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Paakirjoitus

EKP:n neuvosto piditti 6.12.2001 pitaimdssddn
kokouksessa, ettd eurojirjestelmén perusrahoi-
tusoperaatioiden korkotarjousten alaraja eli mi-
nimitarjouskorko on edelleen 3,25 %.My6s mak-
suvalmiusluoton korko ja talletuskorko jitettiin
ennalleen 4,25 ja 2,25 prosenttiin.

EKP:n keskeisten ohjauskorkojen katsotaan ole-
van sopivalla tasolla euroalueen hintavakauden
sdilyttamiseksi keskipitkalld aikavalilla. Tama ar-
vio perustuu EKP:n rahapolitiikan strategian
molemmista pilareista saatujen tietojen analy-
sointiin. Kaiken kaikkiaan EKP:n neuvoston
8.11.2001 pitdiman kokouksen jilkeen saadut tie-
dot vahvistivat oikeiksi aiemmat odotukset ja
siten myds EKP:n neuvoston viime kuukausien
aikana tekemit tulevaisuuteen suuntautuneet
paitokset.

EKP:n rahapolitiikan strategian ensimmiiseen
pilariin liittyvien tietojen analyysistd voidaan to-
deta, ettd M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen
kuukauden keskiarvo kiihtyi 6,8 prosenttiin elo-
lokakuussa 2001 oltuaan heina-syyskuussa 6,2 %.
Keskiarvo oli huomattavasti M3:n vuotuiselle
kasvuvauhdille asetettua 42 prosentin viitear-
voa korkeampi.

EKP:n neuvosto vahvisti 6.12. pitimdssaan ko-
kouksessa rahan maaran viitearvoksi 42 %.Tama
paitos perustui siihen, ettéd viitearvon laskemi-
sen perustana olevat keskipitkan aikavilin ole-
tukset ovat edelleen perusteltuja. Nama oletuk-
set ovat, ettd potentiaalisen tuotannon trendi-
kasvu on 2-22 % ja M3:n kiertonopeus hidas-
tuu /2—| % vuodessa. Viitearvoa tarkastellaan
tarkemmin tdman Kuukausikatsauksen kehikos-
sa l.

Kun rahan miéran tamanhetkisti kehitysti ver-
rataan M3:n kasvuvauhdille asetettuun viite-
arvoon, on pidettava mielessa, ettd viitearvo on
keskipitkan aikavilin kisite. M3:n tilapiiset poik-
keamat pitkan aikavilin tekijoiden maarittamas-
td tasosta eivit ole harvinaisia, vaan niiti saattaa
jopa olla odotettavissa poikkeuksellisissa talou-
dellisissa tilanteissa. Tallaiset tilapdiset poikkea-
mat eivat vilttimattd vaikuta tulevaan hintake-
hitykseen. Tdstd syystd EKP:n neuvosto on jo
alusta ldhtien tehnyt selviksi, ettei M3:n viitear-
von madrittdminen tarkoita, ettd EKP sitoutuisi
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korjaamaan mekanistisesti rahan maaran kasvun
lyhytaikaisia poikkeamia viitearvosta. EKP analy-
soi M3:n kehitysta tarkoin niin rahatalouden ke-
hitysta kuvaavien indikaattorien kuin toiseen pi-
lariin kuuluvien indikaattorienkin yhteydessa
voidakseen arvioida, miten ne vaikuttavat hinta-
vakauteen kohdistuviin riskeihin keskipitkalld ai-
kavalilla.

M3:n viimeaikainen nopea kasvuvauhti vahvistaa
aiemman arvion, jonka mukaan syyskuun | I. pai-
vdn terrori-iskujen jilkeen rahoitusmarkkinoilla
vallinneen verrattain suuren epavarmuuden
vuoksi sijoituksia on siirretty M3:een sisdltyviin
likvideihin ja verraten turvallisiin lyhytaikaisiin
instrumentteihin. Nama siirrot lienevat tilapai-
sid, eikd niitd tulisi pitdd merkkind tulevista in-
flaatiopaineista. Tdtd arviota rahatalouden nyky-
kehityksestd tukee my0s se, etti yksityiselle sek-
torille mydnnettyjen luottojen miaran kasvu on
viime kuukausina jatkuvasti hidastunut. M3:n
kehitystd seurataan kuitenkin edelleen tarkasti.
Jos taloudessa ja rahoitusmarkkinoilla télla het-
kella vallitseva epavarmuus hellittdd, on mahdol-
lista liiallista likviditeettid arvioitava uudelleen ja
selvitettdva, nakyyko siind merkkejd hintavakau-
teen kohdistuvista riskeista.

Toisen pilarin osalta voidaan taloudellisesta toi-
meliaisuudesta todeta, etti Eurostatin ensimmai-
nen arvio osoittaa BKT:n mdiran neljannesvuo-
sittaisen kasvuvauhdin olleen ldhelld nollaa vuo-
den 2001 kolmannella neljannekselld. Taloudelli-
nen toimeliaisuus ndyttad pysyneen erittdin heik-
kona vuoden 2001 neljannelld neljanneksella joh-
tuen kotimaisen ja ulkomaisen kysynnian heik-
koudesta seki edelleen suuresta yleisesti epa-
varmuudesta.Tatd nikemystd tukee se, ettd yri-
tysten ja kuluttajien luottamus heikentyi marras-
kuussa edelleen heikennyttydan jo lokakuussa
voimakkaasti. BKT:n mdiran kasvuvauhti jatkuu
todennikaisesti hitaana vield vuoden 2002 alus-
sa. Edellytyksid talouskasvun voimistumiseen
vuoden 2002 aikana kuitenkin on. Ensinndkin
euroalueen talouden perustekijat ovat vahvat,
eikd euroalueella ole pitkiaikaista sopeutusta
vaativia suuria tasapainottomuuksia. Toisekseen
euroalueen rahoitustilanne on erittiin suotuisa.
Liséksi 6ljyn hinnan viimeaikainen lasku ja odo-
tettu kuluttajahintainflaation hidastumisen jatku-
minen lisddvat kdytettdvissd olevia reaalituloja,



mika tukenee kotimaista kysyntdi.Viime viikko-
jen kehitys rahoitusmarkkinoilla osoittaa, ettd
rahoitusmarkkinaosapuolet arvioivat niin euro-
alueen kuin maailmantaloudenkin kasvunakymat
aiempaa mydnteisemmiksi.

Odotukset euroalueen talouskasvun piristymi-
sestd vuoden 2002 aikana ndkyvit kaikissa kay-
tettdvissd olevissa kansainvilisten jirjestojen ja
laitosten ennusteissa sekd eurojirjestelmdn
asiantuntijoiden laatimassa talousndkymid kos-
kevassa arviossa (arvio julkaistaan EKP:n Kuu-
kausikatsauksen tissd numerossa). Eurojarjestel-
man asiantuntija-arvio perustuu useisiin tekni-
siin oletuksiin mm. muuttumattomina pysyvistd
lyhyistd koroista ja valuuttakursseista. Eurojar-
jestelm@n arviossa BKT:n maaran kasvuvauhti
vuonna 2001 on 1,3—1,7 %.Vuonna 2002 BKT:n
maaran keskimadrdinen vuotuinen kasvuvauhti
pysyy arvion mukaan 0,7—-1,7 prosenttina.Vuo-
tuista kasvuvahtia koskevaa arviota tulkittaessa
on kuitenkin otettava huomioon se, etti siini ei
ndy talouskasvun odotettu elpyminen vuoden
2002 aikana ja ettd se heijastaa niin sanotun kas-
vuperinnén hyvin vahiista positiivista vaikutusta
talouden keskimdirdiseen kasvuvauhtiin vuon-
na 2002 (ks. myos timan Kuukausikatsauksen
kehikko 6 "Kasvuperinnén vaikutus BKT:n maa-
ran keskimairiiseen vuotuiseen kasvuvauhtiin”).
Arvion mukaan BKT:n méiran kasvu jatkaa vah-
vistumistaan vuonna 2003, jolloin keskimaardi-
nen vuotuinen kasvuvauhti on 2,0-3,0 %. Koska
arvio tehtiin aikana, jolloin maailmantalouden
kehitys oli hyvin poikkeuksellista, kasvundkymiin
liittyy erityisen paljon epavarmuutta.

Hintakehitystd kuvaavan euroalueen yhdenmu-
kaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) vuotui-
nen nousuvauhti oli lokakuussa 2,4 %, kun se
edellisessa kuussa oli ollut 2,5 %. Eurostatin en-
simmdisen pika-arvion mukaanYKHlI-inflaatio jat-
kaa hidastumistaan ja on marraskuussa 2,1 %.
Tama kehitys heijastaa edelleen etupidssi sitd,
ettd viime aikoina laskenut energian hinta oli
vuodentakaisena vertailuajankohtana nykyista
korkeampi. Useat seikat tukevat kasitysta, ettd
YKHI-inflaatio hidastunee turvallisesti alle 2 pro-
senttiin vuonna 2002. Ensinndkain timanhetki-
nen taloudellinen tilanne ei anna aihetta odot-
taa, ettd kokonaiskysynnista aiheutuisi hintojen
nousupaineita. Toisekseen tuontihintojen aiem-

man nousun vaikutuksen poistuminen tukenee
edelleen inflaation jatkuvaa hidastumista. Samal-
la inflaatiovauhdin kehitys voi vertailuajankohdan
vaikutuksen vuoksi olla vuodenvaihteessa jok-
seenkin epitasaista, silld hintojen nousuvauhti
vaihteli paljon vuotta aikaisemmin.Viimeaikaiset
ennusteet ja eurojirjestelman asiantuntija-arvio
tukevat arviota inflaation trendinomaisesta hi-
dastumisesta. Eurojirjestelman arvion (jossa
YKHI-inflaation arvioidaan olleen keskimairin
2,6-2,8 % vuonna 2001) mukaan YKHI-inflaatio
hidastuu |,1-2,1 prosenttiin vuonna 2002.Vuon-
na 2003 sen arvioidaan pysyvian 0,9—-2,1 prosent-
tina. Nama vaihteluvilit heijastavat arvioon liit-
tyvdd epavarmuutta, joka johtuu siitd, ettd ar-
viossa mm. oletetaan palkkakehityksen jatkuvan
maltillisena. Palkkakehityksen onkin myos vas-
taisuudessa oltava maltillista, jotta tydllisyyden
kasvu voi jatkua hintatason ollessa vakaa.

Finanssipolitiikan alalla EKP:n neuvosto vahvisti
kantansa siihen, miten tirkeda on sdilyttda kes-
kipitkan aikavilin nikékulma euroalueen maiden
finanssipolitiikassa. Tamd on tirkedd vakaus- ja
kasvusopimuksen uskottavuuden sdilymiseksi,
mika puolestaan vahvistaa kuluttajien ja sijoitta-
jien luottamusta, etenkin nyt, kun talouskasvu on
heikkoa.Talouskasvun hidastumisesta ja riittamat-
témastd menojen hillinnasta sekd joissakin maissa
tehtyjen huomattavien veronkevennysten vaiku-
tuksista johtuen julkisten talouksien rahoitus-
asemien odotetaan vuonna 200! heikentyvin
koko euroalueella ensimmiistd kertaa sitten vuo-
den 1993.Talouskasvun timéanhetkinen hidastu-
minen ei merkittavasti heikentine mahdollisuuk-
sia saavuttaa vakaus- ja kasvusopimuksen mu-
kaisesti laadittujen kansallisten vakausohjelmien
keskipitkan aikavilin tavoitteita niissd maissa, joi-
den rahoitusasema ei vield ole ldhelld tasapai-
noa tai ylijagdmainen tai joiden julkinen velka suh-
teessa BKT:hen on suuri. Maat, joiden julkisen
talouden rahoitusasema on ldhelld tasapainoa tai
ylijadmadinen, voivat hyotyd automaattisten va-
kauttajien tdydestd toiminnasta. Ei kuitenkaan ole
syytd harjoittaa aktiivista finanssipolitiikkaa, silla
sellainen toiminta on usein osoittautunut tehot-
tomaksi ja saattaisi nytkin vaarantaa julkisen ta-
louden tasapainon.

Pitkdn aikavilin nikymistd voidaan todeta, ettd
rakenteellisten uudistusten jatkamisella ja niiden
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kattavuuden lisidmiselld on todennikdisesti tun-
tuva vaikutus tuotannon trendikasvuun. Raken-
teelliset uudistukset, joiden tarkoituksena on
luoda kannustimia talouden toimijoille ja edis-
taa innovaatioita, auttavat nopeuttamaan euro-
alueen potentiaalisen tuotannon kasvua pysyvasti
ja merkittavasti.Vaikka rakenteellisissa uudistuk-
sissa on jo jonkin verran edistytty, erityisesti tyo-
ja hyodykemarkkinoilla tarvitaan kuitenkin vield
merkittdvid uudistuksia. Hallitusten olisi lisdksi
tehtdvi finanssipolitiikassaan madritietoisia jul-
kisten menojen rakenneuudistuksia, jotka antai-
sivat mahdollisuuden toteuttaa uusia veronke-
vennyksid ja hidastaa vdeston ikddntymisestd joh-
tuvaa julkisten menojen kasvua.Tillaisten uudis-
tusten jilkeen finanssipolitiikalla pystyttiisiin
entistd tehokkaammin tukemaan tyollisyytta, in-
vestointeja ja talouden dynaamisuutta.

EKP:n neuvosto tarkasteli 6.12. pitiméssdan ko-
kouksessa myds, miten kiteiseen eurorahaan
siirtymisen valmistelut ovat sujuneet. Ensinna-
kin aikataulussa on pysytty hyvin. Kateisrahan
vaihdolla ei pitiisi olla talouden kannalta mitaan
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merkittdvaa vilitonta vaikutusta euroalueen hin-
tatasoon lyhyella aikavililld. Tama on p3dosin va-
hittdismarkkinoiden tiukan kilpailun ja kulutta-
jien valppauden ansiota, mutta siihen vaikuttaa
myos hallitusten sitoumus olla nostamatta hal-
linnollisten hintojen keskimaariista tasoa kitei-
sen eurorahan kdyttdonoton yhteydessa. Kiteis-
rahan vaihdon ei mydskdidn odoteta juuri vai-
kuttavan M3:n kasvuvauhtiin. Vaikka liikkeessa
olevan rahan maira on viime kuukausina mer-
kittavasti vahentynyt, sen osuus M3:sta on hyvin
pieni ja lyhytaikaiset pankkitalletukset ovat lisdan-
tyneet ldhes vastaavasti. Euroalueen rahamark-
kinoiden likviditeetin kannalta kiteisen euron
kdyttéonoton odotetaan sujuvan ongelmitta,
koska eurojirjestelmén toimintakehikko mahdol-
listaa erittdin suuren joustavuuden rahapolitii-
kan toteuttamisessa. Sujuvuutta lisid myos se
tapa, jolla eurojirjestelmi veloittaa pankeilta
ennakkoon jaetut eurosetelit ja -kolikot. Kaiken
kaikkiaan kiteisrahan vaihdon odotetaan suju-
van erittdin hyvin ja luovan siten hyvan pohjan
euroalueen kansalaisten myonteiselle suhtautu-
miselle uuteen rahaan.
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

Rahapoliittiset paitokset

Kokouksessaan 6.12. EKP:n neuvosto paitti, ettd
vaihtuvakorkoisina huutokauppoina toteutetta-
vien perusrahoitusoperaatioiden minimitarjous-
korko on edelleen 3,25 %. Maksuvalmiusluoton
korko piitettiin niin ikddn pitdd edelleen 4,25
prosentissa ja talletuskorko 2,25 prosentissa (ks.
kuvio I).

M3:n voimakas kasvu jatkuu

Elokuusta lokakuuhun 2001 M3:n vuotuisen kas-
vuvauhdin kolmen kuukauden keskiarvo (kun M3
on laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hal-
lussa olevia rahamarkkinapapereita ja enintdédn
kahden vuoden velkapapereita)' nousi 6,8 pro-
senttiin, kun se edellisend kolmen kuukauden
ajanjaksona heindkuusta syyskuuhun oli ollut
6,2 %. M3:n vuotuinen kasvuvauhti nopeutui lo-
kakuussa 7,4 prosenttiin syyskuun 6,9 prosen-
tista. M3:n vuotuinen kasvuvauhti on siten ollut
merkittdvasti nopeampaa kuin keskipitkdn ajan vii-
tearvoa vastaava vauhti (ks. kehikko 1 ja kuvio 2).

Kuvio |.

EKP:n korot ja rahamarkkinakorot
(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)

- - - - Maksuvalmiusluoton korko

— — Talletuskorko

—— Perusrahoitusoperaatioiden /
minimitarjouskorko

Yon yli -korko (eonia)

eeeee Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko

6,0 6,0

55
50
45
4,0
35
30

2,5

2,0

s 5
2001

Ldihteet: EKP ja Reuters.
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Ma3:n kasvu ja viitearvo
(vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistettuja tietoja)

- - M3
M3 (kolmen kuukauden keskitetty liukuva keskiarvo)
M3:n viitearvo (42 %)

8,0 8,0

/|
7,0 /17,0
6,0 6,0
5,0 5,0
4,0 4,0
3,0 : T — 3,0
1999 2000 2001
Léihde: EKP.

Huom. Aikasarjoista on poistettu kaikki jilkimarkkinakelpoiset
instrumentit.

M3:n vuotuinen kasvuvauhti oli ollut vuonna 2000
ja aivan vuoden 2001 alussa viitearvoa vastaavaa
vauhtia selvisti hitaampaa.Vuoden 2001 ensim-
maiselld neljinnekselld kasvuvauhti oli ollut 3,8 %.
Vuoden 2001 aikana se on kuitenkin nopeutu-
nut merkittavasti. M3:n kasvuvauhdin nopeutu-
minen vaimean kasvun jilkeen johtuu jossain
maarin kasvuvauhdin palautumisesta normaalik-
si. Tahan vaikuttaa se, ettd talouden toimijat pa-
lauttivat hallussa olevan rahan mairan haluamal-
leen tasolle. Kiyttelytileilld olevien varojen mai-

1 Joulukuusta 2001 alkaen M3:a ja sen erid koskevat tilastot
lasketaan ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia
rahamarkkinapapereita ja enintddn kahden vuoden velka-
papereita. Laskentatavan muutoksella M3 vastaa aiempaa
tarkemmin mddritelmddnsd, jonka mukaan M3 sisdltdd
vain euroalueella olevien hallussa olevan rahan mdidrdn.
Tamd siksi, ettd vain tdmdn mddritelmdn mukainen M3
liittyy liheisesti euroalueen keskipitkdn aikavilin hinta-
kehitykseen. Asiaa on kdsitelty yksityiskohtaisesti marras-
kuun 2001 Kuukausikatsauksen kehikossa 1 sivulla 10.
Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevien rahamarkkina-
paperien ja enintddn kahden vuoden velkapaperien vaiku-
tus M3:n vuotuiseen kasvuvauhtiin oli 0,7 prosenttiyksik-
kod syyskuussa 2001 ja 0,6 prosenttiyksikkod lokakuussa
2001.



Nimellisen ja reaalisen rahapoikkeaman
estimaatit

(prosentteina M3:n kannasta, kolmen kuukauden liukuvia keski-
arvoja)

——  Nimellinen D
- - - Reaalinen 2

4,0 4,0
3,0
2,0

1.0

0,0
1,0 /=N -1,0
N 7
e ] S S RS ara—s g} ||
1997 1998 1999 2000 2001
Liihde: EKP.

Huom. Aikasarjoista on poistettu kaikki jéilkimarkkinakelpoiset

instrumentit.

1) Nimellinen rahapoikkeama on M3:n todellisen mdidrdin
poikkeama tasosta, joka vastaa rahan médrdn 4%z prosen-
tin viitearvon mukaista kasvuvauhtia. Perusjaksona on jou-
lukuu 1998.

2) Reaalinen rahapoikkeama on nimellinen rahapoikkeama,
josta on vdhennetty kuluttajahintojen  poikkeama
hintavakauden mddritelmdn mukaisesta hintakehityksestd.
Perusjaksona on joulukuu 1998.

raa kasvatti vuonna 2001 my®os se, etti hintataso
oli noussut, kun energian ja elintarvikkeiden hin-
nat olivat nousseet vuonna 2000 ja vuoden 200]|
alussa.

Rahapoikkeamien kehitys tukee nditd hypotee-
seja. Kuviossa 3 esitetty nimellinen rahapoikkea-
ma viittaa eroon, joka lasketaan M3:n toteutu-
neesta maarastd ja M3:n kasvuvauhdin viitearvon
mukaisesta mairastd joulukuusta 1998 alkaen
(joulukuu 1998 on valittu perusjaksoksi). Reaali-
nen rahapoikkeama viittaa M3:n toteutuneen
madran (M3:n nimellinen maira deflatoituna
YKHIIIE) poikkeamaan madrasta, joka vastaa ra-
han mééran kasvuvauhtia, kun inflaatio on kehit-
tynyt hintavakauden madritelmdn mukaisesti.
Nimellistd ja reaalista rahapoikkeamaa tulkit-
taessa on pidettiva mielessd perusjakson keino-
tekoinen valinta.

Kuten kay ilmi kuviosta 3, reaalisen ja nimellisen
rahapoikkeaman ero suureni vuoden 2000 alus-
ta vuoden 2001 toiseen neljainnekseen. Tama
tukee arviota, jonka mukaan M3:n kasvuvauhdin
nopeutuminen johtui suurelta osin kayttelytileil-
I3 olevien varojen mairin kasvusta, koska reaali-
nen rahapoikkeama ei viittaa siihen, etti hintata-
soon kohdistuvat sokit olisivat aiheuttaneet ra-
han kysynnin kasvua. Reaalisen rahapoikkeaman
pienuus vuoden 2000 lopussa ja vuoden 2001
alussa viittaa lisdksi siihen, ettd M3:n madrd oli
tuolloin hyvin pieni ja kasvoi timin jilkeen voi-
makkaasti.

M3:n viimeaikaiseen kasvuun on myds vaikutta-
nut rahan hallussapidon vaihtoehtoiskustannus-
ten pieneneminen (ks. kuvio 4).Vuoden 2001
toisesta neljanneksestd kolmanteen neljinnek-
seen kolmen kuukauden rahamarkkinakoron ja
M3:n erien keskimidriisen tuoton (M3:n oma
tuotto) vilinen ero pieneni noin puoli prosent-
tiyksikkod, joten M3:een sisiltyvien instrument-
tien houkuttelevuus sijoituskohteena kasvoi.

Téatid taustaa vasten M3:n kasvuvauhdin viimeai-
kainen nopeutuminen on jossain mdirin odotet-
tua. Rahan maaran kasvuvauhti on kuitenkin kiih-
tynyt nopeammin kuin sen perusmuuttujien ke-
hityksen perusteella voitaisiin paitelld. T4td osoit-
taa esimerkiksi se, ettd reaalisen M3:n vuotui-
nen kasvuvauhti nopeutui vuonna 2001, kun taas
BKT:n madrdn vuotuinen kasvuvauhti hidastui
edelleen samana ajanjaksona (ks. kuvio 4). Raha-
talouden hiiriot, jotka johtavat M3:n maaran ti-
lapdiseen poikkeamiseen sen perusmuuttujien
madrdn kehityksesti, eivit kuitenkaan ole epita-
vallisia. M3:n ja BKT:n mdiran kehitys ovat myds
aiemmin poikenneet toisistaan. Siten viimeaikai-
nen kehitys ei heikennd rahan kysynnan pitkian
aikavilin vakautta. Ekonometriset mallit itse
asiassa vahvistavat timan.

Useat tiedot viittaavat siihen, ettd M3:n voima-
kas lyhyen aikavilin kasvu johtuu paaasiassa usei-
den tekijdiden yhteisvaikutuksesta, jonka my6td
sijoituksia on siirretty huomattavia maaria eri
instrumenteista rahaan. Tama arvio on saatu yh-
distelemilld eri rahoitusmarkkinoilta saatuja in-
strumenttien hintoja ja maarid sekd M3:n erien
ja vastaerien kehitysta koskevia tietoja. M3:n voi-
makkaaseen kasvuun vuonna 2001 nidyttdd

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001



Rahan maarin kasvun viitearvon vuotuinen tarkistaminen

Kokouksessaan joulukuun 6. pdivind 2001 EKP:n neuvosto piétti pitdé lavean raha-aggregaatin M3:n vuo-
tuiselle kasvuvauhdille asetetun 4'2 prosentin viitearvon ennallaan. Tdssd kehikossa kerrotaan padtoksen
taustoista.

EKP:n rahapolitiikan strategiassa rahan miérille on annettu merkittdvéa asema. Viestidkseen yleisolle tdstd
rahan madrdn merkittdvastd asemasta EKP:n neuvosto péitti lokakuussa 1998 ilmoittaa lavean raha-aggre-
gaatin M3:n kasvuvauhdille kvantitatiivisen viitearvon. Useista tutkimuksista on saatu empiiristd ndyttod,
joka tukee merkittdvdn aseman antamista rahan méirélle ja vahvistaa, ettd euroalueen tilanne mahdollistaa
viitearvon asettamisen. M3:n virallisella aikasarjalla (joka on nyt laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten
hallussa olevia jalkimarkkinakelpoisia instrumentteja) on kaikki tarvittavat ominaisuudet, eli silld on edel-
leenkin vakaa suhde keskeisiin makrotalouden muuttujiin kuten hintoihin, BKT:hen ja korkoihin ja se toimii
hyvin tulevaa hintakehitystd keskipitkélld aikavililld ennakoivana indikaattorina.

Viitearvo tarkoittaa rahan méirén kasvuvauhtia, joka on sopusoinnussa hintavakauden kanssa ja auttaa sen
saavuttamista keskipitkélld aikavélilld. Viitearvon johtaminen perustuu siten EKP:n mééritelméén hintava-
kaudesta. Hintavakaus midritellddn euroalueen yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) alle kah-
den prosentin vuotuiseksi nousuksi. Jotta viitearvo olisi yhdenmukainen myos rahan miérédn ja hintojen
keskipitkén aikavélin suhteen kanssa, se johdetaan M3:n kiertonopeuden keskipitkén aikavélin kehitystd ja
potentiaalisen tuotannon keskipitkén aikavilin trendikasvua koskevien oletusten perusteella. Kokouksessaan
joulukuun 6. paivind EKP:n neuvosto arvioi uudelleen viitearvon laskennan pohjana olevia M3:n kiertono-
peutta ja potentiaalisen tuotannon kasvua koskevia keskipitkédn aikavélin oletuksia niiden lisdtietojen perus-
teella, joita on saatu sen jdlkeen kun viitearvoa edellisen kerran tarkistettiin joulukuussa 2000. Neuvosto
vahvisti keskipitkén aikavélin oletukset, joiden mukaan M3:n kiertonopeus hidastuu noin ¥2—1 % vuodessa ja
potentiaalisen tuotannon trendikasvu on 2-2Y2 % vuodessa.

Ottaen huomioon hintavakauden médritelmén ja nimé kaksi oletusta EKP:n neuvosto paétti pitdd rahan méa-
rdn nykyisen viitearvon eli M3:n vuotuisen kasvuvauhdin 4%2 prosentin viitearvon ennallaan. Lisédksi neu-
vosto ilmoitti, ettd se tulee entiseen tapaan arvioimaan rahan méiéridn kehitystd viitearvoon nihden M3:n
vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden liukuvan keskiarvon perusteella.

Potentiaalisen tuotannon trendikasvua koskevasta oletuksesta EKP:n neuvoston nikemys on, etteivét merkit
euroalueen tuottavuuden kasvun merkittdvéstd ja pysyvistd lisdyksestd ole vieldkidén niin selvid, ettd niiden
perusteella olisi syyti tarkistaa oletusta ja ottaa trendikasvun mahdollinen nopeutuminen huomioon. EKP:n
neuvosto uskoo, ettd rakenneuudistukset ja tekniset innovaatiot saattavat nopeuttaa tuotannon trendikasvua
tuntuvasti. Vaikka rakenteellisissa uudistuksissa onkin edistytty jonkin verran, tarvitaan etenkin tyo- ja hyo-
dykemarkkinoilla yhd merkittdvai lisdépanostusta ennen kuin euroalueen potentiaalisen tuotannon trendikas-
vu nopeutuu pysyvasti ja merkittidvisti. Tdstd syystd EKP:n neuvosto seuraa jatkuvasti tuottavuuden kasvun
kehitystd euroalueella, ja mahdolliset muutokset otetaan asianmukaisesti huomioon EKP:n rahapolitiikassa.

M3:n kiertonopeudesta saadun empiirisen ndyton perusteella EKP:n neuvosto vahvisti, ettd oletus, jonka
mukaan M3:n kiertonopeus hidastuu keskipitkilld aikavilillda noin ¥2—1 % vuodessa, pitee edelleen. TAmi
perustui seuraaviin ndkokohtiin. Yksinkertainen trendiarvio kiertonopeudesta otosjaksona 1980-2001 osoit-
taa, ettd kiertonopeus on aiemmin hidastunut keskiméérin noin 1 prosentin vuosittain. Lyhyempina, viime
vuosikymmenen kattavana ajanjaksona kiertonopeus on kuitenkin hidastunut pikemminkin ¥2 % (ks. oheinen
kuvio). Yksinkertainen trendiarvio kiertonopeudesta ei ehki kuitenkaan ole paras arvioitaessa keskipitkidn
aikavilin tulevaa kiertonopeutta, koska siiné saattaa jaddd osin ottamatta huomioon, ettd inflaation hidastu-
minen ja nimelliskorkojen aleneminen otosjaksona ovat voineet vaikuttaa kiertonopeuden aiempaan hidastu-
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miseen. Niin ollen inflaation hidastumisen olisi pitinyt osaltaan lisété likvidien varojen hallussapidon hou-
kuttelevuutta. Sitd vastoin hintavakauden oloissa, jolloin inflaatio ei endi hidastu eivétki korot alene tren-
dinomaisesti keskipitkalld aikavililld, kiertonopeuden hidastumistrendi ei todennikdisesti ole yhti selvd kuin
silloin, kun inflaatio hidastuu ja nimelliskorot laskevat. Kéyttimailld rahan kysyntimalleja’, joista saadaan
lisdtietoa rahan hallussapidon vaihtoehtoiskustannusten kehityksesté (korot ja/tai inflaatio), on mahdollista
erottaa vaikutus, joka inflaation hidastumisella oli 1980- ja 1990-luvulla kiertonopeuden aiempaan hidastu-
mistrendiin. Ndiden mallien perusteella M3:n kiertonopeuden hidastumistrendi asettuu hintavakauden valli-
tessa 2 prosentin ja 1 prosentin keskivilin tienoille. Tami melko luotettava tulos saadaan eri malleilla ja eri
tavoilla yhteenlasketuista euroalueen aineistoista.

Euroalueen M3:n kiertonopeuden kehitys
(log-asteikko)

—— Todellinen kiertonopeus
— — Kiertonopeuden trendi 1980-2001
- - - - Kiertonopeuden trendi 1992-2001
0,52 0,52

0,48 0,48

0,44 0,44
0,40 0,40
0,36 0,36

0,32 0,32

0,28 0,28

0,24 0,24
1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000

Ldhteet: EKP (M3) ja Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat (BKT).

Huom. Kiertonopeus mddritellddn BKT:n arvon ja M3:n suhteena. Tilastojen perustana olevat neljinnesvuosisarjat on puhdis-
tettu kausivaihtelusta. Ne on laadittu laskemalla yhteen kansalliset luvut, jotka on muutettu euromdidrdisiksi kéyttimdlld 31.
Joulukuuta 1998 ilmoitettuja kiinteitid muuntokursseja ja Kreikan osalta 19.6.2000 mdidriteltyjid muuntokursseja. M3:n aikasarja
perustuu korjatuista kantatiedoista johdettuun indeksiin (lisdtietoja tilasto-osan teknisessd huomautuksessa). M3:n neljannes-
vuositiedot ovat kuukauden lopun havaintojen keskiarvoja.

On syytd muistaa, ettd rahan midrdn kasvun viitearvo perustuu keskipitkéin aikaviliin. M3:n lyhyen aikavéa-
lin muutokset voivat johtua monista tilapdisistd tekijoistd, eiké niilld valttdmattd ole merkitysti tulevan hin-
takehityksen kannalta. Tdstd syystd EKP:n neuvosto toi jo vuonna 1998 selkeisti esiin, ettei viitearvon il-
moittaminen merkinnyt sitd, ettd EKP sitoutuisi mekanistisesti korjaamaan rahan méérédn kasvun poikkeamat
viitearvosta. EKP pikemminkin arvioi tarkoin M3:n ja muiden indikaattorien kehitystd saadakseen selville,
miten ne vaikuttavat hintavakauteen kohdistuviin riskeihin keskipitkélld aikavalilla.

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viitearvopoikkeamien analysointi on merkittdvé osatekijé arvioitaessa rahata-
louden kehitysté ja sen vaikutuksia tulevan hintavakauden kannalta. Rahataloutta analysoidaan kuitenkin
monesta muustakin ndkokulmasta. Ensinnékin myds muista rahatalouden indikaattoreista (kuten M3:n eristd
ja vastaeristd ja erityisesti yksityiselle sektorille myonnetyistd lainoista) saadaan tirkedd tietoa. Toiseksi
euroalueen likviditeettitilanteen laajassa arvioinnissa on niin ikén tirkeda ottaa huomioon aiemmat viitear-
vopoikkeamat, jotka eivit endd nidy vuotuista kasvuvauhtia kuvaavissa luvuissa. Kolmanneksi M3:n kehitys-
td on analysoitava yhdessd muiden indikaattorien (esimerkiksi BKT:n miérin, hintojen, korkojen ja raha-
markkinoiden kehitystd kuvaavien indikaattoreiden) kanssa, jotta rahatalouden kehitykseen vaikuttavien sok-
kien luonne voitaisiin ymmaértid ja tulevaa hintakehitystd ennakoida parhaalla mahdollisella tavalla.

1 Ks. esimerkiksi Coenen ja Vega (1999), The demand for M3 in the euro area, EKP:n Working Paper no. 6; Brand ja
Cassola (2000), A money demand system for euro area M3, EKP:n Working Paper no. 39, sekd Calza, Gerdesmeier ja
Levy (2001), Euroa area money demand: measuring the opportunity costs appropriately, IMF Working Paper 01/179.
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Talous- ja rahaliiton kolmannen vaiheen alusta ldhtien saadut kokemukset osoittavat, etti M3:n kehityksen
analyysistd on ollut paljon hyotyé rahapoliittisessa padtoksenteossa. Yleisesti ottaen rahan méaérin kehityk-
sestd on saatu merkkeja siitd, ettd hintavakauteen kohdistuvat riskit ovat yhd enemmiin painottuneet hintojen
nousun suuntaan vuoden 1999 puolivilistd lukien. Vuoden 2000 puoliviliin saakka M3:n kehitys viittasi
siihen, etti likviditeettid oli suhteellisen runsaasti tai riittdvisti tarjolla. Vuoden 2000 lopussa ja vuoden 2001
alussa rahan méirén kehitys alkoi kuitenkin viestid inflaatiopaineiden selvéstd hellittimisestd keskipitkalld
aikavililla.

M3:n viimeaikaista suhteellisen nopeaa kasvuvauhtia tulisikin arvioida edelld manittujen seikkojen valossa.
Tdmé kasvuvauhdin viimeaikainen kiihtyminen voi osittain selittyé sitd kautta, ettd M3 on sopeutunut hinta-
tason nousuun euroalueella vuonna 2000 ja vuoden 2001 alussa koettujen 6ljyn ja elintarvikkeiden rajujen
hinnannousujen jélkeen, ja osittain niiden vaikutusten kautta, joita sijoituskohteiden vaihtumisella on ollut.
Syynai sijoitussalkkujen muutoksiin olivat alun perin tuottokdyridn suhteellinen loivuus ja osakemarkkinoi-
den kehitys sekd aivan viime aikoina rahoitusmarkkinoiden epdvarmuuden &dkillinen lisdéntyminen syyskuun
11. pdivén tapahtumien jdlkeen. Kun lisdksi otetaan huomioon yksityiselle sektorille myonnettyjen luottojen
kasvun hidastuminen edelleen, EKP:n neuvosto katsoo, ettei rahan mééréin viimeaikainen kehitys uhkaa hin-
tavakautta keskipitkélla aikavalilla.

Taménhetkinen epdvarmuus rahoitusmarkkinoilla ja koko taloudessa aiheuttaa sen, ettd rahan méérin — ku-
ten myos muiden indikaattorien — ldhiajan kehityksen tulkinta on tavallistakin vaikeampaa, minkd vuoksi
tarkastelussa on oltava varovainen. Jos rahoitusmarkkinoiden ja talouden timénhetkinen epdvarmuus hellit-
tdd, on talouden mahdollisesti jatkuvaa liiallista likviditeettid kuitenkin arvioitava tarkoin uudelleen siltd
kannalta, nikyyko siind merkkejd tulevaan hintavakauteen kohdistuvista riskeista.

Tulee myos muistaa, ettd EKP:n rahapolitiikan strategiassa kédytetddn kahta pilaria, joiden avulla tulevaan
hintavakauteen kohdistuvia riskejd arvioidaan.> Rahan miéran kehitysté on aina analysoitava yhdessa EKP:n
rahapolitiikan strategian toisen pilarin kanssa ja arvioiden hintavakauteen kohdistuvia riskejd muiden reaali-
taloutta ja rahoitusmarkkinoita kuvaavien indikaattorien avulla. T4lloin eri indikaattoreista saatavia tietoja
pystytdédn vertailemaan keskenédin ja tulkisemaan niitd monin eri tavoin, miké pienentdi védrien rahapoliit-

tisten paidtosten riskid epdvarmassa toimintaymparistossa.

Viitearvoa tarkistetaan seuraavan kerran joulukuussa 2002.

2 Ks. marraskuun 2000 Kuukausikatsauksen artikkeli EKP:n rahapolitiikan strategian kaksi pilaria.

vilisten osakemarkkinoiden maaliskuusta 2000
jatkunut heikkous, rahoitusmarkkinoiden suuri
epavarmuus erityisesti syyskuun 1 1. pdivin ter-
rori-iskujen jilkeen ja suurimman osan vuotta
2001 loivana pysynyt tuottokayra.

Kuten kdy ilmi kuviosta 5, lyhytaikaisiin jalkimark-
kinakelpoisiin ja muihin lyhytaikaisiin talletuksiin
kuin yon yli -talletuksiin (eli M3:n muihin kuin
Ml:een kuuluviin eriin) tehdyt sijoitukset ovat
kasvaneet voimakkaasti viime neljanneksind kan-
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sainvilisten osakemarkkinoiden jatkuvan heik-
kouden vuoksi.Tama nikyy esimerkiksi siini, ettd
laaja Dow Jones Euro Stoxx -indeksi on laskenut
huomattavasti maaliskuusta 2000 lihtien: loka-
kuuhun 2001 mennessi se oli laskenut 37 %. Sa-
mana ajanjaksona ilman MI:n erid lasketun M3:n
vuotuinen kasvuvauhti nopeutui huomattavasti
eli 8,8 prosenttiin lokakuussa 2001, kun se maa-
liskuussa 2000 oli ollut 3,1 %.

Syyskuun [1. pdivdn terrori-iskujen jilkeen ra-
hoitusmarkkinoiden epavarmuus on lisddntynyt



Reaalinen M3, BKT:n méiri ja
vaihtoehtoiskustannukset

(kausivaihtelusta puhdistettuja vuotuisten prosentti- tai prosentti-
yksikkomuutosten neljin neljinneksen liukuvia keskiarvoja)

- — - BKT:n méirin kasvuvauhti

—— Reaalisen M3:n kasvuvauhti
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Ldhde: EKP.

Huom. Aikasarjoista on poistettu kaikki euroalueen ulkopuolis-

ten sijoittajien hallussa olevat jilkimarkkinakelpoiset instru-

mentit. BKT:n deflaattorin vuotuisen kasvuvauhdin vuoden 2001

kolmannella neljinnekselld oletetaan olevan sama kuin sitd

edeltineelld neljinnekselld.

1) BKT:n deflaattorilla deflatoidun M3:n kasvuvauhdin ja
BKT:n mddrdn kasvuvauhdin erotus. Tamdn voidaan tul-
kita mittaavan likimain sitd osuutta M3:n kysynndstd, joka
selittyy vaihtoehtoiskustannusmuuttujilla.

merkittavasti. Euroalueen osakemarkkinoiden
keskimairiinen implisiittinen volatiliteetti lisaan-
tyi syyskuussa noin 39 prosenttiin ja pieneni lo-
kakuun 2001 loppuun mennessi ainoastaan hie-
man eli noin 36 prosenttiin. Vuoden 2001 kah-
deksana ensimmdisend kuukautena se oli ollut
keskiméairin noin 23 % (ks. kuvio 25). Euroalueen
muut sijoittajat kuin rahalaitokset ovat reagoi-

neet tahan jarjestelemilld sijoitussalkkujaan uu-
delleen siten, ettd osakkeiden ja osakerahasto-
jen osuus on pienentynyt ja lyhytaikaisten pieni-
riskisten instrumenttien osuus on kasvanut.Vaik-
ka maailmanlaajuiset osakemarkkinat elpyivit
lokakuussa syyskuun alun tasolle, se ei ilmeisesti
innostanut osakesijoituksiin ainakaan suurissa
maarin, koska osakemarkkinoiden volatiliteetti
pysyi pitkdn aikavilin keskiarvoon nihden suu-
rena.Afganistanissa kdynnissi olevan sotilaallisen
konfliktin kestoa ja taloudellisia vaikutuksia kos-
keva epavarmuus on voinut saada useat sijoitta-
jat varovaisiksi ja jatkamaan lyhytaikaisten ja pie-
niriskisten instrumenttien suosimista.

Neljinnesvuosittaisista rahoitustilipitotilastoista
vuoden 2001 ensimmadiseltd neljannekseltd kdy
ilmi, ettd euroalueen ei-rahoitussektori on su-
pistanut sijoituksiaan seka (todennikoisesti paa-
asiassa osakkeisiin sijoittaviin) rahasto-osuuksiin
(pl. rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet)
ettd noteerattuihin osakkeisiin ja lisinnyt sijoi-
tuksiaan pieniriskisiin instrumentteihin (ks. ke-
hikko 2).Talle hypoteesille voidaan saada epi-

M3-M1" ja osakekurssien kehitys

(vuotuinen kasvuvauhti prosentteina ja indeksin kuukausikeskiarvo)

—— M3 - M1 (oikea asteikko)
Euroalueen osakkeiden hintoja kuvaava indeksi
Dow Jones Euro Stoxx laaja (vasen asteikko)
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Ldhteet: EKP ja Dow Jones.

1) (M3-M1) sisdaltid jalkimarkkinakelpoiset instrumentit ja
muut lyhytaikaiset talletukset kuin yon yli -talletukset.
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suorasti tukea yhdistelemilld eri lahteisti saatu-
ja tietoja. Euroalueen maksutasetilastoista kay
ilmi, ettd euroalueelle on viime kuukausina tuo-
tu pddomaa suorina sijoituksina ja arvopaperisi-
joituksina lahinna siksi, ettd euroalueella olevat
ovat ostaneet aiempaa vihemman ulkomaisia
osakkeita. Lisdksi syyskuussa 2001 euroalueella
olevat kotiuttivat ulkomaisiin osakkeisiin sijoitet-
tuja varoja, mikd nakyy euroalueen maksutase-
tilastoissa osakesijoitusten vastaavaa-puolella
merkittdvanid padoman nettotuontina.

Euroalueen ei-rahoitussektorin likvidien instru-
menttien suosimiseen on vaikuttanut my&s val-
tion 10 vuoden joukkolainojen tuoton ja kolmen
kuukauden markkinakorkojen vilinen ero.Vuon-
na 2000 timad ero pieneni huomattavasti, ja vaik-
ka se on viime kuukausina suurentunut hieman,
suurimman osan vuotta 2001 se on ollut pitkin
aikavilin keskiarvoa pienempi. Siten lyhytaikaiset
instrumentit, joille maksetaan lahelld rahamark-
kinakorkoja olevaa korkoa, ovat olleet pitkiai-
kaisiin instrumentteihin verrattuna houkuttele-

va sijoituskohde suurimman osan vuotta 2001.
Valtion pitkien joukkolainojen tuotot olivat lo-
kakuussa 2001 pienemmiit kuin pitkalla aikavalil-
I keskim@irin, koska maailmantalouden kasvu-
nakymid koskevat odotukset heikkenivat, mika
osaltaan saattaa olla syynd siihen, etti sijoittajat
ovat suosineet likvidejd instrumentteja vaikka
tuottokdyrd onkin jyrkentynyt.

M3:een sisiltyvien lyhytaikaisten ja likvidien in-
strumenttien selked houkuttelevuus nikyy myos
nimellisen ja reaalisen rahapoikkeaman kehityk-
sessd (ks. kuvio 3).Vuoden 2001 kolmantena nel-
jannekseni seki nimellinen ettd reaalinen raha-
poikkeama kasvoivat M3:n voimakkaan kasvun
vuoksi. Nimellinen rahapoikkeama kasvoi kor-
keimmalle tasolleen muutamaan vuoteen, ja reaa-
linen rahapoikkeama muuttui positiiviseksi. Kos-
ka M3:n viimeaikainen kasvu on johtunut poik-
keuksellisista ja tilapdisistd tekijoistd, reaalisen
rahapoikkeaman kasvua ei pida tulkita siten, ettd
hintavakauteen kohdistuisi uhkia keskipitkalla
aikavalilla.

Taulukko I.

Ma3:n erit
(vuotuinen prosenttimuutos, neljinnesvuosikeskiarvoja)
2000 2000 2001 2001 2001 2001
111 v I 1T 111 Lokakuu
Kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistetut tiedot
M1 6,8 5,7 2,6 2.4 39 53
Jjosta: liikkeessd oleva raha 3,6 1,9 -1,2 -3,2 -7,5 -14,6
Jjosta: yon yli -talletukset 7,5 6,4 34 35 6,3 9,4
M2 — M1 (= muut lyhyaikaiset talletukset) 1,6 22 3,4 44 5,0 5,4
M2 4,0 3.8 3,0 35 4,5 54
M3 — M2 (= jdlkimarkkinakelpoiset instrumentit) 7,7 6,5 9,2 9,8 15,7 20,8
M3 " 45 42 338 43 6,0 74
Kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistamattomat tiedot
Liikkeessi oleva raha 3,7 1,8 -1,3 -3,3 -7.4 -144
Yon yli -talletukset 7,6 6,4 33 39 6,2 9,2
Enintién kahden vuoden miériaikaistalletukset 8.8 12,6 15,2 14,0 11,2 7.4
Irtisanomisajaltaan enintdédn kolmen kuukauden talletukset 33 -4,9 -4,7 -2,6 0,5 4,0
Takaisinostosopimukset 4,1 10,3 20,7 15,6 20,7 24.8
Rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet 2,8 1,8 54 11,2 20,5 29,7
Rahamarkkinapaperit ja enintddn kahden vuoden velkapaperit 24.8 11,9 5.2 -0,7 -1,2 -3,1

Léiihde: EKP.

1) Aikasarjoista on poistettu kaikki euroalueen ulkopuolisten sijoittajien hallussa olevat jalkimarkkinakelpoiset instrumentit.
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Kateisrahan vaihdon vaikutus liikkeessa
olevan rahan maairaan kasvaa

MI:n vuotuinen kasvuvauhti on elpynyt merkit-
tavisti viime kuukausina. Lokakuussa se oli 5,3 %,
kun se vuoden 2001 kolmannella neljannekselld
oli ollut keskimaarin 3,9 % (ks. taulukko I).Tama
johtuu yksinomaan yon yli -talletusten huomat-
tavasta kasvusta. Liikkeessa olevan rahan mairi
on supistunut kuten koko vuoden 2001 ajan.T3-
hdn on vaikuttanut kiteisrahan vaihto vuoden
2002 alussa. Liikkeessa olevan rahan supistumis-
vauhti kuukausitasolla on nopeutunut heindkuus-
ta 2001 alkaen, ja sen kausivaihteluista puhdis-
tettu ja vuositasolle korotettu kuuden kuukau-
den supistumisvauhti oli lokakuussa 22,0 % (ks.
kuvio 6).

Yon yli -talletusten vuotuinen kasvuvauhti no-
peutui lokakuussa 9,4 prosenttiin. Ndiden talle-
tusten voimakas kasvu nikyy erityisesti niiden
kausivaihtelusta puhdistetussa ja vuositasolle

Liikkeessé oleva raha ja lyhytaikaiset
talletukset

(kausivaihtelusta puhdistettuja ja vuositasolle korotettuja kuuden
kuukauden prosenttimuutoksia)

—— Yon yli -talletukset
—— Muut lyhytaikaiset talletukset
— — Liikkeessd oleva raha

250 1 25,0
20,0 20,0
150 15,0
10,0 10,0
5,0 5,0
0,0 0,0
-5,0 -5,0
-10,0 -10,0
-15,0+ \\ 1-15,0
-20,0+ \\~ -20,0
-25,0 L L 10950
Tammi Huhti Heind Loka Tammi Huhti Heini Loka Tammi Huhti Heini Loka
1999 2000 2001
Liihde: EKP.

Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti ja
yon yli -talletukset euroalueella

(kolmen kuukauden kasvuvauhti vuositasolle korotettuna, 10 piii-
vén liukuva keskiarvo)

—  Yon yli -talletukset (vasen asteikko)
- = Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti 1)

(oikea asteikko)

40,0 50,0
35,0
30,0 40,0
25,0
20,0

I 30,0
15,0
10,0
50 20,0
0,0
-5,0H— | e — 10,0

1999

Ldhteet: EKP ja Bloomberg.

1) Implisiittisen volatiliteetin aikasarja kuvaa Dow Jones
Euro Stoxx 50 -indeksiin perustuvien optioiden hinnoista
Jjohdettua odotettua osakkeiden hinnanmuutosten keski-
hajontaa enintdin kolmen kuukauden aikana.

korotetussa kuuden kuukauden kasvuvauhdissa,
joka lokakuussa 2001 nopeutui 14,6 prosenttiin
tammikuun |,7 prosentista. On merkkeji, ettd
valuuttaa on siirretty yon yli -talletuksiin. Nai-
den talletusten voimakas kasvu liittyy todenna-
koisesti myds osakemarkkinoiden viimeaikaiseen
suureen volatiliteettiin, koska yon yli -talletuk-
siin on tilapdisesti siirretty rahaa. Kuten kuviosta
7 kay ilmi, yon yli -talletukset ovat aiemmin kas-
vaneet voimakkaasti, kun osakemarkkinoiden
volatiliteetti on ollut suuri.Viimeaikainen kasvu
voi my0s osittain johtua aiemman heikon kasvun
elpymisestd normaaliksi.

Muiden lyhytaikaisten talletusten kuin yon yli -tal-
letusten vuotuinen kasvuvauhti on pysynyt kuta-
kuinkin vakaana viime kuukausina. Lokakuussa se
oli 5,4 % ja vuoden 2001 kolmannella neljannek-
selld keskimadrin 5,0 %. Ndiden talletusten erit
kuitenkin kehittyivat hyvin erisuuntaisesti. Irtisa-
nomisajaltaan enintdin kolmen kuukauden talle-
tusten vuotuinen kasvuvauhti nopeutui lokakuus-
sa 4,0 prosenttiin, kun se vuoden 2001 kolman-
nella neljannekselld oli ollut keskimdirin 0,5 %.
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Enintddn kahden vuoden miirdaikaistalletusten
vuotuinen kasvuvauhti sitd vastoin hidastui loka-
kuussa 7,4 prosenttiin kolmannen neljanneksen
I'1,2 prosentista. Tama vastaa irtisanomisajaltaan
yli kolmen kuukauden talletusten ja irtisanomis-
ajaltaan enintddn kolmen kuukauden talletusten
sekd yli kahden vuoden miidrdaikaistalletusten ja
enintddn kahden vuoden midiriaikaistalletusten
korkoerojen viimeaikaista kehitysta. Irtisanomis-
ajaltaan yli kolmen kuukauden talletusten ja irti-
sanomisajaltaan enintddn kolmen kuukauden tal-
letusten korkoero oli suurimmillaan syyskuussa
2000. Sen jilkeen korkoero on pienentynyt |I,I
prosenttiyksikkod lokakuuhun 2001, jolloin se oli
0,7 prosenttiyksikkod. Tama johtui siitd, ettd irti-
sanomisajaltaan yli kolmen kuukauden talletus-
ten korot laskivat huomattavasti ja irtisanomis-
ajaltaan enintddn kolmen kuukauden talletusten
korot pysyivit kutakuinkin ennallaan (ks. kuviot
14 ja 15). Siten irtisanomisajaltaan enintian kol-
men kuukauden talletukset ovat verrattain hou-
kutteleva sijoituskohde.Yli kahden vuoden mai-
rdaikaistalletusten ja enintddn kahden vuoden
madrdaikaistalletusten korkoero kasvoi hieman

Rahalaitosten pitkiaikaiset velat ja tuottoero

(vuotuinen prosenttimuutos ja prosenttiyksikot)

— Rabhalaitosten pitkdaikaiset velat
(vasen asteikko) D

Tuottoero (oikea asteikko) 2)

9,0
8,0
7,0
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
1,0

O’O L L L L L 0’0
1996 1997 1998 1999 2000 2001

Lihde: EKP.

1) Ei sisdlld omaa pddomaa ja varauksia. Syyskuuta 1998
edeltdviit vuotuiset kasvuvauhdit on estimoitu Saksassa,
Espanjassa, Ranskassa, Alankomaissa, Portugalissa ja
Suomessa sijaitsevien rahalaitosten pitkdaikaisten velko-
Jjen (ilman omaa pddomaa ja varauksia) perusteella.

2) Tuottoero on valtion 10 vuoden joukkolainojen tuoton ja
kolmen kuukauden euriborkoron ero euroalueella.
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syyskuussa ja lokakuussa, kun se oli ollut verrat-
tain vakaa vuoden 2000 loppupuolesta asti.

Jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien vuotui-
nen kasvuvauhti on nopeutunut huomattavasti
viime neljanneksind, ja lokakuussa se oli 20,8 %.
Naiden M3:een sisdltyvien instrumenttien voima-
kas kasvu viime neljanneksind johtuu padasiassa
arvopaperisalkkujen uudelleenjirjestelyista, joi-
hin ovat vaikuttaneet maailmanlaajuisten osake-
markkinoiden jatkuva heikkous ja suurimman
osan vuotta 2001 loivana pysynyt tuottokayra,
kuten edelld onkin mainittu.

Arvopaperisalkkujen uudelleenjirjestelyistd on
osoituksena myds ilman padomaa ja varauksia
laskettujen rahalaitosten pitkdaikaisten velkojen
vaimea kasvu. Ndiden velkojen vuotuinen kasvu-
vauhti oli lokakuussa 2,2 % eli poikkeuksellisen
paljon hitaampaa kuin pitkalla aikavalilla keski-
madrin. Kuten kdy ilmi kuviosta 8, rahalaitosten
pitkdaikaisten velkojen vuotuisen kasvuvauhdin
kehitys on viime vuosina mukaillut tuottokayraa.
Tuottokdyrd on suurimman osan vuotta 2001
ollut verrattain loiva pitkan aikavilin keskiarvoon
verrattuna ja rahoitusmarkkinoiden kehitykseen
on viime aikoina liittynyt epavarmuutta. Nama
tekijat ovat todennikoisesti vaikuttaneet siihen,
ettd pitkaaikaisten velkojen vuotuinen kasvuvauh-
ti on ollut vaimea lokakuuhun 2001 saakka.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen
luottojen kasvuvauhti hidastui edelleen

Rahalaitosten euroalueella oleville myéntidmien
luottojen kokonaismiddran keskimairdinen vuo-
tuinen kasvuvauhti pysyi melko vakaana vuoden
2001 ensimmdisestd kolmanteen neljannekseen
(ks. taulukko 2).Vasta aivan viime kuukausina
kasvuvauhti hidastui hieman ja oli syys-lokakuussa
5,1 %.Tasta yleisestd kehityksestd poikkesi kui-
tenkin julkiselle ja yksityiselle sektorille myon-
nettyjen luottojen kehitys (ks. kuvio 9).

Julkiselle sektorille suuntautuvan luotonannon
vuotuinen muutosvauhti nopeutui viime neljan-
neksind ja oli lokakuussa 0,9 % negatiivinen. Paa-
asiassa tdmid on liittynyt siihen, ettd rahalaitos-
ten hallussa olevien julkisyhteiséjen liikkeeseen
laskemien velkapapereiden supistumisvauhti on



Ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinta ja kiytto euroalueella vaoden 2001
ensimmaéiselli neljinnekselli

Euroalueen ei-rahoitussektoria koskevasta neljdnnesvuosittaisesta rahoitustilinpidosta on nyt julkistettu vuo-
den 2001 ensimmadisen neljanneksen loppuun ulottuvat tiedot'. Niiden perusteella voidaan tarkastella ei-
rahoitussektorin rahoituksen hankintaa ja kiyttod. Tama kehitys nékyy péépiirteittdin taulukoissa A ja B.

Taulukko A. Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinta

Rahoituksen hankinta
Julkisyhteisdjen rahoitus Yritysten rahoitus Kotitalogksien

Lainat Muut Lainat Muut Notee- | rahoitus Lainat

Euro-|arvo- Euro- Euro- arvo- ratut euro-

alueen | paperit alueen alueen | paperit | osakkeet alueen

rahalai- | kuin rahalai- rahalai- kuin rahalai-

toksista| osakkeet tosten toksista | osakkeet toksista

hallussa

Vuotuinen kasvuvauhti (ajanjakson lopussa) ?

1998 IV 6,0 33 -1,1 -0,4 4,5 3% 7,0 8.8 8,5 8,6 5,0 8,9 9,1
1999 1 59 3,5 -0,1 0,9 4.4 32 5,6 6,8 7.4 9.4 4,0 10,5 10,9
1 59 3,0 0,0 0,7 3.8 -0,8 6,1 8,3 8,1 11,3 3,6 10,5 10,9
11 6,0 2,1l -1,9 -0,3 BAl 1.8 7,0 7,9 7S 14,3 5.3 11,0 11,2
v 6,0 2,4 -1,2 0,4 BAll 2,4 6,8 82 7,0 14,7 4,7 10,4 10,7
2000 I 59 22 -1,3 0,0 BAll -0,9 7,0 11,4 9,4 10,0 2,8 9,6 oM
1 5.7 2,2 -1,6 -0,3 2,9 -4,6 6,9 [1#S 9.3 12,8 2,4 8,6 8,7
11 6,3 2,0 -1,8 -1,2 20 -7.9 8,6 14,2 11,1 14,1 35 7.8 8,0
v 6,1 1,9 -1.4 -0,9 A -10,6 8,2 14,4 10,8 19,4 3,0 [2s 7.4
2001 I 6,0 1,4 -1,1 -0,4 1,8 -11,9 8,7 13,0 10,0 25,3 4,6 6,4 6,6

Osuus rahoituksen hankinnasta
vuoden 2001 ensimmiiiselli neljéinnekselld
(kantatietojen perusteella)

100 % 31% 6 % 5% 24 % 8 % 48 % 21 % 18 % 3% 22 % 21 % 19 %

Liihde: EKP.

1) Ei-rahoitussektori sisdltdd julkisyhteisot, yritykset ja kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittele-
mattomat yhteisot. Rahoituksen hankinta sisdltdd lainat, muut arvopaperit kuin osakkeet, noteeratut osakkeet, yritysten
elikerahastot ja valtion talletusvelat.

2) Vuotuiset kasvuvauhdit ovat neljinnesvuoden keskimddrdisid vuotuisia kasvuvauhteja. Ne perustuvat kausivaihtelusta
puhdistamattomiin maksutapahtumiin, eiviitkd siksi sisdlld arvostusmuutoksia ja uudelleenluokitteluja.

3) Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

Tidsséd kehikossa tarkastellaan ei-rahoitussektorin kokonaisvelan kehitystd vuoden 2001 ensimmaéisen neljén-
neksen loppuun saakka. Lisédksi kehikossa keskitytdin siihen, ettd ei-rahoitussektorin sijoitukset muihin ar-
vopapereihin kuin osakkeisiin ovat lisdéntyneet, seki tarkastellaan sijoitusten mahdollista siirtymistd mui-
den kuin rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksista likvideihin instrumentteihin vuoden 2001 ensimmaéisel-
14 neljanneksella.

Euroalueen ei-rahoitussektorin kokonaisvelan kehitys

Vuoden 2001 ensimmaiselld neljdnnekselld euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinnan vuotuinen
kasvuvauhti pysyi suhteellisen vakaana 6,0 prosentissa, kun se oli edelliselld neljannekselld ollut 6,1 % (ks.
taulukko A). Samaan aikaan ei-rahoitussektorin velkaantuneisuus (rahoituksen hankinta ilman liikkeeseen
laskettuja noteerattuja osakkeita) viheni edelleen: kokonaisvelan vuotuinen kasvuvauhti oli vuoden 2001
ensimmadiselld neljannekselld 6,6 %, kun se oli vuoden 2000 viimeiselld neljannekselli ollut 7,2 %. Varsin-
kin kotitalouksien kokonaisvelan vuotuinen kasvuvauhti hidastui edelleen eli 6,4 prosenttiin vuoden 2000
viimeisen neljanneksen 7,3 prosentista (ks. seuraavalla sivulla oleva kuvio). Yritysten kokonaisvelan vuotui-
nen kasvuvauhti pysyi nopeana, mutta hidastui kuitenkin hieman vuoden 2000 viimeisen neljanneksen 14,2
prosentista eli 13,7 prosenttiin vuoden 2001 ensimmdiselld neljannekselld.

Yritysten velan viime vuosien kasvuun ovat vaikuttaneet muutamien viime vuosien aikana lisdéntyneet fuu-
siot ja yritysostot sekd UMTS-toimilupien rahoitus vuonna 2000. Lisiksi yritykset ovat saattaneet lisétd
velkaantuneisuuttaan suotuisan rahoitustilanteen vuoksi ja myos siksi, ettd joidenkin sektoreiden odotukset
tulevien voittojen suhteen ovat olleet hyvin optimistiset. Edelld mainittujen poikkeuksellisten kauppojen
rahoittaminen on todennikoisesti ollut pidsyyni siihen, ettd yritysten lyhytaikaisen velan vuotuinen kasvu-
vauhti oli erittdin nopea vuoden 2000 jélkipuoliskolla ja vuoden 2001 ensimmadiselld neljannekselld. Yritys-

1 Yksityiskohtaisia tietoja loytyy tilasto-osan taulukosta 6.1.
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Ei-rahoitussektorin velat euroalueella
(vuotuinen prosenttimuutos)
= Kotitaloudet

—  Yritykset

=== Julkisyhteisot
16,0 1 16,0
14,0 + 1140
12,0 | 112,0
10,0 + 110,0
8,0 18,0
6,0 + 16,0
4,0 14,0

- ~ .
~ -

2,0 + ST T Tt T se a0 q20
0,0 e 0,0
Iv. I 1T 1 I1v I II I Iv I
1998 1999 2000 2001

Liihde: EKP.

Huom. Velat sisdltivit euroalueen rahalaitosten ja muiden
rahoituksen vdlittdjien myontdmdt lainat, muut arvopaperit
kuin osakkeet, yritysten eldkerahastot ja valtion talletusvelat.

ten lyhytaikaisen velan maérd oli 33 % yritysten ko-
konaisvelasta vuoden 2001 ensimmaiselld neljannek-
selld. Julkisyhteisdjen kokonaisvelan vuotuinen kas-
vuvauhti pysyi puolestaan suhteellisen maltillisena.
Se hidastui vuoden 2001 ensimmdiselld neljannek-
selld 1,4 prosenttiin vuoden 2000 viimeisen neljdn-
neksen 1,9 prosentista. Vuoden 2001 kolmanteen nel-
jannekseen ulottuvat alustavat tiedot viittaavat siihen,
ettd ei-rahoitussektorin kokonaisvelan vuotuinen kas-
vuvauhti hidastui edelleen vuoden 2001 aikana. Tami
johtui yritysten ja kotitalouksien velan kasvuvauhdin
hidastumisesta.

Ei-rahoitussektorin rahoituksen kaytto

Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen kidyton
vuotuinen kasvuvauhti nopeutui vuoden 2001 ensim-
madiselld neljannekselld 8,1 prosenttiin vuoden 2000
viimeisen neljdnneksen 7,1 prosentista (ks. taulukko
B). Rahoituksen kiytto suhteessa BKT:hen kasvoi
vuoden 2001 ensimmdiselld neljdnnekselld 17,9 pro-
senttiin vuodentakaisesta 10,4 prosentista.

Vuoden 2001 ensimmadiselléd neljdnnekselld euroalueen ei-rahoitussektori sijoitti huomattavasti aiempaa enem-

min muihin arvopapereihin kuin osakkeisiin. Nédiden sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti suunnilleen kaksin-
kertaistui vuoden 2001 ensimmadiselld neljannekselld 14,2 prosenttiin vuoden 2000 viimeisen neljinneksen
7,0 prosentista. Sijoitukset sekd muihin lyhytaikaisiin ettd muihin pitkdaikaisiin arvopapereihin kuin osak-

keisiin lisdédntyividt huomattavasti. Velkapaperien hankinnan lisddntyminen saattaa selittyd sitd kautta, ettd

ei-rahoitussektori on siirtdnyt sijoituksiaan osakkeista (1dhinnd osakkeisiin sijoittavien rahastojen rahasto-

osuuksista) muihin arvopapereihin kuin osakkeisiin tai likvideihin sijoituksiin, koska kansainviliset osake-

markkinat ovat olleet jatkuvasti heikot. Lisdksi suuret yritykset ovat muutaman viime neljdnneksen ajan

Taulukko B. Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen kiytto?

Rahoituksen kiyttd; paderit Lisd-
tieto:
Kiteinen, Pitkiaikai- M3
talletukset| Kiteinen Muut] Raha-|  set jilki- Muut Notee-| Muiden| Vakuutus-
jalyhyt-| ja talle- lyhyt-| markkina-| markkina- pitké- ratut| kuin raha-| tekninen
aikaiset tukset? aikaiset| rahastojen| kelpoiset| aikaiset| osakkeet| markkina- vastuu-
jalkimark- arvopaperit|  rahasto-| instrumen- [arvopaperit rahastojen velka
kinakelpoi- kuin|  osuudet| tit ja vakuu- kuin rahasto-
set instru- osakkeet] tustekninen| osakkeet osuudet
mentit vastuuvelka
Vuotuinen kasvuvauhti (kauden lopussa) >
1998 IV 5,6 1,9 3,2 -22,7 -42 8,6 -49 6,3 31,2 8,7 4,9
1999 1 59 1,6 3,2 -26,0 -8,0 9,0 -0,8 5.6 27,7 8,6 55
I 6,2 1,9 2,8 -21,7 1,0 9,2 0,6 6.9 23,6 8,7 53
111 6,7 2,5 3,5 =225 -0,7 9,7 0,5 10,5 19.8 9,0 55
v 6,3 2,6 2,8 -5.4 3,1 8.8 33 7.8 14,1 9.7 55
2000 1 52 35 33 6,1 5.4 6,2 -1,1 5,1 82 9.9 55
I 5,2 3,1 34 14,7 -9.5 6.5 42 5.3 4.8 9,7 55
1II 6,1 3,5 32 38,8 -8,0 7,6 7.6 8.8 2,9 9.3 4,5
v 7.1 3,1 2,9 18,8 -4,1 9,4 5.7 12,7 83 8,5 4,2
2001 I 8,1 4,4 3,1 48,0 4,1 10,1 10,7 13,7 8,1 7.6 3,8
Osuus rahoituksen kiytosti
vuoden 2001 ensimmiiiselli neljinnekselli
(kantatietojen perusteella)
100 % 37 % 34 % 1% 2% 62% 11 % 19 % 11 % 22 % 34 %

Liihde: EKP.

1)  Ei-rahoitussektori sisdaltid julkisyhteisot, yritykset ja kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittele-

mattomat yhteisot.

2) Kasvuvauhdit perustuvat kausivaihtelusta puhdistamattomiin tietoihin, eivitkd ne siksi sisdllid arvostusmuutoksia ja
uudelleenluokitteluja. M3:n kasvuvauhti on neljannesvuoden keskimddrdinen vuotuinen kasvuvauhti, joka on puhdistettu

kausi- ja kalenterivaihtelusta.
3) Eisisdlld valtion talletuksia rahalaitoksissa.
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saattaneet hankkia lyhytaikaisia arvopapereita likviditeetin tilapdistd yllapitdmistd varten voidakseen myo-
hemmin toteuttaa suuria transaktioita (fuusiot ja yritysostot sekd UMTS-toimilupien hankinta).

Ei-rahoitussektorin muiden kuin rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksiin tekemien sijoitusten vuotuinen kas-
vuvauhti hidastui vuoden 2001 ensimmaiselld neljdnnekselld hieman eli 8,1 prosenttiin edellisen neljanneksen
8,3 prosentista. On todennékdisti, ettd varsinkin sijoitukset osakkeisiin sijoittavien rahastojen rahasto-osuuk-
siin vdhenivit merkittdvisti kansainvilisten osakemarkkinoiden heikkouden vuoksi. Muiden kuin rahamarkki-
narahastojen rahasto-osuuksiin tehtyjen sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti oli nopea vuoden 1999 loppuun saakka,
koska tilanne osakemarkkinoilla oli tuolloin hyvé. Sitd vastoin niihin on sijoitettu paljon vihemméin osake-
markkinoiden tilanteen heikennyttyd vuoden 2000 ensimmaéisen neljanneksen lopusta alkaen.

Samaan aikaan kun sijoitukset muiden kuin rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksiin vihenivit, noteerat-
tuihin osakkeisiin tehtyjen sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti nopeutui jatkuvasti. Vuoden 2001 ensimméi-
selld neljannekselld kasvu oli 13,7 %, kun se vuoden 2000 viimeiselld neljannekselld oli ollut 12,7 %. Paa-
syynd noteerattuihin osakkeisiin tehtyjen sijoitusten vuotuisen kasvuvauhdin nopeutumiseen viime neljdn-
neksinid on ollut se, ettd yritykset ovat sijoittaneet huomattavasti aiempaa enemmin noteerattuihin osakkei-
siin fuusioiden ja yritysostojen lisdéintymisen myotd. Lisdksi nédiden sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti no-
peutui hieman vuoden 2001 ensimmaéiselld neljannekselld osittain siksi, ettd vertailuajankohtana vuoden 2000
ensimmadiselld neljdnnekselld ndma sijoitukset vihenivit. Kotitaloudet ndyttdavit vuoden 2001 ensimmaiselld
neljannekselld sijoittaneen aiempaa vihemmin noteerattuihin osakkeisiin ja muiden kuin rahamarkkinara-
hastojen rahasto-osuuksiin ja suosineen sen sijaan turvallisempia ja likvidimpid instrumentteja.

Koska euroalueen ei-rahoitussektori on suosinut entistd enemmaén turvallisia ja likvidejd sijoituskohteita,
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksiin tehtyjen sijoitusten vuotuinen kasvuvauhti nopeutui vuoden 2001
ensimmadiselld neljdnnekselld 4,1 prosenttiin, kun se vuoden 200 viimeiselld neljdnnekselld oli ollut —4.1 %.

hidastunut vuoden 2001 ensimmdisestd neljan-

Ma3:n ja sen vastaerien muutokset
(vuotuisia virtatietoja, mrd. euroa, kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistamattomia tietoja)

neksesti lahtien.

Rahalaitosten yksityiselle sektorille mydntamien
luottojen vuotuinen kasvuvauhti on sitd vastoin

B 1/2001 hidastunut vuonna 2001 ja oli lokakuussa 6,8 %.
O 112001 Térkein syy hidastumiseen on ollut se, ettd yksi-
O 11/2001 tyiselle sektorille mydnnettyjen lainojen vuotui-

B Lokakuu 2001

nen kasvuvauhti hidastui merkittavisti eli vuo-
den 2001 ensimmaisen neljinneksen 9, prosen-

700 700
600 600 tista 6,4 prosenttiin lokakuussa. Rahalaitosten
500 500 hallussa olevien yksityisen sektorin (pl. rahalai-
400 400 tosten) liikkeeseen laskemien muiden arvopape-
288 288 rien kuin osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti on
100 100 Viime kuukausina sen sijaan pysynyt nopeana
0 0 (24,1 % lokakuussa 2001).
-100 -100
-200 , , 200 Euroalueen rahalaitosten euroalueen yrityksille
M3 Pitkdaikaiset Luotot Luotot Ulkomaiset Muut . ) . . . X 3 .
velat  ylsityiselle julkis-  metto-  vastaerit ja kotitalouksille myéntimien lainojen kehityk-
(ilman sektorille yhteisgille ~ saamiset  (mukana oma
i e sestd saatavat eritellyt tiedot ulottuvat vuoden
favarauksia) 2001 kolmanteen neljannekseen (ks.taulukko 2).
Liihde: EKP.

Huom. Aikasarjoista on poistettu kaikki euroalueen ulkopuolis-
ten sijoittajien hallussa olevat jilkimarkkinakelpoiset instru-
mentit.

Vuoden 2001 kolmannella neljannekselld raha-
laitosten kotitalouksille my&ntidmien lainojen
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Taulukko 2.

M3:n vastaeriit

(vuotuinen prosenttimuutos, neljinnesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

2000 2000 2001 2001 2001 2001
111 v I I 1T Lokakuu
Pitkiaikaiset velat
(ilman omaa péifiomaa ja varauksia) 5,0 3,7 3,8 3,1 2,2 2,2
Yli 2 vuoden mairiaikaistalletukset 2,7 0,9 -0,1 -0,1 -0,4 -0,4
Irtisanomisajaltaan yli 3 kk:n
talletukset 5,8 10,9 12,2 8,2 1,2 -4,8
Yli 2 vuoden velkapaperit 6,9 5,3 6,2 5,2 42 4.6
Luotot euroalueella oleville 6,7 6,1 5,6 54 5,5 5,1
Luotot julkisyhteisoille 3.4 -7,0 -7,4 -5.3 -1,9 -0,9
Muut arvopaperit kuin osakkeet -5,7 -10,5 -12,3 -8,2 2,4 -0,8
Lainat -0,1 -1,9 -0,1 -1,3 -1,4 -1,2
Luotot muille euroalueella oleville 10,2 10,5 9,8 8,8 7,8 6,8
Muut arvopaperit kuin osakkeet 12,7 17,9 18,7 23,4 242 24,1
Osakkeet ja osuudet 17,6 17,5 13,6 7,9 4,1 2,2
Lainat 9,5 9,6 9,1 8,3 7.4 6,4
Liscitieto: Lainat sektoreittain (neljinneksen lopun tietoja)
Yrityksille 11,1 10,8 10,0 9,1 7,5
Kotitalouksille 8,0 7.4 6,6 6,3 5,9
Kulutusluotot ? 8,0 8,0 4.6 5,0 3,6
Asuntolainat ? 9,0 8,6 8,3 7,7 7,5
Muut lainat 5,0 3,6 3,0 2,9 3,0
Léihde: EKP.

1) Kasvuvauhdit on laskettu virtatietojen perusteella. Sektorit perustuvat EKT 95:n mddritelmiin. Lisditietoja tilasto-osan taulu-
kossa 2.5 sekd siti koskevassa teknisessid huomautuksessa. Joidenkin vdlisummien ja niiden osatekijoiden summien viiliset erot

Jjohtuvat pyoristyksistd.

2)  Kulutusluottojen ja asuntolainojen mddritelmdit vaihtelevat hieman maittain.

Lainat kotitalouksille euroalueella
(vuotuiset transaktiot prosentteina BKT: std)

B Kulutusluotot

1 Asuntolainat

[ Muu luotonanto

— Rahalaitosten lainat kotitalouksille yhteensa

50 150
45 145
40 mTTTTTN 140
/ N
35 | N 135
3.0 30
25 25
20 20
15 1,5
1.0 1.0
05 0.5

g

omIiv 1 muoriv 1 I oriv 1 mi
1998 1999 2000 2001

Lihde: EKP.

Huom. BKT:n arvo vuoden 2001 kolmannella neljannekselld
on laskettu olettaen, etti BKT:n deflaattorin vuotuinen muutos-
vauhti on sama kuin vuoden 2001 toisella neljinnekselld.
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vuotuinen kasvuvauhti hidastui edelleen, toisin
sanoen 5,9 prosenttiin, kun se oli edelliselld nel-
jannekselld ollut 6,3 %. Suurimpana syynd tihén
oli kulutusluottojen vuotuisen kasvuvauhdin huo-
mattava hidastuminen. Vuositasolla laskettuna
rahalaitokset ovat rahoittaneet kotitalouksia
kulutusluotoilla viime neljanneksind aiempaa va-
hemmain suhteessa BKT:hen (ks. kuvio 10). To-
dennékdisesti taima liittyy taloudellisen toimeliai-
suuden ja kuluttajien luottamuksen heikkenemi-
seen vuoden aikana. Asuntolainojen vuotuinen
kasvuvauhti oli 7,5 % vuoden 2001 kolmannella
neljannekselld, kun se edelliselld neljannekselld
oli ollut 7,7 %. Asuntolainojen vuotuisen kasvu-
vauhdin pysymistd suhteellisen nopeana saattoi
edistdd kotitalouksien asuntoluottojen keskiko-
ron melko tuntuva lasku: kun keskikorko oli ollut
vuoden 2000 viimeiselld neljannekselld 6,5 % , se
olivuoden 2001 kolmannen neljanneksen lopussa
5,9 % eli pitkan aikavalin keskiarvoon verrattuna
alhainen.

Yritysluottojen kysyntd on merkittdvasti vahen-
tynyt vuoden 2001 aikana, kun se vuoden 2000
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jalkipuoliskolla oli ollut poikkeuksellisen vilkasta.
Yrityksille myonnettyjen lainojen vuotuinen kas-
vuvauhti hidastui vuoden 2001 kolmannella nel-
jannekselld 7,5 prosenttiin oltuaan edelliselld
neljanneksella 9,1 % (ks.taulukko 2). Osaksi tima
johtui vertailuajankohdan vaikutuksista, jotka liit-
tyvit vuodentakaiseen UMTS-toimilupien rahoi-
tukseen. Suhteessa BKT:hen euroalueen rahalai-
tosten myontdma lainamuotoinen yritysrahoitus
(vuotuisina transaktioina) vaheni 3,0 prosenttiin,
kun vastaava suhdeluku oli ollut vuoden 2001
toisella neljannekselld 3,5 % ja vuoden 2000 lo-
pussa 4,0 % (ks. kuvio I1). Supistuminen liittyi
siihen, ettd talouskasvu hidastui ja fuusioita ja
yritysostoja tehtiin aiempaa vihemman. Lisdksi

Kuvio I 1.

Lainat yrityksille euroalueella
(vuotuiset transaktiot prosentteina BKT:stdi)

C— Yli5 vuoden

1 Yli | mutta enintéédn 5 vuoden

B Enintddn vuoden

= Rahalaitosten lainat yrityksille yhteensi

4,5 1 4.5

T

4,0

A

3,5 3.5

30r 3,0

2,5 2,5

2,0 2,0

1,5 1,5

1,0 1,0

0,5 0,5

0,0 0,0
Imiv i1 Immivi IoIoiIviI I
1998 1999 2000 2001

Liihde: EKP.

Huom. BKT:n arvo vuoden 2001 kolmannella neljinnekselli
on laskettu olettaen, etti BKT:n deflaattorin vuotuinen muutos-
vauhti on sama kuin vuoden 2001 toisella neljinnekselld.

yritykset ovat vuonna 2001 saattaneet korvata
osan rahalaitosten lainoina toteuttamastaan ra-
hoituksesta laskemalla liikkeeseen velkapaperei-
ta, koska euroalueen yritysten (muiden kuin ra-
hoituslaitosten) velkapaperien nettoemissioiden
madrd on pysynyt melko suurena suurimman
osan vuotta 2001.

Euroalueen rahalaitossektorin ulkoinen nettoase-
ma koheni entisestiddn: nettosaamiset kasvoivat
lokakuussa 6,8 miljardia euroa, kun ne syyskuus-
sa olivat kasvaneet 41,9 miljardia euroa. Loka-
kuuhun ulottuneelta 12 kuukauden jaksolta las-
ketut euroalueen rahalaitosten ulkomaiset net-
tosaamiset supistuivat 8,4 miljardia euroa, kun
ne vastaavana syyskuuhun ulottuneena jaksona
olivat vdhentyneet 39,9 miljardia euroa. Tami
vastaa maksutaseessa nikyvda padoman netto-
vientid sekd suorina sijoituksina ettd arvopape-
risijoituksina kesé-syyskuussa 2001 (lokakuun tie-
dot eivit ole vield kdytettivissd). Koheneminen
johtui ldhinnd osakesijoituksiin liittyvastd paa-
oman nettotuonnista euroalueelle etenkin syys-
kuussa, jolloin euroalueen ulkopuolisten tekemi-
en osakesijoitusten lisdksi euroalueella sijaitse-
vat kotiuttivat osakesijoituksiaan euroalueen ul-
kopuolelta.

M3:n nopean kasvun ei odoteta uhkaavan
hintavakautta

M3:n viime kuukausien nopea vuotuinen kasvu-
vauhti ndyttdd kaiken kaikkiaan liittyvan lahinna
tilapdisiin tekijoihin, joten sen ei siten voida kat-
soa viittaavan keskipitkalld aikavililla hintavakautta
uhkaaviin riskeihin. Tata arviota tukee myos se,
ettd euroalueen yksityiselle sektorille myénnet-
tyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti on jatku-
vasti hidastunut. Etenkin rahan mairin ja luo-
tonannon kehitys tukee arviota siitd, ettd M3:n
viimeaikaiset muutokset ovat todennikdisesti
paiasiassa johtuneet maailman osakemarkkinoi-
den kehityksestd, rahoitusmarkkinoilla vallitsevas-
ta selvistd epavarmuudesta | 1.9.tehtyjen terro-
ri-iskujen jalkeen ja suurimman osan vuotta 2001
melko loivana pysyneesti tuottokayrastd. Raha-
talouden kehitystd on kuitenkin lahikuukausina
analysoitava tarkoin varsinkin M3:n huomattavan
nopean kasvun tilapdisyydesta tehdyn arvion tar-
kistamiseksi.
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Velkapapereiden liikkeeseenlasku
hidastui vuoden 2001 kolmannella
neljanneksella

Euroalueella sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden
liikkeeseen laskemien velkapaperien kannan kes-
kimdirdinen vuotuinen kasvuvauhti hidastui 6,7
prosenttiin vuoden 2001 kolmannella neljannek-
selld, kun se oli ollut toisella neljannekselld 7,7 %.
Tama johtui siitd, ettd sekd pitkd- ettd lyhytai-
kaisten velkapaperien kannan vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui tind aikana: pitkdaikaisten pape-
rien kasvuvauhti hidastui 7,4 prosentista 6,5 pro-
senttiin ja lyhytaikaisten | 1,0 prosentista 8,7 pro-
senttiin (ks. kuvio 12).

