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Paakirjoitus

EKP:n neuvosto pditti 1.8.2002 pitdimassddn
kokouksessa, ettd eurojirjestelmén perusrahoi-
tusoperaatioiden korkotarjousten alaraja eli mi-
nimitarjouskorko on edelleen 3,25 %.My6s mak-
suvalmiusluoton korko ja talletuskorko jitettiin
ennalleen 4,25 ja 2,25 prosenttiin.

Nam3 paatokset perustuivat euroalueen raha-
ja reaalitalouden seka rahoitusmarkkinoiden vii-
me viikkojen kehityksen kokonaisvaltaiseen ana-
lyysiin sekd arvioon timan kehityksen vaikutuk-
sesta keskipitkdn aikavilin hintandkymiin. Huoli-
matta sitd, ettd viimeaikainen kehitys on ollut jok-
seenkin epdyhteniistd, EKP:n neuvosto katsoi,
ettd hintavakauteen kohdistuvat riskit ovat tasa-
painottuneet.

EKP:n rahapolitiikan strategian ensimmiiseen
pilariin liittyvien tietojen analyysista kay ilmi,ettd
huhti-kesdkuussa 2002 M3:n vuotuisen kasvu-
vauhdin kolmen kuukauden keskiarvo oli sama
kuin maalis-toukokuussa eli 7,4 %.Tiedot kesa-
kuulta 2002 viittasivat M3:n kasvuvauhdin ja yk-
sityiselle sektorille mydnnettyjen luottojen maa-
ran kasvuvauhdin tasaantumiseen lyhyelld aika-
vililla. Naihin kuukausittaisiin tietoihin on kui-
tenkin suhtauduttava varauksella, silld rahan maa-
ran viimeaikainen kehitys on ollut varsin epa-
vakaata.Vuoden 2002 toisella neljanneksella M3:n
kasvuvauhti oli melko nopea.Rahan maaran kas-
Vu saattaa johtua osittain siitd, ettd arvopaperi-
sijoituksia on jilleen siirretty M3:een sisiltyviin
instrumentteihin rahoitusmarkkinoiden epavar-
muuden lisddnnyttyd, mutta sen taustalla ndyt-
t3d tilld hetkelld olevan my6s talouden perus-
tekijoitd, kuten matala korkotaso ja euroalueen
talouskasvun elpyminen. Kaiken kaikkiaan on
todettava, ettd euroalueella on edelleen tarjolla
huolestuttavan runsaasti ylimaarista likviditeet-
tid.

Toisen pilarin osalta voidaan todeta, ettd tuo-
reimmat tiedot eivat muuta kidsitystd, ettd euro-
alueen taloudellinen toimeliaisuus on vihitellen
elpymassd. Useimpien kyselytietojen ja ennakoi-
vien indikaattorien mukaan euroalueen taloudel-
linen toimeliaisuus parani edelleen vuoden toi-
sella neljannekselld ensimmdiseen neljannekseen
verrattuna, vaikkakin hitaammin. Tama viittaa
taloudellisen toimeliaisuuden jonkinasteiseen
piristymiseen vuoden toisella neljannekselld.

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002

Niyttdd todenndkoiseltd, ettd elpyminen tulee
jatkumaan.Taloudellista toimeliaisuutta tukenee
se, ettei euroalueella ole merkittavia tasapainot-
tomuuksia, ettd rahoitustilanne on suotuisa ja
ettd kdytettdvissd olevat reaalitulot ovat kasva-
neet inflaation hidastuttua vuoden 2002 ensim-
mdisen neljanneksen tilapiisesti korkeista luke-
mista.

Tastd arviosta huolimatta elpymisen voimakkuu-
teen liittyy huomattavaa epavarmuutta, johon
vaikuttavat euroalueen ulkopuoliset tasapainot-
tomuudet ja rahoitusmarkkinoiden viimeaikai-
nen kehitys. Osakekurssit laskivat heindkuussa
jyrkdsti euroalueella ja Yhdysvalloissa. Kurssit
ovat olleet jatkuvassa laskusuunnassa vuoden
2000 alun ennidtystasojen jilkeen. Osakkeiden
hintojen viimeaikainen lasku ja kurssien voima-
kas heilahtelu heijastavat paitsi kasvavaa huolta
yritysten kirjanpitotietojen luotettavuudesta
myos yritysten odotettua huonompia tulostie-
toja. Sijoitusten siirtyminen pois osakkeista vai-
kutti osittain siihen, ettd joukkolainojen tuotot
supistuivat euroalueella merkittdvasti kaikissa
maturiteeteissa.

Hintakehityksestd voidaan todeta, ettd Eurosta-
tin alustavan arvion mukaan vuotuinen YKHI-
inflaatio nopeutui 1,9 prosenttiin heindkuussa
2002, kun se kesdkuussa oli ollut 1,8 %. Tama
johtui energian hintaan liittyvastd epasuotuisas-
ta vertailuajankohdan vaikutuksesta. liman vaih-
televimpia erid eli energian ja jalostamattomien
elintarvikkeiden hintoja laskettu YKHI-inflaatio
on pysynyt nopeana vuoden alusta ldhtien hei-
jastaen erityisesti palvelujen hintojen kehitysta.

Tulevina kuukausina YKHI-inflaatio todenndkéi-
sesti vaihtelee 2 prosentin tuntumassa, mika osin
johtuu vertailuajankohdan vaikutuksesta ener-
gian ja jalostamattomien elintarvikkeiden hintoi-
hin liittyen. Euron valuuttakurssin vahvistuminen
hidastanee inflaatiokehitystd, mika tulee suurim-
maksi osaksi ndkymain vasta suhteellisen pitkén
ajan kuluessa.Arviot ensi vuoden hintakehityk-
sestd ovat pitkalti sidoksissa oletukseen palkka-
kehityksen maltillisuudesta. Tdssd mielessd on
huolestuttavaa, ettd palkkojen kasvu nopeutui
euroalueella monin paikoin vuonna 2001 ja vuo-
den 2002 alkupuolella heikentyneesti talouskas-
vusta huolimatta. Liialliset palkankorotukset saat-



taisivat lisata kustannuspaineita, mika voisi vai-
kuttaa paitsi hintoihin my6s kilpailukykyyn, tyo-
paikkojen luomiseen ja BKT:n mairan kasvuun
euroalueella.

Kaiken kaikkiaan voidaan todeta, ettd euron va-
luuttakurssin vahvistuminen vihentinee osaltaan
inflaatiopaineita. Tama niakyy myds indikaattoreis-
sa, jotka kuvaavat odotuksia euroalueen kulut-
tajahintojen kehityksestd. Muut tekijit, kuten
erityisesti rahan mairan kasvu sekd myos palk-
kojen ja palvelujen hinnat, eivit kuitenkaan viit-
taa pitkén aikavilin inflaatiopaineiden vihenemi-
seen. Kaikkia tekijoitd, jotka voivat vaikuttaa kes-
kipitkdn aikavilin hintavakausndkymiin, on seu-
rattava tarkasti.

On erittdin tirkeai, ettd euroalueen jisenmaat
sdilyttavat finanssipolitiikassaan vakaus- ja kas-
vusopimuksen mukaisesti keskipitkdn aikavalin
nakokulman ja pitavit kiinni sitoumuksesta saa-
vuttaa ldhelld tasapainoa oleva tai ylijagdmainen
rahoitusasema vuosiin 2003-2004 mennessa.
Téssd yhteydessi on tirkedd muistaa, ettd finans-
sipoliittiset tavoitteet on asetettava siten, ettd
niissd pyritddn riittdvan madratietoisesti julkisen
talouden rakenteelliseen vakauttamiseen ja etti

ne perustuvat realistisiin kasvuodotuksiin. Euro-
alueen jasenvaltioiden finanssipolitiikassa on tar-
kedd siilyttdd keskipitkdn aikavdlin nidkokulma.
Hallituksia kannustetaankin jatkamaan uudistuk-
sia, jotka koskevat julkisen talouden menojen ja
tulojen suuruutta ja rakennetta ja jotka myos
tarjoavat mahdollisuuden toteuttaa veronkeven-
nyksid ja varautua vdeston ikdantymisestd joh-
tuvaan julkisten menojen kasvuun.

EU:n neuvoston hiljattain hyviksymien talous-
politiikan laajojen suuntaviivojen mukaiset raken-
teelliset uudistukset tulisi panna toimeen pait-
tavaisesti. Téllaiset uudistukset edistdisivat osal-
taan merkittdvasti euroalueen potentiaalisen
trendikasvun vahvistumista ja edelleen korkean
tyottomyyden viahentymista.

Kuukausikatsauksen tdssd numerossa on vakio-
artikkelin lisaksi kolme muuta artikkelia. Niistd
ensimmadinen kisittelee euroalueen jasenvaltioi-
den hintojen lahentymistd, toisessa esitetdan
yleiskatsaus euroalueen pankkisektorin viimeai-
kaiseen kehitykseen ja riskeihin ja kolmannessa
tarkastellaan euroalueen sddstimistd, rahoitus-
ta ja investointeja.
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat

Rahapoliittiset paitokset

Kokouksessaan 1.8. EKP:n neuvosto piitti, ettd
vaihtuvakorkoisina huutokauppoina toteutetta-
vien perusrahoitusoperaatioiden minimitarjous-
korko on edelleen 3,25 %. Maksuvalmiusluoton
korko piitettiin niin ikddn pitdd edelleen 4,25
prosentissa ja talletuskorko 2,25 prosentissa
(ks. kuvio 1).

M3:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui
kesiakuussa

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den liukuva keskiarvo oli 7,4 % huhtikuusta ke-
sakuuhun 2002 eli sama kuin edelliseni kolmen
kuukauden ajanjaksona maaliskuusta toukokuu-
hun. Samanaikaisesti M3:n vuotuinen kasvuvauhti
hidastui kesdkuussa 7,] prosenttiin toukokuun
7,7 prosentista (ks. kuvio 2). Hidastuminen joh-
tui sekd vertailuajankohdan vaikutuksesta etta
siitd, ettd M3:n kuukausikasvu oli kesiakuussa
melko vahidinen.

Kuvio |.

EKP:n korot jarahamarkkinakor ot
(vuotuinen korko, péivahavaintoja)

- - - - Maksuvalmiuslucton korko

— — Talletuskorko

—— Perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
Y onyli -korko (EONIA)

eesee Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko

6,0 6,0
55 ----- : 55
50 50
451 45
40 40
35 35
3,0 3,0
25 25
20 2,0
AT 2;)01‘ TR ‘20(‘)2 T

Léahteet: EKP ja Reuters.
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M 3:n kasvu javiitearvo

(kausi- ja kalenterivaihtel usta puhdistettuja tietoja)
— — M3 (vuotuinen kasvuvauhti)

M3 (vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden

keskitetty liukuva keskiarvo)

M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti

vuositasolle korotettuna)

M3:n viitearvo (4%2 %)

10,0 10,0

90 90

2,0 s 20
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Lahde: EKP.

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin hidastumista ke-
sakuussa on tulkittava varoen,silld viime aikoina
rahan mairan kuukausittainen kehitys on ollut
erittdin vaihtelevaa.Vuoden 2002 toisella neljan-
nekselld M3:n kasvu on kaiken kaikkiaan ollut
melko voimakasta. Tamid saattaa osittain johtua
siitd, ettd sijoituksia on jilleen siirtynyt M3:een
sisdltyviin instrumentteihin, kun sijoittajat ovat
reagoineet osakemarkkinoiden epavarmuuden
viimeaikaiseen lisddntymiseen seka yritysten kir-
janpitokaytantdja koskeviin epdilyihin.Toisin kuin
viime syksyna rahan mairian kasvuvauhtiin ovat
todennikaisesti vaikuttaneet myos talouden pe-
rustekijit — kuten alhaiset vaihtoehtoiskustan-
nukset seka euroalueen talouden elpyminen.Seka
nimellinen ettd reaalinen rahapoikkeama viittaa-
vat edelleen siihen, ettd euroalueella on hyvin
runsaasti likviditeettid.' Euroalueella oleva huo-

I Rahapoikkeamien laskemista on kuvattu kesdkuun 2002 Kuu-
kausikatsauksen sivulla 8.



mattava liiallinen likviditeetti on edelleen huo-
lestuttavaa.

Kesdkuussa 2002 M3:n vuotuisen kasvuvauhdin
hidastumiseen vaikutti jalkimarkkinakelpoisten
instrumenttien sekd muiden lyhytaikaisten talle-
tusten kuin yon yli -talletusten kasvun heikkene-
minen. Sen sijaan suppean raha-aggregaatin M|:n
vuotuinen kasvuvauhti nopeutui hieman eli 6,9
prosenttiin, kun se toukokuussa oli ollut 6,8 %
(ks. taulukko ). Nopeutuminen johtui siitd, ettd
liikkeessd olevan rahan miira kasvoi edelleen.
Maalis-, huhti- ja toukokuun tapaan liikkeessd
olevan rahan madrid kasvoi kesdkuussa kausipuh-
distettujen tietojen mukaan |0 miljardia euroa
kuukausitasolla, mikd todennékéisesti johtui hal-
lussa olevan kiteisrahan mdiran nopeasta kas-
vusta. On kuitenkin todenndkoistd, ettd Ml:n
kasvuvauhdin kiihtyminen kuvasti my6s tdhan
raha-aggregaattiin sisdltyvien instrumenttien hal-
lussapidon alhaisia vaihtoehtoiskustannuksia seka
talouden elpymisti euroalueella.

M3:n muista erista lyhytaikaisten talletusten (pl.
yon yli -talletukset) vuotuinen kasvuvauhti hidas-
tui kesdkuussa 6,1 prosenttiin toukokuun 6,7
prosentista, ja jalkimarkkinakelpoisten instru-
menttien vuotuinen kasvuvauhti hidastui puoles-
taan kesdkuussa | 1,3 prosenttiin toukokuun 13,6
prosentista (ks. taulukko I).Toisin kuin aiempina

vastaavanlaisina ajanjaksoina kansainvilisten osa-
kemarkkinoiden volatiliteetin kasvu ei kesdkuussa
johtanut ndiden instrumenttien kysynnan voimis-
tumiseen. Tama saattoi johtua siitd, ettd talou-
den toimijat ohjasivat osakkeiden myymisestd
saamansa varat lyhytaikaisten sijoitusten sijasta
pitkiin kiintedkorkoisiin joukkovelkakirjalainoihin.
Tahan voi puolestaan olla syynd se, etti jotkin
sijoittajat arvelivat osakkeiden hintojen pitkddn
jatkuneen heikkenemisen johtuneen pitkaaikai-
sista tekijoistd, toisin kuin syksylla 2001. Lisdksi
kesdkuussa 2002 tuottoero oli noin 60 perus-
pistettd suurempi kuin syyskuussa 2001, mika teki
pitkistd joukkolainoista viimesyksyisid suhteelli-
sesti houkuttelevampia. Yhdenmukaisesti tdman
tuottokdyrdn jyrkkenemisen kanssa rahalaitos-
ten pitkidaikaiset velat (ilman omaa piiomaa ja
varauksia) kasvoivat kesdkuussa edelleen suh-
teellisen voimakkaasti (vuositasolla 4,6 % eli sa-
man verran kuin toukokuussa).

Yksityiselle sektorille myonnettyjen
lainojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui

Rahalaitosten taseen vastaavaa-puoli osoittaa
euroalueella oleville mydnnettyjen luottojen vuo-
tuisen kasvuvauhdin olleen kesdkuussa 4,5 % eli
sama kuin toukokuussa. Ndiden luottojen kaksi
tarkeinti alaerdd ovat julkisyhteisdille myonne-

Taulukko I.

Euroalueen rahataloudelliset muuttujat
(vuotuinen prosenttimuutos, neljannesvuosi keskiarvoja)

2001 2001 2002 2002 2002 2002 2002
I\ | 1l Maaliskuu Huhtikuu Toukokuu Kes&kuu
Kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistetut tiedot
M1 55 6,2 6,6 58 6,6 6,8 6,9
josta: liikkeessa olevaraha -18,5 -28,0 -20,0 -25,3 -22,0 -18,2 -14,4
josta: yon yli -talletukset 10,4 13,0 11,7 11,9 12,2 11,5 10,9
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 5,8 6,7 6,4 6,5 6,1 6,7 6,1
M2 57 6,4 6,5 6,2 6,3 6,7 6,5
M3-M2 (= jalkimarkkinakel poiset instrumentit) 20,6 15,6 131 13,7 13,3 13,6 11,3
M3 7,6 7,7 74 7,2 73 7.7 71
Kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistamattomat tiedot
Pitkaaikaiset velat
(ilman omaa p&domaa ja varauksia) 29 31 41 34 36 4.6 4.6
Luotot euroalueelle 52 51 4.6 4,9 45 45 45
Luotot julkisyhteisdille -0,6 18 19 2,9 21 1,6 1,1
joista: lainat julkisyhteisoille -0,8 -0,8 -0,9 0,1 -1,3 -1,0 -0,7
Luotot muille euroalueellaoleville 6,9 6,1 53 55 51 54 54
joista: lainat yksityiselle sektorille 6,5 57 56 56 55 58 55

Lahde: EKP.
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tyt luotot ja yksityiselle sektorille mydnnetyt luo-
tot. Ndistd julkisyhteisdille mydnnettyjen luot-
tojen kasvuvauhti hidastui 1,1 prosenttiin (1,6 %
toukokuussa), ja yksityiselle sektorille myénnet-
tyjen luottojen kasvuvauhti pysyi ennallaan eli 5,4
prosentissa (ks. taulukko | ja kuvio 3).Vaikka
yksityiselle sektorille suuntautuvan luotonannon
vuotuinen kasvuvauhti pysyi kaikkiaan vakaana,
sen alaerit kehittyivat eri suuntiin: lainojen vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui 5,5 prosenttiin tou-
kokuun 5,8 prosentista ja my&s rahalaitosten hal-
lussa olevien muiden arvopaperien kuin osakkei-
den vuotuinen kasvuvauhti hidastui, kun taas ra-
halaitosten hallussa olevien osakkeiden ja osuuk-
sien vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi. Koska laino-
jen kasvuvauhti oli ennen kesédkuista huomatta-
vaa hidastumistaan nopeutunut melko voimak-
kaasti kuukausitasolla kolmena edellisend kuu-
kautena, ja koska kuukausitason tiedoissa on suu-
ria vaihteluja, on titd viimeaikaista kehitysta syy-
td tulkita varoen.

Euroalueen rahalaitosten ulkoinen nettoasema
koheni kausivaihtelusta puhdistamattomien tie-
tojen mukaan kesdkuussa 2002 merkittavasti eli
38,5 miljardia euroa. Kesédkuuhun ulottuneena 12
kuukauden jaksona euroalueen rahalaitossekto-

M 3:n ja sen vastaerien muutokset
(vuotuisia virtatietoja, ajanjakson lopussa, mrd. euroa, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

H1V/2001

01/2002

011/2002
700 , 700
600 1600
500 1500
400 1400
300 {300
200 1200
100 TH 1100

0 - % 0
-100 1-100
-200 1-200
M3 Luotot  Luotot Ulko- Pitkdaikai- Muut
yksityiselle julkis- maiset setvelat vastaerdt

sektorille yhteisdille netto-  (ilman  (mukana
saamiset omaapad oma péé-
?3) omaaja omaja
varauksia varaukset)

®)

Lahde: EKP.
M3=1+2+3-4+5.
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rin ulkomaiset nettosaamiset kasvoivat 166,5
miljardia euroa, kun ne toukokuuhun ulottunee-
na vastaavanpituisena jaksona olivat kasvaneet
160,8 miljardia euroa. Ulkomaisten nettosaamis-
ten voimakas kasvu kahden viime kuukauden ai-
kana johtuu todennikdisesti sijoitusten kotiut-
tamisesta seka siitd, ettd euroalueen ulkopuoli-
set ovat tehneet aikaisempaa enemmin sijoituk-
sia euroalueelle.

Velkapaperien liikkeeseenlasku hidastui
hieman toukokuussa

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien vel-
kapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti hidas-
tui toukokuussa 2002 hieman eli 7,0 prosenttiin,
kun se oli huhtikuussa ollut 7,1%. Hidastuminen
johtui siitd, ettd toukokuussa pitkdaikaisten vel-
kapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti heik-
keni 0,3 prosenttiyksikkoa eli 7,4 prosenttiin. Sen
sijaan lyhytaikaisten velkapaperien kannan vuo-
tuinen kasvuvauhti nopeutui 2,6 prosenttiyksik-
kod 3,6 prosenttiin (ks. kuvio 4). Tama merkitsi
kddnnekohtaa maaliskuussa 2001 alkaneeseen
kehitykseen,silld euroalueella olevien liikkeeseen
laskemien lyhytaikaisten velkapaperien kannan
vuotuinen kasvuvauhti oli hidastunut tuosta lah-
tien. Nopeutuminen oli kuitenkin melko vahiis-
td ja johtui yksinomaan julkisen sektorin ja raha-
laitosten lainanoton lisddntymisestd.Yritysten ly-
hytaikaisten velkapaperien emissiot supistuivat
edelleen.

Valuuttakohtainen tarkastelu osoittaa, ettd euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien euromaa-
rdisten velkapaperien kannan vuotuinen kasvu-
vauhti kiihtyi huhtikuun 6,7 prosentista 7, pro-
senttiin toukokuussa. Samaan aikaan euromai-
rdisten velkapaperien osuus kaikista euroalueel-
la olevien bruttoemissioista supistui 93,5 pro-
sentista 91,6 prosenttiin.

Liikkeeseen laskettujen euromdiriisten velka-
paperien erittely sektoreittain osoittaa, ettd raha-
laitosten liikkeeseen laskemien velkapaperien
kannan vuotuinen kasvuvauhti nopeutui touko-
kuussa 5,3 prosenttiin huhtikuun 4,5 prosentis-
ta, joten aikaisemmin tdnd vuonna havaittavissa
ollut laskusuuntaus taittui. Kasvuvauhdin kiihty-
minen johtui seka lyhyt- ettd pitkaaikaisten vel-
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Huom. Euroalueen tietoihin siséltyvat myds Kreikan tiedot
1.1.2001 alkaen. Vertailtavuuden vuoksi tammikuuta 2001 edel -
téneiden vuotuisten kasvuvauhtien laskemisessa on kaytetty
euroalueen + Kreikan tietoja.

kapaperien emissioiden vilkastumisesta rahalai-
tossektorilla, silld liikkeeseen laskettujen lyhyt-
aikaisten velkapaperien kannan vuotuinen kas-
vuvauhti oli toukokuussa 0,7 % ja pitkaaikaisten
5,8 %. Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitos-
ten liikkeeseen laskemien velkapaperien kannan
vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi toukokuussa 43,3
prosenttiin, kun se oli huhtikuussa ollut 42,3 %.
Tama johtui totuttuun tapaan lahinni euroalueel-
la sijaitseviin suuryrityksiin sidoksissa olevien ra-
hoitusyhtididen emissioista. Muiden rahoituslai-
tosten kuin rahalaitosten emissioiden nopeaa
vuotuista kasvuvauhtia tarkasteltaessa on otet-
tava huomioon, ettd tima sektori laskee velka-
papereita liikkeeseen verrattain vahan.Yritysten
liikkeeseen laskemien velkapaperien kannan vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui toukokuussa 10,5
prosenttiin, kun se oli huhtikuussa ollut 14,5 %.
Taman sektorin velkapaperien liikkeeseenlasku-
jen jatkuva supistuminen nayttaa liittyvan talous-
nakymien epavarmuuteen ja fuusioiden ja yritys-
ostojen vihentymiseen.Yritysten liikkeeseen las-
kemien lyhytaikaisten velkapaperien kanta supis-
tui itse asiassa yli 10 % toukokuusta 2001 tou-
kokuuhun 2002.

Julkisella sektorilla valtion liikkeeseen laskemien
velkapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti kiih-
tyi toukokuussa 4,3 prosenttiin, kun se oli huhti-
kuussa ollut 4,0 %. Nopeutuminen johtui siita,
ettd monissa euroalueen maissa valtiolla oli suu-
ria emissioita. Samana aikana muiden julkisyhtei-
sojen liikkeeseen laskemien velkapaperien kan-
nan vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi voimakkaasti
eli 30,3 prosenttiin huhtikuisesta 26,6 prosen-
tista, joten suurimman osan vuotta kestdnyt suun-
taus jatkui. Sekd valtion ettd muiden julkisyhtei-
sojen tapauksessa kehitys saattaa liittya julkisen
talouden tilan heikkenemiseen. Julkisen sektorin
velkapapereiden emissioiden merkitystid koros-
taa se, ettd euroalueella olevien toukokuussa
2002 toteuttamien 20 suurimman velkapaperi-
emission yhteenlasketusta mdardstd noin 40 %
oli timdn sektorin emissioita.

Pitkat pankkikorot laskivat kesikuussa

Lyhyet pankkikorot vaihtelivat vain vdhédn tou-
ko-kesdkuussa 2002. Esimerkiksi enintddn vuo-
den midraaikaistalletusten keskikorot jatkoivat
vuoden mittaan nihtavissa ollutta hienoista nou-
susuuntaustaan kesdkuussa nousten 2 peruspis-

Pankkien lyhyet korot ja
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(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)
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Lahteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisdltaa myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.
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tettd, kun sitd vastoin irtisanomisajaltaan enin-
tddn kolmen kuukauden talletusten keskikorot
laskivat 2 peruspistetta (ks. kuvio 5).Taméan vuok-
si kolmen kuukauden rahamarkkinakorkojen ja
irtisanomisajaltaan enintddn kolmen kuukauden
talletusten korkojen vilinen ero kasvoi kesikuus-
sa suuremmaksi kuin kertaakaan aiemmin tdnd
vuonna eli 133 peruspisteeseen.Yrityksille myon-
nettyjen lyhytaikaisten lainojen keskikorko pysyi
touko-kesdkuussa 2002 suunnilleen ennallaan.
Lyhyiden pankkikorkojen vakaus heijastaa siti,
ettd kolmen kuukauden rahamarkkinakorot ovat
vuonna 2002 tihdn mennessd pysyneet verrat-
tain vakaina.

Pitkdt pankkikorot laskivat kesdkuussa 2002 tou-
kokuisesta tasostaan (ks. kuvio 6).Yli kahden
vuoden midrdaikaistalletusten keskikorot laski-
vat touko-kesdkuussa 5 peruspistettd, ja pitkaai-
kaisten lainojen keskikorko laski 6 peruspistettd;
ensin mainittujen korkojen joulukuussa 2001 al-
kanut ja jalkimmaisten korkojen helmikuussa
2002 alkanut nousu siis taittui. Kotitalouksien
asuntolainojen keskikorot laskivat touko-kesa-
kuussa 4 peruspistettd. Pitkien pankkikorkojen
lasku vastasi markkinoiden kehityst, silla valtion
viiden vuoden joukkolainojen keskimdirdinen

Pankkien pitkat korot ja
vastaava markkinakorko
(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)
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Lahteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisaltaa myds Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.
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tuotto supistui edelleen maaliskuun 2002 huip-
puarvoista. Pitkien pankkikorkojen kehitys osoit-
taa tavanomaiseen tapaan sen, ettd markkinakor-
kojen muutokset vilittyvit viipeelld ndihin pank-
kikorkoihin.

Rahamarkkinakorot laskivat heindakuussa

Rahamarkkinakorot laskivat heindkuussa, joten
toukokuun 2002 lopusta alkanut lasku jatkui. Pit-
kdat rahamarkkinakorot laskivat tuntuvammin
kuin lyhyet.Tastd syystd rahamarkkinoiden (nou-
seva) tuottokdyri loiveni heindkuussa. My6s fu-
tuurisopimusten pohjalta johdetut lyhyet korot
laskivat heindkuussa.

Eoniakorkona mitattu yon yli -korko vaihteli en-
sin heindkuun alussa 3,32 prosentin ja 3,34 pro-
sentin valilld, mutta laski vahitellen ldhemmaksi
eurojirjestelmdan perusrahoitusoperaatioiden
minimitarjouskorkoa eli 3,25:td prosenttia (ks.
kehikko 1). Kahden viikon rahamarkkinakorot
pysyivat verrattain vakaina ja olivat heindkuussa
noin 6 peruspistettd korkeammat kuin minimi-
tarjouskorko. Eurojirjestelmdn perusrahoitus-
operaatioissa, joiden maksut suoritettiin heina-
kuussa, marginaalikorot ja keskikorot olivat 5-8
peruspistettd korkeammat kuin minimitarjous-
korko.

Heindkuun lopussa yhden kuukauden euribor-
korko oli 3,35 % ja kolmen kuukauden euribor-
korko 3,38 %, eli yhden kuukauden euribor oli
laskenut heindkuussa 4 peruspistettd ja kolmen
kuukauden euribor 6 peruspistetti (ks. kuvio 7).
Eurojirjestelman pitempiaikaisessa rahoitusope-
raatiossa, jonka maksut suoritettiin 25.7., margi-
naalikorko oli 3,35 % ja keskikorko 3,37 %, eli
kumpikin oli ldhelld tuolloista kolmen kuukau-
den euriborkorkoa. Marginaalikorko oli siten 3
peruspistetti ja keskikorko 4 peruspistettd alem-
pi kuin pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa,
jonka maksut suoritettiin 27.6.

Pitkdt rahamarkkinakorot laskivat lyhyitd enem-
man. Heindkuun 3 1. pédivdna 6 kuukauden euri-
bor oli 3,42 % ja 12 kuukauden euribor 3,54 %,
joten 6 kuukauden euribor laski heindkuussa 12
peruspistettd ja |2 kuukauden euribor 23 pe-
ruspistettd. Ndin ollen 12 kuukauden ja yhden



Rahapoliittiset operaatiot jalikviditeettitilanne 23.7.2002 paattyneena pitoaj anj ak sona
Tarkasteltavana pitogj anjaksonaeuroj arjestelmatoteutti nelja perusrahoitusoperaatiotajayhden pitempiaikaisen
rahoitusoperaation.

Saanndlliset rahapoliittiset operaatiot

(mrd. euroa, korot vuotuisina prosentteina)

Operaatio Maksujen Operaation  Tarjousten Jaetun Tarjoukset/ Vastapuolten ~ Minimi-  Marginaali- Painotettu
suorituspaiva  erépaiva maara  likviditeetin jaettu maara tarjous- korko keski-
méadra likviditeetti korko korko
Perusrahoitus-
operaatio 26/06/2002  10/07/2002 111,4 70,0 1,6 332 3,25 3,35 3,36
Perusrahoitus-
operaatio 03/07/2002  17/07/2002 108,6 57,0 19 297 3,25 3,33 3,33
Perusrahoitus-
operaatio 10/07/2002  24/07/2002 102,9 69,0 1,5 320 3,25 3,30 3,32
Perusrahoitus-
operaatio 17/07/2002 31/07/2002 104,8 65,0 1,6 306 3,25 3,30 331
Pitempiaikainen
rahoitusoperaatio ~ 27/06/2002  26/09/2002 21,7 20,0 14 177 = 3,38 3,41
Laéhde: EKP.

Perusrahoitusoperaation marginaalikorko laski pitoajanjaksona asteittain 3,35 prosentista 3,30 prosenttiin.

Pitoajanjakson ensimmaisellaviikolla eoniakorko oli 3,35-3,36 % janousi 3,49 prosenttiin perjantaina28.6.
puolivuotiskauden pagttymisen vaikutuksen vuoksi. Heindakuun 1. péivasta heindkuun 9. péivaan eoniakorko
laski vahitellen 3,30 prosenttiin ja pysyi siinda maanantaihin 15.7. saakka. Seuraavana péivana toteutetun
perusrahoitusoperaation huutokaupan jalkeen eoniakorko alkoi laskeajaoli 3,21 % 18.7., koska likviditeet-
titilanne koettiin kevedksi. Tiistaina23.7. pitoajanjakso paattyi kuitenkin rauhallisesti, eoniakorko oli 3,31 %

tuksia oli péivittéin keskimaarin 0,7 miljardia euroa (131,4 miljardin euron suuruisten keskimaaraisten sek-
kitilitalletusten ja 130,7 miljardin euron suuruisen keskimaarai sen varantovel voitteen valinen ero).

Pankkijarjestelman likviditeettiin vaikuttavien rii ppumattomien (eli muiden kuin rahapolitiikkaan liittyvien)
tekijéiden likviditeettia vahentava nettovaikutus (oheisen taulukon kohta b) oli keskimaarin 59,0 miljardia
euroa. Julkistetut arviot riippumattomiin tekijoihin perustuvista keskimaaraisista likviditeettitarpeista vaih-
telivat 55,9 miljardista eurosta 63,6 miljardiin euroon. Julkistetun arvion ja todellisen likviditeettitarpeen
valinen ero oli suurimmillaan pitoajanjakson ensimmaisella viikolla, jolloin se oli 3,2 miljardia euroa.

Pankkijérjestelman likviditeettiin vaikuttavat tekij at

(mrd. euroa)

Péivittainen keskiarvo pitogjanjaksona 24.6.—23.7.2002

Likviditeettia lisdavét  Likviditeettia vahentavat  Nettovaikutus

(a) Eurojéarjestelman rahapoliittiset operaatiot 190,6 0,2 +190,4
Perusrahoitusoperaatiot 130,4 - +130,4
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 60,0 - + 60,0
M aksuval miusjérjestelma 0,2 0,2 -0,1
Muut operaatiot - - 0,0
(b) Muut pankkijarjestelméan likviditeettiin

vaikuttavat tekijat 369,1 428,1 -59,0
Liikkeessa olevat setelit - 3134 -3134
Valtion talletukset eurojérjestel massa - 54,4 -54,4
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 369,1 - +369,1
Muut tekijét, netto - 60,3 - 60,3
(c) Luottolaitosten talletukset eurojéarjestelman

sekkitileilla (a) + (b) 131,4
(d) Varantovelvoite 130,7

Lahde: EKP.
Huom. Pyoristysten vuoksi luvut eivat valttaméatta tasmaa.
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Euroalueen lyhyet kor ot
(vuotuinen korko, péivahavaintoja)
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Lahde: Reuters.

kuukauden euriborkorkojen vilisend erona mi-
tattu rahamarkkinoiden tuottokayrid loiveni tar-
kasteluajanjaksona eron pienetessd 37 peruspis-
teestd |9 peruspisteeseen.

Vuonna 2002 ja vuoden 2003 alussa erdéntyvien
futuurisopimusten pohjalta johdetut 3 kuukau-
den euriborkorot laskivat niin ikddan heinakuus-
sa. Syyskuussa 2002 erddntyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdetut euriborkorot laskivat 16
peruspistettd 3|. pdivdan heindkuuta, jolloin ne
olivat 3,35 %. Joulukuussa 2002 erdintyvien fu-
tuurisopimusten pohjalta johdetut euriborkorot
laskivat samana aikana 36 peruspistetti eli 3,39
prosenttiin ja maaliskuussa 2003 erdantyvien fu-
tuurisopimusten pohjalta johdetut euriborkorot
49 peruspistettd 3,43 prosenttiin.

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot
supistuivat edelleen heindakuussa

Valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotot olivat
31.7.2002 euroalueella 4,9 % eli noin 20 perus-
pistettd pienemmit kuin kesdkuun lopussa ja
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Yhdysvalloissa 4,6 % eli noin 35 peruspistettd
pienemmat kuin kesdkuun lopussa porssimark-
kinoiden epivakaisuuden edelleen jatkuessa (ks.
kuvio 8). Tamén vuoksi Yhdysvaltain ja euro-
alueen vilinen valtion 10 vuoden joukkolainojen
tuottoero suureni edelleen tind ajanjaksona noin
I5 peruspistettd; heindkuun 31. pdivdand Yhdys-
valtain joukkolainojen tuotot olivat noin 30 pe-
ruspistettd pienemmadt kuin euroalueen vastaa-
vat tuotot.

Yhdysvalloissa valtion joukkolainojen tuotot pie-
nentyivat heindkuussa voimakkaasti kaikissa ma-
turiteeteissa. Eniten supistuivat lyhytaikaisten
joukkolainojen tuotot. Merkittdva syy Yhdysval-
tain joukkolainojen tuottojen pienenemiseen
ndyttdd olleen se, ettd sijoituksia edelleen siir-
rettiin heikkeneviltd ja epavakaisilta osakemark-
kinoilta likvideimpiin valtion kiintedkorkoisiin
joukkolainoihin. Liséksi vaikuttaa siltd, ettd mark-
kinaosapuolet ovat pitineet Yhdysvaltain talou-
den elpymistd epavarmempana ja vaimeampana
kuin aikaisemmin oletettiin. Tahin viittaa ensin-

Valtion pitkien lainojen tuotot
(vuotuinen korko, péivahavaintoja)
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Léhde: Reuters.
Huom. Pitkill& valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan |&himpia vastaavia lainoja.



nakin kahden vuoden joukkolainojen tuoton voi-
makas supistuminen, joka johti ndiden joukkolai-
nojen tuottojen ja kolmen kuukauden rahamark-
kinakorkojen eron huomattavaan pienentymi-
seen. Toiseksi Yhdysvaltain valtion indeksisidon-
naisten 10 vuoden joukkolainojen reaalituotto
pieneni noin 25 peruspistettd kesdkuun lopusta
heindkuun 3 1. pdivaan.

Japanissa valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotto
oli 31.7.noin 1,3 %, eli muutos oli hyvin vdhdinen
kesakuun lopun tilanteeseen ndhden. Pitkien
joukkolainojen tuottojen kasvupaineita aiheutti-
vat uudet taloudesta kertovat tilastotiedot, joi-
den mukaan Japanin talousnikymat olisivat kai-
ken kaikkiaan hieman kohentumassa. Maailman-
laajuisen kehityksen mukaisesti pdinvastaisia vai-
kutuksia on saattanut olla sijoitusten siirtamisel-
I osakemarkkinoilta turvallisempina pidettyihin
valtion joukkolainoihin.

Euroalueella valtion joukkolainojen tuotot supis-
tuivat heindkuussa kaikissa maturiteeteissa, jos-
kin vihemman kuin Yhdysvalloissa. Euroalueen
joukkolainojen nimellistuottojen laaja-alainen
supistuminen ndyttda johtuvan suureksi osaksi
siitd, ettd sijoituksia on edelleen siirretty osake-
markkinoilta joukkolainamarkkinoille, samoin
kuin Yhdysvaltain joukkolainamarkkinoiden ke-
hityksen heijastusvaikutuksista. Ranskan 10 vuo-
den indeksisidonnaisten, ilman tupakan hintojen
vaikutusta laskettuun euroalueen YKHIin sidot-
tujen joukkolainojen reaalinen tuotto supistui
vain hieman eli 5 peruspistetti kesiakuun lopus-
ta heindkuun 3 1. pdivaan, mika viittaa siihen, ettd
markkinaosapuolet eivit ole juuri muuttaneet
euroalueen taloutta koskevia pitkdn aikavalin
kasvuodotuksiaan. Ndiden tuottojen perusteella
laskettu 10 vuoden tuotot yhtendistdva inflaa-
tiovauhti hidastui kesakuun lopusta heindkuun
31. pdivaan noin 10 peruspistettd. Kuten edelli-
sessakin kuussa, timd ndyttdd osittain johtuneen
sijoitusten siirtdimisestd osakkeista likvideimpiin
kiintedkorkoisiin valtion joukkolainoihin.

Futuurisopimusten pohjalta johdettu euroalueen
yon yli -korkojen tuottokayrai siirtyi alaspiin ke-
sdakuun lopun ja heindkuun 31. piivan vilisena
aikana (ks. kuvio 9).Tuottokayra laski eniten ly-
hyissd ja keskipitkissd maturiteeteissa, kun sen
sijaan hyvin lyhyissd ja pitkissdé maturiteeteissa

Korkojen aikar akenteesta johdetut
euroalueen yon yli -korkojen odotuk set
(vuotuinen korko, paivahavaintoja)
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Léhde: EKP:n arvio.

Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokayra
kuvaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta ke-
hityksestéa. Kayrien laskentamenetel méé sel ostettiin tammikuun
1999 Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa kaytetyt tie-
dot on johdettu koronvaihtosopimuksista.

lasku oli vain vahdinen. Nima muutokset futuu-
risopimusten pohjalta johdetussa tuottokayras-
sd ovat saattaneet johtua paitsi edella mainituis-
ta sijoitusten siirtimisistd turvallisempiin kohtei-
siin myO0s siitd, ettd markkinaosapuolet pitavat
euroalueen lyhyen aikavilin kasvuodotuksia hie-
man huonompina kuin edellisind kuukausina.

Joukkolainamarkkinoiden implisiittinen volatili-
teetti oli 31.7.noin 5,1 %, eli 0,4 prosenttiyksik-
kod suurempi kuin kesdkuun lopussa. Tami joh-
tui siitd, ettd markkinaosapuolet olivat hieman
aikaisempaa epavarmempia 10 vuoden joukko-
lainojen tuottojen tulevasta kehityksesti, mika
todennikadisesti liittyi liheisesti maailmanlaajuis-
ten osakemarkkinoiden epivakaisuuden lisdan-
tymiseen. Euroalueen joukkolainamarkkinoiden
implisiittinen volatiliteetti pysyi tastd huolimatta
31.7. edelleen ldhelld viime vuosien keskiarvoa.
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Maailmanlaajuisesti osakkeiden hinnat
laskivat huomattavasti heindkuussa

Kun markkinat olivat yhi edelleen huolestuneita
lahes kaikkien alojen yritysten tulostietojen ja
kirjanpitokdytantojen luotettavuudesta, keskeis-
ten talousalueiden osakeindeksit laskivat huomat-
tavasti. Osakkeiden hinnat laskivat kesdkuun lo-
pun ja heindkuun 3 1. pdivin 2002 vilisend aikana
euroalueella 13 % laajalla Dow Jones Euro Stoxx
-indeksilla mitattuna jaYhdysvalloissa 8 % Stand-
ard & Poor’s 500 -indeksilla mitattuna (ks. ku-
vio 10). Kaiken kaikkiaan osakkeiden hinnat las-
kivat euroalueella noin 28 % ja Yhdysvalloissa noin
22 % maaliskuun 2002 lopun huippuhinnoistaan.
Japanissa Nikkei 225 -indeksi laski 7 % kesakuun
lopun ja heindkuun 31. pdivan 2002 viliseni ai-
kana.

Yhdysvalloissa osakeindeksit laskivat edelleen
heindkuussa, koska esille tuli useita esimerkkeja
yritysten hallintojarjestelmien kehnoudesta. Sa-
manaikaisesti epavarmuus osakekurssien tulevas-
ta kehityksesti, jota kuvaa Standard & Poor’s 500
-indeksiin perustuvista optioista johdettu impli-

Osakeindeksit
(1.5.2002 = 100, paivahavaintoja)

—— Euroaue

----  Yhdysvallat

== Japani
105 ¢ 1105
100 1100
95 ¢ 195
90 + 190
85t 1 85
80 | ' 180
75t 175
70 ¢+ 170

. 65
& Toukokuu Kesdkuu Heindkuu
2002

Léhde: Reuters.

Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta.
Standard & Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin
osalta.
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Kuvio I 1.

Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti
(vuotuisina prosentteina; paivahavaintoja)

— Euroalue
—— Yhdysvallat
- - - Japani
70 - -1 70

10 10

Toukokuu Kesakuu Heindkuu
2002

L&ahde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat osakeindeksei hin perustuvien optioiden
hinnoista johdettua odotettua osakkeiden hintojen prosentti-
muutosten keskihajontaa eninté&n kolmen kuukauden aikana.
Osakeindeksit, joiden implisiittista volatiliteettia kuvataan, ovat
Dow Jones Euro Stoxx 50 euroal ueen osalta, Standard & Poor’s
500 Yhdysvaltojen osalta ja Nikkei 225 Japanin osalta.

siittinen volatiliteetti, voimistui huomattavasti eli
5 prosenttiyksikkod kesakuun lopun ja heindkuun
31. pdivdn vilisend aikana. Niin se oli huomatta-
vasti kahden aiemman vuoden keskiarvoaan suu-
rempi (ks. kuvio |1).Téhdn episuotuisaan kehi-
tykseen vaikuttivat yritysten odotettua heikom-
mat tulostiedot sekd viitteet monien eri alojen
yritysten kirjanpitokaytintdjen epaselvyyksista,
vaikkakin televiestintdalan tila oli erityisen vai-
kea. My6s vihittdiskaupan yritysten osakkeiden
hinnat laskivat, koska julkistetut tiedot osoitti-
vat yhdysvaltalaisten kuluttajien luottamuksen
heikentyneen.

Japanin osakemarkkinoiden negatiivinen koko-
naiskehitys vaikutti johtuvan Idhinna markkinoi-
den kokemasta huolesta Yhdysvaltojen talouden
elpymisen suhteen, silla USA:n talouden odotet-
tua heikompi elpyminen voi vaikuttaa negatiivi-
sesti Japanin vientiin etenkin jenin kurssin vah-
vistuessa. Markkinoiden epavarmuutta kuvaava,
Nikkei 225 -indeksiin sisdltyvistd optioista joh-
dettu implisiittinen volatiliteetti lisidntyi kesakuun



lopun ja heindkuun 31. pdivan vilisend aikana ja
oli noin 3 prosenttiyksikkéd suurempi kuin kah-
tena aiempana vuonna keskimaarin.

Euroalueella osakkeiden hinnat laskivat Dow Jo-
nes Euro Stoxx -indeksilla mitattuna alimmilleen
sitten marraskuun 1998. Samaan aikaan epavar-
muutta kuvaava, Dow Jones Euro Stoxx -indek-
siin sisdltyvistd optioista johdettu implisiittinen
volatiliteetti lisddntyi huomattavasti kesiakuun

lopun ja heindkuun 31. pdivan vilisend aikana ja
oli 18 prosenttiyksikkod suurempi kuin kahtena
aiempana vuonna keskimdarin. Laaja-alainen osak-
keiden hintojen lasku ja epivarmuuden voima-
kas lisddntyminen nayttivat heijastavan osakkei-
den riskipreemion nousua sekd mahdollisesti sitd,
ettd odotuksia euroalueen yritysten lyhyen aika-
vilin kannattavuudesta tarkistettiin.Aloittain tar-
kasteltuna vakuutusalalla toimivien yritysten
osakkeiden hinnat laskivat huomattavasti.

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



2 Hintakehitys

YKHI-inflaation arvioidaan kiihtyneen
hieman heindkuussa 2002

YKHI-inflaation arvioidaan kiihtyneen hieman
heindkuussa 2002. Tama kay ilmi Eurostatin jul-
kistamasta alustavasta arviosta, jonka mukaan
inflaatiovauhti oli 1,9 % (ks. taulukko 2). Inflaation
kiihtymiseen on todennékaisesti vaikuttanut 6ljyn
hinnan lasku vertailuajankohtana heindkuussa
2001, vaikka sitda onkin osaksi kumonnut joiden-
kin alaerien hintojen vuotuisen kasvuvauhdin
hidastuminen. YKHIn erien kehityksestd heina-
kuussa 2002 ei tdssd vaiheessa ole saatavilla
yksityiskohtaista tietoa.

YKHIn erien kehityksestd kesdakuussa 2002 on
sitd vastoin kaytettdvissa yksityiskohtaista tietoa.
Euroalueen YKHI-inflaation vuotuinen muutos-

Taulukko 2.

Euroalueen hinta- ja kustannuskehitys
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

vauhti oli 1,8 % eli 0,2 prosenttiyksikkod hitaampi
kuin toukokuussa. Hidastumisen syyni oli ldhin-
nd energian ja jalostamattomien elintarvikkeiden
hintojen hitaampi vuotuinen muutosvauhti.llman
jalostamattomia elintarvikkeita ja energiaa las-
ketun YKHI-inflaation vuotuinen muutosvauhti
oli kuitenkin edelleen 2,6 %, eli se on pysynyt
ennallaan kuusi kuukautta perakkain.

Energian hintojen vuotuinen hidastumisvauhti oli
nopeampaa kesikuussa 2002 (ks. kuvio 12) kuin
toukokuussa, silld se oli 3,6 %. Nopeutuminen
aiheutui siitd, ettd 6ljyn euromairiinen hinta las-
ki yli 8 % kesdkuussa. Jalostamattomien elintar-
vikkeiden hintojen vuotuisen muutosvauhdin hi-
dastuminen 1,0 prosenttiyksikkoa 1,1 prosent-
tiin kesdakuussa 2002 johtui vuoden 2002 alun
epasuotuisista sddolosuhteista aiheutuneen vi-

1999 2000 2001|2001 2001 2002 2002| 2002 2002 2002 2002 2002 2002
I v | Il | Helmi Maalis Huhti Touko Kesd Heina
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) ja sen erat
KokonaisindeksiV 11 23 25 24 21 26 21 25 25 24 20 1,8 19
josta:
Tavarat 09 27 25 23 17 22 14 21 20 20 13 1,0
Elintarvikkeet 06 14 45 51 47 49 28 48 42 36 27 2,3
Jalostetut elintarvikkeet 09 11 28 33 35 35 31 33 33 32 31 31
Jalostamattomat elintarvikkeet o0 17 70 79 67 70 24 71 55 41 21 11
Teollisuustuotteet 10 34 15 10 02 09 07 07 10 12 06 0,3
Muut teollisuustuotteet kuinenergia 0,7 07 11 09 16 18 17 19 1,8 18 17 1,6
Energia 24 133 27 11 -41 -21 -24 -29 -16 -05 -29 -36
Palvelut 15 17 25 25 28 31 32 30 32 30 33 32
Muut hinta- ja kustannus-
indikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat? 04 55 21 14 -10 -09 -1 -08 -08 -10 . .
Y ksikkotyokustannukset® 14 10 26 26 34 39 . - - - - - -
Tyon tuottavuus® 09 15 01 02 -04 -09 . - - - - - -
Ty6voi makustannukset/tyontekij & 23 26 27 27 29 30 . - - - - - -
Ty6voi makustannukset/tunti® 23 32 34 37 33 39 . - - - - - -
Oljyn hinta (euroa/barreli)® 17,1 310 278 290 224 246 278 235 279 293 281 258 259
Raaka-aineiden hinnat® -59 16,7 -76 -104 -156 -36 -55 -40 -03 -14 -68 -84 -77

Léahteet: Eurostat, kansalliset tiedot, Thomson Financial Datastream, HWWA — Institut fir Wirtschaftsforschung (Hampuri) ja

EKP:nlaskelmat.

Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edelténeeltd ajalta eivét sisélly YKHIin. Muut hinta- ja kustannusindikaattorit sisaltavat Kreikan

tiedot myds vuotta 2001 edeltaneelté ajalta.

1) Heindkuun 2002 YKHI-inflaatioluku perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.

2) Eisiséllarakentamista.
3) Koko kansantalous.

4) Koko kansantalous (paitsi maatalous, julkishallinto, koulutus, terveydenhoito ja muut palvelut).
5) Brent Blend -laatu (yhden kuukauden kul uttua tapahtuvaan toi mitukseen).
6) Ei sisélla energian hintoja. Hinnat euroina; joulukuuhun 1998 asti ecuina. Painotettu euroalueen ulkopuolelta tulevan raaka-

aineiden tuonnin mukaan.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002



Euroalueen YKHI-inflaatio eriteltyna
(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

—— Kokonaishintaindeksi
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Lahde: Eurostat.

Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edelténeeltd ajalta eivat
sisdlly YKHIin.

hannesten hintapiikin purkautumisesta. Hidastu-
miseen vaikutti my0s lihan hinnan halpuus, tosin
sen vaikutus oli paljon vihdisempi.

Muiden teollisuustuotteiden kuin energian hin-
tojen vuotuinen nousuvauhti hidastui edelleen
0,1 prosenttiyksikkoa ja oli 1,6 %.Taman perus-
teella ndyttdd siis siltd, ettd aiempien sokkien
epasuorat vaikutukset ndiden erien hintoihin
heikentyvit edelleen. Jalostettujen elintarvikkei-
den hintojen vuotuinen muutosvauhti oli 3,1 %
kesdkuussa 2002, eli se oli pysynyt samana kuin
toukokuussa.

Palvelujen hintojen vuotuinen muutosvauhti hi-
dastui 0,1 prosenttiyksikkdd ja oli 3,2 % kesa-

kuussa 2002. Hidastumiseen vaikutti lahinnd va-
paa-ajan ja henkilokohtaisten palveluiden hinta-
kehitys, vaikka tdimdn alaerdn hinnat nousivat
edelleen melko voimakkaasti. Kiteiseuron kayt-
toonotto ndyttdd vaikuttaneen tuntuvasti ravin-
toloiden ja kahviloiden hintoihin vuoden 2002
alusta lahtien. Vaikka niaiden hintojen vuotuinen
nousuvauhti on todennikdisesti vield jonkin ai-
kaa nopeampaa kuin miti historiallinen keskiarvo
osoittaa, niiden kuukausittainen nousuvauhti on
kuitenkin palautunut lihes samanlaiseksi kuin se
oli ennen kiteiseuron kiyttdonottoa. Se on siis
hidastunut vuoden alusta, jolloin hinnat nousivat
hyvin voimakkaasti.

Eurostatin tuoreimman analyysin mukaan YKHI-
indeksin vuoden 2001 jilkipuoliskosta vuoden
2002 alkupuoliskoon tapahtuneesta 1,4 prosen-
tin noususta kateiseuron vaikutus oli todenna-
koéisimmin 0,0-0,2 prosenttiyksikkoa.

Tuottajahintojen vuotuinen laskuvauhti
nopeutui toukokuussa 2002

Euroalueen teollisuuden tuottajahintojen vuotui-
nen laskuvauhti oli toukokuussa 1,0 %, kun se
oli huhtikuussa ollut 0,8 % (ks. kuvio I3). Lasku-
vauhtia nopeutti ldhinnd energian hinnan vuo-
tuisen laskuvauhdin kiihtyminen. Sitd nopeutti
my®s kulutustavaroiden hintojen vuotuisen nou-
suvauhdin hidastuminen pienimmilleen kahteen
vuoteen, mikd johtui todenndkoisimmin tuonti-
hintojen aiempiin nousuihin liittyneiden viilillis-
ten vaikutusten heikkenemisesta.

Vilituotteiden hintojen vuotuinen laskuvauhti
kuitenkin hidastui entisestddn toukokuussa. Nii-
den hintakehitykseen nayttda vaikuttaneen raa-
ka-aineiden hintojen ja varsinkin 6ljyn hinnan
nousu tammi-huhtikuussa 2002. Myds padoma-
hyédykkeiden hintojen vuotuinen muutosvauhti
nopeutui toukokuussa.

Tuottajahintojen kehitystda mittaavien kyselytut-
kimusten mukaan euroalueen tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hintaindeksi (Eurozone Price
Index, EPI) nousi edelleen kesakuussa 2002. Ndin
tuotantopanoksiin kohdistuvat hintapaineet jat-
kuivat jo kolmatta kuukautta perakkain (ks. ku-
vio 14).

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



Euroalueen teollisuuden tuottajahinnat
eriteltyind

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausi havaintoja)

— — Energia(vasen asteikko)

—— Teollisuus pl. rakentaminen (oikea asteikko)
— — Vdituotteet (oikea asteikko)

----  Padomahyddykkeet (oikea asteikko)

——  Kulutustavarat (oikea asteikko)
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Lahde: Eurostat.

Huom. 12 maata k&sittévan euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edelténeelté ajalta).

Tyovoimakustannusindikaattorit
nousivat vuoden 2002
ensimmadiselld neljinneksella

Yksikkotyokustannusten vuotuinen muutosvauh-
ti oli 3,9 % vuoden 2002 ensimmdiselld neljan-
nekselld. Se oli 0,5 prosenttiyksikkéd nopeampi
kuin vuoden 2001 viimeiselld neljanneksella. Kiih-
tyminen johtui yksinomaan tydn tuottavuuden
voimakkaasta heikkenemisestd. Sen sijaan tyon-
tekijad kohden laskettujen palkkakustannusten
vuotuinen nousuvauhti kiihtyi vain hieman 2,9
prosentista 3,0 prosenttiin, mikd kay yksiin vuo-
den 2002 ensimmdisen neljanneksen palkkaneu-
votteluja koskevien merkkien kanssa.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002

Tuottajahinnat jatehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat eur oalueella
(kuukausi havaintoja)

----- Tuottajahintaindeksi?) (vasen asteikko)
—— EPI2 (oikea asteikko)
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Lé&hteet: Eurostat ja Reuters.

Huom. 12 maata k&sittévan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edelténeelté ajalta), mikéli tiedot ovat olleet saatavissa.

1) Vuotuinen prosenttimuutos; ei sisélla rakentamista.

2) Eurozone Price Index, euroalueen tehdasteollisuuden tuo-
tantopanosten hintaindeksi, jonka tiedot perustuvat osto-
paallikaille tehtavaan kyselyyn. Indeksiluku, joka on yli 50,
viittaa tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintojen nou-
suun, ja 50:té pienempi indeksiluku hintojen laskuun.

Eurostatin julkistaman toisen arvion mukaan tun-
tia kohden laskettujen kokonaisty&voimakustan-
nusten vuotuinen kasvuvauhti euroalueen yritys-
sektorilla (pl. maatalous) kiihtyi 3,9 % vuoden
2002 ensimmdiselld neljannekselld. Niin se oli 0,6
prosenttiyksikkéa nopeampi kuin vuoden 2001
viimeiselld neljannekselld. Vaikka tuntia kohden
laskettujen tyévoimakustannusten kasvuvauhti on
nopeutunut vuoden 2001 alusta ldhtien, siihen
voivat vaikuttaa joissakin maissa tehdyt muutok-
set tyopdivien lukumadrain, mika kdy yksiin mui-
den tyovoimakustannusindikaattorien kehityksen
kanssa.
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YKHI-inflaation odotetaan tulevina
kuukausina olevan noin 2 %

Vaikka lyhyen aikavilin inflaationdkymiin vaikut-
taa hyvin paljon 6ljyn hinnan ja euron vaihtokurs-
sin kehitys, YKHIn vaihtelevimpiin eriin kohdis-
tuvat, vertailuajankohdasta johtuvat vaikutukset
koskettavat myésYKHIn kokonaisindeksia lyhyelld
aikavililla. Nain ollen lyhyen aikavalin YKHI-inflaa-

td, ettd toistaiseksi ei ole nakopiirissda merkkeja
palvelujen hintojen aiempien nousujen taittumi-
sesta. Jotta inflaatio pysyy edelleenkin alle 2 pro-
sentissa, on ehdottoman tirkeds, ettd palkkojen
korotukset ovat yhdenmukaisia keskipitkdn ai-
kavilin hintavakauden kanssa.

Yksityisen sektorin odotuksia kuvaavia indikaat-
toreita kisitellddn kehikossa 2.

tion odotetaan olevan noin 2 % etenkin siitd syys-

Euroalueen inflaatiota ja talouskehitysta koskevat yksityisen sektorin odotukset:
vuoden 2002 kolmannen neljanneksen Survey of Professional Forecasters
-kyselytutkimuksen ja muiden indikaattor eiden tulok set

Tassa kehikossa esitelladn yksityisen sektorin euroalueen inflaatiota ja tal ouskehitysté koskevia odotuksia
mittaavia indikaattoreita. Kehikossa esitelldan myods EKP:n heindkuun 2002 jalkipuoliskolla toteuttaman,
vuoden 2002 kolmannen neljanneksen Survey of Professional Forecasters (SPF) -kyselytutkimuksen tul ok-
set. Kyselyn nimi Survey of Professional Forecasterskertoo siita, etta vastagjat ovat Euroopan unionin alueella
sijaitsevien rahoitus- tai muiden laitosten asiantuntijoita. On tarkedd muistaa, ettei SPF-kyselyyn osallistu-
ville annetayhtei sté ol etusjoukkoa, johon he voivat perustaa ennusteensa. Néin ollen kyselyn kokonai stul ok-
set kuvastavat mita todennakdisimmin suhteellisen heterogeenista subjektiivisten ndkemysten ja oletusten
yhdistelméaa. SPF-kyselyn tulosten yhteydessa selvitellaan mahdollisuuksien mukaan muita tutkimustul ok-
sia samoja arviointijaksoja koskevista yksityisen sektorin odotuksista.

I nflaatio-odotukset vuosille 2002, 2003 ja 2004

SPF-kyselyyn osallistuvat odottavat euroalueen vuotuisen inflaatiovauhdin olevan 2,1 % vuonna 2002 ja
hidastuvan 1,8 prosenttiin vuonna 2003 (ks. oheinen taulukko). Tamaviittaasiihen, ettéd vuoden 2002 inflaa-
tio-odotukset ovat pysyneet ennallaan, mutta vuoden 2003 inflaatiovauhdin odotetaan olevan 0,1 prosent-
tiyksikkoahitaampi kuin edellisess, huhtikuun 2002 puolivélissa toteutetussa SPF-kyselyssa odotettiin. Osal-
listujat mainitsevat inflaati o-odotusten tarkistuksen johtuneen paéasi assa euron val uuttakurssin vahvistumi-
sesta. SPF-kyselyn inflaatio-odotukset vastaavat kutakuinkin Consensus Economicsin heinakuussa 2002 il-
moittamia. Consensus Economicsin ennusteen mukaan inflaatiovauhti olisi 2,1 % vuonna 2002 ja 1,9 %
vuonna 2003. SPF-kyselyyn osallistuneet odottavat koko vuoden 2004 keskimaéraisen inflaatiovauhdin ol e-
van 1,9 %. Kesakuussa 2003 inflaatiovauhdin odotetaan olevan 1,8 % ja kesdkuussa 2004 puol estaan 1,9 %.

Kuten maaliskuun 2002 K uukausikatsauksessa selitettiin, SPF-kyselylomakkeessa vastagjia pyydetaén anta-
maan tuloksen toteutumiselle jokin todennakdisyys tietylla vaihteluvalilla Y hteenlasketuista vastauksista
| askettu todennakdi syysjakauma auttaa arvioimaan, kuinka suureksi vastaajat keskimaarin arvioivat riskin,
etta toteutunut tul os poikkeaa todennakdisimpana pidetysté arvosta. KuviossaA esitetdan vuoden 2003 kes-

1 Namé jaksot ovat kalenterivuodet 2002, 2003, 2004 sek& ” viiden vuoden kuluttua, vuonna 2007” . Naiden lisaksi tulokset
kattavat SPF-kyselyn kaksi arviointijaksoa, jotka asetetaan yhden tai kahden vuoden paghén siitd ajankohdasta, josta
uusimmat tiedot kustakin muuttujasta ovat kyselya tehtessa kaytettéavissa. Vuoden 2002 kolmannen neljénneksen SPF-
kyselyn YKHI-inflaatiovauhtia koskevat arviointijaksot olivat vuosien 2003 ja 2004 kesdkuut, BKT:n maaran kasvua
koskevat arviointijaksot puolestaan olivat vuosien 2003 ja 2004 ensimméiset neljannekset seké tyottomyysastetta koskevat
arviointijaksot vuosien 2003 ja 2004 toukokuut. Arviointijaksojen avulla voidaan tunnistaa joitakin kehityssuuntia, joita on
vaikea saada selville kalenterivuosien odotetun keskiméaar&isen kehityksen perusteella.
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Vuoden 2002 toisen ja kolmannen neljanneksen Survey of Professional Forecasters
-kyselytutkimuksen ja Consensus Economicsin heindkuun 2002 kyselytutkimuksen tulok set

(vuotuinen prosenttimuutos, €llei toisin mainita)

Kyselytutkimuksen periodi

YK HI-inflaatiovauhti” K esikuu K esikuu Pitempi

2002 2003 2003 2004 2004 aikavali®
SPF 2002/111 2,1 1,8 1,8 19 19 19
Edellinen SPF-kysely 2002/11 2,1 - 19 - - 19
Consensus (heinakuu 2002) 21 . 19 . . 18
BKT:n maaran kasvu 2002 2003/ 2003 2004/1 2004 Pitempi

aikavali®

SPF 2002/111 1,2 24 25 25 25 25
Edellinen SPF-kysely 2002/11 14 - 2,6 - - 25
Consensus (heindkuu 2002) 1,3 - 2,7 - - 24
Ty6ttomyysaste? Toukokuu Toukokuu Pitempi

2002 2003 2003 2004 2004 aikavali®
SPF 2002/111 84 8,2 8,1 7.8 7.8 71
Edellinen SPF-kysely 2002/11 85 2 8,2 . . 73

1) SPF-kyselyn tulokset viittaavat YKHI-inflaatioon, ja Consensus Economicsin luvut viittaavat kansallisten kuluttajahinta-
indeksien vuotuista kasvuvauhtia koskevien odotusten yhteenlaskettuihin tuloksiin. Consensus Economicsin kyselyn mu-
kainen euroalueen luku perustuu Saksan, Espanjan, Ranskan, Italian ja Alankomaiden tietoihin, joiden osuus koko
euroalueen luvusta on yhteensa noin 85 %.

2) % tydvoimasta.

3) Pitkéan aikavalin inflaatio-odotukset viittaavat vuoden 2002 kolmannen neljanneksen SPF-kyselyssa vuoteen 2007 ja sité
edellisessé kyselyssa vuoteen 2006. Consensusin ennuste koskee vuosia 2008—2012 (luvut julkaistiin Consensus Economics
Surveyn huhtikuun 2002 numer 0ssa).

kimaarai sen vuotuisen Y KHI-inflaatiovauhdin todenndkéi syysjakaumat kahden tuoreimman SPF-kysel ytut-
kimuksen mukaan. Vaikkamolemmat jakaumat ovat keskittyneet 1,5:std 1,9 prosenttiin, johon kummassakin
kyselyssa sisédltyy yli 40 % todenngkdisyysmassasta, niiden merkittévin ero on kuitenkin se, etté tuoreem-
massa kyselyssa vuoden 2003 inflaatiovauhtiin kohdistuvien riskien katsottiin viittaavan hieman aiempaa
enemman inflaation hidastumisen suuntaan. Vuoden 2002 toisen neljénneksen kyselytutkimuksessa inflaa-
tiolle, jokaon 2 % tai sitd nopeampi, annettiin 43 prosentin todennakdisyys, mutta vuoden 2002 kolmannen
neljanneksen kyselytutkimuksessa vastaava todennakdisyys oli pienentynyt 37 prosenttiin. Tasta voidaan
padtell4, etta vastagjien kasityksen mukaan riski siita, ettdinflaatio on vuonna 2003 nopeampi kuin todenn&
koisin 1,5-1,9 %, on tuoreimman kyselyn mukaan hieman pienempi kuin huhtikuisen kyselyn mukaan. Ky-
selyn mukainen todennakaisyyssille, ettainflaatio olisi 2,0 prosenttianopeampi, on kuitenkin suurempi kuin
vuoden 2002 toisen neljanneksen kyselya edeltanei ssa kol messa kyselyssa.

Kuvio A.

Vuoden 2003 keskimaéar &isen inflaation todennékdisyysjakauma kahden viimeisimman
Survey of Professional For ecaster s -kyselytutkimuksen (SPF) mukaan

(prosentteina)

0O SPF 2002/11

B SPF 2002/111
50 - - 50
40 - 4 40
30 - 4 30
20 - 420
10 + 4 10
0 1_1 0

0,5-0,9 1,0-1,4 1519 2,0-24 2,5-2,9 3,0-34
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Pitkan aikavalin inflaatio-odotuksia koskevat indikaattorit

SPF-kyselyssa arvioidaan vastagjien pitkan aikavalin inflaatio-odotuksiati edustel emalla heidan odotuksiaan
inflaatiosta " viiden vuoden kuluttua”. Vuoden 2002 kolmannen neljanneksen SPF-kyselytutkimuksen mu-
kaan inflaation odotetaan vuonna 2007 olevan keskimaarin 1,9 %. Tulos ei muuttunut edelli sesta tutki muk-
sesta. SPF-kyselyn mukaiset pitkén aikavalin inflaati o-odotukset ovat jokseenkin samansuuntaisiakuin Con-
sensus Economicsin huhtikuussa 2002 julkistamat viiden euroalueen maan vuosien 2008-2012 inflaatiota
koskevat odotukset. Niiden mukaan koko euroalueen pitkan aikavalin inflaatio-odotus on 1,8 %. Inflaatio-
odotusten indikaattorei natoimivista rahoitusi nstrumentei sta esitel | 88n kuviossa B euroalueen Y KHIin sidot-
tujen Ranskan valtion joukkol ainojen tuottojen ja vastaavien kiintedkorkoisten joukkol ainojen tuottojen erosta
|askettu tuotot yhtenaistéva inflaatiovauhti, joka hidastui kesé-heindkuussa noin 1,9 prosenttiin, kun se oli
marraskuun 2001 ja toukokuun 2002 vélisena aikana kiihtynyt 1,7 prosentista 2,1 prosenttiin. Tuotot yhte-
néistavaainflaatiovauhtiaon kuitenkin syytatulkitavaroen, sillase ei suoraan osoitamarkkinoiden inflaatio-
odotuksia. Tdman vuoksi etenkin monet ajan my6ta vaihtelevat riskipreemiot saattavat vadristaa sita.?

