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PAAKIR]JOITUS

EKP:n neuvosto paitti 31.8.2006 pitiméassidin
kokouksessa pitdd EKP:n ohjauskorot ennallaan.
Edellisen kokouksen jilkeen saadut tiedot vah-
vistivat entisestddn perusteluja, joiden nojalla
EKP:n neuvosto oli péittinyt nostaa korkoja
3.8.2006. Tiedot niin ikddn vahvistivat, ettd on
ensiarvoisen tirkedd pysya hyvin valppaana sen
varmistamiseksi, ettd hintavakauteen kohdistu-
vat inflaation kiithtymisen riskit pystytdan hillit-
seméidn. EKP:n ohjauskorot ovat edelleen alhai-
set sekd nimellisesti ettd reaalisesti, rahan maa-
rdn ja luotonannon kasvu on voimakasta ja likvi-
diteettid on mittaustavasta riippumatta runsaasti,
eli EKP:n rahapolitiikka on yha elvyttivia. Jos
EKP:n neuvoston oletukset ja perusskenaario
osoittautuvat edelleen oikeiksi, rahapolitiikan
elvyttdvan virityksen muuttaminen asteittain on
jatkossakin perusteltu linja. On erittdin tirkeda
toimia ajoissa hintavakauteen kohdistuvien riski-
en hillitsemiseksi, jotta voidaan varmistaa, ettd
inflaatio-odotukset pysyvit euroalueella lujasti
ankkuroituina hintavakauden mairitelman
mukaiseen inflaatiovauhtiin. Inflaatio-odotusten
ankkuroiminen on edellytys sille, ettd rahapoli-
tiikalla voidaan jatkuvasti tukea kestdvaa talous-
kasvua ja uusien tydpaikkojen luomista euro-
alueella.

Taloudellisessa analyysissa kaikki hiljattain saa-
taville tulleet euroalueen keskeiset indikaattorit
osoittavat taloudellisen toimeliaisuuden voimis-
tuneen merkittidvasti kuluvan vuoden alkupuolis-
kolla ja talouskasvun ylittdneen virallisten ja
yksityisten ennustelaitosten aikaisemmat ennus-
teet. Eurostatin mukaan euroalueen BKT:n mééa-
rd kasvoi vuoden 2006 toisella neljdnnekselld
0,9 % eli neljannesvuosikasvu oli nopeampaa
kuin edelliselld neljannekselld. BKT:t4 koskevia
viimeaikaisia tietoja tulkittaessa on syyti ottaa
huomioon kasvulukujen vaihtelevuus vuosinel-
janneksesti toiseen. Yleisesti ottaen tiedot kui-
tenkin vahvistavat EKP:n neuvoston ndkemyk-
sen, ettd talouskasvu on entisté laaja-alaisempaa
ja kestdvampad. Kolmannen vuosineljanneksen
talouskehitystd koskevat tiedot — jotka on saatu
lukuisista luottamuskyselyisté ja indikaattoreihin
perustuvista arvioista — ovat edelleen suotuisia ja
tukevat arviota, jonka mukaan BKT:n mééri kas-
vaa jokseenkin potentiaalista kasvuvauhtiaan.

Euroalueella on tulevaisuudessakin edellytykset
suunnilleen potentiaalisen kasvuvauhdin mukai-
seen talouskasvuun. Maailmantalouden kasvu on
yhd vankkaa, mikd tukee euroalueen vientid.
Investointien odotetaan jatkuvan vahvoina ja
saavan tukea jo pitkddn hyvin suotuisana jatku-
neesta rahoitustilanteesta, taseiden uudelleenjar-
jestelyistd, jatkuvasti vahvasta tuloskasvusta
sekd yritysten tehokkuuden paranemisesta. Kulu-
tuksen kasvu myods vahvistunee euroalueella
entisestddn ajan kuluessa ja seuraillee kiytetta-
vissé olevien tulojen kehitystd tydmarkkinatilan-
teen parantuessa entisestaan.

Nékymait ovat samankaltaiset myds makrotalout-
ta koskevissa EKP:n asiantuntijoiden arvioissa,
joissa Slovenia on ensimmadistd kertaa otettu
mukaan vuotta 2007 koskeviin arvioihin osana
euroaluetta. Arvioissa BKT:n miaran keskimaa-
rdisen vuotuisen kasvuvauhdin ennakoidaan ole-
van 2,2-2,8 % vuonna 2006 ja 1,6-2,6 % vuon-
na 2007. BKT:n médrin kasvuarvioiden vaihte-
luvilejé vuosille 2006 ja 2007 on tarkistettu ylos-
pdin verrattuna kesékuussa 2006 julkaistuihin
eurojarjestelmén asiantuntijoiden arvioihin.
Tahdn ovat vaikuttaneet pddasiassa ennakoitua
vahvemmat kasvuluvut kuluvan vuoden alku-
puoliskolla sekd monista muista indikaattoreista
saatujen merkkien pysyminen myonteisini.

Niihin talouskasvua koskeviin arvioihin liitty vt
riskit ovat lyhyelld aikavililld yleisesti ottaen
tasapainossa. Pitemmalld aikavililld tarkastel-
taessa epdvarmuus on lisdéntynyt, ja ennakoitua
hitaamman kasvun riskit liittyvét pédédasiassa
mahdollisiin uusiin 6ljyn hinnankorotuksiin,
maailman tasapainottomuuksiin ja protektionis-
mipaineisiin varsinkin Dohan kierroksen kaup-
paneuvottelujen keskeydyttya.

Hintakehityksestd voidaan todeta, ettd Eurostatin
alustavan arvion mukaan vuotuinen YKHI-
inflaatio oli 2,3 % elokuussa 2006, kun se kuu-
kautta aikaisemmin oli 2,4 %. Inflaatiovauhti
pysynee nopeana yli 2 prosentissa vuoden 2006
jélkipuoliskolla ja myds vuonna 2007 keskimaa-
rin; toteutuva hintataso riippuu péédasiassa ener-
gian tulevasta hintakehityksestd. Tyovoimakus-
tannusten kehityksen odotetaan pysyvin euro-
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alueella maltillisena loppuvuonna 2006 ja vuon-
na 2007 — heijastaen mm. jatkuvia kansainvalisid
kilpailupaineita erityisesti tehdasteollisuudessa.
Oljyn aiempien hinnankorotusten viiveelli ilme-
nevilld vélillisilla vaikutuksilla ja jo ilmoitetuil-
la vilillisten verojen korotuksilla odotetaan kui-
tenkin olevan ensi vuonna huomattava inflaatio-
ta kithdyttava vaikutus.

EKP:n asiantuntijoiden uusissa arvioissa vuotui-
sen YKHI-inflaation arvioidaan olevan 2,3—
2,5 % vuonna 2006 ja 1,9-2,9 % vuonna 2007.
Arvioitu vaihteluvili vuonna 2006 sijoittuu kesé-
kuussa 2006 julkaistuissa eurojérjestelmin asian-
tuntijoiden arvioissa esitetyn vaihteluvélin yla-
padhdn ja vuodelle 2007 arvioitua vaihteluvélid
on tarkistettu hienokseltaan yldspéin padasiassa
oletetun 6ljyn hinnannousun vuoksi.

Nidihin hintandkymiin liittyvét riskit painottuvat
edelleen inflaation kiihtymisen suuntaan. Téllai-
sia riskitekijoitd ovat uudet 61jyn hinnankorotuk-
set, 0ljyn aiempien hinnankorotusten ennakoitua
voimakkaampi siirtyminen kuluttajahintoihin,
hallinnollisesti sddnneltyjen hintojen ja valillis-
ten verojen lisdkorotukset sekd — olennaisimpa-
na — odotettua voimakkaampi palkkakehitys.

Tassé tilanteessa on ratkaisevan tirkeas, etté tyo-
markkinaosapuolet kantavat edelleen vastuunsa
myos olosuhteiden muuttuessa talouskasvun ja
tyollisyyden kannalta suotuisammiksi.

Kun tarkastellaan keskipitkén ja pitkén aikavélin
inflaationdkymid, rahatalouden analyysi vahvis-
taa jdlleen EKP:n neuvoston arvion, jonka
mukaan hintavakauteen kohdistuu yhé inflaation
kiithtymisen riskejd. Rahan miérén ja luotonan-
non kasvu jatkuu nopeana heijastaen euroalueen
alhaisena pysynyttd korkotasoa. Erityisesti lai-
nananto yksityiselle sektorille jatkaa kasvuaan
yli kymmenen prosentin vuosivauhdilla. Nopean
kasvun taustalla pysyvét yhtildisesti sekéd koti-
talous- ettd yrityssektorille myodnnetyt lainat.
M3:n vuotuisen kasvun hidastuminen kesdkuus-
sa (8,5 prosenttiin) ja heindkuussa (7,8 prosent-
tiin) saattoi johtua aikaisempien koronnostojen
vaikutuksesta. M3:n kehitysti tarkasteltaessa on
kuitenkin otettava huomioon my®ds se, ettd tou-
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kokuussa mitattu M3:n vuotuinen kasvu oli
nopeimmasta paisti euron kayttoonoton jalkeen.
Yleisesti ottaen rahan madran viimeaikaista kehi-
tystd on asianmukaista arvioida keskipitkalld
aikavililld, eli arvioinnissa on syytd ottaa huo-
mioon rahan méérin trendikasvun vuoden 2004
puolivilistd jatkunut sitked nopeutuminen. Niin
tarkasteltaessa euroalueella on mittaustavasta
riippumatta yhi kohtuuttoman runsaasti likvidi-
teettid. Kun likviditeettié on jo entuudestaan run-
saasti, rahan méérin ja luotonannon jatkuva vah-
va kasvu viittaa hintavakautta uhkaaviin inflaa-
tion kiihtymisriskeihin keskipitkélld ja pitkalla
aikavililld. Siksi rahatalouden kehitysti on seu-
rattava tarkasti erityisesti tilanteessa, jossa talou-
dellinen tilanne on kohentunut ja kiinteistomark-
kinoiden kehitys on vahvaa monissa euroalueen
maissa.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd vuotuisen
inflaatiovauhdin arvioidaan pysyvdn nopeana
vuosina 2006 ja 2007 ja ettd ndihin nakymiin
kohdistuvat riskit painottuvat edelleen selvisti
inflaation kiithtymisen suuntaan. Rahan méairén
ja luotonannon kasvun jatkuessa voimakkaana
tilanteessa, jossa likviditeettid on jo entuudestaan
runsaasti, taloudellisen ja rahatalouden analyysin
tulosten vertaileminen tukee arviota, jonka
mukaan hintavakauteen kohdistuu yha inflaation
kiihtymisen riskejd keskipitkilld aikavélilld. On
ensiarvoisen tdrkedd, ettd inflaatio-odotukset
pysyvit vakaasti ankkuroituina hintavakauden
médritelmén mukaiseen inflaatiovauhtiin. Hinta-
vakauteen kohdistuvien riskien hillitsemiseksi
onkin syytd olla hyvin valppaana. Jos EKP:n
neuvoston oletukset ja perusskenaario osoittau-
tuvat edelleen oikeiksi, rahapolitiikan elvyttdvin
virityksen muuttaminen asteittain on jatkossakin
perusteltu linja. Toimimalla ajoissa edistetdén
jatkuvasti talouden kestdvéd kasvua ja tyopaik-
kojen luomista.

Finanssipolitiikan alalla voidaan todeta, ettd
monet jasenvaltiot ndyttdvit saavuttavan tai jopa
ylittdvén julkista talouttaan koskevat timanvuo-
tiset tavoitteet suotuisan taloustilanteen, odotta-
mattomien tulojen ja tehokkaiden vakauttamis-
toimien vaikuttaessa myonteisesti julkisen talou-
den rahoitusasemaan. Joissakin maissa julkisen



talouden tdminhetkiset nakymat kuitenkin viit-
taavat siihen, ettd vaadittuja julkisen talouden
rakenteellisia parannuksia ei ole toteutettu taysi-
médrdisesti. Tdmd on omiaan herdttdméan huol-
ta uudistetun vakaus- ja kasvusopimuksen tavoit-
teiden ja sitoumusten tdyttdmisestd. Siksi onkin
ensiarvoisen tdrkedd, ettd loppuvuonna 2006
noudatetaan tiukasti budjettikuria ja ettd budjet-
tisuunnitelmat vuodelle 2007 ja siitd eteenpéin
laaditaan riittdvén kunnianhimoisesti. Kaikkien
maiden olisi hyodynnettdvd meneillddn olevaa
talouden elpymistd vakauttaakseen julkisen
talouden rahoitusasemaansa. Erityisesti niiden
maiden, joihin sovelletaan liiallisia alijidmia
koskevaa menettelyd ja joiden velkasuhde on
korkea, olisi hyddynnettivi talouskasvun elpy-
mistd saattaakseen julkisen talouden alijddménsa
alle 3 prosenttiin sovittuun maéraaikaan mennes-
sd. Kunnianhimoisempi julkisen talouden vakaut-
taminen on ensiarvoisen tdrkedd keskipitkdn
aikavilin tavoitteiden saavuttamiseksi. On niin
ikddn erittdin tiarkedd, ettd kattavilla uudistusoh-
jelmilla vahvistetaan taloudellisia kannustimia ja
parannetaan sosiaaliturvajdrjestelmien kesta-
vyyttid. Néin finanssipolitiikalla voidaan parhai-
ten edistdd luottamuksen rakentamista euro-
alueen kasvu- ja vakausnikymii sekd uudistettua
vakaus- ja kasvusopimusta kohtaan.

Rakenteellisten uudistusten saralla EKP:n neu-
vosto painotti tarvetta parantaa euroalueen poten-
tiaalista kasvuvauhtia, lisdtd kannustimia tyonte-
koon ja vahvistaa euroalucen kykya selviytyd
sokeista. Toteuttamalla kattavia uudistuksia téy-
sin toimivien sisimarkkinoiden varmistamiseksi,
lisdamalla palkkojen ja hintojen joustavuutta ja
luomalla yrityksille suotuisampi ymparistd tar-
jottaisiin uusia mahdollisuuksia yrityksille ja
tyontekijoille sekd edistettdisiin investointeja,
innovaatioita ja uusien tydpaikkojen luomista.
Tallaisilla rakenteellisilla uudistuksilla voitaisiin
paitsi tukea vauhtiin paédssyttd talouden elpymis-
td my0s turvata euroalueen kansalaisten elintaso
pitkdlla aikavalilla.
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RAHA- JA
REAALITALOUDEN

RAHA- JA REAALITALOUDEN KEHITYS KEHITYS

Talouskehitys
euroalueen
ulkopuolella

| TALOUSKEHITYS EUROALUEEN
ULKOPUOLELLA

Vaikka maailmantalouden kasvu hidastui jonkin verran toisella vuosineljinnekselld, se on silti jat-
kunut vahvana. Samalla kuluttajahintainflaatio on nopeutunut useassa maassa, mikd johtuu pddasias-
sa energian hintakehityksestd. Tuoreista ennakoivista indikaattoreista pddtellen on todenndkéistd,
ettd maailmantalouden kasvu hidastuu vihitellen kohti historiallisia keskiarvoja. Maailmantalouden
kehitysndkymiin kohdistuvat suurimmat riskit liittyvit edelleen 6ljymarkkinoiden kehitykseen, johon
taas vaikuttavat lisddntyneet geopoliittiset huolenaiheet. Maailmantalouden tasapainottomuuksien
hallitsemattomaan purkautumiseen liittyvdt riskit ja lisddntyvdt protektionismipaineet ovat myos
edelleen todellisia.

1.1 MAAILMANTALOUDEN KEHITYS Kuvio I. OECD-maiden teollisuustuotanto

Vuoden 2006 ensimmaiselld neljannekselld maail-
mantalous kasvoi nopeasti, mutta toisella neljan-
nekselld kasvu jdi jonkin verran hitaammaksi,

