vaikutus kuukautena t, EM valuuttakurs-
simuutosten vaikutus ja VM muiden arvostusmuutosten vaikutus, taloustoimet FM kuukautena t las-
ketaan seuraavasti:

d FY=(,-L)-CV-EY-V"
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Vastaavasti neljannesvuosittaiset taloustoimet FQ kuukauteen t paattyvéana neljannesvuotena laske-
taan seuraavasti:

e) FtQ = (Lt _Lt—3) _C? - EtQ _VtQ

Téssi L3 on kanta kuukauden t-3 lopussa (edellisen neljanneksen lopussa) ja esimerkiksi CR on uu-
delleenluokittelun vaikutus kuukauteen t paattyvana neljdnnesvuotena.

Niissd neljannesvuosisarjoissa, joista on nyt saatavissa kuukausitietoja (katso jaljempanéd), neljannes-
vuosittaiset taloustoimet johdetaan kolmen kuukauden taloustoimien summasta.

KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN KUUKAUSISARJOISSA

Kasvuvauhdit voidaan laskea taloustoimien tai puhdistettujen kantojen indeksin perusteella. Jos F"
ja L, ovat ylld olevan méaaritelmén mukaisia, puhdistettujen kantojen indeksi I, kuukautena t lasketaan
seuraavasti:

FM
f) |=|><[1+ ‘ ]
t t-1 Lt71

Kausivaihtelusta puhdistamattomien sarjojen indeksin perusjakso on talla hetkelld joulukuu 2010. Puh-
distettujen kantojen indeksin aikasarjat ovat saatavissa EKP:n verkkosivuilta (www.ech.europa.eu)
Statistics-sivun kohdasta "Monetary and financial statistics”.

Vuotuinen kasvuvauhti a, kuukautena t — eli muutos kuukauteen t pattyvané 12 kuukauden ajanjakso-
na — voidaan laskea kéyttamalla jompaakumpaa seuraavista kaavoista:

9) at{ﬁ[uﬁ%uj—l}xmo

h) a, :(It |t712 —1)><100

Ellei toisin ilmoiteta, vuotuinen kasvuvauhti viittaa ilmoitetun ajanjakson loppuun. Esimerkiksi kaa-
vassa h vuoden 2002 vuotuinen prosenttimuutos on laskettu jakamalla joulukuun 2002 indeksi jou-
lukuun 2001 indeksillé.

Vuotta lyhyempien jaksojen kasvuvauhdit voidaan johtaa soveltamalla kaavaa h. Esimerkiksi kuu-
kausittainen kasvuvauhti aM voidaan laskea seuraavasti:

i) aM= ('t [ —1)><100

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden (keskitetty) liukuva keskiarvo lasketaan kaavalla
(a1 *+ a; + a,4)/3, jossa a; madritelladn kuten kaavoissa g ja h.
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KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN NELJANNESVUOSISARJOISSA

Jos FQ ja L3 ovat yll4 olevan méaéritelman mukaisia, puhdistettujen kantojen indeksi I, kuukauteen t péttyva-
na vuosineljanneksend lasketaan seuraavasti:

. Fe
D ol= |[_3><(1+ L:J

Vuotuinen kasvuvauhti kuukauteen t paattyvana neljan neljanneksen jaksona eli a; voidaan laskea
kayttamalla kaavaa h.

EUROALUEEN RAHATALOUDEN TILASTOJEN KAUSITASOITUS'

Kausitasoituksessa kéytetty I&hestymistapa perustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-oh-
jelmalla.2 Rahatalouden tilastoissa on viikonpéivakorjauksia, ja jotkin kausitasoitetut sarjat lasketaan
yhdistelemall& erikseen kausivaihtelusta puhdistettuja aikasarjoja. Esimerkiksi raha-aggregaatti M3
johdetaan laskemalla yhteen M1:n, M2-M1:n ja M3-M2:n kausitasoitetut sarjat.

Puhdistettujen kantojen indeksille estimoidaan kausitekijat.® Niilla muokataan kantoja seka uudel-
leenluokittelusta ja arvostusmuutoksista aiheutuvia korjauserid. Ndin saadaan taloustoimien kausi-
tasoitetu arvot. Kausitekijat (ja kauppapéaivéatekijat) tarkistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

OSAT 3.1-3.5
KAYTON JA RESURSSIEN YHTASUURUUS

Osassa 3.1 tiedot noudattavat perusidentiteettid. Muiden kuin rahoitustaloustoimien osalta kaytot
yhteensa vastaavat resursseja yhteensé kaikissa taloustoimiluokissa. Tdma perusidentiteetti pétee
my®s rahoitustiliin, jossa jokaisen rahoitusinstrumenttiluokan rahoitusvaroihin kohdistuvat talous-
toimet yhteensa vastaavat velkoihin kohdistuvia taloustoimia yhteensé. Varojen muiden muutosten
tilissé ja rahoitustaseissa rahoitusvarat yhteensa vastaavat velkoja yhteensa kaikissa rahoitusinstru-
menttiluokissa. Poikkeuksena ovat monetaarinen kulta ja erityiset nosto-oikeudet, jotka eivat ole
minkaan sektorin velkoja.