Kuvio B.

Pitkan aikavalin inflaatio-odotusten indikaattor eita
(keskim&ar ainen vuotuinen prosenttimuutos)

L 2 Survey of Professional Forecasters (SPF); viiden vuoden kuluttua odotettu inflaati ovauhti
Consensus Economics

= Euroalueen 10 vuoden tuotot yhtenaistava inflaatiovauhti (ilman tupakan hintoja laskettu euroalueen YKHI)

—— Ranskan 10 vuoden tuotot yhtenaistava inflaatiovauhti (ilman tupakan hintoja laskettu Ranskan kuluttajahintaindeksi)
25 125
20+ 120

¢ * S * o ¢ L
15+ 115
10+ 4110
0,5 1 1 1 1 1 | 1 1 1 1 1 | 1 1 1 1 1 | 1 1 105
Tammi Maalis Touko Heind Syys Marras Tammi Maalis Touko Heina Syys Marras Tammi Maalis Touko Heind Syys Marras Tammi Maalis Touko Heind
1999 2000 2001 2002

Lahteet: Ranskan valtiovarainministerio, Reuters, Consensus Economics ja EKP.

Huom. Ranskan 10 vuoden tuotot yhtenéistéva inflaatiovauhti on Ranskan valtion huhtikuussa 2009 er&antyvan OAT-joukko-
lainan nimellistuoton ja Ranskan kuluttajahintaindeksiin sidotun Ranskan valtion vuonna 2009 er&antyvan joukkolainan reaali-
tuoton ero. Euroalueen tuotot yhtenaistéava inflaatiovauhti on Ranskan valtion vuonna 2012 eréantyvan OAT-joukkolainan
nimellistuoton ja euroalueen YKHIin sidotun Ranskan valtion vuonna 2012 er&éntyvan joukkolainan reaalituoton ero.
Consensus Economicsin luku viittaa viiden suuren euromaan huhtikuussa 2002 ilmoittamien vuosia 2008-2012 koskevien
odotusten perusteella laskettuun arvioon euroal ueen keskiméar i sesté i nflaati osta.

Euroalueen BKT:n maéran kasvua ja tyottéomyytta koskevat odotukset

Vastagjat ovat muuttaneet vuoden 2002 BKT:n maéran vuotuista keskimaaréista kasvuvauhtia koskevia
odotuksiaan hieman pessimistisemmiksi eli 1,2 prosenttiin, mik&on 0,2 prosenttiyksikk6a vahemman kuin
edellisessi kysel ytutkimuksessa. Kasvuvauhdin odotetaan kuitenkin nopeutuvan vuoden 2002 mittaan, ja
vuoden 2003 ensimmaéisella neljanneksella vuotuisen kasvuvauhdin odotetaan olevan jo 2,4 %. Vuoden
2004 ensimmai sella neljanneksel|a BKT:n mééran vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan olevan 2,5 %, joka

2 On pidettava mielessd, ettd tuotot yhtendistéva inflaatiovauhti kuvaa kyseisen indeksisidonnaisen joukkolainan
maturiteettiajan keskimaaraisia inflaatio-odotuksia eika siité voida johtaa tarkkaa arviota millek&an yksittéiselle vuodelle
(kuten pitkan aikavalin inflaatio-odotuksia koskevasta SPF-kyselytutkimuksen indikaattorista). Tuotot yhtenéistavasta
inflaatiovauhdista on laajempi kasitteellinen selvitys Kuukausikatsauksen helmikuun 2002 numeron sivulla 16 olevassa
kehikossa 2 " Euroalueen pitkan aikavalin inflaatio-odotusten johtaminen indeksiin sidottujen Ranskan valtion joukko-
lainojen perusteella” .

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



on myods koko vuoden odotettu keskimaarainen kasvuvauhti. Kasvunakymiin liittyvistériskeista jotkin vas-
taajistamainitsivat rahoitusmarkkinoiden viimeai kai sen levottomuuden ja sen vaikutukset kul uttajien jayri-
tysten luottamukseen ja investointipdatoksiin. Consensus Forecastsin heindkuun numeron mukaan BKT:n
maéran odotetaan vuonna 2002 kasvavan 1,3 prosentin ja seuraavana vuonna 2,7 prosentin keskimaaraista
vuotuistavauhtia. Luvut ovat hieman suuremmat kuin vastaavat luvut vuoden 2002 kol mannen neljénneksen
SPF-kyselytutkimuksessa. SPF-kysel ytutkimuksen mukaan BK T:n maérén kasvuvauhdin odotetaan vuonna
2007 olevan 2,5 %. Consensus Economicsin huhtikuun 2002 ennusteen mukaan euroalueen BKT:n maara
kasvaa vuositasolla keskimaarin 2,4 % vuosina 2008-2012. Nama tulokset ovat edelleen euroalueen esti-
moidun potentiaalisen trendikasvun vaihteluvalin ylemmaéssa paéssi. Tassa yhteydessi on mielenkiintoista
todeta, ettd monet SPF-kysel ytutkimuksen vastagjista pitavéat euroal ueen tyémarkkinauudistusten jatkumista
ehtona pitkan aikavalin kasvua koskeville odotuksilleen.

SPF-kyselytutkimuksen vastaajat odottavat euroal ueen tyéttdmyysasteen olevan 8,4 % vuonna 2002 eli hie-
man pienempi kuin edellisessa SPF-kyselyssé. Kun otetaan huomioon kasvuodotusten muutokset, témé vuo-
den 2002 ty6ttomyytta koskeva arvio johtuu todennakdisimmin aiempiin tyéttdmyyslukuihin tehdyisté tar-
kistuksista eika siita, etté tydmarkkinatilannetta koskevat arviot olisivat nyt aiempaa suotuisammat. Ty6tto-
myysasteen odotetaan laskevan vuoden 2002 jalkeen, ja vuonna 2003 sen odotetaan olevan keskiméaarin
8,1 % ja7,8 % vuonna2004. Vuonna 2007 ty6ttomyysasteen odotetaan olevan 7,1 %.

3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

BKT:n méira kasvoi vuoden 2002
ensimmadiselld neljannekselld

Eurostatin toisen arvion mukaan euroalueen
BKT:n méira kasvoi vuoden 2002 ensimmdiselld
neljannekselld 0,3 % edellisestd neljanneksestd
(lukua on tarkistettu 0,1 prosenttiyksikkod aiem-
min arvioitua suuremmaksi), kun se vuoden 2001
viimeiselld neljannekselld pieneni 0,3 % edellisesta
neljanneksestd (ks. taulukko 3). BKT:n yleiseen
kasvuun on vaikuttanut ldhinnd voimistuneesta
viennistd ja supistuneesta tuonnista aiheutunut
nettoviennin positiivinen kasvu, joka oli voimak-
kaampi kuin varastojen muutoksen negatiivinen
vaikutus.Viennin kasvu johtui muun maailmanta-
louden kasvun piristymisestd. Ensimmaiselld vuo-
sineljannekselld kiintedn padoman bruttomuo-
dostus pieneni hieman ja yksityisen kulutuksen
kasvu pysahtyi. Jalkimmaiseen oli syyni heikko
tyomarkkinatilanne — erityisesti ty6ttomyyden
kasvu — seki nopea inflaatio, jotka vaikuttivat epa-
edullisesti kdytettdvissa oleviin reaalituloihin vuo-
den ensimmiiselld neljannekselld. Arvonlisdysta
koskevien tietojen mukaan viennin kasvun voi-
mistuminen tuki erityisesti teollisuussektorin
kehitysta.

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002

Euroalueen ilman rakentamista laskettu teollisuus-
tuotanto supistui toukokuussa 2002 hivenen edel-
liskuisesta (ks. taulukko 4).Tdtd ennen tuotanto
oli kuukausitasolla pienentynyt melko voimakkaasti
huhtikuussa ja kasvanut suhteellisen voimakkaas-
ti maaliskuussa padasiassa erityistekijoiden vaiku-
tuksesta. Huhtikuussa ja toukokuussa teollisuus-
tuotanto karsi lakoista muutamissa euroalueen
suurista talouksista. llman rakentamista lasketun
teollisuustuotannon kolmen kuukauden liukuva
keskiarvo nousi 0,5 % toukokuussa 2002, mika
viittaa kasvun jatkumiseen.Toisen vuosineljannek-
sen kasvuvauhti on kuitenkin mitd todennakdi-
simmin hitaampi kuin ensimmdiselld neljanneksel-
4, jolloin se oli neljannesvuositasolla 0,6 %. Nou-
sujohde ei ndy vield kaikilla teollisuuden paitoi-
mialoilla. Kokonaisuutena kulutustavarasektorin
tuotanto kasvoi toukokuussa, mutta kestdvien
kulutustavaroiden sektorin tuotanto supistui. Paa-
omahydédykesektorin tuotannon kasvuvauhdin
kolmen kuukauden liukuva keskiarvo laski edel-
leen, joskin hitaammin kuin ensimmdiselld vuosi-
neljannekselld. Vilituotteiden tuotanto pieneni
toukokuussa toista kuukautta perakkain, mutta kol-
men kuukauden liukuvan keskiarvon perusteella
tuotannon kasvu oli edelleen selvisti positiivinen.
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Taulukko 3.

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

Vuosimuutos? Neljannesvuosimuutos?
1999 2000 2001|2001 2001 2001 2001 2002| 2001 2001 2001 2001 2002
| 1 11 v | | 1 11 v |

Bruttokansantuotteen maéra 27 35 14 24 16 14 04 03 04 00 02 -03 03

josta:

Kotimainen kysyntéa 34 30 08 1,7 12 o7 -04 -04 -02 03 -02 -03 -02
Y ksityinen kulutus 33 25 1,7 19 1,7 17 15 o7 08 O5 01 01 00
Julkinen kulutus 21 19 22 21 22 24 22 22 07 04 03 07 06
Kiintedn pd&oman bruttomuodostus 59 47 05 14 01 -15 -20 -16 -06 -06 -04 -05 -01
Varastojen muutos® 4 -02 01 -05 -01 -02 -04 -13 -08 -07 01 -03 -04 -03

Nettovienti® -06 06 07 07 04 O7 08 07 07 -03 04 00 05
Vienti® 53 122 25 77 43 10 -27 -20 -02 -09 -03 -13 05

josta tavarat 51 123 25 79 38 11 -26 -24 00 -13 00 -13 02
Tuonti® 74 109 08 60 34 -08 -51 -40 -20 -01 -15 -16 -08
josta tavarat 73 113 04 63 33 -16 -59 45 -28 -01 -18 -14 -13

Reaalinen arvonlisdys, brutto:

Maa- ja kalatal ous® 23 -03 -07 -06 -12 -09 -01 14 -14 -03 14 01 01
Teollisuus 14 41 05 26 09 03 -18 -18 08 -10 -01 -16 08
Palvelut 31 38 23 29 24 22 17 15 05 05 04 03 03

Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittavéan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelta ajalta).

1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.

2) Neljannesvuosimuutos: prosenttimuutos edel lisesté neljénneksesté.

3) Vaikutus BKT:n méérén kasvuun, prosenttiyksikkoa.

4) Sséltéé arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset.

5) Vienti jatuonti kasittévét tavarat ja palvelut ja sisaltévat euroalueen siséisen kaupan. Euroalueen siséisen kaupan tietoja ei
ole poistettu kansallisen tilinpidon tuonti- ja vientiluvuista. Tasta syystd namé tiedot ja maksutasetiedot eivat ole téysin

verrannollisia.

6) Ssdltéd mydsriista- ja metsatalouden.

Taulukko 4.

Euroalueen teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2000 2001| 2002 2002 2002 [ 2002 2002 2002 (2001 2002 2002 2002 2002
Maalis Huhti Touko |Maalis Huhti Touko |Joulu Tammi Helmi Maalis Huhti
Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo
Koko teollisuus 55 02 -23 -10 -14 08 -06 -01 -15 -04 06 07 05
pl. rakentaminen
padaloittain:
Koko teollisuus pl. raken- 60 00 -27 -14 -17 04 -01 -05 -23 -06 07 10 06
taminen ja energiantuotanto® 60 -09 -05 -01 02 13 -07 -02 -22 -02 24 32 23
Vélituotteet 93 13 -67 -32 -56 00 06 -13 -27 -20 -15 -10 -07
Padomahyddykkeet 23 01 -1,7 -16 -09 -07 05 oO01 -1,7 -06 -04 03 01
Kulutustavarat 62 -27 -80 -63 -73 -20 13 -14 -19 01 -16 -20 -2,7
Kestavat 16 o7 -03 -06 04 -05 04 03 -16 -07 -01 07 06
Ei-kestavét 16 09 10 26 20 08 -05 02 20 19 04 -04 -04
Energiantuotanto
Tehdasteollisuus 59 01 -33 -11 -21 03 05 -11 -22 -09 05 10 06

Lahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Vuotuiset prosenttimuutokset on laskettu kayttamall& tydpéivien maaralla korjattuja tietoja. Prosenttimuutokset edellisesté
kuukaudesta ja kolmen kuukauden keskitetyt liukuvat keskiarvot, joita verrataan vastaavaan kolmea kuukautta aiempaan keski-
arvoon, on laskettu kayttamalla tietoja, jotka on puhdistettu kausivaihtelusta ja korjattu typéivien lukumaaralla. 12 maata
késittéavan euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edelténeelta ajalta).
1) Tehdasteollisuusei siséllé koksin ja 6ljytuotteiden tuotantoa, mutta sisélté& mineraalien kaivun (pl. energiaraaka-aineet).

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



Yritysten luottamuksesta pditellen
kasvu jatkui toisella vuosineljannekselld

Yleisesti ottaen suhdannekyselyjen tulokset pa-
ranivat vuoden 2002 toisella neljinnekselld en-
simmadisesti vuosineljanneksesti. Samalla ndiden
indikaattorien kuukausitason vaihtelu kuitenkin
viittaa siihen, ettd elpymisen voimakkuus on yha
epavarma.

Tehdasteollisuuden luottamusta mittaava euro-
alueen tehdasteollisuuden ostopéillikoiden in-
deksi (Purchasing Managers’ Index, PMI) koheni
kesdkuussa 2002 hieman, toisin sanoen 51,8:aan.
Ostopaillikdiden indeksi on vuoden 2002 toi-
sella neljinnekselld ollut koko ajan tehdasteolli-
suuden tuotannon positiivista kasvua kuvaavan
kynnysarvon ylapuolella (ks. kuvio 15), mutta sen
nousu on kuitenkin ollut vuoden 2002 toisella
neljannekselld hitaampaa kuin ensimmdiselld vuo-
sineljannekselld. Yrityksid koskevan Euroopan
komission tuoreimman suhdannekyselyn mukaan
euroalueen teollisuuden luottamus koheni toi-
sella vuosineljannekselld ensimmdiseen neljin-
nekseen verrattuna, joskin se kesakuussa heik-
keni hieman (ks. taulukko 5). My&s tima indikaat-

tori on noussut koko toisella vuosineljinneksel-
12 hitaammin kuin vuoden 2002 ensimmdiselld
neljanneksella. Suhdannekyselyt osoittavat varas-
toja koskevien niakemysten muuttuneen, kun
entistd harvemmat yritykset katsovat varastojen
madrdn liian suureksi. Ensimmdiseltd vuosineljan-
nekseltd toiselle tultaessa myds muut eli tuotan-
to-odotuksiin ja tilauskanta-arvioihin liittyvit
osatekijit paranivat. Myos ostopiillikoiden in-
deksin tiedot kertovat taloudellisen toimeliaisuu-
den yleisesti vilkastumisesta ja tilauskannan seka
valmisvarastojen kasvusta.

Euroopan komission suhdannekyselyjen mukaan
euroalueen palvelusektorin luottamus heikkeni
kesdkuussa, mutta ostopadillikkdjen kyselytutki-
muksesta saadut tiedot antoivat tilanteesta epa-
selvin kuvan. Molempien kyselyjen tulokset oli-
vat toisella vuosineljannekselld ensimmaisti nel-
jinnestd parempia senhetkisen taloudellisen toi-
meliaisuuden osalta, mutta tulevaisuudenodotuk-
set olivat kummassakin heikentyneet.Vaikka ky-
selytiedot kertovat toimeliaisuuden hieman pi-
ristyneen toisella vuosineljinnekselld, ne myos
viittaavat siihen, ettd palvelualan tilan parantu-
minen on jatkossa epavarma.

Taulukko 5.

Euroalueen yrityksiajakuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt

(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001|2001 2001 2002 2002| 2002 2002 2002 2002 2002 2002

11 \Y | Il |Tammi Helmi Maalis Huhti Touko Kesa
Talouden luottamusindeksi ¥ -02 26 -27 -13 -14 04 04 02 01 03 -01 05 -03
Kuluttajien luottamusindikaattori? 7 12 6 0 1 2 0 2 2 1 3 2
Teollisuuden luottamusindikaattori? 0 12 -1 -3 -10 -6 -3 -7 -7 -4 -4 -2 -3

Rakentamisen luottamusindikaattori? 14 21 15 13
V ghittai skaupan luottamusindikaattori? 0 5 -1 -1

Palvel ual ojen luottamusindikaattori? 5 8 -7 -8
Suhdanneindikaattori® -01 13 -01 -04
K apasiteetin kayttoaste, % 819 839 828 824

n 9 9 8 10 9 8 n 9

-4 -9 -10 6 -10 -10 -10 -10 -1
-26 -18 -15 -21 -19 -13 -14 -14 -18
-1 08 -04 -10 -09 -06 -06 -02 -04
81,3 808 80,8 - - 80,7 - -

Lahteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt ja Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen padosasto).
Huom. 12 maata kasittavan euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelté ajalta).

1) Prosenttimuutos edellisesta kaudesta.

2) Saldoluvut prosenttiyksikkding. Palvelual ojen luottamusindikaattorin tiedot on laskettu poikkeamina huhtikuusta 1995 alkaen
lasketusta keskiarvosta, vahittéi skaupan luottamusindikaattorin tiedot poikkeamina heinékuusta 1986 alkaen lasketusta keski-
arvosta ja muiden luottamusindikaattorien tiedot poikkeamina tammikuusta 1985 alkaen lasketusta keskiarvosta.

3) Poikkeama keskiarvosta keskihajontoina mitattuna.

4) Tiedot on koottu kunkin vuoden tammi-, huhti-, hein&- ja lokakuussa. Esitetyt neljannesvuosittaiset luvut ovat kahden per akkaisen
kyselyn eli kyseisen neljanneksen alussa ja seuraavan neljanneksen alussa tehdyn kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot on johdettu

neljannesvuosi havaintojen keskiarvoista.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
jaostopaallikdiden indeksi eur oalueella

(kuukausihavaintoja)

[ ] Teollisuustuotanto? (vasen asteikko)
—— Teollisuuden luottamus? (oikea asteikko)
---- Ostopaallikdiden indeksi3 (oikea asteikko)
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Lahteet: Eurostat, yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan

komission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta), mikéli tiedot ovat olleet saatavissa.

1) Tehdasteollisuus; kolmen kuukauden liukuvien keskiarvo-
jen vuotuisia prosenttimuutoksia; tydpaivien lukuméaralla
korjattujatietoja.

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

3) PMI = Purchasing Managers Index; poikkeamat 50:st&;
positiiviset arvot viittaavat taloudellisen toimeliaisuuden
lis&antymiseen.

Kotitalouksien kulutuksen indikaattorit
edelleen epdyhteniisia

Yksityisen kulutuksen indikaattoreista vuoden
2002 toiselta neljannekseltd saadut tiedot ovat
edelleen epdyhteniisia. Euroopan komission suh-
dannekyselyn mukaan kuluttajien luottamus ko-
heni vuoden 2002 toisella neljannekselld hieman
ensimmadisesti neljanneksestd, vaikka se heikke-
nikin kesdkuussa hivenen. Koheneminen johtui
erityisesti yleistaloudellisen tilan kehitystd kos-
kevien arvioiden parantumisesta. Kuluttajien odo-
tukset taloudellisesta tilasta kuitenkin heikkeni-
vat toisella vuosineljannekselld edelleen hieman,

eikd timdn tekijin kohenemisesta ole vield ha-
vaittavissa selkeitd merkkejd.Vihittiiskaupan luot-
tamus heikkeni hieman toisella vuosineljannek-
selldi ensimmiiseen neljainnekseen verrattuna.
Nain ollen nékopiirissa ei vield ole merkkeja luot-
tamuksen kohenemisesta tdlld sektorilla. Vahit-
tdiskaupan myynnin maird supistui huhtikuussa
1,0 % edelliskuisesta, mutta kolmen kuukauden
liukuva keskiarvo pysyi ennallaan. Vuositasolla
tarkasteltuna ei vdhittdiskaupan myynnin maara
eikd uusien henkil6autojen rekisterdintien maa-
rd antanut mitién selvia merkkeja yksityisen ku-
lutuksen voimistumisesta. Uusien henkil6autojen
rekisterdintien maara kasvoi kesiakuussa 2,0 %
edelliskuisesta, kun se oli toukokuussa kasvanut
2,3 %. Neljannesvuositasolla henkiléautojen

Uusien henkildautojen rekister 6innit ja
vahittaiskaupan myynti euroalueella

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

- - - - Uusien henkil6autojen rekisterdinnit
(vasen asteikko)

—— Vahittéaiskaupan myyntil) (oikea asteikko)
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Léhteet: Eurostat ja ACEA/A.A.A. (European Automobile Manu-

facturers Association, Bryssel).

Huom. 12 maata kasittdvan euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltaneelté ajalta).

1) Laskennassa on kaytetty kausivaihtelusta puhdistettuja tie-
toja.
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rekisterdinnit lisddntyivit toisella vuosineljannek-
selld hivenen ensimmdisen vuosineljinneksen
voimakkaan viahenemisen jilkeen (ks. kuvio 16).

Elpymisen voimakkuus edelleen
epavarmaa

Viimeaikaiset taloudellisen toimeliaisuuden indi-
kaattoreista saadut tiedot viittaavat siihen, etta
BKT:n mairi kasvoi toisella vuosineljannekselld
jokseenkin enemman kuin ensimmidiselld neljan-
nekselld. Meneillddn olevan elpymisen voimak-
kuus kuitenkin jatkuu. On kuitenkin edelleen
todennikdisint, ettd taloudellinen toimeliaisuus
voimistuu asteittain.Vuoden 2002 ensimmadisen
neljanneksen poikkeuksellisen nopean inflaation
taittuminen todenndkdisesti tukee kdytettdvissa
olevien reaalitulojen kasvua ja siten edistda yksi-
tyisen kulutuksen madran kasvua. Lisdksi kehi-
tystd tukee odotettavissa oleva varastojen pur-
kamisen paittyminen, merkittivien epitasapai-
noisuuksien puuttuminen euroalueelta ja suotui-
sa rahoitustilanne. Tastd arviosta huolimatta ol-
jyn tuleva hintakehitys ja taloudellinen epitasa-
painoisuus muualla maailmassa ovat kuitenkin
edelleen riskitekijoitd keskipitkalld aikavalilla.

Tyottomyysaste pysyi ennallaan
toukokuussa 2002

Kuten edellisessd Kuukausikatsauksessa todet-
tiin, euroalueen standardoitu tyottémyysaste oli
toukokuussa 8,3 % eli sama kuin huhtikuussa (ks.
taulukko 6). Ty6ttomien maara kuitenkin kasvoi
entisestdan (noin 100 000:lla huhtikuusta, mika
on huomattavasti enemman kuin edellisini kuu-
kausina).Tama viittaa siihen, etti euroalueen tyot-

Euroalueen tyottdomyys
(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

[ ] Vuosimuutos miljooninal) (vasen asteikko)
— 9% tyovoimasta (oikea asteikko)

30 1115
25 1110
2,0
{105
1,
{100
10
o5
05
9,0
00 ,ll
O e
-05
w
-15 S 75

1994 1996 1998 2000

L&ahde: Eurostat.

Huom. 12 maata k&sittédvan euroalueen tietoja (myds vuotta
2001 edeltaneelta ajalta).

1) Vuosimuutostietoja el ole puhdistettu kausivaihtelusta.

tomyysaste nousi edelleen vuoden 2002 toisella
neljanneksella.

Ikiryhmittdin tarkasteltuna alle 25-vuotiaiden
tyottdmyysaste nousi vuoden 2002 toukokuus-
sa 16,5 prosenttiin ja 25-vuotiaiden ja sitd van-
hempien ty6ttdmyysaste 7,3 prosenttiin. Euro-
alueen tyottomien kokonaismairi oli télldin I3-
hes 600 000 suurempi kuin viime vuoden tou-
kokuussa (ks. taulukko 17), jolloin ty6ttomyys

Taulukko 6.

Euroalueen tyottdomyys
(% tydvoimasta, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001|2001 2001 2001 2002 | 2001 2002 2002 2002 2002 2002

1 1 \Y | Joulu Tammi Helmi Maalis Huhti Touko
Y hteensa 94 85 80 80 80 81 82 81 82 82 82 83 83
Alle 25-vuotiaat? 185 16,6 15,7 156 157 159 16,2 160 161 162 163 163 165
25-vuotiaat ja sitd vanhemmat 82 74 70 70 70 71 72 71 71 72 72 72 173

Lahde: Eurostat.

Huom. ILOn suositusten mukaan. 12 maata kasittavéan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltdneelté ajalta).
1) Vuonna 2001 tdmén ryhmén osuus tyottdmien kokonaisméaarasta oli 22,9 %.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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alkoi kuukausi kuukaudelta kasvaa. Kdytettavissa
oleviin maakohtaisiin tietoihin perustuvat euro-
alueen tyottomyyttd koskevat ennakkoarviot viit-
taavat siihen, ettd tyottdmien madrd lisddntyi
entisestddn kesiakuussa 2002.

Tyollisyys kasvoi tasaisesti vuoden 2002
ensimmidiselld neljannekselld

Kansantalouden tilinpitoon perustuviin tydllisyy-
den kasvulukuihin on tehty pienid tarkistuksia.
Tarkistusten jilkeen euroalueen tydllisyyden ar-
vioidaan nyt kasvaneen vuoden 2002 ensimmai-
selld neljannekselld 0,2 % edellisestd neljannek-
sestd eli yhtd paljon kuin sitd aikaisempien nel-
jannesten aikana (ks. taulukko 7).

Alakohtaisessa tarkastelussa rakennusalan tyol-
lisyys heikkeni 0,2 % edellisesti neljanneksests,

jolloin se oli puolestaan heikentynyt 0,1 %. Muil-
la teollisuuden aloilla ty6llisyys heikkeni 0,3 % eli
yhti paljon kuin edelliselld neljanneksella. Palve-
luala oli edelleen ainoa ala, jolla tyopaikkojen
madrd kasvoi euroalueella vuoden 2002 ensim-
maiselld neljannekselld. Neljagnnesvuositason kas-
vuvauhti on pysynyt viimeiset nelja neljannesta
muuttumattomana eli 0,4 prosentissa.Tama viit-
taa siihen, ettd palvelualan tydllisyyskehitys on
suhteellisen vahvaa erityisesti rahoitustoiminnas-
sa ja liike-elaman palveluissa. Kesédkuisten Euroo-
pan komission kyselytutkimusten tulosten ja os-
topaillikdiden kyselyn mukaan euroalueen tydl-
lisyysodotukset antavat viitteitd tySllisyyden kas-
vun hidastumisesta vuoden 2002 toisella neljan-
nekselld sekd rakentamisessa ettd palvelualalla.
Tehdasteollisuuden tydllisyysodotukset ovat sen
sijaan jonkin verran kohentuneet. Oheisessa ke-
hikossa 3 on yleiskatsaus tyon tuottavuuden ke-
hittymisesta.

Taulukko 7.

Tydllisyyden kasvu eur oalueella

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

1999 2000 2001 (2001 2001 2001 2001 2002|2001 2001 2001 2001 2002

1 11 v | | 1 11 v |
Neljannesvuosi muutokset?

Koko kansantalous 17 20 13 19

josta:

Maa- jakalatalous? 27 -16 -12 -03

Teollisuus 03 08 03 10
pl. rakentaminen -02 06 04 12
Rakentaminen 20 16 02 06

Palvelut 27 27 19 24
Kauppajakuljetus® 23 27 13 18
Rahoitustoimintaja
liike-elaman palvelut® 556 58 38 50
Julkishallinto® 17 13 14 16

14 11 08 07 03 02 02 02 02

-08 -16 -21 -26 00 -06 -09 -06 -05
o6 o1 -04 -09 01 -01 -02 -02 -03
o6 01 -05 -09 02 -01 -02 -03 -03
o5 o1 03 -06 01 -01 -02 -01 -02
19 17 15 16 03 04 04 04 04
12 11 10 12 -00 02 O5 04 02

40 33 30 27 10 06 O6 08 07
14 14 12 13 03 04 03 03 03

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kasittavéan euroal ueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltaneelta ajalta).
1) Neljannesvuosimuutokset: prosenttimuutos edel lisesta neljanneksesta.

2) Ssaltééd mydsriista- ja metsatalouden.

3) Sisdltédé myds korjaustoiminnan, tietoliikenteen, majoitus- ja ravitsemistoiminnan.

4) Sisaltda myos kiinteisto- ja vuokrauspal vel ut.

5) Sisdltédé myds koulutuksen, terveydenhuollon ja muut palvel ut.
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Tyon tuottavuuden kehitys eur oalueella

Tuottavuuden kehitys on viime vuosina heréttanyt runsaasti mielenkiintoa, varsinkin ns. uuden talouden
mahdollisesta synnysta kdydyssa keskustel ussa. Kéytannon syista ja kansainvélisen vertailtavuuden vuoksi
tuottavuuden mittarina k&ytetéan usein keskimaarai sté tyon tuottavuutta. Euroal ueella painopiste on tavalli-
sesti tyontekijaa ei ka tehtya tyotuntia kohden lasketussa tuottavuudessa. Tallainen painopiste antaakuitenkin
hivenen harhaanjohtavan kuvan euroal ueen tyon tuottavuudesta. Etenkin tehtyjen tyétuntien perusteellalas-
kettuna euroal ueen tyon tuottavuuden kasvu on ollut selvésti vahvempaa kuin yleisesti luullaan.

1990-luvun jalkipuoliskollakeskimaérai sen tyon tuottavuuden kasvu hidastui euroalueellamuttakiihtyi Y h-
dysvalloissaja tuottavuuden kasvu oli Y hdysvalloissa voimakkaampaa kuin euroal ueella. Selva kehitysero
kay ilmi tyontekijé& kohden lasketun BKT:n mukaisesta tyon tuottavuudesta. Tyodntekijéiden mééra antaa
kuitenkin luotettavan kuvan ty6panoksesta vain, jos tehtyjen ty6tyStuntien maara tyéntekijaa kohden séilyy
keskimaérin vakionaajan kuluessa. Lisaksi kansainvalisissa vertailuissatyodntekijai kohden laskettu tuotan-
to sopii mittariksi vain, jos keskimaaraisten tyotuntien maéra tyontekijad kohden on sama vertailtavissa
kansantal ouksissa. Nainhan ei ole euroalueen ja'Y hdysvaltojen tapauksessa. Euroal ueella keskimaérin vuo-
dessa tehtyjen ty6tuntien maéra on vahentynyt trendinomaisesti 20 viime vuoden aikanatoisin kuin Y hdys-
valloissa. Téastd syysta ndyttaa silté, ettd paljon puhuttu 1990-luvun jalkipuol ella syntynyt ero tuottavuuden
kasvussaoli yleisesti luultua pienempi (taulukkoA). Lisaksi on pidettéva mielessa, etté keskimaérainen tyon
tuottavuus muuttuu voimakkaasti suhdanteiden mukanajaettei taulukon A tietoja ol e puhdistettu suhdanne-
vaihtelusta. 1990-luvun jalkipuoliskolla tuotannon suhdanneluonteinen kasvu oli Y hdysvalloissa voimak-
kaampaa kuin euroal ueella, mink& vuoksi suhteellinen tuottavuuden kehitys vaikutti Y hdysvalloissa suotui-
sammaltakuin euroalueella.

Toinen tapa osoittaa, etta tuottavuuden kehitykses-

Taulukko A. ; i N ) .
Y .. ta syntyva kuva riippuu kaytetysta mittarista, on

K eskimaar &inen tyon tuottavuuden kasvu- 2y pp. MY .

vauhti tarkastella euroalueen ja Y hdysvaltojen tuottavuu-

den tasojen valista suhdetta. Oheisessakuviossaon
esitetty seka tehtya tydtuntia etta tyontekijaa koh-

(keskim&dr &inen vuotuinen prosentti muutos)

Peruste Ajanjakso | Euro- | Yhdys- den laskettuihin bruttokansantuotteisiin perustuvat
due | vallat hdeluvut. Naista voidaan nahda, etta tuottavuu-
BKT tyontekijaakohden 19821989 20 14 suhceluvut. _ _ o Stta i
1990-1995 1,7 1,2 den tason |ahentyminen oli nopeampaa tehtya ty6-
19962001 1,1 17 . L
tuntia kohden kuin tyontekijaa kohden laskettuna.
BKT tehtyétydtuntia 1982-1989 26 12 Lisaksi 1990-luvun puolivalistalahtien tuottavuus-
kohden 1990-1995 23 12 ) o
1996-2001 17 2,0 eron kehityksen suunta on muuttunut tyontekijaa
Lahde: Kansallisiin tilinpidon tietoihin ja OECD:n tietoihin kohden laskettuna, kun taas tehtya tyotuntia koh-
perustuvat EKP:n laskelmat. den laskettuna muutos ei ole yhta selva

Mista keskimaarai sen tyon tuottavuuden kehityksen ero euroalueen jaY hdysvaltojen valillajohtuu? Y leen-
sdhén tyon tuottavuuden kasvua selitetéan kahdella tekijalla: padomavaltaistumisella sekéa kokonaistuotta-
vuuden kasvulla, joka mittaa talouden kokonaistehokkuutta. Pédomavaltai stumisesta voidaan todeta, ettéa
esimerkiksi tieto- ja viestintatekniikkainvestointien lisééntyminen on osaltaan vaikuttanut Y hdysvaltojen
keskimaérai sen tyon tuottavuuden kasvuun. Témaei kuitenkaan nayta selittévan kuin pienen osan Y hdysval-
tojen ja euroalueen valisesta keskimadraisen tyon tuottavuuden kasvun erosta. Hiljattain tehdysta kasvu-
tilinpitotutkimuksesta kay ilmi, ettétieto- javiestintétekniikkapédoman vaikutuksessa BK T:n méérén kasvuun
el ole kovinkaan suurtaeroaeuroalueen jaY hdysvaltojen valilla—kun deflatoi ntimenetel mien erot on tasoitettu
(taulukko B).

K eskima&rai sen tyon tuottavuuden kasvun nopeutumisen Y hdysvall oissa on osittain katsottu johtuvan myos
kokonai stuottavuuden kasvun kiihtymisesté 1990-luvun alkupuoleltajal kimmaiselle puoliskolle. Tanagjan-
jaksona euroal ueen kokonai stuottavuuden kasvu ndyttéa hidastuneen. N&in ollen kokonai stuottavuus saattaa

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002
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Euroalueen tuottavuus suhteessa Y hdysvaltain tuottavuuteen®

m— T chtyd ty6tuntia kohden laskettuun BKT:hen perustuva suhde
= = = Tyontekijaa kohden laskettuun BKT:hen perustuva suhde

1,00 - - 1,00
0,95 - 1 0,95
0,90 - 1 0,90
0,85 - 10,85
0,80 |- 4 0,80
0,75 0,75

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Lahde: Kansallisiin tilinpidon tietoihin ja OECD: n tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

Huom. Monenlaiset mittaamisongelmat haittaavat tuottavuuden kansainvalista vertailua. Sen vuoksi aikasarja kuvaa l&hinna

suhteellisen tuottavuuden kehitysta eik& tuottavuuden suhteellisia maaria.

1) Suhteellinen tuottavuus on téssd méaaritelty euroalueen tuottavuuden méaréksi prosentteina Yhdysvaltain tuottavuuden
maar asta vuoden 1996 ostovoi mapariteettikur ssein laskettuna.

selittdd suurimman osan tyén tuottavuuden kehityksen erosta euroalueen ja Y hdysvaltojen valilla. Téssa
yhteydessd on huomattava, etta téllaisessa tarkastel ussa kokonaistuottavuuden kasvun mittaustapa sisaltda
implisiittisesti my6s tyévoiman laadun muutokset. Kun tyémarkkinoiden joustavuus lisdantyy jakun samal-
lamy6s melko vahan koul utettuj en ja kokemattomien tyontekijoiden tydllisyys kasvaa, tydpanoksen laatu on
keskimaarin heikompi kuin siina tapauksessa, ettd nama tyontekijat eivét tulisi tydmarkkinoille. Nain ollen
mitatun kokonai stuottavuuden kasvun hidastuminen euroal ueella 1990-luvun jal kipuoliskollajohtuu toden-
nakoisesti myds melko vahan koul utettujen ja kokemattomien tyontekijdiden tyollisyyden kasvusta. Tyolli-
syyden kasvun kiihtyminen 1990-luvun ensimméisen ja toisen puoliskon valilla oli voimakkaampaa euro-
aueella kuin Y hdysvalloissa, mika viittaa siihen, ettd kokonaistuottavuuden kasvun mittauksessa saatuun
eroon liittyy mittausharha, joka muuttaa tilannetta'Y hdysvalloille jonkin verran edullisesmmaksi.

Taulukko B. Tuottavuuden osuus kasvusta eur oalueellaja Y hdysvalloissa;
tutkimusten vertailua

(prosenttiyksikkoing)
Maa/alue Ajanjakso Osuustuotannon kasvusta?
Tieto- javiestinté- K okonaistuottavuuden
tekninen pagoma? kasvu®
Vijselaar/Albers Euroalue 1991-1995 0,38 1,25
1996-1999 0,73 0,40
Oliner/Sichel® Y hdysvallat 1991-1995 0,57 0,92
1996-1999 1,10 1,47
Jor genson/Stiroh® Y hdysvallat 1990-1995 0,40 0,73
1995-1998 0,75 1,24

Lahde: Vijselaar ja Albers (2002) " New Technologies and productivity Growth in the Euro Area”, EKP:n Working Paper

No. 122.

1) Vijselaar/Albers: BKT; Oliner/Sichel: muut kuin maatal outeen kuuluvat yritystoiminnan alat; Jorgenson/Stiroh: yksityi-
nen kotimainen tuotanto.

2) Vertailtavuuden lisdamiseksi: on kaytetty vaihtoehtoista yhdysvaltalaista deflaattoria euroal ueen investointeihin.

3) Tydvoiman laadun muutokset otettu huomioon.

4) Oliner ja Schel (2000) " The Resurgence of Growth in the Late 1990s: Is Information Technology the Sory?” , Journal of
Economic Perspectives, 14(4).

5) Jorgenson ja Stiroh (2000) " Raising the Speed Limit: US Economic Growth in the Information Age” , Brookings Papers
on Economic Activity, 1.
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Tasta huolimattaY hdysvaltain kokonai stuottavuuden kasvun voidaan katsoa johtuvan myds monista muista
tieto- javiestintatekniikan kayttoon liittyvat heijastusvaikutukset ja verkottumisedut. Lisaksi kokonaistuot-
tavuus muuttuu tyon tuottavuuden tavoin voimakkaasti suhdanteiden mukana, eiké taulukon B tietoja ole
puhdistettu suhdannevaihtel usta.

Vaikka kokonaistuottavuuden kasvun viimeaikaisen eron eri selitysten vaikutuksia on vaikea kvantifioida,
on hyvin epdtodennakdi sté, ettd kokonai stuottavuuden kasvun mittaamiseen liittyvét harhat voisivat selittéa
eroa kokonaan tai edes suurimmaksi osaksi. Kokonaistuottavuuden sektorikohtainen koostumus ja muut,
tekniikan kaytt6on vaikuttavat rakenteel li set tekijat voisivat puol estaan selittéd ainakin osan kokonai stuotta-
vuuden ja siten myds keskimaaraisen tyon tuottavuuden kasvun erosta. Erityisesti tieto- ja viestintatekniik-
kaa val mistavan sektorin kokonai stuottavuus on kasvanut hyvin voimakkaasti, jatamasektori on'Y hdysval-
loissa huomattavasti suurempi kuin euroalueella. Lisaksi yleisesti uskotaan, etta Y hdysvaltojen muut liike-
toimintasektorit pystyvét euroal ueen vastaavia sektoreita paremmin hyédyntémaan ns. uuden tekniikan mah-
dollisuuksia, koska maan hyédyke-, padoma- jatydmarkkinat ovat joustavammat kuin euroalueella.

Todettakoon lopuksi, etté tassa kehikossa kasitellyt padpiirteet tehtya tydtuntia kohden lasketusta BKT:sta
perustuvat EKP:n laskelmiin, joissa on kaytetty kansantalouden tilinpidosta ja OECD:n |&hteista saatuja
tietoja. Nama keskeiset piirteet poikkeavat jonkin verran valmiina kaytettavissa olevista tiedoista (t&ssa
tapauksessa tyontekijaa kohden laskettu BKT). Siksi on entistakin tarkedmpaa parantaa euroalueen viralis-

ten tietojen kattavuutta, jotta todellisesta kehityksestd saataisiin selked jayleisesti hyvéksytty kasitys.

4  Valuuttakurssit ja maksutase

Euro heikkeni jonkin verran
heindkuussa 2002

Vahvistuttuaan merkittavisti edellisind kuukau-
sina euro heikkeni heindkuussa maltillisesti useim-
piin keskeisiin valuuttoihin ndhden. Erityisen sel-
visti euro heikkeni suhteessa Englannin puntaan.
Niinpd 31.7. euron nimellinen efektiivinen valuut-
takurssi oli 1,7 % heikompi kuin kesékuun lopus-
sa.

Yhdysvaltain dollari heikkeni edelleen euroon
nihden heindkuun ensimmaiset kolme viikkoa,
kun yhdysvaltalaisten yritysten hallintoa ja kir-
janpitokaytintoja koskevat itsepintaiset epiilyt
laskivat yritysten osakekursseja. Myds uusimmat
luottamusindikaattoritiedot ja kyselytutkimusten
tulokset sekd rahoitusmarkkinoiden kehitys vai-
kuttivat osaltaan markkinoiden tuntemaan epi-
varmuuteenYhdysvaltain lyhyen aikavilin talous-
nakymistd. Tdssd tilanteessa euro vahvistui suh-
teessa dollariin, ja sen dollarikurssi oli heindkuun
kolmannella viikolla 1,01 eli vahvempi kuin ker-
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taakaan tammikuun 2000 jilkeen. Kuukauden
loppua kohden dollarin heikentyminen suhtees-
sa euroon hieman tasoittui, kun osakkeiden hin-
nat nousivat Yhdysvalloissa (ks.kuvio 18).Heina-
kuun 3 1. pdivana euron dollarikurssi oli 0,98 eli
1,9 % heikompi kuin kesiakuun lopussa ja 9,2 %
vahvempi kuin vuonna 2001 keskimairin.

Japanin jeni vahvistui tarkastelujakson aikana
Yhdysvaltain dollariin ja euroon nihden, kun Ja-
panin talouden alaméen taittumisesta saatiin uu-
sia merkkejd. Niitd olivat tuoreimmat tiedot Ja-
panin suhdannetilannetta kuvaavista ennakoivis-
ta indikaattoreista ja deflaatiopaineiden lievd hel-
littiminen. Japanin jeni vahvistui Yhdysvaltain
dollariin ndhden huippuunsa sitten helmikuun
2001, vaikka markkinoilla liikkui jatkuvasti huhu-
ja Japanin viranomaisten mahdollisesta valuutta-
interventiosta jenin vahvistumisen hillitsemisek-
si. Kun Yhdysvaltain dollari vahvistui heindkuun
lopulla, Japanin jeni heikkeni suurin piirtein vah-
vistumistaan edeltdneelle tasolle. Heindkuun 31.
pdivana euron jenikurssi oli 117,4 eli 0,7 % hei-
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Valuuttakurssikehitys

(péivahavaintoja)

Tammikuusta 2000 alkaen
—— Yhden euron arvo dollareina

115 . . 1,15
1,10 : : 1,10
1,05 : : 1,05
1,00 : : 1,00
095 : 095
090 . v 0,90
0385 : : 085
0,80 . . 0,80
0,75 : : 0,75
ool 1. .. 1. . Jo70
2000 2001 2002

—— Yhden euron arvo jeneina
—— Yhden dollarin arvo jeneina

—— Yhden euron arvo puntina
—— Yhden dollarin arvo puntina

075 : : 075
0,70 : 0,70
0,65 1065
0,60 : 0,60
055 : : 055
050 0,50
08 =200 201 200™®
Lahde: EKP.

28.6.—-31.7.2002
—— Yhden euron arvo dollareina

1,04 1,04
1,03 1,03
1,02 1,02
1,01 1,01
1,00 1,00
0,99 0,99
0,98 0,98
0,97 0,97
096 Gy g 096
Heindkuu

—— Yhden euron arvo jeneina
—— Yhden dollarin arvo jeneina

121 121
120 120
119 119
118 118
117 117
116 116
115 115
114 114
113 113
U2 Gy g 12
Heindkuu

—— Yhden euron arvo puntina
—— Yhden dollarin arvo puntina

0,67 0,67

0,66 0,66

0,65 0,65

0,64 0,64

0,63 0,63

062 g 082
Heingkuu

Huom. Oikeassa ja vasemmassa astei kossa on sama mittakaava kussakin kuviossa. Vaakasuorat viivat kuvaavat vuosikeskiarvoja.

kompi kuin kesdkuun lopussa ja 8 % vahvempi
kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Englannin punta vahvistui heindkuussa kaikkiin
keskeisiin valuuttoihin ndhden. SuhteessaYhdys-
valtain dollariin se vahvistui korkeimmilleen
27 kuukauteen, ja euroon ndhden se vahvistui
saman verran kuin se oli heikentynyt edellisen
kuukauden aikana. Ison-Britannian BKT:n mai-

ran kasvua vuoden 2002 toisella neljannekselld
koskeva alustava arvio tuki markkinoiden nake-
mystd, ettd maan talouskasvu jatkuu yleisesti ot-
taen vahvana, vaikka tehdasteollisuuden tuotan-
non ja vahittdiskaupan myynnin kehitysta kuvaa-
vat luvut eivit olleet yhtd mydnteiset. Euron pun-
takurssi 31.7. oli 0,63 eli 3,6 % heikompi kuin
kesdkuun lopussa ja 0,7 % vahvempi kuin vuon-
na 2001 keskimaarin.
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—— Yhden euron arvo Tanskan kruunuina
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Lahde: EKP.

Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat Tanskan kruunun keskus-

kurssia (7,46) ja vaihteluvalia (+2,25 %).

Euron efektiivinen valuuttakurssi ja
sen jakauma?
(paivahavaintoja)

28.6.-31.7.2002
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Heindkuu

Valuuttakurssimuutosten vaikutus efektiivisen
valuuttakurssi-indeksin muutoksiin?
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L&ahde: EKP.

1) Indeksin nousu merkitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-

vistumista 12 kauppakumppanimaan valuuttaan néhden.

2) Muutosten laskemisessa on kéytetty 12 suurimman kaup-
pakumppanin val uuttoja kauppapainoilla painotettuina.
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Muista eurooppalaisista valuutoista Tanskan kruu-
nu vaihteli edelleen kapean vaihteluvilin sisilla
hieman ERM Il -jarjestelmdn mukaista eurokes-
kuskurssiaan heikompana (ks. kuvio |9).Ruotsin
kruunu heikkeni heindkuussa voimakkaasti eu-
roon nihden, ja kurssi oli 9,54:n lukemallaan alim-
millaan vuoden 2002 aikana. Myéhemmin kruu-
nu vahvistui jonkin verran. Kuten yleensikin on
kaynyt, kun kansainviliset rahoitusmarkkinat ovat
jannittyneet, Sveitsin frangi hyotyi turvallisen si-
joituskohteen asemastaan ja vahvistui heindkuus-
sa. Kun Sveitsin keskuspankki oli 26.7. padttanyt
alentaa kolmen kuukauden liborkoron (London
interbank offered rate) tavoitevaihteluvilia 50 pe-
ruspistettd, Sveitsin frangi heikkeni jonkin ver-
ran kaikkiin keskeisiin valuuttoihin nahden.

Euron efektiivinen valuuttakurssi — laskettuna
suhteessa euroalueen |2 tirkeimman kauppa-
kumppanin valuuttoihin — vaihteli heindkuussa
melko kapeassa vilissd. Euron hienoinen vahvis-
tuminen heindkuussa Ruotsin kruunuun nidhden
ei riittdnyt tasoittamaan sen heikkenemistd suh-
teessa Englannin puntaan eikd varsinkaan Yhdys-
valtain dollariin (ks. kuvio 20). Heindkuun 31. pai-
vand euro oli 1,7 % heikompi kuin kesidkuun lo-
pussa, mutta silti 4 % vahvempi kuin vuonna 2001
keskimadrin. Kuviosta 21 kdy ilmi, ettd samalla
kun euro vahvistui vuonna 2002, Yhdysvaltain

Euron, Yhdysvaltain dollarin ja Japanin jenin
efektiiviset valuuttakur ssit?
(péivahavaintoja; 1999/I=100)

— Euro

—— Yhdysvaltain dollari

----  Japanin jeni
120 . 120
115 " : 115

100 [, / 100
95 A 9%
. M"‘h W “\M»‘"’M -
85 W 85
80 M 80
75 ‘ ! ‘ 75

2000 2001 2002

Lahde: EKP.

1) Indeksin nousu merkitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-
vistumista 12 kauppakumppanimaan val uuttaan néhden.
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dollarin nimellinen efektiivinen kurssi heikkeni
voimakkaasti ja oli 31.7.13hes 4 % heikompi kuin
vuonna 2001 keskimdirin. Tama Yhdysvaltain
dollarin yleinen heikkeneminen viime kuukausi-
na liittyi osaltaan my®os jenin nimellisen efektiivi-
sen valuuttakurssin voimakkaaseen vahvistumi-
seen. Koska jeni oli heikentynyt voimakkaasti
syksylla 2001, se oli 31.7. kuitenkin yhd 3,2 %
heikompi kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Vaihtotase pysyi hieman ylijaamaisena
toukokuussa 2002

Euroalueen vaihtotase osoitti toukokuussa 2002

pientd 0,1 miljardin euron ylijadmaa, kun se oli
toukokuussa 2001 ollut 2,2 miljardia euroa ali-

madisyys johtui ldhinnd siitd, ettd tavarakaupan

taseen ylijadma (joka kasvoi 4,4 miljardista eu-

Taulukko 8.

Euroalueen maksutase
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

2001 2001 2002 2002 2002 2002
Tammi-toukokuu Toukokuu | Tammi-toukokuu Maaliskuu Huhtikuu Toukokuu
Vaihtotase -19,4 -2,2 54 71 -5,8 0,1
Tulot 710,3 148,3 690,5 140,5 136,1 140,8
Menot 729,7 150,5 685,1 1334 1419 140,7
Tavarat 12,9 4.4 44,7 13,6 8,2 9,2
Vienti 427,1 89,0 4258 91,3 86,1 86,7
Tuonti 414,2 84,7 381,0 7,7 779 77,6
Palvelut -0,6 2,8 -2,0 -0,4 -0,1 2,8
Vienti 1233 28,3 1255 24,9 25,8 28,0
Tuonti 123,9 25,6 1275 253 25,9 25,2
Tuotannontekijakorvaukset -20,0 -39 -23,2 -1,7 -7,9 -6,4
Tulonsiirrot -11,7 -5,4 -14,1 -4,4 -6,0 -5,5
Paaomansiirrot 56 05 55 0,3 1,3 11
Rahoitustase 32,6 -9,6 -24,6 15,3 -11 4,9
Suorat sijoitukset -81,3 -41,5 -4,0 -6,8 7,7 51
Ulkomaille -124,0 -51,8 -63,4 -14,5 -6,6 -14,6
Oma paddoma
jauudelleen sijoitetut voitot -77,2 -41,3 -40,2 -15,2 -3,0 -9,2
Muu p&&oma,
lahinna konsernien siséiset lainat -46,8 -10,5 -23.2 0,7 -36 -54
Euroalueelle 42,7 10,3 59,4 7,6 14,3 19,7
Oma pdéoma ja
uudelleen sijoitetut voitot 41,8 10,2 27,5 7,0 6,7 9,0
Muu p&doma,
|&hinna konsernien siséiset |ainat 09 0,1 31,9 0,6 7,6 10,7
Arvopaperisijoitukset -42,6 151 -11,3 1,3 11,5 32,0
Osakkeet 28,5 44,3 20,0 -0,3 -0,7 21,9
Saami set -60,0 -14,5 -41.4 -94 -30 -58
Velat 88,5 58,8 61,4 91 2,3 27,6
Velkapaperit -71,1 -29,2 -31,3 1,6 12,2 10,1
Saami set =717 -13,6 -65,4 -17,7 -5,6 -20,4
Velat 05 -15,7 34,0 19,4 17,8 30,5
Lisétieto: Suorat sijoitukset
jaarvopaperisijoitukset yhteensa -123,9 -26,4 -15,3 -55 19,3 371
Johdannai set 3,2 3,6 0,4 -3,6 2,1 -1,9
Muut sijoitukset 140,4 16,8 -17,1 24,6 -30,8 -32,4
Valuuttavaranto 12,9 -3,6 74 -0,2 83 21
Virheelliset ja tunnistamattomat er at -18,8 11,3 13,7 -22,7 56 -6,1
Laéhde: EKP.

Huom. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivat valttamatta tésméé. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa paéoman tuontia ja
negatiivinen luku sen vientid. Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdysta ja positiivinen luku sen
vahennysté. Yksityiskohtaisia taulukoita 12 maata késittévéan eur oalueen maksutaseesta on EKP:n WMWW-sivustossa.
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Euroalueen vaihtotase, tavar akaupan tase
seké tavaranvienti ja -tuonti
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Hl Vaihtotase (vasen asteikko)
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Lahde: EKP.
Huom. 12 maata kasittévén euroalueen tietoja. Taseet ovat 12

kuukauden summia. Vienti- ja tuontitiedot ovat kuukausittaisia
arvoja.

rosta 9,2 miljardiin euroon) suureni enemman
kuin tuotannontekijakorvausten taseen alijiama
kasvoi (2,5 miljardia euroa) ja samaan aikaan sekd
palvelutase ettd tulonsiirtojen tase pysyivat kay-
tannollisesti katsoen ennallaan.Tavarakaupan ta-
seen ylijadman kasvu toukokuussa vuodentakai-
sesta johtui siitd, ettd tuonti vaheni nopeammin
kuin vienti verrattuna vastaavaan ajankohtaan

vuotta aiemmin.

Vuoden 2002 viiden ensimmadisen kuukauden
kumulatiivinen vaihtotase muuttui 5,4 miljardia

euroa ylijadmaiseksi padasiassa tavarakaupan ta-
seen ylijaaman merkittavan (eli 31,8 miljardin
euron suuruisen) kasvun vuoksi oltuaan edelli-

sen vuoden vastaavana ajankohtana 19,4 miljar-

Kuukausittaisen kehityksen tarkastelu kausivaih-
telusta puhdistettujen lukujen perusteella osoit-
taa, ettd tavarakaupan taseen ylijadma kasvoi 4,0
miljardia euroa toukokuussa 2002, koska vienti
kasvoi 4,0 % ja tuonti viheni 0,9 % (ks. kuvio 22).
Kun viennin arvon kasvu kuvastaa ulkoisen ky-
synndn vahvistumista, tuonnin arvon vihiinen
supistuminen johtuu ldhinnd 6ljyn hinnan halpe-
nemiseen ja euron vahvistumiseen liittyvastd

tuontihintojen laskusta.

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002

Arvopaperisijoitusten
nettopddomavirrat olivat huomattavia
toukokuussa 2002

Rahoitustaseesta ilmenee, ettd padoman netto-
tuonti euroalueelle yhteenlaskettuina suorina
sijoituksina ja arvopaperisijoituksina oli touko-
kuussa 2002 huomattavaa eli 37,] miljardia eu-
roa, mikd johtui padasiassa merkittdvastd arvo-
paperisijoituksiin liittyvdstd pddoman nettotuon-
nista (32,0 miljardia euroa). Pidomaa tuotiin net-
tomadraisesti myos suorina sijoituksina (5,1 mil-
jardia euroa), joskin tdma on hieman vihemman
kuin edellisend kuukautena. Arvopaperisijoituk-
sissa osakkeisiin liittyva (21,9 miljardia euroa) ja
rahamarkkinapapereihin liittyva (8,4 miljardia
euroa) padgoman nettotuonti oli huomattavaa.
Tassa nakyi se, ettd timdntyyppisten euroalueen
arvopapereiden ulkomainen kysyntd oli vahvaa.
Sitd vastoin joukkolainoihin liittyva pddoman net-
totuonti oli vahiisempai (1,7 miljardia euroa).
Yksityiskohtaisempi erittely osoittaa, ettd ulko-
maiset sijoittajat ostivat euroalueen osakkeita
nettomairiisesti 27,6 miljardin euron arvosta ja
sijoittivat nettomadrdisesti 16,6 miljardia euroa
rahamarkkinapapereihin (ks. tilasto-osan tauluk-
ko 8.5). Tahan kehitykseen vaikuttivat mitd
todenndkoéisimmin yritys- ja kirjanpitorikosten
paljastuminen Yhdysvalloissa ja se, ettd euro-
alueen rahamarkkinapapereiden tuotto oli pa-
rempi kuin Yhdysvalloissa liikkeeseen laskettu-
jen rahamarkkinapapereiden tuotto.

Kumulatiivisesti tarkasteltuna yhteenlasketuissa
suorissa sijoituksissa ja arvopaperisijoituksissa
kirjattiin vuoden 2002 viitend ensimmadisend kuu-
kautena edelleenkin padoman nettovientid, mut-
ta huomattavasti vadhemman (eli 15,3 miljardia
euroa) kuin vastaavana ajankohtana vuonna 2001
(123,9 miljardia euroa). Tamd vastaa aikaisem-
paa kehitystd, jossa padoman nettovienti yhteen-
laskettuina suorina sijoituksina ja arvopaperi-
sijoituksina ndyttdd vihentyneen vuodesta 1999
lahtien (ks. heindkuun 2002 Kuukausikatsauksen
artikkeli ”Euroalueen ulkomaisiin suoriin sijoituk-
siin ja arvopaperisijoituksiin liittyvien padomavir-
tojen kehitys”). Fuusiot ja yritysostot ovat vai-
kuttaneet keskeisesti yhteenlaskettujen suorien
sijoitusten ja arvopaperisijoitusten paaomavirto-
jen kehitykseen (ks. kehikko 4).

35



36

Fuusiot jayritysostot seka eur oalueen maksutaseen rahoitustase

Euroalueen maksutaseen suoriin sijoituksiin ja arvopaperisijoituksiin vuosina 1998-2002 vaikuttivat voi-
makkaasti fuusiot jayritysostot (ks. heindkuun 2002 K uukausikatsauksen artikkeli ” Euroalueen ulkomaisiin
suoriin sijoituksiin jaarvopaperisijoituksiin liittyvien pagdomavirtojen kehitys”). Tanaajanjaksonaeuroa ueen
yritykset toimivat varsin aktiivisesti perustamalla osakkuuksia ja sijoittamalla ulkomaisiin yrityksiin. Ta-
voitteenaoli vahvistaayritysten kansai nvélistd markkina-asemaaja hankkiateknisté osaamistajaasiantunte-
musta. Taman kehikon tarkoituksena on selvittaa yksityiskohtai semmin euroal ueen yritysten fuusio- ja yri-
tysostotoi minnan kehittymista ja sen merkitysté euroalueen rahoitustaseen erien muutosten kannalta. Ana-
lyysi perustuu Thomson Financialin tietoihin selvitetyista fuusioista ja yritysostoista.

Fuusioihin ja yritysostoihin liittyvat euroalueen padomavirrat ovat muuttuneet huomattavasti

Euroalueen yritysten fuusio- ja yritysostotoimintaan euroalueen ulkopuolella on liittynyt erilaisia vaiheita
sitten 1980-luvun. Investoinnit fuusioihin ja yritysostoihin olivat lukumaaraisesti vahaisia ja suuruudeltaan
suhteellisen pienia vuoteen 1997 saakka, mutta lisdantyivét huomattavasti vuonna 1998. Investoinnit olivat
huipussaan vuonna 2000, jolloin euroalueen yritysten ulkomaisten fuusio- ja yritysostoinvestointien arvo
nousi huimasti, 366 miljardiin euroon. Euroalueen yritysten investoinnit fuusioihin jayritysostoihin véheni-
vét voimakkaasti vuoden 2000 jél keen eli 162 miljardiin euroon vuonna 2001 ja 69 miljardiin euroon vuoden
2002 ensimmai sell & puoliskolla. Euroal ueen ulkopuolisten sijoitukset fuusioihin jayritysostoihin euroalueella
kehittyivat samansuuntaisesti, mutta suuruudeltaan pienempina (ks. kuvio A).

KuvioA. Euroalueen fuusiot jayritysostot Fuusioiden ja yritysostojen maara kasvoi nopeasti

vuosina 1985-2002 1990-Iuvun lopulla samalla, kun kansainvalinen ta-
(mrd. euroa; vuosihavaintoja) loudellinen yhdentyminen ja kil pailu lisééntyi, maa-
Eu;ﬁ?y l;-zwortndden yritysten ulkomaiset fuusiot ilmanlaajuinen talouskehitys oli suotuisaajahuippu-
B Ulkomaisten yritysten fuusiot jayritysostot tekniikka-alojen yritykset olivat vahvassa nousussa
200 sl vzl 400  €rityisesti Yhdysvalloissa Fuusio- jayritysostotoimin-
T 3o Nan voimakas supistuminen vuoden 2000 j& keen osui
samaan aikaan kuin kansainvalisten osakemarkkinoi-
bl 300 den taantuminen tietoteknii kkapainotteisten alojen
250 250  heikkenemisen myota ja kehittyneiden talouksien
200 200 talouskasvun hidastuminen.
150 150
Euroalueen yritysten fuusio- ja yritysostoinvestoin-
100 100 nei sta suurin osasuuntautui Y hdysvaltoihin. Vuodes-
50 JJ 50 ta 1985 vuoteen 2002 Y hdysvaltojen osuus néistain-
0 vestoinneista oli 41,6 % (tai 479 miljardia euroa).
2D ey e 1LY Euroalueen yritysten fuusio- ja yritysostoinvestoin-
Lahteet: Thomson Financial ja EKP:n |laskelmat. tien muinamerkittavind kohteinaolivat so-Britannia
Huom. Vuoden 2002 luvut koskevat tammi-kesakuuta. (23’2 % tal 267 mi |j ardi aeuroa) ja Latindainen Ame-

rikka (12,1 % tai 140 miljardia euroa) (ks. kuvio B).

Sektorikohtai sesta fuusio- jayritysostotoiminnan erittel ystailmenee, ettd 39,3 % kaikista euroalueen yritys-
ten ulkomaisiin fuusioihin jayritysostoihin tekemistéinvestoinnei stakohdistui palvelusektoriin, 30,9 % teh-
dasteollisuuteen ja 18,2 % rahoitussektoriin (ks. kuvio B). Huomionarvoista on fuusioiden ja yrityskauppo-
jen sektorikohtai sen koostumuksen muuttuminen vuosina 1985-2002. 1990-luvun puolivéliin saakkayli puol et
kaikista fuusio- ja yritysostoinvestoinneista tehtiin tehdasteol lisuuteen, kun taas fuusioiden ja yritysostojen
voimakas nousu 1990-luvun lopulla koettiin 18hinné palvelusektorillaja erityisesti huipputekniikan aloilla.
KuviossaB mainittujen alojen useita al asektoreita (kuten biotekniikka, tietokonel aitteet, elektroniikka, vies-
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KuvioB. Euroalueen yritysten ulkomaiset fuusiot ja yritysostot vuosina 1985-2002

Alueittain (% kokonaisméaérasta)

Muu maailma
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/
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Lahde: Thomson Financial ja EKP:n laskelmat.

Toimialoittain (% kokonaisméaéarasta)
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Muut
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Luonnonvarat

tinta ja muu huipputekniikka) sisaltdvan huipputekniikkasektorin osuus oli noin 50 % kaikista fuusio- ja
yritysostoinvestoinneista vuonna 2000. Vuosina 1985-1997 huipputekniikan aloilla tehtyjen fuusioiden ja
yritysostojen osuusoli sitévastoin noin 14 %. Téasta kehityksesta kdy korostuneesti ilmi se, ettafuusioiden ja
yritysostojen pddomavirtoja ovat vuodesta 1998 |ahtien vauhdittaneet |ahinna huipputekniikan sektoreilla

tehdyt fuusiot ja yritysostot.

Fuusioilla ja yritysostoilla on tarkea merkitys euroalueen suoriin sijoituksiin ja arvopaperisijoituk-

siin liittyvien padomavirtojen kehityksessa

Se, miten fuusiot jayritysostot kirjataan euroalueen
rahoitustaseeseen, riippuu kauppojen maksutavas-
ta. Kéteisella maksetut fuusiot jayritysostot vaikut-
tavat euroal ueen maksutaseen suoriin sijoituksiinja
"Muut sijoitukset” -erdan, kun taas osakkei den vaih-
dollatehdyt kaupat vaikuttavat arvopaperisijoituk-
siin. Kuviossa C verrataan fuusioitajayritysostoja
suhteessa euroal ueen suorien sijoitusten ja arvopa-
perisijoitusten kehitykseen. Kuviostailmenee, etta
fuusioihin jayritysostoihin liittyva padoman netto-
vienti euroalueeltaon ol lut huomattavaa useimpina
neljannesvuosina vuodesta 1998 | htien. Merkitta-
va poikkeus on vuoden 2000 toinen neljannes, jol-
loin muutamat huomattavat ulkomaisten yritysten
yritysostot euroal ueelta ai heuttivat merkittavaa paéa-
oman nettotuontia. Suuri osa padoman nettovien-
nistayhteenlaskettuina suorinasijoituksinajaarvo-
paperisijoituksina on johtunut fuusioihin ja yritys-
ostoihin liittyvasté padoman nettoviennista. Kaiken
kaikkiaan fuusioihinjayritysostoihin liittyvét trans-
aktiot ovat keskeisesti vaikuttaneet euroalueen ra-
hoitustaseen kehitykseen viitena viime vuonna.
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KuvioC. Nettomaaraiset fuusiot ja
yritysostot sek& nettomaar diset suorat ja
arvopaperisijoitukset vuosina 1998-2002

(mrd. euroa)

Nettomaéaraiset fuusiot ja yritysostot
B Nettomaraiset suorat jaarvopaperisijoitukset

200 200
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50 50
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Léahteet: Thomson Financial, EKP ja EKP:n laskelmat.
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Hintojen lahentyminen ja kilpailu euroalueella

Tdssd artikkelissa luodaan yleiskatsaus hintatasojen eroihin euroalueella ja kuvataan keskeisimpid eroihin
vaikuttavia tekijoitd. Kaikilla valuutta-alueilla voidaan olettaa esiintyvdn jonkinasteista hintahajontaa maiden
ja alueiden vdlilld esimerkiksi maiden erilaisten tulotasojen vuoksi. Tdstd huolimatta suuria maidenvalisid
eroja avoimen sektorin tavaroiden ja palveluiden hinnoissa voidaan pitdd osoituksena siitd, ettd markkinat
eivdt ole yhdentyneet riittdvdsti ja ettei kilpailu ole tarpeeksi tehokasta. Saatavissa olevat tilastot viittaavat
siihen, ettd useiden avoimen sektorin tavaroiden ja palveluiden hintahajonta on suurempi euroalueen mai-
den vililld kuin yksittdisissd maissa. Ndin ollen sisimarkkinoiden toimintaa on mahdollista tehostaa vield
entisestddn. Euron kdyttéonotto on tdrked askel Euroopan markkinoiden yhdentymisessd. Kun euron myétd
valuuttakurssien vaihteluihin liittyvd epdvarmuus eliminoituu, transaktiokustannukset pienenevdit ja hintojen
vertailtavuus kasvaa, kaupankdynnin ja kilpailun edellytykset euroalueella paranevat, mikd puolestaan edis-
tdd avoimen sektorin tavaroiden ja palvelujen hintojen IGhentymistd. Euroalueen maiden vililld on kuitenkin
edelleen kaupan ja tehokkaan kilpailun esteitd. Esteiden poistamiseksi on ryhdyttdvd lisdtoimiin niin, ettd
sddnnastely vdhenisi ja kilpailu tehostuisi Euroopan hyddykemarkkinoilla, ja voitaisiin siten hyédyntdd kaikki
sisdmarkkinoista saatavat edut. Yhdentyneet ja tehokkaasti toimivat hyédykemarkkinat helpottavat myds

EKP:n vakauteen tdhtddvén rahapolitiikan harjoittamista.