Euroalueella sijaitsevien liikkeeseenlaskijoiden
liikkeeseen laskemien euromdiriisten velkapa-
perien kannan vuotuinen kasvuvauhti oli vakaa
eli 6,2 % vuoden 2001 kolmannella neljannek-

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
velkapapereiden kanta
(vuotuinen prosenttimuutos)

— Yhteensd
— — Lyhytaikaisten velkapapereiden emissiot
= = Pitkdaikaisten velkapapereiden emissiot

20 20
18 18
16 16
14 14
12 12
10 10
8 8
6 6
4 4
S S TS (T (AR S RS
2000 2001
Léihde: EKP.

Huom. Euroalueen tietoihin sisdltyvit myds Kreikan tiedot
1.1.2001 alkaen. Vertailtavuuden vuoksi tammikuuta 2001 edel-
taneiden vuotuisten kasvuvauhtien laskemisessa on kdytetty
euroalueen + Kreikan tietoja.
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Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien
euroméadriisten velkapapereiden kanta
(vuotuinen prosenttimuutos)

— Yhteensi

— — Rahalaitokset

= T Yritykset

~  Muut rahalaitossektoriin kuuluvat kuin rahalaitokset

-~ Julkisyhteisot
50
40
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20
10
0

Léihde: EKP.

Huom. Sisdltdd myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.
Vertailtavuuden vuoksi tammikuuta 2001 edeltineiden vuotuis-
ten kasvuvauhtien laskemisessa on kéytetty euroalueen + Krei-
kan tietoja.

selld. Kolmannen neljinneksen lopussa euromaa-
rdisten osuus ndiden velkapaperien kannasta oli
91,4 %, kun osuus toisen neljanneksen lopussa
oliollut 91,0 %.

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseenlaskijoiden
liikkeeseen laskemien euromdiriisten velkapa-
perien osuus euromdiriisten velkapaperien koko
likkeessd olevasta mdirastd oli 11,3 % vuoden
2001 kolmannen neljanneksen lopussa. Osuus on
jotakuinkin yhtd suuri kuin toisen neljanneksen
lopussa, jolloin se oli ollut I 1,5 %.

Euromaiiriisten velkapaperien erittely sektoreit-
tain puolestaan osoittaa, ettd rahalaitosten liik-
keeseen laskemien velkapaperien kannan keski-
madrdinen vuotuinen kasvuvauhti hidastui
5,6 prosenttiin vuoden 2001 kolmannella neljan-
nekselld, kun se toisella neljannekselld oli ollut
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6,9 % (ks. kuvio |3).Vastaavana aikana yritysten
liikkeeseen laskemien euromédiridisten velkapa-
perien kannan keskimadrdinen vuotuinen kasvu-
vauhti ei juuri muuttunut vaan oli noin 21,5 %.
Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten liik-
keeseenlaskujen vastaava kasvuvauhti nopeutui
kolmannella neljannekselld 33,1 prosenttiin, kun
se toisella neljannekselld oli ollut 32,4 %. Raha-
laitosten liikkeeseen laskemien velkapapereiden
kasvuvauhdin hidastuminen saattaa osin johtua
yrityssektorin hiipuneesta lainojen ja muiden
luottojen kysynnistd taloudellisen toimeliaisuu-
den hidastuttua. M3:n viime kuukausien melko
nopea kasvuvauhti on myds saattanut viahentdd
rahalaitosten tarvetta turvautua vaihtoehtoisiin
rahoitusldhteisiin. Lisdksi velkapaperien liikkee-
seen laskeminen arvopaperimarkkinoilla on ol-
lut vaikeaa Yhdysvaltoihin tehtyjen terrori-isku-
jen jalkeen, mikd on voinut hillitd emissioita syys-
kuun loppupuolella.

Julkinen sektori laski euromadriisia velkapape-
reita lilkkeeseen vuoden 2001 kolmannella nel-
jannekselld aiempaa enemman, joten toisella nel-
jannekselld havaittu suuntaus jatkui.Julkisen sek-
torin liilkkeeseen laskemien euromiaariisten vel-
kapaperien kannan keskimaariinen vuotuinen
kasvuvauhti oli kolmannella neljannekselld 2,7 %,
kun se toisella neljannekselld oli ollut 2,4 %.Tama
kehitys johtuu julkisen talouden rahoitusasemien
hienoisesta heikentymisesta vuonna 2001 (ks.osa
”Julkinen talous”).

Pankkien korot laskivat edelleen
syksyn aikana

Pankkien lyhyissd koroissa jatkui vuoden 2000
lopussa alkanut suuntaus. Korot laskivat edelleen
vuoden 2001 kolmannella neljannekselld ja loka-
kuussa 2001 (ks. kuvio 14). Enintdan vuoden maa-
rdaikaistalletusten keskikorko laski noin 60 pe-
ruspistettd kesd-lokakuussa 2001. Samana aika-
na yrityksille myonnettyjen enintdin vuoden pi-
tuisten lainojen keskikorko laski noin 40 perus-
pistettd. Keskimdirdinen kolmen kuukauden ra-
hamarkkinakorko laski kesé-lokakuussa 2001 vas-
taavasti 85 peruspistettd. Ndissa viime kuukausi-
na syntyneissa pankkien korkojen ja rahamark-
kinakorkojen kehityksen eroissa nikyy se, kuin-
ka hitaasti pankkikorot tavallisesti seuraavat

rahamarkkinakorkoja, mutta myds se, ettd talou-
den luottoriski on kasvanut.

My®&s pankkien pitkit korot ovat laskeneet enti-
sestddn viime kuukausina. Kesa-lokakuussa 2001
yli kahden vuoden méiriaikaistalletusten keski-
korko, yrityksille myoénnettyjen yli vuoden pituis-
ten lainojen keskikorko sekd kotitalouksille
myonnettyjen asuntolainojen keskikorko laskivat
noin 40 peruspistettd. Samana aikana valtion vii-
den vuoden joukkolainojen keskimaariinen tuot-
to supistui noin 90 peruspistetta. Eris syy siihen,
miksi rahamarkkinakorkojen kehitys siirtyi taval-
lista vihemman pankkien korkoihin kenties on,
ettd pankit olivat epavarmoja siité, kuinka pitkaan
syyskuun terrori-iskujen jilkeinen markkinakor-
kojen lasku jatkuisi.

Pankkien lyhyet korot ja
vastaava markkinakorko

(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

—— Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko
— — Enintéddn vuoden lainat yrityksille
—— Enintiddn vuoden méiriaikaistalletukset
— — Irtisanomisajaltaan enintdin

kolmen kuukauden talletukset
---- Yon yli -talletukset

8.0 8.0
7.0 - {70
6,01~ _ ,//// 6,0
5.0 7 5.0
40
3.0
2,0
1.0 [ 1.0

L L L 1 L

1999 2000

L

>
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Ldhteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisdltdd myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.
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Pankkien pitkiit korot ja
vastaava markkinakorko
(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)

—— Valtion viiden vuoden joukkovelkakirjalainojen tuotot
— — Asuntolainat kotitalouksille

— = Yli kahden vuoden méiiriaikaistalletukset

—— YIi vuoden lainat yrityksille

7,0 7,0
6,5 6,5
6,0 6,0
55 5,5
5,0 5,0
4,5 4,5
4,0 4,0
35 35
3,0 . 1 L — 3,0

1999 2000 2001

Liihteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisdltidd myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.

Rahamarkkinakorot laskivat
syksyn kuluessa

Rahamarkkinakoroista etenkin lyhyet korot las-
kivat syksylla 2001 ja siten syksylld 2000 alkanut
lasku jatkui (ks. kuvio 16). Lasku kuvasti markki-
naosapuolten voimistuneita odotuksia euro-
alueen inflaatiopaineiden heikkenemisesta keski-
pitkalld aikavililla. Inflaatiopaineiden heikkenemi-
sen puolestaan odotettiin liittyvan EKP:n keskeis-
ten ohjauskorkojen laskuun. Marraskuussa ja jou-
lukuun alussa etenkin markkinakorot laskivat
edelleen. Niin ollen rahamarkkinoiden tuotto-
kdyran jyrkkyys tasoittui marraskuussa. Lisdksi
vuoden 2002 aikana erdéntyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdetut euriborkorot nousivat hie-
man.

Syksyn 2001 aikana eoniakorkona mitattu yon
yli -korko oli muutamaa poikkeusta lukuun otta-
matta lihestulkoon sama kuin eurojirjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
raja eli minimitarjouskorko. Poikkeukset johtui-
vat osaksi siitd, ettd eurojirjestelmin vastapuo-
let tekivdt vain vdhan tarjouksia perusrahoitus-
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operaatioissa. Kahden viikon rahamarkkinakorot
laskivat hieman marraskuun alussa. Ne laskivat
alle silloisen minimitarjouskoron, joka oli 3,75 %,
koska markkinaosapuolet yhia vahvemmin odot-
tivat EKP:n laskevan keskeisia ohjauskorkojaan
marraskuun 8. paivana. Sen jilkeen kun EKP oli
laskenut minimitarjouskoron 3,25 prosenttiin,
kahden viikon rahamarkkinakorot tasaantuivat
hieman titi uutta minimitarjouskorkoa korkeam-
malle.

Yhtd operaatiota lukuun ottamatta kaikissa pe-
rusrahoitusoperaatioissa, joiden maksut suoritet-
tiin marraskuussa ja joulukuun alussa 2001, mar-
ginaali- ja keskikorko olivat vain 4 peruspistettd
minimitarjouskorkoa korkeammat, eli ne ovat
pysyneet lihes muuttumattomina koko vuoden
2001. Perusrahoitusoperaatioissa, joiden maksut
suoritettiin 14.1 1., marginaalikorko oli 12 perus-
pistettd minimitarjouskorkoa korkeampi eli
3,37 % ja keskikorko |5 peruspistettda minimi-
tarjouskorkoa korkeampi eli 3,40 %.Tama mar-
ginaali- ja keskikorkojen melko suuri ero minimi-
tarjouskorkoon verrattuna johtui siit, etti euro-
jarjestelman vastapuolet olivat tehneet vihan tar-
jouksia edellisessa huutokaupassa (ks. kehikko 3).

Euroalueen lyhyet korot
(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)

—— 1 kk:n euribor
— = 3 kk:n euribor
- - -- 6Kkk:n euribor
—— 12 kk:n euribor
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Ldiihde: Reuters.
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Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.11.2001 péiittyneené pitoajanjaksona

Eurojirjestelmai toteutti tarkasteltavan pitoajanjakson aikana viisi perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitem-
piaikaisen rahoitusoperaation. Operaatioiden tulokset on esitetty oheisessa taulukossa.

Operaatiossa, jonka maksut suoritettiin 7.11., vastapuolet tekivit tarjouksia yhteensd 38,4 miljardin euron
verran. Tamé oli huomattavasti vihemmaén kuin varantovelvoitteiden tiyttimiseen tarvittava médré. Tarjous-
ten vihdisyydestd huolimatta tilanne oli pitoajanjakson loppuaikana jaetun likviditeetin kokonaismiérén ja
muiden likviditeettiin vaikuttavien tekijoiden vuoksi sellainen, ettei pankkien tarvinnut turvautua maksuval-

Saannolliset rahapoliittiset operaatiot
(mrd. euroa, korot vuotuisina prosentteina)

Operaatio Maksujen Operaation | Tarjousten Jaetun Tarjoukset / Vasta- Mimimi- |Marginaali-| Painotettu

suoritus- erdpdiva maari likviditeetin jaettu puolten tarjous- korko keski-
paiva maari likviditeetti maari korko korko

Perusrahoitus-

operaatio 24.10.2001  7.11.2001 73,9 61,0 1,21 333 3,75 3,75 3,76

Perusrahoitus-

operaatio 31.10.2001  14.11.2001 99,6 66,0 1,51 254 3,75 3,75 3,76

Perusrahoitus-

operaatio 7.11.2001  21.11.2001 38,4 38,4 1,00 201 3,75 3,75 3,75

Perusrahoitus-

operaatio 14.11.2001  28.11.2001 174,7 116,0 1,51 401 3,25 3,37 3,40

Perusrahoitus-

operaatio 21.11.2001  5.12.2001 63,2 17,0 3,72 286 3,25 3,26 3,27

Pitempiaikainen

rahoitusoperaatio ~ 25.10.2001  31.1.2002 423 20,0 2,12 200 - 3,50 3,52

Ldhde:EKP.

miusluoton kdyttoon tayttddkseen varantovelvoitteensa. Pitoajanjakson lopussa toteutettiin kuitenkin kaksi
huutokauppaa. Likviditeettid jaettiin niissd hyvin erisuuruiset mairit (toisessa 116 ja toisessa 17 miljardia
euroa). Tdstd oli seurauksena, ettd seuraavan pitoajanjakson kuluessa oli toteutettava huutokauppa nidissé
kahdessa edellisesséd huutokaupassa jaetun likviditeettimdirén tasoittamiseksi.

Pitoajanjakson kahden ensimmaéisen viikon ajan eoniakorko pysyi jokseenkin vakaana ja oli hieman korkeampi
kuin minimitarjouskorko, joka oli 3,75 %. Eoniakorko nousi kuitenkin 31.10. tilapdisesti 3,84 prosenttiin

Pankkijirjestelméin likviditeettiin vaikuttavat tekijit
(mrd. euroa)

Piivittdinen keskiarvo pitoajanjaksona 24.10.-23.11.2001

Likviditeettid lisdavat Likviditeettid vdhentdviat  Nettovaikutus

(a) Eurojérjestelmén rahapoliittiset operaatiot 192,5 0,3 +192,2
Perusrahoitusoperaatiot 132,3 - +132,3
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 60,0 - + 60,0

Maksuvalmiusjirjestelma 0,2 0,3 -0,1
Muut operaatiot - -

(b) Muut pankkijirjestelmin likviditeettiin

vaikuttavat tekijit 385,0 450,5 - 65,5
Liikkeessi olevat setelit - 311,3 -311,3
Valtion talletukset eurojérjestelmassi - 46,1 - 46,1
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 385,0 - + 385,0
Muut tekijét, netto - 93,1 -93,1
(c) Luottolaitosten talletukset eurojéirjestelmén

sekKkitileilld (a) + (b) 126,7
(d) Varantovelvoite 126,1

Liihde: EKP.
Pyéristysten vuoksi luvut eiviit valttdmdittd tdsmdd.
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kuukauden lopun vaikutuksen vuoksi. Sen operaation myotd, jonka maksut suoritettiin 7.11., eoniakorko
nousi ldhes 3,85 prosenttiin tarjousten jdédtyd véahiisiksi. Koron nousu johtui siitd, ettd markkinaosapuolet
odottivat likviditeettitilanteen mahdollisesti kiristyvén pitoajan lopussa. Eoniakorko laski tilapéisesti 3,73
prosenttiin 8.11., kun EKP:n neuvosto péitti laskea ohjauskorkoja 50 peruspistettd. Se laski ldhelle uutta
3,25 prosentin minimitarjouskorkoa 13.11. toteutetun operaation myoti. Lasku kuvastaa markkinoiden pité-
neen aiempaa selvésti epidtodenndkdisempind, ettd vastapuolten olisi pitoajanjakson lopussa turvauduttava
maksuvalmiusluoton kéyttoon. Pitoajanjakson lopun eoniakorko pysyi suurin piirtein samana. Pitoajanjak-
son loppua kohden talletusmahdollisuutta kdytettiin vain vidhén, noin 0,4 miljardin euron verran. Keskiméa-
réisten sekkitilitalletusten (126,7 miljardia euroa) ja vihimmaiisvarantovelvoitteen (126,1 miljardia euroa)
ero oli 0,60 miljardia euroa.

Pankkijérjestelmén likviditeettiin vaikuttavien riippumattomien tekijoiden eli muiden kuin rahapolitiikkaan
liittyvien tekijoiden likviditeettid vihentdvi nettovaikutus (oheisen taulukon kohta b) oli keskiméidrin 65,5
miljardia euroa. Riippumattomien tekijoiden péivittdinen vaikutus vaihteli 55,9 miljardista eurosta 77,8 mil-
peista pitoajanjaksona vaihtelivat 63,1 miljardista eurosta 76,8 miljardiin euroon. Neljdssé tapauksessa vii-
desti todellinen likviditeetin tarve oli vdhdisempi kuin oli arvioitu ja julkistettujen arvioiden ja todellisen
likviditeetin tarpeen vilinen ero oli 3,2 miljardia euroa.

Lokakuun lopun ja joulukuun 5. pdivéan vilisena
aikana yhden kuukauden euriborkorko laski 22
peruspistettd 3,42 prosenttiin ja kolmen kuukau-
den euriborkorko 17 peruspistettd 3,35 prosent-
tiin. Marraskuun 29. péivand yhden kuukauden
euriborkorko nousi noin 10 peruspistettd, mika
johtui tavanomaisesta vuoden lopun vaikutukses-
ta.Vuonna 2000 vastaava nousu oli noin 15 pe-
ruspistetta.

Pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa, joiden
maksut suoritettiin lokakuussa ja marraskuussa
2001, marginaali- ja keskikorko olivat tavanomai-
seen tapaan lihestulkoon samat kuin silloinen
kolmen kuukauden rahamarkkinakorko. Operaa-
tiossa, jonka maksut suoritettiin 29. marraskuu-
ta, marginaalikorko oli 3,32 % ja keskikorko
3,34 %. Molemmat korot olivat 18 peruspistetta
alemmat kuin pitempiaikaisessa rahoitusoperaa-
tiossa, jonka maksut suoritettiin 25. lokakuuta.

Pitkistd rahamarkkinakoroista seka kuuden etta
kahdentoista kuukauden euriborkorko laski mar-
raskuun alussa. Molemmat korot kuitenkin nou-
sivat hieman sen jdlkeen kun EKP oli 8.1 1. pdit-
tanyt laskea keskeisid ohjauskorkojaan. Joulukuun
5. pdivand kuuden kuukauden euriborkorko oli
3,23 % eli 12 peruspistettd alempi kuin 31.10.
Kahdentoista kuukauden euriborkorko oli vas-
taavasti 3,19 % eli | peruspisteen alempi kuin
31.10.
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Vuoden 2002 aikana erdintyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdetut kolmen kuukauden euri-
borkorot laskivat edelleen marraskuun puoliva-
liin asti. Sen jalkeen futuurikorot alkoivat nousta
ja volatiliteetti oli suurta. Eniten nousivat pitkien
futuurisopimusten korot. Kaiken kaikkiaan loka-
kuun lopun ja joulukuun 5. pdivan vilisend aika-
na maaliskuussa 2002 erdintyvien futuurisopi-

Kolmen kuukauden korot ja futuurikorot
euroalueella

(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)

—— 3 kk:n euriborkorko
— = Futuurikorko 5.12.2001
----  Futuurikorko 9.11.2001
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Léiihde: Reuters.

Huom. Tind ja kolmena seuraavana neljinneksend erddnty-
vien kolmen kuukauden futuurisopimusten korkoja Liffen no-
teerausten mukaan.
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musten pohjalta johdetut euriborkorot nousivat
|3 peruspistetta eli 3,15 prosenttiin ja kesdakuussa
2002 erdintyvien futuurisopimusten pohjalta joh-
detut euriborkorot 28 peruspistetti eli 3,22 pro-
senttiin (ks. kuvio 17).

Joulukuussa 2001 seka maalis- ja kesdkuussa 2002
erddntyviin futuurisopimuksiin perustuvien op-
tioiden perusteella johdetun kolmen kuukauden
euriborkoron implisiittisessa volatiliteetissa ni-
kyy markkinaosapuolten epavarmuus kolmen
kuukauden euriborkoron oletetusta kehitykses-
td sopimusten erdpdivain asti. Tama implisiitti-
nen volatiliteetti on lisddntynyt huomattavasti
viime kesidsta lahtien ldhinna Yhdysvaltoihin | 1.9.
tehtyjen terrori-iskujen vuoksi. Ndin ollen se
kuvastaa sitd, ettd epavarmuus terrori-iskujen
jalkeisestd maailmantalouden kasvusta (ks. kuvio
I8) on voimistunut. Sen jalkeen kun EKP 8.11.
ilmoitti laskevansa keskeisid ohjauskorkojaan, jou-
lukuussa 2001 erddntyvien futuurisopimusten
implisiittinen volatiliteetti vdheni huomattavasti.
Sen sijaan maalis- ja kesdkuussa 2002 erdinty-
vien futuurisopimusten implisiittinen volatiliteetti
pysyi suurena marraskuussa ja joulukuun alussa
2001.

Kolmen kuukauden euriborfutuureihin
perustuvista optioista johdettu
implisiittinen volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina, pdivahavaintoja)

—— Maaliskuu 2002

===+ Kesikuu 2002
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Ldhde: Bloomberg.

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot
kddntyivdt kasvuun marraskuussa

Valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot euro-
alueella olivat lihes yhtijaksoisesti pienentyneet
heindkuusta lokakuuhun 2001, mutta kasvoivat
marraskuussa jyrkasti. Euroalueella valtion 10
vuoden joukkolainojen keskimairiinen tuotto oli
5.12.13helld 4,9:34 prosenttia eli noin 30 perus-
pistettd suurempi kuin lokakuun lopussa ja l3-
helld vuoden 2000 lopun tasoa (ks. kuvio 19).
Yhdysvalloissa valtion pitkien joukkolainojen tuo-
tot ovat viime kuukausina kehittyneet jokseen-
kin samaan tapaan kuin euroalueen vastaavat
tuotot.Yhdysvalloissa tuotot kuitenkin kasvoivat
marraskuussa euroalueen tuottoja enemman.
Niin ollen Yhdysvaltojen ja euroalueen valtion
10 vuoden joukkolainojen tuottojen ero, joka oli
ollut heindkuun loppupuolesta ldhtien negatiivi-
nen, muuttui positiiviseksi: ero oli noin —15 pe-
ruspistettd lokakuun lopussa ja +10 peruspistetta
5.12.Euroalueen jaYhdysvaltojen pitkien korko-
jen viimeaikainen nousu néytti heijastelevan epi-
varmuuden vahenemistd seka kasityksid, ettd on
aiempaa vahemmdn sellaisia kasvua hidastavia ris-
kitekijoita, jotka liittyvdt maailmantalouden kas-
vundkymiin seki euroalueen jaYhdysvaltojen ta-
louskehitykseen. Merkittidva osa joukkolainojen
tuottojen kasvusta nayttdd itse asiassa aiheutu-
neen siitd, ettd sijoituksia siirrettiin pois turvalli-
sina pidetyiltd joukkolainamarkkinoilta, joille ne
oli syyskuun terrori-iskujen vuoksi siirretty osa-
kemarkkinoilta.Tahan viittaa myds viimeaikainen
osakkeiden hintojen tuntuva nousu kaikkialla
maailmassa, mikd osoittaa, ettd sijoittajat ovat
mahdollisesti pienentdneet osakkeiden hallussa-
pidolta edellyttimdinsa riskipreemiota.

Yhdysvalloissa valtion 10 vuoden joukkolainojen
tuotto oli 5.12. noin 5 % eli ldhes 55 peruspis-
tettd enemman kuin lokakuun lopussa, mikd
osoittaa heindkuussa alkaneen pienenemisen
muuttuneen kasvuksi. Valtion 10 vuoden jouk-
kolainojen tuottojen kasvu ndyttdd johtuvan
monien tekijoiden yhteisvaikutuksesta. Tarkein
tekija on markkinaosapuolten odotukset, joiden
mukaan talouskasvu elpyisi vuonna 2002 aiem-
min arvioitua nopeammin ja jotka johtuisivat
odotettua paremmista talousluvuista. Taman na-
kemyksen mukaisesti Yhdysvaltojen 10 vuoden
indeksisidonnaisten joukkolainojen reaalinen

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001



Valtion pitkien lainojen tuotot

(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)

Euroalue
—— Yhdysvallat
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Ldiihde: Reuters.

Huom. Pitkilli valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan lihimpid vastaavia lainoja.
Euroalueen tietoihin sisdltyvit myds Kreikan tiedot 1.1.2001
alkaen.

tuotto kasvoi lokakuun lopun ja joulukuun 5.
pdivan vilisend aikana noin 45 peruspistettd. Tuot-
to oli 5.12. noin 3,5 % eli vain 25 peruspistettd
pienempi kuin vuoden 2000 lopussa. Suunnitel-
tuun finanssipoliittiseen elvytyspakettiin saattaa
myds kuulua ennakoitua suurempi valtion jouk-
kolainojen liikkeeseenlasku, mikd synnyttda kas-
vupaineita joukkolainojen tuottoihin. Kuten edelld
mainittiin, viimeaikaista tuottojen kasvua on voi-
nut osaltaan merkittavasti edistda sijoitusten siir-
tyminen pois turvallisina pidetyiltd joukkolaina-
markkinoilta, joille ne oli siirretty osakemarkki-
noilta. Tamén vuoksi se, ettd 10 vuoden nimellis-
tuottojen ja 10 vuoden indeksisidonnaisten tuot-
tojen erona ilmaistu tuotot yhteniistiva inflaa-
tiovauhti kiihtyi lokakuun lopun ja joulukuun 5.
pdivan vilisend aikana, ei ndytd ilmentdvén niin-
kdan inflaatio-odotusten muuttumista kuin tur-
vallisiin sijoituskohteisiin siirtymisen vaikutusta
reaali- ja nimellistuottojen viliseen eroon edel-
Ia mainittujen markkinoiden vilisten likvidiys-
erojen vuoksi.
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Japanissa valtion 10 vuoden joukkolainojen tuot-
to, joka on viime kuukausina vaihdellut 1,3 pro-
sentista |,4 prosenttiin, kasvoi 5 peruspistetta
lokakuun lopusta joulukuun 5. piivdan, jolloin
tuotto oli noin 1,4 %.Tuotot kasvoivat huolimat-
ta siitd, ettd Japanin talouden kasvunikymit oli-
vat heikentyneet entisestddn ja deflaatiopaineet
kasvaneet. Ndiden suhdannetekijéiden aiheutta-
mat joukkolainojen tuottojen supistumispaineet
vaikuttivat kehitykseen ilmeisesti vihemman kuin
markkinaosapuolten reaktiot tuottojen kasvupai-
neisiin nykyisen finanssi- ja rahapolitiikan myota
ja luokituslaitosten paatoksiin laskea Japanin pit-
kaaikaisten luottojen luokitusta.

Myos euroalueella pitkien korkojen viimeaikai-
nen nousu ndytti enimmékseen heijastelevan si-
joitusten siirtymistd joukkolainamarkkinoilta ta-
kaisin osakemarkkinoille. Koska sijoittajat taval-
lisesti pitdvat likvideimpia nimelliskorkoisia jouk-
kolainoja turvallisina sijoituskohteina silloin, kun
markkinoilla on levottomuutta, joukkolainojen
nimellistuotoilla on tapana kasvaa vastaavia
reaalisia tuottoja nopeammin siind vaiheessa, kun
sijoittajat purkavat nditd turvasatamasijoituksiaan.
Ranskassa 10 vuoden tuotot yhteniistavai inflaa-
tiovauhti, joka ilmaistaan 10 vuoden nimellistuot-
tojen ja 10 vuoden indeksisidonnaisten tuotto-
jen erona, kiihtyi lokakuun lopun ja joulukuun 5.
pdivan vilisend aikana lahes 20 peruspistettd, mika
ei ndin ollen johtune inflaatio-odotusten muu-
toksista (ks. kuvio 20). Ranskan valtion 10 vuo-
den indeksisidonnaisten joukkolainojen reaalisen
tuoton |5 peruspisteen kasvu lokakuun lopun ja
joulukuun 5. pdivan valisend aikana sen sijaan viit-
taa siihen, ettd euroalueen joukkolainamarkkinoi-
den kehitykseen ovat voineet turvasatamasijoi-
tusten muutosten lisdksi vaikuttaa myos kasvu-
odotusten muutokset. Indeksisidonnaisten jouk-
kolainojen tuottojen viimeaikaista kehitystd on
kuitenkin syytd tulkita tavallistakin varovaisem-
min. Ranskan valtiovarainministeri6 nimittiin laski
dskettdin liikkeeseen uuden joukkolainan,joka on
sidottu ilman tupakan hintojen vaikutusta lasket-
tuun euroalueen YKHIin. Osa uusemissiosta vaih-
dettiin aiemmin lilkkeeseen laskettuihin joukko-
lainoihin, mikd on saattanut muuttaa jalkimmais-
ten lainojen likvidiytta.

Koska lyhyet korot laskivat ja pitkien joukkolai-
nojen tuotot kasvoivat, valtion 10 vuoden jouk-
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Ranskan kuluttajahintaindeksisti laskettu
tuotot yhteniistivi inflaatiovauhti
(prosentteina, péiiviihavaintoja)

—— Tuotot yhteniistévéa inflaatiovauhti
— — Nimelliskorkoisen joukkolainan tuotto
— Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto
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Ldhteet: Ranskan valtiovarainministerio, ISMA ja Reuters.
Huom. Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto on johdettu (ilman
tupakan hintojen vaikutusta laskettuun) Ranskan kuluttajahinta-
indeksiin sidottujen Ranskan valtion vuonna 2009 erddntyvien
Joukkolainojen markkinahinnoista. Nimelliskorkoisen joukko-
lainan tuotto on johdettu Ranskan kiintedkorkoisten, myds vuon-
na 2009 erddntyvien joukkolainojen markkinahinnoista.

kolainojen tuottojen ja kolmen kuukauden euri-
borkoron ero kasvoi yli 45 peruspistettd loka-
kuun lopusta joulukuun 5. piividin, jolloin se oli
I55 peruspistettd. Lisdaksi kahden vuoden jouk-
kolainojen tuottojen ja kolmen kuukauden euri-
borkoron ero muuttui positiiviseksi (+30 perus-
pistettd) ensimmadistd kertaa sitten marraskuun
lopun 2000. Tuottokdyran kehityksestd voidaan
paitelld, ettd markkinaosapuolet eivit odota ly-
hyiden korkojen pysyvin yhti alhaisina yhtd kauan
kuin olivat aiemmin ennakoineet. Odotusten
muutosten vuoksi implisiittisen yon yli -termii-
nikorkokdyran muoto muuttui lyhyissa ja keski-
pitkissd maturiteeteissa lokakuun lopun ja jou-
lukuun 5. pdivin vilisend aikana (ks. kuvio 21).

My6s BBB-luokituksen saaneiden yritysten pit-
kien joukkolainojen ja vastaavasti luokiteltujen
valtion joukkolainojen tuottojen eron kehitys
viittasi siihen, etta sijoittajat alkoivat marraskuus-
sa karttaa riskeja aiempaa vahemmin. Tuottojen
ero pieneni nimittdin noin 55 peruspistetti lo-
kakuun lopun ja joulukuun 5. pdivdn viliseni ai-

Korkojen aikarakenteesta johdetut
euroalueen yon yli -korkojen odotukset
(vuotuinen korko, pdiviihavaintoja)
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Ldhde: EKP:n arvio.

Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokdyrd
kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta ke-
hityksestd. Kayrien laskentamenetelmdid selostettiin tammikuun
1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa kdytetyt
tiedot on johdettu koronvaihtosopimuksista.

kana ja oli ndin pienempi kuin ennen | 1.9. tehty-
ja terrori-iskuja (ks. kuvio 22). Ero on kuitenkin
edelleen suurempi kuin viime vuosina keskimaa-
rin, mika saattaa johtua siitd, etta yritykset ovat ylei-
sesti aiempaa velkaantuneempia (ks. kehikko 2).

Markkinaosapuolten epdvarmuus euroalueen
valtion pitkien joukkolainojen tuottojen kehityk-
sestd on viime kuukausina hieman lisddntynyt.
Titd osoitti Bund-futuurisopimuksiin perustuvien
optioiden hinnoista johdetun Saksan valtion 10
vuoden joukkolainojen tuottojen implisiittisen
volatiliteetin kehitys (ks. kuvio 23). Joulukuun 5.
pdivand timad indikaattori, joka kuvaa markkina-
osapuolten epiavarmuutta joukkolainojen tuot-
tojen todennidkdisestd kehityksestd lyhyelld ai-
kavililla, oli noin 5,7 %, kun se vuonna 2000 oli
keskimairin noin 5,4 %.
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Yritysten joukkolainojen tuottoerot
euroalueella ja Yhdysvalloissa
(peruspisteind, pdivihavaintoja, BBB-luokitus)

—— Euroalue
— = - Yhdysvallat
350 ¢ 1350

300 ¢ 1300
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1250

200 200

sob— v 0 dq5
2001

Léihteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.

Huom. Tuottoerot on laskettu yritysten 7—10 vuoden joukkolai-
nojen tuottojen ja valtion 7—10 vuoden joukkolainojen tuottojen
vélisend erona.

Saksan ja Yhdysvaltojen 10 vuoden
valtionlainoihin perustuvista futuuri-
sopimuksista laskettu volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina; péivihavaintojen 10 péiivén liukuva keski-
arvo)

—— Yhdysvallat

—— Saksa
9,0 - 19,0
8,0 8,0
7,0 7,0
6,0 6,0
5,0 5,0
4,0 4,0
3,0 L L L L L J30

Joulu Helmi Huhti Kesid Elo Loka Joulu

2001

Léihde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat Bloombergin mddritelmdn mukaisesti
ldhimmdn geneerisen futuurisopimuksen implisiittistd volatili-
teettidi vahintddn 20 pdivid ennen erddntymistd. Ndin ollen
implisiittisen volatiliteetin laskemiseksi kdytetty erddntymistd
ldhinnd oleva sopimus vaihdetaan 20 pdivid ennen erddnty-
mistd toiseen, erddantymistd seuraavaksi ldhinnd olevaan sopi-
mukseen.
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Osakemarkkinat elpyivit ja
volatiliteetti pieneni marraskuussa

Yhdysvaltoihin | 1.9. tehtyjen terrori-iskujen ai-
heuttama levottomuus hallitsi maailman osake-
markkinoiden kehitysta syksylld 2001.Iskujen jal-
keen osakkeiden hinnat ja implisiittinen volatili-
teetti kehittyivat vastakkaisiin suuntiin. Osakkei-
den hinnat laskivat rajusti ja implisiittinen volati-
liteetti kasvoi heti terrori-iskujen jéilkeen.Tilan-
ne tasaantui kuitenkin nopeasti, kun osakkeiden
hinnat kaantyivat syyskuun lopussa jilleen nou-
suun, joka jatkui joulukuun alkuun saakka, ja kun
implisiittinen volatiliteetti palasi jokseenkin aiem-
paa kehitystd vastaavalle tasolle. Maailmanlaajui-
nen osakemarkkinoiden elpyminen néytti suurelta
osin johtuvan | |.9.jilkeen ilmenneen epavarmuu-
den hilvenemisestd. Tama ndytti viittaavan siihen,
ettd markkinaosapuolet odottivat yhia vankem-
min, ettd terrori-iskujen pitkaaikaisvaikutukset
jaisivat varsin vahaisiksi.

Yhdysvalloissa Standard & Poor’s 500 -indeksi
nousi lokakuun lopun ja joulukuun 5. pdivén va-
lisend aikana 10 %, minka ansiosta indeksin ku-
mulatiivinen lasku vuoden 2000 lopusta ldhtien
pieneni Il prosenttiin. Nasdaqg Composite
-indeksi, johon kuuluu useita tietotekniikka-alan
yrityksid, nousi lokakuun lopun ja joulukuun 5.
pdivan vilisend aikana 21 %, minka ansiosta in-
deksin kumulatiivinen lasku vuoden 2000 lopus-
ta joulukuun 5. pdivdan pieneni 17 prosenttiin.
Syyskuun lopussa alkanut osakkeiden hintojen
nousu nadytti johtuvan padasiallisesti siitd, ettd
tulevaisuuden talouskasvuun liittyva epavarmuus
pieneni.Taman perusteella voidaan paitella mark-
kinaosapuolten yhd yleisemmin katsovan, ettei
syyskuun | I. pdivan iskuilla juurikaan ole pitkaai-
kaisvaikutuksia yritysten tuloksiin. Tahan viittasi
Standard & Poor’s 500 -indeksiin sisdltyvistd op-
tioista johdettu implisiittinen volatiliteetti, joka
pieneni 7 prosenttiyksikkod lokakuun lopusta
joulukuun 5. piivian, jolloin se oli 21 %. Se on
hieman kahden viime vuoden keskiarvoa pienem-
pi.Yhdysvaltojen keskuspankin koronlaskut syys-
kuun puolivilin jilkeen jaYhdysvalloissa julkiste-
tut finanssipoliittiset elvytyspaketit ovat saatta-
neet osaltaan vdhentdd tulevaan talouskasvuun
liittyvdd epdvarmuutta.
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Kuvio 24.
Osakeindeksit
(1.12.2000 = 100, pdiiviihavaintoja)
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Ldhde: Reuters.
Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta.
Standard & Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin
osalta. Euroalueen tietoihin sisdltyviit myos Kreikan tiedot
1.1.2001 alkaen.

Japanissa Nikkei 225 -indeksi nousi lokakuun lo-
pun ja joulukuun 5. pdivdn vilisend aikana 3 %.
Vuoden 2000 lopusta indeksi on kumulatiivisesti
laskenut 22 %. Koska viime kuukausina julkaistut
makrotaloudelliset tiedot ovat yleisesti olleet
heikkoja, osakkeiden hintojen nousu viime kuu-
kausina on johtunut lahinnd Yhdysvaltojen ja eu-
roalueen osakkeiden hintojen nousun heijastus-
vaikutuksista sekd epavarmuuden vihenemises-
td. Nikkei 225 -indeksiin sisiltyvistd optioista
johdettu implisiittinen volatiliteetti pieneni noin
5 prosenttiyksikkod lokakuun lopusta joulukuun
5. péivdan, jolloin se oli 30 %. Se on kuitenkin yha
hieman kahden viime vuoden keskiarvoa suurempi.

Euroalueella Dow Jones Euro Stoxx -indeksi
nousi 10 % lokakuun lopusta joulukuun 5. pii-
vaan, jolloin indeksin kumulatiivinen lasku vuo-

den 2000 lopusta ldhtien oli 19 %. Samoin kuin
Yhdysvaltojen ja Japanin euroalueen osakemark-
kinoiden kehitys lokakuun lopun ja joulukuun 5.
paivan vilisend aikana naytti suurelta osin liitty-
neen epavarmuuden vihenemiseen. Dow Jones
Euro Stoxx 50 -indeksiin kuuluvista optioista joh-
dettu implisiittinen volatiliteetti pieneni 12 pro-
senttiyksikkoad lokakuun lopusta joulukuun 5.
paivaan, jolloin se oli 24 % eli suurin piirtein sama
kuin kahtena viime vuotena keskimairin. Osake-
markkinoiden toimialakohtainen kehitys tuki tul-
kintaa, jonka mukaan markkinaosapuolet yha ylei-
semmin arvioivat terrori-iskujen pitkdaikaisvai-
kutukset véhiisiksi. Osakemarkkinoiden toimi-
alakohtaisten indeksien viimeaikaista kehitystd
kasitellaan tarkemmin kehikossa 4 (ks. my6s tau-
lukko 3).

Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti
(vuotuisina prosentteina; péivihavaintojen 10 pdivin liukuva
keskiarvo)

— Euroalue

——  Yhdysvallat

- - - Japani
50 1 50
45 45
40 40
35 35
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25 25
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2001

Ldhde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat osakeindekseihin perustuvien optioiden
hinnoista johdettua odotettua osakkeiden hinnanmuutosten kes-
kihajontaa enintddn kolmen kuukauden aikana. Osakeindeksit,
Joiden implisiittisti volatiliteettia kuvataan, ovat Dow Jones
Euro Stoxx 50 euroalueen osalta, Standard & Poor’s 500 Yh-
dysvaltojen osalta ja Nikkei 225 Japanin osalta.
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Taulukko 3.

Hintojen toimialoittaiset muutokset ja vaihtelut Dow Jones Euro Stoxxin toimialakohtaisissa

indekseissa
(hintojen muutokset prosentteina ajanjakson lopun hinnoista, hintojen vaihtelut vuotuisina prosentteina)

Raaka- |Kulutus- | Kulutus- | Energia | Rahoitus | Terveyden-| Teollisuus | Tekniikka [ Tele- Perus- Euro
aineet | tavarat [tavarat (ei- hoito viestintd | palvelut Stoxx
(sykliset) | sykliset)

Hintojen muutokset
(kauden lopun tietoja)

111/2000 -1,2 -0,2 0,6 3,0 5,0 17,5 -39 -8,8 -21,7 -1.4 -3,1
1V/2000 22,5 -10,6 -0,3 -3,8 0,0 1,7 -0,7 -10,7 -20,8 -0,4 -4,7
1/2001 -8,8 -15 -8,3 -0,4 -9.4 -6,7 -1.4 -32,7 9,5 -83  -11,2
11/2001 22 1,0 6,2 59 1,5 11,7 -3,5 -5,0 -11,5 6,7 0,9
111/2001 -19,2 -29,0 -13,3 -14,2 -22,7 -12,0 -23,5 -37,9 -26,5 -7.4 224
Lokakuu 49 9,1 -0,4 3,6 2,7 -1,3 72 25,8 10,5 -0,6 5.8
Marraskuu 8,9 11,0 1,9 -5,9 4,8 0,0 6,2 15,1 73 -1,5 49
Syyskuun 2001 loppu —

5.12.2001 18,6 28,6 4,0 2,7 11,1 0,1 20,6 62,6 27,9 -3,7 16,5

Hintojen vaihtelut
(kauden keskiarvoja)

11172000 14,4 13,8 14,2 22,1 10,3 21,3 13,2 38,1 34,2 10,1 13,4
1v/2000 21,3 24.8 13,6 25,1 18,6 23,1 18,5 56,6 41,4 16,2 22,5
1/2001 58,1 43,0 38,6 55,4 50,3 432 479 71,5 65,1 51,8 21,9
11/2001 17,3 222 12,5 18,8 15,6 18,3 19,3 56,6 29,5 12,2 18,3
111/2001 31,3 34,3 22,0 333 35,5 29,1 25,5 53,6 40,0 24,6 29,7
Lokakuu 23,5 37,8 19,8 36,7 32,9 20,2 26,8 64,6 423 19,0 30,6
Marraskuu 22,9 31,9 17,8 41,9 24,9 21,5 21,7 49,1 38,8 13,4 24.8
Syyskuun 2001 loppu —

5.12.2001 233 34,7 18,2 38,1 29,0 21,3 24,5 57,3 40,3 16,1 26,3

Ldihteet: Stoxx ja EKP:n laskelmat.
Huom. Hintojen vaihtelut on laskettu jakson pdivittdisten indeksimuutosten vuositasolle korotettuna keskihajontana. Toimiala-
kohtaiset indeksit on esitetty timdin Kuukausikatsauksen tilasto-osassa.

Toimialakohtaisten osakeindeksien viimeaikainen kehitys euroalueella ja Yhdysvalloissa

Yhdysvaltoihin 11.9. kohdistuneilla terrori-iskuilla oli suora huomattavan negatiivinen vaikutus kansainvili-
siin osakemarkkinoihin. Se ndytti johtuvan seki terrori-iskujen vélittoméstéd negatiivisesta vaikutuksesta tiet-
tyjen toimialojen (kuten lentoliikenne ja vakuutusala) tuloskehitykseen ettd epdvarmuuden merkittdvasti
lisddntymisestd tulevan talouskasvun suhteen. Euroalueen laaja Dow Jones Euro Stoxx -indeksi laski 17 % ja
Yhdysvaltojen Dow Jones -kokonaisindeksi 12 % ajanjaksolla 10.—21.9., jolloin euroalueen ja Yhdysvalto-
jen osakemarkkinat olivat terrori-iskujen jalkeen heikoimmillaan. Osakemarkkinat elpyivét kuitenkin verrat-
tain nopeasti, ja marraskuun alkuun mennessi niin euroalueen kuin Yhdysvaltainkin laaja indeksi oli palau-
tunut ldhelle syyskuun 10. pédivin lukuja. Osakkeiden hinnannousu osui samaan ajankohtaan kun implisiitti-
sen volatiliteetin viheneminen (ks. kuvio A). Tété kehitystd voidaan tulkita esimerkiksi siten, ettd epdvar-
muuden lisddntyminen heti terrori-iskujen jilkeen kasvatti osaltaan merkittidvisti osakkeiden riskipreemioi-
ta, miké aiheutti laskupaineita osakkeiden hintoihin. Kun epavarmuus véhitellen syyskuun lopusta alkaen
viistyi, osakkeiden riskipreemiot néyttivét niin ikdédn palautuvan ldhelle terrori-iskuja edeltéinytta tilannetta.

Toimialakohtaisessa kehityksessd oli nidhtdvissd huomattavaa vaihtelua 10.9. jilkeen (ks. kuviot B ja C).
Jotkin toimialakohtaiset indeksit laskivat huomattavasti enemmén kuin laajat indeksit. Téllaisiin toimiala-
kohtaisiin laskijoihin kuuluivat mm. syklisid kulutustavaroita tuottavat yritykset, kuten esim. lentoyhtiot ja
hotellit. Syklisid kulutustavaroita tuottavien euroalueen yritysten indeksi laski 23 % ja vastaavien yhdysval-
talaisten yritysten indeksi 18 % 10.-21.9., jolloin indeksit olivat alhaisimmillaan. Lasku niytti johtuvan
paitsi timén toimialan yritysten tulosnidkymiin kohdistuneista vilittomistd vaikutuksista, myos kuluttajien
luottamuksen vihenemisestd osaksi kulutusmenojen pienentymisen vuoksi. Terrori-iskut vaikuttivat merkit-
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Kuvio Al. Osakeindeksi ja osakekurssien implisiittinen volatiliteetti euroalueella
(osakeindeksi: 10.9.2001 = 100, pdivihavaintoja)

—— Osakeindeksi (vasen asteikko)
— - Implisiittinen volatiliteetti (oikea asteikko)
130 7 60
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80
Heind Elo Syys Loka Marras

Ldhteet: Reuters ja Bloomberg.

Huom. Euroalueen osakeindeksind on kdytetty Dow Jones Euro Stoxx (laaja) -indeksid. Sarjat kuvaavat osakeindekseihin
perustuvien optioiden hinnoista johdettua odotettua osakkeiden hinnanmuutosten keskihajontaa enintddn kolmen kuukauden
aikana. Euroalueen osakeindeksi, jonka implisiittistd volatiliteettia kuvataan, on Dow Jones Euro Stoxx 50.

tavisti myos rahoitussektoriin: tdhén sektoriin sisdltyy vakuutusala, johon kohdistui huomattavia korvaus-
vaatimuksia vakuutetuilta yrityksiltd. Euroalueen rahoitussektorin indeksi laski 23 % ja Yhdysvaltojen vas-
taava indeksi 11 % 10.-21.9. Syklisid kulutustavaroita tuottava sektori ja rahoitussektori kuuluivat myos
niihin toimialoihin, joiden indeksien paivittdisten muutosten vuositasolle korotettuna keskihajontana lasket-
tu volatiliteetti vdheni syyskuussa eniten edellisistd kuukausista.

Osakemarkkinat elpyivit jédlleen verrattain laajalti, ja useimpien toimialojen indeksit sekd euroalueella ettid
Yhdysvalloissa olivat 5.12. mennesséd palanneet ldhelle 10.9. tilannetta tai olivat sitd korkeampia. Euro-
alueella syklisid kulutustavaroita tuottavien yritysten indeksi oli 12 % korkeampi 5.12. kuin 10.9, kun taas
Yhdysvalloissa vastaava indeksi nousi samaan aikaan 10 %. Tama4 viittaa siihen, ettei Yhdysvalloissa 11.9.

Kuvio B. Kuvio C.
Osakekurssien viimeaikainen kehitys Osakekurssien viimeaikainen kehitys
tietyilla toimialoilla euroalueella tietyilla toimialoilla Yhdysvalloissa
= Kulutustavarat (sykliset) b Kulutl}stavarat (sykliset)
---- Energia ---- Energia
—— Rahoitus Rahoitus
=== Tekniikka = == Tekniikka
160 160 160 1 160
145 145 145 + 4 145
2}
130 130 130 130
L
115 115 115 115
100 100 100] 100
85 85 85 4185
70 ‘ ‘ ‘ ‘ 70 70 : : : : J 70
Heind Elo Syys Loka Marras Joulu Heind  Elo Syys  Loka Marras Joulu
2001 2001

Ldhteet: Stoxx- ja Dow Jones -indeksit.
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koetuilla tapahtumilla ollut merkittdvédd pysyvad vaikutusta tdmén alan yritysten kannattavuusodotuksiin.
My0s rahoitussektorin osakkeiden hinnat olivat niin euroalueella kuin Yhdysvalloissakin tdysin elpyneet
indeksien syyskuisesta laskusta 5.12. mennessd. Sitd vastoin energia-alan osakkeiden hinnat eivit olleet
5.12. mennessi palautuneet ennalleen terrori-iskuja seuranneesta laskustaan. Alan osakkeiden hinnat olivat-
kin 5.12. seki euroalueella ettd Yhdysvalloissa noin 5 % alhaisemmat kuin 10.9. Témé néytti johtuvan paa-
asiassa 0ljyn hinnan laskusta viime kuukausina.

Vertailtaessa osakkeiden hintojen toimialakohtaista kehitystd huomataan, ettd se on ollut euroalueella ja
Yhdysvalloissa hammistyttivin samankaltainen. Tdmé saattaa johtua osittain siitd, ettd timédnhetkinen ta-
louskasvun hitaus on maailmanlaajuista. Suurin ero ndiden alueiden kehityksessd 10.9.-5.12. on se, ettd
tekniikka- ja televiestintdalan osakkeiden hinnat nousivat euroalueella enemmén kuin Yhdysvalloissa. Euro-
alueella tekniikkaosakkeiden hinnat nousivat 59 % ja televiestintdalan osakkeiden hinnat 37 % 10.9.-5.12.
Yhdysvalloissa tekniikkaosakkeiden hinnat nousivat 27 %, kun taas televiestintialan osakkeet jopa laskivat
4 %. Tamai voi johtua osittain lyhyiden korkojen maailmanlaajuisesta laskusta, joka yleensé vaikuttaa myon-
teisesti velkaantuneiden yritysten osakkeiden hintoihin, koska se pienentédd velanhoito- ja rahoituskustan-
nuksia. Televiestintdalan yritysten velat ovat kasvaneet euroalueella erityisen nopeasti viime vuosina, koska
rahaa on tarvittu UMTS-toimilupien ostamiseen ja kolmannen sukupolven matkapuhelimia varten tarvitta-
van infrastruktuurin rakentamiseen.

Kaiken kaikkiaan osakkeiden hintojen kehitys viime kuukausina viittaa siihen, ettd epdvarmuus ja siihen
liittyvét osakkeiden riskipreemiot ovat vaikuttaneet merkittdvasti osakkeiden hintojen kehitykseen. Impli-
siittinen volatiliteetti on palautunut kasvun jilkeen ldhelle aiempaa, tavanomaista tilannetta. Epdvarmuuden
viheneminen liittyi osittain niihin eri toimiin, joihin ryhdyttiin maailmanlaajuisesti terrorismin vastustami-
seksi, sekd useiden maiden talouspoliittisiin toimenpiteisiin. Namai seikat ndyttdvéit hilventineen markkina-
osapuolten pessimismid yritysten tuloskehitystd uhkaavia riskejé ja maailmantalouden kasvunikymii koh-
taan. Raaka-aine- ja energia-alan osakkeiden alhaisia hintoja lukuun ottamatta talouden useimpien toimialo-
jen osakkeiden hintakehitys viime kuukausien aikana viittaa kaiken kaikkiaan siihen, ettd markkinaosapuo-
let ovat alkaneet odottaa terrori-iskujen pitkdaikaisten vaikutusten yritysten kannattavuuteen olevan melko
rajoitettuja.
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2 Hintakehitys

YKHI-inflaatio hidastui edelleen loka-
marraskuussa 2001

Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen
YKHI-inflaation vuotuinen muutosvauhti hidas-
tui marraskuussa 2, | prosenttiin.Marraskuun tie-
doista ei ole kuitenkaan saatavissa yksityiskoh-
taista erittelyd ennen kuin lopulliset tiedot jul-
kaistaan. Lokakuussa YKHI-inflaatio oli 2,4 %, kun
se oli syyskuussa ollut 2,5 %. Inflaatiovauhdin hi-
dastuminen lokakuussa johtui energian hinnan
laskusta, silla muiden keskeisten alaerien hinto-
jen vuotuinen muutosvauhti joko kiihtyi tai pysyi
ennallaan (ks. taulukko 4). Jos jalostamattomien
elintarvikkeiden ja energian hintoja ei oteta huo-
mioon, YKHIn vuotuinen muutosvauhti kiihtyi
ndin ollen lokakuussa edelleen 2,5 prosenttiin
syyskuun 2,4 prosentista. llman jalostamattomien
elintarvikkeiden ja energian hintoja lasketun

YKHIn vuotuinen muutosvauhti on nopeutunut
vihitellen lokakuusta 1999 alkaen ldhinnd 6ljyn
hinnan ja valuuttakurssien aikaisempien muutos-
ten vilillisten vaikutusten sekd hullun lehmin
taudin ja suu- ja sorkkataudin vaikutusten vuok-
si. Vaikka ndiden aikaisempien sokkien vililliset
vaikutukset todennikdisesti vaimenevat vuoden
2002 aikana, ne kuitenkin heikkenevit hitaam-
min kuin vdlittdmat vaikutukset. Tastd syysti il-
man jalostamattomien elintarvikkeiden ja ener-
gian hintoja lasketun YKHIn vuotuinen muutos-
vauhti oli lokakuussa 2001 ensi kertaa heindkuun
1999 jalkeen nopeampi kuin YKHIn kokonaisin-
flaatio. Tilanne todennikaisesti jatkuu samanlai-
sena vield jonkin aikaa, vaikka onkin odotettavis-
sa, ettd ilman jalostamattomien elintarvikkeiden
ja energian hintoja lasketun YKHIn vuotuinen
muutosvauhti hidastuu vuoden 2002 mittaan.

Taulukko 4.

Euroalueen hinta- ja kustannuskehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1998 1999 2000 | 2000

2001 2001 2001| 2001 2001 2001 2001 2001 2001

v 1 11 IIT | Kesi Heind Elo Syys Loka Marras
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) ja sen eriit
Kokonaisindeksi 2 1,1 24 27 26 32 27 31 28 28 25 2,4
Josta:
Tavarat 07 09 27 33 28 35 27 34 31 28 23 2,1
Elintarvikkeet 1,7 06 14 22 32 50 53 54 55 52 52 52
Jalostetut elintarvikkeet 1,5 0 1,2 14 20 28 34 31 33 34 35 3,6
Jalostamattomat elintarvikkeet 2,1 01 1,7 34 52 84 8l 9,1 88 78 1.8 7,8
Teollisuustuotteet 02 10 34 38 26 28 15 24 9 1,7 09 0,6

Muut teollisuustuotteet kuin energia 1,0 0,7 0,7 1,1

Energia 2,6 23 134 138

Palvelut 2,0 1,6 1,7 1,9

12 15 16 15 16 15 16 1,6
73 713 12 54 29 21 -13 -27
23 25 26 26 26 26 27 2,8

Muut hinta- ja kustannus-

indikaattorit

Teollisuuden tuottajahinnat" -0,7 -04 55 62
Yksikkotyokustannukset” 03 13 1,1 1,7
Tyon tuottavuus® L2 09 14 04
Ty6voimakustannukset/tyontekija? L5 23 25 21
Tydvoimakustannukset/tunti” 1,7 22 34 31
Oljyn hinta (euroa/barreli)” 120 17,1 31,0 34,5
Raaka-aineiden hinnat® -12,5 -3,1 18,1 164

46 37 15 32 21 1,7 0,7 -06

2,1 23 . - - - - -
02 00 . - - - - - -
22 24 . - - - - - -
3,1 28 -

28,4 31,7 29,0 32,5 294 287 288 238 21,7
14 -09 -94 25 -10 -10,1 -16,7 -17,8 -15,6

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

EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).

1) Eisisdlld rakentamista.
2) Koko kansantalous.

3) Koko kansantalous (paitsi maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhoito ja muut palvelut).
4) Brent Blend -laatu (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Hinnat ecuina joulukuuhun 1998 asti.
5) Eisisdlld energian hintoja. Hinnat euroina; joulukuuhun 1998 asti ecuina.
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Energian hinta laski lokakuussa 2001 toista pe-
rakkaistd kuukautta edellisen vuoden vastaavaan
ajankohtaan verrattuna. Lasku oli nyt 2,7 %, kun
se oli syyskuussa ollut 1,3 % (ks. kuvio 26). Ener-
gian hinnan koko inflaatiota hidastava vaikutus
vahvistui entisestdan syyskuun puolivilistd lah-
tien havaittavissa olleen 6ljyn hinnan heikon ke-
hityksen myotad. Raakadljyn euromairiinen hin-
ta laski 8,9 % marraskuussa eli 21,7 euroon lo-
kakuun 23,8 eurosta, mika lisdnnee energian hin-
nan laskupaineita tulevina kuukausina. Oljyn hin-
nan heilahtelu on kuitenkin edelleen merkittava
epavarmuustekija tulevan hintakehityksen kan-
nalta.

Euroalueen YKHI-inflaatio eriteltyna

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

—— Kokonaishintaindeksi
— - = Jalostetut elintarvikkeet
- - -« Jalostamattomat elintarvikkeet

——  Muut teollisuustuotteet kuin energia
— — Energia
---- Palvelut

| | | |

1997 1998 1999 2000 2001

Léihde: Eurostat.
Huom. 12 maata kdsittdvin euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltdneeltd ajalta).
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Jalostamattomien elintarvikkeiden hintojen vuo-
tuinen muutosvauhti pysyi lokakuussa ennallaan
ja oli 7,8 %.Vuotuisen kasvuvauhdin pysyminen
ennallaan johtui siitd, ettd lihan ja vihannesten
hinnat kehittyivdt vastakkaisiin suuntiin. Lihan
hinta laski hieman — mahdollisesti siitd syystd, ettd
hullun lehmin taudin ja suu- ja sorkkataudin vai-
kutukset alkoivat vihitellen vaimeta. Tamian vas-
tapainona oli kuitenkin vihannesten yleensa var-
sin epavakaiden hintojen nousu. Mikili oletetaan,
ettd eldintaudeista ei endd aiheudu hinnannou-
supaineita, jalostamattomien elintarvikkeiden hin-
tojen vuotuinen muutosvauhti hidastunee edel-
leen vuoden 2002 ensimmdiselld puoliskolla la-
hinnd vertailuajankohdan vaikutusten vuoksi. Ja-
lostettujen elintarvikkeiden hintojen vuotuinen
muutosvauhti sen sijaan nopeutui lokakuussa
edelleen 3,6 prosenttiin syyskuun 3,5 prosentis-
ta. Nididen hintojen vuotuisen muutosvauhdin
kiihtyminen, joka nikyi kauttaaltaan eri alaerien
hinnoissa, johtui paitsi valuuttakurssien ja ener-
gian hinnan aikaisempien muutosten vilillisistd
vaikutuksista my®&s siitd, ettd eldintautien vaiku-
tukset jalostamattomien elintarvikkeiden hintoi-
hin ovat siirtyneet myds jalostettujen elintarvik-
keiden hintoihin. Jalostettujen elintarvikkeiden
lyhyen aikavalin hintakehityksen tarkastelusta il-
menee, ettd ndmd vaikutukset alkavat vaimen-
tua, joskin tietyt ilmoitetut vilillisten verojen
muutokset saattavat viivastyttdd vuotuisen muu-
tosvauhdin hidastumista muutaman kuukauden.

Muiden teollisuustuotteiden kuin energian hin-
tojen vuotuinen muutosvauhti,joka oli lokakuus-
sa 1,6 %, on pysynyt suunnilleen samana touko-
kuusta lahtien. Kun otetaan huomioon aikaisem-
pi yhteys 6ljyn hinnan ja valuuttakurssien muu-
tosten sekd muiden teollisuustuotteiden kuin
energian hintojen vililld, on aihetta olettaa, ettd
muiden teollisuustuotteiden kuin energian hin-
tojen vuotuinen muutosvauhti hidastuu hieman
tulevina kuukausina.

Palvelujen hintojen vuotuinen nousuvauhti kiih-
tyi lokakuussa 2001 edelleen 2,8 prosenttiin, kun
se oli syyskuussa ollut 2,7 %. My6s palvelujen hin-
tojen vuotuista muutosvauhtia ovat nopeuttaneet
[ahinna valuuttakurssien ja 6ljyn hinnan aikaisem-
pien muutosten vililliset vaikutukset. Nama vai-
kutukset alkanevat viahetd vuoden 2002 aikana.
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Viimeaikaisessa hintakehityksessd on lyhyelld ai-
kavililld nakynyt hienoista nousua syys-lokakuus-
sa 2001, mikd todenndkdisimmin johtuu tilapai-
sistd tekijoista eika hintapaineiden lisidntymisesta.
Kausivaihtelusta puhdistetun YKHIn vuositasol-
le korotettu kolmen kuukauden muutosvauhti
kiihtyi elokuun 0,8 prosentista 1,8 prosenttiin
lokakuussa. Tama johtuu kuitenkin todennékai-
sesti sentyyppisistd tekijoistd kuin vertailuajan-
kohdan vaikutukset ja kausivaihtelu, joka aiheut-
taa jonkin verran epdvakautta.

Syyskuun puolivilissa alkanut 6ljyn hinnan lasku
todennikaisesti ndkyy tulevina kuukausina siina,
ettd 6ljyn hinnan aikaisempien nousujen vilitto-
mit vaikutukset heikentyvit entisestiin. Oljyn
euromairiinen hinta on laskenut yli 40 % mar-
raskuun 2000 huipustaan. Lisdksi euron efektii-
visen valuuttakurssin hienoinen vahvistuminen
lokakuusta 2000 ldhtien vahentdnee hintapaineita
jonkin verran vuoden 2002 aikana.Vertailuajan-
kohdan vaikutukset ja ilmoitetut vilillisten vero-
jen muutokset saattavat tilapdisesti jarruttaa vuo-
tuisen inflaation hidastumista tulevina kuukausi-
na, mutta inflaation voidaan odottaa hidastuvan
edelleen myéhemmin vuoden 2002 ensimmadisen
puoliskon aikana. Tdma hidastuminen on tidhan
mennessd johtunut l3hinnd &ljyn hinnan laskun
valittémista vaikutuksista, mutta vuonna 2002 sitd
todennidkdisesti vahvistaa aikaisempien sokkien
vilillisten vaikutusten vaheneminen. Mikili ole-
tetaan, ettd kysyntdpuolelta ei aiheudu nousu-
paineita ja ettd palkkakehitys siilyy edelleen mal-
tillisena, YKHI-inflaation pitdisi hidastua alle 2
prosenttiin vuoden 2002 ensimmiaiselld puolis-
kolla ja pysya siind lahitulevaisuudessakin.

Tuottajahintoihin kohdistuvat paineet
vahenivit useilla sektoreilla
lokakuussa 2001

Euroalueen tuottajahinnat laskivat 0,6 % loka-
kuusta 2000 lokakuuhun 2001, kun ne olivat syys-
kuussa nousseet 0,7 % vuodentakaisesta. Tama
johtui lahinna energiasektorin hintakehityksesta,
mutta jossain mairin myds muiden sektorien
kehityksestd. Tuottajahintoihin kohdistuvien pai-
neiden viheneminen tammikuusta 2001 ldhtien
johtuu paitsi aikaisempien energian hinnanmuu-
tosten vilittdmien vaikutusten taittumisesta edel-

-12

leen my6s vilillisten vaikutusten vaimenemises-
ta. Tama ndkyy siing, ettd ilman rakentamista ja
energiaa lasketun teollisuuden tuottajahintojen
vuotuinen muutosvauhti hidastui lokakuussa 1,0
prosenttiin syyskuun |,3 prosentista.

Koko teollisuuden tuottajahintojen vuotuisen
muutosvauhdin hidastuminen johtui kaikkien ala-
erien hintojen vuotuisen muutosvauhdin hiipu-
misesta; ainoana poikkeuksena olivat pddomahy6-
dykkeiden hinnat, jotka pysyivat suurin piirtein
ennallaan vuodentakaiseen verrattuna (ks. kuvio
27). Syyskuun puolivilin jilkeisen 6ljyn hintake-
hityksen vuoksi energiatuotteiden hinnat laski-
vat lokakuussa kuukausitasolla 2,6 % ja vuosita-
solla 6,8 %. Vilituotteiden hinnat laskivat loka-
kuussa 0,8 % vuodentakaisesta, kun ne syyskuussa

Euroalueen teollisuuden tuottajahinnat
eriteltyini

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

- — - Energia (vasen asteikko)

—— Teollisuus pl. rakentaminen (oikea asteikko)
- - = Viilituotteet (oikea asteikko)

----- Padomahyodykkeet (oikea asteikko)

—— Kulutustavarat (oikea asteikko)

20 ¢

1

| | |

1997 1998 1999 2000 2001
Ldhde: Eurostat.
Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltineeltd ajalta).

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001



olivat vastaavasti laskeneet 0,2 %. Kulutustava-
roiden hintojen vuotuinen muutosvauhti hidas-
tui syyskuun 2,9 prosentista 2,6 prosenttiin lo-
kakuussa.Vilituotteiden ja kulutustavaroiden hin-
tojen vuotuisen muutosvauhdin hidastuminen
viittaa siihen, ettd hintapaineet hintaketjussa ovat
hellittdneet.

Euroalueen ostopiillikdiden indeksin mukaan
tuotantopanosten hintaindeksi laski marraskuus-
sa yhi jonkin verran (ks. kuvio 28). Oljyn euro-
maidrdinen hinta laski marraskuussa edelleen,
vaikka muiden raaka-aineiden kuin 6ljyn hinnat
nousivat marraskuussa 2,5 % edelliskuisesta. Tama
kehitys viittaa kaiken kaikkiaan siihen, ettd tuot-

Tuottajahinnat ja tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat euroalueella
(kuukausihavaintoja)

Tuottajahintaindeksi (vasen asteikko) D
——  EPI (oikea asteikko) 2)
8 1 80

PR

PR

PRSI IS ST N1

— 35

1997 1998 1999 2000 2001

Ldihteet: Eurostat ja Reuters.

Huom. 12 maata kdsittdvin euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltineeltd ajalta), mikdli tiedot ovat olleet saatavissa.

1) Vuotuinen prosenttimuutos; ei sisdlld rakentamista.

2) Eurozone Price Index, euroalueen tehdasteollisuuden tuo-
tantopanosten hintaindeksi, jonka tiedot perustuvat osto-
pddillikoille tehtivdiin kyselyyn. Indeksiluku, joka on yli 50,
viittaa tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintojen nou-
suun, ja 50:td pienempi indeksiluku hintojen laskuun.
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tajahintoihin kohdistuvat paineet olisivat vihe-
nemassa entisestaan.

Palkkakehitys edelleen maltillista

Uusimmat tiedot vuoden 2001 toiselta neljin-
nekseltd osoittavat, ettd palkkakehitys on pysy-
nyt maltillisena, mutta talouden aktiivisuuden
heikentyminen on luonut nousupaineita yksik-
kotyokustannuksiin, kun tuottavuuden kasvu on
hidastunut suhdannevaihtelun vuoksi.Tiedot palk-
kaneuvotteluista viittaavat siihen, ettd palkka-
kehitys on todennikdisesti pysynyt maltillisena
my6s kolmannella neljinnekselld. Inflaatiovauh-
din hidastuminen sekd talouden aktiivisuuden
heikentyminen varmistanevat maltillisen palkka-
kehityksen jatkossakin.

Inflaatio hidastunee edelleen

Kun tarkastellaan tulevaa hintakehitysta ja jate-
tddn ottamatta huomioon padasiassa vertailu-
ajankohdan vaikutuksesta johtuva kokonaisinflaa-
tiovauhdin lyhytaikainen vaihtelu seuraavien la-
hikuukausien aikana, syyskuun puolivilissi alka-
nut 6ljyn hinnan lasku merkitsee sitd, ettid ener-
gian hinnan vilitdn vaikutus edelleen pienenee,
mikdli tilanne pysyy tillaisena. Lisdksi 6ljyn hin-
nan ja muiden raaka-aineiden kuin energian hin-
tojen lasku tukenee aikaisempien sokkien vilil-
listen vaikutusten vahittdistd lakkaamista. Tuot-
tajahintoihin kohdistuvien paineiden vdhenemi-
nen osoittaa, ettd vililliset vaikutukset ovat jo
vdistymassa hintaketjun aikaisemmista vaiheista.
Naiin ollen tilld hetkelld kdytettivissa olevat tie-
dot viittaavat siihen, ettd inflaatiovauhti toden-
nikoisesti asettuu hintavakauden mukaiselle ta-
solle jossain vaiheessa vuoden 2002 ensimmaii-
sen puoliskon aikana ja pysyy siind lihitulevai-
suudessakin. Aikaisempien sokkien vaimentumi-
sen lisdksi myos lyhyelld aikavililld odotettavissa
oleva kysynndn heikkous lieventinee inflaatiopai-
neita. Tama nakemys vastaa myds muiden julkaise-
mia ennusteita sekd kiytettivissa olevia kysely-
tutkimuksia inflaatio-odotuksista (ks. kehikko 8).
Tulevaa hintakehitystd tarkastellaan laajemmin
tdmidn artikkelin osassa ”Euroalueen talousni-
kymia koskevat eurojirjestelman asiantuntijoiden
arviot”.



40

3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

Talouden toimeliaisuus
kolmannella vuosineljinneksella
edelleen heikkoa

Eurostat on julkistanut BKT:n mdiran kasvu-
vauhtia vuoden 2001 kolmannella neljannekselld
koskeneen ensimmdisen arvionsa, jonka mukaan
euroalueen taloudellinen toimeliaisuus on pysy-
nyt heikkona. BKT:n mdiran neljannesvuosikas-
vun arvioidaan tuolloin olleen 0,1 % eli sama kuin
toisella neljanneksella (ks. taulukko 5).Vuotuinen
kasvuvauhti puolestaan hidastui toisen neljannek-
sen |,7 prosentista 1,3 prosenttiin kolmannella
neljannekselld. Kotimainen lopputuotekysynti
heikentyi kolmannella neljannekselld edelleen, ja
sen vaikutus BKT:n madran neljannesvuosikas-
vuun oli 0,1 prosenttiyksikkod, kun se oli ollut
0,5 prosenttiyksikkéa vuoden 2001 ensimmai-
selld ja 0,3 prosenttiyksikkoa toisella neljannek-
selld. Tama johtuu yksityisen kulutuksen maaran
kasvun vihittdisestd heikentymisestd ensimmai-
sen neljanneksen nopean kasvun jilkeen.Yksityi-
sen kulutuksen madra kasvoi vuoden 2001 kol-
mannella neljannekselld 0,2 % edellisesta neljan-
neksestd, kun se oli kasvanut 0,8 % ensimmdiisel-
I3 ja 0,5 % toisella neljannekselld. Investoinnit
olivat edelleen vdhiisid, ja niiden maara supistui
vuoden kolmannella neljannekselld 0,3 % eli sa-
maa vauhtia kuin vuoden 2001 ensimmaiselld
puoliskolla. Nettoviennin (mukaan lukien euro-
alueen sisdinen kauppa) vaikutus BKT:n mairan
neljannesvuosikasvuun oli vuoden 2001 kolman-
nella neljannekselld 0,5 prosenttiyksikkdd, kun se
oli toisella neljannekselld ollut 0,2 prosenttiyksi-
kon verran negatiivinen. Tuonnin madrd supistui
edellisesti neljanneksestd 1,9 % ja viennin mai-
rd tatd vahemman eli 0,6 %. Tuonnin supistumi-
nen kdy yksiin heikon kotimaisen kysynnin ja
varastojen supistumisen kanssa.Varastojen muu-
toksen kasvuvaikutus oli kolmannella neljannek-
selld 0,5 prosenttiyksikdn verran negatiivinen.
Tahan ensimmadiseen arvioon on kuitenkin suh-
tauduttava varauksin, koska erityisesti BKT:n ala-
erdt saattavat tarkistuksissa muuttua merkitta-
vasti.

Viennin ja tuonnin kasvuun vaikuttaa eniten ta-
varakauppa; sen osuus on noin nelji viidesosaa
kokonaisviennistd ja -tuonnista. Tavarakauppaa
koskevista ulkomaankauppatilastoista, joita kasi-
tellddn taman artikkelin osassa "Valuuttakurssit
ja maksutase”, ilmenee, ettd vienti euroalueen
ulkopuolelle pysyi mairiltdin melko vakaana
kesdkuukausina, kun taas merkit euroalueen
maasta toiseen suuntautuvan viennin maaran
kehityksestd olivat ristiriitaisia. Kehikossa 5 on
arvioitu, miten ulkomaankauppatilastoissa tehta-
vai erittelyd euroalueen maiden ja euroalueen
ulkopuolisten maiden kanssa kiytivain kauppaan
voidaan kdyttdd taydentimdin kansallisen tilin-
pidon mukaista koko tavaranviennin ja -tuonnin
analyysia.

llman rakentamista laskettu euroalueen teolli-
suustuotanto supistui vuoden 2001 syyskuussa
0,6 % elokuusta, jolloin se oli kasvanut 1,5 % (ks.
taulukko 6). Neljannesvuositasolla teollisuustuo-
tanto supistui vuoden 2001 kolmannella neljan-
nekselld 0,4 % toisesta neljanneksesti, jolloin se
oli puolestaan supistunut 0,8 %.Tehdasteollisuu-
den tuotanto on kehittynyt samansuuntaisesti,
silld se supistui kolmannella neljannekselld 0,5 %,
kun se oli toisella neljannekselld vahentynyt 1,2 %.
Kun kehitysta tarkastellaan padaloittain, ilmenee,
ettd paddomahyddykkeiden ja ei-kestdvien kulu-
tustavaroiden tuotannon kasvu oli vuoden 2001
kolmannella neljannekselld positiivinen. Pidoma-
hyodykkeiden tuotanto kasvoi 0,1 %, kun se oli
toisella neljannekselld supistunut 1,3 %, ja ei-kes-
tavien kulutustavaroiden tuotanto lisdantyi 0,3 %,
kun se oli toisella neljanneksella supistunut 0,1 %.
Vilituotteiden ja kestdvien kulutustavaroiden
tuotanto supistui kolmannella neljannekselld edel-
leen, mutta hieman hitaammin kuin toisella nel-
jannekselld.Vilituotteiden tuotanto taas supistui
0,7 %, kun se oli toisella neljannekselld pienenty-
nyt 1,5 %, ja kestavien kulutustavaroiden tuotanto
supistui 1,6 %, kun se oli toisella neljannekselld
pienentynyt 1,8 %.
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Taulukko 5.

BKT:n miirian kasvu euroalueella
(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutos" Neljénnesvuosimuutos?
1998 1999 2000|2000 2000 2001 2001 2001 | 2000 2000 2001 2001 2001
111 v 1 11 111 111 v 1 11 111

Bruttokansantuotteen maira 29 26 34 32 28 25 1,7 1,3 05 06 05 0,1 0,1

Jjosta:

Kotimainen kysyntd 36 32 28 28 22 1,7 1,0 04 02 04 0,1 03 -04
Yksityinen kulutus 30 32 26 25 19 20 1,7 138 02 02 08 05 02
Julkinen kulutus 2 21 19 1,7 1,7 19 1,8 138 0,1 0,7 06 04 0,1
Kiintedn pddoman bruttomuodostus 52 54 44 42 29 1,0 -02 -14 1,0 -04 -03 -0,5 -03
Varastojen muutos®" ¥ 04 -02 00 01 01 -01 -03 -06 -02 03 -04 0,0 -0,5

Nettovienti® 06 -05 06 04 07 08 07 09 03 01 04 -02 05
Vienti® 73 52 119 123 120 88 56 14 35 24 -02 -02 -06

Josta tavarat 74 49 122 122 124 9,7 48 . 33 25 00 -1, .
Tuonti® 10,0 7,2 10,7 11,5 106 68 39 -09 28 21 -14 03 -1,9
Josta tavarat 104 7,0 11,1 12,2 122 7,6 4,1 . 33 23 -1,7 03

Reaalinen arvonlisiys, brutto:

Maa- ja kalatalous® 1,5 21 02 06 -03 03 02 01 14 -01 -1,1 -0, 1,3
Teollisuus 26 1,1 41 39 36 27 1,0 -01 07 04 09 -1,0 -04
Palvelut 3,1 31 35 33 33 29 24 24 06 08 07 04 05

Liihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).
1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.

2) Neljinnesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisestd neljanneksestd.

3) Vaikutus BKT:n médrdn kasvuun, prosenttiyksikkod.

4)  Sisdltid arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

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

verrannollisia.
6) Sisaltdd myds riista- ja metsdtalouden.

Euroalueen tavaranvienti ja -tuonti kansantalouden tilinpidon ja ulkomaankauppa-
tilastojen mukaan

Témén artikkelin osassa ”Tuotanto, kysynti ja tydmarkkinat” olevia kansantalouden tilinpidon tietoja euro-
alueen BKT:n koostumuksesta on nyt tdydennetty erittelemalld vienti ja tuonti tavaroiden ja palveluiden
tuontiin ja vientiin. Tiedot koskevat edelleen koko ulkomaankauppaa eli késittidvit euroalueen kaupankédyn-
nin sekd alueen sisdlld ettd ulkopuolisten maiden kanssa. Uuden erittelyn avulla nyt voidaan kuitenkin verra-
ta kansantalouden tilinpidon tietoja koko tavaranviennin ja -tuonnin kehityksesti vastaaviin ulkomaankaup-
patilastojen tietoihin. Tdmin artikkelin osassa ”Valuuttakurssit ja maksutase” esitetyissd ulkomaankauppati-
lastoissa ovat mukana vain tavaranvienti ja -tuonti, mutta niissd kaupankidynti on eritelty kaupaksi euro-
alueen sisdlld ja kaupaksi alueen ulkopuolisten maiden kanssa. Tédsséd kehikossa selostetaan, miten ndiden
kahden tilaston laatimismenetelmét poikkeavat toisistaan, ja arvioidaan, antavatko tilastot keskendén joh-
donmukaisen kuvan euroalueen ulkomaankaupasta. Jos kuva on johdonmukainen, ulkomaankauppatilastojen
eritellyillé tiedoilla kaupankédynnistd euroalueen sisilld ja alueen ulkopuolisten maiden kanssa voidaan tar-
kentaa kansantalouden tilinpitoon perustuvaa kisitystd koko ulkomaankaupan kehityksestd. On syytd huo-
mata, ettd maksutasetilastojakin voi kayttdd seké tavaroiden ettd palvelujen ulkomaankauppaa koskevana
tilastoldhteend, mutta niihin kirjataan vain viennin ja tuonnin arvo, ei méirié eika hintoja.

Kansantalouden tilinpidon ja ulkomaankauppatilastojen laadintamenetelmissi eroja
Ulkomaankauppatilastot ovat kansantalouden tilinpidon laadinnan kannalta keskeisid. Kun verrataan kan-

santalouden tilinpidon tietoja tavaranviennin ja -tuonnin kehityksestd ulkomaankauppatilastojen vastaaviin
tietoihin, on kuitenkin huomattava, etti tilastojen laadintamenetelmissé on eroja. Seuraavassa kidydién ldpi
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joitakin néistd eroista. Yksi ero liittyy viennin ja tuonnin arvostukseen. Kansantalouden tilinpidossa seké
tavaranvienti ettd -tuonti arvostetaan fob-arvoon eli arvona kdytetdédn tavaroiden arvoa silld hetkelld, kun ne
ovat ldhdossi viejaimaasta, mukaan lukien kuljetuskustannukset viejaimaan rajalle saakka. Ulkomaankauppa-
tilastoissa sitd vastoin vain vienti arvostetaan fob-arvoon, mutta tuonti cif-arvoon eli kulut, vakuutus ja rahti
luetaan mukaan hintaan. Arvona siis kdytetdén tuontitavaroiden arvoa ensimmadisessi tuontimaan satamassa,
johon ne saapuvat, ennen kuin niistd on maksettu tullimaksuja tai muita tuontiveroja. Toinen laadintamene-
telmien ero liittyy siihen, ettd koko euroalueen kansantalouden tilinpidossa tiedoista poistetaan kausivaihte-
luiden ja tyOpidivékorjausten vaikutus eri perustein kuin ulkomaankauppatilastoissa. Tdmi voi olla syyna
siihen, ettd kansantalouden tilinpidon tiedot neljinnesvuosimuutoksista poikkeavat jonkin verran vastaavista
ulkomaankauppatilastojen tiedoista. Myos vuosimuutoksissa on pienid eroja silloin, kun ne on laskettu kau-
sivaihtelusta puhdistettujen ja/tai tyopédivien méarilld korjattujen tietojen perusteella. Ulkomaankauppatilas-
tot julkaistaan kuukausittain mutta kansantalouden tilinpito neljannesvuosittain. Tédstd syystd ndiden kahden
tilaston tietoihin tehdééin péivityksid ja tarkistuksia eri aikoihin. TAmai voi selittdi erityisesti sitd, miksi tilas-
tot kaikkein tuoreimmilta havainnoiltaan poikkeavat jossakin méérin toisistaan. Lisdksi kummankin tilaston
ulkomaankaupan miirid kuvaavissa aikasarjoissa on eroja siksi, ettd kansantalouden tilinpidossa kdytetdin
erilaisia deflaattoreita kuin ulkomaankauppatilastoissa.