1 Lisétietoja EKP:n julkaisussa ”Seasonal adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro area” (elokuu 2000) ja EKP:n verkkosivuilla
(www.ech.europa.eu) Statistics-sivun kohdassa ”"Monetary and financial statistics”.

2 Lisétietoja: Findley, D., Monsell, B., Bell, W, Otto, M. ja Chen, B.C. (1998), "New Capabilities and Methods of the X-12-ARIMA
Seasonal Adjustment Program”, Journal of Business and Economic Statistics, 16, 2, s. 127-152, tai "X-12-ARIMA Reference Manual”,
Time Series Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C. Sisdisia tarkoituksia varten on kaytetty myds TRAMO-SEATS-
ohjelman malliversioita. Lisétietoja: Gomez, V. ja Maravall, A. (1996), "Programs TRAMO and SEATS: Instructions for the User”, Espanjan
keskuspankki, Working Paper No. 9628, Madrid.

3 Tésté seuraa, ettd kausivaihtelusta puhdistetuissa aikasarjoissa perusjakson (joulukuu 2010) indeksi yleensé poikkeaa 100:sta, mika johtuu
kausivaihtelusta tuona kuukautena.
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TASAPAINOERIEN LASKEMINEN
Osissa 3.1-3.3 kunkin tilin lopussa esitetty tasapainoera lasketaan seuraavasti.

Kauppatase vastaa euroalueen tavaroiden ja palvelujen kauppaa (viennin ja tuonnin erotus) muiden
maiden kanssa.

Er& "Toimintaylijadma ja sekatulo, netto” koskee ainoastaan kotimaan sektoreita. Se lasketaan brutto-
arvonlisayksena (euroalueen markkinahintainen bruttokansantuote), josta vahennetéan palkansaajakor-
vaukset (kayttd), muut tuotantoverot miinus muut tuotantotukipalkkiot (kdyttd) ja kiintedn padoman
kuluminen (kaytto).

Nettokansantulo koskee ainoastaan kotimaan sektoreita. Se lasketaan nettomaéaraisena toimintayli-
jddmana ja sekatulona, johon lis&tddn palkansaajakorvaukset (resurssit), tuotannon verot miinus tuki-
palkkiot (resurssit) ja nettoméadraiset omaisuustulot (resurssit miinus kéytto).

Kaytettavissa oleva nettotulo koskee niin ik&an ainoastaan kotimaan sektoreita ja on sama kuin netto-
kansantulon, nettoméaardisten tulo- ja varallisuusverojen (resurssit miinus kéytto), nettomaéaréisten so-
siaaliturvamaksujen (resurssit miinus kaytto), rahaméaaraisten sosiaalietuuksien (resurssit miinus kéyt-
t6) ja nettoméaaraisten muiden tulonsiirtojen (resurssit miinus kayttd) summa.

Nettomaaradinen saastd koskee kotimaan sektoreita ja lasketaan kdytettavissa olevan nettotulon ja
kotitalouksien elékerahasto-oikaisun (resurssit miinus kayttd) summana, josta vahennetaan kulutus-
menot (kayttd). Ulkomaiden osalta vaihtotase on sama kuin kauppataseen ja kaikkien nettotulojen
(resurssit miinus kayttd) summa.

Nettoluotonanto/nettoluotonotto lasketaan pddomatilin kautta nettosadston ja nettomadraisten paéa-
omansiirtojen summana (resurssit miinus kayttd), josta véhennetddn pddoman bruttomuodostus
(kayttd) ja valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen hankinnat miinus vahennykset (kaytto)
lisattynd kiintedn pddoman kulutuksella (resurssit). Se voidaan laskea myds rahoitustilin kautta ra-
hoitusvaroihin ja velkoihin kohdistuvien taloustoimien erotuksena (taloustoimista johtuvat netto-
rahoitusvarallisuuden muutokset). Pddoma- ja rahoitustilin kautta laskettujen tasapainoerien valilla
on kotitalouksien ja yritysten tiedoissa tilastollinen ero.

Taloustoimista johtuvat nettorahoitusvarallisuuden muutokset on rahoitusvaroihin ja velkoihin kohdis-
tuvien taloustoimien erotus. Nettorahoitusvarallisuuden muut muutokset ovat rahoitusvaroihin ja vel-
koihin kohdistuvien muiden muutosten erotus.

Nettorahoitusvarallisuus on yhteenlaskettujen rahoitusvarojen ja velkojen erotus. Nettorahoitus-
varallisuuden muutokset on taloustoimista johtuvien nettorahoitusvarallisuuden muutosten (rahoitus-
tilin luotonanto/nettoluotonotto) ja nettorahoitusvarallisuuden muiden muutosten summa.