I Johdanto

Kymmenen viime vuoden aikana Euroopassa on
edistytty merkittdvasti kaupan esteiden poista-
misessa ja markkinoiden — etenkin hyédykemark-
kinoiden — vapauttamisessa. Taman edistyksen
takana olevat sekd maittaiset ettd EU:n laajuiset
uudistukset (mm. sisamarkkinaohjelma, useiden
peruspalvelujen markkinoiden vapauttaminen ja
aiempaa tiukempi kilpailupolitiikka) ovat kaikki
lisinneet kilpailua EU-maiden sisdlld ja niiden
vililla. Kilpailun tehostuessa tuotannon voidaan
odottaa tulevan aiempaa kustannustehokkaam-
maksi ja innovatiivisemmaksi, jolloin tuotteiden
valikoima laajenee ja hinnat halpenevat. Kilpailun
tehostumisen ja innovaatioiden pitiisi johtaa
my0s tuottavuuden kasvuun sekd kasvu- ja tyolli-
syysedellytysten paranemiseen.Aiempaa jousta-
vammat ja tehokkaammat markkinat nopeuttaisi-
vat lisaksi sopeutumista taloudellisiin sokkeihin.
Tama puolestaan helpottaisi rahapolitiikan harjoit-
tamista euroalueella.

Euron kdyttoonotto on tarked askel sisimarkki-
noiden yhdentymisesss, silld se eliminoi valuutta-
kurssivaihtelut ja stimuloi siten kaupankayntii ja
investointeja. Euroseteleiden ja -kolikoiden kayt-
téonotto vahentii lisdksi transaktiokustannuksia
ja parantaa hintojen vertailtavuutta maiden vililla.
Taman puolestaan pitdisi voimistaa kilpailua ja ajan
mittaan pienentdd hintahajontaa euroalueella.

Téssd artikkelissa tarkastellaan tavaroiden ja pal-
veluiden hintatasojen eroja euroalueella seki
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keskeisimpid syitd ndihin eroihin. Tarkastelussa
painotetaan erityisesti kilpailun vaikutusta hinta-
eroihin.Yhdentyneeseen talousalueeseen kuulu-
vien maiden vilistd hintahajontaa kdytetdin usein
markkinoiden yhdentymistd kuvaavana indikaat-
torina. Kun Euroopan hyddykemarkkinoiden
yhdentyminen etenee,avoimen sektorin tavaroi-
den ja palvelujen hintahajonnan voidaan odottaa
vdhenevan. Taman vuoksi suuret ja pitkaan jatku-
vat hintaerot tuotteissa, joilla on helppo kiyda
kauppaa maiden vilillg, saattavat olla merkki siit,
ettd euroalueella on edelleen kaupan ja kilpailun
esteitd. Myds suljetun sektorin tavaroiden ja pal-
velujen hintojen voidaan odottaa lihenevin toi-
siaan eri maissa, kun erot euroalueen maiden
tulotasoissa pienenevit. Todennikdistd kuiten-
kin on, ettd euroalueelle tulee jadmadn jonkin
verran hintahajontaa.Tata kasitysta tukevat esi-
merkit muista valuutta-alueista, joissa on pitkal-
le yhdentyneet markkinat.

Taman artikkelin loppuosa on ryhmitelty seu-
raavasti: osassa 2 kuvataan keskeisimpia syitd
maiden ja alueiden vilisiin hintaeroihin, osassa 3
esitellddn joitakin tapoja mitata hintahajontaa
euroalueella, osassa 4 tarkastellaan hintahajon-
nan kehittymistd pitkalld aikavililld, osassa 5 poh-
ditaan, mita vaikutuksia kilpailulla on hintoihin ja
talouden kehitykseen, ja osassa 6 on yhteenveto
hintahajonnan ja hintojen lihentymisen keskei-
simmista vaikutuksista talouspolitiikkaan.
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2 Miksi hintatasot vaihtelevat paikkakunnittain?

”Yhden hinnan laki” on teoria, jonka mukaan
sellaisilla yhdentyneilld markkinoilla, joilla ei ole
kuljetuskustannuksia, kaikkien vienti- ja tuonti-
tavaroiden hintojen tulisi olla kaikkialla samat
(samana valuuttana mitattuna). Erot hintatasois-
sa johtaisivat arbitraasiin, eli tuotteita ostettai-
siin sieltd, missd ne ovat halvemmat kuin muual-
la, ja myytiisiin sielld, missd ne ovat kalliimmat
kuin muualla. Tama sidtelisi kysyntda ja tarjon-
taa niin, ettd hintaerot havidisivat. Kdytdnnon
kokemus on osoittanut, ettd yhden hinnan laki
ndyttdd patevan vain muutamiin sellaisiin tava-
roihin, joilla kdyddan tukkukauppaa maailman-
laajuisesti (esimerkiksi raaka-aineet).

Monilla tuotteilla ja etenkin palveluilla on vaikea
kdyda kauppaa maasta toiseen, vaikkakin mark-
kinoiden vapauttaminen ja tekniikan kehitys ovat
mahdollistaneet yha useampien tuotteiden ulko-
maankaupan. Tillaisten suljetun sektorin tuot-
teiden hinnat mairdytyvit paikallisen eikd kansain-
vilisen kysynnin ja tarjonnan perusteella. Eten-
kin tulotasojen erot maiden vililld ovat keskeinen
syy maidenvilisiin hintaeroihin. Tama kisitys
perustuu ns. Balassa—Samuelson-vaikutukseen,
jonka mukaan avoimen sektorin parempi tuotta-
vuus jossakin maassa muihin maihin verrattuna
merkitsee, ettd tuossa maassa avoimen sektorin
palkkatasokin on korkeampi kuin muissa maissa,
silla avoimen sektorin tuotteiden hinnat asete-
taan kansainvilisesti. Jos oletetaan, ettd palkka-
erot eri sektoreiden vililld tasoittuvat esimer-
kiksi tyévoiman liikkuvuuden vaikutuksesta, sul-
jetun sektorin ja koko talouden palkkataso tuol-
laisessa maassa on korkeampi kuin maissa, joissa
tuottavuus on heikompi. Koska suljetun sekto-
rin tuottavuus on kuitenkin yleensid heikompi
kuin avoimen sektorin (eivitki suljetun sekto-
rin tuottavuuden erot maiden vililld ole yhtd
suuret kuin avoimen sektorin), suljetun sekto-
rin tuotteiden tuotantokustannukset ovat suu-
remmat kuin muissa maissa, mika johtaa siihen,
ettd ndiden tuotteiden hinnat ovat kalliimmat
kuin muualla. Niin ollen maissa, joissa avoimen
sektorin tuottavuus on suhteellisen suuri ja ylei-
nen elintaso (eli BKT asukasta kohden) suhteelli-
sen korkea, suljetun sektorin tuotteiden hinnat
ja yleinen hintataso ovat korkeammat kuin muissa
maissa. Useimmat empiiriset tutkimukset vah-

vistavat timdn riippuvuussuhteen. Sitd mukaa
kuin tuottavuuden erot eri maiden vililla piene-
nevit, voidaan myds hintatasojen erojen odot-
taa pienenevan. Kuviosta | ilmenee, ettd hinto-
jen ja tulotasojen suhteelliset muutokset euro-
alueen maissa vuosina 1995-2000 olivat jokseen-
kin tdman talousteorian mukaisia.

Muita hintatasojen eroihin vaikuttavia maakoh-
taisia syitd ovat maiden viliset erot makrotalous-
politikassa ja suhdannevaiheissa. Nima erot voi-
vat lyhyelld aikavalilla vaikuttaa hintatason kehi-
tykseen. Myyntihintoihin vaikuttavat lisdksi mai-
den viliset erot vdlillisissd ja muissa veroissa.
Vaikkakin vilillisten verojen on todettu kasvatta-
neen hintaeroja, niitd ei yleensa pidetd merkit-
tdvand maidenviliseen hintahajontaan vaikutta-
erot euroalueen maiden arvolisdveroprosenttien
vililla ovat suhteellisen pienet (prosentit vaihte-
levat 15:std 21:een). Eriisiin tuotteisiin, kuten
alkoholijuomiin, tupakkaan ja nestemdisiin poltto-
aineisiin, sovellettavat valmiste- ja muut verot
voivat kuitenkin olla syyna suureen osaan hinta-
tasojen eroista maiden vililla. My6s kuljetuskus-
tannukset seka kulttuuri- ja kielieroja ilmentavit
kansalliset mieltymykset ovat luonnollisia syitd
siihen, miksi markkinaolosuhteet ja hinnat ovat
erilaiset eri maissa. Aiemmin nimellisen valuutta-
kurssin muutokset ovat my6s osaltaan vaikutta-
neet euroalueen maiden suhteellisten hintata-
sojen kehitykseen (ks. myos kehikko 1).

Toimiala- tai tuotekohtaisiin hintatasojen eroi-
hin vaikuttavia tekijoitd ovat viestintdkustannuk-
set ja paikalliset tuotantokustannukset, markki-
noiden koko, markkinoiden keskittymisestd joh-
tuva epidtdydellinen kilpailu, yritysten kilpailun-
vastainen yhteistyd, tuotteiden erilaistaminen,
yritysten hinnoittelustrategiat ja sddntelyjarjes-
telmdt. Useimmilla ndistd syistd on merkitysta
eri markkinoiden kilpailun intensiivisyydelle.
Naiiden tekijoiden muutokset saattavat johtua
tekniikan kehityksestd, josta on esimerkkind vies-
tintdkustannuksia vdhentinyt Internet, tai julki-
sen vallan toimenpiteistd, kuten sisamarkkinaoh-
jelmasta, verkkotoimialojen vapauttamisesta ja —
euroalueen maiden tapauksessa — yhteisen ra-
han kdyttdonotosta, jonka myotd maidenvilis-
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Kuvio I.

Hinta- ja tulotasot eur oalueen maissa vuosina 1995 ja 2000

(euroalueen keskiarvo = 100)

® vuonna 1995
4 vuonna 2000

BKT asukasta kohden (ostovoi mapariteettikurssein laskettuna) (y-akseli)
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Suhteellinen hintatasoindeksi (BKT:lle)

Léhteet: Euroopan komissio, OECD ja EKP:n laskelmat.

ten transaktioiden kustannukset pienentyvit ja
hintojen vertailtavuus paranee. Tallaisten muu-
tosten pitdisi tehostaa arbitraasia ja lisata kilpai-
lua ja ndin pienentdd hintahajontaa paikkakun-
tien valilla.

Edelld selostetun perusteella useat maakohtai-
set syyt, kuten tuloerot, sekd kotimaisen ja mai-
denvilisen kilpailun intensiivisyys, ovat keskeisia
euroalueen hintatasojen hajontaan vaikuttavia
tekijoita.

3 Euroalueen hintahajonnan mittaaminen

Eri maiden hintatasojen mittaamisessa ja vertai-
lussa on useita menetelmiin ja tilastointiin liitty-
vid ongelmia. Esimerkiksi hintavertailuja tehtdessa
tulisi pystyd 16ytimdan samanlaisia tuotteita eri
maista. On kuitenkin usein niin, ettd jopa tdysin
samanlaisilta vaikuttavia tuotteita on eri maissa
muunneltu siten, ettd ne sopisivat paremmin
kansallisista tai alueellisista mieltymyksista tai
sadnnoksistd johtuviin markkinaolosuhteisiin.
Tuotteissa saattaa myds olla laatueroja. Tuote-
valikoimatkin muuttuvat ajan mittaan, mika vai-
keuttaa jonkin tietyn tuotteen hintojen pitkan
aikavilin vertailua. Hintatietoja kerittiessd on
noudatettava vastaavanlaisia menetelmid. On
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erityisesti pyrittdava 16ytimaan mahdollisimman
samantyyppiset myyntipaikat (esimerkiksi super-
marketit tai erikoistuneet myymailit), ja hinto-
jen tulisi olla koko maata edustavat. Koska kaik-
kia niitd vaatimuksia on vaikea tiyttia taydelli-
sesti, on maidenvilisia hintatasovertailuja aina
syyta tulkita varoen.

Kun halutaan vertailla yleisti hintatasoa eri mais-
sa, voidaan muodostaa suhteellisia hintatasoja (ks.
kehikko 1). Kuten kuviosta 2 voidaan nihds,
useimmissa euroalueen maissa kotitalouksien
loppukulutuksen perusteella mitattu hintataso
on suhteellisen ldhelld euroalueen keskiarvoa.
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Hintatasoj en mittaaminen

Hintatason vertailu eri maiden valilla edellyttéa tarkkoja hintatietoja | agj asta maakohtai sesta tuoteval ikoi-
masta. Muuntamalla hinnat yhteiseksi valuutaksi voidaan arvioida, mikamaaon kallein. Y hdenmukai stet-
tua kuluttajahintaindeksia kaytetaan yleensa hintojen muutosvauhdin analysointiin, mutta hintojen l&hen-
tymista koskeva analyysi edellyttaa vertailukel poisen ja edustavan tuotevalikoiman maittaisten hintataso-
jen vertailua keskenaan. Tahan tarkoitukseen ja myos BKT:n ja sen erien maarén mittaamiseksi kansain-
valisesti vertailukel poisellatavalla kaytetéén usein osto-voi mapariteettikursseja. OECD ja Eurostat |aske-
vat ostovoi mapariteettikurssit kaikille EU-maille. Y ksinkertai simman maaritelmén mukaan ostovoi mapa-
riteettikurssit tarkoittavat hintasuhteita, jotkaon laskettu jakamallatuotteen hinta (paikallisenaval uuttana)
toi sessamaassa ol evan saman tuotteen hinnalla (myds paikallisenaval uuttana). Ostovoi mapariteettikurssit
siiskertovat, kuinka paljon paikallista valuuttaatarvitaan kussakin maassa saman tavara- ja palvelumaaran
ostamiseen. Toisin ilmaistuna ostovoi mapariteettikurssit ovat muuntokursseja, jotkayhdenmukaistavat eri
valuuttojen ostovoiman eliminoimalla maidenvaliset hintatasojen erot. Ostovoimapariteettikurssien jani-
mellisten valuuttakurssien valinen suhde osoittaa suhteel lisen hintatason, jonka perusteellaon mahdollista
arvioida, mitka maat ovat elinkustannuksiltaan muita kalliimpia. Jos nimellinen valuuttakurssi on sama
kuin ostovoi mapariteettikurssi, kyseessa ol evissa mai ssa on sama suhteel linen hintataso. Euroalueellahin-
tojael endatarvitse muuntaayhteiseksi valuutaksi, koskakaikki hinnat on kdytanndssakin ilmaistu eurocina
1.1.2002 lukien (virallisesti hinnat on ilmaistu euroinavuodesta 1999 | dhtien, koskavuodesta 1999 tammi-
kuun 1. paivaan 2002 saakka kansalliset valuutat olivat ainoastaan euron ilmentymiéa).

Ostovoimapariteettikurssit lasketaan yksittéisista tuotteista, tuoteryhmistéa ja BKT:n paderista. Eurostatin
ostovoi mapariteettilaskel mat kattavat yli 200 tuoteryhméaéja perustuvat EU:ssa saatavillaolevien vertailu-
kel poisten jaedustavien tavaroiden ja palveluiden verollisiin markkinahintoihin. Uusia hintavertailujateh-
daan vahintaan kolmen vuoden vélein, ja ostovoi mapariteettikurssit péivitetaén vuosittain yksityiskohtais-
ten kansallisten hintaindeksien avulla. Hintavertailut tehddan useimmiten EU-jasenvaltioiden padkaupun-
geissajatarkistetaan kansallisen keskiarvon mukaisiksi.

yksityiskohtai sempia hintati etoja suppeammilta markkinoiltajaerikoisal oilta. Jotkin néistayrityksista ke-
radvat myos viivakoodipohjaisiavahittéi skaupan hintoja, jotkaovat varsin yksityiskohtaisiajajoiden etuna
on nopea paivittyminen.

Kreikassa, Espanjassa ja Portugalissa hintataso on
jonkin verran euroalueen keskiarvoa alempi ja
Irlannissa ja Suomessa taas jonkin verran kor-
keampi.

Kun tiettyjen tuoteryhmien hintoja eri euromais-
sa vertaillaan keskendin, on hajonta maiden va-
lilla hieman suurempi kuin yleisia hintatasoja ver-
tailtaessa (ks. taulukko ). Kuten voidaan odot-
taakin,avoimen sektorin tuotteiden, esimerkiksi
elintarvikkeiden, vaatteiden ja kalusteiden, hin-
tojen hajonta on vihdisempai kuin suljetun sek-
torin tuotteiden ja palvelujen hintojen, esimer-
kiksi vuokrien, viestintikustannusten ja koulu-

tuskustannusten.Tama johtuu siitd, ettd maiden-
vilinen hinta-arbitraasi ja kilpailu vaikuttavat avoi-
men sektorin tuotteisiin enemman kuin sulje-
tun sektorin. On my&s tuoteryhmii, joiden hin-
toihin vaikuttavat merkittavasti kansalliset sdan-
nokset tai verot. Nditd ovat esimerkiksi alkoho-
lijuomat ja tupakka. Téllaisten tuotteiden mai-
denvilinen hintahajonta on suhteellisen suuri.

Erait erikoistuneet yritykset ja toimialajarjestot
kerdavat markkinakohtaisia hintatietoja yksittai-
sistd tuotteista tai tuoteryhmistd. Euroopan ko-
mission tekemdssa viivakoodipohjaisten valinta-
myymadldhintojen vertailussa on ilmennyt, ettd
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Suhteelliset hintatasoindeksit eur oalueen maissa vuonna 2000 (kotitalouksien loppukulutus)

(euroalueen keskiarvo = 100)
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Léahteet: Eurostat ja EKP: n laskelmat.

hintaerot euroalueen maiden vililli ovat suhteel-
lisen suuret. Kuten taulukosta 2 ilmenee, suurin
hintahajonta on kivenniisvedelld, joka on Suo-
messa miltei neljd kertaa kalliimpaa kuin Espan-
jassa. My6s muiden tuotteiden, esimerkiksi kah-
vin ja jauhojen hinnoissa on suuria eroja maiden
vililla. Kalleimmassa maassa hinnat ovat 2—3 ker-
taa korkeammat kuin halvimmassa maassa. Ko-
mission hintavertailun mukaan kori valintamyy-

maldtuotteita oli Saksassa, Espanjassa ja Alanko-
maissa hinnaltaan (ilman vilillisid veroja) suhteel-
lisesti halvempi kuin muissa euroalueen maissa,
kun taas Kreikassa ja Suomessa korin hinta oli
muita korkeampi. "Euroopan laajuisesti myyta-
vien tuotemerkkien” hinnat ovat yleensi kalliim-
mat kuin "yleistuotteiden”, mutta niiden hinnois-
sa on pienemmdt maidenviliset erot kuin "yleis-
tuotteiden” hinnoissa.

Taulukko I.

Eréaiden tuoteryhmien suhteelliset hintatasoindeksit vuonna 2000 (kotitalouksien loppu-

kulutus)
(euroalueen keskiarvo = 100)

Tuoteryhma Korkein Matalin Variaatiokerroin®
Elintarvikkeet ja alkoholittomat juomat 115 (Suomi) 87 (Espanja) 9.2
Vapaa-aikajakulttuuri 122 (Suomi) 87 (Kreikka) 9,6
Vaatteet jajalkineet 117 (L uxemburg) 79 (Portugali) 9,9
Kalusteet jakotital ouskoneet 115 (Alankomaat) 78 (Portugali) 10,6
Ravintola- jahotellipalvelut 126 (Suomi) 84 (Portugali) 11,9
Kuljetus 129 (Suomi) 75 (Kreikka) 13,9
S&hkd, kaasu ja muut polttoai neet 132 (Alankomaat) 66 (Kreikka) 16,3
Terveydenhoito 137 (Suomi) 62 (Kreikka) 18,8
Koulutus 169 (L uxemburg) 63 (Portugali) 294
Viestinta 159 (Suomi) 68 (Kreikka) 29,7
Alkoholijuomat jatupakka 175 (Irlanti) 72 (Espanja) 30,2
Asuntojen vuokrat 141 (Irlanti) 33 (Portugali) 30,9

Léahteet: Eurostat ja EKP: n laskelmat.

1) Variaatiokerroin kuvaa hintatason hajontaa keskiarvon yl&- ja alapuolella. Variaatiokerroin on keskihajonnan suhde ostos-
keskiarvoon. Mité suurempi variaatiokerroin on, sité suurempi on hintatason hajonta maiden vélill&.
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Taulukko 2.

Eréiden valintamyymal&tuotteiden hintaindek sej & eur oalueen maissa vuosina 1999-2000
(euroalueen keskiarvo kunkin tuotteen osalta = 100, sisaltaa arvonliséveron; Luxemburgin tiedot eivét ole olleet saatavissa)

Euroopan laaj uisesti
myytavat tuotemerkit

Yleistuotteet

Hiilihappo- | Shampoo | Murukahvi | Voi | Jauhot | Jauhettu | Kidesokeri | Iskukuumennettu |Kivennéis-
juomat — kahvi, kevytmaito vesi
Cola kahvin-
pavut

Belgia 107 20 % 101 : 86 89 90 95
Saksa 79 84 89 90 117 83 : 97 131
Kreikka 99 : 78 : : 135 : : 88
Espanja 101 77 88 125 88 56 89 82 47
Ranska 85 102 94 102 119 112 120 103 69
Irlanti 100 128 101 79 : 186 114 : 174
Italia 95 85 135 128 145 78 : 123 59
Alankomaat 126 127 87 87 64 72 87 88 82
ltavalta 98 100 104 105 118 : 106 : 72
Portugali 89 93 119 101 76 102 100 80

Suomi 121 114 109 82 73 91 96 139 184
Variaatio 14,2 18,1 16,2 16,6 28,9 37,1 12,3 20,8 475

kerroin

Lé&hteet: Euroopan komissio, ” Talousuudistus: kertomus yhteison tuote- ja pa&domamarkkinoiden toiminnasta” (" Cardiff-raportti” ),
2001 ja EKP:n laskelmat. Ks. myds Euroopan komissio, ” Price differences for supermarket goods in Europe”, 2002. Taulukko
osoittaa erdiden valintamyyméal &tuotteiden hintatason kussakin euroalueen maassa suhteessa yksinkertaiseen euroalueen keski-
arvoon. ” Euroopan laajuisesti myytavat tuotemerkit” ovat tuotemerkkeja, joita on saatavissa ainakin seitseméssa EU-maassa, ja
" yleistuotteet” tuotemerkkejd, joita on saatavissa enintéan kuudessa EU-maassa.

4 Hintojen lahentyminen euroalueella

Hintahajonnan pitkdn aikavilin kehityksestd on
useissa tutkimuksissa todettu, ettd sekd EU-mai-
den ettd euroalueen maiden hintojen ldhenty-
minen oli erityisen ilmeistd 1980-luvun lopulla
ja 1990-luvun alussa, varsinkin avoimen sekto-
rin tuotteissa.Tama johtui todenndkoisesti kau-
pan esteiden poistamiseen ja maidenvilisen kil-
pailun tehostamiseen tihtadvan sisamarkkinaoh-
jelman tiaytintdonpanosta. Hintojen ldhentymi-
nen ndyttdd 1990-luvun jalkipuoliskolla kuiten-
kin hidastuneen, mikd on saattanut myos johtua
euroalueen maiden inflaatiovauhtien ldhentymi-
sesta.

Ei ole syytd odottaa, ettd hinnat ldhentyisivit
samalle tasolle kaikissa euroalueen maissa.Yh-
dentyneilld kansallisilla markkinoillakin on aina
jonkin verran alueellista hintahajontaa. Sitd,
miten suuri tillainen alueellinen hintahajonta on
maan sisélld, voidaan kiyttdd vertailukohtana

arvioitaessa, miten pitkille hintojen lihentymi-
nen voi euroalueella edetd. Useimmissa tutki-
muksissa, joissa on verrattu hintaeroja euro-
alueen maiden vililld ja maiden sisilld, on todettu,
ettd maidenvilinen hintahajonta on suurempi
kuin maansisdinen. Esimerkiksi Euroopan komis-
sion tutkimuksessa todettiin, ettd erilaisten
kulutuselektroniikkamerkkituotteiden hintaha-
jonta yhdentoista EU-maan vilill oli suurimmil-
laan noin 30—40 % (mitattuna kalleimman ja hal-
vimman hinnan erotuksen prosenttiosuutena
halvimmasta hinnasta). EU-maiden sisill4 taas hin-
taero oli yleensi noin 10-20 %'.Timi tulos pi-
tee myds euroalueen maissa.Vuonna 2002 teh-
dyssd Euroopan komission tutkimuksessa todet-
tiin niin ikdan, ettd valintamyymalihintojen erot
EU-maiden sisilld ovat yleensd 4-6 kertaa pie-

I Euroopan komissio, “"Price dispersion in the Internal Market”,
2001.
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nemmat kuin vastaavat hintaerot EU-maiden
valilla.

Komission tutkimuksessa hintaeroja EU-maissa
verrattiin tilanteeseen Yhdysvalloissa, joka on
suunnilleen euroalueen kokoinen pitkille yhden-
tynyt valuutta-alue.Vertailu osoitti, ettd vuonna
1998 kuuden tuoteryhmin? hintahajonta oli EU-
maiden vililla 15 %, kun taas vastaava hajonta 15
yhdysvaltalaisen kaupungin vililld oli 12 %.Tutki-
muksessa hintahajonnan todettiin olevan Yhdys-
valloissa kaikkien tuoteryhmien ja etenkin avoi-
men sektorin tuotteiden osalta vahdisempi kuin
EU-maissa. Erds toinen tutkimus, joka perustuu
165 tavaran ja palvelun hintoihin eri kaupungeis-
sa, viittaa kuitenkin siihen, etti euroalueella avoi-
men sektorin tuotteiden hinnoissa ei ehka olekaan
ndin paljon ldhentymisvaraa (ks. taulukko 3).Ta-
man tutkimuksen mukaan euroalueen avoimen
sektorin tuotteiden hintahajonta oli jo vuonna
1999 suhteellisen ldhelld Yhdysvaltain tasoa.Tut-
kimuksen jossakin mairin yllattava tulos, jonka
mukaan suljetun sektorin tuotteiden ja palvelu-

otettu mukaan. Siind todetaan, ettd vuonna 1998
asuntojen hintahajonta oli EU:ssa suurempi kuin
Yhdysvalloissa.

Markkinoiden yhdennyttyd avoimen sektorin
tavaroiden ja palveluiden hinnat ovat muuttuneet
eri suuntaan kuin suljetun sektorin hinnat. Sitd
mukaa kuin yhdentyneelld talousalueella olevat
alemman tulotason maat pyrkivit vihitellen saa-
vuttamaan elintasoltaan ja tuottavuudeltaan pa-
remmat maat, alemman tulotason maiden sulje-
tun sektorin tuotteiden hinnat nousevat ldhem-
maksi korkeamman tulotason maiden hintata-
soa. Kilpailun tehostumisen katsotaan taas yleen-
sd laskevan avoimen sektorin tavaroiden ja pal-
velujen hintatasoa. Molemmissa tapauksissa eri
maiden hintojen pitdisi lihentya toisiaan. Kun eri
maissa avataan markkinoita kilpailulle, hintaha-
jonta saattaa lyhyelld aikavililla kuitenkin pikemmin-
kin kasvaa kuin pienentyi, sen mukaan, mikd on
lahtotilanne ja markkinoiden avaamisen ajoitus
kussakin maassa. Esimerkiksi sahko- ja televies-
tintdmarkkinoiden vapauttamisesta on seuran-

Taulukko 3.

Hintojen hajonta kaupungeissa euroalueellaja Yhdysvalloissa

Hintaindeksi Hintojen keskihajonta” paikkakunnittain
1990 1995 1999
Euroalue
(11 kaupunkia)
Kaikki tuotteet 0,12 0,12 0,10
Avoimen sektorin tuotteet 0,11 0,07 0,05
Suljetun sektorin tuotteet 0,26 0,32 0,28
Y hdysvallat
(14 kaupunkia)
Kaikki tuotteet 0,15 0,14 0,16
Avoimen sektorin tuotteet 0,04 0,03 0,03
Suljetun sektorin tuotteet 0,51 0,49 0,56

Léhde: J. Rogers, G. Hufbauer ja E. Wada (2001), " Price level convergence and inflation in Europe” . Institute for International
Economics, Working Paper 01-1, 2001. Julkaistu kirjoittajien luvalla.
1) Keskihajonta mittaa havaintojen eroja eli hajontaa. Pieni keskihajonta merkitsee pienié eroja.

jen hintahajonta oli yhdysvaltalaisissa kaupungeissa
suurempi kuin euroalueen kaupungeissa, selittyy
padosaksi silld, ettd asumiskustannusten paino oli
Yhdysvalloissa merkittavasti suurempi kuin euro-
alueella, sekd myos silld, ettd tutkimukseen oli
otettu mukaan New Yorkin kalliit asuntojen hin-
nat, jotka vadristivat tutkimustuloksia. Euroopan
komission raportissa ei New Yorkin tietoja ole
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nut, ettd joidenkin asiakasryhmien ja palvelujen
hintaerot ovat kasvaneet, vaikkakin niiden pal-
velujen yleinen hintataso euroalueella on laske-

2 Ruokakauppatuotteet, asuminen, peruspalvelut, kuljetus, ter-
veydenhoito ja sekalaiset tavarat ja palvelut (mukaan lukien
viihde, ravintola-ateriat, vaatteet ja alkoholijuomat), ilman vd-
lillisia veroja. Ks. Euroopan komissio, “Price levels and price
dispersion in the EU”, European Economy No. 7, heindkuu
2001.
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nut. On tirkedd huomata, ettd hintojen lahenty-
minen ei itsessddn ole merkki markkinoiden te-
hokkuudesta. Eri maiden hintatasot saattavat olla
samanlaiset, vaikka markkinat eivit olisikaan ko-
vin hyvin kilpaillut ja tehokkaat. Esimerkiksi kil-
pailunvastainen yhteistyd yritysten vililld voi joh-
taa siihen, ettd hintahajonta on pieni, mutta hin-
nat pysyvit ei-optimaalisella tasolla. Jos hinnat
laskevat markkinoilla, joilla kilpailupaineet ovat
kasvussa, ja jos samanaikaisesti hinnat lihenevit
muiden maiden hintoja, timd on kuitenkin to-

5 Kilpailun vaikutukset

Taydellisen kilpailun vallitsemista markkinoilla
pidetddn yleensd ihannetilana. Tuolloin voima-
varojen kohdentuminen on tehokkainta ja talou-
den hyvinvoinnille koituu eniten etua. Tama na-
kemys perustuu siihen tosiseikkaan, etta kilpail-
luilla markkinoilla mikdan osapuoli ei voi hallita
markkinoita ja tuottajat kilpailevat kustannus-
tehokkuudella ja innovaatioilla, jolloin hinnat ja
voitot pysyvat optimaalisella ja alhaisella tasolla.
Lisdksi aiempaa tehokkaamman kilpailun ja in-
novoinnin tulisi johtaa tuottavuuden sekd kas-
vu- ja tyollisyysnikymien paranemiseen.® Useim-
milla markkinoilla on kuitenkin yrityksia, joilla on
jonkin verran markkinavaltaa. Tama merkitsee
sitd, ettd ne voivat jossakin mairin vaikuttaa hin-
toihinsa ja voittoihinsa muiden kilpailukeinojen
avulla. Téllaisia kilpailukeinoja voivat olla esimer-
kiksi tuotteiden erilaistaminen, tuotemerkkien
rakentaminen, myynnin jilkeinen asiakaspalvelu,
jakeluverkkojen kontrollointi tai toimet markki-
noille padsyn rajoittamiseksi yritysten viliselld
kilpailunvastaisella yhteistyolld, strategisilla liit-
toutumilla tai strategisella hinnanasetannalla.
Téllaisilla markkinoilla hinnat ja yritysten voitot
ovat yleensd suuremmat kuin markkinoilla, joilla
vallitsee tdydellinen kilpailu.

Kilpailun kovenemisella voidaan tdman vuoksi
olettaa olevan hintoja laskeva vaikutus niin kauan
kunnes uusi alempi tasapainohintataso saavute-
taan. Hintoja laskeva vaikutus voi olla verrattain
tuntuva ja pitkdaikainen, kuten televiestintdsek-
torin hintakehitys neljian viime vuoden aikana on
osoittanut.* On kuitenkin myds mahdollista, ettd

dennikoisesti osoitus markkinoiden tehokkuu-
den paranemisesta.

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd pitkille yh-
dentyneelld valuutta-alueellakin on todennikéi-
sesti aina jonkinasteista hintahajontaa. Euro-
alueen maiden vilisten ja maiden sisdisten hinta-
tasoerojen vertailu seka vertailuYhdysvaltain vas-
taaviin eroihin viittaavat siihen, ettid hintataso-
erot euroalueella saattaisivat vield nykyisestddn
kaventua.

markkinoiden vapauttamisen ja kilpailun tehos-
tumisen jilkeen joidenkin tuotteiden ja palvelu-
jen hinnat nousevat lyhyelld aikavililla, etenkin
markkinoilla, joita aiemmin hallinnut yritys on
saanut valtion tukea tai on ristiinsubventoinut
eri markkinoilla harjoittamiaan toimintoja. Huo-
limatta siitd, ettd kilpailun mittaamiseen liittyy
merkittavid metodologisia ongelmia, useimmat
empiiriset kilpailua koskevat tutkimukset tukevat
kasitystd siitd, ettd kilpailun koveneminen lisdd
tehokkuutta ja saa aikaan kustannusten ja hin-
tojen laskupaineita. Lisdksi hinnanmuutokset
ndyttdvit olevan kovan kilpailun markkinoilla
nopeampia kuin vahemman kilpailluilla.> Empii-
rinen aineisto tukee myds yleisesti ottaen kasi-
tystd, ettd kansainvdlisen kaupan aiempaa suu-
rempi avoimuus, eli muista maista tuleva kilpailu,
luo positiivisia hyvinvointi- ja tulovaikutuksia.

Koska kilpailuympidristé muuttuu koko ajan
esimerkiksi markkinoiden muutosten, kaupan
vapauttamisen, rakenteellisten uudistusten tai
tekniikan kehityksen vaikutuksesta, poliittisten
paattdjien jatkuvana haasteena on muuttaa ja mu-
kauttaa kilpailulakeja ja kilpailupolitiikkaa, jotta

3 Yksityiskohtaisempi  kuvaus hyddykemarkkinauudistuksen
taloudellisista eduista on Kuukausikatsauksen elokuun 2001
numeron artikkelissa “Euroalueen hyédykemarkkinauudis-
tukset”.

4 Ks. EKP:n julkaisu "Price effects of regulatory reform in selected
network industries”. Maaliskuu 2001.

5 Ks. esimerkiksi S. Nickell, Competition and Corporate Per-
formance”, Journal of Political Economy [04(4), 1996 sekd
M. Asplund ja R. Friberg, “Links between Competition and
Inflation”, Ruotsin keskuspankin Quarterly Review 3/1998.
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kilpailun tehokkuus voitaisiin varmistaa. EU:ssa
komissio on vastuussa sisamarkkinoiden kilpailu-
politiikan yleisvalvonnasta.Valvonnalla on kaksi
keskeista kohdetta: yritysten toiminta (mukaan
lukien kartellien sekd fuusioiden ja yritysosto-
jen valvonta) ja valtion interventiotoimet (valtion-
tuet). Vaikka EU:ssa on saatu poistetuksi huo-
mattavia kaupan ja kilpailun esteitd erityisesti
sisimarkkinaohjelman tidytantdonpanon ansios-
ta ja vaikka EU:n sisdisen kaupankdynnin BKT-
osuus on tasaisesti kasvanut, on vaikea arvioida
ndiden muutosten tiytta vaikutusta kotimaiseen
kilpailuun. Edelld mainitut avoimen sektorin tava-
roiden ja palveluiden hintaerot seka esimerkiksi
Euroopan komission vuotuisen Cardiff-raportin
kaltainen seurantamenettely antavat kuitenkin
viitteita siitd, ettd kilpailun tehokkuus vaihtelee
euroalueella maittain ja etté alueella on edelleen
kaupan esteiti, esimerkiksi palvelusektorilla.

Euroalueella on useita kilpailua rajoittavia ja
ovat esimerkiksi valtiontuet (vaikka nimd tuet
ovat yleisesti ottaen pienenemissd, ne ovat edel-
teilld ja lentoliikenteessa), julkisen sektorin edel-
leen vahva rooli, julkisia hankintoja koskevien
sddntojen avoimuusaste ja teknisten standardien
ja patenttisdidnndsten yhdenmukaistamiseen liit-
tyvat ongelmat. Muita kilpailua rajoittavia ja mark-

kinoita vdiristavia tekijoita ovat mm. maiden-
viliset erot verotuksessa, tyomarkkinoiden jayk-
kyydet ja rahoitusmarkkinoiden hajanaisuus. Li-
saksi on olemassa poikkeuksia periaatteeseen
tavaroiden ja markkinoiden vapaasta liilkkumisesta
sisamarkkinoilla. Automarkkinoita esimerkiksi
koskee ns. ryhmdpoikkeus EU:n kilpailusdan-
noistd. Viime aikoina tdhdn ryhmépoikkeus-
sdannostoon on kuitenkin tehty useita muutoksia
(Ks. kehikko 2).

Euron kadyttoonotto edistdd Euroopan yhdenty-
mistd. Euro eliminoi valuuttakurssivaihteluihin liit-
tyvat epavarmuudet ja stimuloi siten kaupankayn-
tid ja investointeja. Niin se toimii taloudellisen
yhdentymisen jatkumisen katalysaattorina. Euro-
seteleiden ja -kolikoiden kdytt66notto on lisdk-
si pienentdnyt transaktiokustannuksia ja paran-
tanut hintojen maidenvilistd vertailtavuutta. Tama
parantaa kaupankdynnin, investointien, tyvoiman
liilkkuvuuden ja kilpailun edellytyksid euroalueella.
Naiin ollen hintahajonnan euroalueen maiden
vililld pitdisi pienentyd ajan mittaan, ja etenkin
avoimen sektorin tavaroiden ja palveluiden hinta-
hajonnan pitdisi todenndkoéisimmin pienentya
siten, ettd kalleimpien maiden hinnat alenevat.
Koska on kuitenkin merkkeji siitd, ettd euro-
alueen hyddykemarkkinoilla on edelleen kaupan
ja kilpailun esteitd, on toimia eurooppalaisen kil-
pailun tehostamiseksi edelleen jatkettava.

Autojen hinnaner ot seka myynti- jajakelusaannét eur oalueella

Autojen hinnoissa on euroal ueella edelleenkin suuriamaittaisia eroja. Oheisestataul ukostailmenee kalleim-
man ja halvimman euromaan valinen ero (prosentteina) autojen kokoluokittaisin hinnoin laskettuna. Maittai-
set hinnanerot ovat huomattaviakaikissataulukossa esitetyissa kol messa yl ei sessé kokol uokassa. Verrattaes-
sa marraskuun 2001 tilannetta marraskuun 1998 tilanteeseen néhdaén myds, etté hinnanerot ovat kaiken

kaikkiaan pysyneet jokseenkin ennallaan.

Autojen hinnaner ot eur calueella

(euroina ilmaistuista hinnoista ennen valillisia veroja lasketut hinnanerot prosentteina, vertailu kalleimman ja halvimman euromaan vélill&)

K okoluokat Ero
(viiden myydyimman auton keskiarvo) 1111998 1111999  1.11.2000  1.11.2001 1.5.2002
Pieni auto 238 21,7 21,7 22,9 21,2”
K eskisuuri auto 237 21,4 23,2 28,0 26,0
Suuri auto 22,7 20,1 22,4 21,9 20,0

Lahde: Euroopan komissio.
Y Neljan myydyimmén auton keskiarvo.
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Autojen myyntia ja jakelua EU:ssa eivét toistaiseksi ole koskeneet EU:n normaalit kilpailusdannét. Sita
vastoin alaa séantelee nykyisin ns. ryhmapoikkeusasetus (komission asetus (EY) N:o 1475/95), joka antaa
valmistajille mahdollisuuden myontaa kauppiaille yksinmyyntioikeuksiamaaréatyillaalueillatietyin ehdoin,
jotka kéytanndssa rajoittavat kilpailua ja kauppaa maiden valilla. Téatéa poikkeusta on puollettu sellaisella
keskeisella perusteella, ettd moottorigjoneuvot ovat teknisesti monimutkaisia tuotteita, jotka edellyttavéat
koulutettua myynti- ja huoltohenkil 6kuntaariittavan laadun varmistamiseksi kuluttgjille.

K oska Euroopan komissio on havainnut kilpailuun liittyvié ongelmia, jotka ndkyvét edelldmainittuina mer-
kittavin& ja pysyvina hinnaneroina, se esitti 17.7.2002 moottoriajoneuvoteollisuuden kilpailuséantojen laa-
jaa uudistamista nykyisen ryhmapoi kkeusasetuksen voi massaol 0gjan mennessa umpeen syyskuun 2002 |o-
pussa. Ehdotuksen perusajatuksena on vahvistaa kotimaista kil pailua kunkin jésenvaltion moottoriajoneuvo-
aalla ja parantaa tamén alan sisdmarkkinoiden toimivuutta kuluttajan suojaa vaarantamatta. Ehdotettuja
muutoksia ovat muun muassa entista paremmat mahdollisuudet ostaa uusia autoja toisesta jasenvaltiosta
seké autokauppiai den mahdollisuus avata sivumyyntipisteitd muualla EU:ssa, myyda useampaa kuin yhtéa
automerkkiajasiirtd&d myynninjakeinen asiakaspal velu alihankkijoille. Uusi asetustulee voimaan 1.10.2002,
jasiind on yhden vuoden yleinen siirtyméakausi voimassa olevien sopimusten mukauttamista varten. Téta
pidempi, 30.9.2005 saakka ulottuva siirtymakausi koskee kauppiaita, jotka haluavat avata myyntipisteita
muualla EU:ssa

Autoteollisuuden uudet sdannét todennakoi sesti lisaavat kilpailua ajan mittaan sekamaiden valilla ettd mai-
den sisdlla ja siten aiheuttavat |askupaineita autojen hintoihin erityisesti kalleimmissa maissa ja johtavat
autojen hintojen |ahentymiseen koko EU:ssa. Vaikka ndiden muutosten vaikutusta euroalueen YKHIin on
vaikeaarvioidatarkasti, vaikutus voi ollahuomattava, koska uusien moottoriajoneuvojen myynneilléjahen-
kil6ajoneuvojen varaosilla seké huolto- ja korjaamopal veluilla on merkittava paino Y KHIssé (I1éhes 6 %).

6 Paitelmat

Pitkdlle yhdentyneelld talousalueella ilmenevai
maidenvilistd hintahajontaa voidaan pitdd markki-
noiden yhdentymisen ja kilpailun tehokkuuden
indikaattorina. Huolimatta siitd, ettd hintahajonta
euroalueella on pienentynyt 1980-luvun loppupuo-
lelta lahtien, maidenvilinen hintahajonta nayttai
edelleen olevan suurempi kuin hintahajonta
maiden sisilld. Etenkin avoimen sektorin tava-
roiden ja palveluiden hintaerojen osalta tima
viittaa siihen, ettd sisimarkkinoiden toimintaa
voitaisiin vield tehostaa.

Vaikka suuri hintahajonta euroalueella saattaisi
viitata siihen, ettd taloudellinen yhdentyminen on
vield suhteellisen vdhiistd, hintahajonta ei itses-
sddn ole ongelma EKP:n yhteisen rahapolitiikan
kannalta, silld rahapolitiikan tavoite on miaritel-
ty koko euroalueenYKHI-inflaation muutosvauh-
din perusteella. Markkinavoimat seka kilpailua ja
joustavuutta lisddavat uudistukset voivat kuiten-

kin saada aikaan hintojen laskupaineita seka pie-
nentdd ajan mittaan hintahajontaa. Tillaiset
rakenteelliset hintojen muutokset voivat vaikut-
taa tilapdisesti YKHI-inflaatiovauhtiin. Esimerk-
keja tdllaisista muutoksia on voitu havaita viime
aikoina vapautetuilla peruspalvelumarkkinoilla, ja
niitd voi ilmaantua my®os tulevien rakenteellisten
uudistusten vaikutuksesta. Pitkall3 aikavalilla muo-
dostuu uusi tasapainohintataso, jolloin suhteel-
listen hintojen sopeutuminen riippuu kysynta-
ja tarjontapuolen vaikutusten suhteellisesta voi-
makkuudesta ja ndiden vaikutusten jakautumi-
sesta talouden eri sektoreiden kesken. Yleisen
hintatason muutokset taas riippuvat rahatalou-
den kehityksesta.

Laajemmasta nakokulmasta tarkasteltuna tehok-
kaasti toimivat ja kilpaillut hyédykemarkkinat
ovat kaikkien Euroopan kansalaisten etu. Kilpai-
lun lisddntymisen pitdisi parantaa tuotannon kus-
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tannustehokkuutta ja innovatiivisuutta seka li-
satd kuluttajien reaalituloja, kun hinnat alenevat.
Liséksi kilpailun ja innovoinnin tehostumisen pi-
tiisi johtaa tuottavuuden sekd kasvu- ja tyollisyys-
nikymien paranemiseen ja talouden joustavuu-
den lisddntymiseen, jolloin sopeutuminen talou-
dellisiin sokkeihin on aiempaa nopeampaa.Tama
puolestaan helpottaisi rahapolitiikan harjoitta-
mista euroalueella.

Poliittiset paattdjat ovat hyvin tietoisia siitd, ettd
tarvitaan rakenteellisia uudistuksia kilpailun
tehostamiseksi EU:n hy&dykemarkkinoilla seka
ndiden markkinoiden yhdentymisen edistdmisek-
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si. Tarvittaviin rakenteellisiin uudistuksiin sisal-
tyy tarve luoda kutakin maata seki koko EU:ta
varten hyvin suunniteltu kilpailupolitiikka, joka
edistdd kilpailun tehostamista ja markkinoiden
yhdentymistd. Koska tehokkaat hyédykemarkki-
nat ovat riippuvaisia hyvin toimivista pddoma- ja
tyomarkkinoista, uudistusten tulisi olla laaja-alai-
sia. Euron kayttéonotto ja tekniikan kehitys (esi-
merkiksi Internet) edistivat hintojen maiden-
vilistd vertailtavuutta ja alentavat viestintdkus-
tannuksia. Ndin ne edistivit osaltaan euroalueen
hyédykemarkkinoiden yhdentymistd, minka puo-
lestaan pitdisi vdhentdd hintahajontaa euro-
alueella.
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Euroalueen pankkisektorin viimeaikainen
kehitys ja riskit

Tdssd artikkelissa luodaan yleiskatsaus euroalueen pankkeja koskeviin riskeihin ja tarkastellaan vuonna 2001
vallinneen laskusuhdanteen vaikutuksia.Artikkelissa kuvaillaan, missd mddrin euroalueen pankkien riskiprofiili on
muuttunut viimeaikaisten rakenteellisten muutosten myétd. Tdllaisia muutoksia ovat muun muassa investointi-
pankkitoiminnan lisddntyminen, fuusiot, arvopaperistaminen ja aiempaa kehittyneempien riskinhallintatekniikoi-
den kdytto.Artikkelissa korostetaan, ettd pankkien toimintaympdristo oli vuonna 200 | suhteellisen haastava, mikd
johtui kaikkien tdrkeimpien talousalueiden varsin heikosta talouskasvusta jaYhdysvaltoja | 1.9. koetelleista tapah-
tumista.Artikkelissa arvioidaan, miten ndmd epdsuotuisat olosuhteet vaikuttivat pankkien vakauteen ja tuloskehi-
tykseen. Lisdksi esitetddn pankkien taseinformaatiota ja rahoitusmarkkinoiden hintainformaatiota ja osoitetaan,
ettd hintainformaatio voi olla hyddyllistd arvioitaessa pankkisektorin vakautta ennakoivasti. Lopuksi tarkastellaan
euroalueen pankkien yleistd vakautta ja todetaan, ettd vaikka olosuhteet vuonna 2001 olivatkin epdsuotuisat,
euroalueen pankkisektorin toimintaedellytykset ovat pysyneet hyving,silld pankkien taloudellista vahvuutta vuoden

2002 alussa kuvaavat ennakoivat indikaattorit ovat jonkin verran aiempaa parempia.

I Johdanto

Pankeilla on keskeinen asema rahoitusjirjestel-
massd, silla ne kanavoivat varoja saistijilta sijoit-
tajille. Pidoman tehokas allokaatio on keskipit-
kan aikavilin talouskasvun edellytys. Talouskas-
vun kannalta merkittivan asemansa lisdksi pank-

eurojirjestelmille erityisen tirkedi. Rahoituspal-
velujen tarjoaminen vapautettiin Euroopan unio-
nin maiden Vvililla sisimarkkinalainsddadannolla,
ja viime vuosina tdmd lainsdddant6 on johtanut
yhd integroituneemman ja kilpailullisemman
tystd ovat tehostaneet osaltaan yhteisen rahan
kayttoonotto ja koko euroalueen kattavat suu-
ria maksuja valittavat maksujirjestelmit.Yhdes-
sda muiden tekijoiden — kuten globalisaation ja
teknisen kehityksen — kanssa tdmi prosessi on
johtanut euroalueen pankkisektorin yhd no-
peampaan keskittymiseen. Téssd tilanteessa on
tullut entistd tarkeammaksi arvioida pankkisek-
torin vakautta koko euroalueen nikékulmasta.

Pankeilla on taloudessa tirked rooli ja ne joutu-
vat vdistamdttd ottamaan toiminnassaan riskeja.
Ensiksikin ne altistuvat riskille, ettd laina-asiakas
laiminly® takaisinmaksuvelvoitteensa.Tatd kutsu-
taan luottoriskiksi. Toiseksi pankkeihin saattaa
kohdistua merkittiva korkoriski, joka syntyy, kun
pankit muuttavat lyhytaikaisia talletuksia pitkaai-
kaisiksi lainoiksi (tai kiintedkorkoisiksi pitkaaikai-
siksi arvopapereiksi). Jos lyhyet korot nousevat,
pankkien varainhankinnan kustannukset kasvavat
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mutta korkotuotot pysyvit ennallaan ainakin sil-
loin, kun laina on annettu kiintedkorkoisena. Kol-
manneksi markkinahintojen muutokset saattavat
aiheuttaa epdedullisia arvostusvaikutuksia pank-
kien kaupankayntisalkkuihin tai vaihtelua omaisuu-
denhoitopalveluista saataviin tuottovirtoihin. Tata
kutsutaan markkinariskiksi. Lisaksi pankit saatta-
vat altistua likviditeettiriskille, joka aiheutuu ylei-
soltd saatujen talletusten ja pankkien vilisten tal-
letusmarkkinoiden lyhytaikaisuudesta. Jos suuri
osa tallettajista haluaa jostakin syystd nostaa va-
ransa samanaikaisesti tai jos pankki ei kykene
uusimaan lyhytaikaista luottoa pankkien vilisilla
markkinoilla, pankki joutuu rahoitusvaikeuksiin.
Pankit altistuvat my®s erilaisille operatiivisille ris-
keille, joita ovat ennakoimattomat tapahtumat
(luonnonkatastrofit, tietokonejarjestelmien hairiot
jne.), jotka vaarantavat pankkien toiminnan jatku-
misen. Operatiivisia riskeja ovat myos kansain-
vilisten valvontajirjestelmien hiiriot ja petokset.

Téssd artikkelissa tarkastellaan euroalueen pank-
keihin kohdistuvien eri riskien merkityksellisyytta
talousympériston ja rahoitusmarkkinoiden viime-
aikaisen kehityksen valossa.Artikkelissa keskity-
tddn vuoden 2001 kehitykseen ja kesdkuun 2002
nakymiin. Artikkeli rakentuu seuraavasti: osassa
2 tarkastellaan euroalueen pankkien toiminnan
tarkeimpia muutoksia ja niistd aiheutuneita muu-
toksia pankkien altistumisessa eri riskeille. Osassa
3 luodaan katsaus pankkien tuloskehitykseen
vuonna 2001 sekad siihen vaikuttaviin keskeisiin
tekijoihin, ja osassa 4 arvioidaan euroalueen
pankkisektorin vakausnakymia.
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2 Muutokset pankkien riskiprofiilissa

Euroalueen pankkien altistumisessa riskeille on
tapahtumassa merkittdvia muutoksia. Tama joh-
tuu pankkien toiminnan laajentumisesta arvo-
paperi- ja vakuutusmarkkinoille, arvopaperista-
misen ja muiden monimutkaisten riskinsiirto-
vilineiden kdyton lisddntymisestd sekd pankkien
monikansallistumisesta ja keskittymisestd yhd
suuremmiksi ja monimutkaisemmiksi finanssiryh-
mittymiksi. Tama kehitys on parantanut pankki-
en riskien hajauttamista, mutta se on my&s voinut
altistuttaa uusille riskeille.Yleisesti ottaen muu-
tokset riskeissd osoittavat, kuinka tdrkeda pan-
keille on kayttda kehittyneitd riskienhallintajar-
jestelmia.

2.1 Luottoriskit

Euroalueen pankkien antolainaus yksityiselle sek-
torille (pl. pankit) kasvoi EKP:n raha- ja pankkiti-
lastojen tietojen perusteella suhteellisen voimak-
kaasti vuosina 1999 (10,0 %) ja 2000 (9,6 %).
Tama aiheutti jonkin verran huolta luottoriskin
lisddntymisestd, silld antolainauksen kasvu johti
yritys- ja kotitaloussektorin velkaantuneisuuden
lisdadntymiseen.Vuonna 2001 antolainauksen kas-
vu hidastui 6,1 prosenttiin. Pankkien luottoris-
kin hallinta on kuitenkin kehittynyt huomatta-
vasti aiempaa paremmaksi, mikd on lisannyt pank-
kien tietoisuutta antolainauksen nopeaan kas-
vuun siséltyvista riskeista. Luottoriskin hallinnassa
pankit turvautuvat yhda enemman pitkélle kehi-
tettyihin luottoriskin siirtovilineisiin, kuten ar-
vopaperistamiseen ja luottojohdannaisiin.

Arvopaperistamisella tarkoitetaan pankkilaino-
jen muuttamista jalkimarkkinakelpoisiksi, sijoit-
tajille myytaviksi arvopapereiksi.Arvopaperista-
minen jakautuu kahteen paityyppiin. Ensimmai-
sessd tapauksessa pankki laskee itse liikkeeseen
arvopapereita, jolloin lainat ja niihin liittyva luot-
toriski pysyvit edelleen pankin taseessa.Toises-
sa tapauksessa arvopaperistettavat omaisuuserat
myydaan erillisyhtitlle (Special Purpose vehicle,
SPV), jolloin luottoriski siirtyy pois pankin ta-
seelta. European Securitisation Forumin mukaan
tdma jalkimmdinen arvopaperistamistoiminta li-
sadntyi vuonna 2001 erittiin voimakkaasti eli |54
miljardiin euroon, kun arvo oli vuonna 2000 ol-

lut 78 miljardia euroa. Sitd vastoin ensin mainit-
tu arvopaperistamistoiminta vaheni vuonna 2001
yhteensd 2 % eli 210 miljardiin euroon.Vertailun
vuoksi todettakoon, ettd vuonna 2001 euro-
alueen pankkien uusi antolainaus vdheni 366
miljardiin euroon ja luottokanta kasvoi 7 366
miljardiin euroon. Vaikka arvopaperistamisen
merkitys pankkien toiminnassa on vield tilld het-
kelld suhteellisen pieni, sen kasvu on paljon no-
peampaa kuin antolainauksen.

Luottojohdannaiset ovat toinen tirked viline
luottoriskin siirtimisessa. Ne ovat tilla hetkelld
OTC (Over the Counter) -johdannaismarkki-
noiden nopeimmin kasvava osa-alue. Kansain-
vilisen jarjestelypankin (BIS) dskettdin tekemin
valuutta- ja johdannaismarkkinatutkimuksen
mukaan kansainvalisten OTC-luottojohdannais-
ten nimellisarvo kasvoi seitsenkertaiseksi vuo-
desta 1998 kesdkuuhun 2001, jolloin arvo oli
yhteensi 694 miljardia Yhdysvaltain dollaria. Tasta
euroalueen pankkien osuus oli 32 %.Johdannais-
markkinoilla toimivan kansainvilisen liiton Inter-
national Swaps and Derivatives Associationin
(ISDA) dskettdin tekemissd tutkimuksessa ko-
rostetaan ndihin instrumentteihin liittyvan toi-
minnan voimakasta vilkastumista ja todetaan
kasvun olleen 45 % vield vuoden 2001 jilkipuo-
liskolla.

Luottoriskin siirtimista on helpottanut lainojen
jalkimarkkinakelpoisuuden parantuminen,johon
on syynd ennen kaikkea se, ettd pankit ovat al-
kaneet my6ntia aiempaa enemman syndikoituja
lainoja. Capital Data Loanwaren tietojen mukaan
euroalueen vastapuolille mydnnettyjen syndikoi-
tujen lainojen vuotuinen kasvuvauhti oli yli 70 %
vuosina 1999 ja 2000, ja kyseisid lainoja annet-
tiin noin 800 miljardia euroa vuodessa. Kasvu
johtui tarpeesta rahoittaa televiestinti- ja tieto-
tekniikkasektorien investoinnit ja rakennejarjes-
telyt.Vuonna 2001 syndikoitujen lainojen kasvu
hidastui merkittavasti, mika johtui ndiden alojen
ongelmien lisddntymisesta.

Saattaa olla ennenaikaista tehdd lopullisia paa-
telmid siitd, miten ndma uudet luottoriskin hal-
lintamenetelmat vaikuttavat pankkien altistumi-
seen luottoriskeille. Periaatteessa luottoriskin
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siirtoinstrumentit ovat kehitystd my&nteiseen
suuntaan, silld ne sallivat riskien uudelleenjaka-
misen sellaisille markkinaosapuolille, jotka pys-
tyvit kantamaan ne parhaiten. Rahoituslaitokset
voivat ndiden instrumenttien avulla ottaa uusia-
kin riskejd, koska instrumentteja voidaan myds
kayttda suurten suojaamattomien ja velkarahoi-
tettujen positioiden ottamiseen.

Kun lisaksi tyypillinen OTC-johdannaisiin liitty-
vd maailmanlaajuinen toiminta keskittyy muuta-
malle keskeiselle vilittdjille, se voi johtaa riskien
huomattavaan keskittymiseen ja altistumiseen
vastapuoliriskeille (ja ndistd luottoriskin siir-
toinstrumenteista aiheutuville markkina- ja lik-
viditeettiriskeille). Myds luottojohdannaismark-
kinat ovat erittdin keskittyneet: helmikuussa 2002
tehdyn Risk Magazinessa julkaistun tutkimuksen
mukaan yli kolmasosa kaupankdynnistd maail-
manlaajuisilla luottojohdannaismarkkinoilla on
kahden yrityksen hallussa. Tama keskittyminen
johtuu osittain pankkisektorin viimeaikaisesta ra-
kennemuutoksesta. Sen myotd markkinoille syn-
tyy yha suurempia ja kehittyneempid rahoitus-
laitoksia, joilla on merkittivd markkina-asema
useilla tukkurahoitusmarkkinoilla ja rahoituspal-
velujen osa-alueilla. Euroopassa euron kaytto6n-
otto on kiihdyttanyt keskittymistd erityisen pal-
jon, koska valuuttarajojen poistumisen myota
markkinoiden on nyt mahdollista hyédyntaa tay-
simittaisesti skaalaetuja. Euroalueen rahoituslai-
tosten 10 viime vuoden aikaisista fuusioista ja
yritysostoista yhteensda 70 % on tehty kolmena
viime vuonna (transaktioiden arvon mukaan mi-
tattuna).'

Pankit ovat my&s lisinneet maiden vilisiin luot-
toihin liittyvad riskinottoa. Ulkomaille suuntau-
tuva luotonanto on viime aikoina kasvanut sel-
vasti kotimaista luotonantoa nopeammin, varsin-
kin kun tarkastellaan luotonantoa euroalueella.
Euroalueen maiden vilisen luotonannon osuus
on edelleen suhteellisen pieni (noin |1 % euro-
alueen pankkien kokonaisluotonannosta muille
asiakkaille kuin pankeille). Pankkiryhmdt ovat
kuitenkin lisinneet luotonantoa aloittamalla toi-
minnan my&s muiden euroalueen maiden mark-
kinoilla. Ulkomaisten pankkien perustamien si-
vukonttorien taseet ovat tilld hetkelld 5 % koko

muutamassa maassa (varsinkin Portugalissa ja
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Irlannissa) ulkomaisten pankkien sivukontto-
rien markkinaosuudet ovat huomattavasti suu-
remmat, yli 10 % kotimaisista markkinoista. Perin-
teisesti maiden viliset pankkifuusiot ovat olleet
varsin harvinaisia, mutta niiden osuus on kasva-
nut ajan myotd, ja vuosina 1999-2001 niitd oli
noin 25 % kaikista euroalueen pankkifuusioista.
Suorien fuusioiden ja yritysostojen lisaksi pankit
ovat alkaneet muodostaa maiden vilisid yhteen-
liittymid esimerkiksi vaihtamalla vahemmisto-
osuuksia. Kaiken kaikkiaan rakennejirjestelyt
ovat johtaneet siihen, ettd kotimaan pankkijar-
jestelmdn ulkomaisten omistajien osuus on kas-
vanut euroalueella keskimdarin yli 20 prosent-
tiin.2

Euroalueen pankkien luottoriskit euroalueen
ulkopuolisista maista ovat my&s kasvaneet, ja pai-
asiassa tamid on tapahtunut perustamalla tai
hankkimalla tytaryhtisitd ulkomaiden markkinoil-
ta. Suurimmat transaktiot ovat liittyneet Yhdys-
valtoihin. Erdissd euroalueen suurimmissa pan-
keissa Yhdysvaltojen toiminnoista saatavat tuo-
tot voivat olla nykyain jopa 10-20 % pankin
kokonaistuotoista. Toimintaa on laajennettu myds
kehitysmaihin ja kehittyviin markkinatalousmai-
hin.Varsinkin maantieteellisesti lahelld Keski- ja
Ita-Eurooppaa olevien maiden (esim. Itdvalta,
Saksa ja Italia) pankit ovat jatkaneet laajentumista
tille alueelle. Latinalainen Amerikka — etenkin
Brasilia ja Argentiina — kiinnosti varsinkin suurim-
pia espanjalaisia pankkeja aina Argentiinan kriisiin
asti. Kaiken kaikkiaan euroalueen pankkien luot-
toriskit kehittyvissa markkinatalouksissa ovat li-
sddntyneet kahden viime vuoden aikana Keski- ja
Iti-Euroopassa sekd Latinalaisessa Amerikassa,
mutta vahentyneet hieman Aasian ja Tyynen-
meren alueella (ks. kuvio 1). Joulukuussa 2001
nimd saamiset olivat yhteensd 780 miljardia
euroa.

On vaikeaa pditelld, miten riskien hajauttaminen
ulkomaisille markkinoille vaikuttaa pankkien luot-
toriskeihin kokonaisuudessaan. Riskien hajautta-
minen on saattanut lisitd pankkien vakautta,
mutta toiminnan laajentaminen epivakaille ta-
lousalueille ja markkinoille, joista pankeilla on

I Ldhde (pankkien fuusioita ja yritysostoja koskevien tietojen
osalta): Thomson Financial Securities Services.

2 Arvio perustuu Fitch Bankscope -tietokannan tietoihin, jossa
on saatavilla tietoja 570 euroalueen pankista.
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Kuvio I.

Euroalueen pankkien saamiset kehittyvistda markkinatalouksista
(sis. paikalliset saamiset kunkin alueen valuutassa)

(mrd. euroa, neljannesvuositietoja)

—— Kehittyvat markkinataloudet ja kehitysmaat (vasen asteikko)

—— Aasian ja Tyynenmeren maat (vasen asteikko)
----  Keski- jalta-Eurooppa (oikea asteikko)
---- Latinalainen Amerikka (oikea asteikko)
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Lahde: Bank for International Settlements.

aluksi vdhemman kokemusta kuin kotimarkki-
noista, saattaa johtaa vastakkaisiin tuloksiin.Yh-
tend esimerkkina tillaisesta altistumisesta poten-
tiaalisesti aiempaa suuremmille riskeille voidaan
mainita Argentiinan talouskriisi ja velkaongelma
(ks. osa 3.1).

2.2 Arvopaperimarkkinoihin liittyvat
riskit

Pankkien arvopaperimarkkinoihin liittyvien pal-
velujen lisddntyminen on tehnyt ndihin toimiin
liittyvdt useat riskit aiempaa merkittavammiksi.
Tallaisia riskeja ovat markkinariskit, riski tuot-
tojen suuresta vaihtelusta seka luottoriskit silta
osin, ettd arvopaperimarkkinoille sijoittavien
pankkiasiakkaiden luottokelpoisuus saattaa hei-
kentyd arvopapereiden hintojen laskiessa.

Arvopaperimarkkinat ovat tulleet pankeille yha
tarkedammiksi, koska sijoittaminen arvopaperei-
hin etenkin sijoitusrahastojen ja erilaisten vakuu-
tustuotteiden kautta on aina vain suositumpaa.
Euroalueen kotitalouksien ja yritysten sijoituk-

set osakkeisiin ja rahamarkkinarahastojen rahas-
to-osuuksiin kasvoivat tasaisesti vuoden 2000
puoliviliin saakka (ks. taulukko 1).T4sti seurasi,
ettd vuoden 1999 lopussa pankkitalletusten
osuus oli supistunut noin 29 prosenttiin koti-
talouksien rahoitusvaroista ja 10 prosenttiin yri-
tysten rahoitusvaroista. Laajan vihittdisjakelu-
verkkonsa ansiosta euroalueen pankit kykenivat
hyédyntdmdan titd omaisuudenhoitopalvelujen
kasvanutta kysyntdi ja saivat alalla johtavan ase-
man (esim. useassa maassa pankkien osuus on
yli 80 % sijoittamiseen liittyvista omaisuudenhoi-
topalveluista).

Euroopan yrityssektorin osake- ja joukkolaina-
emissiot lisddntyivdt nopeasti vuoden 2001 al-
kuun saakka, mikd kdy yksiin arvopaperien ky-
synnan kasvun kanssa (ks. kuvio 2).Tama kasvat-
ti merkittdvasti investointipankkitoimintaan liit-
tyvien palvelujen markkinoita, joilla jotkin suu-
rimmat euroalueen pankit toimivatkin nykyaan
maailmanlaajuisina markkinaosapuolina.Yhdysval-
talaiset investointipankit ovat menestyneet Eu-
roopan markkinoilla: Vuonna 1995 ne toimivat
paijarjestdjand 8 prosentissa euroalueen yritys-
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Taulukko |I.

Euroalueen ei-rahoitussektorin (kotitaloudet ja yrityksetset) rahoitusvar at

(% kaikista rahoitusvaroista, vuoden lopun tietoja)

Yritykset Kotitaloudet
Kéteinen Velka- Osake- Vakuu- Muut | Kéteinen Velka- Osake- Vakuu- Muut
jatalle- paperit  sijoitukset tukset jatalle- paperit  sijoitukset tukset

tukset jalainat jasijoitus- tukset jalainat jasijoitus-

rahastot rahastot
1995 15 14 40 2 30 39 15 24 21 2
1996 15 14 43 1 27 37 14 25 21 2
1997 13 13 46 1 26 35 12 29 22 2
1998 12 12 50 1 24 32 11 33 22 2
1999 10 13 54 1 21 29 9 38 22 2
2000 10 14 55 1 20 29 10 37 23 1
2001 10 15 54 1 20 29 10 37 23 1

Léahteet: EKP (rahaliiton vuotuinen rahoitustilinpito) ja kansantalouden tilinpito.