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

=== OECD ilman euroaluetta

~~~~~ Yhdysvallat
kun Yhdysvaltain ja Japanin talouskasvu maltil- = = = Japani
listui. Euroalueen ulkoinen ympadristd pysyi kui- 10,0 10,0
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. . . .
prosentista 4,4 prosenttiin (ks. kuvio 1). Kysely- 75 e 75
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. . ’ L ’
vahvan kasvun jatkumiseen samalla, kun palve- | ' 85
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Hintakehityksen osalta energian hinnan muutok-  Lihteet: OECD ja EKP:n laskelmat.
¢ dell ikutt t . Kk . Huom. Tuorein havainto on kesdkuulta 2006 paitsi ilman euro-
set ovat edelleen vaikuttaneet voimakkaasti vuo- aluetta lasketun OECD:n osalta (toukokuu 2006).

tuiseen kuluttajahintainflaatioon. OECD-maissa

kuluttajahintojen vuotuinen muutosvauhti hidas-

tui hieman ja pdityi heindkuussa 3,1 prosenttiin

oltuaan kesékuussa 3,2 %. Samalla ajanjaksolla ilman elintarvikkeiden ja energian hintoja laskettu
kuluttajahintainflaatio nopeutui 0,1 prosenttiyksikkoé ja oli heindkuussa 2,2 %. Kyselytulosten perus-
teella seké tuotantopanosten hintojen ettd myyntihintojen inflaatio on pysynyt useimmissa OECD-
maissa viime kuukausina nopeana.

YHDYSVALLAT

Yhdysvalloissa alustavat arviot viittaavat siihen, ettd vuositasolla BKT:n kasvu hidastui vuoden 2006
toisella vuosineljannekselld 2,9 prosenttiin. Eniten BKT:n kasvua hidasti kotitalouksien kestdviin
kulutustavaroihin tekemien investointien viheneminen, mutta kotitalouksien lisddntynyt palveluiden
kysynta tasoitti osittain tatd kehitystd. Kasvun hidastuminen toisella vuosineljannekselld oli seuraus-
ta my0s kiinteiden investointien vihenemisestd, mitd varastojen kasvu vain osittain tasoitti. Inves-
toinnit asuinrakentamiseen viahenivit jyrkdsti, mikéd oli merkki Yhdysvaltain asuntomarkkinoiden
kehityksen hidastumisesta.

Seka viennin ettd tuonnin kasvu hidastui selvisti, ja ulkomaankaupan nettokehityksen vaikutus talo-
uteen oli jonkin verran positiivinen. Viennin maird on tdnd vuonna toistaiseksi kasvanut tuontia
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nopeammin. Tamén mydnteisid vaikutuksia kauppataseeseen on kuitenkin tasoittanut suureksi osak-
si se, ettd tuontienergian jyrkké hinnannousu on heikentinyt ulkomaankaupan vaihtosuhdetta.

Yhdysvaltain talouskasvu laantunee edelleen vuoden jélkipuoliskolla, silld kotitalouksien kulutuksen
kasvun arvioidaan hidastuvan. Hidastumiseen vaikuttavat asuntomarkkinoiden heikkeneminen,
6ljyn hinnannousu ja viime vuosina tiukentunut rahapolitiikka. Nopeutuva palkkojen nousu voi
kuitenkin osaltaan lievittda kotitalouksien kulutuksen supistumista. Yritysten investoinnit pysynevit
keskeisend kasvua vilkastuttavana tekijand, jota yritysten edelleen vahva tuloskehitys tukee.

Yleinen kuluttajahintainflaatio hidastui heina-
kuussa jonkin verran, kun muiden kuin energia-
erien hinnannousu maltillistui. Talouskasvun
todenndkdisen hidastumisen ja maltillisten in-
flaatio-odotusten odotetaan vihitellen lievittdvin
hintojen nousupaineita, joita ovat ylldpitdneet
korkea resurssien kdyttoaste ja kalliit raaka-ai-
neiden hinnat. Yhdysvaltain keskuspankin avo-
markkinakomitea péitti 8.8.2006 ensimmadisté
kertaa yli kahteen vuoteen pitdd federal funds
-tavoitekorkonsa ennallaan 5,25 prosentissa.

JAPANI

Japanissa talous kasvoi edelleen ja kuluttajahin-
nat nousivat. Virallisten hallitusléhteiden julkis-
tamien alustavien tietojen mukaan BKT:n méiara
kasvoi vuoden 2006 toisella neljannekselld vuo-
sineljdnnestasolla 0,2 %, kun vastaava kasvu oli
ollut edelliselld neljannekselld 0,7 %. Kasvun
hidastumisen syyni ovat pddasiassa julkisen ky-
synnén ja yksityisen sektorin varastoinvestoin-
tien kielteiset vaikutukset. Yksityinen kotimai-
nen kysyntd jatkui vahvana vuoden 2006 toisella
neljannekselld, jolloin sen osuus BKT:n kasvus-
ta oli 0,5 prosenttiyksikkdd. Tétéd suotuisaa kehi-
tystd nopeuttivat yritysten investointien lisdénty-
minen ja yksityisen kulutuksen kasvu. Vuoden
2006 toisella neljdnnekselld konetilausten maara
(ilman epésdannollisid tilauksia) kasvoi vuosi-
neljannestasolla 8,9 %. Tuoreimmat tiedot vah-
vistivat, ettd yksityinen kotimainen kysynti oli
tarkein talouskasvuun vaikuttaneista tekijoista.
Japanin talousnidkymait ovat edelleen suotuisat.

Hintakehityksen osalta kuluttajahinnat nousivat
edelleen. Ilman tuoreiden elintarvikkeiden hinto-
ja laskettu kuluttajahintaindeksi nousi heina-
kuussa edellisen kuukauden tapaan vuositasolle
korotettuna 0,2 %. Yleinen kuluttajahintaindeksi

nousi heindkuussa vuositasolle korotettuna
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Kuvio 2. Keskeisten teollistuneiden

talouksien kehitys paapiirteittiin

=== Euroalue
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Liéhteet: Kansalliset tiedot, BIS, Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1) Eurostatin tiedot euroalueen ja Ison-Britannian osalta; Yhdys-
valtain ja Japanin osalta kansalliset tiedot. BK T-luvut on puhdis-
tettu kausivaihtelusta.

2) YKHI euroalueen ja Ison-Britannian osalta; kuluttajahinta-
indeksi Yhdysvaltain ja Japanin osalta.
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0,3 %, kun se oli noussut kesdkuussa 0,5 %. Tuottajahinnat — yritysten maksamien kotimaisten hin-
tojen indeksilld (domestic corporate goods price index) laskettuna — jatkoivat heindkuussa nousuaan
vuotuista 3,4 prosentin vauhtia. Sen sijaan vuoden 2006 toisella neljanneksellda BKT:n deflaattori
pieneni edelleen vuositasolla (0,8 %), mutta hitaammin kuin edelliselld vuosineljannekselld
(~1,2 %). Rahapolitiikan osalta Japanin keskuspankki pditti 11.8.2006 pitdméssddn kokouksessa
pitdd vakuudettomien yon yli -luottojen tavoitekoron ennallaan 0,25 prosentissa.

Vuoden 2004 puolivilistd alkaen Japanin kauppataseen ylijadma on supistunut, mika johtuu padasias-
sa tuontitavaroiden, kuten 6ljyn ja teollisuuden raaka-aineiden, hintojen noususta. Nettomaardisten
tuotannontekijakorvausten taseen merkittavd paraneminen tasoitti kuitenkin suuren osan siitd, mitd
kauppataseen supistuminen oli vaikuttanut vaihtotaseeseen. Osittain tihén oli syynd ulkomaisten
tytiryritysten voittojen lisddntyva kotiuttaminen. Uusimpien kehityssuuntausten perusteella Japanin
vaihtotaseen ylijddméa on supistunut vuoden 2006 alusta 14htien, koska nettoméériisten tuotannon-
tekijdkorvausten tase on pysynyt vakaana ja tavara- sekd palvelukaupan taseen ylijidma on pienen-

tynyt.

ISO-BRITANNIA

BKT:n vuosineljannestason kasvuvauhti oli vuoden 2006 toisella neljannekselld 0,8 %, kun se oli
ollut edelliselld neljannekselld 0,7 %. Kasvua vauhditti etupddssa yksityinen kulutus, jonka kasvu
nopeutui merkittavasti edelliseen neljannekseen verrattuna. Nettoviennin vaikutus BKT:n kasvuun
oli negatiivinen. Yrityksid koskevien suhdannekyselyjen mukaan ulkomaisia tilauksia on paljon,
mika viittaa viennin jatkumiseen ldhikuukausina vilkkaana.

Tyottdmyysaste nousi edelleen ja oli toisella vuosineljannekselld 5,5 %. Téllaisen kehityksen on
paitelty johtuvan aktiivisen tydvoiman méérin ja tyoeldméén osallistuvien viestdosuuden kasvusta.
Vuoden 2006 toisella puoliskolla BKT:n vuosineljanneskasvun odotetaan jatkuvan vakaana vahvan
viennin ja investointien kasvun ansiosta. Maaliskuun ja kesédkuun vililld nopeutunut vuotuinen
YKHI-inflaatio hidastui heindkuussa 0,1 prosenttiyksikkdd ja oli 2,4 %. Tdma hidastuminen johtuu
suureksi osaksi huonekalujen, kalusteiden ja rahoituspalveluiden hintoihin liittyvistd vertailuajan-
kohdan vaikutuksista. Keskimaérdisten ansiotulojen kasvu pysyi maltillisena. Tuoreet tiedot vahvis-
tavat késitystd, jonka mukaan asuntojen hintojen vuotuinen nousuvauhti oli edelleen nopea.

Englannin pankin rahapolititkan komitea péétti 2.—3.8.2006 pitdméssddn kokouksessa nostaa repo-
korkoa 25 peruspistetti eli 4,75 prosenttiin. Padatokseen vaikuttivat vakaa talouskasvu, kayttdmatto-
méin kapasiteetin rajallisuus, lavean rahan ja luottojen méérdn nopea kasvu sekd inflaatio, jonka
odotetaan vield jonkin aikaa jatkuvan tavoitevauhtia nopeampana.

MUUT EUROOPAN MAAT

Useimmissa muissa euroalueen ulkopuolisissa EU-maissa tuotannon kasvu jatkui vuoden 2006 en-
simmdiselld neljannekselld vahvana, ja kotimainen kysynti oli tirkein kasvua vauhdittava tekija.
Monissa uusissa EU:n jisenmaissa aiemmin tehtyihin suoriin ulkomaisiin investointeihin liittyva
viennin voimakas kasvu on tukenut talouden kehitysta. Useimmissa maissa vuotuinen YKHI-inflaa-
tio nopeutui edelleen heindkuussa, vaikka YKHI:n energiaerddn kuuluvien hintojen nousuvauhti
yleensa laantui. Slovenian, Tanskan ja Ruotsin keskuspankit nostivat elokuussa keskeistd ohjauskor-
koaan 25 peruspistettd, ja Unkarin keskuspankki nosti keskeistd ohjauskorkoaan 50 peruspistetta.

Tanskassa BKT:n kasvuvauhti oli vuosineljannestasolla suhteellisen hidasta eli vuoden 2006 ensim-
madiselld neljannekselld 0,2 %, kun taas Ruotsissa BKT:n kasvu nopeutui ensimmaiselld ja toisella
vuosineljannekselld 1,4 prosenttiin. Talouskasvun vakautta on edistdnyt molemmissa maissa suh-
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teellisen vahva kotimainen kysynti ja Ruotsissa myds nettovienti. Vuotuinen YKHI-inflaatio hidas-
tui heindkuussa jonkin verran, Tanskassa 2,0 prosenttiin ja Ruotsissa 1,8 prosenttiin. Talouden ylei-
set kasvundkymadt ovat molemmissa maissa hyvit.

Puolassa, TSekissd ja Unkarissa vahva ulkomainen ja kotimainen kysyntd vuoden 2006 ensimmai-
selld neljannekselld tukivat edelleen tuotannon kasvua. TSekissd ja Unkarissa BKT:n kasvu jatkui
edelliseen vuosineljannekseen verrattuna ennallaan, TSekissd 2,0 prosentin ja Unkarissa 1,0 prosen-
tin vauhtia, mutta Puolassa kasvu hidastui 1,2 prosenttiin. Taloudellista toimeliaisuutta kuvaavat
indikaattorit osoittavat, ettd talouskasvu jatkuu todenndkéisesti vahvana. Heindkuussa vuotuinen
YKHI-inflaatio nopeutui TSekissé (2,4 prosenttiin) ja Unkarissa (3,2 prosenttiin), mutta Puolassa se
hidastui hieman (1,4 prosenttiin). Kaikissa kolmessa maassa energian ja elintarvikkeiden hinnat ovat
vaikuttaneet merkittdvisti viimeaikaiseen inflaatioon. Unkarissa ja Puolassa ilman energiaerai las-
kettu vuotuinen YKHI-inflaatio on vuoden alusta alkaen vihitellen nopeutunut.

Muissa EU:n jasenmaissa talouskasvu on jatkunut voimakkaana. Tdmé koskee erityisesti Baltian
maita ja Slovakiaa, joissa myo0s inflaatio on nopeinta. Talouden yleiset kasvundkymaét ovat edelleen
suotuisat.

EU:n ulkopuolisista Euroopan maista Sveitsissd talouskasvu on ollut vakaata, kun sitd on tukenut
sen tarkeimpien kauppakumppaneiden voimakas kasvu. Uusimmat kyselytulokset viittaavat siihen,
ettd talouden toimeliaisuuden odotetaan pysyvin vahvana. Vuotuinen inflaatiovauhti oli heindkuus-
sa 1,4 %, kun se oli ollut kesékuussa 1,6 %. Vaikka Vendjan teollisuustuotannon kasvu hidastui
heindkuussa, talouden kasvunidkymat pysyivét suotuisina ja kotimaisen kysynnén vaikutuksen odo-
tetaan olevan loppuvuonna myonteinen. Vuotuinen inflaatiovauhti hidastui kesdkuussa 9 prosenttiin,
miké johtuu jossain méérin ruplan valuuttakurssin maltillisesta noususta.

KEHITTYVA AASIA

Kehittyvissd Aasiassa yritysten toimintaa kuvaavat indikaattorit osoittavat, ettd vuoden 2006 alku-
puoliskon voimakkaan BKT:n kasvun jilkeen talouskasvu olisi viime kuukausina jonkin verran
laantunut. Kotimaan talouden kehitys hidastui useimmissa alueen suurissa talouksissa, kun taas vien-
ti vilkastui yleensd edelleen voimakkaasti. Monissa alueen talouksissa inflaatio nopeutui vuoden
ensimmadiselld puoliskolla 6ljyn hinnannousun ja kdyttdméattomén kapasiteetin vihenemisen vuoksi.
Viime aikoina inflaatio on kuitenkin useimmissa alueen maissa hidastunut.

Kiinan talouskasvu néayttdd heindkuussa jonkin verran hidastuneen vuoden 2006 alkupuoliskon huip-
pulukemista. Hidastuminen nékyi selvimmin teollisuustuotannon kasvuvauhdista, joka maltillistui
heindkuussa vuositasolla 16,7 prosenttiin oltuaan kesékuussa 19,5 %. Myos kiinteiden kéyttdomai-
suusinvestointien kasvu hidastui samalla ajanjaksolla, vaikka investointien nopea kasvuvauhti on
ilmoitettu yhdeksi syyksi viranomaisten toimille rahapolitiikan tiukentamiseksi. Sen sijaan vahittiis-
kaupan kasvu jatkui entiseen tapaan, mikd oli merkki yhd vahvasta kulutuskysynnasta.

Ulkomaankaupassa kauppataseen ylijadma nousi heindkuussa ennityslukemiin, kun viennin kasvu
jatkui edelleen vahvana. Vuoden 2006 ensimmadisten seitsemén kuukauden kumulatiivinen kaup-
pataseen ylijadma nousi ndin ollen 76 miljardiin Yhdysvaltain dollariin eli huomattavasti suurem-
maksi kuin vuoden 2005 saman ajanjakson 50 miljoonaa dollaria. Inflaatio hidastui kesdkuun 1,5
prosentista heindkuun 1 prosenttiin, joka vastasi maaliskuun tasoa. Kiinan keskuspankki nosti
18.8.2006 rahapolitiikan ohjauskorkoaan 27 peruspistettd hillitikseen edelleen luottojen ja inves-
tointien kasvua.
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Myos Koreassa lyhyen aikavilin indikaattorit viittaavat talouskasvun hidastumiseen kolmannella
vuosineljannekselld, kun seka teollisuustuotannon ettd viennin kasvu laantuivat heindkuussa jonkin
verran. Vuotuinen inflaatiovauhti hidastui heindkuussa 2,3 prosenttiin, kun se oli ollut kesdkuussa
2,6 %. Elokuussa keskuspankki paatti muuttaa vuoden 2007 alusta kolmivuotisen inflaatiotavoitteen-
sa ydininflaatiosta pohjainflaatioksi ja nosti korkoja 25 peruspistetti 4,5 prosenttiin.

Kehittyvén Aasian yleiset talousndkymaét ovat edelleen suotuisat. Etupddssa energian hintojen nousu
ja ylikapasiteetti joillakin Kiinan sektoreilla ovat edelleen ne tekijdt, jotka voivat uhata nditd naky-
mia.

LATINALAINEN AMERIKKA

Taloudellinen toimeliaisuus on edelleen vilkasta useimmissa Latinalaisen Amerikan maista. Meksi-
kossa BKT:n miira kasvoi tuoreimpien arvioiden mukaan vuoden 2006 toisella neljannekselld vuo-
sitasolla 4,7 %. Kasvun nopeutumisen suurimpia syité olivat 6ljyn ja autojen vienti sekd korkojen
alenemisen vilkastuttama kotimainen kysynti. Inflaatio oli heindkuussa vuositasolla 3,1 %. Brasi-
liassa monet talouden toimeliaisuutta kuvaavat indikaattorit, erityisesti teollisuustuotantoa kuvaavat
luvut, osoittivat talouskasvun olevan ehkd hidastumassa. Niissd olosuhteissa vuotuinen inflaatio-
vauhti oli kutakuinkin vakaana noin 4 prosentissa. Argentiinan talouskasvua kuvaavat tuoreet indi-
kaattorit ennakoivat vahvaa kasvua, jota kotimainen kysynté ja raaka-ainevienti vauhdittavat. Inflaa-
tiopaineet ovat edelleen Argentiinan talouden suurin riski, vaikka inflaatio hidastui heindkuussa
vuositasolla 10,6 prosenttiin. Koko alueen yleiset kehitysndkymat jatkuvat myonteising, kun ulkoiset
rahoitusolosuhteet ovat suotuisat.

1.2 RAAKA-AINEMARKKINAT

Oljyn hinnannousu jatkui elokuun alussa ja raakadljyn (Brent) barrelihinta saavutti 9.8.2006 histo-
riallisen enndtystason 78,2 Yhdysvaltain dollaria. Tarjontapuolen perustekijoiden merkittava heik-
keneminen piti 6ljyn hinnan edelleen korkeana. Téllaisia perustekijoitd olivat hidas edistyminen
Lahi-idén jénnitteiden ratkaisemisessa, siséisten
levottomuuksien jatkuminen Nigeriassa (ja niistd

Kuvio 3. Raaka-ainemarkkinoiden
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sen vuoksi hyvin herkkd kysynnén ja tarjonnan tasapainon odottamattomille muutoksille, sen odo-
tetaan pysyvan lyhyelld aikavililld sekd suhteellisen korkeana ettd epdvakaana. Markkinatoimijat
odottavat 6ljyn hinnan pysyvén korkeana, ja 6ljyn joulukuun 2008 nykyinen futuurihinta on 73,1
dollaria.

Muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat laskivat heindkuun lopussa jonkin verran, mutta alkoi-
vat elokuun alussa jélleen nousta ja ovat sittemmin pysyneet korkeina. Teollisuuden raaka-aineet,
etenkin muut kuin rautametallit, ndyttdvit vaikuttaneen ratkaisevasti viimeaikaiseen kehitykseen.
Muiden raaka-aineiden kuin energian dollariméérdiset kokonaishinnat olivat elokuun 2006 loppua
kohden noin 25 % korkeammat kuin vuoden alussa.

1.3 TALOUSKEHITYKSEN NAKYMAT EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

Ulkoisen ympériston ja sen myotd euroalueen tavaroiden ja palvelujen ulkomaisen kysynnén kehi-
tysndkymaét ovat edelleen yleisesti katsoen suotuisat. OECD:n ennakoivan yhdistelmdindikaattorin
(composite leading indicator, CLI) kuuden kuukauden muutosvauhti osoitti kesdkuussa maailman-
talouden kasvun olevan jonkin verran hidastumassa. Se koski erityisesti Yhdysvaltoja ja Japania.
Talouden yleinen kasvuvauhti on kuitenkin edelleen hyvé ja historiallisia keskiarvoja nopeampi.

Kehitysnikymit painottuvat jossain méérin kasvun hidastumisen suuntaan. Oljyn hinta on yksi suu-
rimmista maailmantalouden kehitystd vaarantavista riskeistd, miké johtuu niiden mahdollisista vai-
kutuksista kasvuun ja inflaatioon. Kuluttajahintojen nousu monissa OECD-maissa ja tuotantopanos-
ten korkeat hinnat korostavat inflaatioriskeja, jotka liittyvit 61jyn korkeaan hintaan tilanteessa, jossa
kapasiteetin kéyttdaste on korkea. Myos maailmantalouden tasapainottomuuksien hallitsemattomaan
purkautumiseen liittyvat riskit ja lisddntyvét protektionismipaineet ovat edelleen todellisia.
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2 RAHATALOUS JA RAHOITUSMARKKINAT
2.1 RAHAN MAARA JA RAHALAITOSTEN LUOTOT

Rahan mddrdn kasvu oli vuoden 2006 ensimmdiiselld puoliskolla edelleen nopeaa, silld taloudellinen
toimeliaisuus kohentui ja korkotaso oli matala, mikd johti siihen, ettd yksityiselle sektorille myon-
nettyjen lainojen nopea kasvu jatkui. Aivan viime aikoina on ndkynyt merkkejd siitd, ettd EKP:n
ohjauskorkojen dskettdiset nostot vaikuttaisivat rahan mddrdn kehitykseen. Erityisesti yon yli -talle-
tuksia on siirretty laveaan raha-aggregaattiin M3:een sisdltyviin korkeampikorkoisiin instrument-
teihin. Rahan mddrdn ja luottojen kehitys viittaa kaiken kaikkiaan edelleen siihen, ettd hintavakau-
teen kohdistuu inflaation kiihtymisen riskejd keskipitkdlld ja pitkdlld aikavdlilld erityisesti talousnd-
kymien ja taloudellisen toimeliaisuuden kohentuessa.

LAVEA RAHA-AGGREGAATTI M3

Rahan méérian kasvu pysyi nopeana vuoden 2006 ensimmaiselld puoliskolla. M3:n vuotuinen kas-
vuvauhti kiihtyi vuoden 2006 toisella neljannekselld 8,7 prosenttiin ensimmdiisen neljdnneksen 7,9
prosentista ja oli nopeimmillaan sitten vuoden 2003 puolivélin (ks. kuvio 4). Neljannesvuositiedois-
sa ei kuitenkaan niy, ettid kasvuvauhti on kahtena viime kuukautena hienoisesti maltillistunut, silla
M3:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui heindkuussa 7,8 prosenttiin, kun se oli kesdkuussa ollut 8,5 %
ja toukokuussa 8,8 %. Hidastuminen nikyy my6s lyhyen aikavilin kasvussa, jota mitataan esimer-
kiksi M3:n kuuden kuukauden kasvuvauhdilla vuositasolle korotettuna. Tama kasvuvauhti hidastui
heindkuussa 8,4 prosenttiin kesdkuun 9,6 prosentista. Tétd maltillistumista lukuun ottamatta rahan
médrdn kasvu pysyy edelleen kaiken kaikkiaan nopeana.

Viimeisimmat rahan méérad koskevat tiedot tu-
kevat arviota, jonka mukaan M3 kasvuvauhdin  FIERETEE Vi S0 TEETE R ST
jatkuminen edelleen nopeana johtuu suureksi
osaksi siitd, ettd korot ovat pysyneet edelleen

(prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja

matalina ja euroalueen taloudellinen toimeliai- tietoja)
suus on kohentunut. Tété tulkintaa tukee erityi- —— M3 (vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden

. . et : P : keskitetty liukuva keskiarvo)
se§t1 se, ettd yk§1ty1selle sektorﬂ.le myogpeﬁyj en M3 (vuotuinen kasvavauht)
lainojen vuotuinen kasvuvauhti on yhd nopea. = = = M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti

. . c . .s .s vuositasolle korotettuna)

Samaan aikaan jotkin tiedot viittaavat nyt siihen, —— M3:n viitearvo (412%)
ettd EKP:n ohjauskorkojen viimeaikaiset nostot 12 12

vaikuttavat rahan méaardn kehitykseen siten, ettd
varoja siirretddn lavean raha-aggregaatin M3:n
sisélld esimerkiksi yon yli -talletuksista muihin
lyhytaikaisiin talletuksiin kuuluviin korkeampi-
korkoisiin instrumentteihin.
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Koska aiempien sijoitusten siirtojen purkautumi-
sesta ei endd niakynyt merkkejd sen jalkeen, kun se
oli tilapdisesti alkanut uudelleen vuoden 2005 vii-
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meiselld neljannekselld, sekd virallinen M3 ettd 4
sijoitusten siirtojen arvioidulla vaikutuksella kor-
jattu M3 kehittyivit samalla tavoin (ks. kuvio 5). 5

Sijoitusten siirtojen arvioidulla vaikutuksella
korjatun M3:n vuotuinen kasvuvauhti on kuiten-
kin edelleen nopeampi kuin virallisen M3:n. Té-
méi johtuu aiempien sijoitusten siirtojen purkau-
tumisesta vuoden 2005 viimeiselld neljanneksel-

0: : ’ : ’ : ’ ; 0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Lahde: EKP.
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Kuvio 5. M3 seka sijoitusten siirtojen

14. On kuitenkin huomattava, ettd koska sijoitus-
ten siirtojen vaikutuksen arvioiminen on véista-
mittd epdvarmaa, kOI] attua kasvuvauhtia on tul- (vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta
kittava varauksin. puhdistettuja tictoja)

arvioidulla vaikutuksella korjattu M3

e Virallinen M3
«+«+« Sijoitusten siirtojen arvioidulla vaikutuksella

M3:N PAAERAT korjattu M3)

. . . . . P . -———— i b 0
Vaikka M1:n kasvuvauhti hidastui vield jonkin =~ , VHETCE 0
verran, se oli edelleen riped ja vaikutti eniten

M3:n nopeaan kasvuun vuoden 2006 toisella nel- 9
jénnekselld (ks. kuvio 6). M1:n vuotuinen kasvu-
vauhti oli 7,4 % heindkuussa 2006, kun se oli
ollut 9,9 % toisella neljannekselld ja 10,3 % en- 7
simmadiselld neljannekselld (ks. taulukko 1).

M1 :n alaeristi litkkeessé olevan rahan vuotuinen s
kasvuvauhti oli heindkuussa 11,5 %, kun se oli L *

ollut 11,9 % vuoden 2006 toisella neljinnekselld 4 3 4
ja 13,4 % ensimmidiselld neljannekselld. Yon yli
-talletusten vuotuinen kasvuvauhti hidastui hei- g 3
ndkuussa 6,7 prosenttiin toisen neljanneksen 9,5 )
prosentista ja ensimméisen neljanneksen 9,8 pro- 1999 72000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
sentista.
Lahde: EKP.

. o . . 1) Arviot sijoitusten siirtojen vaikutuksesta M3:een perustuvat lo-

Muiden lyhytaikaisten talletusten kuin yon yli - kakuun 2004 Kuukausikatsauksen artikkelissa “Monetary analysis

talletusten vuotuinen kasvuvauhti on viime kuu- i real time” esitettyyn menetelmén.

kausina nopeutunut. Heindkuussa se oli 9,3 %,

Taulukko 1. Rahataloudelliset muuttujat

(neljannesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina 2005 2005 2006 2006 2006 2006
M3:sta 11 v 1 Il Kesi Heini
M1 48,0 11,2 10,9 10,3 9,9 9,3 7,4
Liikkeessd oleva raha 7,5 16,0 14,8 13,4 11,9 11,1 11,5
Yon yli -talletukset 40,5 10,4 10,2 9,8 9,5 9,0 6,7
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 38,0 55 5,9 6,8 8,4 8,8 9,3
Enintddn 2 vuoden miérdaikaistalletukset 16,8 45 6,5 9,7 15,2 17,3 19,2
Irtisanomisajaltaan enintdén
3 kuukauden talletukset 21,2 6,0 53 4,6 3,7 3,0 2,5
M2 86,0 8,4 8,5 8,6 9,2 9,1 8,2
M3-M2 (= jalkimarkkinakelpoiset instrumentit) 14,0 5,6 3,8 34 5,7 4.8 5,0
M3 100,0 8,0 7.8 79 8,7 85 7.8
Luotot euroalueelle 7,0 7,9 8,7 9.4 9,1 9,2
Luotot julkisyhteisoille 1,1 2,5 2,3 0,8 0,1 -0,9
Lainat julkisyhteisdille -1,2 0,0 0,8 0,2 -0,2 -0,6
Luotot yksityiselle sektorille 8,6 9,4 10,4 11,7 11,5 11,8
Lainat yksityiselle sektorille 8,4 9,0 10,1 11,3 11,0 11,1
Pitkidaikaiset velat
(ilman omaa piiomaa ja varauksia) 10,1 9,5 8,8 8,8 8,3 8,7
Léhde: EKP.

1) Sen viimeisen kuukauden lopussa, jolta tiedot ovat kéytettévissd. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivit valttimattd tisméa.
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kun se oli ollut 8,4 % vuoden 2006 toisella nel- | ybh e ERTEIEL R EILUTIER B R
e o . kasvuun vuositasolla
jénnekselld ja 6,8 % ensimmadiselld neljanneksel-
14. Kasvuvauhdin nOpeutuminenjOhtuu siitd, ettd (vaikutus prosenttiyksikkind, M3:n kasvu prosentteina, kausi- ja
méiriaikaistalletusten (eli enintiéin kahden vuo- ~ kalenterivaihtelusta puhdistetiuja tictoja)
den médiriaikaistalletusten) vuotuinen kasvu- — M
s g es . . ea e _ ww Muut lyhytaikaiset talletukset
vauhtl.k.nl.ltyl ede.lle.en. Sen sijaan sadstotalletus Vilkimarkkinakelpoiset instrumentit
ten (eli irtisanomisajaltaan enintdin kolmen kuu- — M3
kauden talletusten) vuotuinen kasvuvauhti hidas-
tui jatkaen ndin viime neljdnnesten aikana nihtyé
suuntausta.

Erityyppisten lyhytaikaisten talletusten kasvu-
vauhdin kehittyminen eri tavoin johtuu todenné-
koisesti siitd, ettd ndille talletuksille maksetta-
vien korkojen ero on suurentunut. Kun maara-
aikaistalletusten korko on noussut suurin piirtein
samalla tavoin kuin rahamarkkinakorot (jotka
ovat puolestaan seuranneet EKP:n ohjauskorko-
jennousua), yon yli -talletusten ja sadstotalletus- 5 [
ten korot ovat sitd vastoin reagoineet korkojen
nousuun vain hieman.

2004 2005 2006

Jilkimarkkinakelpoisten instrumenttien vuotui- 2002 2003
nen kasvuvauhti — johon yleensa liittyy huomat-
tavaa lyhyen aikavélin vaihtelua — oli heindkuus-
sa 5,0 % oltuaan toisella neljannekselld 5,7 % ja

ensimmaiselld neljannekselld 3,4 %.

Lahde: EKP.

Kotitaloudet ja yritykset sijoittavat rahoitusmarkkinoiden epavarmuuden lisddntyessé usein varojaan
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksiin. Niiden vuotuinen kasvuvauhti pysyi vaimeana. Vuotui-
nen kasvuvauhti oli 0,3 % heindkuussa 2006, kun se oli ollut —0,6 % toisella neljannekselld ja —0,8
% ensimmdiselld neljanneksella.

Sen sijaan enintdén kahden vuoden velkapapereiden kysynta oli erittdin vahvaa vuoden 2006 ensim-
madiselld puoliskolla. Tamé saattaa liittyd osittain siihen, ettd markkinoille on tuotu uusia strukturoi-
tuja tuotteita, joissa ndma arvopaperit yhdistetdan osakkeiden hintoihin sidottuihin johdannaisiin ja
joissa tappioille on méadritelty enimmaéisrajat osakkeiden hintojen laskun varalta. Liséksi takaisinos-
tosopimusten vuotuinen kasvuvauhti, joka yleensa vaihtelee erityisen paljon, oli heindkuussa 4,5 %,
kun se oli ollut 6,7 % vuoden 2006 toisella neljannekselld ja 2,2 % ensimmadiselld neljanneksella.
Kun Iyhyiden korkojen odotetaan nousevan, lyhytaikaisten velkapapereiden ja takaisinostosopimus-
ten likvidiys-, tuotto- ja vastapuoliriskiominaisuudet tekevét niistd sijoittajien kannalta yhtd houkut-
televia sijoituskohteita kuin miaérdaikaistalletukset.

Lyhytaikaisten talletusten ja takaisinostosopimusten sektorikohtainen tarkastelu osoittaa, ettd M3:n
vuotuisen kasvuvauhdin kehitykseen vuoden 2005 lopusta ldhtien on vaikuttanut pddosin muiden
rahoituksenvilittdjien osuus, joka aluksi kasvoi nopeasti mutta on viime kuukausina heikentynyt.
Kotitalouksien ja yritysten osuus on ollut kaiken kaikkiaan aiempaa vakaampi, ja kotitaloudet ovat
edelleen vaikuttaneet eniten lyhytaikaisten talletusten ja takaisinostosopimusten nopeaan kasvuun.
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Lyhytaikaisten talletusten ja takaisinostosopimusten vuotuinen kasvuvauhti hidastui heindkuussa
kaikilla yksityisen sektorin aloilla, mutta erityisesti muiden rahoituksenvilittdjien sektorilla, jossa se
hidastui kesdkuun 19,0 prosentista heindkuussa 15,3 prosenttiin. Yritysten hallussa olevien M3:een
sisdltyvien talletusten vuotuinen kasvuvauhti hiipui heinékuussa 9,6 prosenttiin, kun se oli edellises-
sd kuussa ollut 10,3 %. Kotitalouksien talletusten kasvuvauhti hidastui heindkuussa 5,2 prosenttiin
kesdkuun 5,5 prosentista. Alustavia tietoja siitd, mikd merkitys eri sektoreiden — erityisesti kotita-
louksien — hallussa pitdmien rahoitusvarojen informaatiosisillolli on euroalueen inflaation tarkaste-
lussa, esitetddn kehikossa 1.

SEKTOREITTAISET RAHAVARANNOT JA RAHAN MAARAN MERKITYS INFLAATION
TARKASTELUSSA

Rahan médrén pitkdn aikavélin kehityksen ja inflaation vélilld on luotettavien empiiristen tutki-
musten mukaan yhteys. Tdmé havainto on EKP:n rahatalouden analyysin kulmakivi.! Kuten elo-
kuun 2006 Kuukausikatsauksen artikkelissa ’Sectoral money holding: determinants and recent
developments” todetaan, tarkastelemalla hallussa pidettyjen varojen kehitysta sektoreittain eritel-
tynd voidaan saada tirkedd lisdvalaistusta siitd, heijastaako M3:n timéanhetkinen kasvu taustalla
olevaa rahan maéran kehitystrendid. Tassd kehikossa tarkastellaan joitakin alustavia havaintoja
siitd, minkélaista informaatiota eri sektoreilla — etenkin kotitaloussektorilla — hallussa pidetyt va-
rat antavat euroalueen inflaatiosta. Hallussa pidetyistd varoista on saatavissa sektoreittain eritel-
tyjd tietoja vasta vuodesta 1991 vuoden 2006 puoliviliin. Liséksi tietoihin on vaikuttanut merkit-
tavalla tavalla se, ettd vuodesta 2001 vuoden 2003 puolivéliin sijoituksia siirrettiin huomattavas-
ti likvideihin varoihin, kun geopoliittiseen tilanteeseen, talouteen ja rahoitusmarkkinoihin liittyi
suurta epdvarmuutta. Tdsséd kehikossa esitetyt tulokset ovat niin ollen luonteeltaan vasta alusta-
via, ja niitd on tulkittava varovasti.

Kun arvioidaan, ovatko kotitalouksien hallussa pitdmaét varat parempi euroalueen inflaatiota en-
nakoiva indikaattori kuin koko lavea raha-aggregaatti M3, on pidettdvd mielessd seuraavat kaksi
seikkaa. Toisaalta, koska kotitalouksien hallussa pitdmien varojen ja kotitalouksien tekemien ku-
lutuspéatosten vililld on selked yhteys, voitaisiin olettaa, ettd kotitalouksien varojen kehitys liit-
tyy kuluttajahintainflaatioon ldheisemmin kuin raha-aggregaatti M3:n kehitys. Mutta toisaalta,
kun eri sektoreilla hallussa pidetyt varat lasketaan yhteen ja muodostetaan niistd M3, satunnais-
ten tekijoiden vaikutukset ja substituutiovaikutukset (esimerkiksi kotitalouksien pankkitalletuk-
sina tekemien suorien sijoitusten ja niiden sijoitusrahastojen ja muiden rahoituksen vilittdjien
kuin rahalaitosten kautta tekemien epésuorien sijoitusten vililld) voidaan tasoittaa, jolloin rahan
médrin informaatiosiséltd saadaan esiin.

Kuviossa A kuvataan kotitalouksien hallussa olevien M3:een sisdltyvien instrumenttien vuotui-
sen kasvuvauhdin ja euroalueen YKHI-inflaation valistd yhteyttd. Toteutuneiden vuotuisten kas-
vuvauhtien perusteella kotitalouksien hallussa olevien varojen ja inflaation vililla ei ole 1dheista
yhteyttd. Tdllaisia rahan méardn kasvua kuvaavia mittareita hiiritsee kuitenkin rahan maéran kas-
vun neljdnnesvuositason kehitykseen liittyva ns. kohina. Jotta kotitalouksien hallussa pitdimien
varojen ja inflaation vélinen suhde saataisiin paremmin esille, on saatava selville kotitalouksien

1 Ks. kehikko 2 ”The use of simple structural filters to extract monetary signals concerning risks to price stability” lokakuun 2004 Kuu-
kausikatsauksessa artikkelissa "Monetary analysis in real time”.
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Kuvio A. Kotitalouksien M3 ja inflaatio Kuvio B. M3:n trendikasvu ja inflaatio

(vuotuinen prosenttimuutos)

(vuotuinen prosenttimuutos)

== YKHI (oikea asteikko)

««+++ Kotitalouksien suodatettu M3 (vasen asteikko)

= = = Yksityisen ei-rahoitussektorin suodattu M3
(vasen asteikko)

— Suodatettu M3 (vasen asteikko)

= Kotitalouksien M3 (vasen asteikko)
««+++ Kotitalouksien suodatettu M3 (vasen asteikko)
= = = YKHI (oikea asteikko)
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Liéhteet: Eurostat ja EKP:n arviot. Lihteet: Eurostat ja EKP:n arviot.
Huom. Kotitaloussektorin suodatettu M3 on suodattamattomasta Huom. Kotitaloussektorin suodatettu M3 on suodattamattomasta
M3:sta Christiano—Fitzgerald-suotimella laskettu matalataajuus- M3:sta Christiano—Fitzgerald-suotimella laskettu matalataajuus-
komponentti. Laskelmissa yli seitsemén vuoden suhdannesyklit komponentti. Laskelmissa yli seitsemdn vuoden suhdannesyklit
on laskettu mukaan sarjan trendiin. on laskettu mukaan sarjan trendiin.

hallussa olevien varojen kasvuun vaikuttaneet tekijét. Tétd tarkoitusta varten on kehitetty mittaus-
tapa, jossa ns. tilastollisen suotimen avulla voidaan yksinkertaisesti — joskin melko mekaanisesti
— mitata kotitalouksien hallussa pitdmien varojen kasvun taustatekijoitd. Empiirisissd tutkimuk-
sissa on osoitettu, ettd tillaiset tilastolliset suotimet ovat kiyttokelpoisia selvitettdessd, milld rahan
miirin kasvuun vaikuttavista tekijoistd on merkitysti hintakehitykselle.> Kun vuotuista YKHI-
inflaatiota verrataan timédn mittaustavan mukaisesti kotitalouksien hallussa pitdimien M3:een sisil-
tyvien instrumenttien kasvuun, havaitaan, ettd ndma kaksi aikasarjaa kehittyvit samansuuntai-
sesti.

Télla yksinkertaisella analyysilla voidaan mitata my6s muiden sektoreiden vaikutusta M3:n kas-
vuvauhtiin. Kuviosta B ilmenee rahan méaran kasvu (taulukossa ”suodatettu” rahan méaarén kas-
vu) eriteltynd kotitaloussektorin, yksityisen ei-rahoitussektorin (kotitaloudet ja yritykset) ja koko
M3:n osalta. Kaikki kolme aikasarjaa viittaavat siihen, ettd rahan méirin suodatetun kasvun ja
inflaation vélilld on yhteys. Etenkin ndiden aikasarjojen kddnnekohta 1990-luvun lopussa on yh-
teydessé euroalueen inflaation kiihtymiseen vuodesta 1999 vuoteen 2002.

Kaikki kolme kuviossa B esitettyd suodatettua rahan méaérian kasvua kuvaavaa aikasarjaa kehit-
tyivit jokseenkin samansuuntaisesti. Tdmé kuvastaa sité, ettd M3:n vuotuiseen kasvuvauhtiin on
vaikuttanut ratkaisevasti kotitalouksien hallussa olevien M3:een siséltyvien instrumenttien kasvu.
Kaikkein laheisin yhteys inflaatioon on kotitalouksien hallussa olevien varojen suodatetulla kas-
vulla. Esimerkiksi tarkasteluajanjaksona inflaation ja kotitaloussektorin suodatetun M3:n kasvun
vilisen suhteen korrelaatiokerroin on 0,76, kun taas yksityiselld ei-rahoitussektorilla inflaation ja
suodatetun rahan méarin kasvun vilinen korrelaatiokerroin on 0,61 ja inflaation ja suodatetun ra-

2 Pitkén aikavilin kehitys on johdettu kéyttdmailld epasymmetristd Christiano-Fitzgerald-kaistanpdéstosuodinta (asymmetric band-pass
filter), jossa yli seitsemin vuoden suhdanteet on katsottu trendiksi. Lisdtietoja timéntyyppisten tilastollisten suotimien soveltamisesta
ks. esimerkiksi A. Bruggeman, G. Camba-Mendez, B. Fischer ja J. Sousa, ”’Structural filters for monetary analysis: inflationary develop-
ments in the euro area” ECB Working Paper nro 470, huhtikuu 2005 ja K. Assenmacher-Wesche ja S. Gerlach, “Interpreting Euro Area
Inflation at High and Low Frequencies”, BIS Working Paper nro 195, helmikuu 2006.
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ha-aggregaatin M3:n kasvun vélinen korrelaatiokerroin on 0,43. Tama4 viittaa siihen, etti arvioi-
taessa rahan méérian kasvun vaikutusta inflaationdkymiin kannattaa keskittyé kotitalouksien hal-
lussa olevien M3:een siséltyvien instrumenttien kehitykseen.

Kuviosta B kdy kuitenkin myds ilmi, ettd 1990-luvun jélkipuolen kdinnekohdat suodatettua ra-
han méaarin kasvua kuvaavissa aikasarjoissa eivit olleet yhtenevéiset. Yksityisen ei-rahoitussek-
torin aikasarjan kddnne tapahtui aiemmin kuin M3:een siséltyvii kotitalouksien sijoituksia kuvaa-
van aikasarjan kdanne ja raha-aggregaatti M3:n suodatettua kasvua kuvaavan aikasarjan kdanne
aikaisemmin kuin yksityisen ei-rahoitussektorin aikasarjan kdanne. Tasta kdy ilmi, ettd mitd laa-
jemman sektorin aikasarja kattaa, sitd aiemmin se ennakoi euroalueen inflaation kiihtymisen. Ta-
mé havainto viittaa siihen, ettd on hyodyllisté tarkastella laveaa raha-aggregaattia, kun rahan maa-
rdn kasvua koskevia tietoja kdytetddn inflaatiopaineita ennakoivana indikaattorina. Perinteisen
monetaristisen nidkemyksen mukaan raha-aggregaateissa monet erilaiset vaateet voivat korvautua
toisilla monimutkaisin tavoin, ja niihin sisiltyy huomaamattomia likviditeetti- ja riskipreemioita.
Koska kotitalouksien hallussa olevat varat voivat raha-aggregaatti M3:ssa korvautua muiden rahoi-
tuksen vélittdjien kuin rahalaitosten ja/tai yritysten tekemilld talletuksilla, inflaatiovaikutukset saat-
tavat ndkyd M3:ssa aiemmin kuin pelkdstidn kotitalouksien M3:een siséltyvissi sijoituksissa.

Téssi esitetyn analyysin mukaan kotitalouksien M3:een siséltyvien varojen pitkdn aikavilin ke-
hitys saattaa vaikuttaa YKHI-inflaatioon enemmain kuin koko raha-aggregaatti M3:n pitkédn aika-
vélin kehitys. Samalla M3:n eri sektoreiden yhteenlasketut aikasarjat nayttavat kuitenkin muodos-
tavan paremman ennakoivan indikaattorin kuin pelkéin kotitaloussektorin kattavat M3:n aikasarjat.
Molemmat néisté tuloksista viittaavat siithen, ettd tarvitaan kattavaa rahataloudellista analyysia,
jossa tarkastellaan niin aggregoituja kuin sektoreittaisiakin tietoja. Ndin EKP:ssd télld hetkelld
tehdddnkin. Téssd kehikossa esitetyn analyysin mukaan muiden rahoituksen vélittdjien kuin raha-
laitosten euroalueella tekemien talletusten viimeaikaisen nopean kasvuvauhdin vaikutusta hinta-
kehitysndkymiin on vaikea arvioida, koska aikasarjojen volatiliteetti on suurta. Analyysi viittaa
kuitenkin myds siihen, ettd téllaista talletusten sektorikohtaista kehitystd on seurattava tarkasti,
koska silléd saattaa olla merkitystd rahan mdiran informaatiosisiltoon tarkasteltaessa koko raha-
aggregaatti M3:a.

3 Ks. esimerkiksi K. Brunner ja A. H. Meltzer,”Liquidity Traps for Money, Bank Credit, and Interest Rates,” Journal of Political Economy
76, sivut 1-37, 1968.

M3:N KESKEISET VASTAERAT

M3:n vastaerien tarkastelu osoittaa, ettd rahalaitosten euroalueella oleville mydntdmien luottojen
kokonaismdarin vuotuinen kasvuvauhti oli 9,2 % heindkuussa, kun se oli ollut vuoden 2006 toisella
neljannekselld 9,4 % ja ensimmaiselld neljannekselld 8,7 %. Alaerit kehittyivit kuitenkin eri tavoin:
julkisyhteisdille mydnnettyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui edelleen, kun taas yksityi-
selle sektorille myonnettyjen luottojen kasvu on viime neljdnneksilla nopeutunut (ks. taulukko 1).

Yksityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui heindkuussa 11,8
prosenttiin, kun se oli toisella neljannekselld ollut 11,7 % ja ensimmdiselld neljannekselld 10,4 %.
Samaan aikaan yksityiselle sektorille mydnnettyjen lainojen vuotuinen kasvuvauhti vakautui hieman
jaoli 11,1 % heindkuussa oltuaan 11,3 % vuoden 2006 toisella neljannekselld. Yrityksille myonnet-
tyjen lainojen kasvu kiihtyi edelleen, mutta kotitalouksille myonnettyjen lainojen vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui toista kuukautta perdkkain, vaikka pysyikin edelleen nopeana (ks. osat 2.6 ja 2.7,
joissa kerrotaan yksityiselle sektorille myonnettyjen lainojen sektorikohtaisesta kehityksesta).
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Julkisyhteisoille myonnettyjen luottojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui heindkuussa —0,9 prosenttiin
toisen neljanneksen 0,8 prosentista ja edellisen neljdnneksen 2,3 prosentista. Hidastuminen johtui
useista eri alaeristd, silld sekd rahalaitosten julkisyhteisoille myontdmaét lainat ettd julkisyhteisdjen
liikkkeeseen laskemien arvopapereiden nettohankinnat ovat supistuneet.

M3:n muista vastaeristi rahaa hallussa pitdvin sektorin sijoitukset rahalaitosten pitkdaikaisiin (ilman
omaa padomaa ja varauksia laskettuihin) velkoihin sisdltyviin instrumentteihin kasvoivat edelleen
nopeasti (ks. kuvio 7). Néiden instrumenttien vuotuinen kasvuvauhti oli 8,7 % heindkuussa, kun se
oli ollut 8,8 % vuoden 2006 toisella ja ensimmdiselld neljannekselld. Kasvuvauhdin jatkuminen
nopeana viittaa euroalueen rahaa hallussa pitdvén sektorin halukkuuteen sijoittaa edelleen euroalueen
pitkdaikaisiin instrumentteihin.

Rahalaitosten ulkomaisten nettosaamisten kasvu oli heindkuussa vuositasolla edelleen positiivinen.
Nettosaamiset olivat heindkuussa 5 miljardia euroa, kun ne olivat kesékuussa olleet 10 miljardia euroa
(ks. kuvio 8). Kun tdmén liséksi otetaan huomioon vuoden ensimmdisen ja toisen neljanneksen kehitys,
ndma tiedot viittaavat siihen, ettd se kasvua vaimentava vaikutus, joka rahalaitosten ulkomaisten net-
tosaamisten merkittavilld pienenemiselld vuoden 2005 loppuun saakka oli, on hdlventynyt. T&ltd osin
ulkomaisten nettosaamisten viimeaikainen kehitys saattaisi johtua siitd, ettd sijoittajat niin euroalueel-
la kuin sen ulkopuolellakin sijoittavat aiempaa enemman euroalueen instrumentteihin.

Kaiken kaikkiaan rahan méird ja luotot ovat kasvaneet edelleen nopeasti, vaikka M3:n vuotuinen
kasvuvauhti onkin viime aikoina hidastunut. Yksityiselle sektorille myonnettyjen luottojen kasvu-
vauhti on yhd nopea euroalueen edelleen matalan korkotason ja taloudellisen toimeliaisuuden ko-
hentumisen vuoksi. Samaan aikaan rahalaitosten pitkéaikaisiin velkoihin sisiltyvien instrumenttien

Kuvio 8. M3:n vastaerit

Kuvio 7. M3 ja rahalaitosten pitkaaikaiset

velat (ilman omaa paiomaa ja varauksia)

(vuotuisia virtatietoja, mrd. euroa, kausi- ja kalenterivaihtelusta

(vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta 1 virtatiet
puhdistettuja tietoja)

puhdistettuja tietoja)

mmmm Luotot yksityiselle sektorille (1)

— M3 mmmn Luotot julkisyhteisoille (2)
«+<++ Pitkdaikaiset velat (ilman omaa pddomaa ja varauksia) === Ulkomaiset nettosaamiset (3)
12 12 mmmmm Pitkdaikaiset velat (ilman omaa pddomaa ja varauksia) (4)
mesm Muut vastaerdt (mukana oma pédoma ja varaukset) (5)
2 — M3
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Lihde: EKP. Lahde: EKP.

Huom. M3 esitetdén ainoastaan viitteeksi (M3 =1+2+3—-4+5).
Pitkéaikaiset velat (ilman omaa pdéomaa ja varauksia) esitetddn
kédnteismerkkisind, koska ne ovat rahalaitossektorin velkoja.
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voimakas kysyntd on yhd vaimentanut M3:n kasvua, mutta tdma ei ole vaikuttanut endé ulkomaisiin
nettosaamisiin.

KOKONAISARVIO EUROALUEEN LIKVIDITEETTITILANTEESTA

M3:n kasvun hidastuminen aivan viime aikoina, erityisesti heindkuussa, on johtanut siihen, etti
likviditeetin kasvuvauhti on hidastunut, kuten saatavilla olevat rahapoikkeamat osoittavat, mutta
rahapoikkeamat ovat suurimmillaan EMUn kolmannen vaiheen alkamisen jdlkeen. Seka virallisen
M3:n aikasarjan ettd sijoitusten siirtojen arvioidulla vaikutuksella korjatun M3:n aikasarjan perus-
teella lasketut nimelliset rahapoikkeamat tasoittuivat. Koska ei ollut viitteitd siitd, ettd aikaisempia
sijoitusten siirtoja purettaisiin vield lisdd sen jalkeen kun niiden purkaminen oli tilapdisesti alkanut
uudelleen viime vuoden viimeiselld neljannekselld, molemmat rahapoikkeamat kehittyivit saman-
suuntaisesti ensimmadiselld ja toisella neljannekselld. Poikkeamat olivat edelleen hyvin erisuuruisia,
silld korjatun M3:n aikasarjan perusteella laskettu rahapoikkeama oli huomattavasti pienempi (ks.
kuvio 9).

Reaalisissa rahapoikkeamissa otetaan huomioon, ettd hintojen nousu on eliminoinut osan likviditee-
tin kertymisestd, mitd EKP:n hintavakauden miaritelmén mukaista nopeampi inflaatiovauhti kuvas-
taa. Seki virallisen M3:n aikasarjaan ettd sijoitusten siirtojen arvioidulla vaikutuksella korjattuun
M3:een perustuvat reaaliset rahapoikkeamat ovat pienempid kuin vastaavat nimelliset rahapoikkea-
mat (ks. kuviot 9 ja 10).

Kuvio 9. Nimellisen rahapoikkeaman Kuvio 10. Reaalisen rahapoikkeaman

estimaatit!) estimaatit!)

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

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

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

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

16 16 16 16
14 //' 14 14 14
12 /~ ~| 12 12 12
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MJ/ .." 8 3 i 3

> . > 3 AV : 2
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0 0 0 VAR, 0
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Lihde: EKP. Léhde: EKP.

1) Nimellinen rahapoikkeama tarkoittaa eroa, joka lasketaan M3:n
toteutuneesta madristi ja M3:n kasvuvauhdin viitearvon (42 % vuo-
dessa) mukaisesta marésti (perusjaksona pidettivastd) joulukuusta
1998 alkaen.

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

1) Reaalinen rahapoikkeama tarkoittaa M3:n toteutuneen mairin
(M3:n nimellinen maéré deflatoituna YKHIII4) poikkeamaa mééris-
td, joka olisi toteutunut, mikéli nimellinen M3 olisi kasvanut 42 pro-
sentin viitearvon mukaisesti ja YKHI-inflaatio olisi kehittynyt EKP:n
hintavakauden madritelmdn mukaisesti perusjaksosta (joulukuu
1998) ldhtien.

2) Arviot sijoitusten siirtojen vaikutuksesta M3:een perustuvat lo-
kakuun 2004 Kuukausikatsauksen artikkelissa "Monetary analysis
in real time” esitettyyn menetelmaan.
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Néami mekaaniset indikaattorit ovat kuitenkin vain epitdydellisid arvioita likviditeettitilanteesta.
Koska esimerkiksi perusjakson valinta on jossain médrin mielivaltaista, ndihin poikkeamiin liittyy
huomattavaa epdvarmuutta, ja niitd tulee siksi tulkita varauksin. Tétd epdvarmuutta kuvaa hyvin
edelld mainituista neljdsta indikaattorista johdettavien arvioiden laaja vaihteluvali.

Vaikka yksittiiset arviot ovat epdvarmoja, ndiden indikaattoreiden perusteella saatava kokonaiskuva
viittaa kuitenkin siihen, ettd euroalueella on runsaasti likviditeettid. Rahan médrén ja luottojen voi-
makkaan kasvun vuoksi hintavakauteen kohdistuu inflaation kiihtymisen riski keskipitkélld ja pit-
kalld aikavililld, kun likviditeettid on jo runsaasti tarjolla.

2.2 EI-RAHOITUSSEKTORIN RAHOITUSINVESTOINNIT JA INSTITUTIONAALISET SIJOITTAJAT

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti hidastui vuoden 2006 ensimmdisel-
ld neljannekselld hieman, silld pitkdaikaiset investoinnit kasvoivat aiempaa hitaammin. Institutio-
naalisia sijoittajia koskevat tiedot viittaavat siihen, ettd sijoitukset sijoitusrahastoihin lisddntyivdt.
Tdmd johtui ilmeisesti suureksi osaksi vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen sijoituksista.

EI-RAHOITUSSEKTORI

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien kokonaisméérén vuotuinen kasvuvauhti hidastui hieman eli
5,0 prosenttiin vuoden 2006 ensimmadiselld neljannekselld, jolta tuoreimmat kiytettivissd olevat
neljannesvuositiedot ovat. Vuoden 2005 viimeiselld neljannekselld kasvuvauhti oli ollut 5,1 % (ks.
taulukko 2). Hidastumiseen vaikutti se, ettd pitkdaikaisten rahoitusinvestointien vuotuinen kasvu-
vauhti hiljeni, kun lyhytaikaisten rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti sitd vastoin nopeutui
edelleen (ks. kuvio 11). Tdmén vastakkaisen kehityksen vuoksi pitkéd- ja lyhytaikaisten rahoitusin-
vestointien vuotuisten kasvuvauhtien vélinen ero kasvoi vuoden 2006 ensimmaéiselld neljanneksella,
kun se oli jonkin verran supistunut edellisten neljannesten aikana.

Taulukko 2. Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit

Kanta' Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina
kokonais- 2003 2004 2004 2004 2004 2005 2005 2005 2005 2006
miristi!) v 1 1 Ui v I 1§ 1 v |

Rahoitusinvestoinnit yhteensi 100 4,5 4,3 4,8 4,9 4,8 4,7 4,5 4,4 5,1 5,0
Kiteinen ja talletukset 36 56 54 5,6 6,0 6,1 59 6,0 5,6 62 64
Muut arvopaperit kuin osakkeet 11 =30 -25 1,4 2,1 39 4,0 32 2,0 2,5 47

Josta: lyhytaikaiset 1 -140 2,1 225 254 364 178 8,6 4,7 46 12,9

Josta: pitkdaikaiset 10 -1,9 26 -05 -0,1 0,8 2,6 2,6 1,7 34 37
Rahasto-osuudet 12 72 52 33 23 1,7 1,9 2,4 3,7 42 31

Josta: rahasto-osuudet ilman raha-

markkinarahastojen rahasto-osuuksia 10 6,7 5,8 3,8 2,9 2,6 3,3 4,0 53 53 4,0

Josta: rahamarkkinarahastojen

rahasto-osuudet 2 9,5 3,0 1,6 0,1 -16 -33 -34 20 -0,1 -05
Noteeratut osakkeet 16 1,9 1,9 3.8 3,0 1,3 1,1 -0,9 -1,7 1,0 -14
Vakuutustekninen vastuuvelka 25 6,8 6,8 6,7 6,7 6,7 0,5 6,7 6,9 7,1 7,3
M3? 71 63 54 60 66 65 76 84 74 85
Ei-rahoitussektorin arvopaperisijoitusten
vuotuiset hallussapitovoitot ja -tappiot
(% BKT:sti) 48 89 43 3,6 2,2 2,3 4,0 7,6 6,6 94

Lahde: EKP.

Huom. Lisitietoja tilasto-osan taulukossa 3.1.

1) Sen viimeisen neljanneksen lopussa, jolta tiedot ovat kiytettédvissd. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivit vilttimattd tismaa.

2) Vuosineljanneksen lopussa. Raha-aggregaatti M3 siséltéd euroalueen ei-rahalaitossektorin (eli yrityssektorin ja muiden rahoituslaitosten

kuin rahalaitosten) monetaariset saamiset euroalueen rahalaitoksilta ja valtionhallinnolta.
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Kuvio | 1. Ei-rahoitussektorin

Ei-rahoitussektorin pitkdaikaisten rahoitusinves-

o . S . rahoitusinvestoinnit
tointien vuotuinen kasvuvauhti heikkeni 3,6 pro-

senttiin vuoden 2006 ensimmadiselld neljannek- (vuotuinen prosenttimuutos)
selld edellisen vuoden viimeisen neljinneksen o o o

. v e s e I = Lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit
4,1 prosentista. Tama johtui siitd, ettd sijoitukset I e e )

. e .. . 9 9
noteerattuihin osakkeisiin ja sijoitusrahastojen
rahasto-osuuksiin (pl. rahamarkkinarahastojen 8 8
rahasto-osuudet) kasvoivat aiempaa vaimeam- 4 A /o 27
min. Tétd korvasi osittain pitkdaikaisiin velkapa- . T "N\ \\ pd \\\/ .
pereihin tehtyjen sijoitusten nopeampi kasvu /- N
samoin kuin vakuutus- ja eldketuotteisiin tehty- 2 B 2
jen sijoitusten kasvuvauhdin kithtyminen edel- 4 AL b |4
leen. Lyhytaikaisten rahoitusinvestointien vuo- ; “oekodetfeqes | T ;
tuinen kasvuvauhti nopeutui 7,0 prosenttiin vuo-
den 2006 ensimmaiselld neljainnekselld edellisen 2 2
neljanneksen 6,6 prosentista. Tédhén vaikutti se, 1 1
ettd sijoitukset lyhytaikaisiin talletuksiin ja vel- 0 0
kapapereihin lisdntyiviit. 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Léhde: EKP.
Kaiken kaikkiaan suurimman osan ei-rahoitus- 1) Sisiltai kiteisen, lyhytaikaiset talletukset, lyhytaikaiset velka-
sektorin rahoitusinvestoinneista — ] oiden osuus paperit, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet sekd vakuutus-
. - . maksu- ja korvausvastuun.

vuoden 2006 ensimméisen neljanneksen 5 pro- 2) Sisaltda pitkaaikaiset talletukset, pitkdaikaiset velkapaperit,
sentin kasvusta oli 3,6 prosenttiyksikké')éi — muo- noteeratut osakkeet, sijoitusrahastojen rahasto-osuudet ilman ra-

hamarkkinarahasto-osuuksia sekd kotitalouksien osuuden henki-
vakuutus- ja eldkerahastoista.

dostavat edelleen kaksi ryhméia, jotka ovat tyy-
pillisesti investointihorisontin vastakkaisilla
puolilla: lyhytaikaiset talletukset sekd vakuutus-
ja elaketuotteet.

INSTITUTIONAALISET SIJOITTAJAT

Euroalueen sijoitusrahastojen kokonaisvarallisuuden arvon vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi vuoden
2006 ensimmdiselld neljannekselld 27,9 prosenttiin vuoden 2005 viimeisen neljanneksen 25,0 pro-
sentista. Tdssd ndkyi ldhinni osake- ja sekarahastosijoitusten arvon kasvun nopeutuminen, kun taas
joukkolaina- ja kiinteistdrahastosijoitusten arvon vuotuinen kasvuvauhti heikkeni hieman. Kokonais-
varallisuuden kannan arvon muutoksiin sisiltyy instrumenttien hintojen muutosten aiheuttamia ar-
vostusmuutoksia, joten kannan arvon muutokset saattavat antaa puutteellista tietoa institutionaalisten
sijoittajien sijoituksista. European Fund and Asset Management Associationin (EFAMA)! julkaise-
mat tiedot osoittavat, etté sijoitusrahastojen (pl. rahamarkkinarahastot) vuotuiset nettomyynnit kas-
voivat vuoden 2006 ensimmaiselld neljinnekselld edellisen vuoden viimeisesté neljinneksestd. TAma
johtui siitd, ettd osakerahastojen vuotuiset nettomyynnit kasvoivat edelleen nopeasti — nopeimmin
sitten vuoden 2001. Nettomyyntien kasvu oli selvisti nopeampaa kuin joukkolainarahastoihin teh-
tyjen vuotuisten nettosijoitusten supistuminen (ks. kuvio 12). Samaan aikaan vuotuiset nettosijoituk-
set rahamarkkinarahastoihin supistuivat edelleen.

Vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen kokonaisrahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti hidastui
euroalueella hieman eli 7,1 prosenttiin vuoden 2006 ensimmadiselld neljannekselld, kun se oli vuoden
2005 viimeiselld neljannekselld ollut 7,4 % (ks. kuvio 13). Tdma johtui lahinnd muihin arvopaperei-

1 EFAMA-jirjest0 antaa tietoja suurelle yleisolle tarjottavien avointen osake- ja joukkolainarahastojen nettomyynneistd (tai nettosijoituksista)
Saksan, Kreikan, Espanjan, Ranskan, Italian, Luxemburgin, Itdvallan, Portugalin ja Suomen osalta. Ks. tarkemmin kesédkuun 2004 Kuukau-
sikatsauksen kehikko “Nettokassavirta euroalueen osakerahastoihin sekd pitkén ja keskipitkdn koron rahastoihin viime aikoina”.
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Kuvio 12. Vuotuiset nettosijoitukset Kuvio 13. Vakuutuslaitosten ja

sijoitusrahastoihin rahastotyypeittiin elikerahastojen rahoitusinvestoinnit

(mrd. euroa) (vuotuinen prosenttimuutos, vaikutus kasvuun
prosenttiyksikkoind)

Rahasto-osuudet

—
wmmn Noteeratut osakkeet
=== Rahamarkkinarahastot === Muut arvopaperit kuin osakkeet
«e+eo Osakerahastot” wmmmm - Muut!)
- - i 1) e«eees  Yhteensi
160 Joukkolainarahastot 160
) 9 9
140 140 8 - 8
120 R '-.‘ 5 120 7 ; I_ It P y 1 5
100 RNy S F 100 : - L] s e .
s0 ) ~ 7 X\ LIPS G POl P 1
. v/ ', sl ‘." i \‘ 5 5
O T N TR :
‘4 o . . v
40 o .rv ol . :. \ N a a0
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Liéhteet: EKP ja EFAMA.
1) EFAMAn tuottamiin kansallisiin tietoihin perustuvat EKP:n Léhde: EKP.
laskelmat. 1) Lainat, talletukset ja vakuutustekninen vastuuvelka.

hin kuin osakkeisiin tehtyjen sijoitusten osuuden supistumisesta. Osakesijoitusten osuus suureni
hieman vuoden 2006 ensimmaiselld neljannekselld, mutta timén erdn alaeristi sijoitukset noteerat-
tuihin osakkeisiin kasvoivat hitaammin ja sijoitukset sijoitusrahastojen rahasto-osuuksiin yhé no-
peammin. Arvopaperisijoitusten hallussapitovoitot kasvoivat kaiken kaikkiaan voimakkaasti vuoden
2006 ensimmadiselld neljannekselld edellisestd neljanneksestd, kun osakkeiden hallussapitovoitot
olivat huomattavasti muiden arvopaperien kuin osakkeiden hallussapitotappioita suuremmat.

Kaiken kaikkiaan mielenkiintoinen piirre ei-rahoitussektorin ja institutionaalisten sijoittajien rahoi-
tusinvestointeja koskevissa viimeisimmissi tiedoissa ndyttdd olevan se, ettd ei-rahoitussektori on
sijoittanut voimakkaasti vakuutus- ja eldketuotteisiin ja ettd vakuutuslaitokset ja eldkerahastot ovat
puolestaan sijoittaneet nimi varat yhd enenevidssd midrin sijoitusrahastoihin (pl. rahamarkkina-
rahastot).

2.3 RAHAMARKKINAKOROT

Rahamarkkinakorot nousivat kesd-elokuussa 2006 kaikissa maturiteeteissa, kun markkinoiden odo-
tukset sen suhteen, ettd EKP:n ohjauskorkojen nousu jatkuu erityisesti vuoden 2006 lopulla, vahvis-
tuivat. Rahamarkkinoiden tuottokdyrd, joka oli jyrkentynyt heindkuun puolivdliin saakka, loiveni
tamdn jdlkeen ja oli lopuksi hyvin samanlainen kuin toukokuun lopussa.

Rahamarkkinakorot ovat nousseet merkittivisti lokakuusta 2005 ldhtien, ja nousu jatkui kesdkuun
alusta elokuun loppuun. Yhden kuukauden korot pysyivit elokuussa 2006 verrattain vakaina, kun
taas kolmen ja kahdentoista kuukauden korot nousivat markkinoiden odottaessa EKP:n nostavan
ohjauskorkojaan edelleen vuoden jélkipuoliskolla. Yhden kuukauden korko oli elokuun 30. pédivina
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3,09 % eli 0,30 prosenttiyksikkod korkeampi kuin toukokuun lopussa. Kolmen kuukauden korko oli
tuolloin 3,26 % eli 0,33 prosenttiyksikkod korkeampi ja kuuden kuukauden korko 3,44 % eli 0,35
prosenttiyksikkod korkeampi kuin toukokuun lopussa. Kahdentoista kuukauden korko oli 3,62 %,
eli se oli noussut toukokuun lopusta 0,31 prosenttiyksikkdd. Tamén seurauksena rahamarkkinoiden
tuottokdyra, joka oli jyrkentynyt kesdkuusta heindkuun puoliviliin, loiveni niin, ettd se oli elokuun
lopussa muodoltaan suurin piirtein samanlainen kuin toukokuun lopussa. Kahdentoista ja yhden
kuukauden euriborkorkojen vilinen ero oli elokuun 30. pdivdnd 0,53 prosenttiyksikkdd, kun se oli
toukokuun 31. pdivdand 2006 ollut 0,52 prosenttiyksikkod (ks. kuvio 14).

Markkinaosapuolet ovat toukokuun 2006 lopusta ldhtien arvioineet uudelleen lyhyiden korkojen
kehitystd vuoden 2006 viimeiselld neljannekselld ja vuoden 2007 ensimmadiselld puoliskolla ja odot-
tavat korkojen nousevan. Joulukuussa 2006 erddntyvien kolmen kuukauden euriborfutuurisopimus-
ten pohjalta johdettu korko nousi 0,15 prosenttiyksikkod toukokuun 2006 lopusta elokuun 30. pdi-
védn 2006, jolloin se oli 3,63 %. Maaliskuussa 2007 erdéntyvien futuurisopimusten pohjalta johdet-
tu korko nousi 0,12 prosenttiyksikkdd ja kesdkuussa 2007 erddntyvien futuurisopimusten korko 0,06
prosenttiyksikkdd samana aikana. Maaliskuussa erddntyvien futuurisopimusten pohjalta johdettu
korko oli tuolloin 3,71 % ja kesdkuussa erddntyvien sopimusten korko 3,72 % (ks. kuvio 15).

Kolmen kuukauden euriborfutuurisopimuksiin perustuvista optioista johdettu implisiittinen volatili-
teetti lisddntyi hieman toukokuussa, mutta vihentyi my6hemmin, ja oli elokuun lopussa pitkélla ai-
kavililld arvioiden véhdistd. Implisiittisen volatiliteetin kehitys kolmen viime kuukauden aikana

Kuvio 14. Lyhyet rahamarkkinakorot Kuvio 15. Kolmen kuukauden korot ja

futuurikorot euroalueella

(vuotuinen korko, pdivihavaintoja) (vuotuinen korko, pdivihavaintoja)
| kk:n euribor (vasen asteikko) = 3 kk:n euriborkorko
..... 3 kk:n euribor (vasen asteikko) <o Futuurikorko 30.8.2006
= = = 12 kk:n euribor (vasen asteikko) = = = Futuurikorko 31.5.2006
12 kk:n ja 1 kk:n euriborkoron ero 3,8 38
(oikea asteikko)
39 b
26 .y . 3,6 ; - . 3,6
i "e . IR e
S ) J b ‘
33 et = 34 . 34
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Lahteet: EKP ja Reuters. Léhde: Reuters.

Huom. Ténd ja kolmena seuraavana neljdnneksend erdéntyvien
kolmen kuukauden futuurisopimusten korkoja Liffen noteeraus-
ten mukaan.
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Kuvio 16. Maaliskuussa 2007 eraantyviin

kolmen kuukauden euriborfutuureihin

Kuvio 17. EKP:n korot ja yon yli -korko

perustuvista optioista johdettu
implisiittinen volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina ja peruspisteind, paivihavaintoja)

(vuotuinen korko, paivihavaintoja)

Vuotuisina prosentteina (vasen asteikko) — Pemsrahoitgsoperaatioiden minimitarjouskorko
+++++ Peruspisteini (oikea asteikko) ¢+« Maksuvalmiusluoton korko
25 65 = = = Talletuskorko
Yon yli -korko (EONIA)
«+e+e Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko
45 45
20 55
4,0 < 4,0
3.5 3 3.5
sl 45 :
K 30 : 30
WV sl [
v
10 25 ;,"“"l 25
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-mewml
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2006 R EEIEIE S
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Lihteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat. Syys Loka Marras' Joulu “Tarmmi Helmi 'Maalis Huhii Touko' Kesi Heind " Elo
Huom. Peruspisteind ilmaistu volatiliteetti on laskettu kertomalla 2005 2006
prosentteina ilmaistu implisiittinen volatiliteetti vastaavalla ko-
rolla. (Ks. myos kehikko “Implisiittisen volatiliteetin johtaminen
Iyhyisiin korkofutuureihin perustuvista optioista” toukokuun
2002 Kuukausikatsauksessa.) Lihteet: EKP ja Reuters.

viittaa edelleen siihen, ettd markkinaosapuolten epavarmuus lyhyiden korkojen kehityksesti vuoden
2006 lopussa ja vuoden 2007 ensimmaisind kuukausina on pysynyt vdhiisend (ks. kuvio 16).

EKP:n neuvosto paatti nostaa EKP:n ohjauskorkoja 0,25 prosenttiyksikkoa 8.6. ja 3.8. tekemilldan
paatoksilla. Lyhyimmaét rahamarkkinakorot nousivat ndiden péaatosten jilkeen. Kolmen pitoajanjak-
soneli 14.6., 11.7. ja 8.8.2006 pédttyneiden pitoajanjaksojen aikana eoniakoron ja minimitarjousko-
ron vilinen ero supistui vahitellen. Tdma johtui pddosin siitd, ettd jokaisessa eurojérjestelmén perus-
rahoitusoperaatiossa ndiden kolmen pitoajanjakson aikana jaetun likviditeetin mééra oli 2 miljardia
euroa yli julkaistun normiallokaation. Pédétos jakaa likviditeettid 2 miljardia euroa yli julkaistun
normiallokaation tehtiin, jotta aiemmin vuoden aikana havaittu korkoeron suurentuminen saataisiin
hillityksi. Yksityiskohtaisempi kuvaus eoniakoron kehityksestd ndiden kolmen pitoajanjakson aika-
na on kehikossa 2. Eoniakorko oli 9.8. alkaneen pitoajanjakson kahden ensimmaisen viikon aikana
vakaasti 3,07 % eli 0,07 prosenttiyksikko6d korkeampi kuin minimitarjouskorko. Kuukauden loppua
kohti eoniakorko laski kuitenkin véhitellen. Elokuun 30. pdivéani se oli 3,02 %. Tdma oli seurausta
rahamarkkinoilla vallinneesta keveisti likviditeettitilanteesta ja siité, ettd markkinat ennakoivat lik-
viditeettitilanteen pysyvian kevedna pitoajanjakson lopussa EKP:n likviditeetinhallintapolitiikan an-
siosta (ks. kuvio 17).

Eoniakoron kehitystd jossain médrin kuvastaen ero yhtdéltd eurojirjestelmin perusrahoitusoperaa-
tioiden viikoittaisten huutokauppojen marginaalikoron ja painotetun keskikoron ja toisaalta margi-
naalikoron ja minimitarjouskoron vélilld supistui véhitellen kesd-elokuussa. Marginaalikoron ja
minimitarjouskoron vilinen ero, joka 14.6. padttyneen pitoajanjakson operaatioissa oli 0,07-0,08
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prosenttiyksikkod, supistui 0,06 prosenttiyksikkoon 11.7. pdéttyneen pitoajanjakson aikana ja noin
0,05 prosenttiyksikkoon 9.8. alkaneen pitoajanjakson aikana. Painotetun keskikoron ja marginaali-
koron vilinen ero pysyi sen sijaan erittdin vakaana niiden ajanjaksojen ajan ja oli yleensi 0,01
prosenttiyksikkda. Poikkeuksia olivat kunkin pitoajanjakson viimeisten huutokauppojen tulokset,
kun sekd marginaalikorko ettd painotettu keskikorko olivat matalampia kuin aikaisemmissa huuto-
kaupoissa ja painotetun keskikoron ja marginaalikoron vélinen erotus oli suurempi kuin tavanomai-
nen 0,01 prosenttiyksikkod. Lisatietoja lyhyistd koroista ja likviditeettitilanteesta kolmen viime pi-
toajanjakson aikana on esitetty myds kehikossa 2.

Kolme pitempiaikaista perusrahoitusoperaatiota toteutettiin 29.6., 27.7. ja 30.8. Ensimmaisessa niis-
td marginaalikorko oli 0,06 prosenttiyksikkod, toisessa 0,07 prosenttiyksikkod ja kolmannessa 0,06
prosenttiyksikkda pienempi kuin tuolloinen kolmen kuukauden euriborkorko.

LIKVIDITEETTITILANNE JA RAHAPOLIITTISET OPERAATIOT 10.5.2006-8.8.2006

Tassd kehikossa tarkastellaan EKP:n likviditeetinhallintaa 14.6., 11.7. ja 8.8.2006 paéttyneini va-
himmaisvarantojen pitoajanjaksoina.

Pankkijérjestelmiin likviditeettitarpeet

Pankkien likviditeettitarpeet kasvoivat tarkastelujaksona 22,2 miljardia euroa, mika johtui riippu-
mattomien tekijoiden aiempaa suuremmasta vaikutuksesta (16,5 miljardia euroa) ja aiempaa suu-
remmista varantovelvoitteista (5,7 miljardia euroa) (ks. kuvio A). Liikkeessd olevat setelit ovat
merkittdvin riippumaton tekijé (eli muu kuin rahapolitiikan vélineiden kdyttoon liittyva likvidi-
teettiin vaikuttava tekijd), ja niiden maéré 4.8. oli ennitykselliset 593,9 miljardia euroa. Kaiken
kaikkiaan riippumattomien tekijoiden keskimédrdinen vaikutus eurojérjestelmaén likviditeettiva-
jeeseen tarkastelujaksona oli 263,1 miljardia
euroa. Vihimmaisvarantovelvoitteet, jotka ovat
toinen merkittdva osa pankkien likviditeettitar-
peista, kasvoivat samana aikana 5,7 miljardia

euroa eli 164,7 miljardiin euroon. Varantovel- mm= Perusrahoitusoperaatiot: 308,89 miljardia euroa
voitteen ylittivien talletusten péivittiisen kes- - gﬁ?ﬁ;ﬁ;ﬁfﬁ;ﬁ"{g‘;‘;":ﬁ;ﬁgé26?1221““1’ard“’ euroa

kiarvon vaikutus eurojdrjestelmin likviditeetti- ~ «---- Varantovelvoitteen miri
(varantovelvoitteet: 164,67 miljardia euroa;

Kuvio A. Pankkijarjestelman likviditeetti-

tarpeet ja likviditeetin tarjonta

(mrd. euroa, kustakin erdstd mainittu erdn pdivittdinen keskiarvo)

Vajeeseen oli tarkaSteluj aksona keskimddrin varantovelvoitteen ylittivit talletukset: 0,70 miljardia euroa)
0,70 miljardia euroa. Varantovelvoitteen ylitta- s Riippumattomat tekijit: 263,09 miljardia euroa
vien talletusten keskiarvo oli 14.6. paittyneend 430 Lioid-
pitoajanjaksona 0,73 miljardia euroa ja 11.7. T
paittyneend pitoajanjaksona 0,74 miljardia eu- 20
roa, mutta supistui 8.8. péddttyneend pitoajan- 150
jaksona 0,61 miljardiin euroon (ks. kuvio B). 50

50
Likviditeetin tarjonta ja korot 1%

250
Likviditeetin kysynnédn lisddntymisen myota % i
avomarkkinaoperaatioiden volyymi kasvoi as- sl ) 7 ;. fctin
teittain (ks. kuvio A). Perusrahoitusoperaatiois- ~ 10.5.2006 1562006  12.7.2006  8.8.2006

Léhde: EKP.
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308,9 miljardia euroa. Tarjousten maéran suh-
de jaetun likviditeetin médradn (eli tarjousten

talletukset!)

(mrd. euroa, kunkin pitoajanjakson keskiarvo)

kattamissuhde) vaihteli 1,06:n ja 1,33:n valilla. 1.05 1.0

Ajanjakson keskimiirdinen tarjousten katta- 5'8(5) i (1)’(9)(5)

missuhde oli 1,19. 0.90 0.90

0,85 \ 0.85

. . . .. . . . . 0780 0,80

Pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jactun 075 ] l‘\"‘ 075

e . . 0,70 0,70

likviditeetin méaérd pysyi tarkastelujaksona en- g5 |15 \ \| 0.65

e ; | \ \o

nallaan 120 miljardissa eurossa. 0.60 0,60

0,55 | 0,55

o - os0 L {LLILLLLLL ANRRRAARRANA ANREERA 0,50
EKP ilmoitti 3.5., ettd se harkitsisi jakavansa ) 2004 2005 Ll

Léhde: EKP.

likviditeettid edelleen normaaliallokaation mu- 1) Pankkien varantovelvoitteen ylittavit sekkitilitalletukset.
kaista méaarad enemman kaikissa seuraavan pito-

ajanjakson perusrahoitusoperaatioissa (my0s viimeisessi), jos silld olisi tarvetta torjua eoniakoron
ja minimitarjouskoron vélisen eron suurenemista. EKP:n tavoitteena on kuitenkin yha se, etté likvi-
diteettitilanne olisi tasapainoinen pitoajanjakson viimeisend paivana. [imoituksensa mukaisesti EKP
jakot likviditeettid 2 miljardia euroa normiallokaation mukaista madrdd enemman kaikissa pitoajan-
jakson perusrahoitusoperaatioissa.

Kesédkuun 14. paivina piittynyt pitoajanjakso

Pitoajanjakson alussa eurojirjestelmén perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko oli 2,58 % ja
painotettu keskikorko 2,59 %, kun taas eoniakorko (yon yli -korko) oli 2,60 % eli kymmenen pe-
ruspistettd suurempi kuin minimitarjouskorko. Marginaalikorko ja painotettu keskikorko pysyivét
ennallaan kolmessa seuraavassa perusrahoitusoperaatiossa. Toukokuun 31. piivana eoniakorko
nousi 2,62 prosenttiin kuukauden lopun vaikutuksesta. Sitd seuraavina péivinad eoniakorko laski
2,57 prosenttiin, koska markkinaosapuolten odotukset siitd, ettd EKP jakaisi likviditeettid normaa-
liallokaatiota suuremman maédran myds viimeisesséd perusrahoitusoperaatiossa, vahvistuivat. Tés-
sd tilanteessa eoniakorko laski pitoajanjakson viimeisend likviditeetin jakopdivana edelleen 2,55
prosenttiin, marginaalikorko laski 3 peruspistettd ja painotettu keskikorko 2 peruspistettd. Tuona
samana ja sitd seuraavana paivand eoniakorko laski 2,47 prosenttiin ja oli aivan minimitarjousko-
ron tuntumassa tai sen alapuolella my0s seuraavina péivind. Pitoajanjakson viimeisend padivani
EKP oli aikonut vihentdd ylimaéraista likviditeettid 5 miljardilla eurolla toteuttamalla hienosaa-
tooperaation. Operaatiossa kuitenkin tehtiin tarjouksia vain 4,91 miljardin euron arvosta. Jakson
lopussa maksuvalmiusluottoa kéytettiin silti 0,84 miljardin euron arvosta ja eoniakorko paityi mi-
nimitarjouskoron tasolle eli 2,50 prosenttiin.

Heiniikuun 11. paivani piéttynyt pitoajanjakso

EKP:n neuvosto péitti 8.6. nostaa EKP:n ohjauskorkoja 25 peruspistettd. Perusrahoitusoperaati-
oiden korkotarjousten alaraja eli minimitarjouskorko nousi siten 2,75 prosenttiin, talletuskorko
korko 1,75 prosenttiin ja maksuvalmiusluoton korko 3,75 prosenttiin. Muutos tuli voimaan 15.6.
eli seuraavan pitoajanjakson alusta.

Pitoajanjakson kahden ensimmadisen viikon aikana eurojirjestelmén perusrahoitusoperaatioiden

marginaalikorko oli 2,82 % ja painotettu keskikorko 2,83 %, kun taas eoniakorko vakiintui 2,83—
2,84 prosenttiin eli 8-9 peruspistettd suuremmaksi kuin uusi minimitarjouskorko. Toiseksi vii-
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nd pdivind ja oli 10. heindkuuta 2,78 %. Pito-
ajanjakson viimeisend pdivind EKP toteutti  pinde: EKP

hienosditdoperaation ja vihensi likviditeettid

8,5 miljardia euroa. Pitoajanjakson lopussa maksuvalmiusluottoa kéytettiin 0,84 miljardin euron
arvosta ja eoniakorko oli 2,76 %.

Elokuun 8. péivina piittynyt pitoajanjakso

Pitoajanjakson pédttyessd eoniakorko oli 2,83 % eli 8 peruspistettd suurempi kuin minimitarjous-
korko. Eoniakorko pysyi ennallaan pitoajanjakson kahden ensimmaéisen viikon aikana. Eoniakor-
ko alkoi laskea ennen viimeisti perusrahoitusoperaatiota ja oli 28. heindkuuta 2,78 %. Korko nou-
si 2,80 prosenttiin 31. heindkuuta tavanomaisten kuukauden lopun vaikutusten vuoksi. Tamén pi-
toajanjakson viimeisen perusrahoitusoperaation likviditeetinjakopéivana eli 1.8. eoniakorko laski
takaisin 2,78 prosenttiin. Eoniakorko laski edelleen ja oli 2,68 % pitoajanjakson toiseksi viimei-
send pdivand. Pitoajanjakson viimeisend pdivand EKP toteutti hienosddtéoperaation ja vahensi
likviditeettid 18 miljardia euroa. Pitoajanjakson lopussa maksuvalmiusluottoa kaytettiin 1,2 mil-
jardin euron arvosta ja eoniakorko oli 2,73 %.

Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006



RAHA- JA
REAALITALOUDEN
KEHITYS

Rahatalous
ja rahoitus-
markkinat

2.4 JOUKKOLAINAMARKKINAT

Pitkdit korot ovat heilahdelleet merkittivisti keskeisilld joukkolainamarkkinoilla muutaman viime
kuukauden aikana. Kaiken kaikkiaan valtion pitkien joukkolainojen tuotot supistuivat sekd euro-
alueella ettd Yhdysvalloissa jonkin verran toukokuun lopusta elokuun loppuun osittain aiempaa
pienempien reaalituottojen vuoksi. Namd pienemmdit pitkdn aikavdlin tuotot ndyttivit puolestaan
olevan seurausta sijoittajien nikemyksestd, ettd talouskasvu maailman suurimmalla talousalueella
oli heikkenemdssd ja ettd joukkolainamarkkinoiden riskipreemiot olivat pienenemdissd maailman-
laajuisesti. Pitkdn aikavdlin tuotot yhtendistdvd inflaatiovauhti pysyi suurin piirtein ennallaan euro-
alueella, mutta hidastui etenkin Yhdysvalloissa. Joukkolainamarkkinoiden volatiliteetti, joka oli
lisddintynyt jonkin verran keskeisilld markkinoilla osakemarkkinoiden toukokuisen myyntiryntdyksen
aikana, on heikentynyt vihitellen heindkuun puolivdlistd alkaen.

Euroalueen ja Yhdysvaltain pitkidt korot ovat kehittyneet suurin piirtein samalla tavoin viime kuu-
kausina. Kesédkuussa pitkien joukkolainojen nimellistuotot kasvoivat merkittdvasti molemmilla ta-
lousalueilla, mitéd vahvisti osakkeiden hintojen maailmanlaajuinen elpyminen toukokuun puolivilin
myyntiryntdyksen jdlkeen. Heindkuun alusta ldhtien pitkdn aikavilin tuotot kuitenkin supistuivat
markkinoiden ennakoidessa, ettd Yhdysvaltain talouskasvu saattaisi hidastua pidemmaksi aikaa kuin
aikaisemmin oli arvioitu (ks. kuvio 18). Kaiken kaikkiaan valtion pitkien joukkolainojen tuotot su-
pistuivat euroalueella 0,15 prosenttiyksikkod toukokuun lopusta elokuun loppuun ja olivat noin 3,9
% elokuun 30. pdivind. Samaan aikaan Yhdysvaltain pitkien joukkolainojen tuotot supistuivat suun-
nilleen 0,40 prosenttiyksikkod ja olivat tarkastelujakson lopussa noin 4,8 %. Tdmin seurauksena
valtion 10 vuoden joukkolainojen tuottoero Yhdysvaltain ja euroalueen vililld supistui noin 0,90

Kuvio 18. Valtion pitkien lainojen Kuvio 19. Joukkolainojen reaalituotot
tuotot

(vuotuinen korko, paivahavaintoja) (vuotuisina prosentteina, pdivihavaintoja)

= Euroalue — 2010

----- Euroalue - 2015
=== Euroalue (vasen asteikko)
""" Yhdysvallat (vasen asteikko) Yhdysvallat — 2010
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Liahteet: Bloomberg ja Reuters.
Huom. Valtion pitkilld lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko- Lihteet: Reuters ja EKP:n laskelmat.
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan 1dhimpia vastaavia lainoja.
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prosenttiyksikk6on elokuun 30. pdivana. Japanissa valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot olivat elo-
kuun 30. péivand noin 1,7 % eli likimain 0,15 prosenttiyksikkod pienemmat kuin toukokuun lopussa.

Markkinaosapuolten epdvarmuus joukkolainamarkkinoiden ldhiajan kehityksestd — joukkolaina-
markkinoiden implisiittiselld volatiliteetilla mitattuna — hélveni yleisesti keskeisilld markkinoilla