Tavaranvienti ja -tuonti kasvanut samalla tavalla kansantalouden tilinpidon ja
ulkomaankauppatilastojen mukaan

Tilastointimenetelmien erojen vuoksi kansantalouden tilinpidon antaman kuvan tavaranviennin ja -tuonnin
kasvusta ei voida olettaa olevan tdysin yhtenevd ulkomaankauppatilastosta saatavan kuvan kanssa. Molem-
mat tilastot antavat tdstd huolimatta hyvin samanlaisen kuvan viennin ja tuonnin kasvusta. Tdssd vertailussa
kaupan méadrid kuvaavat aikasarjat ovat merkittdvimmat, koska niiden tietoja kdytetdédn analysoitaessa euro-
alueen BKT:n midrdn kasvua. Kansantalouden tilinpidon ja ulkomaankauppatilastojen mukaiset tavaran-
viennin ja -tuonnin méérin vuosikasvuvauhdit (molemmat siséltdvit kaupankdynnin euroalueen sisilld) ovat
kehittyneet hyvin samansuuntaisesti vuosina 1993-2000 (ks. kuvio A). On merkille pantavaa, ettd kummas-
sakin tilastossa kddnnekohdat osuvat suurin piirtein samoihin aikoihin, joskin tima nikyy selkedmmin vien-
ti- kuin tuontitilastoissa. Aikasarjat kehittyvit suhdannekierron mittaan samansuuntaisesti, mutta kdinne-

kohtien aikoihin nopeutuneiden kasvuvauhtien voimakkuudet poikkeavat selvisti toisistaan. Voimakkuuserot

Kuvio A. Euroalueen tavaranvienti ja -tuonti” kansantalouden tilinpidon ja
ulkomaankauppatilastojen mukaan

(maddirdit, vuotuinen prosenttimuutos, neljinnesvuosihavaintoja)

Tavaranvienti Tavarantuonti
—— Kansantalouden tilinpito —— Kansantalouden tilinpito
— — Ulkomaankauppatilastot — — Ulkomaankauppatilastot
15 1 15 20 20
15
10 110
10
5 15 5
0 0 g
-5
St 1-5
/ -10
-10 L 1-10 -15 -15

1994 1996 1998 2000 1994 1996 1998 2000

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. Kaikki tiedot on puhdistettu kausivaihtelusta.
1) Tavaranvienti ja -tuonti sisdltdvit kaupankdynnin euroalueen sisdlld.
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Kuvio B. Euroalueen tavaranvienti ja -tuonti ulkomaankauppatilastojen mukaan
(mdidirdt, vuotuinen prosenttimuutos, kolmen kuukauden keskitetty liukuva keskiarvo)

Tavaranvienti Tavarantuonti
—— Alueen sisilld maasta toiseen —— Alueen sisélld maasta toiseen
— — Alueen ulkopuolisiin maihin — — Alueen ulkopuolisiin maihin
20 . 5 20 15 15
15¢ 10
10 |
5
5t
0
0l
-5
51
10l -10
-15 L L 1 -15 -15 -15

1994 1996 1998 2000 1994 1996 1998 2000

Liihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
Huom. Kaikki tiedot on puhdistettu kausivaihtelusta.

kaupankédynnin méirad kuvaavissa aikasarjoissa johtuvat ldhinnd kansantalouden tilinpidon ja ulkomaan-
kauppatilastojen deflaattoreiden erilaisesta kehityksestd. Ulkomaankaupan arvoa kuvaavien aikasarjojen
mukaan kehitys on kuitenkin ollut hyvin samanlaista, kdfinnekohdat mukaan lukien. Koska kansantalouden
tilinpidon ja ulkomaankauppatilastojen antama kuva koko ulkomaankaupan kehityksestd on samankaltainen,
ulkomaankauppatilastot voivat antaa lisdvalaistusta sen suhteen, missd méérin euroalueen kaupankéynti alueen
sisélld ja alueen ulkopuolisten maiden kanssa on vaikuttanut kansantalouden tilinpidon mukaiseen tavaran-

viennin ja -tuonnin méérin kehitykseen.

Kun tarkastellaan euroalueen ulkopuolisiin maihin suuntautuvan ja alueen sisélld maasta toiseen suuntautu-
van viennin kasvua vuodesta 1999 alkaen, voidaan nihdi, ettd alueen ulkopuolisiin maihin suuntautuvan
viennin miérdn vuotuinen kasvuvauhti on vuoroin nopeutunut ja vuoroin hidastunut, mutta kummassakin
tapauksessa voimakkaammin kuin alueen sisdlld maasta toiseen suuntautuvan viennin maérdn kasvuvauhti
(ks. kuvio B). Tamaé johtuu siité, ettd vientiin euroalueen ulkopuolisiin maihin ja vientiin alueen sisélld
maasta toiseen vaikuttavat eri tekijit. Euroalueen ulkopuolisiin maihin suuntautuvan viennin kasvun voima-
kas nopeutuminen vuoden 2000 alkupuoliskoon saakka johtui 1dhinnid sekd voimakkaan ulkomaisen kysyn-
nin ettd euron heikkenemiseen liittyneen hintakilpailukyvyn paranemisen positiivisesta vaikutuksesta. Sa-
maan aikaan vienti euroalueen sisdlld maasta toiseen kasvoi hitaammin kuin vienti alueen ulkopuolisiin
maihin, silld 6ljyn euromiérdisen hinnan kalleus johti reaalitulojen menetyksiin euroalueella ja vaimensi
siten kysynnén kasvua alueen sisdlld. Vuoden 2000 jilkipuoliskolla sekéd euroalueen ulkopuolisiin maihin
suuntautuvan viennin kasvu ettd viennin kasvu alueen sisilld maasta toiseen alkoivat hidastua, kun kysynta
ulkomailla ja euroalueella heikkeni. Euroalueen tuonnissa alueen toisista maista ja tuonnissa alueen ulko-
puolisista maista méérien kehityskulut ovat vastanneet toisiaan paremmin kuin viennissd, silld seki tuonti
alueen sisélld maasta toiseen ettd tuonti alueen ulkopuolelta midrdytyvit ensisijassa euroalueen kysynnén
perusteella.

Vaikka kansantalouden tilinpidon vienti- ja tuontitilastot (mukaan lukien kaupankiynti euroalueen sisélld)
poikkeavat ulkomaankauppatilastoista laadintamenetelmien erojen takia ja niissé voi tilapdisesti olla huo-
mattavan erilaiset kasvuvauhtiluvut, ne antavat kuitenkin hyvin samankaltaisen yleiskuvan koko viennin ja
tuonnin kasvusta. Tadmi merkitsee sitd, ettd euroalueen ulkomaankaupan kehityksestéd voi saada tarkemman
kisityksen, kun tdmén artikkelin "Tuotanto, kysynti ja tyomarkkinat” -osuudessa olevaa kokonaisviennin ja
-tuonnin analyysid tdydennetdén analysoimalla euroalueen kaupankéyntid alueen sisilld ja ulkopuolisten maiden
kanssa ”Valuuttakurssit ja maksutase” -osuudessa olevien ulkomaankauppatilastojen perusteella.
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Taulukko 6.

Euroalueen teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1999 2000 | 2001 200

1 2001) 2001 2001 2001|2001 2001 2001 2001 2001

Heind Elo Syys|Heindi Elo Syys |Huhti Touko Kesd Heind Elo

Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo
Koko teollisuus
pl. rakentaminen 20 55 -1,6 09 -09 -1,7 1,5 -06 -1,1 -0,8 -1,0 -0,2 -04
pddaloittain:
Koko teollisuus pl. raken-
taminen ja energiantuotanto" 1.8 57 -1,8 05 -1,3 -15 24 -18 -1,7 -13 -1, 0,2 0,1
Viilituotteet 5 59 21 -16 -25 -1,1 05 -1,1 -21 -1,5 -1,1 -03 -0,7
Pddomahyodykkeet 24 8,6 -2, 26 -02 -1,7 23 -1,1 -1,3 -1,3 -09 0,2 0,1
Kulutustavarat 1,7 24 -08 15 -05 -05 07 -05 -04 -04 -05 -0,1 -0,1
Kestiviit 13 59 66 07 44 -25 31 -30 -21 -18 -23 -1,5 -1,6
Ei-kestévit 18 16 04 1,7 04 -01 02 00 -01 -0,1 -0, 02 03
Energian tuotanto 1,6 1,6 0,1 1,1 06 01 -03 0.2 0,8 1,6 1,2 0,7 0,0
Tehdasteollisuus 20 59 -19 098 -1,1 -2]1 16 -06 -14 -12 -14 -04 -0)5

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Vuotuiset prosenttimuutokset on laskettu kéyttiamdlld tyopdivien médrdlld korjattuja tietoja.

Prosenttimuutokset edellisestd kuukaudesta ja kolmen kuukauden

keskitetyt liukuvat keskiarvot, joita verrataan vastaavaan kolmea

kuukautta aiempaan keskiarvoon, on laskettu kdyttimdlld tietoja, jotka on puhdistettu kausivaihtelusta ja korjattu tyopdivien
lukumdidrdlld. 12 maata kdsittdvdin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).

1) Tehdasteollisuus ei sisdlld koksin ja oljytuotteiden tuotantoa,

Luottamusindikaattorit
viittaavat heikkoon kehitykseen
viimeiselld neljannekselld

Kyselyindikaattoreista saadut tiedot viittaavat sii-

hen, etti teollisuustuotanto pysyi heikkona vuo-
den 2001 viimeisen neljanneksen kahden ensim-

Taulukko 7.

mutta sisdltdd mineraalien kaivun (pl. energiaraaka-aineet).

maisen kuukauden aikana. Yrityksia koskevan
Euroopan komission suhdannekyselyn mukaan
teollisuuden luottamus heikkeni marraskuussa
2001 edelleen eli 2 indeksipistettd, kun se oli jo
lokakuussa huonontunut voimakkaasti eli 5 in-
deksipistettd Yhdysvaltoihin | 1.9.tehtyjen terro-
ri-iskujen jalkeen (ks. taulukko 7). Kuten loka-

Euroalueen yrityksié ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt

(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

v

1998 1999 2000|2000 2001 2001 2001 | 2001 2001 2001 2001 2001 2001

1 I IIT | Kesi Heind Elo Syys Loka Marras

Talouden luottamusindeksi" 24 -02 26 -04 -06 -14 -1,3 -05 -04 -06 00 -1,0 -0)5

Kuluttajien luottamusindikaattori®” 6 7 12 1
Teollisuuden luottamusindikaattori® 6 0 12 1
Rakentamisen luottamusindikaattori” 2

Vihittdiskaupan luottamusindikaattori® 3 0 5
Suhdanneindikaattori® 07 -0,1 13 1,

Kapasiteetin kiyttoaste, % 82,9 81,9 83,9 84,

2 12 9 3 8 5 3 2 1 -1
2 8 2 -3 0 -2 -3 4 9 -1

14 21 20 19 17 13 15 13 12 15 12 10

2 3 -1 -1 -2 1 -3 -1 -4 -5
3 09 01 -05 00 -04 -05 -06 -I,1 -12

5 84,0 833 825 - 830 - - 820 -

Liihteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdan
Huom. 12 maata kdisittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001
1) Prosenttimuutos edellisestd kaudesta.

nekyselyt ja Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen pddosasto).
edeltineeltd ajalta).

2) Saldoluvut prosenttiyksikkdind. Esitetyt tiedot on laskettu poikkeamina tammikuusta 1985 alkaen lasketusta keskiarvosta.

3) Poikkeama keskiarvosta keskihajontoina mitattuna.

4) Tiedot on koottu kunkin vuoden tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Esitetyt neljdnnesvuosittaiset luvut ovat kahden perdkkdisen
kyselyn eli kyseisen neljinneksen alussa ja seuraavan neljinneksen alussa tehdyn kyselyn keskiarvoja.

Vuositiedot on johdettu neljdnnesvuosihavaintojen keskiarvo

ista.
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Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
ja ostopéaillikoiden indeksi euroalueella

(kuukausihavaintoja)

[ ] Teollisuustuotanto 1) (vasen asteikko)
—— Teollisuuden luottamus 2) (oikea asteikko)
- - - - Ostopéillikdiden indeksi ¥ (oikea asteikko)

8 . 1 16
6} Il W\ 12
g . _ \{
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2t
4 |
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Liihteet: Eurostat, yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan

komission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kdsittdvin euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltineeltd ajalta), mikdli tiedot ovat olleet saatavissa.

1) Tehdasteollisuus, kolmen kuukauden liukuvien keskiarvo-
Jjen vuotuisia prosenttimuutoksia; tyopdivien lukumddralld
korjattuja tietoja.

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

3) PMI = Purchasing Managers’ Index; poikkeamat 50:std;
positiiviset arvot viittaavat taloudellisen toimeliaisuuden
lisddntymiseen.

kuussakin, lopputuotteiden varastojen kehityk-
sen arvioitiin jadvan vain hieman huonommaksi
kuin aiemmin oli arvioitu. Tuotanto-odotukset
vaimenivat marraskuussa 2001, kun ne lokakuus-
sa synkentyivdat huomattavasti. Tilauskannan ar-
vioitiin kuitenkin jadvan aiemmin ennakoitua mer-
kittdvasti huonommaksi. Euroalueen osto-
paallikdiden indeksi (Purchasing Managers’ Index,
PMI) nousi 0,7 indeksipistetta ja oli 43,6 marras-
kuussa 2001, kun se oli lokakuussa laskenut 3,1
indeksipistetta (ks. kuvio 29). Marraskuisesta
nousustaan huolimatta indeksi pysyi siis edelleen
selvisti teoreettista nollakasvua ennakoivan kyn-
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nysarvon (50) alapuolella, joten sen perusteella
teollisuustuotannossa ei ole ilmennyt muutok-
sia. Indeksin nousu johtui siitd, ettd tuotantoa ja
uusia tilauksia koskevia muutoksia kuvaavat in-
deksit kohosivat uudelleen laskettuaan ensin jyr-
kasti edellisessd kuussa.

Muita aloja epdvakaampien rakentamisen ja va-
hittdiskaupan luottamusindikaattoreiden kehitys-
td voidaan parhaiten arvioida kolmen kuukau-
den keskiarvojen perusteella. Rakennusalan luot-
tamus vdheni jonkin verran syyskuusta marras-
kuuhun 2001 ulottuvana kolmen kuukauden jak-
sona kesd-elokuuhun verrattuna. Tdmi johtui

Uusien henkildautojen rekisteroinnit ja
vihittiiskaupan myynti euroalueella

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

- - -~ Uusien henkildautojen rekisterdinnit (vasen asteikko)
——  Vihittdiskaupan myynti (oikea asteikko) D

15 15,0
) {as
10} o o {40

.- :' ."
Pl {35
st 13,0
125

L]

0} 42,0
{15
51 . 11,0
' {os
_10 Y P PO EASY HAER Y, ¥

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Liihteet: Eurostat ja ACEA/A.A.A. (European Automobile Manu-

facturers’ Association, Bryssel).

Huom. 12 maata kdsittdvin euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltdneeltd ajalta).

1) Laskennassa on kéiytetty kausivaihtelusta puhdistettuja tie-
toja.
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seka arvioitujen tilauskantojen etti tyollisyysodo-
tusten heikentymisestd. Myds vihittdiskaupan
luottamus oli syyskuusta marraskuuhun ulottu-
vana kolmen kuukauden jaksona heikompi kuin
kesi-elokuussa, koska arviot timénhetkisesti ja
odotettavissa olevasta aktiviteetista olivat syn-
kentyneet.

Kuluttajien luottamus heikentyi marraskuussa
edelleen 2 indeksipistettd, kun se oli lokakuussa
viahentynyt | indeksipisteen. Marraskuinen tun-
tuva heikentyminen saattaa johtua yritysten luot-
tamuksen horjumisesta, kuten aikaisemminkin on
kdaynyt. Marraskuussa synkentyivit eniten koko
taloutta koskeneet tyottémyysodotukset. Koti-
taloudet arvioivat oman taloustilanteensa ja sdis-
timismahdollisuutensa nyt huonommiksi, kun
nama kumpikin olivat lokakuussa 2001 kohentu-
neet.Yleistd taloustilannetta koskevat odotukset
pysyivdt marraskuussa ennallaan, kun ne olivat
lokakuussa 2001 heikentyneet.

Vihittdiskaupan myynnin méira kasvoi neljannes-
vuositasolla 0,6 % vuoden 2001 kolmannella nel-
jannekselld, kun se oli ensimmaiselld lisddntynyt
0,5 % ja toisella 0,1 % (ks. kuvio 30).Vuositasolla
vahittdiskaupan myynnin maira kasvoi kolman-
nella neljannekselld 1,7 %, kun se oli ensimmaisel-
4 lisaantynyt 2,3 % ja toisella 1,0 % (ks. kuvio 30).
Uusia henkil6autoja rekisteréitiin lokakuussa
0,3 % enemman kuin syyskuussa, jolloin rekiste-
rointi oli vahentynyt 0,2 %. Rekisterdintitiedot
eivit siis selvisti viittaa siihen, ettd terrori-iskut
olisivat tdhdn mennessa vaikuttaneet yksityisen
kulutuksen kasvuun.

Talouskasvun odotetaan elpyvan
vuonna 2002

Euroalueen BKT:n méirin neljannesvuosikasvun
odotetaan pysyvan vaimeana vuoden 2001 vii-
meiselld neljannekselld ja kiihtyvdn vihitellen
vuonna 2002.Tamin oletuksen taustalla ovat seka
eri laitosten ennusteet ettd eurojdrjestelmén
asiantuntijoiden arviot (ks. timan artikkelin osaa
”Euroalueen talousnikymid koskevat eurojirjes-
telmédn asiantuntijoiden arviot”). On otettava
huomioon, etti tietyn vuoden vuotuinen keski-
maardinen kasvuvauhti ei mairdaydy yksinomaan
tuon vuoden aikana toteutuvan kasvun vaan myos

edellisen vuoden aikana toteutuneen kasvun el
niin sanotun kasvuperinnén perusteella (ks. my&s
tamdn artikkelin kehikko 6). Kasvuperinnén odo-
tetaan olevan hyvin vahdinen vuonna 2002.Tami
viittaa erityisesti siihen, ettd BKT:n médéran vuo-
tuinen keskimaardinen kasvuvauhti on vuonna
2002 todenndkdisesti verrattain hidas, vaikka
talouden kasvun on ennustettu elpyvan vuoden
2002 aikana.

Euroalueen talouden perustekijit ovat kunnos-
sa, eikd ole merkittavid epatasapainotekijoiti, jot-
ka edellyttiisivat pitkdllista sopeutumista. Niin-
pa talouden odotetaan elpyvin, kun kiytettavis-
sd olevat reaalitulot kasvavat sen ansiosta, ettd
inflaation odotetaan hidastuvan edelleen, rahoi-
tustilanne on erittdin suotuisa ja palkkakehityk-
sen arvioidaan jatkuvan maltillisena. Maailman-
taloutta viime kuukausina koetelleiden negatii-
visten tekijoiden vaikutusten odotetaan myos
vaimenevan, mikd helpottaa viennin elpymisti ja
investointien ja kulutuksen vahvistumista. Tastd
huolimatta on kuitenkin edelleen hyvin epavar-
maa, milloin ja kuinka voimakkaana timi kain-
nekohta tulee. Euroalueen kasvun kannalta ris-
kind on erityisesti se, ettd maailmantalouden kas-
vun hidas vaihe pitkittyy. Kddnteisesti tima mer-
kitsee, ettd euroalueen odotettu elpyminen no-
peutuu, jos maailmantalous vilkastuu uudelleen
arvioitua nopeammin.

Tyollisyyden kasvu lienee pysynyt
jokseenkin ennallaan
kolmannella neljainnekselld

Kansallisten tilastojen perusteella tyollisyyden
neljinnesvuosikasvuvauhti on todenndkdisesti py-
synyt jokseenkin ennallaan kolmannella neljan-
nekselld. Kansantalouden tilinpitoon perustuvat
vuoden 2001 kolmatta neljannesti koskevat tyol-
lisyystiedot eivit ole vield saatavissa. Kuten edel-
lisessd Kuukausikatsauksessa todettiin, taloudel-
lisen toimeliaisuuden heikkenemisen my&ta tydl-
lisyyden neljannesvuosikasvuvauhti on heikenty-
nyt vuoden 2001 toisella neljannekselld 0,2 pro-
senttiin (ks. taulukko 8).Tdma on pienin luku sit-
ten vuoden 1997 ensimmadisen neljanneksen.Vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui toisella neljannekselld
1,6 prosenttiin, eli selvdsti heikommaksi kuin ajan-
jaksona vuoden 2000 alusta ja vuoden 2001 en-
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simmdiseen neljannekseen, jolloin vuotuinen kas-
vuvauhti oli keskimdarin 2,1 %.

Tdamaénhetkinen tyollisyyden kasvun hidastumi-
nen koskee kaikkia sektoreita. Kuten aiemmin
on todettu, hidastuminen johtuu kuitenkin paa-

asiassa tyollisyyden kasvun nopeasta hidastumi-
sesta markkinaehtoisilla palvelualoilla. Kun vuo-
tuinen tyollisyyden kasvu palvelusektorilla on
kolmen viime vuoden aikana ollut 2,5 %, se laski
vuoden 2001 alkupuoliskolla 2,0 prosenttiin. Hi-
dastuminen kuvastanee yksityisen kulutuksen

Kasvuperinnon vaikutus BKT:n mairin keskimiériiseen vuotuiseen kasvavauhtiin

BKT:n miirdd koskevat ennusteet ja arviot perustuvat usein keskiméairiiseen vuotuiseen kasvuvauhtiin. Néitéd
kasvuvauhtilukuja tulkittaessa on syytd pitdd mielessd, ettd tietyn vuoden keskiméérdinen vuotuinen kasvu-
vauhti ei méddrdydy pelkédstddn tuonvuotisten neljdnnesvuosikasvuvauhtien perusteella vaan myos edellisen
vuoden kasvun perusteella. Tétéd edellisen vuoden kasvun vaikutusta kutsutaan kasvuperinnoksi, kuten tissé
kehikossa selostetaan.

Kasvuperinnollé tarkoitetaan keskiméérdistd vuotuista kasvuvauhtia, joka toteutuisi, jos tietyn vuoden (vuo-
den 1) viimeiselld neljdnnekselld saavutettu BKT:n taso pysyisi vakiona koko seuraavan vuoden (vuoden 2)
(ks. kuvio A). Téma kasvuvauhti on sama kuin vuoden 1 viimeisen neljanneksen BKT:n tason ja tuon vuoden
keskiméirdisen tason vilinen prosentuaalinen ero. Kasvuperinnon laskeminen perustuu siten ainoastaan BKT:n
kehitykseen vuonna 1. Kun BKT:n taso vuoden 1 viimeiselld neljdnnekselld on suurempi kuin tuona vuonna
keskimiirin, kasvuperinnon vaikutus keskimédrdiseen vuotuiseen kasvuun vuonna 2 on positiivinen (ks.
kuvion A vasen puoli). Kasvuperinnon vaikutus on sitd vastoin negatiivinen, kun BKT:n taso vuoden 1 lopus-
sa on pienempi kuin tuona vuonna keskiméirin (ks. kuvion A oikea puoli). Koska BKT:n kasvu on useimmi-
ten positiivinen, kasvuperint6 voidaan tulkita keskiméardiseksi vuotuiseksi vahimmaiskasvuvauhdiksi, joka
toteutuu vuonna 2 vuoden 1 kehityksen perusteella. Vuoden 2 keskimédrdinen vuotuinen kasvuvauhti on
siten kasvuperinnon ja vuoden 2 kasvukehityksen yhteisvaikutuksen tulos.

Kuvio A. Kasvuperinnon laskeminen

BKT:n taso BKT:n taso
N

en Positiivinen Keskimddrdinen
g taso kasvuperintd

_I Negatiivinen

kasvuperintod
7
Vuosi 1 Vuosi 2 Vuosi 1 Vuosi 2
I I m 1v I 11 1T v I I m 1v I 1T 11T v

Mitd voimakkaampaa BKT:n neljannesvuosikasvu on vuoden 1 lopussa, sitd suurempi on kasvuperinto ja —
muiden tekijoiden pysyesséd ennallaan — sitd nopeampi on keskiméérdinen vuotuinen kasvuvauhti vuonna 2.
Kuvioista B ja C ilmenee vuoden 1 kasvukehityksen kasvuperintdvaikutus vuoden 2 kasvuun. BKT:n tasosta
jakasvuvauhdista vuonna 1 esitetddn kolme eri kasvu-uraa. Kuviossa B ndmé kolme eri kasvu-uraa johtavat
samaan keskimiirdiseen vuotuiseen kasvuvauhtiin vuonna 1 (2 %, miké nikyy kuvion C tummina pylvéini).
Tapauksessa 1 BKT:n neljdnnesvuosikasvu kiihtyy vuoden aikana, tapauksessa 2 se pysyy vakiona ja tapauk-
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Kuvio B. Esimerkkeji BKT:n kehityksesti vaonna 1

BKT:n taso Neljiannesvuosikasvuvauhti
1,0
P ]
P <1>,/ \
—o—o—o—o (2) , \
3) 0,6 + ; 2) \

04 L - \
v \

0.2 3 \\

0,0 |

Vuosi 1 Vuosi 2 Vuosi 1 Vuosi 2
L L L L L L L L | _0,2 L L L L L L

I I m 1I1v I II 1T v I oI m I1v I II 1T v

Kuvio C. Vaikutus keskiméaaraiseen vuotuiseen kasvuvauhtiin

(prosentteina)

[ Keskimisriinen vuotuinen kasvu vuonna 1

[] Kasvuperint6 vuonna 2

30

20 b () ()] 3)

0,0

sessa 3 se hidastuu. Kasvuperinnon suuruus on hyvin erilainen ja vaihtelee 1,2 prosentista tapauksessa 1
(jolloin BKT:n kasvun otaksutaan nopeutuvan vuoden 1 aikana) 0,4 prosenttiin tapauksessa 3 (jolloin BKT:n
kasvun otaksutaan hidastuvan vuoden 1 aikana).

Euroalueen kasvuperinnon vaikutus vuodesta 1991 ldhtien on vaihdellut —0,5 prosentista vuonna 1993 aina
1,4 prosenttiin vuosina 1998 ja 2000. Nykytilanteessa on tdrkedd kiinnittdd huomiota nédihin vaikutuksiin,
silld useimpien ennustelaitosten vuosiksi 2001 ja 2002 ennakoimien keskimiérdisten vuotuisten kasvuvauh-
tien suora keskindinen vertailu antaisi harhaanjohtavan kuvan tdménvuotisesta ja ensi vuodeksi odotetusta
kasvusta. Euroalueen BKT:n kasvu on todennékdisesti pysynyt varsin vaimeana vuoden 2001 toisella puolis-
kolla. Ndin ollen kasvuperinnon vaikutus vuoden 2002 keskimidrdiseen vuotuiseen kasvuvauhtiin tulee ole-
maan hyvin vihidinen, paljon pienempi kuin 0,9 % vuonna 2001. Jos yksinomaan tarkastellaan useimpien
ennustelaitosten ensi vuodeksi ennakoimaa suhteellisen vaatimatonta keskiméérdistd vuotuista kasvuvauh-
tia, kasvuperinnon vaikutus peittdd alleen sen, ettd BKT:n neljdnnesvuosikasvun odotetaan vahvistuvan ensi
vuoden aikana.

yleisesti heikentynyttd kasvua vuoden 2000 jil-
kipuoliskosta ldhtien. Ty6llisyyden kasvu on hi-
dastunut kaikilla palvelusektorin aloilla, mutta
vuoden 2000 viimeisen neljanneksen jilkeen
palvelualan tyéllisyyden heikkeneminen oli tun-
tuvinta alalla, johon kuuluu kauppa, kuljetus ja
tietoliikenne.

Rakennusalalla ty6llisyyden kasvu pysyi positii-
visena toisella neljannekselld ja nopeutui hieman
ensimmaiseen neljannekseen nihden. Koska tydl-
lisyyden kasvu hidastui teollisuudessa ilman raken-
tamista, koko teollisuuden tydllisyys alkoi toisella
neljannekselld hivenen heiketi siten, ettd sen su-
pistumisvauhti oli neljannesvuositasolla 0,1 %.
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Tyéollisyyden kasvun odotetaan
hidastuvan edelleen vuoden 2001
toisella puoliskolla

Yhdenmukaisesti sen kanssa, ettd taloudellisen
toimeliaisuuden muutokset vaikuttavat tyollisyy-
den kasvuun viivastyneesti, viimeaikaisten kyse-
lytutkimusten tyéllisyysodotuksia koskevat tulok-
set viittaavat siihen, ettd tyollisyyden kasvu on
vuoden 2001 jalkipuolella hidastunut entisestdan.
Tuoreimmat tulokset yrityksia koskevasta Euroo-
pan komission suhdannekyselysti osoittavat, ettd
tehdasteollisuuden tydllisyysodotukset ovat vii-
meiselld vuosineljannekselld heikentyneet enti-
sestddn (ks. kuvio 31).Vaikka tehdasteollisuuden
tyollisyysodotukset ovat heikenneet selvésti vuo-
den 2000 viimeisestd neljanneksestd lhtien, ne
ovat pysyneet vuodesta 1985 alkaen laskettua

| Kuviodl. |

Tyollisyyden kasvu ja tyollisyysodotukset
euroalueen teollisuudessa?
(vuotuinen prosenttimuutos, saldoluvut prosenttiyksikkdind)

—— Tyollisyyden kasvu (vasen asteikko)
— — Tyéllisyysodotukset (oikea asteikko) 2)

V!

-40

-6 . . . . . . . . .
1992 1994 1996 1998 2000

Ldihteet: Eurostat ja yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan
komission suhdannekyselyt.

Huom. Vaakasuora viiva osoittaa tyollisyysodotusten keski-
arvoa vuodesta 1985 alkaen.

1) Eisisdlli rakentamista.

2) Tyoéllisyysodotukset koskevat ainoastaan tehdasteollisuutta.
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| Kuvio32. |

Euroalueen tyollisyysodotukset

(saldoluvut prosenttiyksikkoind, kolmen kuukauden keskitettyjd
liukuvia keskiarvoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

—— Rakentaminen
— — Vihittdiskauppa
20 ¢ 1 20
10 t 10
I
|
L i N ey 0
\'\ AW G VN
AN V7
Y v !
YANa
a0 M ! {-10
-20 1-20
-30 1-30
-40 -40

1992 1994 1996 1998 2000

Liihde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission
suhdannekyselyt.

Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat tyollisyysodotusten keski-
arvoa rakennusalalla tammikuusta 1985 lihtien ja vdbhittdis-
kaupassa helmikuusta 1986 léihtien.

keskiarvoa suurempina. Marraskuun ostopdilli-
koiden kyselystd saadut tiedot vahvistavat, ettd
ilman rakennusalaa lasketun teollisuuden tydlli-
syyden kasvu todenndkéisesti heikkenee edel-
leen.

Rakennusalan tyollisyysodotukset heikkenivit
edelleen marraskuussa (ks. kuvio 32). Euroopan
komission viahittdiskauppaa koskevan suhdanne-
kyselyn tulokset osoittavat, ettd kesilld heiken-
tyneet vihittdiskaupan tyollisyysodotukset ovat
hieman parantuneet toisen vuosineljanneksen
lopussa ja kolmannen neljanneksen alussa. Os-
topdillikdiden kyselyn tulokset osoittavat palve-
lualan tydllisyyden heikenneen jatkuvasti heina-
kuusta alkaen.
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Taulukko 8.

Tyollisyyden kasvu euroalueella

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

11

1998 1999 2000 |{2000 2000 2000 2001 2001 [ 2000 2000 2000 2001 2001

Jits v 1 I 11 it v 1 11

Neljdnnesvuosimuutokset"

Koko kansantalous 1,6 1,7 2,1 2,1

Josta:

Maa- ja kalatalous® 14 -3,0 -14 -1,7

Teollisuus 0 03 10 1,0
pl. rakentaminen L1 00 08 08
Rakentaminen 0,4 1,0 15 1.4

Palvelut 22 26 28 29
Kauppa ja kuljetus® 1,7 23 28 31
Rahoitustoiminta ja
liike-eldmén palvelut® 50 55 59 6,1
Julkishallinto® 3 14 1,3 12

21 22 20 16 06 05 06 03 02

-5 -07 00 -06 -02 -03 02 02 -07
1,1 3 1,3 09 03 03 04 02 -0l
10 13 14 08 05 03 04 02 -0l
Lo 14 1,1 13 00 03 08 00 01
28 28 25 20 08 06 06 04 04
27 27 21 5 08 06 06 01 02

6,1 55 50 41 6 1,2 10 L1 07
13 1,7 1,7 15 06 03 05 03 03

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).
1) Neljinnesvuosimuutokset: prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd.

2)  Sisdltdd myos riista- ja metsdtalouden.

3)  Sisdltdd myos korjaustoiminnan, tietoliikenteen, majoitus- ja ravitsemistoiminnan.

4)  Sisdltdd myos kiinteisto- ja vuokrauspalvelut.

5)  Sisdltdd myos koulutuksen, terveydenhuollon ja muut palvelut.

Euroalueen tyottomyys
(kuukausihavaintoja)

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

3,0 112,0
2.5 1115
2,
0 {11,0
1,5 |
{105

1,0

110,0

0,5
19,5
0.0 |||” !|||” |||
05 9,0
1.0 |||||| 185
-1,5 8,0

1994 1996 1998 2000

Ldhde: Eurostat.

Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltineeltd ajalta).

1) Vuosimuutostietoja ei ole puhdistettu kausivaihtelusta.

Tyoéttomyysaste pysyi ennallaan
8,4 prosentissa lokakuussa 2001

Euroalueen standardoidun ty6ttémyysasteen
arvioitiin olevan 8,4 % lokakuussa 2001 (ks. ku-
vio 33). Samaan aikaan syyskuun ty6ttomyysas-
tetta tarkistettiin aiemmin arvioidusta 8,3 pro-
sentista 8,4 prosenttiin. Tyottémien maara kas-
voi lokakuussa 43 500:lla, mikda on huomattavas-
ti enemman kuin syyskuun lisdys (jota tarkistet-
tiin aiemmin arvioidusta hieman alle 4 000:sta
I3 000:een). Tyottdmien madra kasvoi lokakuus-
sa eniten sitten tammikuun 1997.Vuoden 2001
ensimmadiselld neljannekselld tyottdmien maira
vield vdheni huomattavasti eli keskimaarin
66 000:lla kuukaudessa, mutta viheneminen hi-
dastui toisella ja kolmannella neljannekselld, jol-
loin tyottdmien madrd viheni keskimadrin vain
6 500:lla kuukaudessa.

Myos tyottomien ikdjakauma pysyi jokseenkin
ennallaan vuoden 2001 kolmen ensimmdisen
neljanneksen aikana, eikd tyéttomyysasteen iki-
ryhmittdisessd tarkastelussa ndy muutoksia lo-
kakuussakaan. Alle 25-vuotiaiden ty&ttomyysas-
te pysyi 16,4 prosentissa ja 25-vuotiaiden ja sitd
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Taulukko 9.

Euroalueen tyottomyys

(% tydvoimasta, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1998 1999 2000 | 2000

2001 2001 2001 | 2001 2001 2001 2001 2001 2001

v I 11 III |Touko Kesd Heindi Elo Syys Loka
Yhteensd 10,8 100 89 86 84 84 83 84 84 84 83 84 84
Alle 25-vuotiaat? 21,5 19,5 17,5 16,8 16,5 16,5 164 16,5 165 164 164 164 164
25-vuotiaat ja sitd vanhemmat 9,3 8,6 7.8 75 7,3 73 73 13 73 13 7,3 7,3 7,3

Léihde: Eurostat.

Huom. ILOn suositusten mukaan. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).
1) Vuonna 2000 timdn ryhmdn osuus tyottomien kokonaismddrdstd oli 23,6 %.

vanhempien 7,3 prosentissa (ks. taulukko 9).Tyot-
tomien absoluuttinen maara kuitenkin kasvoi lo-
kakuussa molemmissa ikdryhmissa. Alle 25-vuo-
tiaiden ty6ttdmien mdard kasvoi | | 500:l1a ja 25-
vuotiaiden ja sitd vanhempien tydttdmien maira
32 000:lla.

Tyottdmyysasteen nousu syyskuussa paatti vuo-
den 1997 tammikuun 11,6 prosentista alkaneen
pitkan laskun. Tyottémyys pieneni tuolloin lahes
kaikissa euroalueen maissa. Tyottomyysaste laski
eniten korkean tydttémyysasteen maissa, mista
seurasi, ettd euroalueen maiden tydttomyysas-
teiden hajonta pieneni merkittavasti. Samanaikai-
sesti kokonaisty6ttdmyyden vihenemisen kans-
sa myOs nuorisotyottomyys laski merkittavasti
vuoden 1997 tammikuun 24,| prosentista.

Lyhyen aikavilin tydmarkkinandkymat
edelleen heikohkot

Euroalueen lyhyen aikavilin tydmarkkinanakymit
ovat vaimeat, kun taloudellisen toimeliaisuuden

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001

hidastumisen viivasteiset vaikutukset todennikai-
sesti heikentavit tyollisyyden kasvua entisestdan
ja johtavat ty6ttémyysasteen tilapdiseen nousuun,
kuten viimeaikaisista tiedoista jo ilmenee.

Euroalueen kokonaistydllisyyden kasvun odote-
taan vuonna 2002 heikkenevdan merkittavasti
verrattuna vuoteen 2001.Vihiisen ja tilapiisen
nousun jalkeen tyéttémyysasteen odotetaan py-
syvan jokseenkin ennallaan vuonna 2002 (ks.
my®6s tdman artikkelin osaa "Euroalueen talous-
nakymia koskevat eurojirjestelman asiantuntijoi-
den arviot”). Kun talous elpyy, euroalueella ti-
han mennessi toteutetut tydmarkkinauudistuk-
set kuitenkin todenndkéisesti lisddvit tyopaik-
koja.Tyémarkkinauudistuksia tulisi kuitenkin vield
lisitd, jotta voitaisiin vihentdd rakenteellista tyot-
tomyyttd ja edistdd tydmarkkinoille osallistumis-
ta euroalueella.
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4 Julkinen talous

Rahoitusasemat heikentyvit
vuosina 2001 ja 2002

Euroalueen julkisen talouden kehitystd koskevat
timanhetkiset arviot vahvistavat alkusyksyn na-
kemyksen julkisen talouden rahoitusasemien
heikkenemisesta vuosina 2001 ja 2002.Tuoreim-
man Euroopan komission talousennusteen mu-
kaan ilman UMTS-toimilupien myyntituloja las-
ketun euroalueen julkisyhteisojen alijadman odo-
tetaan vuonna 2001 olevan keskimaérin I,| pro-
senttia BKT:std eli 0,3 prosenttiyksikkod suurem-
pi kuin vuonna 2000 (ks. taulukko 10). Luku on
myo6s 0,3 prosenttiyksikkod suurempi kuin ko-
mission kevdilld ennustama 0,8 % (ks. Kuukausi-
katsaus, kesdkuu 2001). Euroalueen BKT:hen
suhteutetun perusylijgdman (ilman UMTS-tulo-
ja) odotetaan supistuvan selvisti vuoden 2000
3,2 prosentista 2,7 prosenttiin vuonna 2001 ke-
vailla ennustetun 3,1 prosentin sijaan.

Komission tuoreimpien ennusteiden mukaan
euroalueen budjeteissa jaddaan keskimdarin 0,5 %
BKT:sti jdlkeen niistd tavoitteista, jotka vuoden

2000 lopussa tai vuoden 2001 alussa tarkiste-
tuissa vakausohjelmissa asetettiin vuotta 2001
varten.Tama keskiarvo perustuu kuitenkin huo-
mattavan erilaisiin kansallisiin rahoitusasemiin.
Yleisesti ottaen julkisen talouden rahoitusase-
mien heikkeneminen johtuu péaaasiassa suhdan-
neautomatiikan toiminnasta sellaisessa makro-
taloudellisessa ymparistossd, joka on huomatta-
vasti epasuotuisampi kuin edelld mainituissa va-
kausohjelmien tarkistuksissa oletettiin.Tastd huo-
limatta on ilmeistd, ettd myos julkisen talouden
vakauttaminen on keskeytynyt monissa euro-
alueen maissa ja koko euroalueella keskimaarin.
BKT:hen suhteutettu suhdannevaihteluista puh-
distettu rahoitusjaama on pysynyt vuoteen 2000
nahden ennallaan, koska pienenevit korkomenot
tasapainottavat euroalueen paitdsperidisen fi-
nanssipolitiikan lievdn kevenemisen vaikutuksen,
jota on arvioitu BKT:hen suhteutetun suhdan-
nevaihteluista puhdistetun perusjadaman muutok-
sen avulla (ks. kuvio 34).

Euroalueen BKT:hen suhteutetun julkisen velan
pienenemisen odotetaan olevan huomattavasti

Taulukko 10.

Euroalueen julkisen talouden kehitysti koskevia ennusteita

(% BKT:stdi)
2000 2001 2002
Rahoitusjaamai Euroopan komissio" -0,8 -1,1 -1,.4
(pl. UMTS-tulot) OECD? - - -
Vakausohjelmat® -0,7 -0,6 -0,3
Rahoitusjaamai Euroopan komissio" 0,3 -1,1 -1,4
(ml. UMTS-tulot) OECD? 0,2 -1,1 -1,3
Vakausohjelmat® - - -
Suhdannekorjattu rahoitusjaaméa Euroopan komissio" -1,3 -1,3 -1,1
(pl. UMTS-tulot) OECD?»¥ -0,9 -0,9 -0,6
Vakausohjelmat® - - -
Perusjaima Euroopan komissio" 3,2 2,7 2,4
(pl. UMTS-tulot) OECD? - - -
Vakausohjelmat® 3.4 3.3 3,5
Bruttovelka Euroopan komissio" 70,2 68,8 68,4
OECD? - - -
Vakausohjelmat® 70,6 67,7 65,8

1) European Economy, Supplement A, loka-marraskuu 2001.
2) Economic Outlook, alustava versio, marraskuu 2001.

3)  Vuoden 2000 lopussa ja vuoden 2001 alussa laadittuihin hallitusten tarkistettuihin vakausohjelmiin perustuvia Euroopan

komission lukuja.
4) Eisisdlld Luxemburgia.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001



Vuotuiset muutokset euroalueen julkisen
talouden keskimiiriisessi rahoitusasemassa
ja muutosten taustatekijit

(prosenttiyksikkod BKT:std)

B Suhdannekorjattu perusylijadmai (+) tai perusalijiama (-)

[ Ylijddmén (+) tai alijidmin (-) suhdannetekija
Korkomenot

— Ylijddama (+) tai alijadma (-)

— BKT:n miérin todellisen ja trendikasvuvauhdin erotus

1,5 1,5
1,0 1,0
0,5 0,5
0,0 0,0
-0,5 -0,5
-1,0 . . . . -1,0

1998 1999 2000 2001 2002

Léihteet: Euroopan komissio (syksy 2001) ja EKP:n laskelmat.
Huom. Positiivinen arvo tarkoittaa, ettd vaikutus on ollut ali-
Jjddmdd supistava, ja negatiivinen arvo, ettd vaikutus on ollut
alijddamdd lisddvd. Matkapuhelintoimilupien myynnistd saa-
dut tulot eiviit sisdlly tietoihin.

vihdisempad kuin vakausohjelman vuodentakai-
sissa tarkistuksissa suunniteltiin. Julkisyhteis6jen
velkasuhde pienenee vuoden 2001 aikana 1,4
prosenttiyksikkoa 68,8 prosenttiin (vakausohjel-
missa ennustetun 67,7 prosentin sijaan),kun sekd
kasvaneet alijadmat ettd pienempi nimellinen BKT
johtavat alun perin suunniteltua suurempaan vel-
kasuhteeseen. Lisaksi joissakin maissa yksityista-
misestd saatuja suurehkoja tuloja on kaytetty
muihin rahoitustoimiin (kuten padomasijoituksiin
valtionyhti6ihin), mika on estinyt velkasuhteen
nopeampaa supistumista.

Komissio ennustaa koko euroalueen rahoitusase-
man heikentyvin edelleen vuonna 2002. BKT:hen
suhteutetun alijiamén odotetaan kasvavan kes-
kimaarin 0,3 prosenttiyksikkoa 1,4 prosenttiin
eli | prosenttiyksikdn suuremmaksi kuin kevdan
ennusteissa ja vakausohjelman vuodentakaisissa
tarkistuksissa arvioitiin. Pienentyneiden korko-

menojen ansiosta koko rahoitusjadaman arvioi-
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daan heikentyvan hieman vahemman kuin perus-
ylijadman. Pienentyneet korkomenot ovat my&s
lahes ainoa syy suhdannevaihteluista puhdiste-
tun rahoitusjaaman kohenemiseen. Paitosperii-
sen finanssipolitiikan vaikutuksen odotetaan ole-
van jokseenkin neutraali vuonna 2002, kuten
jokseenkin muuttumattomana pysyva suhdanne-
vaihteluista puhdistettu perusjiama osoittaa (ku-
vio 34). Euroalueen keskimairiisen BKT:hen suh-
teutetun julkisyhteisdjen velan odotetaan piene-
nevan marginaalisesti 0,4 prosenttiyksikkoa el
68,4 prosenttiin.

Yleisesti ottaen komission ennusteet viittaavat
siihen, ettd rahoitusasemien heikkeneminen vuo-
sina 2001-2002 johtuu suurelta osin suhdanne-
tekijoista, silld tuotanto jad merkittavasti kasvu-
trendistddn ja maat antavat suhdanneautomatii-
kan toimia (kuvio 34). Silti aikaisempaa |6ysem-
paa finanssipolitiikkaa harjoitetaan noin joka toi-
sessa euroalueen maassa.

Komission ennusteiden mukaan euroalueen ali-
jadmasuhde kasvaa siksi, ettd BKT:hen suhteute-
tut julkisyhteiséjen tulot supistuvat vuonna 2001
ja BKT:hen suhteutetut perusmenot kasvavat
vuonna 2002 (ks. kuvio 35), molemmat noin 0,5
prosenttiyksikkod. Ndiden muutosten epdsuo-
tuisaa vaikutusta rahoitusasemaan tasoittaa osit-
tain se, ettd BKT:hen suhteutetut korkomenot
pienenevit kumpanakin vuonna noin 0,2 prosent-
tiyksikkoa.

Verouudistusten toimeenpano supistaa BKT:hen
suhteutettuja julkisia tuloja useimmissa euro-
alueen maissa. Lisdksi odotetaan, etti talouskas-
vun selvd heikkeneminen vuosina 2001-2002 yh-
dessd lisddntyvan tyottémyyden ja osakkeiden
hintojen laskun kanssa vidhentai palkka-, yritys-
ja padomatulojen verotuottoja.Vuoden 2000 vah-
van BKT:n kasvun viivistyneet vaikutukset ovat
kuitenkin kasvattaneet verotuloja edelleen vuon-
na 2001 erityisesti yrityssektorilla. Tama vaiku-
tus todennikdisesti havida vuonna 2002. BKT:n
kasvu on my6s tukenut julkisten tulojen kasvua
vuonna 2001, koska heikko ulkoinen kysynta ja
padomanmuodostus vaikuttavat vain vdhan ve-
rokantoihin. Menopuolella taloudellinen ympa-
ristd kasvattaa tyottomyyteen liittyvia menoja.
Myds terveydenhuollon menojen arvioitua suu-
rempi kasvu on syynd suunniteltua nopeampaan
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Vuotuiset muutokset euroalueen julkisen
talouden keskiméiiriisessi rahoitusasemassa:
tulojen, perusmenojen (ilman korkomenoja)
ja korkomenojen vaikutukset

(prosenttiyksikkod BKT: stci)

Korkomenot
mm Perusmenot ilman korkomenoja
1 Tulot
— Ylijddma (+) tai alijadma (-)
1,5 ¢ 1,5
1,0 + 1,0
0,5 0,5
e 1
o || o
-05 -0,5
-1,0 L L L L -1,0

1998 1999 2000 2001 2002

Ldhteet: Euroopan komissio (syksy 2001) ja EKP:n laskelmat.
Huom. Positiivinen arvo tarkoittaa, etti vaikutus on ollut ali-
Jjddmdad supistava, ja negatiivinen arvo, ettd vaikutus on ollut
alijéddamedd lisddvi. Matkapuhelintoimilupien myynnistd saadut
tulot eivdt sisdlly tietoihin.

menojen kasvuun joissakin maissa vuonna 2001.
On korostettava, ettd vuonna 2002 menojen
odotetaan kasvavan monissa maissa huomatta-
vasti vakausohjelman vuodentakaisissa tarkistuk-
sissa esitettyja tavoitteita enemman.

Komission koko ajanjaksoa 1998-2002 koske-
vien ennusteiden mukaan rahoitusasemien va-
kauttamiseksi ei ryhdyta lisitoimiin, koska suh-
dannevaihtelun vaikutuksista puhdistettu perus-
ylijaddma pienenee tuona aikana jonkin verran.
BKT:hen suhteutettu alijidma pienenee euro-
alueella 1,2 prosenttiyksikkda vuosina 1998-2002
eli vihemmain kuin BKT:hen suhteutetut korko-
menot. Hallitusten toimet BKT:hen suhteutet-
tujen perusmenojen pienentdmiseksi vastaavat
alle puolta alijiaman kokonaissupistumasta (0,6
prosenttiyksikkéd). Velanhoitokustannusten vi-
henemiselld rahoitetaan loput supistumasta ja li-
siksi BKT:hen suhteutettujen julkisten tulojen
leikkaukset.

Muutamissa maissa
julkinen talous on edelleen
hyvin epdtasapainoinen

Euroalueen julkisen talouden rahoitusasemaa
koskevissa ennusteissa nikyy selvésti aiempaa
epdsuotuisampi taloudellinen ympiristo, joka
vaikuttaa epasuotuisasti rahoitusasemiin suhdan-
neautomatiikan vilitykselld. Euroalueen keskimaa-
rdisen rahoitusaseman kehitys ei kuitenkaan pal-
jasta eroa kahden hyvin erilaisen maaryhmin
valilla. Kahdeksassa euroalueen maassa ennakoi-
mid vuosina 2001 ja 2002; lisdksi ndiden maiden
BKT:hen suhteutetun julkisen velan odotetaan
pienenevan entisestdin, joissakin tapauksissa
merkittavastikin. Sen sijaan neljassd maassa
BKT:hen suhteutetun alijidman odotetaan ole-
van liian suuri, samalla kun BKT:hen suhteutetun
velan maar4 alittaa ndissa maissa juuri ja juuri 60
prosentin viitearvon ja yhden maan tapauksessa
jopa kasvaa jilleen sen yli.

Ensimmadisen ryhman maat ovat jo saavuttaneet
jokseenkin tasapainoisen julkisen talouden rahoi-
tusaseman tai odottavat saavuttavansa sen vuon-
na 2002. Nykyisessa taloudellisessa ymparistos-
sd yhdenkadn ndistd maista ei odoteta ajautuvan
jalleen rahoitusepatasapainoon, vaikka joissain
maissa nimelliset ja suhdannevaihtelun vaikutuk-
sista puhdistetut ylijaamat ovat merkittiavasti pie-
nentymdssa. Tahdan ryhmiain kuuluvassa kahdes-
sa suuren julkisen velan maassa ei kuitenkaan
pyritd huomattavaan ylijazamaan, jollaista nopeam-
pi velan supistaminen vaatisi.

Ne nelja maata, joilla on edelleen merkittavit
alijaamait, ovat menettdneet vuosien 1998-2000
myonteisen kehityksen luoman tilaisuuden saa-
da julkinen taloutensa parempaan kuntoon. Siir-
tyminen "ldhes tasapainoiseen tai ylijazdmaiseen”
julkiseen talouteen ei siten ole vield kokonaan
toteutunut. Komission ennusteiden mukaan yh-
dessd ndistd maista edistytddn kuitenkin jonkin
verran julkisen talouden vakauttamisessa ja yh-
dessd maassa yllapidetddn jokseenkin neutraalia
finanssipolitiikan viritystd vuosina 2001-2002. Silti
ehdotetut rahoitusasemaa kohentavat toimet
ovat joissakin tapauksissa viliaikaisia eivatka pa-
ranna rahoitusaseman pitkan aikavilin kestavyytta
merkittavasti. Toisissa tapauksissa toimenpiteet
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on madaritelty melko I8yhasti (kuten veronkier-
ron estiminen).

Odottamattomat rahoitusasemaan vaikuttavat
uhkat voisivat toteutuessaan saattaa niiden mai-

den rahoitusalijidmisuhteet ldhelle tai jopa yli
julkisen talouden alijadmaa koskevan viitearvon,
joka on 3 % BKT:std. Ensinndkin joidenkin suun-
niteltujen vakautustoimenpiteiden tehokkuus on
epavarma. Toiseksi timanhetkinen taloudellinen
taantuma voi syventya, ja joidenkin maiden bud-
jettisuunnitelmat perustuvat melko optimistisiin
talousskenaarioihin. Lisiksi menojen kasvulle ase-
tetut tavoitteet voivat jilleen ylittyd. Jos tillaiset
uhkat toteutuvat, julkisen talouden turvamargi-
naalit eri maissa voivat osoittautua riittimatto-
miksi pitimddn BKT:hen suhteutetun alijidma

viitearvoaan pienempana. Tall6in komissio jou-
tuisi laatimaan kertomuksen liiallisesta julkis-

talouden alijagamasta.

Finanssipolitiikan rakenneuudistuksia
ja kehitysta kohti tervetta
rahoitusasemaa tulee edistda

Sellaisen mairitietoisuuden puuttuminen, jota
jaljella olevien rahoitusaseman epétasapainoi-
suuksien poistaminen hitaan talouskasvun aika-
na vaatisi, asettaa joidenkin maiden vakauttamis-
pyrkimysten uskottavuuden seki itse vakaus- ja
kasvusopimuksen pitdvyyden kyseenalaiseksi. Se,
ettd terveen rahoitusaseman saavuttaminen vii-
vdstyy, ei uhkaa vakauttamisprosessia pelkéstain
niissd maissa, joita vakauttaminen koskee, vaan
koko euroalueella, silla koko vakaus- ja kasvuso-
pimuksen uskottavuus olisi tuolloin vaarassa. Siksi
niiden maiden, joiden julkisen talouden rahoitus-
asema on edelleen epétasapainoinen, tulisi pitdy-
tyd vakausohjelmansa vuodentakaisten tarkistus-
ten mukaisissa tasapainottumistavoitteissa eli
saavuttaa rahoitustasapaino vuoteen 2003/2004
mennessa.

Maissa, joissa julkinen talous on jo tasapainoi-
nen, timanhetkisen taloudellisen taantuman vai-
kutuksia voidaan vaimentaa antamalla suhdanne-
automatiikan toimia vapaasti. Ndiden maiden ei
kuitenkaan tule vaarantaa saavuttamaansa tasa-
painoa ryhtymailld harjoittamaan aktiivista finans-
sipolitiikkaa.Aktiivinen finanssipolitiikka on osoit-
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tautunut usein vaikutuksiltaan kielteiseksi, kun
sen toimeenpanoon liittyvat viivistymit ja vai-
keudet toimien kumoamisessa ovat vahvistaneet
suhdannevaihteluja sekd nostaneet julkisia
menoja ja veroasteita viime vuosikymmenien ai-
kana.

Koska menoarvioiden ylittyminen on aiemmin
usein pilannut maiden vakauttamispyrkimykset,
tehokkaat menetelmdt menojen seurannassa ja
hallinnassa kaikilla hallinnon tasoilla parantaisi-
vat budjettitavoitteiden uskottavuutta. Lisdksi
tarvitaan méddritietoista menorakenteiden uudis-
tamista. Menotavoitteiden tarkistaminen auttaisi
ensinndkin saavuttamaan vakaus- ja kasvusopi-
muksen keskipitkan aikavilin tavoitteet ja toisek-
seen helpottaisi verokevennysten jatkamista tu-
levaisuudessa.Verotus- ja menojirjestelmien ra-
kenteiden kattava uudistaminen voisi lisaksi aut-
taa luomaan sellaisen finanssipoliittisen ympiris-
ton, joka olisi suotuisa tyopaikkojen luomiselle
ja talouskasvulle.

Liséksi julkisen talouden vakauttaminen menoja
rajoittamalla helpottaisi velkasuhteen nopeaa
pienenemistd. Tama puolestaan helpottaisi vies-
ton ikddntymisesta johtuvaa painetta julkisen ta-
louden rahoitusasemaa kohtaan. Se, ettei tdman
ongelman ratkaisussa ole edistytty, on erityisen
huolestuttavaa siitd syysti, ettd kasvavat sosiaali-
turvamenot vaativat kireimpaa (eika kevyempad)

verotusta tai johtavat alijadman ja velan kasvami-
seen.

Taloudellinen taantuma ja joidenkin maiden vai-
keudet budjettitavoitteiden saavuttamisessa ovat
herittineet keskustelua EU:n finanssipoliittisten
sdantdjen tarkoituksenmukaisuudesta. Tarvetta
vakaus- ja kasvusopimuksen uudelleentulkintaan
ei kuitenkaan ole. Sopimuksessa edellytetddn ra-
hoitusaseman vakauttamisen pitimista keskeise-
nd tavoitteena muinakin kuin vahvan kasvun ai-
koina. Lisdksi on keskusteltu siitd, millaisiin finans-
sipoliittisiin tavoitteisiin maiden tulisi keskittya.
Siksi on tirkeaa tahdentdi, etti vakaus- ja kasvu-
sopimuksessa selkeidsti painotetaan vakausohjel-
miin sisdltyvid nimellisia jadmasuhdetavoitteita,
samalla kun suhdannevaihtelun vaikutukset ote-
taan huomioon arvioitaessa nimellisid budjetti-
tavoitteita ja toteutuneita arvoja.
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Yhteenvetona voidaan sanoa, etti finanssipoliit-
tisten tavoitteiden tulee olla riittdvan vaativia
erityisesti niissd maissa, joissa rahoitusasema on
edelleen epitasapainossa ja joiden tiytyy saavut-
taa tasapaino vuoteen 2003/2004 mennessa.Tu-
levia vakausohjelmien tarkistuksia laatiessaan
hallitusten tulee ottaa tarkasti huomioon edelld
esitetyt nikokohdat, jotka ovat myds vuoden
2001 politiikan laajojen suuntaviivojen mukaiset.

Tama lisdd maiden vakauttamissuunnitelmien
seka vakaus- ja kasvusopimuksen uskottavuutta.
Lisdksi hallitusten tulisi keskipitkan aikavalin stra-
tegisissa budjettisuunnitelmissa ottaa huomioon
vuoden 2001 talouspolitiikan laajoissa suuntavii-
voissa painotettu kattava rakenneuudistus, jon-
ka tavoitteena on tydllisyydelle suotuisa vero-
tus- ja kannustinjarjestelmd, pieni velka seka kes-
tdva eldke- ja terveydenhuoltojirjestelma.

ees o

5 Euroalueen talousniakymia koskevat eurojirjestelman

asiantuntijoiden arviot

Eurojdrjestelmdn asiantuntijat ovat laatineet
marraskuun 2001 puoleenviliin mennessi saa-
tavissa olleiden tietojen perusteella kokonaista-
loudellisen arvion euroalueen tulevasta talous-
kehityksestd. Arviot on tuotettu vakiintuneen
kdaytannon mukaisesti EKP:n ja euroalueen kan-
sallisten keskuspankkien asiantuntijoiden yhteis-
tyond.! Kahdesti vuodessa ne muodostavat osan
aineistoa, jota EKP:n neuvosto kayttai arvioides-
saan talouskehitysti ja hintavakauteen kohdistu-
via riskeja EKP:n rahapolitiikan strategian toisen
pilarin mukaisesti.

Asiantuntija-arviot perustuvat useille oletuksil-
le, jotka koskevat mm. korkoja, valuuttakursseja,
6ljyn hintaa ja euroalueen ulkopuolista maailman-
kauppaa.Teknisend oletuksena on erityisesti, ettd
lyhyet markkinakorot pysyviat muuttumattomi-
na arviointijakson aikana. Niin pyritddn edisti-
maian EKP:n neuvoston tydskentelyd antamalla
viitteita siitd, miten EKP:n keskeisten ohjauskor-
kojen pitiminen muuttumattomina arviointijak-
son aikana mahdollisesti vaikuttaisi tulevaan hin-
takehitykseen.Asiantuntija-arvioita ei tastd syys-
td ole tarkoitettu parhaaksi mahdolliseksi ennus-
teeksi tulevasta talouskehityksesta etenkain pit-
kalla aikavalilla, koska rahapolitiikka toimii aina
sailyttddkseen hintavakauden. Lyhyitd korkoja

! Lisdtietoa arvioiden laatimisessa kdytettévistd menetelmistd ja
tekniikoista loytyy EKP:n kesdkuussa 2001 julkaisemasta oppaasta
”A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”.

koskevan oletuksen lisdksi oletetaan my®0s, ettd
euron valuuttakurssit pysyviat muuttumattomi-
na arviointijaksolla. Pitkid korkoja koskevat tek-
niset oletukset perustuvat markkinaodotuksiin,
joiden mukaan pitkat korot eivit arviointijaksol-
la juurikaan muutu.

Arvioihin liittyvda epavarmuutta on kuvattu esit-
timalld ne vaihteluvileina. Vaihteluvilit perustu-
vat euroalueen kansallisten keskuspankkien ai-
kaisempina vuosina laatimien arvioiden ja toteu-
tuneen kehityksen vilisiin eroihin.Vaihteluvilien
leveys on nididen erojen itseisarvojen keskiarvo
kerrottuna kahdella.Yleensd vaihteluvilin leveys
vaihtelee riippuen muuttujasta ja arviointijakson
pituudesta. Tamd heijastaa arvioinnin vaikeutta,
joka on erilainen eri muuttuijilla ja arviointijak-
soilla. Lisdksi vaihteluvilit heijastavat mm. korko-
ja ja valuuttakursseja koskevien oletusten poik-
keamia toteutuneesta kehityksestd.Vaihteluvilien
taipumus leventya arviointijakson loppua kohden
perustuu siihen, ettd myéhempia vuosia koske-
viin arvioihin liittyy yleensa suurempaa epévar-
muutta.

Kansainvilistd ymparistoa
koskevat oletukset

Samansuuntaisesti kuin muidenkin kansainvilis-
ten organisaatioiden ennusteissa myds eurojar-
jestelmdn arviossa oletetaan, etti heikoksi jaa-
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vdd maailmantalouden kasvua vuoden 2001 toi-
sella puoliskolla seuraa vihittdinen elpyminen
vuoden 2002 mittaan, ja ettd ndin ollen vuonna
2003 vuotuiset kasvuvauhdit ovat taas nopeam-
pia. Epdvarmuus on tilld kertaa useista eri syistd
tavallista suurempaa. Ensiksikin talousndakymia
koskeva epavarmuus lisddntyy aina suhdanteiden
kadntyessa. Toisekseen epavarmuus on kasvanut
entisestdadn syyskuun | 1. pdivand Yhdysvalloissa
tapahtuneiden terrori-iskujen seurauksena, var-
sinkin kun niiden kokonaisvaikutus yrittdjien ja
kuluttajien kdyttdytymiseen on edelleen episel-
vd.Tassd arviossa oletetaan kuitenkin, ettd maa-
ilmantalouden kasvua vuonna 2001 heikentdneet
tekijat poistuvat vahitellen arviointijakson aika-
na. On siitd huolimatta mahdollista, etti kansain-
vdlinen ymparisto kehittyy oletettua heikommin,
tai toisaalta elpyminen saattaa nopeutua, jos kan-
sainviliset jannitteet vdistyvit nopeasti.

Arvion taustalla olevan oletuksen mukaan BKT:n
mddrdn kasvuvauhti euroalueen ulkopuolella hidas-
tuu viime vuoden keskimadrin 5 prosentista noin
2 prosenttiin vuonna 2001 ja 1,5 prosenttiin
vuonna 2002 sekd nopeutuu sitten noin 4 pro-
senttiin vuonna 2003.Yhdysvaltain talouskasvun
oletetaan hidastuvan voimakkaammin ja pitem-
maksi aikaa kuin kesdkuussa odotettiin, mutta
talouden oletetaan elpyvan vuoden 2002 kulues-
sa. Japanin talouskasvun oletetaan pysyvan hyvin
heikkona vuonna 2002 ja elpyvin hieman vuon-
na 2003. My6s muualla maailmassa talouskasvu
on yleisesti ottaen hidastunut odotettua voimak-
kaammin, mutta kasvun oletetaan elpyvin vuo-
den 2002 aikana.Yhdysvaltain ja Japanin kehityk-
sen vaikutus siirtymitalouksiin oletetaan pienem-
maksi kuin sen vaikutus muihin kehittyviin mark-
kinatalouksiin.

Koko maailman BKT:n miaérin kasvuvauhtia kos-
kevia oletuksia heijastaen euroalueen ulkoisten vien-
timarkkinoiden kasvuvauhdin arvioidaan hidastu-
neen huomattavasti eli viime vuoden 12 prosen-
tista 1,5 prosenttiin vuonna 2001 ja kiihtyvédn
suhteellisen nopeasti vuoden 2002 kuluessa.
Koska vientimarkkinoiden kasvu on heikkoa vuo-
den 2001 jilkipuoliskolla ja vuoden 2002 alku-
puoliskolla, ulkoisten vientimarkkinoiden vuotui-
sen kasvuvauhdin arvioidaan olevan vuonna 2002
keskimaarin 0,5 % ja nousevan vuonna 2003 noin
6,5 prosenttiin.
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Futuurimarkkinoiden hintojen perusteella 6ljyn
madailmanmarkkinahinnan oletetaan laskevan huo-
mattavasti mutta kddntyvan lievaan nousuun vie-
la arviointijakson aikana. Oljyn keskimairiisen
vuotuisen dollarihinnan oletetaan laskevan 24 %
vuonna 2002 ja nousevan 3 % vuonna 2003. Ole-
tus keskimaariisestd laskusta vuonna 2002 hei-
jastaa lahinnd viime kuukausina tapahtunutta 6l-
jyn hinnan laskua, joka vaikuttaa my&s ensi vuo-
den hintatasoon. Muiden raaka-aineiden kuin ener-
gian hintojen oletetaan laskevan sekd vuonna 2001
ettd vuonna 2002 ja nousevan hieman vuonna
2003.

Useimmissa teollisuusmaissa inflaatiovauhti kiihtyi
vuonna 2000 vahvan talouskehityksen ja 6ljyn
hinnan nousun vuoksi mutta tasaantui vuoden
2001 aikana. Euroalueen ulkopuolelta tulevien
maailmantalouden inflaatiopaineiden oletetaan
vihenevdn vuosina 2002 ja 2003, kun talouske-
hitys on heikompaa ja 6ljyn hinta matalampi.

BKT:n maarin kasvua koskevat arviot

Euroalueen BKT:n mddrdn kasvuvauhdin arvioidaan
hidastuneen huomattavasti eli viime vuoden
3,4 prosentista |,3—1,7 prosenttiin vuonna 2001.
Huolimatta taloudellisen toimeliaisuuden arvioi-
dusta elpymisestd BKT:n méaran keskimaaraisen
kasvuvauhdin arvioidaan jaavan 0,7—-1,7 prosent-
tiin vuonna 2002. Arvion mukaan vuonna 2003
BKT:n mdiran kasvu vahvistuu edelleen ja keski-
mairdinen vuotuinen kasvuvauhti on 2,0-3,0 %.
Heikentynyt talouskasvu euroalueella vuosina
2001-2002 heijastaa suurelta osin maailmanta-
louden kasvun huomattavaa hidastumista ja sen
vaikutusta euroalueen vientiin ja investointeihin
sekd varastojen kasvuun. Yksityisen kulutuksen
arvioidaan kuitenkin luottamuksen heikentymi-
sestd huolimatta pysyvan vahvana, mihin osaltaan
vaikuttavat vuoden 2001 alun veronkevennykset
monissa maissa. BKT:n mairan kasvuvauhdin ar-
vioidaan nopeutuvan, kun vienti elpyy ja epavar-
muus hilvenee. Kaiken kaikkiaan euroalueen
kotimaisen kysynnin vuotuisen kasvuvauhdin,
joka oli nopea vuonna 2000, arvioidaan hidastu-
van vuosina 2001 ja 2002 mutta nopeutuvan taas
vuonna 2003. Ulkomaankaupan vuotuisen vaiku-
tuksen BKT:n kasvuvauhtiin arvioidaan olevan
lievdsti negatiivinen vuonna 2002, kun se vuonna
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2001 oli vahvasti positiivinen, mutta paranevan
jossain madrin vuonna 2003.

Syyskuun 1. pdivan terrori-iskuilla ja niiden ai-
heuttamalla epavarmuuden lisddntymiselld on
arvion mukaan ainoastaan tilapdinen vaikutus
euroalueen kotimaiseen kulutukseen. Se nikyy
erityisesti investointien ja vihemmissd maarin
my6s kulutusmenojen lykkdadmisend ja hidastaa
siten BKT:n kasvuvauhtia sekd vuonna 200I
ettd vuonna 2002.Vaikka osan vaikutuksista ole-
tetaan ajoittuneen vuoden 2001 puolelle, vaiku-
tuksia ilmenee oletettavasti viipeelld vield vuon-
na 2002.

Kotimaisen kysynnian eristd yksityisen kulutuksen
kasvuvauhdin arvioidaan hidastuneen viime vuo-
den 2,6 prosentista |,7-2,| prosenttiin vuonna
2001 ja olevan 1,2-2,2 % vuonna 2002.Vuonna
2003 kasvuvauhdin arvioidaan nopeutuvan |,5-
3,1 prosenttiin. BKT:n mdirdn kasvutekijoistd
yksityisilld kulutusmenoilla on arvion mukaan
suurin ja tasaisin vaikutus arviointijaksolla, kun
kaytettivissa olevien reaalitulojen kasvu jatkuu
jokseenkin vahvana.Veronkevennykset monissa
maissa vuosina 2001 ja 2002 ja arvioitu inflaa-
tion hidastuminen vuonna 2002 tukevat arvion
mukaan reaalitulojen kasvua.Molempien tekijoi-
den arvioidaan lieventdvan taloudellisen toime-
liaisuuden hidastumisen vaikutusta kotitalouksien
tuloihin. Sadstimisasteen arvioidaan kuitenkin
nousseen vuonna 2001 ja pysyvin myéhemmin
jokseenkin ennallaan. Sadstimisasteen nousu jak-
son alussa johtuu pédasiassa siitd, ettd kotita-
louksien kulutus sopeutui viipeelld vuoden 2000
lopussa ja vuoden 2001 alussa toteutettuihin
veronkevennyksiin. Sen jilkeen epavarmuuden
lisddntymisen viivdsteisten vaikutusten ja heiken-
tyneiden tyollisyysnikymien odotetaan pitdvdn
sadstdmisasteen korkeana.

Taminhetkisten budjettisuunnitelmien perusteel-
la julkisen kulutuksen madran kasvuvauhdin ole-
tetaan hidastuvan arviointijaksolla jonkin verran
viime vuoden [,8 prosentista. Julkisen sektorin
tyontekijoiden madran oletetaan pysyvan euro-
alueella jokseenkin muuttumattomana arviointi-
jaksolla, minkd vuoksi julkisen kulutuksen maa-
ran kasvun oletetaan johtuvan pédasiassa tava-
roiden ja palvelujen hankinnoista.

Kiinteiden investointien méaaran kasvuvauhdin ar-
vioidaan hidastuneen huomattavasti viime vuo-
den 4,5 prosentista —0,6—0,4 prosenttiin vuon-
na 2001 ja jadvan —1,0-2,0 prosenttiin vuonna
2002.Vuonna 2003 kasvuvauhdin arvioidaan no-
peutuvan |,2—4,4 prosenttiin. Investointien kas-
vuvauhdin hidastumista vuonna 2001 selittavat
padasiassa talouskehityksen heikkeneminen ja
epavarmuuden lisidntyminen.Yritysten investoin-
tien kasvuvauhdin arvioidaan pysyneen hyvin
heikkona vuonna 2001. Kasvuvauhdin arvioidaan
kuitenkin taas vihitellen kiihtyvan vuosina 2002
ja 2003, kun vienti toipuu, rahoitustilanne siilyy
suotuisana ja tydvoimakustannusten kasvu pysyy
oletuksen mukaan hitaana. Asuntoinvestointien
madrdn arvioidaan kasvavan heikonlaisesti vuoteen
2003 asti, koska joissakin maissa asuntomarkki-
noilla on ylitarjontaa ja joissakin maissa julkisia
kannusteita on vahennetty. Julkisten investointien
kasvuvauhdin arvioidaan hidastuvan viime vuoden
noin 2 prosentista, koska paikallishallinnon rahoi-
tusasema on heikentynyt joissakin maissa.

Nettoviennilld arvioidaan olleen vuonna 2001 edel-
leen positiivinen vaikutus BKT:n kasvuun, kun
tuonnin kasvun hidastuminen, joka heijastaa la-
hinnd kotimaisen kysynnan kasvun heikkenemis-
td, vahintaankin kompensoi arvion mukaan vien-
nin kasvun hidastumisen vaikutuksen. Ulkomaan-
kaupan nettovaikutuksen euroalueen kasvuun
arvioidaan olevan hieman negatiivinen vuonna
2002 mutta paranevan hieman vuonna 2003.Vien-
nin kasvun — mukaan lukien euroalueen sisdinen
kauppa — arvioidaan heikentyvan viime vuoden
12,4 prosentista 2,4-5,2 prosenttiin vuonna 200
ja 0,3-3,5 prosenttiin vuonna 2002 ja vahvistu-
van taas 4,0—7,2 prosenttiin vuonna 2003.Tami
arvio heijastaa oletusta, ettd euroalueen ulkois-
ten vientimarkkinoiden kasvu hidastuu merkit-
tdvasti, silld euroalueen markkinaosuuden ar-
vioidaan siilyvin jokseenkin muuttumattomana
arviointijaksolla. Tuonnin kasvun — mukaan lukien
euroalueen sisdinen kauppa — arvioidaan hidas-
tuvan viime vuoden 10,9 prosentista |,1-3,7 pro-
senttiin vuonna 2001 ja 0,6—4,0 prosenttiin vuon-
na 2002 ja nopeutuvan 3,7-7,| prosenttiin vuon-
na 2003;tama heijastaa suurin piirtein euroalueen
kokonaiskysynnén kehitysta.

Tyollisyyden kasvun, joka oli viime vuonna erityi-
sen vahvaa eli 2,0 %, arvioidaan hidastuvan mer-

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001



kittavasti mutta pysyvan kuitenkin hivenen posi-
tiivisena vuonna 2002 ja voimistuvan taas jonkin
verran vuonna 2003. Padasiassa tassa kehityksessa
heijastuu viipeelld suhdannetekijéiden vaikutus
eli taloudellisen toimeliaisuuden arvioitu kehitys.
Tassd arviossa myos vaimea tyévoimakustannus-
ten kasvu ja osa-aikatyon jatkuva suhteellinen li-
sadntyminen tukevat tyéllisyyden kasvua arvioin-
tijaksolla. Tydvoiman tarjonnan arvioidaan lisdan-
tyvadn, kun tydvoimaosuus kasvaa, joskin aiem-
paa hitaammin.Tyottdmyysasteen ei siis arvioida
endi laskevan, vaan arvion mukaan se pysyy ar-
viointijaksolla suunnilleen muuttumattomana, kun
sekd tyollisyys ettd tydvoiman tarjonta kasvavat
hieman.

Hinta- ja kustannusndkymit

Eurojirjestelmin asiantuntijoiden arvioissa kiy-
tettyjen oletusten perusteella yndenmukaistetun
kuluttajahintaindeksin (YKHI) keskimadrdisen nou-
suvauhdin arvioidaan olleen 2,6-2,8 % vuonna
2001 ja hidastuvan 1,1-2,1 prosenttiin vuonna
2002.Vuonna 2003 sen arvioidaan pysyttelevian
0,9-2,1 prosenttina. Nousuvauhdin hidastuminen
arviossa vuosina 2002 ja 2003 johtuu tuontihin-
tojen jyrkdstd laskusta ja siitd, ettd kotimaiset
hinnat nousevat maltillisemmin kuin vuonna 2001.
Tuontihintojen, erityisesti 6ljyn hinnan,aiemman
nousun ja elintarvikkeiden hintoihin vaikuttanei-
den erityistekijoiden ei endd arvioida vaikutta-
van YKHI-inflaatiota nostavasti. Inflaation arvioi-
tu hidastuminen vuoden 2002 puoleenviliin asti
perustuu suurimmaksi osaksi tahan. Lisaksi koti-
maisia kustannuspaineita vaimentaa arvion mu-

kaan BKT:n mairan melko vaatimattomaksi jaa-
vd kasvuvauhti koko arviointijaksolla, ja myds
voittomarginaalit arvioidaan kohtuullisen pieniksi.

Oljyn hintaa ja euron valuuttakurssia koskevien
teknisten oletusten ja maailmantalouden inflaa-
tiota koskevien maltillisten odotusten perusteella
euroalueen tuontihintojen nousupaineiden arvioi-
daan vaimenevan merkittivasti arviointijaksolla.
Tuontihintojen vuotuisen nousuvauhdin arvioi-
daan hidastuneen viime vuoden 8,5 prosentista
noin 1,5 prosenttiin vuonna 2001, ja vuonna 2002
tuontihinnat saattavat jopa laskea.Vuonna 2003
tuontihintojen nousuvauhti arvion mukaan kiih-
tyy hieman.

Markkinahintaisen BKT:n deflaattorin muutosvauh-
din —joka heijastaa yksikk&tydkustannusten, voit-
tomarginaalien ja vilillisten verojen kehitysta —
arvioidaan nopeutuneen viime vuoden |,4 pro-
sentista 2,2-2,5 prosenttiin vuonna 2001, hidas-
tuvan |,4-2,1 prosenttiin vuonna 2002 ja hidas-
tuvan edelleen 1,0—1,9 prosenttiin vuonna 2003.
BKT:n deflaattorilla mitatun inflaation hidastu-
minen arviointijaksolla heijastaa lahinna yksikko-
tySkustannusten samansuuntaista kehitystd, kun
voittomarginaalit pysyvit lahes ennallaan. BKT:n
deflaattorin kehityksessa ei endd ndy merkkeji
elintarvikkeiden tuottajahintojen nousun vaiku-
tuksista. Lisdksi suhteellisen heikoksi arvioitu
BKT:n mdiran kasvu rajoittaa osaltaan voitto-
marginaaleja arviointijaksolla.

Arviossa on oletettu, ettd viime vuosien yleisesti
ottaen maltillinen palkkojen nousuvauhti jatkuu
jokseenkin samanlaisena arviointijakson aikana.

Taulukko |11.

Kokonaistaloudellinen arvio

(keskimdidiriiinen vuotuinen prosenttimuutos”)

| 2000 | 2001 | 2002 | 2003
YKHI 2,4 2,6 2,8 1,1 -2,1 0,9 -2,1
BKT:n médrd 3.4 1,3-1,7 0,7-1,7 2,0-3,0
josta:
Yksityinen kulutus 2,6 1,7-2,1 1,2-2,2 1,5-3,1
Julkinen kulutus 1,8 1,1-2,3 0,8-1,8 0,8-1,8
Kiintedn pddoman bruttomuodostus 4,5 -0,6-0,4 -1,0-2,0 1,2-4,4
Vienti (tavarat ja palvelut) 12,4 2,4-52 0,3-3,5 4,0-7,2
Tuonti (tavarat ja palvelut) 10,9 1,1-3,7 0,6-4,0 3,7-7,1

1) Jokaisen muuttujan ja arviointijakson vaihteluvdlit perustuvat euroalueen kansallisten keskuspankkien aiempien arvioiden ja
toteutuneen kehityksen vdilisten erojen itseisarvojen keskiarvoon.
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Vuoden 2001 palkkakehitystd ja timdnhetkisia
sopimuksia koskevien tietojen perusteella nayt-
tad siltd, ettd palkkojen nousuvauhti on reagoi-
nut inflaation aikaisempaan kiihtymiseen vain
vahdn. Tyévoiman kysynndn arvioidaan heikkene-
vin taloudellisen toimeliaisuuden vihentyessd, ja
tdman odotetaan osaltaan hidastavan palkkojen
nousuvauhtia arviointijaksolla. Taimanhetkisten
sopimusten suhteellisen laaja kattavuus ja pitkdh-

suvauhdin arvioidaan pysyvian melko vakaana
vuonna 2002 ja kiihtyvdn vain hieman vuonna
2003, kun talous elpyy.

Yksikkaotyokustannusten nousuvauhdin arvioidaan
kiihtyneen jyrkdsti vuonna 2001 viime vuoden
erittdin hitaan nousun jilkeen.Tama johtuu suh-
danneluonteisesta tyon tuottavuuden kasvun hi-
dastumisesta. Kiihtymisen odotetaan jadvan tila-

ko kesto vaimentavat kuitenkin todennikoisesti  piiseksi, ja yksikkotyokustannusten kasvun ar-
titd vaikutusta. Kaiken kaikkiaan palkkojen nou-  vioidaan hidastuvan arviointijakson aikana noin

Kehikko 7.
Vertailua kesiakuun 2001 arvioon

Suurin ero EKP:n Kuukausikatsauksen kesédkuun 2001 numerossa julkaistun eurojérjestelmén asiantuntijoi-
den arvion oletuksiin on, ettd maailmantalouden kasvunédkymié on tarkistettu selvisti aiempaa heikommiksi.
Euroalueen ulkopuolisten vientimarkkinoiden kasvuvauhtia vuosina 2001 ja 2002 on tdmén vuoksi tarkistet-
tu noin 5 prosenttiyksikkod hitaammaksi eli 1,5 prosentiksi vuonna 2001 ja 0,5 prosentiksi vuonna 2002.
Tarkistus on suhteellisen suuri verrattuna aiemmissa kokonaistaloudellisissa arvioissa tehtyihin tarkistuk-
siin. Muita muutoksia oletuksissa ovat se, ettd 6ljyn hinta vuonna 2001 on nyt arvioitu alhaisemmaksi, ja se,
ettd niin pitkét kuin lyhyetkin korot ovat koko arviointijaksolla alemmat kuin aiemmissa arvioissa.

BKT:n miéridn kasvun vaihteluvélejd vuosina 2001 ja 2002 on nyt tarkistettu merkittidvésti alaspdin, ja vaih-
teluvilit ovat nyt molempina vuosina kesékuisten alapuolella. Tarkistus on suuruudeltaan hieman yli 1 pro-
senttiyksikon, ja se johtuu padasiassa vientilukujen tarkistamisesta alaspdin harvinaisen suuren maailmanta-
louden kasvunikymii koskevan tarkistuksen seurauksena. Kuitenkin myos kaikkia kotimaisen kysynnén erié
on tarkistettu selvisti alaspdin. Vuodelta 2000 ja vuoden 2001 ensimmdiseltd puoliskolta saatujen uusien
tietojen perusteella sekid investointien ettd varastokehityksen vuosikeskiarvoja vuosille 2001 ja 2002 on tar-
kistettu alaspdin. Sen lisdksi tdssd kokonaistaloudellisessa arviossa on arvioitu, ettd suuri epavarmuus vihen-
tdd investointeja sekd vahdisemmassd midrin myos kulutusta vuosina 2001 ja 2002.