1) Arvio perustuu virtatietoihin.

ten joukkolainaemissioista, kun niiden markki-
naosuus alalla on nykydan keskimdirin 40 %
(1ahde: Capital Data Bondware). Samanaikaisesti
euroalueen pankkien markkinaosuus niistd pal-
veluista on pienentynyt noin 70 prosentista 35
prosenttiin (jiljelld oleva 25 prosentin osuus on
pddasiassa Ison-Britannian, Japanin ja Sveitsin
pankkien hallussa). Emissioiden vahva kasvu ja
useiden vilittdjien osallistuminen yksittdiseen
emissioon tukivat kuitenkin euroalueen pank-
kien tuottojen kasvua vuoden 2001 ensimmdiisel-
la puoliskolla. Niin kavi siitakin huolimatta, ettd
euroalueen pankkien rooli yleisesti euroalueen
yritysten joukkolainaemissioiden jarjestdjind pie-
neni myds hieman. Osake-emissioiden vilitys on
kehittynyt samalla tavoin ja toiminta on lisddnty-
nyt voimakkaasti. Télld alalla euroalueen pank-
kien markkinaosuus on kuitenkin pysynyt suhteel-
lisen suurena eli yli 40 prosentissa.

Laajentuminen arvopaperipalvelujen alalle on
tapahtunut osittain "orgaanisen” kasvun kautta.
Fuusioita ja yritysostoja on tehty yhd enemmin,
jotta pankit voivat hyédyntda kehittyvid arvo-
paperimarkkinoita ja ristiinmyyda tuotteita laajo-
jen konttoriverkkojen vilityksella. On myds syn-
tynyt uudenlaisia finanssiryhmittymien kaltaisia
rakenteita, joita ovat esimerkiksi pankkitoimin-
nan ja eldkerahastojen hoitopalvelujen yhdista-
minen seka pankkivakuutuskonsernien muodos-
taminen. Euroalueella toimialat ylittavat fuusiot
ja yritysostot ovat olleet noin 32 % kaikista kol-
men viime vuoden aikana tehdyistd rahoitussek-
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torin kaupoista, kun niitd mitataan kauppojen
arvon mukaan.

Investointipankkitoiminnan ja omaisuudenhoito-
palvelujen lisddntyminen kasvatti toimitusmak-
suista, palkkioista ja voitoista saatavia euroalueen
pankkien tuottoja, koska markkinaolot olivat
hyvin suotuisat vuoden 2000 puoliviliin saakka.
VYuonna 2000 konsolidoidut muut tuotot olivat
jo 57 % euroalueen 50 suurimman pankin yh-
teenlasketuista tuotoista, kun niiden osuus oli
vuonna 1995 ollut alle 30 %.Arvopaperimarkki-
noilla toimivien suurimpien pankkien kehitys on
mennyt paljon pidemmalle: muiden kuin korko-
tuottojen osuus on 70 % kaikista tuotoista, ja
joidenkin pankkien yksistdan investointipankki-
toiminnan osuus on yli 50 % konsolidoiduista
voitoista.

Namd muutokset pankkien toiminnassa ovat
vihentdneet perinteisten luotto- ja korkoris-
kien merkitystd suhteessa arvopaperiemissioiden
jarjestelyihin ja omaisuudenhoitoon liittyviin ris-
keihin. Kaiken kaikkiaan tdma kehitys on saatta-
nut johtaa tuottoldhteiden hajauttamisesta saa-
taviin hyotyihin. Vaikka tuottoldhteiden hajaut-
taminen onkin lisdantynyt,arvopaperitoiminnasta
saatavat tuotot voivat kuitenkin olla vihintddn
yhtd suhdanneherkkia kuin korkotuotot.> Myé6s
pankkien altistuminen markkinariskille on saat-

3 Ks. EKP:n julkaisu "EU Banks’ Income Structure”, huhtikuu 2000.
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Joukkolaina- ja osake-emissiot Euroopan unionissa?

(mrd. euroa)

[ Joukkolainat
Il Osakkeset
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Léhde: Capital Data Bondware.
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1) Lukuihin sisdltyy Euroopan unionissa sijaitsevien yritysten emissiot kaikissa val uutoissa.

tanut lisddntyd pankkien omien arvopaperisalk-
kujen eli omaisuudenhoito- ja investointipank-
kipalvelujen tarjoamisen (kuten arvopapereiden
merkinta) tai sijoittajille annettujen tuottotakui-
den kautta. Tdssékin tapauksessa on vaikeaa ar-
vioida riskien kokonaisvaikutuksia, jotka voivat
olla varsin pankkikohtaisia.

2.3 Likviditeettiriskit

My®s suorien rahoituskanavien kdyton lisddnty-
minen eli disintermediaatio ja pitkille kehitetty-
jen instrumenttien kayttd vaikuttavat pankkien
kykyyn hallita likviditeettiriskeja. Jotkin merkit
viittaavat siihen, ettd pankkien altistuminen lik-
viditeettiriskille on vihentynyt.Talletusten osuus
euroalueen pankkien varainhankinnasta on en-
sinndkin pienentynyt jatkuvasti, ja télld hetkelld
niiden osuus on noin 35 % kaikista veloista. Li-
saksi vaihdantakelpoisten likvidien arvopape-
rien osuus on kasvanut, joskin se voi vaihdella
merkittavasti yksittdisten pankkien kesken. Ku-
ten edelld todettiin, arvopaperimarkkinoiden
syvyyden ja likviditeetin lisdantyminen euron
kdayttéonoton myotd on myos lisdnnyt kiinnos-

tusta arvopaperistamiseen, kun on kyse perin-
teisesti ei-jalkimarkkinakelpoisista arvopapereis-
ta kuten pk-yrityksille mydnnetyisti lainoista.Yksi
arvopaperistamisen seuraus on, ettd epilikvi-
dien varojen osuus on pienentynyt pankkien ta-
seessa.

Pankkien kykyd hallita likviditeettiriskeja ovat
parantaneet myds euron kdyttdonotosta seuran-
nut rahamarkkinoiden yhdentyminen, syventy-
minen ja likviditeetin lisidntyminen sekd uudet
maksutekniikat ja rahoitustuotteiden kehitys.*
Euroalueen pankit ovat jo hyédyntineet nditd
parantuneita mahdollisuuksia kayttamalla entis-
td enemman eri maiden pankkien vilisid likvidi-
teettildhteitd. Tukkumarkkinarahoituksen lisdan-
tynyt kdytto ja kehittyneet instrumentit, joiden
mahdollisia likviditeettivaikutuksia on vaikeaa
arvioida, ovat kuitenkin saattaneet kasvattaa vaa-
raa, ettd pankkien likviditeettitilanteet muuttu-
vat erittdin nopeasti markkinoiden hiiriytyessa.

4 Ks. EKP:n julkaisu “Developments in banks’ liquidity profile and
management”, toukokuu 2002.
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3 Pankkien tuloskehitys ja siihen vaikuttavat tekijiat vuonna 2001

Pankkisektorin tuloskehitys riippuu pankin toi-
mintaymparistdon kohdistuvien riskien suuruu-
desta, pankkien altistumisesta riskeille, niiden
kyvystd hallita nditd riskeja ja kestad epdedullisia
tulemia. Vuonna 2001 pankkien toimintaympa-
ristd oli varsin epasuotuisa ainakin luotto- ja
markkinariskien sekd tuottojen vaihtelun suh-
teen.

3.1 Luottoriskit

Vuotta 2001 hallitsi laaja-alainen taloudellinen
laskusuhdanne seka teollisuus- etti kehitysmais-
sa, minkd seurauksena yrityssektorin voitot su-
pistuivat ja konkurssit (myds joidenkin suurten
yhtididen) lisdantyivit, joten luottoriskeja reali-
soitui edellistd vuotta enemman. Huolta talous-
tilanteesta pahensivat Yhdysvaltoja | 1.9. koetel-
leet tapahtumat, jotka vaikuttivat erityisen hai-
tallisesti tiettyihin toimialoihin kuten lentoliiken-
teeseen ja vakuutusalaan.Tapahtumat ajoittuivat
tilanteeseen, jossa ensimmaistd kertaa moneen

vuoteen kaikkien kolmen suurimman talous-
alueen (Yhdysvallat, Japani ja euroalue) suhdanteet
olivat laskussa. BKT:n miéran kasvu oli vuonna
2001 huomattavasti potentiaalista kasvua hitaam-
paa sekd euroalueella ettid Yhdysvalloissa, mutta
tilanne oli vield huonompi Japanissa, jossa kas-
vuvauhti oli negatiivinen. Inflaatiopaineiden hel-
littdessd lyhyet korot laskivat merkittaviasti euro-
alueella jaYhdysvalloissa ja Japanissa ne pysytte-
livat erittdin alhaisina.

Yritysten joukkolainojen tuottoerot kasvoivat
maailmanlaajuisesti vuoden 200! kolmanteen
neljinnekseen saakka, mika kuvasi odotuksia saa-
misten laadun heikentymisestd ja maksukyvyt-
tomyysriskin lisdantymisestd (ks. kuvio 3).Vuo-
den 2002 alkupuoliskolla useimpien sektoreiden
tilanne parani, kun taloustilanne kéintyi joiden-
kin merkkien mukaan suotuisaksi. Joukkolaino-
jen tuottoerot pysyivdt kuitenkin suurina spe-
kulatiiviseen luokkaan kuuluvien suuririskisim-
pien lainanottajien ja tekniikka- ja televiestinta-
alan yritysten kannalta.

Yritysten joukkolainojen javaltion joukkolainojen keskiméaar diset tuottoer ot

(peruspistettd, kuukausitietoja)

m—  Kaikki toimialat

= = Rahoitustoiminta

=== Teollisuus

---- Tietotekniikka

— — Joukkotiedotus jateleviestinta
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Léhde: JP Morgan.
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Argentiinalla oli vuonna 2001 vakavia talousvai-
keuksia, ja lopulta se ei endi kyennyt hoitamaan
ulkomaanvelkaansa. Kriisin aiheuttajia olivat pe-
son kytkds vahvistuvaan Yhdysvaltain dollariin,
Brasilian realin nopea heikentyminen ja hyddyk-
keiden hintojen lasku. Kriisi aiheutti vakavia on-
ulkomaiset pankit ovat keskeisessd asemassa.
Aasian tai Vendjin kehittyvien markkinatalouk-
sien aiemmista kriiseistd poiketen Argentiinan kriisi
ei juurikaan aiheuttanut hiiriditd muihin kehit-
tyviin markkinatalouksiin.

Tama kehitys nikyy euroalueen pankkien saa-
misten laatuun liittyvissd mittareissa. Taulukosta
2 ilmenee, ettid luottotappiovarausten suhde
tuottoihin kasvoi 50 % vuodesta 2000 vuoteen
2001.Argentiinan kriisin seurauksena esimerkiksi
espanjalaiset pankit ovat kdytinnollisesti kat-
soen kirjanneet luottotappiovarauksiin kaikki saa-
misensa ko. maasta.Tasetiedot osoittavat kuiten-
kin, ettd espanjalaiset pankit — kuten muutkin
euroalueen pankit yleensa — selviytyivdt kriisistd
ja huonosta taloustilanteesta varsin hyvin huoli-
matta voittojen huomattavasta pienenemisesta.
Lisaksi tasetiedot osoittavat, ettd niilld on edel-

Taulukko 2.

leenkin omaa padomaa reilusti enemman kuin
minimipddomavaatimukset edellyttavit.

Huomattavien luottotappiovarausten ansiosta
euroalueen suurimmilla pankeilla oli vuoden
2001 lopussa vadhemmin jarjestamattomia saa-
misia kuin edellisend vuonna, vaikka saamisten
laatu heikkeni koko vuoden 2001 ajan. Nayttad
my®0s siltd, ettd pankit ovat saattaneet alkaa har-
joittaa aiempaa konservatiivisempaa luottotap-
pioiden kirjauskaytintod, koska kaikkien luotto-
tappiovarausten suhde jarjestimattdmiin saami-
siin on keskimairin kasvanut.Yleensa kestaa kui-
tenkin aikansa, ennen kuin saamisten laadun heik-
keneminen ndkyy pankkien kirjanpidossa. Siksi
on epdvarmaa, missd madrin pankit joutuisivat
vield lisddmain luottotappiovarauksia toiminta-
ympériston heikkenemisen vuoksi.

3.2 Markkinoihin liittyvat riskit ja
tuotot

Talouskasvun hidastuminen nikyi maailmanlaa-
juisten osakemarkkinoiden hintojen laskuna koko
vuoden 2001 ajan, mikd kumosi osittain osake-

Euroalueen 50 suurimman pankin likviditeetin, saamisten laadun, kannattavuuden ja vaka-

varaisuuden indikaattorit

(prosenttia)

1997 1998 1999 2000 2001
Saamisten kokonai sméarén kasvuvauhti 10,9 10,6 22,7 14,3 7,0
Likviditeetti
Likvidit varat / asiakkaiden talletukset jalyhytaikaiset velat 29,0 28,5 27,6 274 27,2
Vaihtokel poiset arvopaperit / lainat yhteensa 10,6 13,4 15,6 15,9 14,7
Saamisten laatu”
L uottotappiovaraukset (tul oslaskelma) / tuotot yhteens4 ? 13,2 11,7 91 7,6 115
L uottotappiovaraukset / j&rjestamattomat lainat 74,3 65,9 66,3 70,9 75,7
Jarjestaméttomat lainat / lainat yhteensé 50 6,1 5,6 50 4,6
Kannattavuus
Muut tuotot / tuotot yhteensa 41,9 46,2 49,8 57,0 53,3
Toimintakustannukset / tuotot yhteensa 64,6 62,4 62,7 64,3 65,0
Oman pad&oman tuottoprosentti (verojen jakeen) 7,6 98 12,5 15,8 12,2
Koko pa&oman tuottoprosentti (verojen jalkeen) 0,3 04 05 0,7 05
Vakavaraisuus
Vakavaraisuussuhde 10,7 10,6 10,5 10,4 10,4
Ensisijai sten omien varojen suhde riskipainotettuihin saamisiin -~ 7,2 7,0 72 72 71

Lahde: Fitch Bankscope. Konsolidoituja tietoja.

1) Joidenkin indikaattorien tietoja ei ole ollut saatavilla kaikilta 50 pankilta.
2) Sisaltaa pankkien Argentiinassa olevien sivukonttoreiden liikearvon poistot.
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markkinoiden hintojen nousut vuosina 1999 ja
2000. Porssikurssien lasku oli tuntuvinta toimi-
aloilla, joilla osakkeiden hinnat olivat nousseet
erityisen paljon, kuten tietotekniikka- ja televies-
tintdsektorilla. Tand vuonna osakkeiden hintoi-
hin ovat vaikuttaneet epdsuotuisasti huoli yri-
tysten tulosndkymien kohentumisen vauhdista
sekd useiden konkurssien synnyttdma epavar-
muus kirjanpitosdantdjen luotettavuudesta ja
paikkansapitavyydestd. Tapahtumat ovat vaikut-
taneet myds pankkisektorin osakkeiden hintoi-
hin. Tama osoittaa, ettd pankkien tuloskehitys
mukailee makrotalouden tilanteita. Lisdksi siitd
nakyy myds, ettd ne toimialat, joihin viime syys-
kuun terrori-iskut vaikuttivat erityisen haitalli-
sesti (lentoliikenne ja matkailu), ovat altistaneet
pankit erityisen suurille luottoriskeille.

Samanlaisiin tuloksiin paadytian tarkasteltaessa
osakkeiden hintojen vaihtelua. Se kaksinkertais-
tui vuoden 2001 kolmannella neljannekselld ja
pysyi sekd Yhdysvalloissa ettd euroalueella ver-
rattain suurena melkein koko viimeisen neljan-
neksen ajan, mutta vdheni tilapdisesti vuoden
2002 alussa, kun talousndkymat muuttuivat suo-
tuisammiksi. Kesakuukausina epavarmuus osake-
markkinoilla on jilleen lisaantynyt.

Osakemarkkinoiden laskusuuntaisuus vdhensi
merkittdvasti myds ensimarkkinoiden emissio-
toimintaa vuoden 2001 lopussa ja vuoden 2002
alussa. Tamd nikyi varsinkin arvopaperimarkki-
noilla (ks. kuvio 2).Tilanteesta karsivit myds vil-
kastunut rahastosijoitus- ja muu omaisuudenhoi-
totoiminta sekd vakuutusala (varsinkin sijoitus-
sidonnaiset vakuutukset). Asiakkaat olivat kiin-
nostuneempia riskittdbmammista tuotteista, ku-
ten rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksis-
ta, joukkolainarahastoista ja sadstotalletuksista,
kuin osakesddstamispalveluista. Ndin ollen pank-
kien arvopaperimarkkinoihin liittyvistd toimista
saatavat tuotot supistuivat merkittavasti, kun
investointipankki- ja omaisuudenhoitotoiminnot
vahenivit (ks. taulukko 2). Eniten karsivit osa-
kemarkkinoille erikoistuneet pankit.Vuonna 2001
arvopaperitoimintaan liittyvat tuottoldhteiden
hajauttamisesta saatavat edut ovat todennakaoi-
sesti olleet vihiiset, koska luottoriski ja arvopa-
peritoiminnoista aiheutuvat tulonmenetykset (ja
joissakin tapauksissa my&s toteutuneet markki-
nariskit) kasvoivat samanaikaisesti.
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Koska luotonanto kasvoi jatkuvasti ja lainojen
maturiteettirakenne muuttui, euroalueen pank-
kien rahoituskate kasvoi vuonna 2001. Tama
merkitsi maturiteettitransformaatiosta aiheutu-
vien voittojen kasvua ja korkoriskin pienenemistd,
mika on tyypillistd silloin, kun lyhyet korot laske-
vat ja tuottokayri jyrkkenee. Rahoituskate yleen-
sd kasvaa, kun lyhyet korot laskevat, silla pank-
kien varainhankinta on lyhytaikaista ja ne antavat
pitkdaikaista lainaa kiintedlld korolla. Rahoitus-
katteen vakaa kasvu kompensoi muiden tuotto-
jen vahenemista.

3.3 Pankkien taloudellinen tilanne

Euroalueen suurimpien pankkien kannattavuus
heikkeni vuonna 2001 merkittavasti, mika johtui
paidasiassa kasvaneista luottotappiovarauksista ja
muiden kuin korkotuottojen vihenemisesta kus-
tannusten pysyessa miltei ennallaan (ks. tauluk-
ko 2).Vuonna 2001 euroalueen 50 suurimman
pankin oman pddoman tuottoprosentti (verojen
jalkeen) laski 12 prosenttiin, kun se oli vuonna
2000 ollut noin 16 %. On kuitenkin pidettiva
mielessd, ettd kahtena edellisend vuonna pank-
kien voitot olivat olleet varsin suuria.

Luottoriskin kasvusta ja tuottojen vihentymises-
td huolimatta euroalueen suurimpien pankkien
vakavaraisuus on ollut keskimdarin varsin hyva.
Pankeilla on ollut omia varoja huomattavasti
enemman kuin minimivaatimukset edellyttivat
(omia varoja on oltava vihintdéan 8 % riskipaino-
tetuista saamisista). My6s pankkien ensisijaisten
omien varojen suhde riskipainotettuihin saami-
siin (Tier I) on pysynyt hyvana. Euroalueen pan-
keilla ndyttddkin olevan riittdvasti omaa padomaa
tappioiden varalle. On pantava merkille, ettd va-
kavaraisuussuhde on pysynyt vakaana huolimat-
ta pankkien tulosten ja liiketoiminnan kasvuvauh-
din suurista heilahteluista. Pankit ovat saattaneet
sddnnelld aktiivisesti omaa padaomaa, jotta niilla
olisi suhdannetilanteen muutoksista riippumat-
ta jatkuvasti minimivaatimuksia suurempi paa-
omapuskuri. On kuitenkin my&s mahdollista, ettd
viipeet, joilla ongelmasaamiset vaikuttavat pank-
kien taseisiin, vddristavat tilanteesta saatua ku-
vaa.Vuoden 2002 tiedot selventdnevit asiaa.
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Euroalueen 50 suurimman pankin etaisyys konkur ssipisteesta -indikaattorin mediaani?
(kuukausitietoja)

or : : 79
8 : : 18
Tr E Aasian kriisi E E 17
v alkaa : ' Syyskuun
6F ! * 1l pdivin | ¢
E E Venijan E tapahtumat
St 1 maksuhdiriot , 13
4k : : 14
ab s : 13
2F : , 42
i 5 s iy
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Léahteet: Datastream ja Fitch Bankscope.
1) Etaisyys konkurssipisteesté (distance to default) -indikaattori maéritell&aén keskihajontana konkur ssipisteestd, jossa saamiset
ovat yhta suuret kuin velat

Viimeaikaiset tutkimukset viittaavat siihen, ettd ~ keen indikaattori nousi yhtdjaksoisesti vuoden
pankkien liikkeeseen laskemien arvopaperien 2001 puoliviliin saakka, mika viittaa pankkisek-

markkinahinnat voivat olla kiyttSkelpoisia pank-  torin vakauden parantumiseen. Suotuisat naky-
kien ja pankkisektorin vakauden seurannan kan- ~ mit muuttuivat vuoden 2001 jilkipuoliskolla
nalta.Varsinkin markkinahinnoista johdettu etdi- ~ pankkien toimintaympariston haitallisen kehityk-
syys konkurssipisteestd -indikaattori nidyttdisi  sen vuoksi, ja euroalueen suurimpien pankkien
olevan hyddyllinen mittari pankkien vakavarai-  etdisyyttd konkurssipisteestd kuvaavat indikaat-

suuden arviointiin. Indikaattorin laskutapaa ja  torit alkoivat laskea.Tama oli selvd merkki pank-
etuja kuvaillaan tarkemmin kehikossa. Kuviossa ~ kisektorin riskien lisddntymisestd. Syyskuun I 1.
4 esitetddn euroalueen 50 suurimman pankin paivan terrori-iskujen vuoksi indikaattori laski

etdisyyttd konkurssipisteestd kuvaavan indikaat-  kuukausitasolla noin 20 % ja kumulatiivisesti
torin mediaani. Kehittyvien markkinatalouksien ~ edelleen 20 % talvella 2001-2002, minkai jilkeen
vuosien 1997 ja 1998 kriisien vaikutusten jal-  se on noussut suunnilleen saman verran.

Markkinainformaation hyddyntédminen pankkien seurannassa

Rahoitusmarkkinainformaatio on mielenkiintoi sta pankkisektorin vakauden seurannan kannaltakolmestasyys-
ta. Ensiksi markkinahinnat voivat kurinalaistaa pankkeja ja rajoittaa niiden riskinottoa, koska pankkien ra-
hoituskustannukset kasvavat lisdantyneen riskinoton my6ta. Toiseksi markkinainformaati osta saadaan rahoi-
tusj arjestelman vakautta kuvaava mittari, joka voi olla hyddyllinen monesta syysta. Tasetiedot ovat valvon-
taviranomaisten saatavilla yleensa neljannesvuosittain ja suuren yleisdn saatavilla usein ainoastaan vuosit-
tain, mutta markkinahinnoista julkistetaan tietoja hyvin tihedan, joten pankkijéarjestelman tilaa voidaan seu-
rata jatkuvasti. Markkinahinnat tiivistavat myos katevasti tietoja yksittaisiin lukuihin. Tasetietojen avulla
rahoitusj arjestel mén vakaudesta voi saada eritellyn ja monipuolisen kuvan, muttalopullisia paatel mia saat-
taa olla vaikeaa tehdd, ja tarkkailijan on itse arvioitava, mitké muuttujat ovat erityisen tarkeitd. N&in ollen
markkinat voivat hyodyllisesti téydentaa téllaisia keskuspankkien tai pankkivalvontaviranomaisten arvioita
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omillaarvioillaan. Kolmanneksi markkinahinnat ovat luontaisesti ennakoivia, koska niissi ndkyvat markki-
naosapuolten odotukset tulevista tal ousnakymista, kun taas tasetiedot kuvastavat vain mennytta kehitysta.

Euroopan pankeista tehtyjen EKP:n tutkimusten perusteella rahoitusjérjestelmén vakauden mittaamisessa
voidaan hyddyntaa erityisesti kahta markkinapohjaista mittaria: pankkien vastuudebentuurilainojen ja val-
tion joukkol ainojen tuottoeroja seké distance to default -indikaattoria, josta tassa artikkelissa kaytetdan suo-
mennosta etéi syys konkurssipisteesta -indikaattori. Molemmat ovat selkessti esitettévissé oleviaindikaatto-
reita pankkien konkurssiriskisté. Etéisyys konkurssipisteesté -indikaattori kuvaa, kuinka monen standardi-
poikkeaman paassa pankin taseen markkina-arvo on sen velkasitoumusten nimellisarvosta. Pankin taseen
markkina-arvo ja sen volatiliteetti voi daan ratkaista optiohinnoittel uteorian avulla pankin liikkeeseen laske-
mien osakkeiden markkinahintojajahintavolatiliteettia hyvaksi kayttéen. Konkurssipisteella (default point)
tarkoitetaan pistettd, jossa pankin taseen markkina-arvo on tdysin sama kuin sen velkojen nimellisarvo (eli
padoma on nolla). Tassa artikkelissa keskitytadn etéisyyteen konkurssipisteesta, jota pidetdéan olennaisena
mittarina kahdesta syysta. Ensiksi euroalueella on saatavilla vertailukelpoisia osakehintatietoja alueen 50
suurimmasta pankista. Toiseksi tutkimukset viittaavat siihen, ettd mainitut kaksi indikaattoria ovat erilaiset:
etéi syys konkurssi pi steesté -indikaattori on ennakoiva, kun taas vastuudebentuurilainojen tuottoerot valtion-
lainoihin heijastel evat |&hinna merkittavia rahoitusongelmiaja korreloivat vahvemmin (mennytta kehitysta
kuvaavien) tasetietojen kanssa. Lisaksi tutkimukset osoittavat, etté odotukset julkisesta tuesta pankin ongel-
matil antei ssa vadristavéat vastuudebentuuril ainojen tuotoista saatavaa i nformaatiota.

Etéi syytta konkurssipisteesta kuvaavan indikaattorin kayttokel poisuus kay ilmi kuviosta 4, jossa esitetaan,
miten indikaattori on kehittynyt ajan my6ta tiettyjen rahoitusmarkkinoiden sokkien vuoksi. Samaan aikaan
kun kaikki merkittavimmat viimeaikai set tal oustapahtumat ovat aiheuttaneet |evottomuutta rahoitusmarkki-

indikaattoria noin 30 %. Toisin sanoen euroalueen pankkien riskit kasvoivat markkinoiden mukaan 30 %.
SamoinAasian vuoden 1997 kriisi ja11.9. tehdyt terrori-iskut johtivat siihen, ettd etéisyys konkurssi pi stees-
ta-indikaattori laski merkittavasti. Kiinnostavaaon, ettdindikaattori néytti jonkin verran ennakoivan Aasian

4 Pankkien riskindkymat

Pankkisektorin riskeistd on tunnetusti vaikeaa
tehda ennakoivia arvioita, koska arvioihin liittyy
paljon epavarmuutta. Siksi tdssd osassa keskity-
tddn markkinoiden odotuksiin pankkien riskeis-
td ja useisiin nditd odotuksia selventaviin indi-
kaattoreihin.

Kuten kehikossa todettiin, yksi etdisyyttd kon-
kurssipisteestd kuvaavan indikaattorin parhaista
eduista on, ettd se on ennakoiva arvio pankkien
riskeistd. Kuviota 4 voidaankin tarkastella tdsta
nakokulmasta. Markkinat ndyttavit tarkistaneen
kaikissa tapauksissa arvioitaan suotuisammiksi
vuoden 2002 alussa, joten markkinoilla on aiem-
paa mydnteisempi kisitys euroalueen pankkisek-
torin vakaudesta. Etdisyyttd konkurssipisteesta
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kuvaavan indikaattorin mediaani kasvoi merkit-
tavasti vuoden 2002 ensimmaisina kuukausina.

Vaikka ndm3 markkinapohjaiseen arvioon perus-
tuvat pankkisektorin pitkan ajan vakausnakymat
ovatkin parantuneet, pankkien tasetiedot saat-
tavat antaa kuvan heikentyvdstd kehityksesta
vuoden 2002 aikana.Tami johtuu taseiden omi-
naisuudesta kuvata mennytti kehitysti ja siita,
ettd saamisten laatua arvioivat tyypilliset mitta-
rit, kuten luottotappiovaraukset ja ongelmalai-
nat, ndkyvit pankkien taseissa viipeelld.Yksi pank-
kien salkkujen laatua ennakoivasti arvioivista mit-
tareista on yrityssektorin odotettujen konkurs-
sien lukumdiraa mittaava indikaattori (toden-
nakaisyys, ettei yritys kykene suoriutumaan velois-



taan yhden vuoden kuluessa), josta esitetdan tie-
toja kuviossa 5. Kuvio osoittaa, ettd odotettujen
konkurssien lukum@ira on edelleenkin suuri var-
sinkin tekniikka- ja televiestintdalalla. Tama kay
yksiin sen kanssa, ettd ndiden toimialojen jouk-
kolainojen tuottoerot ovat edelleen suuret. Koko
markkinoita ajatellenkin konkurssiriski on edel-
leen huomattavasti suurempi kuin vield muuta-
ma vuosi sitten, vaikka se pienentyikin vuoden
2002 alkupuoliskolla ja on nyt sen kynnyksen ala-
puolella, joka kuvaa joukkolainamarkkinoilla spe-
kulatiiviseen luottokelpoisuusluokkaan kuuluvien
liikkeeseenlaskijoiden konkurssiriskia (kuvion 5
vaakasuora viiva). Yrityssektori ndyttdd olevan
edelleenkin haavoittuva, mikd voi vield lisatd pank-
keihin kohdistuvia haitallisia vaikutuksia. Varsin-
kin tekniikka- ja televiestintialat voivat pysya epa-
vakaina. Kuten jo todettiin, pankkien luotonan-
to niille sektoreille on ollut huomattavaa, vaik-
ka se onkin viahentynyt viime aikoina.

On yleisesti tunnustettua, ettd keskipitkalld ja
pitkdlld aikavililld pankkisektorin useimpia epa-
vakaita ajanjaksoja on edeltdnyt yksityiselle sek-
torille mydnnetyn luotonannon merkittiva kas-
vu, joka on johtanut kotitalouksien ja yritysten
liialliseen velkaantuneisuuteen. Seka kotitalouk-
sien ettd yritysten velkaantuneisuus suhteessa
BKT:hen onkin kasvanut euroalueella viime vuo-
sina. Kotitalouksien velkaantuneisuus oli yli 50 %
BKT:std vuonna 2001 (vuonna 1995 velkasuhde
oli 42 %), kun taas yritysten velkaantuneisuus
kasvoi 78 prosenttiin vuonna 2001 (vuonna 1995
velkasuhde oli 61 %).Velkasuhteen kasvuun liit-
tyi korkomaksujen merkittivd nousu. Vuonna
1999 kotitalouksien korkomaksut olivat 3,2 %
BKT:st4, ja ne kasvoivat 3,3 prosenttiin vuonna
2001.Yritysten korkomaksut kasvoivat samana
aikana 3,5 prosentista 4 prosenttiin.Vaikka seka
kotitalouksien ettd yritysten velkaantuneisuus
onkin vaimentunut viime aikoina, yritysten vel-

Yritysten odotettujen konkurssien lukumaara EU: ssa?

(yhden vuoden konkurssit prosentteina, kuukausitietoja)

——  Kaikki toimialat

- -- Tietotekniikka

''''''' Televiestinta
Joukkotiedotus

Lahde: KVM Corporation.

1) Odotettu konkurssiprosentti vuoden kuluttua tietysta ajankohdasta.
Vaakaviiva osoittaa spekul atiiviseen luokkaan kuuluvien liikkeeseenl askijoi den odotetun konkur ssitodennékaisyyden kynnysta.
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kaantuneisuuden kasvu on pysynyt nopeana
vuonna 2001.

Kehitystd on ndin ollen selvistikin seurattava
tarkoin, koska tiedot voivat viitata yritysten kon-
kurssien ja luottoriskien lisidntymiseen tulevina
vuosina. Tassa artikkelissa on kuitenkin osoitet-
tu my0s, ettd pankkien riskienhallintamenetel-
mien kehittyminen, uudet luotto- ja markkina-
riskien hallintakeinot, toimintojen monipuolista-
minen ja oman paaoman riittdva taso saattavat
tehdd euroalueen pankkien aseman suhteellisen
vahvaksi kohtaamaan nama riskit.
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Yhteenvetona voidaan todeta, ettd euroalueen
pankkisektori on pysynyt vahvana vuoden 2001
useista haitallisista kehitystekijoistd huolimatta.
Pankkien vakavaraisuus on pysynyt ldhestulkoon
muuttumattomana tai jopa parantunut, ja pankit
ovat jo hyvin varautuneet vuonna 200| toteu-
tuneiden riskien seurauksiin.Vuoden 2002 alus-
sa markkinaindikaattorit osoittivat pankkien ris-
kindkymien parantuneen, mutta jotkin tekijit ja
erityisesti luottoriskit herittivit huolestunei-
suutta, silld kuten osakemarkkinoiden viime-
aikainen kehitys osoittaa, tiettyjen toimialojen ja
maiden niakymait ovat edelleenkin epdvarmat.
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Euroalueen saastaminen, rahoitus ja investoinnit

Tdssd artikkelissa tarkastellaan euroalueen sddstdmistd, rahoitusta ja (reaali- ja rahoitusomaisuuteen tehtyjd)
investointeja vuosina 1995-2001 vuotuisten rahoitus- ja pddomatilien perusteella. Euroaluetta koskevat
vuotuiset rahoitus- ja pddomatilit julkaistaan ensimmdistd kertaa tédssd Kuukausikatsauksessa (tilasto-osan
taulukko 6.2). Ne laajentavat euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankintaa ja kdyttod kuvaavaan
nelj@nnesvuositilastoon (tilasto-osan taulukko 6. 1) perustuvan analyysin sisdltod, koska sektoreiden ja rahoitus-
instrumenttien kattavuus paranee ja rahoitustransaktiot liitetddn sddstdmistd ja reaali-investointeja koskeviin
tietoihin.

Viime vuosina nettoluotonanto euroalueen julkisen sektorin ja yksityisen sektorin vdlilld on tasapainottunut
huomattavasti. 1 990-luvun puolivdlissd kotitaloudet rahoittivat merkittdvdn osan julkisen sektorin netto-
luotonotosta, kun taas yrityssektorin rahoitusasema pysyi suurin piirtein tasapainossa. Sitd vastoin tdmdn
vuosikymmenen alussa kotitalouksien nettoluotonantoon vaikuttivat yrityssektorin entistd suuremmat netto-
luotonottotarpeet ja julkisyhteisdjen rahoitusaseman tasapainottuminen.

Vuosina 1995-2001 euroalueen kotitalouksien nettoluotonanto véheni lGhinnd sddstdmisasteen alennuttua,
kun taas niiden (pddasiassa asuntoon liittyvdt) reaali-investoinnit pysyivdt suhteellisen vakaina. Séddstdmis-
asteen yleinen aleneminen on saattanut osittain liittyd kotitalouksien nettorahoitusvarallisuuden kasvuun.
Kotitalouksien velkaantuminen lisddntyi, mutta pysyi BKT:hen suhteutettuna pienempdnd kuin muissa kes-
keisissdi teollisuusmaissa. Euroalueen kotitalouksien rahoitusinvestoinneille oli ominaista osakkeiden ja osuuksien
(erityisesti rahasto-osuuksien) osuuden kasvu.

Euroalueen yritysten sijoitukset reaali- ja erityisesti rahoitusomaisuuteen olivat tarkastelukautena huomatta-
van suuria suotuisan rahoitustilanteen ja osittain vilkkaan yrityskauppatoiminnan vuoksi.Tdhdn kehitykseen
liittyi puolestaan yritysten velkaantumisen tuntuva kasvu. Koska korot olivat laskeneet vuoteen 1999 saakka,
yritysten korkorasitus oli kuitenkin tdmdn vuosikymmenen alussa pienempi kuin 1990-luvun puolivdlissd.
Yritykset hankkivat suurimman osan rahoituksestaan ottamalla lainaa ja laskemalla liikkeeseen osakkeita,
vaikka myos velkapaperiemissioiden merkitys kasvoi.

Julkisen talouden vakauttamisen jatkumisen ansiosta julkisen sektorin nettoluotonotto supistui huomatta-

vasti vuodesta 1995 vuoteen 2001. Euroalueen rahoitusasema alueen ulkopuolisiin ndhden osoitti keski-
mddrin pientd nettoluotonantoa vuosina 1995-2001.

I Johdanto

Euroalueen sektoreiden sddstimisti, rahoitusta
ja investointeja voidaan analysoida kattavasti
padoma- ja rahoitustilinpidon perusteella. Paa-
omatililla bruttosddstiminen ja nettopddoman-
siirrot (jaljempana “sdastaminen”) liittyvit reaa-
li-investointeihin (madritelty padoman brutto-
muodostukseksi ja valmistamattomien muiden
kuin rahoitusvarojen nettohankinnaksi). Rahoi-
tustilille kirjataan nettovelkaantuminen ja yhdis-
tetddn se rahoitusomaisuuden hankintamahdol-
lisuuksiin (kuten talletuksiin, velkapapereihin ja
osakkeisiin) (ks. oheinen kehikko).

Padomatilin ja rahoitustilin keskindinen yhteys
nikyy niiden tasapainoerissd eli nettoluotonan-
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nossa tai -otossa, joka on sddstimisen ja reaali-
investointien erotus, tai vaihtoehtoisesti rahoi-
tusvarojen nettohankinnan ja nettovelkaantumi-
sen erotus. Sddstimisen enemmyydestd suhtees-
sa reaali-investointeihin syntyy nettoluotonan-
to eli sektorin (tyypillisesti kotitalouksien) kyky
rahoittaa muita kotimaan sektoreita tai ulkomai-
sia kohteita. Sitd vastoin reaali-investointien
enemmyys suhteessa sddstimiseen merkitsee
nettoluotonottoa ja sektorin (tavallisesti yritys-
ten) tarvetta saada rahoitusta muilta kotimaan
sektoreilta tai ulkomailta.

Tassa artikkelissa tarkastellaan tulojen, sddsta-
misen, rahoituksen seka reaali- ja rahoitusinves-
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tointien keskindisid suhteita euroalueella vuosi-  neista, kun taas osassa 3 keskitytdan kotitalouk-
na 1995-2001. Osassa 2 on yleiskatsaus euro-  sien ja osassa 4 yritysten analysointiin. Osassa 5
alueen sddstamisestd, rahoituksesta ja investoin-  esitetddn analyysin keskeiset tulokset.

Padomatili ja rahoitustili

Tassa artikkelissa analysoidut vuotuiset tiedot perustuvat Euroopan kansantalouden tilinpitojérjestelmén
mukaisiin pagomatiliin jarahoitustiliin.

Padomatili (oheinen taulukko A) osoittaa bruttosédstdmisen ja nettopadomansiirtojen erotuksen reaali-
investointeihin (muiden kuin rahoitusvarojen hankintaan) nahden. Reaali-investoinnit tarkoittavat |ahinna
kiinteén padoman bruttomuodostusta mutta myds varastojen muutostajaarvoesinel den hankintaa poisluettuna
vahennykset (esimerkiksi maa) ja valmistamattomien muiden kuin rahoitusvarojen hankintaa (esimerkiksi
UMTS-toimiluvat). Jos bruttosdastéminen ja nettopadomansiirrot ovat yhteensa suuremmat kuin reaali-
investoinnit, resursseja on kaytettavissa muiden sektorei den rahoittamiseen (nettoluotonanto). Jos taas reaali-
investoinnit ovat suuremmat kuin bruttosdéstéminen ja nettopddomansiirrot yhteenss, rahoitusta tarvitaan
muilta sektoreilta (nettoluotonotto).

Taulukko A. Pagdomatili

Varojen muutokset Séaastamisen ja padomasiirtojen muutokset?
Kiintean pddoman bruttomuodostus Bruttosaastéaminen
Varastojen muutokset Nettopagdomansiirrot

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta
(esim. maa, UM T S-toi miluvat)

Nettoluotonanto (+) / nettol uotonotto (-)

Rahoitustilista (oheinen taulukko B) ilmenevét rahoitusvarojen nettohankinta ja nettovelkaantuminen.
Rahoitustilin tasapai noera vastaa my6s nettoluotonantoatai -ottoa: sektori, joka on nettoluotonantaja, hankkii
enemman rahoitusvaroja kuin velkaantuu, kun taas sektori, joka on nettoluotonottaja, hankkii vahemman
rahoitusvaroja kuin velkaantuu. Tilastolahteiden erojen vuoksi padomatilista laskettu nettoluotonanto tai
-otto kuitenkin yleensa poikkeaa rahoitustilista | asketusta nettol uotonannosta tai -otosta.

Liséksi talouden nettoluotonanto tai -otto suhteessa muuhun maailmaan vastaa vaihtotaseen ja netto-
padomansiirtojen summaa. Jos koti maassa sdastetéan enemman kuin tehdéan reaali-investointeja, se merkitsee
vaihtotaseen ja padomataseen ylijaédmaa. Kansantalouden tilinpitojarjestelman vaihtotase ja pddomatase
saattavat til astol dhteiden erojen vuoksi poiketa euroal ueen maksutaseen vastaavista tiedoista.

Padomatili jarahoitustili muodostavat yhdessa varallisuuden muodostustilin (oheinen taulukko C). Tamatili
kattaa kaikki transaktiot, jotkaosaltaan vaikuttavat varallisuuden (reaali- tai rahoitusomaisuuden) muodostumi-
seen ja velkaantumiseen tilikautena. Talldin sdastamistd, nettopadomansiirtoja ja nettovelkaantumista
(rahoituksen hankintaa) tasapai nottaa reaali- jarahoitusvarojen hankinta (rahoituksen kayttd). Bruttosaasta-
minen on varojen hankinnan ja velkaantumisen (ja nettopadomansiirtojen) valinen taspainoerd. Muut kuin
transaktioihin liittyvét erét, jotka osaltaan vaikuttavat varallisuuden muodostumiseen ja velkaantumiseen,
ovat arvostusmuutokset ja muut varojen madran muutokset, jotka nakyvét vastaavillatileilla
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Taulukko B. Rahoitustili

Varojen muutokset

Velkojen muutokset

Rahoitusvarojen nettohankinta

Nettovel kaantuminen

Nettoluotonanto (+) / nettoluotonotto (-)

Taulukko C. Varallisuuden muodostustili

Varojen muutokset

Velkojen, sééstémisen ja padomasiirtojen muutokset

Kiiteén pééoman bruttomuodostus
Varastojen muutokset

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta
(esim. maa, UM T S-toimiluvat)
Rahoitusvarojen nettohankinta

Bruttosdastaminen
Nettopaddomansiirrot
Nettovel kaantuminen

oo o0

2 Euroalueen sddstaminen, rahoitus ja investoinnit

Vuosina 1995-2001 (ks. taulukko I) euroalueen
sddstaminen ja reaali-investoinnit pysyivit suh-
teellisen vakaina, sddstiminen noin 22 prosen-
tissa BKT:std ja reaali-investoinnit noin 20-21
prosentissa BKT:st4.' Sektorikohtaisesti tarkas-
teltuna nettoluotonanto kuitenkin tasapainottui
merkittavasti julkisen ja yksityisen sektorin va-
lilla.Tama johtui lahinnd sddstamisen muutoksis-
ta, silld eri sektoreiden reaali-investoinnit — BKT-
osuuksina laskettuna — pysyivdt jokseenkin va-
kaina vuodesta 1995 vuoteen 2001.

Vaikka kotitaloudet olivat edelleen euroalueen
tarkeimpid nettovelkojia, niiden sddstadminen su-
pistui noin 2 prosenttiyksikkod BKT:std vuosina
1995-2001. Samoin yritysten sddstaminen vaheni
lahes 3 prosenttiyksikkoa BKT:std. Tama kehitys
nakyi selvasti julkisen sektorin sddstamisen lisaan-
tymisend, mikd puolestaan kuvastaa julkisen ta-
louden vakauttamisen jatkumista euroalueella
viime vuosina.
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Julkisen sektorin sddstiminen kasvoikin huomat-
tavasti 1990-luvun jilkipuoliskolla. Kasvu ajoit-
tui padosin vuosiin 1996 ja 1997 eli aikaan en-
nen arviointia, miten euromaat olivat tayttineet
euron kdyttdoonoton edellyttimat lahentymiskri-
teerit. Julkisen sektorin rahoitusaseman kohe-
neminen johtui siitd, ettd julkisen sektorin tulo-
jen osuus BKT:std pysyi melko vakaana tani ajan-
jaksona ja etti julkisyhteisdjen menot supistui-
vat. Sitd vastoin julkisyhteisdjen reaali-investoin-
nit pysyivat jokseenkin vakaasti noin 2,5 prosen-
tissa BKT:std. Kaiken kaikkiaan julkisyhteisojen
nettoluotonotto viaheni huomattavasti vuodes-
ta 1995% vuoteen 1997 ja seuraavina vuosina
I Tdmd merkitsee pientd nettoluotonantoa euroalueen ulkopuolel-

le. Eri ldhteistd kootusta euroalueen maksutaseesta ilmenee sa-
mankaltainen yleiskehitys mutta suuremmin vuotuisin vaihteluin.

2 On huomattava, ettd erityistransaktioiden erilaisen tilastollisen
kadsittelyn vuoksi vuonna 1995 (Saksassa entisen DDR:n velkojen
ottoa varten perustettu kuoletusrahasto Redemption Fund for
Inherited Liabilities) ja vuonna 2000 (UMTS-toimilupien myynnis-
td saadut tuotot) luvut poikkeavat Kuukausikatsauksen tilasto-
osan taulukon 7 tiedoista.

67



68

maltillisemmin eli 1,3 prosenttiin BKT:std vuon-
na 2001 (ks. taulukko ). Koko ajanjakson vuo-
desta 1995 vuoteen 2001 julkisyhteisot olivat
nettoluotonottajia paitsi vuonna 2000, jolloin
julkisyhteis6jen rahoitusasema osoitti pientd
nettoluotonantoa euroalueen valtioiden saatua
satunnaistuloja UMTS-toimilupien myynneista.

Julkisen talouden vakauttamisen voidaan ndin
ollen katsoa vaikuttaneen keskeisesti kotitalouk-
sien sddstojen uudelleenkohdentumiseen julkis-
yhteisoiltd yrityksille. Vaikka tdma liittyy ensi-
sijaisesti siihen, ettd kotitaloudet ovat viahentidneet
sijoituksiaan julkisyhteisojen liilkkeeseen laske-
miin velkapapereihin, ovat tihdn kehitykseen

Taulukko I.

Padomatili jarahoitustili
(prosentteina BKT: st&)

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

Paaomatili

A Bruttosdastaminen ja nettopadomansiirrot
(" séastaminen”)
Kotitaloudet
Yritykset
Julkisyhteisot
Rahoituslaitokset

B Padoman bruttomuodostusja arvoesineiden hankinta
("reaali-investoinnit”)
Kotital oudet
Yritykset
Julkisyhteisot
Rahoituslaitokset

C Nettoluotonanto/nettoluotonotto (pa&omatilin mukaan)
(=A-B)
K otital oudet
Yritykset
Julkisyhteisot
Rahoituslaitokset

Rahoitustili

D Rahoitusvarojen nettohankinta®
K otital oudet
Yritykset
Julkisyhteisot
Rahoituslaitokset

E Nettovelkaantuminen®

K otital oudet

Yritykset

Julkisyhteisot

Rahoituslaitokset

F Nettoluotonanto/nettoluotonotto (rahoitustilin mukaan)
(=D-E)
Kotital oudet
Yritykset
Julkisyhteisot
Rahoituslaitokset

Tilastolliset erot (C—F)

21,6 21,2 218 21,9 21,8 220 217
12,3 116 109 10,3 10,0 9,6 9,9
12,1 10,0 9,8 10,3 9,6 9,4 9,3
-4.4 -7 -02 0,2 1,2 1,6 12
15 13 13 11 11 13 1,3

20,7 20,0 20,0 20,6 210 214 210
6,9 6,7 6,4 6,4 6,5 6,6 6,5
10,7 102 10,6 112 114 128 114
2,6 2,5 23 24 25 14 2,5
0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6

0,9 13 18 13 0,9 0,5 0,7
55 4,9 4,5 4,0 35 31 33
15 -02 -08 -0,9 -1,7  -34 -2,1
-7,0 41 -26 -2,2 -1,3 0,2 -13
0,9 0,7 0,7 0,4 0,4 0,6 0,7

28,0 30,1 327 39,2 479 415 361
8,2 79 79 7,6 8,6 7,3 7,7
34 3,7 35 6,4 88 10,8 7,6
-0,1 0,5 0,0 0,0 0,5 13 0,2
16,5 181 214 25,2 301 220 206

27,5 294 314 38,3 476 417 354
25 2,9 29 3,6 4,3 33 2,6
2,6 4,9 50 79 11,3 158 105
71 4,6 2,6 21 1,7 11 15

15,2 171 209 24,7 303 215 207

0,5 0,7 13 0,9 04 -03 0,7
57 50 4,9 4,0 43 4,0 50
0,8 -2 -15 -15 -25  -50 -2,9
-7,3 41 -26 -2,1 -1,3 0,2 -1,3
13 10 0,5 0,4 -0,2 05 -0,1

0,3 0,6 0,5 0,3 05 0,8 -0,1

Kotital oudet -0,2 -01 -05 -01 -08 -10 -17

Yritykset 0,6 1,0 0,7 05 0,7 15 08

Julkisyhtei st 03 0,0 01 01 0,0 0,0 0,0

Rahoituslaitokset -0,3 -0,3 02 0,0 06 02 08
Lahde: EKP.

1) Tiedot ovat periaatteessa konsolidoimattomia. Jotkin transaktiot ovat kuitenkin konsolidoituja (erityisesti yritysten valiset).
Johdannai sten ja muiden saamisten/velkojen nettotransaktiot on kirjattu rahoitusvaroihin.
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vaikuttaneet my0s yksityistimiset eli osakkeisiin
ja osuuksiin liittyvien julkisyhteisjen omistusten
vaheneminen. Lisdksi julkisyhteisojen alijaama

pieneneminen ja BKT:hen suhteutetun velan
supistuminen ovat osaltaan vaikuttaneet korkojen

laskuun, mika on suosinut yksityisid investointeja.

Euroalueen nettoluotonannon tai -oton kehityk-
sen lisdksi on aiheellista analysoida niitd kanavia,
joiden kautta euroalueen reaali- ja rahoitus-
investointeja rahoitetaan. Yhtend piirteend on,
ettd rahoituksen vilittdjien asema on edelleenkin
olennaisen tirked euroalueen investointien rahoit-
tamisessa. Vaikka my6s jilkimarkkinakelpoisten
instrumenttien merkitys yritysten rahoituksen
hankinnassa on kasvanut, koko ei-rahoitus-
sektorilla lainat eivit ole yleisesti korvautuneet
arvopapereilla. Lisdksi rahoitustransaktiot euro-
alueen ulkopuolisten kanssa ovat lisddntyneet
huomattavasti.

Rahoituksen vilityksessa (ks. kuvio | ja taulukko 2)
vuosina 1995-2001 keskimdarin noin 2/3 ei-
rahoitussektorin rahoitusinvestoinneista (ottamat-
ta huomioon johdannaisia ja muita saamisia) koh-

Kuvio I.

Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit
(prosentteina kaikista rahoitusinvestoinneista)?

[ Vakuutustekninen vastuuvelka
Il Velkapaperit

[ Rahasto-osuudet

[ Osakkeet ja osuudet ilman
rahasto-osuuksia

E23 Lainat

I Kéteinen jatalletukset

120 o 1120
100 | ] — — — 1100
80 | {80
60 | {60
40t {40
20 | i {20
of {10

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Léhde: EKP.

1) Ei sisélla johdannaisia ja muita saamisia. Vuosien 1997
ja 1998 negatiiviset luvut vastaavat velkapapereiden
nettomyynteja.
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Ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinta
(prosentteina koko rahoituksen hankinnasta)?

Hl Kéteinen jatalletukset

[ Osakkeet

3 Velkapaperit

B Lainat
100 - — — e 1 100
0 r 190
80 | m 4180
70 =70
60 | 460
50 - [ 7T 4 50
40 + 440
30 - 130
20 4120
10 + 4110

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Léhde: EKP.
1) Eisisdllajohdannaisiajamuitavelkoja.

distui vilitettyihin rahoitusinstrumentteihin (joko
kiteiseen ja talletuksiin, rahasto-osuuksiin tai va-
kuutustuotteisiin), kun taas osakkeiden ja osuuk-
sien suorien netto-ostojen osuus oli 20 %, myon-
nettyjen lainojen (lahinnd konsernien sisdisten
lainojen) osuus 11,5 % ja velkapapereiden net-
tohankinnan osuus 4 %.

Rahoitusmuodoista lainat olivat ei-rahoitus-
sektorin selvisti tirkein rahoituslihde vuosina
1995-2001 (ks. kuvio 2 ja taulukko 3),ja niiden
osuus oli 53 % kaikesta ei-rahoitussektorin hankki-
masta rahoituksesta. Tama johtui osittain kon-
sernien sisdisten lainojen ja muiden rahoitus-
laitosten kuin rahalaitosten my&ntamien lainojen
merkityksen kasvusta vuosina 1998-2000.Vaikka
osakkeiden ja osuuksien suhteellinen merkitys
ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinnassa
kasvoi, velkapaperien merkitys viaheni. Velka-
paperien merkityksen viheneminen johtui ensi-
sijaisesti julkisen sektorin luotonottotarpeen pie-
nenemisestd. Toisaalta yritysten velkapapereiden
liikkeeseenlasku on lisddntynyt huomattavasti
sitten euron kayttéonoton.
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Euroalueen ja alueen ulkopuolisten vilisten ra-
hoitustransaktioiden merkityksen kasvu liittyi
osittain yritysten ulkomaisten suorien sijoitus-
ten voimakkaaseen lisddntymiseen. Euroalueella
olevat lisdsivat merkittavasti ulkomaisten osak-
keiden nettohankintojaan vuosina 1997-2000, ja
niissd nakyivdt erityisesti euroalueen yritysten
suuret yritysostot ulkomailta. Sitd vastoin vuosi-

Taulukko 2.

Rahoitusinvestoinnit eur oalueella
(prosentteina BKT: std)

na 1999-2000 ulkomaiset sijoittajat ostivat huo-
mattavia maaria euroalueella olevien liikkeeseen
laskemia velkapapereita.Vuonna 2001, kun osak-
keiden hinnat laskivat ja rahoitusmarkkinat oli-
vat varsin levottomat vuoden jilkipuoliskolla, si-
joitukset euroalueelta ulkomaisiin osakkeisiin
supistuivat huomattavasti.

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

Euroalue”

Kéteinen jatalletukset (1)

Lainat (2)

Muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) (3)
Osakkeet ja osuudet (ilman rahasto-osuuksia) (4)
Rahasto-osuudet (5)

Vakuutustekninen vastuuvel ka® (6)

Muut® (7)

Rahoitusinvestoinnit yhteensé (8=1+2+3+4+5+6+7)

Kotitaloudet

Kéteinen jatalletukset (1)

Lainat (2)

Muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) (3)
Osakkeet ja osuudet (ilman rahasto-osuuksia) (4)
Rahasto-osuudet (5)

Vakuutustekninen vastuuvelka® (6)

Muut® (7)

Rahoitusinvestoinnit yhteensé (8=1+2+3+4+5+6+7)

Yritykset

Kéteinen jatalletukset (1)

Lainat (2)

Muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) (3)
Osakkeet ja osuudet (ilman rahasto-osuuksia) (4)
Rahasto-osuudet (5)

Vakuutustekninen vastuuvel ka® (6)

Muut® (7)

Rahoitusinvestoinnit yhteensé (8=1+2+3+4+5+6+7)

Julkisyhteisot

Kéteinen jatalletukset (1)

Lainat (2)

Muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) (3)
Osakkeet ja osuudet (ilman rahasto-osuuksia) (4)
Rahasto-osuudet (5)

Muut? (6)

Rahoitusinvestoinnit yhteensé (7=1+2+3+4+5+6)

9,0 70 6,8 72 8,8 53 79
78 6,8 77 84 141 122 9,7
41 71 58 6,0 6,2 33 72
2,7 29 4,0 6,5 94 125 54
03 2,6 4.4 71 52 43 3,0
37 34 39 35 4,1 3,8 3,6
03 0,2 01 04 0,2 0,0 -0,6
28,0 301 327 39,2 479 415 361

34 2,6 12 16 18 0,7 2,2
0,0 00 -01 -0,1 00 0,1 0,0
15 04 -03 -1,9 -0,2 12 15
03 03 08 04 0,7 0,5 01
-0,3 13 2,6 45 2,6 15 10
33 34 3,7 34 39 3,7 34
-0,1 -02 -01 -0,2 -02 -03 -0,5
8,2 79 79 7,6 8,6 73 7,7

0,6 10 0,4 0,9 04 12 14
0,7 10 08 15 2,8 25 2,1
0,2 -02  -02 -0,2 0,5 0,6 0,7
11 11 13 2,8 4,4 6,1 29
01 04 03 0,5 0,4 01 03
01 01 01 0,0 01 01 01
0,6 0,4 0,8 0,8 0,1 0,2 01
34 3,7 35 6,4 88 108 7,6

01 -0,1 0,2 0,2 0,5 0,7 -0,5
0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 03 0,2
0,0 0,2 0,0 01 03 0,2 01
-0,1 -01 -05 -0,6 -0,6 01 -0,2
01 0,0 0,0 0,0 01 01 01
-0,2 04 03 03 01 01 04
-0,1 05 0,0 0,0 05 13 0,2

Lahde: EKP.

Huom. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivét valttamétté tasmaa.

1) Euroalue siséltéa kotitaloudet, yritykset, julkisyhteisot ja rahoituslaitokset.

2) Vakuutustekninen vastuuvel ka sisdltaa vakuutus- ja el aker ahastotuotteet.

3) Erda” Muut” siséltdajohdannaisiinja muihin saamisiin/velkoihin liittyvat nettotransaktiot seké& eur oalueen osalta monetaarisen
kullan ja erityiset nosto-oikeudet. Muut saamiset/vel at tarkoittavat transaktioita, kuten kauppal uottoja ja ennakoita.

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



Taulukko 3.

Rahoituksen hankinta eur oalueella
(prosentteina BKT: st&)

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

Euroalue”

Kéteinen jatalletukset (1)

Lainat (2)

Muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) (3)
Muut® (4)

Velkar ahoitus (5=1+2+3+4)

Osakkeet ja osuudet (6)

Nettovelkaantuminen (7=5+6)

Kotitaloudet

Lainat (1)
Nettovelkaantuminen (=velkarahoitus)

Yritykset

Lainat (1)

Muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) (2)
Muut? (3)

Velkarahoitus (4=1+2+3)

Osakkeet ja osuudet (5)

Nettovelkaantuminen (6=4+5)

Julkisyhteisdt

Kéteinen jatalletukset (1)

Lainat (2)

Muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) (3)
Nettovelkaantuminen (=velkar ahoitus) (4=1+2+3)

89 84 8,8 10,8 14,7 8.2 91
71 6,0 6,5 79 120 127 8,9
51 6,7 55 54 79 6,1 6,5
3.8 35 4,0 3,7 4,2 39 37
24,9 245 249 27,7 388 309 282
2,6 4,9 6,5 10,6 88 10,8 72
275 294 314 38,3 476 41,7 354

25 28 29 35 4,3 33 2,6
25 29 29 35 43 33 2,6

2,3 2,6 2,7 41 6,6 84 52
-1,6 0,1 0,2 04 0,8 0,9 15
0,2 01 0,2 0,1 0,2 0,0 0,1
0,9 28 31 4,6 7,6 94 6,7
17 21 2,0 33 3,6 6,4 3.8
2,6 4,9 50 79 11,3 158 105

0,3 0,2 0,2 0,2 0,3 0,0 0,2
15 00 -01 -0,5 -03 -03 -0,4
54 4,3 24 25 18 14 1,7
7,1 4,6 2,6 2,2 1,7 11 15

Lahde: EKP.

Huom. Ei sisdll& johdannaisia ja muita velkoja. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivét valttamétta tasméa.
1) Euroalue siséltaa kotitaloudet, yritykset, julkisyhteisot ja rahoituslaitokset.
2) Siséltéalahinné vakuutusteknisen vastuuvel an (vakuutus- ja el 8kerahastotuotteet).

.o oo

3 Kotitalouksien sidstiminen, rahoitus ja investoinnit

Kotitalouksien sddstimisen vaheneminen suh-
teessa BKT:hen vuosina 1995-2000 johtui seka
kédytettdvissad olevien tulojen suhteellisen hitaasta
kasvusta ettd sddstimisasteen (eli sddstamisen
suhteessa kiytettdvissd oleviin tuloihin) alene-
misesta (ks. kuvio 3). Kiytettavissa olevien tulo-
jen hidas kasvu liittyi palkansaajakorvausten vai-
meaan nousuun suurimman osan tarkastelukaut-
ta ja kotitalouksien nettokorkotuottojen vihene-
miseen. Sddstamisasteen alenemisessa nikyy pi-
demmin ajan trendin jatkuminen, miti oletetta-
vasti vahvisti kotitalouksien varallisuuden kasvu
osakkeiden ja asuntojen suotuisan hintakehityk-
sen mydtd suurimman osan tarkastelukautta

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002

(vuosina 1995-2000 henked kohden laskettu net-
torahoitusvarallisuus euroalueella kasvoi 56 %
eli 34 000 euroon®).Vuonna 2001 kotitalouksien
sdastamisaste nousi hieman, mika todennikdisesti
johtui osakekurssien selvésta laskusta, kuluttajien
luottamuksen heikkenemisesti ja tyomarkkina-
tilanteen huonontumisesta. Samalla kun sd@sta-
misen osuus BKT:std vdheni vuodesta 1995 vuo-
teen 2000, kotitaloudet siilyttivdt reaali-investoin-
tiensa (lahinnd asuntoinvestointeja) tason kuta-
kuinkin ennallaan suhteessa BKT:hen. Ndin ollen

3 Rahoitusvarallisuuden kantatiedot ovat kdytettdvissd vain vuo-
teen 2000 saakka.
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kotitalouksien nettoluotonanto pieneni vuosina
1995-2000, kunnes alkoi hieman kasvaa vuonna
2001.

Kotitalouksien nettoluotonannon supistuminen
ndkyi kotitalouksille mydnnettyjen lainojen kas-
vun kiihtymisend vuosina 1995-1999 (ks. tau-
lukko 3). Suotuisten lainaehtojen vallitessa laina-
rahoituksen osuus kasvoi nettomdiriisesti 4,3
prosenttiin BKT:std vuonna 1999 oltuaan 2,5 %
BKT:std vuonna 1995. Niin ollen kotitalouksien
velkojen osuus BKT:std kasvoi tasaisesti 1990-
luvun jalkipuoliskolla, vaikka se jaikin pienemmak-
si kuin vastaavat osuudet Japanissa,Yhdysvallois-
sa ja Isossa-Britanniassa.Vuonna 2001, kun talous-
kasvu heikkeni ja korot nousivat, kotitaloudet
vdhensivit lainankysyntdinsd ja niiden velkaan-
tuminen suhteessa BKT:hen vakautui. Kotitalouk-
sien BKT:hen suhteutetut korkokulut, joissa
nakyvit velkojen kehitys ja koronmuutosten vai-
kutus, vdhenivit vuodesta 1995 vuoteen 1999,
kunnes alkoivat kasvaa uudelleen (ks. kuvio 4).

Kotitalouksien rahoitusinvestoinnit pysyivit
vakaana suhteessa BKT:hen koko tarkastelu-

kauden ajan (jokseenkin 72 prosentista 8,6
prosentin huippuun vuonna 1999). Rahoitus-
instrumenttien hankinnan rakenne kuitenkin
vaihteli huomattavasti vuodesta 1995 vuoteen
2001 (ks. kuviot 3 ja 5).

Kun osakkeiden hinnat nousivat voimakkaasti,
kotitaloudet lisdsivit erityisesti osakkeiden ja
osuuksien (mukaan lukien rahasto-osuudet) netto-
hankintojaan eli noin 3/5:aan kaikista rahoitus-
varojen hankinnoistaan vuonna 1998 (ks. kuvio 5).
Tamad osuus pieneni myéhemmin osittain osake-
kurssien laskun myétd vuodesta 2000 ldhtien.
Kotitaloudet sitd vastoin myivit nettomaaraisesti
velkapapereita vuosina 1997—-1999. My6és kitei-
sen ja talletusten suhteellinen merkitys koti-
talouksien rahoitusvarojen hankinnassa vaheni
ajanjaksona 1995-2000. Sijoitukset seka velka-
papereihin ettd kiteiseen ja talletuksiin lisdan-
tyivat kuitenkin merkittiavasti tarkastelukauden
loppua kohden.Tama kuvasti kotitalouksien haluk-
kuutta sijoittaa mieluiten turvallisiin ja likvidei-
hin rahoitusvaroihin osakemarkkinoiden heiken-
nyttyd ja rahoitusmarkkinoiden levottomuuden
lisddnnyttyd vuonna 2001. Kotitalouksien rahoitus-

Euroalueen kotitalouksien sdastéaminen, rahoitusjainvestoinnit

(prosentteina BKT: std)
a) Saastaminen jarahoitus

] Bruttosdastaminen
Hl Nettopd&omansiirrot
(23 Velkarahoitusl

= Muut?

16, B .16
14} 1 — [ ]d14
12} 112
10} 110
8l 18
6l e
4l 14
2» % 12
0 i BT - P I | L

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Lahde: EKP.
1) L&hinnalainoja.

b) Investoinnit

[ Rahoitusvarojen nettohankintailman
osakkeita ja osuuksia

E=¥2 Osakkeiden ja osuuksien nettohankinta
Bl Pasdoman bruttomuodostus
16 - ~116

0
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

2) Sisdltdajohdannaisiinliittyvat nettotransaktiot, muut saamiset/velat jatilastolliset erot.

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



Kotitalouksien velat ja korkokulut
(prosentteina BKT: st&)

1 Velat (oikea asteikko)D
— Korkokulut (vasen asteikko)

40, 1 60
_ — 150
35} I ]
= o
T //
\v
30+t 130
120
25¢
110
2,0 . . . . .

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Léhde: EKP.
1) Lahinnalainoja.

investointien pysyvana piirteend tini ajanjakso-
na oli vakaa sijoittaminen vakuutus- ja eldke-
rahastotuotteisiin.

Kotitalouksien rahoitusinvestoinneissa kannat-
taa lisdksi kiinnittda huomiota kahteen seikkaan.
Ensinndkin kotitalouksien rahoitusvarojen net-
tohankinnoista suurin osa oli maturiteetiltaan
keskipitkid tai pitkdaikaisia rahoitusinstrument-
teja, ja lahes 80 % koko rahoitusvarojen hankin-
nasta vuosina 19952001 oli osakkeita tai alku-

.o o0

peridiseltd maturiteetiltaan yli vuoden pituisia
instrumentteja. Toiseksi osakesijoitusten (mu-
kaan lukien erityisesti oman padoman ehtoiset
rahasto-osuudet) kasvanut osuus on lisannyt
kotitalouksien rahoitusvarallisuuden herkkyytta
osakekurssien muutoksille. Itse asiassa koti-
talouksien rahoitusvarallisuuden kumulatiiviset
arvostusvoitot vuoden 1997 lopusta vuoden
2000 ensimmidiseen neljannekseen katosivat
lahes tyystin vuoden 2001 aikana.

Kotitalouksien rahoitusinvestoinnit
(osuus prosentteina kaikista rahoitusinvestoinneista)?

Osakkeet ja osuudet
— Muut arvopaperit kuin osakkeet
— Vakuutustekninen vastuuvelka

---- Kéteinen jatalletukset
70 ¢ 170

60 | 160
50| 150
40 + /\—/\ 140
ol e K
20| N e : 120
ol / {10
0 1o
10} {-10
20} 120

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Léhde: EKP.
1) Eisisdllajohdannaisiajamuita saamisia.

4 Yritysten sddstiminen, rahoitus ja investoinnit

Yritysten BKT:hen suhteutetun sddstimisen
yleistd vahenemistd vuodesta 1995 vuoteen 2001
voidaan tarkastella kahtena eri ajanjaksona.
Vuosina 1996—1998 yritysten sddastimisen osuus
BKT:sta lisaantyi hieman, kun yksikkotydkustan-
nusten kasvu oli vaimeaa ja yritysten netto-
korkokulut pienenivit. Vuodesta 1999 ldhtien
tyovoimakustannusten ja korkokulujen nousu
johti yritysten sddstimisen vihenemiseen, kun

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002

talouskehityksen heikkeneminen vaikeutti tilan-
netta entisestadn vuonna 2001 (ks. taulukko 1).