oltuaan suurta rahoitusmarkkinoiden heilahtelujen aikana toukokuussa.

Yhdysvalloissa valtion pitkien joukkolainojen tuotot olivat pienid osakemarkkinoiden laskun aikana
toukokuun puolivilissd, kun sijoittajat olivat siirtdneet sijoituksiaan turvallisempina kohteina pita-
miinsé valtion joukkolainoihin. Tuotot kdéntyivit sittemmin tilapdisesti kasvuun kesikuussa. Heina-
elokuussa valtion pitkien joukkolainojen tuotot kuitenkin véhitellen supistuivat ja olivat tarkastelu-
jakson lopussa suunnilleen 4,8 % eli pienimmilldén huhtikuun jilkeen. Térkeimpana syyné joukko-
lainojen tuottojen véhittiiselle supistumiselle nédyttivit olevan sijoittajien kasvaneet odotukset Yh-
dysvaltain talouskasvun heikkenemisesté ja inflaatiopaineiden vihenemisesti. Téstd syystd ja Yh-
dysvaltain keskuspankin avomarkkinakomitean (Federal Open Market Committee, FOMC) pditettya
9.8. pitdd federal funds -tavoitekoron ennallaan ensimmaisté kertaa kahteen vuoteen markkinaosa-
puolet muuttivat odotuksiaan virallisten korkojen tulevasta kehityksestd ja odottivat niiden laskevan
merkittavasti. Avomarkkinakomitean 29.6. tekemé p#aatos nostaa federal funds -tavoitekorkoa 0,25
prosenttiyksikkod ei ollut vaikuttanut merkittavasti rahoitusmarkkinoihin, koska sitd oli odotettu.
Kolmen viime kuukauden kehitys johti siihen, ettd tuottokdyra loiveni Yhdysvalloissa edelleen ja 10
vuoden ja kahden vuoden tuottojen vélinen ero hévisi elokuun lopussa.

Vaikka sijoittajien aiempaa pessimistisemmat késitykset Yhdysvaltain talouden kasvunidkymisti il-
menivét siind, ettd indeksiin sidottujen pitkien joukkolainojen tuotot supistuivat toukokuun lopusta
elokuun loppuun (ks. kuvio 19), markkinaosa-

puolten inflaatio-odotukset hélvenivét tuotot yh- !(uvio 20. Korkojen ailg;rakgnteesta.
. . . . johdetut euroalueen yon yli -korkojen
tendistdvilla inflaatiovauhdilla mitattuna huo- odotukset

mattavasti kaikilla aikavaleilla. (vuotuinen korko, piivihavaintoja)

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot kasvoivat . ;?:23882

euroalueella vidhitellen tarkastelujakson alussa, = == 30.122005

kun markkinoiden odotukset alueen taloudelli-  * >0
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sista ettd edelld mainittu markkinoiden kasvava 35 1t " 35
pessimismi Yhdysvaltain talouden kasvuniky- ol

mien suhteen olivat ilmeisesti vaikutuksiltaan 30 | 5¢° 3,0
suurempia kuin euroalueen taloudellista toime- 7

liaisuutta koskeneiden edelleen positiivisten uu- 2l >
tisten vaikutus. 2.0 20
EKP:n neuvoston pééttkset nostaa ohjauskorkoa 13 5o 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 .

0,25 prosenttiyksikkoa 8.6. ja 3.8. pidetyissa
kokouksissa liittyivit siihen, ettd korkojen aika-  Lahde: EKP:n arvio.

: : P i : _ Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokayra ku-
r?kenteeSta J Ohdettu‘] a y.0n yh kOI‘kO] el? OdO'['llk vaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta kehityk-
sia kuvaava kdyri siirtyi lyhyissd maturiteeteissa sestd. Kdyrien laskentamenetelmé selostettiin tammikuun 1999
ylospaln toukokuun lopusta elokuun loppuun. Kuukausikatsauksen kehikossa 4. Estimoinnissa kdytetyt tiedot

- . . .. on johdettu koronvaihtosopimuksista.
Termiinikorot laskivat samaan aikaan keskipit- ! P
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kiilld ja pitkilld aikavililld todenndkoisesti mm. | b b L LU EUCILCTETL T L
. . . . . . . arvopapereihin ja futuureihin perustuva
riskipreemioiden pienenemisen vuoksi maail-  ETEFRTRAEE ST T ERT  POTAT 2N TS

manlaajuisten jOllkk()lainamafkkinOiden kehi- (vuotuisina prosentteina, paivihavaintojen viiden péivén liukuva

tyksen mukaisesti (ks. kuvio 20). keskiarvo)

= Viiden vuoden futuuriin perustuva
L . . . tuotot yhtendistivi inflaatiovauhti
Euroalueen p1tkat reaalikorot laskivat hieman <=+« Viiden vuoden spotarvopaperiin perustuva

indeksiin sidottujen joukkolainojen tuotolla mi- o ;’;’:}’:ﬂiﬁgiﬁﬁ;lﬁiﬁtrlv";’;:é‘e‘;m perustuva
tattuina tarkastelujakson aikana. Lasku oli suurin tuotot yhtendiistivi inflaatiovauhti

piirtein samansuuntainen nimellistuottojen heik- 7 &l
kenemisen kanssa. Koska joukkolainamarkki-
noiden riskipreemiot ovat pienentyneet tuotto-
kiyrdn pidemmissd maturiteeteissa ja koska in-
deksiin sidottujen lyhyiden joukkolainojen tuotot
ovat pysyneet suurin piirtein ennallaan kolmen
viime kuukauden aikana, on todenndkdistd, ettd
markkinaosapuolet eivit ole muuttaneet pitkdn
aikavilin odotuksiaan euroalueen talouskasvusta
merkittavasti.

2,5

23

2,1

1.9 1.9
. . . e . . . . . ’ N 4 T T T \ T I N T ’
Pitkdn aikavilin tuotot yhtendistdvid inflaatio- A 201 200s

vauhti — joka lasketaan vuonna 2015 erddntyvien ~ Lihteet: Reuters ja EKP:n laskelmat.

nimellisten ja indeksiin sidottujen valtion jouk-

kolainojen tuottoerona — pysyi suurin piirtein ennallaan toukokuun lopusta elokuun 30. péivién,
vaikka YKHI-inflaatio oli verrattain nopeaa. Pitkdn aikavélin tuotot yhtendistiva inflaatiovauhti oli
tdmain ajanjakson lopussa 2,2 %. Tuotot yhteniistdva inflaatiovauhti vaihteli lyhyemmaélla aikavalil-
14 (maturiteetti 2010) hieman enemmaén tarkastelujakson aikana ja oli elokuun lopussa hieman hi-
taampi kuin toukokuun lopussa.

Lisétietoja niistd aikavileistd, joina inflaatio-odotukset muuttuvat, saadaan erittelemélld 10 vuoden
nollakorkoisten arvopapereiden tuotot yhtendistéva inflaatiovauhti viiden vuoden tuotot yhtenéista-
viksi inflaatiovauhdiksi ja viiden vuoden futuuriin perustuvaksi tuotot yhtendistivaksi inflaatiovauh-
diksi kéyttden tuotot yhtendistdvin inflaatiovauhdin nollakorkoisten arvopapereiden aikarakenteen
estimaattia (ks. kuvio 21).2 Tdma antaa mahdollisuuden mitata tuotot yhtendistdvaa inflaatiovauhtia
maturiteettien pysyessd vakiona ja vahvistaa, ettd euroalueen pitkén aikavilin inflaatio-odotukset
ovat vakaita ja heilahtelevat vain véhén verrattuna lyhyemmaén aikavélin inflaatio-odotuksiin. Euro-
alueen tuotot yhtendistivin inflaatiokdyrén loiventuminen viidestd kymmeneen vuoden segmentilla
viime vuoden aikana nakyy myos selvisti kuviosta.

2.5 OSAKEMARKKINAT

Osakemarkkinat ympdri maailmaa ovat heilahdelleet voimakkaasti kolmena viime kuukautena. Sen
Jdlkeen, kun markkinat olivat notkahtaneet riskinkarttamisen voimakkaan kasvun myotd toukokuun
puolivdlistd kesdkuun puoliviliin, osakkeiden hinnat euroalueella ja Yhdysvalloissa elpyivdt kesdn
mittaan, kun yritysten tulokset olivat verrattain hyvid. Sijoittajien epdvarmuus ndyttid lieventyneen,
mistd kertoo se, ettd markkinoiden volatiliteetti vihentyi kesckuun puolivilin aikaisesta huipustaan.

2 Estimaatista tarkemmin heindkuun 2006 Kuukausikatsauksen kehikossa 3.
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Kuvio 22. Osakeindeksit Kuvio 23. Osakekurssien implisiittinen

volatiliteetti

(1.8.2005 = 100, pdivihavaintoja) (vuotuisina prosentteina; pdivahavaintojen 10 pdivin liukuva
keskiarvo)
=== Euroalue
e+++ Yhdysvallat
= = = Japani

m—  Buroalue
eeee+ Yhdysvallat

= = = Japani
165 165 26,0 P - 26,0
160 160 A
n
155 155 - oy
150 150 e i Y
145 ey 145 g ! .
AT L [
140 N e 140 20,0 o . :I 1200
'od .
135 i ‘L L h 4135 K P d
130 by b A 130 1 b VA
e Wt 17.0 F g 7.0
125 Sl b 125 I 8% \
2 A 2 S 49 &
120 % M Yo 120 140 [ v s \ .J'. | 140
' d ™
115 e v ik VAR '.. '\f .‘. ° .
110 oVl -QJ " 1110 R L : .
. f o 1,0 [T LS LML e Lol 10
OO DR < St Sl et B ’ :
100*& il Wt e 100
e 80—, — — — A 8,0
% ‘ 9 om0 v, . 1 n o m
90 Lt fo0 2005 2006
il v I 1 I Léhde: Bloomberg.
2005 2006

Huom. Sarjat kuvaavat osakeindekseihin perustuvien optioiden
Lihteet: Reuters ja Thomson Financial Datastream. hinnoista johdettua odotettua osakkeiden prosentteina laskettujen
Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta. Standard hinnanmuutosten keskihajontaa enintéan kolmen kuukauden ai-
& Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin osalta. kana. Osakeindeksit, joiden implisiittistd volatiliteettia kuvataan,
ovat Dow Jones Euro Stoxx 50 euroalueen osalta, Standard &
Poor’s 500 Yhdysvaltojen osalta ja Nikkei 225 Japanin osalta.

Voimakkaista heilahteluista huolimatta keskeisten talouksien osakkeiden hinnat kaikkiaan nousivat
jonkin verran kolmena viime kuukautena (ks. kuvio 22). Dow Jones Euro Stoxx -indeksilld mitattuna
euroalueen osakkeiden hinnat nousivat noin 5 % toukokuun lopusta elokuun 30. péivéan asti, kun taas
Yhdysvalloissa osakkeiden hintojen kallistuminen Standard & Poor’s 500 -indeksilld mitattuna oli
samaan aikaan noin 3 % eli hieman jahmeampad. Myo6s Japanin Nikkei 225 -indeksi nousi noin 3 %.

Osakemarkkinoiden epdvarmuus mitattuna osakeoptioista johdetulla implisiittisella volatiliteetilla
kasvoi jyrksti keskeisilld markkinoilla toukokuun puolivélistd kesdkuun puoliviliin. Kehitys hei-
jasti riskinkarttamisen ja koetun riskin merkittavaa lisddntymistd markkinaosapuolten keskuudessa.
Taman jalkeen osakemarkkinoiden implisiittinen volatiliteetti laski jonkin verran kesédkuun puoli-
vilin huipustaan, mutta oli elokuun lopussa edelleen korkeampi kuin huhtikuussa (ks. kuvio 23).

Yhdysvalloissa osakkeiden hinnat heilahtelivat rajusti kolmena viime kuukautena. Kesidkuussa osak-
keiden hinnat ndyttavat kirsineen markkinoiden inflaatiohuolista ja niihin liittyneistd Yhdysvaltain
keskuspankin korkopéatoksia koskeneista odotuksista. Nama ndkymét yhdessa kiristyneiden geopo-
liittisten jannitteiden kanssa saivat sijoittajat vaatimaan korkeampia osakeriskipreemioita, mika joh-
ti sithen, ettd osakkeiden hinnat laskivat. Kun geopoliittisia riskejd, inflaatiokehitystd ja Yhdysvaltain
ohjauskorkojen tulevaa kehitystd koskeva epdvarmuus viheni, markkinoiden volatiliteetti laski ja
osakkeiden hinnat nousivat asteittain. Volatiliteetin lasku ja osakkeiden hintojen kallistuminen saivat
lisdksi tukea verrattain vahvoista yritysten toteutuneista tuloksista ja tulosodotuksista, vaikka mark-
kinaosapuolten keskuudessa odotettiinkin laajalti Yhdysvaltain talouskasvun hidastuvan vuoden
jélkipuoliskolla (ks. kuvio 24).
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Euroalueen osakemarkkinoiden kehitys kolmena | abiie i b ELCICLEE T T UE
.. . . . odotusten kasvu Yhdysvalloissa ja

viime kuukautena oli jokseenkin samanlaista | SRTEN TN |

kuin Yhdysvalloissa. Osakkeiden hintojen lasku (vuotuisina prosentteina, kuukausihavaintoja)

tarkastelujakson alussa oli kuitenkin euroalueella

. . . . Co P 1)

voimakkaampaa kuin Yhdysvalloissa, ja heini- — Euroalue, lyhyen aikavlin odotukset,
o ) . ) <+« FEuroalue, pitkdn aikavilin odotukset

kuun puolivilistd alkanut osakkeiden hintojen - = = Yhdysvallat, lyhyen aikavilin odotukset "
asteittainen nousu oli niin ikdén jonkin verran ~ — Yhdysvallat pitkin akavilin odotukset 0
reippaampaa. Yritysten kohtuullisen vahvat tu-
lokset ovat todennékdisesti tukeneet elpymistd
tarkastelujakson loppupuolella. Elokuussa A
Thomson Financial Datastream kertoi analyyti- 15 /) 15
koiden ennustaneen, ettd Dow Jones Euro Stoxx O
-indeksiin kuuluvien yhtididen osakekohtaiset PR
tulokset kasvaisivat seuraavien 12 kuukauden |, ~ 10
aikana 10 %. Lisdksi saman ldhteen mukaan tuo- R / o
reimmat odotukset tulosten kehityksestd pidem-
maélld aikavililld (kolmesta viiteen vuotta) kohe-

. .. i . o sl L 17
anflt myos kesakl’}un lukemista. Vumealkals?t Huhti Heind Loka Tammi Huhti Heind Loka Tammi Huhti Heind
uutiset, jotka vahvistavat euroalueen taloudelli- 2004 2005 2006
sen toimeliaisuuden olleen vilkasta vuoden alku- Lahteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat.
puolella saattavat myos selittdd sen, miksi SijOit- Huom. Tuotto-odotusten kasvu perustuu Dow Jones Euro Stoxx

.. C . . . o . -indeksiin euroalueen osalta ja Standard & Poor’s 500 -indek-
tajien riskinkarttamisen maailmanlaajuinen vé- - )

. X . . siin Yhdysvaltojen osalta.
heneminen on vaikuttanut myonteisemmin osak- 1) Lyhyen aikavilin odotukset tarkoittavat 12 kuukauden paahin

keiden hintoj en kehitykseen euroalueella kuin ulottuvia analyytikkojen odotuksia (vuotuinen kasvuvauhti).
2) Pitkédn aikavilin odotukset tarkoittavat 3—5 vuoden padhin

muualla. ulottuvia analyytikkojen odotuksia (vuotuinen kasvuvauhti).

Toimialakohtaisten osakeindeksien viimeaikaisesta kehityksestd euroalueella voidaan todeta, ettd
kolmen viime kuukauden aikainen kehitys on ollut varsin epdyhtendistd. Timi johtui luultavasti
riskinottohalukkuuden muutoksista kyseiselld jaksolla. Esimerkiksi rahoituslaitosten osakkeet, joil-
la on taipumusta reagoida voimakkaasti sijoittajien riskinottohalukkuuden muutoksiin, olivat kesa-

Taulukko 3. Hintojen muutokset Dow Jones Euro Stoxxin toimialakohtaisissa

indekseissa

(hintojen muutokset prosentteina ajanjakson lopun hinnoista)

Raaka-| Kulutus-| Kulutus- Oljy| Rahoitus| Tervey-|Teollisuus |Tekniikka Tele- Perus- Euro
aineet| palvelut| tavarat ja denhoito viestintd| palvelut Stoxx
kaasu

Toimialan osuus
yhteenlasketusta
markkina-arvosta 5,6 6,5 11,1 7.4 34,8 3,7 10,5 5,1 6,1 9,2 100,0
(ajanjakson lopun tietoja)
Hintojen muutokset
(ajanjakson lopun tietoja)
11/2005 -0,8 1,8 2,6 11,4 2,8 5,6 52 10,1 -0,3 8,2 4.4
111/2005 12,5 1,7 11,8 14,1 9,8 4,5 7,0 4.8 1,3 6,5 8,1
1V/2005 6,2 4,3 0,6 -6,3 9,0 6,5 7,1 7,0 -4,1 5,7 4,5
1/2006 11,5 5,6 11,3 2,7 12,5 11,3 14,8 11,2 -0,1 12,9 10,3
11/2006 -1,2 -3,0 -7,5 -39 -7,1 -2,1 -5.4 -9,7 -5,8 2.4 -5,6
Kesdkuu 2,3 0,9 -0,7 0,8 0,1 2,1 0,5 -2,2 -0,2 1,1 0,3
Heinidkuu 32 0,7 3,5 2,7 1,8 -1,1 -2,6 -6,8 -0,6 33 1,0
Elokuun 2006 loppu 8,4 4,0 5,7 3.4 7,7 -1,4 1,7 -2,3 0,8 8,2 5,0

Liéhteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat.
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kuussa erés heikoimmin kehittyneistd ryhmistd mutta muutaman viimeisen viikon aikana parhaim-
pien joukossa, ja kuluneiden kolmen kuukauden aikana niiden kehitys oli kaiken kaikkiaan yleis-
indeksié parempi (ks. taulukko 3). My0s peruspalvelu- ja raaka-ainealat kehittyivét laajaa Dow Jones
Euro Stoxx -indeksid paremmin, kun taas teknologiasektori kehittyi heikosti koko tarkastelujakson
aikana.

2.6 YRITYSTEN RAHOITUKSEN HANKINTA JA RAHOITUSASEMA

Yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannukset kasvoivat vuoden 2006 toisella neljinnekselld,
mutta aiempaan kehitykseen néihden ne pysyivdt yhd pienind. Samana ajanjaksona yritykset lisdsiviit
velkarahoitustaan entisestdidn ldhinnd kasvattamalla huomattavasti lainarahoituksen osuutta sekd
laskemalla liikkeeseen hieman aiempaa enemmdn velkapapereita. Yrityssektorin velkasuhde siis
kasvoi hieman vuoden 2006 toisella neljinnekselld.

RAHOITUSKUSTANNUKSET

Euroalueen yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannukset kasvoivat vuoden 2006 toisella neljan-
nekselld. Ne olivat kuitenkin edelleen pienet aiempaan kehitykseen ndhden. Nama kustannukset
lasketaan painottamalla eri rahoitusldhteistd saatavan rahoituksen kustannuksia rahoitusldhteiden
(arvostusmuutosten vaikutuksista puhdistetuilla) kannoilla (ks. kuvio 25).3 Euroalueen yritysten ul-
koisen rahoituksen reaalikustannusten pysyminen pienend oli seurausta siité, ettd sekd velkarahoi-
tuksen reaalikustannukset etti oman pddoman ehtoisen rahoituksen reaalikustannukset kasvoivat
tarkastelujakson aikana huomattavasti.

Kuvio 25. Yritysten ulkoisen rahoituksen

Pankkien luotonannon reaalikustannukset kas- [l et TS LTI e E
voivat jonkin verran vuoden 2006 toisella nel-
jénnekselld. Maturiteettikohtainen erittely osoit-
taa, ettd rahalaitosten yrityksille myontdmien
lyhytaikaisten (vaihtuvakorkoisten ja koroltaan

alun perin enintifin vuodeksi sidottujen) lainojen Markkinachtoisen rahoituksen reaalikustannukset

---------- Noteerattujen osakkeiden reaalikustannukset

korot nousivat 24 peruspistettd maalis-kesdkuus- 8 : 8
sa 2006. Tdmé johtui siitd, ettd rahamarkkinako- 5
rot nousivat samana ajanjaksona (ks. taulukko 4). N
Rahamarkkinakorot alkoivat nousta syyskuus- I "
sa 2005, ja sen jdlkeen yrityksille mydnnettyjen 5 -
lyhytaikaisten lainojen korot ovat nousseet noin

(vuotuisina prosentteina)

= Rahoituksen kustannukset yhteensi
«++.+ Rahalaitosten lyhytaikaisten lainojen reaalikorot
= = = Rahalaitosten pitkéaikaisten lainojen reaalikorot

66—77 peruspistettd eli hieman vihemmaén kuin ) — 4 !
vastaavat markkinakorot. Rahalaitosten yrityk- 3 / 3
sille myontdmien pitkdaikaisten (alkuperdiseltd IV <2 P
koron kiinnitysajaltaan yli viideksi vuodeksi si-

dottujen) lainojen korot ovat nousseet samana ' 1999 2001 2003 05!

ajanjaksona 6-21 peruspistettd. Tdméa on seura-
usta siitd, ettd vastaavien pitkien markkinakorko-
jen nousu on vilittynyt pankkien pitkiin korkoi-
hin melko hitaasti. Pankkien antolainauskorko-
jen ja vastaavanpituisten lainojen markkinakor-

3 Yksityiskohtainen kuvaus euroalueen yritysten ulkoisen
rahoituksen reaalikustannusten mittaamisesta 10ytyy maalis-
kuun 2005 Kuukausikatsauksen kehikosta 4.
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Lihteet: EKP, Thomson Financial Datastream, Merrill Lynch ja
Consensus Economicsin ennusteet.

Huom. Yritysten ulkoisen rahoituksen reaalikustannukset laske-
taan pankkilainojen, velkapapereiden ja osakkeiden kustannusten
painotettuna keskiarvona niiden kannan méérien perusteella ja
deflatoituna inflaatio-odotuksilla (ks. maaliskuun 2005 Kuukausi-
katsauksen kehikko 4). Rahalaitosten yhdenmukaistettujen anto-
lainauskorkojen kadyttoonotto vuoden 2003 alussa aiheutti kat-
koksen aikasarjatilastossa.
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Taulukko 4. Rahalaitosten yrityksille myontimien uusien lainasopimusten korot

(vuotuinen korko, peruspisteini ja painotettuna)’

Muutos peruspisteini
kesiikuuhun 2006 saakka?
2005 2005 2005 2006 2006 2006 2005 2006 2006
11 11 v 1 Touko Kesi Joulu Maalis Touko
Rahalaitosten antolainauskorot
Sekkiluotot yrityksille 5,11 5,13 5,14 5,30 5,36 5,46 32 15 9
Enintdén miljoonan euron lainat yrityksille
Vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin
enintddn vuodeksi sidotut 3,88 3,81 3,99 4,23 4,38 4,47 48 24 8
Koroltaan alun perin yli viideksi vuodeksi
sidotut 4,22 4,06 4,10 4,19 4,27 4,40 30 21 13
Yli miljoonan euron lainat yrityksille
Vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin
enintddn vuodeksi sidotut 2,94 2,97 3,24 3,50 3,58 3,74 50 24 16
Koroltaan alun perin yli viideksi vuodeksi
sidotut 3,87 3,88 3,98 4,22 4,34 4,28 30 6 -7
Lisétieto
Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko 2,11 2,14 2,47 2,72 2,89 2,99 51 26 10
Valtion kahden vuoden joukkolainan tuotto 2,07 2,21 2,80 3,22 3,38 3,47 67 25 10
Valtion viiden vuoden joukkolainan tuotto 2,58 2,60 3,07 3,47 3,74 3,78 71 31 4

Lihteet: Reuters, Bloomberg ja Financial Datastream.

1) Rahalaitosten painotetut korot on joulukuusta 2003 alkaen laskettu kédyttdmaélld maakohtaisia painoja, jotka perustuvat uusien laina-
sopimusten mdérdn 12 kuukauden liukuvaan keskiarvoon. Tammikuusta marraskuuhun 2003 rahalaitosten painotetut korot on laskettu
kayttdmalld maakohtaisia painoja, jotka perustuvat uusien lainasopimusten méairian keskiarvoon vuonna 2003. Lisétietoja elokuun 2004
Kuukausikatsauksen kehikossa” Analysing MFI interest rates at the euro area level”.

2) Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivit valttimatta tasmaa.

Kuvio 26. Yritysten joukkolainojen

tuottoerot

kojen viliset erot muuttuivat samansuuntaisesti:
niiden kaventuminen, joka oli alkanut vuo- (peruspistein, kuukausikeskiarvoja)

den 2003 alussa, jatkui vuoden 2006 toisella nel-

J a.n.I.lekseH.a kesklp.ltkl.ssa ja pltk.lss.a 1}10tOISsa' = Euromidriiset lainat, AA-yritysluokitus (vasen asteikko)
Sitd vastoin lyhytaikaisten pankkilainojen korot +«+++ Buromdiriiset lainat, A-yritysluokitus (vasen asteikko)

ivit iok nkin ennallaan = = = Buroméirdiset lainat, BBB-yritysluokitus (vasen asteikko)
pysyivat joksee ennallaan. Euroméiriiset suurituottoiset lainat (oikea asteikko)

350

Yritysten markkinaehtoisen velkarahoituksen re-
aalikustannukset kasvoivat entisestddn vuoden 300 1400
2006 toisella neljannekselld, silld pitkét riskitto- k
mét korot nousivat ja yritysten joukkolainojen 250 1200
tuottoerot alkoivat suurentua (ks. kuvio 26). Eri- / V ; N At
tyisesti BBB-luokituksen saaneiden yritysten 200 :'_ mr 1000
joukkolainojen tuottoerot kasvoivat, mikd saat- é iE ! ..' ’
taa johtua my®s siiti, ettd velkaantuminen on 150 AL 800
viime aikoina lisddntynyt. WA \

100 N :‘ {EEAE S . 4 600
Yritysten oman pddoman ehtoisen rahoituksen ._,"'*4._\ hs "'-_- ‘ ra ': AL
reaalikustannukset kasvoivat jonkin verran vuo- 50 fA/ SW/ACN VNN a:-.‘; o\ ar| 400
den 2006 toisella neljinnekselld pasosin osake- '\C::\\J;_‘_;)"
markkinoiden kehityksen seurauksena ja pysyi- 0 L L L B AR ]
vat merkittdvasti suurempina kuin velkarahoi- 19992000 200120022003 20042005 2006
tuksen reaalikustannukset. Lihteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat.

Huom. Yritysten joukkolainojen tuottoerot on laskettu suhteessa
AAA-luokituksen saaneiden valtion joukkolainojen tuottoihin.
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RAHOITUKSEN HANKINTA

Sisdisten rahoitusléhteiden tarkastelu osoittaa, ettd euroalueen yritysten kannattavuus — mitattuna
myynnin suhteella liike- ja nettotulokseen — on pysynyt hyvani koko vuoden 2005 sekéd vuoden 2006
ensimmiiselld neljannekselld. Tiedot perustuvat euroalueen porssiyritysten yhteenlaskettuihin tilin-
padtostietoihin. Yritysten tulokset paranivat erityisen vahvasti kuljetus- ja tietoliikennealoilla. Tuk-
ku- ja vihittdiskaupassa voitot puolestaan jaivit keskimaérdistd pienemmiksi. Syyné tdhdn voi olla
se, ettd yksityinen kulutus kasvoi maltillisesti euroalueella tarkastelujakson aikana.

Osakemarkkinoihin perustuvat kannattavuusmittarit osoittavat, ettd suurten porssiyritysten kannatta-
vuuden kasvun odotetaan pysyvin melko tasaisena seuraavien 12 kuukauden aikana (ks. kuvio 24).4

Sen liséksi, ettd yrityksilld oli kdytdssddn runsaasti sisdistd rahoitusta, niiden ulkoisen rahoituksen
kysynté kasvoi entisestddn vuoden 2006 toisella neljannekselld (ks. kuvio 27). Yritysten ulkoisen
rahoituksen reaalinen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi vuoden 2006 toisella neljannekselld 4,0 prosent-
tiin, kun se oli ollut ensimmaiselld neljannekselld 3,4 %. Kasvuvauhdin nopeutumista vauhditti 13-
hinnad se, ettd rahalaitosten yrityksille myontdmien lainojen osuus kasvoi edelleen voimakkaasti.
Yritysten liikkeeseen laskemien velkapapereiden ja noteerattujen osakkeiden osuus pysyi sitd vastoin
vaatimattomana.

. . . e .. Kuvio 27. Yritysten rahoituksen hankinnan
Rahalaitosten yrityksille myontdmien lainojen | | 1t il e A e erittely!)

vuotuinen kasvuvauhti nopeutui vuoden 2006
toisen neljanneksen lopussa 11,5 prosenttiin, kun (Vuotuinen prosenttimuutos)
se oli ensimmaiselld neljanneksellé ollut 10,5 %

= Noteeratut osakkeet

(ks. taulukko 5). Kasvuvauhti kiihtyi heindkuus- mn - Velkapaperit

sa edelleen 11,8 prosenttiin. Nopeutumisen taus- ¢ = etifiogtam iy it et 60
talla oli 1dhinnd yhdested viiteen vuotta pitkien

lainojen kehitys. Maturiteettikohtainen erittely 5.0 50

osoittaa, ettd lyhytaikaisten lainojen vuotuinen
kasvuvauhti piristyi toisella neljannekselld hie-
man ja oli kesdkuussa 8,1 %. Tarkastelujaksona 3,0
rahalaitosten mydntamien pitkdaikaisten (yli vii-
den vuoden pituisten) lainojen vuotuinen kasvu-
vauhti vakiintui noin 11 prosenttiin, johon se oli 10
asettunut edellisen neljanneksen lopussa, kun
taas yhdested viiteen vuotta pitkien lainojen vuo-
tuinen kasvuvauhti nopeutui entisestdin ja oli
kesdkuussa 17,8 %.
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e . e . e Léhde: EKP.
PankkllamOJen kayttoa rahoitukseen vauhditti 1) Vuotuinen reaalinen kasvuvauhti on toteutuneen vuotuisen

se, ettd pankkien antolainauksen reaalikustan- kasvuvauhdin ja BKT:n deflaattorin vélinen ero.

nukset olivat pienet, pankkien lainanantopolitiik-

ka oli suotuisaa ja luottamus kohentui. Yrityksil-

le myonnettyjen lainojen nopeana jatkuva kasvu

saattaa liittyd euroalueen myonteiseen talouskehitykseen tdmén vuoden alkupuoliskolla. Yritykset
ovat kenties kdyttdneet osan hankkimistaan varoista reaali-investointeihin. Kiintedn pddoman brut-
tomuodostuksen kasvu oli nimittdin vuoden 2006 ensimmaiselld neljdnnekselld vahvimmillaan noin

4 Yritysten reaalista tuloskehitystd mittaavalla Dow Jones EURO STOXX -indeksilld arvioidaan yritysten lisdksi my0s
rahoituslaitoksia.
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viiteen vuoteen.® Fuusioiden ja yritysostojen voimakas lisisintyminen euroalueella on sekin saattanut
edistdd yritysten luotonoton nopeaa kasvua (ks. kuvio 28). Tdmai nékyy erityisesti tilapaisrahoituk-
sena kiytetyissd lyhytaikaisissa lainoissa, jotka muutetaan usein myéhemmin velkapapereiden liik-
keeseenlaskuiksi (ks. heindkuun 2006 Kuukausikatsauksen kehikko “Recent trends in merger and
acquisition activity in the euro area”). Useissa viimeaikaisissa fuusioissa ja yritysostoissa on mak-
settu kiteistd tai velkaa ostetun yrityksen osakkaille, mikd on saattanut edellyttda lisdrahoituksen
hankkimista. Vuoden 2006 ensimmadisen neljanneksen loppuun mennessa saatujen tictojen mukaan
my06s muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten yrityksille my6ntdmien lainojen vuotuinen kasvu-
vauhti nopeutui yha jyrkasti.

Yritysten liikkeeseen laskemien velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi jonkin verran ja oli
kesdkuun lopussa 4,5 %. Se, ettd kasvu pysyi vaimeana markkinaehtoisen velkarahoituksen pienista
reaalikustannuksista huolimatta, saattaa juontaa juurensa muun muassa kiytettavissi olevan sisdisen
rahoituksen runsaudesta, yrityksille myonnettyjen pankkilainojen osuuden voimakkaasta kasvusta
— eli mahdollisesta substituutiovaikutuksesta — ja siité, ettd velkapapereita kuoletettiin suhteellisen
paljon. Liséksi muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten epasuorasti esimerkiksi erillisyhtididen
kautta, liikkkeeseen laskemien velkapapereiden kéyttd rahoituksessa ndyttdd vaimentuneen silld ky-
seisen alan litkkeeseen laskemien velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti hidastui kesdkuun lopus-
sa 24,4 prosenttiin, kun se oli ollut edellisen vuosineljanneksen lopussa 27,1 %. Yritysten liikkeeseen
laskemien velkapapereiden vuotuisen kasvuvauhdin nopeutuminen johtui pitkdaikaisten velkapape-

5 Ks. myds elokuun 2006 Kuukausikatsauksen kehikko 2 ”The results of the July 2006 bank lending survey for the euro
area”.

Taulukko 5. Yritysten rahoituksen hankinta

Kanta sen viimeisen Vuotuinen kasvuvauhti
neljinneksen lopussa, (pr i vuosineljinnek lopussa)
ol G OE L 2005 2005 2005 2006 2006 Heinii
tivissii (mrd. euroa) 1 it v 1 I 20063
Rahalaitosten lainat 3644 6,5 7,3 8,3 10,5 11,5 11,8
Enintddn vuoden 1099 5,5 54 5,8 7,7 8,1 9,0
Yli vuoden ja enintdén 5 vuoden 653 6,3 6,7 9,9 14,9 17,8 19,0
Yli 5 vuoden 1891 7,2 8,6 9,3 10,7 11,4 11,0
Liikkeeseen lasketut velkapaperit 631 3,1 2,9 3,7 3,1 4,5 -
Lyhytaikaiset 98 -2,9 -1,3 -0,4 -6,8 -3,3 -
Pitkdaikaiset, joista:]) 533 4.4 3,7 45 52 6,1 -
Kiintedkorkoiset 409 0,8 0,4 0,4 0,3 0,8 -
Vaihtuvakorkoiset 107 26,1 18,2 23,4 25,0 30,1 -
Noteeratut osakkeet 3942 0,6 0,5 1,0 0,7 1,0 -
Lisitieto?
Rahoituksenhankinta yhteensi 9255 32 4.4 5,6 6,2 7 -
Lainat yrityksille 4182 5,1 5,8 7,8 9,7 10 34 o
Yritysten eldkerahastojen vastuuvelat 317 4,5 4,5 42 4.4 414 -
Léhde: EKP.

Huom. Tdmaén taulukon tiedot (paitsi lisdtiedot) perustuvat raha- ja pankkitilastoihin ja arvopapereiden liikkeeseenlaskuja koskeviin tilas-
toihin. Pienid eroja rahoitustilinpidon tietoihin ndhden saattaa ilmeta l&hinna arvostusmenetelmien erojen vuoksi.

1) Kiinted- ja vaihtuvakorkoisten velkapapereiden summa ei vilttimittd tdsmédd pitkdaikaisten velkapapereiden yhteisméérin kanssa,
koska tdssd taulukossa ei esitetd erikseen nollakorkoisia pitkdaikaisia arvopapereita, joihin liittyy arvostusvaikutuksia.

2) Tiedot perustuvat rahoitustilinpidon tilastoihin. Yritysten rahoituksen hankinta kisittdd lainat, liikkeeseen lasketut velkapaperit, noteeratut
osakkeet ja eldkerahastojen vastuuvelat. Lainat yrityksille késittavit rahalaitosten ja muiden rahoituslaitosten myontamat lainat. Viimeisim-
min neljanneksen luvut on arvioitu raha- ja pankkitilastojen ja arvopapereiden liikkeeseenlaskuja koskevien tilastojen perusteella.

3) Heindkuun 2006 tiedot ovat kiytettivisséd ainoastaan rahalaitosten lainojen osalta.
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Kuvio 28. Lainojen kehitys ja yrityskaupat Kuvio 29. Yritysten velkasuhteita

euroalueen yrityssektorilla

(toteutuneiden kauppojen arvo miljardeina euroina, 12

kuukauden liukuva summa, euroalueen yritykset ostajina) (prosentteina)
= Kiiteiseni tai velkana maksetut yrityskaupat .
(vasen asteikko) = Velka suhteessa BKT:hen (vasen asteikko)
+<ee+ Yrityskaupat yhteensd, kaikki maksutavat cseee Ve_lka suhtgessa toimintaylijadméin, brutto
(vasen asteikko) (oikea asteikko)
- =+ Rahalaitosten lainat yrityksille 70,0 165
(oikea asteikko) b
67,5 251 160
600 12
e . 65,0 e 155
500 [ 1Ven |10 : - /
Y ) 62,5 o 150
40 |5 s N o=
> . 60,0 - 145
'.‘ R B /
300 - 6 o
NV .. R iy 57,5 = 140
S, M
200 N = - 4 g
N R G [ 55,0 |¢ 135
100 \—\ A 2 52,5 130
N ’
: : : : : —0 50,0 ; S : : : : : — 125
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Lihteet: Bureau van Dijk (Zephyr-tietokanta).

Huom. Kiteisend tai velkana maksetut yrityskaupat tarkoittavat
kauppoja, joihin liittyy kéteisté tai velkaa. Yrityskauppojen yhteis-
mddrén ja kiteisend tai velkana maksettujen yrityskauppojen vili-
nen ero maérdytyy niiden transaktioiden perusteella, jotka on mak-
settu muuten kuin kéteisend tai velkana eli ldhinné osakkeina.

Lahteet: EKP ja Eurostat.

Huom. Toimintaylijiama (brutto) viittaa toimintaylijadmaan
(brutto) ja sekalaisiin tuloihin koko taloudessa. Velka perustuu
rahoitustilinpidon tilastoihin. Siihen siséltyvit lainat, liikkeeseen
lasketut velkapaperit ja elikerahastojen vastuuvelat. Viimeisen
neljanneksen tiedot ovat arvioita.

reiden vuotuisen kasvuvauhdin kiithtymisesta. Yritysten liikkeeseen laskemien lyhyiden velkapape-
reiden vuotuinen muutosvauhti puolestaan pysyi vuoden 2006 toisella neljannekselld edelleen nega-
tiivisena, kuten jo ldhes koko edeltivin vuoden ajan.

Yritysten litkkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti nopeutui hieman
jaoli vuoden 2006 toisen neljanneksen lopussa 1 %, kun se oli edelliselld neljanneksellé ollut 0,7 %.
Osakkeiden liikkeeseenlasku johtui osittain fuusioiden ja yritysostojen lisddntymisestd, ja sitd tuki
ilmeisesti bruttoemissioiden kasvu niin listautumisantien kuin uusantienkin kautta.

RAHOITUSASEMA

Yrityssektorin velka suhteessa BKT:hen kasvoi 65 prosenttiin vuoden 2006 toisella neljanneksella,
koska yritysten velkarahoituksen hankinta oli edelleen kiihtynyt (ks. kuvio 29). Vakaan jakson jl-
keen yritysten velkasuhteet ovatkin nyt suurempia kuin edellisessad huipussaan vuoden 2003 puoli-
vilissd. Sitd ennen velkasuhde oli suurentunut jyrkasti 1990-luvun jalkipuoliskolla.

Velkarahoituksen alhaiset kustannukset ja talouden valoisat kasvundkymat ovat ilmeisesti rohkais-
seet yrityksid lisédméain velanottoaan ja tekemédin investointeja. Sitd paitsi yrityksilld on ollut taipu-
musta liséta kéteisvarojaan (ks. kehikko 3) eli pitda hallussaan likvidejd varoja, joilla ne voivat jat-
kossa hankkia rahoitusomaisuutta joustavammin. Samaan aikaan myos velan suhde bruttotoimin-
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MIKSI EUROALUEEN PORSSILISTATUT YRITYKSET OVAT KASVATTANEET KATEISVAROJAAN
KOLMEN VIIME VUODEN AIKANA?

Euroalueen yritysten tasetiedot viittaavat niiden kiteisvarojen! merkittdvaan kasvuun kolmen vii-
me vuoden aikana. Yhtddltd kasvu kuvastaa yleisesti euroalueen yritysten rahoitustilan kohene-
mista, mikd vihentdd yritysten alttiutta rahoitusmarkkinoiden sokeille. Toisaalta suurten kiteis-
varojen hallussapito pitkdn aikaa niyttdisi olevan yritysten tavoitteiden vastaista. Yritysten suur-
ten kdteisvarojen asianmukainen arviointi edellyttdd siten liikeyritysten perimmaéisten tarkoitus-
ten riittavad ymmartdmistd. Téssd kehikossa esitetddn useita viitteitd siitd, miksi euroalueen yri-
tykset ovat lisdnneet kéteisvarojaan. Kisitellyt tiedot on hankittu porssiyhtididen otoksesta.

Teoriassa kiteisvarat sdddetdén sen suuruisiksi, ettd niiden rajakustannus ja rajahyoty kohtaavat,
jolloin osakkeenomistajan varallisuus maksimoituu. Kéateisen hallussapidon (vaihtoehtois-)kus-
tannus on vaihtoehtoisten sijoituskohteiden odotettua tuottoa heikompi tuotto, ja sen hyddyt joh-
tuvat pienemmasta rahoitusvajeen todennikoisyydestd, mikéli voitot jadvit odotettua heikommik-
si. Tama péittely ndyttdd patevin kaikenlaisiin euroalueen yrityksiin niiden rahoitustilanteesta
riippumatta.? Sellaiset yritykset, joilla on paljon aineetonta omaisuutta, ovat erityisen taipuvaisia
pitdiméadn hallussaan enemman kéteistd, koska ulkoinen rahoitus on kalliimpaa timéantyyppista va-
kuusarvotonta ja vaihtelualttiimpaa omaisuutta vastaan.3 Lisdksi lyhyelld aikavélilld yritykset
saattavat mieluummin pitéé kiintedn osuuden voitoistaan likvideind varoina erdédnlaisena pusku-
rina, ennen kuin ne pééttavit varojen pysyvammasti allokoinnista muihin sijoituskohteisiin tai
niiden jakamisesta osakkeenomistajille.

Kiteisvarojen kehitys

Kateisvaroja on ollut suhteellisen paljon kolmen viime vuoden aikana verrattuna jaksoon 2000—
2002. Kéteisvarojen osuus kaikista varoista on kasvanut vuonna 2000 olleesta 8 prosentista hie-
man yli 10 prosenttiin vuonna 2005 (ks. kuvio A). Mdérd on sama kuin vuosina 1995-1999 kes-
kimé&drin. Toimialakohtainen jaottelu (ks. kuvio A) osoittaa, ettd yleinen kasvutrendi kéteisen suh-
teessa kaikkiin varoihin vuosina 20022005 vuosien 1999-2000 notkahduksen jilkeen vallitsi
monilla toimialoilla. Vuosina 2004 ja 2005 palvelu-, kuljetus- ja viestintd- sekd peruspalvelu-
toimialoilla kéteisvarojen osuus kasvoi, kun taas muilla toimialoilla kiteisen osuus on pysynyt
vakaana tai jopa supistunut.

Kassavirta, kannattavuus ja vaihtoehtoiskustannukset

Jaksolla 2001-2002 yritysten voitot ja kassavirta supistuivat merkittdvasti mutta kohenivat sel-
viésti vuodesta 2003 eteenpiin.4 Sen selvittdmiseksi, missd médrin kassavarojen kasvu liittyi voit-
tojen ja kassavirran kasvuun, kuviossa B kuvataan yritysten keskimédrdistd kannattavuutta ja

1 Kiteisvarat on médritelty kiteisrahaksi ja kdteisen kaltaisiksi instrumenteiksi (Ldhde: Thomson Financial Datastream). Madritelmd on
laajempi kuin raha-aggregaatti M3:n mééritelmi. Ks. myds elokuun 2006 Kuukausikatsauksessa ilmestynyt artikkeli ”Sectoral money
holdings: Determinants and recent developments”, jossa kisitellddn yrityssektorin rahan kysynnén tekijoita.

2 R.PaljaA. Ferrando, “Financing constraints and firms’ cash policy in the euro area”, EKP:n Working Paper nro 642, 2006.

3 R. Passov, "How much cash does your company need?”’, Harvard Business Review, Harvard School of Business, marraskuu 2003.

4 Ks. kehikko kesdkuun 2006 Kuukausikatsauksen kehikko “’Profitability and leverage developments of listed non-financial corporations
in the euro area”.
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Kuvio A. Kateisen osuus kaikista varoista Kuvio B. Kassavirta ja kannattavuus
toimialoittain jaoteltuna

(prosenttia) (prosenttia; jakso 2003-2005))
== Yhteensa e Rakentaminen
e+ <+ Tehdasteollisuus - - - Palvelut Koko i tuott
= = = Kuljetus ja viestintd =e=+ Peruspalvelut 00 padoman tuotlo .
Tukku- ja vihittiiskauppa mmmn [iiketoiminnan kassavirta suhteessa varoihin
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Léhteet: Thomson Financial DataStream ja EKP:n laskelmat. Lahteet: Thomson Financial DataStream ja EKP:n laskelmat.
Huom. Laskelma perustuu euroalueen porssiyritysten yhteenlasket- Huom. Laskelma perustuu euroalueen porssiyritysten yhteenlasket-
tuihin tilinpétoksiin. Otoksesta on poistettu poikkeavat havainnot. tuihin tilinpdatoksiin. Yritykset on asetettu nousevaan jérjestykseen

sen mukaan, miten ne ovat kartuttaneet kéteistd vuosina 2003-2005;
siten 1. kvartiili kuvaa sitd 25 %:a yrityksistd, jotka ovat kartuttaneet
vihiten kateisvaroja.

kassavirran muodostumista sen mukaan, mika on yritysten kéteisvarojen taso. Suhde on monoto-
ninen ja positiivinen, mika osoittaa, ettd kiteisen kertyminen seuraa voittojen kasvusta, kun ole-
tetaan, ettd osa voitoista pidetddn kéteisend. Kéteisen kertymisen ja voittojen vilisen suhteen pai-
notettu keskiarvo oli 17 % vuosina 2003-2005, joskin se laski vuonna 2003 olleesta 55 prosen-
tista 8 prosenttiin vuonna 2005.

Kateisen hallussapidon vaihtoehtoiskustannuksen médrittelee vaihtoehtoisten sijoituskohteiden
odotettu tuotto. Pitkid korkoja voitaisiin pitdd yhtend mahdollisena vaihtoehtoisten sijoituskohtei-
den tuoton mittarina. Muutamana viime vuonna matalana pysynyt korkotaso on saattanut edistaa
kéteisen kertymista.

Kiiteisen hallussapidon hyédyt: maksuvalmiudettomuuden ja luottorajoitteiden
vilttiminen

Erés kéteisen hallussapidon eduista on se, etti yritys voi vélttdd maksuvalmiusvaikeudet. Kéteis-
varanto suojelee yritysta riskiltd joutua turvautumaan kalliisiin luottolimiitteihin tai jopa konkurs-
siin, jos sen toiminnassa kertyva kassavirta ei riitd sen velvollisuuksien tayttimiseen. Téllainen
tilanne syntyy todenndkoisimmin volatiilissa liiketoimintaymparistdssi, ja siten jos litkevaihto
vaihtelee suuresti, kiteisen hallussapidon hyodyt ovat suuremmat. Kuvio C kuitenkin osoittaa, et-
td euroalueen yritysten liikevaihdon kasvun volatiliteetti on viime vuosina viahentynyt liikevaih-
don keskimédraisen kasvun hidastumisen my&td. Koska toteutunut volatiliteetti (joka suuntautuu
menneisyyteen) ei kuitenkaan vélttamatté ole tdydellinen tulevan volatiliteettitason mittari, ei voi-
da sulkea pois sitd mahdollisuutta, ettd myos liiketoimintaan liittyva epdvarmuus on vaikuttanut
euroalueen yritysten kéteisvarojen kasvuun.
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Kuvio C. Liikevaihdon vaihtelevuus Kuvio D. Pysyvan aineettoman
omaisuuden suhde kaikkiin varoihin
(keskihajonta; vuotuiset tiedot) (prosenttia)
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Lihteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat. Liéhteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat.
Huom. Laskelma perustuu noin 800 euroalueen porssiyrityksen Huom. Laskelma perustuu euroalueen porssiyritysten yhteenlasket-
yhteenlaskettuihin tilinpdétoksiin. Keskihajonnat on laskettu yksit- tuihin tilinpaétoksiin. Otoksesta on poistettu poikkeavat havainnot.

tdisten yritysten liikevaihdon kasvusta neljdn vuoden jaksolla kaik-
kien varojen maérilld painotettuna.

Lisaksi yritykset odottavat hyotyvénsa kéteisen kerdimisestd, jos ne aikovat ryhtya lyhyell4 aika-
valilla investointeihin, jolloin kéteisvaroja kéytettiisiin erddnlaisena ennakkorahoituksen ldhtee-
nd. Yrityskaupat ja fuusiot kiihtyivit voimakkaasti vuosina 2005 ja 2006, ja ne rahoitettiin aikai-
sempaa suuremmalta osin kiteiselld. Tama saattaa todistaa, ettd odotetut kannattavat investoinnit
todella olivat osittaisena syyna kéteisvarojen kasvuun.>

Vakuuksien saatavuus on myds tekijd, joka vaikuttaa yrityksen luotonsaantimahdollisuuksiin.
Nain ollen euroalueen pdrssiyritysten aineettoman omaisuuden merkittdva kasvu saattaa olla syy,
miksi yritykset ovat pitdneet hallussa ylimaéraisid kéteisvaroja (ks. kuvio D). Pitdmaéllad hallussaan
enemman kéteistd yritykset vihensivit ulkoisen rahoituksen kustannuksia, jotka liittyvét sellai-
siin varoihin, joita ei voi helposti kdyttdd vakuutena.

Paitelmat

Euroalueen yritysten kdteisvarojen kasvu ndyttaa liittyvén ldheisesti porssiyritysten kannattavuu-
den paranemiseen ja kassavirran kasvuun euroalueella viime vuosina, silld yritykset ovat saatta-
neet paattdd “hamstrata” kasvaneet varansa lyhytaikaisesti ja tilapdisesti likvideihin omaisuuse-
riin. Lisdksi yritysten hallussaan pitdmien kiteisvarojen maird saattaa olla suuri, jos ne odottavat
tulevia investointeja, kuten fuusioita ja yritysostoja. Euroalueen porssiyritysten kiteisvarojen kas-
vua saattaa lisdksi selittdd kateisen hallussapidon alhainen rajakustannus verrattuna vaihtoehtoi-
siin finanssisijoituksiin muutaman viime vuoden aikana. Liséksi yritykset ovat saattaneet kasvat-
taa kéteisvarojaan siksi, ettd entistd suurempi osa niiden nykyisista ja tulevista varoista on aineet-
tomana omaisuutena.

5 Ks. heindkuun 2006 Kuukausikatsauksen artikkeli “Recent trends in mergers and acquisition activity in the euro area”.
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toisella neljanneksella.

korkomaksut

[ . . . . (% BKT:sti)
Velan médrén ja korkojen kehitys ovat ilmeises-

ti yhdessa aiheuttaneet sen, ettéd yritysten korko- 1,75 1,75
rasite on kasvanut huomattavasti vuoden 2006
alkupuoliskolla (ks. kuvio 30). 1.70 170
Yritysten rahoitustilanne on velkasuhteiden ja 165 L6
nettomdirdisten korkomaksujen viimeaikaisesta \ |
suurentumisesta huolimatta yhé kaiken kaikki- \
aan suotuisa ldhinnd sen ansiosta, ettd yritysten 1,60 \ 1,60
kannattavuus on hyvi ja rahoituskustannukset .
ovat pysyneet pienini. 1,55 \\ / 1,55
N |
1,50 _, 1,50
1% J N N —| 145
2003 2004 2005

Lihteet: EKP ja Eurostat.

Nettomédriiset korkomaksut on laskettu vihentdmalla rahalaitos-
ten euromadrdisistd lainoista maksetuista koroista rahalaitoksissa
olevista euromaérdisista talletuksista saadut korot.

2.7 KOTITALOUKSIEN RAHOITUKSEN HANKINTA JA RAHOITUSASEMA

Kotitalouksien lainanotto jatkui vahvana vuoden 2006 toisella neljinnekselld, ja sitd tukivat suotui-
sat rahoitusolot, asuntomarkkinoiden vahva kehitys ja kuluttajien lisddntynyt luottamus. Vaikka lai-
nanoton kasvu on ollut viime kuukausina vaimenemaan pdin, rahalaitosten myontdamien asuntolai-
nojen mddrd kasvoi edelleen voimakkaasti. Tdmd sdilyi ensisijaisena syynd siihen, ettd lainanannon
kokonaiskasvu on ollut niin vahvaa. Lainanoton vahvana jatkunutta kasvua kuvastaa myos se, ettd
kotitalouksien velka suhteessa BKT:hen lisdidintyi entisestdcn vuoden 2006 toisella neljinnekselld.

RAHOITUSOLOT

Rahalaitosten korkotilastoista ja heindkuussa 2006 toteutetusta pankkien luotonantokyselysti® kiy
ilmi, ettd euroalueen kotitaloussektorin rahoitusolot pysyivét suotuisina vuoden 2006 toisella neljan-
nekselld, vaikka lainakustannukset kasvoivatkin hienokseltaan EKP:n nostettua ohjauskorkojaan.

Rahalaitosten myontdmien asuntolainojen korot jatkoivat nousuaan kaikissa maturiteeteissa vuoden
2006 toisella neljannekselld (ks. kuvio 31) ja olivat keskimddrin 15-25 peruspistettd korkeammat
kuin vuoden 2006 ensimmaiselld neljannekselld. Lyhyiden lainojen korot nousivat hieman enemmén
kuin pitkét korot, minkd seurauksena implisiittiset tuottoerot kutistuivat pienimmilleen sitten alku-
vuoden 2003, jolloin tilastointi aloitettiin. Rahalaitosten myontdmistd kulutusluotoista enintddn yh-
deksi vuodeksi sidottujen lainojen korot olivat vuoden 2006 toisella neljdnnekselld keskimaérin 25
peruspistettid korkeammat kuin vuoden ensimmaiselld neljannekselld, kun taas yli vuodeksi sidottu-

6 Ks. kehikko 2 “The results of the July 2006 bank lending survey for the euro area” elokuun 2006 Kuukausikatsauksessa.
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mydntamien asuntolainojen korot

semmat kuin ensimmaiselld neljinneksella.

(vuotuisina prosentteina, ilman kuluja, uusien lainasopimusten
painotettuja korkoja)!)

Heindkuussa 2006 tehdysséd pankkien luotonan-
tokyselyssd pankit ilmoittivat jilleen kaiken

kaikkiaan lieventdneensd kotitalouksille myonti- Vaihtuvakorkoiset ja koroltaan alun perin enintiin

miensd asuntolainojen ja kulutusluottojen luotto- vuodeksi sidotut lainat

. . . «+e+« Koroltaan alun perin yli vuodeksi ja enintiin
ehtoja. Huhtikuun kyselyyn verrattuna hieman viideksi vuodeksi sidotut lainat
pienempi osuus pankeista ilmoitti lieventidneensi gl <Crol taanfaluniperinhyiiviideksigy ‘

L. . ja enintddn kymmeneksi vuodeksi sidotut lainat
asuntolainojen luottoehtoja, kun taas kulutus- — Koroltaan alun perin yli kymmeneksi vuodeksi
luottojen ehtoja lieventineiden pankkien osuus ¢, Sidotutlanat 60
oli hieman kasvanut. Pankkien ilmoituksen mu-
kaan toisten pankkien ja muiden rahoituslaitos- 55 55
ten kuin pankkien aiheuttamat kilpailupaineet ",
olivat pddsyynd luottoehtojen lieventimiseen. 50 N . 5.0

e ee . . . . o e * > Ad

Téhén kehitykseen vaikutti myds se, ettd yleisté 5 \\\‘_;/ N\ .

talouskehitystd koskeviin odotuksiin ja asunto- 451" N .45
. . . .. .. el e 1. e % ~ln .

markkinoiden ndkymiin liittyvit riskit arvioitiin \ \\ o
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toteutettiin pddasiassa supistamalla keskimaa- \_ Meeed

rdisten lainojen marginaaleja ja pidentdmalla 3.5 N — 3.5

. . . . . e
asuntolainojen laina-aikoja.
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RAHOITUKSEN HANKINTA

Euroalueen neljannesvuosittaisesta rahoitustilin- [ shge: Ekp
pidosta julkistettujen tuoreimpien tietojen mu- 1) Rahalaitosten painotetut korot on joulukuusta 2003 alkaen las-
Kk kaikki hoituslaitost 1 koti kettu kdyttimadlla maakohtaisia painoja, jotka perustuvat uusien
aan kai le.n rahortusiai .OS en. euroa ucen kot lainasopimusten maérdn 12 kuukauden liukuvaan keskiarvoon.
taloussektorille mydntdmien lainojen yhteenlas- Tammikuusta marraskuuhun 2003 rahalaitosten painotetut korot
ketun miirin vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi on ?asket.tu kiiyftéiméilléi maakohtaisifi painoja, jotka perustgvat
.. . - . uusien lainasopimusten méaéréan keskiarvoon vuonna 2003. Lisa-
998 prosenttun vuoden 2006 ensimmdiselld nel- tietoja elokuun 2004 Kuukausikatsauksen kehikossa ”Analysing

jannekselld, kun se oli ollut 9,4 % vuoden 2005  MFT interest rates at the euro level”.

viimeiselld neljanneksella (ks. kuvio 32). Kotita-

louksien rahoituksen hankinnan kasvu vahvistui

edelleen padasiassa siksi, ettd euroalueen rahalaitosten myontdmat lainat lisdéntyivit. Muiden rahoi-
tuslaitosten kuin rahalaitosten (muiden rahoituksen vélittdjien, vakuutusyhtididen ja eldkerahastojen)
myoOntdmien lainojen osuus taas pysyi suurin piirtein ennallaan. Kotitalouksille myonnettyjen laino-
jen kokonaismairin vuotuisen kasvun arvioidaan vaimenneen hieman vuoden 2006 toisella neljan-
neksella.

Rahalaitoksista heindkuuhun 2006 mennessé saatujen tietojen mukaan kotitalouksille myonnettyjen
lainojen vuotuinen kasvu jatkui runsaana, mutta edellisilld vuosineljanneksilld todettu jatkuva vah-
vistuminen ndyttda taittuneen. Tama johtui erityisesti asuntolainojen kasvun kehityksestd, joka on
sdilynyt vahvan luotonannon pédasiallisena syyni. Asuntoluottojen kysynnédn kasvu vaimeni viime
kuukausina: asuntoluottojen vuotuinen kasvuvauhti oli heindkuussa 11,4 %, kun se oli ollut kesa-
kuussa 11,8 % ja vuoden toisella neljannekselld keskimadrin 12,1 %. Heindkuussa 2006 toteutetun
pankkien luotonantokyselyn mukaan asuntolainojen kasvun viimeaikainen hidastuminen saattaa osit-
tain johtua siitd, ettd lainanottajat ovat rahoittaneet asunnonhankintansa entistd enemmén vaihtoeh-
toisten rahoitusléhteiden avulla, kuten kayttdmalla sddstdjaan tai mahdollisesti my6s myymaélla ra-
hoitusomaisuuttaan. Téstd huolimatta asuntoluottojen kasvu jatkuu vankkana suotuisien rahoitusolo-
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Kuvio 32. Kotitalouksille myonnetyt

lainat yhteensa

Kuvio 33. BKT:hen suhteutettu
kotitalouksien velka

(vuotuinen kasvuvauhti prosentteina, vaikutus lainojen kasvuun
prosenttiyksikkoind, vuosineljanneksen lopussa)

mmmm  Rahalaitosten kulutusluotot

mmmm  Rahalaitosten asuntolainat

=== Rahalaitosten muut lainat

—— Rahalaitosten lainat yhteensi

--------- Lainat yhteensi (rahalaitokset, muut rahoituslaitokset
sekd vakuutuslaitokset ja eldkerahastot)

10 10
9 9
7 . 7
6 - 6
5 £ I 5
4 : 4
3 : 3
2 : 2
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!! 1 ; sand RRRRRANYN,
200 200
Liahteet: EKP.

Huom. Vuoden 2006 toiselta neljannekseltd lainojen yhteisméara
(rahalaitokset, muut rahoituslaitokset sekd vakuutuslaitokset ja
eldkerahastot) on arvioitu raha- ja pankkitilastojen transaktiotie-
tojen perusteella. Teknisid huomautuksia -osassa on tietoja kasvu-
vauhtien laskentaan liittyvistd eroista.

(prosentteina)
60 60
58 /| 58
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54 ,/ 54
52 / 52
50 /,/ 50
48 - 48

46 / 46
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44 / 44
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Lahde: EKP.

Huom. Neljannesvuotuisten rahoitustilinpidon tietojen mukaan
laskettuna velan suhde BKT:hen on hieman pienempi kuin vuo-
tuisten tietojen mukaan laskettuna. Tdma johtuu ldhinna siitd, ettd
euroalueen ulkopuolisten pankkien myontdmat lainat eivit talloin
sisélly laskentaan.

Viimeisen neljdnneksen tiedot ovat osittain arvioita.

jen ja kuluttajien lisddntyneen luottamuksen takia seké siksi, ettd asuntomarkkinat ovat kehittyneet
voimakkaasti monissa euroalueen maissa.

Kulutusluottojen vuotuinen kasvuvauhti oli heindkuussa 8,6 % eli korkeampi kuin yhtendkaan kuu-
kautena vuoden 1999 lopun jilkeen. Vuoden 2006 kahdella ensimmaiselld neljannekselld kasvuvauh-
ti oli 8,2 % kummallakin. Kotitalouksille myonnettyjen muiden luottojen vuotuinen kasvuvauhti oli
heindkuussa 2,3 %, kun se oli ollut keskimééarin 2,1 % sekd vuoden 2006 ensimmaisella etta toisella
neljannekselld. Heindkuussa 2006 tehdyn pankkien luotonantokyselyn mukaan kulutusluottojen ja
muiden lainojen positiivinen nettokysynté johtui 1ahinna siité, ettd kestokulutustavaroiden hankinnat
olivat lisddntyneet ja kuluttajien luottamus kohentunut.

RAHOITUSASEMA

Koska kotitalouksien lainanotto pysyi vahvana, euroalueen kotitalouksien velan suhteen BKT:hen
arvioidaan kasvaneen edelleen vuoden 2006 toisella neljannekselld noin 58,5 prosenttiin (ks. ku-
vio 33). Vaikka velkasuhde on jatkuvasti suurentunut, kotitalouksien velkaantuneisuus on kansain-
vilisessd vertailussa yhd maltillisella tasolla. Kotitalouksien velanhoitorasituksen (korkomenot ja
velkapddoman lyhennyserat prosentteina kéytettdvissa olevista tuloista) arvioidaan lisddntyneen jon-
kin verran vuonna 2005 ja kasvavan maltillisesti my6s vuonna 2006, mika johtuu lainojen voimak-
kaasta kasvusta ja siitd, ettd pankit ovat nostaneet myontdmiensa lainojen korkoja kuluvan vuoden
alkupuoliskolla.
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3 HINNAT JA KUSTANNUKSET

Euroalueen kuluttajahintainflaatio on pysytellyt yli 2 prosentissa koko vuoden 2006, mikd johtuu
ldhinnd energian hinnan nousupaineiden jatkumisesta. Tuottajahinnoissa on havaittavissa tuotan-
topanoskustannusten kasvun aiheuttamia nousupaineita, jotka johtuvat energian ja raaka-aineiden
hintojen kallistumisesta. On myds merkkejd siitd, ettd tuottajat ovat siirtdmdssd tuotantopanoskus-
tannusten kasvun kuluttajahintoihin vihitellen. Viimeaikaiset indikaattorit viittaavat kuitenkin sii-
hen, ettd palkkojen nousupaineet ovat pysyneet maltillisina. EKP:n asiantuntijoiden tuoreimpien
arvioiden mukaan inflaatiovauhdin odotetaan pysyvin nopeana loppuvuonna 2006 ja vuonna 2007
keskimddrin. Tdhdn arvioon liittyvit riskit painottuivat inflaation nopeutumisen suuntaan.

3.1 KULUTTAJAHINNAT

YKHI-INFLAATIO ELOKUUSSA 2006

Eurostatin alustavan arvion mukaan YKHI-inflaatio oli elokuussa 2,3 %, kun se heindkuussa oli
ollut 2,4 % (ks. taulukko 6). Arvioon liittyy kuitenkin epdvarmuustekijoitd, koska kaytettavissd
olevat tiedot ovat vain alustavia. YKHIn yksittdisten erien kehityksestéd on saatavissa yksityiskohtai-
sia tietoja syyskuun puolivilissa.

YKHI-INLFAATION KEHITYS HEINAKUUHUN 2006 ASTI

Kokonaisinflaatio oli 2,4 % heindkuussa 2006, kun sen kesdkuussa oli ollut 2,5 %. Pidemmin aika-
vilin tarkastelu osoittaa, ettd kokonaisinflaatio on marraskuusta 2005 14htien vaihdellut 2,2 prosen-
tista 2,5 prosenttiin. Tétd edelsi inflaatiovauhdin huomattava kiihtyminen syksyllda 2005. Inflaatio-
vauhti on pysynyt timén vaihteluvilin ylapéddssd huhtikuusta 2006 ldhtien.

YKHI-inflaation viimeaikaiseen nopeutumiseen on vaikuttanut ennen kaikkea energian hinnan kal-
listuminen, joka on seurausta 6ljyn hinnan huomattavasta noususta. Energian hinnan vuotuinen nou-
suvauhti on ollut nopea koko vuoden 2006 alkupuoliskon (ks. kuvio 34). Viimeisimpien kuukausi-
tason hinnannousujen vaikutusta on kuitenkin osittain vaimentanut suotuisa vertailuajankohdan
vaikutus. Oljyn hinta nousi nimittiin jyrkésti samaan aikaan viime vuonna.

Jalostamattomien elintarvikkeiden vuotuinen muutosvauhti — se oli edellisvuosina ollut melko vai-
mea — nopeutui kesi- ja heindkuussa 2006. Muutosvauhdin erityisen voimakas kiithtyminen heina-
kuussa johtui suurimmaksi osaksi hedelmien hintojen nopeasta noususta ja vihdisemmassid maarin
vihannesten hintojen noususta. Hinnannousut olivat todennikdisesti seurausta suurimmassa osassa

Taulukko 6. Hintakehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

‘ 2004 2005 ‘ 2006 2006 2006 2006 2006 2006
Maalis Huhti Touko Kesi Heini Elo
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) ja sen eriit
Kokonaisindeksi!) 2,1 2,2 2,2 2,4 2,5 2,5 2,4 2,3
Energia 4,5 10,1 10,5 11,0 12,9 11,0 9,5
Jalostamattomat elintarvikkeet 0,6 0,8 0,6 1,2 1,5 2,1 32
Jalostetut elintarvikkeet 34 2,0 2,3 2,2 2,2 2,2 2,3
Muut teollisuustuotteet kuin energia 0,8 0,3 0,5 0,6 0,6 0,7 0,5
Palvelut 2,6 2,3 1,9 2,2 1,8 2,0 2,1
Muut hintaindikaattorit 2,3 4,1 5,1 5,5 6,1 5,8 . .
Teollisuuden tuottajahinnat 30,5 44,6 52,6 57,6 55,7 55,4 58,8 58,1
Oljyn hinta (euroa/barreli) 10,8 9,4 20,0 254 31,5 22,0 26,7 26,9

Muiden kuin energiaraaka-aineiden hinnat

Lihteet: Eurostat, HWWA ja Thomson Financial Datastreamin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1) Elokuun 2006 YKHI-inflaatioluku perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.
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kuluttajahintoihin. Muiden teollisuustuotteiden  Lahde: Eurostat.

kuin energian hintojen vuotuinen nousuvauhti

hidastui heindkuussa 0,5 prosenttiin. Hidastuminen johtui kuitenkin suurimmaksi osaksi kesédalen-
nusmyyntien poikkeuksellisen suurista hinnanalennuksista, joten nousuvauhdin hidastuminen jaa
todennidkoisesti lyhytaikaiseksi. Myos jalostettujen elintarvikkeiden hintojen vuotuinen nousuvauh-
ti nopeutui vuoden 2006 toisella neljanneksella.

3.2 TUOTTAJAHINNAT

Teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen nousuvauhti on nopeutunut selvisti viime vuosien aikana,
ja touko- ja kesdkuussa 2006 se oli ldhes 6,0 %. Elokuun Kuukausikatsauksen jalkeen ei ole saatu
uusia tietoja euroalueen tuottajahinnoista. Tuottajahintojen huomattavat nousupaineet ovat kuitenkin
todennidkoisesti jatkuneet heindkuussa.

Teollisuuden tuottajahintojen nousuvauhtiin ovat vaikuttaneet vilituotteiden hintojen nopea nousu
sekd energian hinnan huomattava vaikutus (ks. kuvio 35). Energian hinnan vaikutus on vaimentunut
hieman vuonna 2006, mik4 osittain johtuu suotuisista vertailuajankohdan vaikutuksista. Energian
hinnan vaikutus on kuitenkin edelleen suuri. Vélituotteiden tuottajahintojen vuotuinen nousuvauhti
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Kuvio 35. Teollisuuden tuottajahinnat Kuvio 36. Tuottajien tuotosten ja

eriteltyina panosten hintoja

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja) (diffuusioindeksejd, kuukausihavaintoja)

= Teollisuus ilman rakentamista (vasen asteikko)

----- Vilituotteet (vasen asteikko) = Tehdasteollisuus, tuotantopanosten hinnat
= = = Pidomahyodykkeet (vasen asteikko) ~ eeees Tehdasteollisuus, laskutetut hinnat
Kulutustavarat (vasen asteikko) = = = Palvelusektori, tuotantopanosten hinnat
---------- Energia (oikea asteikko) Palvelusektori, laskutetut hinnat
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Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat. Lahde: NTC Economics.
Huom. Kun indeksin arvo on yli 50, merkitsee se hintojen nousua.

Kun se on alle 50, merkitsee se hintojen laskua.

on sitd vastoin nopeutunut tasaisesti vuoden 2006 koko alkupuoliskon — erityisesti toisella neljén-
nekselld — ja oli heindkuussa 5,2 % (vuoden 2005 viimeiselld neljannekselld se oli keskimdarin
1,7 %). Nousuvauhdin nopeutuminen johtui 1dhinnd vilituotteiden tuontihintojen noususta, mika
puolestaan saattoi johtua myo0s raaka-aineiden hintojen kallistumisesta (ks. osiot 1.2 ja 6.2). Kulu-
tustavaroiden tuottajahintojen vuotuisen nousuvauhdin véhittdinen nopeutuminen vuoden 2005 puo-
livdlistd lahtien viittaa siihen, ettd tuottajat ovat saattaneet siirtda tuotantopanoskustannusten kasvun
tuotantoketjun myShempiin vaiheisiin vihitellen ja osittain. Pddomahyddykkeiden tuottajahintojen
vuotuinen nousuvauhti nopeutui hieman kesékuussa.

Teollisuuden tuottajahintojen viimeaikainen kehitys tukee kaiken kaikkiaan arviota, jonka mukaan
teollisuustoimialalla kustannusten nousupaineet ovat jatkuneet ja ettd yritykset ovat entistd paremmin
pystyneet siirtimain tuotantopanosten hintojen nousun kuluttajahintoihin. Tété arviota tukevat suh-
dannekyselyisti saadut viimeaikaiset tiedot hinnanasetannasta. NTC Economicsin tietojen mukaan
tehdasteollisuuden tuotantopanosten ja tuotosten hintaindeksit olivat heindkuussa pitkédn aikavélin
keskiarvoon verrattuna korkeat (ks. kuvio 36). Tehdasteollisuusyritykset ilmoittivat hinnoitteluvoi-
mansa lisddntyneen vilkkaan kotimaisen kysynnédn ja liian védhiisen tuotantokapasiteetin vuoksi.
Ostopédllikoiden kyselyn tulokset osoittavat, ettd tuotantopanosten hintojen nousupaineet ja palve-
lutuottajien mahdollisuudet korottaa myyntihintojaan ovat lisddntyneet myds palvelutoimialalla.
Kyselyyn vastanneet ovat kertoneet, ettd tuotantopanoksina kiytettdvien raaka-aineiden hintojen
aiheuttamat kustannuspaineet ovat lisddntyneet ja ettd toukokuusta 2006 ldhtien palvelutoimialalla
on ollut nihtivissd merkkeja tydvoimakustannusten aiheuttamista hintojen nousupaineista.
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Taulukko 7. Tyovoimakustannusindikaattoreita

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2004 2005 2005 2005 2005 2006 2006

11 111 1A% 1 11

Sopimuspalkat 2,1 2,1 2,1 2,1 2,0 2,1 2,3

Ty6voimakustannukset/tunti 24 24 2,6 2,0 2,1 2,2 .
Ty6voimakustannukset/tyontekija 22 1,8 1,6 1,8 2,0 2,0

Lisdtieto:

Ty6n tuottavuus 1,3 0,7 0,5 0,9 1,0 1,0
Yksikkotyokustannukset 0,9 1,1 1,1 0,8 1,0 0,9

Liéhteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.

3.3 TYOVOIMAKUSTANNUSINDIKAATTORIT

Vuoden 2006 toisella neljdnnekselld euroalueen sopimuspalkkojen vuotuinen nousuvauhti nopeutui
2,3 prosenttiin, kun se ensimmadiselld neljannekselld oli ollut 2,1 % (ks. taulukko 7). Vaikka nopeu-
tuminen johtui pddosin Saksan teollisuustoimialan kertaluonteisista maksuista, jotka aiheuttivat hie-
noista lyhyen aikavilin vaihtelua sopimuspalkkoihin, sopimuspalkkaindikaattori nousi hieman kor-
keammaksi kuin vuosina 2004 ja 2005 (keskimédrin 2,1 %). Kattavuuden erojen ja mahdollisten
palkkaliukumien vuoksi sopimuspalkkaindikaattori on verrattain karkea todellisen palkkakehityksen
mittari. Sopimuspalkkaindikaattorin lisdksi on arvioitava muita tyovoimakustannusindikaattoreita,
joita ei ole vield julkaistu toiselta neljainnekseltd 2006.

Saatavissa olevien, vuoden 2006 ensimmaiselle neljannekselle ulottuvien tietojen perusteella tyovoi-
makustannusindikaattorien viimeaikainen kehitys vahvistaa arviota, jonka mukaan palkkakehitys on
jatkunut maltillisena. Tyontekijdd kohden laskettujen tydvoimakustannusten vuotuinen kasvuvauhti
oli vuoden 2006 ensimmaiselld neljannekselld 2,0 % eli hieman nopeampi kuin se on ollut vuoden
2004 puolivélisté ldhtien. Pidemmaén aikavélin tarkastelu osoittaa, ettd tyontekijad kohden laskettujen
tydvoimakustannusten viimeaikainen kasvuvauhti on ollut huomattavasti hitaampi kuin vuodesta
1999 vuoden 2004 puoliviliin ulottuvana ajan-
jaksona keskimadrin (ks. kuvio 37). Tuntia koh- indikaattoreita
den laskettujen tydvoimakustannusten vuotuinen
muutosvauhti yrityssektorilla (ilman maataloutta) (vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosihavaintoja)
nopeutui vuoden 2006 ensimmdiselld neljédnnek- oo it

selld hieman eli 2,2 prosenttiin. Hienoisesta lyhyen - = = Tydvoimakustannukset/tunti
45 45

Kuvio 37. Tyovoimakustannus-

aikavilin vaihtelusta huolimatta tdimé ty6voima-

kustannusindikaattori ndyttdisi vakaantuneen 40 f“ , 0

vuosia jatkuneen laskusuuntauksen jélkeen. R "': “‘ | ’
35 : v " 35

Toimialakohtaiset tiedot osoittavat, ettd tydnte- e

kijaa kohden laskettujen tydvoimakustannusten 3.0 . :‘ o '-‘ ) .‘-‘ 3.0

vuotuinen kasvuvauhti teollisuudessa on vaih- e A .' .

dellut 2,0 prosentin tuntumassa vuoden 2005 >3 o) V‘\/\/A\V V N 2,5

alusta lahtien (ks. kuvio 38). Tatd edelsi kasvu- 20 H ’\ Al -.“:.,:-' 0

vauhdin huomattava hidastuminen vuonna 2004. |/ ’

Markkinaehtoisilla palvelualoilla tyontekijdd | s 1.5

kohden laskettujen tyovoimakustannusten vuo-

tuinen kasvuvauhti on pysytellyt jokseenkin va- 1,0

. . 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
kaana eli 2,0 prosentin tuntumassa vuoden 2003

jéilkipuoliskosta lihtien Lihteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.
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Kuvio 38. Tyovoimakustannusten kehitys sektoreittain

(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosihavaintoja)

= Teollisuus ilman rakentamista, tyovoimakustannukset/

tyontekiji
«++++ Rakentaminen, tydvoimakustannukset/tyontekiji === Teollisuus ilman rakentamista, tydvoimakustannukset/
= = = Markkinaehtoiset palvelut, tyovoimakustannukset/ tunti
tyontekijd «++++ Rakentaminen, tyovoimakustannukset/tunti
—— Palvelut, tydvoimakustannukset/tyontekiji = = = Markkinaehtoiset palvelut, tyovoimakustannukset/tunti
5,0 5.0 5,0
4,0 4,0 4,0
3,0 ~ 3,0 3,0
> l’:; . S B .
2,0 = DA 'S \/‘. % 2,0 2,0
1,0 1,0 10
0,0 0,0 0,0 I s I I s I — 0,0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Tyontekijdd kohden laskettujen tyovoimakustannusten maltillisen kasvun ja tyon tuottavuuden va-
kaan vuotuisen kasvuvauhdin ansiosta yksikkotyokustannusten kasvu on pysynyt viime neljannek-
sind maltillisena. Naiin ollen tydmarkkinoista johtuvat inflaatiopaineet ovat olleet vuoden 2006
alussa vaimeita.

3.4 INFLAATIONAKYMAT

Euroalueen inflaation odotetaan pysyttelevén yli 2 prosentissa loppuvuonna 2006. Todennédkdisesti
YKHI-inflaation lyhyen aikavélin kehitykseen vaikuttaa huomattavasti energian hinnan kehitys.
Vuoden 2007 alussa euroalueen inflaatioon vaikuttaa todennédkdisesti myds suunniteltu Saksan ar-
vonlisdveron korotus. Arvonlisdveron korotus selittid myos kotitalouksien inflaatio-odotuksia kos-
kevan kyselytutkimuksen indikaattorin viimeaikaisen nousun (ks. kehikko 4). Tdménhetkisten tieto-
jen perusteella euroalueen kotimaisten inflaatiopaineiden odotetaan kuitenkin lisdéntyvén hitaasti,
mika on seurausta maltillisen palkkakehityksen jatkumisesta ja kansainvélisen kilpailun lisdéntymi-
sestd. EKP:n asiantuntijoiden tuoreissa arvioissa vuotuisen YKHI-inflaatiovauhdin ennustetaan ole-
van 1,9-2,9 % vuonna 2007. Naiiti arvioita tarkastellaan lihemmin kehikossa Euroalueen talousni-
kymid koskevat EKP:n asiantuntijoiden arviot™.

Niihin hintakehitysndkymiin liittyy kuitenkin useita ennakoitua nopeamman inflaation riskeja.
YKHI-inflaatioon saattavat vaikuttaa energian ja muiden raaka-aineiden kuin energian hintojen odo-
tettua huomattavampi nousu seké se, ettd timéa nousu vélittyy kuluttajahintoihin tdlld hetkelld enna-
koitua enemmain. Riskejé aiheuttavat myos hallinnollisesti sdénneltyjen hintojen ja vélillisten verojen
uudet odotettua suuremmat korotukset. Lyhyelld aikavililld inflaation nopeutumisen riskejd saattaa
myos aiheuttaa jalostamattomien elintarvikkeiden hintojen viimeaikainen heilahtelu. Tyomarkkina-
ja kasvundkymien kohentumisesta saattaa myds seurata riski, ettd palkka- ja hintapaineet ovat ar-

vioitua suuremmat.
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KULUTTAJIEN INFLAATIO-ODOTUSTEN VIIMEAIKAINEN KEHITYS

EKP seuraa kuluttajien inflaatio-odotusten kehitysta, silld ndistd odotuksista voidaan saada tietoa
siitd, miten kuluttajat kokevat hintakehitykseen vaikuttavat sokit. Inflaatio-odotusten avulla voi-
daan myo0s arvioida kuluttajien mahdollisia reaktioita ndihin sokkeihin. Koska kuluttajien inflaa-
tio-odotuksilla saattaa olla merkittdva vaikutus esimerkiksi palkanmuodostukseen, ne saattavat
olla tarked YKHI-inflaatioon vaikuttava tekijd. Kuluttajia koskeva Euroopan komission suhdan-
nekysely osoittaa, ettd kotitalouksien lyhyen aikavilin inflaatio-odotukset ovat viime aikoina li-
sddntyneet. Tédssd kehikossa tarkastellaan titi kehitysta.

Euroopan komission kuukausittaisessa suh-

dannekyselyssi! noin 20 000 kuluttajalta tie- Kuluttajien inflaatio-odotukset ja
dustellaan heidén odotuksiaan kuluttajahinto- -kasitykset seki toteutunut YKHI-inflaatio
jen kehityksestd seuraavien 12 kuukauden ai- (saldoluvut prosenttiyksikkéind, vuotuinen prosenttimuutos)
kana verrattuna 12 edellisen kuukauden kehi- = Kuluttajien inflaatio-odotukset (vasen asteikko)
tykseen. Vastaajien tulee arvioida, onko tule- ot Kuluttajien_kéisitys toteutuneesta inflaatiosta

(vasen asteikko)
va hintojen nousuvauhti: 1) nopeampi kuin = = = Toteutunut YKHI-inflaatio (oikea asteikko)
talla hetkelld, 2) yhtd nopea kuin tilla hetkel- 70 6
14, 3) hitaampi kuin tilld hetkelld, 4) pysyviit- W= 5
ko hinnat jokseenkin ennallaan, 5) laskevatko ig n T .
ne vai 6) eiko tieto ole saatu/eikd vastaajalla 30109 N T 1,
ole kasitystd. Komissio kokoaa néitd kvalita- 2 v 4 ‘_"-, ML .;l 5
titvisia odotuksia koskevat tulokset saldotilas- 10 valay, E W r)" 1
toksi, johon on laskettu vastausvaihtoehtojen 18 L B .

1 tai 2 osuuden painotetun keskiarvon ja vas-
tausvaihtoehtojen 4 tai 5 osuuden painotetun
keskiarvon erotus (prosenttiyksikkoina).?

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

Lihteet: Euroopan komissio ja Eurostat.

Vaikka tdimi Euroopan komission laskema indikaattori on kvalitatiivinen, siitd saadaan tietoja ku-
luttajien odottamien hinnanmuutosten suunnasta ja nopeudesta. Siten sitd voidaan suoraan verra-
ta toteutuneeseen YKHI-inflaatioon. Kuluttajien kokema ja toteutunut inflaatio kehittyivit aiem-
min jokseenkin samansuuntaisesti (ks. kuvio). Tdma tiivis yhteys katkesi kuitenkin, kun eurose-
telit ja -kolkot otettiin kdyttoon vuonna 2002. Samanaikaisesti inflaatio-odotukset — kyselyssé ne
on sisillytetty kysymykseen, joka koskee kuluttajien késitystd vallitsevasta inflaatiosta — heik-
kenivit ja pysyivat verrattain vahdisind jonkin aikaa.

Viimeaikaisen kehityksen tarkastelu osoittaa kuluttajien inflaatio-odotusten kvalitatiivisen indi-
kaattorin nousseen tasaisesti vuoden 2005 alusta ldhtien. Vuoden 2005 aikainen nousu johtuu mi-
td todenndkdisimmin 6ljyn hinnannousujen vaikutuksesta inflaatioon. Toukokuusta 2006 ldhtien
kuluttajien inflaatio-odotukset ovat jélleen lisddntyneet huomattavasti. Tima johtui ldhes yksin-
omaan saksalaisten kuluttajien inflaatio-odotusten kehityksestd. Se puolestaan oli todennékdisim-
min seurausta siité, ettd kuluttajat odottavat Saksan tammikuussa 2007 voimaan tulevan arvolisa-
veron 3 prosenttiyksikon korotuksen nopeuttavan inflaatiota huomattavasti.

1 Lisitietoja heindkuun 2006 Kuukausikatsauksen artikkelissa ”"Measures of inflation expectations in the euro area”.
2 Adripdiden eli vastausvaihtochtojen 1 tai 5 paino on kaksinkertainen verrattuna maltillisempien vaihtoehtojen 2 tai 4 painoihin.
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Vaikka saksalaisten kuluttajien viimeaikaiset odotukset arvonlisdveron tulevasta kehityksesta ovat
vaikuttaneet inflaatio-odotusten kehitykseen Saksassa, koko euroalueen inflaatiovauhdin tarkas-
telu osoittaa — toisin kuin kyselyn kysymyksenasettelusta voisi olettaa — ettd inflaatio-odotusten
kvalitatiivinen indikaattori on pikemminkin seurannut toteutunutta ja senhetkistd inflaatiovauhtia
kuin ennustanut tulevan vuoden inflaatiovauhdin kehitysta. Inflaatio-odotusten muutosten ja vuo-
tuisen inflaatiovauhdin muutosten korrelaatioista ainoastaan tarkasteluajankohdan inflaatiovauh-
din ja inflaatio-odotusten korrelaatio (noin 0,3), on tilastollisesti lahes merkittdva. Sitd vastoin tu-
levan hintakehityksen ja kuluttajien inflaatio-odotusten korrelaatio on ollut vdhidinen. Inflaatio-
odotuksia kuvaavan indikaattorin antamaa tietoa tulevasta kehityksestd onkin timéan vuoksi tul-
kittava varoen.

EKP
Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006



4 TUOTANTO, KYSYNTA JA TYOMARKKINAT

Eurostatin alustava arvio euroalueen BKT:n mdcdrdn kasvusta vuoden 20006 toisella neljinnekselld
vahvistaa sen, ettd euroalueen talouden elpyminen on vauhdittunut edelleen vuoden 2006 alkupuo-
liskon aikana. BKT:n mddrdn neljdinnesvuosikasvu oli toisella neljinnekselld 0,9 % eli vahvin kuu-
teen vuoteen. Kdytettdivissd olevien tietojen mukaan kasvu jakaantui toisella neljdnnekselld tasaises-
ti eri toimialojen kesken, ja kyselytutkimustulosten perusteella kasvu jatkuu virednd kolmannen
neljinneksen alussa. Tyomarkkinatilanne ndyttida vuoden 2006 alkupuoliskolla kohentuneen vdihi-
tellen edelleen. Talouskasvun odotetaan jatkuvan voimakkaana. Ndihin nédkymiin kohdistuvat riskit
ovat kutakuinkin tasapainossa lyhyelld aikavdlilld, mutta pitkdlld aikavdlilld kasvua uhkaavat hidas-
taa pddasiassa riskit 6ljyn hinnannousun mahdollisesta jatkumisesta, maailmantalouden tasapainot-
tomuuksien hallitsemattomasta purkautumisesta ja protektionismipaineista.

4.1 TUOTANTO JA KYSYNTA

BKT:N MAARA JA KYSYNTAERAT
Euroalueen BKT:n méird on kasvanut enimmak- |55 8 00
seen vaimeasti parin viime vuoden aikana, mutta
kasvu kllhtyl huomattavasti timan vuoden alku- (kasvuvauhti edellisestd neljanneksesté ja neljannesvuosittaiset
kasvuvaikutukset prosenttiyksikkoind; kausivaihtelusta
puoliskolla. Eurostatin alustavan arvion mukaan  puhdistettuja tictoja)
euroalueen BKT:n méard kasvoi vuoden 2006 e Kotimainen kysynti (ilman varastoja)
toisella vuosineljannekselld 0,9 % edellisesti nel- - ;gi‘zzj:nfiim““mkm
janneksestd, jolloin neljdnnesvuosikasvu olimyds ... BKT:n kasvu (%)
ollut vahvaa (ks. kuvio 39). Toisen neljinneksen 12 12
0,9 prosentin kasvu on euroalueen nopein neljan-
nesvuositason kasvuvauhti kuuteen vuoteen. Kun
talouden kasvuvauhti vuoden 2006 alkupuolis-
kolla kuvastaa yleisesti sitd, ettd talouden elpymi-
nen on vauhdittunut, myos jotkin erityistekijét
ovat voineet tilapdisesti parantaa kasvuvauhtia
toisella neljannekselld. Etenkin rakennusalan toi-
meliaisuus on todennékdisesti vironnut, kun alan
kehitys oli ensimmaiselld vuosineljannekselld ol-
lut heikkoa kylmien sdiden vuoksi.

Kuvio 39. BKT:n mairian kasvu ja sen

0,8

b :
| i )
LTI T ”““mn“““ 0.0

il il v T il
2005 2006

04

-0,8 -0,8

Euroalueen BKT:n méaérin kasvuun vaikuttavista
yksittdisistd kysyntderistd ei ole vield saatavissa ~ Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

irallisia tietoi d 2006 toiselt lia K Huom. Tuorein tieto BKT:n kasvusta perustuu Eurostatin
virallisia tietoja vuoden 2006 toiselta neljannek- 1, vaan arvioon.
selti. Kaytettdvissi olevat tiedot viittaavat kuiten-
kin siihen, ettd kotimainen kysyntd (ilman varastoja) kiihdytti edelleen kasvua huomattavasti toisella
vuosineljdnnekselld. Tama johtui erityisesti kiintedn pddoman bruttomuodostuksen ripeéstd lisdanty-
misestd. My0os varastojen muutosten kasvuvaikutus oli todennikdisesti positiivinen toisella neljannek-
selld, mutta nettoviennin vaikutus kasvuun lienee pienentynyt edelliseen vuosineljannekseen ndhden.

TUOTANTO TOIMIALOITTAIN JA TEOLLISUUSTUOTANTO

Seké teollisuuden ettd palvelualojen kasvu on ollut viime vuosina pitkddn suhteellisen vaimeaa.