Inflaation arvioidut vaihteluvélit vuosina 2001 ja 2002 ovat hyvin ldhelléd edellisessd arviossa médritettyja.
YKHI-inflaation vaihteluvéli vuonna 2001 on hyvin samankaltainen kuin kesdkuisessa arviossa, joskin sitéd
on hieman nostettu. Tdma4 viittaa siihen, ettd erityistekijoiden seké 6ljyn hinnan ja nimellispalkkojen kehi-
tyksen vaikutus on arvioitu melko onnistuneesti. Y KHI-inflaation vaihteluvili vuonna 2002 on sekin ldhelld
kesikuisen arvion vaihteluvilid, mutta sitd on hieman laskettu. Laskun taustalla ovat muuttumattomat ole-
tukset sopimuspalkoista, miké osoittaa huomattavaa palkkajiaykkyytti, ja kyseistd vuotta koskevaan arvioon
vaikuttaneiden erityistekijoiden poistumisesta sekd alemmaksi oletettu 6ljyn hinta.

Kokonaistaloudellisten arvioiden vertailua
(keskimddrdinen vuotuinen prosenttimuutos)

Vaihteluvilit perustuvat aiempien arvioiden virheiden itseisarvojen keskiarvoon

2001 2002 2003
YKHI - joulukuu 2001 2,6-2,8 1,1-2,1 0,9-2,1
YKHI - kesidkuu 2001 2,3-2,7 1,2-2,4 .
BKT:n méird — joulukuu 2001 1,3-1,7 0,7-1,7 2,0-3,0
BKT:n méird — kesdkuu 2001 2,2-2,8 2,1-3,1 .
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Kehikko 8.
Muiden laitosten ennusteet

Useat kansainviliset jarjestot ja yksityiset ennustelaitokset ovat julkaisseet ennusteita euroalueen talousnéky-
mistd vuoteen 2003 saakka. Myos EKP on julkistanut kokoamansa Survey of Professional Forecasters -kyse-
lytutkimuksen tulokset. Ndmi ennusteet eivit kuitenkaan ole tiysin vertailukelpoisia keskenéén eivitki eu-
rojdrjestelmin asiantuntijoiden laatimien kokonaistaloudellisten arvioiden kanssa, koska ne perustuvat eri-
laisiin oletuksiin ja ne on laadittu eri ajankohtina (eli ne perustuvat eri aikoina kéytettivissé olleisiin tietoi-
hin). Eurojdrjestelmén asiantuntijoiden arvioista poiketen muiden laitosten ennusteet eivit yleenséd perustu
oletukselle muuttumattomista lyhyisti koroista arviointijakson aikana. Lisdksi ndissd ennusteissa kédytetdin
erilaisia oletuksia rahoitusmarkkinoita ja euroalueen ulkoista ympiristod koskevista muuttujista. On myos
huomattava, ettd Consensus Economics Forecasts -ennusteissa ja Survey of Professional Forecasters -kyse-
lytutkimuksessa kéytetddn monia tarkemmin miéritteleméttomié oletuksia.

Euroalueen BKT:n mairan kasvuennusteiden vertailua
(vuotuinen prosenttimuutos)

Julkistamisajankohta 2001 2002 2003
Euroopan komissio Marraskuu 2001 1,6 1,3 2,9
IMF Marraskuu 2001 1,6 1,3 .
OECD Marraskuu 2001 1,6 1,4 3,0
Consensus Economics Forecasts Marraskuu 2001 1,5 1,5 .
Survey of Professional Forecasters Marraskuu 2001 1,5 1,5 2,5

Léihteet: Euroopan komission syksyn 2001 ennuste, IMF 13.11.2001, OECD Economic Outlook, Consensus Economics Fore-
casts ja EKP:n Survey of Professional Forecasters.

Erilaisista oletuksista huolimatta kdytettdvissd olevissa muiden ennustelaitosten ennusteissa arvioidaan
hyvin yksimielisesti, ettdi BKT:n miérédn timin vuoden odotettua noin 1,5 prosentin kasvuvauhtia (huo-
mattava hidastuminen vuoden 2000 voimakkaasta 3,4 prosentin kasvuvauhdista) seuraa taloudellisen toi-
meliaisuuden pysyminen heikkona myds vuonna 2002. Sekd Euroopan komission ettd IMF:n ennusteiden
mukaan BKT:n médrin kasvuvauhti heikkenee entisestién ja on tuona vuonna 1,3 %, kun Survey of Pro-
fessional Forecasters -kyselytutkimuksen ja Consensus Economics Forecasts -ennusteiden mukaan kasvu-
vauhti vuonna 2002 saattaisi olla 1,5 %. Erdiden laitosten julkaisemat neljannesvuosittaiset kasvuvauhtilu-
vut viittaavat siihen, ettd vuoden 2002 heikko BKT:n miirén vuotuinen kasvuvauhti johtuu pddasiassa
odotuksista, ettéd taloudellinen toimeliaisuus on vihdistd vuoden 2001 loppupuoliskolla. Talouskasvun odo-
tetaan elpyvén jossain méddrin vuoden 2002 kuluessa. Tdmai heijastaa seké kotimaisen kysynnin ettd maa-
ilmantalouden kasvunékymien asteittaista paranemista. Paranemisen ajoitus saattaa kuitenkin vaihdella eri
ennusteissa, mikd nidkyy niiden tuloksena saaduissa vuoden 2002 kasvuluvuissa. Ennusteissa odotetaan
BKT:n midrdn kasvuvauhdin nopeutuvan selvisti vuonna 2003 — Survey of Professional Forecasters -tut-
kimuksen mukaan 2,5 prosenttiin ja OECD:n mukaan jopa 3,0 prosenttiin.

TR . 5 oo 1
Euroalueen kuluttajahintainflaatioennusteiden vertailua
(vuotuinen prosenttimuutos)

Julkistamisajankohta 2001 2002 2003
Euroopan komissio Marraskuu 2001 2,8 1,8 1,8
IMF Marraskuu 2001 2,7 1,5 .
OECD Marraskuu 2001 2,5 1,6 1,7
Consensus Economics Forecasts Marraskuu 2001 2,6 1,7 .
Survey of Professional Forecasters Marraskuu 2001 2,6 1,7 1,8

Ldhteet: Euroopan komission syksyn 2001 ennuste, IMF 6.11.2001, OECD Economic Outlook, Consensus Economics Forecasts
Jja EKP:n Survey of Professional Forecasters.

1 IMF:n ja OECD:n ennusteissa yksityisen kulutuksen deflaattori, muuten YKHI.
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Inflaationdkymien suhteen ollaan kdytettdvissd olevissa ennusteissa yhtd mieltd siitd, ettd inflaatiovauhti

hidastuu asteittain ensi vuonna ja vuotuinen keskimiérdinen inflaatio hidastuu timén vuoden 2,5 prosentista

(OECD) tai 2,8 prosentista (Euroopan komissio) 1,5 prosenttiin (IMF) tai 1,8 prosenttiin (Euroopan komis-

sio) vuonna 2002. Vuonna 2003 inflaatiovauhdin odotetaan pysyvén jokseenkin muuttumattomana, OECD:n

mukaan 1,7 prosenttina ja sekd Survey of Professional Forecasters -tutkimuksen ettd Euroopan komission

mukaan 1,8 prosenttina. Hintakehitykseen vuonna 2001 vaikuttaneiden tilapdisten sokkien vaikutuksen odo-

tetaan hdvidvén, ja sekd ulkomaisten ettd kotimaisten tekijoiden odotetaan vaimentavan hintapaineita enti-

sestaan.

[,5 prosenttiin, kun tyon tuottavuuden kasvu la-
hestyy pitkdn aikavilin keskiarvoa eikd nimellis-
palkkojen nousuvauhti kilhdy huomattavasti. Kun
koko euroaluetta tarkastellaan kokonaisuutena,
vdlillisilla veroilla on vuosina 2002 ja 2003 pieni
hintoja nostava vaikutus. Kdteiseen eurorahaan siir-
tymisen ei ole arvioitu nostavan hintoja merkit-
tavasti vuosina 2001 ja 2002, koska kilpailu euro-
alueen vihittdiskaupan alalla on kovaa ja kulutta-
jat seuraavat tarkasti euron kdyttéénoton mah-
dollisia vaikutuksia hintatasoon.

YKHIn muiden erien kuin energian ja elintarvik-
keiden hintojen kehityksen arvioidaan suurelta
osin heijastavan BKT:n deflaattorin kehitysta.
Muiden teollisuustuotteiden kuin energian hin-
tojen nousuvauhdin arvioidaan kiihtyneen vihi-
tellen vuonna 2001 mutta hidastuvan hieman siita
eteenpdin, kun kapasiteetin kdyttoaste alenee ja
tuontihinnat laskevat. Palvelujen hintojen arvioi-
daan nousseen vuonna 2001 niin hallinnollisten

hintojen ja vilillisten verojen kuin yksikkotyo-
kustannustenkin nousun vuoksi. Seuraavina vuo-
sina palvelujen hintojen nousuvauhdin arvioidaan
jonkin verran hidastuvan, kun yksikk&tydkustan-
nusten kasvu hidastuu.

Energian hinnan aiemman nousun vaikutuksen
poistuminen vaikuttaa merkittavasti vuotuisen
YKHI-inflaation hidastumista koskevaan arvioon.
Euron valuuttakurssia ja 6ljyn hintaa koskevien
oletusten perusteella energian hinnan vaikutuk-
sen vuotuiseen inflaatiovauhtiin arvioidaan pie-
nentyneen merkittavasti, noin | prosenttiyksikdn
verran, vuodesta 2000 vuoteen 2001. Energian
hinnan inflaatiota hidastava vaikutus ei juurikaan
ndy tdmdn vuoden YKHI-inflaatiossa, kun samaan
aikaan eldintaudit ovat nostaneet elintarvikkei-
den hintoja. Vuonna 2002 energian hinnalla ar-
vioidaan olevan pieni YKHI-inflaatiota hidastava
vaikutus eikd elintarvikkeiden hintojen arvioida
kiihdyttavan inflaatiota.

6 Globaali makrotaloudellinen ymparisto, valuuttakurssit ja

maksutase

Maailmantalouden kasvu hidastui
huomattavasti

Maailmantalouden kasvu on merkittavasti hidas-
tumassa. Tama Yhdysvalloista alkunsa saanut hi-
dastuminen on ndhtdvissd voimakkuudeltaan
vaihtelevana myds useimmilla muilla maailman
talousalueilla. Kasvun hidastumiseen keskeisesti
vaikuttaneita tekijoitd olivat alun perin tieto- ja
viestintatekniikan tuotteiden kysynndn supistu-
minen ja se, ettd Sljyn hinnannousu alkoi vaikut-

taa vasta viivastyman jilkeen. Syyskuun | 1. pai-
van terrori-iskut lisdsivat epavarmuutta ja vaikut-
tivat negatiivisesti Yhdysvaltojen taloudelliseen
toimeliaisuuteen syys-lokakuussa. Tamanhetkis-
ten yleisten odotusten mukaan maailmantalou-
den kasvu pysyy vuonna 2001 ja vuoden 2002
ensimmaiselld puoliskolla heikkona, mutta elpyy
vdhitellen vuoden 2002 jailkipuoliskolla. Vuotui-
nen kasvuvauhti nopeutunee jilleen vuonna 2003.
Merkittavaa niissa nakymissa on kuitenkin se, ettd
kasvuun niyttdd liittyvan huomattavaa epivar-
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muutta. Kasvun hidastumisen riskia lisddvit eri-
tyisesti maailmantalouden epavarmuuden pitkit-
tyminen terrori-iskujen suoran tai epdsuoran
vaikutuksen vuoksi ja yksityisten yritysten inves-
tointien nyt odotettua pitempaan kestiva supis-
tuminen etenkin Yhdysvalloissa. Maailmantalou-
den kasvu saattaa kuitenkin elpya ripeammin, jos
kansainviliset jannitteet lievenevit nopeasti.

Kaikki suuret kansainviliset jarjestdt ovat odo-
tetusti tarkistaneet keskeisistd talousalueista vii-
me aikoina julkaisemiaan kasvuennusteita aiem-
paa maltillisemmiksi.Yhdysvaltain BKT:n mairaa
koskevat kasvuarviot vuodeksi 2002 vaihtelevat
0,5 prosentista (Euroopan komissio) 0,7 prosent-
tiin (IMF ja OECD). Kasvun odotetaan yleensi
vahvistuvan uudelleen vuoden 2002 puolivilin
jalkeen. Japanin talouden odotetaan yleisesti taan-
tuvan vuonna 2002, ja sen BKT:n mairian enna-
koidaan eri ennusteissa supistuvan seuraavasti:
0,9 % (Euroopan komissio), | % (OECD) tai 1,3 %
(IMF). Japanin talouden ei arvioida alkavan kas-
vaa ennen vuotta 2003. Kaiken kaikkiaan Yhdys-
valtain talouskasvun hidastumisen ja Japanin taan-
tuman yhdessd kehittyvien markkinatalouksien
verkkaisen kasvun kanssa odotetaan heikenta-
vdn euroalueen vientikysyntdd seki alentavan
vienti- ja tuontihintoja lahikuukausina.

Merkittava piirre nykyisessa kasvun hidastumi-
sessa on, ettd se ilmenee samanaikaisesti kaikilla
maailman keskeisilld talousalueilla. Yhtdiltd tima
voi johtua siitd, ettd vaikka voimakkaita alueelli-
sia sokkeja ei ole, kaikkiin kohdistuvia sokkeja
on, kuten 6ljyn hinnan nousu vuosina 1999-2000.
Toisaalta timd johtuu osittain myds eri alueiden
vilisistd laheisistd yhteyksistd kaupan alalla — joko
suoraan tai vilillisesti kolmansien markkinoiden
vaikutuksen kautta — ja rahoitusmarkkinoilla seka
mahdollisesti luottamuksen kanavoitumisessa.
Esimerkiksi yksityiset sijoittajat, yritykset ja in-
stitutionaaliset sijoittajat ovat muutaman viime
vuoden aikana lisinneet merkittavasti velkojen-
sa ja saamistensa hajauttamista kansainvilisesti.
Erityisesti yritykset ovat hajauttaneet huomat-
tavasti toimintojaan ulkomaille varsinkin fuusioi-
den ja yritysostojen kautta. Ulkomaisten osak-
kuusyhtididen toiminnasta kertyneen liikevaih-
don osuus yritysten koko liikevaihdosta on ylei-
sesti kasvussa. Ndin ollen yritykset ja myos koti-
taloudet ovat voineet altistua entistd suorem-
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min ulkomaisen kehityksen vaikutuksille. Kansain-
vilisten sijoitusten lisddntymisestd saattaa joh-
tua my®os, ettd rahoitusmarkkinat ovat viime vuo-
sina yhdenmukaistuneet erityisesti osakkeiden
tuottojen suhteen. Osakkeiden hintojen laajalti
koettu lasku on ndin ollen saattanut osaltaan
vaikuttaa suhdannekehityksen samanaikaisuu-
teen.

Keskeisistd talousalueista Yhdysvaltain talouden
toimeliaisuus heikkeni edelleen vuoden 2001
kolmannella neljannekselld, kun BKT:n mairan
kasvu muuttui negatiiviseksi.Yhdysvaltalaisen ta-
loustutkimuslaitoksen National Bureau of Eco-
nomic Researchin suhdanteita seuraava komitea
(Business Cycles Dating Committee), joka ilmoitti
virallisesti 26. marraskuuta Yhdysvaltain talou-
den olevan taantumassa, ilmaisi kantanaan, ettd
terrori-iskut olivat pahentaneet merkittavasti
talouden heikkenemisti. Iskujen jilkeisind viik-
koina kotitaloudet supistivat huomattavasti ku-
lutustaan ja jotkin ndistd tapahtumista erityisesti
kdrsineet alat vihensivdt tuntuvasti tyonteki-
joidensd madrai. Samalla yritysten ja erityisesti
kuluttajien luottamus heikkeni merkittavisti lo-
kakuussa, kun huoli talouden tilasta ja sotilaallis-
ten vastatoimien kestosta lisddntyi. Kun talous
oli terrori-iskujen aikana jo heikkenemissi, ta-
loudellisen aktiivisuuden odotetaan jaavan lyhyella
aikavililla vaimeaksi.Asteittaisen elpymisen odo-
tetaan yleisesti alkavan vuoden 2002 puolivilin
aikoihin.

Alustavan arvion mukaan BKT:n maéran neljan-
nesvuosikasvu vuositasolle korotettuna oli vuo-
den 2001 kolmannella neljannekselld —0,4 %.Tata
kasvua rasitti odotusten mukaisesti eniten yksi-
tyisten yritysten investointien kehitys. Lisaksi
varastot pienenivit jo kolmannella perakkaisella
vuosineljannekselld. Ndiden tekijoiden negatiivista
vaikutusta tasoittivat suureksi osaksi yksityisen
kulutuksen kasvu ja julkinen kulutus.Vaikka vienti
ja tuonti supistuivat merkittavasti, myds netto-
viennin vaikutus BKT:n méiran kasvuun oli posi-
tiivinen vuoden 2001 kolmannella neljanneksel-
13, kun se toisella neljannekselld oli ollut hieman
negatiivinen.

Lyhyelld aikavalilld ja ottaen my&s huomioon, ettd
tuleva kehitys on yha hyvin epavarmaa, BKT:n
mairin kasvun odotetaan pysyvin edelleen vai-
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meana, koska yrityssektorin investointien vihe-
neminen todennikoisesti jatkuu samalla, kun
kulutuksen kasvu hidastuu. Juuri kulutuskysynta
on eniten tukenut taloutta vuonna 2001.Teolli-
suustuotanto on marraskuusta 2000 alkaen su-
pistunut yhda nopeutuvaa vauhtia koko vuoden
2001 ajan. Vuositasolla se supistui lokakuussa
6,3 % ja siten vuoden 2001 kymmenen ensim-
maisen kuukauden aikana 2,4 % vuodentakaisesta.
Kapasiteetin kayttoaste oli lisdksi alimmillaan yli
I8 vuoteen samalla, kun tehdasteollisuuden ti-
lauskanta viheni | | % vuoden 2001 kolmannella
neljannekselld vuodentakaisesta. Tarjontapuolel-
la kehitys on yksityisen kulutuksen kehityksestd
poiketen ollut verkkaista ja sitd ovat tukeneet
rahoitustilanteen paraneminen ja heindkuusta
2001 ldhtien toteutetut veronalennukset. Tyot-
tdmyyden tuntuva lisddntyminen (syyskuun
4,9 prosentista lokakuun 5,4 prosenttiin) yhdessa
luottamuksen heikkenemisen kanssa saattaa hi-
dastaa kaytettévissd olevien tulojen kasvua ja li-
satd kotitalouksien alttiutta varautua tulevaisuu-
teen sdastamailla. Pitkdn aikavilin kasvua Yhdys-
valloissa tukevat perustekijit ovat edelleen myon-
teiset. Tama kdy ilmi tuottavuuden vuotuisen
kasvun viimeaikaisesta kehityksestd. Tuottavuus
kasvoi vuoden 2001 kolmannella neljannekselld
2,8 %.

Yhdysvaltain inflaatiovauhti pysyy ennallaan. Ol-
jyn ja raaka-aineiden hintojen aleneminen ja yk-
sikkétyokustannusten kasvun hidastuminen (vuo-
sitasolle korotettu neljinnesvuosikasvuvauhti,
joka oli 6,3 % vuoden 2000 viimeiselld neljan-
nekselld, hidastui 2 prosenttiin vuoden 2001 kol-
mannella neljannekselld) yhdessa heikon kysyn-
nan kanssa ovat jo vaikuttaneet inflaatioon. Lo-
kakuussa 2001 kuluttajahintojen kokonaisindek-
si ja erityisesti tuottajahintaindeksi laskivat tun-
tuvasti (kuluttajahintaindeksi 0,3 % ja tuottaja-
hintaindeksi 1,6 % syyskuusta). Ndin ollen kulut-
tajahintaindeksin vuotuinen nousuvauhti oli lo-
kakuussa 2,1 % (syyskuussa 2,7 %) ja tuottaja-
hintaindeksin 0,9 % (syyskuussa 1,6 %). Vaikka
oljyn hintaan kohdistuukin nousupaineita mah-
dollisten tuotannon supistusten takia, kysynnan
heikkenemisestd johtuvien hinnanlaskupaineiden
odotetaan yleisesti pitdvan inflaation kurissa.

Yhdysvaltain keskuspankin avomarkkinakomitea
(Federal Open Market Committee, FOMC) on

useita kertoja viime kuukausina alentanut fede-
ral funds -tavoitekorkoaan, joka on vuoden 2000
lopun ja 6.11.2001 vilisend aikana laskenut
6,5 prosentista 2,0 prosenttiin. Komitean lausun-
nossa 6.11.2001 todetaan, ettd epavarmuuden
lisidntyminen ja huoli suhdannetilanteen heikke-
nemisestd sekd Yhdysvalloissa ettd ulkomailla hi-
dastivat talouden toimeliaisuutta eniten.

Japanissa deflatorinen kehitys on voimistumassa,
kun talouden laskusuuntaus levida tehdasteolli-
suudesta muillekin sektoreille. Kasvulukujen jaa-
tya toisella vuosineljinnekselld negatiivisiksi ta-
loustilanne on huonontunut edelleen vuoden
2001 jalkipuoliskolla. Teollisuustuotannon supis-
tuminen jatkui — varsinkin tieto- ja viestintdtek-
niikkaan painottuvassa sidhkolaitteiden tuotan-
nossa — ja myds palvelualalla on alkanut niakya
entistd selvempia merkkeji heikkenemisesta.
Nain ollen tyémarkkinatilanne on pahenemassa,
kun tehtyjen ylitydtuntien méira vihenee voi-
makkaasti ja tyottdmyysaste nousee entisestain.
Sama kehitys nakyy mys yritysten ja kuluttajien
luottamusindikaattoreiden lukemien heikkenemi-
send.

Mahdollisen tulevan elpymisen nopeuden ja ajoit-
tumisen katsotaan riippuvan paljolti ulkoisen
kysynndn kehityksestd ja suunniteltujen raken-
teellisten uudistusten toteuttamisesta.Yksityisen
sektorin konetilausten viheneminen edelleen
sekd heikko tuloskehitys ja yritysten taseiden li-
sdsopeutustarve viittaavat siihen, etti yksityiset
investoinnit pysyvit todenndkoisesti vaimeina.
Myds tyomarkkinatilanteen huononeminen saat-
taa supistaa yksityistd kulutusta, joka on tdhén
saakka tukenut ratkaisevasti taloutta nykyisen
laskusuhdanteen aikana.

Naistd syistd hintoihin kohdistuvat laskupaineet
jatkunevat lyhyelld ja keskipitkalla aikavalilla. Nai-
den nikymien mukaisesti Japanin keskuspankki
on edelleen huolehtinut siitd, ettd rahamarkki-
noilla on kiytettavissa runsaasti likviditeettia. Ta-
voitteena on ollut pitdd keskuspankissa olevien
sekkitilitalletusten m3ara yli 6 000 miljardina Ja-
panin jenind. Japanin keskuspankki paitti 18.
syyskuuta alentaa virallista diskonttokorkoaan
0,15 prosenttiyksikkod 0,1 prosenttiin ja piden-
tdd aikaa, jona virallista diskonttokorkoa voidaan
soveltaa sen myontamiin lombardkorkoisiin luot-
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toihin. Finanssipolitiikan puolella parlamentti hy-
vaksyi 3 000 miljardin jenin lisibudjetin, jonka
painopiste on rakenneuudistuksen toteuttami-
sessa ja sosiaalista turvaverkkoa vahvistavissa
toimenpiteissd. Parhaillaan kdydaan keskustelu-
ja mys toisesta lisirahoituspaketista.

Ison-Britannian talousnikymait ovat pysyneet
suhteellisen myonteisind. Reaalisen tuotannon
vuotuinen kasvuvauhti hidastui vuoden 2001
kolmannella neljainnekselld 2,1 prosenttiin ol-
tuaan 2,3 % toisella neljannekselld (ks. kuvio 36).
Kansainvilisen tilanteen heikkenemisen vaikutuk-
sia tasoitti osittain yksityisen kulutuksen kasvun
jatkuminen vahvana. Kuten toisellakin neljannek-
selld, myos julkinen kulutus tuki BKT:n kasvua,
mikd heijasteli julkisiin menoihin osoitettujen
budjettivarojen lisdysta.Yritysten investoinnit ja
vienti kuitenkin supistuivat, investoinnit 2,7 % ja
vienti 2,3 % vuodentakaisesta.

RPIX-indeksin (vahittiishintaindeksi, josta on
poistettu asuntolainojen korkomenot) mukainen
inflaatio oli Isossa-Britanniassa lokakuussa 2,3 %
eli sama kuin syyskuussa. Inflaatiota on hidasta-
nut raaka-aineiden hintojen viimeaikainen kehi-
tys samoin kuin tuottajahintojen kehitys, joka
antoi edelleen viitteitd inflaatiopaineiden heikke-
nemisestd. Tydmarkkinatilanteen kireyden helpot-
tumisesta oli nahtavissd merkkejd, kun tyotts-
myysaste nousi hieman eli 5,1 prosenttiin vuo-
den 2001 kolmannella neljanneksella.

Ison-Britannian lyhyen aikavilin talouskehitys riip-
puu osittain yksityisen kulutuksen kehityksen
suunnasta. Reaalitulojen kasvun asteittainen hi-
dastuminen, kuluttajien luottamuksen heikkene-
minen ja rahoitusvarallisuuden viheneminen viit-
taavat siihen, ettd kotitalouksien kulutuksen kasvu
saattaa hidastua. My6s kansainvilisen tilanteen
kehitys pysyy viennin ja investointien kannalta
edelleenkin merkittavina epavarmuustekijana.
Koska hintapaineiden odotetaan vihenevian maa-
ilmantalouden kasvun hidastumisen myotd, Eng-
lannin pankin rahapolitiikan komitea on alenta-
nut keskeistd rahapoliittista ohjauskorkoaan syyskuun
jalkeen kolmeen otteeseen yhteensa |00 perus-
pistettd 4,0 prosenttiin.

Aasian kehittyvissa talouksissa syyskuun | |. pai-
vén tapahtumat ovat entisestddan heikentaneet ul-
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komaankaupan ja kasvun nikymii. Tieto- ja vies-
tintdtekniikan tuotannon voimakkaasta vahenemi-
sestd kdrsivit alueen pienet avoimet taloudet néyt-
tdvdt joutuneen erityisen hankalaan tilanteeseen
samalla, kun vakuutusmaksujen ja turvallisuuteen
liittyvien rahtikustannusten nousu saattaa supis-
taa ulkomaankauppaa edelleen.My&s matkailualan
kasvun hidastuminen on lisannyt alueen talouteen
kohdistuvia supistumispaineita.Tasti syystd joiden-
kin pienten avoimien talouksien kasvu vuonna
2001 saattaa jaada negatiiviseksi. Sen sijaan Kiina
ja Intia ndyttavdt kestdaneen varsin hyvin kansain-
vilisen tilanteen, koska niiden tukena on vahva
kotimainen kysynta. Kiinaa tukee liséksi vilkas paa-
oman nettotuonti. Koska kotimainen kysyntd on
pienissd avoimissa talouksissa edelleen suhteelli-
sen heikkoa, niiden elpymismahdollisuudet nayt-
tavit liittyvan kiintedsti maailmantalouden kasvun
vahittdiseen vahvistumiseen. Kiinan ja Intian ensi
vuoden talousndkymit vaikuttavat suotuisammil-
ta kuin niiden samalla alueella sijaitsevien naapu-
reiden, vaikka ulkomaankaupan heikentymiselld
onkin lievd negatiivinen vaikutus.

Vaikka EU:n suurten jasenehdokasmaiden tule-
va kasvu nidyttddkin muiden alueiden ndkymiin
verrattuna suhteellisen vahvalta, ndkymit ovat
vahitellen huonontuneet. Sekd suhdannekehityk-
sen ettd rahapoliittisten toimien ansiosta ndiden
maiden inflaatio on yleisesti ottaen alkanut hi-
dastua. Toisaalta julkisen talouden rahoitusase-
mat ovat heikentyneet, minka voidaan vain osit-
tain katsoa johtuneen talousnakymien huonone-
misesta. Puolassa vientikysynnan supistumisen
odotetaan yleisesti pahentavan heikkoa kotimais-
ta taloustilannetta. TSekin ja Unkarin talousna-
kymit ovat edelleen melko suotuisat, vaikka kas-
vun odotetaankin hidastuvan jonkin verran.Tur-
kin taloustilanne on yhd hyvin vaikea.Téhén ovat
syyna nopea inflaatio ja vahva taantuman uhka,
joka johtuu sekd kulutus- ettd investointikysyn-
nan voimakkaasta supistumisesta.

Venijan talousndkymit ovat edelleen mydntei-
set, kun ulkomaankaupan vaihtosuhde on sille
edullinen ja kun viime vuosina parantuneella kil-
pailukyvylld on ollut odotettua voimakkaampi
vaikutus. Oljyn hinnan viimeaikaisella laskulla ja
kansainvilisen tilanteen huononemisella voi kui-
tenkin olla lyhyelld tai keskipitkalld aikavalilld kiel-
teisid vaikutuksia kasvuun.
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Latinalaisen Amerikan talouskehitykselle on omi-
naista yleisten nikymien heikkeneminen. Pdasial-
lisena syynd tihdn ovat maailmantalouden kas-
vun hidastuminen edelleen ja Argentiinan rahoi-
tusmarkkinoita itsepintaisesti vaivaavat jannitteet.
Korkomenojensa vdhentimiseksi Argentiinan
hallitus on jokin aika sitten kdynnistanyt mitta-
vat velkojen uudelleenjirjestelyt. Argentiinan
talousvaikeuksien heijastusvaikutukset ja kuivuu-
desta johtuva energiakriisi hidastivat Brasilian
tuotannon kasvua entisestdan vuoden 2001 kol-
mannella neljannekselld. Syynd hidastumiseen on
ollut se, ettd suuret rahoituskustannukset ovat
heikentdneet kotimaista kysyntia, mika puoles-
taan on vaimentanut realin arvon alenemisen
ansiosta vilkastuneen viennin vaikutuksia. Aivan
viime aikoina Brasilian taloudessa on kuitenkin
ollut ndhtdvissd myonteisidkin merkkeja. Maan
talous ndyttdd olevan irtautumassa Argentiinan
rahoituskriisistd ja energian sddnndstelyn odo-
tetaan helpottuvan. Meksikon talousndakymit
puolestaan ovat viime aikoina muuttuneet aiem-
paa synkemmiksi, kun tuotannon kasvu on muut-
tunut negatiiviseksi vuoden 2001 kolmannella
neljannekselld (tuotanto on supistunut —1,6 %
edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta). Syy-
nd tdhdn negatiiviseen kehitykseen on osittain
ollut se, ettd vienti Meksikon tirkeimpaan kaup-
pakumppaniin Yhdysvaltoihin on edelleen supis-
tunut.

Euro oli melko vakaa marraskuussa 2001

Marraskuun ensimmaiselld puoliskolla valuutta-
kurssien kehitystd naytti ohjanneen markkinoi-
den uudelleen virinnyt luottamus Yhdysvaltojen
talouden elpymiseen. Yhdysvaltojen dollari vah-
vistuikin kaikkiin keskeisiin valuuttoihin nahden.
Marraskuun loppupuolella dollarin vahvistuminen
kuitenkin taittui osittain, koska Yhdysvaltojen
talouskehityksesta julkistettiin useita negatiivisia
tietoja. Marraskuussa 2001 euro pysyi lahestul-
koon ennallaan Japanin jeniin, Englannin puntaan
ja Sveitsin frangiin ndhden mutta heikkeniYhdys-
valtojen dollariin ndhden.

Yhdysvaltojen dollari vahvistui marraskuussa
kaikkiin keskeisiin valuuttoihin niahden, koska
markkinoiden odotukset maan talouden nopeas-
ta elpymisestd ensi vuonna voimistuivat. Nama
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Ldhteet: Kansalliset tiedot, BIS, Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Eurostatin tiedot euroalueen ja Ison-Britannian osalta;

Yhdysvaltain ja Japanin osalta kansalliset tiedot.

2) Vuoteen 1995 asti euroaluetta koskevat tiedot ovat kansal-
lisiin kuluttajahintaindeksitietoihin perustuvia arvioita
YKHI-inflaatiovauhdista. Vuoden 1995 jilkeen tiedot pe-
rustuvat YKHIin. Ison-Britannian osalta kdytetddn RPIX-
indeksid.

3) EKP:n ja Eurostatin tiedot euroalueen ja Ison-Britannian
osalta; Yhdysvaltain ja Japanin osalta kansalliset tiedot.
Euroalueen, Yhdysvaltain ja Japanin BKT- ja vaihto-
taseluvut on puhdistettu kausivaihtelusta. Ison-Britannian
BKT-luvut on puhdistettu kausivaihtelusta, mutta vaihto-

taselukuja ei.
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myodnteiset odotukset ilmenivdt myos siten, ettd
Yhdysvaltojen pitkien joukkolainojen tuotot kas-
voivat marraskuussa merkittdvasti. Sitd vastoin
kaikkien suurten kansainvilisten organisaatioiden
ennusteet maailmantalouden kasvusta olivat huo-
mattavasti aikaisempaa pessimistisempia. Marras-
kuun loppupuolella dollarin kurssi tasaantui, kos-
ka yhdysvaltalaisten kuluttajien luottamus maansa
talouskehitykseen heikkeni ja ndytti siltd, ettd Yh-
dysvaltojen talouden elpyminen saattaa olla
aiemmin arvioitua hitaampaa. Joulukuun 5. pii-
vani euron dollarikurssi oli 0,89 (ks. kuvio 37)
eliyli | % alempi kuin lokakuun lopussa jayli 3 %
alempi kuin vuonna 2000 keskimaarin.

Marraskuun alkupuolella Japanin jeni oli edelleen
vahva. Sen jilkeen se kuitenkin heikkeni, koska
maan taloudellisen tilanteen arvioitiin kaiken
kaikkiaan huononevan. Merkkeja huononemisesta
olivat pitkien joukkolainojen luokituksen alene-
minen, pankkisektorin edelleen jatkuva heikko
kehitys sekd tyottomyyden kasvu. Joulukuun 5.
paivana jenin dollarikurssi oli 124,3, eli se oli l3-

hes 2 % alempi kuin lokakuun lopussa. Euron je-
nikurssi oli puolestaan kutakuinkin sama kuin
lokakuun lopussa, silld joulukuun 5. piivani se
oli 110,8 eli Il % korkeampi kuin vuonna 2000
keskimaarin.

Englannin punnan eurokurssi pysyi melko vakaa-
na suurimman osan kuukautta, mutta punnan
dollarikurssiin kohdistui marraskuussa laskupai-
neita. Tahan olivat syyna Ison-Britannian palvelu-
alan kehityksen heikkeneminen seka tehdasteol-
lisuuden tuotannon ja viennin supistuminen. Jou-
lukuun 5. pédivana euron puntakurssi oli 0,63 eli
jokseenkin sama kuin lokakuun lopussa ja lihes
3 % korkeampi kuin vuonna 2000 keskimdarin.

ERM ll:een kuuluvista valuutoista Tanskan kruu-
nu vaihteli edelleen kapean vaihteluvilin sisilla
hieman eurokeskuskurssiaan alempana (ks. ku-
vio 38). Euro heikkeni lokakuun lopusta ldhes 2 %
Ruotsin kruunuun nihden, mutta joulukuun 5.
paivana euron kurssi Ruotsin kruunun kurssiin
nihden oli silti melkein 12 % korkeampi kuin
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vuonna 2000 keskimadrin. Sveitsin frangiin nah-
den euro oli jokseenkin vakaa, ja joulukuun 5.
paivana euron frangikurssi oli 1,47 eli yli 5 % alem-
pi kuin vuonna 2000 keskimaarin.

Joulukuun 5. pdivand euron nimellinen efektiivi-
nen valuuttakurssi, joka lasketaan euroalueen 12
tirkeimman kauppakumppanin valuuttakursseis-
ta, oli lahes sama kuin lokakuun lopussa ja yli 2 %
korkeampi kuin vuonna 2000 keskimaarin. Ku-
luttajahintaindeksilld, teollisuuden tuottajahinta-
indeksilld ja tehdasteollisuuden yksikkotydkustan-
nuksilla deflatoidut euron reaaliset efektiiviset
valuuttakurssi-indeksit myotailivit melko tarkkaan
nimellisen indeksin kehitysta (ks. kuvio 39).

Vaihtotaseen alijadma supistui
syyskuussa 2001

ma oli vihdinen eli 1,3 miljardia euroa, kun ali-
jaama oli ollut vuoden 2000 syyskuussa 3,4 mil-
jardia euroa. Alijadman supistuminen johtui pai-
asiassa siitd, ettd tavarakaupan taseen ylijaama
kasvoi 0,7 miljardista eurosta 5,0 miljardiin eu-
roon ja tuotannontekijakorvausten taseen alijai-
ma supistui |,8 miljardista eurosta 0,7 miljardiin
euroon. Samaan aikaan palvelutase muuttui kui-

Valuuttakurssikehitys ERM Il:ssa

(pdivihavaintoja)

—— DKK/EUR
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730k < oo illilld 7,30
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2001
Liihde: EKP.
Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat Tanskan kruunun keskus-
kurssia (7,46) ja vaihteluvdlid (2,25 %).

pistui 23,1 miljardiin euroon, kun vastaavalla vuo-
dentakaisella ajanjaksolla vaihtotaseen kumula-

tiivinen alijiama oli ollut 49,0 miljardia euroa.
Vaihtotaseen alijiaman supistuminen johtuu suu-
reksi osaksi siitd, ettd kumulatiivinen tavarakau-
pan taseen ylijagdma kasvoi 31,4 miljardia euroa
ja palvelutaseen 1,8 miljardin euron suuruinen

alijg@dma muuttui 2,0 miljardin euron suuruiseksi

tasoitti vain osittain tuotannontekijikorvausten
taseen alijg@aman kasvu 9,6 miljardilla eurolla. Tu-

lonsiirtojen alijaama pysyi tana ajanjaksona kay-
tannollisesti katsoen ennallaan.

Kausivaihtelusta puhdistetuista tiedoista ilmenee,
ettd euroalueen alueen ulkopuolisten maiden

Euron efektiiviset valuuttakurssit

Nimelliset ja reaaliset efektiiviset
valuuttakurssi-indeksit"
(kuukausittaisia/neljinnesvuosittaisia keskiarvoja, I/1999 = 100)
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Ldhde: EKP.

1) Nouseva kdyri merkitsee euron vahvistumista. Tuoreim-
mat havainnot ovat marraskuulta 2001. Tehdasteollisuu-
den yksikkotyokustannuksiin perustuvan indeksin havain-
not ovat vuoden 2001 kolmannelta neljinnekselti ja perus-
tuvat osin arvioihin.

2) Muutoksien laskemisessa on kéiytetty 12 suurimman kauppa-
kumppanin valuuttoja kauppapainoilla painotettuina.
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kanssa kdyman tavarakaupan taseen ylijadma on
kasvanut viime vuoden lopusta lahtien ldhinna
siksi, ettd tuonnin arvo on samaan aikaan supis-
tunut ja viennin arvo pysynyt jokseenkin muut-
tumattomana (ks. tilasto-osan taulukko 8.2). Ku-
vioista 41 ja 42 nihdain, ettd tuonnin arvon su-
pistuminen johtui siitd, ettd tuonnin mdard eu-
roalueen ulkopuolisista maista pieneni euro-
alueen kysynnian heikennyttya ja ettd yksikko-
arvoindekseihin perustuvat tuontihinnat laskivat
padasiassa 6ljyn hinnan laskun ansiosta. Euro-
alueen sisilld maasta toiseen suuntautuvan vien-
nin méiri — joka on mairitelman mukaan sama
kuin tuonnin mdira euroalueen sisilla maasta toi-
seen — supistui suunnilleen samaa vauhtia kuin
tuonnin maara euroalueen ulkopuolisista mais-
ta. Euroalueelta alueen ulkopuolisiin maihin suun-
tautuvan viennin arvo on pysynyt ennallaan siksi,
ettd vientihinnat ovat nousseet, mikd on kumon-
nut vuoden 2001 alusta ldhtien supistuneen eu-
roalueelta alueen ulkopuolisiin maihin suuntau-
tuneen viennin mairan vaikutuksen.Viennin maa-
ran supistuminen on johtunut ulkomaisen kysyn-
néan selvdstd heikkenemisestd, ja se on nakynyt
erityisesti Yhdysvaltoihin ja Aasiaan suuntautu-
neen viennin maarassi, kun taas Isoon-Britan-
niaan suuntautuneen viennin maara on pysynyt
keskimdarin melko tasaisena viime vuoden lo-
pusta lahtien (kuvio 42).Viime kuukausina euro-
alueelta alueen ulkopuolisiin maihin suuntautu-
neen viennin mairan supistuminen on kuitenkin
ndyttdnyt vakaantuneen jonkin verran, mutta viit-
teet euroalueen sisilld maasta toiseen suuntau-
tuvan viennin maaran vakaantumisesta ovat ris-
tiriitaisia. Euroalueen seki alueen sisilld ettd ul-
kopuolisten maiden kanssa kdyman kaupan maa-
rien viimeaikaisesta kehityksesti kerrotaan tar-
kemmin kehikossa 5.

Paiaoman nettotuonti
arvopaperisijoituksina huomattavaa
syyskuussa 2001

Yhteenlaskettuihin suoriin sijoituksiin ja arvopa-
perisijoituksiin liittyi huomattava eli 29,9 miljar-
din euron suuruinen nettomairiinen padoman-
tuonti syyskuussa 2001. Méiri oli toiseksi suu-
rin sitten vuoden 1999. Pddomantuonti seurasi
siitd, ettd arvopaperisijoituksiin liittynyt netto-
madrdinen padomantuonti (43 miljardia euroa)
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Euroalueen kaupankiynti alueen sisilla ja
ulkopuolisten maiden kanssa:

yksikkoarvoindeksien tarkastelu”
(1995 = 100, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja, kolmen kuu-
kauden liukuva keskiarvo)

—— Euroalueen sisdinen kaupankaynti
—— Tuonti euroalueen ulkopuolelta
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Liihteet: Eurostat sekd Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n

laskelmat.

1) Kaikki tiedot ovat 11 maata kdsittivin euroalueen tietoja.
Tuoreimmat havainnot euroalueen ulkopuolisesta kaupas-
ta ovat elokuulta 2001 ja alueen sisdisestd kaupasta kesd-
kuulta 2001.

oli huomattavasti suurempi kuin suoriin sijoituk-
siin liittynyt nettomaariinen padomanvienti (13,1
miljardia euroa).

Euroalueen kaupankiynti alueen sisilla ja
ulkopuolisten maiden kanssa:

méérin tarkastelu?
(1995 = 100, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja, kolmen kuu-
kauden liukuva keskiarvo)

— Euroalueen sisdinen kaupankéynti
— Tuonti euroalueen ulkopuolelta
-~ - - Vienti euroalueen ulkopuolelle
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Liihteet: Eurostat sekd Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n

laskelmat.

1) Kaikki tiedot ovat 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja
(arvioitu kdyttimdlld 11 euromaan yksikkoarvoindekseja).
Tuoreimmat havainnot euroalueen ulkopuolisesta kaupas-
ta ovat elokuulta 2001 ja alueen sisdisestd kaupasta kesd-
kuulta 2001.
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Euroalueen viennin méiria Yhdysvaltoihin,
Isoon-Britanniaan ja Aasiaan”

(1999 = 100, kausivaihtelusta puhdistettu kolmen kuukauden
liukuva keskiarvo)

— Yhdysvallat
Iso-Britannia
---- Aasia
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Ldhde: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n las-

kelmat.

1) Kaikki tiedot perustuvat 12 maata kdsittivin euroalueen
lukuihin. Tuoreimmat havainnot ovat heindikuulta 2001.

Suoriin sijoituksiin liittynyttd pAdoman nettovien-
tid oli suunnilleen saman verran kuin edellisind
kuukausina, ja enimman osan siitd muodosti erdin
”Muu padoma, lhinnd konsernien sisiiset lainat”
liittynyt yhteensd | 1,7 miljardin euron suuruinen
padoman nettovienti. Sen sijaan oman paioman
ehtoisiin suoriin sijoituksiin liittyva pddoman net-
tovienti oli vahdinen eli 1,4 miljardia euroa. Syys-
kuinen huomattava padoman nettotuonti arvo-
paperisijoituksina johtui lihinnd osakesijoituksiin
liittyneestd padoman nettotuonnista, joka oli 28,3
miljardia euroa. My&s euroalueen velkapaperei-
hin tehtyihin sijoituksiin liittyi 14,7 miljardin eu-
ron suuruinen paaoman nettotuonti.

Suoriin ja arvopaperisijoituksiin liittyvit yhteen-
lasketut nettopadomavirrat olivat vuoden 2001
tammi-syyskuussa 51,3 miljardia euroa vientivoit-
toiset, kun ne vastaavana ajanjaksona vuonna
2000 olivat olleet 87,5 miljardia euroa vientivoit-
toiset. Euroalueen sijoittajat myivit ulkomaisia
arvopapereita nettomadraisesti syyskuussa 200 |
ensimmaistd kertaa EMUn kolmannen vaiheen
alkamisen jilkeen.Tahdn ovat saattaneet olla syy-
nd syyskuun | 1. pdivan tapahtumatYhdysvallois-
sa. Tdstd padoman nettotuonnista |3,8 miljardia
euroa liittyi osakesijoituksiin ja 13,2 miljardia
euroa velkapaperisijoituksiin. Euroalueen ulko-
puolisten sijoitukset euroalueelle eivit muuttu-
neet merkittavasti, silld suorien sijoitusten vel-
kapuolella oli edelleen 6,0 miljardin euron suu-
ruinen padaoman nettotuonti ja arvopaperisijoi-
tusten velkapuolella 15,9 miljardin euron suurui-
nen pddoman nettotuonti syyskuussa 2001.

Euroalueen ulkomainen varallisuus
vuoden 2000 lopussa

Euroalueen ulkomainen varallisuus vuoden 2000
lopussa (12 maata kisittivan euroalueen ulko-
mainen varallisuus, ks. tilasto-osan taulukko 8.7)
osoitti 152, miljardin euron suuruista velka-
enemmyyttd, kun vastaava velkaenemmyys vuo-
den 1999 lopussa oli ollut | 16,7 miljardia euroa.
Velkaenemmyyden 35,4 miljardin euron suurui-
nen kasvu johtui padasiassa siitd, ettd muihin si-
joituksiin liittyvat nettovelat kasvoivat |187,3 mil-
jardia euroa, mitd kompensoi vain osittain 68,4
miljardin euron suuruinen kasvu suorien sijoi-
tusten saamisissa ja arvopaperisijoitusten velko-
jen pieneneminen 77,4 miljardilla eurolla.
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Taulukko 12.

Euroalueen maksutase

(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

2000 2000 2001 2001 2001 2001
Tammi-syyskuu  Syyskuu | Tammi-syyskuu Heindkuu Elokuu Syyskuu
Vaihtotase -49,0 -3,4 -23,1 -4,1 4,2 -1,3
Tulot 11659 141,1 1270,1 1479 133,4 132,8
Menot 12149 144,5 12933 152,0 129,2 134,1
Tavarat 8,5 0,7 39,9 8,5 6,0 5,0
Vienti 704,4 85,3 769,3 90,0 80,9 82,7
Tuonti 695,9 84,6 7294 81,6 74,9 77,8
Palvelut -1,8 03 2,0 0,9 0,8 -0,9
Vienti 2153 26,6 231,5 28,6 27,7 24,3
Tuonti 217,1 26,3 229,5 27,7 26,9 25,1
Tuotannontekijikorvaukset -23.5 -1,8 -33,1 -8,1 0,3 -0,7
Tulonsiirrot -32,2 -2,6 -32,0 -5,4 -2,9 -4,7
Péadomansiirrot 8,1 0,8 7,6 0,4 0,6 0,0
Rahoitustase 71,6 -8,2 -20,9 -12,0 0,3 -29,5
Suorat sijoitukset 29,3 -32,5 -103,0 72 -6,0 -13,1
Ulkomaille -291,0 -47,0 -180,9 -6,0 -12,2 -19,1
Oma pddoma
ja uudelleen sijoitetut voitot -217,7 -26,4 -108,9 -11,8 -5,6 -5,1
Muu péddoma,
ldhinnd konsernien siséiset lainat -73,2 -20,6 -72,0 58 -6,6 -14,0
Euroalueelle 320,3 14,5 77,9 13,2 6,2 6,0
Oma pddoma ja
uudelleen sijoitetut voitot 263,7 5,6 59,6 5.4 4.5 3,7
Muu péddoma,
ldhinnd konsernien siséiset lainat 56,5 9,0 18,2 7,8 1,7 2.3
Arvopaperisijoitukset -116,7 -3,1 51,7 1,6 17,8 43,0
Osakkeet -220,6 2,7 107,2 44 12,7 28,3
Saamiset -229,0 -11,1 -63,1 -84 -2,6 13,8
Velat 8,4 8,4 170,3 12,8 15,3 14,5
Velkapaperit 103,9 -0,3 -55.5 -2,8 5,1 14,7
Saamiset -95,7 -23,1 -94,7 -4,0 -15.4 13,2
Velat 199,6 22,8 39,2 1,2 20,5 1.4
Lisitieto: Suorat sijoitukset
ja arvopaperisijoitukset yhteensi -87,5 -35,6 -51,3 8,8 11,9 29,9
Johdannaiset 7,1 1,9 -10,9 -4,8 -3,1 -1,0
Muut sijoitukset 1449 21,8 26,9 -16,0 -12,6 -56,7
Valuuttavaranto 7,0 3,7 14,5 -0,0 4,1 -1,6
Virheelliset ja tunnistamattomat erét -30,7 10,8 36,5 15,7 -5,1 30,8

Lihde: EKP.

Huom. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eiviit vilttdmdttd tasmdd.

Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa pddoman tuontia ja negatiivinen luku sen vientid. Valuuttavarannossa negatiivinen luku
osoittaa valuuttavarannon lisdystd ja positiivinen luku sen vihennystd. Yksityiskohtaisia taulukoita 12 maata kdsittivin euroalueen
maksutaseesta on tilasto-osan taulukoissa ”Kreikan tiedoilla tiydennetyt euroalueen keskeiset taloustilastot” sekd EKP:n WWW-
sivustossa.
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Euroalueen tilastot






Sisallys

Tilastot

Yhteenveto euroalueen taloustilastoista 5%

| Rahapolitiikkatilastot

. Eurojérjestelmin konsolidoitu tase 6*
1.2 EKP:n keskeiset korot 8*
1.3 Eurojarjestelmén rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyviksytyt maarat 8*
1.4 Vihimmaiisvarantotilastot 10*
1.5  Pankkijirjestelmin likviditeettiasema I 1*
2 Euroalueen rahatalous
2.1 Eurojirjestelmin yhteenlaskettu tase 12%
2.2 Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase (pl. eurojarjestelmai) 13*
2.3  Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojarjestelma) | 4%
24  Raha-aggregaatit ja niiden vastaerit 16*
2.5 Rahalaitosten lainat vastapuolen, kdyttotarkoituksen ja
alkuperiisen maturiteetin mukaan 2%
2.6  Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen ja vaateen mukaan 24%
2.7  Euroalueen ulkopuolisiin kohdistuvat rahalaitosten saamiset ja velat; paderit 26%*
2.8  Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain 28*
3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot
3.  Rahamarkkinakorot 30*
3.2 Valtion lainojen tuotot 31*
3.3  Osakeindeksit 32%
3.4  Pankkien luotto- ja talletuskorot 33*
3.5  Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperiisen
maturiteetin, liilkkeeseenlaskijan sijainnin ja valuutan mukaan 34*
3.6 Muut euromiiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin,
liikkeeseenlaskijan sijainnin ja sektorin mukaan 36*
4 YKHI ja euroalueen muut hinnat
4.1  Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi 42%
42  Muut hinnat ja kustannukset 43%*
5 Euroalueen reaalitalous
5.1  Kansantalouden tilinpito 44*
52  Muita keskeisia reaalitalouden tilastoja 46*
5.3  Suhdannekyselyt 47*
54  Tyoémarkkinat 48%*
6 Euroalueen sidstaminen, investoinnit ja rahoitus
6.1 Ei-rahoitussektorin rahoituksen kaytt6 ja hankinta 49%
6.2  Sdastdminen, investoinnit ja rahoitus 53%

7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella ja yksittdisissa euromaissa

7.1 Tulot, menot ja alijaama/ylijaama 54%*
72 Velka 55%
7.3 Velan muutos 56*
8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen varallisuus (ml. valuuttavaranto)
8.1  Maksutase 57%
8.2  Maksutase: vaihtotase ja pidomansiirrot 58*
8.3  Maksutase: tuotannontekijakorvaukset 59%
8.4  Maksutase: suorat sijoitukset 60*
8.5  Maksutase: arvopaperisijoitukset 61%*
8.6  Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto 62%*
8.7  Ulkomainen varallisuus ja valuuttavaranto 64*
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9 Euroalueen ulkomaankauppa
10 Valuuttakurssit
Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa
12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella
2.1 Taloudellinen kehitys
2.2 Sadstaminen, investoinnit ja rahoitus
Kreikan tiedoilla tiydennetyt euroalueen keskeiset taloustilastot

Teknisia huomautuksia

Yleistad

66*
68*
70%
71*
72%
73*
77%

79%

Kreikka liittyi euroalueeseen 1.1.2001

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

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

Poikkeukset on erikseen merkitty.

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

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

liittyminen euroalueeseen on otettu huomioon.

Kreikan tiedoilla tdydennetyt euroalueen taloustilastot vaoden 2000 loppuun saakka on liitetty mukaan analyyttisia tarkoi-

tuksia varten yliméaérdiseen taulukkoon sivulle 73* (lisdtietoja Yleistd-osassa).

4>l<

Taulukkomerkintdjen selityksia

9999
9

9

Nolla tai merkitykseton.

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

Tiedot puuttuvat / Loogisesti mahdoton.
Tiedot eivit ole vield saatavissa.

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001



Yhteenveto euroalueen taloustilastoista

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitys ja korot

MI1Y M2b M3b:-2 Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko Valtion
3 kk:n liukuva lainat |muiden rahoitus- (euribor, 10 vuoden
keskiarvo euroalueelle laitosten kuin vuotuisina| lainojen tuotot,
(pl. raha- rahalaitosten prosentteina, vuotuisina
laitokset liikkeeseen ajanjakson prosentteina,
ja julkis- laskemat keskiarvot) ajanjakson
yhteisot)" arvopaperit! keskiarvot
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 8,0 4,4 49 - 9,6 20,9 4,40 5,44
Euroalueen laajeneminen
2001 . -
2001 I 2,6 3,0 3,8 - 9,1 23,7 4,75 4,99
11 2,4 3,5 4,3 - 8,2 25,8 4,60 5,19
111 3,9 4,5 6,0 - 7,4 26,1 4,28 5,12
v . . . - . . . .
2001 kesd 4,0 4,3 5,5 5.2 7,9 26,2 4,45 5,21
heind 3,6 4,4 5,7 5,7 7.8 26,1 4,47 5,25
elo 3,7 4,4 6,0 6,2 7,2 26,0 4,35 5,06
syys 5,1 5,2 6,9 6,8 6,7 26,3 3,98 5,04
loka 53 5.4 7.4 . 6.4 . 3,60 4,82
marras . . . . . . 3,39 4,67

2. Hintojen ja reaalitalouden kehitys

YKHI Teollisuuden Tyo- BKT:n madra Teollisuus- Kapasiteetin Tyollisyys Tyottomyys
tuottajahinnat kustannukset tuotanto kayttoaste (koko| (% tyovoimasta)
tuntia kohden (pl. raken- tehdas- taloudessa)
(koko taminen) teollisuudessa
taloudessa) %
10 11 12 13 14 15 16
2000 2,3 5,5 3.4 3.4 5,5 83,8 2,1 8,8
Euroalueen laajeneminen
2001 . . . . . 83,2
2001 I 2,5 4,6 3,0 2,5 42 84,3 2,0 8,4
11 3,1 3,7 2,8 1,7 0,9 83,6 1,6 8,4
111 J7 1,5 . 1,3 -0,6 83,0 . 8,3
v . . . . . 82,0 .
2001 kesd 3,0 3,2 - - 1,8 - - 8,4
heind 2,8 2,1 - - -1,6 - - 8,4
elo 2,7 1,7 - - 0,9 - - 8,3
syys 2,5 0,7 - - -0,9 - - 8,4
loka 2.4 -0,6 - - . - - 8.4
marras 2,1 . - - . - - .

3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakurssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)

Maksutase (nettovirrat) Valuuttavaranto Euron efektiivinen USD/euro
Vaihtotase ja Suorat Arvopaperi- (ajanjakson | valuuttakurssi: laaja maaryhma
pddoman- Tavarat sijoitukset sijoitukset lopun kanta) (1991/1 = 100)

siirrot Nimellinen Reaalinen

(KHI)
17 18 19 20 21 22 23 24
2000 -50,2 35,6 17,6 -111,5 378,0 88,2 86,3 0,924

Euroalueen laajeneminen
2001 . .

2001 I -7,6 5,5 -40,6 -38,5 393,0 91,4 89,0 0,923
11 -7,8 15,1 -50,5 27,8 410,0 89,5 86,9 0,873
111 -0,2 19,4 -11,9 62,5 393,4 91,2 88,2 0,890
v . . . . . . . .
2001 kesd -0,8 8,1 -10,4 32,2 410,0 88,1 85,5 0,853
heind -3,7 8,5 7,2 1,6 397,1 89,1 86,4 0,861
elo 4.8 6,0 -6,0 17,8 381,8 91,8 88,9 0,900
syys -1,2 5,0 -13,1 43,0 393,4 92,6 89,5 0,911
loka . . . . 393,6 92,8 89,4 0,906
marras . 91,3 87,8 0,888

Léihteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talous- ja rahoitusasioista vastaava pddosasto) ja Reuters.

Lisdtietoja tiamdn tilasto-osan vastaavissa taulukoissa.

1) Kuukausittaiset kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, neljinnesvuosittaiset ja vuosittaiset kasvuvauhdit ajanjakson keskiarvoja. M1:n, M2:n, M3:n
Jja lainojen suhteelliset muutokset lasketaan kausivaihtelusta puhdistetuista kuukausittaisista kannoista ja virroista.

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

Taulukko 1.1

Eurojirjestelmiin konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa

Kulta ja Valuutta- Valuutta- | Euromdiriiset| Euroméiridiset
kultasaamiset madriiset madriiset saamiset luotot Perus- Pitempi- Kéinteiset
saamiset saamiset euroalueen euroalueen rahoitus- aikaiset hienosdito-
euroalueen euroalueelta | luottolaitoksilta rahoitus- operaatiot rahoitus- operaatiot
ulkopuolelta sektorille operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 heind 6. 128 512 280 463 22 357 5362 226 190 166 000 59 999 0
13. 128 512 280 417 23247 5687 214 057 154 000 59 999 0
20. 128 492 280 794 23 804 5688 212 051 152 000 59 999 0
27. 128 405 279 768 24 046 5626 233033 172 999 60 001 0
elo 3. 128 381 278 055 23792 5618 225035 164 998 60 001 0
10. 128 352 275 989 23 543 5547 222363 162 001 60 001 0
17. 128 312 277 745 22 700 5401 221 065 160 998 60 001 0
24. 128 312 277 546 21909 5369 213 062 153 001 60 001 0
31. 128 302 275 419 24783 5289 213483 152 999 60 001 0
Syys 7. 128 268 274 275 24 166 5419 212 066 152 000 60 001 0
14. 128 229 274 508 21487 5316 206 078 142999 60 001 0
21. 128 229 272731 22101 5264 192 542 132 000 60 001 0
28. 128 236 262 282 22 121 5171 213410 151 999 60 002 0
loka 5. 128 236 260 738 21750 5134 197 093 136 999 60 002 0
12. 128 235 263 821 21573 5353 176 542 116 509 60 004 0
19. 128 235 264 640 22 147 5539 203 189 142 510 60 004 0
26. 128 234 264 955 21503 5582 203 107 143 000 60 001 0
marras 2. 128 233 264 162 21770 5728 187 030 127 001 60 001 0
9. 128 233 262 142 21932 5895 164 621 104 368 60 001 0
16. 128 233 262 623 21311 5942 214783 154 369 60 001 0
23. 128 233 264 958 20997 5980 193 762 133 002 60 001 0
30. 128 233 264 230 21900 5956 201 288 88 001 60 001 0
2. Vastattavaa
Liikkeessd | Euromidrdiset Muut | Liikkeeseen
olevat velat RTGS-tilit Talletus- Miidrd-| Kadnteiset| Vakuuksien euroméirdiset lasketut
setelit euroalueen (ml. mahdol- aikais- hieno- muutos- velat euro- sijoitus-
luotto- | vihimmiis- lisuus | talletukset SAALO- pyyntoihin alueen luotto- todistukset
laitoksille varanto- operaatiot liittyvit laitoksille
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2001 heind 6. 353 648 132775 132 595 126 0 0 54 4324 3784
13. 352516 127 995 127 199 791 0 0 5 4393 3784
20. 349 789 131 736 130 396 1337 0 0 3 4219 3784
27. 348 282 128 542 128 516 24 0 0 2 4116 3784
elo 3. 351 627 125212 125 179 31 0 0 2 4164 3784
10. 349 258 127 305 126 241 1 062 0 0 2 4343 3784
17. 345 581 129 735 129 687 46 0 0 2 4162 3784
24. 338 873 125018 124 998 18 0 0 2 4119 3784
31. 337 682 118 781 118 722 55 0 0 4 4164 3784
syys 7. 338 188 127 999 127 948 34 0 0 17 4843 3784
14. 334 283 114 049 113 892 143 0 0 14 4922 3784
21. 329 229 118 922 115 501 3405 0 0 16 4934 3784
28. 327 899 131 745 131 705 39 0 0 1 4802 3784
loka 5. 329 095 120 574 120 452 109 0 0 13 5160 3784
12. 325194 104 993 104 828 153 0 0 12 5470 3784
19. 319984 143 582 143 444 126 0 0 12 5512 3784
26. 315 159 129 632 129 591 29 0 0 12 5680 3784
marras 2. 316 956 124 952 124 830 110 0 0 12 5829 2939
9. 312 642 103 687 103 581 94 0 0 12 9165 2939
16. 306 770 150 156 149 826 311 0 0 19 12 969 2939
23. 300 526 115953 114 745 1152 0 0 56 16 850 2939
30. 300 093 131734 131 577 152 0 0 5 21 096 2939

Liihde: EKP.
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Yhteensd
Muut eurom@d- | Euroméidrdiset | Euromdiridiset | Muut saamiset
Kéidnteiset | Maksuvalmius- Vakuuksien| rdiset saamiset arvopaperit saamiset
rakenteelliset luotot, muutos- | euroalueen luot- euroalueelta julkis-
operaatiot pyyntdihin tolaitoksilta yhteisoiltd
liittyvit luotot
9 10 11 12 13 14 15 16
0 173 18 339 28 085 70 158 91 424 852890 2001 heind 6.
0 25 33 412 27 967 70 157 91914 842 370 13.
0 11 41 374 28 040 70 157 92 545 841 946 20.
0 11 22 252 28 100 70 157 92 673 862 061 27.
0 8 28 305 28 136 70 157 92 625 852 105 elo 3.
0 305 56 281 28 141 70 157 86 614 840 988 10.
0 9 57 249 28 280 70 157 86 693 840 603 17.
0 25 35 260 28 325 70 157 87 419 832 360 24.
0 437 46 252 28 371 70 160 87329 833 389 31.
0 43 22 320 28 286 70 160 85 090 828 051 syys 7.
0 3060 18 380 28 349 70 160 86 182 820 690 14.
0 519 22 387 28303 70 160 86 387 806 105 21.
0 1373 36 446 28 715 70 163 86 819 817 364 28.
0 10 82 294 28 734 70 163 86 708 798 851 loka 5.
0 12 17 793 28293 70 166 87307 782 084 12.
0 632 43 830 28 123 70 166 87 569 810 439 19.
0 72 34 418 28 371 70 171 87 654 809 996 26.
0 3 25 397 28 498 70 171 89 664 795 654 marras 2.
0 228 24 458 28 464 70 085 90 152 771 984 9.
0 393 20 399 28 203 70 085 89923 821 504 16.
0 741 18 525 28 178 70 075 89 781 802 491 23.
53 000 276 10 499 28273 70 088 90 221 810 690 30.
Yhteensd
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- | Myonnettyjen Muut velat Arvon- Pddoma ja
madrdiset madrdiset madrdiset madrdiset | erityisnosto- muutos- rahastot
velat muille velat velat velat oikeuksien tilit
euroalueella euroalueen | euroalueelle] euroalueen vastaeré|
oleville | ulkopuolelle ulkopuolelle
10 11 12 13 14 15 16 17 18
44 537 8 692 3928 18 044 7183 74 177 141 340 60 458 852890 2001 heind 6.
38 900 8722 4099 18 460 7183 74 520 141 340 60 458 842 370 13.
37574 8530 4221 18 534 7183 74 578 141 340 60 458 841 946 20.
62784 8570 3995 18 575 7183 74 432 141 340 60 458 862 061 27.
53989 8523 3966 17 014 7183 74 845 141 340 60 458 852 105 elo 3.
51402 8727 4011 15204 7183 67972 141 340 60 459 840 988 10.
51485 8 466 4138 15 369 7183 68 901 141 340 60 459 840 603 17.
54 847 8543 3986 14 679 7183 69 528 141 340 60 460 832 360 24.
62 840 8459 3982 15 649 7183 69 065 141 340 60 460 833 389 31.
47 863 8489 3978 14 669 7183 69 255 141 340 60 460 828 051 Syys 7.
49 858 18713 3904 12 407 7183 69 787 141 340 60 460 820 690 14.
45 858 9 040 3941 11289 7183 70 123 141 340 60 462 806 105 21.
55 876 8507 2485 16 349 6 889 73 585 124 991 60 452 817 364 28.
49 116 8225 2 497 14 560 6 889 73 508 124 991 60 452 798 851 loka 5.
48 132 8 835 2 440 17 391 6 889 73513 124 991 60 452 782 084 12.
40613 8 495 2 444 19 392 6 889 74 301 124 991 60 452 810 439 19.
58 830 8 642 2 475 19 623 6 889 73 839 124 991 60 452 809 996 26.
48 019 8 651 2432 19 477 6 889 74 067 124 991 60 452 795 654 marras 2.
47322 8711 2433 18 355 6 889 74 397 124 991 60 453 771 984 9.
51757 8 676 2 429 18 082 6 889 75393 124 991 60 453 821 504 16.
67 049 8 460 2427 20 730 6 889 75224 124 991 60 453 802 491 23.
54 422 8 580 2524 21215 6 889 75 754 124 991 60 453 810 690 30.
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Taulukko 1.2

EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkéindi)

Voimassa alkaen" Talletusmahdollisuus Perusrahoitusoperaatiot Maksuvalmiusluotto
Kiintedkorkoiset |Vaihtuvakorkoiset
huutokaupat huutokaupat
Kiinted korko | Korkotarjousten
alaraja
Korko Muutos Korko Korko Muutos Korko Muutos
1 2 3 4 5 6 7
1999 tammi 1 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
huhti 9 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
marras 5 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 helmi 4. 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
maalis 17. 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
huhti ~ 28. 2,75 0,25 3,75 - 0,25 4,75 0,25
kesd 9. 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
28.% 3,25 - 4,25 5,25
Syys 1. 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
loka 6. 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
Euroalueen laajeneminen
2001 touko 11. 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
elo 31 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
syys  18. 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
marras 9. 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
Liihde: EKP.

1)  Pdivdys viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmdiisestd péivamdicirdd
seuranneesta operaatiosta alkaen, ellei toisin mainita. Syyskuun 18. péiivd tehty koron muutos tuli voimaan samana pdivind.

2) EKP ilmoitti 22.12.1998, ettii maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron vililld sovelletaan poikkeuksellisesti 4.—-21.1.1999 kapeaa 50 peruspisteen
korkoputkea. Tédmdn jérjestelyn tarkoituksena oli helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, etti siiti operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojirjestelmiin perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
vaihtuvakorkoisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdii tarjouksia.

Taulukko 1.3

Eurojirjestelmén rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyviksytyt maarit?

(maddirit miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot ?

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt | Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspdivi (madri) (mairi) Kiintedkorko | Korkotarjousten |Marginaalikorko¥ Painotettu | Operaation kesto
alaraja keskikorko [...] pdivdd
1 2 3 4 5 6 7
2001 kesd 6. 120 631 88 000 - 4,50 4,51 4,53 14
13. 135 442 67 000 - 4,50 4,51 4,52 14
20. 148 877 91 000 - 4,50 4,51 4,52 14
27. 155 894 85 000 - 4,50 4,54 4,55 14
heind 4. 104 399 81 000 - 4,50 4,50 4,51 14
11. 141 842 73 000 - 4,50 4,51 4,52 14
18. 136 104 79 000 - 4,50 4,51 4,52 14
25. 126 040 94 000 - 4,50 4,51 4,52 14
elo 1. 100 746 71 000 - 4,50 4,50 4,51 14
8. 132 809 91 000 - 4,50 4,50 4,51 14
15. 111 157 70 000 - 4,50 4,50 4,51 14
22. 142 012 83 000 - 4,50 4,50 4,51 14
29. 72 907 70 000 - 4,50 4,50 4,50 14
Syys 5. 132 696 82 000 - 4,25 4,27 4,28 14
12. 118 708 61 000 - 4,25 4,26 4,27 14
19. 110 778 71 000 - 3,75 3,76 3,71 14
26. 111927 81 000 - 3,75 3,76 3,71 14
loka 3. 76 444 56 000 - 3,75 3,75 3,76 14
10. 60 510 60510 - 3,75 3,75 3,75 14
17. 143 828 82 000 - 3,75 3,78 3,79 14
24. 73932 61 000 - 3,75 3,75 3,76 14
31. 99 611 66 000 - 3,75 3,75 3,76 14
marras 7. 38 368 38 368 - 3,75 3,75 3,75 14
14. 174 732 116 000 - 3,25 3,37 3,40 14
21. 63173 17 000 - 3,25 3,26 3,27 14
28. 95578 71 000 - 3,25 3,27 3,29 14
joulu 5. 106 643 68 000 - 3,25 3,27 3,27 14
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspdivi (méiri) (méiri) Kiintedkorko Marginaalikorko® Painotettu Operaation kesto
keskikorko [...] paivad
1 2 3 4 5 6
1999 tammi 14. 79 846 15 000 - 3,13 - 42
14. 39 343 15 000 - 3,10 - 70
14. 46 152 15 000 - 3,08 - 105
helmi  25. 77 300 15 000 - 3,04 - 91
maalis  25. 53 659 15 000 - 2,96 2,97 98
huhti ~ 29. 66911 15 000 - 2,53 2,54 91
touko  27. 72294 15 000 - 2,53 2,54 91
heind 1. 76 284 15 000 - 2,63 2,64 91
29. 64 973 15 000 - 2,65 2,66 91
elo 26. 52 416 15 000 - 2,65 2,66 91
syys  30. 41443 15 000 - 2,66 2,67 84
loka  28. 74 430 25 000 - 3,19 3,42 91
marras 25. 74 988 25 000 - 3,18 3,27 98
joulu  23. 91 088 25 000 - 3,26 3,29 98
2000 tammi 27. 87 052 20 000 - 3,28 3,30 91
maalis 2. 72 960 20 000 - 3,60 3,61 91
30. 74 929 20 000 - 3,78 3,80 91
huhti ~ 27. 64 094 20 000 - 4,00 4,01 91
kesi 1. 64 317 20 000 - 4,40 4,42 91
29. 41 833 20 000 - 4,49 4,52 91
heind  27. 40799 15 000 - 4,59 4,60 91
elo 31. 35417 15 000 - 4,84 4,87 91
syys  28. 34 043 15 000 - 4,84 4,86 92
loka  26. 43 085 15 000 - 5,06 5,07 91
marras  30. 31999 15 000 - 5,03 5,05 91
joulu  29. 15 869 15 000 - 4,75 4,81 90
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 25. 31905 20 000 - 4,66 4,69 90
maalis 1. 45755 20 000 - 4,69 4,72 91
29. 38 169 19 101 - 4,47 4,50 91
huhti ~ 25. 43 416 20 000 - 4,67 4,70 92
touko  31. 46 448 20 000 - 4,49 4,51 91
kesd  28. 44 243 20 000 - 4,36 4,39 91
heind  26. 39 369 20 000 - 4,39 4,42 91
elo 30. 37 855 20 000 - 4,20 4,23 91
syys  27. 28 269 20 000 - 3,55 3,58 85
loka  25. 42 308 20 000 - 3,50 3,52 98
marras  29. 49 135 20 000 - 3,32 3,34 91

3. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot

Huutokaupan Operaation Tehdyt Hyviksytyt | Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspdivi (maérd) (madrd) Kiintedkorko Marginaali- Painotettu| Operaation kesto
korko?® keskikorko [...] pdivad
1 2 3 4 5 6 7
2000 tammi 5. Maéiriaikaistalle- 14 420 14 420 - 3,00 3,00 7
tusten kerddminen
kesd  21. Kaiinteisoperaatio 18 845 7 000 - 4,26 4,28 |
Euroalueen laajeneminen
2001 huhti  30. Kéinteisoperaatio 105 377 73 000 - 4,77 4,79 7
syys 12. Kiinteisoperaatio 69 281 69 281 4,25 - - |
13. Kiinteisoperaatio 40 495 40 495 4,25 - - |
marras 28. Kiiénteisoperaatio 73 096 53 000 - 3,28 3,29 7
Liihde: EKP.

1)  Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetysti (sarakkeet 6-8) likviditeetin jaon yhteydessd suorittamattomien maksujen

vuoksi.

2) EKP ilmoitti 8.6.2000, etti siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojiirjestelmdn perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
vaihtuvakorkoisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdi tarjouksia.
3) Marginaalikorko tarkoittaa alinta korkoa, jolla likviditeettidi jaettiin.
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Taulukko 1.4

Viahimmaéisvarantotilastot

1. Vihimmiéisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja®:?
(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)
Varantopohja Yhteensd Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan O prosentin velvoitetta
Talletukset Enintdén Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintddn 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit midriaika ja
midriaika ja irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6 7
2000 loka 9931,2 55319 127,6 201,1 12832 5342 22532
marras ¥ 10 074,5 56534 130,0 199,9 12822 561,5 22476
joulu® 10 071,5 57113 136,7 187,2 1273,6 5283 22343
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 10 164,2 5712,6 139,2 196,7 1275,6 574,6 2265,6
helmi 10 247,4 57244 145,3 201,2 12847 597,8 22940
maalis 10 503,6 58835 151,1 2034 1292,6 654,7 23183
huhti 10 554,6 59243 154,5 202,8 1292,1 657,7 23232
touko 10 687,3 5984,7 166,6 198,9 1307,5 693,2 23364
kesi 10 705,3 6015,6 175,7 198,7 13142 656,6 23445
heind 10 590,4 5912,2 1834 199,1 13125 636,2 23469
elo 10 551,6 58727 187,8 190,2 1309,3 654,1 23376
syys 10 6273 5956,0 188,2 191,3 13157 631,6 2 344,6
loka ™ 10 682,7 5962,3 190,7 196,3 13132 668,2 23519
Liihde: EKP.
1)  Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vihimmdisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei siscillytetd

varantopohjaan. Jos luottolaitos ei pysty osoittamaan litkkeeseen laskemiensa edelld mainittujen euroalueen laitosten hallussa olevien enintdicin kahden
vuoden velkapaperien ja rahamarkkinapaperien mdidrdid, se voi tehdd varantopohjaansa ndiisti veloista prosenttiviihennyksen. Varantopohjaan sovellet-
tava viihennys oli 10 % marraskuuhun 1999 saakka, sen jilkeen 30 %.

2)  Pitoajanjaksot alkavat kunkin kuukauden 24. pdiiviind ja pddttyviit seuraavan kuukauden 23. péiiviind. Varantovelvoite lasketaan edeltiiviin kuukauden
lopun varantopohjan perusteella.

3) Sisdltida Kreikassa olevien luottolaitosten varantopohjan (marraskuussa 134,4 miljardia euroa ja joulukuussa 134,6 miljardia euroa, joista 107,3 ja
110,3 miljardiin euroon sovelletaan 2 prosentin velvoitetta). Euroalueella olevat luottolaitokset voivat tilapdiisesti véhentdd varantopohjastaan velkansa
Kreikassa oleville luottolaitoksille. Tammikuun 2001 lopun varantopohjasta alkaen noudatetaan normaalikdytintid.

2. Varantojen pito?

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje® Vihimmisvarantojen

pitoajanjakso varantotalletukset® varantotalletukset” ylittévit talletukset® korko, %°

paittyy
1 2 3 4 5
2000 joulu 116,6 117,2 0,6 0,0 4,78

Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 7 118,5 119,0 0,5 0,0 4,77
helmi 120,1 120,6 0,5 0,0 4,76
maalis 120,4 120,9 0,5 0,0 4,77
huhti 120,8 121,3 0,5 0,0 4,77
touko 124,2 124,8 0,7 0,0 4,71
kesi 125,0 125,6 0,6 0,0 4,52
heind 126,4 127,0 0,6 0,0 4,51
elo 127,2 127,7 0,5 0,0 4,50
Syys 1253 126,0 0,7 0,0 4,27
loka 124,4 125,0 0,6 0,0 3,76
marras 126,1 126,6 0,5 0,0 3,62
joulu ® 126,4 . . . .

Lihde: EKP.

1)  Tssd taulukossa ilmoitetaan pdidittyneiden pitoajanjaksojen tiydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovelvoitteet.

2)  Kunkin luottolaitoksen varantovelvoitteen mdidird lasketaan varantopohjana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan kuhun-
kin velkaerdidn. Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdd 100 000 euron suuruisen kénttisummaviihennyksen
varantovelvoitteestaan. Euroalueen varantovelvoitteet lasketaan yhteen.

3)  Vihimmdisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten yhteenlasketut keskimdidirdiset pdivittiiset varantotalletukset varantotililld pitoajanjakson aikana.

4)  Keskimddirdiset varantovelvoitteen ylittdiviit toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella, jotka ovat
tiyttineet varantovelvoitteen.

5)  Keskimdidirdiset varantovelvoitteen alittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella, jotka eiviit
ole tiyttineet varantovelvoitetta.

6) EKP:n (kalenteripdiivien mdidrdlld painotettu) eurojirjestelméiin perusrahoitusoperaatioiden keskimdiirdinen korko pitoajanjakson aikana (ks. taulukko
1.3).

7)  Kreikka otti euron kdyttoon 1.1.2001, joten varantovelvoite ilmoitetaan pdivien lukumdidrdllid painotettuna keskiarvona, johon lasketaan 11 maan

euroalueen varantovelvoitteet 24.—31.12.2000 ja 12 maan euroalueen varantovelvoitteet 1.—23.1.2001 (eli 8/31 x 116,9 miljardia euroa + 23/31 x 119,1
miljardia euroa).
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Taulukko 1.5

Pankkijirjestelmin likviditeettiasema®

(miljardia euroa; jakson pdivittdisten arvojen keskiarvoja)

Pitoajanjakso Likviditeettid lisdavit tekijat | Likviditeettid vihentdvit tekijit Luotto- | Perusraha
paittyy Eurojirjestelméan rahapoliittiset operaatiot laitosten (keskus-
Eurojér- Perus-|  Pitempi- Maksu- Muut| Talletus- Muut | Liikkeessd| Valtioiden Muut sekki- pankki-
jestelmd| rahoitus-| aikaiset-| valmius- likvi-|  mahdol- likvi- olevat| tilit euro- tekijit tilit® rahat)
kulta- ja| operaatiot| rahoitus- luotto diteettid lisuus diteettid setelit|  jarjestel- (netto)?
valuutta- operaatiot lisdadvit vihentavit massd
saamiset operaatiot” operaatiot”
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 loka 349,7 143,0 45,0 0,3 0,0 0,6 0,0 3425 45,4 45,9 103,5 446,7
marras 351,8 140,5 53,7 0,3 0,0 0,4 0,0 343,1 51,5 47,3 104,2 447,6
joulu 351,7 150,4 65,0 0,3 0,0 1,0 0,0 354,3 59,0 47,5 105,6 460,8
2000 tammi 362,3 138,5 75,0 1,9 0,0 0,5 33 363,0 41,0 61,2 108,7 472,3
helmi 367.8 130,9 70,5 0,1 0,0 0,2 0,0 347,6 49,2 64,2 108,1 4559
maalis 369,2 136,1 66,2 0,2 0,0 0,3 0,0 347,6 51,7 63,5 108,6 456,4
huhti 377,1 136,7 61,0 0,2 0,0 0,9 0,0 3497 45,6 69,1 109,7 460,3
touko 378,8 142,6 60,0 0,4 0,0 2,3 0,0 353,8 41,9 71,8 112,0 468,2
kesd 378,1 140,9 59,9 0,3 0,2 0,8 0,0 354,1 38,3 72,1 114,2 469,1
heind 380,8 157,9 59,9 0,4 0,0 0,5 0,0 357,0 50,4 76,8 114,1 471,7
elo 382,0 163,1 55,4 0,1 0,0 0,3 0,0 359,2 48,8 80,0 112,4 471,9
syys 381,6 173,1 51,1 0,3 0,0 0,2 0,0 354,8 56,6 81,2 113,3 468,3
loka 396,3 176,5 45,7 0,5 0,0 0,2 0,0 354,5 47,4 102,5 114,4 469,1
marras 398.6 183,7 45,0 0,2 0,0 0,2 0,0 352,7 49,8 109,2 115,7 468,6
joulu 394,4 210,4 45,0 0,4 0,0 0,2 0,0 360,4 61,1 11,1 117,4 478,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 383,7 205,3 45,0 0,5 0,0 0,6 0,0 368,3 52,2 94,2 119,1 488,0
helmi 3779 188,9 49,8 2,6 0,0 0,4 0,0 354,8 57,0 86,3 120,7 476,0
maalis 375.,6 185,2 54,1 0,4 0,0 0,5 0,0 353,0 53,0 87,7 121,0 474,5
huhti 382,1 172,4 58,4 2,2 0,0 0,5 0,0 354,6 49,5 89,1 121,4 476,4
touko 384,4 1440 59,1 0,4 17,0 0,6 0,0 352,7 39,4 87,5 124,8 478,1
kesd 385,0 161,7 59,1 0,2 0,0 0,4 0,0 351,1 41,3 87,5 125,7 47173
heind 397.6 161,9 59,9 0,2 0,0 0,4 0,0 350,8 42,5 98,8 127,1 478,3
elo 402,1 164,0 60,0 0,1 0,0 0,2 0,0 347,6 48,8 101,8 127,8 475,6
syys 401,3 147,1 60,0 0,5 3,5 0,4 0,0 335,4 45,2 105.,4 126,1 461,9
loka 389,9 136,7 60,0 1,1 0,0 0,1 0,0 3252 43,6 93,6 125,1 450,4
marras 385,0 132,3 60,0 0,2 0,0 0,3 0,0 311,3 46,1 93,1 126,7 438,3
Liihde: EKP.