4 Maddritelty pitkdaikaisten velkapapereiden, osakkeiden (mu-
kaan lukien rahasto-osuudet) ja vakuutusteknisen vastuuvelan
hankinnaksi. On kuitenkin huomattava, ettd kdytettdvissd ole-
vien tietojen perusteella rahamarkkinarahastojen rahasto-
osuuksia ei voida tdlld hetkelld erottaa muista rahasto-osuuk-
sista.
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Yritysten reaali-investoinnit lisddntyivit vuosina
1996-2000 osittain reaalikorkojen laskettua
talous- ja rahaliiton kolmannen vaiheen valmistelu-
kautena ja vahvan talouskasvun aikana vuosina
1998-2000. My®6s inflaation hidastuminen ja jul-
kisen talouden vakauttaminen vaikuttivat osal-
taan tidhan kehitykseen.Vuonna 2001 BKT:hen
suhteutetut yritysten reaali-investoinnit kuiten-
kin vdhenivit, koska talouskehitys heikentyi ja
yritysten tuotot supistuivat. Kaiken kaikkiaan
yritysten nettoluotonoton osuus BKT:std kas-
voi vuonna 1996° tilastoidusta 0,2 prosentista
3,4 prosenttiin vuonna 2000 (osittain UMTS-
toimilupien aiheuttamien raskaiden kustannus-
ten vuoksi).Vuonna 2001 nettoluotonoton osuus
vaheni 2,1 prosenttiin BKT:sta (ks. kuvio 6).

Luotonottotarpeiden lisddntyminen seka yritys-
kauppoihin liittyvat tuntuvat rahoitusinvestoin-
nit johtivat yritysten nettovelkaantumisen poik-
keukselliseen kasvuun suhteessa BKT:hen. Net-
tovelkaantuminen kasvoi 15,8 prosenttiin vuon-

na 2000 oltuaan 2,6 % vuonna 1995.Vuonna 2001
nettovelkaantuminen pieneni 10,5 prosenttiin.

Rahoituksen hankinnassa velkarahoituksen (eli
Iahinni lainojen ja liikkeeseen laskettujen velka-
paperien) osuus yritysten nettovelkaantumises-
ta kasvoi 68 prosenttiin vuonna 1999 oltuaan
58 % vuonna 1996 (ks. kuvio 7). Erityisesti kon-
sernien sisdisten lainojen ja muiden rahoituksen
vilittdjien kuin rahalaitosten myéntdmien laino-
jen merkitys kasvoi. Siihen vaikuttivat yrityskaup-
pojen rahoitukseen liittyvit transaktiot tai eril-
lisyhtididen kautta vilillisesti liilkkeeseen lasketut
velkapaperit. Téni ajanjaksona yritykset laskivat
liilkkeeseen myos aiempaa huomattavasti enemman
velkapapereita, kun taas rahalaitosten myonta-
mien lainojen osuus yritysten nettovelkaantumi-
sesta viheni.

5 Vuonna 1995 rahoitusaseman 1,5 prosentin ylijadmddn
BKT:hen ndhden vaikuttivat merkittdvdsti Saksan yhdistymi-
seen liittyvdt suuret pddomansiirrot.

Euroalueen yritysten sdastéminen, rahoitusjainvestoinnit

(prosentteina BKT: std)

a) Saastaminen jarahoitus

[ 1 Osakkeiden ja osuuksien liikkeeseenlasku
523 Velkarahoitus?

I Bruttosd&stédminen ja nettopddomansiirrot
30 130

25
20

15

10

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Lahde: EKP.

b) Investoinnit
[ Rahoitusvarojen nettohankinta
ilman osakkeitaja osuuksia
I Osakkeet ja osuudet
£33 Padoman bruttomuodostus

Bl Muut?
30, 130

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

1) Lainat, muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) ja elékerahastot.
2) Sisdltdajohdannaisiinliittyvat nettotransaktiot, muut saamiset/velat jatilastolliset erot.
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Yritysten rahoituksen hankinta
(prosentteina koko rahoituksen hankinnasta)?

O Osakkeet ja osuudet

W El&kerahastot

& Muut arvopaperit kuin osakkeet
W Lainat

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Lahde: EKP.

1) Ei sisdlla johdannaisia ja muita velkoja. Lainat, muut
arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannaisia) ja
vakuutustekninen vastuuvelka yhteensd maaritelléan
velkarahoitukseksi.

Liikkeeseen laskettujen osakkeiden ja osuuksien
osuus vaihteli 33 prosentista 42 prosenttiin yri-
tysten koko nettovelkaantumisesta vuosina
1996-2000 (ks. kuvio 7).Tzhan vaikuttivat etenkin
tavallisuudesta poikkeavat yrityskaupat, jotka
rahoitettiin osittain laskemalla liilkkeeseen osak-
keita vastineeksi hankitun yrityksen osakkeista.

Vuonna 2001 talouskasvun heikennyttyi ja yritys-
kauppojen vdhennyttyd voimakkaasti seka laina-
rahoitus ettd osakkeiden liikkeeseenlasku vihe-
nivat tuntuvasti. Huomattavana poikkeuksena
olivat yritysten joukkolainaemissiot.Yrityskaup-
pojen viheneminen aiheutti myds sen, etta yri-
tysten sijoitukset osakkeisiin ja osuuksiin supis-
tuivat vuonna 2001, kun taas likvidien varojen
hankinta lisdantyi (ks. kuvio 9).

Vaikka yritysten velat kasvoivatkin tdni ajan-
jaksona, korkokulut suhteessa BKT:hen olivat
vuonna 2000 pienemmait kuin vuonna 1995
(ks.kuvio 8).Samalla velkojen kasvu lisési yritysten
korkoherkkyytta.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002

Yritysten velat ja korkokulut
(prosentteina BKT: st&)

1 velat (oikeaasteikko)V)

— Korkokulut (vasen asteikko)

{170
1 60

150

130
120

110

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Léhde: EKP.
1) Lainat, muut arvopaperit kuin osakkeet (ilman johdannai-
sia) ja elakerahastot.

Yritysten rahoitusinvestoinnit
(osuus prosentteina kaikista rahoitusinvestoinneista)?

— Kaéteinen jatalletukset
— Lainat
Osakkeet ja osuudet
- — Vakuutustekninen vastuuvelka
- Muut arvopaperit kuin osakkeet

70 - 4 70
60 - 160
50| 150
40 + 140
30

20
10
0

Lahde: EKP.
1) Eisisdllajohdannaisiajamuita saamisia.

75



76

5 Paatelmat

Vuosina 1995-2001 euroalueen julkisen sekto-
rin ja yksityisen sektorin vilinen nettoluotonan-
to tai -otto tasapainottui. Kun 1990-luvun puo-
livélissa kotitaloudet olivat rahoittaneet julkisen
sektorin huomattavaa nettoluotonottoa, 2000-
luvun alussa julkisen sektorin rahoitusasema
alkoi parantua ja kotitalouksien nettoluotonantoon
vaikuttivat yritysten aiempaa suuremmat tarpeet
nettoluotonottoon.

Kotitalouksien velkaantuminen kasvoi 1990-
luvulla. Tama lisdsi kotitalouksien tulojen herk-
kyyttd koronmuutoksille. Bruttokansantuottee-
seen suhteutetut kotitalouksien velat pysyivat
kuitenkin euroalueella véhiisina verrattuna mui-
hin keskeisiin teollisuusmaihin. Liséksi kun anto-
lainauskorot pysyivit alhaisina, velkojen kasvu ei
aiheuttanut korkokulujen BKT-osuuden kasvua
vuonna 2000 vuoteen 1995 verrattuna. Rahoitus-
investoinneissa kotitaloudet lisdsivat sijoituk-

siaan osakkeisiin ja osuuksiin (erityisesti rahasto-
osuuksiin). Tama kasvatti kotitalouksien varalli-
suuden herkkyyttd osakekurssien muutoksille.

Yritysten velkojen osuus BKT:std kasvoi 1990-
luvulla enemmin kuin kotitalouksien. Yritysten
velkojen kasvu on ndhtdvd yhteydessi suuriin
rahoitusvarojen hankintoihin, antolainauksen
reaalikorkojen laskuun inflaation hidastuttua ja
julkisen talouden rahoitusaseman kohennuttua
sekd suhteellisen vahvaan talouskasvuun vuosina
1998-2000. Olot olivat siis suotuisat yritysten
investoinneille. Koska yritysten velat kasvoivat
ja tuotot pienenivit ja koska mys niiden rahoitus-
varallisuuden arvo laski vuodesta 2000 lihtien,
yritysten taseet heikkenivit vuonna 2001.Vaik-
ka korkokulujen osuus BKT:std kasvoi jonkin
verran, korkokulut jiivdt kuitenkin pienemmiksi
kuin vuonna [995.

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



Euroalueen tilastot






Sisdllys'

Tilastot

Yhteenveto euroalueen taloustilastoista 5%

| Rahapolitiikkatilastot

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

7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella ja yksittdisissa euromaissa

7.1 Tulot, menot ja alijaama/ylijaama 54%*
72 Velka 55%
7.3 Velan muutos 56*
8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen varallisuus (ml. valuuttavaranto)
8.1  Maksutase 57%
8.2  Maksutase: vaihtotase ja pidomansiirrot 58*
8.3  Maksutase: tuotannontekijakorvaukset 59%
8.4  Maksutase: suorat sijoitukset 60*
8.5  Maksutase: arvopaperisijoitukset 61%*
8.6  Maksutase: muut sijoitukset ja valuuttavaranto 62%*
8.7  Ulkomainen varallisuus ja valuuttavaranto 64*

I Katso EKP:n verkkosivuilta (www.ecb.int) pitkdn aikavdlin tilastoja sekd yksityiskohtaisia tilastoja.
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9 Euroalueen ulkomaankauppa

10 Valuuttakurssit

Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella
2.1 Taloudellinen kehitys
2.2 Sadstaminen, investoinnit ja rahoitus

Teknisia huomautuksia

Yleistd

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

75%

Kreikka liittyi euroalueeseen 1.1.2001

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

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

Poikkeukset on erikseen merkitty.

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

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

liittyminen euroalueeseen on otettu huomioon.

Kreikan tiedoilla tdydennettyja euroalueen taloustilastoja vuoden 2000 loppuun saakka on saatavissa CSV-muodossa EKP:n

verkkosivuilla (www.ecb.int).
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Taulukkomerkintdjen selityksia

9999
9

9

Nolla tai merkitykseton.

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

Tiedot puuttuvat / Loogisesti mahdoton.
Tiedot eivit ole vield saatavissa.
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Yhteenveto euroalueen taloustilastoista

(vuotuinen prosenttimuutos, €llei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitysjakorot

M1 m29 m3v.2 Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko Valtion
3 kk:n liukuva lainat | muiden rahoitus- (euribor, 10 vuoden
keskiarvo euroalueelle laitosten kuin vuotuisina| lainojen tuotot,
(pl. raha- rahalaitosten prosentteina, vuotuisina
laitokset liikkeeseen ajanjakson prosentteina,
jajulkis- |askemat keskiarvot) gjanjakson
yhteisot)? arvopaperit? keskiarvot
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 8,0 45 50 - 9,6 21,1 4,40 544
Euroalueen laajeneminen
2001 3,6 4,2 54 - 78 26,2 4,26 5,03
2001 111 3,8 4.4 59 - 74 27,2 4,28 512
\Y 55 57 7,6 - 6,5 27,3 3,45 4,81
2002 | 6,2 6,4 7,7 - 57 28,9 3,36 513
1 6,6 6,5 74 - 56 . 3,45 5,26
2002 maalis 58 6,2 7.2 73 56 257 3,39 532
huhti 6,6 6,3 73 74 55 26,0 341 5,30
touko 6,8 6,7 7,7 74 58 24,0 3,46 5,30
kesa 6,9 6,5 71 . 55 . 3,46 5,16
heina . . . . 341 5,01
2. Hintojen jareaalitalouden kehitys
YKHI Teollisuuden Tyo- BKT:n méaéra Teollisuus- Kapasiteetin Tydllisyys, Tyottomyys
tuottajahinnat kustannukset tuotanto kayttdaste (koko| (% tydvoimasta)
tuntia kohden (pl. raken- tehdas- taloudessa)
(koko taminen) teollisuudessa
taloudessa) %
9 10 11 12 13 14 15 16
2000 2,3 55 32 35 55 83,8 21 8,4
Euroalueen laajeneminen
2001 2,5 21 34 14 0,2 83,2 13 8,0
2001 111 24 1,4 37 14 -0,4 83,0 11 8,0
I\ 21 -1,0 33 04 -3,8 818 0,8 81
2002 | 2,6 -0,9 39 0,3 -2,8 80,8 0,7 8,2
1] 21 . . . . 80,7 . .
2002 maalis 25 -0,8 - - -2,3 - - 8,2
huhti 2,4 -0,8 - - -1,0 - - 8,3
touko 2,0 -1,0 - - -1,4 - - 8,3
kesa 1,8 . - - . - - .
heina 19 - - - -
3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakur ssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)
Maksutase (nettovirrat) Valuuttavaranto Euron efektiivinen Y hden euron
Vaihtotase ja Suorat Arvopaperi- (ajanjakson | valuuttakurssi: lagja maaryhma arvo
pagoman- Tavarat sijoitukset sijoitukset lopun kanta) (1999/1 = 100) dollareina
siirrot Nimellinen Reaalinen
(KHTI)
17 18 19 20 21 22 23 24
2000 -50,2 35,6 17,6 -111,5 378,0 88,2 86,3 0,924
Euroalueen laajeneminen
2001 6,3 79,2 -103,3 36,4 392,4 91,0 88,0 0,896
2001 111 8,4 24,8 -22,4 49,6 393,4 91,2 88,0 0,890
\Y 11,8 33,0 11,5 -0,4 392,4 92,0 88,6 0,896
2002 | 14,2 27,4 -16,8 -54,8 409,0 91,3 88,0 0,877
1 . . . . 367,0 93,9 90,4 0,919
2002 maalis 74 13,6 -6,8 13 409,0 91,2 88,1 0,876
huhti -4,5 8,2 177 11,5 394,2 91,7 88,4 0,886
touko 1,2 9,2 51 32,0 386,6 93,7 90,2 0,917
kesa . . . . 367,0 96,4 92,5 0,955
heina . 98,2 94,1 0,992

Léahteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talous- ja rahoitusasioista vastaava paéosasto) ja Reuters.
Lisatietoja taman tilasto-osan vastaavissa taul ukoissa.
1) Kuukausittaiset kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, neljannesvuosittaiset ja vuosittaiset kasvuvauhdit ajanjakson keskiarvoja. M1:n, M2:n, M3:n

jalainojen suhteelliset muutokset |asketaan kausivai htelusta puhdistetui sta kuukausittaisi sta kannoista ja virroista.

2) M3 ja sen erét laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja
enintdan kahden vuoden velkapapereita.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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| Rahapolitiikkatilastot

Taulukko 1.1

Eurojarjestelmén konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa
Kultaja Valuutta- Valuutta- | Euromaéréiset| Euromaaréaiset
kultasaami set maérai set maéraiset saamiset luotot Perus- Pitempi- K aéntei set
saami set saami set euroalueen euroalueen rahoitus- aikaiset hienosaéto-
euroalueen euroalueelta | luottol aitoksilta rahoitus- operaatiot rahoitus- operaatiot
ulkopuolelta sektorille operaatiot
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 madis 1. 126 801 266 023 21985 5448 183 030 123 001 60 001 0
8. 126 766 267 945 21210 5133 178 014 117 999 60 001 0
15. 126 869 269 552 22201 5229 168 094 108 085 60 001 0
22. 126 814 269 425 22411 5050 170 646 110 087 60 001 0
29. 139 808 267 653 21845 5198 192 716 132 000 60 000 0
huhti 5. 139 808 269 459 20 703 5322 178 008 117 999 60 000 0
12. 139 808 266 663 21218 5162 163 109 103 000 60 000 0
19. 139 808 267 964 21492 5053 157 009 96 999 60 000 0
26. 139 502 264 366 23330 4854 169 028 108 999 59 999 0
touko 3. 139 502 260 581 23971 5223 169 031 109 001 59 999 0
10. 139 502 261 627 23914 4970 174 946 114 923 59 999 0
17. 139 502 262 163 22923 5043 169 022 108 999 59 999 0
24, 139 458 261125 23 086 4983 173028 113 000 59 999 0
31 139419 259 372 24 085 5087 178 381 118 002 60 000 0
kesa 7. 139414 260 127 23583 5079 173 309 113 000 60 000 0
14. 139 414 261 837 22 944 5135 167 022 106 999 60 000 0
21. 139378 263172 22 001 4985 175937 111 999 60 000 0
28. 128 323 237 959 19 742 4491 200 958 140 000 59 999 0
heina 5. 128 323 237 865 19 335 4598 187 023 127 000 59 999 0
12. 128 323 239 363 19 488 4794 186 016 126 000 59 999 0
19. 128 323 240 102 20 162 4947 194 378 134 002 59 999 0
26. 128 323 240 888 20 436 4885 204 734 149 000 54 999 0
2. Vastattavaa
Liikkeessa| Euroméaréiset Muut | Liikkeeseen
olevat velat RTGSHilit Talletus- Mé&dré| Kaanteiset| Vakuuksien euromaarai set lasketut
setelit euroalueen (ml. mahdol- aikais- hieno- muutos- velat euro- sijoitus-
luotto- | vé&himmais- lisuus | talletukset S8&t6- pyyntdihin alueen |uotto- todi stukset
laitoksille varanto- operaatiot liittyvét laitoksille
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002 madis 1. 285 800 134936 134872 52 0 0 12 2636 2939
8. 284 562 132 856 132795 46 0 0 15 2610 2939
15. 281713 134 298 134 226 55 0 0 17 2443 2939
22. 280 237 133942 133081 844 0 0 17 2188 2939
29. 287 483 131 372 131 315 53 0 0 4 2221 2939
huhti 5. 287 729 132 421 132 396 24 0 0 1 2264 2939
12. 285 822 134011 133008 1002 0 0 1 2 306 2939
19. 284 884 134 321 134 307 13 0 0 1 2166 2939
26. 286 516 132223 132104 119 0 0 0 2250 2939
touko 3. 294 502 129 859 128 775 1083 0 0 1 2185 2939
10. 297 335 134 275 134083 191 0 0 1 2304 2939
17. 297 223 133 262 133231 29 0 0 2 2195 2939
24, 295 202 128 581 128 540 41 0 0 0 2189 2939
31 299 030 130158 130091 55 0 0 12 2351 2939
kesa 7. 302 923 132931 132 859 60 0 0 12 2472 2939
14. 303 602 128 245 128 202 30 0 0 13 2432 2939
21 304 536 135049 132344 2693 0 0 12 2249 2939
28. 308 753 134893 134781 100 0 0 12 2034 2939
heina 5. 315136 129139 128 688 46 0 0 405 196 2939
12. 316 696 129 439 129 400 22 0 0 17 126 2939
19. 317 176 128 610 127 973 620 0 0 17 27 2939
26. 317 563 132354 132334 16 0 0 4 83 2939
Lahde: EKP.
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Y hteensa
Muut euroméa- | Euromaéréiset | Euromédraiset | Muut saamiset
Kéaénteiset | Maksuvalmius- Vakuuksien| réiset saamiset arvopaperit saami set
rakenteelliset luotot muutos-| euroal ueen luot- euroalueelta julkis-
operaatiot pyyntdihin tolaitoksilta yhteisdilta
liittyvét luotot
9 10| 11 12 13 14 15 16
0 23 5 391 29172 68 577 88743 790171 2002 madis 1.
0 1 3 374 29 479 68 580 88 823 786 325 8.
0 5 3 375 29 367 68 590 88 696 778 974 15.
0 547 11 256 29 312 68 622 89 303 781 840 22,
0 704 12 296 29 153 68 639 89 592 814 901 29.
0 1 8 253 29 100 68 611 88 877 800 142 huhti 5.
0 105 4 230 30 051 67 733 88 941 782 916 12.
0 6 4 238 30 288 67 702 89 249 778 804 19.
0 21 9 237 30 463 67 706 89 348 788 835 26.
0 14 17 259 30135 67 708 87 422 783 833 touko 3.
0 14 10 253 30330 67 708 88 366 791 617 10.
0 20 4 287 29 933 67 710 88 926 785 510 17.
0 17 12 235 30 161 67 705 89 030 788 812 24,
0 366 13 209 29 930 67 701 89 148 793 333 31
0 305 4 213 29 944 67 701 89 062 788 433 kesa 7.
0 5 18 231 30087 67 701 89 192 783 564 14.
0 3925 13 205 30220 67 698 90 077 793674 21.
0 930 29 512 30 481 67 687 90 691 780 845 28.
0 3 21 414 30 648 67 675 88 834 764 716 heina 5.
0 9 8 403 30 505 67 676 89 066 765 635 12.
0 367 10 166 30 744 67 676 89 496 775 995 19.
0 729 6 405 30 656 67 664 85 548 783 540 26.
Y hteensa
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- | Myonnettyjen|  Muut velat Arvon- Pédomaja,
méaréi set méaréi set méaréi set| médréiset | erityisnosto-| muutos- rahastot
velat muille velat velat velat oikeuksien tilit
euroalueella| euroalueen| euroalueelle  euroalueen vastaerg
oleville| ulkopuolelle ulkopuolelle
10 11 12 13 14 15 16 17 18
62 731 8365 2847 17 926 6 967 76 560 125320 63 145 790171 2002 madis 1.
61 818 8294 2616 19 587 6 967 75 625 125320 63 132 786 325 8.
52 802 8691 2684 22 407 6 967 75588 125320 63123 778974 15.
57 084 8489 2558 22938 6 967 75 886 125320 63 293 781 840 22,
74 560 8675 1833 22 061 6 990 76 515 136 887 63 365 814 901 29.
59 263 8500 1477 22153 6 990 75797 136 887 63 722 800 142 huhti 5.
55 955 8518 1489 20 024 6 990 64 246 136 887 63729 782916 12.
50 964 8302 1441 21 003 6 990 65173 136 887 63734 778 804 19.
63 552 8430 1398 19124 6 990 64 792 136 887 63734 788835 26.
53 269 9597 1428 17 841 6 990 64 561 136 887 63775 783833 touko 3.
53 628 8515 1405 18 929 6 990 64 635 136 887 63 775 791617 10.
47 272 8649 1479 19 441 6 990 65 398 136 887 63775 785510 17.
60 721 8433 1405 18 757 6 990 62 611 136 887 64 097 788812 24,
59 922 8476 1376 18 216 6 990 62 886 136 887 64 102 793333 31
47 953 8561 1377 18 619 6 990 62519 136 887 64 262 788433 kesa 7.
46 035 8318 1423 20 020 6 990 62 407 136 887 64 266 783564 14.
48 337 8932 1423 19135 6 990 62 934 136 887 64 263 793674 21.
70 880 8437 1641 16 944 6521 64 431 99 114 64 258 780 845 28.
57 501 8517 1237 16 867 6521 63 297 99 114 64 252 764 716 heina 5.
54 513 8637 1237 18 845 6521 63 313 99 114 64 255 765 635 12.
62 743 8574 1537 20 002 6521 64 490 99 114 64 262 775995 19.
69 572 9032 1298 21 486 6521 59 314 99 114 64 264 783 540 26.
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Taulukko 1.2

EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksi kkoina)

Voimassa a kaen?

Talletusmahdollisuus

Perusrahoitusoperaatiot

M aksuval miusluotto

Kiinteakorkoiset |Vaihtuvakorkoiset
huutokaupat huutokaupat
Kiinted korko | Korkotarjousten
aarga
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
kesa 9. 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
28.9 3,25 - 4,25 5,25
syys 1 3,50 0,25 - 4,50 0,25 5,50 0,25
loka 6. 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
Euroalueen laajeneminen
2001 touko 11. 3,50 -0,25 - 4,50 -0,25 5,50 -0,25
elo 31 3,25 -0,25 - 4,25 -0,25 5,25 -0,25
syys 18 2,75 -0,50 - 3,75 -0,50 4,75 -0,50
marras 9. 2,25 -0,50 - 3,25 -0,50 4,25 -0,50
Lahde: EKP.

1) Paivays viittaa talletuskorkoon ja maksuval miusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimméi sesta paivamaar aa
seuranneesta operaatiosta alkaen, ellei toisin mainita. Syyskuun 18. paivana 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana paivana.
2) EKP ilmoitti 22.12.1998, ettd maksuvalmiusluoton koron ja talletuskoron valilla sovelletaan poikkeuksellisesti 4.—21.1.1999 kapeaa 50 peruspisteen

korkoputkea. Taman jérjestelyn tarkoituksena oli hel pottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, etté siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojarjestelman perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
vai htuvakor koisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuol et voivat tehda tarjouksia.

Taulukko 1.3

Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyvaksytyt maar at?

(maarat miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)
1. Perusrahoitusoper aatiot?

Huutokaupan Tehdyt Hyvaksytyt | Kiintedkorkoiset
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat Vai htuvakorkoiset huutokaupat
suorituspéiva (maard) (maard) Kiintedkorko | Korkotarjousten | Marginaalikorko? Painotettu| Operaation kesto
alargja keskikorko [...] paivaa
1 2 3 4 5 6 7
2002 helmi 6. 156 977 91 000 - 3,25 3,30 3,31 14
12. 90 332 35 000 - 3,25 3,29 3,30 15
20. 135530 72 000 - 3,25 3,28 3,29 14
27. 127 024 51 000 - 3,25 3,29 3,30 14
maadis 6. 127 212 67 000 - 3,25 3,29 3,30 12
13. 90 424 41 000 - 3,25 3,27 3,28 14
18. 107 575 69 000 - 3,25 3,28 3,29 17
27. 121 842 63 000 - 3,25 3,33 3,34 14
huhti 4. 112 796 55 000 - 3,25 3,30 3,31 13
10. 112 847 48 000 - 3,25 3,29 3,29 14
17. 102 694 49 000 - 3,25 3,27 3,28 13
24, 115 604 60 000 - 3,25 3,30 3,31 14
30. 106 166 49 000 - 3,25 3,30 3,31 15
touko 8. 108 472 66 000 - 3,25 3,29 3,30 14
15. 108 733 43 000 - 3,25 3,30 3,30 14
22. 112 438 70 000 - 3,25 3,33 3,34 14
29. 114 221 48 000 - 3,25 3,34 3,35 14
kesa 5. 114 258 65 000 - 3,25 3,33 3,34 14
12. 97 462 42 000 - 3,25 3,31 3,32 14
19. 112 227 70 000 - 3,25 3,32 3,33 14
26. 111 439 70 000 - 3,25 3,35 3,36 14
heina 3. 108 626 57 000 - 3,25 3,33 3,33 14
10. 102 931 69 000 - 3,25 3,30 3,32 14
17. 104 849 65 000 - 3,25 3,30 3,31 14
24, 108 732 84 000 - 3,25 3,30 331 14
31 86 879 55 000 - 3,25 3,30 3,31 14
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2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyvaksytyt Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspéiva (maérd) (maérg) Kiintedkorko|  Marginaalikorko® Painotettu Operaation kesto
keskikorko [...] péivaa
1 2 3 4 5 6
2000 elo 31 35417 15 000 - 4,84 4,87 91
syys 28 34043 15 000 - 4,84 4,86 92
loka  26. 43 085 15 000 - 5,06 5,07 91
marras  30. 31999 15 000 - 5,03 5,05 91
joulu  29. 15 869 15 000 - 4,75 4,81 90
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 25. 31905 20 000 - 4,66 4,69 90
madis 1. 45 755 20 000 - 4,69 4,72 91
29. 38 169 19101 - 4,47 4,50 91
huhti  25. 43416 20 000 - 4,67 4,70 92
touko 31 46 448 20 000 - 4,49 4,51 91
kesa  28. 44 243 20 000 - 4,36 4,39 91
heina  26. 39 369 20 000 - 4,39 4,42 91
elo 30. 37 855 20 000 - 4,20 4,23 91
syys  27. 28 269 20 000 - 3,55 3,58 85
loka  25. 42 308 20 000 - 3,50 3,52 98
marras  29. 49 135 20 000 - 3,32 3,34 91
joulu 21 38178 20 000 - 3,29 3,31 97
2002 tammi 31 44 547 20 000 - 3,31 3,33 84
helmi  28. 47 001 20 000 - 3,32 3,33 91
maalis 28. 39 976 20 000 - 3,40 3,42 91
huhti  25. 40 580 20 000 - 3,35 3,36 91
touko  30. 37 602 20 000 - 3,45 3,47 91
kesa  27. 27 670 20 000 - 3,38 3,41 91
heina  25. 28 791 15 000 - 3,35 3,37 98

3. Muut huutokauppoinatoteutetut oper aatiot

Huutokaupan Operaation Tehdyt| Hyvéaksytyt |Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset | huutokaupat
suorituspéiva (maérd) (mé&rg)|  Kiintedkorko [Korkotarjousten| Marginaali- Painotettu | Operaation kesto
aargja korko? keskikorko [...] péivéa
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 tammi 5.9 Mé&iraaikaistalle- 14 420 14 420 - - 3,00 3,00 7
tusten keréaminen
kesd  21. Kaéanteisoperaatio 18 845 7 000 - - 4,26 4,28 1
Euroalueen laajeneminen
2001 huhti  30. Ka&anteisoperaatio 105 377 73 000 - 4,75 4,77 4,79 7
syys 12, Ka&anteisoperaatio 69 281 69 281 4,25 - - - 1
13. Kéaénteisoperaatio 40 495 40 495 4,25 - - - 1
marras 28. Ké&anteisoperaatio 73 096 53 000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002 tammi 4. Ké&anteisoperaatio 57 644 25 000 - 3,25 3,30 3,32 3
10. Ka&anteisoperaatio 59 377 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
Lahde: EKP.

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

vuoksi.

2) EKP ilmoitti 8.6.2000, etta siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojérjestelméan perusrahoitusoperaatiot toteutetaan

vai htuvakor koisina huutokauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuol et voivat tehda tarjouksia.
3) Likviditeettia lisdévissa (vahentavissd) operaatioissa marginaalikorko tarkoittaa alinta (korkeinta) korkoa, jolla tarjoukset hyvaksyttiin.
4) Operaatioissa tarjousten ylaraja oli asetettu 3,00 prosentiksi.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002

9>|<



Taulukko 1.4

Vahimmaisvar antotilastot

1. Vahimmaisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja®-?
(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)
Varantopohja Y hteensa Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan 0 prosentin velvoitetta
Talletukset Enintaan Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yonyli, enintéan 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit maéraaikaja
médraaikaja irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6 7
2001 kesa 10 705,3 6 015,6 175,7 198,7 1314,2 656,6 23445
heina 10 590,4 5912,2 183,4 199,1 13125 636,2 2346,9
elo 10 551,6 58727 187,8 190,2 1309,3 654,1 23376
syys 10 627,3 5 956,0 188,2 191,3 13157 631,6 2344,6
loka 10 687,8 5962,3 190,8 196,5 13137 672,4 23522
marras 10 798,1 6073,4 199,0 191,3 1300,9 656,5 2376,9
joulu 10910,1 6 226,1 204,7 185,0 1315,2 605,1 2374,0
2002 tammi 10 952,8 6195,2 194,7 202,2 1350,7 610,8 2399,0
helmi 10 964,1 6164,7 196,8 196,0 1337,1 653,2 2416,3
maalis 11031,8 6178,0 202,2 198,4 1349,9 663,1 2440,1
huhti 11 076,4 6176,1 205,1 199,8 1355,1 699,1 24412
touko 11 111,6 6 150,4 204,3 206,2 1355,8 7417 24532
kesa ® 11 003,0 6 084,9 202,6 204,0 1354,7 696,3 2 460,4
Lahde: EKP.
1) Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n véhimméisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei siséllyteta

2)

2.

varantopohjaan. Jos luottolaitos ei pysty osoittamaan liikkeeseen laskemiensa edella mainittujen euroalueen laitosten hallussa olevien enintéan kahden
vuoden velkapaperien ja rahamarkkinapaperien maaraa, se voi tehda varantopohjaansa naista veloista prosenttivahennyksen. Varantopohjaan sovellet-
tava véhennys oli 10 % marraskuuhun 1999 saakka, sen jélkeen 30 %.

Pitoajanjaksot alkavat kunkin kuukauden 24. paivana ja paattyvéat seuraavan kuukauden 23. paivana. Varantovelvoite lasketaan edeltavan kuukauden
lopun varantopohjan perusteella.

Varantojen pito?

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje” V&himmisvarantojen
pitoajanjakso varantotalletukset? varantotalletukset® ylittavét tall etukset” korko?, %
padttyy
1 2 3 4 5
2001 elo 127,2 127,7 0,5 0,0 4,50
syys 125,3 126,0 0,7 0,0 4,27
loka 124,4 125,0 0,6 0,0 3,76
marras 126,1 126,6 05 0,0 3,62
joulu 126,4 127,3 0,9 0,0 3,30
2002 tammi 128,7 130,1 1,4 0,0 3,34
helmi 1317 132,4 0,7 0,0 3,30
maalis 131,3 132,0 0,7 0,0 3,28
huhti 130,6 131,1 05 0,0 3,30
touko 131,0 1315 05 0,0 3,30
kesa 131,0 131,7 0,7 0,0 3,33
heina 130,7 131,3 0,6 0,0 3,32
elo® 129,3 . . . .
Lahde: EKP.
1) Tassataulukossa ilmoitetaan paattyneiden pitoajanjaksojen taydelliset tiedot ja nykyisen pitoajanjakson varantovel voitteet.

2)
3)
4)
5)
6)

0%

Kunkin luottolaitoksen varantovel voitteen maara |asketaan varantopohjana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan kuhun-
kin velkaeraan. Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdé 100 000 euron suur uisen kdnttasummavahennyksen
varantovel voitteestaan. Euroal ueen varantovel voitteet lasketaan yhteen.

VVahimméi svar antovel voitteen alaisten luottol aitosten yhteenl asketut keskimaar aiset paivittéiset varantotalletukset varantotililla pitoajanjakson aikana.
Keskimaaraiset varantovel voitteen ylittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella, jotka ovat
tayttaneet varantovel voitteen.

Keskimaaraiset varantovel voitteen alittavat toteutuneet varantotalletukset pitoajanjakson aikana laskettuna niiden luottolaitosten perusteella, jotka eivat
ol e tayttaneet varantovel voitetta.

EKP:n (kalenteripaivien maarélla painotettu) eurojérjestelman perusrahoitusoperaatioiden keskimaarainen korko pitoajanjakson aikana (ks. taulukko
1.3).
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Taulukko 1.5

Pankkijarjestelman likviditeettiasema®

(miljardia euroa; jakson paivittaisten arvojen keskiarvoja)

Pitogjanjakso Likviditeettia lisdavét tekijat Likviditeetti&a vahentavat tekijét Luotto- | Perusraha
paéttyy Eurojérjestelman rahapoliittiset operaatiot laitosten|  (keskus-
Eurojér- Perus-|  Pitempi- Maksu- Muut| Talletus- Muut | Liikkeessd Valtioiden Muut sekki- pankki-
jestelmé| rahoitus-| aikaiset-| valmius- likvi-|  mahdol- likvi- olevat| tilit euro- tekijat tilit? rahat)®
kulta- ja| operaatiot| rahoitus- luotto|  diteettia lisuus| diteettia setelit|  jarjestel- (netto)®
valuutta- operaatiot lisdavéat véhentavét méssa
saamiset operaatiot? operaatiot?
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 kesa 385,0 161,7 59,1 0,2 0,0 04 0,0 351,1 41,3 87,5 125,7 477,3
heina 397,6 161,9 59,9 0,2 0,0 04 0,0 350,8 42,5 98,8 127,1 478,3
elo 402,1 164,0 60,0 0,1 0,0 0,2 0,0 347,6 48,8 101,8 127,8 475,6
syys 401,3 147,1 60,0 0,5 35 04 0,0 3354 45,2 105,4 126,1 461,9
loka 389,9 136,7 60,0 11 0,0 0,1 0,0 325,2 43,6 93,6 1251 450,4
marras 385,0 132,3 60,0 0,2 0,0 0,3 0,0 311,3 46,1 93,1 126,7 438,3
joulu 383,7 122,5 60,0 0,5 12,4 0,8 0,0 298,0 43,5 109,3 127,4 426,2
2002 tammi 385,2 118,5 60,0 04 37 0,6 0,0 3443 38,3 54,2 1304 475,2
helmi 386,0 127,3 60,0 0,2 0,0 01 0,0 306,2 49,6 85,2 132,6 438,8
maalis 386,7 114,6 60,0 0,2 0,0 0,1 0,0 283,3 54,2 91,8 132,1 415,6
huhti 395,4 112,7 60,0 04 0,0 0,2 0,0 285,9 55,9 95,3 131,2 417,3
touko 397,7 110,6 60,0 0,1 0,0 0,3 0,0 293,7 49,2 93,5 131,7 425,6
kesa 396,2 112,6 60,0 0,5 0,0 04 0,0 300,8 45,1 91,2 131,8 433,0
heina® 369,1 130,4 60,0 0,2 0,0 0,2 0,0 3134 54,4 60,3 131,4 445,0
Lahde: EKP.

1) Pankkijarjestelman likviditeettiasema maéritellaan euroalueen luottolaitosten eurojarjestelmaan kuuluvissa keskuspankeissa pitamien sekkitilisaldojen
yhteissummana. Summat johdetaan eurojarjestel man konsolidoidusta taseesta.

2) Ei sisélla kansallisten keskuspankkien EMUn toisen vaiheen aikana liikkeeseen |askemia velkasitoumuksia.

3) Eurojérjestelman konsolidoidun taseen muut erét.
4) Likviditeettia lisdévien (erat 1-5) ja likviditeettia vahentavien erien (erét 6-10) erotus.
5) Talletusmahdollisuuden (eré 6), liikkeessé olevien setelien (eré 8) ja sekkitilien (era 11) summa.
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2 Euroalueen rahatalous

Taulukko 2.1

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

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-| Kiinted] Muut
euro- Raha-| Julkis| Muille olevat Raha| Julkis| Muiden olevat Raha-| Muiden| maiset| omaisuus| saamiset
alueelle|  laitok- yhtei- euro-| laitosten| yhteiss- euro-| laitosten saami-
silleV soille] aueellal jen aueellal st
olevien olevien
liikkee- liikkee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- jal
rit kuin osuudet
osakkeet
1] 2 3| 4 5 6 7 8| 9 10 11] 12 13| 14 15
1999 4446 4243 19,7 0,5 89,1 19 86,1 1,1 14,1 4,3 9,8 400,6 9,9 56,2 10145
2000 11 580,7 561,8 18,4 0,5 97,4 2,6 93,6 1,2 14,7 4,4 10,4 4548 10,0 51,8 12093
11 4931 4744 18,2 0,5 98,5 29 94,6 1,0 14,6 4.4 10,2 4591 10,2 54,4 1129,8
v 4450 4274 17,1 0,5 97,4 25 93,6 1,3 15,3 4,3 11,0 3807 11,2 56,1 1 005,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 401,7 3739 27,2 0,6 1050 2,7 1012 1,1 14,7 4,6 10,1 396,7 11,3 54,4 9839
2001 kesa 426,0 398,2 27,2 0,6 1058 31 1015 1,2 14,2 4,6 96 4147 11,9 54,5 1027,2
heind 424,4  396,6 27,2 0,6 106,9 33 1024 1,2 14,3 4,7 9,7 4049 12,0 57,3 1019,9
eo 391,1 3633 27,2 06 107,6 35 1029 1,2 14,0 4,6 94 3968 12,0 54,6  976,0
syys 388,2 3604 27,2 0,6 106,6 3,7 1019 1,1 13,1 4,8 83 3971 11,9 549 9718
loka 356,7 3289 27,2 06 107,8 39 1028 1,2 13,4 4.8 8,7 400,0 12,0 55,6 9456
marras 3700 3424 27,1 06 107,3 38 1022 1,2 13,6 4,7 8,9 4005 12,1 55,1 9585
joulu 412,7 3864 25,7 0,6 107,0 38 1018 1,3 13,8 4,6 92 3990 11,9 54,4  998,7
2002 tammi 400,1 3737 25,7 06 1041 3,8 99,0 13 13,8 4,7 9,1 4090 12,0 102,7 10417
helmi 3734 3471 25,7 0,6 1059 4,1  100,6 1,2 13,7 4,7 90 4134 12,0 1036 10220
maalis 381,3 3549 25,8 0,6 106,5 42 1010 1,4 13,8 4,7 91 4143 11,9 1064 10343
huhti 3442 3178 25,8 06 1075 50 1014 1,1 135 4,7 88 4013 12,0 1083 9869
touko 356,1 329,7 25,7 0,6 107,0 49 1010 1,0 13,3 4,7 86 3945 12,0 1102  993,1
kesa ® 387,7 3613 25,7 06 1075 49 1016 1,1 13,3 4,7 86 3727 12,0 1142 10072
2. Velat
Y hteensa
Liikkeessd-| Talletukset Raha- Oma| Ulkomaiset Muut
oleval euro- Raha- Valtion Muiden markkina- padoma velat? velat
raha aueelta laitosten? julkis- paperit ja ja
yhteistjen/| liikkeeseen varaukset
muiden lasketut
velkapaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 393,3 3415 279,3 53,4 8,8 79 1743 49,8 47,6 10145
2000 11 374,3 497,9 432,8 52,6 12,5 6,3 193,4 92,0 45,4 1209,3
11 3735 404,2 346,1 45,6 12,5 4,6 221,2 75,0 51,4 11298
v 390,2 327,3 2704 47,1 9,8 38 1975 29,9 57,0 1 005,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 370,6 312,6 253,4 46,8 12,4 55 204,6 26,8 63,8 983,9
2001 kesa 368,9 342,2 274,1 51,8 16,3 56 223,7 32,6 54,2 1027,2
heind 366,9 343,5 282,7 46,9 14,0 5,6 214,7 31,9 57,3 10199
eo 356,1 320,4 259,2 46,6 14,7 5,6 211,6 28,4 53,9 976,0
syys 346,2 323,6 269,4 37,6 16,6 55 209,2 30,0 57,3 971,8
loka 333,9 302,8 2447 40,0 18,1 55 210,6 34,3 58,5 945,6
marras 317,5 330,4 2775 35,2 17,6 4,7 210,1 353 60,6 958,5
joulu 285,9 391,9 342,4 351 14,4 4,6 209,8 35,6 70,8 998,7
2002 tammi 340,0 345,2 285,1 44,9 15,2 4,6 2145 37,4 100,0 10417
helmi 308,5 349,6 282,7 52,1 14,7 4.6 219,8 33,9 105,7 1022,0
maalis 309,5 355,1 282,4 56,3 16,4 4,6 217,8 36,8 110,5 1034,3
huhti 311,6 3235 254,8 50,8 17,9 4,6 212,8 32,4 101,9 986,9
touko 319,6 326,6 268,4 40,7 17,4 4,6 208,0 31,6 102,7 993,1
kesa ® 329,1 354,3 285,2 51,5 17,5 4,6 182,3 31,0 106,0 1007,2
Lahde: EKP.

1) Marraskuun lopusta alkaen TARGET-jarjestelman saamiset ja velat nettoutetaan péivittéin jarjestamall & ne uudelleen (netting by novation). Taméa
tarkoittaa, etté kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenvéliset saamiset ja velat on korvattu yhdell& kunkin kansallisen keskuspankin ja EKP:n
kahdenvalisellé nettoméar &isell positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttom&ér inen tilanne on esitetty vastaavassa alaviitteessa
Kuukausi katsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 numeroissa.
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Taulukko 2.2

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

1. Saamiset
Y hteensa
Lainat Hallu Raha-| Hallussa Ulko-| Kiinte| Muut
euro- Raha-| Julkis-| Muille| olevat Raha-| Julkis-| Muiden| mark-| olevat Raha-| Muiden| maiset| omai-| saami-
aueelle| laitok-|  yhtei- euro-| laitos-|  yhtei-| kina- euro-| laitos saami- suus| set
sille! sdille alueella) ten sdjen paperit| aueella ten set
olevien olevien
liikkee- liikee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopa- ja
perit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12, 13 14 15 16
1999 97799 34141 8282 55376 21794 8288 11238  226,7 1299 6506 2115 4391 17196 1540 9194 155328
2000 11 101260 34622 8172 58466 22123 8956 10733 2434 1499 7040 2100 4940 18928 1542 10233 162626
1 102359 34564 7998 5979,7 22329 9412 10339 257,7 1398 7076 2041 5035 20048 1559 10346 165114
v 104198 35104 8178 60915 21934 9333 9959 2642 1414 7509 2402 5108 20262 1587 10154 1670538
Euroalueen laajeneminen
2001 | 108055 37073 8244 62737 23200 9690 1064,0 2869 157,2 8122 2553 5569 22401 1608 1097,2 175929
2001 kesa 108869 3691,1 8085 63873 23955 991,3 110338 3005 1647 7992 251,3 5479 22882 1635 11283 178263
heind 10846,3 3647,2 8057 63934 24163 10050 10980 3133  169,2 7950 2524 5426 22141 1646 10738 176792
elo 10821,3 3651,1 8016 63687 24148 10037 10890 3221 1634 7832 2475 5357 22260 1649 10649 176386
syys 10946,1 37225 8026 64209 24139 9955 10924 3259 1638 7715 2451 5264 22989 1657 11158 178757
loka 109699 37192 8000 64506 24155 10042 10831 3282 167,1 7790 2440 5350 23410 1663 1147,0 179858
marras 11110,7 37936 8162 65009 24289 10096 10879 3314 1588 7825 2468 5357 24269 167,1 11363 182111
joulu 111285 37831 8221 65184 24201 10080 1076,6 3355 1537 810,3 2518 5585 24068 1681 11292 18216,6
2002 tammi 110584 37059 8191 65334 24654 10186 1106,7 3402 1694 8109 2523 5586 24202 1654 11597 182494
helmi 110421 36726 821,8 65478 24852 10304 11065 3484 167,6 8115 2542 5573 24194 1646 10958 18186,2
maalis 112035 37714 8272 66049 25182 10460 11272 3450 1746 811,0 257,7 5533 24305 1645 10308 183331
huhti 112580 38111 807,3 66396 25236 10548 11273 3415 1765 8250 2651 5599 24248 1642 10110 183832
touko 113240 3861,7 8038 66585 25420 10575 11409 3436 1824 8261 2637 5624 24509 1644 9840 184737
kesa ® 113392 38449 8035 66908 2540,1 10591 11382 342,7 1936 821,1 2609 5602 23523 1648 10028 18414,0
2. Vdat
Y hteensa
Liikkeessd| Talletuk- Raha Raha| Oma| Ulko- Muut
oleva] seteuro- Raha-| Vadtion| Muiden markkina | markkina-| pégoma; maiset velat
rahal alueelta| laitosten julkis- Yon| Méra Irti- Repot |rahastojen| paperit jg ja velat
yhteiso- yli| aikaiset| sanomis- rahasto- |liikkeeseen| varaukset
sojen/ ehtoiset osuudet? | lasketut]
muiden velka|
paperit)
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 114 12 13 14 15
1999 0,7 87357 35909 886 50562 15376 20432 13315 1439 2934 25311 849,1 18704 12524 155328
2000 11 06 88502 3621,0 933 51359 15963 20809 12914 1673 3447 26523 8986 21205 13956 162626
1 00 88594 35954 113,7 51504 1577,2 21293 12724 1714 3348 27205 9136 22951 13880 165114
v 00 90572 36794 1174 52605 16489 21598 12769 1749 3233 27129 9415 22995 13713 167058
Euroalueen laajeneminen
2001 | 00 93253 38062 1036 54155 16240 22427 13228 2259 3588 28174 982,4 26362 14729 175929
2001 kesa 00 94241 37985 1137 55120 17159 22408 13308 2245 3822 28613 9981 27106 14499 17826,3
heinéd 00 93653 37555 1087 55011 16991 22420 13336 2264 3936 28740 997,7 2611,1 14374 176792
elo 00 93448 37466 1058 54924 16670 22543 13373 2339 4051 28611 10005 25917 14354 176386
syys 00 94848 38322 1102 55424 17337 22378 13426 2282 4104 28755 10111 26099 14839 178757
loka 00 94847 38089 1132 55625 17325 22412 13519 2369 4236 29006 10195 26273 15301 179858
marras 00 9601,3 38687 1151 56174 17808 22421 13650 2295 4346 28836 10242 26909 15716 182111
joulu 00 9694 38237 1039 57688 18822 22613 14050 2204 4309 28829 10432 26834 14798 18216,6
2002 tammi 00 96301 37969 1040 57293 18330 2257,7 14188 2197 4525 29215 10501 27178 14775 182494
helmi 00 95712 37384 1037 57292 18291 22546 14209 2245 4647 29331 10506 27294 14372 181862
maalis 00 969,66 38462 101,2 57492 18235 22700 14230 2327 4735 29661 10578 27498 13893 183331
huhti 00 97441 38666 1067 57708 18525 22727 14147 2310 4811 29694 10643 27368 13875 183832
touko 00 98128 39158 1083 57887 18531 22822 14155 2378 4895 29954 1071,8 27187 13856 184737
kesa ® 00 98565 39253 1157 58155 19016 22610 14220 2309 4933 29841 10775 25835 14190 184140
L&ahde: EKP.

1) Ssdltéé euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit siséltyvat eréan ” ulkomaiset

velat” .
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Taulukko 2.3

Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase (ml. eur oj érjestelma)
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

1. Saamiset: kannat

Y hteensé
Lainat Hallussa Hallussa| Ulkomaiset Kiinted] Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset?| omaisuus| —saamiset
duedlle| yhteisdille auedlla] yhteisdjen euro-
olevien auedla|
liikkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut |laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 joulu 6927,0 835,0 6092,0 1355,0 1089,5 265,5 521,7 2406,9 169,9 10296 124101
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 7007,9 8539 6154,0 1423,6 1156,0 267,6 530,4 24027 172,9 10089 125337
2001 tammi 70435 857,2 6186,3 1416,7 11457 271,0 542,9 2463,6 171,8 1083,8 12722,3
helmi 7 056,4 848,9 6207,4 1436,2 1156,2 280,0 549,8 24842 172,3 1072,8 127717
maalis 7126,0 851,7 6274,3 1453,2 1165,2 288,0 567,0 2636,9 172,0 1117,3 13072,4
huhti 7157,1 843,5 6313,6 1465,3 11714 293,9 586,8 26143 173,3 11281 131249
touko 71725 8384 6334,1 1492,2 11914 300,8 587,2 2675,6 174,6 11483 13 250,4
kesa 72235 835,7 6387,9 1507,0 1205,3 301,7 557,5 27029 175,4 11470 133133
heina 7226,9 832,9 6394,0 1514,9 1200,4 314,5 552,2 2619,0 176,5 1092,2 13181,8
eo 7198,0 828,8 6369,3 15151 1191,9 3233 545,1 26229 176,9 10826 131406
syys 72514 829,8 64215 15213 11943 327,0 534,7 2696,0 177,6 11341 13315,1
loka 72785 827,2 6451,2 1515,2 1185,8 3294 543,7 27410 178,3 1164,2 13420,8
marras 73448 8433 6501,5 1522,8 1190,1 332,7 544,6 28273 179,1 11536 135723
joulu 7 366,7 847,7 6519,0 1515,2 11784 336,8 567,7 2805,7 180,0 1137,3 135727
2002 tammi 73788 844,8 6534,0 1547,2 1205,7 3415 567,7 28292 1775 11689 136692
helmi 73959 847,5 65484 1556,6 1207,1 349,6 566,3 28328 176,6 11311  13659,3
maalis 74585 853,0 6 605,5 1574,5 1228,2 346,3 562,4 28448 176,4 10820 136987
huhti 74733 8331 6640,2 1571,3 1228,7 342,6 568,7 2826,1 176,2 1069,3 136850
touko 7488,6 829,5 6659,1 1586,5 1241,9 344,6 571,0 28455 176,4 10484 137164
kesa® 7520,6 829,2 6691,4 1583,6 1239,8 3438 568,7 2725,0 176,8 10734 136481
2. Velat: kannat
Y hteensa
Liik-| Vation| Muiden Raha Raha Oma| Ulko- Muut Raha
keessa| talletuk-| julkisyh- markki-| markki-| pé&oma| maiset velat| laitosten
oleval set| teistjen/| Yonyli| Maara Itti-|  Repot| narahas-| napaperit ja|  velat? valiset
rahal muiden aikaiset| sanomis- tojen| jaliik-| varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-| keeseen set netto
set osuudet®| lasketut
euro- velka
alueeltal paperitd
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 joulu 3484 1645 52703 1658,7 21598 12769 1749 3001 16628 8946 23294 14282 119 124101
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 355,3 166,2 53951 16733 21984 13282 195,2 300,1 16637 912,1 22194 14552 12,1 125337
2001 tammi 336,1 1471 53796 16238 22122 13298 213,8 3132 1696,8 909,0 24457 14737 211 127223
helmi 3351 1556 53884 16256 22236 13235 215,8 3223 17116 9114 24752 14913 -19,2 127717
maalis 336,3 1503 54279 16361 22430 13228 2259 3332 17195 9270 26630 15367 -21,6 130724
huhti 336,2 1525 54573 16669 22416 13239 224,9 3418 17203 928,1 26764 15245 -12,2 131249
touko 332,9 1469 54950 16918 22433 13225 2374 3513 17221 940,1 27549 15205 -13,2 132504
kesa 3330 1655 55283 1731,8 22412 13308 2245 349,3 1740,7 9659 27432 15041 -168 133133
hein& 328,0 1555 55151 17127 22424 13336 226,4 3584 17373 9553 2643,0 1494,6 -5,7 131818
eo 3192 1524 5507,1 16812 22547 13373 2339 3699 17313 960,0 2620,0 1489,2 -8,6 131406
syys 309,6 1478 55590 17499 22382 13426 228,2 3744 17541 970,4 26399 15412 18,7 133151
loka 2955 1533 55806 17503 22416 13519 2369 3864 17681 981,4 2661,6 1588,6 54 134208
marras 279,7 150,2 56351 17981 22425 13650 229,5 3952 17604 9829 27262 16322 10,3 135723
joulu 2397 1390 57833 18963 22616 14050 2204 3919 17610 9965 2719,1 1550,7 -85 135727
2002 tammi 246,4 1489 57445 18479 22580 14188 219,7 4108 17761 10075 27552 15775 24 13669,2
helmi 240,2 155,7 57439 18435 22550 14209 2245 4220 17784 10114 27632 15428 15 136593
maalis 2543 1575 57656 18395 22703 14230 2327 426,3 17931 10132 27866 14998 2,4 136987
huhti 261,6 1575 57887 18700 22730 14147 231,0 4331 17857 10073 27692 14893 -74 13685,0
touko 273,8 149,0 5806,1 18702 22826 14155 237,8 438,1 18065 1011,3 27503 14884 -72 137164
kesa® 2854 1672 58330 19188 2261,3 14220 2309 4349 17895 994,2 26145 15250 4,3 136481
Lahde: EKP.

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

aktioi sta johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
2) Ks. mydstaulukon 2.1 alaviite 1.
3) Sisdltéé euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat instrumentit siséltyvat eréén ” ulkomaiset

velat” .
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3. Saamiset: virrat?

Y hteensé
Lainat Hallussa Hallussa Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat  saamiset? omaisuus saamiset
aueelle  yhteisdille adueella  yhteisdjen euro-
olevien alueella
lilkkeeseen olevien
|askemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2001 tammi 351 2,9 32,1 -12,1 -15,6 35 12,5 63,6 -1,0 295 127,6
helmi 14,0 -8,2 22,2 134 45 8,9 7.4 16,8 0,5 -11,9 40,2
maalis 60,8 24 58,5 11,7 4,2 7,6 17,2 97,2 0,1 46,0 233,0
huhti 33,2 -8,2 414 12,1 6,7 54 184 -17,8 1,2 10,0 57,1
touko 41 -5,6 9,7 26,3 21,3 50 1,0 -11 14 18,7 50,3
kesa 57,4 -2,6 60,0 14,3 13,7 0,6 -32,4 275 0,9 -14 66,3
heina 12,7 -25 15,1 9,6 -3,1 12,6 -84 -39,6 11 -50,5 -75,2
eo -18,9 -3,7 -15,2 50 -4,2 93 -6,0 55,6 0,3 -10,6 254
syys 48,6 1,0 47,5 -1,2 -4,2 29 -5,0 49,2 0,7 51,9 1441
loka 257 -2,7 284 -7,0 -9,5 25 57 439 0,7 30,1 99,1
marras 65,7 16,0 49,7 10,0 79 21 -3,2 67,3 1,1 57 146,8
joulu 27,8 37 24,1 -8,0 -10,2 2,1 22,3 -28,1 1,1 -17,2 -21
2002  tammi 9,5 -31 12,7 26,9 219 50 -0,3 1,6 -25 310 66,2
helmi 19,3 2,7 16,5 93 1,3 8,0 0,7 0,3 -0,9 -39,1 -10,5
maalis 64,6 55 59,1 13,7 16,5 -2,8 -5,2 19,8 0,0 -48,1 44,7
huhti 21,8 -19,6 415 -2,2 17 -39 6,5 18,9 -0,2 -131 31,7
touko 25,7 -3,2 28,8 12,7 9,7 3,0 1,3 74,3 0,2 -21,1 92,9
kesa® 41,2 0,2 41,0 -0,5 -04 -0,1 -4,6 -26,6 0,3 252 350
4. Velat: virrat?
Y hteensé
Liikkeessd| Vation Muiden Raha- Raha- Oma Ulko- Muut Raha-
oleva| taletuk- julkisyh- Yoényli  Mé&sra Irti- Repot markkina-| markkina-| pé&oma  maiset velat  laitosten
raha st  teisojen/ aikaiset sanomis- rahas-|  paperit ja vela? véliset
muiden ehtoiset tojen| jaliik-| varauk- velat,
talletukset rahasto-|  keeseen et netto
euro- osuudet®|  lasketut
alueelta velka-
paperit?
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 tammi -20,0 -19,0 -14,8 -49,2 14,2 1,6 18,6 14,6 284 -4,3 119,3 17,0 6,6 127,6
helmi -1,0 8,7 8,3 15 11,2 -6,3 19 9,3 14,3 28 26,5 11,1 -39,8 40,2
maalis 13 -5,2 32,6 8,3 14,9 -0,8 10,1 12,4 2,7 16,5 133,7 47,2 -8,1 233,0
huhti -01 2,2 29,8 30,8 -1,0 1,1 -11 9,3 -2,4 1,3 18,5 -11,7 10,3 57,1
touko -3,3 -5,6 289 21,7 -3,5 -1,7 12,4 104 -11,6 84 11,8 12,7 -1,4 50,3
kesa 01 18,6 34,6 40,4 -1,3 8,3 -12,8 -0,9 20,6 19,1 -53 -18,3 -2,3 66,3
heind -5,0 -10,0 -8,2 -17,4 4,3 3,0 1,9 9,5 3,0 -6,4 -58,0 -11,6 11,5 -75,2
eo -8,8 -31 -2,0 -29,6 16,3 39 75 10,8 14 73 30,1 -7,4 -2,9 254
syys -9,6 -4,6 51,1 68,4 -17,0 53 -5,6 41 15,8 8,9 18,0 41,3 19,1 1441
loka -14,2 54 21,6 0,9 2,6 9,2 8,9 12,4 13,0 8,2 184 46,0 -11,8 99,1
marras -157 -3,0 52,5 47,2 -0,3 13,1 -74 10,1 238 29 38,6 33,0 4,6 146,8
joulu -40,0 -11.2 148,1 98,5 18,8 40,0 -9,2 -14 -0,5 14,7 -17,8 -745 -19,5 -2,1
2002  tammi 6,7 10,4 -40,6 -49,4 -2,9 12,4 -0,6 19,8 10,4 13,1 13,8 20,9 11,7 66,2
helmi -6,2 6,9 -0,1 -4,3 -2,8 21 4,8 11,3 4.8 -0,6 10,7 -36,6 -0,7 -10,5
maalis 14,0 1,7 22,7 -3,6 16,1 2,2 8,0 33 18,3 50 25,7 -56,0 10,0 44,7
huhti 74 0,0 27,3 32,0 53 -8,2 -1,7 84 -1,4 -49 20,7 -16,7 -9,2 31,7
touko 12,2 -8,5 24,5 24 14,1 11 6,8 39 310 38 350 -9,0 01 92,9
kesa® 11,6 18,3 33,6 50,6 -16,0 6,7 -7,7 -7,7 1,7 -10,8 -65,0 44,0 9,2 350
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Taulukko 2.4

Raha-aggregaatit? ja niiden vastaerat

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

1. Raha-aggregaatit: kannat ajanjakson lopussa

M2
Y hteensa Joulukuu
M1 Enintaén Irtisanomis- 1998 = 100
Y hteensa Joulukuu 2 vuoden gataan
Liikkeessa| Yon yli 1998 = 1002 maarg enintaan
olevarahal -talletukset aikais 3kk:n
talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 joulu 348,4 17288 20771 116,18 991,8 12211 4 290,0 109,13
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 355,3 17434 2 098,7 - 1 028,6 12711 4 398,5 -
2001 tammi 336,1 1692,8 2028,8 112,28 1042,2 12751 4 346,1 107,83
helmi 335,1 1692,9 2028,0 112,22 1054,7 1269,7 4352,3 107,97
maalis 336,3 1703,2 2 039,5 112,74 1070,7 1269,8 4 380,0 108,53
huhti 336,2 17359 20721 114,54 10721 12734 4 417,6 109,47
touko 332,9 1759,2 2092,1 115,47 10729 12732 4.438,3 109,78
kesa 333,0 17984 21314 117,66 10704 1283,0 44848 110,96
heina 328,0 1780,3 2 108,3 116,48 1077,2 1287,2 44728 110,77
eo 319,2 17475 2 066,7 114,28 1092,8 12929 44524 110,38
syys 309,6 1815,1 21247 117,48 1075,2 1299,7 4 499,7 111,54
loka 295,5 1816,1 21116 116,78 1078,9 13116 4502,1 111,60
marras 279,7 1 864,6 21443 118,55 1081,0 13264 4 551,7 112,79
joulu 239,7 1968,3 2 208,0 122,09 1092,7 13679 4 668,6 115,69
2002 tammi 246,4 1922,0 2 1684 119,84 1084,8 13904 4 643,7 115,04
helmi 240,2 19173 21575 119,25 1080,3 13945 4632,3 114,77
maalis 254,3 1914,6 2 168,8 119,89 1092,1 13979 4 658,8 115,45
huhti 261,6 1945,8 2 207,5 122,11 1 096,0 13919 46954 116,44
touko 273,8 1946,2 22201 122,94 1103,8 1394,0 4717,9 117,14
kesa ® 285,4 19944 22798 126,36 1079,9 1400,3 4 760,0 118,35
2. Raha-aggregaatit: virrat¥
M2
Y hteensa Suhteellinen
M1 Enintdan Irtisanomis- Vuosi-
Y hteensa Suhteellinen 2 vuoden gataan muutos ?,
Liikkeessa| Yon yli VUuosi- madra enintaan %
olevarahal -talletukset muutos 3, akais- 3 kk:n
% talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 tammi -20,0 -50,4 -70,4 1,6 14,0 39 -52,5 2,6
helmi -1,0 -0,1 -1,1 2,1 12,3 -5,4 58 2,9
maalis 1,3 8,1 9,3 2,0 134 -0,1 22,7 32
huhti -0,1 32,6 32,5 1,6 1,6 37 37,8 3,2
touko -3,3 20,1 16,8 3,2 -3,7 -0,5 12,7 3,6
kesa 0,1 39,6 39,7 43 -1,8 9,8 47,7 4.4
heina -5,0 -16,4 -21,4 33 9,0 4.4 -79 43
eo -8,8 -30,9 -39,7 3.2 18,3 59 -15,5 4,2
syys -9,6 67,4 57,7 55 -17,9 6,8 46,6 52
loka -14,2 1,6 -12,6 5,0 3.2 11,8 24 54
marras -15,7 47,8 32,1 55 1,2 14,8 48,1 58
joulu -40,0 103,9 63,9 51 11,6 41,5 117,0 6,0
2002 tammi 6,7 -47,3 -40,6 6,7 -6,8 21,1 -26,3 6,7
helmi -6,2 -4,5 -10,7 6,3 -4,3 4,1 -10,9 6,3
maalis 14,0 -2,4 11,6 6,3 12,4 34 27,4 6,4
huhti 74 32,8 40,2 6,6 58 -5,8 40,1 6,4
touko 12,2 2,7 149 6,5 11,2 2,3 28,4 6,7
kesa ® 11,6 50,2 61,8 74 -19,7 6,5 48,6 6,7
Lahde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhal lintoon kuuluvien yksikéiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muilleeuroaluedlla olevillekuin rahalaitoksilleja valtioille.
2) M3jasen erat laskettu ilman euroal ueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamar kkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja enintaan
kahden vuoden velkapapereita.
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M32
Repot Raha- Rahamarkkina- Y hteensa Joulukuu
markkina- paperit 1998 = 100 @
rahastojen jaenintdén
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka
paperit
9 10 11 12 13
174,9 300,1 135,7 4900,7 110,00 2000 joulu
Euroalueen laajeneminen
195,2 300,1 135,0 5028,8 - 2001 tammi 1.
213,8 313,2 138,9 50121 109,64 2001 tammi
215,8 322,3 1454 5035,9 110,15 helmi
225,9 333,2 139,3 50784 110,98 maalis
2249 341,8 139,9 5124,2 111,95 huhti
237,4 351,3 134,9 5161,8 112,59 touko
2245 349,3 145,2 52038 113,53 kesa
226,4 358,4 140,8 51985 113,51 heina
233,9 369,9 142,4 5198,6 113,62 eo
228,2 374,4 147,5 52498 114,59 syys
236,9 386,4 149,8 52752 115,12 loka
229,5 395,2 152,1 5328,6 116,33 marras
220,4 391,9 145,8 5 426,7 118,48 joulu
219,7 410,8 1417 54159 118,31 2002 tammi
2245 422,0 138,6 54175 118,34 helmi
232,7 426,3 137,0 54548 119,19 maalis
231,0 433,1 134,6 5494,1 120,15 huhti
237,8 438,1 1439 5537,7 121,22 touko
230,9 434,9 132,5 55584 121,80 kesa ®
M32
Repot Raha- Rahamarkkina- Y hteensa Suhteellinen
markkina paperit vuosimuutos 2,
rahastojen jaenintdén %
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka
paperit
9 10 11 12 13
18,6 14,6 31 -16,2 37 2001 tammi
1,9 93 6,2 23,3 38 helmi
10,1 12,4 -7,2 38,0 4,0 maalis
-1,1 9,3 -1,6 445 4,0 huhti
12,4 10,4 -6,5 28,9 45 touko
-12,8 -0,9 9,2 43,2 5,6 kesa
1,9 95 -4,5 -1,0 57 heina
75 10,8 23 51 59 eo
-5,6 4,1 -0,9 44,2 6,9 syys
8,9 12,4 0,9 24,7 74 loka
-7.4 10,1 4,6 55,3 78 marras
-9,2 -1,4 -8,0 98,4 77 joulu
-0,6 19,8 -0,5 -7,6 79 2002 tammi
4.8 11,3 -4,0 1,2 74 helmi
8,0 33 0,3 39,0 7,4 maalis
-1,7 8,4 -3,1 43,7 73 huhti
6,8 39 10,0 49,2 7,7 touko
-7,7 -7,7 -6,8 26,5 73 kesa

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

4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudel leenluokittelun, arvostusmuutosten, val uuttakur ssimuutosten tai itse transaktioista
johtumattomien muiden vastaavien muutosten ai heuttamista eroista.
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Taulukko 2.4 (jatkoa)

Raha-aggregaatit® ja niiden vastaer at
(miljardia euroa; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

3. Kausivaihtelusta puhdistetut kannat aj anjakson lopussa

M2
Y hteensa Joulukuu
M1 Muut lyhytaikaiset talletukset® 1998 = 1004
Y hteensa Joulukuu Y hteensa Joulukuu
Liikkeessa Yonyli 1998 = 1004 1998 = 1004
olevaraha -talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 joulu 337,9 1684,1 2022,0 113,09 2199,0 102,60 4221,0 107,37
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 342,3 1692,5 2034,8 - 2285,6 - 43203 -
2001 tammi 3418 1700,5 2042,3 113,03 22959 103,09 43382 107,63
helmi 340,9 1706,0 2046,8 113,26 23107 103,75 43575 108,10
maalis 338,3 1710,6 20489 113,26 23298 104,48 437838 108,50
huhti 337,0 17234 2060,3 113,89 2340,1 104,95 4400,4 109,04
touko 333,2 1749,3 20825 114,94 23458 104,99 44283 109,54
kesa 330,5 17635 20939 115,59 2361,6 105,73 44555 110,24
hein& 325,2 1767,8 2093,0 115,63 23743 106,41 4467,3 110,63
eo 318,8 1789,8 2108,6 116,60 23787 106,74 44874 111,25
syys 309,8 1822,1 21319 117,87 2392,3 107,34 4524,2 112,15
loka 297,6 1845,0 21426 118,49 2406,3 107,94 45489 112,76
marras 279,0 1878,0 2157,0 119,25 24258 108,77 4582,8 113,56
joulu 2335 1926,0 2159,6 119,41 2450,6 109,88 4610,2 114,24
2002 tammi 250,3 1930,9 2181,2 120,55 2456,0 110,11 4637,2 114,88
helmi 243,9 19315 21755 120,24 2461,8 110,38 4637,2 114,89
maalis 252,8 19145 2167,3 119,81 2481,6 111,29 46489 115,20
huhti 263,0 1931,2 2194,2 121,38 24805 111,33 4674,7 115,93
touko 272,6 19437 22163 122,72 2492,6 112,04 4708,9 116,92
kesa® 282,9 19459 22288 123,53 2492,3 112,22 47211 117,38
4, Kausivaihtelusta puhdistetut virrat ?
M2
Y hteensa Suhteellinen|  Suhteellinen
M1 Muut lyhytaikaiset tall etukset® kuukausi- VUOSI-
Y hteensé | Suhteellinen| Suhteellinen| Y hteensa |Suhteellinen | Suhteellinen muutos?, muutos?,
kuukausi- Vuosi- kuukausi- Vuosi- % %
muutos?,|  muutos?, muutos?, muutos?,
Liikkeessa Yonyli %) % % %
olevaraha| -taletukset
1 2 3 4] 5 6 7 8 9 10 11
2001 tammi -39 2,0 -19 -0,1 19 11,2 0,5 35 9,3 0,2 2,8
helmi -1,0 5,2 4,3 0,2 2,3 14,6 0,6 35 18,9 04 29
maalis -25 2,4 -0,1 0,0 17 16,4 0,7 4,3 16,3 04 3,0
huhti -14 12,7 11,3 0,6 17 10,5 04 4,8 21,8 0,5 33
touko -38 22,8 19,1 0,9 3,0 0,9 0,0 4,0 20,0 0,5 35
kesa -2,7 14,6 118 0,6 4,0 16,6 0,7 4,5 28,4 0,6 4,3
hein& -53 6,0 0,7 0,0 33 151 0,6 51 15,8 04 4,3
eo -6,4 239 17,5 0,8 3,6 75 0,3 49 25,0 0,6 4,3
syys -9,0 32,0 23,0 11 5,0 132 0,6 51 36,2 0,8 5,0
loka -12,2 235 11,3 0,5 5,2 13,5 0,6 5,6 24,7 0,5 5,4
marras -18,6 324 13,7 0,6 59 18,5 0,8 58 32,2 0,7 59
joulu -454 48,2 2,8 0,1 5,6 24,8 1,0 7,1 27,6 0,6 6,4
2002 tammi 16,7 38 20,6 1,0 6,7 51 0,2 6,8 25,6 0,6 6,7
helmi -6,3 0,8 -55 -0,3 6,2 6,0 0,2 6,4 0,5 0,0 6,3
maalis 8,9 -16,7 -7,8 -04 58 20,4 0,8 6,5 12,6 0,3 6,2
huhti 10,1 18,2 28,4 13 6,6 0,9 0,0 6,1 29,3 0,6 6,3
touko 9,6 14,7 24,4 11 6,8 15,7 0,6 6,7 40,0 0,9 6,7
kesa® 10,3 4,2 14,5 0,7 6,9 41 0,2 6,1 18,7 04 6,5
Léhde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset
velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtioille.
2) M3 ja sen erat laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja

enintdan kahden vuoden velkapapereita.