Arvonlisdyksen kasvun nopeutuminen vuoden 2006 ensimmadiselld neljanneksellé jakautui jokseen-
kin tasaisesti teollisuuden (ilman rakentamista) ja palvelualojen kesken, silld kasvu oli kummallakin
alalla keskiméériistd vilkkaampaa. Sitd vastoin rakennusalalla arvonlisdyksen neljannesvuosikasvu
hiipui ensimmadiselld neljdnnekselld poikkeuksellisen kylmien séddolojen vuoksi.
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Kuvio 40. Teollisuustuotannon kasvu ja

Arvonlisdyksen kasvun toimialakohtaisesta ja-
kaantumisesta ei ole vield julkistettu vuoden
2006 toista neljannestd koskevia tietoja, mutta
kéytettdvissd olevien tietojen mukaan kasvu on

sen erien kasvuvaikutus

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

) hen Oy S tuolloin ollut vahvaa niin teollisuudessa kuin
Vilituotteet palvelualoillakin. Ilman rakentamista laskettu

— Yhteensi ilman rakentamista ja energiatuotteita (%) . © e . . .
20 20 teollisuustuotanto lisddntyi toisella vuosineljan-
| ‘ ’ nekselld 1,0 % edellisesti neljanneksesti. TAmin
L5 perusteella alan vaikutus euroalueen BKT:n
10 maérin kasvuun oli toisella neljannekselld noin
0,2 prosenttiyksikkod. Tamé on selvésti suurem-
05 pi kuin alan pitkédaikainen keskiméardinen kas-
0 vuvaikutus, joka on 1990-luvun puolivilistd al-
kaen ollut 0,1 prosenttiyksikkda (ks. kuvio 40).
05 Tuotanto lisddntyi voimakkaasti vuoden 2006
. toisella neljannekselld kaikilla teollisuuden péa-
toimialoilla. Ainoastaan energiasektorin tuotanto
15 supistui huomattavasti. Energiatuotannon vihe-
o neminen toisella vuosineljannekselli saattaa jos-
sakin maérin johtua tuotannon kasvun taittumi-

25

sesta ensimmadisen neljanneksen tilanteesta. Tuo-
tanto oli ensimmaiselld vuosineljannekselld ollut
erityisen voimakasta ja oli todennikéisesti johtu-
nut tuolloin joissakin euroalueen maissa vallin-
neesta erityisen kylmasti sddstd. Ilman rakenta-
mista laskettu euroalueen teollisuustuotanto on kaiken kaikkiaan lisddntynyt melkoisesti (yli 4 %)
viime vuoden aikana, kun se sitd edeltdvien 12 kuukauden aikana kasvoi tuskin lainkaan.

5 ; T T T T T T T
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Arvot on laskettu kolmen kuukauden keskitettyind liu-
kuvina keskiarvoina vastaavasta edellisestd kolmen kuukauden
jaksosta.

Teollisuuden uudet tilaukset ovat lisddntyneet voimakkaasti vuoden 2005 alusta ldhtien, mutta viime
aikoina kasvusuuntaus on saattanut hidastua jonkin verran. Vuoden 2006 toisella neljannekselld
uudet tilaukset kasvoivat vain hyvin vdhéan edelliseen vuosineljdnnekseen verrattuna. Ilman erityisen
runsaasti vaihtelevaa muiden kuljetuslaitteiden erdd laskettu indeksi nousi kuitenkin toisella neljan-
nekselld nopeammin kuin kokonaisindeksi, vaikka ensin mainitun indeksin nousu ndyttikin hiljen-
tyneen jonkin verran ensimmaéiseen vuosineljannekseen ndhden.

TEHDASTEOLLISUUDEN JA PALVELUALOJEN KYSELYTUTKIMUKSET

Kyselytutkimusindikaattorit ovat kohonneet huomattavasti vuoden 2005 puolivélisté ldhtien, minka
perusteella niin teollisuuden kuin palvelualojenkin suhdannetilanne on parantunut tdni aikana voi-
makkaasti. Kyselytutkimusten mukaan seka teollisuus ettd palvelualat vauhdittivat BKT:n méirin
nopeaa kasvua vuoden 2006 toisella neljannekselld (kuten edelld on todettu). Niiden perusteella
kummankin alan suhdannetilanne on edelleen pysynyt myonteisend kolmannen vuosineljanneksen
alussa, joskin jotkin indikaattorit ovat saattaneet olla viime aikoina enndtysmadisen korkealla.

Teollisuuden kyselytutkimuksissa sekd tehdasteollisuuden ostopaéllikdiden indeksi ettd Euroopan ko-
mission mittaama teollisuuden luottamusindikaattori ovat kohentuneet voimakkaasti viime vuoden ai-
kana, ja kumpikin indikaattori on nyt 1dhelld kaikkien aikojen huippulukemia. Noustuaan huomattavas-
ti tehdasteollisuuden ostopéillikdiden indeksi laski heindkuussa hieman (ks. kuvio 41). Téta laskua
edistivat indeksin kaikki muut osatekijét paitsi toimitusaikojen alaerd. Toimitusajat ndyttavatkin piden-
tyneen edelleen, mikd viittaa tehdasteollisuuden kapasiteettirajoitusten lisddntymiseen. Laskustaan
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huolimatta ostopiillikdiden indeksi on yhi selvis- | ahaba s LU TEREEATEA 1 LTS
. K . . I teollisuuden luottamus ja
t1 tuotannon a.svu.a oso.lttavar.l raja—e?rvon ylapuo- ostopaillikoiden indeksi
lella. Ostopaalhkmden indeksisté pOlketen Euroo- (kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)
pan komission mittaama teollisuuden luottamus-

indikaattori nousi heindkuussa edelleen. Nousu

mmmm  Teollisuustuotanto!) (vasen asteikko)

johtui tilauskantoja koskevien arvioiden ja tuotan- ... Teollisuuden luottamus? (oikea asteikko)
to-odotusten kohentumisesta. Lopputuotevarasto- ~ ~ " " Ostopélliktiden indeksi® (oikea asteikko) b
jen indeksi pysyi sen sijaan muuttumattomana. ’

2 ant, 8
Palvelualoille suunnatuissa kyselytutkimuksissa ol
sekd ostopiillikdiden indeksin yritystoiminnan - 4
alaindeksi ettd Euroopan komission mittaama luot- | ||| s 1 : &
tamusindikaattori ovat nousseet merkittavésti vuo- 0 L_ o M ,_ﬂlf I, 0
den 2005 puolivélisti ldhtien. Ndiden kahden indi- } l!' E :’M"I.
kaattorin mukaan palvelualan kasvu oli voimakas- -1 | A -4
ta vuoden 2006 toisella neljannekselld. Indikaatto- 1
rit eivit kuitenkaan viittaa siihen, etti alan kasvu -2 4 -8
nopeutuisi edelleen kolmannen vuosineljanneksen
alussa. Heindkuussa palvelualojen ostopaallikdi- = 5005000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
den indeksin yritystoiminnan alaindeksi laski hy- Lihteet: Eurostat, yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan ko-

vin korkeista lukemistaan. Lasku saattoi osittain mission suhdannekyselyt, NTC Economics ja EKP:n laskelmat.
. taa i iitd. ettd Sak id . ial 1) Tehdasteollisuus; kolmen kuukauden jakson muutos edelli-
juontaa juurensa siita, ctta saxsassa pi etty-]en-]a - sestd kolmen kuukauden jaksosta prosentteina.
kapallon maallmanmestaruusklsOJ en aiheuttama 2) Saldoluvut prosentteina; muutokset edellisen kolmen kuukau-
tilapdinen suotuisa vaikutus lakkasi. Yritystoimin- den jaksosta. A i

. Lo Lo . . 3) PMI = Purchasing Managers’ Index; poikkeamat 50:sté.
nan alaindeksi oli heindkuussa kuitenkin edelleen
samansuuntainen euroalueen palvelualan vahvana jatkuvan kasvun kanssa. Euroopan komission mittaa-
ma palvelualojen luottamusindikaattori pysyi jokseenkin ennallaan heindkuussa, kun se oli laskenut
edellisend kuukautena. Suhdannendkymien ja kysyntdodotusten alaindeksit paranivat, mutta niiden vai-
kutus kumoutui siksi, ettd viime kuukausien kysyntétilannetta kuvaava alaindeksi puolestaan heikkeni.

KOTITALOUKSIEN KULUTUKSEN INDIKAATTORIT

Yksityinen kulutus on kasvanut viime vuosina suhteellisen vaimeasti. Kehitys on osaksi johtunut kiytet-
tdvissd olevien tulojen vaimeasta kasvusta, mikd on puolestaan ollut seurausta ty6llisyyden suhteellisen
vaatimattomasta lisddntymisestd, energian hinnan kallistumisesta seka vilillisten verojen ja hallinnolli-
sesti méidrdytyvien hintojen korotuksista. Vuoden 2006 ensimmaiselld neljdnnekselld euroalueen yksi-
tyinen kulutus kasvoi merkittévésti. Kotitalouksien kulutuksen indikaattoreiden mukaan véhittdiskaupan
myynnin ja uusien henkildautojen rekisterdintien yhteenlaskettu vaikutus yksityisen kulutuksen kasvuun
oli toisella vuosineljannekselld keskimiérdistd suurempi eli 0,3 prosenttiyksikkod. Vihittdiskaupan
myynnin méarin neljannesvuosikasvu oli toisella neljannekselld 0,5 %. Néin ollen se oli huomattavasti
suurempi kuin ensimmadiselld neljdnnekselld. Uusien henkildautojen rekisterdinnit lisdéintyivét toisella
neljannekselld 1,7 %, ja kasvu oli ollut samansuuruista myos edelliselld vuosineljannekselld.

Kaytettavissa olevat kotitalouksien kulutuksen indikaattorit kattavat kuitenkin vain noin 50 % euroalueen
yksityisestd kulutuksesta. Jéljelle jadvista euroalueen yksityisen kulutuksen kohteista ei ole kiytettdvissa
lyhyen aikavilin tietoja. Néitd kulutuserid ovat esimerkiksi asuminen, ravintolat ja hotellit sekd koulutus.
Koska nididen tekijoiden vaikutus yksityisen kulutuksen kasvuun oli ensimmaiselld vuosineljdnnekselld
suuri, toisen neljanneksen kehitys saattaa jaddd vaisummaksi. Euroopan komission mittaama kuluttajien
luottamusindikaattori nousi edelleen sekd vuoden 2006 toisena neljanneksena ettd kolmannen vuosinel-
janneksen alussa, kun se on kohentunut asteittain vuoden 2005 puolivilista alkaen (ks. kuvio 42).
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Kuvio 42. Vahittdiskaupan myynti ja Kuvio 43. Tyottomyys
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= = = Vihittdiskaupan luottamus? (oikea asteikko)

mmmm  Kuukausimuutos tuhansina (vasen asteikko)
eeeee 9 tydvoimasta (oikea asteikko)
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Lihteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission ||I A - | .8.0
suhdannekyselyt ja Eurostat. ER s B
1) Vuotuinen prosenttimuutos; kolmen kuukauden keskitettyja liu- -150 | et B
kuvia keskiarvoja; tydpéivien lukuméérilld korjattuja tietoja.
2) Saldoluvut prosentteina; kausivaihtelusta puhdistettuja ja keski- 75

arvokorjattuja tietoja. Euroalueen kuluttajien luottamusta
koskevat tiedot tammikuusta 2004 alkaen eivit ole tdysin
vertailukelpoisia aiempien lukujen kanssa Ranskan kyselysséd
esitettyjen kysymysten muutosten vuoksi.

1999 72000 2001 2002 2003 2004 2005

Léhde: Eurostat.

4.2 TYOMARKKINAT

Kaytettivissd olevien tietojen mukaan euroalueen tydmarkkinatilanne on kaiken kaikkiaan parantunut.
Tyottomyysaste on laskenut yhtdjaksoisesti vuoden 2004 puolivilistd ldhtien, ja tydllisyyden kasvu
on reipastunut viime vuoden aikana. Tydllisyysodotukset ovat niin ikdan kohentuneet voimakkaasti
vuoden 2005 puolivilistd 14htien, joskin ne ndyttivit heikentyneen heindkuussa jonkin verran.

TYOTTOMYYS

Euroalueen tydttomyysaste on laskenut merkittdvisti kahden viime vuoden aikana: vuoden 2004 puo-
livdlin 8,9 prosentista 7,8 prosenttiin kesédkuussa 2006 (ks. kuvio 43). Eniten tén4 aikana on vihentynyt
alle 25-vuotiaiden ty6ttomyys. Se on supistunut 1,6 prosenttiyksikkod ja oli 16,5 % kesakuussa 2006.
Samana aikana 25-vuotiaiden ja sitd vanhempien ty6ttomyys on vihentynyt 0,9 prosenttiyksikkoa ja
oli kesdkuussa 6,7 %. Tyottdomien méérd on kutistunut vuoden 2004 puolivilisti noin 1,5 miljoonalla
yhteensd 11,5 miljoonaan henkeen kesdkuussa 2006. Viimeaikaista kehitystd tarkasteltaessa tyotto-
myysaste on laskenut siten, ettd tydttomien méérd vaheni kesékuussa 55 000:11a toukokuuhun verrat-
tuna. Tdma vidheneminen oli kuitenkin pienempaé kuin edellisind kuukausina keskimaérin.

TYOLLISYYS

Ty6llisyyden kasvu on kohentunut viime vuonna asteittain. Se nopeutui vuoden 2005 ensimmaéisen
kolmen neljanneksen 0,1 prosentista 0,3 prosenttiin vuoden 2005 viimeiselld ja vuoden 2006 ensim-
madiselld neljannekselld (ks. taulukko 8). Toimialoittain tarkasteltuna palvelualojen ty6llisyyden nel-
jannesvuosikasvu oli 0,4 % vuoden 2006 ensimmadiselld neljdnnekselld. Se pysyi ennallaan edelliseen
vuosineljannekseen ndhden, mutta vilkastui kuitenkin sitd edeltdvistd neljanneksistd. Ilman rakenta-
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Taulukko 8. Tyollisyyden kasvu

(prosenttimuutos edellisestd kaudesta; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutokset Nelja vuosi okset
2004 2005 2005 2005 2005 2005 2006
1 11 1 v 1
Koko kansantalous 0,6 0,7 0,1 0,1 0,1 0,3 0,3
Josta:
Maa- ja kalatalous -1,4 -1,0 -0,8 0,1 0,1 -0,3 -0,3
Teollisuus -0,8 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 0,1 0,2
ilman rakentamista -1,7 -1,2 -0,5 -0,3 -0,1 -0,2 0,0
Rakentaminen 1,5 2,3 0,8 0,4 0,0 1,0 0,4
Palvelut 1,2 1,1 0,3 0,2 0,2 0,4 0.4
Kauppa ja kuljetus 0,7 0,7 0,4 0,2 -0,1 0,2 0,3
Rahoitustoiminta ja 1,7 1,8 0,3 0,2 0,6 0,9 0,6
liike-eldmén palvelut
Julkishallinto 1,3 1,1 0,2 0,3 0,2 0,2 0,4

Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

mista lasketun teollisuuden tydllisyyden kasvuvauhti oli nollassa vuoden 2006 ensimmadiselld nel-
jénnekselld. Tama viittaa alan tilanteen hienoiseen kohentumiseen, silld alan tydllisyys on vihenty-
nyt viime vuosina ldhes keskeytyksetta.

Pidemmalla aikavililld tydllisyyden kasvu ndyttdd kuitenkin nopeutuneen vain véhitellen talouden viime-
aikaisen elpymisen aikana. Tama ndyttdd johtuvan siité, ettd nykyisen elpymisen aikana keskiméaariisia
ty6tunteja on sopeutettu suhdannevaihteluihin aiempaa enemmén. Toinen kiinnostava havainto on, ettd
euroalueen ty6llisyyden kasvu niyttdd vuoden 2003 elpymisestd lahtien johtuneen lihes yksinomaan
osa-aikatydllisyyden lisddntymisestd. Tadméa kuvastaa todenndkoéisesti ainakin jossain méairin talouden
joustavuuden lisddmiseen téhtddvien euroalueen tydmarkkinauudistusten vaikutuksia (ks. kehikko 5).

Seka teollisuuden ettd palvelualojen tydllisyysodotukset ovat kohentuneet huomattavasti vuoden 2005
puolivélistd ldhtien, mutta jotkin indikaattorit ovat heikentyneet viime aikoina (ks. kuvio 44). Euroopan
komission mittaamat teollisuuden ty6llisyysodotukset olivat kutakuinkin muuttumattomat heindkuuhun
paattyneen kolmen kuukauden jakson aikana, ja ostopaillikéiden indeksin tydllisyyden alaindeksi laski

Kuvio 44. Tyollisyyden kasvu ja tyollisyysodotukset

(vuotuinen prosenttimuutos, saldoluvut prosentteina, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

= Rakennusalan tyollisyysodotukset
«++e« Vihittdiskaupan tyollisyysodotukset
= = = Palvelusektorin ty6llisyysodotukset

= Teollisuuden ty6llisyyden kasvu (vasen asteikko)
<+« Tehdasteollisuuden tydllisyysodotukset (oikea asteikko)
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Lihteet: Eurostat seké yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.
Huom. Saldoluvut ovat keskiarvokorjattuja.
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heindkuussa. Yhdessd ndmaé seikat viittaavat siihen, ettd mahdollisuudet teollisuuden ty6llisyyden kas-
vuun ovat saattaneet supistua. Palvelualojen indikaattoreista Euroopan komission mittaamat tyollisyys-
odotukset heikkenivét ja myos ostopaéllikiden indeksin tyollisyyden alaindeksi laski heindkuussa. Tyol-

lisyyden alaindeksi pysyttelee kuitenkin edelleen selvisti alan kasvua kuvaavan raja-arvon ylépuolella.

TEHTYJEN TYOTUNTIEN KOKONAISMAARAN VIIMEAIKAINEN KEHITYS EUROALUEELLA

Viime vuosina monet rakenteelliset muutokset ovat vaikuttaneet euroalueen tyémarkkinoihin. Jot-
kin niistd muutoksista liittyvit osa-aikatyon kéyton lisddntymiseen, mutta myos kokopaivatoimis-
ten tyontekijoiden tydajoissa on ollut entisté suurempaa joustavuutta. Ndiden muutosten odotetaan
osaltaan lisddvan tyomarkkinoille osallistuvien ihmisten maérié, parantavan potentiaalista kasvua
ja auttavan euroalueen taloutta sopeutumaan aiempaa joustavammin héiriéihin. Nama rakenteelli-
set muutokset ovat kuitenkin entisestddan monimutkaistaneet tydmarkkinakehityksen arviointia, sil-
14 tyopanoksen muutosten arvioinnissa on otettava huomioon paitsi tydllisyyden muutokset myds
tydajan muutokset. Tdmén vuoksi tehtyjen tydtuntien kokonaismédrdad kaytetddn usein mieluiten
tydpanoksen mittarina. Tehtyjen tydtuntien kokonaismaardn kehitys kuvaa madritelmin mukaan
tyollisyyden ja yksittdisen tyontekijan tekemien tosiasiallisten tydtuntien muutosta.

Nama tyopanoksen kaksi osatekijad saattavat myos kehittyé aivan eri tavoin suhdannekierron aika-
na. Erityisesti silloin, kun tydvoiman vaihtuvuus tulee kalliiksi ja suhdannetaantuman (tai -nousun)
odotetaan jadvén lyhytaikaiseksi, yritykset saattavat sopeuttaa tydpanostaan siaédtelemalld mieluum-
min tehtyjen ty6tuntien kuin tydpaikkojen méaraa pystydkseen vastaamaan kysyntién. Tallaisia so-
peutustoimia voivat olla myos siirtymiset kokoaikatyostéd osa-aikatyohon tai painvastoin. Téssé ke-
hikossa tarkastellaan tehtyjen ty6tuntien kokonaisméadran viimeaikaista kehitystd euroalueella.

Tehtyjen ty6tuntien kokonaismédrdd voidaan arvioida kdyttdmalld EU:n tydvoimatutkimuksen
vuositason tietoja kokopdivitoimista tai osa-aikatyontekijdd kohden tehdyisti tyotunneista ker-
rottuna kokopdivitoimisten ja osa-aikatyontekijoiden lukumairdlld (varmistamalla tulos yhdista-
malla kansantalouden tilinpidon tydllisyystietoja tydvoimatutkimuksen osa-aikaisen ja kokopdi-
vityon suhdetta koskeviin tietoihin).! Tulisi ottaa huomioon, ettd tyopaivien lukuméairi saattaa
vaikuttaa niin saatavaan arvioon.> Arvio on tisti huolimatta riittdvin luotettava suuntausten ana-
lysoimiseksi. Tehtyjen tyotuntien kokonaisméérin arvioitu kehitys kuvastaa siten kokopdivéatoi-
misten tai osa-aikaisten tyontekijoiden lukuméiérin ja kokopdiva- tai osa-aikaty6td tekevien tyon-
tekijoiden tosiasiallisesti tekemien tyontuntien mairin muutoksia.

Tehtyjen tyotuntien kokonaisméiirin, tyollisyyden ja tyontekijii kohden tehtyjen keski-
méiriisten tyotuntien kehitys

Kuviosta A ilmenee tehtyjen ty6tuntien kokonaisméairdn kehitys euroalueella ajanjaksona 1996—
2005. Tehtyjen tyStuntien kokonaismédrd lisddntyi voimakkaasti 1990-luvun jalkipuoliskolla,

Ks. my®6s lokakuun 2004 Kuukausikatsauksen kehikko 1 ”Developments in total hours worked in the euro area”.

Ennen vuoden 2005 ensimmiisté neljannesté tyovoimatutkimuksen vuotuiset euroalueen tiedot on koottu toiselta neljannekseltd (lukuun
ottamatta Ranskaa ja Itdvaltaa, joiden tiedot ovat ensimmaiseltd neljannekseltd). Vuodesta 2005 alkaen tyévoimatutkimuksen tiedot ovat
todellisia vuosikeskiarvoja, joihin tiedot on koottu jatkuvasti vuoden aikana. Tyopéivien lukumdiré vaikuttanee siten todenndkdisemmin
vuotta 2005 edeltdviin tietoihin, koska padsidislomat saattavat siséltya tai olla sisdltymattd tiedonkeruuajanjaksoon.

Tosiasiallisissa ty6tunneissa ei oteta huomioon vuosilomasta tai sairaudesta johtuvia poissaoloja, mutta niihin siséltyvit ylityotd koske-
vat tiedot.
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reagoiminen suhdannekehitykseen johtuu siitd,
ettd tyontekijad kohden tehtyjen keskimadardis-
ten tydtuntien maédrd on muuttunut tuntuvasti. Ndiden tuntien maéra vaheni keskiméaarin 1,1 % vuo-
sina 20022003, mutta lisddntyi hieman vuosina 2004-2005. Tama lisdys on poikkeuksellista, kun
otetaan huomioon se hyvin tunnettu suuntaus, ettid keskimdériiset tydtunnit ovat pitkdn ajan ku-
luessa vihentyneet.* Tama tydntekijaa kohden tehtyjen keskimédriisten tydtuntien méérin poik-
keama yleisestd suuntauksesta voisi selittyé sill, ettd ylimédardisen tydvoiman uudelleenkdytto oli
lisddntynyt, kun talouden tilapdinen laskusuhdanne oli ohitettu. Sikéli kuin tima pitdd paikkansa,
tyotuntien kokonaismaéran kasvuvauhdin voidaan odottaa hidastuvan uudelleen tyollisyyden kas-
vua pienemmaiksi, kun tehtyjen keskimaérdisten tyétuntien méaéran kasvu palautuu myotdilemaan
yleistd suuntausta. On kuitenkin tirkedd huomata, ettd on vaikea tehda selvia eroa viimeaikaisen
suhdannekehityksen ja muiden keskimédriisiin tydtunteihin vaikuttavien syiden vililla.>

Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Tehtyjen tyotuntien kokonaisméiédrin muutoksiin vaikuttavat seikat

Tehtyjen ty6tuntien kokonaismaéran muutoksia voidaan tarkastella arvioimalla, miten niihin ovat vai-
kuttaneet tyollisyyden muutokset sekd muutokset keskimaaraisissa tydtunneissa jaoteltuina osa-aika- ja
kokopaivityohon. Tydtuntien kokonaismaérén vuositason muutos (edellisen vuoden vastaavasta ajan-
kohdasta) voidaan eritelld neljdan kehityskulkuun, jotka heijastelevat osa- ja kokoaikatyén muutoksia
ja muutoksia kokopéivitoimisten ja osa-aikaisten tyontekijoiden keskimaérdisissé tydtunneissa.

Kuviosta B ilmenee tehtyjen tyStuntien kokonaisméardn muutos (katkoviiva) ja vaikutukset tydtun-
tien kokonaismaérian vuosimuutokseen (pylvait). Kunkin vuoden kohdalla pylviat kuvaavat jokai-
sen neljan kehityskulun vaikutusta (miljoonina tunteina). Pylvdiden summa vastaa tehtyjen tyStun-
tien kokonaismadrdn muutosta yhteensa.

Kuviosta paljastuu, ettd tyotuntien kokonaismadrdn vahvaa kasvua 1990-luvun jalkipuoliskolla 14-
hinna vauhditti kokopéivityon lisddntyminen. Edelleen kuviosta selvidd, ettd vuodesta 2000 1dh-

4 Ks. my6s N. Leiner-Killinger, C. Madaschi ja M. Ward-Warmedinger, ”Trends and patterns in working time across euro area countries
1970-2004: causes and consequences”. EKP:n Occasional Paper -sarjan julkaisu nro 41. Joulukuu 2005.

5 Lainsdadédnnon muutoksilla, kuten 35 tunnin ty6viikon kdyttéonotolla Ranskassa helmikuussa 2000, on luonnollisesti keskeinen vaiku-
tus tydaikaan. Tama yksittdinen lainsddddnnon muutos ei kuitenkaan vaikuta laadullisesti analyysin keskeisiin paételmiin.
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Kuvio B. Tehtyjen tyotuntien tien ty6tuntien kokonaismdérdn suhdanteisiin
Is(:ill((oal::aismﬁéirﬁn muutoksiin vaikuttavat perustuviin muutoksiin ovat suuresti vaikutta-

neet keskimadrdisten tydtuntien muutokset, kun
taas tyollisyyden vaikutukset ovat pysyneet po-
sitiivisina mutta vaatimattomina. Mielenkiin-

(miljoonaa tuntia)
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mmmn Osa-aikaisten tyontekijoiden tyStunnit

=== Kokopiivityd toisinta on havaita, ettd talouden viimeaikaisen
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.......... Tybtuntien kokonaisméirin muutos elpymisen aikana tyollisyyden kasvulle nayttaa
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osa-aikatyohon. Itse asiassa kokopdivityd on
vihentynyt, mikd on supistanut tydtuntien ko-
konaismddran kasvua. Tétd supistavaa vaiku-
tusta suurempi on kuitenkin vuodesta 2003 1ah-
tien ollut se, ettd osa-aikatyd on vahvasti kiih-
dyttinyt tyotuntien kokonaisméarin kasvua.

Edelld kuvattu kehitys luonnollisesti heijastaa
sekd suhdanteista johtuvaa muutosta ettd ra-
kennemuutosta. Vaikuttaa siltd, ettd yritykset
ovat kayttineet hyvikseen viranomaismaa-
rayksid kutistaakseen palkkaus- ja irtisanomiskustannukset niin pieniksi kuin mahdollista. Tama
on tehty sopeuttamalla kokopdivatoimisten tyontekijoiden tekemid tyGtunteja siten, ettd kysyn-
tdin on pystytty vastaamaan suhdannekierron aikana.® Arviot keskimériisten tyStuntien viime-
aikaisesta kehityksestd tukevat tata tulkintaa. Lisdksi institutionaaliset muutokset ovat saattaneet
vaikuttaa siithen, millaista ty6llisyyden viimeaikainen koheneminen on ollut, ja johtaa osa-aika-
tyon lisddntymiseen. Euroalueen osa-aikatyon osuus on viime aikoina kasvanut 16,9 prosentista
19 prosenttiin vuodesta 2003 vuoteen 2005. Tdméa voimakas lisddntyminen on todennékdisesti
seurausta euroalueen tyomarkkinauudistuksista (kuten Hartz-uudistus, jonka my6td Saksassa on
otettu kdyttoon ns. yhden euron tydpaikkoja). Kuitenkin joissakin euroalueen maissa toteutetut
tilastolliset ja metodologiset muutokset ovat myds voineet vaikuttaa asiaan.’

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Kaiken kaikkiaan tehtyjen tydtuntien kokonaisméadran kehitys euroalueella osoittaa, ettd yrityk-
set olivat reagoineet talouden hidastumiseen vdhentdmalld tuntuvasti keskiméérdisten tyotuntien
madrdd. Kun talous sitten toipui, keskimaardiset tydtunnit lisddntyivit ja tyollisyyden kasvu oli
jonkin verran aiempaa reippaampaa. Tehtyjen tyStuntien kokonaisméérian viimeaikainen lisdys
ndyttdd kokonaan juontaneen juurensa siitd, ettd kokopdivéisten tyontekijoiden tekemien keski-
médrdisten tyotuntien méiédra on kasvanut ja osa-aikatyd yleistynyt. Sitd vastoin kokopdivityon
muutokset ovat jarruttaneet euroalueella tehtyjen tyotuntien kokonaisméairin kasvua.

Vastaisuudessa kokopdivitoimisten tyontekijoiden tekemien tyotuntien yleistd suuntausta vah-
vemman kasvun voidaan odottaa paattyvin jossakin vaiheessa. Tama saattaa luoda mahdollisuuk-
sia euroalueen ty6llisyyden kohentumiselle, koska taloudellisen toimintaympériston odotetaan
pysyvén suotuisana.

6 Vuotuisia tyotunteja koskevat viranomaismairdykset euroalueella mahdollistavat yrityskohtaiset sopimukset tyon yksityiskohdista.
Niamai sopimukset koskevat muutoksia viikoittaisissa tai vuotuisissa tydajoissa ja lisdlomien kdyttdonottoa. Lisdksi esimerkiksi sopi-
mukset, joilla sallitaan tybajan laskeminen ja jérjestiminen joustavasti vuoden ajalle, ovat tulossa yhé yleisempdin kayttoon.

7 Espanjassa ja Italiassa ndistd muutoksista seurasi se, ettd osa-aikaty6n osuuden kehitys ei enéd jatkunut entisen suuntaisena. Keskeiset
padtelmat pysyvit kuitenkin laadullisesti ennallaan, vaikka Espanjaa ja Italiaa ei otetakaan lukuun. Tammikuun 2006 Kuukausikat-
sauksen kehikossa 5 ”Some country-specific factors behind recent euro area employment developments™ on yleiskatsaus viimeaikaisista

tydmarkkinauudistuksista ja sekd tilastollisista ettd metodologisista muutoksista.
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4.3 KASVUNAKYMAT

Euroalueen BKT:n médrin kasvu vuoden 2006 toisella neljannekselld vahvisti ndkemyksen, etti
talouskasvu on vilkastunut vuoden 2006 alkupuoliskolla. Kiytettivissd olevien tietojen mukaan kas-
vu jatkuu vahvana vuoden 2006 kolmannella neljannekselld. Tdma arvio on sopusoinnussa yksityisen
sektorin tutkimuslaitosten ja kansainvélisten jarjestdjen ennusteiden kanssa. Se vastaa myds euro-
alueen talousndkymid koskevia EKP:n asiantuntijoiden tuoreimpia arvioita, joiden mukaan euro-
alueen BKT:n méird kasvaa keskiméarin 2,2-2,8 % vuonna 2006 ja 1,6-2,6 % vuonna 2007 (ks.
kehikko 6). Néihin ndkymiin kohdistuvat riskit ovat kutakuinkin tasapainossa lyhyelld aikavalilla.
Keskipitkélld ja pitkélld aikavalilld niihin kohdistuu kasvun hidastumiseen viittaavia riskejd, jotka
liittyvit padasiassa 6ljyn hinnannousun mahdolliseen jatkumiseen, maailmantalouden tasapainotto-
muuksien hallitsemattomaan purkautumiseen ja protektionismipaineisiin.

EUROALUEEN TALOUSNAKYMIA KOSKEVAT EKP:N ASIANTUNTIJOIDEN ARVIOT

EKP:n asiantuntijat ovat laatineet elokuun 18. pdivddan 2006 mennessé saatavilla olleiden tietojen
perusteella kokonaistaloudellisen arvion euroalueen tulevasta talouskehityksesti.! BKT:n mirin
vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan olevan keskimdirin 2,2-2,8 % vuonna 2006 ja 1,6-2,6 %
vuonna 2007. Yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) keskiméérdisen vuotuisen nou-
suvauhdin arvioidaan olevan 2,3-2,5 % vuonna 2006 ja 1,9-2,9 % vuonna 2007.

Korkoja, valuuttakursseja, 6ljyn hintaa ja finanssipolitiikkaa koskevat tekniset oletukset

Korkoja sekd 6ljyn ja muiden raaka-aineiden kuin energian hintoja koskevat tekniset oletukset pe-
rustuvat markkinaodotuksiin. Kolmen kuukauden euriborkorkolla mitattuja lyhyita korkoja kos-
kevat markkinaodotukset perustuvat elokuun 8. pdivén termiinikorkoihin ja kuvaavat tuottokdyrin
poikkileikkausta tuona pdivdnd. Sen mukaan tuotot nousevat keskiméérin 3,1 prosentista vuon-
na 2006 keskiméirin 3,9 prosenttiin vuonna 2007. Elokuun 8. pdivin markkinaodotusten mukaan
valtion 10 vuoden joukkolainojen nimellistuotot euroalueella nousevat hieman eli keskimaérin
3,9 prosentista vuonna 2006 keskimairin 4,1 prosenttiin vuonna 2007. Elokuun 9. pdivand pait-
tyneen kahden viikon jakson futuurimarkkinoiden perusteella 6ljyn barrelihinnan oletetaan ole-
van 71,0 Yhdysvaltain dollaria vuonna 2006 ja 77,6 Yhdysvaltain dollaria vuonna 2007. Muiden
raaka-aineiden kuin energian hintojen oletetaan Yhdysvaltain dollareina mitattuna nousevan kes-
kiméérin 26,2 % vuonna 2006 ja keskiméarin 8,4 % vuonna 2007.

Yksi teknisistd oletuksista on, ettd kahdenviliset valuuttakurssit pysyvét arviointijakson aikana
muuttumattomina sillé tasolla, jolla ne olivat elokuun 8. pdivda edeltédneiden kahden viikon aika-
na. Tdmén oletuksen mukaan euron dollarikurssi on 1,28 ja euron efektiivinen valuuttakurssi
1,2 % vahvempi kuin vuonna 2005 keskiméaérin.

1 EKP:n asiantuntijoiden arvioilla tdydennetddn eurojérjestelmin asiantuntijoiden arvioita, jotka EKP:n ja euroalueen kansallisten kes-
kuspankkien asiantuntijat laativat yhteistyond kahdesti vuodessa. Molempien arvioiden laadinnassa kiytetddn samoja tekniikoita. Ne
on esitelty oppaassa ”A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”, EKP, kesakuu 2001. Arvioihin liittyvda epd-
varmuutta on kuvattu esittimalld ne vaihteluviéleind. Vaihteluvilit perustuvat aiempina vuosina laadittujen arvioiden ja toteutuneen
kehityksen vilisiin eroihin. Vaihteluvilien leveys on ndiden erojen itseisarvojen keskiarvo kerrottuna kahdella.
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Finanssipolitiikkaa koskevat oletukset perustuvat kansallisiin budjettisuunnitelmiin euroalueen
eri maissa. Oletuksiin on sisillytetty kaikki sellaiset julkisen vallan toimenpiteet, jotka on joko jo
hyviéksytty parlamentissa tai maéritelty yksityiskohtaisesti niin, ettd ne hyvin todennékdisesti 18-
paisevit lainsdddantdprosessin.

Kansainvilisti ympéristod koskevat oletukset

Euroalueen ulkopuolisen ympariston odotetaan pysyvén arviointijaksolla suotuisana. Yhdysval-
tain BKT:n mdirin kasvun arvioidaan hidastuvan hieman viime vuosiin verrattuna, mutta kehit-
tyvissd Aasiassa BKT:n méirin kasvun odotetaan pysyvéin selvisti nopeampana kuin maailman-
taloudessa keskiméadrin ja useimpien muiden suurten talouksien kasvun arvioidaan myds jatkuvan
voimakkaana.

BKT:n méérin vuotuisen kasvuvauhdin euroalueen ulkopuolella arvioidaan olevan keskimédérin
noin 5,2 % vuonna 2006 ja 4,9 % vuonna 2007. Euroalueen ulkopuolisten vientimarkkinoiden
kasvuvauhdin arvioidaan olevan noin 8,7 % vuonna 2006 ja noin 6,6 % vuonna 2007.

BKT:n maarian kasvua koskevat arviot

Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen BKT:n méérdn neljannesvuosikasvu nopeutui
voimakkaasti 0,9 prosenttiin vuoden 2006 toisella neljannekselld kasvuvauhdin oltua ensimmai-
selld neljannekselld 0,6 %. BKT:n kasvun vahvistuminen kiy yksiin kyselytutkimuksista saatu-
jen myonteisten tietojen kanssa. BKT:n neljannesvuosikasvun arvioidaan pysyvén tarkastelujak-
solla 0,5 prosentin tuntumassa. Ainoastaan vuoden 2007 ensimmaiselld neljannekselld vélillisten
verojen huomattavien korotusten odotetaan vaimentavan kasvua jonkin verran.

Ndin ollen BKT:n méarin keskiméériisen vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan olevan 2,2-2,8 %
vuonna 2006 ja 1,6-2,6 % vuonna 2007. BKT:n mééran kasvuun vaikuttaa muun muassa se, etti
viennin kasvun odotetaan kilpailukyvyn jonkinasteisesta heikkenemisestd huolimatta tukevan
edelleen taloudellista toimeliaisuutta, kun ulkoisen kysynnin oletetaan jatkuvan vahvana. Yksi-
tyisen kulutuksen arvioidaan lisddntyvén ja seurailevan suurin piirtein kdytettdvissa olevien tulo-
jen kehitysté, jonka odotetaan hyotyvén erityisesti tydomarkkinoiden paranemisesta. Odotusten

Taulukko 10. Euroalueen talousniakymia koskevat arviot

(keskimiriinen vuotuinen prosenttimuutos)')> 2

‘ 2005 2006 2007
YKHI 2,2 2,3-2,5 1,9-2,9
BKT:n méérd 1,5 2,2-2.8 1,6-2,6
Yksityinen kulutus 1,5 1,8-2,2 0,9-2,1
Julkinen kulutus 1,3 1,0-2,0 0,7-1,7
Kiinteén padoman bruttomuodostus 2,7 3,0-4,6 2,1-5.3
Vienti (tavarat ja palvelut) 42 6,0-8,8 3,4-6,6
Tuonti (tavarat ja palvelut) 52 5,7-8,7 3,1-6,5

1) Jokaisen muuttujan ja arviointijakson vaihteluvilit perustuvat euroalueen keskuspankkien aiempien arvioiden ja toteutuneen kehi-
tyksen vilisten erojen itseisarvojen keskiarvoon. BKT:n méardd ja sen erid koskevat arviot perustuvat tyopdivikorjattuihin tietoihin.
Tuontia ja vientid koskevissa arvioissa on mukana myds euroalueen sisdinen kauppa.

2) Syyskuun 2006 arvioissa Slovenia on ensi kertaa mukana euroaluetta vuonna 2007 koskevissa arvioissa. Slovenian BKT-paino suh-
teessa euroalueeseen oli 0,3 % vuonna 2005. Vuotuiset prosenttimuutokset vuodelle 2007 pohjautuvat sellaiseen euroalueen kokoon-

panoon, jossa Slovenia on mukana jo vuonna 2006.
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mukaan kulutusta hillitsevét vuonna 2006 energian hinnannousu ja vuonna 2007 vilillisten vero-
jen nousu. Kiinteiden investointien kasvu on nopeutunut viime aikoina, ja sen arvioidaan jatku-
van vankkana, kun rahoitustilanne pysyy suotuisana ja tuotot ja kysyntandkymat hyvind. Yksi-
tyisten asuinrakennusinvestointien arvioidaan kasvavan arviointijaksolla edelleen maltillisesti.

Hintoja ja kustannuksia koskevat arviot

YKHIn keskimédirdisen nousuvauhdin arvioidaan olevan 2,3-2,5 % vuonna 2006 ja 1,9-2,9 %
vuonna 2007. Hintoja koskevissa arvioissa nikyy energian ja muiden raaka-aineiden kuin 6ljyn
hintojen nousun merkittdva vaikutus vuonna 2006. Tamén vaikutuksen odotetaan timéanhetkisten
futuurisopimusten perusteella heikkenevin vuonna 2007, mutta vilillisten verojen nousu vaikut-
taa tuona vuonna merkittdvasti YKHI-inflaatioon. Hintoja koskevien arvioiden taustalla on siis
odotus, ettd 6ljyn hinnannoususta aiheutuu vain rajoitetusti kerrannaisvaikutuksia palkkoihin ja
ettd tyomarkkinoilla tapahtuu hiljaista paranemista, minkd seurauksena palkankorotukset jaéne-
vit arviointijaksolla pieniksi. Kun tuottavuuden kasvu arvioidaan suhteellisen vakaaksi, yksikko-
tyokustannusten kasvun odotetaan yleisesti ottaen nopeutuvan jonkin verran arviointijaksolla. Li-
siksi YKHIA koskevat arviot perustuvat odotukseen, ettd muusta tuonnista kuin raaka-aineiden
tuonnista ei aiheudu merkittdvid hintapaineita.

Vertailua kesikuun 2006 arvioon

Kesdkuun 2006 Kuukausikatsauksessa julkaistuun eurojérjestelmén asiantuntijoiden arvioon ver-
rattuna BKT:n médrin kasvun vaihteluvilejé on tarkistettu ylospéin sekd vuodelle 2006 ettd vuo-
delle 2007. Taustalla ovat pddasiassa odotettua parempi toteutunut kasvu timén vuoden alkupuo-
liskolla seké kyselytutkimuksista ja tyomarkkinoilta saatujen merkkien pysyminen myonteisiné,
minki seurauksena euroalueen kotimaisen kysynnén nidkymét ovat arviointijaksolla hieman pa-
remmat kuin aikaisemmin.

YKHI-inflaation vuotuisen nousuvauhdin arvioitu vaihteluvéli vuonna 2006 asettuu timénkertai-
sessa arviossa kesdkuun 2006 arviossa esitetyn vaihteluvilin yldpddhéan. Vaihteluvélid vuodelle
2007 on tarkistettu ylospdin. Tama heijastaa ldhinni oletusta energian hintojen nousun voimistu-
misesta, jonka seurauksena energiaerilld on suurempi YKHI-inflaatiota nopeuttava vaikutus.

Taulukko B. Vertailua kesiakuun 2006 arvioon

(keskimédrdinen vuotuinen prosenttimuutos) |

2005 2006 2007
BKT:n méird — kesikuu 2006 1,4 1,8-2,4 1,3-2,3
BKT:n méiréi — syyskuukuu 2006 1,5 2,2-2,8 1,6-2,6
YKHI - kesdkuu 2006 2,2 2,1-2,5 1,6-2,8
YKHI - syyskuu 2006 2,2 2,3-2,5 1,9-2,9
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5 JULKISEN TALOUDEN KEHITYS

Vuoden sisdistd kehitystd koskevat tiedot viittaavat siihen, ettd tdlld hetkelld useimmat maat etenevcdit
suunnitellusti kohti vakausohjelmissa vuodelle 2006 asettamiaan tavoitteita tai joissakin tapauksissa
Jopa ylittdvdt ne. Vaikka rahoitusasemaa tasapainottavilla toimenpiteilld néytetddnkin pddstyn néihin
tuloksiin, toimenpiteet ovat edelleen varsin suppeita ja myonteiset tulokset perustuvat paljolti suhdan-
nekehitykseen ja odottamattomiin tuloihin. Ndin ollen on tarpeen panna budjetti tiytdntoon tarkoin ja
supistaa mahdollisilla odottamattomilla budjettituloilla alijddmid nykyistd nopeammin erityisesti liial-
lisia alijddamid koskevan menettelyn kohteena olevissa maissa. Kun otetaan huomioon julkista taloutta
tukevat kasvundkymdit ja todenndkéinen myonteinen kasvuperinté vuodelta 2006, vuodeksi 2007 laa-
dittavien budjettisuunnitelmien on oltava huomattavasti kunnianhimoisempia kuin uusimmissa vakaus-
ohjelmissa mdidritellyt tavoitteet. "Hyvid aikoja’ on siis hyodynnettdivd julkisen talouden tilan kohen-
tamisen nopeuttamiseksi. Suunnitelmien on perustuttava kattaviin, menoihin perustuviin strategioihin,
Jjoissa otetaan huomioon myds julkisesta taloudesta vastaavien laitosten ja tilastoinnin puutteet.

JULKISEN TALOUDEN NAKYMAT VUONNA 2006

Tuoreimpia hallitusten toimittamia tietoja julkisen talouden kehityksesti ja poliittisista toimenpiteis-
td ei ole yhdenmukaistettu maiden kesken, koska tietojen kattavuudessa ja médrittelyissd on eroja.
Naéin ollen euroalueen maiden julkisen talouden lyhyen aikavélin ndkymistd voidaan tdssé vaiheessa
tehdé vain alustavia arvioita. Tuoreimmat euroalueen julkista taloutta koskevat yhdenmukaistetut
tiedot ovat Euroopan komission kevaalld 2006 julkaisemat ennusteet (ks. kesdakuun 2006 Kuukausi-
katsaus) ja neljannesvuosittaiset tilastoindikaattorit vuoden 2006 ensimmaiseltd neljannekselta (ks.
taméan Kuukausikatsauksen tilasto-osa).

Vuoden sisdistd kehitystd koskevat tiedot viittaavat siihen, ettd euroalueen julkisen talouden nakymat
vuonna 2006 ovat jonkin verran paremmat kuin Euroopan komission kevailld julkaisemissa ennus-
teissa ja maiden vakausohjelmissa keskimiérin arvioitiin. Timai kertoo siité, ettd talld hetkelld useim-
mat maat etenevét suunnitellusti komission ennusteissa esitettyjen arvioiden mukaisesti ja kohti
maiden vakausohjelmissaan vuodelle 2006 asettamia tavoitteita. Useimmat jopa ylittdvit ne. Finans-
sipolitiikan linjan odotetaan kuitenkin euroalueella pysyvin jokseenkin neutraalina, koska alkupe-
rdiset tavoitteet olivat useissa maissa vaatimattomia ja koska ennustettu julkisen talouden kohentu-
minen paljolti perustuu odotettua suotuisampiin kasvundkymiin.

Toteutetut julkista taloutta koskevat rakenneuudistukset ndyttiavit vaikuttaneen odotetusti menojen
hillintddn ja tulojen jatkuvuuteen, mikd on tasoittanut joidenkin tilapdisten toimien asteittaisen pois-
tamisen haitallisia vaikutuksia alijadimaéén. Joissakin maissa suhdannesyklin nousuvaiheen seuraukse-
na kasvaneet odottamattomat tulot saattavat hyvinkin kohentaa julkisen talouden rahoitusasemaa
entisestddn. Tama vaikutus on todenndkoisesti luonteeltaan 1dhinna tilapainen, eika sitd pidd automaat-
tisesti tulkita finanssipolitiikan kiristymiseksi, kun otetaan huomioon, ettd vuoden 2006 budjettien
hyvéksymisen jélkeen on toteutettu vain joitakin rahoitusasemaa tasapainottavia lisdtoimenpiteita.

Julkisen talouden velkasuhteen ennustetaan euroalueella hieman supistuvan aiempaa alempien ali-
jaamalukujen ja korkeampien kasvulukujen vuoksi. Toisin sanoen julkisen talouden velkasuhde pie-
nenee euroalueella ensimmadisen kerran sitten vuoden 2002. BKT:hen suhteutettu velka tulee edel-
leen ylittdmddn 60 prosentin rajan seitsemissi maassa, ja velan ennustetaan kasvavan edelleen osas-
sa maista, joissa on liiallinen alijadma.

Julkisen talouden epitasapaino on edelleen erityisen huolestuttava niissé viidessd maassa, jotka tal-
14 hetkelld ovat liiallisia alijaidmié koskevan menettelyn kohteena (Italia, Kreikka, Portugali, Ranska
ja Saksa). Kaikissa ndissd maissa julkisen talouden alijidmien ennustetaan olevan ldhes tai jopa
selvésti yli 3 % BKT:sté.
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Saksassa hallituksen strategia menojen karsimiseksi julkisen sektorin kaikilla tasoilla on tdhdn men-
nessi osoittautunut tehokkaaksi. Sitd ovat edistidneet aiempaa suotuisampi makrotaloudellinen kehi-
tys ja arvioitua viahdisempi menojen kasvu sosiaalialalla. Tama strategia ja erittdin voimakas tulojen
kasvu varsinkin yrityssektorilta todenndkoisesti auttavat supistamaan alijadmén alle 3 prosenttiin
vuonna 2006 eli vuosi ennen vakausohjelmassa méadriteltyd tavoitetta ja liiallisia alijadmid koskevas-
sa menettelyssi asetettua mairdaikaa.

Kreikassa rahoitusasemaa tasapainottavat toimenpiteet nayttavat jossain méarin hidastavan menojen
kasvua. Tdmén ennustetaan auttavan Kreikkaa saavuttamaan tavoitteensa eli supistamaan alijddmén
alle 3 prosenttiin vuonna 2006, kun otetaan samanaikaisesti huomioon julkiseen talouteen kohdistu-
vat voimakkaan kasvun ja tuloja kasvattavien toimenpiteiden vaikutukset, jotka ovat suurelta osin
tilapdisluonteisia. Vuoden 2005 julkista taloutta koskeviin tietoihin liittyvét ratkaisemattomat tilas-
tointikysymykset ja tdni vuonna kayttoon otettujen tilapdisten toimien kirjanpidollinen kisittely on
kuitenkin vield selvitettdva. Tietojen antamiseen liittyvit jatkuvat ongelmat ovat mahdollisesti osal-
taan vaikuttaneet suuriin alijidmai ja velkaa koskeneisiin korjauksiin, jotka ovat heikenténeet julki-
sen talouden velkasuhteen kehitysta.

Ranskassa hallituksen budjettisuunnitelman eli alle 3 prosentin alijadméan toteutuminen vuonna 2006
on aiempaa todennédkdisempdd, koska vilkas talouskasvu on lisdnnyt julkisia tuloja. Vaikka menojen
kasvu on toistaiseksi edelleen hillittyd, riskejd aiheutuu mahdollisesti arvioitua suuremmista tervey-
denhuollon ja paikallishallinnon menoista. Julkisen velan kehityksestd voidaan todeta, ettd vuonna
2006 huomattavan velkojen takaisinmaksun ennustetaan perustuvan pikemminkin valtion kassava-
rojen supistumiseen kuin perusjddamén kohentumiseen.

Italian hallitus tarkisti heindkuussa vuoden 2006 budjettiennustettaan toistamiseen aikaisempaa ar-
viota suuremmaksi: tarkistetun ennusteen mukaan BKT:hen suhteutettu alijadma on 4 % eli suurem-
pi kuin joulukuussa 2005 esitettyyn vakausohjelmaan siséltynyt alkuperdinen 3,5 prosentin tavoite
ja vain hieman pienempi kuin vuoden 2005 alijadméasuhde. Tarkistetuissa luvuissa otetaan jo huomi-
oon hallituksen kesdkuun lopussa hyviksymd minibudjetti, jonka rahoitusasemaa tasapainottavat
vaikutukset ovat hyvin vdhdisid vuonna 2006 ja jossa useimmat alijiimia supistavat toimenpiteet
toteutetaan vuonna 2007. Suotuisaan suhdannekehitykseen perustuva voimakas tulojen kasvu ja tie-
tyssd madrin my0s veronkierron torjuntatoimet vaikuttavat julkiseen talouteen myonteisesti. Naihin
lukuihin ei sisélly juurikaan tai ei lainkaan rakenneuudistuksia vuonna 2006 sen jilkeen kun tilapais-
ten toimien vaikutukset on nettoutettu. Tdiméa on vastoin sitoumusta toteuttaa rakenneuudistuksia,
joilla julkisen talouden rahoitusasema tasapainottuu vahintidn 0,8 prosentin verran BKT:std ilman
kertaluonteisten toimien vaikutuksia.

Portugalissa viranomaiset pyrkivéit saamaan BKT:hen suhteutetun alijadméan supistetuksi 4,6 pro-
senttiin vuonna 2006 (vrt. 6 prosentin alijadma vuonna 2005), mutta edistymisestd tdmén tavoitteen
saavuttamisessa on saatavana tietoa vain rajoitetusti. Valtionhallinnon tasolla finanssipoliittinen stra-
tegia, joka painottuu menojen karsintaan ja joihinkin veronkorotuksiin, ndyttdd tuottaneen toivottuja
tuloksia tdmédn vuoden alkupuoliskolla. Toimenpiteiden tehokkuudesta julkisyhteisdjen kannalta
vallitsee kuitenkin edelleen merkittdva epdvarmuus, kun otetaan huomioon aiemmin harjoitetun me-
nokurin vaikutusten rajallisuus.

Erdissd muissa maissa on edelleen olemassa vaara, etti tasapainoisten rahoitusasemien saavuttami-
sessa ei edistytd riittavisti tai ettd harjoitetaan elvyttédvid finanssipolitiikkaa huolimatta julkista ta-
loutta tukevasta taloudellisesta tilanteesta. Tallaisiin ndkymiin vaikuttavat voimakas menojen kasvu
ja/tai veronkevennykset.
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Koko euroalueen kannalta ndkymat viittaavat siihen, ettd vuonna 2006 alijadma on kevéalla ennustettua
pienempi. Finanssipoliittiset toimet ndyttavit toimineen suunnitellusti, mutta rahoitusaseman kohentu-
minen todennékoisesti johtuu pikemminkin aiempaa voimakkaammasta kasvusta ja erityistekijoista
kuin aiempaa tiukemmasta finanssipolitiikasta ja kunnianhimoisemmista rahoitusasemaa tasapainotta-
vista toimista, vaikka erdissid maissa sopeuttamistoimet todennékdisesti ovatkin edelleen puutteellisia.
Nain ollen vuonna 2006 on jatkettava tinkimédtonta budjettien tdytantdonpanoa, ja mahdollisilla odot-
tamattomilla tuloilla on supistettava alijiamid nykyistd nopeammin. Talld tavoin estetddn tarpeettoman
elvyttdvén politiikan harjoittaminen ja edistetddn sité, ettd suotuisaa taloudellista tilannetta hyddynne-
tadn mahdollisimman tehokkaasti vakaiden julkisen talouden rahoitusasemien saavuttamiseksi.

BUDJETTISUUNNITELMAT VUODEKSI 2007

Useimmat euroalueeseen kuuluvat jdsenvaltiot valmistelevat parhaillaan budjettiluonnoksia vuodel-
le 2007. Vuoden 2007 budjettitavoitteet, jotka siséltyvét viime vuoden lopussa tai timén vuoden
alussa esitettyihin vakausohjelmiin, viittaavat siihen, ettd euroalueen BKT:hen suhteutettu julkisen
talouden alijadma on 1,8 %, jos kasvu jatkuu odotettua epdsuotuisampana. Kun otetaan huomioon
lisdponnistusten tarve “hyvind aikoina” ja vuonna 2006 kiihtyvén talouskasvun perintd, vuoden 2007
budjettitavoitteiden niissd maissa, joiden julkinen talous on epitasapainossa, on oltava huomattavas-
ti nykyistd kunnianhimoisempia ja muiden maiden on véltettidva suhdanteita vahvistavaa politiikkaa.
Jos tavoitteita ei aseteta aiempia vaativimmiksi ja odottamattomat tulot kulutetaan, julkisen talouden
rahoitusasemien tasapainottaminen ei edisty vaan taantuu.

Vaikka julkistetut vuoden 2007 finanssipoliittiset strategiat ovatkin huolestuttavan pienid, ne néyt-
tivit olevan oikeansuuntaisia. Maat, joiden on tarpeen sopeuttaa julkista talouttaan, ilmoittavat, ettd
julkiseen talouteen tehtavét tarkistukset koskevat enimmaikseen menopuolta ja ettd niihin usein si-
sdltyy institutionaalisia jérjestelmid koskevia parannuksia menokurin toteuttamiseksi. Jotkin ndista
maista turvautuvat myos veronkorotuksiin. Liséksi maat, jotka ovat aiemmin toteuttaneet runsaasti
tilapdisid toimia, sisdllyttavdt nima toimet asteittain rakenteellisiin toimiin. Tdménhetkiset julkisen
talouden ndkymat kuitenkin osoittavat, ettd vuoden 2007 budjettien yhteydessé on tarpeen toteuttaa
tuntuvia lisdkorjaustoimia, jotta saavutetaan tavoitteet vakaus- ja kasvusopimuksen vaatimusten ja
ennustetun taloudellisen tilanteen mukaisesti.

Niissd viidessd maassa, jotka télld hetkelld ovat liiallisia alijadmid koskevan menettelyn kohteena,
julkinen talous hyotyy tdlld hetkelld suhdannetekijéiden myonteisistd vaikutuksista. Vaikka BKT:hen
suhteutettu alijddma saattaakin Kreikassa, Ranskassa ja Saksassa supistua alle 3 prosenttiin (tai pysya
alle 3 prosentissa) vuonna 2006, julkisen talouden tilan kohentuminen riippuu siitd, jatketaanko
pysyvid rahoitusasemaa tasapainottavia toimenpiteitd vuonna 2007 ja sitd seuraavina vuosina. Lisak-
si Kreikassa etusijalle on asetettava tilapdisten toimien korvaaminen muilla toimilla ja julkista talout-
ta koskevan tiedottamisen parantaminen, jotta liiallisesta alijadmasta paastdan eroon EU:n neuvoston
vaatimalla tavalla. Italian ja Portugalin on toteutettava merkittdvid sopeuttamistoimia noudattaakseen
sitoumuksiaan ja supistaakseen alijddmansa alle 3 prosenttiin, Italian tapauksessa viimeistdén vuon-
na 2007 ja Portugalin tapauksessa vuonna 2008. Tdmén saavuttamiseksi on toteutettava huomattavia
lisdtoimia. Italian ja Portugalin hallitusten halukkuus pitdd kiinni sitoumuksistaan on mydnteinen
asia. Jos rahoitusasemien kehitys ja sitd koskevat suunnitelmat ovat sitoumuksiin ndhden riittdimat-
tomid maissa, joissa on liiallinen alijadma, on syytd harkita siirtymistd liiallisia alijaédmid koskevan
menettelyn seuraaviin vaiheisiin uudistetun vakaus- ja kasvusopimuksen tinkimattoméan taytantoon-
panon mukaisesti.

Niissd maissa, joissa ei ole liiallista alijidm&a mutta jotka eivit ole saavuttaneet keskipitkédn aikavilin
tavoitettaan, budjeteilla on varmistettava riittdva edistyminen tavoitteiden saavuttamisessa vuonna
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2007. Kun otetaan huomioon suhteellisen rohkaisevat kasvundkymat, voidaan odottaa edistymisti
nykyisid ennusteita nopeammin. Niiden maiden, jotka ovat jo saavuttaneet keskipitkén aikavélin
tavoitteensa, on viltettdva elvyttdvaa politiikkaa, joka vaarantaisi niiden saavutukset julkisen talou-
den alalla ja johtaisi suhdanteita vahvistavaan finanssipolitiikan linjaan. Erityisesti niiden on véltet-
tdvd nopeaa menojen kasvua, jotta estetddn talouden ylikuumeneminen.

Keskipitkén ja pitkédn aikavilin kehitystd koskevien ndkdkohtien vuoksi on myds toteutettava tuntu-
via rahoitusasemaa tasapainottavia toimia, jotta voidaan selvitd suurista julkisen talouden velkasuh-
teista, hitaasta trendikasvusta ja vdeston ikdantymisen aiheuttamista suurista implisiittisistd vastuis-
ta. Tamén vuoksi vuoden 2007 budjettisuunnitelmiin on siséllytettdva rahoitusaseman tasapainotta-
minen osana kattavaa keskipitkédn aikavélin strategiaa, joka parantaa kasvunikymii ja julkisen ta-
louden kestavyyttd. Julkisen talouden laadun parantaminen onkin edelleen yksi euroalueen maiden
suurista haasteista. Menositoumusten hillitsemisen ja sosiaaliturvajirjestelmien uudistusten edelly-
tetddn paitsi helpottavan velka- ja alijddmaitavoitteiden saavuttamista myds parantavan tyonteon,
investointien ja innovatiivisuuden kannustimia. Erditd maita on kehotettu parantamaan poliittista
toimintaympéristoddn tdltd osin. Tehokas budjetin seuranta ja luotettavat tilastotiedot ovat myos
ratkaisevassa asemassa, kun tuetaan julkisen talouden kurinalaisuutta. Uusimpia vakausohjelmia
koskevissa EU:n neuvoston lausunnoissa kehotettiin maita, joissa on liiallinen alijddmai, parantamaan
budjettimenettelyjddn muun muassa lisdidmalla budjettien avoimuutta ja tiedonkeruuta koskevia jér-
jestelmid sekd parantamalla menojen ja tulojen seurantaa ja valvontaa julkisen sektorin eri osa-
alueilla ja varsinkin sosiaaliturvamenojen alalla. Tdma kévisi yksiin myds kansallisten finanssi-
poliittisten sdéntdjen ja laitosten toiminnan parantamisen kanssa. Siitd kdydédan parhaillaan keskus-
teluja eurooppalaisilla foorumeilla.
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6 VALUUTTAKURSSIT JA MAKSUTASE

6.1 VALUUTTAKURSSIT

Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi pysyi jokseenkin ennallaan kesd-elokuussa. Euron huo-
mattavaa vahvistumista suhteessa Japanin jeniin tasoitti suurelta osin euron heikkeneminen suhtees-
sa Englannin puntaan. Samaan aikaan euro pysyi kutakuinkin muuttumattomana suhteessa Yhdys-
valtain dollariin.

EURON JA YHDYSVALTAIN DOLLARIN SUHDE
Muutamaa huomattavaa heilahdusta lukuun otta-
matta elokuun lopussa 2006 pédittyneend kolmen
kuukauden jaksona euron dollarikurssi vaihteli ~ (Pdivahavaintoja) A
1,25:std 1,30:een (ks. kuvio 45). Suurimman | . — Yhden euronarvo dollareina 130
osan tarkastelujaksoa euron dollarikurssi vaihte-
li jokseenkin Yhdysvaltain ja euroalueen kahden A ,/\ Mo\ §

vuoden korkoeron muutosten tuntumassa. Kesi- > || N V vy
kuussa korkoero suureni tilapdisesti yhdysvalta- A I {\‘N
A

Kuvio 45. Valuuttakurssikehitys

laisten sijoituskohteiden eduksi, kun markkina- 126 vy Y 1,26
osapuolet huolestuivat Yhdysvaltain inflaatioke- W V

hityksestd. Heinéd-elokuussa ero jélleen kapeni, | ,, ey
kun euroalueen talouskasvusta kertovat indikaat- ~ Kesi l;g(‘)‘;a - Ho ’
torit olivat aiempaa myonteisempid ja markki-

noiden késitykset Yhdysvaltain talouskasvun ——  Yhden euron arvo jeneind (vasen asteikko)
hidastumisesta vahvistuivat. Markkinoiden tar- " Jihdenkdollarintanyoljencinal ik ealasteikko)
kistetut arviot Yhdysvaltain talouskasvun néky- 152 127
mistd ndyttdvit perustuneen kolmeen seikkaan: 143 /.,A.,—"/"/v 123
asuntomarkkinoiden rauhoittumisesta kertoviin " "\/J.M\ 1o
merkkeihin, BKT:n kasvusta kertoviin arvioihin, e -
jotka olivat markkinoiden odotuksia heikommat, 140 | .ot o T e 0 115
sekd viitteisiin hintojen nousun hidastumisesta. |54 ! 11
Elokuun 30. pdivdni euron dollarikurssi oli 1,28

eli lahelld toukokuun lopun kurssia ja 3,0 % vah- 132 : Kesi T Heina Elo 107
vempi kuin vuonna 2005 keskimaérin. 2006

EURON JA JAPANIN JENIN SUHDE e A e o T

Euro vahvistui ldhes keskeytyksettd suhteessa 7o 057
Japanin jeniin kesd-elokuussa. Elokuun 30. péi-

Véilzlﬁ eurJon jenikurssi nousi ennétyksellisen llzor— L WJI/‘\M Ly
keaksi 150,1:een, joka on 4,0 % vahvempi kuin 0,68 S = \\'v\.,/-‘\‘\ 0,55

toukokuun lopussa ja 9,7 % vahvempi kuin

vuonna 2005 keskimiarin (ks. kuvio 45). Jenin o1 ¥ T . 0
kurssi heikkeni, vaikka Japanin keskuspankki ~ 066 | * e | 053
nosti 14.7. ohjauskorkoaan 0,25 prosenttiin ja s | | ' - 052
lopetti siten viisi vuotta kestdneen nollakorko- Kesd }21&1);;@1 Elo
politiikan. Jeni heikkeni siitdkin huolimatta, ettd =~ | . .o

Japanin keskuspankin tuoreet tutkimukset osoit-
tivat markkinoiden késitysten Japanin talouske-
hityksestéd olevan aiempaa mydnteisempid. Markkinaosapuolet ndyttévit liittdvin jenin heikkene-
misen Japanin keskuspankin asteittaiseen rahapolitiikan kiristdmiseen, josta se on kertonut useaan

otteeseen.
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EURON JA EU:N JASENVALTIOIDEN Kuvio 46. Valuuttakurssikehitys
VALUUTTOJEN SUHDE
Useimmat ERM 11 'j aI'j estelméan kuuluvat va- (pdivdhavaintoja, poikkeama keskuskurssista prosenttiyksikkoind)
luutat vaihtelivat viime kuukausien aikana edel-
leen eurokeskuskurssinsa tasolla tai ldhelld sitd

ERM Il:ssa

====Yhden euron arvo Kyproksen puntina

) . ) | °°° Yhden euron arvo Viron kruunuina
(ks. kuvio 46). Kyproksen punta ja Latvian lati = = = Yhden euron arvo Tanskan kruunuina
- . . . Yhden euron arvo Slovakian korunoina
pysyivit vakaasti eurokeskuskurssinsa vaihtelu- 40 40
vilin yldosassa. Slovakian koruna sitd vastoin 3,0 3,0
heilahteli enemmaén tarkastelujaksona. Kesdkuun 20 20
aikana korunaan kohdistui laskupaineita, jotka Lo . M Lo
K R e L. 8 0,0 femencsosshueaiaspmebocclecm o sinieinmaeas | 0,0
johtuivat ldhinnd markkinoiden huolestuneisuu- o DAY o
. . . ~ Al -1,
desta uuden hallituksen talousohjelmasta ja uu- > = ~|-20
den finanssipolitiikkan suunnasta. Tdmén takia 3.0 N 3.0
Slovakian koruna vaihteli heindkuun puolivélis- 40 ; e e oo -4,0
sé tilapdisesti hieman eurokeskuskurssinsa ala- 2006
puolella. Slovakian keskuspankki teki valuut-
taintervention tukeakseen korunaa ja nosti 25.7.
kahden viikon repokorkoa 50 peruspistetta. Siitd i y il
. . . . . — en euron arvo Liettuan liteind
lahtien koruna on vahvistunut, ja sen eurokurssi ~ ..... Yhden euron arvo Slovenian tolareina
oli 30. elokuuta 37,75 eli ldhes 2 prosenttia ERM g dcnicuronfariolMalianiliiroina
. . Yhden euron arvo Latvian lateina
I -keskuskurssiaan vahvempi. 1.0 1,0
P
038 038
0,6 0,6
Muista EU-valuutoista voidaan todeta, ettd muu- 0,4 0.4
tamista heilahteluista huolimatta euro heikkeni gé 8’(2)
Englannin puntaan nihden elokuun lopussa pait-  -02 0.2
tyneend kolmen kuukauden jaksona. Elokuun 30. _g g _8 2
paivéani euron puntakurssi oli 0,67 eli 1,7 % hei- .03 0,8
kompi kuin toukokuun lopussa ja 1,4 % heikom- 0 T e R L
pi kuin vuonna 2005 keskiméirin (ks. kuvio 45). 2006

Tarkastelujakson aikana euro pysyi myos jok-
seenkin vakaana Ruotsin kruunuun ndhden. Se  Lihde: EKP.

pysyi niin ikdin lihestulkoon ennallaan suhtees- Huom. Positiviinen poikkeama keskuskurssista merkitsee, etté
valuutta on vaihteluvilin heikolla puolella. Vastaavasti negatiivi-

sa Puolan ZlOtyyn Ja Tsekin korunaan, vaikka nen poikkeama merkitsee, etté valuutta on vaihteluvilin vahvalla
molempien Valuuttojen kurssit vaihtelivat huo- puolella. Tanskan kruunun vaihteluvili on 2,25 % ja kaikkien

mattavasti. Toukokuun lopun ja elokuun 30. pai- ~ ™viden vakiovaihteluvili £15 %.

vén vilisend aikana Unkarin forintti heikkeni 5,4 %

suhteessa euroon, miké johtui ldhinn4 siité, ettd markkinaosapuolet olivat huolissaan Unkarin julki-
sen talouden niakymista.

MUUT VALUUTAT

Toukokuun lopun ja elokuun 30. pdivin vélisend aikana euro vahvistui suhteessa Norjan kruunuun
(3,2 %), Sveitsin frangiin (1,1 %) ja Kanadan dollariin (0,6 %), mutta heikkeni suhteessa Australian
dollariin (1,0 %) ja Kiinan renminbiin (1,1 %). Euron kurssissa ei havaittu merkittivid muutoksia
useimpiin Yhdysvaltain dollariin kytkettyihin Aasian valuuttoihin ndhden.

EURON EFEKTIIVINEN VALUUTTAKURSSI

Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi, joka lasketaan euroalueen 23 tirkeimmén kauppa-
kumppanimaan valuuttakurssien perusteella, pysyi tarkastelujaksona jokseenkin vakaana. Elokuun
30. pdivédni euron efektiivinen kurssi oli 0,2 % vahvempi kuin toukokuun lopussa ja 1,6 % vah-
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Kuvio 47. Euron efektiivinen

valuuttakurssi ja sen jakauma'

Kuvio 48. Euron nimelliset ja reaaliset
efektiiviset valuuttakurssi-indeksit"

(péivdhavaintoja)

1999/1 = 100
05,5 105,5
105,0 | 105,0
104,5 A\\ L\ N, u‘YA 104,5
104,0 A\ A MW 104,0

IV VY
103,5 v, | 103,5
103,0 103,0
Kesi Heinid Elo
2006

Valuuttakurssimuutosten vaikutus efektiivisen

valuuttakurssi-indeksin muutoksiin?

31.5.-30.8.2006

(prosenttiyksikkoinid)
0,6 0,6
0.4 0.4
0,2 . 0,2
0,0 _ !__.+ 0,0

(I [

-0,2 ‘ -0,2
o041 LI | 104
USD JPY CHF NMS EER-23
GBP CNY SEK Muut

Léahde: EKP.

1) Indeksin nousu merkitsee euron vahvistumista euroalueen
tarkeimpien kauppakumppanimaiden ja kaikkien euroalueen
ulkopuolisten EU-maiden valuuttoihin ndhden.

2) Vaikutus 23 maan valuutan efektiivisen valuuttakurssi-indek-
sin muutoksiin on esitetty erikseen euroalueen kuuden tér-
keimmédn kauppakumppanimaan valuuttaan ndahden. Ryhma
"NMS” kisittdd niiden kymmenen uuden jdsenvaltion valuu-
tat, jotka liittyivat EU:hun 1.5.2004. Ryhmé "Muut” kasittaa
loput seitsemén niistd euroalueen kauppakumppanimaiden va-
luutoista, jotka kuuluvat valuuttakurssi-indeksiin. Muutosten
laskennassa on kiytetty 23 maan valuutan efektiivisen valuutta-
kurssi-indeksin vastaavia kauppapainoja.

6.2 MAKSUTASE

(kuukausittaisia / neljannesvuosittaisia tietoja, 1999/1 = 100)

= Nimellinen

«++e« Reaalinen, kuluttajahintaindeksi

= = = Reaalinen, tuottajahintaindeksi

Reaalinen, tehdasteollisuuden yksikkotyokustannukset
110

110

105 105

100 \ : "/ \\— 100
95 | M 95

90 "“{J 90
1 J PR S L A S A I 13

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Lahde: EKP.

1) Kuneuro vahvistuu, 23 maan valuutan efektiivisen valuuttakurssi-
indeksin kéyrd nousee. Tuoreimmat kuukausihavainnot ovat
heindkuulta 2006. Tehdasteollisuuden yksikkétyokustannuksiin
perustuvassa indeksissd tuorein havainto on vuoden 2006 ensim-
miiseltd neljannekselté ja perustuu osittain arvioihin.

vempi kuin vuonna 2005 keskiméaarin (ks. ku-
vio 47). Euron lievdd vahvistumista suhteessa
Japanin jeniin tasoitti 1dhinnd euron heikkene-
minen Englannin puntaan nédhden. Euroalueen
kansainvilistd kustannus- ja hintakilpailukykya
mittaavista indikaattoreista voidaan todeta, ettd
euron reaalinen efektiivinen valuuttakurssi hei-
ndkuussa 2006 oli noin 1,5 % vahvempi kuin
vuonna 2005 keskimdarin. Luku perustuu sekd
kuluttaja- ettd tuottajahintojen kehitykseen (ks.
kuvio 48).

Tuoreimmat, kescdkuuhun 2006 ulottuvat maksutasetiedot osoittavat tuonnin ja viennin hidastuneen
alkuvuoteen verrattuna. Vuoden 20006 kesdkuussa 12 kuukauden kumulatiivisen vaihtotaseen alijdd-
md oli noin 0,5 % BKT:std, kun se oli vuotta aiemmin ollut ylijadmdinen. Vaihtotaseen alijddmdcdn
oli syynd ldhinnd 6ljyn hinnan ja muiden raaka-aineiden kuin 6ljyn tuonnin kallistuminen. Rahoi-
tustaseesta kdy ilmi, ettd pddomaa tuotiin yhteenlaskettuina suorina sijoituksina ja arvopaperisijoi-
tuksina nettomddrdisesti 44,0 miljardin euron arvosta vuoden 2006 kesdkuuhun pdcdttyneend 12
kuukauden ajanjaksona. Tdmd johtui arvopaperisijoituksiin liittyvin pddoman nettotuonnista, jota
ulkomaisiin suoriin sijoituksiin liittyvin pddoman nettotuonti tasoitti vain osoittain.
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Taulukko 9. Euroalueen maksutaseen keskeiset erit

(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja, ellei toisin mainita)

Kolmen kuukauden liukuva keskiarvo; 12 kuukauden
jakso paittyy kumulatiivisia lukuja;
jakso paittyy
2006 2006 2005 2005 2006 2006 2005 2006
Touko Kesi Syys Joulu Maalis Kesi Kesi Kesi
Mrd. euroa

Vaihtotase -7,6 4,0 -3,0 -7,2 -3,5 -0,9 26,4 -44,1
Tavarat 0,1 2,5 3,6 1,4 1,1 1,3 78,4 224
Vienti 110,7 114,6 104,2 105,8 111,2 113,1 11544 13025
Tuonti 110,6 112,1 100,6 104,4 110,1 11,7  1076,0 1280,1
Palvelut 2,6 23 2,6 3,7 3,5 2,7 30,6 37,9
Vienti 35,1 353 33,6 34,8 353 35,0 373,7 416,2
Tuonti 32,5 33,1 30,9 31,1 31,8 32,3 343,1 3783
Tuotannontekijikorvaukset -5,2 2,2 -3,6 -6,6 2.4 -0,3 -22.4 -38,7
Tulonsiirrot -5,2 -3,0 -5,7 -5,7 -5,8 -4,7 -60,2 -65,7
Rahoitustase!) 37,1 15,1 11,5 -7,9 28,2 19,0 72,3 1524

Suorat sijoitukset ja arvopaperi-
sijoitukset yhteensd, netto 49,0 62,8 -2,6 -23,1 5,5 34,9 101,7 44,0
Suorat sijoitukset, netto -0,4 -8,7 -32,5 -6,7 -4,9 -3,6 -53,0 -143.4
Arvopaperisijoitukset, netto 49,3 71,4 29,9 -16,4 10,4 38,5 154,7 187,4
Osakkeet 55 65,8 39,6 1,3 7.8 19,7 102,8 205,0
Velkapaperit 43,8 5,6 -9,7 -17,7 2,6 18,8 52,0 -17,6
Joukkolainat 435 16,0 -15,6 -12,5 -0,5 21,7 49,1 -21,2
Rahamarkkinainstrumentit 0,3 -10,4 6,0 -5,1 32 =29 2,8 3,5

Prosenttimuutos edellisestd kaudesta

Tavarat ja palvelut

Vienti -1,8 2,8 5,1 2,1 4,1 1,1 7,8 12,5

Tuonti -0,4 1,5 7,2 3,0 4,7 1,6 11,7 16,9
Tavarat

Vienti -2,8 3,6 52 1,6 5,1 1,7 7,5 12,8

Tuonti -1,6 1,4 8,1 3,7 55 1,5 13,3 19,0
Palvelut

Vienti 1,2 0,6 5,0 3,7 1,3 -0,7 8,6 11,4

Tuonti 3,7 1,7 4,6 0,6 2,0 1,7 7,1 10,3
Lihde: EKP.

Huom. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivit vilttamattd tasmaa.
1) Luvut ovat saldolukuja (nettovirtoja). Positiivinen luku osoittaa pddoman tuontia ja negatiivinen luku sen vientid. Kausivaihtelusta
puhdistamattomia tietoja.

KAUPPA JA VAIHTOTASE

Tuonti euroalueen ulkopuolelta ja vienti euroalueen ulkopuolelle kasvoivat voimakkaasti vuoden
2006 ensimmaiselld neljdnnekselld, mutta supistuivat toisella neljannekselld (ks. kuvio 49). Tavaroi-
den ja palvelujen viennin arvo kasvoi toisella neljannekselld 1,1 % kun se oli kasvanut ensimmaisel-
14 neljannekselld 4,1 % (ks. taulukko 49). Samaan aikaan tavaroiden ja palveluiden tuonti kasvoi 1,6 %
toisella neljannekselld, kun kasvuvauhti oli ensimmadiselld neljannekselld ollut 4,7 %. Kasvuvauhdin
hidastuminen nékyi seki tavaroiden ettd palvelujen kaupassa, ja palvelujen vienti supistui 0,7 pro-
senttia ensimmaisesti neljdnneksesta.

Tavaraviennin arvo kasvoi vuoden 2006 ensimmaiselld neljannekselld 5,1 %, mutta supistui toisella
neljannekselld 1,7 prosenttiin. Tdma johtui 1&hinnd ulkomaisesta kysynnéstd, jonka kasvu oli erittdin
vahvaa alkuvuonna keskeisten kauppakumppanimaiden voimakkaan tuonnin ansiosta.

Tuontitavaroiden hinnat kallistuivat edelleen vuoden 2006 ensimmiiselld puoliskolla. Oljyn ja muiden
raaka-aineiden kuin 6ljyn hinnan voimakas kallistuminen on johtanut tuontihintojen huomattavaan in-
flaatioon. Tamai koskee etenkin vélituotteita, joihin kuuluu monia energiatuotteita (ks. kuvio 50). Raaka-
aineiden hintojen kallistuminen on myds nostanut tuontitavaroiden toimittajien tuotantokustannuksia, ja
tdma puolestaan nékyy siind, ettd kulutustavaroiden ja pddomahyddykkeiden tuontihinnat kallistuvat.
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RAHA- JA
REAALITALOUDEN
KEHITYS

Valuuttakurssit
ja maksutase

Kuvio 50. Euroalueelle sen ulkopuolelta

Kuvio 49. Euroalueen vaihtotase ja
tulevien paaomahyodykkeiden,

tavarakaupan tase

vilituotteiden ja kulutustavaroiden

(mrd. euroa, kuukausihavaintoja, kausivaihtelusta puhdistettuja tuontihinnat
tietoja) (kolmen kuukauden liukuva keskiarvo, vuotuinen
prosenttimuutos)

mmmm  Vaihtotase (12 kuukauden kumulatiivisia tietoja,
vasen asteikko)
«+e«« Tavarakaupan tase (12 kuukauden kumulatiivisia tietoja,

vasen asteikko) == Padomahyddykkeet
= = = Tavaroiden ja palveluiden vienti (kolmen kuukauden «+es« Vilituotteet
liukuva keskiarvo, oikea asteikko) = = = Kulutustavarat
~— Tavaroiden ja palveluiden tuonti (kolmen kuukauden Yhteensd
200 liukuva keskiarvo, oikea asteikko) 50 30,0 300
150 140 20,0
100 130 10,0
50 120
0,0
0 110
I I -10,0
2003 2004 2005
50 100
2002 2003 2004 2005
Léhde: EKP. Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Tuorein havainto on huhtikuulta 2006.

Tavaratuonnin arvo kasvoi vuoden 2006 toisella neljannekselld 1,5 %, kun se oli ensimmadiselld nel-
jannekselld kasvanut 5,5 %. Vaikka tuontihintojen nousupaineet niyttévit olleen osasyy tavaratuonnin
arvon kasvuun ensimmdiselld neljannekselld, euron vahvistumisen toisella neljannekselld oletetaan
hidastaneen tuontihintojen nousuvauhtia hieman. Tdmé auttaisi selittimédn sen, ettd tuonnin arvon
kasvu hidastui toisella neljannekselld. Etenkin euron vahvistuminen suhteessa Yhdysvaltojen dollariin
véahensi tuontihintojen nousupaineita tasoittamalla osaksi dollarimaérdisten raaka-aineiden hintoja.
Tuonnin méirin supistuminen nayttid kuitenkin myos vaikuttaneen tuonnin kasvuvauhdin hidastumi-
seen toisella neljannekselld. Tdméa on ndenndisesti ristiriidassa sen kanssa, ettd euroalueen BKT on
kasvanut voimakkaasti toisella neljannekselld. Viennin hidastuminen samana ajanjaksona on kuitenkin
saattanut hidastaa tuontia, koska tuontipanosten osuus viennissi on huomattava.

Pitkalla aikavililla euroalueen vaihtotaseen 12 kuukauden kumulatiivinen alijadma kesdkuuhun 2006
saakka ulottuvana ajanjaksona oli 44,1 miljardia euroa (eli suunnilleen 0,5 % BKT:std) verrattuna
edeltdvdn vuoden 26,4 miljardiin euroon (eli 0,3 prosenttiin BKT:std). Muutos johtui suurelta osin
energian ja raaka-aineiden tuontihintojen kallistumisesta sekd sen aiheuttamasta euroalueen tavara-
kaupan taseen heikkenemisesti. Tuoreimpien tietojen mukaan kumulatiivinen 6ljykaupan alijadama
kasvoikin toukokuussa 2006 paittyneend 12 kuukauden ajanjaksona 168,4 miljardiin euroon, mika
on 47,8 miljardia euroa enemmaén kuin vuotta aiemmin.

RAHOITUSTASE

Pddomaa tuotiin euroalueelle yhteenlaskettuina suorina sijoituksina ja arvopaperisijoituksina netto-
madrdisesti 104,6 miljardin euron arvosta vuoden 2006 toisella neljannekselld, miké johtui euroalu-
een ulkopuolisten nettomédrdisistd euroalueen arvopaperisijoitusten hankinnoista. Samaan aikaan
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kirjattiin 10,9 miljardin euron arvosta nettomai- | bk SULEILEELTE AT R
suorat ja arvopaperisijoitukset

rdistd pddoman vientid suorina sijoituksina euro-

alueelta. (mrd. euroa, kuukausihavaintoja, 12 kuukauden kumulatiivisia
virtatietoja)
12 kuukauden kumulatiivisten tietojen perusteella mmm= Suorat ja arvopaperisijoitukset, netto
e T .. . Ulkomaiset suorat sijoitukset, netto

euroalueen yhteenlaskettuihin suoriin sijoituksiin - = = Velkapaperisijoitukset, netto
ja arvopaperisijoituksiin liittyvdn pddoman netto- Osakesijoitukset, netto
tuonti oli 44,0 miljardia euroa, mika johtui arvo- 250 250
paperisijoituksiin liittyvén paddoman nettotuonnis- 200 A | 200
ta (187,4 miljardia euroa). Sen vaikutuksia kumo- 150 S| 150
si osittain suoriin sijoituksiin liittyvdn pddoman 100 100
nettovienti (ks. kuvio 51). 12 kuukauden kumula- 50 I'I.’ﬁ | 50

.. L 0 I
tiivisten tietojen perusteella euroalueen yhteenlas- 0
ketut suoriin sijoituksiin ja arvopaperisijoituksin 0 : 0
liittyvit padomavirrat olivat nettomaaraisesti vien- 1% [* ] I 100
tivoittoisia timan vuoden alussa, mutta nettomad- ~ '>° e S
riinen tuonti alkoi kasvaa maaliskuusta 2006 lih- 2% 200

; ; B S50 e e 5350
tien. Tuonnin kasvu johtui lihinn4 siitd, ettd euro- 2002 2003 2004 2005
alueen ulkopuolisten tekemét euroalueen arvopa- )

Léhde: EKP.

perien nettohankinnat kasvoivat.

Arvopaperisijoituksiin liittyvin pddoman nettotuonti oli kesékuussa 2006 paittyneend 12 kuukauden
jaksona 205,0 miljardia euroa. Osakesijoituksiin liittyvén padoman nettotuonti on lisddntynyt vihi-
tellen vuoden 2006 alussa kirjatun lyhyen supistumisen jélkeen. Tdhdn voi olla syyna se, ettd osake-
tuotot ovat kasvaneet euroalueella voimakkaammin kuin Yhdysvalloissa vuoden ensimmaiisen puo-
liskon aikana. Sitd vastoin 12 kuukauden kumulatiivisten tietojen perusteella velkapapereihin liitty-
vit nettopddomavirrat ovat olleet jokseenkin tasapainossa vuoden 2005 lopusta ldhtien, ja niissa
kirjattiin lievda nettomadraistd vientid (17,6 miljardia euroa) kesdkuussa 2006 péddttyneend 12 kuu-
kauden jaksona. Tuoreimpien kuukausihavaintojen mukaan velkapapereihin liittyvien pddomavirto-
jen nettomadrdinen tuonti ndyttdisi voimistuvan. Tdma on seurausta siitd, ettd euroalueen ulkopuo-
liset ovat hankkineet nettomadrdisesti yhd enemmain euroalueen velkapapereita, silld euroalueen
joukkolainojen kokonaistuotot ovat parantuneet voimakkaammin kuin yhdysvaltalaisten joukkolai-
nojen kokonaistuotot.

Suoriin sijoituksiin liittyvdn pddoman nettovienti oli kesékuussa 2006 pédittyneend 12 kuukauden
jaksona 143,4 miljardia euroa. Suoriin sijoituksiin liittyvé nettovienti on ollut melko vakaata vuoden
2005 puolivélisti lahtien.
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YHTEENVETO EUROALUEEN
TALOUSTILASTOISTA

Yhteenveto euroalueen taloudellisista indikaattoreista

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitys ja korot

M1Y M2b M3n2 M3"-2 Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko Valtion
3 kk:n lainat euro- | muiden rahoitus- (euribor, 10 vuoden
(keskitetty) alueelle (pl. laitosten kuin vuotuisina lainojen tuotot,
liukuva keskiarvo | rahalaitokset ja rahalaitosten prosentteina, vuotuisina
julkisyhteisot” liikkeeseen ajanjakson prosentteina,
laskemat keskiarvot) ajanjakson
euromiiriiset keskiarvot
muut arvopaperit
kuin osakkeet”
1 2 3 4 5 6 7 8
2004 10,0 6,3 59 - 6,1 10,0 2,11 4,14
2005 10,4 7.9 7,4 - 8,1 12,7 2,18 3,44
2005 1 11,2 8,4 8,0 - 8,4 13,3 2,13 3,26
[\ 10,9 8,5 7,8 - 9,0 14,8 2,34 3,42
2006 | 10,3 8,6 79 - 10,1 16,3 2,61 3,56
1 9,9 9,2 8,7 - 11,3 16,1 2,90 4,05
2006 maalis 10,1 9,0 8,5 8,4 10,9 16,7 2,72 3,73
huhti 9,8 9,3 8,7 8,7 11,4 16,2 2,79 4,01
touko 10,2 9,1 8,8 8,7 11,4 16,3 2,89 4,06
kesé 9,3 9,1 8,5 8,3 11,0 14,8 2,99 4,07
heina 7,4 8,2 7.8 . 11,1 . 3,10 4,10
elo® . . . . 3,22 3,97
2. Hinnat, tuotanto, kysynti ja tyomarkkinat
YKHI Teollisuuden Tyokustan- BKT:n mééra Teollisuus- Kapasiteetin Tydllisyys Tyottomyys
tuottajahinnat nukset tuotanto (pl. kéyttoaste (% tyovoimasta)
tuntia kohden rakentaminen) tehdasteolli-
suudessa, %
1 2 3 4 5 6 7 8
2004 2,1 23 2,4 2,1 2,0 81,6 0,6 8,9
2005 2,2 4,1 2,4 13 1,2 81,3 0,7 8,6
2005 1M1 2,3 42 2,0 1,6 1.4 81,0 0,6 8,5
\Y 2,3 4,4 2,1 1,7 2,1 81,5 0,6 83
2006 | 2,3 52 2,2 2,0 34 82,3 0,9 8,1
1 2,5 5.8 . 2.4 3,7 83,0 . 79
2006 maalis 2,2 5,1 - 4.2 - - 8,0
huhti 2,4 55 - - 1,6 82,5 - 8,0
touko 2,5 6,1 - - 52 - - 7,9
kesé 2,5 58 - - 4.4 - - 7.8
heind 2.4 . - - . 83,6 - .
elo 2,3 - - - -
3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakurssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)
Maksutase (taloustoimet, netto) Valuuttavaranto | Euron efektiivinen valuuttakurssi: Yhden euron
(kanta EER 23% (1999/1 = 100) arvo dollareina
Vaihtotase ja Suorat sijoitukset Arvopaperi- aja]nj akson Nimellinen | Reaalinen (KHI)
padomansiirrot Tavarat sijoitukset opussa)
1 2 3 4 5 6 7 8
2004 67,3 105,3 -41,2 60,3 280,7 103,8 105,9 1,2439
2005 -10,6 54,1 -156,3 1554 320,3 103,0 105,2 1,2441
2005 11 1,5 16,0 -97,6 89,8 311,7 101,9 104,2 1,2199
\Y -8,1 49 -20,2 -49,1 3203 100,9 103,1 1,1884
2006 | -12,9 -4,6 -14,6 31,2 327,1 101,2 103,5 1,2023
1 -11,3 5,7 -10,9 115,5 323,8 1035 105,7 1,2582
2006 maalis -2,5 2,2 11,4 46,4 327,1 101,5 103,8 1,2020
huhti -6,8 0,4 -1,9 -5,2 336,8 102,7 105,0 1,2271
touko -10,8 0,9 -0,4 49,3 3332 103,8 106,0 1,2770
kesé 6,3 4.4 -8,7 71,4 323,8 103,9 106,1 1,2650
heina . . . . 330,1 104,3 106,5 1,2684
elo . 104,4 106,7 1,2810

Liéhteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talouden ja rahoituksen pddosasto) ja Reuters.
Huom. Lisétietoja tdmdén tilasto-osan vastaavissa taulukoissa.
1)  Kuukausitietojen vuotuiset prosenttimuutokset ovat kuukauden lopun tietoja, neljannesvuosi- ja vuositietojen sitd vastoin ajanjakson keskiarvon vuotuisia muutoksia. Lisdtietoja

saa Teknisid huomautuksia-osasta.

2) M3 ja sen erit laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahasto-osuuksia ja enintddn kahden vuoden velkapapereita.
3) Kauppakumppanimaaryhmien méaéritelmit ja muita lisitietoja saa Yleistd-osasta.
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stelman konsolidoitu tase

RAHAPOLITIIKKATILASTOT

)

1. Vastaavaa

4.8.2006 11.8.2006 18.8.2006 25.8.2006
Kulta ja kultasaamiset 175131 175099 175076 175 059
Valuuttaméairiiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 141 098 142 617 143 395 143 525