Nettovarallisuus on saéstdisté ja pddomansiirroista johtuva nettovarallisuuden muutos, johon lisétaan
nettorahoitusvarallisuuden muut muutokset ja muiden kuin rahoitusvarojen muut muutokset.

Kotitalouksien nettovarallisuus on muiden kuin rahoitusvarojen ja nettorahoitusvarallisuuden summa.
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OSAT 4.3 JA 4.4

VELKAPAPEREIDEN JA NOTEERATTUJEN OSAKKEIDEN KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN
Kasvuvauhdit lasketaan rahoitustaloustoimista, joten niissa ei ole uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai varsinaisista taloustoimista johtumattomien muiden vastaa-
vien muutosten vaikutusta. Kasvuvauhdit voidaan laskea taloustoimien tai laskennallisten kantojen

indeksin perusteella. Jos NM on taloustoimet (nettomaéraiset liikkeeseenlaskut) kuukautena t ja L,
kanta kuukauden t lopussa, laskenallisten kantojen indeksi I, kuukautena t lasketaan seuraavasti:

N
k) I = |11>{1+ L:J

Perusjaksoksi on asetettu joulukuu 2008. Kasvuvauhti a, kuukautena t eli muutos kuukauteen t paattyvé-
nd 12 kuukauden ajanjaksona voidaan laskea kayttaméall4 jompaakumpaa seuraavista kaavoista:

) at{]g[[u'\‘% _j—l}xloo
i=0 t-14

12

—1) x100

Muiden arvopaperien kuin osakkeiden kasvuvauhtien laskemisessa kéytetddn samaa metodia kuin raha-
aggregaattien kasvuvauhtien laskemisessa. Ainoa ero on, ettd kaavassa kéaytetddnF-muuttujan tilalla
N-muuttujaa. Ndin halutaan osoittaa, ettd arvopapereiden “nettomaéréisten liikkeeseenlaskujen™ tilas-
toisssa kaytetty laskentamenetelma eroaa raha-aggregaattien vastaavien “transaktioiden” laskemiseen
kaytetystd menetelmasta.

Kuukauteen t paattyvan vuosineljanneksen keskiméaarainen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

2
051, +> 1, +05I _,
i=1

n) ~1(x100

2
0.5l 4, + Z I i1z +0.51 45

i—1

Tassé I, on laskennallisten kantojen indeksi kuukautena t. Vastaavasti kuukauteen t paattyvéan vuoden
keskimdardinen vuotuinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

11
051, +> 1, +051
i=1

0) -1{x100

11
0.5 o+ D liigp + 051 5

i=1
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Osassa 4.4 kdytetddn samaa laskukaavaa kuin osassa 4.3. Myds tdma kaava perustuu raha-
aggregaattien kasvuvauhtien laskukaavaan. Osan 4.4 tilastot perustuvat markkina-arvoihin ja
rahoitustaloustoimiin, joissa ei ole uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten ja varsinaisista talous-
toimista johtumattomien muiden muutosten vaikutusta. Valuuttakurssimuutoksista aiheutuvia eroja
ei ole, silla kaikki tilastoissa mukana olevat noteeratut osakkeet ovat euroméaaréisia.

ARVOPAPEREIDEN LIIKKEESEENLASKUTILASTOJEN KAUSITASOITUS*

Kausitasoituksessa kaytetty lahestymistapa perustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA.-
ohjelmalla. Arvopapereiden liikkeeseenlaskutiedot puhdistetaan kausivaihtelusta yhdistelemalla sek-
toreittain ja maturiteeteittain erikseen kausitasoitettuja tietoja.

Laskennallisten kantojen indekseille estimoidaan kausitekijat. Niilla muokataan kantoja ja néin saa-
daan nettomadradisten liikkeeseenlaskujen kausipuhdistetut arvot. Kausitekijat tarkistetaan vuosittain
tai tarvittaessa.

Kasvuvauhti a, kuukautena t eli muutos kuukauteen t paattyvén kuuden kuukauden jaksona voidaan
laskea kayttamalla jompaakumpaa seuraavista kaavoista:

5 NM-
p) a,= (1+ t% )—1 %100
i0 t-1-i

q a,= (It | —1)><100
t-6

OSAN 5.1 TAULUKKO |
YKHI-TIETOJEN KAUSITASOITUS*

Kausitasoituksessa kaytetty lahestymistapa perustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (ks. alaviite 2 sivulla T80). Kokonaisindeksi puhdistetaan kausivaihtelusta epasuorasti
laskemalla yhteen kausitasoitetut jalostettuja ja jalostamattomia elintarvikkeita, muita teollisuustuot-
teita kuin energiaa seka palveluja koskevat euroalueen aikasarjat. Energian hintaa koskevia tietoja
ei ole puhdistettu, koska kausivaihtelusta ei ole tilastollista ndytt6d. Kausitekijat tarkistetaan vuosit-
tain tai tarvittaessa.

OSAN 7.1 TAULUKKO 2
VAIHTOTASEEN KAUSITASOITUS

Kausitasoituksessa kayte