1)  Pankkijirjestelmdn likviditeettiasema mdidiritellddn euroalueen luottolaitosten eurojiirjestelmddn kuuluvissa keskuspankeissa pitimien sekkitilisaldojen
yhteissummana. Summat johdetaan eurojiirjestelmdn konsolidoidusta taseesta.

2)  Sisdltdd kansallisten keskuspankkien EMU:n toisessa vaiheessa tekemdit rahapoliittiset operaatiot, joiden erdiiintyminen ajoittuu kolmanteen vaiheeseen.

3)  Eurojdrjestelmdn konsolidoidun taseen muut eriit.

4) Likviditeettid lisddivien (erdt 1-5) ja likviditeettiii vihentdvien erien (erdt 6-10) erotus.

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

Taulukko 2.1

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

1. Saamiset

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-| Kiinted Muut
euro- Raha-|  Julkis-] Muille olevat Raha-[  Julkis-| Muiden olevat Raha-| Muiden maiset| omaisuus| saamiset
alueelle laitok- yhtei- euro-| laitosten| yhteiso- euro-| laitosten saami-
sille soille alueella jen alueella set
olevien olevien
liikkee- liikkee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- ja
rit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 2252 204,6 20,4 0,1 87,8 1,1 86,2 0,5 5,5 1,8 3,7 3223 7,9 49,4 698, 1
1999 1V 444,6 4243 19,7 0,5 89,1 1,9 86,1 1,1 14,1 4,3 9,8  400,6 9,9 56,2 10145
2000 I 4434 4245 18,4 0,5 96,2 2.4 92,7 1,1 14,4 4,3 10,1 439,1 9,8 48,9 10519
11 580,7 561,8 18,4 0,5 97,4 2,6 93,6 1,2 14,7 4.4 10,4 4548 10,0 51,8 12093
it 493,1 4744 18,2 0,5 98,5 2,9 94,6 1,0 14,6 4.4 10,2 459,1 10,2 54,4 11298
2000 loka 478,8 460,1 18,2 0,5 98,7 2,6 94,9 1,2 15,0 4.4 10,7 4547 10,5 539 1111,7
marras 431,5 4128 18,2 0,5 98,8 2,6 94,9 1,4 15,4 4.4 11,1 402,8 10,3 54,3 1013,0
joulu 445,0 4274 17,1 0,5 97,4 2,5 93,6 1,3 15,3 4,3 11,0 380,7 11,2 56,1 1 005,8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 457,0 4293 27,1 0,6 105,3 2,5 101,4 1,3 15,3 4,3 11,0 3942 11,3 57,4 10404
2001 tammi 401,5 3737 27,2 0,6 104,5 2,6 100,8 1,0 15,5 4,7 10,8 3904 11,4 54,0 977,4
helmi 398,8  371,0 27,2 0,6 105,2 2,5 101,5 1,2 14,9 4,6 10,3 386,2 11,3 53,7 970,1
maalis 401,7 3739 27,2 0,6 105,0 2,7 101,2 1,1 14,7 4,6 10,1 396,8 11,3 54,4 983,9
huhti 376,1 3483 27,2 0,6 106,5 2,6 102,7 1,3 14,7 4,6 10,1 390,3 11,7 53,6 953,0
touko 398,5 370,7 27,2 0,6 106,4 2,9 102,3 1,3 14,3 4,6 9,7 3989 11,8 53,2 983,2
kesd 426,0 3982 27,2 0,6 105,8 3,1 101,5 1,2 14,2 4,6 9,6 4147 11,9 54,5 10272
heind 4244 396,6 27,2 0,6 106,9 33 102,4 1,2 14,3 4,7 9,7 4049 12,0 57,3 10199
elo 391,1 3633 27,2 0,6 107,6 3,5 102,9 1,2 14,0 4,6 9.4 3969 12,0 54,6 976,0
syys 388,2  360,4 27,2 0,6 106,6 3,7 101,9 1,1 13,1 4,8 83 397,11 11,9 54,9 971,8
loka ® 356,7 3289 27,2 0,6 107,9 39 102,9 1,2 13,4 4,8 8,7 400,0 12,0 55,4 945,5
2. Velat
Yhteensi
Liikkeessd-| Talletukset Raha- Oma | Ulkomaiset Muut
oleva euro- Raha- Valtion Muiden markkina- pddoma velat” velat
raha alueelta laitosten"” julkis- paperit ja ja
yhteisojen/ |  liikkeeseen varaukset
muiden lasketut
velkapaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 359,1 152,0 94,2 54,4 35 13,8 97,1 18,6 57,4 698,1
1999 1V 393.,4 341,5 279,3 53,4 8,8 7,9 174,3 49,8 47,6 1 014,5
2000 I 366,2 372,1 319,8 43,1 9,1 6,3 186,5 75,1 45,7 10519
11 374.,4 497,9 432,8 52,6 12,5 6,3 193,4 92,0 45,4 1209,3
Jits 373,5 404,2 346,1 45,6 12,5 4,6 221,2 75,0 51,4 1129,8
2000 loka 3727 388,1 323,3 51,1 13,7 4,6 2253 69,5 51,6 11117
marras 372,3 334,6 265,6 54,9 14,0 3,8 2214 29,3 51,7 1 013,0
joulu 390,3 3273 270,4 47,1 9,8 3,8 197,5 29,9 57,0 1 005,8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 3994 346,2 288,0 47,9 10,4 5,6 199,2 30,9 59,1 1 040,4
2001 tammi 373,2 313,3 250,9 51,5 10,9 5,5 196,8 30,6 58,0 9774
helmi 370,6 313,1 249,7 52,0 11,4 5,5 194,8 27,9 58,3 970,1
maalis 370,6 312,6 2534 46,8 12,4 5,5 204,6 26,8 63,8 983,9
huhti 372,6 289,9 234,8 41,2 13,8 5,5 205,6 25,3 54,1 953,0
touko 369,6 317,5 266,5 36,0 15,1 5,5 212,1 27,6 50,9 983,2
kesd 368.,9 3422 274,1 51,8 16,3 5,6 223,7 32,6 54,2 10272
heind 366,9 343,5 282,7 46,9 14,0 5,6 214,7 31,9 57,3 10199
elo 356,1 320,4 259,2 46,6 14,7 5,6 211,6 28,4 53,9 976,0
syys 346,2 323,6 269,4 37,6 16,6 5,5 209,2 30,0 57,3 971,8
loka ™ 334,0 302,8 2447 40,0 18,1 5,5 210,44 34,3 58,5 945,5
Liihde: EKP.
1)  Marraskuun lopusta alkaen TARGET-jdirjestelmdn saamiset ja velat nettoutetaan péivittdin jarjestamdilld ne uudelleen (netting by novation). Tdamdi

tarkoittaa, ettd kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenviiliset saamiset ja velat on korvattu yhdelld kunkin kansallisen keskuspankin ja EKP:n
kahdenvdliselld nettomdidirdiselld positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttomddrdinen tilanne on esitetty vastaavassa alaviitteessd
Kuukausikatsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 numeroissa.
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Taulukko 2.2

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

1. Saamiset

Yhteensi
Lainat Hallussa Raha-| Hallussa Ulko-| Kiinted Muut
euro- Raha-| Julkis-| Muille| olevat Raha-[  Julkis-| Muiden mark- olevat Raha-| Muiden| maiset| omai-| saami-
alueelle| laitok- yhtei- euro-| laitos- yhtei- kina-| euro-| laitos- saami- suus set
sille soille alueella; ten séjen paperit| alueella ten set
olevien olevien
liikkee- liikee-
seen seen
laskemat| laskemat
muut| osakkeet
arvopa- ja
perit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9] 10 11 12 14 15 16
1998 9088,3 31545 8220 5111,8 2021,0 720,8 1112,0 188,1 1073 521,0 1685 3526 1591,7 150,6 776,8 14256,7
1999 1V 97792 34139 8283 5537,0 21793 8288 11237 226,7 1299 650,6 2115 439,1 17194 1540 9193 155317
2000 I 10020,5 3511,1 8214 5688,1 22253  869,5 1128,0 2278 1319 729,6 2302 4994 18225 152,0 977,5 160592
I 10127,1 34640 817,3 58458 2211,1 8949 1073,2 243,0 1514 704,0 210,0 4940 1892,1 1542 1021,2 16261,1
111 10238,5 3460,7 799,8 5978,0 2231,5 940,5 10338 2572 142,0 707,6  204,1  503,6 20035 1558 1030,3 165094
2000 loka 10303,5 3480,8 801,8 6021,0 22229 939,1 10206 263,1 1483 709,4 206,0 503,3 20603 157,5 1100,9 167028
marras 10387,3 35223 808,8 60562 2216,7 9370 10173 2623 1544 732,0 2272 504,8 20851 157,5 1049,1 16782,0
joulu 10419,3 35103 818,7 60902 21924 9327 9958 2638 1428 7509  240,1  510,7 20257 158,77 10153 16705,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 10527,3 35472 826,8 61534 22549 934,1 1054,6 2663 1428 7622 2428 5195 20085 161,6 1039,5 16896,9
2001 tammi 10598,7 35834 8309 61844 22497 9353 10448 269,5 1524 7792 2472 5320 20725 1604 10669 17079,7
helmi 10668,2 36399 822,7 62056 22873 9543 1054,7 2784 1545 788,0 2485 5395 20972 161,0 1054,6 172109
maalis 10805,1 3707,2 8253 62725 23189 9684 1064,0 286,5 158,1 812,5 2553 5572 22398 1608 1097,1 175922
huhti 107755 3646,5 8172 6311,8 2336,6 9754 1068,7 292,6  163,0 836,3 2593 5770 22232 161,5 1110,8 17607,0
touko 10799,5 36553 812,1 6332,1 2379,0 991,2 1089,0 298,8 1634 836,2 2584 5778 22754 1628 1131,7 17748,1
kesd 10886,2 3691,0 809,1 6386,1 23938 9903 11037 299,8  166,6 799,1 2532 5459 22878 163,6 11283 178253
heind 10845,6 3647,1 806,3 63923 2414,7 1003,8 1098,0 3129 1715 7950 2544 5406 22109 164,6 1073,8 17676,0
elo 10820,8 3651,0 8022 6367,6 24132 10045 10873 3214 1654 7832 2495  533,7 22235 1650 10649 176359
syys 10947,1 37256 8033 64182 24149 997,7 10933 3239 163,8 7693 247,77  521,7 22997 1659 1123,6 178843
loka ® 10967,6 37223 800,3 64449 2423,0 10065 10857 330,8 1675 776,8 246,88  530,0 2333,7 166,6 1152,5 179877
2. Velat
Yhteensi
Liikkeessd| Talletuk- Raha- Raha- Oma Ulko- Muut
oleval seteuro- Raha-| Valtion | Muiden markkina- | markkina-| pddoma maiset velat
raha| alueelta| laitosten Jjulkis- Yon| Midrd- Irti- Repot | rahastojen | paperit ja| ja velat
yhteiso- yli sanomis- rahasto- (liikkeeseen| varaukset
séjen/ ehtoiset osuudet” lasketut|
muiden velka-|
paperit")
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1998 0,4 82864 33052 95,4 48858 1387,1 19290 13932 1765 2414 22613 754,6 1507,0 12055 14256,7
1999 1V 0,7 87347 35903 88,6 50558 15374 2043,1 13314 1439 2934 25310 849,6 1870,1 12523 15531,7
2000 I 0,7 88093 36124 87,0 51099 15680 20526 13120 1773 325,1 25899 890,7 2099,0 1344,6 16059,2
I 0,6 88494 36232 933 51329 15962 20782 12913 167,3 34477 26522 898,5 21202 13955 16261,1
111 0,0 88580 3599,6 113,7 51447 15770 21240 12723 171,4 3348 27203 913,5 229477 1388,0 165094
2000 loka 0,0 8903,7 3630,1 121,3 51522 15770 2141,1 12635 170,6 3369 2746,5 9179 2367,7 1430,1 167028
marras 0,0 89568 36698 1139 5173,1 15948 2148,6 12562 173,5 3429 27356 930,8 2390,5 14253 167820
joulu 0,0 90570 36792 1174 52604 16489 2159,7 12768 1749 3233 27129 941,3 22993 13712 167050
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 0,0 9203,7 3700,5 118,3 53849 16634 21980 13282 195,2 3233 2713, 959,8 2301,0 1396,1 168969
2001 tammi 00 91914 37273 95,6 53684 16132 2211,7 13297 2138 3372 2756,6 964,1 24149 14156 17079,7
helmi 0,0 92225 37421 103,6 5376,8 16145 2223,1 13234 2158 3470 27916 969,7 24472 14329 172109
maalis 0,0 93250 3806,1 103,6 54154 1624,1 22426 13228 2259 3588 28173 9822 2636,0 14728 175922
huhti 00 93024 37478 1113 54433 16535 22412 13238 2249 367,1 28299 986,4 2650,8 14704 176070
touko 0,0 93368 37463 1109 54796 1677,0 22429 13224 2373 3782 28455 990,9 2727,1 1469,6 177481
kesd 0,0 94237 37983 112,5 55130 1716,0 2240,6 1330,7 2258 3822 28612 998,0 27104 14499 178253
heind 0,0 93648 37553 108,7 5500,8 1699,0 22419 13335 2264 393,77 28723 997,7 26103 14373 17676,0
elo 0,0 93445 37464 1058 54922 16669 22542 13372 2339 405,1 28596 1000,5 2591,0 14353 176359
syys 0,0 94856 38251 116,0 55445 17355 22375 13422 2293 410,2  2870,8 10055 2610,7 1501,5 178843
loka ® 0,0 94834 38073 112,8 55633 17357 2239,7 13504 2375 4239 28957 10132 26268 15448 179877
Léhde: EKP.

1) Sisdltdd euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit sisdltyvdt erddn “ulkomaiset

velat”.
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Taulukko 2.3

Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eurojérjestelmé)
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Saamiset: kannat

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa| Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset?| omaisuus saamiset
alueelle| yhteisoille alueella| yhteisdjen euro-
olevien alueella
liikkeeseen olevien
laskemat liikkkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 huhti 6591,4 8424 5749,0 1435,6 1198,6 237,0 5222 23672 162,6 1034,5 12 113,5
touko 6615,0 8359 5779,1 1432,0 11879 244,1 535,9 2355,1 163,0 1035,6 12 136,6
kesd 6 681,9 835,6 5846,3 1411,0 1166,8 2442 5044 23469 164,2 1039,2 12 147,5
heind 6708,5 833,9 5874,6 1393,1 1140,7 2524 509,0 2374,1 164,9 1086,5 12 236,1
elo 6715,1 822,0 5893,1 13852 1128,6 256,6 510,7 2419,6 165,2 11252 12 321,1
Syys 6796,6 818,1 5978,5 1386,6 11284 258,2 513,8 24625 166,0 1050,2 12375,7
loka 6841,4 820,0 6021,4 1379,8 11155 264,3 514,0 25150 168,0 1119,0 125373
marras 6 883,7 827,0 6 056,7 13759 11122 263,7 515,8 24879 167,7 1 068,0 12 499,1
joulu 6926,6 8359 6 090,7 1354,6 1089,4 265,1 521,7 2 406,4 169,9 1028,8 12 408,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 7007,9 853,9 6154,0 1423,6 1156,0 267,6 5304 2402,7 172,9 1008,9 125337
2001 tammi 7043,1 858,1 6185,0 1416,2 1145,6 270,6 542,8 24629 171,8 1083,0 12719,8
helmi 7 056,1 849,9 6206,2 14357 1156,1 279,6 549.8 24835 172,3 1072,0 12769,3
maalis 71257 852,6 6273,1 1452,7 11652 287,6 567,3 2 636,6 172,0 1116,5 13070,8
huhti 7156,8 8444 63124 1465,2 11714 293.8 587,1 26135 173,3 11273 13123,1
touko 7172,0 839,3 63327 14914 1191,3 300,1 5875 26744 174,6 11475 132474
kesd 72230 836,3 6386,7 1506,3 1205,2 301,0 555,5 27025 175,5 1 146,2 13 308,9
heind 72264 833,5 63929 1514,5 1200,4 314,1 550,2 26158 176,6 10914 13 174,9
elo 7197,6 8294 6368,2 15127 1190,2 322,6 543,1 2620,3 176,9 1081,8 131325
Syys 72493 830,5 64188 1520,1 11952 324,9 530,0 2 696,9 177,8 1141,0 13 315,1
loka ® 7273,1 827,5 6445,6 1520,5 1188,5 332,0 538,6 27338 178,7 1168,6 134132
2. Velat: kannat
Yhteensi
Liik-|  Valtion| Muiden Raha- Raha- Oma Ulko- Muut Raha-
keessd| talletuk-| julkisyh- markki-| markki-| pddoma| maiset velat| laitosten
oleva set| teiséjen/[ Yon yli| Mari- Irti-|  Repot| narahas-|napaperit ja|  velat? viliset
raha muiden aikaiset| sanomis- tojen| ja liik-[ varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-| keeseen set netto
set osuudet®| lasketut
euro- velka-
alueelta paperit?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 huhti 3378 131,7 51579 16126 2061,1 13044 179,8 328,5 16190 852,5 22954 14116 -209 121135
touko 337,6 113,9 51565 1598,0 2080,7 1296,6 181,2 3264 16274 853,6 2303,6 14248 -7,1 0 12136,6
kesd 341,2 146,0 51454 1608,7 20782 12913 167,3 319,3 16348 877,6 22122 14409 30,1 121475
heind 343,1 1346 51503 16050 2088,6 12846 172,0 316,8 1639,7 893,9 2256,0 14759 259 12236,1
elo 338,0 140,5 5146,7 15776 2120, 1279,6 169,4 3204 16580 898,2 2310,0 15002 9,1 12321,1
syys 339,0 1592 51572 1589,5 21240 12723 1714 310,5 16638 9263 2369,7 14394 10,6 123757
loka 336,8 1724 51659 1590,7 2141,1 12635 170,6 313,6 16844 932,8 24372 14381,7 12,5 125373
marras 336,9 168,7 51872 16089 2148,6 12562 173,5 319,9 16685 920,7 24198 1477,0 04 12499,1
joulu 347,6 164,5 52702 1658,7 2159,7 12768 1749 300,1 1661,9 8944 23292 14282 11,9 12408,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 355,3 166,2 53952 16734 21984 13282 195,2 300,1 16637 911,9 22194 14552 12,1 125337
2001 tammi 3353 147,1 53793 1623,7 2212, 1329,7 2138 313,3  1695,6 909,0 24455 1473,6 21,1 127198
helmi 3343 155,6 53882 16255 22235 13234 2158 3223 17104 911,3 2475,1 14912 -19,2  12769,3
maalis 3355 150,3 5427,8 16362 22429 13228 2259 3332 1719,2 9269 2662,8 1536,7 -21,6 130708
huhti 3354 152,5 5457,1 16669 2241,6 13238 2249 341,8 1719,7 928,1 26762 15244 -12,2 13 123,1
touko 332,1 146,9 54947 1691,7 22432 13224 2373 351,3 17205 940,0 27547 15204 -13,2 132474
kesd 3322 1643 55293 17319 2241,0 1330,7 2258 349,3  1739,7 963,9 2743,0 1504,1 -16,8  13308,9
heind 3273 1555 55148 17126 22423 13335 2264 3584 17345 9533 2642,1 14946 =57 131749
elo 318,5 1524 55069 16812 22546 13372 2339 369,9 17269 958,0 26194 14892 -8,6 131325
syys 308,8 153,7 5561,2 1751,8 22379 13422 2293 374,7  1746,7 962,2 2640,7 15588 8,4 13315,1
loka ® 294,7 152,8 55814 17535 2240,1 13504 2375 387,0 1760,2 972,0 2661,1 16033 0,8 134132
Lihde: EKP.

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

aktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
2)  Ks. myos taulukon 2.1 alaviite 1.
3) Sisdltid euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit sisdltyviit erddn “ulkomaiset

velat”.
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3. Saamiset: virrat?

Yhteensd
Lainat Hallussa Hallussa Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat  saamiset? omaisuus saamiset
alueelle  yhteisoille alueella  yhteisojen euro-
olevien alueella
liikkkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000  touko 22,5 -6,3 28,8 -1,3 -8,5 7,2 12,4 11,2 0,5 1,0 46,3
kesd 60,6 -0,5 61,1 -21,5 -22,4 0,9 -31,8 7,8 1.4 4.4 20,9
heind 222 -1,3 23,5 -18,9 -26,2 73 3,1 -3,5 0,7 47,0 50,7
elo 7,1 -8,6 15,7 -7,1 -10,5 3,5 1,0 4,1 0,3 38,5 43,9
syys 66,9 -4,1 71,0 -0,2 -3,5 33 2.4 17,6 0,7 -75,8 11,5
loka 40,6 1,9 38,6 -10,2 -17,0 6,8 1,6 10,1 3,2 68,9 114,1
marras 49,2 7,2 42,1 -6,3 -5,3 -1,0 0,5 8,0 -0,3 -51,0 0,1
joulu 60,9 9,8 51,1 -15,6 -19,0 3.4 4.8 6,9 1,2 -29,4 28,9
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 34,5 2,9 31,6 -12,2 -15,7 3.4 12,5 60,5 -1,0 29,5 123,8
helmi 14,0 -8,2 222 13,4 4,5 8,9 7.4 16,3 0,5 -11,9 39,7
maalis 61,8 2,3 59,4 11,9 4,2 7,7 17,5 102,4 0,1 46,0 239,7
huhti 332 -8,2 41,4 12,5 6,7 5.8 18,4 -18,5 1,2 9,9 56,8
touko 5,1 -5,6 10,7 25,8 21,3 4,5 1,0 4,6 1,4 18,7 56,5
kesd 55,8 -2,9 58,7 14,3 13,7 0,7 -34,6 26,5 0,9 -1.4 61,6
heind 12,2 -2,5 14,6 9,6 =32 12,8 -8,5 -45,3 1,1 -50,5 -81,3
elo -19,4 -3,7 -15,6 2,8 -6,1 8,9 -6,1 52,3 0,3 -10,6 19,4
syys 50,0 1,0 49,0 -0,1 -1,7 1,6 -7,6 63,4 0,8 56,8 163,3
loka ® 22,2 -3,0 25,3 0,4 -7,0 7,3 5,6 23,9 0,9 27,1 80,1
4. Velat: virrat?
Yhteensd
Liikkeessd| Valtion Muiden Raha- Raha- Oma Ulko- Muut Raha-
oleva| talletuk- julkisyh- Yonyli — Maari- Irti- Repot markkina-| markkina-| pddoma maiset velat laitosten
raha set  teisGjen/ aikaiset sanomis- rahas-|  paperit ja velat 2 viliset
muiden ehtoiset tojen jaliik-|  varauk- velat,
talletukset rahasto-| keeseen set netto
euro- osuudet’| lasketut
alueelta velka-
paperit®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000  touko -0,2 -17,9 1,5 -11,3 20,3 -8,9 1,4 0,6 12,3 2,6 30,4 11,0 5,9 46,3
kesd 3,6 32,1 -7.9 12,0 -0,7 -5,3 -13,9 -8,6 14,6 18,8 -73,0 15,3 26,1 20,9
heind 1,9 -11,3 1,2 -5,0 7,5 -6,1 4,7 -3,0 2,5 15,4 13,2 37,8 -6,9 50,7
elo -5,1 5.9 -8,1 -29,4 29,1 -5,1 -2,7 33 10,7 49 15,2 31,8 -14,8 43,9
syys 1,0 18,7 4,5 10,8 -1,0 -7.4 2,0 -89 0.4 18,8 44,0 -66,2 -0,8 11,5
loka -2,2 13,2 3.4 -0,8 13,8 -8,8 -0,8 2,5 12,8 5,0 24,9 45,0 9,7 114,1
marras 0,1 -3,6 25,9 20,0 10,1 -7,2 3,0 6,1 -8,6 -11,9 17,5 -12,2 -13,2 0,1
joulu 10,7 -4,3 96,1 53,8 20,0 20,9 1,5 9.4 -3,0 -22,0 -11,8 -32,9 5.4 28,9
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi -20,1 -19,0 -15,5 -49,5 13,9 1,5 18,6 14,6 27,6 -4,2 115,7 18,0 6,6 123,8
helmi -1,0 8,7 8,3 1,5 11,2 -6,3 1,9 9,3 14,2 2,8 25,9 11,3 -39,8 39,7
maalis 1,3 -5,2 33,4 8,7 15,3 -0,8 10,1 12,4 4,3 16,5 139,9 45,3 -8,2 239,7
huhti -0,1 2,2 29,6 30,6 -1,0 1,1 -1,1 9.4 -2,6 1,5 18,3 -11,7 10,3 56,8
touko -3,3 -5,6 29,7 21,9 -3,0 -1,7 12,4 10,4 -11,6 8,7 19,5 10,2 -1,3 56,5
kesd 0,1 17,4 35,7 40,5 -1,5 8,3 -11,6 -0,9 20,7 16,9 -7,3 -17,6 -3,5 61,6
heiné -5,0 -8,8 -10,0 -17,7 4,1 3,0 0,7 9,5 0,8 -6,5 -62,5 -10,5 11,5 -81,3
elo -8,8 -3,1 -2.4 -29,7 16,0 3,9 7,5 10,8 -0,6 7,0 25,7 -6,2 -2,9 19,4
syys -9,7 1,2 53,7 70,4 -17,2 5,0 -4,6 4,4 13,0 3,7 21,5 58,4 17,1 163,3
loka ® -14,1 -0,8 20,0 2,2 1,5 8,1 8,2 12,4 13,0 6.4 7,2 442 -8,3 80,1
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Taulukko 2.4

Raha-aggregaatit” ja niiden vastaerit

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

1. Raha-aggregaatit: kannat ajanjakson lopussa

M2
Yhteensd Joulukuu
Ml Enintéiin Irtisanomis- 1998 = 100?
Yhteensd Joulukuu 2 vuoden ajaltaan
Liikkeessi Yon yli 1998 = 100 midri- enintéin
oleva raha -talletukset aikais- 3 kk:n
talletukset talletukset
1 2 3 4 7 8
2000  huhti 337,8 1 680,9 2 018,7 112,77 897,4 1 260,1 4176,1 106,12
touko 337,6 1 662,8 2 000,4 111,94 915,2 1251,9 41675 105,99
kesd 341,2 1 674,1 20153 112,85 9139 1 2446 41738 106,23
heind 343,1 1 672,3 20154 112,77 924,0 1 236,8 4176,2 106,21
elo 338,0 1 643,0 1 981,0 110,74 954,3 12304 4165,8 105,86
Syys 339,0 1 6544 19934 111,38 957,1 1220,3 4170,8 105,93
loka 336,8 1 656,8 1 993,6 111,28 973,1 1211,1 41777 105,99
marras 336,9 1 675,22 2 012,1 112,41 986,3 1 202,0 42004 106,66
joulu 347,6 17288 2 076,4 116,23 991,8 1221,0 4289,2 109,17
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 1. 3553 1 743,5 2 098,9 - 1 028,6 1271,1 4 398,6 -
2001  tammi 3353 1 692,7 2 028,0 112,31 1 .042,1 1275,0 4 345,1 107,85
helmi 3343 1 692,9 2 027,2 112,25 1 054,6 1 269,6 43514 107,99
maalis 335,5 1703,3 2 038,8 112,79 1 070,7 1 269,7 4379,2 108,57
huhti 3354 17358 2071,2 114,58 1072,0 12733 4 416,6 109,50
touko 332,1 1759,1 2 091,2 115,52 1072,9 1273,1 44372 109,83
kesd 332,2 17984 2 130,7 117,72 1 070,3 12829 44839 111,01
heind 3273 1 780,2 2 107,5 116,52 1077,2 1 287,1 4 471,8 110,81
elo 318,5 17474 2 0659 114,32 1092,7 1292,8 44514 110,41
syys 308,8 18178 2 126,6 117,67 10752 12993 4 501,1 111,63
loka ® 294,7 18193 2 114,0 117,00 1077,6 1310,3 4501,9 111,65
2. Raha-aggregaatit: virrat?
M2
Yhteensd Suhteellinen
Ml Enintéddn Irtisanomis- vuosi-
Yhteensi Suhteellinen 2 vuoden ajaltaan muutos ¥,
Liikkeessd Yon yli vuosi- madra- enintidn %
oleva raha -talletukset muutos ¥, aikais- 3 kk:n
%o talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 touko -0,2 -14,7 -14,9 8,7 19,1 9,2 -5,1 4,7
kesd 3,6 12,6 16,2 7,1 0,3 -7,3 9,2 4,3
heind 1,9 -3,2 -1,3 6,9 8,3 -1.5 -0,5 3,7
elo -5,1 31,1 -36,3 7,1 28,7 -6,5 -14,1 4,3
Syys 1,0 10,3 11,4 6,2 1,6 -10,1 2,8 4,1
loka 2,2 0.4 -1,8 58 13,7 9.3 2,6 3,7
marras 0,1 20,2 20,4 5,0 15,1 -9,0 26,5 3.8
joulu 10,7 57,6 68,3 5.7 11,0 19,3 98,5 3,7
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi -20,1 -50,6 -70,7 1,6 13,7 39 -53,1 2,6
helmi -1,0 -0,1 -1,1 2,1 12,3 -5,4 58 29
maalis 1,3 8,4 9,7 2,0 13,7 -0,1 23,4 32
huhti -0,1 32,5 32,4 1,6 1,6 3,7 37,6 32
touko =33 20,4 17,1 32 -33 -0,5 13,3 3,6
kesd 0,1 39,7 39,8 4,3 -1,9 9,8 47,7 4,5
heind -5,0 -16,7 -21,7 33 8,9 4.4 -84 43
elo -8,8 31,1 -39,9 32 18,1 5,9 -15,9 4,3
syys -9,7 70,2 60,5 5,6 -17,7 6,5 49,2 5.4
loka ® -14,1 2,0 -12,1 5,1 1,9 11,0 0,8 53
Liihde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtioille.
2) M3 ja sen erdt laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja enintdédn
kahden vuoden velkapapereita.
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M32 Euroalueen ulkopuolisten
hallussa olevat raha-
Repot Raha- Rahamarkki- Yhteensd Joulukuu markkinapaperit ja enintién
markkina- napaperit 1998 = 100 ¥ 2 vuoden velkapaperit
rahastojen jaenintddn
rahasto- 2 vuoden Yhteensi
osuudet velkapaperit
9 10 11 12 13 14 15 16
179,8 328,5 135,1 48195 107,61 82,2 2000 huhti
181,2 3264 139,0 4 814,1 107,63 82,8 touko
167,3 3193 136,5 47969 107,35 87,0 kesi
172,0 316,8 132,4 47974 107,35 94,7 heind
169,4 3204 135,0 4790,5 107,10 100,0 elo
171,4 310,5 133,9 4786,6 106,96 102,2 Syys
170,6 313,6 135,8 4797,7 107,10 108,8 loka
173,5 319,9 131,3 48252 107,81 113,1 marras
174,9 300,1 136,6 4900,9 109,86 112,5 joulu
Euroalueen laajeneminen
1952 300,1 136,8 5030,7 - 112,5 2001  tammi 1.
213,8 3133 140,3 50125 109,50 113,0 2001  tammi
215,8 3223 146,2 50357 109,99 119,1 helmi
2259 3332 142,3 5 080,7 110,88 123,3 maalis
2249 341,8 142,0 51253 111,83 123,5 huhti
2373 351,3 136,0 51619 112,45 132,4 touko
2258 3493 146,5 52054 113,42 139,9 kesi
226,4 358,4 142,0 5198,6 113,37 141,5 heind
2339 369,9 142,2 51974 113,45 138,8 elo
2293 374,7 147,6 5252,6 114,50 1353 Syys
2375 387,0 147,8 5274,1 114,95 135,6 loka ®
M32 Euroalueen ulkopuolisten
hallussa olevat raha-
Repot Raha- Rahamarkki- Yhteensi Suhteellinen markkinapaperit ja enintién
markkina- napaperit vuosimuutos?, 2 vuoden velkapaperit
rahastojen jaenintddn %
rahasto- 2 vuoden Yhteensd Suhteellinen
osuudet velkapaperit vuosimuutos”,
%
9 10 11 12 13 14 15 16
1,4 0,6 4,1 1,0 5.4 1,5 0,5 2000 touko
-13,9 -8,6 0,7 -12,5 4,6 49 0,7 kesi
4,7 -3,0 -1,4 -0,1 43 4,4 0,8 heind
-2,7 33 2,5 -11,0 4,7 33 0,7 elo
2,0 -8,9 =22 -6,3 44 1,5 0,6 syys
-0,8 2,5 2,0 6,2 42 4,6 0,7 loka
3,0 6,1 -39 31,7 39 6,2 0,7 marras
1,5 -9.4 1,0 91,6 4,1 4,1 0,7 joulu
Euroalueen laajeneminen
18,6 14,6 35 -16,3 3,6 0,5 0,8 2001 tammi
1,9 9,3 5,7 22,7 3,7 6,0 0,9 helmi
10,1 12,4 -5,2 40,7 3,9 1,9 0,7 maalis
-1,1 9,4 -2,6 434 39 0,5 0,7 huhti
12,4 10,4 21,7 28,3 4,5 53 0,8 touko
-11,6 -0,9 9,4 44,7 5,7 8,0 0,8 kesi
0,7 9,5 -4.4 -2,6 5,6 39 0,8 heind
7.5 10,8 1,3 3,7 59 -0,2 0,7 elo
-4,6 4.4 -0,7 48,3 7,0 1,8 0,7 syys
8,2 12,4 -0,8 20,6 73 0,0 0,6 loka ®

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

4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse transaktioista
Jjohtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
5)  Ero prosenttiyksikkoind M3:n vuotuiseen kasvuvauhtiin.
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Taulukko 2.4 (jatkoa)

Raha-aggregaatit” ja niiden vastaerit
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

3. Kausivaihtelusta puhdistetut kannat ajanjakson lopussa

M2
Yhteensd Joulukuu
Ml Muut lyhytaikaiset talletukset > 1998 = 100%
Yhteensi Joulukuu Yhteensi Joulukuu
Liikkeessd Yon yli 1998 = 100% 1998 = 100%
oleva raha -talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000  huhti 337,1 16753 20123 112,42 21499 100,21 4162,2 105,77
touko 338,5 1 662,7 2001,2 111,99 21653 100,94 4166,5 105,97
kesd 338,7 1 647,6 1986,3 111,22 2 166,6 101,08 41529 105,69
heind 338,9 1661,3 2000,2 111,92 21712 101,22 41714 106,09
elo 339,2 1676,2 20155 112,67 2183,6 101,72 4199,1 106,70
syys 339,5 1 670,9 20104 112,33 21904 101,98 4200,8 106,69
loka 339,8 16773 2017,1 112,59 2200,2 102,33 42173 107,00
marras 3378 1679,5 20173 112,70 2209,9 102,87 42273 107,34
joulu 337,1 16772 20144 112,75 21989 102,63 42133 107,23
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 3423 1 692,6 2034,9 - 2285.,6 - 4320,5 -
2001 tammi 341,0 1 688,4 20294 112,39 22957 103,11 43251 107,35
helmi 340,0 1709,5 2049,5 113,49 2310,5 103,76 4360,1 108,21
maalis 3375 17148 20523 113,53 2329,7 104,51 43820 108,64
huhti 336,2 17254 2061,5 114,04 2 340,0 104,98 4401,5 109,13
touko 3324 17534 2085.8 115,22 23456 105,04 44314 109,69
kesd 329,7 1763,0 2092,7 115,62 23614 105,78 44541 110,28
heind 3244 1772,7 2097,1 115,95 2374,1 106,44 44713 110,79
elo 318,0 1792,8 2110,8 116,80 2378,6 106,77 44894 111,35
syys 309,0 18253 21342 118,09 23919 107,35 4526,1 112,25
loka ® 296,8 18459 2142,7 118,59 2403,7 107,86 4546,4 112,76
4. Kausivaihtelusta puhdistetut virrat?
M2
Yhteensd Suhteellinen Suhteellinen
M1 Muut lyhytaikaiset talletukset® kuukausi- Vuosi-
Yhteensi |Suhteellinen| Suhteellinen| Yhteensi |Suhteellinen | Suhteellinen muutos®, muutos ¥,
kuukausi- vuosi- kuukausi- vuosi- % %
muutos®,|  muutos?, muutos ¥, muutos ¥,
Liikkeessi Yon yli % % % %
oleva raha -talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 touko 1.5 9.2 =17 -0.4 9,0 15,6 0,7 1,1 7.8 0,2 4,8
kesd 0,2 -13,9 -13,7 -0,7 73 3,1 0,1 1,6 -10,7 -0,3 43
heind 0,2 12,4 12,6 0,6 6.5 3,0 0,1 1,2 15,6 0.4 3,7
elo 0.3 13,0 13,3 0,7 7.2 10,7 0,5 1,7 24,0 0,6 43
Syys 0.3 -6,5 -6,1 -0,3 6.3 5.6 0.3 2,0 -0,6 0,0 4,0
loka 0.3 44 4,7 0,2 6,0 74 0.3 2,0 12,1 0.3 39
marras -2,0 4,1 2,1 0,1 53 11,7 0,5 2,5 13,8 0.3 38
joulu -0,7 1,6 0,9 0,0 5.1 -53 -0,2 2,1 -4.4 -0,1 3,5
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi -4,0 -3.2 <73 -0,3 2,2 10,9 0,5 35 3,7 0,1 2,9
helmi -1,0 20,8 19,9 1,0 23 14,6 0,6 35 34,5 0.8 2,9
maalis -2,5 33 0.8 0,0 1,6 16,7 0,7 43 17,5 0.4 3,0
huhti -1.4 10,5 9,1 0,4 1,4 10,5 0,4 4.8 19,6 0,4 3,2
touko -3.8 25,2 21,4 1,0 2,9 1.3 0,1 4,1 22,7 0,5 35
kesd -2,7 10,0 73 0,3 4,0 16,4 0,7 4,6 23,7 0,5 43
heind -53 11,2 5.9 0,3 3,6 14,9 0,6 5.2 20,8 0,5 44
elo -6,4 21,8 15,4 0,7 3,7 73 0.3 5.0 22,6 0,5 44
syys 9,1 323 232 1,1 5.1 13,0 0,5 53 36,2 0.8 5.2
loka ® -12,1 21,2 9,1 0,4 53 11,3 0,5 5,4 20,4 0,5 54
Ldhde: EKP.
1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset

velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtioille.

2)

enintddn kahden vuoden velkapapereita.

3)
4)
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Lainat ja muut luotot on esitetty kausivaihtelusta puhdistamattomina sivulla 20*.
Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisid huomautuksia.

M3 ja sen erit laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja
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M32 Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteisot) ¥
Jilkimarkkinakelpoiset instrumentit® Yhteensi Joulukuu
Yhteensd Joulukuu 1998 = 100% Yhteensi Joulukuu|
1998 = 1004 1998 = 1004
9 10 11 12 13 14
628,1 115,94 4790,3 106,96 5743,5 113,32 2000  huhti
628,1 116,44 4794,6 107,20 57878 114,17 touko
618,1 114,90 4771,0 106,77 58233 114,75 kesd
621,7 115,99 4793,1 107,25 5858,5 115,35 heind
622,7 116,08 4821,8 107,80 5917,8 116,46 elo
622,4 116,01 48232 107,78 5991,1 117,62 Syys
630,1 117,36 48474 108,21 6035,7 118,41 loka
631,0 117,60 4 858,2 108,55 6 067,5 119,17 marras
639,1 120,32 48524 108,77 6075,3 119,66 joulu
Euroalueen laajeneminen
659,6 - 4980,1 - 6130,0 - 2001  tammi 1.
676,4 123,50 5001,5 109,26 6179,7 120,47 2001 tammi
677,9 123,77 5038,0 110,05 62127 121,13 helmi
687,1 125,47 5069,1 110,63 6263,5 121,98 maalis
692,1 126,13 5093,6 111,14 6303,8 122,80 huhti
703,6 128,05 5135,0 111,86 6 340,7 123,34 touko
716,2 130,36 5170,3 112,66 63614 123,83 kesd
7279 132,60 5199,2 113,38 63773 124,30 heind
7433 135,47 52327 114,22 6396,0 124,84 elo
760,5 137,43 5286,6 115,24 6430,7 125,49 syys
785,3 141,74 5331,7 116,21 6 460,7 126,05 loka ®
M3? Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteisot) ¥
Jilkimarkkinakelpoiset instrumentit ® Yhteensi | Suhteellinen | Suhteellinen 3 kk:n
kuukausi- vuosi- liukuva
Yhteensd |Suhteellinen| Suhteellinen muutos®, muutos®, | keskiarvo Yhteensid| Suhteellinen| Suhteellinen
kuukausi- Vuosi- % % | (keskitetty) kuukausi- Vuosi-
muutos ¥, muutos ¥, % muutos ¥, muutos ¥,
% % % %
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
2,7 0,4 10,2 10,6 0,2 55 53 444 0,7 10,3 2000 touko
-8,3 -1,3 6,8 -19,0 -0,4 4,6 4.8 35,6 0,5 9,4 kesd
59 1,0 8,8 21,5 0,4 43 4,5 35,0 0,5 9,1 heind
0,5 0,1 7,7 24,5 0,5 4,7 4,5 59,1 1,0 9,5 elo
-0,4 -0,1 6,6 -1,0 0,0 4.4 4,5 73,3 1,0 10,0 syys
7,3 1,2 7,3 19,4 0,4 43 4,2 44,5 0,7 9,8 loka
1,3 0,2 52 15,1 0,3 4,0 4,1 31,9 0,6 9,3 marras
14,6 2,3 7,4 10,2 0,2 4,0 4,0 8,1 0,4 9,6 joulu
Euroalueen laajeneminen
18,1 2,6 10,4 21,7 0,4 3,9 3,9 104,4 0,7 9,3 2001 tammi
1,5 0,2 9,5 35,9 0,7 3,8 s 329 0,6 9,0 helmi
9,3 1.4 8,0 26,8 0,5 3,7 3,8 50,7 0,7 8,7 maalis
3,6 0,5 8,8 232 0,5 3,9 4,0 40,4 0,7 8,4 huhti
10,5 1,5 10,0 332 0,7 4.4 4,6 36,7 0,4 8,0 touko
12,7 1,8 13,5 36,4 A 5,5 52 20,7 0,4 7,9 kesad
12,3 1,7 14,3 33,1 0,6 5,7 5,7 16,0 0,4 7,8 heind
15,8 2,2 16,7 38,4 0,7 6,0 6,2 18,7 0,4 7,2 elo
10,7 1.4 18,5 47,0 0,9 6,9 6,8 34,7 0,5 6,7 syys
23,9 3,1 20,8 443 0,8 7,4 . 30,0 0,4 6,4 loka ®

5)  Muihin lyhytaikaisiin talletuksiin kuuluvat enintddn 2 vuoden médrdaikaistalletukset ja irtisanomisajaltaan enintddn 3 kuukauden talletukset.

6) Jilkimarkkinakelpoisiin instrumentteihin sisdltyvit reposopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet, rahamarkkinapaperit ja
enintddn 2 vuoden velkapaperit.

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

Raha-aggregaatit” ja niiden vastaerit
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

5. M3:n keskeiset vastaerit: kannat ajanjakson lopussa

Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiinted
netto- omaisuus
Yli 2 vuoden | Irtisanomis- | Yli 2 vuoden| Oma padoma Luotot Luotot saamiset
magrdaikais- ajaltaan | velkapaperit ja Jjulkiselle muille Niista: Joulukuu
talletukset yli 3 kk:n varaukset sektorille euro- lainat| 1998 =100%
talletukset alueella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000  huhti 1164,1 112,8 14839 852,5 2041,0 6508,2 5749,0 113,43 71,8 162,6
touko 11659 114,0 14884 853,6 2023,7 6559,2 5779,1 114,00 51,5 163,0
kesd 1164,7 115,5 14983 877,6 20024 65949 5846,3 115,21 134,7 1642
heind 1165,1 116,6 1507,2 893,9 1974,6 6636,0 5874,6 115,67 118,1 1649
elo 1 166,1 118,2 1523,0 898,2 1 950,6 6 660,4 5893,1 115,98 109,6 165,2
Syys 11673 120,5 1529,9 926,3 19464 6750,5 5978,5 117,37 92,9 166,0
loka 11684 121,3 1548.,6 932,8 1935,5 6799,7 60214 118,13 71,8 168,0
marras 1162,6 122,9 15372 920,7 1939,2 6 836,2 6 056,7 118,96 68,1 167,7
joulu 1168,2 1254 15252 8944 19253 6877,6 6090,7 119,96 77,1 169,9
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 1. 1170,0 126,7 15269 911,9 2009,9 6952,0 6154,0 - 183,3 172,9
2001  tammi 1170,2 126,8 15553 909,0 2003,7 6998,4 6185,0 120,58 17,4 171,8
helmi 1169,2 126,9 15642 911,3 2 006,0 7035,5 6206,2 121,01 8.4 172,3
maalis 11725 126,4 1576,9 926,9 2017,7 7128,0 6273,1 122,17 -26,2 172,0
huhti 1169,7 124,6 15778 928,1 2015,7 71933 63124 122,97 -62,7 173,3
touko 1170,5 123,2 1584,5 940,0 2030,6 7220,3 6332,7 123,18 -80,3 174,6
kesd 1170,8 122,0 15932 963,9 2041,5 72432 6386,7 124,32 -40,5 175,5
heind 1165,2 120,7 15925 953,3 20339 72572 63929 124,61 -26,3 176,6
elo 11619 119,5 15847 958,0 2019,6 72339 6368,2 124,30 1,0 176,9
Syys 1162,7 118,6 1599,1 962,2 2025,7 7273,7 6418,8 125,26 56,2 177,8
loka ® 1162,5 116,7 16124 972,0 2016,1 7316,1 64456 125,75 72,7 178,7
6. M3:n keskeiset vastaerit: virrat ¢
Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiinted
netto- omaisuus
Yli 2 vuoden | Irtisanomis- | Yli 2 vuoden| Oma padoma Luotot Luotot saamiset
médrdaikais- ajaltaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niistd: [ Suhteellinen
talletukset yli 3 kk:n varaukset sektorille euro- lainat vuosi-
talletukset alueella muutos?,
%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000  touko 1,2 1,2 8,2 2,6 -14,8 48,4 28,8 10,3 -19,2 0,5
kesd -1,0 1,5 13,9 18,8 -22.8 30,1 61,1 9.4 80,8 1,4
heind -0,8 1,4 3,9 15,4 -27.4 33,9 23,5 9,1 -16,7 0,7
elo 0,3 1,7 8,2 4,9 -19,1 20,1 15,7 9,5 -11,1 0,3
Syys -2,6 2,2 2,6 18,8 -7,6 76,6 71,0 10,0 -26,5 0,7
loka 0,1 0,8 10,8 5,0 -15,0 47,0 38,6 9,8 -14.8 3,2
marras -5,0 1,6 -4,7 -11,9 1,8 41,6 42,1 9,3 -9,5 -0,3
joulu 9,0 2,5 -39 -22,0 9,2 59,3 51,1 9,5 18,8 1,2
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 0,1 0,2 24,1 -4,2 -12,8 47,5 31,6 9,3 -55,1 -1,0
helmi -1,1 0,1 8,5 2,8 -3,7 38,5 22,2 9,0 9,7 0,5
maalis 1,6 -0,5 9,5 16,5 6,6 84,6 59,4 8,7 -37,5 0,1
huhti -2,6 -1,9 -0,1 1,5 -1.4 65,6 41,4 8.4 -36,8 1,2
touko 0,3 -1,4 -39 8,7 15,7 16,2 10,7 8,1 -149 1,4
kesd 0.4 -1,1 11,3 16,9 10,8 24,7 58,7 7,9 33,9 0,9
heind -4,8 -1,4 5,2 -6,5 -5,7 19,0 14,6 7,7 17,2 1,1
elo 22 -1,2 -1,9 7,0 -9,8 -12,8 -15,6 7,2 26,6 0,3
Syys 0,6 -0,9 13,7 3,7 -0,7 42,9 49,0 6,7 41,9 0,8
loka ® -0,4 -1,9 13,8 6,4 -10,0 38,2 25,3 6.4 16,8 0,9

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset
velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle.
2) Luottoihin kuuluvat rahalaitosten lainat euroalueella sijaitseville ei-rahalaitoksille ja sijoitukset euroalueella sijaitsevien ei-rahalaitosten

litkkeeseen laskemiin arvopapereihin.

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisiid huomautuksia.
4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.5

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kiyttotarkoituksen ja alkuperiisen maturiteetin mukaan”
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

1. Lainat muille rahoituslaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksille ja julkisyhteisoille:
kannat ajanjakson lopussa

Muut rahoituslaitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot
elikerahastot
Yhteensd Joulukuu| Yhteensd Joulukuu Valtio® Muut julkisyhteisot Yhteensd| Joulukuu
Enin- 1998 Enin- 1998 Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiaali- 1998
tddn| = 1002 tddn|  =100% YIi 5 YIi 5 turva- =100?
1 vuosi 1 vuosi vuottal vuotta| rahastot
1 2 3 4 S 6 7 8| 9 10 11 12 13 14
2000 I 3354 207,2 127.9 37,1 25,7 135,1 193,8 291,9 2513 338,1 306,1 16,0 839,7 99,5
I 381,5 246,1 135,7 38,8 29,1 1413 186,8 290,0 252,1 339,0 306,0 19,7 835,6 99,0
I 3854 2472 138,8 33,0 253 120,4 1733 2884 2524 3378 305,3 18,5 818,1 97,3
v 394,8 252,9 142,8 31,5 21,8 114,8 173,1 2973 2554 350,9 3158 14,6 835,9 99,5
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 3954 2534 - 31,6 21,8 - 185,6 2973 2554 351,5 3164 15,2 849,6 -
2001 I 418,0 273,0 153,0 35,9 26,8 130,5 189,3 2953 2553 3524 314,0 15,6 852,6 99,1
I 4253 280,7 155,7 35,8 26,7 130,2 175,0 294,0 2549 350,1 312,1 17,2 836,3 97,2
me 408,7 2583 149,5 35,6 26,3 130,5 168,2 293,9 254,1 350,7 3134 17,7 830,5 96,6
2. Lainat muille rahoituslaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksille ja julkisyhteisoille: virrat®
Muut rahoituslaitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot
elikerahoitukset
Yhteensd Suhteelli-| Yhteensd Suhteelli- Valtio® Muut julkisyhteisot Yhteensi | Suhteelli-
Enin-|nen vuosi- Enin-| nen vuosi- Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiaali- nen vuosi-
tddn| muutos ?, tddn| muutos ?, YIi 5 YL 5 turva- muutos 2,
1 vuosi % 1 vuosi % vuottal vuotta| rahastot %
1 2 3 4 S 6 7 8| 9 10 11 12 13 14
2000 11 20,6 13,8 18,6 1,7 35 -4,1 <13 -1,8 1,3 0,9 -0,1 3,7 -4,6 -0,3
11 8,6 1,1 24,5 -5,7 -3.8 -21,2 -9.9 -2,3 -0,3 -0,5 0,0 -1,2 -139 -1,1
v 11,2 6,8 18,2 -1,5 -3,5 6,6 0,2 8.8 3,0 12,8 10,3 -39 18,0 -0,9
Euroalueen laajeneminen
2001 1 28,1 22,7 19,6 43 5,0 -34 -0,6 -2,0 -0,1 -0,7 -3,7 0,4 -2,9 -0,4
I 75 7,6 14,7 -0,1 -0,1 =79 -14,7 -1,3 -0,4 -2,2 -1,9 1,6 -16,7 -1,8
me -16,9 -22.4 7,7 0,1 -0,4 84 -6,3 0,0 -0,7 0,5 1,3 0,6 -5,2 -0,8

Léiihde: EKP.

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

2)  Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskelmistavasta ks. Teknisid huomautuksia.

3) Valtion lainoista ei ole saatavissa maturiteettijakaumaa.

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

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kiyttotarkoituksen ja alkuperiisen maturiteetin mukaan”
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

3. Lainat muille kuin rahoituslaitossektorille ja julkisyhteisdille: kannat ajanjakson lopussa

Yritykset
Enintddn|  Yli 1 vuosi Yli Yhteensi Joulukuu Kulutusluotot”
1 vuosi| jaenintiin 5 vuotta 1998 Enintdan | YIi 1 vuosi Yli Yhteensd Joulukuu
5 vuotta =100% 1vuosi | jaenintididn 5 vuotta 1998
5 vuotta =100?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 1 900,8 392,8 12078 25014 109,9 89,0 162,5 200,6 452,1 110,0
)il 9182 407,1 12369 2562,1 113,0 93,5 161.,5 201,9 456,9 111,7
m 953.5 423,6 12569 2634,0 1158 96,4 1649 208,3 469,7 1144
v 967.3 4293 12878 26844 118,6 98,1 1654 2129 476,5 116,1
Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 996,0 436,6 1293,6 2726,2 - 102,7 166,3 213,0 482,0 -
2001 1 1033,6 4454 13135 27925 1209 99,3 168.5 2127 480.,6 115,1
1 1051,2 4558 13434 28504 123,2 100,6 171,2 217,6 4894 117,3
e 1028,1 466,6 1370,2 28649 124,5 101,8 171,6 220,8 4943 118,5

4. Lainat muille kuin rahoituslaitossektorille ja julkisyhteisoille: virrat®

Yritykset
Enintddn| Yl 1 vuosi Yli Yhteensd| Suhteellinen Kulutusluotot”
1 vuosi| jaenintiin 5 vuotta vuosi- Enintdan | Yli 1 vuosi Yli Yhteensid| Suhteellinen
5 vuotta muutos 2, 1 vuosi ja enintééin 5 vuotta vuosimuutos ?,
% 5 vuotta %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 II 22,1 16,3 31,1 69.5 9.3 45 -04 2,8 6,9 7,1
11 28,8 16,4 18,1 63,2 11,1 2,1 32 5.8 11,1 8,0
v 19,3 9,6 36,3 65,2 10,8 1.8 0,5 4,6 6,9 8.0
Euroalueen laajeneminen
2001 1 32,8 54 13,6 51,8 10,0 -44 0,1 0.4 -39 4,6
11 14,1 12,2 26,6 52,9 9,1 1,2 3.0 49 9,1 5,0
me -18,0 14,0 33,6 29,7 75 1.5 0,1 32 49 3,6
Ldhde: EKP.

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

tuksen vdlitystd avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja elikerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

2)  Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskelmistavasta ks. Teknisid huomautuksia.
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Kotitaloudet Kotitalouksia palvele-
vat voittoa tavoittele-
mattomat yhteisot
Asuntoluotot® Muu luotonanto Yhteensd| Joulukuu| Yhteensi| Joulukuu
Enintddn Yli 1 Yli 5| Yhteensd| Joulukuu| Enintddn Yli 1 Yli 5| Yhteensd| Joulukuu 1998 1998
1vuosi| vuosija| vuotta 1998| 1vuosi| vuosija vuottal 1998 =100? =100?
enintiin =100? enintiin =100?
5 vuotta 5 vuottal
11 12 13 14 15 16 17, 18] 19| 20 21 22 23 24
20,2 58,8 16604 17394 114,1 140,9 100,4 342,8 5842 110,7  2775,6 112,7 39,0 111,8 2000 I
21,2 60,6 16992 17810 116,7 144.8 102,1 3413 5883 11,9 2826,2 114,8 37,6 107,8 I
22,8 629 1747,7 18335 118,9 1424 100,8 342,1 5853 111,7 28884 116,6 37,6 107,7 11
23,1 623 1791,6 18769 121,7 146,6 101,8 340,1 5884 113,1 29418 118,9 382 109,3 v

Euroalueen laajeneminen

23,1 62,7 18024 18832 - 146,7 101,8 340,1 588,6 - 29588 - 38,2 - 2001 tammi 1.
22,8 61,7 18322 19168 123,6 145.9 104,4 3419 5922 114,0 29895 120,1 373 106,5 2001 I
234 623 18684 1954,1 125,7 147,7 100,6 342,7 591,0 115,1  3034,6 122,1 40,7 116,5 I
23,0 61,2 1901,6 19859 127.8 1444 100,7 3452 590,3 115,1  3070,5 123,6 39,2 112,0 e
Kotitaloudet Kotitalouksia palvele-
vat voittoa tavoittele-
mattomat yhteisot
Asuntoluotot ¥ Muu luotonanto Yhteensi| Suhteellinen | Yhteensi | Suhteellinen|
Enintddn Yli 1 YIi 5 | Yhteensi | Suhteellinen | Enintiéin Yli 1 Y1i 5| Yhteensd| Suhteellinen vuosi- vuosi-
1 vuosi| vuosija| vuotta vuosi- | 1 vuosi| vuosija| vuottal vuosi- muutos?, muutos?,
enintiin muutos?, enintiin muutos?, % %
5 vuotta % 5 vuotta %
11 12 13 14 15 16 17 18] 19| 20 21 22 23 24
1,1 1,6 37,2 40,0 10,2 39 2,5 -0,2 6,2 58 53,0 8,7 -1.4 5,2 2000 II
0,0 0,7 329 33,6 9,0 -1,7 -0,9 2,0 -0,6 5,0 44,0 8,0 0,0 39 11
0,2 -0,6 42,5 42,1 8,6 45 2,1 0,5 7,0 3,6 56,0 74 0,6 2,0 v
Euroalueen laajeneminen
-0,4 -0,9 31,2 29,9 83 0,2 2,6 1,8 45 3,0 30,6 6,6 -1,0 -4,8 2001 I
0,6 0,5 32,1 33,2 7,7 1,9 -2,0 59 58 29 48,1 6,3 35 8,1 I
-0,4 -1,1 333 31,8 75 -33 0,3 32 0,1 3,0 36,8 59 -1,6 4,0 me

3)  Kulutus- ja asuntoluottojen médritelmdit vaihtelevat alueen eri maissa.
4) Laskettu kantojen neljinnesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.6

Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen ja vaateen mukaan "

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

1. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten ja julkisyhteisojen talletukset:

kannat ajanjakson lopussa

Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja elikerahastot

Yhteensi® Joulu-| Yhteensi® Joulu-| Valtio Muut julkis- \Yhteensi| Joulu-

Yon| Madira-| Repot| kuu Yon | Mddrd- | Repot kuu yhteisot kuu

yli| aikaiset 1998 yli | aikaiset 1998 Osa-| Paikal{ Sosiaa- 1998

=100 =100% valtio-| lishal{ liturva- =100%

hallinto linto| rahastot

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 I 438,2 162,21 183,0 87,4 131,0 4588 354  407,1 13,1 1109 130,2 28,1 58,6 52,7 269,6 102,6
1T 4282 1645 181,6 76,8 129,9 460,7 34,6 411,0 11,6 1114 1460 317 62,7 59,3 299,6 114,0

1T 4273 158,6 187,0 76,6 129,8 4644 34,1 4137 129 111,6 1592 303 63,2 57,8 310,5 1178

v 431,1 153,6 1989 74,0 131,0 477.6 40,6 4185 15,3 1148  164,5 30,6 68,2 53,2 316,5 120,1

Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. .433,0  153,0 200,2 75,2 - 4799 40,7 418,5 17,5 - 166,2 30,6 69,1 55,1  321,0 -
2001 1 4419 151,8 1942 91,2 1334 4835 38,2 4230 18,8 115,77 1503 30,9 65,0 57,2 3035 1134
1T 4554 1643 1959 89,3 136,3 486,1 41,4 4240 16,9 1163 164,3 31,5 66,8 60,8 3234 1209

e 456,2  163,0 202,0 86,0 134,1 4876 39,4 426,7 17,7 116,7 153,7 333 67,6 60,6 315,1 117,8

2. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten ja julkisyhteisojen talletukset: virrat?

Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja elikerahastot
Yhteensi® Suhteel-{ Yhteensid® Suhteel-| Valtio Muut julkis- Yhteen- | Suhteel-
Yon| Maiird-| Repot linen Yon | Midird- | Repot linen yhteisot si linen
yli| aikaiset Vuosi-| yli | aikaiset Vuosi- Osa-| Paikal{ Sosiaa- vuosi-
muutos?, Imuutos?, valtio-| lishal{ liturva-| muutos®,
%ol % hallinto linto| rahastot| %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 1II -3,8 2,3 49 -10,6 7,2 1,9 0,3 2,8 -1,5 6.9 15,8 3,6 4,1 6,5 30,0 17,7
I -0,1 -5,8 6,1 -0,2 10,1 1,0 -0,7 0,3 1,3 5,7 13,3 -1,4 -0,4 -1,5 10,0 18,2
v 39 -4,9 11,9 -2,6 8,9 13,2 6,5 4,8 2.4 6,1 53 0.4 5,0 -4,6 6,1 12,5
Euroalueen laajeneminen
2001 1 7,7 -2,5 -5,9 16,0 1,8 3,7 -2,5 4,5 1,3 4,3 -15,6 0,1 -4,1 2,1 -17,5 10,6
1T 9,6 12,4 -2,1 -1,8 49 2,8 3.4 1,0 -1,9 4,5 13,9 0,5 1,9 3,6 19,9 6,1
1 ® -7,2 -1,3 -1,9 =33 33 1,5 -1,9 2,7 0,9 4,6 -10,6 1,9 0,7 -0,3 -8,3 0,0
Ldhde: EKP.

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

tuksen valitystd avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.
2)  Sisdltdd irtisanomisehtoiset talletukset.

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskelmistavasta ks. Teknisiid huomautuksia.
4) Laskettu kantojen neljdnnesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.6 (jatkoa)

Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen ja vaateen mukaan?
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

3. Muiden kuin rahoituslaitosten ja julkisyhteisojen talletukset: kannat ajanjakson lopussa

Yritykset Kotitaloudet?
Yon Midra- Irti- Repot| Yhteensd| Joulukuu Yon Midra-| Irti- Repot Yhteensd|  Joulukuu
yli| aikaiset| sanomis- 1998 yli aikaiset] sanomis- 1998
ehtoiset =100% ehtoiset =100%
1 2 3 4 5 6 7 8| 9 10 11 12
2000 I 440,2 291,9 24.4 31,1 787,7 101,4 887,1 1090,7 1274,7 42,4 32949 102,2
I 459,7 307,7 24,1 26,9 818.,4 104,6 888,2 1095,1 1254,6 46,6 32845 101,8
I 4642 329,5 24,7 25,0 843.,4 106,4 874,4 1109,7 12353 51,6 3270,9 101,4
v 4974 324,6 24,1 26,3 8724 111,5 907,1 11315 12414 57,1 3337,0 103,5
Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 504,5 3379 242 30,5 897,2 - 910,6 1154,0 12923 69,6 3426,6 -
2001 1 478,9 3492 24,1 32,4 884.,6 108,9 906,2 11923 1287,0 78,9 3464,5 104,6
I 514,5 335,7 24.4 32,1 906,7 111,3 947,4 1198,7 12935 82,5 35220 106,4
me® 515,1 322,1 25,4 35,5 898,1 112,5 964.,8 1203,7 1304,9 84,5 35578 107,5

4. Muiden kuin rahoituslaitosten ja julkisyhteistojen talletukset: virrat¥

Yritykset Kotitaloudet?
Yon Midra- Irti- Repot| Yhteensd| Suhteelli- Yon Midra- Irti- Repot Yhteensd| Suhteelli-
yli| aikaiset| sanomis- nen vuosi- yli aikaiset sanomis- nen vuosi-
ehtoiset muutos ¥, ehtoiset muutos?,
% %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 1II 19,8 9,5 -0,3 -4,3 24,8 8,2 2,2 44 -21,2 4.2 -10,3 1,2
I 0,3 14,1 1,3 -2,0 13,7 8,9 -13,8 14,6 -19,6 5,0 -13,8 1,0
v 36,8 2,8 -0,6 1,3 40,3 11,1 32,8 22,5 6,4 5,5 67,1 1,1
Euroalueen laajeneminen

2001 I -28,3 6,9 -0,1 1,8 -19,8 7.4 -4,6 37,8 -5,8 9,3 36,7 2.4
I 32,9 -13,4 0,3 -0,4 19,4 6,4 41,1 6,4 6,2 3,6 57.4 4.4
m® 4,1 0,5 1,0 3,5 9,1 5,7 17,3 5,0 11,7 2,0 36,0 6,0

Léiihde: EKP.

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

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

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskelmistavasta ks. Teknisid huomautuksia.

4) Laskettu kantojen neljinnesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.7

Euroalueen ulkopuolisiin kohdistuvat rahalaitosten saamiset ja velat; pdierit
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

1. Kannat ajanjakson lopussa
Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit -2 Muut kuin pankit Yh-| Joulu- Pankit" Muut kuin pankit Yh-| Joulu-
\Yhteensd| Joulu-| Julkis- Muut] Yh-[ Joulu-| teensd kuu Yh-| Joulu-| Julkis-| Muut Yh-[ Joulu-| teensd kuu
kuu| yhteisot teensé| kuu 1998 | teensd kuu| yhteisot teensi kuul 1998
1998 1998 =100 1998 1998 =100%
=100 =100% =100%) =100%
1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14] 15 16
2000 I 943,8 94,0 79,4 405,77 485,1 1192 1428,8 101,2 1294 147,5 291,7 152,1 443,77 1064 5732 1140
1T 971,71 97,1 81,0 399,0 480,0 118,7 1457,7 103,3 153,0 1528 302,8 161,3 464,1 107,8 6171 116,0
I 979.4 94,4 79,3 4414  520,7 123,3 1500,0 102,7 1682 1609 321,5 1754 496,9 110,1 665,1 119,5
v 945,4 93,4 78,9 4456 524,55 1279 14698 1033 171,1 172,5 290,6 183,77 4743 1092 6454 1209
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 964,1 - 78,9 449,3 5282 - 14922 - 1713 - 296,2 184,0 480,22 - 6515 -
2001 1 1051,5 100,5 76,3 5179 5942 143,1 16457 112,7 188,8 188,1 2857 2048 4904 1132 6793 127.1
1T 1071,3  100,7 78,9 5193 5982 141,01 1669,5 112,3 205,1 200,5 2943 208,0 5023 1140 7074 1300
e 1082,0 104,5 754 5275 6029 147,0 16849 116,7 204,1 2055 2754 209,6 4850 113,8 689,1 130,8
2. Virrat?
Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit"? Muut kuin pankit Yh-|Suhteel- Pankit” Muut kuin pankit Yh- [Suhteel-
Yh-| Suhteel-| Julkis- Muut] Yh-| Suhteel-| teensd| linen Yh-| Suhteel-| Julkis-| Muut Yh-| Suhteel-| teensd| linen
teensd| linen| yhteisot teensd| linen vuosi- | teensid linen| yhteisot teensi linen vuosi-
vuosi- vuosi- uutos?, vuosi- vuosi- muutos”,
muutos?, muutos®, % muutos?, muutos?, %
% % % %
1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 1II 31,0 -6,4 2,2 -4,1 -2,0 43 29,0 -3,1 4,7 9.6 10,1 -43 5,8 12,7 10,5 12,1
1T -27,3 -2,6 -1,7 20,5 18,8 8,3 -8,6 0,9 8,1 23,2 17,1 -6,9 10,2 13,0 18,3 15,3
v -9,9 3,7 -0,7 19,9 19,2 10,4 9,3 6,0 12,2 26,7 -31,5 27,3 -4,2 7,2 8,0 11,7
Euroalueen laajeneminen
2001 1 70,9 6.8 3,7 58,9 62,6 20,1 1335 11,3 15,4 27,5 53 12,1 17,3 6,4 328 11,5
1T 3,0 3,7 26 -11,2 -8,6 18,9 -5,6 8,7 12,4 31,2 9,1 -5,6 35 5.8 15,9 12,1
e 40,1 10,7 -3,5 28,6 25,2 19,2 65,3 13,7 52 27,7 -19,5 18,5 -1,0 3,3 4,2 9,5
Ldhde: EKP.

1) Termilld pankki tarkoitetaan tdissd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
2)  Lukuihin sisdltyvit rahalaitosten talletukset euroalueen ulkopuolisissa pankeissa.
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Taulukko 2.7 (jatkoa)

Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten Euroalueen ulkopuolisten talletukset
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit"” Muut kuin pankit | Yhteensd| Joulukuu Pankit" Muut kuin pankit Yhteensi| Joulukuu
Yhteensi| Joulukuu | Yhteensi | Joulukuu 1998 | Yhteensd| Joulukuu Julkis- Muut| Yhteensd| Joulukuu 1998
1998 1998 =100¥ 199: yhteisot 1998 =100¥
=100% =100¥ =100° =100%
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
474 198,5 64,4 1549 11,8 170,5 1534,6 124,7 71,4 4634 5348 127,6 20694 1255 2000 I
50,8 205,0 67,5 160,7 1183 176,5 1505,6 1224 77,2 470,1 5473 130,7 20529 1245 I
58,0 2264 81,4 191,2 1394 203,5 15782 1235 81,7 526,3 608,0 140,2 21862 127,8 11
61,6 241,8 80,0 193,9 141,6 210,9 1550,8 125,1 84,6 504,0 588,6 139,1 21394 128,7 v
Euroalueen laajeneminen
62,3 - 80,2 - 142,5 - 1553,8 - 85,6 506,6 5922 - 21460 - 2001 tammi 1.
65,1 2522 93,9 2279 159,1 2358 1781,6 140,8 89,3 577,1 6664 154,1 24480 1442 2001 1
61,1 236,5 97,2 2344 1583 2338 18173 140,8 94,8 587,0 681,9 155,0 24992 1445 I
63,5 2454 90,4 2173 153,9 226,7 1717,7 137,6 93,7 581,9 675,6 158,0 23933 142,8 me
Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten Euroalueen ulkopuolisten talletukset
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit"” Muut kuin pankit | Yhteensd Suhteelli- Pankit"” Muut kuin pankit Yhteensi| Suhteelli-
Yhteensi| Suhteelli- | Yhteensi | Suhteelli- nen vuosi- | Yhteensd| Suhteelli- Julkis- Muut| Yhteensd| Suhteelli- nen vuosi-
nen vuosi- nen vuosi- muutos?, nen vuosi-|  yhteisot nen vuosi-| muutos?,
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?, %
% % % %
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
1,6 41,6 2,4 29,2 4,0 34,0 -29,2 43 5.8 7,3 13,1 16,7 -16,2 7,3 2000 II
53 31,1 12,8 64,4 18,1 49,1 14,5 9,7 44 35,5 40,0 22,2 54,4 12,9 I
4,0 47,8 1,2 47,1 5,1 474 20,1 12,4 3,0 -7.9 -4,9 17,7 15,2 13,8 v
Euroalueen laajeneminen
2,7 27,1 14,0 47,1 16,7 38,3 194,9 12,9 3,5 60,1 63,5 20,8 2584 14,9 2001 I
-4,1 15,3 2,7 459 -1.4 324 0,2 15,1 5,6 -1,5 4,1 18,6 4,3 16,1 I
2,3 8,4 -7,1 13,7 -4.8 11,4 -42,0 114 -1,1 14,2 13,1 12,7 -28,9 11,7 I ®

3)
4)

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001

Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisii huomautuksia.
Laskettu kantojen neljinnesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten,
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

valuuttakurssimuutosten tai itse

27%



aulukko 2.8

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

Velat

1. Talletukset euroalueelta

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki Euro?|  Muut|  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 I 39320 34963 55,0 380,8 265,7 324 60,5 222 52492 50746 30,5 144,1 105,1 17,6 11,9 9,5
I 40559 36209 52,8 3822 265,1 34,7 62,2 20,1 5291,3 51112 27,9 152,3 113,0 17,1 13,2 9,0
m 39453 34853 57,9 402,1 279,2 38,1 64,9 19.9 53164 51274 29,1 160,0 121,0 16,5 12,5 10,1
v 39496 35262 47,5 376,0 265,0 34,4 61,0 15,6 54346 52564 27,3 150,9 115,1 14,6 11,3 9,9
Euroalueen laajeneminen
2001 I 40595 35588 554 4453 316,6 40,2 67,8 20,7 5578,1 53678 31,2 179,2 130,8 23,8 12,3 12,2
I 40723 35859 52,8 433,6 309,0 40,3 65,4 19.0 56936 54806 30,7 182,2 133,5 24,0 11,6 13,2
m® 40922 36139 47,7 430,6 302,8 38,7 70,8 184 57146 55158 28,1 170,8 125,0 22,6 11,0 12,2
2. Talletukset euroalueen ulkopuolelta
Pankit? Muut kuin pankit
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro? Muut| Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat valuutat| USD| JPY| CHF| Muut valuutat valuutat| USD| JPY| CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 I 15346 605,0 151,1 778,5 615,6 66,4 65,9 30,6 5348 2443 514 239,1 1954 21,6 11,4 10,8
I 1 505,6 598,2 134,1 773,2 614,1 61,0 63,2 34,9 5473 2435 52,1 251,7 203,8 22,0 15,1 10,7
m 15782 611,6 145,6 821,0 661,9 63,3 63,4 324 608,0 252,8 61,0 2942 2455 23,1 13,8 11,8
v 1550,8 590,9 126,8 8332 684,3 53,1 65,7 30,1 588,60 254,1 64,0 270,5 2255 20,5 12,3 12,2
Euroalueen laajeneminen
2001 I 17816 698,5 142,6 940,5 776,8 66,4 65,8 31,5 660,4 2957 70,6 300,1 2559 17,6 14,2 12,4
I 18173 690,0 133,8 993,5 8153 72,9 73,1 32,2 681,9 286,7 73,2 322,0 274,1 19,3 13,6 14,9
me® 17177 667,7 136,5 913,2 7483 59,2 76,2 29,5 675,6 2944 68,9 312,3 263,0 18,4 15,9 15,0
3. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velka- ja rahamarkkinapaperit
Velkapaperit Rahamarkkinapaperit
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki Euro?|  Muut|  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 I 24256 21397 43,1 2428 136,3 53,8 33,8 18,8 250,5 226,0 1.8 22,7 14,5 4,6 2,0 1,7
I 24826 21855 40,6 256,6 145,5 58,9 33,6 18,6 262,8 2349 1.4 26,4 17,2 54 2,5 1.4
m 25548 22266 47,7 280,5 158,2 65,3 374 19,7 272,2 233,6 2,2 36,4 26,6 57 2.8 1,3
v 25669 22460 46,5 2744 157,3 62,1 354 19,7 262,2 2158 2,4 44,1 34,0 5,6 2,9 1,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I 26676 23279 48,3 2914 172,0 61,5 37,5 20,5 278,5 2278 2,1 48,6 41,6 3,0 2,6 s
I 27312 23582 53,9 319,1 189,2 69,4 39,6 20,8 2755 227,0 43 442 35,8 47 2,5 s
m® 27465 23803 54,0 312,2 184,4 67,4 39,3 21,1 265,1 2179 43 429 34,9 45 2,4 s
Liihde: EKP.

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

2)  Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
3)  Termilli pankit tarkoitetaan tdissd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
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Taulukko 2.8 (jatkoa)

Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain?

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Saamiset

4. Lainat euroalueelle

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki| Euro? Muut| Muut Kaikki| Euro? Muut{  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD| IPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 1 3935,1 - - - - - - - 65283 62614 339 233,0 1282 35,1 65,9 3,7
11 4025,6 - - - - - - - 66819 63886 354 2579 1447 384 70,5 43
11 39356 - - - - - - - 67965 64855 34,8 276,3 155,8 44,4 72,1 4,0
v 39380 - - - - - - - 69266 66224 324 271,8 151,6 41,2 74,3 4,7
Euroalueen laajeneminen
2001 1 40814 - - - - - - - 71256 67824 35,1 308,1 182,3 454 74,9 5.6
11 4089,3 - - - - - - - 72230 68568 294 336,9 204,6 51,7 74,0 6.5
@ 4086,7 - - - - - - - 72493 69056 29,6 3142 1809 51,7 75,6 5.9
5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat
Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut| Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD| IPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 I 871,9 834,7 11,6 255 16,4 5,0 24 1,7 14496 14171 4.8 27,6 14,2 11,3 1,2 0,8
11 897,5 8582 12,5 26,9 17,8 49 2,6 1,7 14110 13773 6,0 27,6 14,7 10,5 1,6 0,9
11 9434 898,7 10,6 34,1 24,5 53 2,5 1,9 13866 13533 3,6 29,7 16,6 11,0 1,2 0,9
v 935,3 895,0 10,8 29,5 19,7 5.9 2,1 1,7 13546 13207 5.6 28,2 16,7 9,7 1,0 0,9
Euroalueen laajeneminen
2001 1 971,2 931,2 9,5 30,4 20,6 6,3 1,7 1,8 14527 14131 3,6 36,0 21,2 13,1 1, 0,6
11 9934 950,7 10,7 32,0 22,1 6,5 1,6 1,8 15063 14647 47 36,9 21,7 13,3 1,1 0,8
m e 1000,9 961,1 9,9 30,0 20,6 6.2 1,6 1,6 15177 14788 42 34,7 20,3 12,5 1,2 0,7
6. Lainat euroalueen ulkopuolelle
Pankit® Muut kuin pankit
Kaikki| Euro? Muut| Muut Kaikki| Euro? Muut{  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD| IPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 1 943,8 4229 95,5 4254 306,9 493 33,0 36,2 485,1 154,7 40,8 289,6 2489 13,9 20,4 6,3
11 977,7 462,7 92,2 4228 308,2 449 332 36,4 480,0 149.6 41,6 288,8 246,6 14,1 214 6,8
11 9794 4459 90,9 442,6 3319 42,1 33,8 34,8 520,7 156,0 46,1 318,5 2739 14,5 233 6.9
v 9454 410,0 89,2 446,2 3378 44,1 32,6 31,7 524,5 163,3 453 3158 2712 11,5 259 72
Euroalueen laajeneminen
2001 1 1051,5 468,3 98,6 4845 365,8 46,3 345 37,0 594,2 198,2 48,6 3474 301,2 11,9 26,2 8,0
11 1071,3 4732 103,0 4952 376,1 473 36,7 35,0 598,2 1844 47,7 366,0 3184 12,1 26,9 8,6
m e 1082,0 4859 102,8 4932 3772 42,7 39,8 335 602,9 201,9 46,8 3542 306,7 12,6 26,0 8,9
7. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat
Pankkien liikkeeseen laskemat” Muiden kuin pankkien liikkeeseen laskemat
Kaikki| Euro? Muut| Muut Kaikki| Euro? Muut{  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD] IPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 1 1294 53,2 8,6 67,6 51,7 7.8 3,0 5,1 4437 94,9 27,8 321,1 279,3 27,1 5.6 9,1
I 153,0 64,8 83 79,8 63,7 7.9 2,7 55 464,1 95,7 28,3 340,1 2994 26,9 45 9.3
11 168,2 62,4 15,3 90,4 75,1 82 2,7 44 496,9 109,1 32,2 355,6 312,0 30,3 42 9.0
v 171,1 61,1 19,7 90,3 75,6 7.7 24 4,6 4743 11,5 31,7 331,0 290,6 27,1 3,6 9.7
Euroalueen laajeneminen
2001 1 188,83 64,8 22,7 101,3 87,1 73 23 4.6 4904 120,8 24,4 3453 306,8 25,7 2,7 10,1
I 205,1 71,9 25,1 108,1 94,1 6,8 2,5 48 502,3 121,0 25,7 355,7 3158 26,9 3,0 9.9
@ 204,1 71,9 24,7 101,5 89,5 59 23 3,7 485,0 1272 26,0 331,6 293,9 26,1 38 7.7
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3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

Taulukko 3.1

Rahamarkkinakorot
(vuotuisina prosentteina)

Euroalue Yhdysvallat ©) Japani ©
Yon yli 1 kk:n 3 kk:n 6 kk:n 12 kk:n 3 kk:n 3 kk:n
-talletukset >?) talletukset *) talletukset *) talletukset *) talletukset”) talletukset talletukset
1 2 3] 4 5 6 7
1996 4,04 4,95 4,92 4,89 4,93 5,51 0,57
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 3,84 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 5,42 0,22
2000 4,12 4,24 4,40 4,55 4,78 6,53 0,28
2000 marras 4,83 4,92 5,09 5,13 5,19 6,75 0,55
joulu 4,83 4,94 4,93 4,91 4,87 6,54 0,62
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 4,75 4,81 4,77 4,68 4,58 5,73 0,50
helmi 4,99 4,80 4,76 4,67 4,59 5,35 0,41
maalis 4,78 4,78 4,71 4,58 4,47 4,96 0,19
huhti 5,06 4,79 4,69 4,57 4,49 4,63 0,10
touko 4,65 4,67 4,64 4,57 4,53 4,11 0,07
kesd 4,54 4,53 4,45 4,35 4,31 3,83 0,07
heind 4,51 4,52 4,47 4,39 4,31 3,75 0,08
elo 4,49 4,46 4,35 4,22 4,11 3,56 0,08
syys 3,99 4,05 3,98 3,88 3,77 3,03 0,06
loka 3,97 3,72 3,60 3,46 3,37 2,40 0,08
marras 3,51 3,43 3,39 3,26 3,20 2,10 0,08
2001 marras 2. 3,76 3,62 3,50 3,33 3,18 2,20 0,08
9. 3,86 3,42 3,34 3,17 3,02 2,02 0,08
16. 3,29 3,36 3,38 3,32 3,33 2,14 0,08
23. 3,28 3,35 3,38 3,30 3,32 2,16 0,08
30. 3,35 3,43 3,36 3,24 3,22 2,03 0,08
Euroalueen rahamarkkinakorot 3 kk:n rahamarkkinakorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— Ilkknkorot = = 3kkinkorot —— 12 kk:n korot —— Euroalue = = Yhdysvallat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 : 8,00 ‘
|
8,00 7,00
6,00
7,00
5,00
6,00
4,00
5,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 |

>

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

1994 | 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Ldhteet: Reuters ja EKP.