Valuuttaméiriiset saamiset euroalueelta 25741 25518 24 947 24 427
Euroméiriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 13 661 13138 13 064 12382
Euroméiriiset luotot euroalueen luottolaitoksille 444 007 438 150 431012 437511
Perusrahoitusoperaatiot 323999 318 000 311002 317 500
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 120 002 120 002 120 002 120 002
Kaénteiset hienosditdoperaatiot 0 0 0 0
Kéénteiset rakenteelliset operaatiot 0 0 0 0
Maksuvalmiusluotot 0 148 0 0
Vakuuksien muutospyyntéihin liittyvét luotot 6 0 8 9
Muut euromiiriiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 6324 6588 6601 7552
Euromiiriiset arvopaperit euroalueelta 85 863 85 846 84 294 84 738
Euroméiriiset saamiset julkisyhteisoilta 40 050 40 050 40 050 40 049
Muut saamiset 182752 185 696 185473 187782
Vastaavaa yhteensi 1114 627 1112702 1103912 1113025
2. Vastattavaa
4.8.2006 11.8.2006 18.8.2006 25.8.2006
Liikkeessi olevat setelit 593 865 594 160 590 682 584 865
Euroméiriiset velat euroalueen luottolaitoksille 167 863 167 427 169 172 166 133
Sekkitilit (ml. vahimmadisvarantotalletukset) 167 818 167 421 169 147 166 099
Talletusmahdollisuus 45 6 25 34
Mairdaikaistalletukset 0 0 0 0
Kéinteiset hienosdatooperaatiot 0 0 0 0
Vakuuksien muutospyyntoihin liittyvét talletukset 0 0 0 0
Muut euroméiriiset velat euroalueen luottolaitoksille 101 100 99 99
Liikkeeseen lasketut sijoitustodistukset 0 0 0 0
Euroméiriiset velat muille euroalueella oleville 70 400 66 783 61105 78 439
Euroméiriiset velat euroalueen ulkopuolelle 15327 15707 15971 16 183
Valuuttaméiriiset velat euroalueelle 110 112 105 106
Valuuttaméiriiset velat euroalueen ulkopuolelle 9131 10314 10274 9 860
Mydnnettyjen erityisnosto-oikeuksien vastaeri 5692 5692 5692 5692
Muut velat 67 246 67514 64 424 65 258
Arvonmuutostilit 121 984 121 984 121 984 121 984
Piddoma ja rahastot 62 908 62 909 64 404 64 406
Vastattavaa yhteensi 1114 627 1112702 1103912 1113025

Léhde: EKP.
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1.2 EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkdind)

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahapolitiikka-
tilastot

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
283 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
2001 touko II. 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 -0,50 425 -0,50
2002 joulu 6 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 maalis 7 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
kesd 6 1,00 -0,50 - 2,00 -0,50 3,00 -0,50
2005 joulu 6. 1,25 0,25 - 2,25 0,25 3,25 0,25
2006 maalis 8 1,50 0,25 - 2,50 0,25 3,50 0,25
kesda  1S5. 1,75 0,25 - 2,75 0,25 3,75 0,25
elo 9 2,00 0,25 - 3,00 0,25 4,00 0,25

Lahde: EKP.

1) Ajanjaksona 1.1.1999-9.3.2004 piiviys viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmaisesté
paivimadrastd seuranneesta operaatiosta alkaen. Syyskuun 18. pidivind 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana pdivind. Maaliskuun 10. paivastd 2004 alkaen péiviys
viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon, sekd perusrahoitusoperaatioihin (muutokset ovat voimassa ensimmadisestd EKP:n neuvoston korkokokousta seuranneesta
perusrahoitusoperaatiosta alkaen), ellei toisin mainita.

2) EKP ilmoitti 22.12.1998, ettd maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron vililld sovelletaan poikkeuksellisesti 4.-21.1.1999 kapeaa 50 peruspisteen korkoputkea. Taméan

jérjestelyn tarkoituksena oli helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, etti siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojérjestelmén perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdd tarjouksia.

EKP
Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006



I.3 Eurojirjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyvaksytyt maarat"?

(maarat miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot®

Huutokaupan maksujen Tehdyt Osallistujien Hyviksytyt Vaihtuvakorkoiset huutokaupat Operaation kesto
suorituspéivi tarjogl&sgt lukumédri tarjog'lfsgt Korkotarjousten | Marginaalikorko” Painotettu [...] paivaa
(miiiird) (miird) alaraja keskikorko
1 2 3 4 5 6 7
Perusrahoitusoperaatiot
2006 touko 4. 372 850 380 286 000 2,50 2,59 2,60 6
10. 372 864 381 284 000 2,50 2,58 2,59 7
17. 376 580 392 283 000 2,50 2,58 2,59 7
24. 372247 401 291 500 2,50 2,58 2,59 7
31. 371542 381 290 500 2,50 2,58 2,59 7
kesd 7. 339282 357 286 000 2,50 2,55 2,57 8
15. 350472 374 292 000 2,75 2,82 2,83 6
21. 391122 395 316 000 2,75 2,82 2,83 7
28. 371979 394 328 500 2,75 2,83 2,84 7
heind 5. 376 624 381 326 000 2,75 2,78 2,81 7
12. 367223 377 321 500 2,75 2,81 2,82 7
19. 388712 399 335000 2,75 2,81 2,82 6
25. 359208 335 338 000 2,75 2,81 2,82 8
elo 2. 357 627 364 324 000 2,75 2,76 2,79 7
9. 359131 353 318 000 3,00 3,05 3,06 6
15. 367 386 349 311 000 3,00 3,05 3,06 8
23. 376 014 388 317 500 3,00 3,05 3,06 7
30. 323482 343 310 500 3,00 3,00 3,02 7
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
2005 syys  29. 52795 142 30 000 - 2,09 2,10 84
loka  28. 51313 168 30 000 - 2,17 2,19 90
joulu 1. 52369 152 30 000 - 2,40 2,41 84
joulu 22 89 877 165 12 500 - 2,45 2,46 98
joulu 23 45003 127 17 500 - 2,44 2,45 97
2006 tammi 26. 69 438 168 40 000 - 2,47 2,48 91
helmi  23. 63 980 164 40 000 - 2,57 2,57 98
maalis  30. 56 708 170 40 000 - 2,73 2,75 91
huhti ~ 27. 63 596 188 40 000 - 2,76 2,78 91
kesd 1. 59771 161 40 000 - 2,87 2,88 91
29. 57185 167 40 000 - 3,00 3,01 91
heind  27. 54 824 158 40 000 - 3,08 3,09 91
elo 31. 51079 148 40 000 - 3,20 3,21 91

2. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot

Huutokaupan maksujen Operaation tyyppi Tehdyt Osallis- | Hyvilksytyt Kiintea- Vaihtuvakorkoiset huutokaupat Operaation

suorituspéivi tarjoukset tujien | tarjoukset korkoiset kesto [...]

(maidra) luku- (maara) huuto- paivai

madri kaupat
Kiinted Korko- | Marginaali- | Painotettu
korko tarjousten korko® | keskikorko
alaraja

1 2 3 4 5 6 7 8 9

2005 maalis 8. Midrdaikaistalletusten kerddminen 4300 5 3500 2,00 - - - 1

kesé 7. Miiraaikaistalletusten kerdaminen 3708 6 3708 2,00 - - - 1

heind  12. Miiréaikaistalletusten kerdaminen 9 605 11 9 605 2,00 - - - 1

elo 9. Miiréaikaistalletusten kerddminen 500 1 500 2,00 - - - 1

syys 6. Kédnteisoperaatio 51 060 41 9500 - 2,00 2,09 2,10 1

loka 11. Maééraaikaistalletusten kerddminen 23995 22 8 500 2,00 = - - 1

joulu 5. Méiraaikaistalletusten kerddminen 21240 18 7500 2,00 - - - 1

2006 tammi 17. Kéidnteisoperaatio 24900 28 7000 - 2,25 2,27 2,28 1

helmi 7. Kéianteisoperaatio 28260 28 6500 - 2,25 2,31 2,32 1

maalis 7. Miiréaikaistalletusten kerdaminen 2 600 3 2 600 2,25 - - - 1

huhti  11. Kéinteisoperaatio 47 545 29 26 000 - 2,50 2,55 2,58 1

touko 9. Maééraaikaistalletusten kerddminen 15 810 16 11 500 2,50 = = - 1

kesd 14. Maééraaikaistalletusten kerddminen 4910 8 4910 2,50 = - - 1

heind 11. Mairaaikaistalletusten kerdaminen 9 000 9 8500 2,75 - - - 1

elo 8. Mairaaikaistalletusten kerddaminen 19 860 21 18 000 2,75 - - - 1
Lahde: EKP.

1) Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetystd operaatioista vield suorittamatta olevien maksujen vuoksi.

2) Huhtikuusta 2002 alkaen yhden viikon pituiset perusrahoitusoperaation kanssa vakiohuutokauppoina toteutetut operaatiot (split tender operations) on luokiteltu perusrahoitus-
operaatioiksi. Lisétietoja titd aiemmista operaatioista osan 1.3 taulukosta 2.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, ettd siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojarjestelmén perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdi tarjouksia.

4) Likviditeettid lisddvissa (vihentdvissd) operaatioissa marginaalikorko tarkoittaa alinta (korkeinta) korkoa, jolla tarjoukset hyviksyttiin.

5) EKP toteutti pitempiaikaisen rahoitusoperaation menettelyihin perustuvan poikkeuksellisen operaation, koska se ei virheellisen tarjouksen vuoksi ollut edellisend paivana voinut
toteuttaa pitempiaikaista rahoitusoperaatiota tiysimaardisesti.

EKP
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1.4 Vihimméisvaranto- ja likviditeettitilastot

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahapolitiikka-
tilastot

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

1. Varantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja

Varantopohja® Yhteensi Velat, joihin sovelletaan Velat, joihin sovelletaan 0 prosentin velvoiteprosenttia
2 prosentin velvoiteprosenttia
Talletukset Enintdén 2 vuoden Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yo6n yli, enintdan velkapaperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden médriaika midrdaika ja
ja irtisanomisaika) irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6
2004 124159 6593,7 458,1 1565,2 913,7 28853
2005 14 040,7 7 409,5 499,2 1753,5 11749 3203,6
2006 tammi 14 165,7 7451,5 517,8 1766,1 12154 32150
helmi 14 353,6 7511,1 534,2 1804,6 1241,7 3262,0
maalis 14 500,2 7 604,7 550,2 1825,1 12415 32788
huhti 14 6495 7740,4 563,8 1833,0 12315 3280,7
touko 14769,0 7765,7 583,5 1843,6 1264.4 33117
kesd 147122 7764,5 550,9 1877,1 11744 33453
2. Varantojen pito
Varantojen Vaaditut varanto- Luottolaitosten Varantovelvoitteen Varantovaje Vihimmiisvarantojen
pitoajanjakso talletukset sekkitilit ylittivit talletukset korko
paittyy
1 2 3 4 5
2004 137,9 138,5 0,6 0,0 2,05
2005 152,0 153,0 1,0 0,0 2,07
2006 1 157,7 158,3 0,6 0,0 2,31
2006 huhti  11. 158,9 1595 0,6 0,0 2,56
touko 9. 160,4 161,2 0,8 , 2,58
kesd  14. 162,6 163,3 0,7 0,0 2,57
heind 11. 165,6 166,3 0,8 0,0 2,81
elo 8. 166,5 167,1 0,6 0,0 2,80
syys 5. 165,8 . . .
3. Likviditeetti
Pitoajanjakso Likviditeettia lisaavit tekijét Likviditeettid viihentiiviit tekijit Luotto- | Perusraha
paittyy laitosten (keskus-
Eurojirjestelmin rahapoliittiset operaatiot sekkitilit Pa“ﬁk;
raha
Eurojar- Perus- Pitempi- Maksu- Muut Talletus- Muut | Liikkeessd | Valtioiden [Muut tekijit
jestelman rahoitus- aikaiset valmius- likvidi- mahdol- likvidi- olevat | tilit euro- (netto)
kulta- ja | operaatiot rahoitus- luotto teettid lisuus teettid setelit | jarjestel-
valuutta- operaatiot lisaavit vihentivit massd
saamiset operaatiot operaatiot
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 298,0 265,7 75,0 0,1 0,0 0,1 0,5 4754 60,2 -36,0 138,5 614,1
2005 313,2 301,3 90,0 0,0 0,0 0,1 0,3 539,8 51,0 -39,6 153,0 692,9
2006 1 3247 299,3 104,7 0,1 0,0 0,2 0,1 550,8 53,3 -34,0 158,3 709,2
2006 huhti  11. 3279 290,1 113,7 0,1 0,7 0,3 0,0 556,4 51,6 -352 159,5 716,2
touko 9. 337,0 291,3 120,0 0,2 , 0,2 0,4 569,1 51,1 -335 161,2 730,5
kesi 14 336,9 287,0 120,0 0,1 0,0 0,1 0,1 572,0 45,5 -37,0 163,3 7354
heind  11. 3343 316,5 120,0 0,2 0,0 0,6 0,3 578,8 67,0 -42,1 166,3 745,7
elo 8. 327,6 329,7 120,0 0,2 0,0 0,1 0,6 588,2 73,0 -51,5 167,1 7554
Lahde: EKP.

1)  Ajanjakson lopussa.
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RAHATALOUS, PANKKITOIMINTA JA
SIJOITUSRAHASTOT

roalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase

dia eu anjakson lopun kannat)

1. Saamiset

Yhteensi Lainat euroalueelle Hallussa olevat euroalueella olevien Raha- Hallussa Ulko- Kiinted Muut
liikkeeseen laskemat mark- |olevat euro- maiset | omaisuus | saamiset
muut arvopaperit kuin osakkeet kina- alueglla saamiset
Vhicensi | Julkis-|  Muille|  Raha- | Yhieensd|  Julkis-| Muiden|  Raha- | [2hastor| . olevien
yhteiséille laitoksille yhteis6jen laitosten laskemat
osakkeet ja
osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurojirjestelmd
2004 11973 546,5 21,5 0,6 5243 154,8 140,0 1,7 13,1 - 14,2 294,1 14,0 173,8
2005 14049 635,5 20,7 0,6 614,2 185,7 165,6 2,1 18,1 - 14,8 337,0 14,7 217,2
2006 1 14313 636,9 20,7 0,6 615,6 188,2 168,0 2,3 18,0 - 15,8 3489 14,7 226,7
2006  huhti 1468,7 661,0 20,7 0,6 639,7 189,9 168,6 2,3 19,0 - 16,8 358,9 14,7 2274
touko 14722 662,3 20,7 0,6 641,0 194,0 1714 2,3 20,3 - 16,4 3572 14,6 227,6
kesd 1532,1 731,1 20,3 0,6 710,1 192,8 170,3 2,3 20,2 - 16,4 343,7 14,6 2335
heind®) 1555,1 741,4 20,3 0,6 720,4 197,9 173,6 2,1 22,1 - 16,4 352,6 14,8 232,0
Rahalaitokset (pl. eurojérjestelma)
2004 213554 128253 811,9 75556 44578 3188,1 1299,9 465,5 14227 72,6 945,5 29434 159,6 12209
2005 236533 136827 826,9 82874 45684 34931 14294 549,6  1514,1 83,1 1007,0 3679,0 165,7 1542,6
2006 1 24361,1 140224 815,5 85523 46546 35826 1440,5 571,7 15704 83,6 1092,3 3854,2 166,3 15599
2006  huhti 24698,7 142213 816,0 86449  4760,5 3593,2 1434,6 582,7 15759 82,9 1151,2 3893,9 166,5 1589,7
touko 24908,8 14 362,1 805,5 8708,7 48479 36017 1407,5 591,7  1602,6 85,4 1157,1 39274 166,8 1608,3
kesd 247472 143413 808,2 8787,7 47455 35934 1407,3 600,7 15854 87,5 1103,7 3 882,7 167,6 15709
heind® | 24 884,1 14 440,5 806,2 8 860,3 4774,0  3598,0 1381,5 611,0 16054 86,4 1107,1 39558 168,1 15283
2. Velat
Yhteensi Liikkeessi Talletukset euroalueelta Raha- Liikkeeseen . qua Ulkomaiset Muut velat
LD Yhteensi Valtion Muiden | Rahalaitosten mz:.;‘;‘:;:z: la:,le(fligf pviﬂ':ll?l?slez: Lot
Julkis- osuudet? paperit)
yhteisgjen /
muiden
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Eurojérjestelma
2004 11973 5173 346,6 24,7 15,0 306,8 - 0,5 138,4 27,2 167,4
2005 1404,9 582,7 385,4 24,4 14,5 346,5 - 0,1 202,9 27,6 206,2
2006 1 14313 574,7 405,0 45,0 15,0 345,0 - 0,1 214,5 30,3 206,6
2006  huhti 1468,7 586,6 4259 45,8 17,4 362,6 - 0,1 218,3 28,4 209,4
touko 1472,2 588,8 4278 34,8 19,4 373,6 - 0,1 217,2 31,2 207,1
kesd 1532,1 598,2 4874 69,3 21,5 396,5 - 0,1 206,2 30,6 209,5
heiné®) 1555,1 607,7 490,1 64,7 19,3 406,1 - 0,1 214,0 31,0 2122
Rahalaitokset (pl. eurojdrjestelma)
2004 213554 - 11487,5 137,7 6 640,9 4709,0 677,4 3496,9 1203,1 2 815,0 1675,6
2005 23 653,3 - 12 214,6 149,2 72142 4851,2 698,9 3 858,3 1310,6 35182 2 052,7
2006 1 24 361,1 - 12 419,7 148,1 7322,1 4949,5 686,7 3991,5 13684 37337 2161,0
2006  huhti 24 698,7 - 12 615,3 136,8 7430,5 5048,0 696,0 4007,5 1368,5 3790,3 2221,2
touko 24 908,8 - 12 708,7 132,4 74553 5120,9 706,3 4 060,7 1373,8 3 815,0 22442
kesd 24 747,2 - 12 737,4 138,6 75159 5083,0 703,3 4063,0 1380,1 3704,0 21593
heiné®) 24 884,1 - 127513 129,0 7519,6 5102,8 710,7 4096,9 1399,4 37824 21433
Léhde: EKP.

1) Sisiltdd euroalueella olevien liikkeeseen laskemat rahasto-osuudet. Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat rahasto-osuudet siséltyvit erdén “ulkomaiset saamiset”.
2) Sisiltda euroalueella olevien hallussa olevat rahasto-osuudet.
3)  Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat enintddn 2 vuoden velkapaperit siséltyvit erdén “ulkomaiset velat”.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.2 Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase

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

1. Saamiset

Yhteensi Lainat euroalueelle Hallussa olevat euroalueella olevien Hallussa | Ulkomaiset Kiintei Muut
liikkeeseen laskemat olevat euro- saamiset omaisuus saamiset
muut arvopaperit kuin osakkeet aluee.lla
Yhteensd Julkis- Muille Yhteensé Julkis- Muiden liikl?el:;:z:
yhteisdille yhteisdjen laskemat
osakkeet ja
osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2004 15723,6 8389,6 8334 7556,3 1907,1 1439,9 467,2 669,9 32374 173,6 13459
2005 17 897.4 9135,6 847,5 8288,1 2 146,6 1595,0 551,6 708,8 4016,0 180,4 1709,9
2006 1 18 479,8 9389,1 836,2 85529 21824 1608,4 573,9 780,1 4203,1 181,0 1744,1
2006  huhti 18707,0 9482,2 836,7 8 645,5 2188,2 1603,2 585,1 831,7 42528 181,2 1770,9
touko 18 786,7 95354 826,2 8709,3 21728 1578,8 594,0 821,6 4284,6 181,4 1790,8
kesé 18 747,6 9616,8 828,6 8788,3 2180,7 1577,6 603,0 781,7 42264 182,2 1759,9
heind® 18 850,7 9 687,5 826,5 8861,0 21683 15552 613,1 788,4 4308,4 182,9 17153
Taloustoimet
2004 1269,9 499,7 -6,7 506,4 92,1 58,1 339 36,5 437,7 2,7 201,3
2005 16114 711,2 12,8 698.,4 150,4 72,8 77,6 48,5 457,7 1,4 242,1
2006 1 5973 240,5 -11,2 251,6 54,5 28,6 25,9 65,0 203,5 -0,2 34,1
2006  huhti 279,1 98,1 0,7 97,4 12,2 0,2 12,0 52,2 89,9 0,2 26,4
touko 91,6 56,9 -10,5 67,4 -8,2 -17,6 9,5 -4,8 50,5 0,3 -3,2
kesé -35,3 82,4 2,4 80,0 11,6 1,7 9,9 -39,0 -58,1 0,8 -33,1
heind® 97,8 71,7 -3,6 75,3 -10,3 -20,2 9,9 3,7 76,9 0,5 -44.8
2. Velat
Yhteensa Liikkeessa Valtion | Muiden julkis- Raha- Liikkeeseen Oma Ulkomaiset Muut velat | Rahalaitosten
oleva raha talletukset yhteisojen / markKina- lasketut péadoma ja velat viliset velat,
muiden rahasto- velka- varaukset netto
talletukset osuudet!) paperit?
euroalueelta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat
2004 157236 468,4 162,4 6 6559 604,9 2061,7 1051,6 28422 18429 33,6
2005 17 897.,4 532,8 173,6 7228,8 615,8 2326,2 1200,6 3 545,8 22589 15,0
2006 1 18 479,8 5323 193,1 7337,1 603,1 2403,2 1254,9 3764,1 2367,7 243
2006  huhti 18707,0 540,3 182,6 74479 613,1 24127 1250,5 3818,7 2430,7 10,5
touko 18 786,7 543,6 167,2 7474,8 620,9 24379 1239,1 3 846,2 24513 5,6
kesd 18 747,6 553,7 207,9 75374 615,8 2457,6 12479 37346 2 368,8 239
heiné®) 18 850,7 562,7 193,6 75389 624,4 2469,4 1278,4 3813,5 23555 14,5
Taloustoimet
2004 1269,9 70,5 6,1 3774 22,3 197,2 49,6 276,9 232,1 37,8
2005 1611,4 64,4 10,8 501,1 -3,0 217,1 88,2 4453 337,1 -49,5
2006 1 597,3 -0,5 19,6 103,0 9,0 74,1 26,8 2414 90,2 34,0
2006  huhti 279,1 8,1 -10,5 116,0 10,1 19,0 -5,1 95,9 49,6 -4,0
touko 91,6 33 -15.4 29,2 9,3 343 -2,6 33,1 -1,2 1,6
kesé -35,3 10,1 40,7 61,2 -5,2 10,0 15,7 -122,4 -61,3 15,9
heind® 97,8 9,0 -13,3 3,1 10,4 16,2 21,3 82,3 -21,8 -9.4
Léhde: EKP.

1) Sisiltdd euroalueella olevien hallussa olevat rahasto-osuudet.
2)  Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat enintédn 2 vuoden velkapaperit sisdltyvit erddn “ulkomaiset velat”.
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2.3 Rahatalouden tilastot

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

1. Raha-aggregaatit) ja niiden vastaerit

M3 M3 Pitka- Luotot Luotot muille Ulkomaiset
3 kk:n aikaiset Jjulkis- euroalueella oleville netto-
liukuva [rahoitusvelat | yhteisoille saamiset2)
M2 M3-M2 keskiarvo Lainat
Mi M2-M1 (keskitetty)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2004 2908,7 2 660,5 5569,2 963,7 6532,9 - 44653 2294,6 8 690,1 75488 3859
2005 34234 26510 6074,4 996,1 7070,5 - 5005,3 2 468,0 9 546,6 82814 462,6
2006 I 3496,6 27230 6219,6 1006,0 7225,6 - 5141,1 24383 9903,9 8562,4 445,9
2006  huhti 3507,6 27632 6270,8 1010,4 72813 - 5168,7 24293 10 029,2 8 644,0 450,9
touko 3549,0 27442 6293,2 1039,7 7332,9 - 5185,7 2387,6 10 088,3 8704,6 463,7
kesd 35654 2779,6 6345,0 1030,6 7375,6 - 5226,8 23948 10 139,0 8758,8 488,4
heind® 3 546,1 2 806,9 6353,1 1034,1 73872 - 52833 23752 10 249.,4 88373 496,8
Taloustoimet
2004 238,6 110,7 349,3 57,3 406,6 - 341,7 54,5 576,4 506,1 166,0
2005 338,6 138,8 471,5 9,7 487,2 - 399,8 90,1 826,5 6994 14,3
2006 I 74,9 74,5 1494 24,9 174,3 - 102,4 -14.4 3414 267,8 -234
2006  huhti 12,8 42,6 55,4 43 59,7 - 37,9 -3,5 131,6 86,5 4,0
touko 42,5 -17,3 25,1 33,1 58,2 - 32,1 -35,0 68,4 64,2 26,0
kesd 16,0 34,9 50,9 -10,5 40,4 - 39,0 10,0 53,6 55,3 35,5
heind(®) -19,2 274 8,2 10,1 18,4 - 48,5 -19,0 109,8 81,2 0,0
Kasvuvauhdit
2004 joulu 8,9 43 6,7 6,3 6,6 6,5 8,2 2,4 7,1 72 166,0
2005 joulu 114 54 8,5 1,0 74 7,5 3,8 3,9 9,5 9,2 14,3
2006  maalis 10,1 7.8 9,0 5,6 8,5 8.4 8,7 1,9 11,5 10,9 -3,0
2006  huhti 9,8 8,9 9,3 5,1 8,7 8,7 8,8 1,2 11,8 11,4 -12,6
touko 10,2 8,0 9,1 6,9 8,8 8,7 8,9 0,3 11,8 11,4 47,7
kesii 9,3 8,8 9,1 4,8 8,5 8,3 8,1 0,1 11,5 11,0 10,2
heind® 7.4 9,3 82 5,0 7.8 8,7 -0,9 11,8 11,1 52

Kl Raha-aggregaatit

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

K2 Vastaerat
(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

= Pitkdaikaiset velat
Luotot julkisyhteisoille

Lainat muille euroalueella oleville
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1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seki joidenkin valtionhallinnon yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat muille euroalueella oleville kuin raha-

laitoksille ja valtiolle (M1, M2, M3: ks. sanasto).

2) Arvot osassa “kasvuvauhdit” ovat kyseiseen kuukauteen péittyneen 12 kuukauden ajanjakson taloustoimien summia.
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2.3 Rahatalouden tilastot

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

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

2. Raha-aggregaattien ja pitkiaikaisten velkojen komponentit

Liikkeessé Yon yli Enintéén | Irtisanomis- Repot Raha- Enintéén Yli Irti- Yli Oma
oleva raha | -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden 2 vuoden sanomis- 2 vuoden | piddoma ja
masri- enintdin rahasto- velka- velka- ajaltaan mairi- varaukset
aikais- 3 kk:n osuudet paperit paperit yli 3 kk:n aikais-
talletukset | talletukset talletukset | talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2004 456,4 24523 1024,5 1636,0 2414 620,0 102,3 1964,8 90,2 1359,5 1050,8
2005 520,4 2903,0 1107,9 1543,1 2355 630,8 129,8 2203,8 87,0 1514,9 1199,6
2006 1 5355 2961,1 11593 1563,7 238,6 603,5 163,8 2239,7 88,4 15593 1253,6
2006  huhti 540,6 2967,1 1199,2 1564,0 239,4 605,6 165,4 22482 89,2 15757 12555
touko 544.6 30043 1174,6 1569,6 2522 612,6 174,8 22587 90,7 1590,4 12459
kesd 547.8 3017,6 1216,0 1563,7 2474 6183 164,9 2289,6 92,3 1 600,6 12443
heiné®) 552,3 29938 12444 1562,5 2514 620,4 162,4 2301,9 93,8 16109 1276,7
Taloustoimet
2004 67,7 170,9 -2,2 112,9 24,1 21,9 11,3 185,9 -0,9 107,1 49,6
2005 64,0 274,71 69,3 69,5 -7,0 =32 20,0 199,1 -4,3 116,9 88,0
2006 1 15,2 59,8 53,8 20,7 32 5,6 27,3 39,7 1.4 34,9 26,5
2006  huhti 50 7.8 42,1 0,5 0,8 22 1,2 18,4 0,8 17,4 1,3
touko 4,1 38,4 -23,0 57 12,1 8,5 12,5 16,5 1,5 14,9 -0,8
kesd 3,1 12,9 40,9 -6,0 -4,8 55 -11,2 22,5 1,5 9,7 52
heinéd®) 4,5 -23,7 28,6 -1,2 5.4 39 0,9 13,3 1,6 10,3 233
Kasvuvauhdit
2004 joulu 17,4 7,5 -0,2 7.4 11,1 3,7 12,3 10,3 -1,0 8,6 4,9
2005 joulu 14,0 10,9 6.6 4.4 -3.0 -0,5 19,0 10,0 -4,7 8,5 8.1
2006  maalis 12,4 9.8 12,7 44 3,7 -0,5 44,3 8,7 32 9,1 9,1
2006  huhti 12,2 9.4 16,0 3,9 9,8 -1,1 27,6 8,7 24 9,7 8,9
touko 11,9 9,9 14,6 3,6 7.4 -0,8 46,4 8,6 -0,5 10,5 82
kesi 11,1 9,0 17,3 3,0 2,7 0,6 30,3 8,1 1,7 9,0 7,5
heind® 11,5 6,7 19,2 2,5 4,5 0,3 30,2 8,5 4,2 9,2 9,0

K3 Raha-aggregaattien komponentit
(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

Liikkeessi oleva raha
Yo6n yli -talletukset
Irtisanomisajaltaan enintén 3 kk:n talletukset

K4 Pitkaaikaisten

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

velkojen komponentit

=== YIi 2 vuoden velkapaperit
Yli 2 vuoden midrdaikaistalletukset
Oma pédoma ja varaukset
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2.4 Rahalaitosten lainat, erittely!

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

1. Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille2

Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot Muut rahoituslaitokset? Yritykset
Yhteensd Yhteensd Yhteensd Enintddn Yli 1 vuosi Yli 5 vuotta
1 vuosi ja enintddn
Enintdén Enintdén 5 vuotta
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8
Kannat
2004 48,6 31,4 546,3 3344 3152,2 973,8 547,3 1631,2
2005 64,6 41,6 620,4 370,2 3409,1 1037,8 594,0 1777,2
2006 1 81,9 57,1 661,9 412,0 35259 1 060,9 626,7 1838,2
2006  huhti 88,1 63,0 677,2 428,5 3568,6 1080,6 634,3 1853,7
touko 86,9 61,7 682,5 4339 3596,2 1078,1 6444 1873,7
kesd 84,8 59,5 674,1 420,3 36432 1099,2 653,3 1890,8
heind® 89,9 64,0 667,1 408,0 36874 11114 671,0 1905,1
Taloustoimet
2004 13,1 9,1 52,1 27,7 163,9 24,5 31,1 108,2
2005 15,0 9,8 60,8 29,2 262,7 57,0 54,3 151,5
2006 I 17,2 15,7 46,6 45,2 109,6 26,9 35,8 46,9
2006 huhti 6,2 5,9 17,0 17,7 45,4 20,5 8,6 16,2
touko -1,1 -1,2 58 5,5 30,2 -1,6 10,9 20,9
kesd -2,1 22,2 -8,7 -13.8 47,7 21,1 9,2 17,4
heind(® 5,1 4,5 -5,1 -9,7 43,5 12,4 16,8 14,3
Kasvuvauhdit
2004 joulu 36,9 41,5 10,5 9,1 5.4 2,6 6,0 7,0
2005 joulu 30,6 31,2 11,0 8,7 8,3 5,8 9,9 9,3
2006 maalis 40,3 44,2 17,0 16,8 10,5 7,7 14,9 10,7
2006  huhti 47,7 54,6 20,7 24,0 11,0 8,8 15,2 10,8
touko 39,8 44,2 19,8 23,1 11,3 8,6 16,2 11,3
kesii 32,7 36,1 16,2 16,8 11,4 8,1 17,8 11,4
heind® 40,8 48,5 15,6 16,6 11,8 9,3 19,0 11,0

K5 Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille

(vuotuinen kasvuvauhti)

=== Muut rahoituslaitokset
Yritykset
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1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmad. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kéytettyyn luokitukseen.
2)  Ennen tammikuuta 2003 tiedot on keritty kunkin vuoden maalis-, kesé-, syys- ja joulukuussa. Tammikuuta 2003 edeltdneet kuukausitiedot on johdettu neljannesvuositiedoista.

3) Sisiltda sijoitusrahastot.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.4 Rahalaitosten lainat, erittely!)

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

2. Lainat kotitalouksille2:3)

Yhteensa Kulutusluotot Asuntolainat Muu luotonanto
Yhteenséd | Enintddn | Yli 1 vuosi Y1i5| Yhteensd | Enintddn [Y1i I vuosi Y1i5| Yhteensd | Enintdédn | Yli 1 vuosi Yli 5
1 vuosi |ja enintddn vuotta 1 vuosi | ja enintéddn vuotta 1 vuosi | ja enintdén vuotta
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Kannat
2004 3808,4 5154 120,3 189,6 205,6 2591,5 14,6 65,8 2511,1 701,5 1441 99,2 458,2
2005 41933 554,1 129,2 200,7 2242 2917,6 15,2 67,5 28349 721,6 147,3 99,9 474,4
2006 1 42825 557,1 126,2 200,9 230,0 3006,3 15,1 67,9 29233 719,1 146,5 98,1 474,5
2006  huhti 4311,0 561,5 127,0 202,5 232,0 3029,5 15,0 67,7 2 946,8 720,0 146,0 97,7 476,3
touko 4343,0 568,9 129,1 204,8 235,0 3053,2 15,1 68,5 2969,7 720,9 144,6 97,6 478,7
keséd 4385,6 575,7 129,8 207,1 238,7 3081,6 15,5 69,1 2997,0 7283 150,8 97,6 480,0
heiné®) 44159 579,2 130,6 207,6 241,0 3110,5 15,5 69,5 3025,6 726,2 146,9 97,7 481,6
Taloustoimet
2004 2774 27,7 6,4 8,4 12,9 2374 0,8 2,7 2339 12,3 -0,9 2,0 11,1
2005 359,8 40,7 9,1 11,6 20,0 302,9 0,8 4,8 2973 16,2 39 1,3 11,1
2006 1 78,3 52 -2,2 1,2 6,2 71,8 0,0 0,4 71,4 1,2 -0,2 0.4 1,1
2006  huhti 29,0 4,6 0,8 1,3 2.4 234 -0,2 0,0 23,6 1,0 -0,3 -0,5 1,8
touko 32,6 7,5 2,1 2,3 3,0 23,6 0,0 0,4 23,1 1,5 -4 0,3 2,5
keséd 43,2 6,8 0,8 2,2 3,7 28,5 0,4 0,6 27,5 79 6,2 0,1 1,6
heiné®) 31,8 4,0 0,9 0,5 2,6 29,4 0,0 0,4 29,0 -1,6 -3,8 0,1 2,1
Kasvuvauhdit
2004 joulu 7,9 5,7 5.8 4,6 6,7 10,1 53 4,4 10,3 1,8 -0,6 2,1 2,5
2005 joulu 9.4 7.9 7,6 6,1 9.7 11,6 5,6 7,5 11,8 2,3 2,7 1,3 24
2006  maalis 9,8 8,0 6,0 5.8 11,1 12,2 73 6,0 12,4 2,2 1,6 2,1 2.4
2006  huhti 9,8 8,0 6,9 5,6 10,8 12,2 6,0 7,1 12,3 22 2,7 1.4 2,3
touko 9,8 8,4 7.4 57 11,5 12,1 6,5 7,5 12,2 2,0 1,7 1,0 2,3
kesi 9,6 83 5,6 5,6 12,5 11,8 5,6 6,6 12,0 2,1 0,9 1,7 2,5
heind® 9,4 8,6 79 4,8 12,5 11,4 53 6,5 11,6 2,3 1.4 1,6 2,7

Ké Lainat kotitalouksille
(vuotuinen kasvuvauhti)

=== Kulutusluotot
== **  Asuntolainat
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Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmai. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kiytettyyn luokitukseen.

2) Ennen tammikuuta 2003 tiedot on kerétty kunkin vuoden maalis-, kesé-, syys- ja joulukuussa. Tammikuuta 2003 edeltineet kuukausitiedot on johdettu neljinnesvuositiedoista.
3) Sisiltad kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
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2.4 Rahalaitosten lainat, erittely!

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

3. Lainat julkisyhteisoille ja euroalueen ulkopuolisille

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensa Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensa Pankit? Muut kuin pankit
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Yhteensd | Julkisyhteisot Muut
hallinto hallinto | turvarahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat
2004 811,9 130,1 2523 405,7 23,8 1974,7 13422 632,5 61,3 571,1
2005 826,9 125,1 246,8 425,8 29,2 24853 1723,6 761,6 66,0 695,6
2006 I 815,5 117,7 240,9 4277 29,2 25949 18233 771,7 62,9 708,8
1® 808,2 106,3 234,5 438,2 29,2 26198 1849,3 770,5 62,9 707,7
Taloustoimet
2004 -5,6 2,2 -13,9 17,3 -11,2 275,6 194,9 80,4 1.8 78,6
2005 13,7 -5,6 -8,1 21,9 5,5 298,4 210,9 87,6 4,7 82,9
2006 I -11,2 -7,1 -5,9 1.9 -0,1 131,3 111,7 19,6 -3,0 22,6
e -7,1 -11,2 -6,4 10,5 0,1 55,6 41,6 14,0 0,0 14,0
Kasvuvauhdit
2004  joulu -0,7 1,7 =52 4.4 -32,1 15,6 16,4 13,9 3,1 15,2
2005  joulu 1,7 -4,3 =32 5.4 22,9 14,9 15,5 13,4 7,7 14,0
2006  maalis 1,1 -8,6 -39 5,8 29,5 13,7 14,6 11,7 1,7 12,7
kesd® -0,1 -14,2 -6,3 79 2,4 11,3 11,1 11,6 L5 12,5

K7 Lainat julkisyhteisdille ja euroalueen ulkopuolisille

(vuotuinen kasvuvauhti)

== Julkisyhteisot
= === Euroalueen ulkopuoliset pankit
Euroalueen ulkopuoliset muut kuin pankit
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1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmada. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.
2) Termilld pankit tarkoitetaan téssd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
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1.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!)

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

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

1. Rahoituslaitosten talletukset?

Vakuutuslaitokset ja elikerahastot

Muut rahoituslaitokset?

Yhteensd | Yon yli Mairaaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot | Yhteensd |  Yon yli Madraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot
Enintdéan Yli | Enintddn | Yli3 kk Enintdén Yli | Enintdan | Yli3 kk
2 vuotta | 2 vuotta 3kk 2 vuotta | 2 vuotta 3 kk
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kannat
2004 583,2 59,2 51,4 4494 1,2 1,3 20,8 636,6 180,3 139,0 187,3 10,1 0,1 119,8
2005 612,6 67,8 51,9 469,7 1,2 1,4 20,6 882,8 2339 185,0 332,2 10,5 0,1 121,1
2006 1 613,0 65,6 50,4 474,8 1,1 1,4 19,7 989,2 2715 195,1 376,3 11,0 0,1 135,2
2006  huhti 6283 67,9 50,4 479,5 1,1 1,4 28,0 10369 2754 221,3 387,2 10,5 0,1 142,5
touko 621,1 66,2 459 481,1 1,1 1,4 256 10368 273,6 206,7 3974 11,7 0,2 147,2
kesd 6254 68,3 479 4847 1,0 1.4 22,1 1051,1 279,6 2133 407,0 10,8 0,2 140,2
heind(®) 633,1 65,4 51,9 488,6 1,0 1,4 249 10374 263,5 213,0 4154 9,9 0,2 1354
Taloustoimet
2004 39,9 0,7 10,3 27,7 -0,1 -0,1 1,5 72,1 0,9 5,8 43,6 4,1 0,0 17,7
2005 26,3 7.4 -0,6 19,2 0,4 0,0 -0,2 181,4 40,1 37,3 102,2 1,5 0,0 0,4
2006 1 0,6 -2,0 -1,4 5,0 -0,1 0,0 -0,8 98,2 38,3 10,7 34,4 0,5 0,0 14,2
2006  huhti 15,5 2,3 0,1 4.8 0,0 0,0 83 50,0 4,6 26,9 11,6 -0,5 0,0 7,3
touko -7,0 -1,6 -4,5 1.5 0,0 0,0 -2,5 -0,7 -1.4 -14,9 10,3 1,2 0,1 4,0
kesd 42 2,1 2,0 3,6 0,0 0,0 -3,4 13,9 58 6,5 9,3 -0,8 0,0 -7,0
heind(®) 7,7 -2,9 4,0 39 0,0 0,0 2,8 -12,2 -16,0 -0,3 8,5 -1,0 0,0 -3,4
Kasvuvauhdit
2004 joulu 7.4 1,2 24,6 6,6 -8,0 -43,1 79 12,7 0,5 43 30,3 67,6 - 17,1
2005 joulu 4,5 12,4 -1,2 4,3 36,0 2,9 -0,8 27,8 22,2 25,0 50,6 14,3 - 0,4
2006  maalis 2,4 -1,7 2,2 3,1 11,3 0,9 -0,3 31,9 20,7 41,8 53,2 6,1 - 4,7
2006  huhti 4,0 1,8 -1,9 3,6 12,5 0,7 32,8 36,3 25,0 50,6 53,8 -10,8 - 11,6
touko 3,0 3 -9,7 4,1 -9,7 1,1 17,4 31,9 20,3 40,1 55,0 43 - 4,5
kesi 4,9 11,4 -1,7 4,6 -8,9 0,8 7,5 27,9 18,8 435 43,4 -1,8 - -1,8
heind® 4.8 1,4 -0,9 5,1 -7,1 -0,7 24,0 25,0 13,5 37,0 432 -14,4 - -3,5

K8 Talletukset yhteensd sektoreittain
(vuotuinen kasvuvauhti)

= Vakuutuslaitokset ja elikerahastot (yhteensi)

Muut rahoituslaitokset (yhteensi)

K9 Talletukset yhteensd ja M3:een sisaltyvit talletukset sektoreittain

(vuotuinen kasvuvauhti)

= Vakuutuslaitokset ja elikerahastot (yhteensd)
Muut rahoituslaitokset (yhteensi)

= = Vakuutuslaitokset ja elikerahastot (M3:een siséiltyvéit)“

— Muut rahoituslaitokset (M3:een sis'ailtyv%it)s)
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Lahde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kaytettyyn luokitukseen.
2)
3)  Sisdltdd mm. sijoitusrahastot.
4) Sarakkeet2,3,5ja 7.
5) Sarakkeet 9, 10, 12 ja 14.

Ennen tammikuuta 2003 tiedot on keritty kunkin vuoden maalis-, kesé-, syys- ja joulukuussa. Tammikuuta 2003 edeltdneet kuukausitiedot on johdettu neljannesvuositiedoista.
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1.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!)

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

2.Yrityksien ja kotitalouksien talletukset?

Yritykset Kotitaloudet?
Yhteensd | Yon yli Miadraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot | Yhteensd | Yon yli Mairéaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot
Enintdén Yli | Enintdan | Yli3 kk Enintdén Yli | Enintdan | Yli3kk
2 vuotta | 2 vuotta 3 kk 2 vuotta | 2 vuotta 3 kk
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kannat
2004 1114,6 674,7 291,1 73,8 44,2 1,1 29,7 4162,0 1403,1 515,0 634,3 1466,1 88,0 55,6
2005 1211,8 769,2 305,1 67,2 44,5 1,2 24,6 4343,1 16859 534,0 631,3 1354,6 84,5 52,8
2006 I 1199,7 745,5 313,0 71,9 46,4 1,2 21,6 43562 1673,8 549,3 623,2 13684 86,3 55,1
2006  huhti 1212,0 751,3 319,8 72,5 45,6 1,3 214 43852 17039 552,7 620,7 1367,2 86,5 54,1
touko 1230,2 7724 3142 72,7 45,3 1.4 243  4390,6 1702,1 560,5 618,6 1365,1 87,7 56,6
kesd 12370 783.4 3135 73,0 43,3 1,4 22,4 44232 17256 569,3 616,3 1364,5 89,0 58,5
heind® 1231,7 7752 316,9 72,3 42,5 1,4 234 44352 17186 5873 613,8 1362,5 90,1 63,0
Taloustoimet
2004 80,8 48,5 17,1 6,6 8,0 0,7 -0,2 178,1 90,5 -29,6 31,1 85,2 -1,9 2,7
2005 96,6 88,9 114 -1,6 3,7 -0,4 -5.4 177,7 125,1 16,3 -2,8 45,9 -4,0 -2,9
2006 I -10,4 -23,0 89 4,8 2,0 0,0 -3,1 14,0 -11,9 16,0 -8,0 13,8 1,8 2,3
2006 huhti 14,2 6,6 7,7 0,8 -0,8 0,1 -0,2 30,0 30,3 4,0 -2,5 -1,1 0,2 -1,0
touko 20,2 21,6 -4,3 0,3 -0,3 0,0 2,9 6,1 -1,6 8,2 -2,1 2,1 1,2 2,5
kesd 6,1 10,9 -0,9 0,0 -2,0 0,0 -1,9 32,5 234 8,7 2,3 -0,6 1,3 1,9
heind(®) -5,1 -8,2 3,5 -0,7 -0,8 0,0 1,1 12,1 -7,0 18,0 -2,6 -2,0 1,1 4,5
Kasvuvauhdit
2004 joulu 7.8 7,7 6,2 9,9 21,2 72,2 -0,8 4,5 6,9 -5.4 52 6,2 -2,1 52
2005  joulu 8,6 13,1 3,8 -2,0 9,0 -29,0 -18,2 4,3 8,5 32 -0,4 33 -4,5 -5,1
2006  maalis 9.7 9.8 11,5 6,6 14,2 -27,6 -9.8 4.2 7.4 6,6 -1.7 32 -2,7 7,6
2006  huhti 10,4 10,2 12,4 12,4 10,4 -20,0 9,9 42 74 7,1 22 2,9 -1,9 6,6
touko 11,5 11,4 12,1 13,1 8,0 -20,7 10,9 4,2 6,9 9,0 -2,0 2.4 -0,1 8,7
kesii 10,1 89 15,5 38,1 4,1 -11,3 2,8 4,2 6,0 11,5 2.4 2,2 2,0 14,9
heind® 9,5 8,1 14,8 8,6 0,8 3,6 9,9 4,0 4,6 14,5 2,7 1,8 43 17,5

K10 Talletukset yhteensd sektoreittain
(vuotuinen kasvuvauhti)

—— Yritykset (yhteensi)

Kotitaloudet (yhteensi)
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Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmada. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.

2)  Ennen tammikuuta 2003 tiedot on keritty kunkin vuoden maalis-, kesé-, syys- ja joulukuussa. Tammikuuta 2003 edeltineet kuukausitiedot on johdettu neljannesvuositiedoista.

3) Sisiltda kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

Sarakkeet 2, 3, 5ja 7.
5)  Sarakkeet 9, 10, 12 ja 14.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

1.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!)

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

3. Julkisyhteisojen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset

Julkisyhteisot Euroal lkopuoliset
Yhteensd Valtio Muut julkisyhteisot Yhteensd Pankit? Muut kuin pankit
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Yhteensd | Julkisyhteisot Muut
hallinto hallinto | turvarahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat
2004 282,2 137,7 30,5 69,6 44,3 24289 1748,0 680,9 103,4 577,5
2005 313,1 149,2 38,3 80,9 44,7 3050,5 2250,5 800,0 125,8 674,2
2006 1 312,1 148,1 38,1 77,0 48,9 3241,8 2410,3 831,5 128,2 703,3
11® 317,8 138,6 39,6 82,5 57,0 32054 2379,8 825,6 127,7 698,0
Taloustoimet
2004 11,0 2,7 1,8 2,8 3,8 247,1 2149 32,0 6,9 25,0
2005 30,8 11,2 7.8 11,5 0,3 378,1 292,8 85,3 22,4 63,0
2006 I -1,0 -1,1 -0,2 -3,9 43 211,3 171,8 39,5 2,4 37,1
e 5,7 -9,5 1,6 5,5 8,1 -4,7 -11,4 6,7 -0,5 7,2
Kasvuvauhdit
2004 joulu 4,0 2,0 5,6 4,1 9,2 11,0 13,5 4,8 72 4.4
2005  joulu 10,9 8,1 254 16,6 0,7 15,3 16,4 12,3 21,6 10,6
2006 maalis 15,6 17,0 14,1 14,3 14,6 14,4 15,6 11,1 21,6 9,3
kesd® 10,2 24 13,1 18,6 17,8 12,5 12,6 12,2 7,7 13,0

K12 Julkisyhteisdjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset
(vuotuinen kasvuvauhti)

== Julkisyhteisct
===+ Euroalueen ulkopuoliset pankit
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Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmai. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kiytettyyn luokitukseen.
2) Termilld pankit tarkoitetaan tdssé taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
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2.6 Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit, erittely!)

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

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet

Yhteensi Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella olevat | Euroalueen |  Yhteensd ‘Raha- | Muut kuin | Euroalueen

Euro| Muu kuin Euro| Muu kuin Euro| Muu kuin Uk Rl Stise

i e i puolise aitokse puolise

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

Kannat
2004 39399 1362,7 59,9 1284,1 15,8 449,2 16,3 751,8 11612 285,4 660,1 2157
2005 4436,2 1450,3 63,8 1412,5 17,0 525,5 24,1 943,1 12564 308,5 698,4 2494
2006 1 4568,5 1501,9 68,5 14238 16,6 544,5 272 986,0 1364,3 323,6 768,7 272,1
2006  huhti 4583,1 1 506,6 69,3 1418,0 16,6 554,5 28,2 989,8 14215 331,9 819,3 270,3
touko 4600,2 15356 67,1 1391,1 16,4 564,0 27,1 998,4 1425,6 347,5 809,6 268,5
kesd 4591,0 1519,7 65,7 1390,1 17,2 5733 274 997,6 1367,6 334,0 769,7 263,9
heind®) 46240 15345 71,0 13639 17,6 583,1 27,9 1026,0 1372,1 330,7 776,4 265,0
Taloustoimet
2004 368,4 148,0 4,9 40,3 1,3 34,9 -1,3 140,3 69,7 2,3 36,4 30,9
2005 358,1 85,6 -1,5 48,9 -0,9 71,4 59 148,7 101,3 26,9 48,7 25,8
2006 I 171,9 59,5 6,2 23,5 0,2 21,9 3,7 56,9 91,1 10,7 64,3 16,1
2006  huhti 35,7 53 1,9 -1,7 0,3 10,4 1,6 17,9 57,8 8,2 51,2 -1,6
touko 26,5 26,0 -1,6 -20,2 0,0 9,6 -0,2 12,8 12,2 16,6 -4.8 0,4
kesd -8,5 -16,3 -1,6 1,3 0,7 10,2 -0,3 -2,5 -56,2 -11,8 -39,0 -5.4
heind® 344 13,2 4,9 =233 0,4 9,3 0,8 29,1 -0,6 -3,8 3.8 -0,5
Kasvuvauhdit

2004 joulu 10,2 12,2 8.4 33 7,7 8,5 7.2 22,0 6,5 0,9 5,9 17,3
2005 joulu 9,0 6,3 -1,8 39 -4,5 15,9 33,6 19,2 8,7 9,5 73 11,9
2006  maalis 9.4 83 0,0 1,3 -0.4 16,3 59,7 21,2 11,1 10,0 14,2 3.7
2006  huhti 8,7 7,0 6,2 0,5 -9,8 16,4 57,2 20,6 9,7 6,9 12,1 6,0
touko 8,9 9,0 3, -0,4 -7,8 17,2 47,7 19,2 11,0 11,1 12,0 8,2
kesé 7.4 59 0,8 -1,0 12,3 17,5 51,4 17,3 11,0 12,5 11,3 8,5
heind® 8,0 6,2 82 -2,5 11,6 19,9 47,8 20,3 10,9 10,1 12,9 6,4

K13 Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit
(vuotuinen kasvuvauhti)

= Muut arvopaperit kuin osakkeet

Osakkeet ja osuudet
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Rahalaitossektori ilman eurojdrjestelméa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.
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2.7 Erdiden rahalaitostaseen erien arvostusmuutokset!

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

(miljardia euroa)

1. Kotitalouslainojen luottotappiot/arvonalennukset”

Kotitalousluotot Asuntolainat Muu luotonanto
Yhteensa Enintdén Yl Yli Yhteensa Enintdédn | Yli 1 vuosi Yli Yhteenséd Enintdén Yli Yli
1 vuosi | 1 vuosija 5 vuotta 1 vuosi | ja enintddn 5 vuotta 1 vuosi | 1 vuosija 5 vuotta
enintdan 5 vuotta enintddn 5
5 vuotta vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 =32 -1,3 -0,7 -1,3 -3.4 -0,3 -0,1 -3,0 -6,7 -2,3 -0,3 -4,1
2005 -4,1 -1,7 -0,9 -1,5 -4,4 -0,3 -1,1 -3,0 -9,8 -2,7 -3,2 -3,9
2006 1 -1,1 -0,4 -0,2 -0,5 -1,3 -0,1 0,0 -1,2 -2,0 -0,5 -0,3 -1,2
2006  huhti -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 -0,3 -0,1 -0,1 -0,2
touko -0,2 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,6 0,0 -0,4 -0,2
kesd -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,1 -0,5 0,0 -0,2 -0,3
heind®) -0,3 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 0,0 -0,1 -0,1
2. Yrityslainojen ja euroalueen ulkopuolisten lainojen luottotappiot/arvonalennukset
Yritykset Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensd Enintddn Yli 1 vuosi Yli 5 vuotta Yhteensi Enintdén Yli 1 vuosi
1 vuosi ja enintddn 1 vuosi
5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7
2004 -16,1 -8,8 -0,8 -6,5 -1,6 -0,5 -1,1
2005 -19,3 -7,4 -5,6 -6,2 -1,2 -0,3 -0,9
2006 1 -3,5 -1,2 -0,7 -1,6 -0,2 0,0 -0,2
2006  huhti -0,4 -0,1 -0,1 -0,2 -0,1 0,0 0,0
touko -1,1 -0,3 -0,6 -0,3 0,0 0,0 0,0
kesd -1,1 -0,2 -0,4 -0,5 0,0 0,0 0,0
heind®) -0,6 -0,1 -0,2 -0,3 0,0 0,0 0,0
3. Rahalaitosten hallussa olevien arvopapereiden arvostusmuutokset
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet
Yhteensd Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella olevat | Euroalueen |  Yhteensd Raha- | Muut kuin | Euroalueen
ulkopuoliset laitokset raha- ulko-
Euro Muu Euro Muu Euro Muu laitokset puoliset
kuin euro kuin euro kuin euro
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 13,5 1,5 -0,1 10,8 -0,2 0,9 -0,1 0,6 54 1,3 0,8 33
2005 24,8 34 0,5 7,5 0,7 1,6 0,3 10,7 37,4 4,6 17,4 154
2006 1 -5,1 -1,1 -0,1 -4,1 -0,1 -0,8 0,0 1,2 17,1 3,9 6,8 6,3
2006  huhti -8,¢3 -0,4 -0,1 -4,1 -0,1 -0,3 -0,1 =32 -0,7 0,0 -0,6 -0,2
touko -1,3 0,3 -0,1 1,9 0,0 0,0 -0,1 -3.4 -10,2 -1,0 -5,0 -4,2
kesd 232 0,3 0,1 -2,2 0,1 -1,0 0,0 -0,5 -1,4 -1,3 -0,9 0,8
heind® 54 0,6 0,4 2,7 0,0 1,3 -0,3 0,7 5,1 0,5 2,9 1,7
Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmai. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kéytettyyn luokitukseen.
2) Sisiltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisét.

EKP
Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006



2.8 Erdiden rahalaitostaseen erien valuuttaerittely!

(prosenttia kaikista valuutoista, kannat miljardia euroa, ajanjakson lopussa)

1. Talletukset
Rahalaitokset? Muut Kuin rahalaitokset
Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro Kaikki Euro? Muut valuutat kuin euro
Val;g::; Yhteensd v(aﬁ::tt:; Yhteensa
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroalueelta
2004 4709,0 91,4 8,6 5,0 0,5 1,5 1,1 67785 97,2 2,8 1,7 0,3 0,1 0,4
2005 4851,2 90,9 9,1 5,6 0,4 1,5 1,0 73634 96,8 3,2 1,9 0,3 0,1 0,5
2006 I 4949,5 89,8 10,2 6,2 0,4 1,5 1, 7470,2 96,6 34 2,0 0,3 0,1 0,6
11 5083,0 90,2 9,8 5,7 0,4 1,5 1,5 7 654,5 96,6 3,4 2,0 0,3 0,1 0,6
Euroalueen ulkopuolelta

2004 1748,0 46,7 533 35,8 2,1 32 9,5 680,9 55,4 44,6 28,9 L5 2,2 9,3
2005 2250,5 46,2 53,8 35,4 2,7 2,8 10,0 800,0 51,8 48,2 32,1 1,7 2,2 9,2
2006 I 24103 47,4 52,6 34,3 2,9 2,6 9,7 831,5 51,9 48,1 32,6 1.4 2,0 9,1
11® 2379,8 47,6 52,4 33,8 2,8 2,6 10,0 825,6 53,0 47,0 30,8 1,5 2,2 9,1

2. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velkapaperit

Kaikki Euro® Muut valuutat Kuin euro
valuutat
(kanta) Yhteensd

USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7
2004 36539 84,6 15,4 7,6 1,7 1,9 2,7
2005 4051,7 812 18,8 9.6 1.8 1.9 32
2006 1 42043 81,2 18,8 95 1,8 1,9 32
e 4276,1 81,3 18,7 9,3 1,8 2,0 33

Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmad. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kiytettyyn luokitukseen.
2)  Euroalueen ulkopuolisissa maissa laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin euroalueen rahalaitokset.

3) Sisiltda euron kansallisten ilmentymien méérdiset erét.

EKP
22 Kuukausikatsaus
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1.8 Erdiden rahalaitostaseen erien valuuttaerittely!)

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

(prosenttia kaikista valuutoista, kannat miljardia euroa, ajanjakson lopussa)

3. Lainat
Rahalaitokset? Muut Kuin rahalaitokset
Kaikki Eurod Muut valuutat kuin euro Kaikki Euro? Muut valuutat kuin euro
Vél]l;:lltt:; Yhteensd V("i:::::; Yhteensd
USD JPY CHF GBP USD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroalueelta
2004 44578 - - - - - - 83675 96,6 34 1,4 0,2 1,3 0,4
2005 45684 - - - - - - 91143 96,3 3,7 1,6 0,2 1,3 0,5
2006 1 4 654,6 - - - - - - 93678 96,3 3,7 1,7 0,2 1,2 0,5
1I® 4745,5 - - - - - - 95959 96,4 3,6 1,6 0,2 1,2 0,5
Euroalueen ulkopuolelta

2004 13422 51,4 48,6 29,9 3,7 2,2 8,7 632,5 42,2 57,8 40,1 2,6 4,5 72
2005 1723,6 48,5 51,5 30,5 4,3 2,0 10,1 761,6 38,2 61,8 43,6 1,8 42 8,6
2006 1 18233 49,6 50,4 30,3 38 2,4 9,2 771,7 39,0 61,0 44,0 1,7 39 7,8
1I® 18493 49,7 50,3 29,4 3,7 2,4 10,0 770,5 40,4 59,6 42,9 1,1 4,1 7,6

4. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet

Rahalaitosten liikk laskemat?) Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat
Kaikki Eurod Muut valuutat kuin euro Kaikki Eurod Muut valuutat kuin euro
valuutat Yhteensi valuutat Yhteensi
Kkant: kant:
(kanta) UsD wy| cur| gep| *® UsD Y| CcHF|  GBP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Euroalueelta
2004 14227 95,8 42 1,8 0,3 0,5 1,3 17654 98,2 1,8 0,9 0,5 0,1 0,3
2005 1514,1 95,8 42 2,0 0,3 0,4 1,3 19790 97,9 2,1 1,1 0,3 0,1 0,5
2006 1 15704 95,6 44 2,0 0,2 0,4 1,4 2012,1 97,8 2,2 1,1 0,3 0,1 0,6
11 15854 95,9 4,1 1,9 0,3 0,4 1,3  2008,0 97,8 2,2 1,2 0,3 0,1 0,6
Euroalueen ulkopuolelta
2004 3414 50,3 49,7 28,6 1,0 0,5 17,0 410,5 44,8 552 30,5 8,6 0,7 9,2
2005 401,9 48,7 51,3 29,8 0,8 0,6 16,5 541,2 36,1 63,9 36,3 8,6 0,8 12,6
2006 1 428.,6 50,3 49,7 28,4 0,8 0,6 16,6 557,3 37,3 62,7 353 6,1 0,8 14,9
1I» 4413 52,0 48,0 28,0 0,9 0,5 15,3 556,3 37,9 62,1 343 6,4 0,7 15,2
Léhde: EKP.

1)  Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmada. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kaytettyyn luokitukseen.
2) Euroalueen ulkopuolisissa maissa laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin euroalueen rahalaitokset.
3) Sisiltad euron kansallisten ilmentymien maérdiset erét.

EKP
Kuukausikatsaus 2
Syyskuu 2006



2.9 Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase!)

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat)

1. Saamiset

Yhteensi Talletukset | Hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet Hallussa Hallussa Kiinteii | Muut saamiset
- . 1 olevat osakkeet | olevat rahasto- omaisuus
Yhteensa Enintadn Yli ja osuudet osuudet
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2004 1V 3 830,1 260,8 1622,8 78,5 15442 1246,3 346,2 158,5 195,5
2005 I 4058,5 2882 1692,1 79,3 1612,8 1320,2 376,0 163,1 218,8
I 4313,6 296,4 1783,0 91,5 1691,5 13999 417,5 167,6 249,2
11 46313 303,5 1 860,6 101,2 1759,4 15534 460,0 171,6 282,2
v 47889 291,0 1848.1 109.6 17385 1683,1 505,2 176,1 2855
2006 I® 5190,4 315,0 1904.,6 139,2 17654 1894,1 567,7 177.4 331,7
2. Velat
Yhteensi Talletukset ja lainat Rahasto-osuudet Muut velat
1 2 3 4
2004 IV 3830,1 53,1 36189 158,1
2005 I 4058,5 61,7 3798,0 198,8
I 4313,6 58,7 40344 220,4
I 46313 60,5 4351,7 219,1
v 4788,9 61,6 4516,9 210,5
2006 1Im 51904 73,1 4863,7 253,7
3. Varat/velat yhteensi rahasto- ja sijoittajatyypin mukaan
Yhteensi Rahastot rahastotyypin mukaan Rahastot sijoittajatyypin mukaan
Osakerahastot Pitkén ja [Yhdistelmérahastot | Kiinteistorahastot Muut rahastot Yleisolle Rajoitetulle
keskipitkan tarjottavat | sijoittajajoukolle
koron rahastot rahastot | tarjottavat rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8
2004 IV 3830,1 836,8 1238,7 941,4 196,8 616,5 2851,0 979,1
2005 I 4058,5 864,6 12858 984,4 201,1 722,6 30414 1017,0
il 43136 1097,2 1510,2 1011,1 207,1 488,0 32457 1067,9
il 46313 12248 1581,9 1071,1 213,2 540,3 3507,6 11238
v 47889 13358 1538,0 1109,2 215,8 590,1 36588 1130,1
2006 10 5190,4 1530,2 1592,5 12375 213,4 616,8 39954 11950
K14 Sijoitusrahastojen saamiset yhteensd
(miljardia euroa)
=== Osakerahastot
= === Pitkin ja keskipitkdn koron rahastot
= = Yhdistelmirahastot
— Kiinteistorahastot
2000 2000
1500 sttt 01500
‘ --.-.--.-...---l"'-..--"'---"""“-
1000 —— 1000
500 ; 500
|
0 . . : : . . . . . 0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Lahde: EKP.
1)  Muut kuin rahamarkkinarahastot. Lisétietoja Yleistd-osassa.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.10 Euroalueen sijoitusrahastojen saamiset rahasto- ja sijoittajatyypin mukaan

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat)

1. Rahastotyypin mukaan

Yhteensa Talletukset | Hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet Hallussa Hallussa Kiinted | Muut saamiset
" . olevat osakkeet | olevat rahasto- omaisuus
Yhteensa Enintdén Yli ja osuudet osuudet
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Osakerahastot
2004 1V 836,8 30,9 37,0 4,1 32,9 705,8 32,2 - 30,9
2005 1 864,6 33,8 37,0 4,0 33,0 729,9 333 - 30,6
1T 1097,2 45,0 41,6 4,5 37,1 936,5 40,0 - 34,1
il 12248 48,3 43,4 4,9 38,5 10448 52,4 - 359
v 13358 50,8 45,8 5,7 40,2 11454 60,3 - 33,5
2006 1 1530,2 55,0 51,4 6,3 45,1 1308,2 71,0 - 44,6
Pitkdn ja keskipitkén koron rahastot
2004 IV 1238,7 84,1 1020,9 43,6 977,3 39.9 294 - 64,3
2005 1 12858 97,8 1 046,0 44,8 1001,2 39,4 34,5 - 68,0
I 1510,2 110,5 1229,5 58,4 1171,1 384 40,1 - 91,7
11 15819 110,3 1289,1 67,0 1222,1 384 43,8 - 100,2
v 1538.0 100.0 12517 67.6 11842 38.6 46,3 - 1013
2006  I® 1592,5 108,9 12862 82,6 1203,6 41,1 493 s 107,0
Yhdistelmarahastot
2004 IV 941,4 55,2 3754 21,8 353,6 304,9 149,7 0,3 55,9
2005 1 984,4 61,1 388,4 22,5 365,9 315,0 1553 0,2 64,5
II 1011,1 65,5 4183 21,2 397,0 277,6 170,2 0,2 79,4
I 1071,1 67,0 426,0 21,7 404,3 301,2 185,5 0,2 91,3
v 1109,2 60,9 440,9 26,9 413,9 3155 202,0 0,1 89,9
2006 1w 12375 68,0 464,8 38,1 426,7 349,2 2384 0,1 117,0
Kiinteistorahastot
2004 IV 196,8 15,7 7,6 0,7 6,9 1,0 7,5 156,3 8,7
2005 1 201,1 14,3 8,4 0,7 7,7 1,1 7,5 160,8 9,0
1 207,1 14,0 8,2 0,8 7,5 1,1 7,6 167,1 9,0
11 213,2 15,2 8,8 1,2 7,6 1,3 8,1 171,0 8,7
v 215,8 14,2 7.8 1,5 6,3 1.4 6,9 175,1 10,4
2006 1™ 2134 14,4 6,1 1,7 4,4 1,8 4,4 176,6 10,1

2. Sijoittajatyypin mukaan

Yhteensa Talletukset Hallussa olevat Hallussa olevat Hallussa olevat Kiintei omaisuus Muut saamiset
muut arvopaperit osakkeet ja rahasto-osuudet
kuin osakkeet osuudet
1 2 3 4 5 6 7
Yleisolle tarjottavat rahastot
2004 1V 2851,0 2179 10774 999,7 261,0 137,5 157,6
2005 1 30414 241,7 11344 10583 285,7 141,1 180,2
II 32457 247,7 1207,1 1125,1 313,7 144,8 207,3
I 3507,6 251,6 1261,0 12579 353,3 146,5 2374
v 3658,8 2424 12775 1371,0 381,0 150,1 236,8
2006 I 39954 262,6 13348 1549,5 427,5 150,3 270,7
Rajoitetulle sijoittajajoukolle tarjottavat rahastot

2004 1V 979,1 42,9 5454 246,7 85,3 21,0 37,9
2005 1 1017,0 46,6 557,7 261,9 90,3 22,0 38,6
II 1067,9 48,7 5759 274,8 103,9 22,8 41,9
I 11238 51,9 599,6 295,5 106,7 25,2 44,8
v 1130,1 48,6 570,6 312,0 124,3 25,9 48,7
2006 1™ 1195,0 52,4 569,8 344,6 140,2 27,1 61,0

Léhde: EKP.
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RAHOITUS- JA MUU KUIN RAHOITUSTILINPITO

3.1 Ei-rahoitussektorien rahoitusvarojen paderat
(miljardia euroa ja vuotuiset kasvuvauhdit, ajanjakson lopun kannat, koko ajanjakson taloustoimet)
Yhteensi Kiiteinen ja talletukset Lisitieto:
- - - Muiden kuin
Yhteensd Kiteinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion|  Talletukset| rahalaitosten
euroalueen rahalaitoksissa talletukset| muissa kuin talletukset
Yhteensi Yon yli Miiri-|  Irtisanomis- Repot eurloalu_een rahalaitoksissa pankeissa
aikaiset ehtoiset rahalaitoksissa euroalueen
ulkopuolella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2004 IV 16 671,1 6346,6 4122 54350 21652 15779 1603,7 88,2 162,4 337,0 336,1
2005 1 16 942,1 6358,0 409,6 54328 21743 1560,0 1620,0 78,5 187.4 3282 371,9
11 17 391,6 6528,6 4318 55492 24484 1552,8 1471,1 76,8 2115 336,1 369,0
11 17 731,1 65289 439,9 5565,0 2440,3 1571,7 14755 71,6 182,4 341,5 396,6
v 18 163,8 6730,1 465,5 57323 2559,1 1 604,0 1489,0 80,3 173,6 358,8 369,2
2006 1 18 648,2 67519 459,7 57338 25177 16289 1506,3 80,9 193,1 3653 377,7
Taloustoimet
2004 IV 162,6 160,1 28,0 159.4 65,2 49,9 38,9 5.4 -41,7 14,4 -16,3
2005 1 148,8 16,3 -2,6 -4,0 7.4 -17,4 15,7 -9,7 25,0 -2,1 26,7
11 303,0 166,7 22,2 110,0 110,9 -10,1 10,9 -1,7 24,1 10,4 -9,5
1 95,1 35 8,1 16,7 -7,3 18,8 44 0,7 -29.4 8,1 14,2
v 296,2 207,0 25,6 170,7 119,2 34,9 14,2 24 -89 19,6 -6,7
2006 I 149,6 27,2 -5,8 4,2 -40,5 26,7 17,4 0,6 19,6 9,3 9,0
Kasvuvauhdit
2004 IV 4,8 6,1 17,2 5,1 7,1 1,6 6,2 3,6 39 11,6 38
2005 I 4,7 5,9 16,5 5,1 79 1,5 5,6 -3,3 1,7 9,5 5,1
11 4,5 6,0 15,8 55 9,0 1,8 49 =32 -5,5 11,3 35
111 43 5,6 14,5 53 8.4 2,7 4,5 -6,3 -10,8 9,6 43
v 5,1 6,2 12,9 5.4 10,6 1,7 2,8 -9,3 6,7 10,7 74
2006 I 5,0 6,4 12,2 5,6 8.4 4,5 2,9 2,7 2,9 14,4 1,9
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet) Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteensd| Lyhytaikaiset| Pitkdaikaiset Yhteensi Noteeratut Rahasto- Yhteensé Koti- Vakuutus-
osakkeet osuudet Raha- talouksien maksu- ja
markkina- osuus henki- korvaus-
rahasto- vakuutus- vastuu
osuudet ja elakerahas-
toista
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Kannat
2004 IV 1967,2 230,1 1737,1 4161,0 2182,6 1978,4 405,0 4196,3 38144 381,9
2005 T 1952,8 226,7 1726,1 4322,0 2290,0 2032,0 411,1 4309,3 39188 390,5
I 1994,7 2343 1760,4 4452,0 23633 2 088,6 408,3 4416,3 4022,8 393,6
1 1980,7 229,0 17516 4709,7 25404 21693 409,2 45119 4114,1 3978
v 1971,2 212,7 1758,5 4 840,0 2662,7 21773 399,2 46224 42222 400,3
2006 I 2032,7 250,1 17827 51238 29084 22154 381,0 4739,8 4333,1 406,7
Taloustoimet
2004 1V -0,3 3,6 -39 -60,2 -49,0 -11,2 -16,4 63,0 59,9 3,1
2005 I 21,1 -3,0 24,1 36,4 1,8 34,6 6,3 75,1 66,5 8,6
1I 27,5 8,7 18,8 36,3 19,9 16,4 -1,1 72,5 69,3 32
s -7.8 0,7 -8,5 25,9 -1,7 33,6 3,0 73,5 69,4 4,1
v 83 -17,1 25,4 5,5 6,9 -1,3 -8,7 75,3 72,9 2,4
2006 I 64,5 36,9 27,7 -36,4 -50,3 13,9 4.8 94,2 87,3 6,9
Kasvuvauhdit
2004 1V 3,9 36,4 0,8 1,5 1,3 1,7 -1,6 6,7 6,8 5.8
2005 I 4,0 17,8 2,6 1,5 1,1 1,9 -3,3 6,5 6,6 5,4
1I 32 8,6 2,6 0,7 -0,9 2.4 -3.4 6,7 6,9 5,0
111 2,0 4,7 1,7 1,0 -1,7 3,7 -2,0 6,9 7,1 5,0
v 2,5 -4,6 34 2,5 1,0 42 -0,1 7,1 7,3 4.8
2006 I 4,7 12,9 3,7 0,7 -1,4 3,1 -0,5 7.3 7,6 43
Lahde: EKP.
1) Ei sisélld noteeraamattomia osakkeita.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus- ja
muu kuin
rahoitustilinpito

3.2 Ei-rahoitussektorien velkojen paderat

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

Yhteensi Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain M _I&isiitli(etpz
uiden Kuin
Yhteensi Julkisyhteis6t Yritykset Kotitaloudet) rahalaitlo§tel:
ainaf
Euroalueen|  Yhteensd Lyhyt- Pitkd-|  Yhteensd Lyhyt- Pitké-|  Yhteensd Lyhyt- Pitkid- lel:"‘ml'l'ele“
_ raha- aikaiset aikaiset aiKaiset aikaiset aikaiset aikaiset| Ulkopuolelta
laitoksista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Kannat
2004 IV 17 876,7 89355 7794,1 929,7 80,8 848,9 3780,5 11914 2589,1 42253 2924 39329 435,0
2005 I 182415 90233 78779 9243 77,4 846,9 38110 1190.4 2 620,6 42879 292,1 39958 4513
I 18792,7 92404 81103 925,7 82,2 843,5 3907,2 1239,2 2 668.,0 44074 302,7 4104,7 5183
111 19 255,7 9365,9 8240,1 929,9 87,5 842,4 39382 1221,8 27164 44977 300,2 41975 5278
v 19 520,9 9590,3 8450,6 936,8 79,8 857,1 4039,9 12622 27718 46135 306,6 4306,9 586,0
2006 1 20 163,4 9829,5 86452 931,7 86,7 845,0 4181,7 1286,5 28952 4716,2 302,7 44135 654,2
Taloustoimet
2004 IV 107,7 145,0 139,7 1,9 -9,2 11,1 55,6 23,1 324 87,5 5.8 81,7 1,7
2005 I 2378 102,2 87,2 -6,2 -3.4 -2,8 434 5.8 37,6 65,0 0,7 64,3 7,6
I 3374 200,7 187.8 0,8 4,8 -4,0 84,8 39,3 45,5 115,1 10,4 104,6 60,9
I 212,6 130,5 1334 44 53 -0,9 33,6 -16,6 50,2 92,4 -2,5 94,9 23,4
v 285,7 269,0 227,0 14,4 -7,5 21,9 132,0 46,1 85,9 122,7 6,6 116,0 53,9
2006 1 299,9 203,5 176,7 -5,9 6,9 -12,8 120,6 21,7 98,9 88,8 -2,3 91,1 50,6
Kasvuvauhdit
2004 IV 43 5,0 59 -0,9 -1,7 -0,8 33 2,0 4,0 8,1 1,9 8,6 2,3
2005 I 4,5 5,6 6,0 -2,0 -10,1 -1,1 4,8 3,1 5,5 8,2 39 8,5 1,7
I 48 6,1 6,6 -0,9 -10,1 0,1 5,1 4,8 53 8,6 49 8,9 16,7
I 5,1 6,6 7,1 0,1 -2,8 0,4 58 4.4 6,5 8,7 5,0 9,0 21,9
v 6,0 7,9 8,2 1,4 -0,9 1,7 7.8 6,3 8,5 9,4 52 9,7 33,5
2006 I 6,2 8,9 9,2 1,5 12,4 0,5 9,7 7,6 10,7 9,8 42 10,2 41,8
Yhteensd Muut arvopaperit kuin osakkkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Julkis- Yritysten
Julkisyhteist Yritykset liikkeeseen yhteisdjen vakuutus-
Yhteensé| Lyhytaikaiset| Pitkdaikaiset Yhteensé| Lyhytaikaiset| Pitkdaikaiset ml;zt:::i: tall::luks; eliikt:\gl:tl:lfllz
osakkeet velka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Kannat
2004 IV 53714 47189 590,8 4128,0 652,5 2213 431,1 2980,4 288.5 300,9
2005 I 5496,8 48352 601,3 42338 661,7 2355 426,2 3138,6 279,1 303,7
I 5708,2 50315 622,8 4408,7 676,7 240,7 436,0 32436 293,6 307,0
I 5703,1 50255 610,6 44149 677,6 2372 4404 3580,2 296,1 310,5
v 5629,7 4960,4 586,5 43739 669,3 235,6 4337 36755 311,7 313,7
2006 I 56143 4941,1 595,9 4345,1 6733 246,9 426,4 4082,8 319,6 317,1
Taloustoimet
2004 IV -50,9 -41,6 -25,1 -16,5 -9.3 -1,3 -1,9 2,7 7,0 4,0
2005 I 137.4 123,6 9,1 1145 13,8 15,4 -1,6 4,7 -9,3 2,8
I 117,4 111,1 22,7 88,4 6,3 5,0 1,3 1.4 14,5 33
I 232 -3,1 -12,1 9,0 -0,1 -3,6 3.4 79,3 2,6 34
v -21,4 -18,5 -24,0 5,5 -2,9 -4,4 1,5 20,5 14,4 32
2006 I 87,7 79,3 9,7 69,6 8,4 11,3 -2,9 -2,5 79 34
Kasvuvauhdit
2004 IV 49 52 6,2 5,1 2,3 8,4 -0,6 0,5 8,4 4,6
2005 I 48 4,8 1,0 53 5,5 8,4 4,0 0,5 4,6 4,5
I 4.8 5,0 1,2 5,6 3,0 43 2,3 0,5 7,1 4,5
I 3,7 4,0 -0,9 4,8 1,6 4.2 0,3 32 53 4,5
v 43 4,5 -0,7 53 2,6 5,6 1,1 3,6 7,7 42
2006 I 33 35 -0,6 4,1 1,8 35 0,8 3,1 14,1 4.4

Léhde: EKP.
1) Sisiltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
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3.3 Vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen rahoitusvarojen ja velkojen pdderit

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

Rahoitusvarojen paderit
Yhteensd Talletukset euroalueen rahalaitoksissa Lainat Muut arvopaperit kuin osakkeet
Yhteensé Yon yli Maérd-| Irtisanomis- Repot Yhteensi | Lyhytaikaiset | Pitkdaikaiset Yhteensé|Lyhytaikaiset | Pitkdaikaiset
aikaiset ehtoiset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Kannat
2004 IV 4239,1 583,2 59,2 500,8 2,5 20,8 357,0 62,6 2944 1731,1 84,0 1 647,1
2005 1 4361,1 597,0 65,7 508,8 2,7 19,8 356,6 63,1 293,5 1774,7 83,4 1691,3
11 44975 595,8 61,2 511,3 2,7 20,6 352,6 64,7 2879 1840,3 83,8 1756,5
il 46732 602,9 60,0 517,7 2,7 22,4 359,6 70,6 289,1 1889,0 81,9 1807,2
v 4765,8 612,6 67,8 521,6 2,6 20,6 363,3 76,6 286,7 1918,9 85,7 18332
2006 1 49352 613,0 65,6 5252 2,5 19,7 377,1 81,0 296,0 1941,2 89,5 1851,7
Taloustoimet
2004 1V 59,3 9,9 -1,7 10,6 0,2 0,7 -8,3 -0,6 -7,8 49,6 4,1 45,5
2005 1 89,0 12,5 6,4 6,9 0,2 -1,0 2,3 0,9 232 50,1 -0,5 50,6
I 60,7 -2,0 -5,3 2,2 0,2 0,8 -42 1,6 -5.8 36,2 -0,6 36,8
11T 85,5 7,1 -1,2 6,4 0,1 1,8 2.4 1,3 1,1 38,8 -2,0 40,8
v 77,0 8,7 7.4 3,1 0,0 -1,9 1,7 5,5 -3.8 46,3 3,0 434
2006 1 88,4 0,6 -2,0 3,6 -0,1 -0,8 5,7 44 1,3 433 3,9 39,4
Kasvuvauhdit
2004 1V 6,2 7.4 1,2 82 -12,0 7.8 -0,7 24 -1,4 10,2 13,8 10,1
2005 1 59 6,8 2,2 83 -11,6 -10,5 -3,5 1,4 -4,5 9,9 8,4 9,9
I 6,4 5,1 1,8 5,7 23,8 -2,8 -42 2,6 -5,7 10,2 49 10,5
1 7,1 4.8 -2,8 53 30,1 12,0 -34 5,1 -52 10,5 1,5 10,9
v 7,4 45 12,5 3,7 18,4 -0,8 -0,7 14,9 -4,0 9,9 -0,1 10,4
2006 I 7,1 2,4 -1,7 3,0 72 -0,3 1,6 20,4 -2,5 9.3 5,1 9,5
Rahoitusvarojen péieriit Velkojen paderit
Osakkeet! Vakuutus-| Yhteensé| Lainat euroalueen raha- Muut| Noteeratut Vakuutustekninen vastuuvelka
maksu- ja laitoksista ja muista arvopaperit|  osakkeet
korvaus- rahoituslaitoksista kuin osak-
Yhteensd| Noteeratut| Rahasto- vastuu Yhteensd keet Yhteensi| Kotitalouk-| Vakuutus-
osakkeet osuudet Raha- Euroalueen sien osuus| maksu- ja
markkina- raha- henki- korvaus-
rahasto- laitoksista vakuutus- ja vastuu
osuudet elike-
rahastoista
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Kannat
2004 IV 1439,1 683,9 7553 67,4 128,7 4371,6 79,5 48,6 21,1 207,9 4063,0 3469,7 593,3
2005 I 1500,6 713,1 787,5 67,1 132,3 4511,7 90,1 58,2 21,4 220,3 41799 3574,6 605.,4
1T 15743 745,1 829,3 87,1 1344 46358 92,8 63,8 21,5 2233 4298,1 36888 609,3
111 1684,7 815,7 869,1 88,0 136,9 47248 92,4 65,2 22,1 251,2 4359,1 37788 580,3
I\% 1732,0 837,5 894,5 81,0 139,0 4874,8 65,0 64,6 22,1 285,9 4501,8 38814 620,3
2006 1 1865,0 911,3 953,7 80,2 139,0 50273 82,4 81,9 22,2 298,7 46239 3993,0 631,0
Taloustoimet
2004 1V 7,0 -0,2 7,2 5,1 1,1 432 -11,0 -3,6 -0,1 0,1 54,2 50,5 3,7
2005 1 252 7,0 18,2 -0,3 35 84,0 9,7 8,6 0,6 0,0 73,6 61,6 12,0
I 28,7 4,5 242 6,7 2,0 74,9 2,8 55 0,0 0,5 71,6 67,4 42
1 34,6 17,1 17,6 1,0 2,5 75,5 -0,4 1,4 0,5 1,1 74,3 67,6 6,7
v 18,8 -4,7 23,5 -8,0 1,5 79,6 -0,5 -0,6 0,1 4,0 76,0 70,8 52
2006 1 35,0 2,4 32,6 -0,9 38 112,6 17,3 17,2 0,0 0,1 95,2 84,6 10,6
Kasvuvauhdit
2004 1V 2,8 0,8 4,7 4,8 6,1 6,2 55 36,9 -9,1 1,6 6,5 6,8 4,7
2005 1 3.4 1,9 4.8 6,3 6,3 6,0 54 23,7 -6,7 1,2 6,3 6,6 4,6
11 53 3,1 7,4 17,3 7,0 6,2 35 17,6 -6,0 1.4 6,6 7,0 43
1 6,8 43 9,1 20,2 7,1 6,5 1,2 22,8 5,0 0,9 6,9 7,3 45
v 7,5 35 11,0 -0,9 7,4 72 14,5 30,8 6,2 2,7 7,3 7,7 4,7
2006 1 7.8 2,7 12,4 -1,8 7,4 7,6 21,2 40,4 32 2,6 7,6 8,1 44

Léhde: EKP.
1) Ei sisélld noteeraamattomia osakkeita.

EKP
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus- ja
muu kuin
rahoitustilinpito

3.4 Saastaminen, investoinnit ja rahoitus vuosittain

(miljardia euroa, ellei toisin mainita)

1. Kaikki euroalueen sektorit

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta Rahoitusvarojen nettohankinta
Yhteensd Kiintedn Kiintedn| Varastojen| Valmista-| Yhteensd| Monetaa-| Kéteinen ja Muut Lainat| Osakkeet ja| Vakuutus- Muut
piddoman| pddoman| muutoksetD| mattomat rinen kulta| telletukset| arvopaperit osuudet tekninen| sijoitukset,
brutto-| kuluminen varat ja erityiset kuin osak- vastuuvelka netto®
muodostus “) nosto- keet?)
oikeudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1999 508,0 13537 -871,5 25,7 0,1 33135 -1,3 566,5 499,5 879,5 1.090,1 264,7 14,4
2000 5654 1456,0 -927,2 36,3 0,3 3282,1 -1,3 369,1 334,9 7979 1 506,6 251,4 23,5
2001 517,6 1483,0 -976,7 10,6 0,6 27977 0,5 583,2 578,4 693,8 727,1 2544 -39,6
2002 453,0 1481,8  -1013,9 -15,3 0,5 25457 -0,9 802,0 376,5 520,7 599,7 226,2 21,5
2003 464,0 1507,3 -1043,4 -0,3 0,4 2756,8 -1,7 7378 576,0 613,6 577,0 240,9 13,2
2004 509,7 15732  -1086,0 22,6 -0,2 31488 -1,6 1007,4 647,0 710,5 520,3 257,7 7,6
Nettovarallisuuden muutokset$ Velkojen nettohankinta
Yhteensd Bruttoséisto Kiintedn Saadut Yhteensd Kiteinen ja Muut arvo- Lainat Osakkeet ja Vakuutus-
péadoman padoman- talletukset paperit kuin osuudet tekninen
kuluminen (-) siirrot, netto osakkeet? vastuuvelka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1999 488,6 13473 -871.,5 12,8 33330 842,5 554,4 773,5 894,5 268,0
2000 505,3 1419,7 -927,2 12,8 3342,1 507,7 474,0 903,2 1200,7 256,6
2001 4818 1451,1 -976,7 7.4 28334 614,0 512,4 673,2 773,1 260,7
2002 517,9 15213 -1013,9 10,6 2480,7 637,8 437,7 5654 610,0 229,8
2003 500,3 15288 -1043,4 14,9 2720,5 672,9 587,1 581,0 629,1 250,4
2004 538,9 1 608,4 -1086,0 16,5 31195 11209 684,5 548,1 506,5 259,5
2. Yritykset
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Velkojen nettohankinta
nettohankinta muutokset¥
Yhteensd Yhteensa Yhteensd Yhteensd
Kiintedn| Kiintedn Kiteinen ja Muut Lainat |Osakkeet ja Brutto- Muut| Lainat| Osakkeet
pddoman| pddoman talletukset| arvopaperit osuudet sadsto arvopaperit ja osuudet
brutto-| kuluminen kuin kuin
muodostus -) osakkeet?) osakkeet?)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 257,5 728,5 -489.,2 619,9 29,9 79,6 187.4 3194 96,6 529.8 780,8 46,8 4334 289,7
2000 380,8 803,4 -5242 938,4 68,2 68,5 2442 543,7 83,4 557,3 12358 70,3 632,6 521,1
2001 279,6 8213 -554,9 6233 106,5 45,6 183,2 2343 95,6 5879 807,3 104,1 381,0 310,8
2002 219,8 810,8 -576,9 408,8 24,9 22,1 65,5 256,7 123,2 639,8 505,3 17,8 268,5 206,5
2003 218,6 814,5 -592,0 378,0 91,2 -26,0 150,5 202,1 116,3 663,2 480,2 72,5 2104 183,5
2004 2548 850,6 -614,2 267,5 83,5 -48,6 852 164,9 156,0 714,6 366,3 16,8 1659 170,5
3. Kotitaloudet®
Muiden Kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Velkojen Lisétieto:
nettohankinta muutokset® nettohankinta
Yhteensd Yhteensd Yhteensd Yhteensa Kiytettd-|  Brutto-
Kiintedn| Kiintedn Kiteinen ja| Muut arvo-| Osakkeet| Vakuutus- Brutto- Lainat iss eaastamicy
L. 5 P olevat asted)
padoman| pddoman talletukset paperit| jaosuudet| tekninen sadsto B
brutto- | kuluminen kuin vastuuvelka e 10'
muodostus =) osakkeet?) ot
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 199,1 4274 -232,9 472,0 116,6 -60,7 190,4 250,0 400,9 608,5 270,3 268,8 42300 14,2
2000 201,4 4452 -245,1 4225 78,7 28,8 119,8 2455 3927 612,0 2313 2293 44360 13,7
2001 184,8 4439 -257,6 4332 168,1 59,4 35,7 2342 4359 675,6 182,1 180,4 46674 14,3
2002 1859 4554 -267,9 4932 219,6 16,2 0,1 216,3 458,1 719,0 221,0 2189 48242 14,7
2003 190,1 465,1 -278,6 531,0 2175 -45,6 92,3 240,0 470,7 7359 250,4 2483 49587 14,7
2004 202,5 491.,4 -291,9 601,6 2373 62,8 18,9 246,4 4859 761,9 318,1 3158 51289 14,7
Lahde: EKP.
1)  Sisiltdd arvoesineiden nettohankinnat.
2) Eisisilld johdannaisia.
3) Johdannaiset ja muut saamiset/velat.
4) Muutokset johtuvat sddstamisestd ja saaduista pddomansiirroista, netto, kiintedn padoman kuluminen huomioon ottaen.
5) Sisiltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
6) Bruttosaisto jaettuna kéytettévissd olevilla tuloilla ja eldkerahastojen saamisten nettoméardiselld kasvulla.
EKP

Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006



4.1 Muiden arvopap

(miljardia euroa ja aj

RAHOITUSMARKKINAT

akson kasvuvuvauhdit, kausivaihtelusta puhdistettu, kuukausittaiset taloustoimet ja ajanjakson lopun kannat, nimellisarvoon)

den kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperdisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin ja valuutan mukaan

Euromaiiriiset yhteensa" Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméiriiset Kaikki valuutat
Kannat | Liikkeeseen- Liikkee- Kannat | Liikkee- | Liikkeeseen- Kannat | Liikkee- | Liikkee- Vuotuinen Kausivaihtelusta
laskut, brutto seen- seenlaskut, | laskut, netto seenlaskut, seen- kasvuvauhti puhdistetttu®
laskut, brutto brutto laskut, = .
netto netto Liikkee- 6 kk»‘!
seen- | kasvuvauhti
laskut,
netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Yhteensd
2005 kesd 10 641,1 1026,7 193.4 9077,5 902,7 125,1 10 049,5 952,3 1348 8,1 128,3 9,0
heind 106183 818,5 -23,0 9 080,4 762,7 2,8 10 055,8 804,1 59 7,6 14,2 8,1
elo 10 625,7 757,8 3,7 9073,1 705,2 -11,1 10 057,6 744,4 -2,7 7,4 39,4 7,0
syys 10 724,6 893,7 100,3 9109,1 786,9 37,3 10 111,7 828,1 46,1 7.4 459 73
loka 10 739,1 797,5 14,8 91452 744,1 36,3 10 165,7 790,7 53,1 7,5 53,7 6,4
marras 10 817,3 801,5 79,8 9206,0 7344 62,3 10 255,0 779.4 76,7 7,6 73,5 73
joulu 10 831,5 870,7 13,0 9183,2 794.4 -23,9 10 237,1 838,3 -24.8 7,6 74,9 6,1
2006 tammi 10 880,7 971,9 55,1 9262,0 927.4 84,7 10 321,1 982,4 103,9 7,7 62,9 7,1
helmi 109884 917,5 105,1 9 340,8 8458 76,1 10 428,5 900,7 89,6 73 62,0 7,5
maalis 111432 10542 154,6 9423,1 939,4 82,1 10514,9 999.,9 99,3 7,7 72,5 8,1
huhti 11 164,5 872,7 18,0 94745 821,1 48,3 10573,3 878,8 67,9 73 56,1 8,1
touko 11 290,6 1019,2 126,1 95883 950,7 113,7 10 695,6 1 000,4 127,1 7,8 90,0 8,3
kesd 11 341,5 876,9 56,6 9 602,5 778,6 19,7 10 719,8 826,9 27,6 6,7 20,0 7,2
Pitkéaikaiset
2005 kesd 9679,5 306,1 183,5 8242,7 238,6 146,7 9092,5 261,1 156,8 8,9 132,7 10,3
heind 96789 160,1 -0,9 8235,8 1314 -7,0 9088,9 146,1 2,4 8,4 8,1 8,8
elo 9677,6 86,9 -4.9 8222,8 63,8 -16,8 9 086,4 71,3 -9,3 8,1 28,3 7.4
syys 97454 188,6 68,6 8265,6 143,8 43,5 9146,3 163,3 54,9 8,0 47,5 7,5
loka 9776,9 166,5 32,5 8283,2 1374 18,4 9180,7 159,3 31,6 8,0 44,8 6,8
marras 9859,3 168,3 83,3 8348,2 131,9 65,8 9270,3 152,6 80,5 8,2 76,7 7,7
joulu 9902,9 178,3 41,8 8375,1 147,1 25,2 9302,8 165,9 27,4 8,3 72,1 6,2
2006 tammi 99458 1959 48,2 84143 173,5 44,5 93429 1954 56,9 8,1 57,3 73
helmi 10 035,5 214,8 88,2 8475,7 1704 59,8 94285 196,0 72,0 7,6 49,7 7.8
maalis 10 134,4 246,9 99,2 85474 195,9 72,1 9 498,1 221,7 80,5 7.8 61,0 8,1
huhti 10 169,0 172,6 33,0 8576,4 140,8 27,6 95344 168,8 46,4 7,5 47,8 8,1
touko 10 266,7 202,4 97,8 8 661,8 166,4 85,4 9627,3 186,0 95,1 7,7 63,1 7,7
kesd 10319,8 191,9 54,7 8723,5 164,2 63,2 9 706,0 185,6 76,0 6,7 48,0 7,1

KI5 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kannat ja bruttomaardiset liikkeeseenlaskut

(miljardia euroa)

Liikkeeseenlaskut yhteensi, brutto (oikea asteikko)
Kannat yhteensi (vasen asteikko)
Euroméiriisten arvopapereiden kannat (vasen asteikko)
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Léhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuolisten liikkeeseenlaskut).
1) Euroalueella olevien ja euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat muut euromaéraiset arvopaperit kuin osakkeet yhteensa.
2) Kasvuvauhtien laskemistavasta lihemmin Teknisid huomautuksia -osassa. Kuuden kuukauden kasvuvauhti vuositasolle korotettuna.

EKP
' Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006




EUROALUEEN
TILASTOT
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4.2 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijan sektorin ja instrumenttityypin mukaan

(miljardia euroa, kuukausittaiset taloustoimet ja ajanjakson lopun kannat, nimellisarvoon)

1. Kannat ja bruttomiiriiset liikkeeseenlaskut

Kannat Bruttomiiriiset liikkeeseenlaskut
Yhteensd | Rahalaitokset Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensd | Rahalaitokset Yritykset ja muut Julkisyhteisot
(ml. euro- | rahoituslaitokset kuin raha- (ml. euro- | rahoituslaitokset kuin raha-
jarjestelma) laitokset jarjestelma) laitokset
Muut rahoitus- Yritykset Valtio | Muut julkis- Muut rahoitus- Yritykset Valtio | Muut julkis-
laitokset kuin yhteisot laitokset kuin yhteisot
rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Yhteensi
2004 9415 3713 737 591 4124 250 8278 5480 223 1028 1464 83
2005 10 237 4109 927 610 4309 283 9 838 6983 324 1032 1404 95
2005 1III 10112 4 046 842 613 4340 271 2377 1732 49 251 323 21
v 10 237 4109 927 610 4309 283 2408 1747 116 250 270 26
2006 1 10 515 4260 969 620 4377 289 2883 2108 83 258 412 22
1I 10 720 4333 1031 631 4426 298 2706 1985 102 248 348 22
2006 maalis 10 515 4260 969 620 4377 289 1000 738 33 84 139 6
huhti 10 573 4294 986 625 4379 289 879 639 32 82 122 5
touko 10 696 4352 1002 639 4410 293 1000 752 28 93 118 8
kesd 10 720 4333 1031 631 4426 298 827 594 42 73 108 9
Lyhytaikaiset
2004 912 447 7 90 362 5 6338 4574 44 931 756 33
2005 934 482 7 90 350 5 7769 6 046 45 942 702 33
2005 1III 965 475 7 99 379 5 1990 1560 12 235 175 9
v 934 482 7 90 350 5 1931 1531 10 221 160 8
2006 1 1017 539 7 98 368 5 2270 1817 13 242 190 8
11 1014 531 10 98 371 5 2 166 1752 14 218 174 8
2006 maalis 1017 539 7 98 368 5 778 634 4 78 59 3
huhti 1039 557 8 101 368 5 710 568 5 74 60 3
touko 1068 579 8 107 370 5 814 675 5 78 54 3
kesd 1014 531 10 98 371 5 641 509 4 66 59 3
Pitkdaikaiset!
2004 8503 3266 729 501 3762 245 1939 905 179 97 708 49
2005 9303 3627 920 520 3959 278 2 069 937 279 89 702 61
2005 III 9 146 3571 835 514 3961 265 387 172 38 17 148 12
v 9303 3627 920 520 3959 278 478 216 106 29 109 18
2006 1 9498 3720 963 521 4009 285 613 291 70 15 222 15
11 9 706 3802 1022 533 4 055 294 540 233 89 30 174 14
2006 maalis 9498 3720 963 521 4009 285 222 104 28 6 81 3
huhti 9534 3737 979 524 4011 284 169 71 27 8 61 2
touko 9627 3774 994 532 4040 288 186 77 24 15 64 5
kesd 9706 3802 1022 533 4055 294 186 85 38 7 49 7
Joista pitkdaikaisia kiintedkorkoisia
2004 6380 1929 416 410 3439 186 1193 408 70 61 620 36
2005 6711 2016 458 409 3610 217 1227 413 91 54 620 48
2005 1III 6671 2014 435 412 3603 207 235 80 8 8 133 8
v 6711 2016 458 409 3610 217 264 95 35 16 103 14
2006 1 6812 2060 475 404 3648 225 402 156 31 8 195 12
II 6 906 2080 500 409 3685 232 329 109 42 18 150 10
2006 maalis 6812 2 060 475 404 3648 225 140 49 16 5 68 2
huhti 6 825 2059 482 404 3656 224 101 31 14 4 52 1
touko 6 870 2073 482 410 3677 227 115 38 7 10 57 3
kesd 6906 2080 500 409 3685 232 113 40 21 4 41 6
Joista pitkdaikaisia vaihtuvakorkoisia

2004 1870 1148 310 77 276 59 620 404 110 32 60 14
2005 2258 1343 457 94 304 60 715 429 188 28 58 12
2005 1III 2165 1310 396 86 315 58 124 76 30 6 8 5
v 2258 1343 457 94 304 60 185 95 70 12 4 4
2006 1 2331 1383 483 98 307 60 172 108 39 4 18 3
11 2425 1419 518 107 319 61 170 91 47 12 15 4
2006 maalis 2331 1383 483 98 307 60 67 43 12 1 10 1