3) Lainat ja muut luotot on esitetty kausivaihtelusta puhdistamattomina sivulla 20*.
4)  Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisid huomautuksia.
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M32 Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteistt) @
Jalkimarkkinakel poiset instrumentit® Y hteensa Joulukuu
Yhteensa JouTukuu 1998 = 1004 Y hteensa Joulukuu|
1998 = 1004 1998 = 1004,
9 10 11 12 13 14
637,2 121,77 4 858,2 109,04 6076,6 119,60 2000 joulu
Euroalueen laajeneminen
657,8 - 4978,1 - 6130,0 - 2001 tammi 1.
673,2 124,74 50114 109,62 6181,0 120,43 2001 tammi
676,3 125,31 5033,8 110,10 62139 121,09 helmi
684,8 126,95 5063,5 110,65 6264,7 121,92 maalis
690,3 127,70 5090,6 111,22 6305,0 122,74 huhti
703,5 130,02 51318 111,93 6342,1 123,26 touko
714,6 132,08 5170,1 112,79 6362,6 123,77 kesa
7277 134,58 51950 113,43 63785 124,26 heina
7443 137,67 5231,7 114,34 6397,0 124,81 eo
761,1 139,57 52853 115,36 64335 125,43 Syys
782,4 143,34 5331,3 116,35 6 466,4 126,04 loka
786,2 144,70 5369,0 117,21 65124 126,93 marras
791,8 145,77 5402,0 117,94 6503,9 126,89 joulu
778,3 144,13 54155 118,31 6528,9 127,34 2002 tammi
776,8 143,71 54141 118,27 6556,1 127,91 hel mj
779,6 144,35 54285 118,62 6595,1 128,71 maalis
780,8 144,74 54555 119,30 6630,0 129,52 huhti
797,0 147,68 5505,8 120,53 6 666,1 130,42 touko
794,0 147,01 55151 120,85 6664,5 130,56 kesa ®
M32 Lainat muille euroaueella
(pl. julkisyhteisit) ¥
Jalkimarkkinakel poiset instrumentit ® Y hteensa| Suhteellinen| Suhteellinen 3kk:n
kuukausi- VuoSi- liukuva
Y hteensa |Suhteellinen| Suhteellinen muutos?, muutos?, | keskiarvo Yhteensd| Suhteellinen| Suhteellinen
kuukausi- VuoSi- % % | (keskitetty) kuukausi- Vuosi-
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?,
% % % %
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
16,8 2,4 104 26,0 0,5 37 3,9 423 0,7 9,3 2001 tammi
3,0 0,5 10,1 21,9 04 38 38 34,0 0,6 9,0 helmi
8,9 3 8,8 25,2 0,5 3,8 3,9 24 0,7 8,7 maalis
41 0,6 9,0 25,9 0,5 4,0 41 425 0,7 84 huhti
12,5 1,8 10,6 325 0,6 4.4 47 26,3 04 8,0 touko
11,1 1,6 139 39,5 0,8 55 52 26,7 0,4 7.9 kesa
135 1,9 14,8 29,3 0,6 57 57 24,9 0,4 7.8 heina
16,7 2,3 17,3 41,7 0,8 59 6,1 28,2 0,4 7,2 eo
10,3 14 18,9 46,5 0,9 6,8 6,7 31,7 0,5 6,7 Syys
20,5 2,7 21,0 45,2 0,9 74 74 31,7 0,5 6,5 loka
75 1,0 21,6 39,7 0,7 7.9 7.8 45,5 0,7 6,6 marras
58 0,7 19,7 334 0,6 8,2 8,0 -1,9 0,0 6,1 joulu
-8,9 -1,1 15,5 16,7 0,3 7.9 7,8 22,7 0,3 57 2002 tammi
-2,3 -0,3 14,7 -1,8 0,0 74 75 294 0,5 5,6 helmi
34 04 13,7 16,0 0,3 7,2 73 40,8 0,6 5,6 maalis
2,1 0,3 13,3 314 0,6 73 74 41,7 0,6 55 huhti
15,9 2,0 13,6 55,9 1,0 7,7 7, 46,0 0,7 58 touko
-3,6 -0,5 11,3 15,1 0,3 71 71 0,1 55 kesa ®

5) Muihinlyhytaikaisiin talletuksiin kuuluvat enintéén 2 vuoden méér éaikai stall etukset ja irtisanomisajaltaan enintéén 3 kuukauden talletukset.

6) Jalkimarkkinakelpoisiin instrumentteihin sisdltyvéat reposopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet, rahamarkkinapaperit ja
enintéén 2 vuoden velkapaperit.

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

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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Taulukko 2.4 (jatkoa)

Raha-aggregaatit® ja niiden vastaer at
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

5. M3:n keskeiset vastaer at: kannat ajanjakson lopussa

Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiintea
netto- omaisuus
Yli 2vuoden| lIrtisanomis-| Yli 2 vuoden| Oma padoma Luotot Luotot saamiset
mééréaikals- galtaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niist& Joulukuu
talletukset yli 3kk:n varaukset sektorille euro- lainat| 1998 =100%
talletukset dueella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 joulu 1168,3 1254 15253 894,6 19244 6879,3 6092,0 119,91 715 169,9
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 1170,0 126,7 1526,9 912,1 2009,9 6952,0 6154,0 - 183,3 172,9
2001 tammi 1170,2 126,8 15554 909,0 2002,8 7000,2 6186,3 120,53 17,9 1718
helmi 1169,2 126,9 1564,2 9114 2005,1 7037,3 62074 120,97 9,0 172,3
maalis 11725 126,4 1576,9 927,0 2016,9 71293 6274,3 122,11 -26,1 172,0
huhti 1169,7 124,6 1577,9 928,1 20149 71943 6313,6 122,91 -62,0 1733
touko 1170,6 123,2 1584,7 940,1 2029,8 72221 6334,1 123,10 -79,4 174,6
kesa 11709 122,0 15933 965,9 20410 72470 6387,9 124,27 -40,3 1754
hein& 1165,2 120,7 1593,9 955,3 20333 7260,7 6394,0 124,56 -24,0 176,5
eo 11619 119,5 1586,4 960,0 2020,6 7237,6 6369,3 124,27 2,8 176,9
syys 1163,0 118,6 1604,9 970,4 2024,1 72833 64215 125,19 56,1 177,6
loka 1162,7 116,9 1616,9 981,4 20131 73243 6451,2 125,75 79,4 178,3
marras 11615 115,8 1606,8 982,9 20335 73788 6501,5 126,72 101,2 179,1
joulu 1168,9 115,8 16138 996,5 2026,2 74235 6519,0 127,19 86,7 180,0
2002 tammi 11732 112,3 1633,2 1007,5 20504 74432 6534,0 127,43 74,1 177,5
helmi 11747 111,2 1639,2 10114 2054,6 7464,2 6548,4 127,76 69,6 176,6
maalis 11783 109,9 1656,1 10132 20812 75143 6 605,5 128,91 58,2 176,4
huhti 11771 108,0 1650,5 1007,3 20618 75515 6640,2 129,72 56,9 176,2
touko 11788 106,8 1662,1 10113 20714 75747 6 659,1 130,28 95,1 176,4
kesa® 11814 106,6 1656,7 994,2 2069,0 7604,0 66914 131,08 110,5 176,8
6. M3:n keskeiset vastaerét: virrat ¥
Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiintea
netto- omaisuus
Yli 2vuoden| Irtisanomis-| Yli 2 vuoden| Oma padoma Luotot Luotot saamiset
mééréaikals- galtaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niista | Suhteellinen
talletukset yli 3kk:n varaukset sektorille euro- lainat vuosi-
talletukset aueella muutos?,
%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 0,2 0,1 24,7 -43 -12,7 48,2 32,1 93 -55,7 -1,0
helmi -1,1 0,1 8,6 28 -3,7 38,6 22,2 9,0 -9,7 0,5
maalis 15 -0,5 85 16,5 6,5 833 58,5 8,7 -36,5 0,1
huhti -2,7 -1,9 -0,1 13 -15 65,3 414 8,4 -36,3 1,2
touko 0,1 -14 -50 8,4 15,6 15,7 9,7 8,0 -12,9 1,4
kesa 0,5 -1,1 11,6 19,1 111 28,2 60,0 79 32,7 0,9
hein& -4.8 -1,4 7,1 -6,4 -55 19,3 151 7,7 184 1,1
eo -2,1 -1.2 -0,8 7,3 -8,0 -11,9 -15,2 7,2 254 0,
syys 0,8 -0,9 17,5 8,9 -3.2 45,5 475 6,7 31,2 0,7
loka -05 -1,7 12,3 8,2 -12,2 36,7 28,4 6,5 254 0,7
marras -15 -11 19,0 29 239 48,7 49,7 6,6 28,8 11
joulu 73 0,1 77 14,7 -6,5 485 241 6,1 -10,3 11
2002 tammi 38 -3,6 11,0 131 18,8 17,3 12,7 57 -12,2 -2,5
helmi 16 -1,0 9,4 -0,6 4,0 252 16,5 56 -10,4 -0,9
maalis 37 -13 18,7 50 22,0 51,1 59,1 5,6 -59 0,0
huhti -05 -1,9 1,2 -4,9 -18,0 441 415 55 -1,8 -0,2
touko 3,0 -12 21,0 38 6,6 33,0 28,8 58 39,3 0,2
kesa® 37 -0,2 8,7 -10,8 -0,2 36,3 41,0 55 38,5 0,3

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikdiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset
velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtiolle.
2) Luottoihin kuuluvat rahalaitosten lainat euroalueella sijaitseville ei-rahalaitoksille ja sijoitukset euroalueella sijaitsevien ei-rahalaitosten
liikkeeseen laskemiin arvopapereihin.
3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisia huomautuksia.
4) Laskettu kantojen kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.5

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kéyttotar koituksen ja alkuper &sen maturiteetin mukaan?
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

1. Lainat muillerahoitudaitossektoriin kuuluvillekuin rahalaitoksillejajulkisyhteisiille;

kannat ajanjakson lopussa

Muut rahoitusl aitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja eldkerahastot
eldkerahastot
Y hteensa Joulukuu| Y hteensa Joulukuu | Valtiod] Muut julkisyhtei sot Yhteensd| Joulukuu
Enin- 1998 Enin- 1998 Osavaltiohalinto Paikallishallinto Sosiaali- 1998
taan| =100% taan| =100? YIi 5 YIi 5 turva- =100?
1vuosi 1vuosi vuotta| vuotta|  rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 11 385,6 2472 138,8 331 253 120,4 1733 288,4 252,4 337,9 305,3 18,5 818,1 97,3
v 394,8 2529 142,8 31,5 21,8 114,8 1731 297,3 255,4 350,9 315,8 14,6 8359 99,5
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 3954 2534 - 31,6 21,8 185,6 297,3 255,4 351,5 316,4 15,2 849,6 -
2001 | 418,0 2730 153,0 35,9 26,8 130,6 189,3 295,3 255,3 3524 314,0 15,6 852,6 99,1
1 425,3 280,7 155,7 358 26,7 130,2 175,1 294,0 2549 350,4 3124 17,2 836,6 97,2
1 408,4 256,3 1494 36,6 26,9 1339 168,2 2939 254,1 349,7 312,0 189 830,8 96,6
v 4338 2757 159,6 34,1 24,8 1248 170,1 298,3 252,0 362,9 322,3 16,4 8477 98,5
2002 1® 459,4 301,6 169,3 395 28,0 1447 180,1 294,0 248,2 364,4 322,0 159 854,5 99,3
2. Lainat muillerahoitusaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksillejajulkisyhteisgille: virrat®
Muut rahoitusl aitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja eldkerahastot
eldkerahoitukset
Y hteensa Suhteelli-| Yhteensa Suhteelli-| Valtio] Muut julkisyhteisot Y hteensé| Suhteelli-
Enin-{nen vuosi- Enin-| nen vuosi- Osavaltiohalinto Paikallishallinto Sosiaali- nen vuosi-
taan| muutos 2, taan| muutos?, YT 5 YIi 5 turva- muutos ?,
1vuosi % 1vuosi % vuotta| vuotta|  rahastot %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 1V 11,1 6,8 18,2 -1,6 -35 6,6 03 88 30 12,8 10,3 -39 18,0 -0,9
Euroalueen laajeneminen
2001 | 28,0 22,7 19,6 43 50 -34 -0,6 -2,0 -0,1 -0,7 -3,7 04 -2,9 -0,4
1 75 7,6 14,7 -0,1 -0,1 -7,9 -14,7 -13 -0,4 -2,0 -1,7 1,6 -16,4 -18
1 -17,2 -24,4 76 1,0 0,2 11,2 -6,2 0,0 -0,7 -0,7 -04 1,7 -5,2 -0,7
v 27,9 215 11,8 -25 -21 8,7 0,9 43 -21 13,2 10,3 -25 15,9 -1,0
2002 |® 26,2 26,5 10,7 54 32 10,8 99 -4,2 -3,8 15 -0,3 -0,4 6,7 0,1
L&ahde: EKP.

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

2) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisi& huomautuksia.

3) \Valtionlainoista ei ole saatavissa maturiteettijakaumaa.

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

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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Taulukko 2.5 (jatkoa)

Rahalaitosten lainat vastapuolen, kayttotar koituksen ja alkuper &isen maturiteetin mukaan?
(miljardia euroa; kausivaihtelusta puhdistamaton; suhteelliset muutokset, ellei toisin mainita)

3. Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteisille: kannat ajanjakson lopussa

Yritykset
Enintééan| Yli 1vuos Yli Y hteensé Joulukuu Kulutusluotot®
lvuosi| jaenintddn 5 vuotta| 1998 Enintéén | Yli 1vuos Yli Y hteensi Joulukuu
5 vuottal =100? lvuosi [ jaenintdan 5 vuotta 1998
5 vuotta =100?2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 111 953,5 4235 1256,9 26339 1156 96,4 164,9 208,3 469,6 1144
v 968,0 429,3 1287,9 26851 118,6 97,5 165,2 2129 475,7 115,9
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 996,6 436,6 12936 27269 - 102,1 166,1 213,0 481,2
2001 | 1034,2 445,4 13136 27932 120,9 98,7 168,4 2127 479,8 115,0
I 1051,7 455,8 13434 2851,0 1231 100,1 1711 217,6 488,7 1175
1 1027,6 466,8 1371,8 2866,2 124,3 100,6 170,7 2217 4931 118,6
v 10184 489,7 1394,6 2902,8 125,9 102,6 170,4 226,7 499,6 120,0
2002 |® 1008,1 499,4 1421,2 29287 126,83 100,3 170,8 229,0 500,1 120,1
4, Lainat muillekuin rahoituslaitossektorillejajulkisyhteistille: virrat®
Yritykset
Enintééan| Yli 1vuos Yli Yhteens&| Suhteellinen Kulutusluotot®
lvuosi| jaenintddn 5 vuotta| Vuosi- Enintdan | Yli 1vuos Yli Yhteensi| Suhteellinen
5 vuotta muutos?, lvuos [ jaenintd&n 5 vuotta vuosimuutos?,
% 5 vuotta %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 1V 205 10,0 36,9 67,4 10,9 11 04 4,6 6,1 78
Euroalueen laajeneminen
2001 | 32,7 54 13,2 51,3 10,1 -4,4 0,1 04 -3,9 45
I 13,6 12,1 25,7 514 9,0 1,3 39 52 10,4 52
1l -18,8 14,3 322 27,7 75 09 -0,5 41 45 3,6
v -10,0 244 229 37,2 6,2 1,9 -0,7 49 6,1 35
2002 |1® -12,3 9,6 22,6 19,9 49 -2,3 0,5 2,3 0,5 45
Laéhde: EKP.

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

tuksen vélitysta avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja elakerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.

2) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisi& huomautuksia.

22%

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



Kotitaloudet Kotitalouksiapalvele-
vat voittoatavoittele-
mattomat yhtei sbt
Asuntoluotot® Muu luotonanto Yhteensd Joulukuu| Y hteensd| Joulukuu
Enintdén Yli1l YIi 5| Yhteensdl Joulukuu| Enint&an Yli 1 YIi 5 Yhteensd Joulukuu 1998 1998
lvuosi| vuosijal vuotta 1998 1vuosi| vuos ja| vuott 1998 =100? =100?
enintaén| =100? enintaén| =100?
5 vuotta 5 vuottal
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20| 21 22 23 24
219 629 17493 18341 119,0 143,3 101,0 342,1 586,4 1116  2890,1 116,7 37,6 107,7 2000 Il
22,2 62,4 17927 18773 121,7 147,4 101,0 340,0 588,4 112,7 29414 118,8 38,2 109,3 v

Euroalueen laajeneminen

22,2 62,9 18034 18885 - 147,6 101,0 340,0 5885 -2958,2 - 38,2 - 2001 tammi 1.

21,8 619 18322 19160 1236 146,9 104,2 342,1 593,2 113,7 2989,0 120,0 37,3 106,5 2001 |
22,3 624 18685 19533 1257 148,8 100,6 3427 592,1 1148 3034,2 122,0 40,7 116,5 1
22,5 61,0 19069 19905 1282 1443 100,5 342,1 586,9 1139 30704 1235 39,0 111,6 1
22,7 61,0 19361 20197 130,0 144,6 101,9 343,6 590,0 1151 31093 1252 39,0 111,7 v

24,0 620 19660 20520 1321 142,9 101,7 339,5 584,0 1151 3136,0 126,5 38,7 110,8 2002 |®

Kotitaloudet Kotitalouksiapalvele-
vat voittoatavoittele-
mattomat yhtei sbt
Asuntoluotot® Muu luotonanto Y hteensd| Suhtedlinen|Y hteensa| Suhtedllinen
Enintdén Ylil| VYli5|Yhteensd| Suhtedlinen| Enintaan Ylil YIi 5] Yhteensy Suhtedlinen| vuosi- VuoSi-|
lvuosi| vuosija| vuotta vuosi- | 1lvuosi| vuosija| vuotta Vuosi- muutos?, muutos?,
enintéén muutos?, enintéan muutos?, % %
5 vuotta % 5 vuotta %)
11 12 13 14 15 16 17 18 19| 20| 21 22 23 24
0,3 -0,5 421 419 85 4,4 11 0,3 58 35 539 74 0,6 2,0 2000 IV
Euroalueen laajeneminen
-0,5 -0,9 30,1 287 8,2 04 31 2,0 55 31 30,3 6,5 -1,0 -4,8 2001 |
0,5 0,5 321 331 76 2,0 -18 51 53 2,7 48,9 6,2 35 81 1
0,2 -1,4 38,9 37,7 7.7 -4,5 0,0 0,1 -4,4 2,1 37,8 59 -1,7 37 11
01 -0,1 28,9 289 6,8 03 38 21 6,2 21 41,2 54 0,0 2,2 v
14 1,0 30,1 324 6,9 -1,3 04 0,7 -0,2 1,2 32,7 54 -0,3 4,0 2002 |®

3) Kulutus- ja asuntoluottojen méaritelmét vaihtel evat alueen eri maissa.
4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002 23*



Taulukko 2.6

Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen ja vaateen mukaan?

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

1. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten jajulkisyhteistjen talletukset:

kannat ajanjakson lopussa

Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot
Y hteens&?) Joulu-| Y hteens®® Joulu-| Valtio| Muut julkis- Y hteensg Joulu-
Yon| Maérd-| Repot kuui Yon| Maé&ré- | Repot kuu yhteisot kuu
yli| aikaiset 1998 yli | aikaiset 1998 Osa| Paikal{ Sosiaa| 1998
=100 =100% valtio-| lishal-{ liturva- =100°
hallinto linto] rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 11 431,7 1586 1914 76,6 131,1 4646 34,1 4138 129 1117 1592 30,3 632 579 3106 1178
[\ 431,1 1536 1989 74,0 1309 4776 406 4185 153 1148 1645 30,6 68,2 532 3165 1201
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 434,1 1541 2002 752 - 4799 40,7 4185 175 - 166,22 30,6 69,1 551 3210 -
2001 | 4419 1518 1942 91,2 1333 4836 382 4231 188 1157 150,3 30,9 650 57,2 3035 1134
1l 4554 1643 1959 89,3 136,2 486,1 414 4240 169 1164 1655 314 66,8 608 3246 121,3
11 4552 162,7 201,7 856 1337 4876 39,3 426,7 179 116,7 1478 333 67,4 604 3089 1155
v 467,8 1579 2179 86,7 136,2 4953 48,0 4274 164 1185 1390 30,0 689 61,0 2990 111,7
2002 |® 4925 1622 2331 91,2 1428 4979 431 4331 17,7 1191 1575 309 646 61,2 3143 1177
2. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten jajulkisyhteisojen talletukset: virrat?
Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja el 8kerahastot
Y hteens&?) Suhteel-| Y hteens®® Suhteel-| Valtio Muut julkis- Y hteen- | Suhteel-
Yon| Maaré| Repot linen Yon| Ma&ré- | Repot linen yhteisot sé| linen
yli| aikaiset VUOSI- yli [aikaiset Vuosi- Osa-| Pakal{ Sosiaa Vuosi-
muutos?, muutos®, valtio-| lishal-| liturva- muutos?,
% % hallinto lintg rahastot %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 IV -0,5 -4,9 75 -2,6 89 130 6,5 4,6 2,4 6,1 53 0,3 5,0 -4,7 59 12,5
Euroalueen laajeneminen
2001 | 7,7 -2,5 -5,9 16,0 17 37 -2,5 45 13 43 -156 0,1 -4,1 21 -175 10,6
1 9,6 12,4 -2,1 -1,8 4,2 2,8 34 10 -19 45 151 05 19 3,6 21,1 6,5
11 -8,2 -1,6 -2,2 -3,7 2,0 15 -2,1 2,7 1,0 45 -177 19 0,5 -05 -157 -2,0
\Y 82 -4,6 115 1,2 4,0 7,6 8,8 06 -14 33 -88 -34 15 07 -10,0 -6,9
2002 |® 22,7 4,3 13,2 4.4 7,1 25 -4,9 5,6 12 3,0 19,1 1,0 -4,3 0,1 15,9 37
Léhde: EKP.

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

2) Sisdltad irtisanomisehtoiset talletukset.

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

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

3. Muiden kuin rahoituslaitosten jajulkisyhteisdjen talletukset: kannat ajanjakson lopussa

Yritykset K otitaloudet?
Yon Mé&aré Irti- Repot| Yhteensd] Joulukuu Yon Mé&&ré| Irti- Repot| Yhteensg  Joulukuu
yli| akaiset| sanomis- 1998 yli aikaiset] sanomis- 1998
ehtoiset =100¥ ehtoiset =100%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12
2000 11 464,3 331,9 24,7 25,0 845,8 106,4 874,4 1107,8 12355 51,6 3269,3 101,4
v 497,5 324,7 24,1 26,3 872,5 111,3 906,9 11315 12415 57,1 3337,0 103,5
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 504,5 337,9 24,2 30,5 897,2 - 910,4 1154,0 1292,3 69,6 34264 -
2001 | 479,0 349,3 24,1 32,4 884,7 108,7 906,1 11924 1287,1 789 34645 104,6
1] 514,6 335,7 24,4 32,1 906,8 111,0 947,2 1198,8 12935 81,3 3520,8 106,3
1 514,8 322,8 254 345 897,5 112,1 963,6 12038 1305,3 84,6 3557,3 107,5
\% 577,1 337,3 27,5 36,5 978,4 121,8 10428 11958 1365,7 76,8 3681,2 111,4
2002 1@ 530,4 346,3 27,5 353 939,6 1169 10388 11835 1380,7 81,7 3684,6 111,5
4. Muiden kuin rahoituslaitosten jajulkisyhteistdjen talletukset: virrat?
Yritykset Kotitaloudet?
Yon Maaré- Irti- Repot| Yhteensd] Suhteelli- Yon Maéaré- Irti- Repot| Yhteensd| Suhteelli-
yli| akaiset| sanomis- nen vuosi- yli aikaiset sanomis- nen vuosi-
ehtoiset muutos 9, ehtoiset muutos?,
% %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 IV 37,1 11 -0,6 1,3 38,9 111 32,6 24,4 6,3 55 68,7 1,0
Euroalueen laajeneminen
2001 | -28,5 6,8 -0,1 1,8 -20,0 75 -4,6 37,8 -58 93 36,7 24
1] 32,7 -13,8 0,3 -04 18,8 6,3 41,1 6,4 6,3 2,3 56,2 4.4
1 39 1,6 04 25 84 53 16,2 52 12,7 34 374 6,0
v 62,1 11,9 2,0 2,0 78,1 95 79,4 -2,9 60,3 -7.8 129,1 7,6
2002 1@ -47,2 8,7 0,1 -1,2 -39,6 75 -4,1 -9,7 14,9 48 6,0 6,6
L&ahde: EKP.

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

2) Siséltéé kotitaloudet (S14) ja kotital ouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot (S15).

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisi& huomautuksia.

4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista er oista.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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Taulukko 2.7

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

1. Kannat ajanjakson lopussa

Lainat euroalueen ulkopuolisille

Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet

Pankit?? Muut kuin pankit Yh-| Joulu- Pankit? Muut kuin pankit Yh-| Joulu-

hteensd Joulu-| Julkis-| Muut Yh-| Joulu-| teensa kuu Yh-| Joulu-| Julkis-| Muut Yh-| Joulu-| teensd kuu

kuu| yhteisot teens§ kuu 1998 | teensa kuu| yhteisot teensa kuu 1998

1998 1998 =100 1998 1998 =100%

=100 =100% =100 =100°

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16

2000 111 979,5 93,6 793 4414 520,7 122,0 15003 101,7 1682 159,7 3215 1754 4969 109,7 6651 1190

v 945,4 92,9 78,9 4456 5245 127,00 14699 102,7 1711 171,7 290,6 1837 4743 1088 6454 1205

Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 964,1 - 78,9 4493 5282 - 14923 - 1713 - 2962 184,0 4802 - 6515 -

2001 | 1051,6 99,8 76,3 5180 5942 1421 16458 1119 1888 1871 2859 2045 4904 1126 6793 1264

1 10714 99,9 789 5193 5982 139,7 16696 111,3 2105 2042 2946 2087 5032 1135 7137 1304

11 10817 103,0 749 5278 6026 1459 16844 1153 2066 207,0 2738 2130 4868 1134 6934 1308

v 1116,0 1058 752 543,77 6188 1474 17349 117,7 2364 2330 290,2 2176 5078 1168 7442 1384

2002 |1 ® 11141 1053 76,4 546,1 6225 1485 17366 117,7 2594 2549 2769 218,7 4957 1141 7551 1404
2. Virrat¥

Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet

Pankit?? Muut kuin pankit Y h-|Suhteel- Pankit? Muut kuin pankit Y h-|Suhteel-

Yh-| Suhteel-| Julkis-| Muut Yh-[ Suhteel-| teensd| linen Yh-| Suhteel-[ Julkis-| Muut] Yh-| Suhteel-| teensdl linen

teensd linen| yhteisot teensd  linen vuosi- | teensd linen| yhteisot teensa linen Vuosi-

vuosi- vuosi- muutos®, vuosi- vuosi- muutos?,

muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?, %

%)| % % %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 1V -7,6 37 -0,7 22,2 215 105 13,9 6,0 12,7 268 -323 28,1 -4,2 6,9 85 115
Euroalueen laajeneminen

2001 | 70,3 7,0 37 58,4 62,1 205 1325 116 15,3 27,8 4,9 11,6 16,5 61 318 113

1 13 34 26 -126 -100 183 -8,7 83 17,3 34,1 9,2 -5,2 4,0 54 213 125

11 335 10,1 -4,0 30,5 265 19,6 60,1 134 29 29,7 -223 219 -0,4 34 26 10,0

v 28,5 13,9 0,3 6,0 6,3 16,0 348 14,7 25,9 35,7 16,7 -2,4 14,3 73 402 149

2002 |® -4,4 56 32 15 4.8 45 0,3 52 22,2 36,3 -9,9 -15 -114 14 108 111

Laéhde: EKP.

1) Termill& pankki tarkoitetaan téssé taul ukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahal aitokset.
2) Lukuihin sisdltyvét rahalaitosten talletukset euroal ueen ulkopuolisissa pankeissa.
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Taulukko 2.7 (jatkoa)

Hallussa olevat euroal ueen ulkopuolisten
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet

Euroalueen ulkopuolisten talletukset

Pankit? Muut kuin pankit | Yhteensd] Joulukuu Pankit? Muut kuin pankit Y hteensd| Joulukuu
Y hteensd| Joulukuu|Y hteensé| Joulukuu 1998| Yhteensd Joulukuy Julkis- Muut| Yhteensg Joulukuu 1998
1998 1998 =100% 1998  yhteisot] 1998 =100%
=100¥ =100® =100° =100¥
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27| 28 29 30
58,1 226,4 81,4 190,0 139,5 2028 15785 122,1 81,6 5265 6081 1386 2186,6 126,3 2000 111
61,6 241,9 80,0 192,7 141,6 210,2 1550,9 124,1 84,6 504,0 588,7 1380 21396 127,6 v
Euroalueen laajeneminen
62,3 - 80,2 - 142,5 - 15608 - 85,6 5079 5934 - 21543 - 2001 tammi 1.
65,1 252,2 94,3 2273 159,4 2354 17817 139,6 89,3 577,1 666,4 152,7 24482 143,0 2001 |
61,1 236,4 97,2 2337 158,3 2333 1817,5 139,3 94,9 587,1 681,9 1534 24994 142,9 1
63,6 2458 89,9 2156 1535 2258 17108 1358 93,0 5885  68L5 1580 23923 1415 Il
73,0 269,9 89,8 2174 162,8 2361 17184 134,9 95,3 6150 7103 162,6 24288 142,0 v
76,2 279,0 100,6 2459 176,7 256,7 1739,4 136,0 99,2 635,4 734,6 1676 24740 144,0 2002 |®
Hallussa olevat euroal ueen ulkopuolisten Euroalueen ulkopuolisten talletukset
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit? Muut kuin pankit | Yhteensg Suhteelli- Pankit? Muut kuin pankit Y hteensg| Suhteelli-
Y hteensd| Suhteelli- | Y hteensa | Suhteelli- nenvuosi-| Yhteensd Suhteelli- Julkis- Muut| Yhteensg Suhteelli- nen vuosi-
nen vuosi- nen vuosi- muutos?, nenvuosi-|  yhteisot nen vuosi- muutos?,
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?, %
% % % %
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27| 28 29 30
4,0 47,8 11 46,2 51 46,8 26,1 12,5 30 -6,0 -3,0 17,8 231 13,9 2000 IV
Euroalueen laajeneminen
2,6 27,0 14,4 46,7 17,0 38,1 1935 13,3 35 59,6 63,1 21,1 256,6 153 2001 |
-4,1 15,3 2,7 454 -1,4 32,2 -3,6 14,6 56 -2,7 2,8 18,2 -0,8 15,6 1
24 85 -75 13,5 -51 11,4 -45,2 11,3 -1,9 22,4 20,6 14,0 -24,6 12,0 11
6,2 11,6 0,7 12,8 7,0 12,3 -12,0 8,7 2,3 17,5 19,8 17,9 78 11,2 \
25 10,6 11,8 8,2 14,3 91 13,6 -2,6 43 17,6 219 9,8 356 08 2002 1@

3) Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisié huomautuksia.
4) Laskettu kantojen neljannesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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aulukko 2.

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

Velat

1. Talletukset euroalueelta

Rahal aitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro?( Muut| Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat usD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat uUSsD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16
2000 11 39416 34815 57,9 402,2 279,2 38,1 64,9 199 53221 51330 29,1 160,0 1210 16,5 12,5 101

v 39497 35263 475 3760 2650 34,4 61,0 156 54347 52565 273 1509 1151 14,6 11,3 10,0
Euroalueen laajeneminen
2001 | 40596 35589 554 4453 316,6 40,2 67,8 207 55782 5367,8 31,2 1792 130,8 23,8 12,3 12,2

I 40725 35861 52,8 4336 309,0 40,3 65,4 190 56937 54807 307 1823 1335 24,0 11,6 132

n 41015 3624,2 48,9 428,5 300,6 38:9 71,0 179 57066 55076 28,2 170,9 1257 22,1 10,8 122
\ 4 166,0 3694,1 46,6 4254 307,6 33,0 67,2 176 59216 57203 26,0 1754 1274 24,5 10,5 13,0

2002 | ® 40994 36120 49,2 438,3 3114 39,4 66,6 209 59289 57253 28,6 175,0 127,6 22,8 10,4 14,2

2. Talletukset euroalueen ulkopuolelta

Pankit? Muut kuin pankit
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro? Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat usD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat uUsD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16
2000 I 15785 611,7 145,6 821,2 662,0 63,3 63,5 324 6081 252,8 61,1 2943 245,6 231 138 11,8

v 1550,9 5909 1268 8332 6843 53,1 65,8 30,1 5887 2541 641 2705 225,6 20,5 12,3 12,2
Euroalueen laajeneminen

2001 | 17817 698,6 142,6 940,6 776,8 66,4 65,8 315 666,4 295,7 70,6 300,2 255,9 17,6 14,2 124
1] 18175 690,1 1338 993,6 8154 72,9 73,2 32,2 681,9 286,7 73,2 322,0 274,2 19,3 13,6 149
n 17108 664,3 140,3 906,2 7452 53,5 76,3 31,2 681,5 297,7 69,2 314,5 263,0 18,4 17,1 16,0
\ 17184 631,1 1323 955,1 799,1 48,5 75,3 32,1 710,3 308,1 60,8 3414 293,9 16,8 18,1 12,6

2002 | ® 17394 660,5 137,2 941,7 787,5 48,2 72,8 332 734,6 314,1 66,8 353,7 298,9 20,2 19,9 148

3. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velka- ja rahamarkkinapaperit

Velkapaperit Rahamarkkinapaperit

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

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

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat usD JPY CHF| Muut valuutat| valuutat uUSsD JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13| 14 15 16
2000 11 2555,0 2226,7 47,7 280,6 158,2 65,3 37,4 19,7 2722 233,6 22 36,4 26,6 57 28 13
v 2567,1 2246,1 46,5 2745 157,3 62,1 354 19,7 262,2 215,8 24 44,1 34,0 56 29 15

Euroalueen laajeneminen

2001 | 26677 23279 48,3 2914 172,0 61,5 37,5 20,5 2785 2278 21 48,6 41,6 30 2,6 15
Il 27313 23583 53,9 319,1 189,3 69,4 39,6 20,8 2755 227,0 4,3 44,2 35,8 4,7 25 11
1] 27511 23847 52,8 3136 187,1 68,6 38,4 19,5 265,0 217,9 4,0 43,2 36,0 31 2,8 12
v 27791 23779 67,8 3333 208,7 63,8 40,6 20,2 254,7 204,8 6,0 43,9 37,9 2,8 21 11
2002 | ® 28451 24297 69,7 345,7 219,5 60,5 42,7 22,9 275,8 227,2 6,1 42,5 36,4 2,2 2,7 1,1

Lahde: EKP.

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

2) Ssdltad euron kansallisten ilmentymien maaraiset erét.

3) Termilld pankit tarkoitetaan téssa taul ukossa eur oal ueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahal aitokset.
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Taulukko 2.8 (jatkoa)

Eur oalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain®
(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Saamiset

4, Lainat euroalueelle

Rahal aitokset Muut kuin rahal aitokset
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD! JPY CHF Muut valuutat| valuutat VB JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 111 3930,8 - - - - - - - 67983 64871 34,8 276,3 155,8 444 72,1 4,0
\% 3937,8 - - - - - - - 69270 66228 324 2718 151,6 41,2 74,3 47
Euroalueen laajeneminen
2001 | 4081,2 - - - - - - - 71260 67827 35,1 308,1 182,3 454 749 56
1 40894 - - - - - - - 72235 68573 294 336,9 204,7 51,7 74,0 6,5
Il 4082,8 - - - - - - - 72514 69073 30,9 3131 177,9 52,1 773 58
v 41745 - - - - - - - 7366,7 70253 29,8 3117 1813 47,8 715 51
2002 | ® 41127 - - - - - - - 74569 71068 30,5 319,6 187,7 484 774 6,1
5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat
Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat
Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut] Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF[  Muut valuutat| valuutat USD| JPY| CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 111 9434 898,7 10,6 34,1 245 53 25 19 13867 13534 36 29,7 16,6 11,0 12 09
\% 935,3 895,0 10,8 29,5 19,7 59 21 17 13546 13208 5,6 28,2 16,7 97 10 09
Euroalueen laajeneminen
2001 | 971,2 931,2 95 30,4 20,6 63 17 8 14528 14131 3,6 36,0 21,2 131 11 06
1 994.4 951,3 11,0 321 22,1 65 16 18 15070 14652 49 36,9 21,7 133 11 08
1 999,2 959,7 9,6 29,9 21,0 59 15 15 15213 14823 4.2 34,8 20,4 12,6 12 06
v 1011,8 966,38 12,4 32,6 231 6,3 1,4 1,8 15152 14774 37 34,1 20,3 12,1 11 0,6
2002 | ® 10495 10009 14,3 344 243 6,5 17 18 15766 15403 39 324 19,1 11,7 10 06
6. Lainat euroalueen ulkopuolelle
Pankit® Muut kuin pankit
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD! JPY CHF Muut valuutat| valuutat VE JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 111 979,5 445,9 90,9 4427 332,0 42,1 338 34,8 520,7 156,1 46,1 318,6 2739 14,5 233 6,9
\% 9454 410,0 89,2 446,2 337,8 44,2 32,6 31,7 524,5 163,3 453 315,8 271,2 11,5 259 72
Euroalueen laajeneminen
2001 | 1051,6 468,4 98,7 484,6 365,8 46,3 345 37,0 594,2 198,2 48,6 3474 301,2 11,9 26,2 8,0
1 10714 4735 103,0 494,9 375,9 47,3 36,7 35,0 598,2 184,4 47,7 366,1 3185 12,1 26,9 8,6
1 10817 486,5 1015 493,7 378,33 41,2 40,3 339 602,6 201,3 46,8 354,5 307,9 12,7 249 9,0
\% 1116,0 4495 1147 551,9 4349 452 37,9 338 618,8 202,5 46,8 369,6 3235 12,0 257 84
2002 | ® 11141 4323 1314 550,3 4359 448 354 34,2 622,5 197,7 49,3 3755 323,0 16,5 26,8 91
7. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
eur ocalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat
Pankkien liikkeeseen laskemat® Muiden kuin pankkien liikkeeseen laskemat
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD! JPY CHF Muut valuutat| valuutat VE JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 111 168,2 62,4 153 90,4 75,1 82 2,7 44 496,9 109,1 32,2 355,6 312,1 30,3 4,2 9,0
v 171,1 61,1 19,7 90,3 75,6 7,7 24 4.6 4743 1115 31,7 331,0 290,6 27,1 36 9,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 188,8 64,8 22,7 101,3 87,1 73 23 4,6 490,4 120,8 244 3453 306,8 257 2,7 10,1
1 210,5 724 255 112,6 98,4 6,8 26 4.8 503,2 121,3 25,8 356,1 316,2 26,9 3,0 99
1 206,6 76,4 27,0 103,2 93,1 47 21 34 486,8 129,0 27,1 330,7 292,7 27,1 39 71
v 2364 80,5 27,6 128,3 1181 42 2,7 33 507,8 1314 27,0 349,4 306,2 30,3 4.2 8,7
2002 | ® 259,4 84,8 33,9 140,6 130,1 43 2,7 35 495,7 129,2 26,6 339,9 299,4 255 50 10,0

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

Taulukko 3.1

Rahamarkkinakorot ?

(vuotuisina prosentteina)

Euroalue 9 Y hdysvallat © Japani ©
Yon yli 1 kk:n| 3kk:n| 6 kk:n| 12 kk:n| 3 kk:n| 3 kkin
-talletukset 2 3) talletukset ¥ talletukset 9 talletukset ¥ talletukset® talletukset] tall etukset
1 2 3 4 q 6 7
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 384 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 542 0,22
2000 4,12 4,24 4,40 4,55 4,78 6,53 0,28
Euroalueen laajeneminen
2001 4,39 4,33 4,26 4,16 4,09 3,78 0,15
2001 heina 451 4,52 4,47 4,39 4,31 3,75 0,08
elo 4,49 4,46 4,35 4,22 411 3,56 0,08
syys 3,99 4,05 3,98 3,88 3,77 3,03 0,06
loka 3,97 3,72 3,60 3,46 3,37 2,40 0,08
marras 3,51 343 3,39 3,26 3,20 2,10 0,08
joulu 334 3,42 334 3,26 3,30 1,92 0,08
2002 tammi 3,29 3,35 334 334 3,48 1,82 0,09
helmi 3,28 334 3,36 3,40 3,59 1,90 0,10
maalis 3,26 3,35 3,39 3,50 3,82 1,99 0,10
huhti 3,32 334 341 354 3,86 1,97 0,08
touko 331 3,37 3,46 3,62 3,95 1,91 0,08
kesa 3,35 3,38 3,46 3,59 3,87 1,88 0,07
heina 3,30 3,36 341 3,48 3,64 1,85 0,07
2002 heina 5. 3,32 3,38 344 354 3,76 1,86 0,07
12. 3,30 3,36 341 3,51 3,68 1,86 0,07
19. 3,23 3,35 3,40 3,48 3,62 1,86 0,07
26. 3,30 3,35 3,38 341 3,51 1,81 0,07
Euroalueen rahamarkkinakor ot 3 kk:n rahamarkkinakor ot
(kuukausittain) (kuukausittain)
1kk:nkorot = = 3kkinkorot —— 12kk:nkorot Euroalue — =  Yhdysvalaa —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 , 8,00
|
8,00 | 7,00
6,00
7,00
5,00
6,00
4,00
5,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00

. . . . . . |
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 20012002

: : : : : : | ‘ 0,00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 20012002

Lahteet: Reutersja EKP.

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

2) Pankkien valisten talletusmarkkinoiden ottolainauskorot (bid rates) joulukuuhun 1998 asti. Sarakkeessa 1 esitetéd&@n eoniakoron keskiarvo (euro
overnight index average) tammikuusta 1999 alkaen.

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

4) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu euroal ueen keinotekoiset korot kdyttdmalla BKT:[1& painotettuja kansallisia korkoja.

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

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

Valtion lainojen tuotot
(vuotuisina prosentteina)

1

Euroal ue? Yhdysval | at Japani
2v 3v S5v 7v 10v 10v 10v
1 2 3 4 5 6 7
1997 4,33 4,51 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 4,71 533 1,30
1999 3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
2000 4,90 5,03 5,19 5,37 5,44 6,03 1,76
Euroalueen laajeneminen
2001 411 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 1,34
2001 heina 4,33 4,42 4,70 4,99 5,25 5,23 1,33
eo 411 4,19 4,49 4,78 5,06 4,97 1,36
syys 3,77 3,89 4,29 4,67 5,04 4,76 1,40
loka 3,44 3,63 4,05 4,44 4,82 4,55 1,36
marras 3,36 3,58 3,98 4,37 4,67 4,61 1,33
joulu 3,66 3,90 4,33 4,68 4,96 5,07 1,35
2002  tammi 3,84 4,04 4,48 4,76 5,02 5,00 1,42
helmi 3,96 4,17 4,60 4,85 5,07 4,90 1,52
maalis 4,25 4,55 4,90 513 5,32 5,28 1,45
huhti 4,21 4,53 4,86 5,12 5,30 521 1,39
touko 4,25 4,55 4,89 5,16 5,30 515 1,38
kesa 4,10 4,37 4,70 4,99 5,16 4,90 1,36
heind 3,84 4,10 4,47 4,83 5,01 4,62 1,30
2002 heina 5. 4,03 4,30 4,65 4,98 5,16 4,83 1,32
12. 3,84 412 4,48 4,83 5,00 4,62 1,29
19. 3,80 4,06 4,44 4,78 4,96 457 1,26
26. 364 3,90 4,30 4,68 4,87 4,39 1,33
Valtion lainojen tuotot eur calueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— 3vuotta - = —— 7vuotta —— Euroaue — —  Yhdysvalat —— Japani

vuotuinen %
10,00

9,00

8,00

7,00

6,00

5,00

4,00

3,00

2,00

Léahteet: Reuters, EKP, Federal Reserveja Bank of Japan.
1) Euroalueen 2, 3, 5ja 7 vuoden lainojen tuotot perustuvat joulukuuhun 1998 asti ajanjakson lopun tietoihin. Kymmenen vuoden lainojen tuotot
ovat ajanjakson keskiarvoja. Sen jalkeen kaikki tuotot ovat ajanjakson keskiarvoja.
2) Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:11& painotetuista yhdenmukai stetui sta valtion lainojen tuotoista. Sen jélkeen
painoina on kaikissa maturiteetei ssa kaytetty valtion lainojen nimellisia kantoja.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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Taulukko 3.3

Osakeindeksit
(indeksit pisteing) ¥

Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- | Japani
Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Lagjal 50| Raaka|Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Teolli- Tek-| Yleis Tele- Ter-| Standard| Nikkei
yritystd| aineet| tavarat| tavarat suus| niikkal hy6- vies-| veyden-| & Poor's| 225
(sykli- (ei- dylliset tintg] hoito 500| -indeksi
nen) sykli- yhtiot -indeksi
nen)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 2076 23196 2334 191,9 231,9 227,3 184,4 168,0 227,7 205,5 324,1 301,7 8739 183734
1998 2805 30763 2579 2450 2955 2493 281,3 2184 3336 2824 4881 3489 10853 153384
1999 3258 3787,3 279,2 262,9 327,7 286,0 295,7 285,1 470,4 306,2 7177 392,6 1327,8 168299
2000 4239 50755 2991 292,9 324,3 342,3 350,7 378,0 963,1 3417 10725 476,0 1426,7 17 162,7
Euroalueen laajeneminen
2001 336,3 40494 2960 2282 3033 3414 3216 3100 5305 3096 541,2  540,1 11938 12114,8
2001 heina 336,2 40378 302,7 2338 3166 3499 3282 3065 4495 3242 5120 5657 12059 12140,1
eo 3258 38847 2879 2263 3090 3466 3224 3036 4265 3242 4536 5493 11783 11576,2
syys 2743 32770 2532 1767 2842 3158 2659 2532 3254 2987 366,5 509,2 1058,7 99747
loka 2844 34409 2605 1804 2811 3225 2699 2537 3734 3027 4189  539,7 1076,6 10428,8
marras 3042 36744 2813 2021 2867 3137 2875 2706 4645 297,0 4732 5288 1130,3 10519,7
joulu 3080 37084 2862 2099 2888 3130 2856 2822 4964 2864 4809 5209 11449 10490,8
2002  tammi 3085 36901 2932 2108 2878 3202 2863 281,8 4945 2911 459,7  524,8 11405 103385
helmi 2979 35376 2949 1986 2885 3340 2751 2793 4637 2911 406,3  490,1 11015 99669
maalis 3154 37396 3129 2155 295 3550 2948 2990 4944 2912 4293  486,3 11533 114525
huhti 3102 3657,0 3086 2102 3028 3515 2995 2990 4386 2969 409,7 4721 1112,0 113916
touko 2982 35035 3069 2043 3007 3473 2937 296,7 3783 2906 3559  460,8 1079,9 116958
kesa 269,8 31431 2931 187,5 282,1 324,6 263,8 275,3 312,4 273,0 302,4 408,1 1014,0 10965,9
heina 2412 28106 2678 1609 2521 2986 2292 2488 2821 2440 3004 3706 905,1 10352,3
2002 heind 5. 2676 31655 2956 1750 2775 3415 2589 2686 3196 2710 3050 4115 989,0 10826,1
12. 2466 28863 2772 1615 2567 3082 2356 2541 2893 2515 3054  369,0 921,4 10601,5
19. 2331 26955 257,8 157,6 240,9 277,1 219,6 2453 279,7 2341 305,9 357,6 847,8 102024
26. 2194 25369 2362 1485 231,3 2696 2036 2232 2460 2210 3120 3484 8528 9591,0

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

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

—— Dow Jones EURO STOXX Broad

350

300 -

250 +

200 +

150 +

100 +

50 ¢

Standard & Poor's 500

Nikkei 225

1994 1995

Laéhde: Reuters.

1996

1997

1) Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.

32%

1998

1999
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Taulukko 3.4

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

Talletuskorot L uottokorot
Yon yli M &aré&ai kai set I rti sanomi sehtoi set Yritykset Kotitaloudet
Enintaan Enintaan Yli Enintaan Yli Enintéan Yli Kulutus- Asunto-
1 vuos 2 vuotta 2 vuotta 3 kk 3 kk 1 vuosi 1 vuosi luotot luotot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 0,65 2,44 2,45 3,57 2,15 2,76 5,65 5,10 9,40 5,29
2000 0,85 3,45 3,45 4,52 2,25 3,79 6,60 6,23 9,87 6,34
Euroalueen laajeneminen
2001 0,94 3,49 3,49 4,12 2,40 3,59 6,83 6,15 10,12 597
2001 kesa 0,98 3,65 3,65 4,25 2,45 3,85 6,97 6,25 10,17 6,13
heina 0,97 3,65 3,65 4,22 2,44 3,80 6,90 6,20 10,11 6,05
elo 0,96 3,59 3,59 4,14 2,40 3,68 6,89 6,19 10,16 5,96
Syys 0,91 3,28 3,28 3,98 2,36 3,33 6,70 6,07 10,08 5,86
loka 0,84 3,06 3,06 3,84 2,29 3,01 6,46 5,82 9,99 5,65
marras 0,78 2,84 2,83 3,65 2,19 2,75 6,31 571 9,87 5,48
joulu 0,74 2,79 2,78 3,77 2,17 2,79 6,26 5,69 9,81 5,52
2002 tammi 0,73 2,77 2,77 3,83 2,17 2,80 6,18 5,63 9,78 5,53
helmi 0,74 2,78 2,79 3,95 2,15 2,91 6,16 575 9,81 5,61
maalis 0,74 2,84 2,84 4,07 2,15 3,00 6,12 5,85 9,76 574
huhti 0,74 2,89 2,90 4,13 2,14 3,07 6,19 5,95 9,81 5,81
touko 0,75 2,91 2,92 4,15 2,15 3,08 6,22 5,98 9,85 5,82
kesa 0,76 2,93 2,94 4,10 2,13 3,08 6,21 5,92 9,82 5,78
Talletuskorot L uottokorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— Yonyli — Yritykset, enint&én 1 vuosi
— — - Méaréaikaiset, enintédn 1 vuosi — — - Kulutusluoto
— M&iréaikaiset, yli 2 vuotta = Asuntoluotot kotitalouksille
12,007 ‘ 12,00%
| |
| |
10,00 | ! 1000 - - - T T
| e -"7 |
| |
8,00 ; 8,00 |
i
6,00 | 3 6,00

4,00 |

4,00 +
i
i
2,00 + 2,00 1
|
i
ooo b— o . L 000 L— o 1 L
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001
Léhde: EKP.

Naita euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on kaytettava varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitysta olisi
analysoitava padasiassa muutoksina eiké niinkéan tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorko-
jen painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niitd kansallisista lahteistd saatavissa olevia korkotietoja, joiden katsotaan
sopivan laadittuihin luokituksiin. Naméa kansalliset korot on laskettu yhteen euroalueen korkotiedoiksi kayttéden joissakin tapauksissa arvioita, kun euro-
alueen kansallisissa rahoitusinstrumenteissa on havaittu epayhtenaisyytta. Kansallisten luotto- ja talletuskorkojen kattavuutta (uudet luotot ja/tai luotto-
kannat), tietojen luonnetta (nimelliset tai efektiiviset korot) tai keraamismenetelmia ei mydskaan ole yhdenmukaistettu. Euroalueen pankkien luotto- ja
talletuskorkojen maakohtaiset painot kootaan rahalaitostilastotiedoista tai mahdollisimman edustavista muista tiedoista. Painot heijastavat instrumenttien
kéyton maakohtaisia osuuksia euroalueella laskettuna kantatiedoista. Painot tarkistetaan kuukausittain siten, ettd korot ja painot viittaavat aina saman
kuukauden tietoihin.
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Taulukko 3.5

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuper &isen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan

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

1. Lyhytaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaréi set) Muun valuutan
méaréi set
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva, seen- set
laskut laskut, méara laskut laskut, méaara laskut
netto| netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 478,0 480,6 -2,7 7351 456,8 460,1 -33 651,8 21,2 20,5
kesa 410,6 418,6 -8,1 726,3 387,9 395,5 -7,6 642,7 22,7 23,2
heina 3939 3855 8,4 735,0 370,6 365,2 54 649,5 23,3 20,3
eo 422,9 4184 45 738,1 404,8 400,2 4,6 654,9 18,2 18,2
syys 396,4 399,8 -34 735,0 374,1 376,2 -2,1 653,3 22,3 23,7
loka 498,2 494,0 4.2 742,3 480,0 470,8 9,3 662,9 18,2 23,2
marras 486,0 489,9 -39 740,0 459,4 466,7 7,3 655,4 26,6 232
joulu 3321 3759 -43,9 696,2 307,7 3534 -45,7 610,7 24,4 22,5
2002 tammi 484,7 453,3 315 730,8 464,0 432,6 314 643,5 20,7 20,7
helmi 405,7 408,0 -2,2 726,5 386,4 387,2 -0,8 6439 19,3 20,8
maalis 420,2 402,8 17,5 745,9 399,7 382,9 16,8 662,4 20,5 19,8
huhti 400,4 405,9 -5,6 740,2 376,3 384,0 -7,7 654,8 24,0 21,9
touko 398,8 377,1 21,7 761,6 375,9 357,6 18,2 672,6 22,9 19,5
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaaréi set? Muun valuutan
méaréi set
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva, seen- set
laskut laskut, méara laskut laskut, méara laskut
netto| netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 132,5 81,9 50,6 6769,4 118,3 67,9 50,4 6167,0 14,2 14,0
kesa 139,3 78,9 60,4 6824,7 117,3 59,2 58,0 62235 22,0 19,7
heina 144,9 98,6 46,4 6 858,6 125,6 85,6 40,0 6263,7 19,3 13,0
eo 93,3 739 194 6862,9 77,8 63,5 14,3 6276,8 15,4 10,4
syys 124,2 106,7 175 68829 108,9 88,5 20,4 62975 154 18,2
loka 144,5 108,4 36,1 6921,7 1234 91,5 31,9 6329,7 21,0 16,8
marras 142,1 91,9 50,2 6976,3 1159 86,5 29,3 6358,8 26,3 54
joulu 123,6 85,6 38,0 7013,6 113,0 75,2 37,8 6395,7 10,5 104
2002 tammi 173,6 110,7 62,9 7081,2 155,9 104,7 51,2 64451 17,7 6,0
helmi 1414 1074 341 7116,6 129,6 97,4 32,2 6478,6 11,8 9,9
maalis 165,1 103,0 62,1 7177,6 1435 92,1 514 6529,4 21,6 10,9
huhti 124,0 774 46,6 72145 113,8 72,9 40,9 6570,9 10,2 45
touko 156,5 88,8 67,7 72712 133,0 74,0 59,0 6631,8 235 14,8
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméaaréiset? Muun valuutan
méaréi set
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd, Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, méara laskut laskut, méara laskut
netto| netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 610,4 562,5 47,9 7504,6 575,1 528,0 47,0 68189 35,3 34,4
kesa 549,9 497,6 52,3 7550,9 505,2 454,7 50,4 6 866,2 44,7 42,8
heina 538,8 484,0 54,7 75937 496,1 450,8 45,3 69132 42,6 33,2
eo 516,2 492,3 23,9 7601,0 482,6 463,7 189 6931,7 33,6 28,6
syys 520,7 506,5 14,1 76179 483,0 464,7 18,3 6950,8 37,7 41,9
loka 642,7 602,4 40,3 7664,0 603,5 562,3 41,1 6992,6 39,2 40,1
marras 628,1 581,8 46,4 77163 575,2 553,3 22,0 7014,2 52,9 28,5
joulu 4557 461,5 -5,8 7709,7 420,7 428,6 -79 7006,4 34,9 32,9
2002 tammi 658,4 564,0 94,4 78121 620,0 537,3 82,6 7088,6 38,4 26,6
helmi 547,1 515,3 31,8 78431 516,1 X 315 7122,6 311 30,7
maalis 585,3 505,8 79,5 79235 543,2 475,0 68,2 7191,7 42,1 30,8
huhti 524,4 483,3 41,1 7954,7 490,1 456,9 33,2 72257 34,3 26,4
touko 555,3 465,9 89,4 80327 508,9 431,6 77,3 7304,4 46,4 34,3

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

1) Sisdltaé euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.

34%
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Euroal ueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa?
euromaaraiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, méadré laskut laskut, méadré laskut, laskut méaaré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,7 83,3 11,8 135 -1,7 54,2 468,6 473,6 -5,0 706,1 2001 touko
-05 83,6 251 9,8 152 69,5 413,0 405,3 7,7 712,1 kesa
3,0 85,6 6,2 255 -19,3 50,2 376,8 390,7 -13,9 699,7 heina
-0,1 83,2 9,9 14,7 -4,8 454 414,7 415,0 -0,3 700,3 eo
-1,3 81,6 22,0 12,0 10,0 55,4 396,1 388,1 8,0 708,8 syys
-5,0 794 8,8 20,0 -11,1 44,3 488,9 490,8 -1,9 707,2 loka
35 84,6 16,2 12,9 33 47,6 475,5 479,6 -4,1 703,0 marras
1,9 85,5 17,1 10,2 6,9 54,5 324,8 3637 -38,8 665,2 joulu
0,1 874 11,3 24,2 -12,9 41,6 475,3 456,8 18,5 685,1 2002 tammi
-15 82,6 134 11,8 17 43,3 399,8 398,9 0,9 687,2 helmi
0,7 83,5 24,3 7,9 16,4 59,7 424,0 390,8 33,2 7221 maalis
2,2 854 . . . . . . . . huhti
34 89,0 . . . . . . . . touko
Euroalueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa®
euromaaraiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, méadré laskut laskut, méadré laskut, laskut méaaré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,2 602,4 27,0 104 16,6 7944 145,2 78,3 67,0 6961,4 2001 touko
23 601,1 33,6 8,7 24,9 819,5 150,9 68,0 82,9 7043,0 kesa
6,4 594,9 151 58 9,3 829,0 140,7 91,4 49,3 7092,7 heina
51 586,1 129 6,0 6,9 836,1 90,7 69,5 21,2 71129 eo
-2,9 585,4 84 9,0 -0,6 835,5 117,3 97,5 19,7 7133,0 syys
4,2 592,0 19,6 4,6 15,0 850,5 143,0 96,1 46,9 7180,2 loka
20,9 617,5 30,1 7,4 22,7 873,2 1459 93,9 52,0 72319 marras
0,2 617,8 136 134 0,2 8734 126,6 88,6 38,0 7269,1 joulu
11,7 636,1 20,4 6,8 136 886,9 176,3 1115 64,8 73320 2002 tammi
1,9 637,9 19,7 139 58 892,8 1493 111,3 38,0 73714 helmi
10,7 648,2 25,4 12,0 134 906,2 168,9 104,0 64,8 74356 madlis
57 643,6 . . . . . . . . huhti
8,7 639,4 . . . . . . . . touko
Euroalueen ulkopuolisten Euromaaraiset yhteensa®
euromaaraiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessa Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessa Liikkee-|  Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessa
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madré laskut laskut, méadré laskut, laskut méadré
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,9 685,7 38,8 23,9 14,9 848,6 613,9 551,9 62,0 7667,5 2001 touko
1,9 684,7 58,7 18,6 40,1 889,0 563,9 473,3 90,6 77551 kesa
9,4 680,5 21,3 31,3 -9,9 879,3 517,5 482,1 354 7792,4 heind
5,0 669,3 22,8 20,7 2,1 881,5 505,4 484,5 21,0 78133 eo
-4,2 667,0 30,4 21,0 9,4 891,0 5134 485,7 27,7 78418 syys
-0,9 671,4 28,4 24,6 39 894,8 631,9 586,9 45,0 78873 loka
24,4 702,1 46,2 20,2 26,0 920,8 621,5 5735 48,0 79349 marras
2,1 703,3 30,7 23,7 71 927,9 451,5 452,3 -0,8 79342 joulu
11,7 7235 31,7 31,0 0,7 928,5 651,7 568,4 83,3 8017,1 2002 tammi
0,4 720,5 331 25,6 75 936,0 549,1 510,2 38,9 8058,6 helmi
11,4 7317 49,7 19,9 29,8 965,9 592,9 494,9 98,0 8157,6 madlis
7.9 729,1 . . . . . . . . huhti
12,1 728,4 . . . . . . . . touko
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Taulukko 3.6

Muut euromaar aiset arvopaperit kuin osakkeet alkuper disen maturiteetin, lilkkeeseenlaskijan sijainnin

jasektorin mukaan?
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kanta; nimellisarvoon)

Liikkeessa oleva maara
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 651,8 260,3 55 99,4 284,1 2,4 54,2 26,5 18,0 8,8
kesa 642,7 261,0 53 97,5 276,9 2,0 69,5 32,1 24,7 11,5
hein& 649,5 258,7 51 101,3 280,8 3,6 50,2 253 17,3 6,7
eo 654,9 254,3 44 106,8 285,9 3,6 454 231 15,7 58
syys 653,3 251,6 41 106,4 287,5 37 55,4 27,1 22,2 55
loka 662,9 261,4 38 110,3 284,0 34 44,3 233 16,4 4,0
marras 655,4 250,7 3,9 106,1 291,2 3,6 47,6 23,6 19,4 34
joulu 610,7 240,3 34 95,4 267,4 4,1 54,5 238 244 4.4
2002 tammi 6435 257,4 37 100,1 278,8 35 41,6 18,8 18,9 31
helmi 6439 251,8 39 98,1 286,7 35 43,3 19,9 19,0 3,6
maalis 662,4 258,9 4,3 96,9 299,0 33 59,7 26,4 26,2 6,4
huhti 654,8 256,1 45 92,4 298,8 3,0 . . .
touko 672,6 262,3 37 89,3 314,3 3,0
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 6167,0 22554 282,4 3115 3204,5 113,2 794,4 208,1 250,5 88,0
kesa 62235 22704 290,3 318,8 3230,7 113,2 819,5 216,5 256,2 91,2
hein& 6263,7 22910 307,7 320,9 3228,7 115,4 829,0 219,1 261,9 93,2
eo 6276,8 22910 3104 327,5 3229,6 118,3 836,1 220,2 268,9 93,9
syys 6297,5 22974 314,6 326,0 3237,2 122,4 835,5 221,0 269,7 93,3
loka 6329,7 23130 324,9 3235 3240,8 1275 850,5 223,0 276,1 95,3
marras 6358,8 23154 3333 339,9 3240,9 129,2 8732 227,2 2875 99,7
joulu 6395,7 23179 364,0 345,0 32383 130,4 8734 2294 287,0 100,3
2002 tammi 6445,1 2322,7 369,7 350,3 3269,0 1334 886,9 229,6 291,4 103,7
helmi 6478,6 2343,6 374,4 353,3 32743 133,0 892,8 233,0 294,3 104,5
maalis 6529,4 23653 379,8 353,6 32931 137,6 906,2 2354 305,0 106,2
huhti 6570,9 23732 390,3 358,7 3306,5 142,2 . . . .
touko 66318 23873 408,8 364,9 33232 147,7
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 huhti 6818,9 25158 2879 411,0 3488,6 115,6 848,6 234,6 2685 96,8
touko 6 866,2 25315 295,6 416,3 3507,6 115,2 889,0 248,6 280,8 102,7
kesa 6913,2 2549,7 312,7 422,2 3509,6 119,0 879,3 2444 279,2 99,9
hein& 69317 25454 314,8 434,2 35155 121,8 881,5 2433 2845 99,7
eo 6950,8 2549,0 318,7 432,4 3524,7 126,1 891,0 248,1 291,8 98,8
Syys 6992,6 25743 328,7 433,9 35248 130,8 894,8 246,3 2925 99,3
loka 7014,2 2566,1 337,2 445,9 35321 132,8 920,8 250,7 307,0 103,0
marras 7 006,4 2558,2 367,5 440,5 3505,6 134,6 927,9 253,3 311,4 104,7
joulu 7088,6 2580,1 3734 450,4 35478 136,9 928,5 248,4 3104 106,8
2002 tammi 7122,6 25954 378,2 4513 3561,0 136,5 936,0 252,9 3134 108,1
helmi 71917 2624,1 384,1 450,6 3592,1 140,9 965,9 261,8 331,2 112,6
maalis 72257 2629,3 394,8 4511 36053 145,2 . . . .
huhti 7304,4 26495 412,5 4542 36374 150,7

Lahteet: EKP ja BI'S (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaé euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) |aitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,8 0,1 706,1 286,8 235 108,2 284,2 32 0,1 2001 touko
0,2 0,8 0,2 712,1 293,1 29,9 109,0 277,1 2,8 0,2 kesa
0,2 0,7 0,0 699,7 284,0 22,3 108,0 281,0 4,3 0,0 heind
01 0,6 0,0 700,3 2774 20,1 112,6 286,0 4,2 0,0 eo
0,1 0,5 0,1 708,8 278,6 26,3 111,9 287,7 4,2 0,1 syys
01 0,3 0,2 707,2 284,6 20,2 114,3 284,2 37 0,2 loka
01 04 0,6 703,0 274,3 23,3 109,4 291,3 4,0 0,6 marras
01 0,5 1,3 665,2 264,1 27,8 99,8 267,5 4,7 13 joulu
01 04 0,2 685,1 276,2 22,6 103,2 279,0 4,0 0,2 2002 tammi
0,1 0,3 04 687,2 271,7 22,9 101,6 286,8 38 04 helmi
01 0,2 04 722,1 285,2 30,5 103,3 299,2 35 04 maalis
. . . . . huhti
touko
Y hteenséa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) |aitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
92,5 39,6 115,7 6961,4 2463,6 532,9 399,5 3296,9 152,8 115,7 2001 touko
94,4 46,1 115,1 7043,0 2486,9 546,5 410,0 33251 159,3 115,1 kesa
94,0 46,1 114,7 7092,7 2510,1 569,6 414,1 3322,7 161,5 114,7 heind
93,8 46,0 1134 7112,9 25112 579,3 421,3 33234 164,3 1134 eo
92,0 46,0 113,6 7133,0 25184 584,2 419,2 3329,1 168,4 113,6 syys
91,8 51,3 113,0 7180,2 25359 601,0 418,8 3332,6 178,7 113,0 loka
91,5 51,7 115,7 72319 2542,6 620,8 439,5 33324 180,9 115,7 marras
92,1 51,7 112,9 7269,1 25474 651,1 4453 33304 182,1 112,9 joulu
91,3 56,5 114,4 7332,0 25523 661,1 454,0 3360,3 189,8 1144 2002 tammi
92,0 56,3 1125 73714 2576,7 668,7 457,8 3366,4 189,3 112,5 helmi
92,2 56,3 111,1 7435,6 2600,7 684,8 459,9 3385,2 193,8 1111 maalis
. . . . . . . . . . huhti
. touko
Y hteenséa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
92,6 40,4 115,8 76675 27504 556,4 507,7 3581,2 156,0 115,8 2001 touko
94,6 46,9 115,3 77551 2780,0 576,4 519,0 3602,2 162,2 115,3 kesa
94,2 46,9 114,8 77924 27941 591,9 522,1 3603,8 165,8 114,8 heind
93,9 46,6 1135 78133 27887 599,4 533,9 3609,4 168,4 1135 eo
92,1 46,5 113,7 78418 2797,0 610,5 531,2 3616,8 172,6 113,7 syys
92,0 51,6 113,2 78873 2820,6 621,2 533,1 3616,8 182,4 113,2 loka
91,6 52,1 116,3 7934,9 2816,9 644,1 549,0 3623,7 184,9 116,3 marras
92,2 52,2 114,1 7934,2 28115 678,9 545,1 3597,9 186,7 114,1 joulu
91,4 56,9 114,6 8017,1 28285 683,8 557,2 3639,2 193,8 114,6 2002 tammi
92,2 56,6 112,9 8058,6 28483 691,6 559,5 3653,2 193,1 112,9 helmi
92,3 56,5 111,5 8157,6 28859 7153 563,2 3684,4 197,4 111,5 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
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Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromaar aiset arvopaperit kuin osakkeet alkuper disen maturiteetin, lilkkeeseenlaskijan sijainnin

jasektorin mukaan?