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

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

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

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

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

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

Valtion lainojen tuotot V
(vuotuisina prosentteina)

Euroal ue? Yhdysvallat Japani
2v 3v S5v 7v 10 v 10 v 10 v
2 3 4 5 6 7
1996 4,17 441 5,06 5,82 7,23 6,54 3,03
1997 4,33 4,51 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 4,71 5,33 1,30
1999 3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
2000 4,90 5,03 5,19 5,37 5,44 6,03 1,76
2000  marras 5,12 5,15 5,19 5,35 5,34 5,72 1,75
joulu 4,74 4,77 4,82 5,05 5,07 5,23 1,62
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 4,55 4,57 4,67 4,90 5,01 5,14 1,54
helmi 4,56 4,59 4,69 4,88 5,02 5,10 1,43
maalis 4,44 4,44 4,56 4,78 4,94 4,89 1,19
huhti 4,49 4,51 4,66 4,90 5,10 5,13 1,36
touko 4,56 4,60 4,80 5,05 5,26 5,37 1,28
kesi 4,39 4,44 4,70 4,99 5,21 5,26 1,19
heini 4,33 4,42 4,70 4,99 5,25 5,23 1,33
elo 4,11 4,19 4,49 4,78 5,06 4,97 1,36
syys 3,77 3,89 4,29 4,67 5,04 4,76 1,40
loka 3,44 3,63 4,05 4,44 4,82 4,55 1,36
marras 3,36 3,58 3,98 4,37 4,67 4,61 1,33
2001  marras 2. 3,18 3,37 3,79 4,19 4,54 4,35 1,31
9. 3,15 3,38 3,77 4,19 4,52 4,29 1,32
16. 3,50 3,72 4,10 4,47 4,76 4,80 1,36
23. 3,57 3,81 4,20 4,54 4,80 5,00 1,32
30. 3,48 3,70 4,09 4,47 4,75 4,74 1,36
Valtion lainojen tuotot euroalueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— 3 vuotta — — 5vuotta —— 7 vuotta —— Euroalue — —  Yhdysvallat —— Japani

vuotuinen %
10,00

9,00

8,00

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

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

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

vuotuinen %

10,00
9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00

1,00

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

1) Euroalueen 2, 3, 5 ja 7 vuoden lainojen tuotot perustuvat joulukuuhun 1998 asti ajanjakson lopun tietoihin. Kymmenen vuoden lainojen tuotot
ovat ajanjakson keskiarvoja. Sen jilkeen kaikki tuotot ovat ajanjakson keskiarvoja.
2) Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:lli painotetuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jilkeen

painoina on kaikissa maturiteeteissa kdytetty valtion lainojen nimellisid kantoja.
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Taulukko 3.3

Osakeindeksit
(indeksit pisteindi) !
Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- | Japani
Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Laaja 50| Raaka-| Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Teolli- Tek-|  Yleis- Tele- Ter-| Standard| Nikkei
yritystd| aineet| tavarat| tavarat suus| niikka hyo- vies-| veyden-| & Poor's 225
(sykli- (ei- dylliset tintd hoito 500( -indeksi
nen) sykli- yhtiot -indeksi
nen)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 151,6 1657,5 1811 146,8 180,6 159,5 129,9 134,7 150,0 166,3 2023 230,1 671,2 21061,7
1997 207,6 23196 2334 191,9 2319 2273 1844 168,0  227,7 2055 324,1 301,7 873,9 183734
1998 280,5 3076,3 2579 2450 2955 2493 281,3 2184 3336 2824 488,1 348,9 10853 153384
1999 3258 37873 2792 2629 3277 286,0 2957  285,1 4704 3062 717,7 3926 1327,8 168299
2000 4239 50755  299,1 2929 3243 3423 350,7  378,0 9631 341,7 1072,5  476,0 1426,7 17162,7
2000  marras 410,8 4962,5 3029 2749 3460 3650 379,7 359,6 864,77 3396 7962 5716 1373,8 147435
joulu 394,5 4787,1 319,1 2574 3302 3379 365,9 354,3 865,0  326,7 7154 5546 1329,7 14 409,7
Euroalueen laajeneminen

2001  tammi 390,2 47297 3173  261,6 3144 3397 371,9 3540 7921 318,7 7278 5243 13342 137397
helmi 377,1 45259 3202 2604 3190 3495 364,5 3557  656,6 3178 6544 5495 13055 13274,1
maalis 3499 41992 3110  241,7 3057 340,6 3345 3345 5678  300,6 602,9 5247 1186,8 126849
huhti 356,3 43052 3084 2426 3048 352,5 3394 3299 5874 3115 6350  534,6 1189,2 134367
touko 370,8 44818 3165 2589 3120 3718 3459 3459 6624 3110 6239 5532 1270,7 140143
kesd 355,1 4289,7 3064  241,8 3169 379,2 341,0 3286 5535 3209 5383  580,1 1238,7 12974,9
heind 336,2 40378 302,7 2338 3166 3499 3282 306,5 4495 3242 512,0 5657 12059 12140,1
elo 325,8 38847 2879 2263 309,0  346,6 3224 3036 4265 3242 4536 5493 11783 11576,2
Syys 2743 32770 2532 176,7 2842 315,8 2659 2532 3254 2987 366,5  509,2 1058,7 99747
loka 284,44 34409  260,5 1804  281,1 3225 2699 2537 3734 3027 4189 5397 1076,6 10428,8
marras 3042 36744 2813  202,1 286,7 313,7 2875 270,6 4645 2970 4732 5288 11303 10519,7
2001 marras 2. 289,8 35033 2620 186,7 2782 320,8 2750  256,6 4132 2970 4290  532,6 1087,2 10383,8
9. 3022 36658 2759 1958 2837 3264 2879 2644 4484 2948 469,6  530,1 11203 102157
16. 3103 37434 2892 2106 2869 301,4 290,8  279,1 499,5 2983 501,2  518,6 1138,7 10649,1
23. 3123 37722 291,8 2113 2913 316,9 293,1 278,1 490,8  301,8 486,5 5284 1150,3 10696,8
30. 3043 36583 2883 2049  290,2 303,5 285,1 2758 4740 2934 4736 5263 1139,5 106974

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

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

350

300

250

200

150

100

— Dow Jones EURO STOXX Broad

Standard & Poor’s 500

Nikkei 225

1994

Ldhde: Reuters.
1)  Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.

32%

1995

1996

1997

1998
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Taulukko 3.4

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

Talletuskorot Luottokorot
Yon yli Miriaikaiset Irtisanomisehtoiset Yritykset Kotitaloudet
Enintddn Enintdin Yli Enintddn Yli Enintdédn Yli Kulutus- Asunto-
1 vuosi 2 vuotta 2 vuotta 3 kk 3 kk 1 vuosi 1 vuosi luotot luotot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 1,10 3,20 3,22 4,06 2,61 3,25 6,73 5,80 10,05 5,87
1999 0,65 2,44 2,45 3,57 2,15 2,76 5,65 5,10 9,40 5,29
2000 0,85 3,45 3,45 4,52 2,25 3,79 6,60 6,23 9,86 6,34
2000 loka 0,97 3,96 3,96 4,76 2,40 4,14 7,13 6,60 10,15 6,57
marras 0,99 4,04 4,03 4,77 2,47 4,25 7,16 6,63 10,20 6,56
joulu 1,01 3,96 3,96 4,58 2,49 4,21 7,18 6,45 10,19 6,43
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1,01 3,89 3,88 4,40 2,52 4,01 7,19 6,40 10,32 6,29
helmi 1,01 3,84 3,84 4,35 2,50 3,99 7,11 6,44 10,26 6,24
maalis 1,02 3,82 3,82 4,32 2,50 3,99 7,04 6,32 10,22 6,18
huhti 1,03 3,77 3,76 4,27 2,50 3,91 7,07 6,34 10,24 6,14
touko 1,01 3,75 3,74 4,28 2,48 3,91 7,03 6,34 10,22 6,17
kesd 0,98 3,66 3,65 4,25 2,46 3,85 6,98 6,25 10,17 6,13
heind 0,97 3,66 3,65 4,22 2,44 3,80 6,90 6,20 10,10 6,05
elo 0,96 3,60 3,60 4,15 2,41 3,68 6,89 6,19 10,16 5,96
Syys 0,91 3,29 3,29 3,99 2,36 3,33 6,71 6,07 10,08 5,86
loka 0,83 3,07 3,07 3,84 2,30 3,01 6,56 5,90 10,02 5,69
Talletuskorot Luottokorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— Yonyli —— Yritykset, enintédin 1 vuosi
— — - Mairiaikaiset, enintidin 1 vuosi — — - Kulutusluotot
= Miidrdaikaiset, yli 2 vuotta = Asuntoluotot kotitalouksille
1200 7 ‘ 12,00 7 ‘
| |
| = |
10,00 | ! 10,00 N Lo TT TS
; T
| |
8,00 | 8,00

6,00 + w 6,00

400 | 4,00 |

2,00 2,00

0,00

PSS NS S N NS BN U RN P O S NS S NN U RO IR
1997 1998 1999 2000 2001 ’ 1997 1998 1999 2000 2001
Lihde: EKP.

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

kuukauden tietoihin.
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Taulukko 3.5

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan

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

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméiériiset” Muun valuutan
madriiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 311,5 315,2 -3,7 670,8 2934 298,7 -5,3 611,4 18,1 16,5
loka 3552 342,5 12,7 685,9 338,2 330,3 7,9 618,8 17,0 12,1
marras 302,1 302,4 -0,3 686,4 283,7 290,1 -6,4 612,7 18,4 12,2
joulu 246,0 278,6 -32,6 653,5 229,7 264,5 -34,8 578,7 16,3 14,1
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 376,3 346,8 29,5 687,4 358,6 326,2 32,4 6159 17,7 20,6
helmi 404,8 390,8 13,9 702,6 384,1 373,7 10,4 626,0 20,7 17,2
maalis 4527 436,4 16,3 722,8 432,6 417,7 14,9 6433 20,1 18,7
huhti 441,9 431,8 10,1 733,8 4242 4127 11,5 654,5 17,6 19,0
touko 4778 480,8 -3,0 7354 456,7 460,4 -3,7 652,1 21,2 20,5
kesd 410,7 418,7 -8,0 726,6 388,0 395,6 -15 642,9 22,7 232
heind 393,1 385,6 7,5 734,6 370,0 365,2 4,8 649,3 23,2 20,5
elo 423,0 418,1 4,9 7379 404,6 400,0 4,6 654,7 18,4 18,1
Syys 396,4 400,0 -3,5 734,3 374,2 376,4 -2,3 652,8 223 235

2. Pitkaaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromairiiset" Muun valuutan
mégriiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 112,0 77,0 35,0 6398,2 91,3 66,8 24,5 5846,4 20,7 10,3
loka 126,9 89,4 37,5 64484 102,4 77,0 254 5873,0 244 12,4
marras 106,8 78,2 28,6 6464,9 92,4 66,0 26,4 5898,7 14,4 12,2
joulu 100,7 103,0 2,3 6441,1 88,2 87.4 0,7 5902,1 12,5 15,6
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1534 144,5 8,9 6539,3 136,1 132,1 4,0 5997,1 17,2 12,3
helmi 138,3 85,6 52,6 6592,8 116,3 70,5 458 6045,0 21,9 15,1
maalis 1554 101,7 53,7 6 656,9 127,3 86,7 40,6 6087,7 28,1 15,0
huhti 115,0 74,1 40,8 6 696,6 98,3 64,6 33,7 61209 16,7 9,5
touko 1324 79,3 53,0 6766,8 116,0 67,6 48,4 6169,6 16,4 11,7
kesd 134,7 76,5 58,2 6820,4 115,5 58,4 57,2 62252 19,1 18,1
heind 139,1 97,0 42,1 6853,2 123,8 85,2 38,7 6264,2 15,3 11,8
elo 86,5 70,9 15,5 6 856,8 74,5 61,2 13,3 6276,0 12,0 9,8
Syys 125,0 108,3 16,7 68753 113,2 91,6 21,6 6298,1 11,8 16,6
3. Yhteensia
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromairiiset" Muun valuutan
mégriiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 4235 392,3 31,2 7 069,0 384,7 365,5 19,2 64578 38,8 26,8
loka 482,0 431,9 50,2 71343 440,6 4074 332 6491,8 41,4 24,5
marras 408,9 380,6 28,4 71513 376,1 356,1 20,0 65113 32,8 24,5
joulu 346,7 381,6 -349 7 094,6 317,8 351,9 -34,1 6480,9 28,8 29,7
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 529,7 491,2 38,4 7226,8 494,7 458,3 36,3 6613,0 35,0 329
helmi 543,0 476,5 66,5 7295,5 500,4 4442 56,2 6671,0 42,6 323
maalis 608,1 538,1 70,0 7379,8 560,0 504,4 55,6 6731,0 48,2 33,7
huhti 556,8 505,9 51,0 7430,3 522,5 4774 45,1 67754 34,3 28,5
touko 610,2 560,2 50,0 7502,2 572,6 528,0 44,7 6821,7 37,5 32,2
kesd 5454 495,2 50,2 7546,9 503,6 454,0 49,6 6 868,2 41,8 41,2
heind 5323 482,6 49,7 75879 493,8 450,3 435 69135 38,5 323
elo 509,5 489,0 20,4 7594,8 479,0 461,1 17,9 6930,7 30,4 279
Syys 521,4 508,2 13,2 7 609,5 487,4 468,0 19,3 6950,9 34,1 40,2

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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euroméiriiset liikkeeseenlaskut"

Euroalueen ulkopuolisten

Euromaéiriiset yhteensi"

Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1,6 59,4 29,1 9,1 20,0 63,5 3225 307,8 14,7 674,9 2000 syys
4,8 67,1 12,0 22,7 -10,8 52,7 350,2 353,1 -2,9 671,4 loka
6,1 73,7 16,6 8,5 8,1 60,8 300,3 298.,6 1,7 673,5 marras
2,2 74,8 21,1 7,0 14,0 74,8 250,7 271,5 -20,8 653,5 joulu
Euroalueen laajeneminen
-2,8 71,5 12,9 29,3 -16,4 58,5 371,5 355,5 16,0 674,4 2001 tammi
35 76,7 12,5 13,1 -0,5 57,9 396,6 386,7 9,9 683,9 helmi
1.4 79,6 26,3 6,3 20,0 78,0 459,0 424,0 349 721,2 maalis
-1.4 79,3 7,2 29,2 -22,0 559 4314 441,9 -10,5 710,4 huhti
0,7 83,3 11,8 13,5 -1,7 54,2 468,5 4739 -5.4 706,3 touko
-0,5 83,6 25,1 9,8 15,2 69,5 413,1 405,4 7,7 7124 kesd
2,7 85,4 6,2 25,5 -19,3 50,2 376,2 390,6 -14,4 699,5 heind
0,3 83,3 9,9 14,7 -4,8 454 414,5 414,7 -0,3 700,1 elo
-1,2 81,4 22,0 12,0 10,0 554 396,2 3884 7.8 708.,3 syys
Euroalueen ulkopuolisten Euromiiriiset yhteensi"
euroméiridiset liikkeeseenlaskut"
Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
10,4 551,8 274 12,6 14,8 677,3 118,6 79,3 39,3 6523,7 2000 syys
12,1 5754 232 4,7 18,4 695,8 125,6 81,8 438 6568.8 loka
2,2 566,2 17,2 6,8 10,4 706,2 109,6 72,8 36,8 6 604,8 marras
-3,1 539,0 17,0 7,1 10,0 716,1 105,2 94,5 10,7 66183 joulu
Euroalueen laajeneminen
4,9 5423 16,3 6,7 9,6 713,0 152,5 138,8 13,6 6710,0 2001 tammi
6,8 547,8 36,3 13,0 232 736,0 152,6 83,6 69,1 6781,0 helmi
13,0 569,2 37,0 8,1 29,0 764,9 164,3 94,7 69,6 6852,7 maalis
7,2 575,7 20,0 6,7 13,3 778,1 118,3 71,3 47,0 6899,0 huhti
4,6 597,2 27,0 10,4 16,6 794,5 1429 78,0 65,0 6964,1 touko
1,0 595,2 33,6 8,7 24,8 819,5 149,1 67,1 82,0 7 044,8 kesd
35 589,0 14,8 5.8 9,0 828,8 138,6 91,0 47,1 7093,0 heind
2,2 580,8 12,9 6,0 6,9 8359 87,4 67,1 20,2 71119 elo
-4,9 577,2 8,4 9,0 -0,6 835,3 121,6 100,6 21,0 71334 Syys
Euroalueen ulkopuolisten Euromiiriiset yhteensi"
euromdiridiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
12,0 611,2 56,5 21,7 34,8 740,8 441,2 387,2 54,0 7198,5 2000 syys
16,9 642,5 35,1 27,5 7,6 748,5 475,8 4349 40,9 7240,2 loka
8,3 639,9 33,8 15,3 18,5 766,9 409,9 3714 38,5 72783 marras
-0,9 613,7 38,1 14,1 24,0 790,9 355,9 366,0 -10,1 7271,8 joulu
Euroalueen laajeneminen
2,1 613,8 29,3 36,0 -6,7 7714 524,0 4943 29,6 73844 2001 tammi
10,3 624,5 48,8 26,1 22,7 793,9 549,2 470,3 78,9 7464,8 helmi
14,4 6438,8 63,4 14,4 49,0 842,9 623,3 518,8 104,5 75739 maalis
5,8 654,9 27,2 35,9 -8,7 834,0 549,7 5133 36,4 7 609,4 huhti
53 680,5 38,8 239 14,9 848,8 6114 551,8 59,6 76704 touko
0,5 678,8 58,6 18,5 40,1 889,0 562,2 4725 89,7 77572 kesd
6,2 674,4 21,0 31,3 -10,2 879,0 514,8 481,6 33,2 7792,5 heind
2,6 664,1 22,8 20,7 2,1 881,3 501,8 481,9 20,0 7812,0 elo
-6,1 658,6 30,4 21,0 9,4 890,7 517,8 489,0 28,8 7841,6 Syys
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Taulukko 3.6

Muut euromiiiiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

ja sektorin mukaan?
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Liikkeessi oleva mairi
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 6114 256,4 4,1 81,1 267,1 2,8 63,5 24,8 22,8 13,7
loka 618.,8 259,7 4,5 86,3 265,6 2,7 52,7 24,0 16,7 10,0
marras 612,7 254.4 4,6 86,9 263,9 3,0 60,8 28,1 20,3 11,0
joulu 578,7 2440 4,5 86,0 2414 2,9 74,8 34,9 23,7 14,2
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 6159 257,1 5,0 89,4 261,5 2,9 58,5 30,0 17,0 10,1
helmi 626,0 260,3 4.9 93,1 2654 2,2 57,9 30,6 16,0 10,0
maalis 643,3 265,0 5,1 94,5 276,5 2,2 78,0 37,9 25,8 12,6
huhti 654,5 269,2 5,5 92,4 285,3 2,2 55,9 26,8 18,5 9,7
touko 652,1 261,0 5,5 99,1 284,1 2.4 54,2 26,5 18,0 8,8
kesd 642,9 261,6 5,2 97,2 276,9 2,0 69,5 32,1 24,7 11,5
heinid 649,3 259,3 5,1 100,5 280,8 3,6 50,2 25,3 17,3 6,7
elo 654,7 2548 4,4 106,0 285,8 3,6 454 23,1 15,7 5.8
Syys 652,8 252,0 4,1 105,5 2875 3,7 55,4 27,1 22,2 5,5
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 5846,4 21624 233,8 2764 3072,0 101,8 677,3 159,9 204,0 63,7
loka 5873,0 21733 239,0 280,8 3076,1 103,9 695.,8 167,7 210,9 63,8
marras 5 898,7 21753 2427 2854 3089,7 105,5 706,2 169,1 2204 64,6
joulu 5902,1 21757 255,9 288,3 30758 106,5 716,1 171,3 2219 67,2
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 5997,1 21998 2547 285,1 3150,3 107,1 713,0 172,4 2278 65,9
helmi 6045,0 22299 260,1 289,2 3157,1 108,8 736,0 183,5 233,3 75,4
maalis 6087,7 22410 267,8 299,8 3168,7 110,5 764,9 195,9 238.,6 80,5
huhti 6120,9 22477 273,6 303,8 31832 112,7 778,1 198,7 246,1 82,8
touko 6169,6 22557 282,5 312,7 3205,0 113,6 794,5 204,6 2523 88,5
kesd 62252 2270,7 290,0 319,7 32312 113,6 819,5 212,9 259,0 90,7
heind 6264,2 2289,7 307,5 3223 32292 115,6 828,8 215,5 264,5 92,7
elo 6276,0 22893 309,5 328,7 3230,1 118,4 835,9 216,6 2714 93,4
Syys 6298,1 22954 313,7 328,8 3237,6 122,6 835,3 2174 2722 92,8
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 64578 24188 2379 3575 3339,1 104,6 740,8 184,8 226,8 77,4
loka 6491,8 24330 2434 367,1 3341,7 106,6 748.5 191,7 227,6 73,9
marras 6511,3 2429,7 2472 372,3 3353,6 108,5 766,9 197,2 240,7 75,6
joulu 6480,9 2419,6 260,4 3743 33172 109,4 790,9 206,2 245,6 81,4
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 6613,0 2457,0 259,7 374,6 34118 110,0 7714 202,4 2449 76,0
helmi 6671,0 2490,2 265,0 382,3 34225 111,0 793,9 2142 249,3 85,4
maalis 6731,0 2506,0 272,9 3942 34452 112,7 842,9 233,8 2644 93,1
huhti 67754 2516,9 279,1 396,2 34684 114,9 834,0 225,5 264.,6 92,5
touko 6821,7 2516,7 288,0 411,8 3489,2 1159 848,8 231,0 270,3 97,3
kesd 6 868,2 25323 295,3 416,9 3508,1 115,6 889,0 245,0 283,6 102,2
heind 6913,5 2549,0 312,5 4227 3510,0 119,2 879,0 240,8 281,7 99,4
elo 6930,7 2 544,1 313,9 4348 3516,0 122,0 881,3 239,7 287,1 99,2
Syys 6950,9 25474 317,9 4343 3525,1 126,3 890,7 244.5 2943 98,3

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,2 1,1 0,8 6749 281,2 26,9 94,8 267,3 3,9 0,8 2000 syys
0,2 1,1 0,6 6714 283,7 21,1 96,4 265,9 3,8 0,6 loka
0,2 0,9 0,3 673,5 282,5 24,9 97,9 264,1 3,9 0,3 marras
0,1 1,1 0,8 653,5 278,9 28,2 100,2 241,5 4,0 0,8 joulu
Euroalueen laajeneminen
0,1 1,0 0,2 6744 287,2 22,1 99,5 261,6 3,9 0,2 2001 tammi
0,1 1,1 0,1 683,9 290,9 20,9 103,1 265,5 3,3 0,1 helmi
0,2 1,0 0,4 721,2 303,0 30,9 107,1 276,7 3,2 0,4 maalis
0,1 0,8 0,1 710,4 296,0 23,9 102,1 285,3 2,9 0,1 huhti
0,1 0,8 0,1 706,3 287.4 23,5 107,9 2842 3,2 0,1 touko
0,2 0,8 0,2 712,4 293,7 29,9 108,8 277,1 2,8 0,2 kesd
0,2 0,7 0,0 699,5 284,6 22,3 107,2 281,0 43 0,0 heiné
0,1 0,6 0,0 700,1 2779 20,1 111,8 286,0 42 0,0 elo
0,1 0,5 0,1 708,3 279,1 26,3 111,0 287,7 42 0,1 syys
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
99,9 32,5 117,3 6523,7 23223 437,7 340,1 31719 134,3 117,3 2000 syys
100,6 33,2 119,5 6568,8 2341,0 449,9 344.,6 3176,7 137,1 119,5 loka
100,9 32,9 118,3 6 604,8 23444 463,0 350,0 3190,6 138,4 118,3 marras
100,5 37,9 117,2 66183 23470 4778 3555 31763 144,4 117,2 joulu
Euroalueen laajeneminen
90,2 35,6 121,1 6710,0 23722 482,5 351,0 3240,5 142,7 121,1 2001 tammi
88,3 36,5 118,9 6781,0 24134 4934 364,6 32453 145,3 118,9 helmi
90,8 41,7 117,5 6852,7 2436,9 506,4 380,2 32594 152,3 117,5 maalis
91,6 41,9 116,9 6899,0 24464 519,7 386,6 32748 154,6 116,9 huhti
92,6 40,9 115,7 6964,1 2460,3 534,8 401,2 3297.6 154,4 115,7 touko
94,5 47,4 115,1 7044,8 2483,6 549,0 410,3 33257 161,0 115,1 kesd
94,0 47,4 114,7 7093,0 2505,1 572,0 4149 33232 163,0 114,7 heini
93,8 47,3 113,4 71119 25059 580,8 422,1 33239 165,7 113,4 elo
92,0 47,3 113,6 71334 25128 585,9 421,6 3329,6 169,9 113,6 syys
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit] Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
100,1 33,6 118,1 7198,5 2 603,5 464.,6 4349 3439,2 138,2 118,1 2000 syys
100,8 343 120,1 7240,2 26247 471,0 441,0 34425 140,9 120,1 loka
101,1 33,8 118,6 72783 2626,9 4879 4479 3454,7 142,3 118,6 marras
100,7 39,0 118,0 72718 26259 506,0 455,7 34178 148,4 118,0 joulu
Euroalueen laajeneminen
90,4 36,6 121,3 73844 26594 504,6 450,5 3502,1 146,6 121,3 2001 tammi
88,4 37,6 119,1 7464,8 27044 514,3 467,7 35109 148,6 119,1 helmi
90,9 427 117,9 75739 2739,8 5373 487,3 3536,1 1554 117,9 maalis
91,7 42,7 117,0 7 609.4 27424 543,7 488,7 3560,1 157,5 117,0 huhti
92,6 41,7 115,8 76704 27477 558,3 509,1 3581,8 157,6 115,8 touko
94,7 48,2 115,3 77572 27773 578,9 519,1 3602,8 163,8 1153 kesd
94,2 48,2 114,8 77925 2789,8 5943 522,1 3604,2 167.4 114,8 heiné
93,9 479 113,5 7812,0 27838 600,9 534,0 3609,8 169,9 113,5 elo
92,1 47,8 113,7 7841,6 2791,8 612,2 532,6 36173 174,1 113,7 syys
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Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromiiéiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

ja sektorin mukaan?
(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, netto

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 2934 196,7 2,8 55,6 36,3 2,0 29,1 8,0 12,0 83
loka 3382 2378 2,6 60,3 35,5 1,9 12,0 5,6 47 1,3
marras 283,7 189,7 3,0 55,9 33,6 1,5 16,6 74 7,1 1,9
joulu 229,7 162,1 2,1 459 18,0 1,6 21,1 9,3 6,9 42
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 358,6 238,7 34 66,9 47,7 1,9 12,9 6,7 47 1,2
helmi 384,1 275,9 22 63,1 41,4 1,5 12,5 6,1 45 1,7
maalis 432,6 312,8 3,1 67,0 48,1 1,6 26,3 10,1 12,3 3,5
huhti 4242 301,7 32 69,4 48,5 1,4 72 2,7 33 1,1
touko 456,7 341,6 2,8 71,1 39,2 1,9 11,8 57 5,0 0,8
kesd 388,0 282,1 2,7 64,6 374 1,1 25,1 9,8 11,5 33
heind 370,0 245,0 23 75,2 449 2,6 6,2 2,8 2,8 0,6
elo 404,6 2875 1,6 68,6 453 1,5 9,9 438 4,1 0,9
syys 3742 269,8 2,1 66,2 343 1,8 22,0 8,0 11,4 22

2. Pitkaaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset

laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin

jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 91,3 40,8 5,0 3,6 40,8 1,0 274 6,3 10,3 35
loka 102,4 433 7,6 57 433 2,5 232 9,2 8,2 0,2
marras 92,4 342 8,1 8,1 39,0 3,0 17,2 37 10,1 1,0
joulu 88,2 38,8 19,7 4,5 23,1 2,0 17,0 5,1 32 3

Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 136,1 56,4 4,0 0,8 72,1 2,8 16,3 338 75 0,4
helmi 116,3 57,6 9,2 5,0 42,1 24 36,3 12,7 8,8 10,0
maalis 127,3 452 11,5 14,4 533 2,8 37,0 14,3 73 5,6
huhti 98,3 41,0 8,5 7,1 39,1 2,6 20,0 53 9,1 2,5
touko 116,0 38,7 11,8 11,7 52,9 0,9 27,0 89 9,7 6,5
kesd 115,5 44,5 10,5 10,5 49,6 0,5 33,6 11,7 8,7 38
heind 123,8 51,9 20,7 6,1 42,6 2,5 14,8 4.8 7,1 22
elo 74,5 29,1 5,1 7,6 29,6 3,0 12,9 34 8,5 0,8
syys 113,2 34,6 7,0 38 63,2 4,6 84 4.8 3,0 0,2
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset

laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-

(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin

jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 384,7 237,6 7.8 59,2 77,0 3,1 56,5 14,3 223 11,8
loka 440,6 281,1 10,2 66,0 78,8 45 35,1 14,8 12,9 1,5
marras 376,1 2239 11,1 64,0 72,6 45 33,8 11,2 17,3 2,9
joulu 317,8 200,9 21,8 50,4 41,1 3,7 38,1 14,4 10,1 75

Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 4947 295,0 74 67,7 119,8 4,7 29,3 10,5 12,2 1,6
helmi 500,4 3335 11,4 68,1 83,5 39 48,8 18,9 134 11,7
maalis 560,0 358,0 14,6 81,4 101,5 44 63,4 244 19,6 9,1
huhti 5225 3426 11,7 76,5 87,6 4,0 27,2 79 12,4 3,7
touko 572,6 380,3 14,6 82,8 92,1 29 38,8 14,7 14,8 73
kesd 503,6 326,6 13,2 75,1 87,0 1,6 58,6 21,6 20,2 7,0
heind 493,8 296,9 23,0 81,3 87,5 5,1 21,0 7,6 9,9 2,9
elo 479,0 316,7 6,7 76,2 74,9 4,6 22,8 82 12,6 1,7
syys 4874 3044 9,2 70,0 97,5 6,4 30,4 12,7 14,4 2,4

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1)  Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,5 0,2 3225 204,7 14,8 63,9 36,4 2,5 0,2 2000 syys
0,0 0,1 0,2 350,2 2434 73 61,7 35,5 2,0 0,2 loka
0,1 0,0 0,0 300,3 197,1 10,1 57,9 33,6 1,5 0,0 marras
0,0 0,2 0,4 250,7 1714 9,0 50,1 18,0 1,8 0,4 joulu
Euroalueen laajeneminen
0,1 0,0 0,1 371,5 2454 8,1 68,1 478 1,9 0,1 2001 tammi
0,0 0,1 0,0 396,6 282,0 6,7 64,8 41,4 1,6 0,0 helmi
0,1 0,1 0,3 459,0 3229 154 70,5 48,2 1,7 0,3 maalis
0,0 0,1 0,0 4314 304,3 6,5 70,6 48,5 1,5 0,0 huhti
0,0 0,2 0,0 468,5 3473 79 71,9 39,3 2,1 0,0 touko
0,1 0,1 0,2 413,1 291,9 143 67,9 37,5 1,2 0,2 kesd
0,0 0,0 0,0 376,2 2478 5,1 75,8 449 2,6 0,0 heind
0,1 0,0 0,0 414,5 2923 5,7 69,5 454 1,5 0,0 elo
0,1 0,4 0,0 396,2 2717,7 13,5 68,4 343 2,1 0,0 syys
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1,8 52 0,3 118,6 47,2 15,3 7,1 42,6 6,2 0,3 2000 syys
1,3 1,0 34 125.6 524 15,8 59 44,6 35 34 loka
1,7 0,1 0,6 109,6 37,9 18,2 9,1 40,8 3,1 0,6 marras
0,2 5,0 0,1 105,2 439 23,0 7.8 233 7,1 0,1 joulu
Euroalueen laajeneminen
1,2 0,3 3,1 152,5 60,2 11,5 1,2 73,4 3,1 3,1 2001 tammi
2,8 1,7 0,2 152,6 70,4 18,1 15,0 449 4,1 0,2 helmi
32 5,5 1,1 1643 59,5 18,8 20,0 56,6 83 1,1 maalis
1,3 0,6 1,2 1183 46,3 17,6 9,7 40,4 32 1,2 huhti
1,7 0,0 0,1 1429 47,6 21,5 18,2 54,6 1,0 0,1 touko
2,0 6,7 0,8 149,1 56,3 19,1 14,2 51,6 72 0,8 kesd
0,5 0,1 0,0 138,6 56,8 27,8 83 43,1 2,6 0,0 heind
0,1 0,0 0,0 874 32,6 13,5 85 29,7 3,1 0,0 elo
0,1 0,0 0,4 121,6 39,3 10,0 4,0 63,3 4,6 0,4 syys
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1,9 5,6 0,5 441,2 251,9 30,1 71,0 79,0 8,7 0,5 2000 syys
1,3 1,0 3,6 4758 2959 23,1 67,6 80,1 55 3,6 loka
1,8 0,1 0,6 409,9 235,0 284 66,9 74,4 4,6 0,6 marras
0,2 53 0,6 355,9 2153 31,9 57,9 41,3 89 0,6 joulu
Euroalueen laajeneminen
1,3 0,3 33 524,0 305,6 19,6 69,3 121,1 5,1 3,3 2001 tammi
2,8 1,9 0,2 549,2 3524 24,8 79,7 86,3 57 0,2 helmi
33 5,6 1,5 623,3 3824 34,2 90,5 104,8 10,0 1,5 maalis
1,3 0,6 1,2 549,7 350,6 24,1 80,2 88,9 4,6 1,2 huhti
1,7 0,2 0,1 6114 395,0 29,4 90,1 93,8 3,1 0,1 touko
2,1 6,8 1,0 562,2 3482 334 82,2 89,1 8,4 1,0 kesd
0,6 0,1 0,1 514,8 304,6 32,9 84,1 88,0 52 0,1 heind
0,2 0,0 0,1 501,8 3249 19,3 78,0 75,1 4,6 0,1 elo
0,2 0,4 0,4 5178 317,1 23,5 72,4 97,6 6,7 0,4 syys
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Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromiiéiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

ja sektorin mukaan?
(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, brutto

1. Lyhytaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys -53 -8,0 -0,3 1,7 0,7 0,4 20,0 3,6 84 74
loka 79 38 0,4 52 -1,5 -0,1 -10,8 -0,8 -6,1 -3,6
marras -6,4 -5,6 0,1 0,6 -1,8 0,3 8,1 4,0 3,6 0,9
joulu -34.8 -11,1 -0,1 -1,1 -22,5 0,0 14,0 6,9 34 32
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 324 13,1 0,6 34 149 0,5 -16,4 -49 -6,6 -4,2
helmi 10,4 3,6 -0,1 3,6 39 -0,7 -0,5 0,6 -1,1 -0,1
maalis 14,9 2,7 0,2 1,0 11,1 -0,1 20,0 73 9,8 2,6
huhti 11,5 43 0,4 -2,0 8,8 0,0 -22,0 -11,1 <13 -3,0
touko -3,7 -9.4 0,1 6,6 -1,1 0,2 -1,7 -0.4 -0,5 -0,9
kesd <15 2,1 -0,3 -1,7 -13 -0,4 15,2 5,6 6,7 2,7
heind 438 -3,7 -0,2 3,1 4,0 1,6 -19,3 -6,7 -14 -4,8
elo 4,6 -53 -0,7 5,6 5,0 0,0 -4.8 2,2 -1,6 -0,9
syys -2,3 -33 -0,3 -0,5 1,7 0,1 10,0 4,0 6,5 -0,3
2. Pitkiaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 3 4 5 7 8 9 10
2000 syys 24,5 11,4 2,8 0,4 9,7 0,3 14,8 35 53 1,9
loka 25,4 9,5 53 44 4,1 2,1 18,4 7.8 7,0 0,1
marras 26,4 2,8 38 4,6 13,6 1,6 10,4 1,5 9,3 0,8
joulu 0,7 -2,5 13,2 2,9 -13,9 ,9 10,0 22 1,6 2,6
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 4,0 22,4 -1,2 -3,2 -14.8 0,8 9,6 0,8 6,4 0,1
helmi 45,8 28,1 54 39 6,8 1,7 232 11,2 5,5 9,8
maalis 40,6 9,5 72 10,6 11,7 1,8 29,0 12,3 53 5,1
huhti 33,7 7,5 55 4,0 14,5 22 13,3 29 7,6 24
touko 484 7.8 8,9 8,9 21,9 0,9 16,6 59 6,2 57
kesd 57,2 16,5 7,5 6,9 26,2 0,0 24,8 83 6,6 22
heind 38,7 18,9 17,5 2,6 -2,3 2,0 9,0 2,5 5.4 2,0
elo 13,3 1,2 2,0 6,5 0,9 2,8 6,9 1,1 6,8 0,7
syys 21,6 5,6 43 0,0 75 42 -0,6 0,8 0,8 -0,6
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 syys 19,2 34 2,6 2,1 10,4 0,7 34,8 7,1 13,7 9,4
loka 332 13,3 5,7 9,6 2,6 2,0 7,6 6,9 0,8 -3,5
marras 20,0 -2,8 39 52 11,9 1,9 18,5 5,6 13,0 1,7
joulu -34,1 -13,6 13,1 1,9 -36,4 0,9 24,0 9,1 5,0 5.8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 36,3 354 -0,6 0,2 0,1 1,2 -6,7 -4,1 -0,3 -4,1
helmi 56,2 31,7 53 74 10,7 1,0 227 11,8 44 9,7
maalis 55,6 12,2 73 11,6 22,8 1,7 49,0 19,6 15,1 7,7
huhti 45,1 11,8 59 2,1 232 22 -8,7 -8,2 0,3 -0,6
touko 4477 -1,6 9,0 15,5 20,7 1,1 14,9 55 5,7 4.8
kesd 49,6 18,6 72 52 18,9 -0,3 40,1 13,9 13,2 49
heind 435 15,2 17,3 5,7 1,7 3,6 -10,2 -42 -2,0 -2,8
elo 17,9 -4,2 1,3 12,1 59 2,7 2,1 -1,1 52 -0,2
syys 19,3 23 4,0 -0,5 9,2 43 9,4 4,7 73 -0,9

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).

1)  Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,0 0,4 0,2 14,7 -43 8,1 9,1 0,8 0,8 0,2 2000 syys
0,0 0,0 -0,2 -2,9 3,0 -5.8 1,6 -1,5 -0,1 -0,2 loka
0,0 -0,2 -0,3 1,7 -1,6 38 1,5 -1.8 0,1 -0,3 marras
-0,1 0,2 0,4 -20,8 -4,3 33 22 -22,6 0,1 04 joulu
Euroalueen laajeneminen
0,0 -0,1 -0,6 16,0 8,1 -6,1 -0,8 14,9 0,3 -0,6 2001 tammi
0,0 0,1 -0,1 9,9 42 -1,2 35 39 -0,5 -0,1 helmi
0,1 -0,1 0,3 34,9 10,0 10,0 3,6 11,2 -0,1 0,3 maalis
-0,1 -0,2 -0,3 -10,5 -6,8 -7,0 -49 8,6 -0,2 -0,3 huhti
0,0 0,0 0,0 -5.4 -9.8 -0,4 57 -1,1 0,2 0,0 touko
0,1 0,0 0,1 7,7 7,7 6,4 1,0 <72 -0,3 0,1 kesd
0,0 -0,1 -0,2 -144 -10,4 -7,6 -1,7 39 1,5 -0,2 heind
0,0 -0,1 0,0 -0,3 <15 -2,2 4,7 5,0 -0,2 0,0 elo
0,0 -0,1 0,0 7.8 0,7 6,2 -0,8 1,7 0,0 0,0 syys
Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,5 4,1 -0,6 39,3 149 82 23 10,2 43 -0,6 2000 syys
0,7 0,7 22 438 17,2 12,3 45 4.8 2,8 22 loka
0,3 -0,3 -1,2 36,8 43 13,1 54 14,0 1,3 -1,2 marras
-0,4 5,0 -1,0 10,7 -0,2 14,8 55 -143 59 -1,0 joulu
Euroalueen laajeneminen
1,0 0,0 14 13,6 232 52 -3,1 -13,8 0,8 1,4 2001 tammi
-2,0 0,9 -2,2 69,1 39,3 10,9 13,6 4.8 2,6 -2,2 helmi
2,5 52 -1,5 69,6 21,8 12,4 15,7 14,2 7,0 -1,5 maalis
0,9 0,2 -0,6 47,0 10,3 13,1 6,4 15,3 23 -0,6 huhti
1,0 -1,0 -1,1 65,0 13,7 15,1 14,7 22,8 -0,1 -1,1 touko
1,9 6,5 -0,6 82,0 24,8 14,1 9,1 28,1 6,5 -0,6 kesd
-0,5 0,0 -0,4 47,7 21,4 22,8 4,6 -2,8 2,0 -0,4 heind
-0,2 -0,1 -1,3 20,2 23 8,7 72 0,7 2,7 -1,3 elo
-1,8 0,0 0,2 21,0 6,4 5,1 -0,6 57 42 0,2 syys
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,6 44 -0,4 54,0 10,5 16,3 11,4 11,0 52 -0,4 2000 syys
0,7 0,7 2,0 40,9 20,2 6,5 6,1 33 2,7 2,0 loka
0,3 -0,5 -1,5 38,5 2,8 16,9 6,9 12,2 1.4 -1,5 marras
-0,5 52 -0,6 -10,1 -4,5 18,1 7,7 -36,9 6,1 -0,6 joulu
Euroalueen laajeneminen
1,0 -0,1 0,8 29,6 31,3 -0,9 -39 1,1 1,2 0,8 2001 tammi
-2,0 1,0 -2,2 78,9 43,5 9,7 17,1 8,38 2,0 -2,2 helmi
2,6 52 -1,1 104,5 31,8 22,4 19,3 253 6,9 -1,1 maalis
0,7 -0,1 -0,9 36,4 3,6 6,2 1,5 24,0 2,1 -0,9 huhti
1,0 -1,0 -1,1 59,6 39 14,7 20,4 21,7 0,1 -1,1 touko
2,0 6,5 -0,5 89,7 32,5 20,5 10,2 20,9 6,2 -0,5 kesd
-0,6 0,0 -0,6 33,2 11,0 15,2 29 1,1 3,6 -0,6 heind
-0,3 -0,2 -1,3 20,0 -53 6,5 11,9 5,6 2,5 -1,3 elo
-1,8 -0,1 0,2 28,8 7,0 11,3 -1.4 74 42 0,2 syys
EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001/ 41*



4 YKHI ja euroalueen muut hinnat

Taulukko 4.1

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi’

(kausivaihtelusta puhdistamaton, vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Kokonaisindeksi ja tavarat ja palvelut

Kokonaisindeksi Tavarat Palvelut Kokonaisindeksi (kp.) Tavarat (kp.) |Palvelut (kp.)
Indeksi Indeksi Indeksi Indeksi Prosentti- Indeksi Indeksi
1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 muutos 1996 = 100[ 1996 = 100
edellisesti
ajanjaksosta
Paino kokonais-
indeksissi (%)? 100,0 100,0 61,9 61,9 38,1 38,1 100,0 100,0 61,9 38,1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 102,7 1,1 101,8 0,7 104,4 1,9 - - -
1999 103,8 1,1 102,7 0,9 106,0 1,5 - - - -
2000 106,3 2,3 1054 2,7 107,8 1,7 - - - -
2000 III 106,6 2,5 105,7 2,9 108,5 1,8 106,6 0,8 105,9 108,0
v 107,2 2,7 106,7 3,2 108,3 1,8 107,3 0,7 106,8 108,6
2000  joulu 107.4 2,6 106,8 3,0 108,5 1,8 107.4 0,0 106,8 108,7
Euroalueen laajeneminen
2001 1 107,8 2,5 107,1 2,7 109,3 2,2 107,8 0,5 107,1 109,4
1T 109,2 3,1 108,8 S 110,1 2,5 109,1 1,1 108,5 110,2
1T 109,5 2,7 108,5 2,7 111,3 2,6 109,4 0,3 108,7 110,8
2001 tammi 107,3 2.4 106,5 2,6 109,0 2,2 107,5 0,1 106,7 109,2
helmi 107,9 2,6 107,0 2,8 109,5 2,2 107,8 0,3 107,1 109,3
maalis 108,3 2,6 107,7 2,8 109,5 2,2 108,1 0,3 107,5 109,5
huhti 108,8 2,9 108,3 3.4 109,9 2.4 108,7 0,5 108,0 110,2
touko 109,4 34 109,1 3,8 110,0 2,5 109,2 0.4 108,8 110,2
kesd 109,5 3,0 109,1 3.4 110,4 2,5 109,3 0,1 108,8 110,4
heind 1094 2,8 108,3 3,0 111,3 2,5 109,2 -0,1 108,5 110,6
elo 1094 2,7 108,3 2,7 111,4 2,5 109,3 0,1 108.,6 110,8
Syys 109,7 2,5 108,8 2,3 111,1 2,6 109,6 0,3 109,0 111,0
loka 109,6 2.4 108,7 2,1 111,1 2,8 109,7 0,0 108,8 1114
marras® . 2,1 . . .
2. Tavaroiden ja palveluiden jakauma
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet ¥ Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne | Viestintd| Kulttuuri Muut
Kokonais-|  Jalostetut Jalosta-| Kokonais- Muut Energia ja vapaa-
indeksi elin-| mattomat indeksi| teollisuus- aika
tarvikkeet elin- tuotteet
tarvikkeet kuin
energia
Paino kokonais-
indeksissi (%)? 20,3 12,3 8,0 41,6 32,1 9,5 10,0 6,2 2,4 13,9 5,6
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
1998 1,6 1,4 2,0 0,1 0,9 -2,6 2,3 1,7 -1,0 2,2 1,8
1999 0,6 0,9 0,0 1,0 0,6 2.4 1,8 2,1 -4.4 2,0 1,8
2000 1,4 1,1 1,7 3.4 0,7 13,3 1,6 2,6 -4,2 23 2,4
2000 I 1,9 1,2 3,0 3.4 0,7 13,7 1,6 2,6 -4,2 2,5 2,5
v 2,2 1,3 35 3,8 1,1 13,7 1,8 2,8 -4,6 2,4 2,1
2000  joulu 2.4 1,4 39 33 1,1 11,3 1,8 29 -4,5 2,2 2,1
Euroalueen laajeneminen
2001 1 3,2 1,9 53 2,5 1,1 7,2 1,9 3,2 -4,2 3,1 2,4
1T 5,0 2,8 8,5 2,8 1,5 7,3 1,8 3,6 2,8 33 2,6
11 52 34 8,1 1,4 1,5 1,2 1,8 3,7 -2,5 33 2,8
2001 tammi 2,7 1,6 4,5 2,5 1,0 7,8 1,9 33 -4,5 3,0 2,3
helmi 3,1 2,0 4,7 2,6 1,1 8,2 1,9 3,2 -4,2 3,1 2,4
maalis 3,9 2,2 6,7 2,2 1,3 5,6 1,8 3,1 -4,0 3,1 2,5
huhti 4.4 2,5 7,3 2,8 1,4 7,8 1,8 3,6 2,8 3,1 2,5
touko 53 2,8 9,2 3,1 1,5 8,6 1,8 3,6 2,8 35 2,5
kesd 5.4 3,0 9,0 2.4 1,5 5,5 1,8 35 =27 3.4 2,6
heind 5.4 33 8,7 1,8 1,4 2,9 1,8 3,8 2.4 3,2 2,8
elo 5,1 3.4 7,7 1,6 1,4 2,1 1,8 3,7 =27 33 2,8
Syys 52 35 7,7 0,9 1,6 -1,3 1,8 3,6 -2,3 35 2,9
loka 52 3,6 7,7 0,6 1,6 =27 1,9 3,8 -1,8 3,7 3,1
marras . . . . . . . .

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Kattavuutta on laajennettu sekd tammikuusta 2000 ettd tammikuusta 2001 alkaen. Muutos vaikuttaa vuotuisiin prosenttimuutoksiin vuosina 2000
Jja 2001, erityisesti erdssd palvelut (muut). Muutosta on selitetty lyhyesti tilastosivujen Yleistdi-osassa.

2) Viittaa ajanjaksoon 2001.

3) Arvio perustuu Saksasta ja Italiasta (ja mahdollisesti myos muista euroalueen maista) saatuihin alustaviin tietoihin sekd energian hintoja koske-
viin ennakkotietoihin.

4)  Sisdltdd alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.
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Taulukko 4.2

Muut hinnat ja kustannukset
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Teollisuuden tuottajahinnat ja raaka-aineiden hinnat
Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
Teollisuus ilman rakentamista ¥ Raken-| Tehdas- | maailmanmarkkina- hinta?
Kokonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia | taminen®|teollisuus hinnat" (euroa/
1995 =100 Kokonais-|  Viili- | Pddoma- Kulutustavarat Kokonais- barreli)
indeksi | tuotteet | hyodyk- | Kokonais- | Kestévit Ei- indeksi
keet indeksi kestavit ilman
energiaa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 100,3 0,3 03 -1,8 1,4 1,7 2,0 1,7 0,9 1.4 0,9 6,5 -6,9 16,0
1997 101,4 1,1 0,6 0,2 0,3 1,1 0,6 1,2 32 1,2 0,8 10,0 12,9 17,0
1998 100,6 -0,8 02 -04 0,6 0,5 0,7 0,5 -5,2 0,3 -0,6 -21,2 -12,5 12,0
1999 100,2 -0,4 -0,6  -1,5 0,2 -0,1 0,7 -0,2 0,5 1,1 0,2 17,8 -3,1 17,1
2000 105,7 5,5 2,5 5,0 0,6 1.4 1,4 1,5 19,0 2,3 52 51,7 18,1 31,0
2000 I 106,5 59 2,9 5,8 0,7 1,6 1,5 1,6 19,7 2,0 5,5 46,7 18,0 33,7
v 108,0 6,2 3,0 52 0,8 2,2 1,7 2,3 20,1 3,0 54 37,7 16,4 34,5
2000 marras 108,3 6,5 3,0 53 0,8 2,2 1,7 2,3 21,5 - 5,6 45,6 18,2 37,7
joulu 107,7 5,5 3,0 5,0 0,8 2, 1,6 2,6 15,6 4,5 13,7 8,6 28,8
Euroalueen laajeneminen
2001 I 108,3 4,6 2,9 4,0 0,9 3,1 2,0 33 10,9 2,2 3,2 4,8 1.4 28,4
II 108,9 3,7 2,3 1,9 1,0 34 2,2 3,6 8,9 2,1 2,6 52 -0,9 31,7
111 108,3 1,5 1,5 0,2 1,1 3,1 2,1 32 0,7 0,7 -11,1 -9,4 29,0
2001 tammi 108,0 4,9 3,0 4,5 0,9 2,8 1.9 2,9 12,4 - 3,6 8,4 33 27,3
helmi 108,3 4,6 2,9 4,0 0,9 3,1 2,0 32 11,2 - 33 6,5 1,7 29,9
maalis 108,5 4,2 2,8 34 0,9 35 2,2 3,6 9,1 - 2,8 -0,2 -0,8 28,1
huhti 108,7 4,2 2,6 2,5 1,0 35 2,2 3,7 10,6 - 3,0 11,1 -1,1 29,8
touko 109,0 3,7 2,3 1,8 1,0 34 2,2 3,6 9,3 - 2,7 1.9 -4,0 32,7
kesi 109,0 3,2 2,1 1.4 1,1 34 2,2 3,5 7,0 - 2,1 34 2,5 32,5
heind 108,3 2,1 1,7 0,6 1,1 32 2,1 33 2,8 - 1,2 -1,1 -1,0 29,4
elo 108,2 1,7 1,6 0,3 1,1 3,1 2,1 33 1.4 - 0,9 -10,3 -10,1 28,7
Syys 108,3 0,7 1,3 -0,2 1,1 2,9 1,9 3,0 -2,1 - -0,1 -20,4 -16,7 28,8
loka 107,7 -0,6 1,0 -0,8 1,1 2,6 1,8 2,7 -6,8 - -1,1 -29,8 -17,8 23,8
marras . . . . . . . - -34.4 -15,6 21,7
2. Bruttokansantuotteen deflaattorit®
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)
Kokonaiskysyntd Kotimainen Vienti ® Tuonti ©
kysyntd Yksityinen Julkinen Kiintedn pda-
1995 =100 kulutus kulutus oman brutto-
muodostus
15 16 17 18 19| 20 21 22
1996 102,0 2,0 2,1 2,4 2,2 0,9 0,8 0,8
1997 103,6 1,5 1,7 2,0 1,3 1,0 1,8 2,6
1998 105,3 1,7 1,3 1.4 1.4 0,9 -0,1 -1,5
1999 106,4 1,1 1,2 1,1 1,8 1,0 -0,5 -0,1
2000 107,8 1,3 2,5 2,1 1,9 2,6 4,8 8,3
1999 11 106,4 1,1 1,0 1,0 1,7 0,8 -1,3 -1,7
111 106,5 0,9 1,3 1,0 2,0 1,0 -0,2 0,9
v 106,8 0,9 1,6 1,5 2,0 1,4 1,8 4,3
2000 I 107,3 1,1 2,4 2,0 2,1 2,2 3,8 8,0
II 107,6 1,2 2,3 1,8 1,8 2,5 4,8 8,2
111 108,1 1,5 2,6 2,3 1,9 2,6 5,1 8,4
v 108,5 1,6 2,7 2,4 2,0 3,1 53 8,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I 109,8 2,0 2,4 2,4 1,9 2,6 3,5 4,5
II 110,6 2,4 2,6 2,7 2,2 2,3 2,8 3,2

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

1)
2)
3)
4)
5)
6)

Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.
Brent Blend (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.
Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukaistetun mddritelmdn mukainen erittely.
Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukaistamattomiin tilastoihin.

Vuoden 1998 loppuun asti tilastot perustuvat kansallisessa valuutassa laskettuihin kansallisiin tietoihin.
Viennin ja tuonnin deflaattorit viittaavat hyodykkeisiin ja palveluihin, ja niihin sisdltyy euroalueen sisdinen kauppa.
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5 Euroalueen reaalitalous

Taulukko 5.1

Kansantalouden tilinpito"
Bruttokansantuote ja sen kiiytto

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

BKT
Yhteensi Kotimainen kysynti Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase?
Yhteensi Yksityinen Julkinen| Kiintedn péd- Varastojen Yhteensi Vienti ¥ Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset »
muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1996 55349 5409,3 3143,5 11424 1121,8 1,6 125,7 16552 1529,5
1997 56494 5500,8 3201,1 1150,7 11384 10,6 148,5 18272 1678,7
1998 5882,9 5743,6 3330,8 1176,9 1202,3 33,5 139,3 19488 1809,5
1999 6139,7 6035,5 34954 1230,7 1286,8 22,6 104,1 2053,0 19489
2000 6430,0 6358,5 3661,9 12782 1376,9 41,5 71,5 2408,3 2336,8
2000 II 1601,3 1584,4 912,5 318,1 342,6 11,1 16,9 589,1 572,2
1T 1615,5 1598,0 920,2 320,2 347,6 9,9 17,6 615,8 598,2
v 1630,7 1614,6 927,5 3242 349,1 13,8 16,1 6379 621,8
Euroalueen laajeneminen
2001 I 16854 1659,3 962,5 3325 357,1 7,1 26,1 6443 618,2
11 1698,5 1675,6 975,6 335,8 3573 7,0 22,9 647,2 624,2
11T . . . . . . . . .
2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
BKT
Yhteensi Kotimainen kysynti Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase?
Yhteensi Yksityinen Julkinen| Kiintedn péi- Varastojen Yhteensi Vienti ¥ Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset »
muodostus
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1996 5384,3 5263,4 3045,7 1112,0 1106,1 -0,4 120,9 1635,7 15149
1997 5509,4 5354,4 3093,0 1126,1 1132,0 3,3 155,0 1806,3 1651,2
1998 5667,3 55442 3186,3 1140,0 1190,3 27,6 123,0 1938,6 1815,6
1999 58164 5723,7 3288,1 1164,6 12544 16,5 92,8 2039,5 1946,7
2000 6011,9 58839 3372,5 1186,5 13084 16,4 128,0 2283,0 2155,0
2000 II 1500,5 1471,7 843,7 296,2 326,4 53 28,9 561,3 532,5
1T 1507,5 14739 845,0 296,6 329,6 2,7 33,5 581,0 547,5
v 1516,3 1480,5 846,6 298.,8 3284 6,7 35,9 594,8 559,0
Euroalueen laajeneminen
2001 I 1551,1 1511,2 8729 304,3 333,7 0,2 39,9 599.9 560,0
11 15522 15153 8774 3054 332,1 0,4 36,8 598,7 561,9
1T 1553,7 15094 879.4 305,7 3313 -7,0 443 595,3 551,0
(vuotuinen prosenttimuutos)
1996 1.4 1,0 1,6 1,7 1,2 - - 4,5 3,2
1997 2,3 1,7 1,6 1,3 2,3 - - 10,4 9,0
1998 29 3,5 3,0 1,2 5,1 - - 7,3 10,0
1999 2,6 3,2 3,2 2,2 54 - - 52 7,2
2000 34 2,8 2,6 1.9 4,3 - - 11,9 10,7
2000 II 39 3,5 33 2,2 4.9 - - 11,7 11,0
1T 3,2 2,8 2,5 1,7 4,1 - - 12,3 11,6
v 2,8 2,2 1.9 1,7 29 - - 12,0 10,6
Euroalueen laajeneminen
2001 I 2,5 1,7 2,0 1.9 1,0 - - 8,8 6,8
11 1,7 1,0 1,7 1,8 -0,2 - - 5,6 39
1T 1,3 s 1,8 1,8 -1,4 - - 1.4 -0,9

Liihde: Eurostat.

1) Yleistd-osan alussa on lyhyt selostus kdyvin hinnoin ilmaistuista tiedoista, jotka on esitetty ecuina vuoden 1998 loppuun asti.

2) Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

3) Vienti ja tuonti kdsittdviit tavarat ja palvelut ja sisdltivit euroalueen sisdisen kaupan. Kdsitteet eiviit ole tdysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9
vienti- ja tuontikdsitteiden kanssa.
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Arvonlisiys toiminnoittain

3. Kiyvin hinnoin
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtelusta puhdistettu)

Arvonlisdys, brutto Vilillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve-| vihennettyni
Yhteensd | Maa-, riista-,|  Tehdasteolli- | Rakentaminen| Kauppa, korjaus,{Rahoitustoimin-| ~ Julkinen hal- luiden vili- | tuotetukipalk-
metsi- ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja | linto, koulutus,|  tuotekiytto " kioilla
kalatalous [ kaasu- ja vesi- ravitsemistoi- [vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa- minta, kuljetus |lut, liike-elamén ja muut
lien kaivu ja tietoliikenne palvelut palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1996 51734 139,7 12073 300,7 1059,3 13345 11319 200,5 562,1
1997 5266,5 138,6 1227,1 291,8 1086,9 13777 11444 1994 582,2
1998 5467,1 138,7 1273,5 295,0 1139,5 14412 1179,3 199.,8 615,5
1999 5675,7 135.4 1295,0 3113 1183,4 1526,0 12247 201,0 665,0
2000 5950,3 136,9 1374,0 3259 12358 1612,5 1265,2 2124 692,1
2000 II 1480,9 34,0 3423 81,2 307,8 400,4 315,3 53,3 173,7
1T 1496,5 34,7 346,3 81,3 310,2 406,3 317,7 53,4 172,5
v 1509,2 34,6 3494 82,2 3139 409,7 319,4 53,3 174,8
Euroalueen laajeneminen
2001 I 1561,1 37,0 360,8 85,9 327,0 420,9 329,5 54,6 178,9
I 15722 37,6 360,0 85,7 330,6 426,0 332,3 55,0 181,4
1T . . . . . . . . .
4. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Arvonlisdys, brutto Vilillisten| ~ Tuoteverot
rahoituspalve{ vihennettynd
Yhteensd | Maa-, riista-,|  Tehdasteolli-| Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-| ~ Julkinen hal- luiden vili{ tuotetukipalk-
metsi- ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja | linto, koulutus,|  tuotekiyttd ") kioilla
kalatalous| kaasu- ja vesi- ravitsemistoi- [vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa minta, kuljetus (lut, liike-eldmén ja muut
lien kaivu| ja tietoliikenne palvelut palvelut
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1996 5041,2 139,6 11783 295.5 10394 1289,5 1098,9 200,0 543,1
1997 5160,6 140,2 1216,9 290,2 1072,1 1331,2 1110,0 207,1 556,0
1998 5309,4 142,2 1253,6 292,0 1113,7 1381,9 1126,0 213.8 571,8
1999 5443,0 145,1 1263,7 298,9 1162,6 1432,6 1140,1 221,8 595,2
2000 5636,4 145,2 13219 3044 1210,9 14954 1158,5 2324 607,9
2000 II 1405,2 36,1 329,5 75,9 301,8 372,3 289,6 57,8 153,1
1T 14139 36,6 3323 75,9 303,5 375,8 289,9 58,5 152,0
v 14231 36,5 334,1 75,8 307,0 378,5 291,1 59,2 1524
Euroalueen laajeneminen
2001 I 14575 38,3 341,7 77,7 316,6 386,6 296,7 60,5 154,0
I 14574 38,2 338,6 76,6 3173 389,3 297,2 60,8 155,6
I 1460,7 38,7 336,7 76,7 318,5 391,9 298,2 61,6 154,5
(vuotuinen prosenttimuutos)
1996 1,5 5,5 -0,3 -1,8 1,0 3,7 1,7 2,5 14
1997 24 0,4 33 -1,8 3,1 3,2 1,0 3,5 24
1998 2,9 14 3,0 0,6 39 3,8 14 3,2 2,8
1999 2,5 2,1 0,8 24 4.4 3,7 1,3 3,7 4,1
2000 3,6 0,1 4,6 1,8 42 4.4 1,6 4.8 2,1
2000 II 3,9 -0,1 49 2.4 4,6 4.5 1,9 53 4,5
I 34 0,5 4,6 1,0 3,7 4.4 1,6 45 1,8
v 3,3 -0,3 4,3 0,5 4,1 39 1,5 4.9 -0,3
Euroalueen laajeneminen
2001 I 2,8 0,3 3,7 -1,2 3,7 3,5 14 5,0 0,3
II 2,0 0,2 1,6 -1,5 2,8 3,2 1,1 38 -0,5
111 1,6 0,1 0,2 -1,5 2,6 2,9 1,3 4,0 -0,4
Léihde: Eurostat.
1) Vilillisten rahoituspalveluiden kiytto luokitellaan vilituotekdytoksi, jota ei ole jaoteltu toimialoittain.
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Taulukko 5.2

Muita keskeisii reaalitalouden tilastoja"

1. Teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Yhteensd Teollisuus ilman rakentamista 2 Raken- Tehdas-
Kokonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminen| teollisuus
1995 = 100 Kokonais-| Vili-| Padoma- Kulutustavarat
(kp.)! indeksi| tuotteet| hyodyk- | Kokonais-| Kestokulu- | Ei-kesto-
keet indeksi| tustavarat [ kulutus-
tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 3,6 104,8 43 4,7 6,2 4,9 2,5 1.9 2,6 0,1 0,2 4,9
1998 35 109,3 43 4,5 35 7.5 2,8 4,6 2,5 1,2 0.3 4,7
1999 1.9 1114 2,0 1,8 1.5 2,4 1,7 1,3 1,8 1.4 2,9 ,
2000 5,0 117,5 5.5 5.7 5.9 8,6 2,3 5.9 1.5 1.8 2,1 5.9
2000 III 5.2 118,5 5.9 6,2 6,0 9,7 2,5 5.2 2,0 2,5 0,9 6.3
v 44 119,7 5.2 5.5 5.2 8.8 2,1 44 1,7 0,0 1,1 5.8
2000 joulu 6.4 120,8 7,1 82 72 12,3 4.5 9,3 3,6 -2,1 33 8.4
Euroalueen laajeneminen
2001 I 3,1 1194 42 4.4 2,8 8,1 3,0 2,9 3,1 -1,7 -2,0 5.1
)i 0.3 1184 0,9 0,5 -0,2 1,8 0,3 -1,9 0,8 1,1 -2,6 0,8
11 -1,6 118,0 -0,6 -1,0 -2,1 -0,1 0,0 -39 0,8 0,6 -3,3 -0,9
2001 tammi 43 1189 5,0 5.4 4,0 10,0 2,8 3,7 2,7 -1,2 -0,6 6,1
helmi 34 119,8 4,6 4,6 2,9 8,3 34 1,9 3.8 -1,5 -0,8 54
maalis 1.9 1194 3,1 33 1,6 6,3 2,8 3,1 2,8 2,4 -4,2 39
huhti 0,1 1184 0,9 0.4 -0,2 1,4 0,2 -2,1 0,7 0,8 -3.8 0,9
touko -0,4 117.9 -0,1 -0.4 -1,1 0,8 -0,5 -3.8 0,2 1,9 -3,1 -0,4
kesd 1,3 119,0 1,8 1,6 0,7 3,1 1,3 0,2 1,6 0,5 -0,9 2,0
heind -1,5 117,0 -1,6 -1,8 -2,1 -2,1 -0,8 -6,6 0.4 0,1 -1,5 -1,9
elo -1,4 118,8 0,9 0,5 -1,6 2,6 1,5 0,7 1,7 1,1 -3.2 0.8
syys -1,7 118,1 -0,9 -1,3 -2,5 -0,2 -0,5 -4.4 0.4 0,6 -5,1 -1,1
loka . . . . . .
2. Vihittaiskaupan myynti ja henkiloautojen rekisterdinnit
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)
- . Uusien henkildautojen
Vihittdiskaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Kiyvin hinnoin Kiintein hinnoin
Yhteensd Yhteensi Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
1995 = 100 1995 = 100 Juomat ja (kp)
tupakka
Tekstiilit,| Kotitalous-
vaatteet, esineet
jalkineet
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1997 104,1 2,2 101,5 1,2 1,1 1,3 0,7 1.4 861 4,2
1998 107.9 3,6 104,5 3,0 2,1 3,6 2,1 4,5 923 7.2
1999 111,5 34 107,2 2,6 3.1 2,5 1.4 3,0 973 54
2000 116,1 4,1 109,7 2,3 2,0 2,2 1,6 4,7 953 -2,2
2000 III 116,6 43 109,9 2,1 1,3 2,3 3,0 39 934 =17
v 117.9 3.8 110,3 1,6 1,3 1.4 0,5 3,6 925 -3.,5
2000 joulu 118,0 3.8 110,3 1,7 1,6 1.5 0.4 3,6 936 1,7
Euroalueen laajeneminen
2001 I 119,5 44 111,1 2,2 1,7 2,6 2,3 0,9 949 -5,1
i 120,7 39 111,2 1,0 0,8 1,0 0,9 -0,7 1007 1.8
11 122,1 43 111,9 1,7 1,8 1,6 2,5 -0,8 953 -1,2
2001 tammi 119,6 52 111,2 2,8 2,3 33 4,9 3,1 943 -5,6
helmi 119,3 3,4 111,0 1,5 1.4 1,5 -0,1 -0,2 953 -6,2
maalis 119,6 438 1109 2,4 1,3 3,0 2,2 0,0 952 -3,7
huhti 120,4 39 111,2 1,1 0,9 1,2 1,0 -0,6 969 -1,8
touko 120,6 2,8 111,1 0,2 0,1 0,0 0,0 -1,8 995 0,0
kesi 121,2 5,0 111,2 1,7 1,3 1.9 1,7 0,5 1 056 73
heind 121,7 4.4 111,6 1,7 2,5 1.4 1,3 -2,0 938 -1,5
elo 122,2 4,6 111,8 1,7 1,8 1,3 0,8 0,8 962 -0,5
syys 122,5 4,0 112,2 1,7 1,1 2,1 5.5 -1,2 960 -1,3
loka . . . . . . . . 963 2,9

Liihteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 21-22 (EKP:n laskelmat perustuvat ACEA/A.A.A., European Automobile Manufacturers’ Associationin tilastoihin).
1)  Korjattu tydpdivien mddrdlld.

2) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukaistetun mddritelmdn mukainen erittely.

3) Kuukausikeskiarvoja.
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Taulukko 5.3

Suhdannekyselyt

(saldoprosenttia, kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

Tehdasteollisuus Rakentamisen  Vihittdiskaupan Kuluttajien
luottamus- luottamus- luottamus-
Luottamus- Tuotanto- Tilauskanta Kapasiteetin indikaattori indikaattori indikaattori
indikaattori odotukset kidyttoaste”
(%)
1 2 3 4 5 6 7
1998 -1 11 -5 83,0 -19 -3 -5
1999 -7 7 -17 81,8 -7 -5 -4
2000 5 17 3 83,8 1 -1 1
2000 IV 5 18 4 84,7 0 -3 1
2000 joulu 5 18 4 - -2 -4 2
Euroalueen laajeneminen
2001 . . . 83,2
2001 1 1 12 -1 84,3 -1 2 1
II -5 5 -8 83,6 -3 -6 -2-10
III 83,0 -7 -6 -8
v . . . 82,0
2001 tammi 3 14 0 - 1 0 1
helmi 1 12 0 - -2 0 1
maalis -1 9 -3 - -2 -5 1
huhti -4 6 -6 - -2 -4 0
touko -5 6 -9 - -2 -7 -2
kesd -7 3 -10 - -5 -7 -3
heind -9 5 -16 - -7 -4 -6
elo -10 2 -16 - -8 -8 -8
Syys -11 -1 -18 - -5 -6 -9
loka -16 -8 -25 - -8 -9 -10
marras -18 -9 -28 - -10 -10 -12
Kuluttajien ja teollisuuden luottamusindikaattorit Kapasiteetin kiiyttoaste ja tilauskanta
(saldoprosenttia, kuukausittain, kausivaihtelusta puhdistettu) (kapasiteetin kdyttiaste, prosenttia, neljinnesvuosittain; tilauskanta,

saldoprosenttia, kuukausittain; kausivaihtelusta puhdistettu)

— Kauluttajien luottamusindikaattori 2 Kapasiteetin kdyttoaste (vasen asteikko) 3

0 — Teollisuuden luottamusindikaattori 3 % —— Tilauskanta (oikea asteikko) 3 20
5 84 10
0 83
0
-5 82
-10
-10 81
220
-15 80
30
-20 79
| -40
-25 78 '
| |
-30 ! 77 ! -50
| |
. . . . . . . | , 76 . . . . . . . |
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Liihde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.

1) Tiedot kapasiteetin kéiiyttoasteesta kerdtddn tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Vuositiedot ovat neljinnesvuosittaisten kyselyjen keskiarvoja.
2) Tiedot viittaavat 12 maata kasittéviin euroalueeseen, mukaan lukien ajanjaksot vuotta 2001 edeltivdltd ajalta.

3) Tehdasteollisuus.
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Taulukko 5.4

Tyomarkkinat
1. Tyollisyys ja tyottomyys koko kansantaloudessa®

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Tyollisyys Tyottomyys (kp.)
Yhteensd Sosioekonomisen Toimialan mukaan Yhteensd Aikuisviestd? Nuoriso?
aseman mukaan
1995 = 100 Palkan- Yrittdjat| Teollisuus| Palvelut| Miljoonaa | Prosentteina| Prosentteina | Prosentteina
saajat ilman tyovoimasta| tyovoimasta | tydvoimasta
rakentamista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1996 100,5 0,5 0,4 0,4 -1,3 1,6 14729 11,5 9,8 239
1997 101,3 0,8 0,9 0,1 -0.4 1,5 14 817 11,5 9,9 232
1998 102,9 1, 1,8 0,4 1,1 2,2 14 064 10,8 9,4 21,2
1999 104,6 1,7 2,2 -0,5 0,0 2,6 12965 9,9 8,6 19,1
2000 106,8 2,1 2,4 0,3 0,8 2,8 11 661 8,8 7,7 17,1
2000 III 107,1 2,1 2,4 0,4 1,0 2,8 11491 8,7 7,6 16,9
v 107,7 2,2 2,4 1,2 1,3 2,8 11200 8,5 7,4 16,3
2000 loka - - - - - - 11267 8,5 7,5 16,5
marras - - - - - - 11195 8,5 74 16,3
joulu - - - - - - 11139 8,5 7.4 16,2
Euroalueen laajeneminen
2001 I 108,0 2,0 2,2 0,8 1,4 2,5 11495 8,4 7,3 16,5
)il 108,2 1,6 1,7 0,6 0,8 2,0 11408 8,4 7,3 16,5
il . . . . . . 11389 8,3 7,3 16,4
2001 tammi - - - - - - 11566 8,5 7.4 16,6
helmi - - - - - - 11487 8,4 73 16,5
maalis - - - - - - 11432 8,4 7,3 16,4
huhti - - - - - - 11402 8,4 73 16,5
touko - - - - - - 11411 8,4 7,3 16,5
kesd - - - - - - 11409 8,4 7,3 16,5
heind - - - - - - 11396 8,4 7,3 16,4
elo - - - - - - 11380 8,3 7,3 16,4
Syys - - - - - - 11392 8,4 7,3 16,4
loka - - - - - - 11436 8,4 7,3 16,4
2. Tyovoimakustannukset ja tyon tuottavuus
(vuotuinen prosenttimuutos)
Yksikkotyokustannukset koko Tyovoimakustannusindeksit * Palkat
kansantaloudessa ja alaert (kp.) tyontekijad
Yksikkotyo- Ty6voima- Tyon | Yhteensd Alaerittdin Toimialan mukaan kohden
kustannukset kustannukset | tuottavuus tehdas-
tyontekijad Palkatja | Tyonantajan| Teollisuus Palvelut |  teollisuu-
kohden palkkiot | sosiaaliturva- ilman dessa
maksut| rakentamista
jamuut
kustannukset
11 12 13 14 15 16 17 18 19
1996 1,9 3,0 1,1 34 3,0 4.4 3,6 4,0 3,6
1997 0,7 2,2 1,6 2,6 2,6 2,6 2,1 2,8 2,3
1998 0,2 1,4 1,3 1,7 2,1 0,9 1,6 1,5 2,2
1999 1,3 2,2 0,9 2,3 2,5 1,5 2,6 1,9 2,7
2000 1,1 2,5 1,4 34 3,7 2.4 33 3,0 2,6
1999 11 1,8 23 0,5 2,1 2,4 1,4 2,4 2,1 29
111 1,2 2,1 0,9 2,5 2,7 1,7 2,8 2,2 29
v 0,4 2,2 1,8 2,7 3,0 1,8 3,0 1,9 2,5
2000 I 0,4 2,5 2,1 33 3,5 2,5 35 32 2,9
)il 0,6 2,2 1,6 34 3,6 2,5 33 3,0 2,8
1T 1,4 2,4 1,0 34 3,8 23 3,3 29 2,5
v 1,7 2,1 0,4 33 3,7 2,1 3,0 3,0 2,3
Euroalueen laajeneminen
2001 1 2,1 2,2 0,2 3,0 3,5 1,7 29 2,8 3,2
1T 23 2,4 0,0 2,8 3,3 1,5 29 2,2 2,8

Liihteet: Sarakkeet 1-6 ja 18 Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat, sarakkeet 710 sekii 14—17 Eurostat ja sarakkeet 11-13 ja 19 kansallisiin

tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tydéllisyystilastot perustuvat EKT 95:een. Kattavuuserojen vuoksi neljannesvuositilastot eiviit tdysin tdsmdd vuositilastojen kanssa. Tyottomyys-
tilastot ovat ILOn suositusten mukaisia.

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

3) Tyovoimakustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus ja terveydenhuolto. Kattavuuserojen vuoksi erien
kokonaissummat eivdt véilttamdittd tismdd.
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6 Euroalueen sdistaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukko 6.1

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

Kantatiedot

1. Rahoitusvarat?

Kiteinen ja talletukset Lisitieto:

Yhteensi Kiteinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muiden kuin
euroalueen rahalaitoksissa talletukset muissal pankkien

Yhteensi Yon yli Miird- | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa laitoksissa®| ulkopuolella®

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 1V 46853 320,6 4072,2 1158,1 1466,3 13225 1253 153,9 138,7 215,8
1998 1 46424 311,8 4050,9 11332 1457,0 1342,7 118,0 1394 140,2 2472
I 4699,1 315,5 4100,3 1204,9 14527 13419 100,8 1474 135,8 239,7
I 46715 311,8 4074,2 11842 1451,1 13414 97.4 156.4 135,1 237,6
v 4826,0 3234 4211,1 12829 1463,3 1386,3 78,6 149,8 141,6 213,0
1999 1 46753 317,8 4075,8 1239,1 1464,5 1306,2 66,0 1334 148.,4 2439
I 4701,5 324,0 4114,1 1321,8 14183 1315,6 58,4 125,0 138,4 2427
I 47128 3275 41126 13245 14164 1313,0 58,7 133,3 139,4 238,6
v 4858,9 350,0 42148 1370,8 14576 13234 63,0 142,0 152,1 229,7
2000 I 4836,8 334,7 42220 1379,5 1462,5 1303,2 76,8 130,2 150,0 260,6
I 48937 341,2 4256,5 1 409,6 1485,6 12825 78,9 146,0 150,1 2472
I 49134 339,0 4265,5 1396,7 15234 1263,5 81,9 159,2 149,7 254,1
v 5030,2 347,6 43615 1 464,5 15424 1269,1 85,6 164,5 156,6 230,9
Euroalueen laajeneminen

2001 I 51453 335,5 4502,3 1446,2 16257 13145 1159 150,3 157,1 259,1
I . 332,2 4587.,8 1526,2 1621,1 1321,0 119,6 164,3 . .

I . 308,8 46174 15494 1 609,2 13333 125,5 153,7

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensi Notee- Rahasto- Yhteensi Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahastot vakuutus- vastuu
jaeldke-
rahastoista
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1997 1V 1580,9 202,9 1378,0 27359 1573,4 11624 184,9 2384,1 21294 2547
1998 1 1599,3 194,5 1404.,8 3260,9 1937,6 13233 186,5 24638 2199.,6 264,2
I 15494 169,2 1380,2 34874 2058,5 14289 186,7 25223 22559 266,4
I 15373 158,1 1379,2 31874 17442 14432 187,9 25678 2298,7 269,1
v 15339 157,5 1376,4 35133 1991,3 1522,0 172,8 2631,5 23624 269,1
1999 1 15743 136,7 14375 37348 20964 16384 194,8 2706,9 24282 278,7
I 1 506,5 127,6 1378,9 3980,3 22389 17414 211,5 27748 2494,1 280,7
I 1 506,9 116,5 13904 4068,7 23173 17514 209,2 2841,0 25575 2834
v 1550,3 146,5 1403,8 4589,6 27514 1838,2 199,9 2956,0 2 669,1 286,9
2000 I 1 544,6 147,0 1397,6 4862,3 29284 1934,0 209,8 3086,9 2786,5 300,3
I 1583,7 147,2 1436,6 4796,7 28843 1912,5 199,0 31377 2834,7 303,0
I 16433 163,1 1480,2 49225 2989,6 19329 203,5 3196,7 2890,5 306,2
v 1710,9 178,4 15325 50114 3089,5 1921,9 205,8 3208,8 2900,1 308,7
Euroalueen laajeneminen

2001 I 1767,8 217,6 1550,1 47438 28753 1 868,6 2283 32543 2932,6 321,7
I . . . . . . . . . .
I

Léihde: EKP.

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

2) Sisdltdd useimmat EKT 95:ssd médritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Nditd ovat kiteinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteisdjen ja yritysten myontidmdit), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivdt
sisdlly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BIS:n kansainviiliset pankkitilastot. BIS:n mdidritelméin mukainen pankki-kdsite on lihelld euroalueella kiytettivin mddritelmén mukaista
rahalaitos-kdsitettd.

4)  Sisdltdd euroalueen valtionhallinnon (S1311), muiden rahoituksen vilittijien (S123) ja vakuutuslaitosten sekd eldkerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

5)  Eisisdlld noteeraamattomia osakkeita.
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Taulukko 6.1 (jatkoa)

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

Kantatiedot
2. Velat?
Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisitieto:
Yhteensi . L . . Muiden kuin
Furoalucen Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet” pankkien
raha- Yhteensi Lyhyt- Pitki- Yhteensi Lyhyt- Pitki- Yhteensi Lyhyt- Pitki- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaiset” aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 1V 5834,8 5315,1 923,5 54,2 869,3 24049 837,2 1567,7 25064 2242 22822 141,6
1998 1 5893,7 53573 907,2 35,5 871,7 2450,3 853,8 1596,5 2536,2 223,5 23127 146,9
1T 60054 5453,0 902,0 31,8 870,2 2504,8 878,0 1626,8 2598,6 233,1 23655 151,3
I 6 080,3 5524,1 903,1 333 869,9 2528,8 865,0 1 663,7 26484 233,7 2414,7 1474
v 6226,8 56634 911,3 36,0 875,2 2601,1 903,0 1 698,1 27144 240,5 24739 150,8
1999 1 62619 56827 903,1 36,1 867,0 25944 920,0 16744 27644 251,5 25129 156,8
1T 64249 58173 900,5 38,7 861,8 2 686,6 9624 17242 28377 255,1 2582,6 183,3
I 6491,0 5886,3 885,9 37,7 848,2 27013 941,7 1759,6 2903,8 2550 26488 191,4
v 6 668,2 6 039,1 900,7 42,1 858,7 27964 980,0 18164 2971,1 263,8 27073 201,4
2000 I 6813,2 61558 891,3 41,1 850,3 2895,2 1037,8 1857,4 3026,6 265,3 2761,2 221,1
1T 6961,5 6261,6 885,6 42,0 843,6 29979 1090,2 1907,6 3078,1 273,9 2804,2 219,7
1T 7098,5 6378,1 865,7 39,9 825,9 3101,1 11458 19552 3131,7 275,71 2 856,0 252,2
v 72703 6500,3 883,0 42,0 841,0 3198,6 1160,2 20384 3188,7 281,6  2907,1 257,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I 7445,8 6671,8 896,0 41,6 854,4 3315, 1238,7 2076,7 32343 279,7 2954,6 2824
1T . 6762,0 . . . . . . . . . .
1T . 6 805,0
Muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Yhteensd Julkisyhteiso Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensd Lyhyt- Pitka- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1997 1V 3638,0 33351 499,0 2 836,0 302,9 45,8 257,1 1997,7 135,2 236,2
1998 1 3762,1 34423 4925 29498 319,8 55,8 2639 2465,0 136,3 239,1
1T 3826,3 3504,1 491,7 30123 322,2 54,0 268,2 2705,7 134,2 242,1
1T 3920,1 3587,1 4945 3092,6 333,0 55,6 2774 2317,1 133,8 245,1
v 3927,6 3594,0 466,5 31275 333,6 55,1 278.,5 26418 140,3 2482
1999 1 3981,0 36333 462,3 31710 3477 66,0 281,7 2734,6 146,9 251,2
1T 3964,6 3609,6 451,8 31578 355,0 67,1 2879 29753 136,6 2543
1T 3950,8 35815 4448 3136,7 369,3 75,3 294,0 3081,5 137,6 2574
v 3914,7 3534,6 419,9 3114,7 380,1 78,5 301,6 394728 149,8 260,8
2000 I 3980,8 3600,9 4252 31758 379,8 79,2 300,6 44145 147,6 263,6
1T 4019,5 3621,7 4254 31964 3978 89,0 308,8 4165,7 147.6 266,6
1T 4057,7 3638,7 421,8 3216,9 419,0 95,9 323,1 40443 1472 269,0
v 4113,6 3 666,1 401,8 32643 4475 102,4 345,0 3830,1 153,7 2714
Euroalueen laajeneminen
2001 I 42623 37974 429,8 3367,6 4649 112,2 352,7 34414 154,7 273,8
1T . . . . . . . . . .
1T
Ldhde: EKP.