huhti 2355 1393 492 100 310 60 52 28 13 4 6 1
touko 2395 1409 507 104 313 61 61 33 17 5 4 2
kesd 2425 1419 518 107 319 61 56 30 17 3 6 1

Lahde: EKP.

1) Ero yhteenlaskettujen pitkdaikaisten velkapapereiden ja kiinted- ja vaihtuvakorkoisten pitkdaikaisten velkapapereiden vililld johtuu nollakorkolainoista ja arvostusmuutoksista.

EKP
Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006




4.2 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijan sektorin ja instrumenttityypin mukaan

(miljardia euroa, ellei toisin mainita; ajanjakson taloustoimet, nimellisarvoon)

2. Nettomiariiset liikkeeseenlaskut

Kausivaihtelusta puhdistamattomat Kausivaihtelusta puhdistetut
Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
N (ml. euro- rahalaitokset B (ml. euro- rahalaitokset

Jarjestelmd) Muut | Yritykset Valtio Muut Jarjestelmd) Muut | Yritykset Valtio Muut
rahoitus- Jjulkis- rahoitus- julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

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

Yhteensd
2004 662,6 350,4 75,2 8,5 197,0 31,5 666,2 354,0 73,1 8,3 199,1 31,7
2005 717,8 315,6 177,1 21,9 170,9 32,2 719,6 319,0 172,9 22,1 173,2 32,4
2005 1III 49,3 38,3 12,3 -0,8 -5,0 4,5 99,6 51,9 24,6 2,9 13,4 6,8
v 105,0 44,8 81,3 -0,2 -33,1 12,3 202,1 78,1 59,2 59 47,8 11,0
2006 1 292,8 158,9 44,9 11,0 71,1 6,9 197.4 107,1 65,0 7,6 11,6 6,1
11 222,6 80,4 64,1 17,6 51,5 9,1 166,1 84,8 51,6 10,9 10,3 8,5
2006 maalis 99,3 54,9 18,5 2,7 22,9 0,3 72,5 36,3 22,5 2,4 10,4 0,9
huhti 67,9 38,9 18,5 6,4 4,6 -0,4 56,1 30,7 18,9 42 2,4 -0,1
touko 127,1 59,4 16,5 14,5 32,3 43 90,0 51,0 17,9 9,1 7,8 43
kesd 27,6 -17,9 29,1 =34 14,6 52 20,0 3,1 14,8 -2,4 0,2 4,4
Pitkdaikaiset

2004 6152 2978 73,8 12,1 201,7 29,8 6178 299,1 71,7 12,0 205,1 30,0
2005 708,5 2929 177,5 223 183,3 32,5 710,1 2948 173,3 223 187,2 32,6
2005 11T 433 28,1 12,7 58 N 4,5 83,9 32,1 25,0 7.8 12,3 6,7
v 139,5 40,6 81,4 8,6 -39 12,7 193,6 68,7 59,4 79 459 11,6
2006 1 209.4 100,9 453 2,8 534 7,0 168,1 70,4 65,4 8,0 18,3 6,0
1T 217,6 84,1 61,2 13,8 49,2 9,2 158,9 81,9 48,7 7,1 12,5 8,8
2006 maalis 80,5 36,2 19,1 0,3 24,6 0,3 61,0 19,3 22,9 0,9 17,3 0,6
huhti 46,4 21,8 17,2 3,7 43 -0,6 47,8 21,5 18,1 4,0 4.4 -0,2
touko 95,1 353 16,3 9,2 29,9 4,5 63,1 25,6 17,5 5,7 9,7 4,6
kesd 76,0 27,0 27,7 0,9 15,0 53 48,0 34,8 13,0 -2,5 -1,6 44

K16 Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden nettomaardiset liikkeeseenlaskut, kausivaihtelusta puhdistetut ja puhdistamattomat tiedot

(miljardia euroa, kuukausittaiset taloustoimet, nimellisarvoon)

I Nettomiiriiset liikkeeseenlaskut
I Netomiriiset liikkeeseenlaskut, kausivaihtelusta puhdistetut
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Lihde: EKP.
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4.3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kasvuvauhti’

(prosenttimuutos)

Vuotuinen kasvuvauhti (kausivaihtelusta puhdistamaton) 6 kk:n kausivaihtelusta puhdistettu kasvuvauhti
Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensi Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
(ml. euro- rahalaitokset (ml. euro- rahalaitokset

Jarjestelma) Muut | Yritykset Valtio Muut jarjestelma) Muut | Yritykset Valtio Muut
rahoitus- julkis- rahoitus- julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteis6t

kuin raha- kuin raha-

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

Yhteensi
2005 keséd 8,1 10,5 20,0 3,1 4,5 11,3 9,0 10,3 25,8 4,5 5,4 12,0
heind 7,6 10,0 18,7 1,6 42 12,9 8,1 10,6 22,3 2,5 42 9,9
elo 74 10,0 18,8 2,3 3,7 12,1 7,0 9,6 22,9 1,9 2,5 9,4
Syys 7.4 9,4 21,2 2,9 3,7 11,8 73 9,2 232 1,9 3,5 10,2
loka 7,5 9,4 21,4 4,1 3,6 12,2 6,4 8,4 23,5 2,0 2,2 9,0
marras 7,6 9.4 21,0 3,1 4,0 12,3 73 9,2 223 1,5 34 13,8
joulu 7,6 4 23,7 3,7 4,1 12,9 6,1 6,6 21,4 2,9 2,9 13,9
2006 tammi 7,7 9,1 243 3,6 3,7 11,3 7,1 7,7 26,2 4,6 32 12,7
helmi 73 8,9 26,9 32 2,7 11,9 7,5 8,1 30,9 4,6 2,8 14,2
maalis 7,7 9,3 27,3 3,1 3,1 11,6 8,1 9,3 31,4 4,5 2,8 13,0
huhti 73 8,9 27,3 2,8 2,6 10,2 8,1 9,3 31,2 3,6 3,0 11,4
touko 7.8 10,0 26,6 4,2 2,7 12,1 8,3 10,6 31,0 7,1 2,0 10,4
kesd 6,7 8,0 24,4 4,5 1,9 12,3 7,2 9,5 27,3 6,1 1,0 10,6
Pitkéaikaiset

2005 kesd 8,9 10,9 19,9 44 5,7 11,4 10,3 12,1 26,1 2,7 6,9 11,9
heind 8,4 10,3 18,6 2,7 54 13,2 8,8 11,0 22,5 2,8 5,1 10,5
elo 8,1 10,0 18,8 3,5 4,8 12,4 7.4 9,3 234 4,6 3,0 9,9
Syys 8,0 9,3 21,2 3,7 4,8 12,2 7,5 8,5 23,7 4,1 39 10,5
loka 8,0 9,2 21,5 43 4,7 12,5 6,8 8,4 24,0 5,0 2,3 9,1
marras 82 9,3 21,2 3,7 5,0 13,0 7,7 9,0 22,7 5,6 3,6 14,2
joulu 83 8,9 24,0 4,5 4,9 13,2 6,2 5.8 21,8 6,3 3,0 14,6
2006  tammi 8,1 9,1 24,6 5,1 42 11,8 73 73 26,5 7.4 32 13,1
helmi 7,6 8.5 27,2 6,1 3,0 12,6 7.8 7,7 31,1 7,6 2,9 15,0
maalis 7,8 8,2 27,7 52 3,6 12,1 8,1 7,9 31,8 6,3 33 13,6
huhti 7,5 8,1 27,6 5,4 3,0 10,5 8,1 7,8 31,3 58 3,6 12,0
touko 7,7 8,4 26,8 6,8 3,1 12,5 7,7 7,7 31,0 8,1 2,6 11,0
kesé 6,7 72 24,4 6,1 2,3 12,8 7,1 8,5 26,9 6,0 1,5 10,9

K17

sektorin mukaan,

Pitkdaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti liikkeeseenlaskijan

kaikki valuutat yhteensa
(vuotuinen prosenttimuutos)

== Julkisyhteisct
= === Rahalaitokset (ml. eurojirjestelmi)

- Yritykset ja muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset -
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Lahde: EKP.

1) Kasvuvauhtien laskemistavasta 1dhemmin Teknisid huomautuksia-osassa. Kuuden kuukauden kasvuvauhti vuositasolle korotettuna.
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4.3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kasvuvauhti® (jatkoa)

(prosenttimuutos)
Pitkiaikaiset kiintesikorkoiset Pitkiaikaiset vaihtuvakorkoiset
Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
__(ml. euro- rahalaitokset __(ml. euro- rahalaitokset

jarjestelmi) Muut| Yritykset Valtio Muut Jarjestelmi) Muut| Yritykset Valtio Muut
rahoitus- julkis- rahoitus- julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

laitokset laitokset
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Kaikki valuutat yhteensi
2004 5,1 3,1 6,5 34 5,8 14,7 16,2 18,5 27,1 8,8 0,3 26,5
2005 477 3,1 5,7 0,4 5.4 15,0 19,4 18,3 35,8 22,4 9,8 4,7
2005 TII 45 3,0 6,4 0,7 5,0 15,6 20,7 19,7 38,8 17,5 11,5 1,7
% 47 3,9 6,4 0,5 48 15,9 19,1 15,3 43,9 19,5 11,7 1,9
2006 1 43 43 8,9 0,7 35 15,6 19,0 14,3 48,8 24,5 7.8 1,1
11 42 4.4 11,7 0,8 3,0 13,6 16,9 11,9 46,1 28,0 3,6 5,1
2006 tammi 45 4,6 8,0 0,3 39 14,9 19,3 15,1 47,1 242 8,6 1,0
helmi 39 4,1 9,6 1,3 2,6 16,2 19,1 14,0 51,0 252 7,6 0,0
maalis 44 4,4 10,3 0,3 3,6 14,5 18,0 12,7 51,3 25,0 4,9 32
huhti 4,1 43 11,5 0,3 3,1 12,3 17,0 12,3 48,9 26,5 2,0 34
touko 43 4,7 11,9 1,7 3,0 14,0 17,4 12,2 454 29,9 5,1 6,5
kesid 38 4,1 13,1 0,8 2,2 14,4 14,4 9,7 38,0 30,1 2,7 7,5
Euromdiriiset

2004 4.8 1,3 10,5 2,0 5,9 14,7 15,6 17.8 27,2 9,1 0,2 253
2005 43 0,9 9,1 -0,1 53 15,3 18,8 17,2 35,2 22,4 10,2 53
2005 1II 4,1 1,0 9,9 0,4 49 16,0 20,5 18,9 384 18,3 12,1 2,6
% 42 1,9 8,5 0,6 4,6 16,2 18,3 13,9 41,6 21,1 12,2 2,2
2006 1 3,7 2,4 9,1 0,5 35 16,1 18,2 12,9 46,1 26,5 8,2 1,0
11 3,6 2,7 10,0 0,8 3,0 14,0 15,6 10,1 42,0 31,6 3,7 4,0
2006 tammi 39 2,7 8,5 0,0 39 15,4 18,6 13,7 44,6 26,1 9,0 1,1
helmi 33 2,3 9,6 1,3 2,6 16,7 18,3 12,6 47,9 27,3 8,0 -0,4
maalis 38 2,7 9,2 0,2 35 15,1 17,3 11,5 48,1 27,0 5,0 2,8
huhti 35 2,5 10,3 0,3 3,1 12,7 15,8 10,6 44,5 29,9 2,1 2,8
touko 38 3,0 10,3 1,6 3,1 14,4 16,1 10,4 413 34,0 52 49
kesid 32 2,5 9,8 0,6 2,4 14,7 12,8 7,5 33,7 34,3 2,7 5,9

K18 Lyhytaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan, kaikki valuutat yhteensa

(vuotuinen prosenttimuutos)

= Julkisyhteisct
= ==+ Rahalaitokset (ml. eurojirjestelmi)

- = = Yritykset ja muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset 60

o I o
20 1994 1995 1996 1997 1998 T 1999 ' 2000 | 2001 2002 ' 2003 2004 2005 20

Lahde: EKP.
1) Kasvuvauhtien laskemistavasta lihemmin Teknisid huomautuksia-osassa.
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4.4 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet"

(miljardia euroa, ellei toisin mainita; markkina-arvoon)

1. Kannat ja vuotuinen kasvuvauhti
(kannat ajanjakson lopussa)

Yhteensa Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset kuin Yritykset
rahalaitokset

Yhteensd Indeksi, Vuotuinen Yhteensd ‘Vuotuinen Yhteensd Vuotuinen Yhteensd Vuotuinen
2001 joulu- kasvuvauhti, kasvuvauhti, kasvuvauhti, kasvuvauhti,
kuu =100 % % % %
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2004 kesd 3790,1 102,0 1,0 582,5 2,7 364,4 1,4 28432 0,6
heind 3679,8 102,1 0,9 562,3 1,8 356,2 1,9 27613 0,6
elo 3621,2 102,0 0,9 562,5 1.4 3553 1,6 27034 0,6
Syys 3707,9 102,1 0,9 579,6 1,3 364,2 2,1 2764,1 0,7
loka 3787,6 102,2 0,9 598,0 1,2 374,6 2,0 2815,0 0,7
marras 3906,5 102,5 1,2 623,9 2,8 388,6 0,9 2 894,1 0,9
joulu 40338 102,6 1,2 643,7 2,9 407,7 1,1 29824 0,8
2005 tammi 4138,0 102,6 1,1 662,6 2,9 414,2 0,9 3061,3 0,8
helmi 42545 102,6 1,1 681,1 2,6 434,1 1,0 3139,2 0,8
maalis 42424 102,7 0,9 677,7 2,3 424,0 1,0 3140,7 0,6
huhti 4094,7 102,9 1,0 656,0 2,1 409.,4 2,2 30293 0,5
touko 4272,7 102,9 1,0 678,1 2,1 424,0 2,2 3170,5 0,6
kesd 4381,2 103,1 1,1 698,0 2,4 441,5 2,9 32416 0,6
heind 4631,2 103,1 1,0 7279 2,3 466,7 2.4 3436,6 0,6
elo 4605,9 103,1 1,1 7234 3,0 457,1 2,4 34254 0,5
Syys 48272 103,3 1,1 764,1 32 483,7 2,6 35793 0,5
loka 4659,4 103,4 1,2 752,4 32 480,5 3,1 3426,6 0,5
marras 4882,0 103,7 1,2 809,2 1,3 513,6 32 3559,2 0,9
joulu 5056,2 103,8 1,2 836,4 0,8 540,8 3,4 3679,1 1,0
2006 tammi 5289,1 103,9 1,3 884,8 1,2 535,8 34 3868,5 1,0
helmi 5429,2 103,9 1,2 938,8 1,2 561,8 34 39287 0,9
maalis 5629,8 103,9 1,2 962,3 1,8 579,1 34 4088,4 0,7
huhti 56532 104,0 1,1 948.,8 1.4 572,9 2,0 4131,5 0,9
touko 5364,6 104,2 1,2 896,7 1,6 533,5 2,1 39344 1,0
kesd 53755 104,3 1,1 905,0 1,5 528,6 1,3 39419 1,0

KI9 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti

(vuotuinen prosenttimuutos)

== Rahalaitokset
= ===  Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset

= = Yritykset
50 5,0

4,0

3,0

2,0

1,0
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Lahde: EKP.
1) Indeksin ja kasvuvauhtien laskemistavasta lihemmin Teknisid huomautuksia-osassa.
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4.4 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet"

(miljardia euroa, markkina-arvoon)

2. Liikkeeseenlaskut kuukauden aikana

Yhteensa Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset kuin Yritykset
rahalaitokset

Liikkeeseen-| Kuoletukset | Liikkeeseen- | Liikkeeseen- | Kuoletukset | Liikkeeseen- | Liikkeeseen- | Kuoletukset |Liikkeeseen- | Liikkeeseen-| Kuoletukset | Liikkeeseen-
laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut,
brutto netto brutto netto brutto netto brutto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004  kesd 39 2,2 1,7 0,7 1,6 -0,9 0,3 0,0 0,2 2,9 0,6 2.4
heind 6,4 3,8 2,6 0,4 0,0 0,4 2,2 0,0 2,2 39 3.8 0,1
elo 2,0 3,1 -1,1 0,1 2,2 -2,1 0,0 0,0 0,0 1,9 1,0 0,9
Syys 4,9 2,2 2,8 0,1 0,9 -0,8 0,0 0,0 0,0 4.8 1,3 35
loka 33 0,7 2,6 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 32 0,7 2,5
marras 15,3 3,6 11,7 12,8 0,3 12,5 0,1 0,0 0,1 2,4 33 -0,9
joulu 57 2,2 35 1,2 0,0 1,2 0,4 0,1 0,3 4,1 2,1 2,0
2005 tammi 1,1 1,2 0,0 0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,2 0,9 1,2 -0,3
helmi 4,0 1,3 2,7 0,1 0,0 0,1 0,2 0,1 0,1 3,7 1,2 2,5
maalis 5,0 1,8 32 0,9 0,8 0,1 0,1 0,1 0,0 4,0 0,8 32
huhti 10,4 2,3 8,1 2,5 0,0 2,5 5.8 0,0 5,7 2,1 2,3 -0,2
touko 4,0 32 0,7 0,0 0,0 0,0 0,3 0,6 -0,3 37 2,7 1,0
kesd 11,6 4,9 6,7 1,9 1,0 0,9 4,1 0,7 33 5,6 32 2,5
heind 7,5 6,6 0,9 2,4 2,9 -0,4 0,5 0,0 0,5 4,5 3,7 0,8
elo 2,9 2,2 0,8 2,5 0,0 2,5 0,0 0,2 -0,1 0.4 2,0 -1,6
syys 8,2 2,3 59 0,4 0,0 0,4 1,1 0,1 1,0 6,7 2,2 4,5
loka 8,3 1,6 6,7 0,0 0,1 -0,1 2,6 0,0 2,6 5,6 1,4 4.2
marras 17,0 38 13,2 2,1 0,0 2,1 0,5 0,0 0,5 14,4 3,8 10,6
joulu 10,9 73 35 1,3 43 -3,0 1,9 0,4 1,5 7,6 2,6 5,0
2006 tammi 4,8 0,8 4,1 33 0,0 33 0,2 0,0 0,2 1,3 0,7 0,6
helmi 1,7 1,7 0,0 0,3 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 1,3 1,6 -0,3
maalis 9,1 54 3,7 5,7 0,0 5,7 0,1 0,0 0,1 33 5.4 -2,1
huhti 58 0,4 5.4 0,0 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0 5.8 0,3 55
touko 8,4 2,2 6,2 1,9 0,0 1,8 0,0 0,0 0,0 6,5 2,2 4,4
kesd 8.8 2,4 6,5 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 8,5 2,4 6,2

K20 Noteerattujen osakkeiden bruttomaardiset liikkeeseenlaskut liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan

(miljardia euroa, liikkeeseenlaskut kuukauden aikana, markkina-arvoon)

== Yritykset
===+ Rahalaitokset
= = Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
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Lahde: EKP.
1) Indeksin ja kasvuvauhtien laskemistavasta lahemmin Teknisid huomautuksia-osassa.
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4.5 Rahalaitosten euromdardisten talletusten ja lainojen korot euroalueella

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson lopun kannat, uusi liiketoiminta ajanjakson keskiarvona, ellei toisin mainita)

1. Talletuskorot (uusi liiketoiminta)

Talletukset kotitalouksilta Talletukset yrityksilta Repot
Yén yli? Miiriaikaiset Irtisanomisehtoiset' 2 Yaén yliY Maiirdaikaiset
Enintdén 1 | Y1 1 vuosi | Yli 2 vuotta Enintdén Yli 3 kk Enintdén 1| Y1 1 vuosi | Yli 2 vuotta
vuosi | ja enintdén 2 3kk vuosi | ja enintddn 2
vuotta vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2005  heina 0,68 1,93 2,01 2,18 2,10 2,34 0,94 2,02 2,21 3,12 2,00
elo 0,68 1,95 2,07 2,09 1,98 2,31 0,97 2,02 2,23 2,91 2,01
Syys 0,69 1,97 2,05 2,04 1,98 2,29 0,97 2,04 2,23 2,97 2,03
loka 0,69 1,99 2,28 2,16 1,97 2,27 0,97 2,04 2,58 3,54 2,01
marras 0,70 2,02 2,34 2,18 2,00 2,27 1,00 2,08 2,18 3,52 2,02
joulu 0,71 2,15 2,25 2,21 1,97 2,30 1,02 2,25 2,48 3,55 2,22
2006 tammi 0,73 2,21 2,47 2,56 2,00 2,32 1,05 2,27 2,40 3,52 2,25
helmi 0,74 2,24 2,52 2,36 1,97 2,34 1,08 2,31 2,69 3,37 2,26
maalis 0,76 2,37 2,60 2,45 1,98 2,37 1,14 2,48 2,93 3,28 2,44
huhti 0,79 2,40 2,81 2,49 2,00 2,42 1,16 2,51 2,92 3,71 2,49
touko 0,79 2,45 2,86 2,48 2,00 2,48 1,18 2,58 3,11 3,38 2,48
kesd 0,81 2,57 2,88 2,57 2,03 2,52 1,22 2,70 3,28 3,27 2,65
2. Kotitalouslainojen korot (uusi liiketoiminta)
Sekki- Kulutusluotot Asuntolainat Muut lainat koron alkuperiisen
luotot” kiinnitysaj k:
uoto Koron alkuperdisen Todellinen Koron alkuperdisen Todellinen Hnnitysajan mukazn
kiinnitysajan mukaan vuosi- kiinnitysajan mukaan vuosi-
- - - - korko® - - : - korko® - - - -
Vaihtuva | Yli 1 vuosi Yli Vaihtuva Yli Yli Yli 10 Vaihtuva | Yli 1 vuosi Yli
korko ja | ja enintddn | 5 vuotta korko ja 1 vuosi 5 vuotta vuotta korko ja | ja enintddn | 5 vuotta
enintdan 5 vuotta enintddn | ja enintddn | ja enintddn enintdan 5 vuotta
1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta| 10 vuotta 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2005  heind 9,52 6,70 6,59 8,01 7,82 3,33 3,71 4,07 4,06 3,85 3,89 4,54 4,38
elo 9,58 7,00 6,66 8,13 7,98 3,32 3,72 4,01 4,01 3,87 3,80 4,59 4,44
syys 9,61 7,03 6,43 7,94 7,83 3,31 3,69 3,99 3,97 3,82 3,85 4,51 4,29
loka 9,65 6,82 6,43 8,01 7,74 3,33 3,68 3,99 3,96 3,81 3,88 4,50 4,33
marras 9,70 6,75 6,40 7,85 7,61 3,38 3,71 3,98 3,98 3,84 4,00 4,28 4,37
joulu 9,67 6,76 6,36 7,43 7,45 3,49 385 4,03 4,01 3,98 4,06 4,57 4,40
2006 tammi 9,81 6,94 6,48 8,13 7,87 3,61 391 4,14 4,06 4,09 4,15 4,59 4,34
helmi 9,61 6,88 6,34 7,95 7,76 3,66 3,97 4,14 4,06 4,08 4,24 4,66 4,35
maalis 9,90 6,79 6,28 7,88 7,65 3,73 3,99 4,22 4,10 4,15 4,33 4,72 4,49
huhti 9,76 7,06 6,31 7,92 7,76 3,84 4,07 4,33 4,17 4,29 4,30 4,85 4,62
touko 9,78 7,23 6,23 7,89 7,77 3,90 4,15 4,40 4,19 4,34 4,43 5,05 4,76
kesd 9,84 7,05 6,30 7,81 7,73 4,00 4,20 4,48 4,25 4,43 4,51 5,09 4,71
3.Yrityslainojen korot (uusi liiketoiminta)
Sekkiluotot" Muut enintiiéin 1 milj. euron lainat koron Muut yli 1 milj. euron lainat koron
alkuperiisen kiinnitysajan mukaan alkuperiisen Kiinnitysajan mukaan
Vaihtuva korko ja Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta Vaihtuva korko ja Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta
enintddn 1 vuosi enintidén 5 vuotta enintdén 1 vuosi enintddn 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7
2005 heind 5,09 3,86 4,39 4,15 2,96 3,57 3,74
elo 5,10 391 4,45 4,16 3,00 3,53 3,80
Syys 5,13 3,81 4,36 4,05 2,97 3,40 3,88
loka 5,11 3,88 4,43 4,04 2,94 3,58 3,80
marras 5,09 391 4,44 4,03 3,10 3,60 3,98
joulu 5,12 3,99 4,50 4,12 3,25 3,58 3,96
2006 tammi 523 4,07 4,59 4,13 3,18 3,72 3,96
helmi 5,29 4,13 4,69 4,16 3,26 4,36 4,02
maalis 5,30 4,23 4,59 4,16 3,50 3,83 4,18
huhti 5,40 4,34 4,73 4,15 3,51 3,94 4,22
touko 5,36 4,38 4,83 4,26 3,57 4,13 4,32
kesd 5,45 4,47 4,84 4,33 3,74 4,12 4,26
Léhde: EKP.

1) Naissd instrumenteissa uusia liikketoimintoja koskevat tiedot ja kantatiedot ovat samat. Tiedot ajanjakson lopussa.

2) Ndissd instrumenteissa kotitalouksien ja yritysten tiedot on yhdistetty ja kohdistettu kotitaloussektoriin, koska yritysten irtisanomisehtoisten talletusten kannat ovat kotitaloussek-
toriin verrattuna pienid kaikissa euroalueen jésenvaltioissa yhteensa.

3) Todellinen vuosikorko vastaa kaikkia lainasta aiheutuvia kustannuksia. Ndma kustannukset kasittavit korot ja muut (lainoihin liittyvit) kulut, kuten selvityskulut, hallintokulut,

asiakirjojen valmistelukulut, vakuuskulut jne.
EKP
Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006




4.5 Rahalaitosten euromdardisten talletusten ja lainojen korot euroalueella

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson lopun kannat, uusi liiketoiminta ajanjakson keskiarvona, ellei toisin mainita)

4. Talletuskorot (kannat)

Talletukset kotitalouksilta Talletukset yrityksilta Repot
Yon yli” Miiréaikaiset Irtisanomisehtoiset- 2 Yon yli"” Miériaikaiset
Enintdén 2 Yli 2 vuotta Enintdén Yli 3 kk Enintdén 2 Y1i 2 vuotta
vuotta 3kk vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2005 heind 0,68 1,91 3,18 2,10 2,34 0,94 2,11 3,57 1,98
elo 0,68 1,92 3,18 1,98 2,31 0,97 2,10 3,46 2,00
syys 0,69 1,92 3,19 1,98 2,29 0,97 2,12 3,56 2,01
loka 0,69 1,93 3,17 1,97 2,27 0,97 2,12 3,39 2,03
marras 0,70 1,96 3,15 2,00 2,27 1,00 2,16 3,43 2,06
joulu 0,71 2,01 3,15 1,97 2,30 1,02 2,30 3,41 2,16
2006 tammi 0,73 2,05 3,10 2,00 2,32 1,05 2,32 3,47 2,21
helmi 0,74 2,09 3,12 1,97 2,34 1,08 2,38 3,37 2,27
maalis 0,76 2,16 3,00 1,98 2,37 1,14 2,48 3,35 2,38
huhti 0,79 2,21 3,01 2,00 2,42 1,16 2,53 3,40 2,42
touko 0,79 2,27 3,04 2,00 2,48 1,18 2,59 3,41 2,49
kesd 0,81 2,34 3,07 2,03 2,52 1,22 2,72 3,53 2,63
5. Lainakorot (kannat)
Kotitalouslainat Yrityslainat
Asuntolainat maturiteetin mukaan Kulutusluotot ja muut lainat maturiteetin mukaan Maturiteetin mukaan

Enintddn Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta Enintdén Yli 1 vuosi ja Y1i 5 vuotta Enintdén Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta

1 vuosi enintdan 1 vuosi enintdan 1 vuosi enintdan

5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2005  heind 4,53 4,29 4,63 7,88 6,86 5,70 4,30 3,82 4,29
elo 4,52 4,24 4,59 7,92 6,86 5,60 4,25 3,80 4,28
syys 4,49 4,23 4,59 791 6,85 5,67 4,25 3,78 4,26
loka 4,49 4,19 4,57 7,92 6,80 5,64 4,24 3,77 4,24
marras 4,48 4,17 4,53 7,86 6,77 5,66 4,29 3,79 425
joulu 4,54 4,14 4,52 7,89 6,77 5,62 4,35 3,84 4,24
2006 tammi 4,62 4,14 4,50 7,99 6,78 5,60 4,42 3,88 4,26
helmi 4,59 4,17 4,54 797 6,78 5,68 4,49 3,95 431
maalis 4,60 4,15 4,52 8,06 6,80 5,73 4,53 3,98 4,31
huhti 4,63 4,16 4,52 8,10 6,73 5,75 4,59 4,05 4,34
touko 4,63 4,16 4,52 8,10 6,70 5,71 4,64 4,10 4,36
kesid 4,69 421 4,55 8,10 6,75 5,73 4,72 4,19 4,40

K21

Uudet

madraaikaistalletu

kset

K22 Uudet vaihtuvakorkoiset tai koroltaan alun perin enintddn | vuodeksi

(vuotuisina prosentteina ilman kuluja; ajanjakson keskiarvo)

Kotitaloudet, enintdén 1 vuosi
Yritykset, enintdin 1 vuosi
Kotitaloudet, yli 2 vuotta
Yritykset, yli 2 vuotta

kiinnitety

t lainat (vuotuisina prosentteina ilman kuluja; ajanjakson keskiarvo)

Kotitalouksien kulutusluotot
Kotitalouksien asuntolainat
Yrityslainat, enintddn 1 milj. euroa
Yrityslainat, yli 1 milj. euroa

450 450 8,00 8,00
4,00 400 7,00 A A\ A - /| 7,00
3,50 350 6,00 6,00

\/ \N 7 v\/\/ \ / A
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300 | v\ 300 500 | 5,00
o N ~ 1 . NS .
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1,50 ‘ : ‘ 1,50 2,00 ‘ ‘ ‘ 2,00
2003 2004 2005 2003 2004 2005
Lihde: EKP.
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4.6 Rahamarkkinakorot

(vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo)

Euroalue” Yhdysvallat Japani
Yon yli -talletukset 1 kk:n 3 kk:n talletukset 6 kk:n talletukset 12 kk:n talletukset 3 kk:n talletukset 3 kk:n talletukset
(EONIA) talletukset (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)
(EURIBOR)
1 2 3 4 5 6 7
2003 2,32 2,35 2,33 2,31 2,34 1,22 0,06
2004 2,05 2,08 2,11 2,15 2,27 1,62 0,05
2005 2,09 2,14 2,18 2,23 2,33 3,56 0,06
2005 11 2,07 2,10 2,12 2,14 2,19 3,28 0,05
I 2,08 2,11 2,13 2,15 2,20 3,77 0,06
v 2,14 2,25 2,34 2,46 2,63 4,34 0,06
2006 1 2,40 2,50 2,61 2,75 2,95 4,76 0,08
1 2,63 2,74 2,90 3,06 3,32 5,21 0,21
2005 elo 2,06 2,11 2,13 2,16 2,22 3,80 0,06
syys 2,09 2,12 2,14 2,17 2,22 3,91 0,06
loka 2,07 2,12 2,20 2,27 2,41 4,17 0,06
marras 2,09 2,22 2,36 2,50 2,68 4,35 0,06
joulu 2,28 2,41 2,47 2,60 2,78 4,49 0,07
2006  tammi 2,33 2,39 2,51 2,65 2,83 4,60 0,07
helmi 2,35 2,46 2,60 2,72 2,91 4,76 0,07
maalis 2,52 2,63 2,72 2,87 3,11 4,92 0,10
huhti 2,63 2,65 2,79 2,96 3,22 5,07 0,11
touko 2,58 2,69 2,89 3,06 3,31 5,18 0,19
kesd 2,70 2,87 2,99 3,16 3,40 5,38 0,32
heind 2,81 2,94 3,10 3,29 3,54 5,50 0,40
elo ® 2,97 3,09 3,22 3,41 3,61 5,42 0,41

K23 Euroalueen rahamarkkinakorot K24 3 kk:n rahamarkkinakorot

(kuukausittain, vuotuisina prosentteina) (kuukausittain, vuotuisina prosentteina)

= | kk:n korko == Euroalue
===+« 3 kk:nkorko === Japani
= =12 kk:n korko = = Yhdysvallat
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1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Lahde: EKP.

1) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu euroalueen keinotekoiset korot kiyttamallda BKT:114 painotettuja kansallisia korkoja. Lisdtietoja Yleistd-osassa.
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4.7 Valtion lainojen tuotot
(vuotuisina prosentteina, jakson keskiarvo)

Euroalue” Yhdysvallat Japani
2v 3v S5v Tv 10v 10v 10v
1 2 3 4 5 6 7
2003 2,49 2,74 3,32 3,74 4,16 4,00 0,99
2004 2,47 2,71 3,29 3,70 4,14 4,26 1,50
2005 2,38 2,55 2,85 3,14 3.44 4,28 1,39
2005 11 2,21 2,40 2,73 3,07 3,41 4,16 1,28
11T 2,21 2,36 2,65 2,94 3,26 421 1,36
v 2,66 2,79 3,01 3,18 3,42 4,48 1,53
2006 1 3,02 3,11 3,28 3,39 3,56 4,57 1,58
11 3,41 3,53 3,75 3,88 4,05 5,07 1,90
2005 elo 2,24 2,40 2,70 2,99 3,32 4,26 1,43
syys 2,21 2,34 2,60 2,84 3,16 4,19 1,38
loka 2,45 2,61 2,85 3,05 3,32 4,45 1,54
marras 2,73 2,86 3,10 3,28 3,53 4,53 1,52
joulu 2,80 2,88 3,07 3,21 3,41 4,46 1,54
2006 tammi 2,86 2,94 3,10 3,21 3,39 4,41 1,47
helmi 2,97 3,07 3,26 3,37 3,55 4,56 1,57
maalis 322 3,30 3,47 3,57 3,73 4,72 1,70
huhti 3,37 3,49 3,71 3,83 4,01 4,99 1,91
touko 3,38 3,52 3,74 3,89 4,06 5,10 1,91
kesd 3,47 3,59 3,78 3,91 4,07 5,10 1,87
heind 3,58 3,69 3,84 3,94 4,10 5,10 1,91
elo ® 3,58 3,65 3,75 3,84 3,97 4,89 1,82
K25 Valtion lainojen tuotot euroalueella K26 Valtion [0 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain, vuotuisina prosentteina) (kuukausittain, vuotuisina prosentteina)
= 2 vuotta === Euroalue
=== 5vuotta ===+ Yhdysvallat
= = 7 vuotta = = Japani
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Lahde: EKP.

1)  Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:114 painotetuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jalkeen painoina on kaikissa maturiteeteissa
kaytetty valtionlainojen nimellisid kantoja.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.8 Osakeindeksit

(indeksit pisteind, jakson keskiarvo)

Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- Japani

Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Laaja 50 Raaka-| Kuluttaja-| Kulutus- Oljy ja| Rahoitus| Teollisuus| Tekniikka Yleis- Tele- [Terveyden-| Standard Nikkei
yritysta aineet| palvelut tavarat kaasu hyodylliset|  viestintd hoito| & Poor’s 225
yhtiét 500| -indeksi

-indeksi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 2133 24227 212,5 1449 193.8 259,5 199,3 2135 2752 210,7 3375 304,5 964,9 93129
2004 251,1 2 804.,8 2514 163,4 219,9 300,5 2382 258,6 2983 266,3 399,2 395,9 1131,1 111809
2005 293,8  3208,6 307,0 181,3 245,1 378,6 287,7 307,3 297,2 334,1 433,1 457,0 12074 124213
2005 1T 280,1 3063,7 291,1 177,7 232,4 3545 271,2 291,7 284,8 321,7 423,0 4557 11822 112824
11 3034 33080 311,9 185,0 256,7 4113 2934 318,6 303,8 346,0 439,7 466,5 1223,6 123109
v 3152 34331 334,0 185,5 262,8 411,8 316,8 327,6 325,0 358,6 4234 4783 1231,6 14487,0
2006 I 347,6 37294 373,1 199,2 286,5 423,6 3584 379,7 354,5 4133 4158 5224 12832 162078
11 3482 36929 386,0 199,6 285,5 412,8 357,5 3875 358,0 417,7 403,5 539,1 12809 16190,0
2005 elo 303,1 33033 311,5 185,7 257,1 405,8 293.4 318,9 297,6 3439 44477 473,0 12243 122050
syys 3084 33518 321,7 184,4 263,0 4293 298,5 3229 305,7 357,0 436,5 462,5 12256 12986,6
loka 306,8  3340,1 3224 182,4 260,6 405,3 302,6 317,3 312,4 347,7 434,0 466,8 1192,0 133849
marras 312,77 34049 330,8 183,2 259,3 4112 316,4 3223 3229 354,0 4182 471,6 1238,7 14362,0
joulu 325,7  3550,1 3484 190,8 2684 418,5 330,8 342,7 339,2 373,5 418,5 496,1 12624  15664,0
2006  tammi 3355 36269 356,5 196,1 276,1 429,6 340,6 361,4 344,6 391,3 414,6 519,2 1277,7 161034
helmi 349,0 37438 3759 198,0 288,5 4243 361,7 3839 351,7 4178 409,1 513,8 1277,2 16 187,6
maalis 358,0 38149 386,5 203,1 294,9 4174 372,5 393,6 366,3 430,4 4227 532,9 1293,7 163252
huhti 362,3 3834,6 399,0 204,8 2999 433,6 372,9 404,0 381,1 4293 4158 545.4 1301,5 172330
touko 351,7 37268 392,2 200,9 287,9 415,8 362,7 394,5 358,9 420,4 401,0 5422 1289,6 16430,7
kesd 331,8 35287 367,8 193,6 269,8 390,7 3382 365,2 336,0 404,4 3948 530,2 1253,1 149903
heind 339,6 36173 389,0 196,6 271,0 409,5 3482 369,8 321,7 415,7 3933 548,6 12612 151332
elo ® 350,7  3740,9 399.,3 200,7 289,0 4184 366,1 375,5 3238 442,1 3948 525,0 12864 15770,7

Nikkei 225

K27 Dow Jones Euro Stoxx (laaja), Standard & Poor’s 500 ja

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100, kuukausikeskiarvoja)

=== Dow Jones EURO Stoxx (laaja)

= === Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225
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Lahde: EKP.
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HINNAT, TUOTANTO, KYSYNTA JA
TYOMARKKINAT

5.1 YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei mainita)

1. Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

Yhteensii Kokonaisindeksi (kp., prosenttimuutos edellisestii ajanjaksosta)
Indeksi Yhteensi Tavarat Palvelut Yhteensi Jalostetut Jalosta- Muut Energia Palvelut
2005 =100 Yhicensi ol elin- mattomat teollisuus- (ei-kp.)
ialostamat ttpo-. tarvikkeet elin- | tuotteet kuin
ya o : tarvikkeet energia
mat elintarvik-
keet ja energia
Osuus kokonais- 100,0 100,0 83,4 59,2 40,8 100,0 11,8 7,4 30,7 9,2 40,8
indeksistd, %"
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2002 93,9 2,2 2,5 1,7 3,1 - - - o - -
2003 95,8 2,1 2,0 1,8 2,5 - - - - - -
2004 97,9 2,1 2,1 1,8 2,6 - - - - - -
2005 100,0 2,2 1,5 2,1 2,3 - - - - - -
2005 11 99,9 2,0 15 1.8 2,3 0,7 0,3 0,2 0,1 45 0,5
111 100,3 2,3 1.4 2,4 2,2 0,8 0,6 0,0 0,0 5,6 0,6
v 101,0 2,3 1,5 2,4 2,1 0,4 0,7 0,6 0,2 0,4 0,5
2006 1 101,0 2,3 1.4 2,6 1.9 0,4 0,5 0,6 0,1 1,3 0,4
11 102,4 2,5 1,5 2,7 2,0 0,8 0,4 0,4 0,3 39 0,5
2006 maalis 101,5 2,2 1.4 2.4 1.9 0,1 0,3 -0,4 0,1 0,5 0,1
huhti 102,2 2,4 1,6 2,6 2,2 0,4 0,0 0,2 0,1 2,8 0,2
touko 102,5 2,5 1.4 2,9 1,8 0,2 0,1 0,3 0,1 1,0 0,2
kesd 102,5 2,5 1,5 2,7 2,0 0,2 0,1 0,5 0,1 -0,1 0,2
heina 102,4 2.4 1,6 2,6 2,1 0,3 0,2 0,9 -0,1 1.4 0,3
elo? . 2,3 . . . . . .
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet (siséltaa alkoholijuomat Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne Viestintd | Kulttuuri ja Muut
ja tupakkatuotteet) vapaa-aika
Yhteensd | Jalostetut | Jalostamat- Yhteensd | Muut teolli- Energia Vuokrat
elintarvik- | tomat elin- suustuotteet
keet | tarvikkeet kuin energia
Osuus kokonais- 19,3 11,8 7.4 39,9 30,7 9,2 10,3 6,3 6,4 2,9 14,5 6,6
indeksistd, %"
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1.5 -0,6 2,4 2,0 32 -0,3 42 34
2003 2,8 33 2,1 1,2 0,8 3,0 2,4 2,0 2,9 -0,6 2,7 34
2004 2,3 34 0,6 1,6 0,8 4,5 2,4 1,9 2,8 -2,0 2,4 5,1
2005 1,6 2,0 0,8 2,4 0,3 10,1 2,6 2,0 2,7 -2,2 2,3 3,1
2005 1II 1,2 1,6 0,8 2,1 0,3 8,8 2,7 2,1 2.4 -2,0 2,3 34
111 1.4 1,8 0,8 2,8 0,1 12,7 2,5 2,1 2,6 2,2 2,3 3,0
v 1,9 2,2 1,4 2,7 0,4 11,1 2,5 1,9 2,7 -2,7 2,3 2,7
2006 1 1,8 2,0 1,4 3,0 0,3 12,2 2,5 2,0 2,4 -33 22 23
1I 2,0 2,2 1,6 3,1 0,6 11,6 2,5 2,1 2,8 -3,6 2,3 2,2
2006 helmi 1.8 1,9 1,7 3,0 0,3 12,5 2,6 2,1 2,6 -3.4 2,3 2,2
maalis 1,6 2,3 0,6 2,7 0,5 10,5 2,6 2,1 2,3 -3,5 2,1 2,3
huhti 1,8 2,2 1,2 2,9 0,6 11,0 2,6 2,1 3,1 -3,7 2,7 2,1
touko 2,0 2,2 1,5 34 0,6 12,9 2,5 2,1 2,6 -3,5 1,9 22
kesd 2,2 2,2 2,1 3,0 0,7 11,0 2,5 2,1 2,8 -3,6 2,2 2,3
heina 2,7 2,3 32 2,6 0,5 9,5 2,5 2,1 2,8 -3,5 2,5 2,3

Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Viittaa ajanjaksoon 2006.
2)  Arvio perustuu alustaviin tietoihin, jotka kattavat 95 % euroalueesta, ja energian hintoja koskeviin ennakkotietoihin.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysyntd ja
tydmarkkinat

5.1 YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2. Teollisuuden tuottajahinnat seki rakentamisen, asuntojen ja raaka-aineiden hinnat

Teollisuuden tuottajahinnat ilman rakentamista Rakenta- Asun- | Raaka-aineiden Oljyn
minen" tojen maailman- hinta?
Kokonais- Yhteensi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia hinnat? | markkinahinnat® (euroa/
zoot)nielkos(; Tek}das- Yhteensd Vili- | Padoma- Kulutustavarat Yhteensd barreli)
teollisuus tuotteet | hyodyk- " . ; N
Kkeet | Yhteensd | Kestivit Ei- Kokonais-
kestévit indeksi
ilman
energiaa
Osuus kokonais- 100,0 100,0 89,5 82,5 31,6 21,3 29,5 4,0 25,5 17,5 100,0 32,8
indeksistd, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2002 101,9 -0,1 0,3 0,5 -0,3 0,9 1,0 1,3 1,0 -2,3 2,7 6.8 -4,1 -0,9 26,5
2003 103,4 1.4 0,9 0,8 0,8 0,3 1,1 0,6 2 3.8 2,1 6,8 -4,0 -4,5 25,1
2004 105,7 2,3 2,5 2,0 35 0,7 1,3 0,7 1.4 39 2,6 72 18,4 10,8 30,5
2005 110,1 4,1 32 1,8 2,9 1,3 1,1 1,3 1,0 13,4 3,1 7,7 28,5 9,4 44,6
2005 1II 109,4 39 3,1 1,9 3,1 1,5 0,9 1.4 0,8 12,1 3,0 8,19 22,4 2,2 42,2
111 110,8 42 3,0 1,3 1% 1,2 0,9 1,2 0,9 15,7 3,0 - 335 11,6 50,9
v 111,9 4.4 2,8 1,4 1,7 1,1 1.4 1,2 1,4 15,6 3,0 7,32 34,2 23,2 48,6
2006 1 113,9 52 32 1,7 2,3 1,0 1,5 1.4 1,5 19,0 . - 36,4 23,6 52,3
11 115,8 58 39 2,7 44 1,2 1,7 1,6 1,8 17,4 . . 30,0 26,2 56,2
2006 maalis 114,4 5,1 3,0 1,8 2,6 1,1 15 1.4 1,5 17,5 - - 274 20,0 52,6
huhti 1154 55 35 2,2 34 1,2 1,6 1,5 1,6 17,7 - - 35,0 25,4 57,6
touko 115,8 6,1 4.3 2,7 4,5 1,1 1,7 1,7 1,7 18,7 - - 36,2 31,5 55,7
kesi 116,1 58 4,0 3,0 52 1,2 1,8 1,6 1,9 15,9 - - 20,0 22,0 55,4
heind 0 o o . . . . . . . - - 21,6 26,7 58,8
elo o o o 5 ; 5 . . . . - - 15,8 26,9 58,1

3. Tyokustannukset tyotuntia kohden”

Yhteensi Yhteensi Alaerittiin Toimialoittain Lisitieto:
20 0((;]:1;:;3' Palkat ja palkkiot Ty6nantajan | Tehdasteollisuus, Rakentaminen Palvelut SOPIIT(]I‘: s
K 4 sosiaaliturva- | sdhko-, kaasu- ja . d.]l:a tt 0>
p.) maksut vesihuolto, RUCIKAATONY
mineraalien kaivu
Osuus kokonais-
indeksistd, %> 100,0 100,0 73,1 26,9 34,6 9,1 56,3

1 2 3 4 5 6 7 8
2002 107,5 35 33 44 32 43 3,6 2,7
2003 110,8 3,1 2,9 39 3,0 4,0 2,9 2.4
2004 113,5 2,4 2,3 2,8 2,7 3,1 2,2 2,1
2005 116,3 2,4 2,2 2,7 2,6 2,1 2,4 2,1
2005 11 116,0 2,6 2,2 33 2,5 2,5 2,5 2,1
I 116,5 2,0 2,1 1,2 2.4 1,3 1,8 2,1
v 117,2 2,1 2,0 2,7 2,3 1,0 2,1 2,0
2006 1 117,8 2,2 2,5 1,2 2,5 2,1 2,0 2,1
I . . . . . . 2,3

Liéhteet: Eurostat, HWWA (osan 5.1 taulukon 2 sarakkeet 13 ja 14), Thomson Financial Datastreamin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 2 sarake 15), Eurostatin

tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 2 sarake 6 ja osan 5.1 taulukon 3 sarake 7) ja EKP:n laskelmat (osan 5.1 taulukon 2 sarake 12 ja osan 5.1 taulukon 3 sarake 8).

1)  Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukaistamattomiin tilastoihin.

2) Yhdenmukaistamattomiin ldhteisiin perustuva euroalueen asuntohintaindikaattori.

3) Viittaa euroina ilmoitettuihin hintoihin.

4) Brent Blend (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen).

5)  Vuonna 2000.

6) Toisen (neljannen) neljanneksen tiedot viittaavat vuoden alkupuoliskon (jalkipuoliskon) keskiarvoihin. Koska jotkin kansalliset tiedot ovat saatavissa vain vuositasolla, puolivuo-
siarviot johdetaan osittain vuositiedoista. Puolivuositiedot eivit siten ole yhti tarkkoja kuin vuositiedot.

7) Ty6voimakustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhuolto ja muualla luokittelemattomat palvelut. Kattavuuserojen
vuoksi arvioitujen erien kokonaissummat eivit valttimatta tismad.
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5.1

YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

4.Yksikkotyokustannukset, tyokustannukset tyonte
(kausivaihtelusta puhdistettu)

jda kohden ja tyon tuottavuus

Kokonais- Yhteensi Toimialoittain
“‘fek“ Maa-, riista-, | Tehdasteollisuus, Rakentaminen | Kauppa, korjaus, | Rahoitustoiminta, | Julkinen hallinto,
2000 =100 e i : 8 p LSLOMMILe
metsé- ja | sdhko-, kaasu- ja majoitus- ja kiinteisto- ja| koulutus, terveys-
kalatalous vesihuolto, ravitsemistoiminta, | vuokrauspalvelut, palvelut ja muut
mineraalien kuljetus ja liike-eldmén palvelut
kaivu tietoliikenne palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8
Yksikkotyokustannukset!
2002 104,3 2,3 2,0 1,0 3,4 1,5 3,1 3,0
2003 106,4 2,0 5.8 0,5 3,8 2,6 1,2 3,1
2004 107.4 0,9 -8,7 -1,3 1,9 0,6 2,6 2,3
2005 108,5 1,1 49 -0,3 2,9 0,2 1,8 1,9
2005 I 108,3 1,3 2,9 -0,4 43 0,8 1,5 1,6
I 108,5 1,1 6,6 0,2 3,4 0,6 2,1 1,4
it 108,2 0,8 4.8 0,1 1,7 -0,4 1,7 1,9
I\% 109,0 1,0 54 -1,2 2,3 -0,3 1,8 2,8
2006 I 109,3 0,9 0,9 -0,9 2,5 -0,4 2,5 24
Tyokustannukset tyontekijaa kohden
2002 105,0 2,5 3,1 22 2,6 2,5 2,6 3,0
2003 107.,5 2,4 3,0 2,6 3,0 2,4 2,0 2,5
2004 109,9 2,2 1,6 3,1 2,5 1,7 2,4 2,1
2005 111,9 1,8 2,0 1,9 1,4 1,8 2,0 1,8
2005 1 111,2 1,7 2.8 1,8 0,7 2,0 2,0 1,7
I 111,6 1,6 2,3 2,0 1,7 1,7 2.4 1,1
11 111,9 1,8 1,6 2,1 1,5 1,7 1,9 1,6
v 112,7 2,0 1,2 1,7 1,7 1,7 1,9 2,8
2006 1 113,3 2,0 -0,2 2,4 2,6 1,6 2,1 1,9
Tyon tuottavuus?

2002 100,7 0,3 1,0 1,2 -0,8 0,9 -0,4 0,0
2003 101,1 0,4 -2,6 2,1 -0,8 -0,2 0,8 -0,5
2004 102,4 1,3 11,2 4,5 0,6 1,1 -0,2 -0,2
2005 103,1 0,7 -2,8 2,2 -1,5 1,6 0,2 -0,1
2005 1 102,6 0,4 -0,1 2,1 -3,5 1,2 0,4 0,0
I 102,9 0,5 -4,0 1,8 -1,6 1,1 0,3 -0,3
il 103,4 0,9 -3,0 2,0 -0,2 2,1 0,2 -0,3
I\% 103,4 1,0 -4,0 2,9 -0,6 2,0 0,0 0,0
2006 1 103,7 1,0 -1,1 33 0,1 2,0 -0,4 -0,5

5. Bruttokansantuotteen deflaattorit
Yhteensi Yhteensi Kotimainen kysynti Vienti® Tuonti®

2 00((:n=die l(;(s.l Yhteensd Yksityinen Julkinen | Kiinteéin pddoman
kp )’ kulutus kulutus | bruttomuodostus

1 2 3 4 5 6 7 8
2002 105,0 2,6 2,0 1,9 32 1,4 -0,4 -2,0
2003 107,1 2,1 2,0 2,1 2,3 1,2 -1,3 -1,8
2004 109,2 1,9 2,1 2,0 2,4 2.4 0,9 1,4
2005 111,2 1,9 2,3 2,1 2,3 2,4 2,5 3,8
2005 1 110,4 1,9 2,3 2,0 2,3 2,8 2,7 39
I 110,8 1,7 2,1 1,9 1,7 2,2 2,1 32
it 111,3 1,8 2,4 2,1 2,2 2,0 2,2 39
v 112,2 2,0 2,5 2,3 2,9 2.4 2,7 4,1
2006 1 112,4 1,8 2,7 2,3 2,1 2,8 3,0 5,5

Lihteet: Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tydvoimakustannukset (kdyvin hinnoin) tyontekijdd kohden jaettuna arvonlisdykselld (méérd) tyontekijad kohden.
2)  Arvonlisdys (maird) tyontekijad kohden.
3)  Viennin ja tuonnin deflattorit viittaavat hyodykkeisiin ja palveluihin, ja niihin siséltyy euroalueen sisdinen kauppa.
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EUROALUEEN
TILASTOT
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5.2 Tuotanto ja kysyntd

1. Bruttokansantuote ja sen kiytto

BKT
Yhteensa Kotimainen kysynti Tavaroiden ja palveluiden ulkomaankaupan tase"
Yhteensd Yksityinen | Julkinen kulutus Kiintedn Varastojen Yhteensd Vienti" Tuonti”
kulutus padoman muutokset?
brutto-
muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Kiyvin hinnoin (miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu)
2002 72509 7062,8 4145,0 1465.8 1465,5 -13,5 188,1 2 624,5 2436,3
2003 74582 7298,1 42799 1524,1 14949 -0,8 160,1 26243 24642
2004 7737,0 7579,8 44293 1576,5 1561,0 13,0 157,2 28157 26584
2005 7991,7 78789 45844 1631,2 16373 26,0 112,8 3009,9 2897,1
2005 1 1970,0 1934,5 11292 400,6 400,1 4,7 35,5 723,7 688,3
I 1986,1 1955,5 1139,1 405,6 406,9 3,9 30,6 739,8 709,2
1 20073 1982,8 11539 409,0 4132 6,6 24,5 766,9 742,4
v 20283 2 006,0 1162,2 4159 417,1 10,8 22,2 779,6 7573
2006 1 2 044,4 2026,7 11748 4173 4249 9,7 17,7 814,1 796,4
Osuus BKT:std prosentteina
2005 100,0 98,6 574 20,4 20,5 0,3 1.4 - -
Miéri ketjutettuna (edellisen vuoden hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu®)
Prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd
2005 1II 0,4 0,6 0,3 0,9 1,2 - - 1,7 2,2
1 0,6 0,6 0,6 0,7 1,1 - - 2,7 2,9
v 0,3 0,5 0,2 0,0 0,1 - - 0,7 1,3
2006 1 0,6 0,3 0,6 0,4 0,9 - - 38 2,9
I 0,9 . . . . - - . .
Vuotuinen prosenttimuutos
2002 0,9 0,4 0,9 2,3 -1,5 - - 1,8 0,3
2003 0,8 1,4 1,2 1,6 0,8 - - 1,3 3,0
2004 2,1 2,0 1,6 1,0 2,4 - - 6,8 6,8
2005 1,3 1,5 1.4 1,2 2,3 - - 4,1 4.8
2005 1II 1,2 1,6 14 1,1 2,3 - - 32 4,6
111 1,6 1,6 1,8 1,4 3,0 - - 53 5,5
% 1,7 1,7 1,1 1,5 2,7 - - 5,0 53
2006 1 2,0 2,0 1,7 2,0 34 - - 9,2 9,6
I 2.4 - - . .
Vaikutus BKT:n neljinnesvuosittaiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkoind
2005 1L 0,4 0,5 0,2 0,2 0,2 -0,1 -0,1 - -
11 0,6 0,6 0,3 0,1 0,2 -0,1 0,0 - -
% 0,3 0,5 0,1 0,0 0,0 0.4 -0,2 - -
2006 1 0,6 0,3 0,3 0,1 0,2 -0,4 0,4 - -
I 0,9 . . . . . . - -
Vaikutus BKT:n vuotuiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkoind
2002 0,9 0,4 0,5 0,5 -0,3 -0,3 0,5 - -
2003 0,8 1,3 0,7 0,3 0,2 0,2 -0,5 - -
2004 2,1 1,9 0,9 0,2 0,5 03 0,2 - -
2005 1,3 1,5 0,8 0,2 0,5 0,0 -0,2 - -
2005 11 1,2 1,6 0,8 0,2 0,5 0,1 -0,4 - -
il 1,6 1,5 1,0 0,3 0,6 -0,4 0,0 - -
v 1,7 1,7 0,6 0,3 0,6 0,2 0,0 - -
2006 1 2,0 2,0 1,0 0,4 0,7 -0,1 0,0 - -
I 2,4 . . . . . - -

Liéhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1)  Vienti ja tuonti kasittdvit tavarat ja palvelut ja siséltédvit euroalueen sisdisen kaupan. Kisitteet eivit ole tdysin yhdenmukaisia osan 7.3 taulukon 1 vienti- ja tuontikdsitteiden

kanssa.

2) Sisiltaa arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset.
3) Vuositietoihin ei ole tehty tyopdivikorjausta.
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5.2 Tuotanto ja kysyntd

2. Arvonliséys toimialoittain

Arvonlisiys, brutto (perushinnoin) Tuoteverot
Yhteensi Maa-, riista-, | Tehdasteollisuus, Rakentaminen Kauppa, korjaus, Rahoitus- Julkinen vahte: (:lt:tg;::
metsid- ja | sidhkd-, kaasu- ja majoitus- ja toiminta, hallinto, palkkioilla

kalatalous vesihuolto, ravitsemis- kiinteisto- ja koulutus,

mineraalien toiminta, vuokraus- terveyspalvelut

kaivu kuljetus ja palvelut, ja muut

tietoliikenne liike-eldmén palvelut

palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8
Kéyvin hinnoin (miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu)
2002 6517,0 1522 13772 373,0 1391,9 1749,6 1473,1 7339
2003 6701,4 150,8 1381,1 389,0 14255 1826,4 1528,6 756,7
2004 69447 151,9 14329 4144 1474,0 18943 15772 7923
2005 7160,3 1423 1468,8 4346 15246 1965,1 16249 831,4
2005 1 1767,7 35,7 363,2 105,5 376,1 485,2 401,9 202,3
I 1781,9 352 366,7 107,5 379,8 488,5 404,2 204,2
it 1796,8 35,5 367,6 109,7 384,1 4939 406,1 210,5
v 18139 35,9 3713 111,9 384,7 497.4 412,7 2143
2006 1 1829,7 35,7 374,0 1133 386,0 507,8 412,9 2147
Osuus arvonliséyksestd prosentteina

2005 100,0 2,0 20,5 6,1 21,3 27,4 22,7 -

Miairi ketjutettuna (edellisen vuoden hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu”)
Prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd

2005 1 0,4 -3.8 0,1 -0,8 0,6 1,0 0,7 -0,3
11 0,4 -1,8 0,6 1,7 0,7 0,3 0,0 0,3
11 0,5 0,6 0,6 0,0 0,8 0,6 0,2 1,6
v 0,3 0,2 0,5 0,7 0,6 0,1 0,1 -0,1
2006 1 0,6 -0,4 1,0 -0,5 0,6 1,0 0,4 0,4
Vuotuinen prosenttimuutos
2002 1,0 -0,4 -0,2 0,0 1,4 1,4 1,7 0,2
2003 0,7 -4.8 0,5 0,2 0,3 1,5 1,0 1.4
2004 2,2 10,1 2,6 22 2,0 2,0 1,6 0,8
2005 1,3 -4,1 1,0 0,8 22 1,9 0,8 1,0
2005 I 14 -1,0 0,8 -0,5 2,1 2,2 L1 -0,8
I 1,1 -4 0,3 0,8 1,8 2,0 0,9 1,5
111 1,5 -4,5 1,0 1,4 2,6 2,0 1,0 2,1
v 1,7 -4.9 1.8 1,6 2,7 2,1 1,0 1,5
2006 1 1,9 -1,4 2,7 1,9 2,7 2,0 0,7 2,2
Vaikutus arvonlisiyksen neljdnnesvuosittaiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkéind
2005 1 0,4 -0,1 0,0 -0,1 0,1 0,3 0,1 -
11 0,4 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 -
il 0,5 0,0 0,1 0,0 0,2 0,2 0,1 -
v 0,3 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0 -
2006 1 0,6 0,0 0,2 0,0 0,1 0,3 0,1 -
Vaikutus arvonlisiyksen vuotuiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkoind
2002 1,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,4 0,4 -
2003 0,7 -0,1 0,1 0,0 0,1 0,4 0,2 -
2004 2,2 0,2 0,5 0,1 0,4 0,5 0,4 -
2005 1,3 -0,1 0,2 0,0 0,5 0,5 0,2 -
2005 1 14 0,0 0,2 0,0 0,4 0,6 0,2 -
1I 1,1 -0,1 0,1 0,0 0,4 0,5 0,2 -
111 1,5 -0,1 0,2 0,1 0,6 0,5 0,2 -
v 1,7 -0,1 0,4 0,1 0,6 0,6 0,2 -
2006 I 1,9 0,0 0,6 0,1 0,6 0,6 0,2 -

Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1)  Vuositietoihin ei ole tehty tyopdivikorjausta.
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5.2 Tuotanto ja kysyntd

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

3. Teollisuustuotanto

Yhteensi Teollisuus ilman rakentamista Raken-
Yhteensé Yhteensd Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminer
zoo(glidf (])(SI Tehdas- Yhteensi | Vilituotteet Padoma- Kulutustavarat
kp.) teollisuus hybdykkeet Yhteensi Kestdvit | Ei-kestdvit
Osuus kokonais- 100,0 82,9 82,9 75,0 74,0 30,0 22,4 21,5 3,6 17,9 8,9 17,1
indeksisté, %"
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 0,4 100,3 0,3 0,1 0,1 0,3 -0,1 -0,4 -4,4 0,4 2,8 0,6
2004 2,2 102,3 2,0 2,1 1,9 2,2 33 0,5 0,1 0,6 2,0 0,1
2005 1,0 103,6 12 12 1,1 0,7 2,6 0,6 0,8 0,9 12 04
2005 I 1,1 103,1 0,6 0,8 0,4 0,5 23 0,6 1,6 1,0 1,0 0,1
11 1,2 104,0 1,4 1,5 1,4 0,8 2,9 1,6 -0,1 1,8 0,4 1,0
v 1,8 104,7 2,1 2,2 2,2 2,2 2,9 1,3 2,1 1,2 1,8 0,6
2006 1 3,8 105,9 34 3,5 34 2,9 5,1 2,1 2,7 2,0 3,8 1,4
2006 tammi 2,5 105,6 2,9 2,2 2,2 1,9 4,1 0,9 2,6 0,7 6,0 -0,9
helmi 3,0 105,6 2,9 31 2,8 1,8 56 2,5 22 2,5 23 2.8
maalis 5,7 106,4 42 5,1 5,0 4,8 5,6 2,9 3,4 2,8 3,1 4,6
huhti . 105,7 1,6 0,7 0,6 2.4 2,2 0,1 -1,0 0,3 1,3 .
touko 107,6 5,2 59 6,2 6,4 7,6 3,9 7,7 33 -0,8
Kesi 107,6 4.4 46 53 6,6 45 2,6 37 2,5 1,6
Prosenttimuutos edellisestd kuukaudesta (kp.)
2006 E’I;lml 0,0 . 02 02 0,1 03 11 -0,5 0,1 -0,6 -0,7 3,1
S “11_1 04 = 0,0 0,1 0,0 0,6 0,6 0,6 03 0,7 0,5 1,0
hma]f I 1,2 = 0,8 0,7 1,1 1.4 0,6 0,2 0,5 0,1 0,5 -0,5
. l;ﬂ . - -0,7 -0,4 -1,0 -0,3 -1,0 -0,5 -1,1 -0,4 -2,5 .
ouko . 1,8 2,1 2,5 22 28 1,7 43 13 17
esd . - 0,0 0,2 0,0 0,2 0,9 04 -14 0,2 32
4. Teollisuuden uudet tilaukset ja liikevaihto, vahittiiskaupan myynti ja uusien henkil6autojen rekisteroinnit
Teollisuuden Teollisuuden Vihittdiskaupan myynti Uusien
uudet tilaukset liikevaihto henkiléautojen
kisteroinnit
Tehdasteollisuus® Tehdasteollisuus Kiyvin Kiintein hinnoin rexisterotmni
(kéyvin hinnoin) (kélyvin hinnoin) hinnoin
Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd | Yhteensd Elintar- Muut kuin elintarvikkeet Yhteensd | Yhteensd
(indeksi (indeksi (indeksi vikkeet, Tekstiilit. | Kotital b
2000= 100, 2000= 100, 2000 = juomat ja — tsetclelt j‘a 0“;;;’12; tuhansia®
kp.) kp.) 100, kp.) tupakka i
Osuus kokonais-
indeksisti. %) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 43,7 56,3 10,6 14,8
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 98,4 0,2 101,3 -0,2 2,2 103,7 0,7 1,3 0,2 -1,8 0,6 911 -1,5
2004 105,3 7,3 106,2 5,1 2,3 105,2 1,5 1,2 1,7 1,8 33 922 1,1
2005 110,8 4,6 110,7 3,7 2,2 106,6 1,3 0,7 1,7 2,1 1,2 935 1,4
2005 1III 110,4 4,5 111,3 3,9 2,5 106,8 1,5 0,5 2,2 2,5 1,9 942 4,7
v 117,4 74 1133 42 23 107,2 1,2 0,6 1,7 2,7 1,6 934 1,2
2006 1 117,7 12,4 115,5 9,0 2,3 107,4 0,9 0,3 1,4 1,4 2,4 947 2,0
I 118,3 8,0 118,0 6,2 3,1 107,9 1,7 0,8 24 5 3 963 2.4
2006 tammi 115,5 9,2 115,2 8,0 2,9 107,7 1,4 0,7 1,8 4,1 2,1 946 2,1
helmi 119,6 14,1 115,3 7,2 2,8 107,5 1,3 1,2 1,5 2,3 2.4 942 2,6
maalis 118,0 13,7 1158 11,4 14 106,9 0,1 0,9 1,0 2.2 2,6 953 1,5
huhti 117,1 3,9 116,4 -0,4 32 107,9 2,2 1,4 2,5 1,7 33 958 1,8
touko 120,3 14,9 119,9 13,1 2,9 107,7 1.4 -0,4 3,0 4,1 4,7 972 8,9
kesd 117,4 53 117,9 6,1 3,1 108,1 1,6 1,4 1,6 . . 959 -2,5
Prosenttimuutos edellisestd kuukaud. (kp.)
2006 tammi 2 -6,7 2 0,4 0,6 2 0,5 0.8 02 0,7 0,1 2 23
helmi . 3,6 . 0,1 0,0 . 0,1 0,0 03 -1,4 -0,1 . 0,4
maalis - 13 - 04 04 B 0,6 1,1 0,1 1,6 0,2 N 11
huhti 2 0.8 : 05 0,7 = 0.9 0.9 0.9 2,7 0,6 . 0,5
touko - 2,7 - 3,0 0,2 - -0,2 -0,7 0,2 0,9 1,1 - 1,5
kesd - 24 - 1,7 0,4 = 0,4 1,0 -0,3 . = -14

Lahteet: Eurostat lukuun ottamatta osan 5.2 taulukon 4 sarakkeita 12 ja 13 (ACEA, European Automobile Manufacturers’ Associationin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat).
1) Vuonna 2000.

2)

Sisiltad tehdasteollisuuden alat, joiden tuotanto perustuu pddasiassa uusiin tilauksiin. Vuonna 2000 néiden alojen osuus oli 62,6 % tehdasteollisuudesta.
3)  Vuosi- ja neljannesvuositiedot ovat kyseisen jakson kuukausitietojen keskiarvoja.

EKP
Kuukausikatsaus /
Syyskuu 2006



5.2 Tuotanto ja kysyntd

(saldoluku?, prosenttiyksikkod, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)

5. Suhdannekyselyt

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikaattori®
ing;ﬁ;zlt%lrlisﬂ Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasiteetin Yhteensa® Rahoitus- | Taloustilanne | Tydttémyys- Sadstot
(pitkéin | yhteenss¥ | Tilauskanta | Valmistuote- Tuotanto- kayttoaos ti’) tilanne S tilanne S
aikavilin = e e % seuraavan 12 kk:n seuraavan 12 kk:n
. varastof 12 kk:n aikana 12 kk:n aikana

=100) aikana aikana
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2002 94,5 -11 -25 11 3 81,2 -11 -1 -12 27 -3
2003 93,6 -11 -25 10 3 81,0 -18 -5 221 38 -9
2004 99,4 -5 -16 8 10 81,6 -14 -4 -14 30 -8
2005 98,1 -7 -17 11 6 81,3 -14 -4 -15 28 -8
2005 11 96,1 -10 -20 13 3 81,0 -14 -3 -16 31 -7
111 97,7 -8 -18 11 6 81,0 -15 -4 -17 29 -8
v 100,1 -6 -15 10 7 81,5 -12 -4 -15 22 -9
2006 1 102,6 -2 -9 9 11 82,3 -11 -3 -11 20 -8
11 106,5 2 -1 6 13 83,0 -9 -3 -10 16 -8
2006 helmi 102,7 -2 -10 8 11 - -10 -3 -11 19 -8
maalis 103,6 -1 -6 8 12 - -11 -3 -12 21 -7
huhti 105,7 1 -1 7 13 82,5 -10 -3 -8 22 -8
touko 106,7 2 -2 6 14 - -9 -3 -10 14 -7
kesd 107,1 3 2 5 12 - -9 -4 -11 13 -9
heina 107.8 4 3 5 13 83,6 -8 -3 -10 13 -6
Rakentamisen luottamusindikaattori Vihittdiskaupan luottamusindikaattori Palvelualojen luottamusindikaattori
Yhteensd® | Tilauskanta | Tyo6llisyys- Yhteensi® Témin- Varastojen |  Suhdanne- Yhteensd® |  Suhdanne- Kysynté- Kysynté-
odotukset hetkinen maard nikymit nakymit tilanne nakymit
suhdanne-
tilanne

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2002 -17 -25 -10 -15 -18 17 -11 2 -3 -4 14
2003 -18 -25 -11 -11 -14 17 -2 4 -5 3 14
2004 -14 =22 -6 -9 -14 14 0 11 7 8 17
2005 -9 -15 -3 -9 -14 14 2 11 6 10 17
2005 11 -11 -18 -5 -10 -16 13 -1 9 0 9 17
111 -9 -16 -2 -9 -15 15 1 11 6 10 17
v -5 -11 0 -6 -11 16 9 14 10 13 18
2006 1 -4 -10 2 -4 -5 16 8 15 11 14 19
1I -2 -8 3 0 0 14 15 19 15 18 23
2006 helmi -5 -12 2 -5 -5 16 7 14 8 13 21
maalis -3 -10 4 -1 -1 14 11 15 11 13 21
huhti -3 -9 3 -1 -1 16 15 18 14 17 23
touko -2 -8 3 -1 2 15 13 20 16 20 23
kesd -2 -7 3 2 3 12 17 19 14 19 23
heina 1 -3 5 -1 1 15 13 19 15 17 25

Léhde: Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen padosasto).

1) Myénteisten ja kielteisten vastausten prosenttiosuuksien erotus.

2) Talouden luottamusindikaattori koostuu teollisuuden, palvelualojen, kuluttajien, rakentamisen ja vihittédiskaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden luottamusindikaattorin
paino on 40 %, palvelualojen luottamusindikaattorin 30 %, kuluttajien luottamusindikaattorin 20 % ja rakentamisen ja vihittdiskaupan luottamusindikaattorien 5 % kummankin.
Jos talouden luottamusindikaattorin arvo on pienempi kuin 100, vastaajien nidkemys taloudellisesta tilanteesta on keskiméardistd negatiivisempi, ja jos arvo on yli 100, ndkemys
on keskiméaraistéd positiivisempi. Indikaattoria on laskettu tammikuusta 1985 ldhtien.

3) Ranskalaisiin kyselylomakkeisiin tehtyjen muutosten vuoksi tulokset eivit tammikuusta 2004 alkaen ole tdysin vertailukelpoisia aiempien tulosten kanssa.

4) Tietoja kerdtdan tammi-, huhti-, heiné- ja lokakuussa. Neljannesvuosiluvut ovat kahden perikkédisen kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot lasketaan neljannesvuosittaisista keski-
arvoista.

5) Luottamusindikaattorit lasketaan komponenttiensa yksinkertaisena keskiarvona. Indikaattorien laskennassa kiytetdan arvioituja varastotietoja (sarakkeet 4 ja 17) ja ty6ttomyyslu-
kuja (sarake 10) kédnteisin etumerkein.
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5.3 Tyomarkkinat"
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Tyollisyys
Yhteensi S 1 Toimialoittain
mukaan
Milj. henkiloa Palkansaajat Yrittdjat | Maa-, riista-, Tehdas- | Rakentaminen Kauppa, Rabhoitus- Julkinen
(kp.) metsd- ja teollisuus, korjaus, toiminta, hallinto,
kalatalous sahko-, majoitus- ja| kiinteisto- ja koulutus,
kaasu- ja ravitsemis- vuokraus- terveys-
vesihuolto, toiminta, palvelut, palvelut
mineraalien kuljetus ja| liike-eldmdn ja muut
kaivu tietoliikenne palvelut palvelut
Osuus, %2 100,0 100,0 84.4 15,6 4.4 17,7 7.7 24.9 15,0 30,3
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 134,878 0,7 0,8 0,0 -1,3 -4 0,7 0,6 1,9 1,9
2003 135,375 0,4 0,1 1,9 2,3 -1,6 1,1 0,5 0,8 1,5
2004 136,125 0,6 0,5 0,8 -1,4 -1,7 1,5 0,7 1,7 1,3
2005 137,067 0,7 0,8 -0,1 -1,0 -1,2 2,3 0,7 1,8 1,1
2005 1 136,720 0,9 0,9 0,5 -1,0 -1,1 34 1,0 1,8 1,1
I 136,920 0,7 0,7 0,3 -0,7 -1,7 2.4 0,8 1,7 1,2
11 137,121 0,6 0,8 -0,6 -4 -1,0 1,5 0,4 1,8 1,2
v 137,507 0,6 0,9 -0,8 -0,8 -1,1 2,1 0,6 2,0 0,9
2006 1 137,953 0,9 1,1 -0,4 -0,3 -0,5 1.9 0,4 2,5 1,1
Prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd (kp.)
2005 I 0,168 0,1 0,2 -0,3 -0,8 -0,5 0,8 0,4 0,3 0,2
I 0,200 0,1 0,2 0,1 0,1 -0,3 0,4 0,2 0,2 0,3
I 0,201 0,1 0,3 -0,6 0,1 -0,1 0,0 -0,1 0,6 0,2
v 0,387 0,3 0,3 0,1 -0,3 -0,2 1,0 0,2 0,9 0,2
2006 1 0,446 0,3 0,3 0,3 -0,3 0,0 0,4 0,3 0,6 0,4
2. Tyottomyys
(kausivaihtelusta puhdistettu)
Yhteensi Tin mukaan® Sukupuolen mukaan®
Milj. henkil6d | % ty6voimasta Aikuiset Nuoriso Miehet Naiset
Milj. henkildd | % tydvoimasta | Milj. henkiléd | % tyovoimasta | Milj. henkildé | % tydvoimasta | Milj. henkildd | % tydvoimasta
Osuus, %2 100,0 75,6 24,4 48,5 51,5
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2002 11,760 8,3 8,740 7,0 3,020 16,8 5,515 6,9 6,245 10,1
2003 12,548 8,7 9,420 7,5 3,128 17,6 5,975 7.4 6,573 10,5
2004 12,899 8,9 9,751 7,6 3,149 18,0 6,186 7,6 6,713 10,5
2005 12,543 8,6 9,485 73 3,058 17,7 6,085 7.4 6,458 10,0
2005 1L 12,685 8,7 9,607 7.4 3,078 17,7 6,164 7,5 6,521 10,1
11 12,388 8,5 9,411 73 2,977 17,3 6,046 7,4 6,342 9,9
v 12,210 83 9,213 7,1 2,996 17,5 5,879 72 6,330 9,8
2006 1 11,917 8,1 8,933 6,9 2,984 17,4 5,730 7,0 6,187 9,6
I 11,535 79 8,684 6,7 2,851 16,7 5,623 6,9 5912 9,2
2006 tammi 12,070 8,2 9,074 7,0 2,996 17,4 5,778 7,0 6,292 9,8
helmi 11,920 8,1 8,926 6,9 2,995 17,4 5,732 7,0 6,189 9,6
maalis 11,760 8,0 8,799 6,8 2,961 17,3 5,680 6,9 6,081 9,4
huhti 11,616 8,0 8,717 6,8 2,899 17,0 5,644 6,9 5,971 9.3
touko 11,521 79 8,678 6,7 2,844 16,7 5,621 6,9 5,901 9,2
kesd 11,467 7,8 8,657 6,7 2,809 16,5 5,603 6,8 5,864 9,1

Lahde: Eurostat.

1)  Tyollisyystilastot on laskettu henked kohden ja ne perustuvat EKT 95:een. Ty6ttomyystilastot on laskettu henked kohden ja ne ovat ILOn suositusten mukaisia.
2)  Vuonna 2005.
3)  Aikuisviesto kisittdd 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat, ilmaistu prosentteina vastaavasta tyovoimasta.

4) Ilmaistu prosentteina vastaavasta tyovoimasta.
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JULKINEN TALOUS

6.1 Tulot, menot ja alij

(prosenttia BKT

1. Euroalue — tulot

Yhteensi Tulot Piadomatulot Lisitieto:
Vilittomit Vililliset Sosiaali- Myynnit Pddoma- yh tee‘llle;é;)zt)
verot Koti- | Yritykset verot | EU:n toi- turva- |Tygnantaja | Vakuutettu verot
taloudet mielinten |~ maksut
saamat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 47,1 46,6 11,9 9,0 2,6 13,3 0,7 17,2 8,6 54 2,3 0,5 0,3 42,7
1998 46,6 46,3 12,2 9,5 2,3 13,9 0,6 16,2 8,3 4,9 2,3 0,3 0,3 42,6
1999 471 46.8 12,6 9.7 25 142 0.6 16.1 8.3 49 23 03 03 431
2000 46,7 46,4 12,7 9,8 2,7 13,9 0,6 15,9 38,2 4.8 2,2 0,3 0,3 42,8
2001 45,8 45,6 12,3 9,6 2,4 13,6 0,6 15,7 8,2 4,7 2,2 0,2 0,3 41,8
2002 453 45,0 11,9 9,4 2,2 13,5 0,4 15,7 8,2 4,6 2,1 0,3 0,3 41,3
2003 45,2 44,6 11,5 9,1 2,1 13,5 0,4 15,8 8,3 4,7 2,1 0,6 0,5 41,3
2004 44.8 443 11,4 8,8 2,3 13,6 0,3 15,6 8,2 4,6 2,1 0,5 0,4 41,0
2005 452 4477 117 8.9 25 13.7 03 15.6 8.2 45 22 0,5 03 413
2. Euroalue — menot
Yhteensé Menot Péi t Lisétieto:
Yhteensd Palkan- | Vilituote- Korko- Tulon- Inves- | Paddoman perutsj-)
saaja- kayttd menot siirrot | Sosiaali- Tuki- toinnit siirrot meno
korvaukset etuudetja | palkkiot EUn EU:n
avustukset toimi- toimi-
elinten elinten
maksamat maksamat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 49,7 46,1 10,9 4,8 5,0 25,4 22,6 2,1 0,6 3,6 2.4 1,2 0,1 44,7
1998 48,9 451 10.6 46 46 252 222 21 05 38 2.4 13 0.1 442
1999 484 446 10,6 48 41 252 222 21 0,5 39 25 14 0.1 444
2000 47,7 43,9 10,4 438 39 24,8 21,8 2,0 0,5 3,8 2,5 1,3 0,0 43,8
2001 47,7 43,8 10,3 438 38 24,9 21,8 1,9 0,5 3,9 2,5 1,4 0,0 43,9
2002 47,8 44,0 10,4 4,9 3,5 25,2 22,3 1,9 0,5 3,8 2.4 1,4 0,0 443
2003 48,3 44,3 10,5 4,9 33 25,5 22,7 1,8 0,5 4,0 2,5 1,4 0,1 449
2004 476 438 104 5.0 31 253 225 1.8 05 38 25 13 0,0 445
2005 47,6 43,8 10,4 5,0 3,0 25,3 22,5 1,7 0,5 3,8 2,5 1,3 0,0 445
3. Euroalue — alijaiimi/ylijaidma, perusalijiima/-ylijidma ja julkinen kulutus
Alijadimi (-) / ylijidima (+) Perusali- Julkinen kulutus?
Yhteensi Valtio | Osavaltio- | Paikallis- | Sosiaali- Jddmi | Yhteensi Kollektii- |Yksiloliset
hallinto | hallinto turva- it O/ Palkan- |Vilituote- | Luontois- | Kiintesin | Myynnit viset | kulutus-
rahastot | -yllj aal(t:_z; saaja- Kiyttd | muotoiset | padoman | (miinus)| Kulutus- menot
korvaukset tulonsiirrot | kuluminen menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 26 24 204 0,1 0,1 24 20,1 10,9 48 49 1.9 23 8.2 11,9
1998 23 22 02 0.1 0.1 23 19.8 10,6 46 43 1.9 23 8.0 117
1999 14 1.7 0.1 0.1 0.4 27 19.9 10.6 4.8 49 1.9 23 8.1 118
2000 -1,0 14 0.1 0.1 0,5 2.9 19.8 104 438 49 1.8 22 8.0 118
2001 -1,9 -1,7 -0,4 0,1 0,4 2,0 19,8 10,3 4.8 5,0 1,8 2,2 7.9 11,9
2002 26 2.1 0.5 02 0.2 0,9 202 10,4 49 51 1.8 2.1 8.0 1222
2003 3.1 2.4 0,5 02 0,0 0.3 20,5 10,5 49 52 1.8 21 8.0 12,5
2004 28 24 0.3 02 0.1 03 204 104 50 52 1.8 21 8.0 12,4
2005 24 2.1 0.3 02 02 0.6 204 104 50 52 1.8 Py 8.0 12,5
4. Euroalueen maat — alijaidma (-) / ylijadma (+)¥
BE DE| GR| ES FR 1E IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 0,0 -3,7 -4,9 -0,3 -3,2 -0,4 -2,9 2,0 -2,0 -0,5 -2,9 4,1
2003 0,1 -4,0 -5,8 0,0 -4,2 0,2 -3,4 0,2 -3,1 -1,5 -2,9 2,5
2004 0,0 37 6.9 0.1 3.7 1.5 34 11 19 11 32 23
2005 0,1 -33 -4,5 1,1 -2,9 1,0 -4,1 -1,9 -0,3 -1,5 -6,0 2,6

Léhteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijidamaé koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menoja ja alijidmad/ylijadmaa koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnistd vuonna 2000 saatuja tuloja ei kuitenkaan ole laskettu mukaan
(euroalueen alijidmé/ylijadmé ndmai tulot mukaan laskettuna on 0,0 % BKT:std). EU:n budjettiin liittyvit tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen jésen-
valtioiden vilisié tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2)  Verot ja sosiaaliturvamaksut.

3) Kokonaismenot miinus korkomenot.

4)  Vastaa julkisyhteisdjen kulutusmenoja (P.3) EKT 95:n luokituksessa julkinen talous.

5)  Sisiltdd UMTS-toimilupien myynnistd saadut tulot sekd swap- ja korkotermiinijérjestelyjen alaiset maksut.
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6.2 Velka"
(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue — rahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Yhteensi Rahoitusvaateet Velkojat
Kiteinen ja Lainat | Lyhytaikaiset | Pitkdaikaiset Kotimainen luotonantaja? Muut luoton-
talletukset arvopaperit arvopaperit — - - - antajat®
Yhteensd | Rahalaitokset | Muut rahoitus- | Muut sektorit
laitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1996 75,1 2,8 17,0 79 474 58,7 32,5 10,0 16,1 16,4

1997 74,2 2,8 16,0 6,5 48,9 56,2 31,1 11,8 13,3 18,0

1998 72,8 2,7 15,0 5,6 49,4 53,0 29,3 12,8 10,9 19,8

1999 72,1 2,9 14,2 43 50,7 48,4 27,4 9,8 11,3 23,7

2000 69,6 2,7 13,1 3,7 50,1 439 24,0 8,9 11,0 25,6

2001 68,3 2,8 12,3 4,0 49,2 42,0 22,9 8,0 11,1 26,3

2002 68,1 2,7 11,7 4,6 49,2 40,0 21,6 7,6 10,8 28,2

2003 69,3 2,1 12,3 5,1 49,9 39,1 21,6 8,3 9,2 30,3

2004 69,9 2,2 11,9 5,1 50,7 37,9 20,8 8,3 8,9 31,9

2005 70,7 24 11,7 4,9 51,7 36,9 20,3 8,2 8,4 33,8
2. Euroalue - liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan

Yht i Liikk laskija® Alkuperiinen laina-aika Jiljelld oleva laina-aika Valuutat
Valtio | Osavaltio- | Paikallis- Sosiaali- Enintddn Yli Enintéén | Yli 1 vuosi Yli Euro tai Muut
hallinto hallinto turva- 1 vuosi 1 vuosi | Vaihtuva- 1 vuosi | ja enintdén 5 vuotta jasen- valuutat
rahastot korkoinen 5 vuotta valuutat®

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

1996 75,1 63,0 59 5,7 0,5 11,6 63,5 7,1 19,1 26,3 29,8 72,5 2,6

1997 74,2 62,2 6,1 54 0,6 9,9 64,3 6,8 18,1 26,0 30,1 71,4 2,8

1998 72,8 61,2 6,1 52 0,4 89 64,0 6,3 15,6 27,0 30,3 70,1 2,7

1999 72,1 60,6 6,0 5,1 0,4 7,7 64,4 5,6 13,4 28,3 30,5 70,1 2,0

2000 69,6 58,3 59 49 0,4 6,8 62,8 49 13,2 28,9 27,4 67,8 1,8

2001 68,3 57,1 6,1 4.8 0,4 7,2 61,2 3,7 13,6 27,5 272 66,8 1,5

2002 68,1 56,7 6,3 4.8 0,4 82 59,9 39 15,2 25,8 272 66,8 1,3

2003 69,3 57,0 6,6 5,1 0,6 8,6 60,8 4,0 14,4 26,6 28,3 68,3 1,0

2004 69,9 57,5 6,7 52 0,4 8,5 61,4 39 14,4 27,4 28,0 68,8 1,0

2005 70,7 58,1 6,8 53 0,5 8,7 62,0 3,8 14,4 28,0 28,4 69,7 1,1

3. Euroalueen maat

BE DE GR ES FR 1IE IT LU NL AT PT FI

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

2002 103,2 60,3 110,7 52,5 58,2 32,1 105,5 6,5 50,5 66,0 55,5 41,3

2003 98,5 63,8 107,8 48,9 62,4 31,1 104,2 6,3 51,9 64,4 57,0 443

2004 94,7 65,5 108,5 46,4 64,4 29,4 103,8 6,6 52,6 63,6 58,7 443

2005 93,3 67,7 107,5 432 66,8 27,6 106,4 6,2 52,9 62,9 63,9 41,1

Liéhteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden velkaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.
Julkisen sektorin nimellinen bruttovelka konsolidoituna sektorin sisélld. Muiden maiden sijoituksia valtion joukkolainoihin ei ole konsolidoitu. Tiedot perustuvat osittain
arvioihin.

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

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

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

5)  Ajalta ennen vuotta 1999 timai kasittdd ecumdéraisen, kotimaan valuutan maérdisen ja euron kayttoon ottaneiden maiden valuuttojen maérdisen velan.
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6.3 Velan muutos"
(prosenttia BKT:sté)

1. Euroalue — aiheuttajan, rahoitusvaateen ja velkojan mukaan

Yhteensa Aiheuttaja Rahoitusvaateet Velkojat
Lainanotto- | Arvostus- | Luokittelu- |  Valuutta-| Kéteinen ja Lainat Lyhyt- Pitké- |Kotimainen
tarve? tekijit? |muutokset? kurssi-| talletukset aikaiset aikaiset luoton- Raha- Muut Muut
vaikutukset arvopaperit | arvopaperit antaja® laitokset | rahoitus- luoton-
ennen laitokset antajat”
vuotta
2001
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 1,9 2,3 0,0 -0,2 -0,2 0,0 -0,3 -1,1 33 -0,3 -0,2 2,1 2,2
1998 1,8 2,3 -0,3 -0,1 -0,1 0,1 -0,3 -0,6 2,6 -0,8 -0,4 1,5 2,5
1999 2,0 1,6 0,4 0,1 -0,1 0,2 -0,2 -1,2 3,1 -2,6 -0,9 -2,5 4,6
2000 1,0 1,1 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,5 -0,4 1,9 2,1 -2,0 -0,4 3,1
2001 1,9 1,9 -0,1 0,1 0,0 0,2 -0,2 0,5 1,3 0,0 -0,1 -0,5 1,8
2002 2,1 2,7 -0,5 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,7 1,6 -0,6 -0,5 -0,2 2,7
2003 3,1 33 -0,2 0,0 0,0 -0,6 0,9 0,6 2,1 0,2 0,6 0,9 2,9
2004 3,1 32 -0,1 0,0 0,0 0,2 0,1 0,2 2,6 0,3 0,0 0,3 2,8
2005 3,1 3,0 0,0 0,1 0,0 0,3 0,2 0,0 2,6 0,2 0,2 0,2 2,9
2. Euroalue — alijiimé-/velkaoikaisut
Velan Ali- Alijaama-/velkaoikaisut”
fmuutos Ja?f;? Yhteensi Julkisyhteisojen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit- | Muut'”
ylijidma tustekijat Valuutta- telumuu-
+)® Yhteensd | Kiteinen Lainat Arvo- | Osakkeet kurssi- tokset
ja talle- pape- ja osuudet Yksityisti- | Padoma- vaikutukset
tukset i mistulot [sijoitukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 1,9 -2,6 -0,7 -0,6 0,1 -0,2 0,0 -0,5 -0,7 0,1 0,0 0,2 -0,2 0,1
1998 1,8 -2,3 -0,5 -0,3 0,2 0,0 0,0 -0,4 -0,7 0,2 -0,3 0,0 -0,1 0,1
1999 2,0 -1,4 0,6 0,0 0,4 0,1 0,0 -0,5 -0,8 0,1 0,4 0,2 0,1 0,2
2000 1,0 0,0 1,0 1,1 0,7 0,2 0,2 0,0 -0,4 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0
2001 1,9 -1,8 0,0 -0,4 -0,6 0,1 0,1 -0,1 -0,3 0,2 -0,1 0,0 0,1 0,5
2002 2,1 2,5 -0,4 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,1 -0,5 -0,1 0,0 0,0
2003 3,1 23,1 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 -0,4 0,1 -0,2 -0,1 0,0 0,1
2004 3,1 -2,8 0,3 0,4 0,2 0,1 0,1 0,0 -0,4 0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0
2005 3,1 2,4 0,7 0,7 0,3 0,1 0,2 0,1 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,1 -0,1
Léhde: EKP.

1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos prosentteina BKT:std: (velka[t] — velka[t-1]) / BKT(t).

2) Taloustoimista johtuva rahoitustarve.

3) Sisiltda valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisdksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkkeeseen laskettujen arvopaperien preemiot tai dis-
konttaukset).

4)  Sisiltdd erityisesti yksikoiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.

5) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja velkojen muutosten vilinen erotus. Erotus johtuu siitd, ettd aggregoinneissa kéytettiin ennen vuotta 2001 useita eri valuuttakursseja.

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

7) Sisiltda muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

8) Sisiltdd UMTS-toimilupien myynnisté saadut tulot.

9)  Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT:sté ilmoitetun alijidmén vilinen erotus.

10) Siséltda padasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat taloustoimet (kauppaluotot, muut velat/saamiset ja johdannaiset).

11) Ei sisélld johdannaisia.
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6.4 Neljannesvuosittaiset tulot, menot ja alijaama/ylijaama"

(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue — neljinnesvuosittaiset tulot

Yhteensi Tulot Pidomatulot Lisiitieto:
Vilittomat Vililliset | Sosiaaliturva- Myynnit Tulot omai- Pddomaverot yhteev:sré(i)zt’
verot verot maksut suudesta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 I 43,6 43,1 11,1 13,1 15,5 1,9 0,7 0,6 0,3 39,9
11 47,8 473 13,9 13,4 15,8 2,1 1,2 0,5 0,3 434
111 44,2 43,8 11,9 12,6 15,7 2,0 0,8 0,5 0,2 40,4
v 50,0 49,5 14,0 14,2 16,6 2,9 1,0 0,5 0,3 45,0
2001 I 42,4 41,9 10,5 12,7 15,3 1,8 0,9 0,4 0,2 38,7
11 46,9 46,5 13,5 13,0 15,6 2,0 1,6 0,4 0,2 423
11 43,5 43,1 11,6 12,3 15,5 1,9 0,9 0,4 0,3 39,7
v 49,2 48,7 13,5 13,9 16,3 2,9 1,1 0,5 0,3 44,0
2002 I 42,1 41,6 10,1 12,7 15,5 1,7 0,8 0,5 0,2 38,6
11 45,7 45,1 12,6 12,7 15,5 2,0 1,5 0,6 0,3 41,1
111 43,6 43,0 11,2 12,7 15,4 2,0 0,8 0,5 0,3 39,6
v 49,2 48,5 13,4 14,1 16,2 2,9 0,9 0,7 0,3 44,0
2003 I 42,1 41,5 9,8 12,8 15,6 1,7 0,7 0,5 0,2 38,5
11 46,0 44,5 12,1 12,7 15,8 1,9 1,3 1,5 1,2 41,7
11 43,0 424 10,8 12,7 15,5 1,9 0,7 0,6 0,2 39,2
v 49,4 48,3 13,1 14,3 16,2 2,9 0,8 1,1 0,3 43,9
2004 1 41,6 41,0 9,6 12,8 15,4 1,7 0,7 0,6 0,3 38,1
I 452 444 12,2 13,1 15,4 2,0 0,9 0,8 0,6 41,2
111 42,8 42,2 10,7 12,6 15,4 1,9 0,7 0,6 0,3 39,0
v 49,6 48,4 13,0 14,5 16,2 2,9 0,8 1,1 0,4 44,2
2005 I 42,5 41,8 10,0 13,0 15,4 1,7 0,6 0,7 0,3 38,7
11 45,1 443 11,9 13,3 15,3 2,0 0,9 0,8 0,3 40,9
111 43,7 42,9 11,1 12,9 15,4 1,9 0,8 0,8 0,3 39,7
v 49,6 48,6 13,4 14,5 16,1 2,9 0,9 0,9 0,3 44,3
2006 I 42,9 423 10,4 13,2 15,3 1,6 0,9 0,6 0,3 39,2
2. Euroalue — neljinnesvuosittaiset menot ja alijaima/ylijidma
Yhteensi Menot Piiomamenot Alijiimi | Perusali-
p o — )/ jaami
Yhteensd Palkan- | Vilituote- Korko- Tulon- Investoinnit |  Pddoman |  yliizams (&Y
saaja- kaytto menot siirrot | Sosiaali- Tuki- siirrot #)| -ylijaamai
korvaukset etuudet ja palkkiot )
avustukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2000 I 46,3 43,0 10,2 4,6 4,1 24,1 20,8 1,3 34 2,0 1,4 -2,7 1.4
11 46,3 42,9 10,3 4,6 39 24,1 20,8 1,4 34 2,3 1,1 1,5 54
11 432 42,8 10,1 4,6 4,0 24,2 20,9 1,5 0,4 2,5 1,1 1,0 5,0
1\% 49,9 46,0 11,1 5,3 3,8 25,9 22,1 1,6 3,8 3,1 1,5 0,2 3,9
2001 I 45,8 424 10,1 42 4,0 24,1 20,9 1,3 34 1,9 1,5 -34 0,6
11 46,3 42,8 10,3 4,6 3,9 24,1 20,8 1,3 3,5 2,3 1,2 0,6 45
111 46,1 424 10,0 4,6 3,8 24,1 20,8 1,4 3,7 2,5 1,3 2,7 1,2
v 51,1 46,2 11,0 5.7 3,6 25,9 22,1 1,7 5,0 32 1.8 -1,9 1,7
2002 1 46,3 42,8 10,3 43 3,7 24,5 21,2 1,3 3,5 1,9 1,6 -4,2 -0,5
11 46,8 433 10,3 5,0 3,6 24,4 21,2 1,3 3,5 2,3 1,2 -1,1 24
11 46,9 432 10,0 4,7 35 24,9 21,4 1,4 3.8 2,5 1,3 -33 0,2
v 50,9 46,4 11,0 5,7 33 26,4 22,6 1,6 4,5 2,8 1,7 -1,7 1,6
2003 I 47,1 43,5 10,4 45 3,5 25,1 21,6 1,3 3,6 1,9 1,7 -5,0 -1,5
I 47,5 43,9 10,4 4,7 34 25,3 21,8 1,3 3,6 2,3 1,3 -1,5 1,9
111 47,1 434 10,2 48 33 25,1 21,6 1,3 3,7 2,5 1,2 -4,1 -0,8
v 51,2 46,3 11,0 5,7 3,1 26,5 22,8 1,5 4,9 32 1,7 -1,8 1,3
2004 I 46,6 43,1 10,3 4,6 32 25,0 21,5 1,2 34 1,9 1,5 -5,0 -1,8
11 46,8 434 10,4 49 3,1 24,9 21,5 1,2 34 2,3 1,1 -1,6 1,5
11 46,2 42,8 10,0 4,6 32 25,0 21,5 1,3 34 2.4 1,0 -34 -0,2
v 50,9 45,9 10,9 5,7 3,0 26,2 22,6 1,4 5,0 3.1 1,9 -1,3 1,7
2005 I 47,0 43,5 10,3 4,6 32 25,4 21,6 1,2 3,5 1,9 1,6 -45 -1,3
11 46,6 43,1 10,3 49 3,1 24,8 21,6 1,1 3,5 2,3 1,2 -1,5 1,6
11 46,0 42,5 9,9 4,7 3,0 24,8 21,5 1,2 3,5 2,4 1,1 2,4 0,7
v 51,0 46,0 11,1 5,7 2,9 26,3 22,6 1,3 5,0 3,1 1,8 -1,4 1,5
2006 I 45,8 42,5 10,1 44 3,0 25,0 21,4 1,1 33 1,9 1,4 -2,9 0,1

Léhde: Eurostatin tilastoihin ja kansallisiin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1)  Tuloja, menoja ja alijadmaa/ylijidmaa koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. Tulonsiirtoja EU:n budjetin ja julkisen sektorin ulkopuolisten yksikoiden vililla ei ole laskettu mukaan.
Muilta osin neljannesvuosittaiset tilastot laaditaan (erilaisia raportointimaéraaikoja lukuun ottamatta) vastaavalla tavalla kuin vuositilastot. Kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja.

2)  Verot ja sosiaaliturvamaksut.
EKP
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6.5 Neljannesvuosittainen velka ja velan muutos

(prosenttia BKT:sté)

1. Euroalue — julkisyhteiséjen konsolidoitu bruttovelka (EMU-kriteerien mukainen) rahoitusvaateittain?

Yhteensi Rahoitusvaateet
Kiteinen ja talletukset Lainat Lyhytaikaiset arvopaperit Pitkdaikaiset arvopaperit
1 2 3 4 5
2003 11 70,2 2,7 11,6 55 50,3
111 70,4 2,7 11,6 55 50,5
v 69,3 2,1 12,3 5,1 49,9
2004 1 70,8 2,1 12,4 55 50,9
I 71,6 2,2 12,3 55 51,6
il 71,4 2,3 12,1 5,6 51,5
v 69,9 2,2 11,9 5,1 50,7
2005 1 71,2 2,2 11,9 53 51,8
| 72,1 2,4 11,7 53 52,7
111 71,7 2,4 11,8 53 52,2
v 70,7 2,4 11,7 4,9 51,7
2006 I 71,3 2,5 11,7 5,1 52,0
2. Euroalue — alijaiméi-/velkaoikaisut
Velan Alijaama Alijaima-/velkaoikaisut Lisdtieto:
muutos )/ lainanotto-
ylijaima (+) Yhteensd Arvostustekijéit Muut tarve
Julkisyhteisdjen rahoitusvarojen muutokset ja luokittelu-
muutokset
Yhteensd | Kiteinen ja Lainat | Arvopaperit | Osakkeet ja
talletukset osuudet
1 2 3 4 5 6 7 8 10 11
2003 1T 4,5 -1,5 3,0 33 2,0 0,1 0,0 1,2 0,1 -0,4 44
I 2,7 -4,1 -1,4 -1,2 -1,3 0,0 -0,1 0,2 -0,1 -0,1 2,8
v -1,9 -1,8 -3,8 -39 -2,1 -0,3 -0,1 -1,3 -0,5 0,7 -1,4
2004 1 3,8 -5,0 3,8 2,1 1,4 0,0 0,2 0,5 -0,1 1,9 8,9
il 6,0 -1,6 4.4 4,0 34 0,1 0,3 0,3 0,0 0,3 6,0
I 1,6 =34 -1,8 -1,0 -1,4 0,0 0,2 0,1 -0,3 -0,5 1,9
I\ -34 -1,3 -4,7 -3,4 -2,6 0,1 -0,1 -0,7 0,0 -1,3 -3,4
2005 1 73 -4,5 2,8 2,5 1,4 0,3 0,4 0,4 0,2 0,1 7,1
I 58 -1,5 43 3,7 2,7 0,3 0,3 0,4 0,2 0,5 5,6
I 0,6 2,4 -1,8 2,5 2,5 -0,1 0,3 -0,3 0,0 0,7 0,5
v -1,1 -14 -2,5 -0,8 -0,3 -0,2 -0,4 0,0 -0,1 -1,6 -1,0
2006 1 52 -2,9 23 1,6 1,1 0,1 0,7 -0,3 -0,2 0,9 5.4

K28 Alijaama, lainanottotarve ja velan muutos

(neljdn vuosineljanneksen liukuva summa prosentteina BKT:std)
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Julkisyhteisdjen konsolidoitu bruttovelka (EMU-kriiteerien mukainen)

(BKT:hen suhteutetun velan vuotuinen muutos ja sen osatekijét)

Alijaama-/velkaoikaisut
Perusalijaamé/-ylijadma

BKT:n kasvuvauhdin ja koron erotus
BKT:hen suhteutetun velan muutos

Lahde: Eurostatin tilastoihin ja kansallisiin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.
1) Kantatiedot vuosineljannekseltd t ilmoitetaan prosentteina neljanneksen t ja kolmen edeltévin neljanneksen BKT:n summasta.

2003 2004

" 2005
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ULKOMAISET TALOUSTOIMET JA VARALLISUUS

1.1 Maksutase

(miljardia euroa, nettomaéraiset virrat)

1. Yhteenveto maksutaseesta

Vaihtotase Pii- Netto- Rahoitustase Virheel-
oman- [ luoton liset ja
Yhteensd Tavarat | Palvelut | Tuotan- Tulon- siirrot | anto/otto | Yhteensd Suorat Arvo- | Johdan- Muut | Valuutta- | tunnista-
non- siirrot ulko- sijoi- paperi- naiset | sijoituk- | varanto | mattomat
tekija- maille/Ita tukset sijoi- set eriit
korvauk- (sarak- tukset
set keet 1-6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 32,4 106,1 19,5 -37,2 -56,0 12,9 454 -1,3 -12,3 74,9 -13,0 79,1 28,2 -44,1
2004 49,9 105,3 29,0 -28,0 -56,4 17,5 67,3 -10,9 -41,2 60,3 -5,0 -37,5 12,5 -56,4
2005 -23,1 54,1 34,8 -43.8 -68,2 12,5 -10,6 79,1 -156,3 1554 -15,2 76,5 18,8 -68,5
2005 1T -11,2 18,1 10,3 -23,6 -16,0 4,0 -7,2 49,5 -14,7 107,8 1,3 -48,0 3,1 -42.3
11 -1,4 16,0 9,6 -7,1 -19,8 2,8 1,5 34,6 -97,6 89,8 -0,4 40,8 2,0 -36,0
v -12,8 4,9 10,8 -12,3 -16,2 4,7 -8,1 -23,7 -20,2 -49,1 -8,8 45,6 8,8 31,9
2006 1 -15,2 -4,6 5,1 -0,7 -15,1 2,3 -12,9 84,6 -14,6 31,2 -8,5 69,9 6,6 -71,7
)i -133 5,7 11,8 -15,3 -15,6 2,0 -11,3 57,0 -10,9 1155 -0,9 -45,3 -1,4 -45,7
2005 keséd 2,2 8,8 4,7 -5,0 -6,4 2,1 43 13,5 -1,7 96,7 1,0 -71,9 1,4 -17,7
heind 3,0 9,5 4,5 -5,5 -5,5 0,8 3,8 1,0 -85,1 77,1 1,4 5,0 2,6 -4.8
elo -2,7 1,0 1,5 1,0 -6,2 0,8 -2,0 0,4 -12,0 -133 -0,7 26,5 -0,1 1,6
syys -1,6 5,5 3,6 -2,6 -8,1 1,2 -0,4 332 -0,5 26,0 -1,2 9,3 -0,5 -32,8
loka -1,5 1,7 4,7 -8,5 -5,5 0,6 -6,9 -12,8 -7,9 -1,9 -4,3 1,0 0,2 19,7
marras -5,6 1,5 2,9 -4,9 -5,0 0,9 -4,6 2,2 -39 -43,7 -0,3 48,9 1,2 2.4
joulu 0,3 1,7 32 1,1 -5,7 32 34 -13,2 -8,5 -3,6 -4,2 -43 7.4 9,7
2006 tammi -11,4 212 1,1 -0,9 -4,3 0,8 -10,6 4,0 0,9 -34,2 -2,8 42,3 -2,1 6,6
helmi -0,9 0,4 2,3 0,2 -3,8 1,0 0,1 14,0 -26,9 19,1 -33 23,0 2,1 -14,2
maalis -3,0 2,2 1,7 0,1 -6,9 0,5 -2,5 66,5 11,4 46,4 2,4 4,6 6,6 -64,1
huhti -7,3 0,4 32 -5,1 -5,9 0,5 -6,8 4,9 -1,9 -5,2 -5,6 18,8 -1,2 1,9
touko -11,5 0,9 4,1 -11,3 -5,2 0,7 -10,8 37,1 -0,4 49,3 2,3 -12,6 -1,7 -26,2
kesd 55 4.4 4,5 1,2 -4,6 0,8 6,3 15,1 -8,7 71,4 2,4 -51,5 1,5 -21,4
12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet
2006 kesd -42,8 22,0 37,4 -354 -66,7 11,8 -30,9 152,4 -143,4 187,4 -18,6 111,0 16,0 -121,5

K30 Vaihtotase
(miljardia euroa)

Il Taloustoimet neljinnesvuosittain
=== ]2 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet

(miljardia euroa)

K31 Nettomdardiset suorat ja arvopaperisijoitukset
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1.1

Maksutase
(miljardia euroa, virrat)

2. Vaihtotase ja pidomansiirrot