(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, netto

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 456,8 3415 28 71,3 39,2 19 11,8 57 50 038
kesa 387,9 282,0 2,7 64,7 374 11 251 98 115 33
heina 370,6 2451 23 75,7 44,9 2,6 6,2 28 28 0,6
elo 404,8 2874 16 69,0 453 15 9,9 438 41 09
syys 3741 269,5 2,2 66,4 34,3 18 22,0 8,0 114 2,2
loka 480,0 3459 2,0 85,9 45,1 11 838 30 47 09
marras 459,4 347,2 23 66,4 42,2 1,3 16,2 6,4 7,9 1,1
joulu 307,7 2285 13 52,6 23,4 19 171 6,6 84 13
2002 tammi 464,0 3275 21 71,2 61,3 2,0 11,3 50 50 11
helmi 386,4 268,0 2,6 66,0 47,9 19 134 50 6,5 15
maalis 399,7 286,5 2,2 60,1 49,0 18 24,3 10,7 10,1 33
huhti 376,3 254,8 25 63,4 53,8 18 . . . .
touko 3759 2531 21 62,1 57,0 1,6
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 1183 38,9 13,6 119 52,9 09 27,0 89 9,7 6,5
kesa 117,3 44,9 11,3 10,9 49,6 05 33,6 11,8 7,7 47
heina 1256 53,3 20,9 6,1 42,6 2,7 151 438 73 23
elo 778 29,9 75 7,7 29,6 31 12,9 34 85 09
syys 1089 359 73 23 58,8 4,6 84 438 30 0,2
loka 1234 58,7 136 45 40,8 58 19,6 34 79 23
marras 1159 48,0 11,9 17,5 358 2,7 30,1 6,0 12,7 4,6
joulu 113,0 43,0 357 91 23,0 22 13,6 6,4 39 17
2002 tammi 155,9 475 10,8 6,5 88,0 32 20,4 41 53 37
helmi 129,6 54,1 8,7 82 57,5 11 19,7 81 82 13
maalis 1435 56,9 9,0 2,8 69,4 53 254 8,6 12,1 33
huhti 113,8 43,0 12,9 7,7 452 49 . . . .
touko 133,0 40,8 22,3 8,0 55,3 6,6
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 575,1 380,4 16,5 83,2 92,1 29 38,8 14,7 14,8 73
kesa 505,2 326,9 14,1 75,6 87,0 16 58,7 21,6 19,2 8,0
heina 496,1 298,3 23,2 81,8 87,5 52 213 7,6 10,1 29
elo 482,6 3173 91 76,6 74,9 4,6 22,8 8,2 12,6 1,7
syys 483,0 305,4 9,4 68,7 93,1 6,4 30,4 12,7 14,3 24
loka 6035 404,6 15,6 90,3 86,0 6,9 28,4 6,5 12,6 32
marras 5752 395,3 14,2 83,9 78,0 4,0 46,2 12,5 20,6 57
joulu 420,7 2715 37,0 61,7 46,4 41 30,7 13,0 12,3 31
2002 tammi 620,0 375,0 12,9 77,6 149,3 52 31,7 9,1 10,3 438
helmi 516,1 322,1 11,3 74,2 105,4 3,0 331 132 14,7 29
maalis 5432 3434 11,3 62,9 1184 71 49,7 19,3 22,2 6,6
huhti 490,1 297,8 15,5 711 99,0 6,7 . . . .
touko 508,9 2939 24,5 70,0 112,3 8,2

Lahteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaé euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,0 0,2 0,0 468,6 347,2 79 72,1 39,3 21 0,0 2001 touko
0,1 0,1 0,2 413,0 291,8 14,3 67,9 375 1,2 0,2 kesa
0,0 0,0 0,0 376,8 2478 51 76,4 44,9 2,6 0,0 heina
0,1 0,0 0,0 4147 292,2 57 69,8 454 15 0,0 elo
0,1 04 0,0 39,1 2775 135 68,6 34,3 21 0,0 syys
0,0 0,0 0,2 488,9 349,0 6,7 86,7 45,1 12 0,2 loka
0,1 0,2 04 475,5 353,7 10,2 67,5 42,3 15 04 marras
0,0 0,1 0,7 324,8 235,0 9,7 53,9 234 2,0 0,7 joulu
0,1 0,0 0,1 475,3 3325 71 72,2 61,5 2,0 0,1 2002 tammi
0,0 0,1 0,2 399,8 2731 91 67,6 47,9 2,0 0,2 helmi
0,0 0,1 0,1 424,0 297,2 12,4 63,4 49,0 1,9 0,1 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
Y hteensa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1,7 0,0 0,1 145,2 47,8 234 18,4 54,6 1,0 0,1 2001 touko
2,0 6,7 038 150,9 56,7 19,0 15,6 51,6 72 08 kesa
05 0,1 0,0 140,7 58,1 28,3 83 43,2 2,7 0,0 heina
0,1 0,0 0,0 90,7 333 16,0 85 29,7 32 0,0 elo
0,1 0,0 04 117,3 40,7 10,2 25 58,9 4,6 04 syys
0,2 54 04 143,0 62,1 21,5 6,8 41,1 11,2 04 loka
1,0 0,5 51 145,9 54,1 246 22,1 36,8 32 51 marras
13 0,1 0,1 126,6 49,4 39,6 10,8 24,3 23 0,1 joulu
0,0 51 21 176,3 51,7 16,1 10,2 88,0 83 2,1 2002 tammi
15 03 03 149,3 62,2 16,9 9,5 59,0 14 0,3 helmi
08 05 03 168,9 65,5 21,1 6,1 70,2 58 0,3 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
Y hteenséa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
17 0,2 0,1 6139 395,1 31,2 90,6 93,9 31 0,1 2001 touko
21 6,8 10 563,9 3485 333 83,6 89,1 84 10 kesa
0,6 0,1 0,1 517,5 305,9 334 84,7 88,1 53 0,1 heina
0,2 0,0 0,1 505,4 3255 218 784 751 47 0,1 elo
0,2 04 04 5134 318,1 238 711 93,2 6,7 04 syys
0,2 54 05 631,9 4111 28,3 93,5 86,2 12,3 0,5 loka
11 08 56 621,5 407,7 34,8 89,6 79,1 47 5,6 marras
13 03 08 4515 2845 49,3 64,8 47,8 43 0,8 joulu
0,1 51 2,2 651,7 384,1 232 824 149,5 10,3 2,2 2002 tammi
15 04 0,5 549,1 3353 26,0 77,1 106,9 33 05 helmi
08 0,5 04 592,9 362,7 334 69,5 119,2 76 04 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
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Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromaar aiset arvopaperit kuin osakkeet alkuper disen maturiteetin, lilkkeeseenlaskijan sijainnin
jasektorin mukaan?
(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)
Liikkeeseenlaskut, brutto

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmad) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko -33 -9,5 0,1 7,0 -1,1 0,2 -1,7 -04 -0,5 -0,9
kesa -7,6 2,2 -0,3 -1,8 -73 -04 152 5,6 6,7 2,7
heina 54 -37 -0,2 37 4,0 1,6 -19,3 -6,7 -74 -4.8
elo 4,6 -52 -0,7 55 50 0,0 -4,.8 -2,2 -1,6 -0,9
syys -2,1 -3,2 -0,3 -04 17 0,1 10,0 4,0 6,5 -03
loka 93 9,6 -04 38 -35 -0,3 -111 -38 -58 -15
marras -73 -10,7 0,1 -4,1 71 0,2 33 0,3 30 -0,6
joulu -45,7 -11,4 -05 -10,5 -23,8 0,6 6,9 0,2 50 10
2002 tammi 314 15,7 0,2 4,6 114 -0,6 -12,9 -5,0 -55 -1,3
helmi -0,8 -6,6 0,2 -2,2 78 0,0 17 11 0,1 05
maalis 16,8 54 04 -1,1 12,4 -0,2 16,4 6,5 72 2,8
huhti 7,7 -29 0,2 -45 -03 -0,3 . . . .
touko 18,2 6,7 -0,8 -3,1 15,5 0,0
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 50,4 74 10,3 10,1 21,9 0,7 16,6 5,6 6,2 54
kesa 58,0 16,5 79 74 26,2 0,0 24,9 84 5,6 31
heina 40,0 20,6 17,3 21 -2,2 21 93 25 56 20
elo 14,3 12 28 6,6 09 29 6,9 11 6,8 0,7
syys 20,4 6,0 4,2 -15 75 41 -0,6 038 038 -0,6
loka 319 15,3 104 -2,4 37 51 15,0 2,0 6,5 2,0
marras 29,3 21 84 16,9 0,1 1,8 22,7 4.2 11,4 4.4
joulu 378 34 30,8 51 -2,6 12 0,2 23 -05 0,6
2002 tammi 51,2 6,5 57 55 30,7 29 13,6 0,1 44 34
helmi 32,2 19,6 4,6 29 54 -04 58 35 28 038
maalis 51,4 223 54 04 18,7 4,6 13,4 24 10,7 1,7
huhti 40,9 73 10,5 5,0 13,5 4,6 . . . .
touko 59,0 12,5 18,5 59 16,6 55
3. Yhteensa
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Y hteensa Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Y hteensé| Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelma) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 touko 47,0 -21 10,4 17,0 20,7 1,0 14,9 53 57 45
kesa 50,4 18,6 7,7 56 19,0 -04 40,1 14,0 12,2 59
heina 453 17,0 17,1 58 1,7 37 -9,9 -4,2 -1,8 -2,8
elo 18,9 -4,0 21 12,0 59 2,8 21 -1,1 52 -0,2
syys 18,3 2,8 39 -1,8 9,2 43 9,4 47 73 -09
loka 41,1 24,9 10,0 14 0,2 47 39 -1,8 0,7 05
marras 22,0 -85 8,6 12,7 72 2,0 26,0 45 14,5 37
joulu -79 -8,1 30,3 -5,4 -26,4 1,7 7,1 25 45 1,6
2002 tammi 82,6 22,2 59 10,1 42,1 2,3 0,7 -4,9 -1,0 2,2
helmi 315 13,0 4.8 0,7 132 -04 75 45 29 13
maalis 68,2 27,7 58 -0,8 311 43 29,8 89 17,9 45
huhti 33,2 44 10,7 05 13,2 43 . . . .
touko 773 19,2 17,8 2,8 321 55

Lahteet: EKP ja BI'S (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltaé euron kansallisten ilmentymien mééréiset erat.
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Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jarjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,0 0,0 0,0 -5,0 -9,8 -04 6,1 -1,1 0,2 0,0 2001 touko
0,1 0,0 0,1 7,7 78 6,4 09 7,2 -0,3 0,1 kesa
0,0 -0,1 -0,2 -13,9 -10,4 -7,6 -1,1 39 15 -0,2 heina
0,0 -0,1 0,0 -0,3 -74 -2,2 46 50 -0,2 0,0 elo
0,0 -0,1 0,0 8,0 08 6,2 -0,7 17 0,0 0,0 syys
0,0 -0,2 0,1 -1,9 58 -6,1 23 -35 -05 0,1 loka
0,0 0,1 04 -4,1 -10,4 32 -4,7 71 04 04 marras
0,0 0,1 0,7 -38,8 -11,2 45 -9,5 -23,9 0,6 0,7 joulu
0,0 -0,1 -1,1 185 10,7 -5,2 33 11,5 -0,7 -1,1 2002 tammi
0,0 -0,2 0,2 0,9 -5,5 0,3 -1,7 78 -0,2 0,2 helmi
0,0 0,0 0,0 33,2 11,9 76 16 124 -0,3 0,0 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
Y hteenséa
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
10 -04 -1,1 67,0 13,0 16,5 155 22,8 03 -1,1 2001 touko
19 6,5 -0,6 82,9 24,8 135 10,5 28,2 6,5 -0,6 kesa
-0,5 0,0 -0,4 49,3 232 229 41 -2,7 21 -0,4 heina
-0,2 -0,1 -1,3 21,2 2,3 95 72 0,6 28 -1,3 elo
-1,8 0,0 0,2 19,7 6,8 50 -2,0 57 41 0,2 syys
-0,1 53 -0,6 46,9 17,2 16,9 -04 35 10,3 -0,6 loka
-0,4 04 27 52,0 6,3 19,8 21,2 -0,3 2,2 2,7 marras
0,6 0,0 -2,8 38,0 57 30,3 57 -2,0 12 -2,8 joulu
-0,8 438 15 64,8 6,6 10,1 89 29,9 78 15 2002 tammi
0,7 -0,2 -1,9 38,0 23,1 74 38 6,1 -0,5 -1,9 helmi
0,1 0,0 -1,4 64,8 24,7 16,1 21 18,8 45 -14 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
Y hteensé
Valtio Muut Kansain- Y hteensé| Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- véliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- véliset
yhteisot jarjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1,0 -0,5 -1,1 62,0 32 16,1 21,6 21,7 05 -1,1 2001 touko
2,0 6,5 -05 90,6 32,6 19,9 114 21,0 6,1 -0,5 kesa
-05 0,0 -0,6 354 12,8 153 29 13 37 -0,6 heina
-0,3 -0,2 -1,3 21,0 -5,1 73 11,8 5,6 2,6 -1,3 elo
-1,8 -0,1 0,2 27,7 75 11,2 -2,7 74 4,2 0,2 Syys
-0,2 51 -05 45,0 23,1 10,7 19 0,0 9,8 -0,5 loka
-0,3 05 31 48,0 -4,1 23,0 16,5 6,9 2,6 31 marras
0,6 0,0 -2,2 -08 -55 34,7 -38 -25,9 18 -2,2 joulu
-0,8 47 05 833 17,3 49 12,2 41,4 71 0,5 2002 tammi
0,7 -0,3 -1,7 389 17,6 7,7 21 14,0 -0,7 -1,7 helmi
0,1 -0,1 -1,4 98,0 36,6 23,7 37 31,2 43 -1,4 maalis
. . . . . . . . . . huhti
touko
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4

YKHI ja euroalueen muut hinnat

Taulukko 4.1

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

(kausivai htelusta puhdistamaton, vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Kokonaisindeksi jatavarat ja palvelut

K okonaisindeksi Tavarat Palvelut Kokonaisindeksi (kp.) | Tavarat (kp.) | Palvelut (kp.)
Indeksi Indeksi Indeksi Indeksi|  Prosentti- Indeksi Indeksi
1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 muutos| 1996 = 100 1996 = 100
edellisesta
gjanjaksosta
Paino kokonais-
indeksissa (%) Y 100,0 100,0 61,1 61,1 38,9 38,9 100,0| 100,0] 61,1] 38,9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 102,7 11 101,8 0,7 104,4 1,9 - - - -
1999 103,8 11 102,7 0,9 106,0 ,5 - - - -
2000 106,3 23 105,5 2,7 107,8 17 - - - -
Euroalueen Iaeij eneminen
2001 108,9 25 108,1 25 110,4 25 - - - -
2001 1N 109,2 2,4 108,2 2,3 111,2 25 109,2 0,3 108,5 110,8
v 109,5 21 108,6 17 111,2 2,8 109,6 0,3 108,6 111,6
2002 | 1104 2,6 109,1 2,2 112,6 31 110,4 0,8 109,3 112,6
1 1115 2,1 110,3 14 1135 32 1111 0,6 109,9 113,6
2001 elo 109,1 2,4 107,9 2,3 111,3 24 109,1 0,0 108,3 110,8
syys 109,4 2,2 108,6 2,0 111,0 2,6 109,5 04 108,8 111,0
loka 109,5 2,3 108,7 2,0 1111 2,8 109,6 0,1 108,7 1114
marras 109,5 2,1 108,5 15 1111 2,7 109,6 0,0 108,5 111,6
joulu 109,6 2,0 108,6 1,6 1115 28 109,7 0,1 108,6 111,9
2002  tammi 110,1 2,7 108,9 2,4 112,2 3,0 110,3 0,5 109,2 112,3
helmi 110,2 25 108,8 2,1 112,7 3,0 110,3 0,1 109,2 112,6
maalis 110,8 25 109,7 2,0 113,0 32 110,7 0,3 109,5 113,0
huhti 1114 2,4 1104 2,0 113,2 3,0 111,0 0,3 110,0 113,1
touko 1115 2,0 110,4 13 113,6 33 111,2 0,2 109,9 113,7
kesa 1115 18 110,2 1,0 113,9 32 111,2 0,0 109,7 113,9
heingd? . 19 . . . . . . . .
2. Tavaroiden japalveluiden jakauma
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet ¥ Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne| Viestintd| Kulttuuri Muut
Kokonais-|  Jalostetut Jalosta-| Kokonais- Muut Energial javapaa-
indeksi elin-[ mattomat indeksi| teollisuus- aika
tarvikkeet® elin- tuotteet
tarvikkeet kuin
energia
Paino kokonais-
indeksissa (%) ¥ 20,4 12,3 8,1 40,7 32,0 8,7 9,7 6,3 25 14,3 6,1
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
1998 1,6 14 2,0 0,2 0,9 -2,6 2,3 17 -10 2,2 18
1999 0,6 0,9 0,0 1,0 0,7 24 1,8 2,1 -44 2,0 18
2000 14 11 17 34 0,7 13,3 1,6 2,6 -4,2 2,3 2,4
Euroalueen laajeneminen
2001 45 28 7,0 15 , 2,7 19 35 -2,8 33 2,6
2001 Il 51 33 79 1,0 0,9 11 1,9 37 -25 32 2,7
[\ 4,7 35 6,7 0,2 1,6 -4,1 2,0 38 -18 3,6 29
2002 | 4,9 35 7,0 0,9 1,8 -2,1 2,3 3,6 -1,2 4,0 32
1 2,8 31 2,4 0,7 17 -24 24 34 -0,8 4,2 33
2001 €o 50 34 7,6 1,0 0,7 2,0 1,9 37 -2,7 31 2,7
syys 50 34 7,6 0,6 1,2 -14 1,9 3,6 -2,2 34 2,8
loka 50 35 75 0,5 15 -2,7 2,0 38 -1,7 3,6 29
marras 45 34 6,2 0,0 1,6 -50 2,0 37 -2,0 35 29
joulu 4,6 35 6,3 0,2 1,6 -4,6 2,0 4,0 -1,7 3,6 29
2002  tammi 56 38 8,4 0,9 17 -19 2,2 3,6 -12 39 31
helmi 4.8 33 7,1 0,7 1,9 -2,9 2,2 35 -12 4,0 32
maalis 4,2 33 55 1,0 1,8 -1,6 2,3 37 -1,0 4,2 32
huhti 3,6 32 4,1 1,2 1,8 -05 25 32 -0,9 38 33
touko 2,7 31 21 0,6 17 -2,9 24 35 -0,7 4.4 34
kesa 2,3 31 11 0,3 1,6 -3,6 24 35 -0,8 4,3 33
heina . . . . . . . . . . .

Léahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
1) Viittaa ajanjaksoon 2002.
2) Arvio perustuu Saksasta ja Italiasta (ja mahdollisesti myds muista eur oalueen maista) saatuihin alustaviin tietoihin seké energian hintoja koske-

viin ennakkotietoihin.
3) Sisdltéd alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.
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Taulukko 4.2

Muut hinnat ja kustannukset

1. Teollisuuden tuottajahinnat jaraaka-aineiden hinnat
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
Teollisuusilman rakentamista® Raken-| Tehdas- | maailmanmarkkina- hinta?
K okonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamistaja energiatuotteita Energia| taminen?|teollisuus hinnat? (euroal
1995 =100 Kokonais-|  Véli- | Pa&oma- Kulutustavarat Kokonais- barreli)
indeksi | tuotteet | hyodyk- | Kokonais- | Kestavét Ei- indeksi
keet indeksi kestavat ilman
energiaa,
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10| 11 12 13 14
1996 100,3 0,3 03 -18 1,4 1,7 2,0 1,7 09 1,4 09 6,0 -7,5 16,0
1997 101,4 11 0,6 0,2 0,3 1,1 0,6 1,2 3,2 1,3 0,8 10,7 14,6 17,0
1998 100,6 -0,8 02 -04 0,6 0,5 0,7 05 -5,2 0,3 -0,6 -21,0 -12,5 12,0
1999 100,2 -04 -06 -15 0,2 -0,1 07 -02 05 1,2 0,2 15,8 -59 17,1
2000 105,7 55 2,6 50 0,6 15 1,4 1,6 19,0 24 52 50,8 16,7 31,0
Euroalueen laajeneminen
2001 108,2 2,1 1,8 1,2 1,0 30 21 31 2,7 2,2 1,2 -8,8 -7,6 27,8
2001 |11 108,9 3,6 2,3 1,9 1,0 34 2,2 35 8,8 2,7 25 4.6 -3,0 317
1 108,3 14 15 0,1 1,2 3,0 21 31 0,6 24 0,6 -11,3 -10,4 29,0
\Y 107,2 -1,0 07 -13 1,1 24 19 24 -8,1 1,3 -1,5 -28,8 -15,6 22,4
2002 | 107,3 -0,9 02 -17 1,2 1,6 1,8 1,6 -50 2,0 -0,7 -10,5 -3,6 24,6
I . . . . . . . . . . . -8,7 -55 27,8
2001 heina 108,4 2,1 1,7 0,6 1,1 31 2,2 32 28 - 1,2 -1,3 -1,8 29,4
eo 108,2 1,6 15 0,2 1,2 31 2,2 3,2 14 - 0,8 -10,4 -10,7 28,7
Syys 108,3 0,6 12 -04 1,2 2,8 2,0 29 -2,3 - -0,2 -20,7 -18,1 28,8
loka 107,6 -0,7 09 -09 11 25 19 2,6 -7,3 - -1,3 -30,2 -19,3 238
marras 107,1 -1,3 06 -14 1,0 24 1,9 25 -9,5 - -1,8 -34,1 -15,1 21,7
joulu 106,9 -1,0 05 -15 11 21 19 21 -7,3 - -1,5 -20,6 -12,3 215
2002 tammi 107,2 -0,8 04 -16 1,2 2,0 1,9 2,0 -54 - -0,7 -14,4 -6,5 22,6
helmi 107,2 -1,1 02 -18 1,2 1,6 1,7 15 -5,6 - -0,9 -15,2 -4,0 235
maalis 107,6 -0,8 02 -16 1,2 1,2 1,7 1,1 -39 - -0,6 -1,6 -0,3 27,9
huhti 107,9 -0,8 02 -11 1,0 1,1 15 1,0 -39 - -0,3 -1,2 -1,4 29,3
touko 107,9 -1,0 02 -09 11 09 15 08 -51 - -0,6 -9,5 -6,8 28,1
kesa . . . . . . . . . - -15,0 -8,4 25,8
heind - -10,3 -1,7 25,9
2. Bruttokansantuotteen deflaattorit®
(vuotuinen prosenttimuutos, ellel toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)
Kokonaiskysyntéa Kotimainen Vienti ® Tuonti ©
kysynta Yksityinen Julkinen| Kiintean paa-
1995 = 100 kulutus kulutu oman brutto-
muodostus
15 16 17 18 19 20 21 22
1996 102,0 2,0 21 24 22 0,9 0,8 0,8
1997 103,6 1,5 1,7 2,0 1,3 1,0 1,8 2,6
1998 105,3 1,7 1,3 1,4 1,4 09 -0,1 -1,5
1999 106,5 11 1,2 11 1,7 0,8 -0,5 -0,3
2000 107,8 1,2 24 21 24 2,6 4,6 8,3
2000 Il 108,1 14 25 2,3 25 2,6 50 8,2
\Y 108,4 14 25 25 25 30 54 85
Euroalueen laajeneminen
2001 110,7 2,3 21 24 21 19 1,6 1,0
2001 | 109,9 2,2 25 25 2,3 24 35 43
I 110,5 24 24 2,7 2,3 19 2,7 2,7
1 110,8 2,2 2,0 24 2,0 1,9 0,8 0,3
\Y 1115 25 1,7 2,0 2,0 15 -0,8 -2,9
2002 |

1125

2,3

1,8

23

19

1,8

-0,3

-19

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

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002

Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.
Brent Blend (yhden kuukauden kuluttua tapahtuvaan toimitukseen). Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.
Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukai stetun mééritel mén mukainen erittely.
Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukai stamattomiin tilastoihin.

Vuoden 1998 loppuun asti tilastot perustuvat kansallisessa valuutassa laskettuihin kansallisiin tietoihin.
Viennin ja tuonnin deflaattorit viittaavat hyddykkeisiin ja palveluihin, ja niihin siséltyy euroal ueen sisdinen kauppa.
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5 Euroalueen reaalitalous

Taulukko 5.1

Kansantalouden tilinpito?
Bruttokansantuote ja sen kaytto

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

BKT
Y hteensa Kotimainen kysynta Tavaroiden ja pal veluiden
ulkomaankaupan tase®
Y hteens Yksityinen Julkinen|  Kiinteén péa Varastojen Y hteensa Vienti 3 Tuonti ®
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus|
1] 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 5649,0 5500,5 3201,3 1150,7 1138,2 10,3 148,6 1827,2 1678,7
1998 5882,6 57434 33315 1176,6 12019 333 139,3 19485 1809,3
1999 61449 6043,3 3499,7 1229,8 12914 224 101,6 2052,7 1951,1
2000 6440,4 63725 3664,4 1283,2 1387,0 37,9 67,9 2410,3 23424
2000 IV 16334 16214 929,5 326,4 352,7 12,9 12,0 637,6 625,6
Euroalueen laajeneminen
2001 6810,6 6696,3 3905,0 13594 1434,2 -2,2 114,2 2538,1 24239
2001 | 1690,0 1663,8 963,8 335,2 359,4 54 26,3 642,2 615,9
1 1699,4 1677,8 975,8 338,0 358,2 58 21,6 639,4 617,8
11 1706,9 1677,7 980,3 340,8 358,6 -2,1 29,2 6334 604,2
v 1714,2 1677,0 985,0 345,3 357,9 -11,3 37,2 623,2 586,0
2002 | 1734,0 1686,8 992,4 3489 359,8 -14,3 47,3 627,6 580,3
2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
BKT
Y hteensa Kotimainen kysynta Tavaroiden ja pal veluiden
ulkomaankaupan tase®
Y hteensd Yksityinen Julkinen| Kiintean péa- Varastojen Y hteensa Vienti 3 Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset ?
muodostus|
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5509,1 5354,1 30934 1126,1 11319 2,7 155,0 1806,3 1651,2
1998 5666,9 55439 3187,2 1139,8 1189,7 27,2 122,9 19384 18154
1999 5819,7 57305 3292,3 1164,2 1260,4 13,6 89,2 2040,7 19514
2000 6023,7 58985 3375,0 1186,3 1319,1 18,1 125,2 22889 2163,6
2000 IV 1519,9 1488,6 847,6 299,1 332,3 9,6 314 5945 563,1
Euroalueen laajeneminen
2001 62189 6062,1 3510,8 12279 1336,6 -13,2 156,8 23728 22159
2001 | 1553,7 15145 873,8 304,9 336,8 -1,0 39,2 600,0 560,8
1 15544 1519,8 8779 306,2 334,8 08 34,7 594,9 560,2
11 15574 1516,2 879,0 307,2 333,3 -34 41,2 592,9 551,7
\Y 15534 1511,6 880,0 309,5 3318 -9,7 41,8 585,0 543,2
2002 | 1558,3 1508,9 879,8 3115 3314 -13,8 49,4 588,0 538,6
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 2,3 1,7 1,6 1,3 2,3 - - 104 9,0
1998 29 35 30 1,2 51 - - 73 99
1999 2,7 34 33 21 59 - - 53 75
2000 35 29 25 19 47 - - 12,2 10,9
2000 IV 29 25 19 1,8 35 - - 11,6 10,8
Euroalueen laajeneminen
2001 14 08 1,7 2,2 -0,5 - - 25 08
2001 | 24 1,7 19 21 14 - - 77 6,0
1 1,6 1,2 1,7 2,2 01 - - 43 34
11 14 0,7 1,7 24 -15 - - 1,0 -0,8
\Y 04 -04 15 2.2 -2,0 - - 27 5,1
2002 | 0,3 -04 0,7 2,2 -1,6 - - -2,0 -4,0

Léhde: Eurostat.

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

2) Siséltaa arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset.

3) Vienti jatuonti kasittévat tavarat ja palvelut ja sisdltavét euroal ueen siséisen kaupan. Kasitteet eivat ole téysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9
vienti- ja tuontikésitteiden kanssa.
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Arvonlisdystoiminnoittain

3. Kéyvin hinnoin
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtel usta puhdistettu)

Arvonlisdys, brutto Vdillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve- | véhennettyna
Yhteensd| Maa, riista-,| Tehdasteolli- | Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-[  Julkinen hal- luiden vali- | tuotetukipal k-
metséa ja suus, sahko-, majoitus- ja|ta, kiinteistd- ja | linto, koulutus,|  tuotekayttdy kioilla
kalatalous| kaasu- javesi- ravitsemistoi- [vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa minta, kuljetus|lut, liike-elaman jamuut
lien kaivu jatietoliikenne palvelut palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 5269,5 138,6 1227,8 291,7 1086,1 13814 11440 202,7 582,2
1998 5469,0 138,8 1276,1 2949 1140,2 14404 1178,6 201,4 615,0
1999 5682,6 135,6 1298,0 310,9 1186,3 15249 1226,9 200,2 662,5
2000 59644 136,4 1367,7 325,7 12477 16159 1271,1 212,9 688,8
2000 IV 15134 34,7 347,8 82,1 318,0 410,0 320,9 53,9 173,9
Euroalueen laajeneminen
2001 6320,8 151,0 1425,9 345,5 13411 17159 13415 229,4 719,2
2001 | 1567,5 36,9 359,7 85,6 331,2 422,6 3314 56,4 178,9
I 1576,8 37,6 357,7 85,8 334,6 4274 333,6 57,3 179,9
1 1586,5 384 357,7 86,7 337,0 429,8 337,0 57,8 178,2
[\ 1590,0 38,1 350,8 874 338,2 436,1 339,5 58,0 182,2
2002 | 1608,5 39,0 354,4 90,1 340,7 439,9 344.4 57,1 182,6
4. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Arvonlisdys, brutto Vdillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve| vdhennettyna
Yhteensd| Maa,riista-,| Tehdasteolli-| Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-[  Julkinen hal- luiden vali- tuotetukipalk-
metséa ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja| linto, koulutus,|  tuotekaytto? kioilla
kalatalous| kaasu- javesi- ravitsemistoi- |vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa minta, kuljetus|lut, liike-elaman jamuut
lien kaivu jatietoliikenne palvelut palvelut
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5167,0 140,2 12175 290,1 1071,2 1338,3 1109,7 213,8 556,0
1998 5317,2 142,2 1254,8 292,0 11140 1388,3 11259 221,1 570,8
1999 5454,0 1454 1269,9 298,9 1161,7 1438,0 1140,1 229,5 595,3
2000 5659,9 1449 1328,2 305,2 12155 1505,8 1160,3 244.8 608,6
2000 IV 1429,6 36,3 335,6 76,2 308,8 3814 291,4 62,3 152,7
Euroalueen laajeneminen
2001 5856,0 152,3 13525 3104 12771 1573,0 1190,7 260,8 623,7
2001 | 14625 37,9 342,5 78,1 318,2 389,3 296,4 64,3 155,5
I 1463,0 37,8 339,2 775 3191 392,3 297,2 64,9 156,3
1 1467,0 38,3 338,7 775 319,5 394,9 298,2 65,5 155,9
[\ 14635 38,3 3321 774 320,2 396,5 298,9 66,1 156,0
2002 | 1470,3 384 334,8 78,1 320,8 398,4 299,9 65,4 1534
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 24 04 33 -1,8 31 33 1,0 37 24
1998 29 14 31 0,7 40 37 15 34 2,7
1999 2,6 2,2 1,2 2,3 43 36 1,3 38 43
2000 38 -04 4,6 21 4.6 47 1,8 6,7 2,2
2000 IV 34 -1,4 42 , 4,6 42 15 6,5 -0,2
Euroalueen laajeneminen
2001 1,7 -0,7 0,7 -0,5 25 30 1,1 49 0,5
2001 | 2,7 -0,6 33 -04 39 34 1,2 57 1,4
Il 19 -1,2 1,2 -0,3 29 32 1,0 50 0,0
1 1,6 -0,9 0,5 -0,6 2,3 29 1,2 4,6 0,5
[\ 0,6 -0,1 -21 -0,6 1,1 25 1,1 45 0,3
2002 | 05 14 -2,3 0,0 0,8 2,3 1,2 1,8 -1,3
L&ahde: Eurostat.
1) Vélillisten rahoituspal veluiden kéytto luokitellaan vélituotekaytoksi, jota ei olejaoteltu toimialoittain.
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Taulukko 5.2

Muitakeskeisia reaalitalouden tilastoja?

1. Teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Y hteensa Teollisuus ilman rakentamista? Raken-|  Tehdas-
K okonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminen| teollisuus
1995 = 100 Kokonais- Vdi-| Padoma- Kulutustavarat

(kp.) indeksi| tuotteet| hyodyk- [ Kokonais-| Kestokulu- | Ei-kesto-

keet indeksi | tustavarat | kulutus-

tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 37 109,3 4,3 4,7 4,0 7,7 2,7 4.6 2,3 1,1 1,3 4,7
1999 2,1 1114 2,0 2,1 19 25 1,6 1,3 1,7 1,4 4,2 2,0
2000 50 1175 55 6,0 6,0 9,3 2,2 6,2 14 18 2,0 59

Euroalueen laajeneminen
2001 0,0 117,8 0,2 0,0 -0,9 13 0,1 -2,7 0,7 0,9 -0,6 0,1
2001 11 0,4 118,3 0,8 0,8 0,3 1,9 04 -1,9 0,9 0,9 -0,9 0,8
11 -04 117,8 -0,4 -0,5 -14 0,1 0,2 -3,9 1,0 0,5 -04 -05
v -3.2 1157 -3,8 -4.8 -6,0 -4,9 -2,9 -7,5 -1,9 2,7 0,6 -4,7
2002 | -2,6 116,4 -2,8 -35 -2,2 -7,0 -14 -7,5 -0,1 1,6 1,0 -3,7
1 . . . . . . . . . . .
2001 eo 0,7 118,5 1,1 1,1 -0,6 2,8 1,8 0,3 2,0 0,7 -0,8 11
Syys -0,7 117,9 -0,5 -0,7 -1,8 0,1 -0,2 -4,1 0,6 0,9 -0,3 -0,6
loka -19 116,0 -2,6 -2,9 -35 -2,7 -2,2 -7,1 -1,2 -11 2,1 -2,9
marras -33 1153 -4,1 -5,0 -6,2 -5,2 -2,9 -7,4 -19 1,7 0,4 -50
joulu -4,3 115,6 -4,7 -6,6 -8,7 -6,7 -3,6 -8,1 -2,7 7.2 -0,9 -6,4
2002 tammi -24 116,0 -2,8 -3,7 -34 -6,6 -0,9 -7,4 04 25 2,0 -38
helmi -2,7 116,0 -3,3 -4,0 -2,8 -7,8 -14 -7,2 -0,2 13 1,8 -4,0
maalis -2,7 117,0 -2,3 -2,7 -0,5 -6,7 -1,7 -8,0 -0,3 1,0 -0,5 -33
huhti -14 116,3 -1,0 -14 -0,1 -3,2 -1,6 -6,3 -0,6 2,6 -35 -11
2,0

touko -2,6 116,2 -14 -1,7 0,2 -5,6 -0,9 -7,3 04

-6,9 -21
kesa . .

2. Vahittaiskaupan myynti ja henkildautojen rekister dinnit

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

S . Uusien henkil6autojen
Vahittéiskaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Kayvin hinnoin Kiintein hinnoin
Y hteensa Y hteensa Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
- = juomat ja (kp.)
1995 = 100 1995 = 100, tupekka
Tekstiilit,| Kotitalous-
vadtteet, esineet
jalkineet

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

1998 108,0 3,7 104,5 3,0 21 3,6 2,1 45 923 7,2
1999 111,6 34 107,3 2,6 31 25 1,4 3,0 972 54
2000 116,3 4,2 109,9 24 2,0 24 1,9 51 952 -2,1

Euroalueen laajeneminen

2001 121,3 39 1114 14 1,2 1,5 14 -0,2 970 -0,6
2001 11 121,3 4.2 1115 1,2 0,8 1,3 1,1 -0,3 1006 1,8
1"l 1219 4,0 111,3 1,2 1,1 1,2 1,9 -0,8 954 -1,2

v 1224 3,4 111,9 1,3 1,3 1,2 0,3 -0,1 966 25

2002 | 122,9 2,8 112,2 1,1 1,3 0,2 0,6 -2,0 914 -4,0
1l . . . . . . . . 915 -8,0

2001 €o 122,3 45 112,0 2,0 2,1 14 0,0 1,0 961 -0,5
syys 122,2 33 111,3 0,7 -0,4 1,2 53 -1,3 958 -1,3

loka 121,5 33 110,8 0,7 1,7 0,9 -2,7 0,7 962 32
marras 1231 4,1 1133 2,3 1,7 2,0 32 -0,3 969 33

joulu 122,6 2,8 111,6 0,9 0,6 0,6 0,4 -0,7 965 0,8

2002 tammi 122,3 2,3 111,7 0,3 0,4 -0,3 -0,9 -2,0 926 -2,4
helmi 123,0 3,3 112,1 16 1,6 0,6 0,7 -1,1 921 -3,2
maalis 123,55 2,7 112,8 14 1,9 0,3 2,0 -2,8 895 -6,1

huhti 123,2 2,3 111,7 0,7 1,1 0,2 1,0 -2,4 895 -8,0

touko . . . . . . . . 916 -6,7

kesi . . . . . . . . 934 -9,2

Léhteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 21-22 (EKP:n laskel mat perustuvat ACEA/A.A.A., European Automobile Manufacturers’ Associationin tilastoihin).
1) Korjattu tydpaivien maaralla.

2) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukai stetun mééritel mén mukainen erittely.

3) Kuukausikeskiarvoja.
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Taulukko 5.3

Euroopan komission suhdannekyselyt

1. Talouden ilmapiiri-indikaattori, tehdasteollisuuden ja kuluttajien kyselyt

(saldoprosenttia, kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikagttori ¥
ilmapiiri- Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasi- Yh-| Rahoitus-| Tadous [Tyottomyys-| Saastot
indikaattori ¥ teetin | teens&®) tilanne| tilanne tilanne| seuraavan
(1995 =100) | Y hteens& Tilaus- Vamis- | Tuotanto- kaytto- seuraavan [seuraavan | seuraavan| 12kk:n
kanta tuote- | odotukset | aste?, % 12kk:n| 12kk:n 12kk:n|  aikana
varastot aikana| akana aikana|
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998 101,4 -1 -5 9 11 83,0 -5 2 -4 16 -2
1999 101,2 -7 -17 11 7 81,8 -4 3 -4 12 -1
2000 103,8 5 5 . . 838 1 4 1 1 0
Euroalueen laajeneminen
2001 101,0 -8 -13 13 3 83,2 -5 2 -9 13 0
2001 11 101,6 -5 -8 13 5 83,6 -2 3 -5 6 1
11 100,3 -10 -17 15 2 83,0 -8 1 -12 18 -2
\Y 98,9 -17 -27 17 -8 81,8 -11 1 -16 29 0
2002 | 99,3 -13 -26 14 0 80,8 -10 0 -11 26 -1
Il 99,6 -10 -23 11 5 80,7 -9 0 -8 21 -5
2001 kesa 101,1 -7 -10 14 3 - -3 2 -7 8 1
heind 100,7 -9 -16 15 5 - -6 2 -10 14 -1
eo 100,1 -10 -16 15 2 - -8 1 -12 19 -3
Syys 100,1 -11 -18 15 -1 - -9 1 -13 21 -1
loka 99,2 -16 -25 16 -8 - -10 2 -17 27 1
marras 98,6 -18 -28 18 -9 - -12 1 -17 31 -1
joulu 98,9 -17 -28 16 -7 - -10 1 -14 28 0
2002 tammi 99,1 -14 -28 14 -1 - -11 0 -13 28 -1
helmi 99,2 -14 -25 14 -2 - -9 1 -10 26 -1
maalis 99,5 -11 -24 13 4 - -9 0 -9 25 -1
huhti 99,4 -11 -25 12 5 - -10 -1 -10 22 -5
touko 99,9 -9 -22 10 5 - -8 0 -7 21 -4
kesa 99,6 -10 -23 12 5 - -9 0 -8 21 -5
2. Rakentamisen, vahittaiskaupan ja palveluiden kyselyt
(saldoprosenttia, kausivaihtelusta puhdistettu)
Rakentamisen luottamusi ndikaattori V ghittéi skaupan luottamusi ndikaattori Palvel uiden luottamusindikaattori ?
Y hteens&” Tilaus- [Tydllisyys- | Yhteens&®’| Taman-| Varastojen|Suhdanne- Yh- | Suhdanne-| Kysynta | Kysynté-
kanta| odotukset hetkinen maara] nakymét | teensd® | nakymat tilanne| nakymat
suhdanne-
tilanne
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 -19 -25 -12 -3 -3 13 8 32 33 30 32
1999 -7 -14 1 -5 -5 15 4 27 25 24 31
2000 1 -6 8 -1 4 16 9 30 36 22 33
Euroalueen laajeneminen
2001 -5 -10 1 -6 -4 16 3 15 17 8 21
2001 11 -3 -9 4 -6 -5 16 3 24 24 16 31
1 -7 -10 -3 -6 -5 16 3 14 18 6 19
\Y -9 -14 -4 -9 -11 15 -2 -4 -5 -8 0
2002 | -11 -17 -4 -14 -19 18 -4 4 4 -13 22
Il -11 -17 -4 -15 -21 18 -7 7 3 2 15
2001 kesa -5 -11 2 -7 -6 17 3 23 24 17 29
heind -7 -10 -3 -4 0 16 3 17 21 10 21
eo -8 -10 -6 -8 -7 16 0 14 17 4 20
syys -5 -9 0 -6 -8 15 6 12 17 5 15
loka -8 -12 -4 -9 -11 14 -1 -2 -3 -6 3
marras -10 -14 -5 -9 -10 14 -3 -6 -7 -7 -4
joulu -9 -16 -2 -10 -12 17 -1 -5 -5 -11 1
2002 tammi -12 -19 -4 -11 -15 15 -4 1 1 -15 18
helmi -10 -17 -3 -15 -24 17 -3 3 3 -14 21
maalis -11 -16 -6 -15 -19 21 -6 9 9 -10 27
huhti -12 -17 -6 -15 -22 19 -5 8 5 1 19
touko -9 -16 -2 -15 -21 19 -6 8 5 2 16
kesa -11 -17 -5 -16 -20 16 -11 4 -1 3 11

Lahde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.

1) Tiedot viittaavat 12 maata késittévaan euroal ueeseen.

2) Talouden ilmapiiri-indikaattori koostuu teollisuuden, kuluttajien, rakentamisen ja vahittai skaupan luottamusi ndikaattoreista. Teollisuuden
luottamusindikaattorin paino on 40 % ja jokai sen muun indikaattorin paino 20 %.

3) Tiedot kapasiteetin kéyttdasteesta ker &téén tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Vuositiedot ovat neljénnesvuosittai sten kyselyjen keskiarvoja.

4) Luottamusindikaattorit lasketaan komponenttiensa keskiarvona. Indikaattorien laskennassa kéytetdan arvioituja varastotietoja (sarakkeet 4 ja 17) ja
tyottomyys ukuja (sarake 10) k&anteisin etumerkein.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002
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Taulukko 5.4

Tyodmarkkinat
1. Tydllisyysja ty6ttomyys koko kansantaloudessa?

(vuotuinen prosenttimuutos, kausivai htelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

Tydllisyys Tyo6ttdomyys
Y hteensa Sosioekonomisen Toimialan mukaan Y hteensa Aikuisvaest6? Nuoriso?
aseman mukaan
1995 = 100 Palkan- Yrittgat| Teollisuus| Pavelut| Miljoonaa| Prosentteina| Prosentteina| Prosentteina
sagjat ilman tybvoimasta| tyOvoimasta| tyovoimasta
rakentamista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 101,4 0,8 1,0 0,2 -0,2 1,4 13,946 10,9 9,4 219
1998 103,1 1,7 1,9 0,6 11 23 13,269 10,2 8,9 20,0
1999 105,0 18 2,2 -0,3 -0,2 2,7 12,253 9,3 8,2 18,0
2000 107,1 2,1 2,4 0,3 0,7 2,8 11,092 84 7,3 16,2
Euroalueen laajeneminen
2001 108,4 1,3 1,6 -0,1 0,4 1,9 11,061 8,0 7,0 15,7
2001 | 108,1 1,9 2,1 0,5 1,2 2,4 11,040 8,0 7,0 15,7
I 108,3 14 1,6 0,2 0,6 1,9 10,980 8,0 7,0 15,6
11 108,4 1,1 14 -0,4 0,1 1,7 11,042 8,0 7,0 15,7
v 108,7 0,8 11 -0,6 -05 15 11,183 8,1 71 15,9
2002 | 108,8 0,7 0,9 -0,6 -0,9 1,6 11,362 8,2 72 16,2
2001 touko - - - - - - 10,975 8,0 7,0 15,6
kesa - - - - - - 11,011 8,0 7,0 15,7
heina - - - - - - 11,029 8,0 7,0 15,7
eo - - - - - - 11,031 8,0 7,0 157
syys - - - - - - 11,066 8,0 7,0 157
loka - - - - - - 11,140 8,1 7,0 15,8
marras - - - - - - 11,183 8,1 7,1 15,9
joulu - - - - - - 11,225 8,1 7,1 16,0
2002 tammi - - - - - - 11,302 8,2 7,1 16,1
helmi - - - - - - 11,367 8,2 7,2 16,2
maalis - - - - - - 11,416 8,2 7,2 16,3
huhti - - - - - - 11,466 8,3 7,2 16,3
touko - - - - - - 11,567 83 7,3 16,5
2. Tyov0| makustannukset ja tyon tuottavuus
(vuotuinen prosenttimuutos)
Y ksikkéatyokustannukset koko Tydvoimakustannusindeksit? Palkat
kansantal oudessa ja alaerét (kp.) tyontekijaa
Y ksikkotyo- Ty6voima- Tyon | Yhteensd Alaerittain Toimialan mukaan kohden
kustannukset kustannukset |  tuottavuus tehdas-
tyontekijaa Pakatja| Tyonantgjan| Teollisuus Palvelut | teollisuu-
kohden palkkiot | sosiaaliturva- ilman dessa
maksut| rakentamista
jamuut
kustannukset
11 12 13 14 15 16 17 18 19
1997 0,7 2,2 1,6 2,6 2,6 2,7 2,2 2,7 2,2
1998 0,1 1,3 1,2 1,6 19 0,8 1,6 1,4 2,2
1999 1,4 2,3 0,9 2,3 2,6 1,4 24 1,9 25
2000 10 2,6 15 32 34 25 32 2,9 2,7
2000 | 0,3 2,6 2,2 35 3,7 2,8 3,6 33 2,9
I 0,3 2,2 18 33 34 2,6 32 2,8 2,8
11 1,3 24 1,1 32 34 25 31 2,6 25
1\ 1,7 2,3 0,7 3,0 32 2,1 2,8 2,9 25
Euroalueen laajeneminen
2001 2,6 2,7 0,1 34 3,6 2,6 32 32 31
2001 | 2,0 25 05 34 38 23 32 33 34
1 25 2,8 0,2 3,0 32 2,3 31 2,1 31
1 2,6 2,7 0,2 3,7 39 31 3,6 3,7 32
v 34 2,9 -0,4 33 35 2,7 2,9 3,6 2,8
2002 | 39 3,0 -0,9 3,9 4,1 31 35 4,0

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

tilastoihin perustuvat EKP: n laskelmat.

1) Tydllisyystilastot perustuvat EKT 95:een. Kattavuuserojen vuoksi neljannesvuositilastot eivét téysin tdsmaé vuositilastojen kanssa. Ty6ttomyys-
tilastot ovat 1LOn suositusten mukaisia.
2) Aikuisvaesto kasittaa 25-vuotiaat ja sitéd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat; ilmaistu prosentteina ikéryhman tydvoi masta.
3) Tyobvoimakustannukset tuntia kohden koko kansantal oudessa, pl. maatal ous, julkishallinto, koulutusja terveydenhuol to. Kattavuuserojen vuoksi erien
kokonai ssummat eivat val ttamétta tasméé.
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6 Euroalueen sdistaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukko 6.1

Ei-rahoitussektorin rahoituksen kaytt6 ja hankinta?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun] ; kausivaihtelusta puhdistamaton; ajanjakson lopussa)

Kantatiedot
1. Rahoitusvarat?
Kéteinen jatalletukset Lisétieto:
Y hteensa Kéateinen Ei-rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muidenkuin
euroal ueen rahalaitoksissa talletukset muissa) pankkien
Y hteensé| Yonyli M&&rd- | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset
aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa|  laitoksissa®| ulkopuolella®

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 | 46424 311,8 4050,9 1133,2 1457,0 13427 118,0 139,4 140,2 247,2
1] 4699,1 315,5 4100,3 1204,9 1452,7 13419 100,8 1474 135,8 239,7
1 46775 311,8 4074,2 1184,2 14511 13414 97,4 156,4 1351 237,6
v 4826,0 3234 4211,2 1282,9 14633 1386,3 78,6 149,8 141,6 2153
1999 | 4676,2 318,6 40758 12391 1464,6 1306,2 66,0 1334 1484 243,9
1] 47025 324,8 4114,2 13218 14183 13157 58,4 125,0 1384 2427
1 47138 328,3 41128 1324,6 1416,5 13131 58,7 133,3 1394 238,6
v 4.860,0 350,8 42151 1370,9 1457,7 13235 63,0 142,0 152,1 229,7
2000 | 48379 3355 42223 1379,6 1462,5 13033 76,8 130,2 150,0 260,6
1] 4895,0 342,0 4256,9 1409,7 1485,7 1282,6 78,9 146,0 150,1 2472
1 49152 339,8 4266,5 1396,9 1524,0 1263,7 81,9 159,2 149,7 2541
v 50304 3484 4361,6 14644 1542,4 1269,1 85,6 164,5 156,0 230,3
Euroalueen laajeneminen
2001 | 5146,2 336,3 4502,3 1446,1 16257 1314,6 1159 150,3 157,2 259,8
1] 52432 333,0 4586,7 1526,1 1621,2 13211 118,3 165,5 158,0 269,9
1 52336 309,6 46159 1547,9 1609,5 13337 124,7 147,8 160,3 266,4
\% 5365,8 239,7 48195 1689,7 1616,3 139,3 117,2 139,0 167,6 297,7
2002 | . 254,3 4781,1 1638,5 1609,8 14111 121,7 157,5
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteens& Notee- Rahasto- Yhteensd|  Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahastot vakuutus- vastuu
jaeléke
rahastoista;
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 | 1598,7 192,7 1406,0 3303,0 1978,8 13243 186,5 24824 22172 265,1
1] 15555 167,6 1387,9 3529,6 2099,6 1429,9 186,7 25321 22648 267,3
I 1546,3 156,5 1389,9 31655 17251 14404 187,9 25275 22575 270,1
v 1542,8 155,5 1387,3 3527,9 2006,8 1521,1 172,7 26258 23558 270,0
1999 | 1587,4 137,1 14504 3746,7 21164 1630,3 194,8 2690,6 2411,0 279,6
1] 1508,0 127,6 1380,5 4005,9 22738 1732,2 211,6 2760,8 2479,2 281,6
I 1514,5 116,9 1397,6 40554 23153 1740,1 210,8 28034 25191 284,3
\% 1556,3 143,2 14131 4646,0 28118 1834,1 203,9 2950,1 26624 287,7
2000 | 1558,3 149,1 1409,1 4899,5 2966,8 1932,7 218,3 30745 27733 301,2
1] 1589,5 149,9 14395 47937 2887,2 1906,5 208,9 3118,0 2814,0 303,9
I 1656,4 1644 14919 49184 2996,6 1921,8 207,3 31684 2861,2 307,2
v 1730,6 180,1 1550,5 4939,8 3065,8 1874,0 2034 3198,0 28883 309,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | 18275 239,1 1588,4 4662,5 28185 1844,0 228,5 32481 29251 323,0
1] 18384 219,4 1619,0 47253 2861,7 1863,6 235,3 3301,7 29764 325,3
I 1867,7 2247 1643,0 4084,2 2336,2 17479 256,0 32757 29472 3285
v 18854 221,3 1664,1 4461,7 26189 1842,8 263,5 33727 3038,7 3339
2002 |
Lahde: EKP.

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

2) Siséltéda useimmat EKT 95:ssé médritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. N&ité ovat kateinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteisdjen ja yritysten myontamét), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivét
sisélly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannai set, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BISn kansainvaliset pankkitilastot. BIS:n m&aritelman mukainen pankki-késite on lahell& euroalueella kéytettdvan mééritelman mukaista
rahalaitos-kasitetta.

4) Siséltéa euroalueen valtionhallinnon (S1311), muiden rahoituksen valittdjien (S123) ja vakuutuslaitosten seka el ékerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

5) Ei sisédlla noteeraamattomia osakkeita.
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Taulukko 6.1 (jatkoa)

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

Kantatiedot
2. Velat?
Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisétieto:
Y hteensa . ‘o . : Muiden kuin
Eroalueen Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet? pankkien
raha Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitka | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaisety aikaiset aikaiset aikaiset alkaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 | 5897,6 5357,3 906,9 35,6 871,3 24524 855,4 1597,1 2538,2 2234 23148 146,9
1 6 006,2 5453,0 901,1 31,9 869,2 25051 8789 1626,2 2599,9 2325 23674 151,3
11 60818 5524,1 903,5 333 870,2 2528,7 866,2 1662,5 2649,6 2338 24159 1474
v 62274 56634 911,3 36,0 875,2 2600,6 902,9 1697,7 27155 2408 24748 151,3
1999 | 6267,5 5682,7 903,5 36,3 867,2 25974 9214 1676,1 2766,5 2518 2514,8 156,8
I 6432,3 58175 900,8 39,0 861,8 2689,5 964,2 17253 2842,0 2556 2586,4 183,3
11 6498,4 5886,6 885,9 37,9 848,0 2704,7 943,7 1761,0 2907,8 2554 26524 191,4
\% 6 669,0 6039,5 900,8 42,1 858,7 27957 979,8 18159 29725 2641 27084 201,4
2000 | 6814,1 6 156,4 891,4 411 850,3 28947 1037,7 1857,0 3028,0 2656 27624 2211
1 6962,3 6262,2 885,6 42,0 843,7 2996,9 1090,8 1906,2 3079,7 2744 28053 219,7
11 7099,3 6379,6 865,8 39,9 825,9 3099,2 11457 19535 31343 2759 28584 252,3
v 7 269,6 6 500,6 883,0 42,0 841,0 3197,8 1160,5 20373 31888 2809 29079 245,2
Euroalueen laajeneminen
2001 | 74521 6672,1 897,2 41,7 855,5 3318,7 1237,3 20814 3236,2 2792 29570 257,3
I 7552,7 6762,5 880,4 42,3 838,1 3388,7 1259,8 2129,0 32835 2850 29985 296,2
11 7622,3 6 806,4 873,6 453 8284 34278 12385 21893 3320,9 2805 30403 2655
v 77258 6898,8 890,7 50,1 840,6 3469,2 12194 22498 33659 2825 30834 2841
2002 | . 6957,9
Muut arvopaperit kuin osakkeet litkkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteens& Lyhyt- Pitké- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 | 3767,7 34487 498,0 2950,7 319,0 55,7 263,3 25358 136,3 2185
1 38335 35115 496,6 3014,9 322,0 53,9 268,1 2762,9 134,2 221,2
11 39243 3592,3 498,6 3093,8 332,0 55,3 276,7 2362,0 133,8 224,1
\% 3926,8 3593,2 468,2 31251 333,6 55,1 278,5 2659,1 140,3 227,0
1999 | 39715 3636,0 466,9 3169,2 3355 66,0 269,5 27343 146,9 229,7
1 3954,5 3613,2 459,3 31539 341,2 66,6 274,6 29553 136,6 232,6
11 39335 35791 449,7 31295 354,4 74,9 2795 29482 137,6 2355
\% 38938 3530,1 4211 3109,0 363,7 78,2 285,55 3959,9 149,8 238,7
2000 | 39644 3597,4 4253 31721 367,1 79,1 287,9 4428,2 147,6 241,0
1 3997,9 36185 425,8 3192,7 3794 88,9 290,5 4179,9 147,6 2434
11 4035,0 3634,7 4218 32129 400,4 95,7 304,6 4058,7 147,2 2453
v 4078,9 36614 400,8 3260,6 4175 . 100,8 316,7 38384 153,7 247,1
Euroalueen laajeneminen
2001 | 4252,9 3796,7 4295 3367,2 456,1 113,0 3431 3568,9 154,7 2493
1 4310,7 3829,8 440,9 33889 480,9 124,2 356,7 35774 155,2 251,5
11 4387,7 3891,2 450,1 34411 496,5 138,2 358,3 2826,5 155,4 253,7
v 4396,3 38810 434,5 3446,4 5154 137,0 3783 32810 165,5 2531
2002 |
Léhde: EKP.

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

2) Sisdltédéd useimmat EKT 95:ssd méaritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Naita ovat kéteinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteistjen ja yritysten myontamét), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivét
sisélly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BISn kansainvéliset pankkitilastot. BIS:n mééritelman mukainen pankki-késite on |8hell& euroalueella kéytettédvan méaritelmén mukaista
rahalaitos-kasitetta.

4) Sséltéakotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

5) Sisaltéd kaikki julkisyhteistjen lainat euroal ueen rahalaitoksista.
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Rahoitustaloustoimet

1. Rahoitusvarat?

Kéteinen jatalletukset Lisétieto:

Yhteensa Kateinen Ei-rahoitussektorin? (pl. valtio) talletukset Valtion Talletukset| Muiden kuin
euroal ueen rahalaitoksissa talletukset muissa) pankkien

Yhteensg] Yonyli M&&& | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa|  laitoksissa®| ulkopuolella?

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 | -45,9 -8,8 -24,3 -25,9 -11,2 20,1 -74 -14,5 1,6 29,5
1] 52,2 36 45,0 68,1 -59 -0,5 -16,7 8,0 -4,4 -4,9
1 -14,6 -3,7 -19,1 -17,8 23 -04 -33 9,0 -0,7 2,8
v 148,6 11,6 137,1 98,1 13,0 449 -18,8 -6,6 6,5 -24,5
1999 | -39,6 -5.2 -37,0 -19.4 -15,1 10,3 -12,7 -4,2 6,8 234
1} 22,1 6,3 34,2 81,3 -48,9 9,4 -7,6 -84 -9,9 -4,3
1 12,9 34 0,2 35 -1,1 -2,6 0,3 8,3 1,0 -2,8
v 138,7 22,3 95,1 44,2 36,4 10,3 4,2 8,7 12,7 -14,2
2000 | -28,9 -15,3 04 6,1 0,9 -20,4 13,7 -11,9 21 26,3
1] 52,6 6,7 30,0 31,9 17,8 -21,8 21 15,8 0,1 -12,8
1 6,4 -2,2 -4,2 -17,3 28,8 -185 2,9 133 -04 -1,7
\% 128,4 8,6 108,3 71,4 27,3 57 38 53 6,3 -16,7
Euroalueen laajeneminen
2001 | -19,3 -19,8 14,8 -34,4 41,9 -6,1 134 -15,6 1,2 13,6
1] 93,6 -33 81,0 77,1 -4,8 6,3 2,3 151 0,8 58
1 91 -23,4 47,8 254 3,0 13,0 6,5 -17,7 2,3 31
v 134,5 -69,9 206,0 141,7 93 62,5 -75 -8,8 7,22 115
2002 | . 14,5 -36,6 -51,7 -4,1 14,8 4,4 19,1
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet® Vakuutustekninen vastuuvelka
Y hteens& Lyhyt- Pitké- Y hteens& Notee- Rahasto- Yhteensd|  Kotitalouk- Vakuutus-
aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja
osakkeet markkina- henki- korvaus-
rahastot vakuutus- vastuu
jaeldke-
rahastoista;
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1998 | -254 -10,3 -15,1 93,8 -53 99,1 73 68,0 55,6 12,4
I} -66,2 -24,9 -41,3 118,4 24,4 94,0 0,0 46,5 44,5 2,0
1 -12,7 -11.2 -15 100,1 14,3 85,8 1,0 42,9 40,2 2,6
\Y -13,6 -2,2 -114 82,6 63,2 194 -16,1 49,5 47,5 2,0
1999 | 18,4 -12,8 31,2 103,8 2,3 101,6 2,9 64,2 58,1 6,0
I} -46,1 -11,1 -35,0 148,6 64,0 84,7 16,8 54,1 49,6 45
1 -7,3 -131 59 94,1 53,4 40,7 -04 56,9 52,2 4,7
\% 534 214 320 -8,3 24,1 -32,4 -6,8 71,0 68,9 2,1
2000 | -9,5 12,4 -21,9 -14,0 -61,0 47,0 12,9 76,6 70,6 6,0
I} 41,6 0,3 41,3 71,7 52,6 19,0 -9,7 56,6 52,2 43
1 74,5 15,2 59,3 151,2 142,8 84 -18 56,4 51,9 45
\Y 16,0 53 10,6 222,1 184,0 38,1 -39 58,3 59,3 -0,9
Euroalueen laajeneminen
2001 | 103,5 63,1 40,4 51,2 144 36,8 24,8 58,7 52,0 6,7
I} 9,7 -21,3 31,1 45,6 41,2 4.4 6,3 55,8 51,6 4,2
1 357 2,3 334 46,5 225 24,0 20,0 52,0 46,0 6,0
\% 30 -71 10,1 15,7 -14,0 29,7 71 70,7 65,2 54
2002 |
Lahde: EKP.

1) Ssdltédd useimmat EKT 95:ss4 madritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Naita ovat kateinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteisdjen ja yritysten myontamét), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivét
sisélly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannai set, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

2) BISn kansainvaliset pankkitilastot. BIS:n maaritelméan mukainen pankki-kasite on lahell& euroalueella kéytettdvan mééritelman mukaista
rahalaitos-kasitetta.

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

4) Siséltéa euroalueen valtionhallinnon (S1311), Muiden rahoituksen vélittéjien (S123) ja vakuutuslaitosten seké el &kerahastojen (S125) vastaan-
ottamat talletukset.

5) Ei sisédlla noteeraamattomia osakkeita.
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Taulukko 6.1 (jatkoa)

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

Rahoitustaloustoimet

2. Velat?
Lainat euroal ueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisétieto:
Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet” Muiden kuin
Euroalueen pankkien
raha Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitka Y hteensa Lyhyt- Pitké | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaisety aikaiset alkaiset aikaiset alkaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 | 70,9 43,7 -16,1 -18,6 25 57,6 28,6 28,9 29,4 -0,2 29,6 39
I 117,7 110,8 -6,0 -3,7 -24 56,2 223 339 67,5 91 58,5 6,4
11 80,1 81,3 25 1,4 1,2 26,9 -153 42,3 50,6 1,2 49,4 -0,7
1\ 160,4 151,2 85 2,8 58 75,9 37,3 38,5 76,0 71 68,9 35
1999 | 90,1 76,6 -75 0,3 -7.8 22,2 23,6 -14 75,4 9,2 66,2 19
I 164,5 1331 -4,1 2,7 -6,8 89,7 41,2 48,5 789 3,9 75,0 239
11 68,8 71,5 -14,7 -1,1 -13,6 17,7 -16,7 34,4 65,8 -0,3 66,1 84
1\ 170,8 146,6 15,1 4,2 10,9 85,6 34,0 51,7 70,1 8,8 61,3 -7,0
2000 | 143,7 108,8 -7,9 -1,0 -7,0 93,5 54,9 38,7 58,1 1,6 56,5 15,1
I 162,5 118,4 -6,0 0,9 -6,9 113,8 61,2 52,6 54,7 8,8 46,0 -0,8
11 131,1 91,6 -16,3 -2,1 -14,2 97,0 53,3 43,7 50,4 -0,1 50,5 232
1\ 182,4 139,9 16,5 2,1 14,4 115,8 19,2 96,7 50,0 53 447 19
Euroalueen laajeneminen
2001 | 92,8 7 -38 -05 -33 62,1 39,0 230 345 -52 39,7 9,2
I 102,9 874 -17,1 0,6 -17,7 64,3 20,8 435 55,7 58 49,9 335
11 833 58,7 -6,0 29 -8,9 50,6 -15,7 66,4 38,6 -4,2 42,8 -22,1
\Y% 101,3 94,4 15,7 4,8 10,9 37,0 -18,8 55,8 48,6 21 46,5 4.4
2002 | . 59,0
Muut arvopaperit kuin osakkeet litkkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Y hteensa Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Y hteens& Lyhyt- Pitké&- Y hteens& Lyhyt- Pitké- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut eldkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 | 69,6 58,7 -6,1 64,8 10,9 10,0 0,9 10,4 1,1 2,2
1 53,3 50,6 -1,3 51,9 2,7 -18 4.4 36,8 -2,1 2,2
11 61,3 54,0 21 52,0 7,3 1,6 57 10,1 -04 2,2
1\ -10,5 -154 -31,0 15,6 4.8 0,5 44 40,1 6,4 19
1999 | 738 60,4 1,0 59,4 13,4 10,4 30 10,8 6,6 2,3
1 37,7 29,2 -75 36,7 85 0,6 79 344 -10,3 23
11 56,1 38,0 -10,7 48,7 18,2 83 9,8 354 1,0 23
\% -11,8 -19,5 -27,6 81 7,6 33 4,3 43,0 12,1 23
2000 | 61,4 59,5 10,0 49,5 19 0,6 1,3 18,0 -2,2 19
1 37,9 236 -10 24,6 14,3 10,3 4,0 28,3 0,0 19
11 50,0 26,0 -2,7 28,8 239 73 16,7 70,8 -0,4 19
1\ -0,8 -17,6 -27,0 9,4 16,8 52 11,6 50,2 6,4 18
Euroalueen laajeneminen
2001 | 76,6 39,1 324 6,8 375 10,9 26,5 53,7 1,1 2,2
1 86,0 60,2 10,7 49,6 25,7 11,1 14,7 451 0,4 2,2
11 49,1 304 8,8 21,7 18,7 14,0 47 16,3 0,2 2,2
1\ 8,2 -9,5 -22,1 12,5 17,7 -1,2 18,9 52 10,1 -0,5
2002 |
Léhde: EKP.