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

2) Sisdltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Nditd ovat kdteinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteisdjen ja yritysten myontdmdit), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivdit
sisdlly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BIS:n kansainviliset pankkitilastot. BIS:n mddritelmdn mukainen pankki-kdsite on ldhelld euroalueella kdiytettivin mddritelmin mukaista
rahalaitos-kasitettd.

4)  Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

5)  Sisdltdd kaikki julkisyhteisdjen lainat euroalueen rahalaitoksista.
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Rahoitustaloustoimet

1. Rahoitusvarat?

Kiteinen ja talletukset Lisitieto:

Yhteensid Kiteinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muiden kuin
euroalueen rahalaitoksissa talletukset muissal pankkien

Yhteensi| Yon yli Miird- | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa laitoksissa®| ulkopuolella®

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 1V 130,5 9,4 111,5 73,9 5,1 37,6 -5,1 3,2 6.4 -13,3
1998 1 -45,7 -8,8 -24,1 -25,7 -11,1 20,1 -71,3 -14,5 1,6 29,0
11 52,1 3,6 448 68,0 5,9 -0.5 -16,7 8,0 -4.4 -4.9
I -14,7 -3,7 -19,2 -18,0 2,3 -0,3 -3,3 9,0 -0,7 4,0
v 148,1 11,6 136,6 98,0 12,7 44.8 -18,9 -6,6 6,5 -23,6
1999 1 -394 -5,2 -36,8 -19,2 -15,1 10,2 -12,7 -4,2 6,8 21,5
I 223 6,3 34,4 81,3 -48,7 9,3 -7,6 -84 -9.9 -4.4
11 13,2 3.4 0,4 3,6 -0,9 -2,6 0,3 8,3 1,0 -1,9
v 139,4 22,2 95,8 44.4 36,9 10,3 42 8,7 12,7 -14,1
2000 I -28,2 -15,3 1,1 6,4 1,4 -20,4 13,7 -11,9 -2,1 25,4
I 51,2 6,7 28,6 31,5 16,9 -21,8 2,1 15,8 0,0 -13,1
11 7,3 -2,2 -3.4 -17,0 29,2 -18,5 2,9 13,3 -0,4 -2,0
v 129,0 8,6 108,2 71,4 273 5,8 3,8 53 6,9 -17,4
Euroalueen laajeneminen
2001 I -19,8 -19,8 15,0 -343 41,9 -6,1 13,4 -15,6 0,6 11,4
I . -3,3 82,7 71,3 -4.4 6,3 3,6 13,9 .
11 . =235 47,5 26,5 2,3 12,7 6,0 -10,6
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensi Notee- Rahasto- Yhteensi Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahastot vakuutus- vastuu
jaeldke-
rahastoista
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1997 1V 5,8 -1,7 13,5 68,7 51,7 17,0 -12,3 53,6 51,8 1,8
1998 1 -27,8 -84 -19,5 92,7 -6,1 98,9 7,3 66,9 54,6 12,4
I -70,2 -25,0 -45,2 117,4 242 93,2 0,0 46,9 44,9 2,0
I -6,0 -11,0 5,0 97,9 12,0 85,8 1,0 43,2 40,6 2,6
v -9,9 -1,6 -8,2 874 68.5 18,9 -16,1 50,2 48,2 1,9
1999 1 23,8 -13,0 36,7 105,0 33 101,7 0,2 70,5 58,1 12,5
I -35,8 -11,2 -24,6 146,6 58,3 88,4 16,7 54,3 51,7 2,7
I -6,2 -9,9 3,6 91,7 53,1 38,6 -2,1 56,6 53,4 3,2
v 55,6 25,4 30,2 6,7 39,8 -33,1 94 74,1 71,8 2.4
2000 I -20,4 3,9 -243 -8,9 -43.3 34,4 5.4 83,7 70,9 12,8
I 47,7 -0,8 48,5 82,6 68,9 13,7 -14,0 53,6 50,9 2,7
I 67,7 16,6 51,1 151,8 139,2 12,6 1,2 52,6 49,4 3,2
v 13,2 7.8 5.4 253,0 1859 67,1 -0,8 61,5 59,0 2,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I 91,0 47,0 44,0 61,6 6,7 54,9 22,1 66,4 53,3 13,1
I . . . . . . . . . .
I
Lihde: EKP.

1) Sisdaltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Nditd ovat kiiteinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteisdjen ja yritysten myontidmdit), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivdt
sisdlly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

2) BIS:n kansainviliset pankkitilastot. BIS:n mddritelmdn mukainen pankki-kdsite on ldhelld euroalueella kéytettivin mddritelmdn mukaista
rahalaitos-kdsitettd.

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

4)  Sisdltdd euroalueen valtionhallinnon (S1311), muiden rahoituksen vdlittijien (S123) ja vakuutuslaitosten sekid eldkerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

5)  Eisisdlld noteeraamattomia osakkeita.
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Taulukko 6.1 (jatkoa)

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

Rahoitustaloustoimet

2. Velat?
Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisitieto:
Yhteensi . L . . Muiden kuin
Euroalucen Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet? pankkien
raha- Yhteensi Lyhyt- Pitki- Yhteensi Lyhyt- Pitki- Yhteensi Lyhyt- Pitki- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaiset” aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 1V 155,8 146,2 21,1 4.4 16,7 68,4 27,7 40,8 66,2 6,7 59,5 -16,4
1998 1 67,2 43,9 -15,7 -18,5 2,8 55,0 27,1 27,9 27,9 -0,7 28,7 3,9
1T 116,8 110,6 -5,5 -3,7 -1, 54,5 22,1 32,3 67,9 9,5 58,4 6.4
1T 77,4 81,0 2,6 1,4 1,2 24.8 -15,9 40,7 50,0 0,6 49,5 -0,4
v 161,5 150,8 8,8 2,8 6,1 76,3 37,5 38,8 76,4 6,8 69,5 -2,1
1999 1 85,1 71,0 -7,0 0,1 -7,1 19,6 22,3 2,8 72,5 9,1 63,4 1,0
1T 159,7 133,2 -4,3 2,6 -6,9 89,2 40,4 48,8 74,8 3,6 71,2 23,6
I 69,9 71,7 -14,7 -1,0 -13,7 17,6 -16,9 34,5 67,1 -0,2 67,3 8,5
v 169,3 147,3 15,0 43 10,8 87,9 35,8 52,1 66,3 8,9 57,5 -6,8
2000 I 140,2 109,6 -8,0 -0,9 -7,1 90,8 55,1 35,7 574 1,6 55,7 14,8
1T 157,2 116,6 -6,3 0,8 -7,1 109,6 57,4 52,1 53,9 8,5 45,4 -0,9
1T 1233 93,3 -16,2 -2,1 -14,1 91,3 48,2 43,1 48,3 0,2 48,1 22,3
v 187,7 139,8 17,7 2,1 15,6 110,4 18,9 91,5 59,6 6,1 53,5 11,7
Euroalueen laajeneminen
2001 I 92,6 78,6 -4.9 -0,5 -4.4 66,1 45,9 20,2 31,3 -5.4 36,7 8,7
1T . 87,9 . . . . . . . . . .
1T . 59,7
Muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Yhteensd Julkisyhteiso Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensd Lyhyt- Pitka- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1997 1V -8,8 -4,6 -33,5 28,9 -4,2 -1,5 33 44,1 6,9 2,3
1998 1 70,4 59,8 -4,9 64,7 10,5 9,7 0,9 11,0 1,1 2,4
1T 54,1 51,2 -0,6 51,7 2,9 -1,8 4,7 37,3 -2,1 2.4
1T 62,3 55,1 3,1 51,9 7,3 1,4 5.8 10,7 -0,4 2.4
v 9,4 -14.8 -30,4 15,6 5.4 0,8 4,7 40,6 6.4 2,2
1999 1 72,8 58,3 1,3 57,1 14,5 10,7 3,8 10,8 6,6 2,5
1T 43,5 344 -1,7 42,1 9,1 0,9 8,3 36,0 -10,3 2,5
1T 52,5 33,9 -10,0 43,9 18,5 8,1 10,4 344 1,0 2,5
v -8,0 -149 -27,9 13,0 6,9 3,1 3,8 41,9 12,1 2,6
2000 I 61,2 60,9 11,1 49,8 0,3 0,5 -0,2 -349 -2,2 2,4
1T 44,0 242 -1,2 25,4 19,8 10,1 9,7 29,9 0,0 2.4
1T 52,2 27,2 -2,2 29,4 25,0 7,2 17,8 72,4 -0,4 2.4
v 12,1 -16,5 -26,2 9,6 28,6 6, 21,8 51,9 6.4 2.4
Euroalueen laajeneminen
2001 I 53,2 30,6 31,9 -1,4 22,6 9,7 12,9 51,0 1,1 2,5
1T . . . . . . . . .
1T
Ldhde: EKP.

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

2) Sisdltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Nditd ovat kditeinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteisdjen ja yritysten myontdmdit), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivdit
sisdlly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BIS:n kansainviliset pankkitilastot. BIS:n mddritelmdn mukainen pankki-kdsite on ldhelld euroalueella kdiytettivin mddritelmin mukaista
rahalaitos-kasitettd.

4)  Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

5)  Sisdltdd kaikki julkisyhteisdjen lainat euroalueen rahalaitoksista.
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Taulukko 6.2

Saistiminen, investoinnit ja rahoitus
(prosenttia BKT:std, ellei toisin mainita)

Yksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoituksen kiyttd -2

investoinnit"
Brutto- Kiintedn Netto- Kiintedn Rahoitus-
sddstiminen  pddoman luotonanto  pddoman Yritykset Varojen ™ gieinen Muut Osakkeet  Vakuutus-
brutto-  rahaliiton brutto- L. ne}lo— ja arvopaperit ™ pra- tekninen
muodostus ulko-  muodostus  papoiqys.  hankinta e ket Kkuin aikaisgl vastuuvelka
puolisille sektori) osakkeet arvopaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1993 20,2 20,3 0,5 16,8 10,6 13,0 5,5 0,4 0,9 0,5 3,0
1994 20,6 20,1 0,2 16,9 10,3 13,8 33 2.4 2,6 1,6 32
1995 21,5 20,6 0,2 17,3 10,5 13,9 43 1,8 1,5 1,4 3,7
1996 21,2 20,2 0,6 17,1 10,5 12,9 3,7 0,2 1,3 2,0 3,7
1997 21,8 20,1 1,2 17,1 10,5 13,4 1,8 -0,6 0,0 33 4,1
1998 21,8 20,3 0,6 17,3 10,8 15,5 2,3 -2,0 -1,2 6,0 3,7
1999 21,8 20,8 -0,1 17,7 11,1 20,2 2,3 0,8 0,6 5.8 43
2000 21,9 21,2 0,5 18,5 11,8 21,1 2,0 2,0 1,3 5,9 42
Yksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoitus 2 Rahoituk-  Rahoituk- Netto-
Brutto- Netto- sen kéyll(z; se; lg'ayné, velkae_mlu—
e e - [ netto’ o - minen,
SAASEAMIMEN "] oudet velkaa_mu— Muut Osakkeet Lainat ete mve;ﬁ;‘z_ % rahoit:k-
minen B — 1 N
arvopaperit Pitkii- Pitkii- neista® sesta”
kuin aikaiset aikaiset
osakkeet arvopaperit lainat
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1993 20,8 12,8 7,7 1,2 1.4 1.4 3,7 4,5 53 43,6 27,0
1994 20,7 11,8 9,6 1,0 1,1 1,6 3,7 3,8 4,2 45,0 31,7
1995 21,9 12,0 7.4 -1,8 -1.7 1.4 4.8 3,6 6,5 44,6 25,3
1996 214 11,8 8,8 0,2 0,0 1,6 5,7 4.8 4,1 43,0 29,1
1997 20,6 11,3 9,5 0,1 0,1 1,3 5,9 4,7 39 43,9 31,6
1998 20,2 10,5 12,5 0.4 0,3 2.4 7,6 59 3,0 473 38,2
1999 19,2 10,0 17,5 0,8 0,4 3,1 9,9 7,6 2,7 533 47,7
2000 18,8 9,5 21,1 1,3 0,8 3,7 10,8 7,0 0,0 533 52,9

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

Investoinnit Rahoitus
= Kiintein pddoman bruttomuodostus E Osakkeet = = * Bruttosiistiminen E Osakkeet
= = = Rahoitusvarojen nettohankinta ] Vakuutustekninen vastuuvelka = = Nettovelkaantuminen @ Lainat
2% D Pitkdaikaiset arvopaperit m Kiteinen ja talletukset 2% D Pitkdaikaiset arvopeparit
20
16
12
8
4
0
L L L L L L ), -4 L L L L L L ),
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Liihde: EKP.

1) Keskeisid investointien ja rahoituksen erid.

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

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

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

Taulukko 7.1

Tulot, menot ja alijaama / ylijaama?
(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue - tulot

Yhteensd Tulot Pid- Lisd-
- - — - oma- tieto:
Viilit- Vilil- Sosiaali- Myynnit tulot Pia- verot
tomét - - liset turva- — oma-| yhteen-
verot Koti-| Yritykset verot EUn| maksut] Tyon-[ Vakuu- verot si?
taloudet toimi- antaja tettu
elinten
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1991 46,4 46,0 11,8 9,5 2,2 13,0 0,9 16,7 8,5 5,1 2,3 0,4 0,2 41,6
1992 47,4 46,7 11,9 9,8 2,0 13,0 0,9 17,1 8,6 52 2,4 0,7 0,6 42,5
1993 48,0 47,5 12,1 10,0 2,1 13,2 0,8 17,4 8,6 53 2,5 0,5 0,3 43,0
1994 47,5 47,1 11,6 9,5 2,0 13,5 0,8 17,5 8,5 54 2,5 0,4 0,2 42,7
1995 47,2 46,6 11,6 9,5 2,0 13,3 0,9 17,3 8,4 5,6 2,5 0,5 0,3 42,6
1996 48,0 47,5 12,0 9,6 2,3 13,4 0,8 17,6 8,7 5,6 2,5 0,5 0,3 43,3
1997 48,2 47,6 12,2 9,6 2,6 13,5 0,7 17,6 8,8 5,5 2,5 0,7 0.4 43,7
1998 47,7 47,2 12,4 9,9 2,5 14,1 0,7 16,5 8,5 4,9 2,5 0,5 0,3 433
1999 48,3 47,7 12,8 10,1 2,6 14,4 0,6 16,5 8,5 5,0 2,4 0,6 0,3 43,9
2000 479 47,4 13,0 10,1 2,7 14,2 0,6 16,2 8,5 4.9 2,4 0,5 0,3 43,7
2. Euroalue — menot
Yhteensi Menot Pid- Lisa-
Yhteensid| Palkan- Vili-| Korko-| Tulon- omaE Inves- Pad- tieto:
saaja-|  tuote-|  menot|  siirrotg Tuki- Mot yoinnit oman- EUn n?:;g?;
korvauk-|  kiyttd . siirrot L
set etuudet( palkkiot EUn toimi-
ja toimi- elinten
avustuk- clinten maksa-
set?) mat
maksa-
mat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1991 51,1 46,3 11,2 5,0 53 24.9 21,0 2,4 0,6 4.8 3,2 1,6 0,0 45,8
1992 52,2 47,5 11,4 5,0 5,6 25,5 21,9 2,3 0,5 4,7 3,2 1,5 0,0 46,6
1993 53,6 49,0 11,6 5,2 5,8 26,5 22,8 2,4 0,6 4,6 3,1 1,6 0,1 47,8
1994 52,6 48,3 11,3 5,0 5,5 26,5 22,9 2,3 0,5 4,4 2,9 1,5 0,1 47,1
1995 52,2 47,7 11,2 4.8 5,7 26,1 22,8 2,2 0,6 4,5 2,7 1,8 0,1 46,5
1996 52,2 48,3 11,2 4.8 5,7 26,6 23,2 2,2 0,6 4,0 2,6 1,4 0,0 46,6
1997 50,8 47,1 11,0 4.8 5,1 26,2 23,1 2,1 0,5 3,7 2,4 1,3 0,1 45,8
1998 49,9 46,0 10,7 4,7 4,7 25,9 22,6 2,0 0,5 3,9 2,4 1,5 0,1 45,2
1999 49,6 45,5 10,7 4,7 4,2 25,9 22,6 2,0 0,5 4,1 2,5 1,6 0,1 45,4
2000 48,7 44,7 10,5 4,7 4,0 25,5 22,2 1,9 0,5 3,9 2,5 1,4 0,1 44,6
3. Euroalue - alijaima / ylijiamai, perusalijiama / -ylijidma ja julkinen kulutus
Alijadma (=) / ylijadma (+) Perus Julkinen kulutus®
Yhteensd|  Valtio Osa-| Paikal-| Sosiaali-| ~ alijdd-(Yhteensd Kollek-|  Yksi-
valtio- lis-|  turva-| md (=) / Palkan- Vili-] Luon-| Kiintean| Myynnit| _tiiviset| lolliset
hallinto| hallinto| rahastot y]paa— saaja- tuote-| toismuo-| pioman| (miinus)| kulutus-| kulutus-
mé (+) kor-|  kiytts|  toiset kulu- menot(  menot
vaukset tulon-|  minen
siirrot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1991 -4,7 -4,6 -0,3 -0,1 0,3 0,6 20,3 11,2 5,0 4.8 1,8 23 8,6 11,7
1992 -4,8 -4,2 -0,3 -0,2 0,0 0,8 20,7 11,4 5,0 49 1,8 -2,4 8,7 12,0
1993 -5,7 -5,0 -0,4 -0,2 -0,1 0,2 21,1 11,6 5,2 5,0 1,9 -25 8,9 12,2
1994 -5,1 -4,4 -0,5 -0,2 0,0 0,4 20,8 11,3 5,0 5,1 1,8 -25 8,6 12,1
1995 -5,0 -4,2 -0,5 -0,1 -0,3 0,7 20,5 11,2 4.8 5,1 1,8 -25 8.4 12,0
1996 -4,3 -3,6 -0,4 -0,1 -0,2 1,4 20,6 11,2 4.8 5,2 1,8 -25 8,5 12,1
1997 -2,6 -23 -0,4 0,1 0,0 2,5 20,3 11,0 4.8 5,1 1,8 -25 8,4 12,0
1998 -2,2 -2,2 -0,2 0,2 0,0 2,5 20,0 10,7 4,7 5,1 1,7 -2,5 8,1 11,8
1999 -1,3 -1,6 -0,1 0,1 0,4 2,9 20,0 10,7 4,7 5,1 1,7 2,4 8,2 11,8
2000 -0,8 -1,3 -0,1 0,2 0,5 3,2 19,8 10,5 4,7 5,1 1,7 2,4 8,1 11,8
4. Euromaat — alijadmai (-) / ylijadma (+)
| BE| DE| GR| ES| FR| IE IT| LU| NL| AT| PT | FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 -2,0 -2,7 -4,0 -3,2 -3,0 1,2 =27 34 -1,1 -1,9 -2,7 -1,5
1998 -0,8 -2,2 -2,4 -2,6 =27 2,3 -2,8 3,5 -0,8 24 24 1,3
1999 -0,6 -1,6 -1,8 -1,1 -1,6 2,3 -1,8 3,7 0,4 -2,2 -2,1 1,9
2000 0,1 1,2 -1,1 -0,3 -1,3 4,5 -0,3 6,1 2,2 -1,1 -1,5 6,9

Ldhteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijddmdd koskevat tiedot (mukaan lukien UMTS-toimilupien myynnistd saadut

tulot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menoja ja alijddmdd (-) / ylijadmdd (+) koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnisti saatuja tuloja ei
kuitenkaan ole laskettu mukaan (euroalueen ylijadmd nédmd tulot mukaan laskettuna on 0,4 %). Tiedot vuotta 1995 edeltiviiltd ajalta perustuvat
osittain arvioihin. Euroalueen maiden ja EU:n toimielinten viiliset tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen maiden viilisid
tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Verot ja sosiaaliturvamaksut.

3) Sosiaalietuudet, markkinatuottajien vdlittimdit luontaismuotoiset sosiaaliset tulonsiirrot ja tulonsiirrot kotitalouksia palveleville voittoa tavoittele-
mattomille yhteisoille.

4) Kokonaismenot miinus korkomenot.

5) Vastaa julkisyhteisdjen kulutusmenoja (P.3) EKT 95:n luokituksessa julkinen talous.
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Taulukko 7.2
Velka?

(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue - julkinen velka rahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Yhteensd Rahoitusvaade Velkoja
Kolikot Lainat Lyhyt- Pitki- Kotimainen luotonantaja? Muut
ja talle- aikaiset aikaiset luoton-
tukset arvo- arvo-  Yhteensid Raha- Muut Muut antajaty
paperit paperit laitokset rahoitus- sektorit
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1991 57,4 2,6 16,1 9,6 29,1 48,1 24,7 7,4 16,1 9,2
1992 60,9 2,6 16,8 10,1 31,5 50,2 26,4 7,6 16,2 10,7
1993 67,2 2,7 17,6 9,9 37,0 52,5 27,6 8,7 16,2 14,8
1994 69,9 2,9 16,8 10,3 40,0 56,2 29,8 9,9 16,4 13,8
1995 74,2 2,9 18,3 9,8 43,1 58,6 30,5 10,9 17,2 15,6
1996 75,4 2,9 17,8 9,9 448 59,2 30,3 13,2 15,8 16,2
1997 74,8 2,8 17,0 8,9 46,1 57,2 29,0 14,4 13,7 17,7
1998 73,1 2,8 15,8 7,9 46,6 53,5 27,0 16,2 10,4 19,6
1999 72,0 2,9 14,8 6,9 47,5 50,1 25,3 14,9 9,9 22,0
2000 69,5 2,7 13,6 6,3 47,0 46,3 22,9 13,4 10,0 232
2. Euroalue - julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan
Yhteensd Liikkeeseenlaskija® Alkuperdinen laina-aika Jéljelld oleva laina-aika Valuutta
Valtio Osa-  Paikal- Sosiaali-| Enintidn Yli Enintdén Yli Yli Euro Muut
valtio- lis- turva-| 1 vuosil 1 vuosi————1 1vuosi 1 vuosi 5 vuotta tai———  valuutat
hallinto hallinto  rahas- Vaihtu- ja jiisen-  Ei-Koti-
tot vakor- enintidin valuutta” maan
koinen 3 vuotta valuutta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1991 57,4 46,6 4,5 6,0 0,3 11,8 45,6 4.8 17,7 18,8 20,9 56,2 1,7 1,1
1992 60,9 49,7 4,7 6,1 0.4 12,2 48,7 6,3 17,8 20,9 22,1 59,6 2,1 1,3
1993 67,2 55,2 52 6,3 0,6 11,9 55,3 6,7 18,5 243 24,5 65,5 2,7 1,7
1994 69,9 57,9 5.4 6,1 0,5 11,2 58,7 7.4 16,6 26,6 26,8 68,1 2,8 1,9
1995 74,2 61,7 5,7 6,0 0,8 10,6 63,6 6,9 17,6 26,2 30,3 72,3 2,7 1,9
1996 75,4 62,9 6,1 5.9 0,5 10,2 65,2 6,3 19,2 25,3 30,9 73,5 2,5 1,9
1997 74,8 62,3 6,3 5,6 0,6 8,8 66,0 6,0 18,6 25,2 31,0 72,8 2,6 2,0
1998 73,1 61,0 6,3 5.4 0,3 7,7 65,4 5,5 16,3 25,9 30,9 71,4 2,9 1,7
1999 72,0 60,2 6,2 53 0,3 7,0 65,1 5,0 14,4 26,8 30,8 70,2 - 1,8
2000 69,5 58,0 6,1 5,1 0,3 5,6 63,9 4,4 14,5 27,4 27,7 67,7 - 1,8
3. Euromaat - julkinen velka
| BE| DE| GR| ES| FR| IE| IT| LU| NL| AT| PT| FI
1 2 3 4 5 6 7 8] 9 10 11 12
1997 125,3 61,0 108,2 66,7 59,3 65,1 120,2 6,1 69,9 64,7 58,9 54,1
1998 119,7 60,9 105,0 64,7 59,5 54,8 116,4 6,4 66,8 63,9 54,7 48,8
1999 115,9 61,3 103,9 63,4 58,5 49,3 114,6 6,0 63,1 64,7 54,5 47,3
2000 110,3 60,3 102,7 60,7 57,6 38,6 110,5 53 56,1 63,1 53,7 44,0

Liihteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijddmdid koskevat tiedot: Euroopan komissio.

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

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

3)  Sisdltidd muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

4) Eisisdlld joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteisdjen hallussa olevia joukkolainoja.

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

Vel

an muutos?

(prosenttia BKT:std)

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

Yhteensd Rahoitusvaade Velkoja
Rahoitus- Aggre-| Kolikot|  Lainat| Lyhyt- Pitkid- Koti- Muut
tarve? gaatti-| ja talle- aikaiset| aikaiset| mainen luoton-
vaiku-|  tukset arvo- arvo-| luoton-|  Raha- Muut(  antajat”
tus® paperit|  paperit| antaja®| laitokset| rahoitus-
laitokset
1 2 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1991 5,2 5,1 0,2 -0,1 0,2 1,2 0,0 39 . . .
1992 6.8 5,6 0,7 0,1 0,1 1,6 1,0 4,0 4,8 3,1 0,7 1,9
1993 8,1 7,5 0,1 0,1 0,2 1,3 0,1 6.4 3,7 2,0 1,3 4,4
1994 6,1 5,2 0,7 0,0 0.4 0,0 0,9 4,8 6.3 3,6 1,7 -0,3
1995 7,7 55 2,2 -0,2 0,2 2,4 0,0 52 52 2,2 1,5 2,5
1996 3,8 4,2 0,1 -0,3 0,1 0,2 0.4 3,2 2,7 0,8 2,6 1,1
1997 2,3 2,4 -0,2 0,0 0,0 -0,1 -0,6 3,0 0,2 -0,1 1,8 2,1
1998 1,6 1,9 0,0 0,0 0,1 -0,4 -0,6 2,6 -1,1 -0,8 2.4 2,7
1999 1,6 1,3 0,0 0,0 0,2 -0,5 -0,7 2,6 -1,5 -0,7 -0,7 3,1
2000 0,8 0,8 -0,1 0,0 -0,1 -0,5 -0,3 1,7 -1,5 -1,3 -0,7 2,3
2. Euroalue - alijiama-/velkaoikaisut
Velan|  Alijdd- Alijddmi-/velkaoikaisut”
muutos m?/lgj_é)é{ Yhteensi Julkisyhteisgjen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit-| Muut'”
mi (+)¥ Kiteinen| ~ Arvo-[  Lainat| Osakkeet WS Valuutta- telu-
N 10 y tekijat . muu-
ja talle-| paperit Ja Y isitvis-| Padom kurssi- tokset
tukset osuudet| T <SIY1S7| Fadoma- vaiku- oxse
tdmis-| sijoituk- t
ukset
tulot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 11 12 13 14
1991 5,2 -4,7 0,5 1,1 0,3 0,1 0.4 0,2 -0,1 0,2 0,0 0,1 0,2 -0,8
1992 6.8 -4,8 2,0 0,8 0,2 0,1 0,3 0,2 -0,1 0,2 0.4 0,3 0,7 0,1
1993 8,1 -5,7 2,4 1,3 1,0 0,2 0,3 -0,2 -0,3 0,1 0,3 0,3 0,1 0,6
1994 6,1 -5,1 1,0 0,2 0,0 0,1 0,3 -0,1 -0,4 0,2 0,2 0,0 0,7 -0,1
1995 7,7 -5,0 2,7 0,6 0,0 -0,1 0,5 0,1 -0,4 0,2 0,2 0,0 2,2 -0,3
1996 3,8 -4,3 -0,4 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 0,2 -0,2 -0,1 0,1 -0,3
1997 2,3 -2,6 -0,3 -0,5 0,2 -0,1 -0,1 -0,5 -0,8 0,3 0,2 0,2 -0,2 0,3
1998 1,6 -2,2 -0,6 -0,6 0,2 0,0 -0,2 -0,6 -0,8 0,1 -0,2 0,0 0,0 0,3
1999 1,6 -1,3 0,3 0,0 0.4 0,2 0,1 -0,7 -0,8 0,1 0,3 0,2 0,0 0,0
2000 0,8 0,3 1,1 1,0 0,9 0,2 0,1 -0,2 -0,4 0,1 0,1 0,0 -0,1 0,1
Ldhteet: EKP.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:std: (velka [t] — velka [t—1]) / BKT (t).
2)  Luotonotto vastaa mddritelmdn mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia transaktioita.
3)  Sisdltdd valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisciksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen las-
kettujen arvopaperien preemiot tai diskonttaukset).
4)  Sisdltdd erityisesti yksikoiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.
5) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja maittaisten velkojen muutosten summan vilinen erotus. Erotus johtuu siitd, ettd aggregoinneissa
kdiytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakursseja.
6) Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
7)  Sisdltid muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
8)  Sisdltdd UMTS-toimilupien myynnistd saadut tulot.
9)  Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT:std ilmoitetun alijddmdn vdlinen erotus.
10) Ei sisdlld johdannaisia.

11) Sisdltdd pddasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat transaktiot (kauppaluotot, muut velat/saamiset ja johdannaiset).

56*

EKP « Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001



8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

Taulukko 8.1
Maksutase!?
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)

Vaihtotase Paid- Rahoitustase Virheelli-
oman- set ja
Yhteensd ~ Tavarat| Palvelut Tuo-  Tulon- siirrot| Yhteensd| — Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- l&l’;:’]l;i:
tannon- siirrot sijoi-|  paperi- naiset| sijoituk-| varanto tomat
tekija- tukset sijoi- set erit
kor- tukset
vaukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 62,1 116,4 3,1 -15,2 -42,2 13,0 . -44.,5 -24,3 . . . .
1998 31,9 109,0 -1,1 -28,8 -47,2 12,4 -68,4 -81,3 -110,0 -8,2 123,0 8,2 24,1
1999 -18,3 75,6 -11,9 -35,7 -46,3 12,9 10,9 -118,1 -45,7 4,5 160,1 10,1 -5,5
2000 -59.9 35,6 -16,1 -26,7 -52,6 9,7 93,4 17,6 -111,5 -1,7 171,5 17,6 -43,2
2000 III -14,8 11,8 -2,3 -9,6 -14,6 1,5 -5,3 -87,2 0,3 -0,3 77,2 4,7 18,6
v -17,4 9,5 -5,6 -39 -17,4 3,5 25,7 -13,5 12,7 -85 24,4 10,7 -11,8
2000 heind -5,1 7,1 0,1 -6,4 -5,8 0,4 -4,7 -19,1 -9,7 -1,8 26,4 -0,4 9,3
elo -6,7 1,8 -1,2 -1,4 -6,0 0,2 7,0 -35,4 14,0 -0,4 27,9 1,1 -0,6
syys -3,0 2,8 -1,2 -1,8 -2,8 0,8 -7,6 -32,6 -4,0 1.9 23,0 4,0 9,8
loka -5,4 4,3 -1,6 -2,0 -6,2 0,3 0,8 -18,4 0,5 -2,1 19,9 0,7 4,4
marras -5,0 1.9 -0,8 -0,8 -5,2 1,4 3,7 1,4 2,2 -2,5 -5,1 7,7 -0,2
joulu -7,0 33 -3,2 -1,1 -5.9 1.8 21,2 34 9,9 -4,0 9,6 2,3 -16,0
Euroalueen laajeneminen
2001 I -10,5 55 -5,0 -9,1 -1,9 2,9 30,6 -40,6 -38,5 -2,0 102,2 9,5 -23,0
11 -11,3 15,1 6,2 -15,6 -17,0 3,5 -10,2 -50,5 27,8 0,0 10,0 2,5 18,0
11 -1,3 19,4 0,8 -8,4 -13,1 1,1 -41,3 -11,9 62,5 -8,9 -85,3 2.4 41,4
2001 tammi -11,1 -39 -2,4 -1,5 2,7 1,3 2,3 -9,9 -42,8 -4,6 57,2 2,4 75
helmi 1,2 3,3 -1,1 -0,6 -0,5 1,5 7,7 2.4 -2,3 -0,7 3,8 4.5 -10,4
maalis -0,6 6,0 -1,5 -1,0 -4,0 0,1 20,6 -33,2 6,6 3,3 41,2 2,7 -20,1
huhti -6,7 2,9 1,6 -6,8 -4,5 2,2 12,5 0,7 -20,5 1,6 23,7 7,0 -8,0
touko -3,0 4,1 2,7 -4.4 -5.3 0,5 -8,7 -40,9 16,0 3.4 16,3 -3,6 11,2
kesd -1,6 8,1 1,9 -4,4 -7,3 0,9 -14,0 -10,4 32,2 -5,0 -29.9 -0,8 14,8
heind -4,1 8,5 0,9 -8,1 -5,4 0.4 -12,0 7.2 1,6 -4,8 -16,0 0,0 15,7
elo 4.2 6,0 0,8 0,3 -2,9 0,6 0,3 -6,0 17,8 -3,1 -12,6 4,1 -5,1
syys -1,3 5,0 -0,9 -0,7 -4,7 0,0 -29.5 -13,1 43,0 -1,0 -56,7 -1,6 30,8
Vaihtotase ja paddomansiirrot Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat) (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
|:| Tavarat E Tulonsiirrot Suorat sijoitukset
/] Palvelut [III Ppisiomansiirrot 150 1 Arvopaperisijoitukset
Tuotannontekija- —— Yhteensd . !
40 r korvaukset | |
! 100 !
30 z ]I ]I | |
T ;[ 50 T
20 | === |
; 0 : —
10 | ERERE %J
[ |
! -50 !
0 |
! ) \
10 | 100 :
[ |
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| — |
-40 T F— ) S S -250 T L e
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001
Lihde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—). Valuuttavaranto: lisdys (-), vihennys (+).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistd-osassa.
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Taulukko 8.2

Maksutase: vaihtotase ja piddomansiirrot?
(miljardia euroa, miljardia ecua vuoden 1998 loppuun)

1. Keskeiset eriit

Vaihtotase Péddomansiirrot
Yhteensd Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot | Menot Tulot| Menot Tulot Menot Tulot| Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 1218,5 1156,3 62,1 754,6 638.,3 214,2 211,0 189,5 204,7 60,1 102,3 18,9 5.9
1998 1277,7 1245.8 31,9 784.4 675.4 2319 233,0 198.,5 2273 63,0 110,1 17,7 53
1999 13345 1352,7 -18,3 818,1 742,5 244.5 256,4 207,0 242,77 64,8 111,1 19,1 6,3
2000 1597,6 16575 -59.9 986,8 951,3 279,5 295,7 264,0 290,7 67,2 119,9 18,3 8,7
2000 I 400,2 415,0 -14,8 246,6 2348 75,5 77,9 65,7 75,3 12,3 27,0 4.4 2,9
v 4374 4548 -17,4 274,6 265,1 75,1 80,8 72,7 76,6 14,9 32,3 5,9 2,5
2000  heind 1339 139,0 -5,1 83,0 75,9 25,6 25,6 21,2 27,6 4,1 9,9 1,1 0,6
elo 126,1 132,8 -6,7 77,4 75,6 24,9 26,1 20,0 21,4 38 9.8 1,5 1,3
Syys 140,1 143,1 -3,0 86,1 83,3 25,0 26,2 24,5 26,2 4.5 73 1,7 0,9
loka 146,0 151,5 -5.4 94,2 89,8 25,3 26,9 22,9 24,9 3,6 9,8 0,9 0,6
marras 145,2 150,2 -5,0 93,9 92,0 24,3 25,1 21,9 22,7 5,1 10,3 2,2 0,8
joulu 146,2 153,1 -7,0 86,6 83,3 25,5 28,7 27,9 29,0 6,2 12,2 2,9 1,1
Euroalueen laajeneminen
2001 I 4233 433,9 -10,5 254.5 249,0 68,7 73,7 70,6 79,6 29,6 31,5 4.4 1.5
11 4328 444,1 -11,3 261,2 246,1 82,2 76,0 74,4 90,0 14,9 31,9 53 1,8
Jiig 414,0 415,3 -1,3 253,7 2343 80,5 79,7 66,1 74,6 13,7 26,8 2,7 1,6
2001 tammi 140,4 151,5 -11,1 79,8 83,7 224 24,8 22,6 30,1 15,6 12,9 1,8 0,5
helmi 135,1 1339 1,2 82,3 78,9 224 23,5 22,5 23,1 7,9 8,4 1,9 0,4
maalis 147,8 148,5 -0,6 92,4 86,4 239 25,4 25,4 26,4 6,1 10,2 0,7 0,5
huhti 138,4 145,1 -6,7 83,2 80,3 26,1 24,5 23,3 30,1 5.8 10,3 2,6 0.4
touko 147,1 150,1 -3,0 88,5 84,4 28,1 25,4 25,7 30,1 4,9 10,2 1,4 1,0
kesd 1473 148,9 -1,6 89,5 81,4 28,1 26,2 25,5 29,8 4,2 11,5 1,3 0,4
heind 147,9 152,0 -4,1 90,0 81,6 28,6 27,7 24,5 32,6 4.8 10,1 1,0 0,6
elo 133,4 129,2 4,2 80,9 74,9 27,7 26,9 20,4 20,1 4.4 7,3 1,1 0,5
Syys 132,8 134,1 -1,3 82,7 77,8 24,3 25,1 21,2 21,9 4,6 9,3 0,6 0,5
2. Keskeiset vaihtotaseen erit (kausivaihtelusta puhdistetut)
Vaihtotase
Yhteensd Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1999 1II 334,8 340,7 -6,0 209,0 190,0 61,1 64,3 48,7 57,6 15,9 28,8
v 353,1 365,0 -11,9 217.5 203,7 64,0 68,3 53,9 64,1 17,8 28,9
2000 I 371,1 378,7 -7,6 2293 217,2 65,6 68,7 59,8 65,4 16,4 274
)i 387,3 407,2 -19,8 241,5 231,8 67,3 72,6 60,9 70,0 17,7 32,7
111 410,5 426,4 -16,0 2529 245,0 71,6 74,2 70,2 79,0 15,8 28,2
v 431,7 449.5 -17,8 264,8 259.8 75,5 80,9 73,8 76,8 17,5 32,1
2000  heind 131,1 140,3 9,3 80,9 80,1 23,4 24,0 21,8 25,8 5,0 10,4
elo 137,2 142,8 -5,6 85,1 81,6 23,4 24,3 23,4 26,8 52 10,0
Syys 142,2 143,3 -1,1 86,9 83,3 24,8 25,9 24,9 26,4 5,6 7.7
loka 141,8 146,8 -5,0 87,1 84,8 24,7 26,3 24,7 254 53 10,3
marras 144,6 149,7 -5,0 88,4 86,8 25,4 26,3 24,7 25.8 6,1 10,8
joulu 145,3 153,1 -7,8 89,4 88,2 25,4 28,3 24,5 25,6 6,1 11,0
Euroalueen laajeneminen
2001 I 428,6 436,1 -1,5 260,8 247,6 76,4 77,0 72,1 82,0 19,2 29,4
11 429,0 440,6 -11,6 262,1 246,7 80,1 77,6 69,1 82,5 17,7 33,7
11 422,6 4279 =53 258,9 2448 75,4 76,7 70,6 71,7 17,6 28,7
2001  tammi 144,1 147,1 -3,0 87,5 83,1 25,4 254 24,6 29,6 6,5 9,0
helmi 143,4 143,5 0,0 87,2 82,7 26,0 25.8 24,0 25,4 6,3 9,5
maalis 141,1 145,6 -4,5 86,1 81,9 25,0 25.8 23,6 26,9 6,3 10,9
huhti 143,4 147,7 -4,3 86,5 82,6 27,1 25,8 23,1 28,4 6,7 11,0
touko 144,4 145,8 -1,5 87,9 81,7 26,8 25,6 24,1 27,5 5,6 11,0
kesi 141,2 147,0 -5,8 87,1 82,5 26,1 26,2 22,0 26,6 55 11,7
heind 141,5 149,4 -7,9 85,2 83,1 25,4 25,7 25,0 30,0 5,9 10,5
elo 143,5 141,1 2,4 87,8 81,7 25,7 25,9 24,1 25,5 5,9 7,9
Syys 137,6 137,5 0,2 86,0 79,9 24,3 25,2 21,5 22,2 5,9 10,2
Ldhde: EKP.

1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisti-osassa.
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Taulukko 8.3

Maksutase: tuotannontekijikorvaukset
(miljardia euroa , bruttovirrat)

Yhteensi Palkansaaja- Pddomakorvaukset
korvaukset - .
Yhteensi Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset | Muut sijoitukset
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 207,0 242,7 12,6 5,0 1944 237,7 42,7 50,3 64,1 101,5 87,7 85,9
2000 264,0 290,7 13,2 5.4 250,8 2852 57.4 59,3 74,6 106,9 118,7 119,0
2000 1II 66,7 75,7 33 , 63,4 74,2 16,2 13,8 19,7 32,2 27,5 28,2
I 65,7 75,3 33 1,5 62,4 73,8 14,3 15,2 18,9 28,7 29,3 29,8
v 72,7 76,6 34 , 69,3 75,3 16,7 17,0 18,9 24,2 33,7 34,1
Euroalueen laajeneminen
2001 I 70,6 79,6 33 1,1 67,2 78,5 15,6 15,4 17,8 26,3 33,8 36,8
I 74,4 90,0 3,6 1,5 70,9 88,5 19,3 15,5 20,8 39,4 30,8 33,7
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman piddoman Korot Osingot Korot velkapapereista
tuotot
Yhteensd Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
1999 36,2 46,1 6,4 4.2 9,5 34,0 54,6 67,5
2000 47,4 52,2 10,0 7,1 14,2 30,6 60,5 76,3
2000 1II 13,5 12,1 2,7 1,7 59 12,8 13,8 19,4
11 11,9 13,2 2,4 2,0 3,4 7,6 15,5 21,1
v 13,3 14,8 33 2,3 3,0 55 16,0 18,7
Euroalueen laajeneminen
2001 I 13,1 13,0 2,5 2,4 2,4 7,0 15,4 19,4
11 16,7 13,1 2,6 2,4 4,2 16,8 16,6 22,6

Léiihde: EKP.
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Taulukko 8.4

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

Ulkomaille Euroalueelle
Yhteensd Oma pddoma ja Muu pddoma, Yhteensid Oma pddoma ja Muu pddoma,
uudelleen ldhinnd uudelleen ldhinnd
sijoitetut voitot konsernien sijoitetut voitot konsernien
sisdisid lainoja sisdisid lainoja
1 2 3 4 5 6
1997 -93,1 48,6
1998 -172,8 . . 91,5 . .
1999 -315,6 -234.7 -81,0 197,5 144,2 53,3
2000 -382,4 -283,6 -98,7 400,0 296,4 103,6
2000 I -124,8 -117,8 -7,0 37,6 28,6 9,0
v -93,3 -67.9 -25.4 79,7 32,7 47,1
2000  heind -27,3 -35,3 7,9 8,2 18,3 -10,1
elo -50,4 -56,1 5,7 15,0 4.8 10,2
Syys -47,1 -26,4 -20,6 14,4 5,5 8,9
loka -35,9 -31,7 -4,2 17,5 11,1 6,4
marras -35,6 -25,7 -9,9 37,0 24,4 12,6
joulu -21,8 -10,5 -11,3 25,2 -2,8 28,0
Euroalueen laajeneminen
2001 I -65,4 -26,5 -38,9 24,7 28,7 -4,0
11 -78,2 -59,9 -18,3 27,7 17,3 10,4
111 -37,3 =225 -14,8 25,4 13,6 11,8
2001  tammi -17,4 -11,6 -5,8 7,5 5,1 2,4
helmi -15,0 -1,9 -13,1 17,4 15,3 2,1
maalis -33,0 -13,0 -20,0 -0,2 8,4 -8,5
huhti -6,7 -9,6 2,9 7,5 3,6 39
touko -51,2 -41,1 -10,1 10,3 10,3 0,0
kesd -20,3 9,3 -11,1 10,0 3.4 6,5
heind -6,0 -11,8 5.8 13,2 5.4 7,8
elo -12,2 -5,6 -6,6 6,2 4,5 1,7
Syys -19,1 -5,1 -14,0 6,0 3,7 2,3
Liihde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—).
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Taulukko 8.5

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

1. Vaateittain®

Yhteensad Osakkeet Velkapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Saamiset Velat Yhteensd Joukko- Raha- Yhteensd Joukko- Raha-
lainat markkina- lainat markkina-
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 -363,3 2533 -116,2 104,0 -247,1 -238,9 -8,2 149,3 121,6 27,7
1999 -311,4 265,7 -156,3 92,4 -155,1 -154,4 -0,7 173,4 117.4 55,9
2000 -412,8 301,2 -288,5 44,9 -124.3 -102,7 -21,6 256,3 229,6 26,7
2000 III -98,4 98,7 -56,9 37,3 -41,4 -34,8 -6,6 61,4 71,8 -10,4
v -78,4 91,1 -59.9 38,4 -18,5 -15,6 -2,9 52,7 59.4 -6,7
2000  heind -36,5 26,8 =252 7,0 -11,3 -1,9 -3.4 19,8 26,2 -6,4
elo -26,0 39,9 -20,7 22,4 -53 -4,0 -1,4 17,6 18,5 -0,9
syys -35.9 31,9 -11,1 79 -24.8 -23,0 -1,8 24,0 27,1 -3,1
loka -19,5 20,0 -9,1 2,7 -10,4 -10,4 0,0 17,4 25,0 -7,6
marras -25.9 28,1 -16,4 7,6 -9.5 -1.5 -2,0 20,6 23,8 =32
joulu -33,0 429 -34.4 28,2 1,4 2,3 -0,9 14,7 10,6 4,1
Euroalueen laajeneminen
2001 I -82,9 44,4 -29,1 18,7 -53,8 -37,2 -16,6 25,7 24,5 1,2
I -71,6 99,3 -36,8 108,9 -34,7 -44.6 9.9 -9,6 -0,4 9,2
I -3.4 65,8 2,8 42,7 -6,2 -14,7 8,5 23,1 29,4 -6,3
2001  tammi -36,9 -5,9 -20,7 -0,4 -16,2 -6,9 9.3 -5,5 -9,1 3,6
helmi -29,2 26,9 -12,6 12,5 -16,6 -16,4 -0,2 14,4 16,2 -1,8
maalis -16,7 23,3 43 6,5 -21,0 -13,9 -7,1 16,8 17,4 -0,6
huhti -19.9 -0,6 -14,0 9,9 -5,9 -11,8 59 -10,5 -3,2 -1,2
touko -25.9 41,9 -12,0 58,1 -13,9 -15.8 1.9 -16,2 -12,5 -3,7
kesd -25.8 58,0 -10,8 40,9 -15,0 -17,0 2,1 17,1 15,4 1,7
heind -12,4 14,0 -8,4 12,8 -4,0 -1.9 39 1,2 3,0 -1,8
elo -18,0 35,9 -2,6 15,3 -15.4 -16,3 0,9 20,5 19,4 1,1
syys 27,1 15,9 13,8 14,5 13,2 9,5 3,7 1.4 7.1 -5,7

2. Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

Osakkeet Velkapaperit

Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut Euro- Julkis- Raha- Muut
jarjes- | yhteisot  laitokset sektorit jérjes- |  yhteisot  laitokset sektorit jarjes-  yhteisot  laitokset  sektorit

telméd (pl. euro- telméd (pl. euro- telméd (pl. euro-

jarjes- jarjes- jarjes-

telma) telma) telma)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 0,1 -2,1 -1,5 -152,8 0,1 -1,7 -15.4 -137.4 0,9 -0,1 -8,1 6,7
2000 0,0 -2,5 -4.4 -281,6 -1,7 -1,2 =727 =272 2,2 -0,7 -11,5 -11,5
2000 II 0,0 -0,7 1,4 -57,0 0,6 -0,7 -11,5 -13,3 0,0 -0,1 -5,5 -0,3
111 -0,1 -0,4 -2,4 -54,1 -2,3 -0,4 -14,8 -17,4 0,5 -1,4 -71,5 1,8
v 0,0 -0,6 -5,0 -54,3 0,9 0,0 2,7 -19,2 0,6 0,9 0,8 -5,1

Euroalueen laajeneminen

2001 I -0,1 -0,4 -11,0 -17,6 1,0 -0,6 -16,3 -21,4 -1,3 -1,2 -18,0 4,0
I 0,0 -0,7 6,2 -42,3 0,6 0,0 -22,4 -22,9 -0,7 0,0 2,1 8,5

Lihde: EKP.
1) Pddoman tuonti(+), pddoman vienti (—).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistd-osassa.
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Taulukko 8.6

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

1. Muut sijoitukset sektoreittain?> ?
Yhteensd Eurojérjestelma Julkisyhteisot Rahalaitokset (pl. eurojdrjestelmi) Muut sektorit
Yhteensd Pitkdaikaiset Lyhytaikaiset
Saamiset Velat|Saamiset Velat|Saamiset Velat|Saamiset Velat | Saamiset Velat|Saamiset Velat|Saamiset Velat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 -81,9 2049 -0,7 35 -1,0 -6,1 -22,6 192,4 -37,6 40,4 15,0 152,0 -57,6 15,2
1999 -32,5 192,6 -2,0 6,6 33 -13,0 18,1 161,1 -47,2 53,8 65,3 107,3 -51,8 37,8
2000 -178,9  350,5 -1,1 0,9 -2,5 1,0 -1313 289,6 -49.3 53,0 -82,0  236,6 -44,0 58,9
2000 I =317 108.,9 0,2 -2,0 -5,4 2,7 -17,2 74,9 -12,0 8.4 -5,2 66,5 -9,3 333
v -49.5 74,0 -0,9 2,9 5.7 34 -63,9 59,5 -22,7 11,8 -41,1 47,6 9,6 8,3
2000  heind 5.2 21,2 -0,2 -1,4 2.4 1.4 10,6 16,3 -7,3 7,0 17,9 9,3 -1,7 5,0
elo -29.9 57,7 0.4 =22 -2,1 1.9 -22.5 25,6 -2,0 -1,0 -20,6 26,6 -5,6 324
syys -7,0 30,0 0,0 1,7 -5,6 -0,7 -53 33,0 -2,8 2,4 -2,5 30,6 39 -4,0
loka -8.,5 28,4 -0,4 0,7 8.1 1,7 -18.4 25,0 -3,2 6,3 -15,2 18,7 2,1 1,1
marras -51,0 45,9 -0,3 0,9 -29 0,6 -50,6 48,0 -6,4 8,1 -44.2 39,9 2,8 -3,7
joulu 10,0 -0,4 -0,2 1,2 0.4 1,2 5,1 -13,5 -13,2 -2,5 18,3 -11,0 4,6 10,8
Euroalueen laajeneminen
2001 I -136,1 238,3 0,8 -2,6 2.4 -8,2  -1350  261,7 -7.4 1.8 -127,6 2599 43  -12,6
I 6,6 34 -0.8 43 -0,3 2,7 12,4 -8.5 -10,1 16,9 22,6 -25.4 -4,7 4,9
I -66,0 -19,3 1,0 -0,9 -1,2 0,2 -59,1 =242 -7,8 6,1 -51,3 -30,3 -6,7 5,6
2001  tammi -45,2 102,4 0,5 1,3 3,6 -6,4 -51.4 108,2 -39 -1,9 -47.5 110,1 2,1 -0,7
helmi -6,6 10,4 0,3 -2,1 0,1 -3,8 -4,8 16,8 -2,8 4,7 -2,0 12,1 -2,2 -0,5
maalis -84,3 125,5 0,0 -1,8 -1,3 2,0 -78,7 136,7 -0,7 -1,0 78,0 137,7 -43  -113
huhti 9,6 14,1 -0,3 -1,6 -0,2 -0.8 14,6 16,3 -0,3 5.5 14,9 10,8 -4.5 0,1
touko 1,7 14,6 -0,3 1,6 1,2 2.4 4,8 4.8 -1.3 39 12,1 0,9 -4,1 5.8
kesd -4,6 -253 -0,3 4,2 -1,3 1,2 -7,0 -29,5 -2,5 7.5 -4.4 -37,0 39 -1,1
heind 45,2 -61,2 0,7 -0,4 -1,5 0,9 48,7 -63,8 -0,6 0,1 49,3 -63,9 -2,7 2,1
elo -35,2 22,6 0,1 -2,4 0,7 -2,6 -34,0 26,6 -3,8 2,9 -30,2 23,7 -2,0 1,0
Syys -76,0 19,3 0,1 1,9 -0,4 1,9 -73.8 13,0 -3,4 3.1 -70,3 9,9 -1,9 2,6
. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain
2.1. Eurojirjestelmi
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
1 2 3 4 5 6
1999 -1,2 6,7 55 -0,8 -0,1 -0,9
2000 -1,1 0,9 -0,2 0,0 0,0 0,0
2000 II -0,3 2,9 2,6 0,0 0,0 0,0
JiNg 0,2 -2,0 -1,8 0,0 0,0 0,0
v -0,9 2,9 2,0 0,0 0,0 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 I 0.8 -2,7 -1,9 0,0 0,0 0,0
1T -0,8 43 3,5 0,0 0,0 0,0
Ldhde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisti-osassa.
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2.2. Julkisyhteisot
Kauppaluotot Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,0 0,0 0,0 4.4 -13,1 -8,7 -1,2 0,2 -1,0
2000 0,1 0,0 0,1 -1,8 1,0 -0,8 -0,8 0,0 -0,8
2000 1II 0,0 0,0 0,0 1.4 0,6 2,0 -0,5 0,1 -0,3
I 0,0 0,0 0,0 -5,1 2,6 -2,5 -0,3 0,1 -0,2
v 0,1 0,0 0,1 53 32 8,6 0,3 0,2 0,4
Euroalueen laajeneminen
2001 0,0 0,0 0,0 2,9 -8,0 -5,1 -0,5 -0,2 -0,7
I 0,0 0,0 0,0 0,1 2,6 2,7 -0,4 0,1 -0,3
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi)
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 17,3 160,4 177,7 0,8 0,7 5
2000 -127,3 284,3 157,0 -4,1 5.3 1,3
2000 1II -24.8 -17,3 -42,1 0,9 0,8 1,7
111 -15,8 74,9 59,1 -1,4 0,0 -1,4
v -62,4 55,1 74 -1,4 4.4 29
Euroalueen laajeneminen
2001 -130,5 257.8 1273 -4,5 39 -0,6
11 15,9 -11,3 4,6 -3.4 2,8 -0,6
2.4. Muut sektorit
Kauppaluotot Lainat / kiiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 -1.5 4.8 -2,7 -21,3 20,4 -1,0 -23,0 12,7 -10,3
2000 -14,9 10,4 -4,5 -23,8 53,6 29,8 -5.4 -5,0 -10,4
2000 II -3,1 1,9 -1,2 0,1 2,7 2,8 -0,1 -1,1 -1,2
I -4.3 3,0 -1,3 -4,0 30,3 26,3 -1,0 0,0 -1,0
v -43 1,3 -2,9 17,7 45 22,3 -39 24 -1.5
Euroalueen laajeneminen
2001 I -4.8 4.2 -0,6 3,0 -16,3 -13,3 -2,5 -0,4 -3,0
I -3,6 1,8 -1,8 0,2 3.8 4,0 -1,3 -0,8 -2,1
3. Valuuttavaranto?
Yhteensi Kulta  Erityiset ~ Varanto- Valuuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS  Yhteensi Kéteinen ja Arvopaperit Johdan- ~ Saamiset
oikeudet  IMF:ssd talletukset naiset
Rahaviran- Pankit  Osakkeet Joukko- Raha-
omaiset ja lainat markkina-
BIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 10,1 0,3 1,0 2,0 6,7 12,5 -11,4 0,2 35 2,0 -0,1 0,2
2000 17,6 1,0 0,3 2,9 11,6 43 2,9 0,0 -5,6 10,1 -0,1 1,7
2000 1II 33 0,0 -0,1 33 0,8 -1,7 1,7 0,0 -4,5 5.4 0,0 -0,7
I 4,7 0,3 -0,1 0,0 3,6 2,4 32 0,0 -5,5 35 -0,1 0,8
v 10,7 0,0 0,3 -0,6 10,5 1,1 3.8 0,0 0,8 4,7 0,0 0,5
Euroalueen laajeneminen
2001 9,5 0,3 -0,4 0,2 10,8 7.8 -6,9 -1,1 52 5,7 0,0 -1,3
I 2,5 -0,1 -0,6 -0,7 5,0 0,2 -0,8 0,0 55 0,0 0,0 -1,1
Lihde: EKP.
1) Lisdys (—), vihennys (+).
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Taulukko 8.7

Ulkomainen varallisuus ja valuuttavaranto

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

Yhteensi Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Johdan- Muut sijoitukset Valuutta-
Yhteensi Oma Muu| Yhteensd| Osakkeet Velkapaperit naiset Yhteensid| Kauppa- Lainat/ Muut varanto
padoma| padoma luotot| kiteinen| saamiset/
(ml. Yhteensi|  Joukko- Raha- ja talle- velat
uudelleen lainat mark- tukset
sijoitetut kina-
voitot) paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1997 32,7 177,6 148,6 29,1 -724,7 -358,7 -366,0 -339,8 -26,2 =59 2224 79,8 51,3 91,4 363,3
1998 -147,9 152,2 1242 28,0 -713,5 -462,0 -251,5 -229,0 -22,5 2,3 81,7 100,0 -107,1 88,8 3294
1999 -75,0 402,4 318,9 83,5 -752,8 -591,3 -161.4 -108,4 -53,0 10,1 -107,3 111,9 -338,2 119,0 372,6
2000 -101,4 466,6 395,0 71,6 -666,8 -366,9 -299,9 -263,1 -36,7 7,0 -286,2 115,77 -530,4 128,5 378,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1.-152,1 459,3 388,5 70,8 -721,5 -375,8 -3457 -308,6 -37,1 7,0 -2882 114,9  -531,6 128,5 391,2

Ldhde: EKP.
1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisti-osassa.
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2. Eurojirjestelmiin ja Euroopan keskuspankin? valuuttavaranto ja siihen liittyvit saamiset
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, ellei toisin mainita)

Valuuttavaranto Lisidtieto:
valuutta-
varantoon
liitty vt
saamiset
Yhteensi Kulta Erityiset Varanto- Valuuttasaamiset Muut Valuutta-
nosto- osuus saami- mdiidrdiset
Miljoo- oikeudet IMF:ssd|Yhteensi Kiteinen Arvopaperit Johdan- set saamiset
naa troy- ja talletukset naiset euro-
unssia - alueelta
Raha- Pankit Yhteen- Osak- Joukko-  Raha-
viran- sd keet lainat  mark-
omaiset kina-
ja BIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eurojirjestelmi?
1998 joulu® 3294 99,6 404,131 5.2 23,4 199,9 12,6 18,3 169,0 0,0 116,6 52,4 0,0 1,3 7,6
1999 joulu 372,6 116,4 402,762 4,5 243 225,1 12,8 214 191,1 0,0 1343 56,7 -0,2 2,4 14,6
2000 joulu 378,0 117,8 399,537 43 20,8 2342 9,2 20,2 2042 0,0 1539 50,3 0,7 0,7 15,8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 391,2 119,2 404,119 4,3 21,2 245,7 9,2 27,6 2082 0,0 1579 50,3 0,7 0,7 16,3
2001 tammi 385,8 1150 404,119 4,5 223 2432 11,8 19,9  210,7 - - - 0,8 0,8 20,9
helmi 383,8 116,5 404,119 4.8 21,3 240,5 10,4 21,7 207.8 - - - 0,6 0,6 21,2
maalis ¥ 393,0 117,6 403,153 4,9 21,4 246,9 9,7 27,3 209,5 - - - 0,5 2,1 20,2
huhti 386,3 119,5 403,153 49 21,1 240,2 11,5 23,7 204,6 - - - 0,4 0,6 23,4
touko 408,4 127,2 403,153 5,6 223 251,5 10,6 25,7 215,0 - - - 0,2 1,8 229
kesd ¥ 410,0 128,6 403,089 5,7 229 249,6 9,8 284  211,2 - - - 0,2 32 22,7
heind®  397,1 122,3 402,639 5,5 22,7 2427 8,5 32,7 201,2 - - - 0,4 3,9 23,8
elo® 381,8 120,0 402,430 55 21,9 2324 8,3 26,3 1973 - - - 0,5 2,0 23,7
syys? 393,4 129,0 401,904 5.4 25,8 232,0 10,2 24,7 196,7 - - - 0,4 1,2 219
loka® 393,6 123,9 401,902 5.4 249 2374 8,6 31,2 197,1 - - - 0,5 2,1 22,0
Euroopan keskuspankki®
1999 joulu 49,3 7,0 24,030 0,0 0,0 40,6 0,3 6,0 34,3 0,0 27,7 6,5 0,0 1,7 2,6
2000 joulu 44,7 7,0 24,030 0,0 0,0 36,9 0,6 6,1 30,0 0,0 19,8 10,2 0,3 0,7 3,8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 45,7 7,0 24,656 0,0 0,0 37,9 0,7 2,6 34,3 - - - 0,3 0,7 3,5
helmi 46,2 7,1 24,656 0,0 0,0 38,4 0,6 3,9 33,9 - - - 0,1 0,6 3,0
maalis 46,3 72 24,656 0,0 0,0 37,0 0,6 5.2 31,1 - - - 0,0 2,1 3,9
huhti 44,8 7,3 24,656 0,0 0,0 37,0 0,8 5.2 31,0 - - - 0,0 0,5 3,6
touko 49,6 7,8 24,656 0,0 0,0 40,0 0,8 5.2 34,0 - - - 0,0 1,8 2,7
kesd 50,7 79 24,656 0,1 0,0 40,0 0,9 6,8 32,3 - - - 0,0 2,8 3,1
heind 49,8 7,5 24,656 0,1 0,0 38,4 1,0 7,8 29,6 - - - 0,0 3,9 2,9
elo 45,5 7,3 24,656 0,1 0,0 36,1 1,1 42 30,8 - - - 0,0 2,0 3,5
syys 44,5 79 24,656 0,1 0,0 35,4 1,4 3.4 30,6 - - - 0,0 1,1 3,9
loka 47,9 7,6 24,656 0,1 0,0 38,5 0,9 5,5 32,1 - - - 0,0 1,8 2,8
Léiihde: EKP.
1) Valuuttavarantoa ja valuuttamddrdistd likviditeettii koskevan raportointimallin mukaisia lisdtietoja on saatavissa EKP:n verkkosivuilla.
2) Kattavuus- ja arvostuserojen vuoksi luvut eivit ole tdysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.
3) Tilanne 1.1.1999.
4) Eurojdrjestelmdn kultavarantojen muutos johtuu siitd, etti erds keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen
ehtojen mukaisesti.
5)  Osa eurojirjestelmdn valuuttavarantoa.
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9

Euroalueen ulkomaankauppa

Taulukko 9

1. Arvot, méirit ja yksikkoarvot hyodykkeittidin'?

(kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Tavaroiden vienti (fob) Tavaroiden tuonti (cif) Yhteensi (kp.)
Yhteensd Lisatieto: | Yhteensd Lisitieto: (1995 = 100)
Raaka- | Investoin- | Kulutus-[Valmistetut Raaka- | Investoin- | Kulutus- | Valmistetut Oljy] Vienti Tuonti
aineetja [ titavarat tavarat tavarat aineetja| titavarat| tavarat tavarat
tuotanto- tuotanto-
hyodykkeet hyodykkeet
1 2 3 4 5 6 7 3 9 10 11 12 13
Arvot (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1997 762,8 3573 168,3 202,3 661,0 674,2 389,3 104,8 1614 4819 62,6 122,5 119,8
1998 797.1 369,6 179.8 213,6 697.,8 7114 3933 1229 1758 540,3 41,6 128,1 126,4
1999 832,8 386,5 183,2 2242 725,0 781,2 4232 143,6 192,1 590,6 61,5 133,8 138.8
2000 1010,1 480,7 221,3 264,7 880,0  1003,0 576,7 178.4 217,0 725.8 118,5 162,3 178,2
2000 II 2484 118,7 55,2 63,7 216,4 2445 140,5 43,9 52,7 1789 26,3 1577 172,8
il 251,0 120,8 53,7 65,8 218,6 2464 143,0 41,9 54,2 176,6 31,8 165.8 184,2
v 279.8 130,9 63,9 73,3 2438 278.8 159,7 52,0 57.8 199.4 343 173.8 195,5
Euroalueen laajeneminen
2001 1 258.7 121,7 56,2 67,9 226,6 260,5 148,5 474 54,4 190,5 27,0 173,0 182,3
)i 265,7 121,8 58,5 68,3 232,6 2579 1454 44,1 54,0 186,9 28,0 173,0 182,7
il 2584 . . . 241,1 . . . . . 174,2 180,0
2001  huhti 833 38,0 18,7 20,9 72,7 83,7 46,6 14,9 17,3 60,6 8,7 170,3 182,9
touko 90,8 42,1 19,7 234 79,3 87,9 50,0 14,9 18,2 63,7 9,3 172,7 179,6
kesd 91,5 41,7 20,2 24,0 80,6 86,3 48,7 14,4 18,6 62,6 10,0 175,8 185,7
heind 91,6 41,8 19,5 24,7 80,8 83,1 46,4 12,9 18,8 60,2 9,4 169,8 180.,4
elo 81,6 36,6 18,3 21,3 70,2 76,6 41,7 11,6 18,1 53,8 9,4 177,9 180.,6
Syys 85,2 . . . . 81,4 . . . . . 1749 179,0
Miirit (vuotuinen prosenttimuutos; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja 13)¥
1997 10,8 9.1 12,0 10,6 12,0 7,2 8,3 13,1 6,7 10,7 2.4 1159 110,3
1998 3,6 4,2 5.9 3,6 4,0 11,6 8.1 21,8 7,6 13,4 -4,5 120,1 1231
1999 2,2 2,9 -0,8 35 1.4 6,1 35 13,0 7.8 7,1 6,0 122,7 130,6
2000 12,0 12,1 12,5 12,4 13,2 53 6,2 11,1 39 82 43 137,6 137,6
2000 II 14,5 13,8 13,4 14,2 15,5 6,2 6,8 12,9 44 10,0 0,2 135,6 1373
il 9.8 9.3 10,2 12,1 10,8 59 7,0 10,6 32 8,1 5.5 139,1 140,9
v 9,7 11,0 13,9 8,2 11,2 3,1 3.8 10,5 0,8 44 6,3 1423 139,7
Euroalueen laajeneminen
2001 1 6,0 X 114 5,7 6.9 1,0 0.4 5,0 -4,6 0,3 -3,1 1423 137,6
)i 2,0 -2,1 3,6 1,9 2,6 2,3 -43 -6,0 -5.9 -3.3 -3,1 139,8 136,1
il . . . . . . . . . .
2001  huhti 7.8 2,3 12,8 4.8 83 4,7 23 52 24 2,9 59 138,3 137.8
touko -3.5 -6,3 -53 -2,1 -3,0 -7.8 -89 -13,8 -10,8 -8.3 -11,0 139,7 133,6
kesd 2,8 -1,5 5.1 35 3,7 -3,0 -5.4 -8,1 -39 -3,5 -2,5 141,4 136,8
heind 4,0 1,6 0.4 2,3 5.2 -1,7 -3,8 -9.9 2,2 -1,7 -2,7 137,1 1333
elo 1.4 -6,4 11,9 0,9 0,9 -4,6 -8.3 -17,1 -3,7 -8,8 24 144,1 137,2
Syys . . . . . . . . . . . . .
Yksikkoarvot (vuotuinen prosenttimuutos; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja 13)*
1997 2,8 2,6 35 35 2,7 5.8 54 5.5 4.8 4,9 4,2 105,7 108.,6
1998 0,9 -0,7 0.8 2,0 1.5 -5.4 -6,5 -3,6 1,2 -1,1 -30,4 106,6 102,8
1999 2,3 1.7 2,7 1.4 24 35 39 34 1.4 2,0 39,4 108,9 106,2
2000 8,3 11,0 74 5.1 7.2 21,9 28,3 11,8 8,7 13,5 84,8 117,8 129.4
2000 II 6,8 9,5 83 39 5.7 21,5 28,7 10,9 8,1 12,5 101,4 116,3 1259
il 9.1 12,7 7.5 44 8,5 20,0 26,6 10,4 7,9 12,5 71,0 119,2 130,8
v 10,0 114 7,7 74 8.8 239 28,3 15,1 12,6 18,1 53,1 122,1 140,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1 6,9 6.5 5.8 5,6 6.8 9.3 9,5 9.1 8,3 10,0 32 121,6 132,5
)i 6.4 5.7 4,7 7.1 6.4 6,6 6,6 5.7 7.8 6,9 4,2 123,7 1343
il . . . . . . . . . . . . .
2001  huhti 6.4 6,7 54 53 6,1 7.8 8,0 6,2 8,5 8.4 5.8 1231 132,8
touko 6,2 4,9 5.1 7.1 6,2 6.4 6.4 54 7.1 6,0 6.9 123,6 1344
kesd 6.5 5.5 3.8 8,7 6,7 5.9 5.5 6,1 7.7 6,6 0,9 1244 1357
heinid 4.8 1,7 6.8 8.8 4,2 53 3,6 7.9 8,0 7.1 -4,6 123.8 1353
elo 39 2,3 1.8 7.9 39 0.8 -1,2 2,6 6,4 3,7 -11,3 123,5 131,6
Syys . . . . . . . . . . . . .

Ldhteet: Eurostat ja Eurostatin laskelmiin perustuvat EKP:n laskelmat (mdidrdlaskelmat ja yksikkéarvojen puhdistus kausivaihtelusta).
Mdidritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eiviit ole tdysin vertailukelpoisia
EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erin kanssa (taulukko 8.2).
Hyddykejako sarakkeissa 2—4 ja 7-9 noudattaa Broad Economic Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden (sarakkeet 5 ja 10) ja dljyn
(sarake 11) hyddykejako noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).
Yksikkoarvoindeksit, joiden perusteella arvioidaan myds viennin médrd, sisdaltdvit Kreikkaa lukuun ottamatta euroalueen tiedot vuodelta 2001.

1)
2)

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

Yhteensd | Yhteensi Iso- Ruotsi| Tanska| Hakija- Sveitsi|  Yhdys-| Japani Aasia| Afrikka| Latina- Muut
(kp.) | Britannia maat vallat pl. Japani lainen maat
Amerikka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Vienti (fob)
1997 762,8 - 141,7 29,2 19,4 90,2 46,8 102,6 26,5 132,7 43,1 38,1 92,4
1998 797,1 - 150,2 31,5 20,5 101,5 51,1 119,9 239 114,9 49,7 424 91,5
1999 832,8 - 161.4 33,1 21,1 102,9 56,1 1351 26,8 119,2 484 39,1 89,6
2000 1010,1 - 188,9 38,6 23,1 130,7 63,2 171,0 34,1 150,8 55,9 46,5 107,2
2000 I 2484 2447 46,6 9,7 5.7 324 15,5 41,0 79 36,8 14,6 11,0 27,1
I 251,0 2572 46,2 9.1 5.5 32,7 15,5 43,1 8,7 37,8 13,6 12,1 26,8
v 279,8 269,6 50,8 10,5 6,3 36,9 17,0 48,0 9.3 433 15,4 13,4 29,0
Euroalueen laajeneminen
2001 I 258,7 265,3 49,3 9,6 6,1 333 17,0 45, 9.2 39,8 14,3 12,1 22,9
I 265,7 265,2 50,7 9,0 7.2 34,0 16,6 45, 8.4 40,4 15,3 12,7 26,4
11 2584 267,1 . . . . . . . . . .
2001  huhti 83,3 87,1 15,9 3,0 2,0 10,3 53 14,4 2,6 12,5 4,9 4,0 8,4
touko 90,8 88,3 16,8 3,0 32 11,9 5.8 15,2 2,8 13,9 5,2 43 8,7
kesd 91,5 89,9 18,0 3,0 2,0 11,7 5.5 15,5 3,0 14,0 5,1 4,5 9,3
heiné 91,6 86,8 17,1 2.4 1,9 11,3 5,6 16,6 2,8 14,5 5,1 4,7 .
elo 81,6 90,9 . . . 10,1 5,1 13,6 2,6 13,2 4,7 4,0
syys 85,2 89,4 . . . . . .
Muutos edellisestd vuodesta, %
2001  syys -1, - . .
Tuonti (cif)
1997 674,2 - 1177 27,1 16,9 60,2 36,9 94,3 433 124,8 49,7 28,4 74,8
1998 7114 - 1223 30,8 17,3 71,6 40,9 104,8 48,5 132,0 45,8 29,3 68,0
1999 781,2 - 131,0 332 18,6 80,4 432 113,2 53,9 151,8 49,0 30,4 76,5
2000 1003,0 - 155,5 37,5 21,7 100,8 49,8 139,7 64,6 211,0 72,1 39,5 110,9
2000 11 244.5 242,0 374 9,6 5.2 24,6 12,2 35,2 16,7 49,9 16,7 10,6 26,4
I 246,4 2579 36,6 8,6 5.2 25,0 11,9 33,8 15,1 54,6 17,8 10,0 279
v 278,8 2738 43,8 10,2 6,1 27,7 13,2 38,8 17,0 59.4 20,9 10,2 31,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I 260,5 257,2 38,7 89 5.2 29,0 13,5 375 16,1 53, 19,8 9, 28,3
il 257,9 2579 38,9 8,5 5.1 29,3 13,1 35,9 15,7 51,9 18,9 11,1 29,5
11 241,1 254,0 . . . . . . .
2001  huhti 83,7 86,0 12,6 2,8 1,7 9.3 43 11,8 55 16,8 6,1 34 9,4
touko 87,9 84,5 13,4 2,9 1,7 9,9 4,5 12,1 5.4 17,6 6,3 39 10,2
kesd 86,3 87,3 13,0 2,8 1,7 10,1 43 12,1 4.8 17,5 6,4 3.8 9,9
heind 83,1 84,8 11,6 2.4 1,7 9,9 4,5 10,7 4,6 16,8 6,4 35 .
elo 76,6 85,0 . . . 8,6 34 10,6 4,1 16,6 5,6 32
syys 81,4 84,2 . . . . . . .
Muutos edellisestd vuodesta, %
2001  syys -3, -
Tase
1997 88,6 - 239 2,1 2,5 30,0 9,9 8,3 -16,9 8,0 -6,5 9,7 17,5
1998 85,7 - 27,8 0,7 32 29,9 10,2 15,1 -24.6 -17,2 39 13,1 23,5
1999 51,6 - 304 -0,1 2,6 22,5 12,9 21,9 -27,1 -32,6 -0,6 8,7 13,1
2000 7,2 - 334 1,1 1.4 29,9 13,4 31,3 -30,5 -60,1 -16,1 7,1 -3,6
2000 I 39 2,7 9,2 0,1 0,5 7.8 33 59 -8.8 -13,1 -2,1 0.4 0,7
it 4,6 -0,7 9,6 0,5 0,3 7,7 35 9,3 -6,3 -16,8 -4,2 2,1 -1,1
v 1,0 -4,2 7,0 0,3 0,2 9,1 3,8 9,2 <17 -16,1 -5.5 3,1 2,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I -1,8 8,1 10,6 0,8 0,9 4.4 35 7,6 -7,0 -14,0 -5.5 2,3 -5.4
I 7.8 7.3 11,7 0,5 2,1 4,7 34 9,2 <13 -11,5 -3,6 1,6 -3,1
it 17,3 13,1 . . . . . . . .
2001  huhti -0,4 1,0 33 0,2 0,3 1,1 1,0 2,6 -2.9 -4.3 -1,2 0,6 -1,0
touko 2,9 3.8 34 0,2 1,5 2,0 1,3 3,1 -2,6 -3,7 -1,1 0.4 -1.5
kesd 52 2,5 5,0 0,2 0.4 1,6 1,2 34 -1,8 -3.5 -1,3 0,7 -0,6
heind 8,5 1,9 55 0,0 0,2 1,5 1,1 5.8 -1,7 -23 -1.3 1,3 .
elo 5,1 6,0 . . . 1,5 1,6 2,9 -1.5 -3.4 -0,8 0,7
syys 3.8 5,2 . . . . . .

Liihteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (Kauppatase ja Muut maat).
1) Mddritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivdt ole taysin vertailukelpoisia

EKP:n kokoaman maksutasetilaston tavarat-erdn kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).
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10 Valuuttakurssit

Taulukko 10

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

Euron efektiivinen valuuttakurssi” Ecun/euron valuuttakurssit?
Suppea maaryhma Laaja maaryhmi USA:n Japanin Sveitsin| Englannin
dollari jeni frangi punta
Nimellinen| Reaalinen;] Reaalinen;| Reaalinen;| Nimellinen| Reaalinen;
kuluttaja- tehdas-| tehdasteolli- kuluttaja-
hinta-| teollisuuden suuden hinta-
indeksi tuottaja- yksikko- indeksi
hintaindeksi| tyokustan-
nukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1996 107,9 108,8 107,5 111,4 95,4 105,9 1,270 138,1 1,568 0,814
1997 99,1 99,4 99,3 100,4 90,4 96,6 1,134 137,1 1,644 0,692
1998 101,5 101,3 101,6 99,7 96,6 99,1 1,121 146,4 1,622 0,676
1999 95,7 95,7 95,7 96,3 96,6 95,8 1,066 121,3 1,600 0,659
2000 85,7 86,5 87,0 87,4 88,2 86,3 0,924 99,5 1,558 0,609
1999 I 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 1,122 130,7 1,599 0,687
I 96,1 96,0 96,0 96,7 96,5 96,0 1,057 127,7 1,600 0,658
I 94,6 94,7 94,6 94,9 95,5 94,6 1,049 118,7 1,602 0,655
v 92,2 92,2 92,2 93,8 94,2 92,6 1,038 108,4 1,600 0,636
2000 I 89,0 89,6 89,8 90,2 91,1 89,5 0,986 105,5 1,607 0,614
I 86,0 86,6 87,0 87,7 88,4 86,6 0,933 99,6 1,563 0,610
I 84,7 85,7 86,3 86,8 87,3 85,3 0,905 97,4 1,544 0,612
v 83,0 84,0 84,9 85,0 85,9 83,6 0,868 95,3 1,516 0,600
1999 tammi 102,0 101,8 101,8 - 101,4 101,4 1,161 131,3 1,605 0,703
helmi 99,9 99,9 99,8 - 100,0 100,1 1,121 130,8 1,598 0,689
maalis 98,3 98,3 98,4 - 98,7 98,6 1,088 130,2 1,595 0,671
huhti 97,1 96,9 97,0 - 97,5 97,2 1,070 128,2 1,602 0,665
touko 96,6 96,5 96,4 - 96,9 96,4 1,063 129,7 1,603 0,658
kesd 94,7 94,7 94,7 - 95,1 94,5 1,038 125,3 1,595 0,650
heind 94,8 95,2 94,8 - 95,0 94,4 1,035 123,7 1,604 0,658
elo 95,4 95,6 95,4 - 96,3 95,5 1,060 120,1 1,600 0,660
Syys 93,6 93,4 93,4 - 95,2 93,8 1,050 112,4 1,602 0,647
loka 94,4 94,2 94,3 - 96,3 94,7 1,071 113,5 1,594 0,646
marras 92,0 92,0 92,1 - 94,0 92,4 1,034 108,2 1,605 0,637
joulu 90,1 90,4 90,3 - 92,2 90,7 1,011 103,7 1,601 0,627
2000 tammi 90,2 90,8 90,9 - 92,4 90,7 1,014 106,5 1,610 0,618
helmi 89,2 89,8 90,0 - 91,2 89,6 0,983 107,6 1,607 0,615
maalis 87,7 88,3 88,5 - 89,7 88,1 0,964 102,6 1,604 0,611
huhti 86,1 86,6 87,0 - 88,4 86,7 0,947 99,9 1,574 0,598
touko 84,5 85,0 85,7 - 86,9 85,1 0,906 98,1 1,556 0,602
kesd 874 88,1 88,4 - 89,9 88,1 0,949 100,7 1,561 0,629
heind 86,9 87,9 88,1 - 89,4 87,5 0,940 101,4 1,551 0,623
elo 84,6 85,5 86,1 - 87,0 85,1 0,904 97,8 1,551 0,607
Syys 82,8 83,6 84,6 - 85,3 83,3 0,872 93,1 1,531 0,608
loka 81,6 82,4 83,5 - 84,4 82,2 0,855 92,7 1,513 0,589
marras 82,3 83,3 84,1 - 85,1 82,9 0,856 93,3 1,522 0,600
joulu 85,4 86,4 87,1 - 88,1 85,8 0,897 100,6 1,514 0,613
Euroalueen laajeneminen
2001 I 88,6 90,0 90,5 89,5 91,4 89,0 0,923 109,1 1,533 0,633
I 86,0 87,7 87,9 84,8 89,5 86,9 0,873 106,9 1,528 0,614
I 87,0 88,9 88,8 85,0 91,2 88,2 0,890 108,3 1,507 0,619
2001 tammi 89,2 90,3 90,8 - 91,7 89,2 0,938 109,6 1,529 0,635
helmi 88,3 89,7 90,2 - 91,0 88,7 0,922 107,1 1,536 0,634
maalis 88,4 90,0 90,4 - 91,4 89,1 0,910 110,3 1,535 0,629
huhti 87,6 89,2 89,5 - 91,0 88,6 0,892 110,4 1,529 0,622
touko 85,9 87,6 87,7 - 89,3 86,8 0,874 106,5 1,533 0,613
kesd 84,7 86,4 86,4 - 88,1 85,5 0,853 104,3 1,522 0,609
heind 85,4 87,3 87,1 - 89,1 86,4 0,861 107,2 1,514 0,609
elo 87,7 89,6 89,5 - 91,8 88,9 0,900 109,3 1,514 0,627
Syys 88,0 89,8 89,9 - 92,6 89,5 0,911 108,2 1,491 0,623
loka 88,0 90,0 90,0 - 92,8 89,4 0,906 109,9 1,479 0,624
marras 86,8 88,7 88,5 - 91,3 87,8 0,888 108,7 1,466 0,618
Muutos ed. kuukaudesta, % ¥
2001 marras -1,4 -1,4 -1,7 - -1,6 -1,8 -1,9 -1,1 -0,9 -0,9
Muutos ed. vuodesta, % ¥
2001 marras - - - - - - 3,7 16,5 -3,6 3,0

Liihde: EKP.