Vaihtotase Piadomansiirrot
Yhteensd Tavarat Palvelut Tuotannontekija- Tulonsiiirrot
korvaukset
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
2003 16932 16608 32,4 1036,0 929,9 3318 312,3 2433 280,5 82,1 138,1 23,7 10,8
2004 1.843,0 17932 49,9 11282 10229 362,1 333,1 270,9 298.9 81,9 1383 24,1 6,6
2005 2022,6 20457 23,1 12200  1166,0 3973 362,5 321,6 365,4 83,6 151,8 234 10,9
2005 11 503,4 514,5 11,2 305,2 287,1 97,3 87,0 83,8 107,3 17,1 33,1 58 1,8
1 509,7 511,1 -1,4 309,0 293,0 108,9 99,3 76,5 83,6 15,3 35,1 4,6 1,8
v 548,7 561,5 12,8 3274 3224 105,8 95,0 93,3 105,7 22,2 38,4 8,1 3,5
2006 1 536,9 552,1 15,2 328.1 332,7 96,0 90,9 83,6 84,3 29,2 443 53 3,0
Il 572,9 586,3 -133 3423 336,5 105,5 93,7 108,5 123.8 16,6 32,2 43 2,2
2006 huhti 173,9 181,2 73 107,4 107,0 32,3 29,1 29,3 34,4 4,9 10,8 1,1 0,6
touko 196,6 208,1 -11,5 116,1 1152 35,8 31,7 39,0 50,3 5,7 10,9 1,4 0,7
kesi 202,4 196,9 55 118,7 114.4 37,4 32,9 40,3 39,1 6,0 10,6 1,8 1,0
Kausivaihtelusta puhdistettu
2005 11 491,6 490,6 1,0 297,1 279,2 95,9 88,7 77,0 87,3 21,5 354
I 513,5 522,6 9,1 312,5 3018 100,7 92,8 80,2 91,0 20,0 37,0
v 531,8 5534 21,5 3174 313,1 104,5 93,4 88,1 107,9 21,9 39,1
2006 I 5543 564,9 -10,6 333,5 330,2 105,8 953 89,3 96,6 25,7 429
I 566,5 569,3 2,8 339,2 335,1 105,1 96,9 101,4 102,3 20,8 34,9
2005  loka 171,3 178,4 7,1 102,3 102,2 343 31,1 27,8 33,2 6,9 11,9
marras 179,6 191,0 11,4 106,5 103,9 35,8 31,6 30,2 42,5 7,1 13,0
joulu 181,0 184,0 -3,0 108.,5 106,9 34,3 30,7 30,1 32,2 7.9 14,2
2006  tammi 177,2 178,2 -1,0 109,0 109,3 35,6 32,0 29,4 29,2 3.2 7,7
helmi 193,7 198,4 -4,7 112,5 111,2 36,2 32,3 28,1 31,9 16,9 23,0
maalis 183,5 188,4 4,9 112,1 109,7 34,0 31,0 31,8 35,4 5.6 12,3
huhti 183,0 182,2 0,9 113,8 112,4 34,7 31,3 28,1 26,1 6,4 12,4
touko 190,4 198,1 7,6 110,7 110,6 35,1 32,5 37,6 42,8 7,0 12,2
kesd 193,0 189,0 4,0 114,6 112,1 35,3 33,1 35,7 33,4 74 10,4

K32 Tavarat

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu, 3 kk:n liukuva keskiarvo)
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EUROALUEEN

TILASTOT
Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus
1.1 Maksutase
(miljardia euroa)
3. Tuotannontekijikorvaukset
(virrat)
Palkansaaja- e
korvauksit Sijoitusten tuotot
Yhteensd Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset
Oman padoman tuotot Korot Oman piddoman tuotot Korot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 14,8 72 228,5 2733 66,3 56,3 10,0 10,2 18,6 53,5 65,5 80,7 68,1 72,6
2004 15,3 7,7 255,6 291,1 87,0 72,0 12,1 11,8 23,8 56,9 67,5 79,0 65,2 71,5
2005 15,4 9,3 306,2 356,1 97,4 97,6 13,0 13,2 30,8 71,1 79,8 79,3 85,2 94,9
2005 1 3,7 1,6 64,3 67,1 18,7 14,8 2,9 2,8 6,1 11,3 17,5 17,3 19,1 20,9
11 38 2,3 80,0 105,0 27,4 26,1 33 3,5 9,9 30,2 19,5 22,0 19,9 23,1
111 3.8 2,8 72,6 80,7 19,9 22,3 2,9 2,9 7,6 15,8 21,5 17,0 20,7 22,7
v 4,0 2,5 89,3 103,2 31,3 344 39 39 73 13,8 21,3 23,0 25,4 28,1
2006 1 4,0 1,7 79,6 82,5 18,5 13,7 43 33 79 15,9 22,6 20,2 26,3 29,5
4. Suorat sijoitukset
(nettomddrdiset virrat)
Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle
Yhteensd Oma pddoma ja Muu péadom: Yhteensd Oma pddoma ja Muu péddoma, ldhinnd
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisiisid lainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien siséisid lainoja
Yhteensd Raha- | Muut kuin | Yhteensd Raha- |Muut kuin Yhteensd Raha- | Muut kuin | Yhteensd Raha- | Muut kuin
laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha-
pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset
jarjestelma jérjestelma jarjestelma jérjestelma
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2003 -147,2 -130,0 -1,9 -128,2 -17,1 0,0 -17,1 1349 1244 3,1 121,3 10,5 0,1 10,5
2004 -141,7 -152,0 -17,3 -134,7 10,3 0,1 10,2 100,5 86,5 1,2 85,3 14,0 0,6 13,4
2005 -232,7 -171,9 -9,2 -162,7 -60,7 0,4 -61,1 76,4 45,7 -0,1 45,8 30,7 1,1 29,7
2005 11 -28.4 -23,6 -1,9 -21,8 -4,7 0,0 -4.8 13,7 4.2 0,4 38 9,5 -0,1 9,6
111 -115,9 -92,0 -4,9 -87,1 -23,9 0,1 -24,0 18,3 5,5 0,9 4,7 12,8 0,4 12,3
v -47,2 -33,0 -0,1 -32,9 -14,2 0,2 -14,4 27,0 18,0 -1,7 19,7 9,0 0,4 8,6
2006 1 -42,0 -34,6 -1,4 -33,2 -7,4 0,6 -8,0 274 233 0,6 22,7 4,1 -0,3 4,5
T -38,4 -24,.8 -5,0 -19,8 -13,5 -0,9 -12,6 274 16,3 0,7 15,6 11,1 0,5 10,6
2005 kesd -18.,8 -19,0 0,4 -19.4 0,3 0,0 0,3 11,0 -0,4 0.4 -0,8 11,4 -0,3 11,8
heind -93,1 -85,9 =33 -82,6 -7,1 0,1 -7,2 8,0 10,4 0,2 10,1 2,4 0,0 2,4
elo -11,7 -4,7 -0,5 -4,1 -7,0 0,0 -7,0 -0,4 -0,8 0,2 -1,0 0,4 0,1 0,3
syys -11,2 -1,4 -1,0 -0,3 -9,8 0,0 -9,9 10,7 -4,1 0,4 -4,5 14,7 0,3 14,4
loka -11,5 -0,7 0,3 -1,1 -10,8 0,0 -10,8 3,7 59 0,2 5,7 -2,2 0,3 -2,5
marras -8,6 -5,9 0,2 -6,1 -2,7 0,0 -2,7 4,8 3,6 -1,7 52 1,2 0,2 1,0
joulu -27,0 -26,4 -0,7 -25,7 -0,7 0,2 -0,9 18,6 8,5 -0,2 8,7 10,0 0,0 10,1
2006 tammi -4,1 59 -0,5 6,4 -10,0 0,1 -10,1 5,0 6,3 0,2 6,2 -4 0,3 -1,7
helmi -36,0 -31,0 -1,3 -29,7 -5,0 0,3 =53 9,1 11,2 0,3 10,9 -2,1 0,2 -2,3
maalis -2,0 -9,6 0,3 -9,9 7,6 0,3 7.4 13,4 5,8 0,1 5,6 7,6 -0,9 8,4
huhti -12,8 -2,6 -1,6 -1,0 -10,2 -0,3 -9,9 10,8 39 0,2 3,8 6,9 0,1 6,8
touko -15,4 -13,7 -3,1 -10,7 -1,7 -0,3 -1,4 15,0 9,8 0,4 9,4 53 0,2 5,0
kesd -10,2 -8,5 -0,4 -8,1 -1,7 -0,3 -1,4 1,5 2,6 0,1 2,5 -1,1 0,2 -1,3
Léhde: EKP.
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1.1

Maksutase
(miljardia euroa, virrat)

5. Arvopaperisijoitukset vaateittain ja omistajasektoreittain

Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Saamiset Velat Saamiset Saamiset Velat
Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin
jérjes-| laitokset rahalaitokset jérjes-| laitokset rahalaitokset jarjes-| laitokset rahalaitokset
telmd pl.'gu'ro— Julkis- telmd| pl. euro- telmd| pl. euro- TJulkis-
Janes yhteisot Tl yhteisot AL . yhteisot
telméd telmad telmad
1 2 4 5 6 7 8 11 12 13 14 15
2003 -0,3 -13,9 -64.,4 -2,6 110,3 -2,4 -450  -1283 0,2 -45,9 23,7 0,6 422
2004 0,0 -22.4 -81,0 -3.4 128,1 1,2 -81,8 -97,1 -0,1 -43.2 -13,7 0,1 15,4
2005 -0,1 -156  -1249 -39 279,5 -0,7  -1246  -1614 0,1 -11,6 -3,8 0,1 62,9
2005 1II 0,0 21,7 -22.8 -0,8 25,0 -0,7 -39,5 -343 -0,4 9,1 -52 2,4 14,9
111 -0,1 -4,9 -26,9 -1,1 150,7 -0,4 21,3 -49,7 0,1 7,1 1,6 0,2 23,4
v 0,0 -4,8 -539 -0,9 62,5 0,6 -28,1 -36,4 0,1 -1,4 5,8 59 -19.8
2006 I 0,0 -17,8 -80,1 -0,6 121,3 -0,1 -52,4 -34,8 0,7 2,0 -9,7 -3,8 16,6
11 0,0 11,5 9 . 45,6 -0,1 -19.8 -26,2 -2,2 -8,8 -1,0 35
2005 kesd 0,0 5,1 8 - 49,9 0,2 -11,0 -17,1 0,0 35 -0,3 - -3,1
heina -0,1 -3,5 8 - 111,4 0,2 -4,1 -14,5 -0,6 0,0 -1,6 - 7,0
elo 0,0 2,0 8 - 23,4 -0,5 -5,7 -13,8 0,3 -11,5 -0,1 - 8,2
syys 0,0 =34 4 - 15,9 -0,2 -11,5 21,4 0,4 44 33 - 82
loka 0,0 4,6 -10,8 - -4,5 0,6 -17,4 -14,8 0,0 6,4 4,0 - 53
marras 0,0 -6,7 21,4 - 10,6 0,1 -3,6 -15,7 0,1 5,1 0,0 - -14
joulu 0,0 -2,7 -21,7 - 56,4 -0,2 -7,1 -5,9 0,0 -2,7 1,8 - -17,7
2006 tammi 0,0 -5.4 -38,6 - 35,0 0,2 -31,3 -1,9 s 0,4 2,7 -7,2 - 10,7
helmi 0,0 -3,7 -23.8 - 359 -0,2 -7,2 -17,2 s 0,3 1.5 -2,3 - 12,7
maalis 0,0 -8,7 -17,7 - 50,3 -0,1 -13,9 -15,7 , 0,0 -2,2 -0,2 - -6,7
huhti 0,0 2,6 -6,0 - -8,8 0,2 -4,8 -14,5 -0,8 -1,3 -0,8 - 10,4
touko 0,0 3.4 9,5 - -1,3 0,1 -10,0 -10,0 -1,3 -2,8 -1,7 - 6,0
kesd 0,0 55 -1,5 - 61,8 -0,4 -5,0 -1,7 -0,1 1,3 1,4 - -13,0
6. Muut sijoitukset sektoreittain
Yhteensa Eurojirjestelma Julkisyhteisot Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi) Muut sektorit
Saamiset Velat |Saamiset Velat |Saamiset Velat Yhteensi Lyhytaikaiset Saamiset Velat
Kjé:;t?;rllleer} Saamiset Velat Saamiset Velat Kateinen
tkse e
1 2 3 4 5 6 7 8 9 12 13 14 15 16
2003 -253,1 174,1 -0,8 10,0 -0,4 - 34 -152,6 1348 -101,9 82,5 -99,3 - 32,7
2004 -312,5 275,0 -0,2 6,9 -2,3 -2,0 -3,6 0 -259.4 2469 - -239,3 250,5 -50,6 -10,5 24,7
2005 -564,8 641,3 -1,2 6,1 5,1 -2,3 -2,4  -3853 4770 5 -285,6 4264  -1834 -22,4 160,6
2005 11 -156,6 108,5 -1,3 0,3 -7,6 -8,6 -1,9 -97,1 45,0 2 78,6 22,5 -50,5 18,0 65,2
11T -108,4 149,2 0,4 43 7,7 4,7 1,2 -87.8 1229 1 -65,8 108,3 -28,9 -18,9 20,8
v -121,5 167,2 -0,8 -3.4 -2,3 1,1 -2,0 =737 1133 -36,0 110,1 -44,7 7,9 59,3
2006 1 -2222 292,0 =34 9,7 7,5 3,8 -3,6  -1362 2220 1 -122,9 209,5 -90,1 -12,9 63,9
I -125.3 80,0 0,5 1,8 -13,7 -139 -0,4 -63,3 13,5 2 -30,5 -11,2 -48,8 2,8 65,1
2005  kesd 27,5 -50,5 -0,7 0,7 -2,5 -5,5 -0,2 -16,7 -70,6 1 -10,6 -82,1 -1,5 6,1 19,7
heina -43,6 48,6 0,3 -1,1 -0,7 -4,6 0,9 -38,6 48,2 -32,3 42,7 -4,5 -3,3 0,6
elo 19,6 6,9 0,2 0,8 6,3 8,4 0,5 20,1 -2,0 21,4 -5,1 -7,0 -6,5 7,6
syys -84.,4 93,7 -0,1 4,6 2,1 0,9 -0,2 -69,2 76,6 -54,9 70,7 -17,3 -9,0 12,6
loka -53,9 54,9 0,0 -1,0 0,7 -0,3 1.8 -46,4 50,7 -42,7 49,5 -8,2 35 34
marras -149.,6 198,5 -0,9 1,7 -1,2 1,3 02 -1133 170,9 -112,4 174,1 -342 -6,0 25,7
joulu 82,0 -86,3 0,1 -4,1 -1,8 2,1 -4,1 86,0 -108,3 119,1  -113,5 -2,3 10,3 30,2
2006 tammi -103,6 1459 0,1 8,1 3,8 2,3 2,4 -71,1 117,7 -71,7 118,8 -36,4 -16,3 22,5
helmi -46,8 69,8 -4.4 0,2 1,3 1,0 -1,2 -4,0 36,3 3,4 26,4 -39,7 -5,7 34,4
maalis -71,8 76,3 1,0 1,3 2,4 0,5 0,0 -61,1 68,0 -48,6 64,3 -14,0 9,2 7,0
huhti -92,5 111,3 0,2 -2,3 -5.4 -5,1 43 -65,7 83,1 -59.,5 72,8 -21,5 2,0 26,2
touko 78,5 66,0 0,0 5,5 -4,7 -5,1 -4.8 -46,4 42,0 -37,3 38,4 -27,5 -6,9 233
kesid 457 -97,3 0,3 -1,4 -3,5 -3,7 0,1 48,7 -111,6 66,3  -1224 0,2 7,7 15,6
Lahde: EKP.
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EUROALUEEN

TILASTOT
Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus
1.1 Maksutase
(miljardia euroa, virrat)
7. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain
Eurojirjestelma Julkisyhteisot
Saamiset Velat Saamiset Velat
Lainat / Muut Lainat / Muut Kauppa- Lainat / kéteinen ja talletukset Muut Kauppa- Lainat Muut
kiteinen ja saamiset | kiteinen ja velat luotot M - . saamiset luotot velat
talletukset talletukset Yhteensa Lainat | Kéteinen ja
talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 -0,8 0,0 10,0 0,0 -0,1 0,7 -0,3 0,9 -1,0 0,0 -3,7 0,3
2004 0,1 -0,3 6,9 0,1 0,0 -0,6 1.4 -2,0 -1,7 0,0 -3,5 0,0
2005 -1,0 -0,1 6,1 0,0 0,0 6,6 8,9 -2,3 -1,5 0,0 -2,2 -0,3
2005 1 0,5 0,0 4,9 0,0 0,0 7.8 5,0 2,7 -0,5 0,0 0,6 -0,3
I -1,2 -0,1 0,3 0,0 0,0 -7,1 1,5 -8,6 -0,5 0,0 -2,0 0,0
I 0,4 0,0 43 0,0 0,0 8,0 33 4,7 -0,3 0,0 1,3 -0,1
v -0,8 0,0 -3,4 0,0 0,0 -2,1 -1,0 -1,1 -0,2 0,0 -2,1 0,0
2006 1 -3.4 0,0 9,6 0,1 0,0 7.8 4,0 38 -0,3 0,0 =32 -0,4
Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi) Muut sektorit
Saamiset Velat Saamiset Velat
Lainat / Muut Lainat / Muut Kauppa- Lainat / kéteinen ja talletukset Muut Kauppa- Lainat Muut
kiteinen ja saamiset | kéteinen ja velat luotot M - . saamiset luotot velat
talletukset talletukset Yhteensa Lainat | Kéteinen ja
talletukset
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2003 -152,1 -0,5 1348 -0,1 -1,2 -95,8 -9,6 -86,3 -2,3 42 28,4 0,2
2004 -256,3 -3,1 2440 2,9 -6,0 -39.,5 -29,0 -10,5 -5,1 8,6 13,4 2,7
2005 -381,2 -4,0 475,0 2,0 -7,8 -163,3 -140,9 -22,4 -12,3 9,0 147,9 3,7
2005 I -124.8 -1,9 193,0 2,8 -2,7 -53,9 -24,5 -29.4 2,7 3,0 7,0 52
I -97,0 -0,1 43,8 1,2 -54 -43,1 -61,1 18,0 2,1 1,1 62,8 1,3
11 -82,5 -5,2 120,2 2,7 2,0 -24.3 -5,4 -18,9 -6,6 0,5 22,1 -1,7
v -77,0 33 118,0 -4,7 -1,7 -42,1 -49,9 79 -0,9 4,4 56,0 -1,1
2006 1 -132,3 -39 216,1 59 -3.4 78,5 -65,7 -12,9 -8,1 4,9 53,8 52
8. Valuuttavaranto
Yhteensi Kulta Erityiset |  Varanto- Valuuttasaamiset Muut
to- iset
oil?e(:lsdgt IM‘?:‘;ISI; Yhteensd Kiteinen ja Arvopaperit Johdan- saamise
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
2003 28,2 1,7 0,0 -1,6 28,1 -2,5 1.9 -0,1 22,1 6,7 0,1 0,0
2004 12,5 1,2 0,5 4,0 6,9 -3,8 4,0 0,4 18,3 -11,9 -0,1 0,0
2005 18,8 39 -0,2 8,6 6,5 0,1 7.8 0,0 -4,8 3,5 0,0 0,0
2005 1 4.8 0,8 0,0 1,6 2.4 52 -1,1 0,0 1,3 -2,9 0,0 0,0
I 3,1 1,3 0,0 1,3 0,5 -4.4 1,1 0,0 0,9 2,9 0,0 0,0
11 2,0 0,5 0,0 2,6 -1,1 1,6 0,9 0,0 -4,9 1,4 -0,1 0,0
v 8,8 1,2 -0,1 3,0 4,6 -2,3 6,9 0,0 -2,0 2,1 0,0 0,0
2006 1 6,6 0,8 0,0 3.4 2,4 6,2 -4,8 0,0 -3,7 4,6 0,0 0,0
Lahde: EKP.
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1.2 Euroalueen maksutaseen rahataloudellinen esitys

(miljardia euroa, virrat)

M3:n vastaeriin kuuluvien ulkomaisten nettosaamisten muutoksiin liittyvit maksutaseen eriit Lisi-
Vaihtotase Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset Johdan- | Virheelliset | Sarakkeet 13163“)“
péiiomai]: Euro- | Ulkomailta | — Saamiset Velat Saamiset Velat naiset | J ammartl:gf;; yhtele;)lsg ]‘(’zfltlaue;l‘elz

siirrot alueelta Culig= erit Tt
ulkomaille | alueelle | Muut kuin | Osakkeet!) Velka- | Muut kuin | Muut kuin iomats-
(muut kuin raha- paperit? raha- raha- en ne A Oa
_ raha- laitokset laitokset laitokset saamisten
laitokset) muutokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 454 -145,3 134,8 -169,0 114,5 2413 -99,7 29,3 -13,0 -44,1 94,2 93,7
2004 67,3 -1245 99,9 -191,9 118,0 250,4 -52,9 21,2 -5,0 -56,4 126,2 160,8
2005 -10,6 -223,8 75,3 -290,1 236,0 294,6 -178,4 158,2 -15,2 -68,5 -22,5 12,5
2005 11 -7,2 -26,5 13,8 -62,2 -0,8 178,6 -58,1 63,3 1,3 -423 59,9 64,4
1 1,5 -111,1 17,9 75,0 1553 41,1 21,1 22,0 -0,4 -36,0 -6,0 -19.2
v -8,1 -47.2 26,6 -84,5 47,5 2,8 -47,0 573 -8,8 31,9 -29,7 -8,2
2006 1 -12,9 41,2 27,7 -124,6 116,2 80,2 -82,6 60,3 -8,5 <717 -57,1 -37,9
1 -11,3 2324 26,9 -25,4 39,2 110,3 -62,5 64,8 -0,9 -45,7 63,1 75,8
2005 kesd 43 -19,2 11,4 -19,2 46,2 78,9 -10,0 19,5 1,0 -17,7 94,9 100,7
heind 3.8 -89,8 8,0 -31,0 1184 2,8 -53 1,5 1.4 -4.8 5,1 0,0
elo -2,0 -11,1 -0,4 -22,6 25,0 0,2 -0,7 8,1 -0,7 1,6 -2,6 1,9
syys -0,4 -10,2 10,3 21,5 11,9 38,0 -15.2 12,4 -1,2 -32,8 -8,5 21,1
loka -6,9 -11,9 34 21,5 -53 24,0 -1,5 53 -4,3 19,7 -5,0 -5,2
marras -4,6 -8,8 4,6 -37,2 10,6 -1,4 -35.4 25,9 -0,3 2,4 -44.4 -44.9
joulu 34 -26,5 18,6 -25,8 422 -19,8 -4,1 26,1 -42 9,7 19,7 41,9
2006 tammi -10,6 -3,7 4,7 -47,7 31,5 44 -32,6 20,0 -2,8 6,6 -30,2 2,7
helmi 0,1 -35,0 8,9 -432 31,1 29,8 -38,4 33,3 -3,3 -14,2 -31,0 -19,1
maalis -2,5 -2,6 14,2 -33,7 53,6 46,0 -11,6 7,0 2,4 -64,1 4,0 21,5
huhti -6,8 -10,9 10,8 21,3 -13,0 25,4 -27,0 30,5 -5,6 1,9 -15,8 -6,0
touko -10,8 -12,0 14,8 2,2 -9.8 65,3 =322 18,5 23 -26,2 7,5 17,4
keséd 6,3 -9,6 1,3 -1,8 62,0 19,6 -3,3 15,7 2,4 214 71,4 64,3

12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet

2006 kesd -30,9 -232,0 99,1 -309,5 358,2 2344 -213.2 204,4 -18,6 -121,5 -29,7 10,5

Rahalaitosten ulkomaisten nettosaamisten muutosten taustalla olevat keskeisimmat maksutaseen erit

(miljardia euroa, 12 kk:n kumulatiiviset virrat)

Rahalaitosten ulkomaiset nettosaamiset

Vaihtotase ja pddomansiirrot

Muiden kuin rahalaitosten suorat ja arvopaperisijoitukset ulkomaille
Arvopaperisijoituksiin siséltyviin velkapapereihin liittyvit velat?
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Léhde: EKP.

1) Ei sisélld rahamarkkinarahasto-osuuksia.
2)  Ei sisilld euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemia enintédn kahden vuoden velkapapereita.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.3 Maksutaseen ja ulkomaisen varallisuuden erittely maittain

(miljardia euroa)

1. Maksutase: vaihtotase ja pAdomansiirrot
(kumulatiiviset taloustoimet)

Yhteensi Euroalueen ulkopuolinen Euroopan unioni Kanada Japani Sveitsi Yhdys- Muut
Yhteensd Tanska Ruotsi Iso- Muut EUn vallat
Britannia | EU-maat [toimielimet
2005/11 — 2006/1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Saamiset
Vaihtotase 2098,7 766,6 44,1 66,7 407,6 189,0 59,3 27,0 52,6 139,2 3579 755,3
Tavarat 1269,6 438,6 29,8 45,5 212,1 151,1 0,1 16,5 34,2 70,7 190,5 519,0
Palvelut 408,0 144,9 8,0 10,9 100,6 20,4 4,9 5,6 11,5 39,7 77,0 129,3
Tuotannontekijédkorvaukset 3372 1214 5,8 9,7 85,0 15,3 5,5 4,5 6,1 224 83,7 99,2
josta: pddomakorvaukset 321,6 116,0 5,7 9,6 83,2 15,1 2,3 4.4 6,0 16,3 82,1 96,7
Tulonsiirrot 83,8 61,8 0,4 0,6 9,9 2,1 48,8 0,4 0,8 6,3 6,7 7.8
Pidomansiirrot 23,9 20,8 0,0 0,0 0,9 0,1 19,7 0,0 0,1 0,5 0,6 1,9
Velat
Vaihtotase 21392 682,0 36,6 63,9 3334 155,7 92,3 20,5 80,9 132,3 332,7 890,8
Tavarat 12352 3524 26,2 42,5 160,0 123,7 0,0 9,8 52,0 62,8 120,9 637,4
Palvelut 3722 117,4 6,6 8,8 77,9 23,8 0,2 5,5 7,4 30,3 83,2 1283
Tuotannontekijakorvaukset 380,9 114,1 34 11,8 86,8 6,7 53 3,8 21,2 33,8 120,1 87,9
josta: pdadomakorvaukset 371,5 108,9 34 11,7 85,6 2,9 53 3,7 21,1 332 119,1 85,5
Tulonsiirrot 150,9 98,2 0.4 0,8 8,6 1,4 86,8 1,5 0,3 5.4 8,5 37,2
Pidomansiirrot 10,1 1,3 0,0 0,1 0,9 0,2 0,1 0,1 0,1 0,5 1,2 6,9
Netto
Vaihtotase -40,6 84,6 7.4 2,8 74,2 333 -33,0 6,5 -28,3 6,9 25,2 -135,5
Tavarat 344 86,2 3,6 3,0 52,0 274 0,1 6,7 -17,8 8,0 69,6 -118,4
Palvelut 35,9 27,5 1.4 2,1 22,7 -34 4,7 0,1 4,1 9,4 -6,2 1,0
Tuotannontekijédkorvaukset -43,7 7,3 2,4 2,1 -1,8 8,6 0,2 0,7 -15,1 -11,4 -36,4 11,3
josta: pdadomakorvaukset -49.9 7,1 2,4 -2,1 -2,4 12,2 -3,0 0,7 -15,1 -16,9 -37,0 11,2
Tulonsiirrot -67,1 -36,4 0,0 -0,2 1,2 0,7 -38,1 -1,0 0,5 1,0 -1,8 -29,4
Pidomansiirrot 13,8 19,5 0,0 0,0 0,1 -0,1 19,5 -0,1 0,0 0,0 -0,7 -5,0

2. Maksutase: suorat sijoitukset
(kumulatiiviset taloustoimet)

Yhteensi Euroalueen ulkopuolinen Euroopan unioni Kanada | Japani Sveitsi | Yhdys- |Offshore- Muut
" . vallat | rahoitus-
Yhteensd |  Tanska Ruotsi Iso- Muut EUn keskuk-
Britannia | EU-maat toimi- i
elimet
2005/11 - 2006/1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Suorat sijoitukset -147,2 -99,0 -2,4 8,7 -93,8 -11,6 0,1 1,3 2,1 4,5 43 -18,0 -42.,4
Ulkomaille -233,5 -152,2 -2,3 -0,3 -124,6 -24.9 0,0 -4,6 -0,7 -0,8 -13,0 -16,3 -46,0
Oma pidoma / uudelleen
sijoitetut voitot -183,2 -140,0 -4,6 -6,6 -104,1 -24.8 0,0 -39 -0,6 -4,6 10,0 -6,8 -37,4
Muu padoma -50,3 -12,2 2,3 6,3 -20,6 -0,1 0,0 -0,7 0,0 3.8 -23,1 -9,5 -8,6
Euroalueelle 86,4 53,1 -0,1 9,1 30,8 13,2 0,1 59 2,7 53 17,4 -1,7 3,6
Oma padoma / uudelleen
sijoitetut voitot 51,0 39,2 -0,5 7.8 29,9 1,9 0,0 4,8 2,3 -0,4 -3,7 52 3,7
Muu padoma 35,4 14,0 0,4 1,2 0,9 11,3 0,1 1,1 0,4 58 21,0 -6,9 0,0
Léhde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus
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1.3 Maksutaseen ja ulkomaisen varallisuuden erittely maittain

(miljardia euroa)

3. Maksutase: arvopaperisijoitukset, saamiset vaateittain

(kumulatiiviset taloustoimet)

Yhteensi Euroalueen ulkopuoli Euroopan Kanada Japani Sveitsi |  Yhdys- [ Offshore- Muut
Yhteensd Tanska Ruotsi Iso- Muut EUn vallat l(l;ealsl]]((:lt(lsl:t
Britannia [ EU-maat toimi-
elimet
2005/11 — 2006/1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvopaperisijoitukset,
saamiset -509,5 -182,2 -7,8 -12,0 -136,3 -16,4 -9,7 -9,7 -28,8 -0,3 -98,6 -73,1 -116,9
Osakkeet -189,7 -35,3 0,3 -5,2 -29,8 -0,6 0,0 -4,3 -26,1 0,8 -43,7 -18,0 -63,2
Velkapaperit -319,8 -146,9 -8,1 -6,8 -106,6 -15,7 -9,7 -5,3 =27 -1,1 -54.9 -55,1 -53,7
Joukkolainat -297,2 -112,2 -6,5 -6,4 -69,9 -18,8 -10,5 -54 -13,0 -0,8 -65,4 -49,0 -51,4
Rahamarkkinapaperit -22,6 -34,7 -1,6 -0,4 -36,7 3,1 0,8 0,1 10,3 -0,3 10,5 -6,2 -2,3
4. Maksutase: muut sijoitukset sektoreittain
(kumulatiiviset taloustoimet)
Yhteensi Euroalueen ulkopuolinen Euroopan unioni Kanada | Japani| Sveitsi| Yhdys-| Offsho- |[Kansain- Muut
B 5 ) vallat re- | viliset
Yhteensé |  Tanska Ruotsi  Iso- Muut EUn rahoitus- | organi-
Britannia | EU-maat Lol keskuk- | saatiot
elimet T
2005/11 - 2006/1 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Muut sijoitukset 108,3 39 -5,2 14,6 -11,2 -12,3 18,0 -6,8 24,7 21,7 37,8 29,0 12,2 29,2
Saamiset -608,7 -393,7 -11,2 7,5 -360,7 -27,7 -1,7 -8,2 33 -34,1 -24.5 -68,2 -2,3 -81,1
Julkisyhteisot 53 -0,5 0,6 -0,2 -1,8 1,3 -0,4 0,0 0,0 -0,1 0,6 0,3 -1,4 6,3
Rahalaitokset -399,8 -221,8 -9,5 6,4 -191,0 -26,3 -4 -6,7 42 -27.4 -32,9 -51,1 -0,5 -63,5
Muut sektorit -214,2 -171.,4 -2,3 1,3 -167,9 -2,6 0,1 -1,4 -0,8 -6,7 7.8 -17,3 -0,4 -23.9
Velat 717,0 397,6 6,0 7,0 349,5 15,4 19,7 1.4 21,4 12,4 62,3 97,2 14,5 110,3
Julkisyhteis6t -6,4 -2,3 0,0 0,0 -2,6 0,0 0,4 0,0 -0,1 -3,0 -0,2 -0,1 -0,3 -0,4
Rahalaitokset 514,1 220,7 5,4 6,0 188,4 13,4 7,6 1,9 20,7 7.4 38,0 95,2 14,8 1154
Muut sektorit 209,3 179,2 0,7 1,1 163,7 2,0 11,8 -0,5 0,8 8,0 24,5 2,0 0,0 -4,7
5. Ulkomainen varallisuus
(ajanjakson lopun kannat)
Yhteensi Euroalueen ulkopuolinen Euroopan unioni Kanada | Japani| Sveitsi| Yhdys- | Offshore- |Kansain-| Muut
Yhteensd |  Tanska Ruotsi ~ Iso- Muut EUn VG l:;lll(?ll]?sl:t o‘;zlz:;eif
Britannia | EU-maat toimi- TR
elimet
2004 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Suorat sijoitukset 33,1 -273,1 -10,4 -11,8 -361,5 110,8 -0,2 227 -4,0 353 -63,5 -30,9 0,0 346,7
Ulkomaille 2265,1 759,8 26,1 71,1 537,6 125,1 0,0 66,8 55,9 220,3 486,6 2722 0,0 403,5
Oma péddoma /
uudelleen sijoitetut
voitot 18257 608,4 22,9 43,8 4327 108,9 0,0 58,3 50,5 171,0 3772 2557 0,0 304,8
Muu pddoma 4393 151.,4 3,1 27,2 104,9 16,2 0,0 8,5 5.4 49,4 109,4 16,5 0,0 98,7
Euroalueelle 22319 10329 36,5 82,8 899,1 14,3 0,2 44,1 59,8 185,1 550,2 303,0 0,1 56,8
Oma pddoma /
uudelleen sijoitetut
voitot 1642,1 814,3 23,0 67,4 719,4 4,4 0,1 40,4 48,8 129,6 387,7 177,0 0,0 442
Muu pddoma 589,9 218,6 13,4 15,4 179,8 9,9 0,1 3,7 11,1 55,4 162,4 126,1 0,0 12,6
Arvopaperisijoitukset,
saamiset 2984,0 941,1 45,1 100,8 680,8 56,8 57,6 63,4 174,3 91,9 10502 310,3 28,4 3244
Osakkeet 1238,7 3153 6,6 32,9 261,4 14,4 0,0 12,6 109,5 82,3 4833 106,8 0,9 128,0
Velkapaperit 17453 625,8 38,5 67,9 4194 42,4 57,6 50,8 64,8 9,7 566,9 203,5 27,5 196,3
Joukkolainat 1458,6 513,8 344 58,7 322,5 41,1 57,1 48,7 39,9 8,5 463,5 185,9 27,1 171,2
Rahamarkkinapaperit 286,7 112,1 4,1 9,2 96,9 1,3 0,5 2,1 25,0 1,2 103,4 17,6 0,3 25,1
Muut sijoitukset -195,9 34,7 26,1 30,2 90,7 20,8 -133,0 3,6 20,0 -68,9 -42,6 -232,8 -13,4 103,4
Saamiset 29403 14724 53,8 67,1 1261,0 85,5 5,0 14,5 85,0 174,1 4153 258,2 39,8 481,0
Julkisyhteis6t 98,6 10,4 1,1 0,0 4,1 2,2 3,1 0,0 0,2 0,1 2,8 1,2 343 49,6
Rahalaitokset 2004,7 1136,1 45,0 542 971,8 64,0 11 7.4 67,1 106,8 2444 171,5 4.8 266,7
Muut sektorit 837,0 3259 7.8 12,9 2852 19,3 0,8 7,1 17,7 67,2 168,1 85,6 0,7 164,6
Velat 31362 14376 27,7 369 11703 64,8 138,0 10,9 65,0 243,0 4579 491,1 53,2 377,5
Julkisyhteisot 43,6 24,0 0,0 0,2 53 0,0 18,5 0,0 0,9 0,1 4,1 0,3 2,9 11,3
Rahalaitokset 25395 11433 23,9 20,5 955,2 52,2 91,6 6,9 44,5 207,0 3554 449,5 48,7 284,2
Muut sektorit 553,2 270,2 3,8 16,2 209,8 12,5 279 4,0 19,6 359 98,4 41,3 1,6 82,1
Lahde: EKP.
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1.4 Ulkomainen varallisuus (ml. valuuttavaranto)

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

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

1. Yhteenveto ulkomaisesta varallisuudesta

Yhteensi Yhteensi, Suorat sijoitukset Arvopaperi- Johdannaiset Muut sijoitukset Valuuttavaranto
% BKT:sti sijoitukset
1 2 3 4 5 6 7
Ulkomainen nettovarallisuus
2001 -389,0 -5,6 422,9 -834,8 2,5 -372,3 392,7
2002 -703,6 -9,7 184,5 -937,6 -12,0 -304,6 366,1
2003 -809,3 -10,9 43,1 -914,0 -8,3 -236,8 306,6
2004 -946,2 -12,2 33,1 -1049,4 -14,8 -195,9 280,8
2005 IV -1061,1 -13,3 259,1 -1306,9 -16,8 -316,6 320,1
2006 1 -1215,1 -14,6 2824 -14254 -3,9 -395,3 327,1
Saamiset
2001 77583 110,8 2 086,0 2513,0 129,9 2636,7 392,7
2002 74293 102,5 2 008,7 22927 136,0 26259 366,1
2003 79343 106,5 2152,0 2 634,6 158,0 2683,1 306,6
2004 8632,6 111,4 2265,1 2 984,0 162,3 2 940,3 280,8
2005 1V 10511,3 131,4 25649 37582 232,0 3636,1 320,1
2006 1 11 044,9 133,1 2 608,6 3978,7 2804 3850,1 327,1
Velat
2001 81473 116,4 1663,1 33478 1274 3009,0 -
2002 81329 112,2 18243 3230,2 147,9 2930,5 -
2003 8743,6 117,3 2108,9 3548,6 166,3 2919,8 -
2004 95788 123,6 22319 40334 177,2 31362 -
2005 IV 115724 144,7 23058 5065,1 2488 3952,7 -
2006 1 12 260,0 147,7 23262 5404,0 284,3 42454 -
2. Suorat sijoitukset
Euroalueelta ulkomaille Ul ilta euroalueelle
Oma pdéoma ja Muu pddoma Oma pddoma ja Muu pddoma
uudelleen sijoitetut voitot (ldhinna konsernien sisdisié lainoja) uudelleen sijoitetut voitot (lahinna konsernien sisdisié lainoja)
Yhteensd Raha- | Muut kuin Yhteensd Raha- | Muut kuin |  Yhteensd Raha- | Muut kuin Yhteensd Raha- | Muut kuin
laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha-
pl. euro- laitokset pl. euro laitokset pl. euro laitokset pl. euro- laitokset
jarjestelmé jarjestelmd jarjestelmad jérjestelmad
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 1557,6 124,1 14335 5284 2,1 526,3 1165,5 439 1121,6 497,6 2,8 494.8
2002 15474 1333 1414,1 461,4 1,6 459,7 1293,1 42,1 1251,0 531,2 2,9 5283
2003 1702,8 1259 1577,0 4492 1,4 4478 1526,9 46,6 1480,3 582,0 2,9 579,1
2004 18257 139,9 1685,9 4393 1,2 438,1 1642,1 46,1 1.596,0 589,9 34 586,5
2005 IV 2038,6 156,7 1881,9 526,2 48 5214 16834 49,9 1633,5 622,4 4,7 617,7
2006 1 2085,0 155,8 929,2 523,6 47 5189 17182 48,2 1 670,1 608,0 43 603,7
3. Arvopaperisijoitukset: saamiset vaateittain ja sijoittajasektoreittain
Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat
Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin Euro- Raha- Muut kuin
jéirjes: laitokset rahalaitokset jéirjes: laitokset rahalaitokset jéirjes: laitokset rahalaitokset
telmd | pl. ;191;;- Julkis- Muut telmd | pl. ;;1.22— Julkis- Muut telmé | pl. ;;1.22— Julkis- Muut
J te]lmé—i yhteisot | sektorit J teilmé—i yhteisot | sektorit J teilmé—i yhteisot | sektorit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
2001 0,6 38,5 6,7 10688 16439 2,0 4248 8,2 7835 15174 2,8 135,1 0,2 41,8 186,5
2002 0,7 43,6 8,3 7992 13643 6,4 402,9 8,0 784,6 16544 1,2 189,4 1,3 47,1 211,5
2003 1,7 53,6 11,5 10082 1555,0 83 459,2 8,0 842,5 1744,1 1,1 191,5 0,6 48,4 249,5
2004 2,1 74,1 158 1146,7 17826 6,2 5384 9,7 904,3 2011,2 1,0 2316 0,5 53,7 239,6
2005 IV 2,9 105,4 233 1521,3 24380 6,7 698,4 99 1076,8 23192 0,8 251,7 0,3 60,7 307,9
2006 I 2,9 125,0 243 16452 26843 6,7 736,9 9,8 1110,2 23786 0,2 246,3 4,1 67,0 341,1
Léhde: EKP.
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1.4 Ulkomainen varallisuus (ml. valuuttavaranto)

(miljardia euroa, ellei toisin mainita, ajanjakson lopun kannat)

4. Muut sijoitukset vaateittain

Eurojirjestelmi Julkisyhteisot
Saamiset Velat Saamiset Velat
Lainat / Muut Lainat / Muut Kauppa- Lainat / kéteinen ja talletukset Muut Kauppa- Lainat Muut
kiteinen ja saamiset | kéteinen ja velat luotot Yh - Lai Kiitei 3 saamiset luotot velat
talletukset talletukset teensd ainat | Kéteinen ja
talletukset
2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2002 3,6 0,1 57,2 0,2 1,3 59.4 54,7 4,7 54,5 0,1 42,2 13,8
2003 4.4 0,6 65,3 0,2 1,4 54,2 50,1 4,1 39,1 0,0 40,2 38
2004 4,5 0,1 73,0 0,2 1,4 57,6 51,0 6,7 39,6 0,0 40,1 3,5
2005 IV 54 0,2 80,1 0,2 1,3 56,1 46,0 10,0 41,8 0,0 41,1 3,6
20061 8,2 0,2 89,5 0,3 1,3 48,2 41,9 6,3 41,7 0,0 39,6 33
Rahalaitokset (pl. eurojiirjestelmi) Muut sektorit
Saamiset Velat Saamiset Velat
Lainat / Muut Lainat / Muut Kauppa- Lainat / kiteinen ja talletukset Muut Kauppa- Lainat Muut
kiteinen ja saamiset | kiteinen ja velat luotot Yh - Lai Kiitei - saamiset luotot velat
talletukset talletukset teensd amat | Kateinen ja
talletukset
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2002 1686,3 60,8 2251,1 48,5 174,5 492,6 204,4 288,1 92,7 104,4 365,2 47,8
2003 1739,6 38,4 22429 30,9 170,3 538,4 208,7 329,8 96,7 106,6 383,5 46,3
2004 19558 44,3 24243 42,0 172,3 558,6 227,5 331,1 106,2 109,5 394,7 48,9
2005 IV 24474 56,2 3039,5 54,0 176,9 723,1 3639 359,2 127,8 124,6 5449 64,7
2006 T 25749 55,5 3234,7 54,6 183,0 803,0 431,5 3715 134,1 130,5 614,6 78,4
5. Valuuttavaranto
Valuuttavaranto Lisitieto
Saamiset Velat
Yhteensd Kulta Erityiset | Varanto- Valuuttasaamiset Muut | Valyutta- | Lyhyt-
Miljardia Mil- 'l?os(tio- IM‘;:S}M.S. Yhteensd Kiteinen ja Arvopaperit Johdan- | Saamiset \madrdiset aikalset
euroa | joonaa QLLCuCEt ssd talletukset naiset SRETNVEES || VAl
troy- - = euro- | madrdi-
1 Raha- Pankit | Yhteensd | Osakkeet | Joukko- Raha- alueelta | set mak-
viran- lainat mark- susitou-
omaiset kina- mukset
ja BIS paperit euro-
alueelle
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Eurojérjestelma
2002 366,1 130,4 399,022 4,8 25,0 205,8 10,3 353 159,8 1,0 120,2 38,5 0.4 0,0 224 -26,3
2003 306,6  130,0 393,543 44 23,3 148,9 10,0 30,4 107,7 1,0 80,2 26,5 0,9 0,0 20,3 -16,3
2004 280,8 1254 389,998 39 18,6 132,9 12,5 25,5 94,7 0,5 58,5 35,6 0,2 0,0 19,1 -12,8
2005 IV 320,1 163,4 375,861 43 10,6 141,7 12,7 21,4 107,9 0,6 69,6 37,7 -0,2 0,0 25,6 -17,9
2006 1 327,1 179,7 373,695 43 6,9 136,3 6,5 26,0 103,7 0,5 71,2 31,9 0,1 0,0 27,7 -19.4
2006 huhti 336,8 191,7 373,166 4,2 6,7 134,1 5,5 25,5 102,8 - - - 0,4 0,0 25,0 -17,0
touko 3332 1883 370,982 4,2 6,2 134,5 4,9 25,0 104,0 - - - 0,6 0,0 25,9 -20,4
kesd 3238 1789 370,694 4,2 7.8 133,0 5.4 22,0 105,3 - - - 0,2 0,0 26,9 -19,0
heind 330,1 183,3 369,890 4,2 7,6 135,0 4.4 25,6 104,9 - - - 0,1 0,0 26,3 -19,7
Josta Euroopan keskuspankin hallussa
2002 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 -5,2
2003 36,9 8,1 24,656 0,2 0,0 28,6 1,4 5,0 22,2 0,0 14,9 73 0,0 0,0 2,8 -1,5
2004 35,1 79 24,656 0,2 0,0 27,0 2,7 33 21,1 0,0 9,7 11,3 0,0 0,0 2,6 -1,3
2005 1V 41,5 10,1 23,145 0,2 0,0 31,2 5,1 2,5 23,6 0,0 10,6 12,9 0,0 0,0 2,9 -0,9
2006 1 40,6 11,2 23,145 0,2 0,0 29,3 2,6 3,6 23,1 0,0 15,3 7.8 0,0 0,0 39 -0,5
2006 huhti 41,7 11,9 23,145 0,2 0,0 29,7 2,2 5,8 21,7 - - - -0,1 0,0 2.4 -0,5
touko 41,2 10,8 21,312 0,2 0,0 30,2 1,2 6,2 22,8 - - - 0,0 0,0 2,7 -1,0
kesd 39,2 10,3 21,312 0,2 0,0 28,7 1,3 2,4 25,1 - - - 0,0 0,0 3,5 0,0
heind 41,0 10,6 21,312 0,2 0,0 30,3 1,1 4,5 24,7 - - - 0,0 0,0 2,6 -0,7
Léhde: EKP.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.5 Ulkomaankauppa

(kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

1. Arvot, midrit ja yksikkoarvot tuoteryhmittiiin

Yhteensi (ei-kp.) Vienti (fob) Tuonti (cif)
Vienti Tuonti Yhteensd Lisitieto: Yhteensa Listieto:
Raaka- |Investointi- | Kulutus- Valmt;stzigi Raaka- |Investointi- | Kulutus- [Valmistetut Oljy
aineet ja tavarat tavarat V! aineet ja tavarat tavarat tavarat

tuotanto- tuotanto-

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

Arvot (miljardia euroa, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)
2002 2,0 -3,0 1083,4 512,5 2278 309,5 949,1 984,4 559,5 163,1 234,5 717,3 105,2
2003 2,3 0,5 1 060,1 501,2 2228 300,5 925,0 990,6 554,2 164,0 240,9 716,3 109,0
2004 8,9 9,4 11474 547,7 247,0 313,4 997,4 10753 604,7 183,5 256,1 769,9 129,5
2005 74 12,7 12375 588,2 266,83 331,0 1068,9 1217,0 697,7 202,6 2734 842,5 184,4
2005 I 33 8,9 291,6 138,5 62,9 78,4 255,6 278,8 158,8 44,7 64,5 198,3 37,1
I 6,2 11,2 302,8 1445 64,2 81,2 258,9 292,9 167,3 49,9 66,3 201,6 41,6
I 10,0 15,1 319,0 150,5 70,3 85,1 274,8 318,5 184,4 53,1 70,2 217,6 52,7
v 9,8 15,1 324,1 154,7 69,4 86,3 279,6 326,7 1873 54,9 72,4 225,0 53,0
2006 1 16,3 22,9 332,5 158,7 70,8 89,1 2853 336,4 196,7 51,6 73,6 2243 55,8
I 9,2 14,0 3374 159.4 71,2 88,7 291,0 340,8 200,1 51,1 73,7 231,6 37,0
2006 tammi 14,8 23,5 110,3 52,4 23,9 29,5 95,1 111,1 64,5 17,3 24,7 74,6 18,2
helmi 15,3 23,0 110,1 52,7 23,5 29,7 95,1 112,9 65,6 17,3 24,4 75,4 17,7
maalis 18,5 22,4 112,1 53,7 233 29,9 95,1 112,3 66,5 17,0 24,6 74,3 19,9
huhti 53 8,9 111,9 52,9 23,4 29,0 96,5 113,0 65,1 17,0 242 76,5 17,6
touko 14,2 19,8 112,5 533 23,7 29,9 96,8 113,7 67,8 17,1 24,7 77,1 19,4
kesd 8,2 13,5 112,9 53,3 24,0 29,9 97,8 114,0 67,3 17,1 24,9 78,0 .
Madrdindeksit (2000 = 100, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)

2002 2,9 -0,7 107,9 105,0 106,2 115,0 108,2 98,2 98,9 89,6 104,1 96,3 101,4
2003 1,0 38 109,0 105,9 108,0 114,8 109,2 101,9 100,6 95,2 110,3 100,0 104,9
2004 9,1 6,7 118,3 1154 121,2 119,8 118,3 108,0 104,3 107,8 118,5 107,5 105,7
2005 4,4 4,5 124,0 119,2 129,3 123,8 1242 113,4 106,8 119,8 1233 1152 109,6
2005 1 1,0 2,5 118,7 114,4 1232 119,2 120,1 109,5 105,1 107,3 119,1 110,1 108,2
I 42 53 122,3 1183 124,8 122,4 121,0 111,8 105,8 119,3 121,4 111,4 105,9
I 6,7 54 127,0 121,1 135,9 126,4 127,1 115,6 108,4 124,3 125.4 118,2 113,3
v 5,6 4.8 128,0 122,9 133,4 127,1 128,5 116,7 108,1 128,6 127,2 121,1 110,8
2006 1 11,1 8,7 129,3 124,4 134,5 129,8 129.,8 116,6 109,6 118,0 128,2 118,6 109,2
11 3,0 2,4 130,8 124,8 134,5 128,1 132,0 117,1 109,1 118,4 128,4 122,0 103,7
2006 tammi 9,3 7,7 128,8 123,2 136,2 129,0 129,9 1159 108,6 118,1 128,6 118,3 109,7
helmi 10,4 8,3 128,7 123,9 134,0 129,9 130,0 117,0 109,3 119,1 127,0 119,7 101,6
maalis 13,4 10,0 130,5 126,1 133,1 130,4 129,5 117,0 110,9 116,8 128,9 117,8 116,4
huhti 1,2 -2,2 130,6 124,7 134,1 126,1 132,0 116,6 106,9 117,3 126,8 121,3 99,7
touko 9,0 7,1 131,0 125,0 1349 130,2 131,9 117,7 111,3 119.4 130,0 122,7 107,7
kesd . . . . . . . . . . . .

Yksikkoarvoindeksit (2000 = 100, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)
2002 -0,9 -2,3 100,1 99,1 99,2 102,4 100,1 97,8 95,7 99,6 101,9 100,0 84,5
2003 232 -3,1 96,9 96,1 95,4 99,5 96,6 94,8 93,3 94,2 98,8 96,1 85,0
2004 -0,2 2,4 96,7 96,3 94,2 99,5 96,2 97,1 98,1 93,0 97.8 96,1 99,5
2005 2,8 7,7 99,4 100,2 95,3 101,7 98,2 104,6 110,4 92,4 100,3 98,1 136,8
2005 I 2,3 6,2 97,9 98,4 94,4 100,1 97,1 99,4 102,3 91,1 98,0 96,7 111,6
I 2,0 55 98,7 99,2 95,1 101,0 97,7 102,3 107,1 91,6 98,9 97,1 128,2
11 3,0 9,2 100,1 100,9 95,7 102,4 98,7 107,5 1152 93,4 101,4 98,8 151,5
v 4,0 9.8 100,9 102,2 96,2 103,3 99,3 109.3 117,2 934 103,0 99,7 1559
2006 1 4,7 13,2 102,5 103,6 97,3 104,4 100,3 112,6 121,5 95,6 104,0 101,5 166,7
I 4,1 10,9 102,6 103,6 97,3 104,8 100,3 113,3 123,6 94,2 103,3 101,4 174,4
2006 tammi 5,0 14,7 102,4 103,5 97,5 104,3 100,3 112,3 120,6 96,0 104,1 101,6 162,6
helmi 45 13,6 102,4 103,5 97,2 104,3 100,2 113,0 122,0 95,3 104,1 101,5 170,8
maalis 45 11,3 102,7 103,8 97,3 104,7 100,5 112,4 121,9 95,6 103,7 101,5 166,8
huhti 4,1 11,3 102,5 103,3 97,0 104,9 100,1 113,5 123,6 94,8 103,7 101,6 172,6
touko 438 11,8 102,7 103,9 97,6 104,7 100,4 113,1 123,7 93,7 103,0 101,2 176,2
kesd . . . . . . . . . . . . o

Liéhteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (méardindeksit ja yksikkoarvoindeksien puhdistus kausivaihtelusta).
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EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkomaiset
taloustoimet
ja
varallisuus

1.5 Ulkomaankauppa

(miljardia euroa, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

2. Maaryhmittiiin ja maittain

Yhteensi Euroalueen ulkopuolinen Venija Sveitsi| Turkki| Yhdys- Aasia Afrikka | Latina- Muut
Euroopan unioni vallat lainen maat
Tanska | Ruotsi Iso- Muut Kiina Japani Muut ﬁ]r:lke;
Britannia | EU-maat Aasian
maat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Vienti (fob)
2002 1083,4 25,3 37,1 205,7 112,1 27,1 64,0 21,4 184,1 29,9 33,1 140,5 59,5 43,4 100,3
2003 1060,1 24,9 38,7 194,8 117,6 29,2 63,4 24,9 166,3 35,2 31,3 1354 59,5 37,9 101,0
2004 11474 25,7 41,8 203,9 128,0 35,6 66,1 31,8 173,7 40,3 33,1 149,9 63,8 40,3 1134
2005 12375 28,6 44,9 202,9 142,3 43,1 70,2 34,6 184,8 43,6 34,0 165,9 72,9 46,8 123,0
2005 1 291,6 6,7 11,0 49,9 333 9,8 17,4 8,0 43,3 10,2 8,5 38,9 17,1 11,0 26,5
1T 302,8 7,0 11,1 49,8 33,8 10,7 16,9 82 45,5 10,1 8,4 40,6 17,2 11,2 32,2
11 319,0 73 11,4 51,5 36,2 11,3 17,9 9,0 47,2 114 8,5 43,9 19,3 12,3 31,8
v 324,1 7,6 11,4 51,8 39,0 11,2 18,0 9,4 48,8 11,8 8,6 42,4 19,2 12,3 32,5
2006 1 3325 7,5 11,6 52,8 40,9 12,1 17,9 9,8 50,4 12,5 8,8 43,9 19,0 13,3 32,0
I 3374 5,1 8,0 35,7 28,5 12,6 18,2 9,8 48,9 12,7 8,3 44,7 19,0 134 15,1
2006 tammi 110,3 2,5 39 17,7 13,5 4,0 6,1 32 16,8 4,0 3,0 14,5 6,3 4,6 10,3
helmi 110,1 2,5 3,8 17,4 13,8 4,0 59 33 16,6 4,2 3,0 14,8 6,5 4.4 9,8
maalis 112,1 2,5 39 17,7 13,7 4,1 59 33 16,9 4,2 2,8 14,5 6,2 43 12,0
huhti 111,9 2,4 39 17,8 14,5 4,0 6,0 32 16,4 4,2 2,7 15,2 6,3 4.4 10,7
touko 112,5 2,6 4,0 17,9 14,0 43 6,1 33 16,4 4,2 2,8 14,4 6,3 42 11,9
kesd 112,9 . . 43 6,1 33 16,1 43 2,8 15,1 6,4 4.8 -7,6
Prosenttiosuus koko viennistd
2005 100,0 2,3 3,6 16,4 11,5 35 5,7 2,8 14,9 3,5 2,8 13,4 59 3,8 9,9
Tuonti (cif)
2002 984.,4 23,0 35,6 149,7 93,5 42,0 52,1 17,7 125,6 61,7 52,7 142,8 67,8 39,4 80,8
2003 990,6 23,7 36,9 138,9 102,0 47,4 50,4 19,3 110,3 74,5 52,2 141,2 68,9 39,8 85,1
2004 10753 253 39,6 144,0 107,1 56,4 534 22,8 113,8 92,1 53,9 163,2 72,8 45,1 85,7
2005 1217,0 253 41,9 151,2 116,7 75,3 58,1 24,8 120,4 117,6 52,9 188.4 95,2 53,1 95,8
2005 1 278.,8 6,1 10,0 36,2 27,2 17,1 13,5 6,3 28,7 26,2 12,9 41,0 20,3 12,1 21,1
1T 2929 6,4 10,3 36,7 28,7 18,2 14,4 5.8 30,1 27,9 12,6 46,5 21,9 12,2 21,3
111 318,5 6,3 10,6 39,0 29,9 19,8 15,0 6,1 30,7 31,1 13,6 49,9 26,8 13,9 25,7
v 326,7 6,5 11,0 39,3 31,0 20,2 15,1 6,6 30,9 32,4 13,8 51,0 26,2 14,9 27,7
2006 1 336,4 6,7 11,4 41,0 32,4 23,7 15,1 6,8 31,8 33,5 13,8 52,6 26,7 15,6 25,3
11 340,8 4,4 7,6 29,3 22,6 24,6 15,3 7.4 31,7 34,4 13,5 51,6 26,7 15,7 5,4
2006 tammi 111,1 2,2 3,8 13,3 10,6 7,7 5,1 2,2 10,7 11,2 4,6 17,7 8,6 52 8,2
helmi 112,9 2,1 38 13,7 11,0 7,7 5,0 2,3 10,7 11,1 4,7 17,6 9,2 5,2 8,7
maalis 112,3 2,3 3.8 14,0 10,7 82 5,0 2,3 10,5 11,2 4,4 17,3 9,0 52 8,4
huhti 113,0 2,2 3.8 14,7 11,3 7,8 5,0 2,6 10,4 11,1 43 16,3 8,6 5,1 9,7
touko 113,7 2,2 3.8 14,6 11,3 8,5 5,1 2,5 10,5 11,4 4,5 18,6 9,1 52 6,3
kesd 114,0 . . . 83 52 2,4 10,7 11,8 4,7 16,7 9,0 5,4 -10,7
Prosenttiosuus koko tuonnista
2005 100,0 2,1 3,5 12,5 9,6 6,2 4,8 2,0 9,9 9,6 4.4 15,5 7,8 4,4 79
Tase
2002 99,0 2,3 1,5 56,0 18,6 -14,9 12,0 3,8 58,5 -31,8 -19,6 -2,3 -8,3 4,0 19,5
2003 69,5 1,1 1,7 56,0 15,5 -18,2 12,9 5,5 56,0 -39,3 -20,9 -5,7 9.4 -1,8 15,9
2004 72,1 0,5 2,2 59,9 20,9 -20,8 12,6 89 60,0 -51,8 -20,8 -13,3 -9,0 -4,8 27,6
2005 20,5 32 2,9 51,7 25,6 -32,3 12,1 9,8 64,4 -74,0 -18,9 -22,5 -22,4 -6,4 27,2
2005 1 12,8 0,6 1,0 13,7 6,1 -7,3 39 1,7 14,6 -16,0 -4,5 -2,0 -3,1 -1,2 5,4
11 9,9 0,6 0,9 13,1 5,1 -7,5 2.4 2,4 15,4 -17,8 -4,2 -5,9 -4,7 -1,0 10,9
111 0,5 1,0 0,7 12,5 6,2 -8,5 2,9 2,9 16,5 -19,7 -5,1 -6,0 -1,5 -1,6 6,1
v -2,6 1,0 0,4 12,4 8,1 -9,0 %9, 2,8 17,9 -20,5 -5,2 -8,6 -7,0 -2,6 4,8
2006 1 -39 0,8 0,2 11,8 8,6 -11,6 2,8 3,0 18,5 -21,0 -5,0 -8.8 -1,7 -2,3 6,7
I -34 0,6 0,4 6,4 59 -12,0 2,8 2,4 17,3 -21,7 -5,2 -7,0 -1,7 -2,3 9,7
2006 tammi -0,8 0,3 0,0 4,4 2,9 -3,8 1,0 1,0 6,2 -7,1 -1,7 -3,2 -2,3 -0,5 2,0
helmi -2,7 0,4 0,1 3,7 2,8 -3,7 0,9 1,0 59 -6,9 -1,7 -2,7 -2,7 -0,9 1,1
maalis -0,3 0,2 0,1 3,7 3,0 -4,1 0,9 0,9 6,4 -7,0 -1,6 -2,8 -2,7 -0,9 3,6
huhti -1,1 0,2 0,2 3,1 32 -3,8 1,0 0,7 6,0 -7,0 -1,6 -1,2 2,3 -0,7 1,0
touko -1,2 0,4 0,2 33 2,6 -4,2 1,0 0,9 59 -7,2 -1,7 -4,2 -2,8 -1,0 5,6
kesd -1,1 . . . . -4,0 0,9 0,9 5,4 -7,5 -1,9 -1,6 -2,6 -0,6 3,1

Liéhteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (kauppatase ja sarakkeet 5, 12 ja 15).
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VALUUTTAKURSSIT

8.1 Euron efektiiviset valuuttakurssit'

(jakson keskiarvo, 1999/ = 100)

EER 23 EER 42
Nimellinen Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Nimellinen Reaalinen;
kuluttajahinta- | tehdasteollisuuden BKT:n | tehdasteollisuuden koko talouden kuluttajahinta-
indeksi tuottajahinta- deflaattori yksikkotyo- yksikkotyo- indeksi
indeksi kustannukset kustannukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2003 99,9 101,7 102,2 101,2 96,0 99,3 106,6 101,6
2004 103,8 105,9 105,2 104,9 100,6 103,4 111,0 1054
2005 102,9 105,2 103,6 104,2 98,5 101,4 109,5 103,5
2005 11 103.4 105,6 104,2 104,6 99,0 102,1 110,1 104,1
I 101,9 104,2 102,4 103,0 97,2 100,1 108,3 102,5
v 100,9 103,1 101,1 102,4 96,2 99,3 107,2 101,1
2006 1 101,2 103,5 102,1 102,5 96,5 99,5 107,2 101,0
I 103,5 105,7 104,4 . . . 109,9 103,4
2005 elo 102,3 104,6 102,9 - - - 108,7 102,8
syys 101,8 104,1 101,9 - - - 108,2 102,4
loka 1014 103,6 101,5 - - - 107,8 101,8
marras 100,7 102,9 100,9 - - - 106,9 100,8
joulu 100,7 102,9 101,0 - - - 106,9 100,7
2006 tammi 101,4 103,6 101,9 - - - 107,5 101,3
helmi 100,7 103,0 101,7 - - - 106,6 100,4
maalis 101,5 103,8 102,5 - - - 107,4 101,2
huhti 102,7 105,0 103,7 - - - 108,6 102,3
touko 103,8 106,0 104,7 - - - 110,3 103,7
kesd 103,9 106,1 104,7 - - - 110,9 104,2
heind 104,3 106,5 104,9 - - - 111,0 104.4
elo 104.,4 106,7 104,9 - - - 111,1 104,4
Muutos edellisestd kuukaudesta, %
2006 elo 0,2 0,2 0,1 - - - 0,0 0,0
Muutos edellisestd vuodesta, %
2006 elo 2,1 2,0 2,0 - - - 2,2 1,6
K35 Euron efektiiviset valuuttakurssit K36 Euron valuuttakursseja
(kuukausikeskiarvoja, 1999/1 = 100) (kuukausikeskiarvoja, 1999/1 = 100)
=== Nimellinen EER 23 = Yhden euron arvo dollareina
= * =+ Kuluttajahintainflaatiolla deflatoitu reaalinen EER 23 ®***  Yhden euron arvo jeneind
= =  Yhden euron arvo puntina
120 120 120 120
115 115 115 115
110 5 110 110 110
s : ‘v"‘ d
105 7 Ij"w = +~—| 105 105 105
e SRR
100 \\ _'f\.. 100 100 100
95| \A4 ] 95 95 95
90 M A 90 90 90
85 \ V \V} 85 85 85
80 80 80 80
75 75 75 75
70 oo T o T T T 70 0T T o T T o T T 70
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Léhde: EKP.

1) Kauppakumppanimaaryhmien méaéritelmit ja muita listietoja Yleistd-osassa.

EKP
Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006 HELY



8.2 Euron valuuttakurssit

(jakson keskiarvoja, yhden euron arvo kansallisen valuutan yksikkoind)

Tanskan Ruotsin| Englannin Yhdys- Japanin Sveitsin Eteli- Hong- Singa- Kanadan Norjan| Australian
kruunu kruunu punta valtain jeni frangi Korean kongin poren dollari kruunu dollari
dollari won dollari dollari
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2003 7,4307 9,1242 0,69199 1,1312 130,97 1,5212 1 346,90 8,8079 1,9703 1,5817 8,0033 1,7379
2004 7,4399 9,1243 0,67866 1,2439 134,44 1,5438 1422,62 9,6881 2,1016 1,6167 8,3697 1,6905
2005 7,4518 9,2822 0,68380 1,2441 136,85 1,5483 1273,61 9,6768 2,0702 1,5087 8,0092 1,6320
2005 1V 7,4586 9,4731 0,67996 1,1884 139,41 1,5472 1231,69 9,2157 2,0065 1,3956 7,8785 1,5983
2006 1 7,4621 9,3525 0,68625 1,2023 140,51 1,5590 1173,72 9,3273 1,9567 1,3894 8,0227 1,6274
1I 7,4581 9,2979 0,68778 1,2582 143,81 1,5631 1194,34 9,7618 1,9989 1,4108 7,8314 1,6838
2006 helmi 7,4641 9,3414 0,68297 1,1938 140,77 1,5580 1157,96 9,2640 1,9448 1,3723 8,0593 1,6102
maalis 7,4612 9,4017 0,68935 1,2020 140,96 1,5691 1171,84 9,3270 1,9486 1,3919 79775 1,6540
huhti 7,4618 9,3346 0,69463 1,2271 143,59 1,5748 1168,67 9,5182 1,9643 1,4052 7,8413 1,6662
touko 7,4565 9,3310 0,68330 1,2770 142,70 1,5564 1202,04 9,9019 2,0133 1,4173 7,7988 1,6715
kesd 7,4566 9,2349 0,68666 1,2650 145,11 1,5601 1207,64 9,8210 2,0129 1,4089 7,8559 1,7104
heina 7,4602 9,2170 0,68782 1,2684 146,70 1,5687 1.205,89 9,8600 2,0083 1,4303 7,9386 1,6869
elo 7,4609 9,2098 0,67669 1,2811 148,53 1,5775 1231,42 9,9627 2,0185 1,4338 7,9920 1,6788
Muutos edellisestdi kuukaudesta, %
2006 touko 0,0 -0,1 -1,6 1,0 1,3 0,6 2,1 1,0 0,5 0,2 0,7 -0,5
Muutos edellisestd vuodesta, %
2006 touko 0,0 -1,4 -1,3 42 9,2 1,6 -1,9 43 -1,2 -3,2 1,0 4,0
Tsekin Viron| Kyproksen Latvian Liettuan Unkarin Maltan Puolan| Slovenian| Slovakian| Bulgarian Uusi
koruna kruunu punta lati liti forintti liira zloty tolar koruna lev| Romanian
leu”
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
2003 31,846 15,6466 0,58409 0,6407 3,4527 253,62 0,4261 4,3996 233,85 41,489 1,9490 37551
2004 31,891 15,6466 0,58185 0,6652 3,4529 251,66 0,4280 4,5268 239,09 40,022 1,9533 40510
2005 29,782 15,6466 0,57683 0,6962 3,4528 248,05 0,4299 4,0230 239,57 38,599 1,9558 3,6209
2005 IV 29,304 15,6466 0,57339 0,6965 3,4528 251,84 0,4293 3,9152 239,51 38,494 1,9558 3,6379
2006 1 28,599 15,6466 0,57449 0,6961 3,4528 254,56 0,4293 3,8346 239,51 37,456 1,9558 3,5638
I 28,378 15,6466 0,57538 0,6960 3,4528 266,83 0,4293 3,9482 239,63 37,690 1,9558 3,5172
2006 helmi 28,407 15,6466 0,57436 0,6961 3,4528 251,57 0,4293 3,7941 239,49 37,390 1,9558 3,5393
maalis 28,650 15,6466 0,57530 0,6961 3,4528 260,85 0,4293 3,8837 239,55 37,478 1,9558 3,5074
huhti 28,501 15,6466 0,57613 0,6960 3,4528 265,47 0,4293 3,9177 239,60 37,374 1,9558 3,4892
touko 28,271 15,6466 0,57510 0,6960 3,4528 262,37 0,4293 3,8954 239,63 37,578 1,9558 3,5072
kesd 28,386 15,6466 0,57504 0,6960 3,4528 272,39 0,4293 4,0261 239,65 38,062 1,9558 3,5501
heind 28,448 15,6466 0,57500 0,6960 3,4528 277,49 0,4293 3,9962 239,65 38,377 1,9558 3,5715
elo 28,194 15,6466 0,57585 0,6960 3,4528 274,41 0,4293 3,9046 239,62 37,669 1,9558 3,5271
Muutos edellisestdi kuukaudesta, %
2006 elo -0,9 0,0 0,1 0,0 0,0 -1,1 0,0 -2,3 0,0 -1,8 0,0 -1,2
Muutos edellisestd vuodesta, %
2006 elo -4,7 0,0 0,5 0,0 0,0 12,2 0,0 -34 0,0 -2,6 0,0 -
Kiinan juan Kroatian Islanni Ind i Malesi Uuden-| Filippiinien Venijin Eteli- Thaimaan Uusi
renmindi? kuna? kruunu rupia? ringgit? Seelannin peso? rupla? Afrikan baht? Turkin
dollari randi liira®
25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
2003 9,3626 7,5688 86,65 9 685,54 4,2983 1,9438 61,336 34,6699 8,5317 46,923 1694 851
2004 10,2967 7,4967 87,14 11 127,34 4,7273 1,8731 69,727 35,8192 8,0092 50,077 1777 052
2005 10,1955 7,4008 78,23 12 072,83 4,7119 1,7660 68,494 35,1884 7,9183 50,068 1,6771
2005 IV 9,6057 7,3831 73,86 11 875,37 4,4881 1,7124 64,821 34,1294 7,7706 48,780 1,6132
2006 1 9,6793 7,3426 78,43 11 178,36 4,4814 1,8128 62,292 33,8349 7,4067 47,273 1,6026
1I 10,0815 7,2786 92,72 11 479,67 4,5853 2,0172 65,819 34,1890 8,1745 47,981 1,8473
2006 helmi 9,6117 7,3191 76,57 11 048,98 4,4487 1,7741 61,776 33,6802 7,3079 47,014 1,5830
maalis 9,6581 7,3300 83,74 11 009,15 4,4514 1,8956 61,499 33,4973 7,5171 46,836 1,6071
huhti 9,8361 7,3111 91,94 10 956,51 4,4918 1,9733 63,077 33,7987 7,4656 46,619 1,6381
touko 10,2353 7,2731 91,69 11 536,41 4,6107 2,0240 66,622 34,5386 8,0859 48,534 1,8400
kesd 10,1285 7,2575 94,38 11 850,97 4,6364 2,0462 67,259 34,1587 8,8431 48,541 2,0258
heind 10,1347 7,2509 94,33 11 582,39 4,6527 2,0551 66,291 34,1393 8,9892 48,197 1,9712
elo 10,2141 7,2893 90,08 11 649,96 4,7078 2,0220 65,712 34,2755 8,9034 48,192 1,8802
Muutos edellisestd kuukaudesta, %
2006 elo 0,8 0,5 -4,5 0,6 1,2 -1,6 -0,9 0,4 -1,0 0,0 -4,6
Muutos edellisestdi vuodesta, %
2006 elo 2,6 -1,1 14,9 =52 1,9 14,4 -4,4 -2,1 12,0 -4,8 13,7
Lahde: EKP.

1) Tiedot ajalta ennen heindkuuta 2005 viittaavat Romanian leuhun; yksi uusi Romanian leu vastaa kymmentdtuhatta vanhaa Romanian leuta.
2) EKP on laskenut ja julkaissut euron viitevaluuttakurssit niille valuutoille 1.4.2005 alkaen. Aiemmat tiedot ovat viitteellisia.
3) Tiedot ajalta ennen tammikuuta 2005 viittaavat Turkin liiraan; yksi uusi Turkin liira vastaa miljoonaa vanhaa Turkin liiraa.

EKP
1) Kuukausikatsaus
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TALOUDELLINEN KEHITYS
EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

9.1 Muut EU:n jdsenvaltiot

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Taloudellinen kehitys

TSekki Tanska Viro Kypros Latvia Liettua Unkari Malta Puola| Slovenia| Slovakia Ruotsi Iso-
Britannia
1 2 3 4 S 6 7 8 9 10 11 12 13
YKHI
2004 2,6 0,9 3,0 1,9 6,2 1,2 6,8 2,7 3,6 3,7 7,5 1,0 1,3
2005 1,6 1,7 4,1 2,0 6,9 2,7 35 2,5 2,2 2,5 2,8 0,8 2,1
2005 IV 2,2 2,0 4,0 1,9 7,5 3,0 32 35 1,2 2,6 3,7 1,1 2,1
2006 1 24 2,0 44 2,3 7,0 33 24 2,5 0,9 2,3 42 1,2 2,0
I 2,5 2,0 4,5 2,6 6,5 3,6 2,7 34 1,4 3,1 4,6 1,9 2,2
2006 maalis 24 1,8 4,0 2,6 6,6 3,1 24 2,9 0,9 2,0 43 1,5 1,8
huhti 2,3 1,8 43 2,5 6,1 34 2.4 3,5 1,2 2,8 4,4 1,8 2,0
touko 2,8 2,1 4,6 2,5 7,1 3,6 2,9 35 1,5 34 4,8 1,9 2,2
kesd 2,3 2,1 4,4 2,6 6,3 3,7 2,9 33 1,5 3,0 4,5 1,9 2,5
heind 2,4 2,0 4,5 2,8 6,9 4.4 32 3,6 1,4 1,9 5,0 1,8 2,4
Julkisen talouden alijddma (-) / ylijaama (+), % BKT:std"
2003 -6,6 1,0 2.4 -6,3 -1,2 -1,2 -6,4 -10,2 -4,7 -2,8 -3,7 0,1 =33
2004 -2,9 2,7 1,5 -4,1 -0,9 -1,5 -5,4 -5,1 -3,9 -2,3 -3,0 1,8 =33
2005 -2,6 4,9 1,6 2,4 0,2 -0,5 -6,1 =33 -2,5 -1,8 -2,9 2,9 -3,5
Julkisen talouden bruttovelka, % BKT:std"
2003 30,0 44,4 6,0 69,7 14,4 21,2 56,7 71,3 43,9 29,1 42,7 51,8 39,0
2004 30,6 42,6 5.4 71,7 14,6 19,5 57,1 76,2 41,9 29,5 41,6 50,5 40,8
2005 30,5 35,8 4,8 70,3 11,9 18,7 58,4 74,7 42,5 29,1 34,5 50,3 42,8
Valtion pitkien joukkolainojen tuotto vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo
2006 helmi 3,41 3,48 3,96 3,60 3,53 6,71 4,38 4,79 3,72 3,75 3,42 4,05
maalis 3,58 3,70 - 3,97 3,60 3,75 7,00 4,35 4,79 3,80 4,01 3,55 4,19
huhti 3,85 3,98 - 4,07 3,60 3,92 7,00 4,19 5,03 3,73 4,27 3,84 4,37
touko 3,93 4,02 - 4,07 3,60 4,13 6,85 4,24 5,27 3,73 4,50 3,89 4,49
kesd 4,05 4,03 - 4,03 4,14 4,34 7,26 4,27 5,55 3,87 4,66 3,93 4,50
heind 4,04 4,06 - 421 4,32 4,28 7,55 431 5,56 3,36 5,42 3,96 4,49
3 kk:n korko vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo
2006 helmi 2,00 2,66 2,62 3,24 4,03 2,61 - 3,18 4,26 3,84 3,34 2,11 4,58
maalis 2,08 2,85 2,87 3,19 3,97 2,75 - 3,20 4,12 3,53 3,75 2,23 4,59
huhti 2,11 2,92 2,91 3,22 3,91 2,84 6,26 3,24 4,14 3,50 3,86 2,27 4,63
touko 2,12 2,98 2,92 3,22 4,48 2,90 - 3,24 4,15 3,50 3,96 2,31 4,70
kesd 2,16 3,08 3,06 3,19 4,16 3,00 - 3,45 4,17 3,38 4,20 2,47 4,73
heind 2,29 3,20 3,18 3,20 4,43 3,13 6,90 3,63 4,19 3,34 4,92 2,56 4,73
BKT:n méiara
2004 4,2 1,9 78 39 8,6 7,0 52 -0,5 53 4,2 5.4 3,7 3,1
2005 6,1 32 9,8 3.8 10,2 7,5 4,1 2.4 33 39 6,1 2,7 1,8
2005 IV 6,9 33 11,5 3,6 10,6 8,2 4,2 2,0 4,7 5,0 7.4 33 1,8
2006 1 7.4 2,6 11,1 3,1 13,1 8,2 43 -1,3 4,6 4,7 6,3 4,4 23
I 8,6 4,0 5,6 6,6 5,0 2,6
Vaihtotase ja pddomansiirtojen tase, % BKT:stéd
2004 -6,5 2,4 -12,2 -4,9 -11,9 -6,4 -8,3 -6,0 -39 -2,5 -33 6,9 -1,5
2005 -1,9 2,7 -9,9 -5,3 -11,2 -5,6 -6,6 -7,8 -1,1 -1,5 -8,6 6,2 -2,0
2005 1III -4,1 4,2 -8,9 4,9 -11,1 -6,4 -1,7 6,6 -1,3 0,6 -4,7 6,8 -34
v 2,4 1,6 -8,5 -19,7 -13,8 =52 -5.4 -20,8 -1,2 -4,9 -14,9 55 -1,9
2006 1 0,4 -0,6 -13,4 -13,0 -12,8 -9,3 -6,1 -12,6 -1,6 -2,2 -7,6 8,2 -2,6
Yksikkotyokustannukset
2004 1,8 0,3 2,9 0,8 6,6 0,7 52 1,7 -1,5 3,8 32 -0,6 2,1
2005 -0,6 1,1 3.8 1,5 5.8 3.8 . 0,0 0,4 . 1,1 1,4 .
2005 1III 0,6 -0,7 4,1 - - 2,9 - -1,4 - - 1,1 0,6
v -1,3 1,4 5,6 - - 6,7 - -1,1 - - 1,2 2,6
2006 1 -0,6 2,2 5,1 - - 6,9 - - - 3,7 -1,3
Standardoitu ty6ttomyysaste, % tydvoimasta (kp.)
2004 83 55 9,7 4,6 10,4 11,4 6,1 73 19,0 6,3 18,2 7,7 4,7
2005 79 4,8 79 53 8,9 8,2 72 73 17,7 6,5 16,3 7.8 4,7
2005 IV 7.8 4,1 7,1 53 79 6,9 7,5 7,5 17,2 6,8 15,7 7,7 5,0
2006 1 7,7 4,2 5.8 5.4 7,8 6,0 7.4 8,1 15,4 6,4 14,3 7,8 5,1
I 7.4 39 52 55 7.4 55 7.4 8,4 15,5 6,5 14,4 . .
2006 maalis 7,7 4,2 5,6 5.4 7,6 59 73 8,3 15,3 6,4 14,3 7.8 52
huhti 7,5 4,0 53 5.4 7,5 5.8 7.4 8,4 15,7 6,5 14,4 53
touko 7.4 39 5,1 5,6 7.4 5.4 73 8,3 15,6 6,5 14,4 5.4
kesd 7,3 39 5,0 5,6 7,3 53 73 8,5 15,3 6,5 14,3
heind 72 . 42 5,6 7,5 55 7,6 . 15,0 14,0
Liéhteet: Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen pédosasto ja Eurostat), kansalliset tiedot, Reuters ja EKP:n laskelmat.
1)  Osuudet on laskettu kéyttimalld BKT:td, joka ei sisélld vilillisid rahoituspalveluja.
EKP

Kuukausikatsaus
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9.2 Yhdysvallat ja Japani

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Taloudellinen kehitys

Kuluttaja- Yksikko- BKT:n | Teollisuus- | Tyottomyys- Lavea Pankkien Valtion Valuutta- Julkisen Julkisen
hinta- tyo- miirid | tuotannon aste, raha? vilisten 10 vuoden kurssi?, talouden talouden
indeksi kustan- volyymi- % tyo- 3 kk:n lainojen yhden | alijiimi (-) / brutto-
nukset” indeksi voimasta talletusten tuotto®, | euron arvo | ylijaidmi (+), velka®,
(tehdas- (tehdas- (kp.) korko, | vuotuisina | kansallisena | % BKT:sti | % BKT:sti
teollisuus) teollisuus) vuotuisina | prosentteina | valuuttana
prosentteina
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Yhdysvallat
2002 1,6 0,3 1,6 0,3 5.8 8,0 1,80 4,60 0,9456 -3,8 452
2003 2,3 0,8 2,5 0,7 6,0 6,4 1,22 4,00 1,1312 -5,0 47,9
2004 2,7 0,1 39 5,0 55 5,0 1,62 4,26 1,2439 -4,7 48,6
2005 34 0,5 3,2 39 5,1 6,1 3,56 4,28 1,2441 -3,8 49,0
2005 11 28 1,1 3,1 3.4 5,1 5,0 3,28 4,16 1,2594 -3,5 48,6
111 38 0,3 3.4 3,1 50 5,9 3,77 4,21 1,2199 -4,4 48,6
v 37 -0,9 3,1 43 4,9 7.4 4,34 4,48 1,1884 -3,7 49,0
2006 1 3,6 0,2 3,7 4,8 4,7 8,2 4,76 4,57 1,2023 -2,9 49,6
1I 4,0 -0,2 3,6 5,7 4,6 9,1 5,21 5,07 1,2582 . .
2006 huhti 35 - - 6,0 4,7 8,6 5,07 4,99 1,2271 - -
touko 42 - - 5,4 4,6 9,2 5,18 5,10 1,2770 - -
kesd 43 - - 59 4,6 9,4 5,38 5,10 1,2650 - -
heina 4,1 - - 58 4,8 9,5 5,50 5,10 1,2684 - -
elo® - . 5,42 4,89 1,2810 - -
Japani

2002 -0,9 =32 0,1 -1,2 5,4 33 0,08 1,27 118,06 -84 143,9
2003 -0,3 -3,8 1,8 32 52 1,7 0,06 0,99 130,97 -7,8 151,3
2004 0,0 -5,2 2,3 5,5 4,7 1,9 0,05 1,50 134,44 -5,6 157,9
2005 -0,3 -0,5 2,6 1,1 4,4 1,8 0,06 1,39 136,85 .

2005 11 -0,1 0,9 2,7 0,3 4,4 1,7 0,05 1,28 135,42

11T -0,3 0,3 2,7 -0,2 43 1,7 0,06 1,36 135,62

v -0,7 -2,1 4,0 3,0 4,5 1.9 0,06 1,53 139,41

2006 1 -0,1 -1,6 3.4 32 4,2 1,7 0,08 1,58 140,51

11 0,2 . 2,2 4,2 4,1 1,4 0,21 1,90 143,81
2006 huhti -0,1 -4 - 3,6 4,1 1,7 0,11 1,91 143,59 - -
touko 0,1 233 - 4,0 4,0 1,3 0,19 1,91 142,70 - -
kesd 0,5 . - 5,0 42 1,2 0,32 1,87 145,11 - -
heina 0,3 - . 0,6 0,40 1,91 146,70 - -
elo® - 0,41 1,82 148,44 - -

K37 Bruttokansantuotteen maara
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosittain)

K38 Kuluttajahintaindeksi

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausittain)

== Nimellinen EER 23 = Yhden euron arvo dollareina
= """ Kuluttajahintainflaatiolla deflatoitu reaalinen EER 23 " """  Yhden euron arvo jeneini
= =  Yhden euron arvo puntina
5 = 5 5 5
L000% 2o [ -
4 /\ S - 4y ek
/ ° o l\ "--.. ‘!08" el . . . :‘-:-v:
3 — X R 5 .; e 3 . Sof Lo . K :“ '._‘ : . 3
) / 1 -\ . RPN ] /|, et [ ] o s o
By DI [ PR N\ \ A TN 2
q 1 A oo to \ q LS ,/'\.l N R A ¥ / v
3 A \ ! B
l’ el N ’ 1iv 1
0 — 0 4,
’ 4 \ 1 ; \\ 1.
N “ l’ 1 0 > PEETASEAVES \"’l'l 0
2 ., 2 A e N 1
; q
1999 ' 2000 ' 2001 " 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 1999 ' 2000 ' 2001 ' 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006

Liéhteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5 [Yhdysvallat], 6, 9 ja 10), OECD (sarake 2 [Japani]), Eurostat (sarake 5 [Japani], euroaluetta koskevat tiedot
kuvioissa), Reuters (sarakkeet 7 ja 8), EKP:n laskelmat (sarake 11).

Yhdysvaltain tiedot on puhdistettu kausivaihtelusta.

Ajanjakson keskiarvo, M3 Yhdysvaltojen osalta, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta.

Lisdtietoja osissa 4.6 ja 4.7.

Lisdtietoja osassa 8.2.

Julkisen talouden konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).
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EUROALUEEN
TILASTOT

Taloudellinen
kehitys
euroalueen
ulkopuolella

9.2 Yhdysvallat ja Japani
(prosenttia BKT:std)

2. Sdistiminen, investoinnit ja rahoitus

Kansallinen siéistiminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus Kotitalouksien investoinnit ja rahoitus”
Brutto-|  Pddoman Netto-| Padoman Rahoitus- Brutto-|  Velkojen Pddoma-| Rahoitus- Brutto-|  Velkojen
sadstd brutto-| luotonanto brutto-|  Kijintein varojen saasto netto-| Arvopaperit menot? varojen sadsto? netto-
muodostus| ulkomaille| muodostus|  piioman netto- hankinta| ja osakkeet netto- hankinta
brutto-|  hankinta hankinta
muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Yhdysvallat
2002 14,2 18,4 -4,4 7,0 7,0 1,2 7,7 0,8 -0,1 13,0 4,5 11,4 6,6
2003 13,4 18,5 -4,6 6,8 6,8 0,8 8,0 0,1 0,3 13,3 8,4 11,3 9,0
2004 13,4 19,6 -5,6 73 7,0 42 8,0 42 0,3 13,5 7,1 11,0 9,6
2005 13,4 20,1 -6,3 7.4 73 23 8,2 22 -0,6 13,7 4,6 9,5 9,5
2004 11 13,3 19,8 -5,6 7.4 7,0 3,0 8,1 2,7 -0,5 13,6 6,5 10,7 9,2
I 13,5 19,8 -5,5 73 7,1 4,1 8,4 4,0 -0,1 13,6 6,8 10,9 8,9
v 13,5 19,9 -6,2 7,5 7,2 4,1 73 5,1 0,8 13,6 82 11,4 10,7
2005 1 13,4 20,2 -6,4 7,6 7,2 2,5 7,7 3,1 0,3 13,7 4.8 10,0 84
11 13,2 19,8 -6,0 7,2 7.3 2,3 8,1 2,1 -0,1 13,9 4,6 9.4 10,1
11 13,6 19,9 -59 7,2 7.4 2,4 8,6 1,7 -1,7 13,8 5,1 9,9 10,4
v 13,2 20,5 -6,9 7,7 7,4 2,1 83 2,0 -1,0 13,5 4,0 8,8 9,0
2006 I 13,8 20,7 -6,7 7.8 7.5 2,1 8,5 2,1 -0,6 13,7 6,6 8.4 10,8
Japani
2002 25,3 233 2,8 12,8 13,2 -1,7 16,0 7,5 -0,9 49 -0,2 7,7 22,1
2003 25,6 22,9 3,1 13,3 13,4 23 17,0 -54 0,2 4,7 0,3 7,1 -0,7
2004 25,5 22,9 3,6 13,3 13,6 42 17,7 -0,5 1,0 4,7 3,1 6,6 -1,0
2005 232 . . . 4,4 . 1,5 1,2 . 2,9 0,7
2004 11 21,4 20,2 3,6 -13,7 -11,2 0,6 79 -6,2
I 23,9 22,9 39 10,2 0,0 0,1 -1,3 1,9
v 26,1 21,4 3,0 11,7 14,0 2,6 9,7 -0,6
2005 1 31,5 25,4 3,7 10,3 -3,4 -1,7 -12,1 2,9
I . 23,7 -15,3 -13,8 2,2 8,9 -6,3
I 235 6,3 6,2 0,8 -2,4 2,8
v 23,9 15,9 16,2 3.1 15,8 3,5
2006 I 23,7 9,2 -2,4 -2,2 -7,2 55
K39 Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto K40 Kotitalouksien nettoluotonanto")
(prosenttia BKT:sté) (prosenttia BKT:sté)
B Euroalue Bl Euroalue
I Yhdysvallat I Yhdysvallat
I Japani B Japani
6 6 8 8
4 | 4 6 6
4108 0 4
2 - 2
V. B B B B B e e e me a et R e me e A
0 . l- || | | 0 I I
0 [ - — 0
-2 -2
-2 — -2
-4 -4 4 -4
-6 . . . . . -6 . . . . . . . -6
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Liéhteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.

1)
2)
3)

Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
Japanin osalta padoman bruttomuodostus. Yhdysvaltain osalta padomamenot sisaltivit kestavien kulutustavaroiden hankinnat.
Yhdysvalloissa bruttosddstod kasvattaa kestivien kulutustavaroiden kulutus.
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Kl
K2
K3
K4
K5
K6
K7
K8
K9
K10
K11
K12
K13
K14
K15

K16

K17

KUVIOLISTA

Raha-aggregaatit

Vastaerit

Raha-aggregaattien komponentit

Pitkdaikaisten velkojen komponentit

Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille

Lainat kotitalouksille

Lainat julkisyhteisoille ja euroalueen ulkopuolisille

Talletukset yhteensi sektoreittain (rahoituslaitokset)

Talletukset yhteensd ja M3:een siséltyvit talletukset sektoreittain (rahoituslaitokset)
Talletukset yhteensi sektoreittain (yritykset ja kotitaloudet)

Talletukset yhteensd ja M3:een sisdltyvat talletukset sektoreittain (yritykset ja kotitaloudet)
Julkisyhteisdjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset

Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit

Sijoitusrahastojen saamiset yhteensa

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kannat ja
bruttomaaréiset liikkeeseenlaskut

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden nettoméériiset liikkeeseenlaskut, kausivaihtelusta puhdistetut ja

puhdistamattomat tiedot

Pitkdaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti litkkeeseenlaskijan sektorin mukaan,
kaikki valuutat yhteensa

Lyhytaikaisten velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan,
kaikki valuutat yhteensa

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti
Noteerattujen osakkeiden bruttoméiériiset liikkeeseenlaskut litkkeeseenlaskijan sektorin mukaan
Uudet midraaikaistalletukset

Uudet vaihtuvakorkoiset tai koroltaan alun perin enintdén 1 vuodeksi kiinnitetyt lainat
Euroalueen rahamarkkinakorot

3 kk:n rahamarkkinakorot

Valtion lainojen tuotot euroalueella

Valtion 10 vuoden lainojen tuotot

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

Alijaima, lainanottotarve ja velan muutos

Julkisyhteisdjen konsolidoitu bruttovelka (EMU-kriteerien mukainen)

Vaihtotase

Nettoméadraiset suorat ja arvopaperisijoitukset

Tavarat

Palvelut

Rahalaitosten ulkomaisten nettosaamisten muutosten taustalla olevat keskeisimmét maksutaseen erét
Euron efektiiviset valuuttakurssit

Euron valuuttakursseja

Bruttokansantuotteen maara

Kuluttajahintaindeksi

Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto

Kotitalouksien nettoluotonanto
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TEKNISIA HUOMAUTUKSIA

YHTEENVETO EUROALUEEN TALOUSTILASTOISTA

KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN RAHATALOUS-
TILASTOISSA

Kuukauteen t paattyvin vuosineljanneksen kes-
kiméardinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

2
051, +ZIH +0.51,
= ~1|x100

a) >
051+ ) 1 i1,+051 s
i=1

Tassa I, on puhdistettujen kantojen indeksi kuu-
kautena t (katso myds jdljempénd). Vastaavasti
kuukauteen t paittyvin vuoden keskimidrdinen
vuotuinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

11
b) 0.5|t+Z|t_i+o.5|t_12
E ~1|x100

11
050+ 2 13,4051 5,
i=1

OSAT 2.1-2.6
TALOUSTOIMIEN LASKEMINEN

Kuukausittaiset taloustoimet lasketaan kantojen
kuukausimuutoksista. Kannat on puhdistettu uu-
delleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuutta-
kurssimuutosten tai varsinaisista taloustoimista
johtumattomien muiden vastaavien muutosten
aiheuttamista eroista.

Jos L, on kanta kuukauden t lopussa, CM uudel-
leenluokittelun vaikutus kuukautena t, Et valuut-
takurssimuutosten vaikutus ja VM muiden arvos-
tusmuutosten vaikutus, taloustoimet FM kuu-
kautena t lasketaan seuraavasti:

c) F{v{: (Lt_Ltfl)_C{w_E{Vl_VtM

Vastaavasti neljannesvuosittaiset taloustoimet
FQ kuukauteen t péittyvini neljinnesvuotena
lasketaan seuraavasti:

d) FSZ (Ll —LH;)—C? _E? _VtQ

Téssd L, ; on kanta kuukauden t-3 lopussa (edel-
lisen neljénneksen lopussa) ja esimerkiksi C2 on
uudelleenluokittelun vaikutus kuukauteen t paét-
tyvind neljannesvuotena.

Joistakin neljannesvuosisarjoista on nyt saatavissa
kuukausitietoja (katso jaljempand). Néissa sarjois-
sa neljdnnesvuosittaiset taloustoimet saadaan kol-
men kuukauden taloustoimien summasta.

KUUKAUSISARJOJEN KASVUVAUHTIEN
LASKEMINEN

Kasvuvauhdit voidaan laskea taloustoimien tai
puhdistettujen kantojen indeksin perusteella. Jos
FM ja L, ovat ylli olevan méiritelmin mukaisia,
puhdistettujen kantojen indeksi I, kuukautena t
on

E
e) | =|t_1>{1+|_—‘]
t-1

Kausivaihtelusta puhdistamattomien sarjojen
perusjaksoksi on nyt asetettu joulukuu 2001.
Puhdistettujen kantojen indeksin aikasarjat ovat
saatavissa EKP:n verkkosivuilta (www.ecb.int)
Statistics-sivun kohdasta ’Money, banking and
financial markets”.

Vuotuinen kasvuvauhti a, kuukautena t — eli muu-
tos kuukauteen t padttyvand 12 kuukauden ajan-
jaksona — voidaan laskea kdyttdmalld jompaa-
kumpaa seuraavista kaavoista:

H a {ﬁ[u Ft% J—l}xloo

i=0

9 a, =(% —1)><100
t-12

Ellei toisin ilmoiteta, vuotuinen kasvuvauhti viit-
taa ilmoitetun ajanjakson loppuun. Esimerkiksi
kaavassa g vuoden 2002 vuotuinen prosentti-
muutos on laskettu jakamalla joulukuun 2002
indeksi joulukuun 2001 indeksilla.
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Vuotta lyhyempien jaksojen kasvuvauhdit voi-
daan johtaa soveltamalla kaavaa g. Esimerkiksi
kuukausittainen kasvuvauhti aM voidaan laskea
seuraavasti:

h) a =(%_1 —1)><100

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den (keskitetty) liukuva keskiarvo lasketaan kaa-
valla (a.; +a,+a.,)/3, jossa a, madritelldén kuten
kaavoissa fja g.

NELJANNESVUOSISARJOJEN KASVUVAUHTIEN
LASKEMINEN

Jos FQ jaL,; ovat ylld olevan mééritelmén
mukaisia, puhdistettujen kantojen indeksi I,
kuukauteen t padttyvand vuosineljinneksend on

: 2
= It3x[1+|_‘]

t-3

Vuotuinen kasvuvauhti kuukauteen t paattyvana
neljan neljanneksen jaksona eli a,, voidaan laskea
kéyttdmalla kaavaa g.

EUROALUEEN RAHATALOUDEN TILASTOJEN
PUHDISTAMINEN KAUSIVAIHTELUSTA'

Kausitasoituksessa kéytetty ldhestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla2. Rahatalouden tilastoissa on
viikonpéivikorjauksia, ja jotkin kausivaihtelusta
puhdistetut aikasarjat lasketaan yhdistelemélla
erikseen kausipuhdistettuja aikasarjoja. Taméi

1 Lisdtietoja EKP:n julkaisussa ”Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (elokuu 2000) ja EKP:n
verkkosivuilla (www.ecb.int) Statistics-sivun kohdassa “Money,
banking and financial markets”.

Lisatietoja: 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 Econo-
mic Statistics, 16, 2, 127-152, tai ”X-12-ARIMA Reference Ma-
nual”, Time Series Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C.
Sisdisid tarkoituksia varten on kdytetty myos TRAMO-SEATS-
ohjelman malliversioita. Lisitietoja: Gomez, V. ja Maravall, A.
(1996), “Programs TRAMO and SEATS: Instructions for the
User”, Espanjan keskuspankki, Working Paper No. 9628, Madrid.

S}
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koskee wvarsinkin raha-aggregaattia M3, joka
johdetaan laskemalla yhteen M1:n, M2-M1:n ja
M3-M2:n kausivaihtelusta puhdistetut aikasar-
jat.

Puhdistettujen kantojen indeksille estimoidaan
kausitekijat3. Niilld muokataan kantoja seki uu-
delleenluokittelusta ja arvostusmuutoksista ai-
heutuvia korjauserid. Ndin saadaan taloustoimien
kausipuhdistetut arvot. Kausitekijat (ja kauppa-
paivaan liittyvit tekijét) tarkistetaan vuosittain
tai tarvittaessa.

OSAT 3.1-3.3
KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN

Kasvuvauhdit lasketaan rahoitustaloustoimista,
joten niissa ei ole uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai varsinai-
sista taloustoimista johtumattomien muiden vas-
taavien muutosten vaikutusta.

Jos T, on taloustoimien arvo vuosineljannekseni
t ja L, on kanta vuosineljinneksen t lopussa,
vuosineljanneksen t kasvuvauhti lasketaan seu-
raavasti:

M

Tt-i

|
o

x100

»oA

—

t-4
OSAT 4.3 JA 4.4

VELKAPAPEREIDEN JA NOTEERATTUJEN
OSAKKEIDEN KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN

Kasvuvauhdit lasketaan rahoitustaloustoimista,
joten niissi ei ole uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai varsinai-
sista taloustoimista johtumattomien muiden vas-
taavien muutosten vaikutusta. Kasvuvauhdit
voidaan laskea taloustoimien tai laskennallisten
kantojen indeksin perusteella. Jos N on talous-

3 Tastd seuraa, ettd kausivaihtelusta puhdistetuissa aikasarjoissa pe-
rusjakson (joulukuu 2001) indeksi yleensd poikkeaa 100:sta, mika
johtuu kausivaihtelusta tuona kuukautena.



toimet (nettoméadraiset liikkkeeseenlaskut) kuukau-
tena t ja L, kanta kuukauden t lopussa, laskenallis-
ten kantojen indeksi I; kuukautena t on

k) L :It_lx(1+£)
Lig

Perusjaksoksi on asetettu joulukuu 2001. Kasvu-
vauhti a, kuukautena t eli muutos kuukauteen t
paittyviand 12 kuukauden ajanjaksona voidaan
laskea kayttdmailld jompaakumpaa seuraavista
kaavoista:

D a, =[1_1':[(1+ N% _1_ij—1}<100

m) a, :(It Itlz—le].OO

Muiden arvopaperien kuin osakkeiden kasvu-
vauhtien laskemisessa kiytetddn samaa metodia
kuin raha-aggregaattien kasvuvauhtien laskemi-
sessa. Ainoa ero on, ettd kaavassa kéytetddn
F-muuttujan tilalla N-muuttujaa. Syyné on se, ettd
ndin tehddin ero raha-aggregaattien “taloustoi-
mien” ja arvopaperien “nettoméiériisten liikkee-
seenlaskujen” eri hankintatapojen valilla.

Kuukauteen t paattyvan vuosineljanneksen kes-
kiméardinen kasvuvauhti lasketaan seuraavasti:

2
051+ 1,+051
n) i=1

2
051+ D 1 3,+051 4

i=1

—1{x100

Tassa I, on laskennallisten kantojen indeksi kuu-
kautena t. Vastaavasti kuukauteen t paittyvin
vuoden keskimédrdinen kasvuvauhti lasketaan
seuraavasti:

11
051+ 1,;+051,
0) i=1

11
051+ ) 11,4051
i=1

-1(x100

Osassa 4.4 kdytetddn samaa laskukaavaa kuin
osassa 4.3. Myos timé kaava perustuu raha-
aggregaattien kasvuvauhtien laskukaavaan. Osan
4.4 tilastot perustuvat markkina-arvoihin ja ra-
hoitustaloustoimiin, joissa ei ole uudelleenluo-
kittelun, arvostusmuutosten tai varsinaisista ta-
loustoimista johtumattomien muiden vastaavien
muutosten vaikutusta. Valuuttakurssimuutoksis-
ta aiheutuvia eroja ei ole, silld kaikki tilastoissa
mukana olevat noteeratut osakkeet ovat euro-
maardisia.

ARVOPAPEREIDEN
LIIKKEESEENLASKUTILASTOJEN
PUHDISTAMINEN KAUSIVAIHTELUSTA*

Kausitasoituksessa kaytetty lahestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla. Arvopapereiden liikkeeseenlaskutie-
dot puhdistetaan kausivaihtelusta yhdistelemalla
sektoreittain ja maturiteeteittain erikseen kausi-
puhdistettuja tietoja.

Laskennallisten kantojen indekseille estimoidaan
kausitekijat. Niilldi muokataan kantoja ja niin
saadaan nettomédrdisten liikkeeseenlaskujen
kausipuhdistetut arvot. Kausitekijdt tarkistetaan
vuosittain tai tarvittaessa.

Kasvuvauhti a, kuukautena t eli muutos kuukau-
teen t padttyvan kuuden kuukauden jaksona voi-
daan laskea kdyttamalld jompaakumpaa seuraa-
vista kaavoista:

5) NM-
P a-= []1[(“ t% “j—l}xloo

Q a, =(It I —1jX100
t-6

4 Lisitietoja EKP:n julkaisussa ”Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (elokuu 2000) ja EKP:n
verkkosivuilla (www.ecb.int) Statistics-sivun kohdassa "Money,
banking and financial markets”.
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OSAN 5.1 TAULUKKO |

YKHI-TIETOJEN PUHDISTAMINEN
KAUSIVAIHTELUSTA*

Kausitasoituksessa kédytetty ldhestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (ks. alaviite 2 sivulla T74). Kokonais-
indeksi puhdistetaan kausivaihtelusta epdsuorasti
laskemalla yhteen kausivaihtelusta puhdistetut
jalostettuja ja jalostamattomia elintarvikkeita,
muita teollisuustuotteita kuin energiaa seké pal-
veluja koskevat euroalueen aikasarjat. Energian
hintaa koskevia tietoja ei ole puhdistettu, koska
kausivaihtelusta ei ole tilastollista niytt6d. Kausi-
tekijdt tarkistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

OSAN 7.1 TAULUKKO 2

VAIHTOTASEEN PUHDISTAMINEN
KAUSIVAIHTELUSTA

Kausitasoituksessa kéytetty ldhestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (ks. alaviite 2 sivulla T74). Tavaroi-
den, palvelujen, tuotannontekijdkorvausten ja
tulonsiirtojen luvut on korjattu tydpdivavaihte-
lusta. Tavaroiden, palvelujen ja tuotannontekija-
korvausten tyopaivikorjauksessa otetaan huomi-
oon kansalliset pyhédpéivat. Tavaroiden tulot-
erdn luvut on myds korjattu paisidispyhien vai-
kutuksesta. Ndiden sarjojen puhdistus kausivaih-
telusta on tehty tydpéiva- ja juhlapyhékorjattui-
hin sarjoihin. Koko vaihtotaseen kausivaihtelus-
ta puhdistettu sarja muodostetaan laskemalla
yhteen kausivaihtelusta puhdistetut euroalueen
tavarakauppaa, palveluja, tuotannontekijékorva-
uksia ja tulonsiirtoja kuvaavat aikasarjat. Kausi-
jakauppapaivitekijat tarkistetaan puolivuosittain
tai tarvittaessa.
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YLEISTA

Kuukausikatsauksen tilasto-osa, ”Euroalueen ti-
lastot”, keskittyy euroalueeseen kokonaisuutena.
Pitkén aikavélin yksityiskohtaisia tilastotietoja
lisdselvityksineen on saatavissa EKP:n verkko-
sivujen (wWww.ecb.int) osassa ”Statistics”. Nai-
den verkkosivujen osassa “Data services” on
kéytettdvissd hakutoiminto, jonka avulla voi et-
sid ja tilata tilastoaineistoja ja ladata tilastoja
zip-pakatussa CSV-muodossa (Comma Separa-
ted Value). Lisitietoja voi saada EKP:std sahko-
postitse osoitteesta statistics@ecb.int.

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kiytettivissi EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmaistd ko-
kouspéivia edeltdvand paivand. Tdman numeron
tilastot perustuvat 30.8.2006 kaytettdvissa ollei-
siin tietoihin.

Kaikki tiedot kattavat 12 maata kisittdvan euro-
alueen, ellei toisin mainita. Rahataloutta, yhden-
mukaistettua kuluttajahintaindeksid (YKHI), si-
joitusrahastoja ja rahoitusmarkkinoita kuvaavat
euroalueen tilastolliset aikasarjat késittdvit ne ja-
senvaltiot, jotka tarkastelujaksona kuuluvat euro-
alueeseen. Tama on osoitettu asianomaisissa taulu-
koissa alaviittein ja kuvioissa katkoviivoin. Naissé
aikasarjoissa vuotta 2001 koskevat absoluuttiset ja
prosenttiméardiset muutokset vuoteen 2000 ndhden
on laskettu kayttden aikasarjaa, jossa Kreikan euro-
alueeseen liittymisen vaikutus on otettu huomioon,
mikdli tarvittavat tiedot ovat olleet saatavissa.

Koska ecun muodostavat valuutat eivét ole samat
kuin rahaliittoon osallistuvien jdsenvaltioiden
aiemmat valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jésen-
valtioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikut-
taisivat niihin vuotta 1999 edeltiviin tilastojen
lukuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliit-
toon osallistuvien jasenvaltioiden valuutat sen-
hetkisten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta
tdm4i voitaisiin valttda rahatalouden tilastoissa,
osien 2.1-2.8 tiedot vuotta 1999 edeltdvilti ajal-
ta on ilmoitettu yksikkoind, jotka on saatu muut-
tamalla kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuil-
la euron peruuttamattomilla muuntokursseilla.
Ellei toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot
vuotta 1999 edeltivilti ajalta perustuvat kansal-
lisissa valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.

Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai
konsolidoitu (mukaan lukien maitten vélinen kon-
solidointi).

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joita
voidaan myohemmin tarkistaa. Pyoristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivit valtta-
mattd tismaa.

Ryhmédn “Muut EU:n jdsenvaltiot” kuuluvat
TSekki, Tanska, Viro, Kypros, Latvia, Liettua,
Unkari, Malta, Puola, Slovenia, Slovakia, Ruotsi
ja Iso-Britannia.

Useimmissa tapauksissa taulukoissa kadytetyt
termit ovat kansainvilisten standardien, kuten
Euroopan kansantalouden tilinpitojarjestelman
1995 (EKT 95) ja IMF:n maksutasekasikirjan
mukaisia. Taloustoimet kasittdvat yhteisesta so-
pimuksesta tapahtuvia vaihtoja (ne on joko mi-
tattu suoraan tai johdettu), mutta virtoihin sisél-
tyy niiden liséksi my®os hinta- ja valuuttakurssi-
muutoksista, luottotappioista ja muista muutok-
sista johtuvia kantojen muutoksia.

YHTEENVETO

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimpien indikaattoreiden
muutoksista.

RAHAPOLITIIKKATILASTOT

Osassa 1.4 esitetdén tilastoja, jotka liittyvét va-
himmaéisvarantoihin ja likviditeettiin vaikuttaviin
ovat vuoden tai neljainneksen viimeisen vahim-
mdisvarantojen pitoajanjakson keskiarvoja. Jou-
lukuuhun 2003 asti pitoajanjakso alkoi kunkin
kuukauden 24. paivind ja pdittyi seuraavan kuu-
kauden 23. pdivand. EKP ilmoitti 23.1.2003 raha-
politiikan ohjausjirjestelmian muutoksista, jotka
pantiin tiytdntoon 10.3.2004. Muutosten seu-
rauksena pitoajanjakso alkaa sellaisen perusra-
hoitusoperaation maksujen suorituspéivéni, joka
seuraa sitd EKP:n neuvoston kokousta, jossa on
tarkoitus tehdé kuukausittainen arvio rahapolitii-
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kan virityksestd. Siirtymdajan pitoajanjaksoksi
maédriteltiin 24.1.-9.3.2004.

Osan 1.4 taulukossa 1 esitetddn vahimmaisvaranto-
jérjestelmén alaisten luottolaitosten varantopohjan
erdt. Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vahim-
mdisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille,
EKP:lle tai euroalueen kansallisille keskuspankeil-
le ei sisdllytetd varantopohjaan. Jos luottolaitos ei
pysty osoittamaan liikkeeseen laskemiensa, edelld
mainittujen euroalueen laitosten hallussa olevien
enintidn kahden vuoden velkapaperien méaraa, se
voi tehdé varantopohjasta néista veloista médritel-
lyn prosenttivahennyksen. Varantopohjan laskemi-
sessa sovellettava vahennys oli 10 % marraskuuhun
1999 saakka, sen jalkeen 30 %.

Osan 1.4 taulukossa 2 on aiempien pitoajanjak-
sojen keskiarvotietoja. Kunkin luottolaitoksen
varantovelvoitteen maéri lasketaan varantopoh-
jana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien
mukaan, joita sovelletaan kuhunkin velkaerdn.
Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen
mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdd 100 000
euron suuruisen konttisummavihennyksen va-
rantovelvoitteestaan. Euroalueen varantovelvoit-
teet lasketaan yhteen (sarake 1). Sarakkeessa
sekkitilit (sarake 2) on luottolaitosten keskimaa-
rdisten péivittdisten sekkitilisaldojen yhteismaa-
rd. Sekkitilisaldoihin siséltyvit varantovelvoit-
teen tdyttdmiseen liittyvit talletukset. Sarakkees-
sa varantovelvoitteen ylittivit talletukset (sarake
3) esitetddn keskiméddrdiset varantovelvoitteen
ylittavat sekkitilisaldot. Sarakkeessa varantovaje
(sarake 4) esitetddn pitoajanjakson keskimaérai-
set varantovelvoitteen alittavat sekkitilisaldot
laskettuna niiden luottolaitosten perusteella, jot-
ka eivét ole tayttineet varantovelvoitetta. Vihim-
mdisvarantojen korko (sarake 5) on EKP:n
(kalenteripaivien mééaralld painotettu) eurojérjes-
telmén perusrahoitusoperaatioiden keskimaarai-
nen korko pitoajanjakson aikana (ks. osa 1.3).

Osan 1.4 taulukossa 3 esitetdén pankkijarjestel-
man likviditeettiasema, joka maéritellddn euro-
alueen luottolaitosten eurojérjestelméén kuulu-
vissa keskuspankeissa pitimien euromaariisten
sekkitilisaldojen yhteissummana. Kaikki sum-
mat johdetaan eurojérjestelmén konsolidoidusta
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taseesta. Muut likviditeettid vihentévit operaa-
tiot (sarake 7) eivét sisélld kansallisten keskus-
pankkien EMUn toisen vaiheen aikana liikkee-
seen laskemia velkasitoumuksia. Muut tekijat,
netto (sarake 10) on eurojirjestelmén konsolidoi-
dun taseen muiden erien nettosumma. Sarak-
keessa luottolaitosten sekkitilit (sarake 11) esite-
tadn likviditeettid lisddvien erien (sarakkeet 1-5)
ja likviditeettid vdhentdvien erien (sarakkeet 6—
10) erotus. Perusraha (sarake 12) lasketaan talle-
tusmahdollisuuden (sarake 6), liikkeessi olevien
setelien (sarake 8) ja luottolaitosten sekkitilien
(sarake 11) summana.

RAHATALOUS, PANKKITOIMINTA JA
SIJOITUSRAHASTOT

Osassa 2.1 esitetddn rahalaitossektorin yhteenlas-
kettu tase eli kaikkien euroalueella olevien raha-
laitosten yhdenmukaistettujen taseiden summa.
Rahalaitoksia ovat keskuspankit, luottolaitokset
siten kuin ne on maédritelty yhteisén oikeudessa,
rahamarkkinarahastot ja muut laitokset, jotka lii-
ketoimintanaan ottavat vastaan talletuksia ja/tai
niiden ldheisid vastineita muilta kuin rahalaitok-
silta ja myontdvit luottoja ja/tai tekevit arvopa-
perisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin talou-
dellisessa mielessd). Luettelo rahalaitoksista on
kokonaisuudessaan EKP:n verkkosivuilla.

Osassa 2.2 esitetdédn rahalaitossektorin konsoli-
doitu tase, joka saadaan nettouttamalla yhteen-
laskettuun taseeseen siséltyvit euroalueen raha-
laitosten viliset positiot. Koska kirjauskéytéin-
noissd on vidhdisid eroavuuksia, rahalaitosten
vilisten positioiden summa ei valttdméttd ole
nolla; erotus esitetddn osan 2.2 taulukon ”Velat”
sarakkeessa 10. Osassa 2.3 esitetddn euroalueen
raha-aggregaatit ja niiden vastaerdt. Ne on joh-
dettu rahalaitosten konsolidoidusta taseesta, ja ne
sisdltidvit euroalueella olevien muiden kuin raha-
laitosten erit euroalueella oleviin rahalaitoksiin;
niissd otetaan huomioon myds joitakin valtion-
hallinnon yksikéiden monetaarisia saamisia ja
velkoja. Tilastot raha-aggregaateista ja niiden
vastaeristd on puhdistettu kausivaihtelusta ja
kaupankéyntipdivin vaikutuksista. Erd “Ulko-
maiset velat” osissa 2.1 ja 2.2 késittdd euroalueen



ulkopuolisten hallussa olevat 1) euroalueella sijait-
sevien rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet se-
k& 2) euroalueella sijaitsevien rahalaitosten liik-
keeseen laskemat enintédn kahden vuoden velka-
paperit. Osassa 2.3 niitd ei kuitenkaan lasketa
mukaan raha-aggregaatteihin, vaan ne siséltyvat
erdadn ”Ulkomaiset nettosaamiset”.

Osassa 2.4 esitetddn tilastoja euroalueella ole-
vien muiden rahalaitosten kuin eurojérjestelmén
(eli pankkijarjestelmén) myOntimistd lainoista
lainansaajan sektorin, lainan kayttotarkoituksen
ja maturiteetin mukaan. Osassa 2.5 esitetddn
euroalueen pankkijarjestelmissa olevat talletuk-
set eriteltynd vastapuolen sektorin ja vaateen
mukaan. Osassa 2.6. esitetddn euroalueen pank-
kijarjestelman hallussa olevat arvopaperit liik-
keeseenlaskijan sektorin mukaan eriteltyina.

Osiin 2.2-2.6 sisiltyy taloustoimia, jotka on lasket-
tu kantojen muutosten perusteella siten, ettd muu-
tokset on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvos-
tusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai varsinai-
sista taloustoimista johtumattomien muiden vastaa-
vien muutosten aiheuttamista eroista. Osassa 2.7
esitetddn valikoitujen erien arvostusmuutoksia, joita
kaytetéan taloustoimien méarié johdettaessa. Osissa
2.2-2.6 esitetddn myods taloustoimien vuotuisiin
prosenttimuutoksiin perustuvia kasvuvauhteja.
Osassa 2.8 esitetddn neljannesvuositilastot joistakin
rahalaitosten tase-eristd valuutoittain.

Sektoriluokitus on esitetty yksityiskohtaisesti raha-
ja pankkitilastojen sektorikdsikirjassa "Money and
Banking Statistics Sector Manual — Guidance for
the statistical classification of customers” (EKP,
marraskuu 1999). Rahalaitossektorin konsolidoi-
dusta taseesta annettua asetusta koskevissa ohjeis-
sa”Guidance Notes to the Regulation ECB/2001/13
on the MFI Balance Sheet Statistics” (EKP, marras-
kuu 2002) esitetddn suositukset, joita kansallisten
keskuspankkien tulee noudattaa. Tilastotietojen
keruu ja laatiminen on 1.1.1999 lihtien perustu-
nut rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta
1.12.1998 annettuun Euroopan keskuspankin
asetukseen EKP/1998/16, sellaisena kuin se on
muutettuna viimeksi asetuksella EKP/2003/107.

1 EYVL L 356, 30.12.1998, s. 7.
2 EUVL L 250, 2.10.2003, s. 19.

Tamain asetuksen mukaan tase-erd "Rahamarkki-
napaperit” on yhdistetty erddn “Velkapaperit”
rahalaitosten taseen sekd saamis- ettd velkapuo-
lella.

Osassa 2.9 esitetddn euroalueen sijoitusrahasto-
jen (muiden kuin rahamarkkinarahastojen) nel-
jannesvuositaseiden kantatiedot. Taseet on las-
kettu yhteen, ja siten velkoihin lasketaan mukaan
rahastojen hallussa olevat muiden rahastojen
liikkkeeseen laskemat rahasto-osuudet. Sijoitusra-
hastojen varat/velat on jaoteltu rahastotyypin
(osakerahastot, pitkdn ja keskipitkén koron ra-
hastot, yhdistelméarahastot, kiinteistorahastot ja
muut rahastot) ja sijoittajatyypin (yleisolle tarjot-
tavat rahastot ja rajoitetulle sijoittajajoukolle tar-
jottavat rahastot) mukaan. Osassa 2.10 esitetddn
sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase rahastotyy-
pin ja sijoittajatyypin mukaan.

RAHOITUS- JA MUU KUIN
RAHOITUSTILINPITO

Osissa 3.1 ja 3.2 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilinpidon neljainnesvuositilastot.
Ei-rahoitussektori késittdd julkisyhteisot (EKT
95:ssd S.13), yritykset (EKT 95:ssd S.11) ja koti-
taloudet (EKT 95:ssd S.14) mukaan lukien koti-
talouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat
yhteisot (EKT 95:ssd S.15). Tilastoja ei ole puh-
distettu kausivaihtelusta ja ne sisiltdvét kantatie-
dot ja EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet.
Tilastoissa esitetdédn ei-rahoitussektorin rahoituk-
sen kéyttdd ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoi-
tuksen hankintaa (velat) késittelevdssd osassa
tiedot on jaoteltu EKT 95:n sektoriluokituksen ja
alkuperdisen maturiteetin mukaan (“lyhytaikaiset”
tarkoittaa alkuperdiselti maturiteetiltaan enintéin
vuoden pituisia ja “pitkdaikaiset” yli vuoden pitui-
sia velkoja). Rahalaitoksista hankittu rahoitus on
esitetty erikseen aina kuin se on ollut mahdollista.
Rahoituksen kéyttod (rahoitusvarat) koskevat tie-
dot eivit ole yhtd yksityiskohtaisia kuin tiedot ra-
hoituksen hankinnasta erityisesti sen vuoksi, ettei
niitd pystyta eritteleméaén sektoreittain.

Osassa 3.3 esitetddn euroalueen vakuutuslaitos-
ten ja elakerahastojen (EKT 95:ssd S.125) neljan-
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nesvuosittaiset rahoitustilinpidon tiedot. Kuten
osissa 3.1 ja 3.2, tilastot siséltdvit kausivaihte-
lusta puhdistamattomat kantatiedot ja rahoitusta-
loustoimet, ja niissé esitetddn rahoituksen kéyt-
tod ja hankintaa koskevia tietoja.

Néissd kolmessa osassa neljannesvuositiedot
perustuvat kansallisen tilipidon neljannesvuosi-
tilastoihin, rahalaitosten taseisiin ja arvopaperei-
den liikkeeseenlaskuja koskeviin tilastoihin.
Osissa 3.1 ja 3.2 on my®os kéytetty ldhteend Kan-
sainvilisen jérjestelypankin (BIS) kansainvalisia
pankkitilastoja.

Osassa 3.4 esitetddn euroalueen sadstamista, (re-
aali- ja rahoitus-)investointeja ja rahoitusta kos-
kevat vuotuiset tiedot. Yritysten ja kotitalouksien
tiedot esitetdén erikseen. Niistd vuotuisista tilas-
toista saadaan entistd yksityiskohtaisempaa tie-
toa rahoitusvarojen hankinnasta, ja ne ovat yh-
denmukaisia kahdessa edellisessi osassa esitet-
tyjen neljannesvuositietojen kanssa.

RAHOITUSMARKKINAT

Rahoitusmarkkinoita kuvaavat euroalueen tilas-
tolliset aikasarjat késittdvit ne jasenvaltiot, jotka
tarkastelujaksona kuuluvat euroalueeseen.

EKP laatii muita arvopapereita kuin osakkeita
koskevat tilastot sekd noteerattuja osakkeita kos-
kevat tilastot (osat 4.1-4.4) EKPJ:n ja Kansain-
vilisen jirjestelypankin (BIS) tietojen pohjalta.
Osassa 4.5 esitetdéin korot, joita euroalueen raha-
laitokset soveltavat euroalueella olevien euro-
madrdisiin talletuksiin ja lainoihin. EKP tuottaa
rahamarkkinakorkoja, valtion pitkdaikaisten lai-
nojen tuottoja ja osakeindekseji koskevat tilastot
(osat 4.6—4.8) sdhkoisistd markkinainformaatio-
jarjestelmistd saatujen tietojen perusteella.

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden (velka-
papereiden) liikkeeseenlaskua koskevat tilastot
esitetddn osissa 4.1-4.3. Osassa 4.4 esitetdén ti-
lastoja noteeratuista osakkeista. Velkapaperit on
jaoteltu lyhyt- ja pitkdaikaisiin arvopapereihin.
Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvo-
papereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on
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enintdin yksi vuosi (poikkeuksellisesti enintdén
kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin las-
ketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturi-
teetti on pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valin-
naisista erdpdivistd myohdisin on yli vuoden
paisti tai joiden maturiteettia ei ole méadritelty.
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat pitka-
aikaiset velkapaperit jaotellaan liséksi kiinted- ja
vaihtuvakorkoisiin velkapapereihin. Kiintedkor-
koisilla velkapapereilla tarkoitetaan liikkeeseen-
laskuja, joissa kuponkikorko pysyy samana koko
velkapaperin juoksuajan. Vaihtuvakorkoiset vel-
kapaperit kattavat kaikki liikkeeseenlaskut, jois-
sa kuponkikorko on sidottu itsendiseen korkoon
tai indeksiin ja miiritetdin madrdajoin uudel-
leen. Euroalueella olevia velkapapereiden liik-
keeseenlaskijoita koskevien tilastojen arvioidaan
kattavan noin 95 % kaikista litkkeeseenlaskuista.
Tilastot euroméadriisistd arvopapereista osissa
4.1-4.3 sisdltdvdat myos euron kansallisten il-
mentymien madrdiset arvopaperit.

Osa 4.1 kasittdd muut arvopaperit kuin osakkeet
alkuperdisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan
sijainnin ja valuutan mukaan. Osassa esitetdan
muiden euroméiirdisten arvopapereiden kuin
osakkeiden kannat seka brutto- ja nettoméaéaraiset
litkkkeeseenlaskut. Liséksi siind esitetddn euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvo-
paperit kuin osakkeet, joista ndytetddn erikseen
tiedot euromdirdisistd ja kaikkien valuuttojen
maardisistd velkapapereista, kaikista velkapape-
reista yhteensd ja pitkaaikaisista velkapapereista.
Nettomairdiset liikkeeseenlaskut ja kantojen
muutokset eroavat toisistaan arvostusmuutosten,
uudelleenluokittelun sekd muiden muutosten
vuoksi. Osassa esitetddn myos velkapapereista
yhteensd sekd pitkdaikaisista velkapapereista
kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja, mukaan
lukien vuositasolle korotetut kuuden kuukauden
kasvuvauhdit. Nama tiedot on saatu laskennallis-
ten kantojen indeksistd, joka on puhdistettu kau-
sivaihtelusta. Lisdtietoja saa Teknisid huomau-
tuksia-osasta.

Osassa 4.2 esitetdédn euroalueella olevien litkkee-
seen laskemien muiden arvopapereiden kuin osak-
keiden kannat sekd brutto- ja nettomaériiset liik-
keeseenlaskut liikkeeseenlaskijan sektorin mu-



kaan eriteltyind. Liikkeeseenlaskijoiden sektori-
luokitus on EKT 95:n mukainen. Euroopan kes-
kuspankki sisdltyy eurojérjestelmaén.

Osan 4.2 taulukon 1 sarake 1 (kaikkien ja pitka-
aikaisten velkapapereiden kannat yhteensé) vas-
taa osan 4.1 saraketta 7 (euroalueella olevien
liikkkeeseen laskemien kaikkien ja pitkdaikaisten
velkapapereiden kannat yhteensd). Osan 4.2 tau-
lukon 1 sarake 2 (rahalaitosten liitkkeeseen laske-
mien kaikkien ja pitkéaikaisten velkapapereiden
kannat) vastaa suurin piirtein osan 2.1 taulukon
2 saraketta 8 (rahalaitosten yhteenlasketun taseen
velkapuolen liikkeeseen lasketut velkapaperit).
Osan 4.2 taulukon 2 sarake 1 (kaikkien velkapa-
pereiden nettomadirdiset liikkeeseenlaskut yh-
teensd) vastaa osan 4.1 saraketta 9 (euroalueella
olevien nettomairaiset liikkkeeseenlaskut yhteen-
sd). Ero pitkdaikaisten velkapapereiden ja kiinted-
ja vaihtuvakorkoisten pitkdaikaisten velkapape-
reiden vililld osan 4.2 taulukossa 1 johtuu nolla-
korkolainoista ja arvostusmuutoksista.

Osassa 4.3 esitetdéin euroalueella olevien liikkee-
seen laskemien velkapapereiden kausivaihtelusta
puhdistetut ja puhdistamattomat kasvuvauhdit
(jaoteltuna maturiteetin, instrumenttityypin, liik-
keeseenlaskijan sektorin ja valuutan mukaan).
Tiedot perustuvat rahoitustaloustoimiin, joissa
institutionaalinen yksikko ottaa tai maksaa takai-
sin velkaa. Kasvuvauhteihin ei siten lasketa mu-
kaan uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten,
valuuttakurssimuutosten tai varsinaisista talous-
toimista johtumattomien muiden vastaavien
muutosten aiheuttamia eroja. Kausivaihtelusta
puhdistetut kasvuvauhdit on korotettu vuosita-
solle tietojen esittimiseen liittyvista syistd. Lisa-
tietoja saa Teknisid huomautuksia-osasta.

Osan 4.4 sarakkeissa 1, 4, 6 ja 8 esitetddn euro-
alueella olevien litkkeeseen laskemien noteerat-
tujen osakkeiden kannat liikkeeseenlaskijan sek-
torin mukaan jaoteltuna. Yritysten liikkeeseen
laskemien noteerattujen osakkeiden kuukausitie-
dot vastaavat osassa 3.2 esitettyjd neljannes-
vuosisarjoja (velkojen paderit, sarake 21).

Osan 4.4 sarakkeissa 3, 5, 7 ja 9 esitetddn euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien noteerat-

tujen osakkeiden vuotuiset kasvuvauhdit liikkee-
seenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuina. Kasvu-
vauhdit perustuvat rahoitustaloustoimiin, joita
syntyy, kun liikkeeseenlaskija myy tai lunastaa
osakkeita kateistd vastaan, lukuun ottamatta sijoi-
tuksia liikkeeseenlaskijan omiin osakkeisiin. Ta-
loustoimiin sisdltyy liitkkeeseenlaskijan ensim-
méinen noteeraus porssissd sekd uusien instrument-
tien luominen tai poistaminen. Vuotuisiin kasvu-
vauhteihin ei siten lasketa mukaan uudelleenluokit-
telun, arvostusmuutosten tai itse taloustoimista
johtumattomien muutosten aiheuttamia eroja.

Osassa 4.5 esitetdén tilastoja kaikista koroista,
joita euroalueen rahalaitokset soveltavat euro-
alueen kotitalouksien ja yritysten euromaérdisiin
talletuksiin ja lainoihin. Euroalueen rahalaitosten
kunkin instrumenttikategorian korko lasketaan
euroalueen maiden korkojen painotettuna keski-
arvona (kdyttden painoina vastaavia liiketoimin-
nan volyymeji).

Rahalaitosten korkotilastot on eritelty liiketoimin-
noittain, sektoreittain, instrumenteittain, maturi-
teeteittain seké irtisanomisajan tai alkuperdisen
koron kiinnitysajan mukaan. Uudet rahalaitosten
korkotilastot korvaavat aiemmat kymmenen siir-
tyméajan tilastollista aikasarjaa euroalueen pank-
kikoroista, joita oli julkaistu EKP:n Kuukausikat-
sauksessa tammikuusta 1999 alkaen.

Osassa 4.6 esitellddn euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin rahamarkkinakorkoja. Euroalueen
rahamarkkinakoroista esitetdéin laaja valikoima
yon yli -talletusten koroista 12 kuukauden talle-
tusten korkoihin. Ajalta ennen tammikuuta 1999
on laskettu keinotekoiset euroalueen korot kiyt-
tdmalld BKT:114 painotettuja kansallisia korkoja.
Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keski-
arvoja lukuun ottamatta yon yli -korkoja koske-
via tietoja vuoden 1998 loppuun asti. Yon yli
-talletusten korkoja edustavat joulukuuhun 1998
asti pankkien vilisten talletusmarkkinoiden otto-
lainauskorot (bid rates). Osan 4.6 sarakkeessa 1
esitetddn eoniakoron keskiarvo (euro overnight
index average) tammikuusta 1999 alkaen. Ndma
korot ovat ajanjakson lopun korkoja joulukuu-
hun 1998 asti; sen jédlkeen ajanjakson keskiarvo-
ja. Yhden, kolmen, kuuden ja kahdentoista kuu-
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kauden talletusten korot ovat tammikuusta 1999
alkaen euriborkorkoja ja sitd ennen liborkorkoja
(London interbank offered rate), jos sellaisia on
ollut kdytettdvissd. Yhdysvaltojen ja Japanin kol-
men kuukauden talletusten korkoja edustaa libor-
korko.

Osassa 4.7 esitellddn euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin valtion lainojen tuottoja. Joulukuuhun
1998 asti euroalueen 2, 3, 5 ja 7 vuoden lainojen
tuotot perustuvat ajanjakson lopun tietoihin ja
kymmenen vuoden lainojen tuotot ajanjakson
keskiarvoihin. Sen jilkeen kaikki tuotot ovat
ajanjakson keskiarvoja. Euroalueen lainojen tuo-
tot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:114
painotetuista yhdenmukaistetuista valtion laino-
jen tuotoista. Sen jilkeen painoina on kaikissa
maturiteeteissa kdytetty valtion lainojen nimelli-
sid kantoja. Yhdysvaltojen ja Japanin kymmenen
vuoden lainojen tuotot ovat ajanjakson keskiar-
voja.

Osassa 4.8 esitelldan euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin osakeindekseja.

HINNAT, TUOTANTO, KYSYNTA JA
TYOMARKKINAT

Téssd osassa kuvatut tilastot ovat suurimmaksi
osaksi Euroopan komission (1dhinnd Eurostatin) ja
kansallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yksittais-
ten jdsenvaltioiden tiedot yhteen. Tilastot ovat mah-
dollisimman yhtenéisié ja vertailukelpoisia. Tilastot
tyokustannuksista tyotuntia kohden, BKT:sti ja
sen kdytostd, arvonlisiyksesti toimialoittain, teol-
lisuustuotannosta, vihittidiskaupan myynnisti ja
henkil6autojen rekisterdinneistd perustuvat tyo-
paivien maérélla korjattuihin tietoihin.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahintain-
deksi YKHI (osa 5.1) on saatavissa vuodesta
1995 lahtien. Se perustuu kansallisiin yhden-
mukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin, jotka
lasketaan samoin menetelmin kaikissa euroalueen
maissa. Tavara- ja palveluerien jaottelu perustuu
yksilollisen kulutuksen luokitukseen kéyttotarkoi-
tuksen mukaan (Classification of Individual Con-
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sumption by Purpose, COICOP). YKHIin sisalty-
vit kotitalouksien todelliset monetaariset kulutus-
menot euroalueen muodostamalla talousalueella.
Taulukossa on myods EKP:n kokoamat, kausivaih-
telusta puhdistetut YKHI-tilastot.

Teollisuuden tuottajahintoja (osan 5.1 taulukko 2),
teollisuuden tuotantoa, uusia tilauksia ja liikevaih-
toa sekd vahittdiskaupan myyntid (osa 5.2) koske-
viin tilastoihin sovelletaan EU:n neuvoston
19.5.1998 antamaa lyhyen aikavilin tilastoja kos-
kevaa asetusta (EY) N:o 1165/98°. Tuotteiden lop-
pukdyton mukainen erittely teollisuuden tuottaja-
hintoja ja teollisuustuotantoa koskevissa taulukois-
sa vastaa ilman rakennusteollisuutta lasketun teol-
lisuuden yhdenmukaistettua alajaottelua (NACE-
luokitukset C—E) teollisuuden koontiryhmiin siten
kuin komission 26.3.2001 antamassa asetuksessa
(EY) N:o 586/2001* on miiritelty. Teollisuuden
tuottajahinnat ovat tehtaanhintoja. Niihin sisaltyvét
vililliset verot lukuun ottamatta arvonlisdveroa ja
muita vahennyskelpoisia veroja. Teollisuustuotan-
to kuvastaa arvonlisdysté kullakin toimialalla.

Raaka-aineiden maailmanmarkkinahinnat (osan
5.1 taulukko 2) mittaavat euroalueen euromai-
rdisten tuontihintojen muutoksia perusvuoteen
verrattuna.

Tyokustannusindeksit (osan 5.1 taulukko 3) mit-
taavat teollisuuden (ml. rakentaminen) ja mark-
kinaehtoisten palvelujen keskimédaraisid tyokus-
tannuksia tyotuntia kohden. Indeksien tilastoin-
timenetelmdt perustuvat 27.2.2003 annettuun
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseen
(EY) N:o 450/2003 tyovoimakustannusindek-
seisti’ ja sen tiytintdonpanosta 7.7.2003 annet-
tuun komission asetukseen (EY) N:o 1216/2003°.
Euroalueen tydkustannuksista tydtuntia kohden
on saatavissa tyokustannuserittdin (“palkat ja
palkkiot” ja “tydnantajan sosiaaliturvamaksut”,
jalkimmainen eré siséltdd tyonantajan tyovoiman
perusteella maksamat verot, mutta ei tyonantajan
saamia tukipalkkioita) ja toimialoittain jaoteltuja
tilastoja. EKP laskee sopimuspalkkaindikaatto-

3 EYVLL 162, 5.6.1998, s.1.
4 EYVLL 86, 27.3.2001, s. 11.
5 EUVL L 69, 13.3.2003, s. 1.
6 EUVL L 169, 8.7.2003, s. 37.



rin (osan 5.1 taulukon lisitieto) yhdenmukaista-
mattomien ja kansallisiin méaritelmiin perustu-
vien tietojen perusteella.

Yksikkotyokustannukset (osan 5.1 taulukko 4),
BKT ja sen erit (osan 5.2 taulukot 1 ja 2), BKT:n
deflaattorit (osan 5.1 taulukko 5) ja tydllisyysti-
lastot (osan 5.3 taulukko 1) perustuvat EKT 95:n
mukaisiin kansantalouden tilinpidon neljannes-
vuositilastoihin.

Teollisuuden uudet tilaukset (osan 5.2 taulukko 4)
mittaavat tarkastelujaksolla vastaanotettuja tilauk-
sia teollisuusaloilla, joiden tuotanto perustuu paa-
asiassa uusiin tilauksiin. Naitd ovat mm. tekstiili-,
sellu- ja paperiteollisuus, kemian- ja metalliteolli-
suus sekd padomahyodykkeiden ja kestdvien ku-
lutustavaroiden valmistus. Tiedot lasketaan kay-
pien hintojen perusteella.

Teollisuuden ja véhittidiskaupan liikevaihdon in-
deksit (osan 5.2 taulukko 4) mittaavat liikevaih-
toa, johon siséltyvit kaikki tarkastelujaksolla las-
kutetut tullit ja verot lukuun ottamatta arvonlisé-
veroa. Vihittdiskaupan liikevaihto kattaa kaiken
véhittiiskaupan lukuun ottamatta moottoriajoneu-
vojen ja moottoripydrien myyntid seké korjausta.
Uusien henkildautojen rekisterdinnit kattavat seké
yksityiskdyttoon ettd muuhun kuin yksityiskayt-
toon tarkoitettujen autojen rekisterdinnit.

Kvalitatiiviset suhdannekyselytiedot (osan 5.2
taulukko 5) perustuvat yrityksid ja kuluttajia kos-
keviin Euroopan komission suhdannekyselyihin.

Tyottomyystilastot (osan 5.3 taulukko 2) ovat Kan-
sainvélisen tydjérjeston (ILO) ohjeiden mukaisia.
Ne kuvaavat aktiivisten tyonhakijoiden osuutta ty6-
voimasta ja niissd kdytetdin yhdenmukaistettuja
kriteerejd ja méadritelmid. Tyottomyysasteen laske-
misessa kéytetyt tydvoiman maérai koskevat arviot
poikkeavat osassa 5.3 esitetyistd yhteenlasketuista
tyollisyys- ja ty6ttdomyysluvuista.

JULKINEN TALOUS

Osissa 6.1-6.5 esitetdén euroalueen julkisen talou-
den rahoitusasema. Tiedot on suurimmaksi osaksi

konsolidoitu, ja ne perustuvat EKT 95:een. EKP
laatii osissa 6.1-6.3 olevat euroalueen vuosittaiset
aggregaattitilastot jasenmaiden toimittamien yhden-
mukaistettujen tietojen perusteella, ja tilastoja paivi-
tetddn sdanndllisesti. Taéman vuoksi euroalueen mai-
den julkisen talouden alijadma3 ja julkista velkaa
koskevat tiedot voivat poiketa Euroopan komission
liiallisia alijaamid koskevan menettelyn yhteydessa
kayttamista tiedoista. EKP laatii euroalueen neljéan-
nesvuosittaiset aggregaattitilastot osissa 6.4 ja 6.5
Eurostatin tilastojen ja kansallisten tietojen perus-
teella.

Taulukossa 6.1 esitetidédn vuosittaiset tilastot julkis-
yhteisojen tuloista ja menoista EKT 95:n méaari-
telmien mukaisesti. Médritelmédt on muutettu
Euroopan komission 10.7.2000 antamassa ase-
tuksessa N:o 1500/20007. Osassa 6.2 esitetiin
julkisen talouden konsolidoitu bruttovelka ni-
mellisarvoisena siten kuin liiallisia alijddmid
koskevasta menettelystd madratdan Euroopan
yhteison perustamissopimuksessa. Osissa 6.1 ja
6.2 esitetéddn yhteenvedot euroalueen yksittéisten
maiden tiedoista, koska ne ovat vakaus- ja kasvu-
sopimuksen kannalta tirkeitd. Yksittdisten euro-
alueen maiden alijaamad/ylijidmaa koskevat tie-
dot vastaavat EDP B.9:34, joka maédritellddn
25.2.2002 annetussa Euroopan komission asetuk-
sessa (EY) N:o 351/2002 neuvoston asetuksen
(EY) N:0 3605/93 muuttamisesta EKT 95:een teh-
tdvien viittausten osalta. Osassa 6.3 esitetdédn ana-
lyysi julkisen talouden velasta. Julkisen velan
muutoksen ja julkisen talouden alijaidman erotus
(eli aliji&ma-/velkaoikaisut) johtuu péddasiassa
julkisyhteis6jen rahoitusvarojen muutoksista ja
valuutan arvostusmuutosten vaikutuksista.
Osassa 6.4 esitetddin neljdnnesvuosittaiset tilas-
tot julkisyhteisdjen tuloista ja menoista. Niiden
madritelmét perustuvat Euroopan parlamentin
ja neuvoston 10.6.2002 antamaan asetukseen
(EY) N:o 1221/2002% julkisyhteisdjen neljin-
nesvuositilinpidosta. Osassa 6.5 esitetddn nel-
jannesvuositietoja julkisen talouden konsolidoi-
dusta bruttovelasta, alijadama-/velkaoikaisuista
ja julkisesta lainanottotarpeesta. Nama tilastot

7 EYVLL 172, 12.7.2000, s. 3.
8 EYVLL 179,9.7.2002, s. 1.
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kootaan kiyttdmalld kansallisten keskuspankkien
tietoja ja tietoja, jotka jasenvaltiot toimittavat ase-
tuksien (EY)N:0501/2004 ja (EY) N:o0 1222/2004
mukaisesti.

ULKOMAISET TALOUSTOIMET JA VARALLISUUS

Maksutasetta ja ulkomaista varallisuutta koske-
vien tilastojen (osat 7.1-7.4) késitteet ja méa-
ritelmét vastaavat yleensd IMF:n maksutase-
kisikirjan 5. laitosta (lokakuu 1993), EKP:n
16.7.2004 antamia Euroopan keskuspankin tilas-
tovaatimuksia koskevia suuntaviivoja
(EKP/2004/15)° ja Eurostatin ohjeita. Lisitietoja
euroalueen maksutasetta ja ulkomaista varalli-
suutta koskevien tilastojen laadintamenetelmista
ja lahteistd 16ytyy EKP:n julkaisusta ”European
Union balance of payments/international invest-
ment position statistical methods” (marraskuu
2005) ja tydryhméraporteista ”Task Force on
portfolio investment collection systems” (kesi-
kuu 2002), "Portfolio investment income: task
force report” (elokuu 2003) ja “Foreign direct
investment Task Force Report” (maaliskuu 2004).
Kaikki nima on ladattavissa EKP:n verkkosivuil-
ta. My®0s tilastojen laatua késittelevan EKP:n ja
komission (Eurostat) tydryhmaén raportti ”Report
on the quality assessment of balance of payments
and international investment position statistics”
(kesdkuu 2004) on saatavissa raha-, rahoitus-
ja maksutasetilastokomitean verkkosivuilta
(www.cmfb.org). Tyoryhmaén suosituksiin pe-
rustuva euroalueen maksutasetta ja ulkomais-
ta varallisuutta koskevien tilastojen vuosittainen
laaturaportti ”Euro area balance of payments
and international investment position statistics
— Annual quality report” on ladattavissa EKP:n
verkkosivuilta.

Rahoitustaseen nettomdirdisten taloustoimien
esittdmisessd noudatetaan IMF:n maksutasekasi-
kirjan merkintitapaa: saamisten lisdys merkitddn
miinuksella ja velkojen lisdys plussalla. Vaihto-
taseen ja pddomansiirtojen sekd tulot ettd menot
ovat plusmerkkisia.

9 EUVL L 354, 30.11.2004, s. 34.
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Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Viimeaikaisimpia kuukausihavaintoja tulee pitda
ennakkotietoina. Tilastotietoja tarkistetaan, kun
seuraavaa kuukautta koskevat luvut tai yksityis-
kohtainen neljdnnesvuosittainen maksutase jul-
kaistaan. Aiempia tietoja tarkistetaan aika ajoin
ja jos lahdeaineiston kokoamismetodeissa on ta-
pahtunut muutoksia.

Osan 7.1 taulukossa 2 esitetdéin kausivaihtelusta
puhdistettuja vaihtotasetietoja. Luvut ovat sovel-
tuvin osin myo0s tyopaivien maaralla korjattuja ja
niistd on puhdistettu karkauspéivin ja/tai paa-
sidispyhien vaikutukset. Taulukossa 5 on jaoteltu
euroalueella olevien sijoitukset euroalueen ulko-
puolisten liikkeeseen laskemiin arvopapereihin
sijoittajan sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomais-
ten sijoittajien sijoituksia euroalueella olevien
liikkkeeseen laskemiin arvopapereihin ei vield
voida esittdd liikkkeeseenlaskijan sektorin mu-
kaan jaoteltuina. Taulukoissa 6 ja 7 erittely lai-
nat” ja “kéteinen ja talletukset” perustuu euro-
alueen ulkopuolisen vastapuolen sektoriin, eli
saamiset euroalueen ulkopuolisilta pankeilta luo-
kitellaan talletuksiksi ja saamiset muilta euroalu-
een ulkopuolisilta vastapuolilta kuin pankeilta
luokitellaan lainoiksi. Erittely vastaa muissa ti-
lastoissa (esimerkiksi rahalaitosten konsolidoi-
dussa taseessa) kaytettyd erittelyd ja on IMF:n
maksutasekisikirjan ohjeiden mukainen.

Osassa 7.2 on maksutaseen rahataloudellinen esi-
tys, jossa kuvataan M3:n vastaeriin kuuluvien ulko-
maisten nettosaamisten muutoksiin liittyvid maksu-
taseen erid. Tilastoissa kdytetdén samaa merkinté-
tapaa kuin maksutaseessa lukuun ottamatta sarak-
keessa 12 esitettyji M3:n vastaeriin kuuluvien
ulkomaisten nettosaamisten muutoksia, joissa plus-
merkki tarkoittaa saamisten lisdysta tai velkojen
vahentymista. Arvopaperisijoituksiin liittyvissa ve-
loissa (sarakkeet 5 ja 6) maksutaseen taloustoimet
kasittdvét rahalaitosten liikkeeseen laskemien osak-
keiden ja velkapapereiden ostot ja myynnit euro-
alueella lukuun ottamatta rahamarkkinarahasto-
osuuksia ja enintddn kahden vuoden velkapapereita.
Metodologinen selvitys euroalueen maksutaseen
rahataloudellisesta esityksestd on EKP:n verkkosi-
vujen osassa “’Statistics”. Ks. myo6s kehikko 1 kesé-
kuun 2003 Kuukausikatsauksessa.



Osassa 7.3 esitetddn maakohtainen erittely euro-
alueen maksutaseesta (taulukot 1-4) ja ulkomaises-
ta varallisuudesta (taulukko 5). Tiedot ilmoitetaan
tirkeimmistd kauppakumppaneista yksittdin tai
ryhmaéné, minka liséksi erotellaan euroalueen ulko-
puoliset maat tai alueet. Taulukossa esitetddn myos
taloustoimet ja varallisuusasema EU:n toimielimiin
ndhden (EKP:td lukuun ottamatta EU:n toimielimet
késitetddn tilastollisesti euroalueen ulkopuolisiksi
riippumatta niiden fyysiesta sijainnista). Vastaavat
tiedot annetaan tiettyjd tarkoituksia varten myods
offshore-rahoituskeskuksista ja kansainvalisisté or-
ganisaatioista. Taulukoissa 1—4 esitetdfin maksuta-
seen kumulatiivisest taloustoimet viimeisiltd neljél-
td neljannekseltd. Taulukossa 5 on ulkomaisen va-
rallisuuden maakohtainen erittely vuoden 2003 lo-
pussa. Tiedot eivit kata arvopaperisijoituksin liitty-
vid velkoja, johdannaisia tai valuuttavarantoa kos-
kevia taloustoimia tai varallisuusasemaa. Maakoh-
taista erittelyé kasitelldan helmikuun 2005 Kuukau-
sikatsauksen artikkelissa ”Euro area balance of
payments and international investment position vis-
a-vis main counterparts”.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot osassa 7.4 on saatu laskemalla yhteen euro-
alueen jasenmaiden ulkopuoliset saamiset ja velat
eli euroaluetta kisitelldén yhtend taloudellisena
kokonaisuutena (ks. my6s kehikko 9 joulukuun
2002 Kuukausikatsauksessa). Ulkomainen varal-
lisuus on laskettu kdyttden timanhetkisid markki-
nahintoja poikkeuksena suorien sijoitusten kanta-
tiedot, jotka laajalti perustuvat kirjanpitoarvoihin.
Ulkomaista varallisuutta koskevat neljdnnesvuo-
sitilastot laaditaan samojen menetelmien perus-
teella kuin vastaavat vuositilastot. Koska jotkin
tietoldhteet eivit ole kéytettdvissi neljdnnesvuo-
sittain (tai ovat saatavissa viipeelld), ulkomaisen
varallisuuden neljannesvuositilastot perustuvat
osittain rahoitustaloustoimiin, omaisuushintoihin
ja valuuttakehitykseen nojautuviin arvioihin.

Eurojdrjestelmén valuuttavarantojen ja niihin liit-
tyvien saamisten ja velkojen kannat sekd EKP:n
hallussa oleva osuus valuuttavarannoista esitetdin
osan 7.4 taulukossa 5. Kattavuus- ja arvostusero-
jen vuoksi luvut eivit ole tdysin vertailukelpoisia
eurojarjestelmin viikkotaseen tietojen kanssa.
Taulukon 5 tiedot ovat IMF:n ja BIS:n valuuttava-

rannon ja valuuttamiirdisen likviditeetin rapor-
tointimallin mukaisia. Eurojérjestelman kultava-
rantojen muutokset (sarake 3) johtuvat kullan os-
toista ja myynneistd 26.9.1999 tehdyn ja 8.3.2004
paivitetyn keskuspankkien kultasopimuksen ehto-
jen mukaisesti. Lisdtietoja eurojarjestelmén va-
luuttavarantojen tilastoinnista on julkaisussa Sta-
tistical treatment of Eurosystem’s international
reserves” (lokakuu 2000), joka on ladattavissa
EKP:n verkkosivuilta. Verkkosivuilla on my6s
kattavia valuuttavarannon ja valuuttamiérdisen
likviditeetin raportointimallin mukaisia tietoja.

Osassa 7.5 esitetdan euroalueen tavaroiden ulko-
maankauppa. Pédasiallinen tilastotietojen ldhde
on Eurostat. EKP laskee maérdindeksit Eurosta-
tin arvo- ja yksikkdarvoindeksien perusteella.
Yksikkoarvoindeksit puhdistetaan kausivaihte-
lusta EKP:ssi ja arvoa koskevat tilastot puhdis-
tetaan kausivaihtelusta ja korjataan tydpdivien
médrilld Eurostatissa.

Osan 7.5 taulukon 1 sarakkeissa 4—6 ja 9-11 olevat
tuoteryhmaerittelyt noudattavat Broad Economic
Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden
(sarakkeet 7 ja 12) ja 6ljyn (sarake 13) tuoteryhmé-
erittely noudattaa SITC-luokitusta (3. tarkistettu
laitos). Maantieteellisessd jaottelussa (osan 7.5
taulukko 2) euroalueen tirkeimmét kauppa-
kumppanit esitetddn joko maittain tai ryhmittiin.
Kiina ei sisdllda Hongkongia.

Maédritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kir-
jausajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan
tilastot eivit etenkddn tuonnin osalta ole tdysin
verrattavissa maksutasetilastojen tavarakaupan
eriin (osat 7.1-7.3). Viime vuosina ero on ollut
tuonnin osalta noin 5 % (EKP:n arvio), josta suu-
rin osa liittyy siihen, ettd ulkomaankaupan tilas-
toissa vakuutus ja rahti on laskettu mukaan tuon-
nin arvoon (kulut, vakuutus ja rahti hintaan luet-
tuina).

VALUUTTAKURSSIT

Osassa 8.1 esitetddn EKP:n laskemat euron ni-
melliset ja reaaliset efektiiviset valuuttakurssi-
indeksit. Indeksit perustuvat euron ja euroalueen
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kauppakumppanimaiden valuuttojen vilisten
kahdenvilisten kurssien painotettuihin keskiar-
voihin. Positiivinen muutos merkitsee euron vah-
vistumista. Painot perustuvat teollisuustuotteiden
kaupankdyntitilastoihin vuosilta 1995-1997 ja
19992001, ja niissd on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Euron efektiivi-
set valuuttakurssi-indeksit on laadittu linkitta-
mélld vuoden 1999 alussa toisiinsa vuosien
1995-1997 ja vuosien 1999-2001 painoihin pe-
rustuneet indeksit. Euroalueen kauppakumppani-
maista muodostettuun EER 23 -ryhméén (EER
on lyhenne sanoista effective exchange rate eli
efektiivinen valuuttakurssi) kuuluvat 13 euro-
alueen ulkopuolista EU:n jdsenvaltiota sekd
Australia, Eteld-Korea, Hongkong, Japani, Kana-
da, Kiina, Norja, Singapore, Sveitsi ja Yhdysval-
lat. EER 42 -ryhmééin kuuluvat EER 23 -ryhmén
maiden liséksi seuraavat maat: Algeria, Argentii-
na, Brasilia, Bulgaria, Eteld-Afrikka, Filippiinit,
Indonesia, Intia, Israel, Kroatia, Malesia, Marok-
ko, Meksiko, Romania, Taiwan, Thaimaa, Turk-
ki, Uusi-Seelanti ja Vendja. Reaaliset efektiiviset
valuuttakurssi-indeksit on laskettu kayttimalla
deflaattoreina kuluttajahintaindeksejd, tuottaja-
hintaindeksejd, BKT:n deflaattoreita, tehdasteol-
lisuuden yksikkotyokustannuksia sekéd koko ta-
louden yksikkotydkustannuksia.

Yksityiskohtaisempia tietoja efektiivisten va-
luuttakurssien laskemisesta on syyskuun 2004
Kuukausikatsauksen kehikossa 10 ”Euron efek-
tiivisten valuuttakurssi-indeksien valuuttapaino-
jen tarkistus ja uusien euroindikaattoreiden las-
keminen” sekd EKP:n Occasional Paper Series
-sarjan julkaisussa nro 2 ”The effective exchange
rates of the euro” (L. Buldorini, S. Makrydakis ja
C. Thimann, helmikuu 2002). Julkaisut ovat la-
dattavissa EKP:n verkkosivuilta.

Osassa 8.2 esitetyt valuuttakurssit ovat péivittdin
julkaistujen viitekurssien kuukausittaisia keski-
arvoja.
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TALOUDELLINEN KEHITYS
EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (0sa 9.1)
noudattavat samoja periaatteita kuin euroalueen ti-
lastot. Yhdysvaltoja ja Japania koskevat tilastot
osassa 9.2 perustuvat kansallisiin 1dhteisiin.



EUROJARJESTELMAN RAHAPOLIITTISET

TOIMENPITEET!
8.1.2004

EKP:n neuvosto paittii, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.

12.1.2004

EKP:n neuvosto péattda lisdtd jaettavan likvidi-
teetin méarin jokaisessa vuonna 2004 toteutetta-
vassa pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa 15
miljardista eurosta 25 miljardiin euroon. Maaraa
paétettdessd otetaan huomioon euroalueen pank-
kijarjestelmin odotettua suurempi likviditeetin
tarve vuonna 2004. Eurojirjestelma tarjoaa kui-
tenkin vastaisuudessakin suurimman osan jaka-
mastaan likviditeetistd perusrahoitusoperaatioi-
den kautta. EKP:n neuvosto voi muuttaa jaetta-
van likviditeetin maérdd vuoden 2005 alussa.

5.2.,4.3.2004

EKP:n neuvosto paittii, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.

10.3.2004

EKP:n neuvoston 23.1.2003 tekemén paédtdksen
mukaisesti eurojirjestelmén perusrahoitusope-
raatioiden maturiteetti lyhennetédn kahdesta vii-
kosta yhteen viikkoon ja eurojirjestelmin véa-
himmadisvarantojen pitoajanjakson ajoitusta
muutetaan siten, ettd pitoajanjakso alkaa sellai-
sen perusrahoitusoperaation maksujen suoritus-
paivani, joka seuraa sitd EKP:n neuvoston ko-
kousta, jossa on tarkoitus tehdd kuukausittainen
arvio rahapolitiikan mitoituksesta, eikd kuukau-
den 24. pdivina.

14.,65,3.6.,1.7.,58.,29,7.10.,4.11.,
2.12.2004, 13.1.2005

EKP:n neuvosto paittia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.

14.1.2005

EKP:n neuvosto paittdd kasvattaa jaettavan lik-
viditeetin miéraa jokaisessa vuonna 2005 toteu-
tettavassa pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa
25 miljardista eurosta 30 miljardiin euroon. Maa-
ran lisddmisestd padtettdessd otetaan huomioon
euroalueen pankkijarjestelmén likviditeettitar-
peen ennakoitu kasvu vuonna 2005. Eurojérjes-
telma tarjoaa kuitenkin edelleen suurimman osan
likviditeetistd perusrahoitusoperaatioiden kautta.
EKP:n neuvosto voi muuttaa jaettavan likvidi-
teetin méiéra taas vuoden 2006 alussa.

3.2,33,44.,45.,26.,7.7.,48.,1.9.,6.10.,
3.11.2005

EKP:n neuvosto paittia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.

1.12.2005

EKP:n neuvosto piaittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkéd 2,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 6.12.2005. Lisdksi EKP:n neuvosto
paittda nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkod 3,25 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkéd 1,25 prosenttiin
6.12.2005 lahtien.

1 Luettelot eurojirjestelmin rahapoliittisista toimenpiteistéd vuosina
1999-2003 16ytyvit EKP:n vuosikertomuksista nailtd vuosilta.
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16.12.2005

EKP:n neuvosto paattdd lisitd jaettavan likvidi-
teetin médrin jokaisessa vuonna 2006 toteutetta-
vassa pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa 30
miljardista eurosta 40 miljardiin euroon. Mdirdn
lisdyksestd pédtettiessd otetaan huomioon kaksi
seikkaa. Ensinnékin pankkijérjestelmén likvidi-
teettitarpeen odotetaan kasvavan edelleen vuon-
na 2006. Toisekseen eurojérjestelmd on péétta-
nyt, ettd pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden
avulla katetaan hieman aiempaa suurempi osuus
likviditeettitarpeesta. Eurojirjestelmi tarjoaa
kuitenkin edelleen suurimman osan jakamastaan
likviditeetistd perusrahoitusoperaatioiden kautta.
EKP:n neuvosto voi muuttaa jaettavan likvidi-
teetin madrad taas vuoden 2007 alussa.

12.1.,2.2.2006

EKP:n neuvosto pdittdd, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,25 % ja talletuskorko 1,25 %.

2.3.2006

EKP:n neuvosto pdittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkéd 2,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 8.3.2006. Lisdksi EKP:n neuvosto
paéttdd nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkod 3,50 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkod 1,50 prosenttiin
8.3.2006 lahtien.

6.4.,4.5.2006

EKP:n neuvosto paittdd, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,50 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,50 % ja talletuskorko 1,50 %.
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8.6.2006

EKP:n neuvosto pdittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkod 2,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.6.2006. Lisdksi EKP:n neuvosto
paittda nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoad 3,75 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkdéd 1,75 prosenttiin
15.6.2006 ldhtien.

6.7.2006

EKP:n neuvosto pdittis, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,75 % ja talletuskorko 1,75 %.

3.8.2006

EKP:n neuvosto piaittdd nostaa perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkod 3,0 pro-
senttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suori-
tetaan 9.8.2006. Lisdksi EKP:n neuvosto paattaa
nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,25 pro-
senttiyksikkod 4,0 prosenttiin ja talletuskorkoa
0,25 prosenttiyksikkod 2,0 prosenttiin 9.8.2006
lahtien.

31.8.2006

EKP:n neuvosto paittis, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.



TARGET-MAKSUJARJESTELMA

TARGET-MAKSULIIKENNE

Vuoden 2006 toisella neljanneksellda TARGETissa
vélitettiin paivittdin keskimédrin 336 362 mak-
sua, ja niiden yhteenlaskettu arvo oli 2 152 mil-
jardia euroa péivissa eli eniten sitten TARGETin
kayttoonoton. Siten maksujen paivittdinen maara
kasvoi 10 % ja arvo 7 % edellisestd neljannek-
sestd. Vuoden 2005 vastaavaan ajankohtaan ver-
rattuna maksujen méara kasvoi 15 % ja arvo 12 %.
TARGETin markkinaosuus arvolla mitattuna oli
89 % eli pysyi suurena, ja se kasvoi madralld mi-
tattuna 1 prosenttiyksikon eli 60 prosenttiin.
TARGET-maksuliikenteen vilkkain paivd oli
18.4.2006, paisidislomien jilkeinen pdivi, jol-
loin vilitettiin yhteensd 467 389 maksua.

JASENVALTIOIDEN SISAISET MAKSUT

TARGETissa vilitettiin keskiméérin 258 376 ja-
senvaltioiden sisdistd maksua pankkipéivié koh-
ti vuoden 2006 toisella neljannekselld. Naiden
maksujen yhteenlaskettu arvo oli 1 403 miljardia
euroa pdivassd. Siten maksujen maéré kasvoi 10 %
ja arvo 7 % edellisestd neljanneksestd. Vuoden
2005 vastaavaan ajankohtaan verrattuna maksu-
jen maard kasvoi 10 % ja arvo 16 %. Jasenvaltioi-
den sisdisten maksujen osuus kaikkien TARGET-
maksujen madrastd oli 76,8 % ja arvosta 65,2 %.
Jasenvaltioiden sisdisen maksun keskiméairdinen
arvo pysyi 5,4 miljoonassa eurossa. Kaikista ja-
senvaltioiden sisdisistd maksuista 63 % oli arvol-
taan alle 50 000 euroa, kun taas yli miljoonan
euron maksuja oli 10 %. Péivittdin vilitettiin
keskimaérin 152 jasenvaltioiden sisdistd yli mil-
jardin euron maksua. Jdsenvaltioiden sisdisen
maksuliikenteen vilkkain péivd oli 18.4.2006,
paéasidislomien jilkeinen péivé, jolloin vélitettiin
yhteensa 352 387 maksua.

MAKSUT JASENVALTIOSTA TOISEEN

Jésenvaltiosta toiseen vilitettyja TARGET-mak-
suja oli vuoden 2006 toisella neljannekselld pai-
vittdin keskimaérin 77 986, ja niiden yhteenlas-
kettu arvo oli keskimddrin 749 miljardia euroa.
Paivittdiset maksut kasvoivat edellisestd neljan-
neksestd 9 % sekd méadrilla ettd arvolla mitattuna.
Pankkien vilisten maksujen méard kasvoi 8 % ja
arvo 9 % edellisestd neljanneksestd. Asiakas-
maksujen méairé kasvoi vastaavasti 23 % ja arvo
9 % edellisestd neljanneksestd. Pankkien vélisten
maksujen osuus jasenvaltiosta toiseen vilitetty-
jen TARGET-maksujen péivikeskiarvosta oli mia-
rilld mitattuna 48 % ja arvolla mitattuna 95 %.
Néiden maksujen keskiméérdinen arvo laski
edellisen neljanneksen 19,2 miljoonasta eurosta
19,0 miljoonaan euroon, kun taas asiakasmaksu-
jen keskimédrdinen arvo nousi 858 700 eurosta
951 550 euroon. Kaikista jasenvaltiosta toiseen vé-
litetyistd maksuista 64 % oli arvoltaan alle 50 000
euroa ja 10 % oli arvoltaan yli miljoona euroa.
Péivittdin vélitettiin keskiméarin 55 yli miljardin
euron maksua jasenvaltiosta toiseen. Jasenvaltioi-
den vilisen maksuliikenteen vilkkain péivé toisel-
la neljannekselld oli padsidislomien jalkeinen péi-
vi, 18.4.2000, jolloin vélitettiin yhteensd 115 002
maksua.

TARGETIN KAYTETTAVYYS JA TOIMIVUUS

TARGETin kéytettdvyysaste vuoden 2006 toisel-
la neljdnnekselld oli 99,92 %, kun se ensimmaéisel-
14 neljannekselld oli ollut 99,88 %. TARGETin
kaytettdvyyteen vaikuttaneiden hiirididen luku-
maéri oli 12 eli 2 vihemmain kuin edelliselld nel-
jannekselld. Kaytettivyysasteen laskennassa on
otettu huomioon hiiriét, jotka estdvit maksujen
suorittamisen kymmenen minuuttia tai sitd pi-
demmain ajan. Vuoden 2006 toisella neljannek-
selld 2 hairiota kesti yli 2 tuntia. Tiedot TARGETin
kunkin kansallisen osan sekd EKP:n maksumeka-
nismin (EPM) kaytettdvyysasteesta kdyvit ilmi
taulukosta 3. Nyt tarkasteltavalla neljannekselld
jésenvaltiosta toiseen vélitetyistd TARGET-mak-
suista suoritettiin 97,05 % alle 5 minuutissa. Suo-
rittaminen kesti 5—15 minuuttia 2,42 prosentissa
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Taulukko |. TARGETissa ja tietyissa pankkien vilisissi maksujarjestelmissa kasitellyt

maksumaaraykset: maksutapahtumien maara

(maksujen lukumaéra)

2005 2005 2005 2006 2006
11 1 v 1 1I

TARGET
TARGET-maksut yhteensi
Yhteensd 18 952 096 19 441 665 19 774 574 19 949 738 20 854 425
Piivikeskiarvo 291 541 295 161 320 888 306 721 336 362
TARGET-maksut jasenvaltiosta toiseen
Yhteensa 4518 137 4 389 389 4592 102 4 646 007 4 835115
Piivikeskiarvo 69 515 66 650 71 752 71 418 77 986
Jasenvaltioiden sisdiset TARGET-maksut
Yhteensd 14 433 959 15 052 276 15 944 755 15 303 728 16 019 310
Paivikeskiarvo 222 025 228 511 249 136 235 303 258 376
Muut jérjestelmat
Euro 1 (EBA)
Yhteensd 11 856 745 11 590 400 12 132 235 11 600 246 12 024 168
Paivikeskiarvo 182 452 175 942 189 665 178 399 194 328
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensd 1 760 484 1 677 545 1716 063 1672 785 1 664 581
Piivikeskiarvo 27 098 25 481 26 847 25738 24 880
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
sekit-jarjestelmd (POPS)
Yhteensa 183 226 148 838 135 414 133 846 172 023
Piivikeskiarvo 2 811 2 258 2117 2 058 2 579

Taulukko 2. TARGETissa ja tietyissa pankkien valisissa maksujarjestelmissa kasitellyt

maksumaaraykset: maksutapahtumien arvo

(miljardia euroa)

2005 2005 2005 2006 2006
11 11T v 1 11

TARGET
TARGET-maksut yhteensd
Yhteensd 124 726 121 300 126 557 130 350 133 405
Piivikeskiarvo 1919 1 841 1977 2 005 2152
TARGET-maksut jasenvaltiosta toiseen
Yhteensd 41 846 41 140 42 675 44 730 46 416
Piivikeskiarvo 644 624 668 688 749
Jasenvaltioiden sisdiset TARGET-maksut
Yhteensd 82 881 80 160 83 883 85 621 86 989
Piivikeskiarvo 1275 1217 1311 1317 1 403
Muut jérjestelmat
Euro 1 (EBA)
Yhteensd 10 850 10 787 10 820 11 142 11 936
Piivikeskiarvo 167 164 169 171 193
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensd 4102 3 864 3 760 3629 3891
Piivikeskiarvo 63 59 59 56 62
Pankkien On-line Pikasiirrot ja
sekit-jarjestelma (POPS)
Yhteensd 117 106 109 122 112
Paivikeskiarvo 2 2 2 2 2
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Taulukko 3. TARGETin kansallisten osien seka

EKP:n maksumekanismin kdytettavyysaste

TARGETin Kiytettdvyysaste
kansallinen osa 11/2006

%
Belgia 100,00
Tanska 100,00
Saksa 99,70
Kreikka 99,93
Espanja 99,93
Ranska 99,83
Irlanti 100,00
Italia 100,00
Luxemburg 100,00
Alankomaat 100,00
Itdvalta 99,28
Puola 100,00
Portugali 100,00
Suomi 100,00
Ruotsi 100,00
Iso-Britannia 100,00
EKP:n maksumekanismi 99,90
Koko TARGET 99,92

ja 15-30 minuuttia 0,32 prosentissa maksuista.
Suoritusaika oli yli 30 minuuttia keskiméirin
155 maksussa, kun maksuja oli 77 986 péivit-

tain.
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SANASTO

Téhén sanastoon on koottu Kuukausikatsauksessa usein kdytettyja termeja. Tatd kattavampi ja yksityis-
kohtaisempi sanasto on saatavissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.int/home/glossary/html/index.
en.html).

Alijadma (julkisyhteisot) (deficit, general government): Julkisyhteisdjen nettoluotonotto eli julkisen
talouden kokonaistulojen ja -menojen ero.

Alijaamisuhde (julkisyhteisot) (deficit ratio, general government): Julkisyhteisdjen alijadmén suh-
de markkinahintaiseen bruttokansantuotteeseen. Se on yksi perustamissopimuksen artiklan 104 koh-
dassa 2 mairitty julkisen talouden kriteeri, jonka perusteella mééritelldén liiallisen alijdimén ole-
massaolo. Alijddmésuhteen englanninkielisind nimityksind kéytetdidn myds termeja “budget deficit
ratio” ja "fiscal deficit ratio”.

Alijidmi-velkaoikaisu (julkisyhteisot) (deficit-debt adjustment, general government): Julkisyhtei-
sojen alijddmain ja velan muutoksen erotus.

Arvopaperisijoitus (portfolio investment): Euroalueella olevien nettomériiset sijoitukset euroalueen
ulkopuolisten liikkeeseen laskemiin arvopapereihin (’saamiset”), ja euroalueen ulkopuolisten netto-
madrdiset sijoitukset euroalueella olevien liikkeeseen laskemiin arvopapereihin (’velat”). Arvopaperi-
sijoituksiin kuuluvat osakkeet ja velkapaperit, joista jalkimmadiset jaotellaan vield joukkolainoihin ja
rahamarkkinapapereihin. Transaktiot kirjataan maksettuun tai saatuun todelliseen hintaan, josta on
vahennetty kulut ja palkkiot. Jotta sijoitus voidaan katsoa arvopaperisijoitukseksi, omistusosuuden
yrityksessé on oltava alle 10 % kantaosakkeista tai ddnivallasta.

Avoimet tyopaikat (job vacancies): Kollektiivinen nimitys dskettdin syntyneistd, vapaana olevista
tai ldhiaikoina vapautuvista tyopaikoista, joiden tiyttdmiseksi tyonantaja on ryhtynyt aktiivisiin toi-
miin 16ytddkseen sopivan ehdokkaan.

Bruttokansantuote, BKT (gross domestic product, GDP): Taloudessa tuotettujen kaikkien tavaroi-
den ja palvelujen arvo, josta on vihennetty vilituotekdytto ja johon on lisétty tuote- ja tuontiverot
nettomadrdisind. Bruttokansantuote voidaan eritelld tuotanto-, meno- tai tuloerien mukaan. Brutto-
kansantuotteen keskeiset menoerit ovat kotitalouksien kulutus, julkinen kulutus, kiintedn pddoman
bruttomuodostus, varastojen muutokset sekéd tavaroiden ja palvelujen vienti ja tuonti (ml. euroalueen
sisdinen kauppa).

Deflaatio (deflation): Yleisen hintatason, kuten kuluttajahintaindeksin, lasku.

EKP:n ohjauskorot (key ECB interest rates): EKP:n neuvoston asettamat, EKP:n rahapolitiikan
mitoituksen madrittelyssd kéytettdvét korot. Ohjauskorot ovat perusrahoitusoperaatioiden minimi-
tarjouskorko (eli néissd operaatioissa tehtdvien korkotarjousten alaraja) sekd maksuvalmiusluoton
korko ja talletuskorko.

Eoniakorko (EONIA, euro overnight index average): Pankkien vilisten euromaaraisten yon yli -mark-
kinoiden efektiivinen korko. Eoniakorko lasketaan euroméaéraisilla rahamarkkinoilla toimivien suurten
pankkien ilmoittamien vakuudettomien yon yli -luottojen korkojen painotettuna keskiarvona.

ERM II (ERM II, exchange rate mechanism II): Valuuttakurssimekanismi, johon euroalueen maiden
ja euroalueen ulkopuolelle EMUn kolmannessa vaiheessa jadneiden EU:n jasenvaltioiden véilinen
yhteistyo perustuu.
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Euriborkorko (EURIBOR, euro interbank offered rate): Parhaiksi luokiteltujen suurten pankkien
toisilleen antamien euroméairiisten luottojen korko. Euriborkorko lasketaan paivittiin ndiden pank-
kien vilisille maturiteetiltaan eripituisille enintddn 12 kuukauden talletuksille.

Euroalue (euro area): Ne EU:n jisenvaltiot, jotka ovat ottaneet euron kayttoon yhteiseksi rahaksi
perustamissopimuksen mukaisesti.

Euroalueen ostopaillikoille tehdyt kyselyt (Eurozone Purchasing Managers’ Surveys): Tehdasteolli-
suuden ja palvelusektorin suhdannekyselyt, joita tehddidn useissa euroalueen maissa ja joita kdytetdan
indeksien laatimiseen. Euroalueen tehdasteollisuuden ostopaillik6iden indeksi (Eurozone Manufacturing
Purchasing Managers’ Index, PMI) on painotettu indikaattori, joka lasketaan tuotannon, uusien tilauksien,
tyollisyyden, tavarantoimittajien tilausaikojen ja ostovarastojen indekseisté. Palvelusektorin kyselyssd on
liiketoiminnan nykyhetked, tulevaan liiketoimintaan liittyvid odotuksia, avoinna olevia hankkeita, tulevaa
uutta liikketoimintaa, tydllisyyttd, tuotantopanosten hintoja ja laskutettuja hintoja koskevia kysymyksié.
Euroalueen yhdistelmiindeksi (Eurozone Composite Index) lasketaan yhdistaimalla tehdasteollisuuden ja
palvelusektorin kyselyjen tulokset.

Eurojérjestelmi (Eurosystem): Keskuspankkijarjestelmé, joka késittdd Euroopan keskuspankin ja
niiden EU:n jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit, jotka ovat jo ottaneet euron kdyttoon.

Eurokeskuskurssi (central parity tai central rate): Kunkin ERM II:een kuuluvan valuutan eurokurs-
si, jonka perusteella méaritelladn ERM II -valuuttojen vaihteluvilit.

Euron nimelliset ja reaaliset efektiiviset valuuttakurssit (effective exchange rates; EERs, nominal/
real): Euron efektiiviset valuuttakurssit ovat euron kahdenvilisten valuuttakurssien painotettuja keski-
arvoja suhteessa euroalueen tarkeimpien kauppakumppanimaiden valuuttoihin. EKP julkistaa euron
nimelliset efektiiviset valuuttakurssi-indeksit suhteessa kahden kauppakumppanimaaryhmén valuut-
toihin: EER 23 -kauppakumppanimaaryhmai (k&sittdd 13 euroalueen ulkopuolista EU-jdsenvaltiota
ja 10 tarkeintd EU:n ulkopuolista kauppakumppanimaata) ja EER 42 -kauppakumppanimaaryhmé
(kéasittdd EER 23 - kauppakumppanimaat ja 19 muuta maata). Painot perustuvat kunkin kauppakump-
panimaan osuuksiin euroalueen ulkomaankaupasta ja kilpailuun kolmansilla markkinoilla. Reaaliset
efektiiviset valuuttakurssit ovat nimellisia efektiivisid valuuttakursseja, jotka on deflatoitu ulkomais-
ten hintojen tai kustannusten painotetulla keskiarvolla suhteessa kotimaisiin hintoihin tai kustannuk-
siin. Kummallakin valuuttakurssilla mitataan maan hinta- ja kustannuskilpailukykya.

Euroopan komission kyselyt (European Commission surveys): Kussakin EU-jdsenvaltiossa Euroo-
pan komission puolesta tehdyt yhdenmukaistetut suhdanne- ja kuluttajakyselyt. Kyselylomakepoh-
jaiset kyselyt suunnataan tehdasteollisuuden, rakennusalan, véhittdiskaupan ja palvelusektorin joh-
tavassa asemassa oleville sekd kuluttajille. Kustakin kuukausikyselystd lasketaan yhdistelmaindi-
kaattorit, jotka kokoavat useisiin eri kysymyksiin annetut vastaukset yhdeksi ainoaksi indikaattorik-
si (luottamusindikaattorit).

Hintavakaus (price stability): Eurojérjestelméin ensisijainen tavoite. EKP:n neuvosto on méaritellyt
hintavakauden euroalueen yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) alle 2 prosentin vuotui-
seksi nousuksi. Samalla neuvosto on todennut, ettd hintavakauden tavoitteeseen pyrittdessa tahdétaan
inflaatiovauhdin séilyttimiseen 2 prosentin tuntumassa keskipitkélla aikavélilla.

Implisiittinen volatiliteetti (implied volatility): Varallisuusesineen (esim. osakkeen tai joukkolai-
navelkakirjan) hinnan muutosvauhdin odotettu volatiliteetti (eli keskihajonta). Se voidaan johtaa

EKP
Kuukausikatsaus
Syyskuu 2006



varallisuusesineen hinnasta, erdpéivisti ja sithen perustuvien optioiden toteutushinnasta seké riskit-
tomasté tuotosta kdyttdmalla jotakin optiohinnoittelumallia, kuten Blackin ja Scholesin mallia.

Inflaatio (inflation): Yleisen hintatason, kuten kuluttajahintaindeksin, nousu.

Inflaatioon sidotut valtion joukkolainat (inflation-indexed government bonds): Julkisyhteisdjen
liikkkeeseen laskemat velkapaperit, joiden koronmaksut ja pddoma on sidottu tiettyyn kuluttajahin-
taindeksiin.

Julkisyhteisot (general government): EKT 95:ssd médritelty sektori, joka koostuu 1dhinné henkils-
kohtaiseen tai kollektiiviseen kulutukseen tarkoitettujen ei-markkinaehtoisten tavaroiden ja palvelu-
jen tuotannosta ja/tai kansantulon ja varallisuuden uudelleenjaosta vastaavista yhteisdistd. Naita
yhteisojd ovat valtionhallinto, aluehallinto ja paikallishallinto sekd sosiaaliturvarahastot. Julkisyh-
teisdihin eivét kuulu kaupallista toimintaa harjoittavat julkisessa omistuksessa olevat yhteisot, kuten
julkiset liikelaitokset.

Kiintedkorkoinen huutokauppa (fixed rate tender): Huutokauppamenettely, jossa keskuspankki
mairad koron etukiteen ja jossa osallistuvat vastapuolet tekevit tarjouksen rahaméairasti, jonka ne
haluavat tilla korolla.

Likviditeettiin vaikuttavat riippumattomat tekijit (autonomous liquidity factors): Likviditeetin
muutokset, jotka eivit yleensd johdu rahapoliittisten instrumenttien kéytdstd. Néitd ovat esimerkiksi
liikkkeessa olevat setelit, valtion talletukset keskuspankissa ja keskuspankin ulkomaiset nettosaamiset.

M1 (M1): Suppea raha-aggregaatti. Tdhidn aggregaattiin siséltyvit liikkeessé oleva raha ja yon yli
-talletukset rahalaitosten seki julkisen hallinnon tileilld (kuten postissa tai valtion kassassa).

M2 (M2): Viliaggregaatti. Tdhén aggregaattiin sisdltyvit M1 ja irtisanomisajaltaan enintéén 3 kuukau-
den talletukset ja enintddn 2 vuoden médrdaikaistalletukset rahalaitosten ja julkisen hallinnon tileilla.

M3 (M3): Lavea raha-aggregaatti. Tdhdn aggregaattiin sisdltyvit M2 ja jalkimarkkinakelpoiset instru-
mentit, erityisesti takaisinostosopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet seka rahalaitosten
litkkkeeseen laskemat enintdén 2 vuoden velkapaperit.

M3:n kasvun viitearvo (reference value for M3 growth): M3:n keskipitkén aikavilin vuotuinen
kasvuvauhti, joka on sopusoinnussa hintavakauden kanssa. Nykyisin M3:n vuotuisen kasvun vii-
tearvo on 4%z %.

Maksuvalmiusluotto (marginal lending facility): Osa eurojérjestelmén maksuvalmiusjérjestelmaa,
jossa vastapuolet voivat saada kansallisesta keskuspankista yon yli -luottoa etukéteen vahvistetulla
korolla hyviksyttidvad vakuutta vastaan.

Osakkeet (equities): Omistusosuus yrityksen pddomasta. Osakkeisiin kuuluvat porssissd kaupan
kohteena olevat osakkeet (noteeratut osakkeet), noteeraamattomat osakkeet ja muuntyyppiset osuu-
det. Osakkeista saadaan yleensd osinkotuloa.

Pankkien luotonantokysely (bank lending survey, BLS): Eurojérjestelmén tammikuusta 2003 al-
kaen neljannesvuosittain toteuttama kysely pankkien luotonantopolitiikasta. Siind ennalta mééritel-
lylle joukolle euroalueen pankkeja esitetidén seka yrityksid ettéd kotitalouksia koskevia kvalitatiivisia
kysymyksié luottokelpoisuusvaatimusten, lainachtojen ja lainojen kysynnén muutoksista.
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Perusrahoitusoperaatio (main refinancing operation): Eurojarjestelmén sdannollisesti kddnteisope-
raatioina toteuttama avomarkkinaoperaatio. Perusrahoitusoperaatiot toteutetaan viikoittaisina vakio-
huutokauppoina, ja niissé sovellettava maturiteetti on yleensé yksi viikko.

Pitempiaikainen rahoitusoperaatio (longer-term refinancing operation): Eurojérjestelmén sadnndllises-
ti kddnteisoperaatioina toteuttama avomarkkinaoperaatio. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot toteutetaan
kuukausittaisina vakiohuutokauppoina, ja niissa sovellettava maturiteetti on yleensd kolme kuukautta.

Rahalaitokset (MFIs, monetary financial institutions): Rahoituslaitokset, jotka yhdessd muodostavat
euroalueen rahaa liikkeeseen laskevan sektorin. Rahalaitoksia ovat eurojérjestelmé, euroalueella olevat
luottolaitokset, siten kuin ne on médritelty yhteison lainsdddanndssi, ja kaikki muut euroalueella olevat
rahoituslaitokset, jotka ottavat vastaan talletuksia ja/tai niiden ldheisié vastineita muilta kuin rahalai-
toksilta ja myOntdvét luottoja ja/tai tekevit arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin taloudelli-
sessa mielessd). Viimeksi mainittuun ryhméén kuuluvat 15hinna rahamarkkinarahastot.

Rahalaitossektorin konsolidoitu tase (consolidated balance sheet of the MFI sector): Tase, joka
saadaan nettouttamalla rahalaitosten véliset positiot (esim. rahalaitosten véliset lainat ja talletukset)
rahalaitosten yhteenlasketussa taseessa. Siitd saadaan tilastotietoja rahalaitossektorin saamisista ja
veloista muihin euroalueella oleviin kuin rahalaitossektoriin (julkisyhteisét ja muut euroalueella
olevat) ja euroalueen ulkopuolisiin ndhden. Konsolidoitu tase on tirkein tilastoldhde raha-aggregaat-
tien laskemisessa. Sithen my6s perustuu M3:n vastaerien sdannéllinen arviointi.

Rahalaitosten korot (MFI interest rates): Euroalueen luottolaitosten ja muiden rahalaitosten — keskus-
pankkeja ja rahamarkkinarahastoja lukuun ottamatta — euroalueella olevien kotitalouksien ja yritysten
euromadraisiin talletuksiin ja lainoihin soveltamat korot.

Rahalaitosten luotonanto euroalueelle (MFI credit to euro area residents): Rahalaitosten lainat
muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille (sisdltdé lainat julkisyhteisdille ja yksityiselle sekto-
rille) ja rahalaitosten hallussa olevat euroalueella sijaitsevien muiden liikkeeseenlaskijoiden kuin
rahalaitosten liikkeeseen laskemat arvopaperit (osakkeet, osuudet ja velkapaperit).

Rahalaitosten pitkiaikaiset velat (MFI longer-term financial liabilities): Velat, joihin siséltyvit yli
2 vuoden méardaikaistalletukset, irtisanomisajaltaan yli 3 kuukauden talletukset, euroalueen rahalai-
tosten liikkeeseen laskemat yli 2 vuoden velkapaperit sekéd euroalueen rahalaitossektorin oma péa-
oma ja varaukset.

Rahalaitosten ulkomaiset nettosaamiset (MFI net external assets): Euroalueen rahalaitosten ulko-
maiset saamiset (kuten kulta, ulkomaanvaluutan méériiset setelit ja kolikot, euroalueen ulkopuolis-
ten litkkeeseen laskemat arvopaperit ja euroalueen ulkopuolisille mydnnetyt lainat), joista on vihen-
netty euroalueen rahalaitossektorin ulkomaiset velat (kuten euroalueen ulkopuolisten talletukset ja
takaisinostosopimukset sekd niiden hallussa olevat rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet ja raha-
laitosten liikkeeseen laskemat enintddn 2 vuoden velkapaperit).

Rahoitustarve (julkisyhteisot) (borrowing requirement, general government): Julkisyhteisdjen net-
toméddrdinen velan lisdys.

Sopimuspalkkaindeksi (index of negotiated wages): Tydehtosopimusneuvottelujen mukaisten (il-
man bonuksia laskettujen) peruspalkkojen indikaattori. Indeksi mittaa kuukausipalkkojen implisiit-
tistd keskimadraistd muutosta euroalueella.
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Suora sijoitus (direct investment): Toiseen maahan tehty padomasijoitus, jonka tarkoituksena on
saada pysyva osuus tdssd maassa sijaitsevasta yrityksestd (kdytdnnossd omistusosuuden oletetaan
olevan vihintddn 10 % kantaosakkeista tai danivallasta). Suoriin sijoituksiin sisiltyvét osakepddoma,
uudelleen sijoitetut voitot ja yritysten sisdisiin operaatioihin liittyvat muut pddomat. Suoriin sijoituk-
siin kirjataan nettoméadriiset sijoitukset euroalueelta ulkomaille (’suorat sijoitukset ulkomaille™) ja
nettoméardiset sijoitukset ulkomailta euroalueelle (’suorat sijoitukset euroalueelle™).

Survey of Professional Forecasters -kyselytutkimus, SPF-kyselytutkimus (Survey of Professio-
nal Forecasters, SPF): Neljdnnesvuosittainen kyselytutkimus, jota EKP on toteuttanut vuodesta 1999
ldhtien kootakseen kokonaistaloudellisia ennusteita euroalueen inflaatiosta, BKT:n méaarin kasvusta
ja tyottomyydestd EU:hun sijoittautuneita rahoitus- ja muiden alojen jérjest6jé 1dhelld olevilta asian-
tuntijoilta.

Talletusmahdollisuus (deposit facility): Osa eurojérjestelman maksuvalmiusjirjestelmié, jossa vasta-
puolet voivat tehdé kansallisiin keskuspankkeihin yon yli -talletuksia etukéteen vahvistetulla korolla.

Tavaroiden ulkomaankauppa (external trade in goods): Tavaranvienti euroalueen ulkopuolelle ja
tavarantuonti euroalueen ulkopuolelta arvolla mitattuna sekd maara- ja yksikkoarvoindekseini. Ul-
komaankauppatilastot eivit ole verrattavissa kansantalouden tilinpitoon kirjattuun vientiin ja tuon-
tiin, silld kansantalouden tilinpidossa viennin ja tuonnin eriin sisltyvit sekd euroalueen siséiset ettd
ulkopuoliset transaktiot ja my0s tavarat ja palvelut lasketaan yhteen. Ulkomaankauppatilastot eivit
ole mydskaén tdysin verrattavissa maksutaseen tavarakauppaerdédn. Tilastomenetelmistd johtuvien
korjausten lisiksi pddasiallinen ero johtuu siité, ettd ulkomaankauppatilastoissa tuonti kirjataan va-
kuutus- ja rahtipalvelut mukaan luettuina, kun taas maksutaseen tavarakaupassa se kirjataan vapaas-
ti laivassa.

Teollisuuden tuottajahinnat (industrial producer prices): Teollisuuden (ilman rakentamista) euro-
alueen maiden kotimarkkinoilla myymien kaikkien tuotteiden tehdashinnat, joissa ei oteta huomioon
kuljetuskustannuksia ja tuontia.

Teollisuustuotanto (industrial production): Teollisuuden bruttoarvonlisdys kiintein hinnoin.

Tuntia kohden laskettujen tyévoimakustannusten indeksi (hourly labour cost index): Tyévoima-
kustannusten indikaattori. Tydvoimakustannuksiin siséltyvét tehtyé tyotuntia kohden lasketut (ml.
ylity6tunnit) bruttopalkat (rahana ja luontoissuorituksena ml. bonukset) ja muut ty6voimakustannuk-
set (tyOnantajan sosiaaliturvamaksut ja tyonantajan maksamat ty6llistimiseen liittyvét verot, joista
on vihennetty tydonantajan saamat tukipalkkiot).

Tuottokdyré (yield curve): Graafinen esitys luottoriskiltdfin samanlaisten mutta maturiteetiltaan
erilaisten velkapapereiden koron tai tuoton ja maturiteetin vilisestd suhteesta tiettynd ajankohtana.
Tuottokdyrén jyrkkyyttd voidaan mitata kahden maturiteetiltaan erilaisen koron vélisend erona.

Tyon tuottavuus (labour productivity): Tuotannon maéré, joka voidaan tuottaa tietylld tydvoimapa-
noksella. Tavallisesti sitd mitataan kiintedhintaisena bruttokansantuotteena jaettuna joko tyodllisten

kokonaismaarilld tai tehtyjen tyotuntien kokonaismaaralla.

Tyodvoima (labour force): Tyo0llisten ja ty6ttdmien méaéra yhteensa.
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Tydévoimakustannukset/tyontekiji (compensation per employee): Tydnantajan tyontekijille rahana
tai luontoissuorituksena maksama kokonaiskorvaus eli bruttopalkat sekd bonuspalkkiot, ylityokor-
vaukset ja tyOnantajien sosiaaliturvamaksut, jaettuna tyontekijéiden kokonaismaaralla.

Ulkomainen varallisuus (international investment position, i.i.p.): Talouden kaikkien ulkomaisten
saamisten (tai velkojen) arvo ja koostumus.

Vaihtuvakorkoinen huutokauppa (variable rate tender): Huutokauppamenettely, jossa vastapuolet
tarjoavat sekd sen rahaméaéran, josta ne haluavat tehdad kaupan keskuspankin kanssa, ettd rahamaa-
rdlle haluamansa koron.

Valuuttavaranto (international reserves): Keskuspankkien kéytdssé esteettd olevat ja niiden hallit-
semat ulkomaiset saamiset maksuliikkeessd esiintyvien tasapainottomuuksien rahoittamiseksi tai
sddntelemiseksi suoraan valuuttamarkkinainterventioilla. Euroalueen valuuttavaranto késittdd muiden
valuuttojen kuin euron mééréiset saamiset euroalueen ulkopuolelta, kullan, erityiset nosto-oikeudet ja
eurojarjestelmin varanto-osuuden Kansainvilisesséd valuuttarahastossa.

Varantovelvoite (reserve requirement): Varantojen vahimmaismaéré, jonka luottolaitoksen edelly-
tetddn pitdvdn eurojérjestelméssd. Varantovelvoitteen noudattaminen miérdaytyy keskiméairiisten
paivittdisten saldojen perusteella suunnilleen yhden kuukauden pituisena pitoajanjaksona.

Velka (julkisyhteisot) (debt, general government): Bruttoméardinen nimellisarvoinen velka (talle-
tukset, lainat ja arvopaperit johdannaisia lukuun ottamatta) vuoden lopussa ja sulautettuna julkisyh-
teisdjen sisdisilla erilla.

Velka (rahoitustilinpito) (debt, financial accounts): Rahoitustilinpidon késite, joka sisdltdi lainat,
talletusvelat, liikkkeeseen lasketut velkapaperit ja yritysten eldkerahastojen vastuuvelat (jotka johtuvat
tyOnantajien suorista eldkevastuista tyontekijoiden hyvéksi) ajanjakson lopussa markkina-arvoon
arvostettuina. Neljdnnesvuosittaisessa rahoitustilinpidossa velkaan ei tietojen puutteellisuuden vuok-
si kuitenkaan siséllytetd ei-rahoitussektorin myontdmii lainoja (esimerkiksi konsernin sisiisié laino-
ja) tai euroalueen ulkopuolisten pankkien myontdmia lainoja, vaikka ndmai erét siséllytetdén vuotui-
seen rahoitustilinpitoon.

Velkapaperi (debt security): Liikkeeseenlaskijan (lainansaajan) lupaus suorittaa maksu tai maksuja
velkapaperin haltijalle (lainanantajalle) ennalta sovittuna pdivéna tai pdivind. Velkapaperille makse-
taan yleensd korkoa méirédtyn prosentin (kuponkikorko) mukaan, ja/tai sen ostohinta on sen nimel-
lisarvoa alempi. Alkuperdiseltd maturiteetiltaan yli vuoden pituiset velkapaperit luokitellaan pitka-
aikaisiksi.

Velkasuhde (julkisyhteisot) (debt-to-GDP ratio, general government): Julkisyhteisdjen velan suhde
markkinahintaiseen bruttokansantuotteeseen. Se on yksi perustamissopimuksen artiklan 104 kohdassa
2 madritty julkisen talouden kriteeri, jonka perusteella mééritelldén liiallisen alijadmén olemassaolo.

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, YKHI (Harmonised Index of Consumer Prices, HICP):
Eurostatin laatima kuluttajahintaindikaattori, joka on yhdenmukainen kaikissa EU-jdsenvaltioissa.

Yksikkotyokustannukset (unit labour costs): Kokonaistydvoimakustannukset tuotantoyksikkda koh-
den. Euroalueen yksikkdtyokustannukset lasketaan tyontekijan kokonaiskorvauksen suhteena tyon
tuottavuuteen (joka on médritelty kiintedhintaiseksi bruttokansantuotteeksi tydllistettyd kohden).
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