1) Lisdtietoja laskentatavasta Yleistd-osassa.

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

3) Koska EKP ei ilmoittanut virallisia viitekursseja ndille valuutoille ennen lokakuuta 2000, taulukossa esitetdiin viitteelliset kurssit syyskuuhun
2000 saakka.
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Ecun/euron valuuttakurssit®

Ruotsin Tanskan| Norjan Kanadan Australian| Hongkongin Eteld- | Singaporen
kruunu kruunu kruunu dollari dollari dollari® Korean dollari®
won?
11 12] 13 14 15 16 17 18
8,51 7,36 8,20 1,731 1,623 9,68 1007,9 1,765 1996
8,65 7,48 8,02 1,569 1,528 8,75 1069,8 1,678 1997
8,92 7,50 8,47 1,665 1,787 8,69 1568,9 1,876 1998
8,81 7,44 8,31 1,584 1,652 8,27 12673 1,806 1999
8,45 7,45 8,11 1,371 1,589 7,20 1043,5 1,592 2000
8,98 7,44 8,60 1,696 1,770 8,69 1342,6 1,911 1999 I
8,90 743 8,24 1,557 1,618 8,19 12588 1,810 11
8,71 7,44 8,22 1,558 1,613 8,14 12528 1,772 III
8,65 7,44 8,19 1,528 1,613 8,07 12174 1,737 v
8,50 7,45 8,11 1,434 1,564 7,68 1109,8 1,674 2000 I
8,28 7,46 8,20 1,381 1,585 7,27 1042,0 1,608 11
8,40 7,46 8,10 1,341 1,576 7,06 1009,5 1,569 111
8,60 7,45 8,04 1,325 1,632 6,77 1011,6 1,516 v
9,08 7,44 8,65 1,765 1,839 8,99 13624 1,950 1999  tammi
8,91 7,44 8,65 1,679 1,751 8,68 1330,2 1,905 helmi
8,94 743 8,51 1,651 1,726 8,43 1336,2 1,881 maalis
8,91 743 8,32 1,594 1,668 8,30 12922 1,834 huhti
8,97 743 8,23 1,553 1,605 8,24 1272,1 1,820 touko
8,83 743 8,17 1,524 1,580 8,05 1212,6 1,775 kesid
8,74 7,44 8,18 1,540 1,576 8,03 12294 1,756 heini
8,75 7,44 8,26 1,583 1,645 8,23 1269,1 1,779 elo
8,63 743 8,23 1,552 1,619 8,15 1260,1 1,781 Syys
8,73 743 8,29 1,581 1,641 8,32 12899 1,793 loka
8,63 7,44 8,19 1,516 1,618 8,04 12159 1,727 marras
8,59 7,44 8,10 1,491 1,580 7,86 1149,6 1,694 joulu
8,60 7,44 8,12 1,469 1,542 7,89 11459 1,697 2000  tammi
8,51 7,45 8,10 1,427 1,564 7,65 11108 1,674 helmi
8,39 7,45 8,11 1,408 1,583 7,51 1076,1 1,654 maalis
8,27 7,45 8,15 1,389 1,588 7,38 10514 1,620 huhti
8,24 7,46 8,20 1,355 1,570 7,06 10153 1,566 touko
8,32 7,46 8,25 1,402 1,597 7,40 1061,1 1,641 kesid
8,41 7,46 8,18 1,389 1,598 7,33 1047,9 1,636 heind
8,39 7,46 8,10 1,341 1,557 7,05 1007,6 1,556 elo
8,41 7,46 8,03 1,295 1,575 6,80 973,2 1,517 syys
8,52 7,45 8,00 1,292 1,618 6,67 965,1 1,498 loka
8,63 7,46 8,00 1,320 1,639 6,68 990,6 1,497 marras
8,66 7,46 8,13 1,368 1,642 7,00 1089,6 1,558 joulu
Euroalueen laajeneminen
9,00 7,46 8,20 1,410 1,741 7,20 11747 1,616 2001 I
9,13 7,46 8,01 1,345 1,701 6,81 11389 1,583 11
9,41 7,44 8,01 1,374 1,734 6,94 1150,1 1,582 III
891 7,46 8,24 1,410 1,689 7,32 11949 1,630 2001 tammi
8,98 7,46 8,21 1,403 1,724 7,19 11538 1,607 helmi
9,13 7,46 8,16 1,417 1,807 7,09 11734 1,611 maalis
9,11 7,46 8,11 1,390 1,785 6,96 11835 1,617 huhti
9,06 7,46 7,99 1,347 1,681 6,82 11337 1,586 touko
9,21 7,45 7,94 1,302 1,647 6,65 1104,1 1,550 kesi
9,26 7,44 7,97 1,315 1,689 6,71 1120,3 1,569 heini
9,31 7,45 8,06 1,386 1,717 7,02 1154,0 1,586 elo
9,67 7,44 8,00 1,426 1,804 7,11 11783 1,593 syys
9,58 7,44 8,00 1,422 1,796 7,07 1178,6 1,640 loka
9,42 7,45 7,92 1,415 1,717 6,93 11375 1,625 marras
Muutos ed. kuukaudesta, % ¥
-1,7 0,1 -0,9 -0,5 -4.4 -1,9 -3,5 -0,9 2001 marras
Muutos ed. vuodesta, % ¥
9,1 -0,2 -0,9 7,2 4.8 3,7 14,8 8,6 2001 marras

4) Viimeisen kuukausihavainnon prosenttimuutos on esitetty verrattuna edellisen kuukauden tietoihin ja vuotta aikaisempiin tietoihin. Positiivinen
muutos merkitsee euron vahvistumista. Tammikuusta 2001 alkaen efektiivistd valuuttakurssia koskevat tilastot eiviit ole tdysin vertailukelpoisia

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

Taulukko 11

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

YKHI| Julkisen| Julkisen Valtion| Valuutta-| Vaihtotase| Yksikko- BKT:n Teolli-| Standar- Lavea 3 kk:n
talouden| talouden pitki- kurssi?, ja uusi tyo- mairi suus- doitu raha® korko",
ali- brutto-| aikaisten kansal-| péddoma- kustan- tuotannon tyOtto- vuotuinen
jddma (-)/ velka,| lainojen linen tase, nukset® volyymi-| myysaste, korko

yli- % tuotot",|  valuutta/ % indeksi®? % tyo-

jddmi (+),] BKT:std| vuotuinen ecu tai| BKT:std voimasta

% korko euro (kp.)

BKT:std
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tanska
1997 1.9 0.3 61,2 6,25 7,48 0,6 1,9 3,0 53 5,6 8,3 3,73
1998 1,3 1,1 55,6 4,94 7,50 -0,9 23 2,8 2,2 5.2 6,2 4,27
1999 2,1 3,1 52,0 491 7,44 1,7 3,0 2,1 1,8 5.2 3.8 3,44
2000 2,7 2,8 46,1 5,64 745 1,6 1.4 32 6.3 4,7 2,1 5,00
2000 II 2,9 - - 5,67 7,46 0,9 2,1 3,7 7,7 4,7 2,3 4,73
I 2,6 - - 5,69 7,46 3,6 0.4 35 8,0 4,7 1,8 5,84
v 2,6 - - 542 7,45 1,3 1,1 2,9 6,1 4,7 0,6 5,48
2001 1 2,3 - - 5,03 7,46 4,6 24 1,8 5.1 4,6 4,6 5,26
I 2,5 - - 5,27 7,46 24 3.1 0.8 0,9 4,6 5,0 5,06
1T 23 - - 5,18 7,44 4,4 1,4 0,7 4,5 6,5 4,73
2001 kesd 2,2 - - 5,33 745 - - - 5.2 4,6 35 4,96
heind 2,3 - - 5,32 7,44 - - - 5.5 4,5 6,2 4,93
elo 2.5 - B 5.12 7.45 B B B 1.4 4.4 5.7 481
syys 2.1 B B 5011 7.44 ; ; ; 32 4.4 7.7 4,43
loka 2,0 - - 4,86 7,44 - - - . 44 . 3,96
marras . - - 4,66 745 - - - . 3,70
Ruotsi
1997 1,8 -1,5 73,1 6,62 8,65 - 0,6 2,1 6.5 9,9 4,2 4,43
1998 1,0 1,9 71,8 4,99 8,92 3,7 0,9 3,6 3.8 8,3 35 4,36
1999 0,6 1,8 65,2 4,98 8,81 2,7 -1,0 4,1 1,8 7.2 6.8 3,32
2000 1,3 4,1 55,6 5,37 8,45 32 5.5 3,6 7.8 5.9 6,2 4,07
2000 II 1,2 - 5,30 8,28 2.4 4,5 4,1 9,1 6,1 8,9 4,09
I 1,3 - - 5,30 8,40 2,7 5.3 3,7 9,2 5.7 5.1 4,14
v 1.5 - - 5,09 8,60 43 6,7 2,3 8.1 54 2,2 4,06
2001 1 1,6 - - 4,83 9,00 3.4 24 2,3 5,6 5.2 0,2 4,10
I 3,0 - - 5,20 9,13 23 4,4 1,0 24 5,0 1,1 4,15
1T 3,1 - - 5,28 9,41 . . . -1,8 4.9 2,6 4,34
2001 kesd 3,0 - - 5,39 9,21 - - - -3.2 4,9 5.0 4,32
heind 29 - - 5,42 9,26 - - - -2,8 4.9 2,2 4,44
elo 3,0 - - 5,16 9,31 - - - -1,2 4,9 2,5 4,40
syys 33 - - 5,26 9,67 - - - -1,7 5,0 3,1 4,14
loka 2,9 - - 5,17 9,58 - - - . 5.1 3,86
marras . - - 4,96 9,42 - - - . 3,81
Iso-Britannia

1997 1,8 -2,0 51,1 7,13 0,692 -0,1 3,1 34 1,5 7,0 11,2 6,92
1998 1,6 0.4 48,1 5,60 0,676 -0,5 2,8 3,0 0,9 6,3 9,7 7,42
1999 1,3 1,3 45,7 5,01 0,659 -2,0 3.8 2,1 0,8 6,1 54 5,54
2000 0.8 1.9 42,8 5,33 0,609 -1,7 1.9 2,9 1,7 5.5 6,6 6,19
2000 I 0,6 -0,9 433 5,31 0,610 -2,3 1,2 33 2,8 5,6 5.8 6,28
1T 0,8 2,1 42,0 5,31 0,612 -1,7 1,6 2,7 1,0 5,4 8,3 6,21
v 0,9 0.3 42,2 5,09 0,600 -1,6 2,0 2.4 1,3 53 8,5 6,07
2001 1 0,9 6.5 39,9 4,90 0,633 -0,5 2,6 2,7 1,3 5.1 9,0 5,72
I 1,5 -2,1 39,9 5,18 0,614 -1,0 3,5 2,3 -1.8 5,0 74 5,30
il 1.5 1.5 38,9 5,13 0,619 . . 2,1 -3.2 . 7.5 5,00
2001 kesd 1,7 -34 39,9 5,30 0,609 - - - -1,9 5.1 74 5,26
heind 1.4 5.5 39,3 5,30 0,609 - - - -2,7 5.1 7.5 5,25
elo 1,8 -0,4 39,1 5,07 0,627 - - - -23 5.2 7,0 5,00
Syys 1,3 -0,5 38,9 5,02 0,623 - - - -4.4 8,0 4,73
loka 1,2 53 38,6 4,86 0,624 - - - . . 4,43
marras . . . 4,67 0,618 - - - 4,00

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

1) Ajanjakson keskiarvoja.
2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10.

3) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eivdt sisdlld tyonantajan sosiaaliturvamaksuja.
4) Yhteensd (rakentamista lukuun ottamatta); korjattu tyopdivien mddrdlld.
5)  Kuukauden lopun keskiarvoja; M3; M4 Ison-Britannian osalta.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

KHI  Yksikko- BKT:n Teollisuus- Tyotto- M2?  Pankkien- Valtion ~ Valuutta- Julkisen  Julkinen
tyo- mddrd tuotannon  myysaste, vilisten 10 vuoden kurssi?,  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3 kk:n lainojen kansallinen  rahoitus- velka®,
set! indeksi?  voimasta talletusten tuotto®,  valuutta/ asema % BKT:std
(kp.) korko®,  vuotuinen ecu tai euro alijgdma (-)/
vuotuinen korko ylijaama (+),
korko % BKT:sta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Yhdysvallat

1997 2,3 0,0 4.4 7,9 5,0 4,9 5,76 6,45 1,134 -0,9 56,4

1998 1,6 0,7 43 5,9 4,5 7,3 5,57 5,33 1,121 0,3 53,4

1999 2,2 -1,7 4,1 4,2 4,2 7,6 542 5,64 1,066 0,8 50,5

2000 3.4 -3.8 4,1 4,7 4,0 6,1 6,53 6,03 0,924 1,7 449

2000 I 3,3 -4.4 52 6,2 4,0 6,2 6,63 6,18 0,933 1,7 46,8
111 3,5 =54 4.4 5,1 4,0 6,1 6,70 5,89 0,905 1,9 45,6
v 3,4 -1,5 2,8 23 4,0 6,2 6,69 5,56 0,868 1,7 45,0

2001 I 3,4 1,8 2,5 -1,0 4,2 7,5 5,35 5,04 0,923 1,5 45,1
I 3,4 8,3 1,2 -4,2 4,5 8,5 4,19 5,25 0,873 1,1 43,6
11 2,7 9,6 0,6 -5,6 4.8 9,8 3,46 4,98 0,890 .

2001 kesid 3,2 - - -5.4 4,5 9,0 3,83 5,26 0,853 - -
heind 2,7 - - -4,9 4,5 9,2 3,75 5,23 0,861 - -
elo 2,7 - - -5.4 49 9,3 3,56 4,97 0,900 - -
syys 2,6 - - -6,5 4,9 10,9 3,03 4,76 0,911 - -
loka 2,1 - - -7,2 5,4 10,3 2,40 4,55 0,906 - -
marras . - - . . 2,10 4,61 0,888 - -

Japani

1997 1,7 -2,2 1,8 3,6 3,4 3,1 0,62 2,15 137,1 -2,7

1998 0,7 6,3 -1,1 -7,1 4, 4.4 0,66 1,30 146,4 -10,3

1999 -0,3 -2,5 0,8 0,8 4,7 3,7 0,22 1,75 121,3 -10,4

2000 -0,7 -6,5 1,5 5,9 4,7 2,1 0,28 1,76 99,5 .

2000 I -0,7 -7,3 1,2 7,1 4,7 2,3 0,12 1,72 99,6
111 -0,6 -6,1 0,4 55 4,6 1,9 0,32 1,79 97,4
v -0,8 -5,3 1,9 49 4.8 2,1 0,56 1,73 95,3

2001 I -0,4 -0,2 0,3 -1,1 4.8 2,6 0,37 1,38 109,1
I -0,7 3,7 -0,8 -5,7 4,9 2,8 0,08 1,28 106,9
11 -0,8 . . -11,1 5,1 3,5 0,07 1,36 108,3

2001 kesd -0,8 7,2 - -8,8 4,9 3,1 0,07 1,19 104,3 - -
heiné -0,8 6,8 - -8,8 5,0 33 0,08 1,33 107,2 - -
elo -0,7 10,4 - -11,7 5,0 3.4 0,08 1,36 109,3 - -
syys -0,8 - -12,8 53 3,7 0,06 1,40 108,2 - -
loka -0,8 - -11,8 5.4 3,6 0,08 1,36 109,9 - -
marras . - . . 0,08 1,33 108,7 - -

Bruttokansantuotteen miari Kuluttajahintaindeksit

(vuotuinen prosenttimuutos; neljinnesvuosittain) (vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)

—— Yhdysvallat = = Euroalue —— Yhdysvallat = = Euroalue
—— Japani —— Japani

8 P ‘ . p

7

6

5

4

3

2

1

0

-1 !

2 |

3 :

-4 . - . . . |

1999 72000 2001

Ldihteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5, 6, 8 [joulukuuhun 1998 asti], 9 ja 10), OECD (sarake 2 [Japani]), Eurostat
(euroaluetta koskevan kuvion tilastot), Reuters (sarake 7 ja sarake 8 [tammikuusta 1999 alkaen]), EKP:n laskelma (sarake 11).

1) Tehdasteollisuus. 5) Japania koskevat tiedot: vuoden 1998 alijéidmad sisdltdd valtion
2) Ajanjakson keskiarvo, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta. vastuulleen ottaman suuren velan; vuoden 1999 tiedot perustu-
3) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1 ja 3.2. vat rahoitustilin rahoitustilinpitotilastoihin.

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

Sédistiminen, investoinnit ja rahoitus

(prosenttia BKT:std)

Kansallinen sadstiminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus Kotitalouksien investoinnit ja
investoinnit rahoitus”
Brutto-|  Paddoman Netto-| Pddoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pddoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
sadsti- brutto- luoton- brutto-[ Kiintean varojen sddstd-|  velkaan- Arvo- menot varojen sddsti-|  velkaan-
minen| muodostus arnto muodostus pisioman nétto- minen tuminen paperit nétto- minen tuminen
ulkomaille brutto-|  hankinta ja hankinta
muodostus osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Yhdysvallat
1997 18,1 19,9 -1,5 9,4 8,6 1,8 8,7 34 22 11,8 4,0 12,1 44
1998 18,8 20,7 -2,3 9,6 8.8 6,5 8,1 7,1 1,5 12,3 5,7 12,8 55
1999 18,4 20,9 -33 10,1 9,4 6,9 8,1 7,8 33 12,6 45 11,2 6,4
2000 18,1 21,1 -4.4 10,2 9,7 58 8,0 7,1 2,7 12,7 3,1 10,3 5,6
1999 1II 18,2 20,8 -3,6 10,0 9,5 7,6 7,9 8,5 38 12,6 4,1 11,0 6,1
v 18,0 21,2 -3,7 10,2 9,4 5,6 8,1 7,0 35 12,6 4,6 10,5 6,5
2000 I 18,0 21,0 -4,1 10,0 9,6 838 8,0 9,8 5,7 13,0 34 10,3 7,6
I 18,3 21,4 -4,2 10,3 9,5 6,8 8,1 8,0 3,1 12,7 4,0 10,4 5,7
11 18,2 21,2 -4,5 10,4 9,8 54 8,2 6,9 2,4 12,6 3,7 10,1 5,7
v 17,9 21,0 -4,5 10,0 9,6 24 7,9 38 -0,1 12,5 1,3 10,2 35
2001 I 17,3 20,2 -4,1 9,3 9,6 2,0 7,5 35 1.9 12,7 39 10,3 4,0
I 17,1 19,7 -4,1 8.8 9,1 1,7 73 29 3,1 12,8 5,6 10,5 6,5
Japani
1997 30,2 28,7 2,2 16,6 16,1 32 13,8 1,2 0,1 6,0 6,9 11,3 0,7
1998 29,1 26,9 2,6 15,6 15,6 -6,0 13,3 -8,3 -0,3 53 6,1 11,7 -1,0
1999 27,8 26,0 2,2 14,5 14,7 33 13,7 -2,0 1.8 53 59 11,3 -0,3
2000 . 26,0 . 2,6 1,0 1,0 43 . -0,4
1999 1II 26,4 9,4 0,1 2,7 42 2,3
v 26,9 19,1 13,7 4,0 12,7 1.4
2000 I 26,3 15,5 4.4 -1,2 -0,7 53
I 24,8 -25,0 -17,2 2,5 88 -1,5
il 27,1 12,7 1,8 -0,2 0,6 1,4
v 27,1 6,8 13,7 2,7 7,9 -0,5
2001 I . 27,5 8,9 -3.3 0,2 -4.8 2,7
1T . 23,5 -29,5 -17,3 4.8 14,3 -6,4
Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto Kotitalouksien nettoluotonanto?
(prosenttia BKT:std) (prosenttia BKT:std)
- Yhdysvallat m Euroalue - Yhdysvallat m Euroalue
R . EE o
4
2 ey
0 ey
va
-2
-4
-2
-6
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Ldhteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
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Kreikan tiedoilla taydennetyt
euroalueen keskeiset taloustilastot

A. Raha- ja rahoitusmarkkinatilastot

A.1 Raha-aggregaatit ja niiden vastaerit
(miljardia euroa [kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa] ja vuotuinen prosenttimuutos )

Ml M2 M32 Luotot? Rahalaitosten lainat
Yhteensd | Prosentti- Yhteensd | Prosentti- Yhteensd | Prosentti- euroalueelle (ml. Kreikka)
muutos muutos muutos pl. rahalaitokset ja
julkisyhteisot
Yhteensd|  Prosentti- Yhteensd Prosentti-
muutos muutos

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999  tammi 1818,2 . 4 046,7 . 4569,5 . 7 856,9 . 5169,0
helmi 17875 . 4005,4 . 45519 . 7877,0 . 51713
maalis 1 809,6 . 40244 . 4564,0 . 7952,1 . 5219,0
huhti 1 824,0 . 40448 . 4601,4 . 7 985,0 . 5240,7
touko 1 856,2 . 4073,7 . 46352 . 8 062,1 . 5278,0
kesi 1 900,3 . 4101,0 . 4661,9 . 81414 . 53715
heind 1901,1 . 41184 . 46709 . 8161,5 . 5407,9
elo 1 866,0 . 4085,3 . 4 646,4 . 8 164,4 . 5402,9
Syys 1 892,1 . 4.094,7 . 4 666,8 . 8215,6 . 54427
loka 1 897,6 . 4111,2 . 4 683,8 . 8 286,6 . 5490,4
marras 1933,9 . 4141,3 . 47333 . 8387.,8 . 5556,3
joulu 1 989,0 . 4241,1 . 48225 . 8409,2 . 55893

2000 tammi 1997,2 9,4 42346 4,2 48338 4,8 8 467.4 7,6 5633,8 8,8

helmi 1986,8 10,8 4228,0 52 4849,7 5,6 85292 8,1 5670,2 9,5

maalis 1998,2 10,1 42377 4,9 48824 6,0 86272 8,0 57414 9,9

huhti 2 039,8 11,4 4281,7 5,4 49394 6,2 8 693,1 8,3 5803,8 10,5

touko 2021,0 8,7 4273,0 4,6 49338 5,4 8728,7 7,8 5834,5 10,3

kesi 2 038,1 7,1 42833 4,2 49223 4,7 87452 6,8 5902,5 9,5

heind 2 037,9 6,9 42823 3,6 4921,1 4,4 8760,1 6,8 5931,9 9,2

elo 2 002,5 7,0 4270,6 4,1 49158 4,8 8763,2 6,8 5952,0 9,6

Syys 2014,6 6,1 4276,5 4,0 49135 4,5 8 852,2 7,0 6 038,9 10,1

loka 2013,8 5,7 4283,6 3,7 49259 4,4 8892,8 6,4 6 082,8 9,9

marras 2032,5 4,8 43059 3,7 4954,0 4,1 8934,3 5,7 61189 9,4

joulu 2098,9 55 4398,6 3,7 5030,7 43 8961,9 6,2 6 154,0 9,6

A.2 Rahoitusmarkkinoiden korot ja tilastot muista arvopapereista kuin osakkeista
(vuotuisina prosentteina, miljardia euroa)

Rahamarkkinakorot Valtion lainojen tuotot Euromairiiset arvopaperit; liikkeeseen laskija euroalueelta (ml. Kreikka)
Liikkeeseen laskut, brutto

Yritysten

ja muiden

rahoitus-
laitosten | Liikkeeseen Liikkeessd
3 kk:n 12 kk:n Rahalai- Julkisyh- kuin raha- laskut, oleva
talletukset] talletukset 2v 10v Yhteensi tosten® teisdjen? laitosten® netto madri
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1999  tammi 3,33 3,24 3,11 3,87 348,3 47,1 39,4 13,5 64,0 5787,0
helmi 3,27 3,19 3,17 4,02 292,0 49,1 35,6 15,3 49,4 5 835,6
maalis 3,21 3,19 3,19 4,22 2972 47,8 35,4 16,8 43,6 5 879,7
huhti 2,87 2,91 2,93 4,09 333,8 48,8 34,4 16,9 423 59219
touko 2,75 2,83 2,89 4,24 290,8 46,4 37,7 15,9 51,0 59739
kesd 2,80 2,98 3,16 4,56 279,3 48,6 28,7 22,7 38,2 60123
heind 2,84 3,17 3,38 4,89 328,1 44,5 36,4 19,1 42,1 6 052,9
elo 2,86 3,37 3,65 5,10 239,1 50,2 32,3 17,5 35,4 6 088,8
syys 2,89 3,43 3,75 5,27 311,6 51,7 31,2 17,1 59,8 61472
loka 3,53 3,81 4,16 5,51 305,5 51,6 30,2 18,3 52,9 6201,3
marras 3,64 3,82 4,07 5,22 286,2 56,9 26,1 17,0 43,5 6 246,1
joulu 3,58 3,94 4,24 5,32 236,0 66,7 20,1 13,2 -32,8 62182
2000 tammi 3,47 4,04 4,43 5,72 347,8 56,6 30,5 12,9 1,5 6213,8
helmi 3,65 4,18 4,59 5,68 355,1 57,7 26,4 15,9 61,5 6274,1
maalis 3,86 4,33 4,62 5,51 380,4 58,4 26,3 15,3 55,4 63314
huhti 4,03 4,42 4,61 5,43 346,0 54,1 26,2 19,7 38,5 63679
touko 4,44 4,88 5,04 5,53 384,1 59,9 22,7 17,4 52,1 6 428,8
kesd 4,59 5,01 5,05 5,36 3354 57,8 21,7 20,5 32,0 6 462,5
heind 4,66 5,14 5,21 5,47 3773 56,3 21,8 21,9 37,7 6 500,5
elo 4,85 5,28 5,30 5,41 346,3 59,6 21,5 18,9 34,5 6536,5
syys 491 5,24 5,24 5,48 386,9 61,4 21,3 17,3 20,1 6 557,6
loka 5,08 5,23 5,16 5,42 442,8 63,5 19,3 17,2 34,3 6592,5
marras 5,12 5,20 5,12 5,34 378,0 59,2 20,9 19,9 21,0 6612,8
joulu 4,94 4,87 4,75 5,07 319,6 62,8 14,6 22,6 -39,9 6576,5

Ldihteet: EKP ja Reuters (sarakkeet 11 ja 12).

1) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista. Suhteellisten vuosimuutosten laskemistavasta ks. Teknisid
huomautuksia.

2) M3 ja sen erdt laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja
enintddn kahden vuoden velkapapereita.

3) Luottoihin kuuluvat lainat euroalueella ja Kreikassa oleville ei-rahalaitoksille ja hallussa olevat euroalueella ja Kreikassa olevien ei-rahalaitos-
ten liikkeeseen laskemat arvopaperit.

4)  Prosenttia kaikista liikkeeseenlaskuista.
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B. Hinnat, reaalitalous ja julkisen talouden rahoitusaseman kehitys

B.1 Hintakehitys

(vuotuinen prosenttimuutos)

YKHI Teolli- Bruttokansantuotteen deflaattorit
Yhteensd Tavarat suuden BKT
Kokonais- Elin- Muut Energia Palvelut tuottaja- Yksi-|  Julkinen| Kiintedn
indeksi | tarvikkeet| teollisuus- hinnat tyinen kulutus| pddoman
tuotteet (pl. raken- kulutus brutto-
kuin energia taminen muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

1996 23 1,9 2,0 1,6 3,1 29 0,4 2,1 2,5 2,2 1,0

1997 1,7 1,2 1,5 0,6 2,6 2,5 1,1 1,6 2,1 1,4 1,1

1998 1,2 0,7 1,7 1,0 -2,6 2,0 -0,7 1,7 1,5 1,5 1,0

1999 1,1 0,9 0,6 0,7 2,3 1,6 -0,4 1,1 1,1 1,8 1,0

2000 2,4 2,7 1,4 0,7 134 1,7 55 1,4 2,2 2,0 2,6

1999 1V 1,5 1,5 0,5 0,5 8,0 1,5 2,2 0,9 1,5 2,1 1,5

2000 I 2,1 23 0,5 0,5 13,7 1,6 4,5 1,1 2,0 2,2 2,2
11 2,1 23 0,9 0,6 12,3 1,7 53 1,2 1,9 1,9 2,6
Jing 2,5 2,9 1,9 0,7 13,7 1,8 59 1,5 2,3 2,0 2,6
v 2,7 3,3 2,2 1,1 13,8 1,9 6,2 1,6 2,5 2,1 3,1

1999  joulu 1,7 1,8 0,6 0,5 10,2 1,6 3,0 - - -

2000 tammi 1,9 2,0 0,4 0,5 12,2 1,7 39 - - -
helmi 2,1 2,3 0,6 0,5 13,7 1,6 4,6 - - - -
maalis 2,2 2,5 0,4 0,6 15,4 1,6 5,0 - - - -
huhti 1,9 1,9 0,7 0,6 10,3 1,8 4,8 - - - -
touko 1,9 2,2 0,8 0,6 12,1 1,6 5.4 - - - -
kesi 2.4 2,8 1,2 0,7 14,6 1,7 5,7 - - - -
heind 2,4 2,7 1,6 0,5 13,5 1,7 5,7 - - - -
elo 2.4 2,7 2,0 0,6 12,0 1,8 5,7 - - - -
Syys 2,8 34 2,1 0,9 15,6 1,8 6,4 - - - -
loka 2,7 33 2,0 1,0 14,8 1,9 6,7 - - - -
marras 2,9 35 2,2 1,1 15,4 1,9 6,5 - - - -
joulu 2,6 3,0 23 1,2 11,4 1,8 55 - - - -

B.2 Reaalitalous ja julkisen talouden rahoitusaseman kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

BKT:n midrd Teollisuus- | Vihittdis-| Ty6llisyys| Tyottomyys Kauppa- Julkisen | Julkisen
tuotanto kaupan (koko (% tyo- tase talouden | talouden
Yksityinen Julkinen Kiinteédn (pl. myynti kansan- voimasta) | (mrd. euroa; | alijadmd (-) | velka (%
kulutus kulutus péddoman rakenta- (kiintein talous) mrd. ecua| /ylijadmd | BKT:std)
brutto- minen) hinnoin) vuoden 1998 +) (%
muodostus loppuun)| BKT:stid)
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1996 1,4 1,6 1,7 1.4 0,4 0,5 0,5 11,5 62,4 4,3 76,0

1997 2,3 1,6 1,3 2,5 4,2 1,2 0,8 11,5 74,5 -2,6 75,4

1998 2,9 3,0 1,2 52 43 3,0 1,6 10,8 68,7 2,2 73,7

1999 2,6 32 2,1 5.4 2,0 2,6 1,7 10,0 334 -1,3 72,6

2000 34 2,6 1,9 4.4 55 2,4 2,1 89 -15,3 -0,8 70,1

1999 1V 3,6 3,0 2,5 6,0 4,5 3,0 1,6 9,6 8,2 - -

2000 I 3,6 2,6 1,9 55 4,7 2,3 1,8 9,3 -7,6 - -
11 3,9 3,3 2,2 49 6,2 34 2,1 9,0 -2,8 - -
111 3,2 2,5 1,7 42 59 2,2 2,1 8,8 -0,7 - -
v 2,8 1,9 1,7 29 52 1,6 2,2 8,6 -4,2 - -

1999  joulu - - - - 52 2,7 - 9,5 1.4 - -

2000 tammi - - - - 2,6 2,2 - 9,4 -7,1 - -
helmi - - - - 5.4 3,7 - 9,3 -2,1 - -
maalis - - - - 6,0 0,9 - 9,2 1,6 - -
huhti - - - - 6,6 4,0 - 9,1 -1,5 - -
touko - - - - 6,8 4,9 - 9,0 -0,9 - -
kesi - - - - 5,1 1,5 - 8,9 -0,4 - -
heind - - - - 5,7 1,6 - 8,9 3.8 - -
elo - - - - 6,7 1,8 - 8,8 -2,0 - -
Syys - - - - 5.4 3,1 - 8,7 2,4 - -
loka - - - - 4,0 1,7 - 8,6 0,0 - -
marras - - - - 4,6 1,3 - 8,6 -2,0 - -
joulu - - - - 7,1 1,8 - 8,5 -2,2 - -

Ldhteet: Euroopan komissio (Eurostat) ja EKP:n laskelmat.
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C. Maksutase”

(miljardia euro; nettovirrat)

Vaihtotase Piido- Rahoitustase Virheel-
Yhteensd | Tavarat| Palvelut| Tuotan- Tulon- oman| Yhteensi Suorat Arvo-| Johdan- Muut | Valuutta- liset ja
nonteki- siirrot siirrot sijoi-| paperi- naiset sijoi-| varanto tunnis-
jakor- tukset sijoi- tukset tamatto-
vaukset tukset mat erit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

1997 55,2 100,6 9,4 -16,8 -38,0 15,0
1998 24,4 92,5 53 -30,1 -43.4 14,9 . . . . . . .
1999 -26,3 56,3 -3,6 -36,2 -42,7 14,9 15,7 -118,2 -40,3 49 161,5 79 -4,3
2000 -70,1 11,7 =52 -27,5 -49,0 11,9 98,0 15,2 -102,8 -1.4 172,5 14,5 -39,8
1999 1V -15,2 11,7 -2,8 -10,9 -13,2 5.8 -0,5 -37,5 -16,9 -2,4 57,0 -0,7 9,9
2000 I -14,6 -1,1 -4,1 -4,5 -5,0 3,6 55,8 138,9 -192,8 43 105,8 -0,3 -44.8
I -19,2 3.4 0,1 -9,2 -13,5 3,0 21,9 -20,8 71,6 3,1 -35,9 39 -5,7
11 -15,2 6,2 2,2 -9,8 -13,7 1,5 -6,2 -88,8 4,5 -0,3 75,0 34 19,8
v 21,1 32 =34 -4,0 -16,8 3,7 26,5 -14,1 139 -8,5 27,6 75 9,1
1999  joulu -6,3 33 -1,2 -3,6 -4,9 29 -8,3 -17.8 -5,5 -1,8 17,8 -1,0 11,7
2000 tammi -11,6 -4,1 -2,3 -4,0 -1,1 1,3 26,8 -1,3 -2,5 0,2 323 -1,9 -16,5
helmi -3,5 0,3 -1,8 -1,2 -0,9 0,8 23 142,2 -152,7 2,5 9,3 0,9 0,4
maalis 0,5 2,7 0,0 0,7 -2,9 1,4 26,7 -2,0 -37,6 1,6 64,1 0,7 -28,7
huhti -10,4 0,6 -1,1 -4,9 -5,0 23 20,3 0,9 33 1,5 15,3 -0,8 -12,2
touko -5,6 0,4 0,4 -3,3 -3,1 0,6 8,3 -133 1,4 -0,1 18,8 1,5 -3.4
kesi -3,3 23 0,7 -1,0 -5.4 0,0 -6,7 -8,5 66,9 1,8 -70,0 33 9,9
heind -5.4 53 1,5 -6,6 -5,6 0,4 -4,1 -19,2 -9,9 -1,8 27,8 -1,1 9,1
elo -6,3 0,2 0,5 -1,5 -5,5 0,3 6,2 -37,1 17,4 -0,4 254 0,9 -0,1
Syys =34 0,7 0,3 -1,8 -2,6 0,8 -8,2 -32,5 -3,1 1,9 21,8 3,7 10,8
loka -6,4 23 -0,6 -2,1 -6,0 0,4 2,4 -18,4 1,0 -2,1 21,2 0,7 3,6
marras -6,5 -0,5 -0,1 -0,8 -5,0 1,5 39 1,5 33 -2,4 -6,3 7,8 1,1
joulu -8,2 1,4 -2,7 -1,1 -5,8 1,9 20,2 2,8 9,6 -4,0 12,7 -1,0 -13,9

D. Efektiiviset valuuttakurssit
(ajanjakson keskiarvoja; indeksi 1999/I = 100)

Suppea maaryhméa Laaja maaryhmi

Nimellinen Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Nimellinen Reaalinen;

kuluttaja- tehdasteollisuuden | tehdasteollisuuden tehdasteollisuuden

hintaindeksi tuottajahintaindeksi yksikkotyo- tuottajahintaindeksi

kustannukset

1 2 3 4 5 6

1996 108,1 108,7 107,5 111,5 95,4 105,8

1997 99,1 99,4 99,2 100,4 90,3 96,5

1998 101,5 101,3 101,6 99,6 96,5 99,1

1999 95,6 95,7 95,7 96,3 96,5 95,8

2000 85,4 86,3 86,9 87,3 88,0 86,1

1999 1V 92,0 92,1 92,2 93,7 94,1 92,6

2000 I 88,8 89,5 89,7 90,1 90,9 89,3

I 85,7 86,4 86,9 87,6 88,2 86,5

11 84,5 85,4 86,1 86,7 87,1 85,1

v 82,7 83,8 84,7 84,9 85,7 83,4

1999  joulu 89,9 90,3 90,2 - 92,1 90,7

2000 tammi 90,1 90,7 90,8 - 92,3 90,6

helmi 89,0 89,7 89,9 - 91,0 89,4

maalis 87,4 88,1 88,4 - 89,5 88,0

huhti 85,8 86,4 86,9 - 88,2 86,6

touko 84,2 84,8 85,5 - 86,7 84,9

kesi 87,1 87,9 88,3 - 89,8 88,0

heind 86,7 87,6 88,0 - 89,2 87,3

elo 84,3 85,3 85,9 - 86,8 84,9

Syys 82,5 83,4 84,5 - 85,1 83,1

loka 81,3 82,1 83,3 - 84,2 82,0

marras 82,0 83,0 84,0 - 84,9 82,7

joulu 85,1 86,2 87,0 - 87,9 85,7

Liihde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+); pddoman vienti (—).
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Teknisia huomautuksia

Taulukko 2.4'

Euroalueen raha-aggregaattien
puhdistaminen kausivaihtelusta

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

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

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

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

Jos Fkuvaa muutosta kuukauden t aikana, L,

kantaa kuukauden t lopussa, X " suhteellista muu-
tosta kuukaudessa t (lisattyna yhdelld), eli

v (EM
(a) X[ = %{_]+1

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

F
[ =1_ X 1+—

t—1

jossa perusjakso I 12 1998 = 100, voidaan suh-
teellinen vuosimuutos a_eli muutos kuukauteen
t padttyvand |2 kuukauden ajanjaksona laskea
seuraavasti:
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® a =] []X% -1 [x100

i=0

-1 |x100

a = I‘
c =

© = I
Taulukossa 2.4.4 esitetty kuukausimuutos voidaan
vastaavasti laskea kaavalla (I/1_ — 1)*100. M3:n
kolmen kuukauden liukuva keskiarvo lasketaan
kaavalla (a *a  +a ,)/3.

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tamattd tasmaad taulukon 2.4 lukujen kanssa. Kau-
sivaihtelusta puhdistetut, useampidesimaaliset
kantatiedot ovat saatavissa EKP:n verkkosivuilta
(www.ecb.int) sivulta ”’Euro area statistics-down-
load” csv-tiedostona, jolloin taulukon 2.4 tarkat
suhteelliset muutosluvut voidaan laskea.

Taulukot 2.5-2.8

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

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

1 Lisdtietoja: Euroopan keskuspankki (elokuu 2000),
”Seasonal adjustment of monetary aggregates and HICP
for the euro area”.

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

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

77*



78%*

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

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

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

FQ
(d) X?= % 3+1
t_

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

3
© a =|[1X%—1[x100
i=0

I
M a=[ —1x100

=12

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

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

Taulukko 4.1

YKHIn puhdistaminen
kausivaihtelusta'

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

Taulukko 8.2

Vaihtotaseen puhdistaminen
kausivaihtelusta

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

1 Ks. alaviite 1 edelliselld sivulla.
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Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdamit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat toukokuussa 2000
julkaistuun asiakirjaan “Statistical information
collected and compiled by the ESCB”, jolla pii-
vitetddn heindkuussa 1996 julkaistua asiakirjaa
”Statistical requirements for Stage Three of
Monetary Union (Implementation Package)”.
Pdivitetyssd asiakirjassa kuvataan tilastojen ny-
kyista tuottamista. Siind kisitelldan raha- ja pank-
kitilastoja seka niihin liittyvia tilastoja, kuten mak-
sutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta koskevia
tilastoja ja rahoitustilinpitoa. Sen sijaan ne EKP:n
vaatimukset, jotka koskevat hinta- ja kustannus-
tilastoja, kansantalouden tilinpitoa, tyémarkkina-
tilastoja, julkisen talouden tulo- ja menotilastoja,
lyhyen aikavilin tarjonta- ja kysyntitilastoja seka
yrittdjid ja kuluttajia koskevia suhdannekyselyitd,
esitetdadn elokuussa 2000 julkaistussa asiakirjas-
sa “Statistical requirements of the ECB in the

”» |

field of general economic statistics”.

Namd tilastot keskittyvit euroalueeseen kokonai-
suudessaan. Pitkén aikavilin yksityiskohtaisia tilas-
totietoja lisdselvityksineen on saatavissa csv-muo-
dossa EKP:n verkkosivuilla (www.ecb.int), ja
EKP:n Kuukausikatsauksessa julkaistaan uusia tai
yksityiskohtaisempia tietoja heti tuoreeltaan.

Koska ecun muodostavat valuutat eivit ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioi-
den valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jasenval-
tioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikuttai-
sivat niihin vuotta 1999 edeltaviin tilastojen lu-
kuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon
osallistuvien jdsenvaltioiden valuutat senhetkis-
ten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta tima
voitaisiin vilttda rahatilastoissa, taulukoiden 2.1—
2.8 tiedot vuotta 1999 edeltivilti ajalta on il-
moitettu yksikkoini, jotka on saatu muuttamal-
la kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuilla eu-
ron peruuttamattomilla muuntokursseilla. Ellei
toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot vuotta
1999 edeltiviltd ajalta perustuvat kansallisissa
valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.

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

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kdytettdvissa EKP:n
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neuvoston kunkin kuukauden ensimmaistd ko-
kouspdivad edeltivani padivana. Taman numeron
tilastot perustuvat 5.12.2001 kaytettavissa ol-
leisiin tietoihin.

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

Yhteenveto

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimmistd piirteisti.

Rahapolitiikka- ja
rahoitusmarkkinatilastot

Taulukoissa |.1-1.5 esitetddn eurojirjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelmdn rahapoliittisista operaatioista seka ti-
lastoja, jotka liittyvdt vahimmadisvarantoihin ja
1.2 ja 1.3 kuvaavat siirtymistd vaihtuvakorkoi-
siin huutokauppoihin kesiakuussa 2000.Taulukois-
sa 2.1-2.3 esitetddn rahalaitoksiin liittyvid, raha-
taloutta koskevia tilastoja eurojirjestelmd mu-
kaan lukien.Taulukon 2.3 tiedot on konsolidoitu;
euroalueen rahalaitosten vilisid positioita ei ole
esitetty, mutta niiden saamisten ja velkojen yh-
teissummien erotus esitetddn sarakkeessa |3.
Taulukossa 2.4 on rahalaitossektorin konsolidoi-
dusta taseesta johdetut raha-aggregaatit ja joi-
takin valtionhallinnon (monetaarisia) velkoja.
M3 on laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten
hallussa olevia euroalueella sijaitsevien raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksia, euroalueel-
la sijaitsevien rahalaitosten lilkkeeseen laskemia
rahamarkkinapapereita ja enintdian kahden vuo-
den velkapapereita. Nama osuudet sisdltyvit tau-
lukon 2.3 erddn "ulkomaiset velat”,joten ne vai-
kuttavat my6s taulukossa 2.4 esitettyyn erddn

1 Euroopan tasolla raha- ja pankkitilastoista vastaa EKP.
Maksutasetilastoista sekd ulkomaista varallisuutta ja
rahoitustilinpitoa koskevista tilastoista vastaavat Euroo-
pan komissio (Eurostat) ja EKP yhdessd. Hinta- ja
kustannustilastoista ja muista taloustilastoista vastaa
Euroopan komissio (Eurostat).
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“ulkomaiset nettosaamiset”. Taulukossa 2.5 esi-
tetddn neljannesvuositilastot rahalaitosten lai-
noista kotitalouksille ja yrityksille eriteltyina kayt-
totarkoituksen ja alkuperdisen maturiteetin
mukaan. Taulukossa 2.6 on neljinnesvuositilas-
tot euroalueella olevien talletuksista rahalaitok-
siin ja taulukossa 2.7 neljannesvuositilastot eu-
roalueen ulkopuolisiin kohdistuvista rahalaitos-
ten saamisista ja veloista. Taulukossa 2.8 esite-
tddn neljannesvuositilastot joistakin rahalaitos-
ten tase-eristd valuutoittain. Taulukoissa 2.5-2.7
esitetddn virtatiedot, jotka on puhdistettu uu-
delleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuutta-
kurssimuutosten tai itse transaktioista johtumat-
tomien muiden vastaavien muutosten aiheutta-
mista eroista, sekd vuotuiset prosenttimuutok-
set. Luettelo rahalaitoksista on kokonaisuudes-
saan EKP:n verkkosivuilla. Sektoriluokitus on
esitetty yksityiskohtaisesti raha- ja pankkitilas-
tojen sektorikdsikirjassa "Money and Banking
Statistics Sector Manual — Guidance for the sta-
tistical classification of customers” (EKP, marras-
kuu 1999). Raha- ja pankkitilastojen kokoamis-
ohjeissa "Money and Banking Statistics Compi-
lation Guide” (EMI, huhtikuu 1998) esitetdan
suositukset, joita kansallisten keskuspankkien
tulee noudattaa. Tilastotiedot on keritty ja laa-
dittu 1.1.1999 lahtien rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EKP/1998/16) mukaisesti.

EKP tuottaa tilastot, jotka koskevat rahamarkki-
nakorkoja, valtion pitkiaikaisten lainojen tuotto-
ja ja osakeindekseja (taulukot 3.1-3.3),sdhkoisis-
td markkinainformaatiojarjestelmista saatujen tie-
tojen perusteella. Pankkien luotto- ja talletuskor-
koja koskevien tilastojen (taulukko 3.4) yksityis-
kohdat ilmenevit taulukon alaviitteesta.

2 Sektorijaottelu on EKT 95:n mukainen. Kuukausikatsauk-
sen taulukoissa kdytetyt sektoriluokitukset ovat seuraavat:
rahalaitokset (ml. eurojdrjestelmd) sisdltid EKP:n ja euro-
alueen jasenvaltioiden kansalliset keskuspankit (S121) sekdi
muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin ra-
halaitokset sisdltdd muut rahoituslaitokset kuin vakuutus-
laitokset ja eliikerahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen
valitystd avustavat laitokset (S124) sekd vakuutuslaitokset ja
elikerahastot (S125); yritykset (S11); valtio (S1311); muut
Julkisyhteisot sisdltid osavaltiohallinnon (S1312), paikallis-
hallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).

Arvopapereiden liikkeeseenlaskua koskevat ti-
lastot esitetdadn taulukoissa 3.5 ja 3.6.Tilastot on
jaoteltu pitka- ja lyhytaikaisiin arvopapereihin.
Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvo-
papereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on
enintdan yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun mu-
kaisesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuot-
ta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvo-
paperit, joiden alkuperiinen maturiteetti on pi-
tempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen matu-
riteetti on vihintddn yksi vuosi tai joiden matu-
riteettia ei ole maaritelty. Euroalueella olevia liik-
keeseenlaskijoita koskevien tilastojen arvioidaan
kattavan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista.
Taulukosta 3.5 kayvat ilmi lyhyt- ja pitkaaikais-
ten arvopapereiden liikkeeseen laskut, kuoletuk-
set ja kannat. Nettomdiriiset liikkeeseenlaskut
ja kantojen muutokset eroavat toisistaan arvos-
tusmuutosten, uudelleenluokittelun sekd muiden
muutosten vuoksi.Taulukossa 3.6 eritelldan sek-
toreittain euromdiriisten arvopapereiden liik-
keeseenlaskijat euroalueella ja sen ulkopuolella.
Euroalueen liikkeeseenlaskijoiden sektoriluoki-
tus on EKT 95:n mukainen.? Euroalueen ulko-
puolisten liikkeeseenlaskijoiden luokituksessa
termilld ”pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan
laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalai-
tokset (ml. eurojirjestelmi) ja jotka sijaitsevat
euroalueen ulkopuolella. Euroopan investointi-
pankki siséltyy luokitukseen “kansainviliset jar-
jestot”. (Euroopan keskuspankki sisiltyy euro-
jarjestelmadn.)

Taulukossa 3.6 yhteismairiat (sarakkeet I, 7 ja
[4) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt lu-
vut euromiiriisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomaiariisista liik-
keeseenlaskuista (sarakkeet 5, 13 ja 17) ja net-
tomadriisista liikkeeseenlaskuista (sarakkeet 7,
I5 ja 19). Rahalaitosten liikkeeseen laskemien
arvopapereiden kanta (sarake 2) taulukossa 3.6
vastaa suurin piirtein taulukossa 2.8.3 esitettyja
rahalaitosten yhteenlasketun taseen velkapuo-
len rahamarkkinapapereita ja velkapapereita (sa-
rakkeet 2 ja 10), vaikka liikkeeseenlaskutilasto-
jen kattavuus onkin télla hetkelld hieman sup-
peampi.
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Hinnat ja reaalitalouden tilastot

EKP:n kuukausikatsauksessa esitettdvit tilastot
ovat muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta
Euroopan komission (ldhinna Eurostatin) ja kan-
sallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yk-
sittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen.Tilastot
ovat mahdollisimman yhteniisid ja vertailukel-
poisia. Yleensd tuoreimmista tilastoista saa ver-
tailukelpoisinta tietoa.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi YKHI (taulukko 4.1) on kiytettavissa vuo-
desta 1995 lahtien. YKHI perustuu kansallisiin
yhdenmukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin,
jotka lasketaan samoin menetelmin kaikissa
euroalueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien
jaottelu perustuu YKHIn erien luokittelussa kay-
tettyyn yksil6llisen kulutuksen luokitukseen kayt-
totarkoituksen mukaan (Classification of Indivi-
dual Consumption by Purpose, COICOP).Tam-
mikuusta 2000 alkaen YKHIin sisdltyvit tervey-
denhoito- ja koulutuspalvelujen kustannukset.
Tammikuusta 2001 alkaen YKHI sisdltid myos
sairaalapalveluja, kotona, vanhainkodeissa ja vam-
maisten palvelutaloissa suoritettuja sosiaalipal-
veluja koskevat kotitalouksien kulutusmenot.
Laajennetun YKHIn mubkaisia tietoja ei yleensi
ole saatavissa tammikuuta 2000 edeltdvilti ajal-
ta. Tammikuusta 2000 alkaen YKHI sisdltaa myos
euroalueella vierailevien kulutuksen, joka ei
aiemmin ole sisdltynyt kaikkien jisenmaiden
YKHIin. Taulukossa on myds EKP:n kokoamat,
kausivaihtelusta puhdistetut YKHI-tilastot.

Kansantalouden tilinpitoa koskevat tilastot (tau-
lukot 4.2 ja 5.1) — mm. neljannesvuosittaiset yh-
teenvedot tilinpidosta — tulevat tdysin vertailu-
kelpoisiksi koko euroalueella, kun Euroopan kan-
santalouden tilinpitojarjestelma (EKT 95) otetaan
kayttoon vuoden 1999 aikana ja sen jilkeen. Osa
tilastoista on jo tdysin vertailukelpoisia. Taulukos-
sa 4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaatto-
rit vuotta 1999 edeltdvilti ajalta on laskettu kan-
sallisessa valuutassa kansallisten tietojen perus-
teella. Taman Kuukausikatsauksen kansantalouden
tilinpitotilastot perustuvat EKT 95:een.

Taulukossa 5.2 on muita keskeisia reaalitalou-
den tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998 anta-
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man lyhyen aikavilin tilastoja koskevan asetuk-
sen (EY) N:o 1165/98 tdytintodnpano kasvat-
taa kdytettivissa olevien euroaluetta koskevien
tilastojen maaraa. Tuotteiden loppukdytén mu-
kainen erittely taulukoissa 4.2.1 ja 5.2.1 vastaa
ilman rakennusteollisuutta lasketun teollisuuden
yhdenmukaistettua alajaottelua (NACE-luokituk-
set C—E) teollisuuden koontiryhmiin siten kuin
komission 26.3.2001 antamassa asetuksessa (EY)
N:o 586/2001 on mairitelty.

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

Tyollisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat
EKT 95:een. Milloin euroaluetta koskevat tiedot
eivit ole kattavia, jotkin luvut ovat kiytettivissa
oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioita. Tyot-
tomyystilastot ovat Kansainvilisen tydjarjeston
(ILO) ohjeiden mukaisia.

Rahoitustilinpitotilastot

Taulukossa 6.1 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilipidon neljannesvuositilastot,
joissa ovat mukana julkisyhteisot (S13), yrityk-
set (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien
kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelematto-
mat yhteisot (S15). Tilastoja ei ole puhdistettu
kausivaihtelusta ja ne sisiltavit kantatiedot ja
EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet. Tilas-
toissa esitetddn ei-rahoitussektorin rahoituksen
kdyttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituk-
sen hankintaa kisittelevdssa osassa velat on jao-
teltu EKT 95:n luokituksen ja alkuperdisen ma-
turiteetin mukaan. Rahoituksen kiytt63 (saami-
sia) koskevat tiedot eivdt ole yhtd yksityiskoh-
taisia kuin tiedot rahoituksen hankinnasta eri-
tyisesti sen vuoksi, ettei niitd pystytd erittele-
main sektoreittain. Sekd kantatiedot etti tiedot
rahoitustaloustoimista saattavat antaa talouske-
hityksen taustaa selventivii viitteitd. On kuiten-
kin todennikdista, etti tilastojen kiyttdjien paa-
huomio kohdistuu rahoitustaloustoimia koske-
viin tietoihin.

Neljannesvuositiedot perustuvat euroalueen
rahalaitoksia ja arvopapereiden liikkeeseenlas-
kuja, julkisyhteisojen rahoitusta koskeviin tietoi-
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hin, kansallista tilinpitoa koskeviin neljannesvuo-
sitietoihin ja BIS:n kansainvilisiin pankkitilastoi-
hin. Vaikka euromaiden tilastot perustuvatkin
kaikkien euromaiden tietoihin, Irlannin ja Luxem-
burgin kansallisen tilinpidon neljannesvuositilas-
toja ei toistaiseksi ole kdytettavissa.

Taulukossa 6.2 esitetddn euroalueen sadstamis-
ta, investointeja (rahoitus- ja muut investoinnit)
ja rahoituksen hankintaa koskevat tilastot. Nama
tilastot eivit vield tismad taulukon 6.1 neljan-
nesvuositietojen kanssa.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukoissa 7.1-7.3 esitetddn euroalueen julkisen
talouden rahoitusasema. Tiedot on suurimmaksi
osaksi konsolidoitu,ja ne perustuvat EKT 95:een.
EKP laatii euroalueen aggregaattitilastot jasenmai-
den toimittamien tietojen perusteella, ja tilastoja
paivitetddn saannollisesti. Tiedot, jotka koskevat
euroalueen maiden julkisen talouden alijadmaa ja
julkista velkaa, voivat siten poiketa Euroopan ko-

yhteydessa kdyttamista tiedoista.

Taulukossa 7.1 esitetddn julkisyhteisdjen tulot ja
menot EKT 95:n méiritelmien mukaisesti sellai-
sina kuin ne on muutettu Euroopan komission
10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o 1500/2000.
Taulukossa 7.2 esitetddn konsolidoitu julkisen ta-
louden bruttovelka nimellisarvoisena liiallisia ali-
jadmia koskevaa menettelya kasittelevien Euroo-
pan yhteisén perustamissopimuksen maardysten
mukaisesti.Taulukoissa 7.1 ja 7.2 esitetdan yhteen-
vedot euroalueen yksittdisten maiden tiedoista,
koska ne ovat tirkeitd vakaus- ja kasvusopimuk-
sen kannalta. Taulukossa 7.3 esitetddn analyysi jul-
kisen talouden velasta. Julkisen velan muutoksen

ma-/velkaoikaisut) johtuu pidasiassa julkisyhtei-
sojen rahoitusvarojen muutoksista ja valuutan
arvostusmuutosten vaikutuksista.

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

Maksutasetta (taulukot 8.1-8.6) ja ulkomaista
varallisuutta koskevien tilastojen kisitteet ja
maaritelmdt vastaavat yleensd IMF:n maksutase-
kasikirjan 5. laitosta (lokakuu 1993), EKP:n tou-
kokuussa 2000 antamien Euroopan keskuspan-
kin tilastovaatimuksia koskevia suuntaviivoja
(EKP/2000/4) ja Eurostatin ohijeita.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Joulukuuhun 1998 asti tiedot on ilmoitettu ecui-
na. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukausitie-
dot ovat ennakkotietoja, jotka tarkistetaan yksi-
tyiskohtaisten neljannesvuosittaisten maksutase-
tilastojen julkaisemisen yhteydessa.Aiempia tie-
toja tarkistetaan aika ajoin.

Tilastot, jotka perustuvat osittain arvioihin, ei-
vit ole tdysin vertailukelpoisia myéhempien ha-
vaintojen kanssa. Tdllaisia tilastoja ovat maksu-
taseen rahoitustasetilastot vuoden 1998 loppua
edeltaviltd ajalta, palvelutasetilastot vuoden 1997
loppua edeltdvilti ajalta, tuotannontekijikor-
vausten taseen kuukausikehitysta koskevat tilas-
tot vuosilta 1997—1999 ja ulkomaista varallisuut-
ta koskevat tilastot vuoden 1997 loppua edelta-
valtd ajalta. Taulukossa 8.5.2 on jaoteltu euro-
alueella olevien sijoitukset euroalueen ulkopuo-
listen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin sijoit-
tajan sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomaisten
sijoittajien sijoituksia euroalueella olevien liikkee-
seen laskemiin arvopapereihin ei voida esittad
liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuina.

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

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

Taulukossa 9 esitetddn euroalueen tavaroiden
ulkomaankauppa. Enin osa tiedoista on saatu
Eurostatista. EKP laskee maariindeksit Eurosta-
tin arvo- ja yksikkoarvoindeksien perusteella.Yk-
sikkdarvoindeksit puhdistetaan kausivaihtelusta
EKP:ssd ja arvoa koskevat tilastot puhdistetaan
kausivaihtelusta ja korjataan tyopaivien maarilla
Eurostatissa.

Raaka-aineiden ja tuotantohy&dykkeiden, inves-
tointitavaroiden ja kulutustavaroiden hy&dyke-
jako noudattaa SITC-luokitukseen (3. tarkistet-
tu laitos) perustuvaa Broad Economic Catego-
ries -luokitusta.Valmistettujen tavaroiden ja &l-
jyn hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3.
tarkistettu laitos). Maantieteellisessd jaottelussa
euroalueen tirkeimmat kauppakumppanit esite-
tddn joko maittain tai ryhmittdin. EU:n jasenyyt-
td hakeneet |3 maata ovat Bulgaria, Kypros, Lat-
via, Liettua, Malta, Puola, Romania, Slovakia, Slo-
venia, TSekki, Turkki, Unkari jaViro.

Maaritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kirjaus-
ajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan ti-
lastot eivat ole tdysin verrattavissa maksutaseti-
lastojen tavarakaupan eriin (taulukot 8.1 ja 8.2).
Ero johtuu osittain siitd, ettd vakuutus ja rahti
on laskettu mukaan tavaroiden tuontitilastoissa.
Vakuutuksen ja rahdin osuus tuonnin arvosta
(kulut, vakuutus ja rahti hintaan luettuina) oli noin
3,8 % vuonna 1998 (EKP:n arvio).

Taulukossa 10 esitetddn EKP:n laskemat euron
nimellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi.
Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien pai-
notettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat
teollisuustuotteiden kaupankayntitilastoihin vuo-
silta 199597, ja niissd on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Joulukuuhun
2000 asti suppeaan maaryhmaiin kuuluvat ne
maat, joiden valuutat on esitetty taulukossa, seka
Kreikka. Alkaen tammikuusta 2001, jolloin Kreik-
ka otti euron kdyttoon, Kreikan drakmaa ei endd
ole mukana euron efektiivisessa valuuttakurssis-

EKP * Kuukausikatsaus * Joulukuu 2001

sa, mikd on otettu painoissa huomioon. Laajaan
maaryhmaian kuuluvat lisdksi seuraavat maat: Al-
geria, Argentiina, Brasilia, Eteld-Afrikka, Filippii-
nit, Indonesia, Intia, Israel, Kiina, Kroatia, Kypros,
Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania, Slo-
vakia, Slovenia, Taiwan, Thaimaa, TSekki, Turkki,
Unkari, Uusi-Seelanti, Venija ja Viro. Reaaliset
valuuttakurssit lasketaan kuluttajahintaindeksin,
tehdasteollisuuden tuottajahintaindeksin ja teh-
dasteollisuuden yksikkotydkustannusten pohjal-
ta. Jos deflaattoreita ei ole saatavissa, kdytetdaan
arvioita. Taulukossa esitetddn euron kahdenvili-
set kurssit suhteessa niihin 12 valuuttaan, joita
EKP kdyttda "suppean” efektiivisen valuuttakurs-
sin laskennassa. EKP:n julkaisee piivittiisia viite-
kursseja niille ja joillekin muille valuutoille.

Muut tilastot

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

Kreikan tiedoilla
taydennetyt euroalueen
keskeiset taloustilastot

Taman Kuukausikatsauksen tilasto-osan loppuun
on liitetty taulukko, jossa esitetddn Kreikan tie-
doilla tdydennettyja euroalueen keskeisia talous-
tilastoja vuoden 2000 loppuun saakka. Seuraa-
vassa tarkempi kuvaus taulukon tiedoista.

Taulukossa A.l on raha-aggregaatit ja M3:n tar-
keimmit vastaeridt. Tilastot perustuvat rahalai-
tossektorin konsolidoituun taseeseen.Yhdentois-
ta euroalueen maan ja Kreikan tietojen konsoli-
doinnissa on otettu huomioon euroalueen |1
alkuperdisen maan taseet Kreikassa sijaitseviin
nahden. Kreikan drakman mairiiset suorituk-
set kasitellddn ikdan kuin ne olisivat olleet euro-
maaraisia.
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TaulukossaA.2 esitetddn rahoitusmarkkinakorot
ja muut arvopaperit kuin osakkeet.Ajalta ennen
tammikuuta 1999 keinotekoiset euroalueen
rahamarkkinakorot on laskettu kdyttamalld
BKT:lla painotettuja kansallisia korkoja. Tammi-
kuun 1999 ja joulukuun 2000 viliseltd ajalta euri-
borkorko ja athiborkorko on painotettu BKT:Il4.
Euroalueen joukkolainojen tuotot on elokuuhun
2000 asti laskettu BKT:Ild painotetuista yhden-
mukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jal-
keen painoina on kaikissa maturiteeteissa kay-
tetty valtion lainojen nimellisia kantoja.
Arvopaperien liikkeeseenlaskutilastojen (jotka
ovat myo6s taulukossa A.2) rakennetta on muu-
tettu Kreikan liityttyd euroalueeseen.Tilastoihin
on otettu mukaan kaikki Kreikassa olevien liik-
keeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemat euro-
maardiset ja Kreikan drakman méiriiset arvo-
paperit.Tilastoihin on lisiksi otettu mukaan kaikki
euroalueella olevien (muiden kuin Kreikassa ole-
vien) liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemat
Kreikan drakman maéréiset arvopaperit. Arvo-
paperien liikkeeseenlaskutilastoissa (mukaan
lukien Kreikkaa koskevat tilastot) on mukana
sekd kanta- ettd virtatiedot.

Euroalueen ja Kreikan aggregoiduista hinta- ja
reaalitalouden tilastoista (taulukko B) vastaa
Euroopan komissio (Eurostat).Julkisen talouden
kehitysta koskevat tilastot ovat EKP:n aggregoimia.

Taulukossa C on Kreikan tiedoilla tiydennettyja
euroalueen keskeisia maksutasetilastoja.Tilasto-
jen laadinnassa on kiytetty padosin samoja me-
netelmid kuin osan 8 taulukoissa. Kaikki saata-
vissa olevat tiedot on esitetty EKP:n verkko-
sivuilla kohdassa ”Statistics: Latest monetary,
financial and balance of payments statistics —
release schedules”.

Taulukossa D on euron ja Kreikan drakman ni-
melliset ja efektiiviset valuuttakurssi-indeksit jou-
lukuun 2000 loppuun saakka. Laskennassa so-
vellettua menetelmidi esiteltiin huhtikuun 2000
Kuukausikatsauksen artikkelissa ”Euron nimel-
liset ja reaaliset efektiiviset valuuttakurssit”.
Euroalueen kauppakumppanien painot on lasket-
tu uudelleen siten, ettd Kreikka on jitetty pois
kauppakumppaneitten joukosta ja lisdtty euro-
alueeseen (laskennassa mukana olevat maat on
mainittu edelld tilasto-osan taulukkoa 10 koske-
vassa kohdassa). Tammikuuta 2001 edeltivilta
ajalta on laskettu euron teoreettinen valuutta-
kurssi, jossa on otettu huomioon Kreikan drak-
maan liittyvat kurssimuutokset sekd euroaluet-
ta ja Kreikkaa koskevia deflaattoreita. Kaikki kdy-
tettdvissd olevat tilastotiedot vuodesta 1990 al-
kaen (laajaa maaryhméi koskevat tiedot vuodesta
1993 alkaen) on saatavissa csv-muodossa EKP:n
verkkosivuilta.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

4.1.2000

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

5.1.2000

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

15.1.2000

Kreikan viranomaisten pyynndsta euroalueeseen
kuuluvien EU:n jasenvaltioiden ministerit, EKP
sekd Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspank-
kien péddjohtajat paittavit revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM 1) 3% prosentilla alkaen 17.1.2000.

20.1.2000

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

EKP:n neuvosto paittid myods, ettd eurojirjes-
telmd aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Mdirad paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pank-
2000 ensimmadisen vuosipuoliskon aikana seka
eurojirjestelman pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

I Eurojéirjestelmiin rahapoliittiset toimenpiteet vuonna 1999

on esitetty EKP:n vuosikertomuksessa vuodelta 1999 si-
vuilla 172-175.
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3.2.2000

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

17.2., 2.3.2000

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

16.3.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkoa 3,5 prosenttiin siitd operaatiosta lah-
tien, jonka maksut suoritetaan 22.3.2000. Lisak-
si maksuvalmiusluoton korkoa nostetaan 0,25
prosenttiyksikkda 4,5 prosenttiin ja talletuskor-
koa niin ikdan 0,25 prosenttiyksikkod 2,5 pro-
senttiin 17.3.2000 lihtien.

30.3., 13.4.2000

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

27.4.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 4.5.2000. Maksu-
valmiusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosentti-
yksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,25
prosenttiyksikkéda 2,75 prosenttiin 28.4.2000
lahtien.
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11.5.2000

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

25.5.2000

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

8.6.2000

EKP:n neuvosto paattdi nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,50 prosent-
tiyksikkod 4,25 prosenttiin ja soveltaa sitd kah-
teen (kiintedkorkoisena huutokauppana toteu-
tettavaan) operaatioon, joiden maksut suorite-
taan |5. ja 21.6.2000. Lisdksi EKP:n neuvosto
paittida nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkod 5,25 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikkdd 3,25 prosenttiin
9.6.2000 ldhtien.

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

19.6.2000

Euroopan yhteisén perustamissopimuksen artik-
lan 122 kohdan 2 mukaisesti Ecofin-neuvosto
paattdd, ettd Kreikka tayttda artiklan 121 koh-
dassa | esitettyihin kriteereihin perustuvat vaati-
mukset, ja kumoaa Kreikkaa koskevan poikkeuk-

sen |.1.2001 lukien. Ecofin-neuvosto teki paatok-
sensd ottaen huomioon Euroopan komission ja
EKP:n kertomukset Ruotsin ja Kreikan edisty-
misestd talous- ja rahaliiton jasenyyteen liittyvien
velvoitteiden tdyttimisessi ja kuultuaan Euroo-
pan parlamenttia ja keskusteltuaan valtion- tai
hallitusten padmiesten kokoonpanossa kokoon-
tuneen Eurooppa-neuvoston kanssa.

Toimien yksimielisesti niiden Euroopan yhteisén
jasenvaltioiden,joita ei koske poikkeus, ja kysei-
sen jasenvaltion kanssa Ecofin-neuvosto — Eu-
roopan komission esityksesti ja EKP:tad kuultuaan
— vahvistaa my6s Kreikan drakman ja euron viili-
sen peruuttamattoman muuntokurssin, joka tu-
lee voimaan |.1.2001.Kreikan drakman ja euron
vilisen muuntokurssin (joka vastaa drakman val-
litsevaa keskuskurssia euroon nihden ERM I
-valuuttakurssimekanismissa) maarittamisen jal-
keen EKP ja Kreikan keskuspankki ilmoittavat,
ettd ne tulevat seuraamaan Kreikan drakman ja
euron vilisen markkinakurssin lahentymisté drak-
man euromuuntokurssiin. Lihentyminen tulisi
saavuttaa viimeistddn 29.12.2000 mennessa.

21.6.2000

EKP:n neuvosto pdittid, ettd maksuvalmiusluo-
ton korko on edelleen 5,25 % ja talletuskorko
3,25 %. Neuvosto toistaa, ettd — kuten 8.6.2000
ilmoitettiin — eurojirjestelman tulevat perusra-
hoitusoperaatiot tullaan toteuttamaan vaihtuva-
korkoisina huutokauppoina monikorkoista huuto-
kauppamenettelya kdyttden ja ettd operaatioissa
tehtdvien korkotarjousten alaraja on 4,25 %.

EKP:n neuvosto ilmoittaa myos, etta vuoden 2000
loppupuolella toteutettavissa pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa eurojirjestelma aikoo ja-
kaa |5 miljardia euroa operaatiota kohden.T4s-
sd maddrassd otetaan huomioon euroalueen pank-
vuoden 2000 loppupuolella ja eurojirjestelman
halukkuus my6ntéa edelleen suurin osan rahoi-
tussektorin rahoituksesta perusrahoitusoperaa-
tioiden kautta.
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6.7.,20.7., 3.8.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,25 %, maksuvalmiusluoton korko 5,25 % ja tal-
letuskorko 3,25 %.

31.8.2000

EKP:n neuvosto paattai nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikko3 4,50 prosenttiin siitd
operaatiosta ldhtien, jonka maksut suoritetaan
6.9.2000. Lisdksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,50 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,50 prosenttiin 1.9.2000 ldhtien.

14.9.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,50 %, maksuvalmiusluoton korko 5,50 % ja tal-
letuskorko 3,50 %.

5.10.2000

EKP:n neuvosto paattai nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin al-
kaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
11.10.2000. Lisaksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,75 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin 6.10.2000 alkaen.

19.10, 2.11., 16.11.,30.11.2000

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.
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14.12.2000

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

EKP:n neuvosto paittdd myos pitdd rahan maa-
ran kasvun eli lavean raha-aggregaatin M3:n vuo-
tuisen kasvuvauhdin viitearvon 42 prosentissa.
Paitos perustuu siihen, ettd kdytettivissa olevat
tiedot tukevat edelleen niitd taustaoletuksia, joi-
den perusteella viitearvo alun perin maaritettiin
joulukuussa 1998 ja vahvistettiin uudelleen jou-
lukuussa 1999. Oletukset ovat, ettd M3:n kier-
tonopeuden hidastumistrendi on keskipitkalla ai-
kavililla 2—I % vuodessa ja potentiaalisen tuo-
tannon trendikasvuvauhti 2-22 % vuodessa.
EKP:n neuvosto tarkistaa viitearvon seuraavan
kerran joulukuussa 2001.

2.1.2001

Kreikka otti euron kdyttoon 1.1.2001,ja siita tuli
ndin ollen kahdestoista yhteisen rahan kaytto6n-
sd ottava EU:n jdsenvaltio. Se on my6s ensim-
mainen EU:n jdsenvaltio, joka siirtyy yhteisen
rahan kayttd6n sen jilkeen, kun talous- ja raha-
liton (EMU) kolmas vaihe 1.1.1999 alkoi. Krei-
kan keskuspankki on nyt siten eurojirjestelman
tdysivaltainen jisen, jolla on samat oikeudet ja
velvoitteet kuin euron aiemmin kdytto6n otta-
neiden || EU-jasenvaltion kansallisilla keskus-
Euroopan keskuspankin perussiinnén artiklan
49 mukaisesti Kreikan keskuspankki maksaa EKP:n
padomasta merkitsemansid osuuden loppuosan
ja osuutensa EKP:n rahastoista seka siirtaa EKP:lle
osan omista varannoistaan.

Vuoden 2001 ensimmaiinen perusrahoitusope-
raatio, josta ilmoitettiin 29.12.2000, on eurojar-
jestelmidn kreikkalaisille vastapuolille ensimmai-
nen. Operaation toteutus onnistuu hyvin. Likvi-
diteettid jaetaan 101 miljardia euroa.Jaossa ote-
likviditeettitarpeiden lisiantyminen, joka johtuu
Kreikan rahalaitosten liittymisesta jarjestelmain.

87*



88%*

4.1.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto paittid, ettd vuoden 2001
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jaetaan
likviditeettid 20 miljardia euroa kussakin. TallGin
man odotetut likviditeettitarpeet vuonna 2001
ja eurojarjestelman halukkuus kattaa edelleen
suurin osa rahoitussektorin likviditeettitarpeis-
ta perusrahoitusoperaatioillaan. EKP:n neuvos-
to voi muuttaa jaettavan likviditeetin maarai, jos
vuoden aikana ilmenee odottamattomia likvidi-
teettitarpeita.

18.1., 1.2, 15.2,, 1.3, 15.3.,29.3,, 1 1 .4.,
26.4.2001

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

10.5.2001

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

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

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

30.8.2001

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

13.9.2001

EKP:n neuvosto paittdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,25 % ja talletuskorko 3,25 %.

17.9.2001

EKP:n neuvosto paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 19.9.2001. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,50 prosenttiyksikkda 2,75 prosenttiin
18.9.2001 lahtien.

27.9.,11.10.,25.10.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.11.2001

EKP:n neuvosto padttia laskea perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimitar-
jouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,25 prosent-
tiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
14.11.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto paittaa laskea
maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 prosenttiyksik-
koa 4,25 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 2,25 prosenttiin 9.11.2001 Iahtien.
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6.12.2001

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %. EKP:n
neuvosto paittda myos pitdd lavean raha-aggre-
gaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viitearvon
4/, prosenttina.
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TARGET-maksujirjestelma

TARGET-maksuliikenne

TARGET-maksuliikenne supistui vuoden 2001
kolmannella neljannekselld edellisestd neljannek-
sestd sekd maksujen lukumdirin mukaan ettd
arvolla mitattuna. Kehitys on samansuuntaista
kuin maksuliikenteen kausivaihtelut aiempina
vuosina. Kotimaisten ja maasta toiseen suoritet-
tujen TARGET-maksujen kokonaismaara pieneni
4 % ja arvo 7 %. Keskimairin TARGET-maksuja
oli 199 888 piivissi, ja niiden arvo oli | 200
miljardia euroa. Maasta toiseen suoritettujen
maksujen maara pieneni 2 % (maksuja oli paivit-
tdin keskimdirin 43 920) ja arvo 3 % (maksujen
paivittdinen arvo oli keskimdirin 490 miljardia
euroa). Kaikkien TARGET-maksujen maira kas-
voi kolmannella neljannekselld 9 % vuodentakai-
sesta ja arvo 20 %. Maasta toiseen suoritettujen
maksujen maird kasvoi vuodentakaisesta |1 %
jaarvo |5 %.Asiakasmaksujen osuus maasta toi-
seen suoritettujen TARGET-maksujen piivittdi-
sestd keskiarvosta oli kolmannella neljanneksel-
13 lukum&dran mukaan noin 39 % ja arvon mu-

kaan 3,5 %. Samana ajanjaksona asiakasmaksun
keskimadrdinen arvo oli edelleen | miljoonaa
euroa, kun taas pankkien vilisen maksun keski-
madrdinen arvo pieneni hieman ja oli 17,7 mil-
joonaa euroa.

Yleisvalvonnan standardien
noudattaminen TARGETissa

IMF laatii EKP:n pyynnéstd rahoitussektorin ar-
viointiohjelman ja sen yhteydessda my&s raport-
teja standardien ja sddntdjen noudattamisesta
euroalueella (Reports on the Observance of
Standards and Codes). EKP:n osallistuminen nai-
den raporttien laatimiseen osoittaa sen pyrki-
vin noudattamaan kansainvilisid standardeja ja
sd raporteista IMF arvioi maksujarjestelmien yleis-
valvontaa koskevien keskeisten periaatteiden
(Core Principles for Systemically Important
Payment Systems) noudattamista TARGETissa.
Namad periaatteet ovat G|0-maiden maksu- ja sel-

Taulukko I.

TARGETissa ja tietyissd pankkien viilisissii maksujirjestelmissi suoritetut

maksuméiriykset: suoritusten maira
(maksujen lukumdiciréi)

2000 2000 2001 2001 2001
111 v I II 111

TARGET
TARGET-maksut yhteensi
Yhteensi 11 876 872 12 536 026 12 699 321 12 957 667 12 992 738
Piivikeskiarvo 182 721 198 985 198 427 208 995 199 888
TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensi 2 561 044 2 630 202 2 810 046 2 789 449 2 854 823
Piivikeskiarvo 39 401 41 749 43 907 44 991 43 920
Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensi 9 315 828 9 905 824 9 889 275 10 168 218 10 137 915
Piivikeskiarvo 143 320 157 235 154 520 164 004 155 968
Muut jérjestelmét
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 6 123 837 6 502 684 6 959 929 7 074 610 6 990 816
Piivikeskiarvo 94 213 103 217 108 749 114 107 107 551
Euro Access Frankfurt (EAF)
Yhteensi 3208 671 3302 144 3329 975 3 243 631 3230911
Piivikeskiarvo 49 364 52 415 52 031 52 317 49 706
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensi 1 258 003 1758 207 2 021 258 2 025 034 1 959 480
Piivikeskiarvo 19 354 27 908 31 582 32 662 30 146
Servicio de Pagos
Interbancarios (SPI)
Yhteensi 238 434 234 306 253 240 329 963 360 296
Piivikeskiarvo 3 668 3719 3957 5322 5543
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vitysjarjestelmiakomitean laatimia ja olennainen
osa eurojirjestelmdan maksujarjestelmien yleis-
valvontaan soveltamia vdhimmadisstandardeja.
IMF julkisti timan TARGETia koskevan arvionsa
lokakuussa 2001. Arviossa todettiin TARGETin
tdyttavan sille asetetut tavoitteet ja noudattavan
miltei taysin mainittuja keskeisid periaatteita.

Yhdysvaltoihin 11.9. kohdistuneiden
terrori-iskujen vaikutus TARGETiin

Maasta toiseen suoritettavien TARGET-maksu-
jen m3ard ja arvo pysyivit miltei ennallaan Yh-
dysvaltoihin kohdistuneiden terrori-iskujen jil-
keen, mutta TARGET-maksujen pdivinsisdinen
jakauma poikkesi tavanomaisesta 11.9. jilkeen.
Syyskuun 12. pdivana maksuliikenne viheni mer-
kittavasti klo 8—12 (Suomen aikaa), koska pankit
antoivat maksumairdyksensd vasta myohemmin
tuona paivana. Syyskuun 3. pdivind TARGET-
maksuliikenne maasta toiseen palautui kuitenkin
normaaliksi. EKP:n ilmoitus likviditeetin jakami-

luottamusta ja edisti rahoitusjirjestelmédn va-
kautta.

Euroalueen suurten maksujen
jarjestelmien infrastruktuurin
yhdentyminen

Saksan keskuspankki otti 5.11.2001 kayttoon
reaaliaikaisen bruttomaksujirjestelmansa (RT-
GSPl=), josta tuolloin tuli TARGETin saksalainen
osa. RTGSP"s-jarjestelmi perustuu uudentyyppi-
seen ratkaisuun, jossa reaaliaikainen bruttomak-
sujarjestelma ja likviditeettid sadstavat ominaisuu-
det on yhdistetty yhteen jarjestelmain. Uuden jar-
jestelmd, Euro Access Frankfurt (EAF), suljettiin,
mikd on askel kohti euroalueen suurten maksu-
jen jarjestelmien infrastruktuurin yhdentymista.

Lisdtietoja TARGETista on saatavissa EKP:n verkko-
sivujen osassa "TARGET”.

Taulukko 2.

TARGETissa ja tietyissi pankkien vilisissd maksujirjestelmissi suoritetut

maksumééiriykset: suoritusten arvo
(mrd. euroa)

2000 2000 2001 2001 2001
111 v I 1I 111

TARGET
TARGET-maksut yhteensd
Yhteensi 65 015 66 782 79 180 80 019 78 040
Piivittdinen keskiarvo 1 000 1 060 1237 1 291 1 201
TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensi 27 635 27 394 33 170 31 439 31 818
Piivittdinen keskiarvo 425 435 518 507 490
Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensi 37 380 39 388 46 010 48 580 46 222
Piivittdinen keskiarvo 575 625 719 784 711
Muut jérjestelmit
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 12 421 12 306 13 892 13 164 12 533
Piivittdinen keskiarvo 191 195 217 212 193
Euro Access Frankfurt (EAF)
Yhteensi 9918 10 240 10 904 10 380 10 082
Piivittdinen keskiarvo 153 163 170 167 155
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensi 5111 5736 5832 5 700 5393
Piivittdinen keskiarvo 79 91 91 92 83
Servicio de Pagos
Interbancarios (SPI)
Yhteensi 92 84 96 94 98
Piivittdinen keskiarvo 1 1 2 2 2
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Euroopan keskuspankin (EKP) julkaisuja

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

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

Vuosikertomus
Vuosikertomus 1998. Huhtikuu 1999.
Vuosikertomus 1999. Huhtikuu 2000.

Vuosikertomus 2000. Toukokuu 2001.

Lihentymisraportti

Lahentymisraportti 2000. Toukokuu 2000.

Kuukausikatsaus
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Helmikuu 1999.

Lyhyen aikavilin talousindikaattorien merkitys euroalueen hintakehityksen arvioinnissa.
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Euroalueen pankkitoiminta: rakenteellisia piirteitd ja kehitysnakymia. Huhtikuu 1999.
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