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

2) Sisdltédé useimmat EKT 95:ssd méaritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Naita ovat kéteinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,
lainat (paitsi julkisyhteistjen ja yritysten myontamét), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivét
sisdlly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

3) BISn kansainvéliset pankkitilastot. BIS:n mééritelman mukainen pankki-késite on |8hellé& euroalueella kéytettédvan maaritelmén mukaista
rahalaitos-kasitetta.

4) Sséltéa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

5) Sisdltéd kaikki julkisyhteistjen lainat euroal ueen rahalaitoksista.
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Taulukko 6.2

Saastaminen, investoinnit jarahoitus?
(miljardia euroa [ miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], ellei toisin mainita)

1. Kaikki euroalueen sektorit 2

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta Rahoitusvarojen nettohankinta
Yhteensd | Kiintedn| Kiintedn| Varasto- | Valmista- | Yhteensd| Mone- | Kéteinen Muut Lainat | Osakkeet [Vakuutus- Muut
pé&oman| padoman | jen muu- | mattomat taarinen | jatalle- arvo- ja| tekninen sijoi-
brutto- kulu- |~ tokset® varat kultaja tukset|  paperit osuudet | vastuu- | tukset,
muodostus|  minen erityiset kuin velka | netto®
nosto- osakkeet?
oikeudet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1995 361,6 10925 -757,5 26,4 0,1 15289 0,7 485,2 222,0 421,1 164,6 201,1 34,2
1996 33,6 11217 -788,1 1,6 04 17300 -3,0 395,0 398,5 384,5 312,5 193,6 48,9
1997 3483 11382 -800,8 10,8 00 19134 -0,2 3936 3324 446,0 484,3 222,1 354
1998 407,4 12019 -827.8 331 02 23711 11,0 430,2 362,2 512,3 815,1 209,6 30,8
1999 4468 12914 -8664 21,6 02 30347 1,3 5516 3873 881,5 912,2 253,7 47,1
2000 4882 13870 -9187 36,4 -16,4 27738 1,3 347,3 215,22 803,2 11022 250,8 53,7
Euroalueen laajeneminen
2001 467,1 14342 -965,2 -2,3 05 24544 -0,5 535,0 489,7 660,8 568,6 244,1 -43,3
Nettovarallisuuden muutokset® Nettovel kaantuminen
Y hteensa Brutto- Kiintean Nettopaa- Yhteensd | Kéteinenja | Muut arvo- Lainat | Osakkeet ja Vakuutus-
sadstaminen padoman | oman siirrot, talletukset | paperit kuin osuudet tekninen
kuluminen saadut osakkeet? vastuuvelka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1995 407,7 1158,3 -757,5 6,8 1482,8 478,6 271,7 381,0 139,9 205,6
1996 407,7 1188,7 -788,1 7,1 16579 472,4 378,3 335,2 275,8 196,2
1997 453,4 12414 -800,8 12,8 1808,3 509,3 319,2 375,5 374,4 229,8
1998 482,6 1298,8 -827,8 11,6 22959 645,9 322,6 474,2 633,7 219,4
1999 501,5 1358,9 -866,4 8,9 2980,1 923,3 492,8 751,0 551,5 261,6
2000 522,6 1434,0 -918,7 73 2739,4 535,9 401,6 834,4 712,0 255,5
Euroalueen laajeneminen
2001 513,7 1470,6 -965,2 83 2407,9 617,0 441,8 606,7 487,7 254,6
2. Yritykset
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Nettovel kaantuminen
nettohankinta muutokset®
Y hteensa Y hteensa Y hteensa Y hteensa
Kiintean | Kiintean Kéteinen Muut| Lainat |Osakkeet Brutto- Muut | Lainat |Osakkeet
pééoman | pagoman ja| arvopa- ja saasta- avopa ja
brutto- kulu- talle- |peritkuin osuudet minen peritkuin osuudet
muo- | minen tukset osak- osak-
dostus keet? keet?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 152,7 551,7 -4229 2203 33,4 10,0 39,9 645 2331 5116 1400 -87,3  126,0 90,6
1996 1355 5719 -439,0 2622 54,4 -13,8 55,4 859 1219 5183 2758 68 1442 1172
1997 156,0 508,0 -454,0 241,8 24,4 -12,7 46,1 94,4 109,1 527,5 288,7 12,1 154,2 112,9
1998 201,3 642,8 -471,9 418,55 55,0 -9,7 87,8 199,9 1447 572,1 475,1 25,8 243,6 197,1
1999 2185 689,1 -4924  596,8 24,6 336 1770 3033 1094 5551 7059 47,7 4157 2278
2000 3176 7559 -5253 8110 75,8 41,3 1645 4122 943 5769 10343 569 5536 4196
Euroalueen laajeneminen
2001 219,1 777,1 -558,5 574,3 94,0 45,7 141,5 219,0 78,2 590,5 715,2 99,6 350,9 2579
3. Kotitaloudet ?
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Netto- Lisétieto:
nettohankinta muutokset® velkaantuminen
Y hteensi Y hteensi Y hteens Y hteens Kéytet- | Brutto-
Kiintean  Kiintean Kateinen|  Muut[Osakkeet | Vakuu- Brutio- Lainat| Gissa) st
padoman | padoman ja| arvopa ja tus- sasté- tulot g
brutto- kulu- talle- |peritkuin [ osuudet | tekninen minen
muo- | minen tukset osak- vastuu-
dostus keet? velka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1995 1572 3679 -2132 4316 1852 82,4 1,2 1786 4518 6248 1369 1359 34450 18,1
1996 1549 3775 -2230 4394 1456 24,4 936 1890 4330 6379 161,3 160,1 35200 18,1
1997 1520 3680 -217,0 426,22 69,1 -188 1958 2158 409,7 6052 1685 167,1 36132 16,7
1998 1586 3782 -223,0 450,3 955 -1154 2897 2043 3962 5858 2127 2114 37273 15,7
1999 1736 4103 -2360 4869 1153 -140 2058 241,3 3901 5817 2704 2689 38545 151
2000 182,7 4304 -249,1 41872 48,5 765 1291 2434 3836 5903 217,3 2156 40044 14,7
Euroalueen laajeneminen
2001 1889 4466 -2558 4072 1505 99,3 76,3 2293 4164 627,7 1798 1779 41852 15,0
Lahde: EKP.

1) Konsolidoimattomiatietoja.

2) Kaikki sektorit sisdltavat julkisyhteisot (S13), Yritykset (S11), Rahoitus- ja vakuutuslaitokset (S12) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien kotitalouksia
palvelevat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot (S15).

3) Sisdltéa arvoesineiden nettohankinnat.

4) Eisisdllajohdannaisia.

5) Johdannaiset, muut saamiset/velat jatilastolliset erot.

6) Muutokset johtuvat sdéstémisesté ja saaduista nettopadomansiirroista kiinteén padoman (-) kuluminen huomioon ottaen.
Sséltaa kotital ouksia pal velevat voittoa tavoittel emattomat yhtei sot.

8) Bruttosdastaminen prosentteina kaytettévissa olevista tul oista.
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7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella
ja yksittdisissd euromaissa

Taulukko 7.1

Tulot, menot ja alijgama/ ylijaama®
(prosenttia BKT: st&)

1. Euroalue— tulot

Y hteensd Tulot Pa&- Lis&
— — — - oma- tieto:
Vlit- vlil- Sosiaali- Myynnit tulot Pé&- verot
tomat . . liset turva- _ oma-| yhteen-
verot Koti-| Y ritykset verot EU:n| maksut| Tyon-[ Vakuu- verot =2
ta oudet toimi- antgja) tettu
dinten
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 47,4 46,7 11,9 9,8 2,0 13,0 0,9 17,1 8,6 52 2,4 0,7 0,6 425
1993 48,0 475 12,1 10,0 2,1 13,2 0,8 17,4 8,6 53 25 0,5 0,3 430
1994 47,6 47,1 11,6 9,5 2,0 135 0,8 17,5 85 54 25 0,5 0,2 42,7
1995 47,2 46,6 11,6 95 2,0 133 0,9 17,3 84 56 25 0,5 0,3 42,6
1996 48,0 475 12,0 9,6 23 13,4 0,8 17,6 8,7 56 25 0,5 0,3 433
1997 48,3 47,6 12,2 9,6 2,6 13,6 0,7 17,6 8,8 55 25 0,7 04 437
1998 47,7 47,2 12,4 9,9 25 14,1 0,7 16,5 8,5 49 25 0,5 0,3 433
1999 48,3 47,7 12,8 10,1 2,6 14,3 0,6 16,4 8,5 49 24 0,6 0,3 439
2000 47,9 47,4 13,0 10,1 2,7 14,2 0,6 16,2 8,5 49 24 0,5 0,3 437
Euroalueen laajeneminen
2001 47,4 46,8 12,7 9,9 25 14,0 0,6 16,1 84 48 23 0,6 0,3 43,0
2. Euroalue — menot
Y hteensé Menot Pa&- Lis&
Yhteensd| Palkan- Vvdi-| Korko-| Tulon- nferrqg; Inves- Pa&- greltjg_'
sagjec|  tuote-|  menot|  SirTotg e T toinnit|  oman- EUn rr?enot")
korvauk-|  kéyttd : sirrot o
set etuudet| palkkiot EUn toimi-
jal toimi- elinten
avustuk- di maksa-
et inten mat
maksa-
mat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 52,3 47,6 11,4 50 57 25,6 21,9 2,3 0,5 47 32 15 0,0 46,6
1993 53,7 49,2 11,6 52 59 26,6 22,8 24 0,6 4,6 31 15 0,0 47,9
1994 52,7 48,3 11,3 50 55 26,5 22,9 2,3 0,6 4,3 29 1,4 0,0 47,1
1995 52,2 47,7 11,2 4.8 57 26,1 22,8 2,2 0,6 45 2,7 1,8 01 46,5
1996 52,2 48,3 11,2 4.8 57 26,6 232 2,2 0,6 4,0 2,6 1,4 0,0 46,6
1997 50,9 47,1 11,0 4.8 51 26,2 23,1 2,1 0,6 3,7 2,4 1,3 0,1 45,8
1998 49,9 46,0 10,7 47 47 259 22,6 2,1 0,5 39 24 15 01 45,2
1999 49,6 455 10,7 4,7 4,2 258 22,6 2,0 0,5 41 25 1,6 0,1 453
2000 48,8 44.8 10,5 4,7 4,0 255 22,3 1,9 0,5 4,0 25 15 0,0 47
Euroalueen laajeneminen
2001 48,6 44,5 10,5 47 39 254 22,3 1,9 0,5 4,1 25 1,6 0,0 44,7
3. Euroalue-—alijadama/ ylijadma, perusalijaama/ -ylijadmajajulkinen kulutus
Alijaama () 1 ylijaama (1) Perus] Julkinen kulutus”
Yhteensg|  Valtio Osa| Paikal-| Sosiadli- §||]aa- Y hteensa Kollek- Yksi-
valtio- lis|  tuver| Ma)/ Pakan|  Vai-| Luon| Kiintean] Myynmit| tiiviset| lolliset
hallinto| hallinto| rahastot ylllllaa' sagjar tuote-| toismuo-| pé&oman| (miinus) kulutus-| kulutus-
ma (+) kor-| kayto| toiset|  kulu- menot|  menot
vaukset tulon-|  minen
siirrot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 -4,9 -4,3 -0,3 -0,2 0,0 0,8 20,8 11,4 50 49 1,8 -24 8,7 12,0
1993 -5,7 -5,0 -0,4 -0,2 -0,1 0,1 21,2 11,6 52 50 19 -2,5 8,9 12,2
1994 -51 -4,4 -0,5 -0,2 0,0 04 20,8 11,3 50 50 1,8 -25 8,6 12,1
1995 -5,0 -4,2 -0,5 -0,1 -0,3 0,7 20,5 11,2 4.8 51 1,8 -2,5 84 12,1
1996 -4,3 -3,6 -0,4 -0,1 -0,2 1,4 20,6 11,2 4.8 51 1,8 -2,5 8,5 12,1
1997 -2,6 -2,3 -0,4 0,1 0,0 25 20,4 11,0 4.8 51 1,8 -2,5 84 12,0
1998 -2,2 -2,2 -0,2 0,1 0,1 25 20,0 10,7 4,7 51 1,7 -2,5 8,1 11,9
1999 -13 -16 -0,1 0,0 04 29 20,0 10,7 4,7 51 1,7 -2,4 8,2 11,9
2000 -0,8 -1,3 -0,1 01 05 32 199 105 47 51 1,7 2,4 8,1 11,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -13 -15 -0,4 0,1 04 2,6 19,9 10,5 4,7 51 1,7 -2,3 8,0 11,9
4, Euromaat — alijadma (-) / ylijadma (+)°
| BE| DE| GR ES| FR IE| IT| LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 -0,8 -2,2 -24 -2,6 -2,7 2,3 -2,8 32 -0,8 -2,4 -2,3 1,3
1999 -0,6 -16 -1,7 -11 -16 2,3 -1,8 38 04 -2,2 -2,2 19
2000 0,1 1,2 -0,8 -0,3 -13 45 -0,5 58 22 -15 -15 7,0
2001 0,2 -2,7 0,1 0,0 -1,4 1,7 -2,2 50 0,2 0,1 -4,1 4.9

Léahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroal ueen maiden ali-/ylijadmaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menoja ja alijddmaa (-) / ylijadmaa (+) koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnisté saatuja tuloja ei
kuitenkaan ol e laskettu mukaan (euroalueen ylijaaméa namé tulot mukaan laskettuna on 0,2 %). Tiedot vuotta 1995 edeltévalta ajalta perustuvat
osittain arvioihin. Euroalueen maiden ja EU:n toimielinten véliset tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen maiden vélisia
tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Verotja sosiaaliturvamaksut.

3) Sosiaalietuudet, markkinatuottajien valittémat luontai smuotoiset sosiaaliset tulonsiirrot ja tulonsiirrot kotital ouksia palveleville voittoa tavoittele-
mattomille yhteistille.

4)  Kokonaismenot miinus korkomenot.

5) Vastaa julkisyhteistjen kulutusmenoja (P.3) EKT 95:n luokituksessa julkinen talous.

6) Sisdltdd UMTS-toimilupien myynnista saadut tulot.
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Taulukko 7.2

Velka?
(prosenttia BKT: st&)

1. Euroalue— julkinen velkarahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Y hteensa Rahoitusvaade Velkoja
Kolikot Lainat Lyhyt- Pitk& Kotimainen luotonantaja? Muut
jatalle- aikaiset aikaiset _ luoton-
tukset arvo- arvo-  Yhteensd Raha- Muut Muut antgjat®
paperit paperit laitokset ~ rahoitus- sektorit
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1992 61,0 2,6 16,2 10,1 32,0 50,3 26,4 7,6 16,3 10,7
1993 67,3 2,7 17,0 10,0 37,6 52,6 27,6 8,7 16,3 14,8
1994 70,0 29 16,1 10,3 40,6 55,8 29,8 9,9 16,1 14,2
1995 74,2 29 17,7 99 438 58,3 30,5 11,0 16,9 15,9
1996 755 29 17,2 99 455 58,9 30,3 13,2 15,5 16,5
1997 74,9 28 16,3 89 46,8 56,9 29,0 14,4 135 17,9
1998 731 28 15,2 79 47,3 533 27,0 16,2 10,2 19,8
1999 72,0 29 14,2 6,9 481 49,7 253 14,8 9,6 22,3
2000 69,5 2,7 13,0 6,2 47,6 46,0 229 13,4 9,7 23,6
Euroalueen laajeneminen
2001 69,1 2,6 12,5 6,3 47,7 45,0 22,3 12,2 10,5 24,1
2. Euroalue — julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan
Y hteensé| Liikkeeseenlaskija® Alkuperéinen laina-aika Jadjella oleva laina-aika Valuutta
Valtio Osa Paka- Sosiadi-| Enintdan Yli Enintaan Yli Yli Euro Muut
valtio- lis  turvar| 1vuosil 1vuos——— 1vuos 1lvuos 5 vuotta tal ——— valuutat
hallinto hallinto  rahas- Vaihtu- ja jésen- Ei-koti-
tot vakor- enintaan valuutte® maan
koinen 5 vuotta valuutta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 61,0 49,8 47 6,1 04 12,3 48,7 6,4 17,8 21,1 22,1 59,7 2,2 1,3
1993 67,3 55,3 52 6,3 0,6 12,0 55,3 6,7 18,5 244 24,4 65,6 2,9 1,7
1994 70,0 57,9 54 6,1 0,5 11,2 58,8 74 16,6 26,7 26,7 68,1 30 1,9
1995 74,2 61,7 57 6,0 0,8 10,6 63,6 6,9 17,6 26,4 30,2 72,4 29 1,9
1996 755 63,0 6, 59 0,5 10,2 65,2 6,3 19,3 255 30,8 735 2,7 1,9
1997 749 62,4 6,3 56 0,6 8,8 66,1 6,0 18,6 254 30,8 72,9 2,8 2,0
1998 731 61,1 6,3 54 04 7,7 65,5 55 16,4 26,1 30,7 71,4 32 1,7
1999 72,0 60,1 6,2 53 0,3 6,3 65,7 51 145 26,8 30,6 70,1 - 1,8
2000 69,5 58,0 6,1 51 0,3 55 64,0 45 14,5 27,5 27,6 67,7 - 18
Euroalueen laajeneminen
2001 69,1 57,6 6,2 50 0,3 57 63,4 33 67,4 - 1,7
3. Euromaat —julkinen velka
| BE| DE| GR ES| FR IE IT| LU NL AT PT Fl
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 119,3 60,9 105,0 64,6 59,5 55,1 116,4 6,3 66,8 63,9 54,8 48,8
1999 115,0 61,3 103,38 63,1 58,5 49,6 114,5 6,0 63,1 64,9 54,2 46,8
2000 109,3 60,3 103,9 60,4 57,4 39,0 110,6 56 56,0 63,6 53,4 44,0
2001 107,5 59,8 102,6 57,2 57,2 36,3 109,8 55 52,9 62,9 55,4 43,6

Léahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroal ueen maiden ali-/ylijaémaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1

joukkolainoihin ei ole konsolidoitu.

EKP * Kuukausikatsaus ¢ Elokuu 2002

Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.

Siséltéé muissa euroal ueen maissa kuin joukkol ainan liikkeeseen |askeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.

Ei siséll& joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteisdjen hallussa ol evia joukkolainoja.
Ajalta ennen vuotta 1999 ecuméaar&inen velka kotimaan valuuttana ja euron kayttddn ottanei den maiden valuuttoina.

Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Julkisen sektorin nimellinen konsolidoitu bruttovelka vuoden lopussa. Muiden maiden sijoituksia valtion

55%



Taulukko 7.3

Velan muutos?
(prosenttia BKT: st&)

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

Y hteens3 Aiheuttgja Rahoitusvaade Velkoja
Rahoitus-| Arvostus-|  Luokit-|  Aggre-| Kolikot Lainat Lyhyt- Pitk&- Koti- Muut
tarve?|  tekijat® telu- gaatti-| jatale- aikaiset| akaiset| mainen luoton-
muutok-|  vaiku-|  tukset arvo- avo-| luoton-|  Raha Muut|  antgjat”
setd tus? paperit|  paperit| antsjaP| laitokset| rahoitus-
laitokset
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13
1992 6,7 56 0,4 0,7 0,1 0,1 11 1,0 45 4.8 31 0,7 1,9
1993 8,0 75 03 0,1 0,1 0,2 1,2 0,1 6,5 36 2,0 1,3 4.4
1994 6,0 52 0,2 0,7 0,0 04 -0,1 0,9 49 59 3,6 17 0,2
1995 78 55 0,2 22 -0,2 0,2 23 0,0 52 53 22 15 24
1996 338 4.2 -0,2 0,1 -0.3 0,1 0,1 04 32 2,6 08 2,6 1,2
1997 23 24 02 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,6 31 0,2 -0,1 18 2,0
1998 16 19 -0,2 0,0 0,0 0,1 -04 -0,6 2,6 -1,0 -0,8 24 27
1999 16 13 03 0,0 0,0 0,2 -04 -0,7 25 1,7 -0,7 -0,7 32
2000 0,8 0,8 01 -0,1 0,0 0,0 . 05 -0,3 17 15 -12 -0,8 23
Euroalueen laajeneminen
2001 15 15 0,0 0,0 , 0,0 -0, 04 13 05 0,0 -04 10
2. Euroalue —alijadma-/velkaoikaisut
Velan|  Alijéé Alijadmé-/velkaoikaisut?
muutos m?ll(]_a)a{ Y hteens3 Julkisyhteisdjen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit-[  Muut*®
ma (+)® Yhteensa| Kéteinen|  Arvo-|  Lainat| Osakkeet ¢ ektus— Valuutta- telu-
jatal it jarcro et " yurssi- muu-
jatalle| paper 18V ks tyis-| Pé&oma- . tokset
tukset osuudet Emi b vaiku-
amis-| sijoituk- tukset
tulot set
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1992 6,7 -4,9 1,8 0,7 0,1 0,1 03 0,2 -0,1 0,2 04 03 0,7 0,0
1993 8,0 -57 23 15 13 0,2 03 -0,2 -0,3 0,1 03 03 0,1 03
1994 6,0 -51 0,9 0,0 -0,2 0,1 03 -0,1 -04 0,2 0,2 0,0 0,7 0,1
1995 78 -5,0 2,7 0,6 0,1 -0,1 05 0,1 -04 0,2 0,2 0,0 22 -0,3
1996 338 -4.3 -05 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0.3 0,2 -0,2 -0,2 0,1 -0,2
1997 23 -2,6 -0.3 -05 0,2 -0,1 -0,1 -05 -0,8 03 0,2 0,2 -0,2 03
1998 16 -2,2 -0,6 -05 0,2 0,0 0,0 -0,7 -0,8 03 -0,2 0,0 0,0 0,1
1999 16 -1,3 03 -0,2 03 0,1 0,1 -0,7 -0,9 0,2 03 0,2 0,0 0,1
2000 08 0,2 11 1,0 0,7 0,2 01 -01 -04 0,2 01 0,0 -0,1 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 15 -1,3 03 -0.3 -0,6 0,1 0,1 0,0 -0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 0,6
Léhde: EKP.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:sta: (velka [t] —velka [t—1]) / BKT (t).

2)
3

4)
5)

11) Ssdltaa padasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat transaktiot (kauppal uotot, muut vel at/saamiset ja johdannaiset).

Luotonotto vastaa maaritelman mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia transaktioita.
Ssdltédd valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisdksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen las-
kettujen arvopaperien preemiot tai diskonttaukset).

Sisdltaa erityisesti yksikoiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.

Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja maittaisten velkojen muutosten summan vélinen erotus. Erotus johtuu siitd, ettd aggregoinneissa
kéytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakur ssgja.
Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
Sisdltaé muissa eur oal ueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
Ssdltad UMTStoimilupien myynnista saadut tulot.
Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT: std ilmoitetun alijadman valinen erotus.
10) Ei sisdllajohdannaisia.

56*
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8

Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

Taulukko 8.1
M ak sutase?:?

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

Vaihtotase Pa&- Rahoitustase Virheelli-
oman- set ja
Yhteensa  Tavarat| Palvelut Tuo-  Tulon- sirrot| Yhteensd|  Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- tg;:ﬂ;
tannon- sirrot sjoi-|  paperi- naiset| sijoituk-| varanto tomat
tekijé tukset sjoi- set erét
kor- tukset

vaukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 62,1 116,4 31 -15,2 -42,2 13,0 . -44,5 -24,3 . . . .
1998 31,9 109,0 -1,1 -28,8 -47,2 12,4 -68,4 -81,3 -110,0 -8,2 123,0 8,2 24,1
1999 -18,3 75,6 -11,9 -35,7 -46,3 12,9 109 -1181 -45,7 4,5 160,1 10,1 -55
2000 -59,9 35,6 -16,1 -26,7 -52,6 9,7 93,4 17,6 -111,5 -1,7 171,5 17,6 -43,2

Euroalueen laajeneminen

2001 -2,3 79,2 35 -36,8 -48,2 85 -72,3  -1033 36,4 -20,6 -2,7 17,8 66,1
2001 | -10,5 55 -5,0 91 -1,9 2,9 30,6 -40,6 -38,5 -2,0 102,2 9,5 -23,0
1 -9,9 15,9 6,5 -15,1 -17,2 35 -12,0 -51,7 25,7 0,7 10,8 25 184
1] 74 24,8 2,7 -7.9 -12,2 1,0 -55,2 -22,4 49,6 -12,0 -72,8 25 46,7
v 10,7 33,0 -0,7 -4,7 -16,9 1,1 -35,8 11,5 -0,4 -7,2 -42,9 33 24,0
2002 | 11,1 27,4 -4,7 -89 -2,6 31 -28,3 -16,8 -54.8 0,3 46,1 -3,1 141
2001 maalis -0,6 6,0 -15 -1,0 -4,0 0,1 20,6 -33,2 6,6 3,3 41,2 2,7 -20,1
huhti -6,7 31 1,6 -7,0 -4,5 2,2 11,7 0,8 -19,2 1,7 21,4 70 -7,1
touko -2,2 4.4 2,8 -39 -54 05 -9,6 -41,5 151 3,6 16,8 -3,6 11,3
kesa -1,0 84 2,1 -4,2 -7,3 0,8 -14,0 -11,0 29,8 -4,6 -274 -0,8 14,2
heina -0,2 10,9 15 -71 -54 0,4 -20,3 -1,5 32 74 -14,5 0,0 20,0
elo 6,0 78 09 0,3 -3,0 0,6 -11,3 -7,0 2,4 -3,6 -7,2 4,1 4,7
syys 1,6 6,1 0,4 -1,1 -38 0,1 -23,6 -139 44,0 -1,0 -51,1 -1,6 22,0
loka 4,6 11,9 0,6 -24 -55 0,3 -23,0 38 -0,7 -2,7 -20,7 -2,6 18,2
marras 33 9,9 -1,1 -0,1 -54 0,2 -84 10,8 16,5 -2,9 -32,8 0,0 49
joulu 2,8 11,2 -0,2 -2,2 -6,0 0,6 -4,3 -3,0 -16,2 -1,6 10,7 59 0,9
2002 tammi 0,4 38 -2,5 -6,6 5,6 25 -50,0 -1,6 -41,8 25 -3,7 -5,3 47,1
helmi 37 10,0 -1,8 -0,6 -3,8 0,2 6,4 -84 -14,3 14 25,2 25 -10,3
maalis 7,1 13,6 -0,4 -1,7 -4,4 0,3 15,3 -6,8 1,3 -3,6 24,6 -0,2 -22,7
huhti -5,8 8,2 -0,1 -7,9 -6,0 1,3 -1,1 7,7 115 21 -30,8 83 5,6
touko 0,1 9,2 2,8 -6,4 -5,5 1,1 49 51 32,0 -19 -32,4 2,1 -6,1

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

1 Tavara
[///] Pavelut

E=] Tulonsirrot

I Pasomansiirrot

Tuotannontekij& —— Yhteensd
40 korvaukset i
30} ! ]
i
i
i
i
i
\
i
|
-30 1
[
1998 1999 2000 2001 2002
Lahde: EKP.

Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoituk set

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

150

100

50

-100

-150

-200

-250

Suorat sijoitukset

[ Arvopaperisijoitukset
|

1098

1) P&&oman tuonti (+), pddoman vienti (-). Valuuttavaranto: lisays (-), véhennys (+).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
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Taulukko 8.2

M aksutase: vaihtotaseja padomansiirrot?
(miljardia euroa, miljardia ecua vuoden 1998 |oppuun)

1. Keskeiset eréat

Vaihtotase Padomansiirrot
Y hteensa Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot | Menot Tulot| Menot Tulot Menot Tulot| Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 12185 1156,3 62,1 754,6 638,3 214,2 211,0 189,5 204,7 60,1 102,3 18,9 59
1998 1277,7 12458 31,9 784,4 675,4 2319 233,0 198,5 227,3 63,0 110,1 17,7 53
1999 13345 1352,7 -18,3 818,1 742,5 2445 256,4 207,0 242,7 64,8 1111 19,1 6,3
2000 15976 16575 -59,9 986,38 951,3 279,5 295,7 264,0 290,7 67,2 119,9 18,3 8,7
Euroalueen laajeneminen
2001 1717,2 17194 -2,3 1038,3 959,1 318,7 315,2 285,5 322,3 74,8 122,9 16,4 7,9
2001 | 423,3 433,9 -10,5 2545 249,0 68,7 73,7 70,6 79,6 29,6 315 4,4 15
1 435,1 4449 -9,9 262,7 246,8 83,0 76,5 74,4 89,5 15,0 32,2 53 1,8
1l 4247 417,3 74 255,1 230,3 86,0 83,2 69,0 76,9 14,7 26,9 2,7 1,7
1\ 434,1 4234 10,7 266,0 233,0 81,0 81,7 715 76,2 15,5 324 4,0 3,0
2002 | 413,6 402,5 11,1 253,0 225,6 71,7 76,4 58,2 67,1 30,8 334 4,6 15
2001 madlis 147,8 148,5 -0,6 92,4 86,4 239 254 254 26,4 6,1 10,2 0,7 05
huhti 138,7 1454 -6,7 83,6 80,5 26,3 24.6 23,0 30,0 58 10,3 2,6 0,4
touko 148,3 150,5 -2,2 89,0 84,7 28,3 25,6 26,0 29,9 4,9 10,3 1,4 1,0
kesa 148,1 149,1 -1,0 90,0 81,6 28,4 26,3 254 29,6 43 11,6 1,3 0,4
heina 153,2 1534 -0,2 91,7 80,8 30,8 29,3 25,7 32,8 51 10,5 1,0 0,6
elo 136,8 130,8 6,0 82,1 74,3 29,1 28,2 21,3 21,0 4.4 74 1,1 0,5
syys 134,7 133,1 1,6 81,3 75,2 26,1 25,8 22,0 23,1 52 9,0 0,6 05
loka 149,6 145,0 4,6 95,1 83,2 28,0 27,4 21,9 24,3 4,6 10,1 1,0 0,7
marras 138,8 135,5 33 89,3 79,4 24.6 25,7 20,1 20,2 4,7 10,2 0,9 0,6
joulu 145,7 142,9 2,8 81,6 70,4 28,5 28,7 29,5 31,7 6,2 12,1 2,2 1,7
2002  tammi 1415 141,2 0,4 79,2 75,4 241 26,6 20,8 27,5 17,4 11,8 3,0 0,5
helmi 1315 127,9 3,7 82,5 72,5 22,7 245 19,3 19,9 71 10,9 0,8 0,6
maal_is 140,5 133,4 7,1 91,3 77,7 24,9 25,3 18,1 19,7 6,3 10,7 0,8 0,5
huhti 136,1 141,9 -5,8 86,1 77,9 258 259 19,6 275 4,7 10,7 1,9 0,6
touko 140,8 140,7 0,1 86,7 77,6 28,0 25,2 21,0 274 51 10,5 15 0,4
2. Keskeiset vaihtotaseen erét (kausivaihtelusta puhdistetut)
Vaihtotase
Yhteensa Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot | Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 | 371,1 378,7 -7,6 229,3 217,2 65,6 68,7 59,8 65,4 16,4 27,4
Il 387,3 407,2 -19,8 2415 231,8 67,3 72,6 60,9 70,0 17,7 32,7
11 410,5 426,4 -16,0 252,9 245,0 71,6 74,2 70,2 79,0 15,8 28,2
v 431,7 4495 -17,8 264,8 259,8 75,5 80,9 73,8 76,8 17,5 32,1
Euroalueen laajeneminen
2001 | 428,7 435,8 -7,2 260,8 2455 76,4 77,0 72,4 83,6 19,0 29,7
1 431,5 438,0 -6,5 263,5 246,3 80,7 78,1 68,9 80,5 18,3 331
11 4325 427,1 5,4 260,0 239,4 80,4 80,1 734 79,3 18,8 28,3
v 423,6 4139 9,7 254,9 227,0 79,6 78,2 70,7 77,3 18,3 314
2002 | 398,1 390,1 8,0 258,9 227,2 77,7 79,5 42,2 52,1 19,3 31,2
2001 maalis 141,0 145,7 -4,6 86,1 81,1 25,0 25,8 23,6 27,6 6,2 11,2
huhti 144,3 147,0 -2,7 86,9 82,8 27,3 25,9 22,9 27,3 7,2 10,9
touko 145,7 145,0 0,7 88,4 81,4 27,1 25,8 24,7 27,0 55 10,8
kesa 1415 146,0 -4,5 88,2 82,1 26,4 26,3 21,4 26,1 5,6 11,5
heind 146,5 148,6 -2,1 86,7 81,5 27,3 27,2 26,3 29,2 6,1 10,7
elo 146,7 140,7 6,0 89,1 80,0 27,0 27,1 24,5 25,8 6,1 7,8
syys 1394 137,8 1,6 84,1 77,9 26,1 258 22,6 24,3 6,6 9,8
loka 1417 138,0 37 85,7 76,7 26,3 25,7 23,3 25,3 6,4 10,4
marras 138,7 135,8 2,9 84,8 75,5 25,6 26,1 22,4 238 6,0 10,4
joulu 143,2 140,1 3,1 84,4 74,9 27,7 26,4 251 28,2 6,0 10,6
2002  tammi 133,8 132,6 1,2 83,7 74,4 26,8 26,9 16,2 22,3 7,1 9,0
helmi 130,7 128,1 2,6 85,3 75,5 25,1 26,4 14,6 15,2 58 11,0
maalis 133,6 129,4 4.2 89,9 774 25,8 26,2 11,4 14,6 6,4 11,2
huhti 134,3 138,3 -4,0 82,8 75,7 26,1 26,7 19,6 24,5 58 11,4
touko 138,2 136,9 1,3 86,1 75,0 26,7 255 19,6 25,0 58 115
Lahde: EKP.

1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistd-osassa.
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Taulukko 8.3

M aksutase: tuotannontekijakor vauk set

(miljardia euroa,, bruttovirrat)

Y hteensa Palkansagja- Padomakorvaukset
korvaukset — —
Y hteensa Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset | Muut sijoitukset
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot | Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 207,0 242,7 12,6 5,0 194,4 237,7 42,7 50,3 64,1 101,5 87,7 85,9
2000 264,0 290,7 13,2 54 250,8 285,2 57,4 59,3 74,6 106,9 118,7 119,0
Euroalueen laajeneminen
2001 285,5 322,3 135 58 272,0 316,4 68,6 67,2 84,1 117,7 119,2 131,6
2001 | 70,6 79,6 33 11 67,2 78,5 15,6 154 17,8 26,3 33,8 36,8
I 74,4 89,5 34 15 71,0 88,0 18,8 154 21,5 39,4 30,7 33,3
I 69,0 76,9 33 1,7 65,6 75,2 15,1 15,1 22,4 29,1 28,1 31,0
\% 715 76,2 34 1,6 68,1 74,7 19,1 21,2 22,3 22,9 26,6 30,6
2002 | 58,2 67,1 34 1,2 54,8 65,9 11,2 12,4 19,1 27,6 24,5 25,9
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman padoman tuotot Korot Oman padoman tuotot Korot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 36,2 46,1 6,4 4,2 95 34,0 54,6 67,5
2000 47,4 52,2 10,0 7,1 14,2 30,6 60,5 76,3
Euroalueen laajeneminen
2001 58,4 58,9 10,2 8,3 16,5 38,8 67,7 78,9
2001 | 131 13,0 2,5 2,4 2,4 7,0 15,4 19,4
1 16,2 13,0 2,6 2,4 53 17,1 16,2 22,3
11 12,9 135 2,2 1,7 39 8,6 18,5 20,5
\ 16,1 194 3,0 1,8 4.8 6,2 17,5 16,7
2002 | 9,1 11,1 2,1 1,3 4.4 7,2 14,7 20,4
Lahde: EKP.
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Taulukko 8.4

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

Ulkomaille Euroaueelle
Y hteensa Oma péddomaja Muu padoma, |ahinna Y hteensa Omapédaomaja Muu padoma, |ahinna
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisialainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisidlainoja

Yhteensd| Raha Muut |Yhteensd| Raha Muut Yhteensd| Raha Muut [Yhteensd| Raha Muut

|aitokset? kuin |aitokset? kuin aitokset? kuin aitokset? kuin

raha raha raha raha

laitokset laitokset laitokset laitokset

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 -93,1 . . . . . . 48,6

1998 -172,8 . . . . . 91,5 . . . . . .

1999 -315,6  -2347 -226 -2121  -81,0 -1,7 -79,3 1975 1442 36 1406 53,3 0,2 53,1

2000 -382,4 -2836  -24,7 -2589  -98,7 -2,2 -96,5 4000 2964 11,7 2847 103,6 02 1035
Euroalueen laajeneminen

2001 -225,5 -139,8 -12,3  -127,4 -85,8 -0,7 -85,1 122,3 77,8 7,0 70,8 445 0,4 44,0

2001 | -65,4 -26,5 -4,6 -21,8 -38,9 -0,1 -38,8 24,7 28,7 -0,6 29,3 -4,0 0,3 -4,4

1 -80,6 -59,2 -50 -54,2 -21,4 -0,2 -21,2 28,9 16,4 -0,2 16,6 12,4 -01 12,5
11 -46,6 -28,0 -0,9 -27,1 -18,5 -0,4 -18,2 24,1 15,7 -0,9 16,5 8,5 0,0 8,4

v -33,0 -26,0 -1,8 -24,3 -7,0 -0,1 -6,9 445 17,0 8,6 84 27,6 0,1 27,5
2002 | -42,3 -28,1 -2,2 -25,9 -14,2 0,0 -14,2 25,5 11,8 1,2 10,7 13,6 -0,1 13,7
2001 maalis -33,0 -13,0 -0,9 -12,1 -20,0 -0,1 -19,9 -0,2 8,4 -1,4 9,7 -85 0,1 -8,7
huhti -6,8 -9,4 -3,2 -6,2 2,6 0,0 2,6 7,6 2,8 -1,2 4,0 49 0,0 4.8
touko -51,8 -41,3 -2,2 -39,1 -10,5 0,0 -10,5 10,3 10,2 0,9 9,3 0,1 0,1 0,0
kesa -21,9 -8,5 0,4 -8,9 -134 -0,1 -13,3 10,9 34 0,1 33 75 -0,1 7,7
heind -15,8 -16,3 -0,1 -16,2 0,5 -0,1 0,6 14,2 10,7 0,0 10,6 3,6 0,0 3,6
elo -10,7 -5,9 -1,1 -4,8 -4,8 -0,1 -4,7 37 -1,9 -0,8 -1,1 5,6 0,0 5,6
Ssyys -20,1 -5,8 0,3 -6,1 -14,2 -0,2 -14,1 6,2 6,9 -0,1 7,0 -0,8 0,0 -0,8
loka 4.8 -10,5 -0,6 -9,8 15,3 0,0 15,3 -1,1 -74 0,4 -7,8 6,3 0,0 6,3
marras -16,2 -5,9 0,4 -6,3 -10,3 0,0 -10,3 27,0 11,8 19 9,8 15,2 0,0 15,2
joulu -21,6 -9,7 -1,5 -8,1 -11,9 0,0 -11,9 18,6 12,6 6,3 6,3 6,0 0,0 6,0
2002  tammi -8,1 -8,0 -0,5 -7,5 0,0 0,0 0,0 6,5 15 0,2 1,3 5,0 0,0 50
helmi -19,7 -4,9 -0,3 -4,6 -149 0,0 -149 11,3 33 1,1 2,2 8,0 0,0 8,0
maalis -145 -15,2 -1,4 -13,7 0,7 -0,1 0,8 7,6 7,0 -0,1 7,1 0,6 -0,1 0,7
huhti -6,6 -3,0 -4,1 1,1 -3,6 0,0 -3,6 14,3 6,7 0,3 6,4 7,6 -0,1 7,6
touko -14,6 -9,2 -1,0 -8,2 -5,4 0,0 -5,4 19,7 9,0 0,6 84 10,7 0,0 10,7
Lahde: EKP.

1) Padoman tuonti (+), padoman vienti (-).
2) Eisisdllaeurojarjestelmaa.
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Taulukko 8.5

M aksutase: arvopaperisijoitukset?

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

1. Vaateittain?

Y hteensi | Osakkest | Vel kapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Seamiset Velat Y hteensa Joukko- Raha Y hteensa Joukko- Raha
lainat markkina- lainat markkina
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 -363,3 253,3 -116,2 104,0 -247,1 -238,9 -8,2 149,3 121,6 27,7
1999 -311,4 265,7 -156,3 92,4 -155,1 -154,4 -0,7 173,4 117,4 55,9
2000 -412,8 301,2 -288,5 44,9 -124,3 -102,7 -21,6 256,3 229,6 26,7
Euroalueen laajeneminen
2001 -270,1 306,5 -97,0 241,3 -173,1 -153,7 -194 65,2 76,2 -11,0
2001 | -82,9 4.4 -29,1 18,7 -53,8 -37,2 -16,6 25,7 24,5 1,2
I -75,5 101,3 -42,5 108,7 -33,0 -46,6 13,6 -75 -1,6 -5,9
1] -24,0 73,7 -1,0 53,4 -23,0 -18,2 -4,8 20,2 29,8 -9,5
\ -87,7 87,2 -24.4 60,5 -63,3 -51,6 -11,6 26,7 23,4 33
2002 | -72,0 17,2 -32,6 31,5 -39,4 -19,6 -19,8 -14,3 0,8 -15,1
2001 madlis -16,7 23,3 4,3 6,5 -21,0 -13,9 -7,1 16,8 17,4 -0,6
huhti -20,7 15 -16,4 11,0 -4,3 -11,8 75 -9,5 -3,1 -6,4
touko -28,1 43,2 -14,5 58,8 -13,6 -17,0 35 -15,7 -12,8 -2,8
kesa -26,8 56,6 -11,6 38,9 -15,2 -17,8 2,6 17,7 14,3 3,3
heina -14,9 18,2 -10,2 154 -4,7 -9,1 4,4 2,8 24 0,4
elo -23,0 254 -4,7 13,6 -18,3 -16,9 -1,5 11,8 18,7 -6,9
syys 139 30,1 139 24,4 0,1 7,7 -7,6 5,6 8,6 -2,9
loka -35,4 34,7 -7.9 23,0 -27,5 -194 -8,1 11,7 8,0 37
marras -41,1 57,6 -10,0 24,8 -31,1 -17,7 -134 32,9 35,0 -2,2
joulu -11,1 -5,1 -6,5 12,7 -4,6 -14,5 9,8 -17,9 -19,6 1,7
2002  tammi -28,5 -13,3 -14,7 151 -13,9 -2,2 -11,6 -28,4 -14,8 -13,6
helmi -16,3 2,0 -8,6 73 -7,8 -4,4 -3,3 -5,2 -0,8 -4,4
maalis -27,1 28,4 -9,4 9,1 -17,7 -12,9 -4,8 194 16,4 3,0
huhti -8,5 20,0 -3,0 23 -5,6 -8,6 3,0 17,8 10,0 78
touko -26,2 58,2 -5,8 27,6 -20,4 -12,2 -8,3 30,5 13,9 16,6

2. Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro-| Raha- Muut kuin Euro-| Raha Muut kuin Euro-| Raha Muut kuin
jarjes- | laitok- rahalaitokset jarjes-| laitok- rahalaitokset jérjes-| laitok- rahalaitokset
telma set? telma set? telma set?
Yh-| Julkis- | Muut Yh-| Julkis- Muut Yh-| Julkis- Muut
teensd | yhteisot | sektorit teensd | yhteisot | sektorit teensd| yhteisot| sektorit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,1 -1,5 -155,0 -2,1 -152,8 01 -154 -1391 -1,7 -137,4 0,9 -8,1 6,5 -0,1 6,7
2000 0,0 -44  -284,1 -25 -281,6 -1,7 -72,7 -28,4 -1,2 -27,2 2,2 -11,5 -12,2 -0,7 -11,5
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,4 3,3 -100,0 -20  -97,9 19 -705 -851 -09 -84.2 -24  -331 16,1 0,1 16,0
2001 | -0,1 -11,0 -18,0 -0,4 -17,6 1,0 -16,3 -21,9 -0,6 -21,4 -1,3 -18,0 2,8 -1,2 4,0

I 0,0 6,3 -488 -0,7  -48,0 07 -223 -250 00 -250 -0,7 2,1 12,2 -0,1 12,3
I -0,1 33 -4,3 -0,4 -3,9 1,0 42 -234 -01  -233 01 -134 8,6 -0,5 91

v -01 47 -289 -05 -284 -07  -362 -147 -03 145 -0,3 -38 -7,5 19 -9,5
2002 | 0,0 -49  -27.8 -4 -26,3 0,2 -47  -151 -05 -147 08 -135 -7,0 -11 -5,9
2001 joulu 0,0 21 -8,6 . . -04 -10,2 -38 . . 01 8,9 08
2002  tammi 0,0 -2,7  -120 . . -01 2,8 -5,0 . . -0,2 -6,9 -4,5

helmi 0,0 11 -9,7 . . 0,2 -3,9 -0,7 . . 14 -5,2 05

maalis 0,0 -3,3 -6,0 . . 01 -3,6 -9,4 . . -0,3 -1,5 -3,0

huhti 0,0 18 -4,8 . . 0,2 20 -108 . . 05 -0,8 33

touko 0,0 -3,9 -18 . . 0,0 -39 -8,2 . . -1,0 -1,6 -5,7
Lahde: EKP.

1) P&doman tuonti (+), paédoman vienti (-).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poi suudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
3) Eisisédllaeurojarjestelmaa.
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Taulukko 8.6

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

1. Muut sijoitukset sektoreittain: 2
Y hteensa Eurojérjestelma Julkisyhteisot Rahal aitokset (pl. eurojérjestelma) Muut sektorit
Y hteensa Pitk&aikaiset Lyhytaikaiset
Saami set Velat| Saamiset Velat| Saamiset Velat| Saamiset Vel at| Saamiset Velat|Saamiset Velat| Saamiset Velat
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 -81,9 2049 -0,7 35 -1,0 -6,1 -22,6 192,4 -37,6 40,4 15,0 152,0 -57,6 15,2
1999 -32,5 192,6 -2,0 6,6 33 -13,0 18,1 161,1 -47,2 53,8 653 107,3 -51,8 37,8
2000 -1789  350,5 -1,1 0,9 -2,5 1,0 -131,.3 289,6 -49,3 53,0 -82,0 236,6 -44,0 58,9
Euroalueen laajeneminen
2001 -240,8 238,1 0,6 4,4 3.2 -1,2 -221,7 230,4 -43,6 220 -1781 208,4 -22,9 45
2001 | -136,1 238,3 0,8 -2,6 24 -8,2 -135,0 261,7 -7,4 1,8 -127,6 259,9 -4,3 -12,6
1 8,1 2,6 -0,8 4,3 -0,3 2,8 12,0 -9,1 -10,2 17,0 22,2 -26,1 -2,7 47
11 -55,1 -17,7 1,0 -0,9 -0,1 0,0 -53,0 -30,1 -7,8 11,2 -45,2 -41,3 -3,0 13,3
\Y% -57,7 14,8 -0,4 37 1,2 4,2 -45,7 7.8 -18,1 -8,1 -27,6 15,9 -12,9 -1,0
2002 | 26,4 19,7 -0,4 1,2 0,2 -8,4 22,0 26,6 0,7 11,8 21,3 14,8 47 0,2
2001 maadlis -84,3 125,5 0,0 -1,8 -1,3 2,0 -78,7 136,7 -0,7 -1,0 -78,0 137,7 -4,3 -11,3
huhti 7,1 14,3 -0,3 -1,6 -0,2 -0,8 144 16,2 -0,4 54 14,8 10,8 -6,9 0,5
touko 2,3 145 -0,3 1,6 1,2 24 47 49 -7,3 4,2 12,0 0,7 -34 5,6
kesa -1,2 -26,2 -0,3 4,2 -1,3 1,2 -7,2 -30,2 -2,6 74 -4,6 -37,6 75 -1,4
heind 46,3 -60,9 0,7 -0,4 -1,6 0,8 46,0 -67,3 -2,0 19 48,0 -69,2 1,2 6,0
elo -30,7 235 0,1 -2,4 1,7 -2,6 -31,6 24,9 -5,9 37 -25,7 21,2 -0,9 3,6
syys -70,8 19,7 0,1 1,9 -0,1 1,7 -67,4 124 0,1 5,6 -67,5 6,7 -34 38
loka -33,0 12,2 -0,5 45 -0,6 21 -22,5 6,1 -3,7 2,1 -18,8 4,0 -9,4 -0,5
marras -59,4 26,6 0,0 2,0 1,8 25 -53,0 23,0 -9,8 -135 -43,2 36,5 -8,3 -0,9
joulu 34,7 -24,0 0,1 -2,8 0,1 -0,4 29,8 -21,3 -4,7 33 34,4 -24,6 4.8 0,4
2002  tammi 38 -7.5 -0,7 2,6 -1,1 -8,8 15,7 0,7 -0,4 6,4 16,2 -5,7 -10,2 -2,0
helmi 27,8 -2,6 -0,1 -3,8 1,3 -1,6 6,4 12,6 -5,6 14 12,0 11,2 20,3 -9,8
maalis -5,2 29,8 0,4 24 0,1 2,1 -0,2 13,2 6,7 39 -6,9 9,3 -5,4 12,1
huhti -51,4 20,6 -0,4 -4,3 0,5 -0,5 -29,6 21,1 -4,3 7,7 -25,3 134 -22,0 4,4
touko -63,6 31,3 -0,1 -0,5 -1,2 -0,6 -56,1 34,5 -5,5 84 -50,6 26,1 -6,2 -2,2
2. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain®?
2.1. Eurojérjestelméa
Lainat / kéteinen jatall etukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saami set Velat Netto
1 2 3 4 5 6
1999 -1,2 6,7 55 -0,8 -0,1 -0,9
2000 -1,1 0,9 -0,2 0,0 0,0 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 0,6 45 5,0 0,0 0,0 0,0
2001 | 0,8 -2,7 -1,9 0,0 0,0 0,0
1 -0,8 43 35 0,0 0,0 0,0
11 1,0 -0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
v -0,4 38 34 0,0 0,0 0,0
2002 | -0,4 1,2 0,7 0,0 0,0 0,0
Lahde: EKP.

1) Padoman tuonti (+), pd&doman vienti (-).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleista-osassa.
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2.2, Julkisyhteisdt

Kauppal uotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,0 0,0 0,0 4,4 -13,1 -8,7 -1,2 0,2 -1,0
2000 0,1 0,0 0,1 -1,8 1,0 -0,8 -0,8 0,0 -0,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,1 0,0 -0,1 4,6 -1,2 34 -1,3 0,0 -1,3
2001 | 0,0 0,0 0,0 29 -8,0 -51 -0,5 -0,2 -0,7
1] 0,0 0,0 0,0 0,1 2,7 2,8 -0,4 0,1 -0,3
I 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2 -0,3 0,0 -0,3
\% 0,0 0,0 0,0 14 4,1 55 -0,2 0,1 -0,1
2002 | 0,0 0,0 0,0 05 -8,1 -7,6 -0,3 -0,3 -0,6
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojérjestelma)
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 17,3 160,4 177,7 0,8 0,7 15
2000 -127,3 284,3 157,0 -4,1 53 13
Euroalueen laajeneminen
2001 -208,0 220,6 12,6 -13,7 9,8 -39
2001 | -130,5 257,8 127,3 -4,5 39 -0,6
] 15,4 -11,9 35 -34 2,8 -0,6
I -51,9 -31,9 -83,8 -1,1 18 0,7
v -41,0 6,5 -34,4 -4,7 1,3 -34
2002 | 21,5 21,7 43,3 0,4 49 53
2.4. Muut sektorit
Kauppal uotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 -75 4.8 -2,7 -21,3 20,4 -1,0 -23,0 12,7 -10,3
2000 -14,9 104 -4,5 -23,8 53,6 29,8 -54 -5,0 -10,4
Euroalueen laajeneminen
2001 -75 3,0 -4,5 -9,2 1,2 -8,0 -6,2 0,3 -5,8
2001 | -4,8 42 -0,6 3,0 -16,3 -13,3 -2,5 -0,4 -3,0
1 -3,7 1,8 -19 2,1 39 X -1,2 -1,0 -2,1
I -1,7 -1,5 -3,2 0,3 13,6 13,9 -1,7 1,3 -0,4
v 2,5 -1,4 1,1 -14,6 0,0 -14,6 -0,8 04 -0,4
2002 | -0,9 -1,2 -2,1 59 0,7 6,6 -0,3 0,8 0,4
3. Valuuttavaranto?
Y hteensa Kulta  Erityiset  Varanto- Val uuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS 'y hteensi Kéteinen ja Arvopaperit Johdan- ~ Seamiset
oikeudet IMF:ssa talletukset naiset
Rahaviran- Pankit  Osakkeet Joukko- Raha-
omaiset ja lainat markkina-
BIS paperit
1 2 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 10,1 0,3 1,0 2,0 6,9 12,5 -11,3 0,2 35 2,0 -0,1 0,0
2000 17,6 1,0 0,3 29 13,3 4,3 4,7 0,0 -5,6 10,1 -0,1 0,0
Euroalueen |aajeneminen
2001 17,8 0,6 -1,0 -4,2 22,5 10,0 -5,3 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2001 | 95 0,3 -0,4 0,2 9,5 78 -8,2 -1,1 52 57 0,0 0,0
I 2,5 -0,1 -0,6 -0,7 4,0 0,2 -1,8 0,0 55 0,0 0,0 0,0
I 2,5 0,2 0,0 -4,5 6,7 -0,9 31 0,0 49 -0,4 0,0 0,0
v 3,3 0,1 -0,1 0,8 2,4 2,7 1,7 0,0 4.8 -6,9 0,0 0,0
2002 | -3,1 -0,2 0,0 -0,4 -2,4 -1,7 -12.4 0,0 42 74 0,0 0,0
Lahde: EKP.

1) Lisays(-), vahennys (+).
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Taulukko 8.7

Ulkomainen varallisuusjavaluuttavaranto

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

Y hteensa Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Johdan- Muut sijoitukset Valuutta-
Y hteensa Oma| Muu| Yhteensd| Osakkeet Velkapaperit naist Yhteensa| Kauppa-| Lainat/ Muut varanto
pddoma| pdéomal luotot| kéteinen| saamiset/
(ml. Yhteensd]  Joukko- Raha- jatale- velat
uudelleen lainat mark- tukset
sijoitetut kina-
voitot) paperit
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11] 12 13| 14 15
1997 32,7 177,6 148,6 29,1 -724,7 -358,7 -366,0 -339,8 -26,2 -5,9 222,4 79,8 51,3 91,4 363,3
1998 -147,9 152,2 124,2 280 -7135 -462,0 -2515 -229,0 -22,5 23 81,7 1000 -107,1 88,8 329,4
1999 -75,0 4024 318,9 835 -752,8 -591,3 -1614 -1084 -53,0 10,1 -107,3 1119 -338,2 119,0 372,6
2000 -101,4  466,6 395,0 716 -666,8 -366,9 -299,9 -263,1 -36,7 70 -286,2 115,7 -530,4 128,5 378,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. -152,1  459,3 388,5 708 -7215 -3758 -3457 -308,6 -37,1 70 -288,2 1149 -531,6 128,5 391,2

Léhde: EKP.
1) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukel poisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleistd-osassa.
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2. Eurojérjestelman ja Euroopan keskuspankin® valuuttavarantojasiihen liittyvéat saamiset
(miljardia euroa; ajanjakson lopun kantatieto, €llei toisin mainita)

Valuuttavaranto Lisétieto:
valuutta-
varantoon
liittyvat
saamiset
Y hteenséa Kulta Erityiset Varanto- Valuuttasaamiset Muut Valuutta-
nosto- osuus saami- maéaéréiset
Miljoo- oikeudet |MF:ssd|Y hteensa K dteinen Arvopaperit Johdan- set saamiset
naa troy- ja talletuk set naiset euro-
unssia? - alueelta

Raha- Pankit Y hteen- Osak- Joukko-  Raha-

viran- sé keet lainat  mark-

omaiset kina-

jaBIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Eurojérjestelma®
1998 joulu® 3294 99,6 404,131 52 234 2012 12,6 19,6 169,0 00 116,6 52,4 0,0 0,0 7,6
1999 joulu 372,6 116,4 402,762 4,5 24,3 2275 12,8 238 1911 00 1343 56,7 -0,2 0,0 14,6
2000 joulu 378,0 117,8 399,537 43 20,8 235,0 9.2 20,9 204,2 0,0 1539 50,3 0,7 0,0 15,8
Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 391,2 119,2 404,119 43 21,2 246,5 9.2 28,3 208,2 0,0 1579 50,3 0,7 0,0 16,3
2001 tammi 385,7 1150 404,119 4,5 22,3 244.0 11,8 20,8 210,7 - - - 0,7 0,0 20,9
helmi 383,9 116,5 404,119 4.8 21,3 2413 10,4 22,3 2078 - - - 08 0,0 21,2
maalis  392,9 117,6 403,153 4,9 21,4  249,0 9,7 29,4 209,5 - - - 0,5 0,0 20,2
huhti 386,3 119,5 403,153 4,9 211 240,8 11,5 24,3 204,6 - - - 0,4 0,0 234
touko 408,5 127,2 403,153 56 22,3 2534 10,6 27,6 2150 - - - 0,2 0,0 22,9
kesa 410,0 128,6 403,089 57 22,9 252,8 98 316 211,2 - - - 0,2 0,0 22,7
heina 397,1 122,3 402,639 55 22,7 246,6 85 36,5 201,2 - - - 04 0,0 23,8
elo 3818 120,0 402,430 55 21,9 234,4 83 283 1973 - - - 0,5 0,0 23,7
syys 3934 129,0 401,904 54 25,8 233,2 10,2 259 196,7 - - - 0,4 0,0 21,9
loka 393,6 123,9 401,902 54 24,9 239,5 8,6 333 1971 - - - 0,5 0,0 21,9
marras  396,5 124,4 401,903 54 24,7 241,9 79 33,7 199,9 - - - 04 0,0 22,2
joulu 392,4 126,1 401,876 55 253 235,6 8,0 259 201,2 - - - 04 0,0 24,9
2002 tammi 407,8 131,4 401,877 55 25,7 2452 83 382 1984 - - - 0,3 0,0 22,3
helmi 4114 137,9 401,798 5,6 26,0 242,0 9,0 356 197,2 - - - 0,2 0,0 22,6
maalis  409,0 138,7 401,527 55 25,8 238,9 9,6 39,0 190,1 - - - 0,2 0,0 21,8
huhti 394,2 137,0 400,564 53 24,2 2277 10,3 34,2 1829 - - - 0,3 0,0 23,8
touko 386,6 139,3 400,324 52 234 2187 11,5 339 1730 - - - 0,3 0,0 23,0
kesa 367,0 127,8 400,197 47 26,3 208,2 11,2 32,1 1645 - - - 0,4 0,0 20,0

Euroopan keskuspankki®

1999 joulu 49,3 7,0 24,030 0,0 0,0 42,3 0,3 78 343 00 277 6,5 0,0 0,0 2,6
2000 joulu 447 7,0 24,030 0,0 0,0 37,7 0,6 68 300 00 198 102 0,3 0,0 3,8
Euroalueen |aajeneminen

2001 tammi 45,6 70 24,656 0,0 0,0 38,6 0,7 34 343 - - - 0,3 0,0 35
helmi 46,3 71 24,656 0,0 0,0 39,2 0,6 45 339 - - - 0,3 0,0 3,0
maalis 46,3 72 24,656 0,0 0,0 39,1 0,6 73 311 - - - 0,0 0,0 39
huhti 44,8 7,3 24,656 0,0 0,0 37,5 0,8 57 31,0 - - - 0,0 0,0 3,6
touko 49,6 7,8 24,656 0,0 0,0 41,9 0,8 71 34,0 - - - 0,0 0,0 2,7
kesa 50,7 79 24,656 0,1 0,0 42,8 0,9 96 323 - - - 0,0 0,0 31
heina 49,8 75 24,656 0,1 0,0 42,3 1,0 11,7 29,6 - - - 0,0 0,0 2,9
elo 455 7,3 24,656 0,1 0,0 38,1 11 61 308 - - - 0,0 0,0 35
syys 44,5 79 24,656 0,1 0,0 36,5 14 44 30,6 - - - 0,0 0,0 39
loka 47,9 76 24,656 0,1 0,0 40,2 0,9 72 321 - - - 0,0 0,0 2,8
marras 48,3 76 24,656 0,1 0,0 40,6 0,9 61 336 - - - 0,0 0,0 32
joulu 49,0 7,7 24,656 0,1 0,0 41,2 0,8 70 333 - - - 0,0 0,0 3,6

2002 tammi 51,8 81 24,656 0,1 0,0 43,6 11 90 335 - - - 0,0 0,0 35
helmi 51,1 85 24,656 0,1 0,0 42,6 11 95 320 - - - 0,0 0,0 37
maalis 50,9 85 24,656 0,1 0,0 42,3 12 90 321 - - - 0,0 0,0 3,6
huhti 48,7 84 24,656 0,1 0,0 40,2 18 78 306 - - - 0,0 0,0 37
touko 46,8 86 24,656 0,1 0,0 38,1 14 79 289 - - - 0,0 0,0 4,0
kesa 45,6 79 24,656 0,1 0,0 37,7 12 90 275 - - - 0,0 0,0 37

Lahde: EKP.

1) Valuuttavarantoaja valuuttamaaraista likviditeettié koskevan raportointimallin mukaisia lisétietoja on saatavissa EKP: n verkkosivuilla.

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

3) Kattavuus- ja arvostuserojen vuoksi luvut eivat ole tdysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.

4) Tilanne 1.1.1999.

5) Osa eurojarjestel méan valuuttavarantoa.
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9

Euroalueen ulkomaankauppa

Taulukko 9

1. Arvot, maar at ja yksikkoarvot hyédykkeittain?
(kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Tavaroiden vienti (fob) Tavaroiden tuonti (cif) Y hteensé (kp.)
Yhieensa Lisdtieto: | Yhteensa Lisdtieto: (2000 = 100)
Raaka | Investoin- | Kulutus-|Vamistetut Raaka- | Investoin- | Kulutus- |Vamistetut Oljy Vienti Tuonti
aneetja| titavarat tavarat tavarat aineetja| titavarat| tavarat tavarat
tuotanto- tuotanto-
hyodykkeet hyodykkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvot (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1998 797,1 369,9 179,9 214,0 697,8 711,4 3935 123,0 175,9 540,3 41,6 78,6 70,5
1999 832,8 386,5 183,2 2242 725,0 781,2 4232 143,6 192,1 590,6 61,5 82,2 775
2000 10137 482,6 2217 265,4 8832 10084 579,8 179,4 218,1 730,2 118,9 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1050,5 480,5 232,4 280,3 9193 10019 562,0 174,0 220,2 725,6 106,1 104,8 98,2
2001 | 259,6 121,8 56,3 68,0 2277 261,6 149,1 47,3 54,4 190,9 27,3 106,0 101,1
1l 265,0 122,0 58,6 68,4 232,0 258,5 145,7 44,3 54,1 186,9 28,0 105,8 100,8
1 256,2 117,3 55,1 70,5 2242 237,6 1334 385 55,7 170,4 27,8 105,1 97,5
v 269,7 119,5 62,4 733 2354 2441 133,8 44,0 56,0 1774 23,0 102,9 92,8
2002 | 254,8 116,6 533 71,4 223,0 2351 130,5 38,8 54,6 172,0 21,5 105,7 92,9
2001 joulu 82,0 355 20,2 21,4 71,6 733 39,7 135 16,7 52,5 73 102,4 91,6
2002 tammi 80,6 37,2 16,5 22,3 70,5 78,9 44,0 12,7 18,3 57,3 7,3 105,7 92,0
helmi 82,7 37,7 17,0 23,7 72,3 76,8 42,1 12,3 17,9 56,0 7,1 105,0 93,6
maalis 91,5 41,6 19,8 254 80,2 79,5 4.4 138 184 58,7 7,1 106,5 93,2
huhti 89,4 41,3 18,7 24,9 78,1 84,4 47,9 138 19,1 61,3 85 104,9 95,7
touko 89,1 42,2 19,2 23,7 78,1 80,9 46,2 13,2 18,0 58,4 6,7 107,7 94,9
Maarat (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja 13)?
1998 3,6 4,2 6,0 3,8 4,0 114 8,2 21,8 7,7 13,4 -45 87,0 89,0
1999 2,2 2,8 -0,8 33 14 6,1 35 12,9 7,7 7,1 6,0 88,9 94,5
2000 124 12,5 12,7 12,7 13,6 59 6,8 11,7 45 89 4,7 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 11 -2,7 34 2,1 15 -2,2 -39 -74 -4,7 -4,3 -2,2 101,3 96,6
2001 | 6,3 41 114 55 7,4 15 0,7 45 -4,7 0,7 -1,7 1034 98,2
1l 2,2 -1,6 41 2,1 2,8 -1,9 -43 -6,0 -55 -2,9 -31 101,0 96,8
1 -0,2 -34 1,6 2,2 04 -5,0 -6,2 -12,4 -4,1 =73 -31 101,0 93,3
v -35 9,1 -19 -0,8 -4,0 -37 -5,6 -145 -45 -1,7 -0,6 99,7 90,0
2002 | -6,0 -6,9 -8,8 -34 -6,6 -8,2 -8,2 -18,7 -2,3 -11,0 -55 98,7 86,4
2001 joulu -4.8 -12,2 -4,3 -1,7 -54 -8,0 -95 -20,5 -9,0 -133 1,1 98,4 88,0
2002 tammi -59 -1,7 -75 -25 -6,1 =72 -8,0 -15,1 -1,5 -9,6 -6,8 98,0 85,4
helmi -59 -45 -11,0 -4,3 -6,8 -45 -4.8 -16,6 -1,7 -8,6 6,4 98,2 87,2
maalis -6,0 -85 -7,7 -3,3 -6,9 -12,3 -11,4 -23,2 -36 -145 -14,4 99,8 86,7
huhti 5,0 6,2 04 13,0 4,7 1,6 3,7 -6,4 104 11 -39 99,3 90,3
touko -05 . . . . -4,6 . . . . . 1034 91,8
Y ksikkdarvot (vuotuinen prosenttimuutos; 2000 = 100 sarakkeet 12 ja13)?
1998 0,9 -0,7 0,8 2,0 15 -54 -6,5 -36 12 -1,1 -30,4 90,5 79,4
1999 23 17 2,7 14 2,4 35 39 34 14 2,0 39,4 92,4 82,0
2000 83 11,0 7,4 51 722 21,9 28,3 118 8,7 135 84,8 100,0 100,0
Euroalueen laajeneminen
2001 37 3,0 3,0 5,2 39 0,5 -0,3 31 5,0 2,8 -11,5 103,7 103,7
2001 | 6,6 6,4 5,6 55 6,5 8,8 9,2 8,6 8,0 9,3 32 102,6 102,9
1l 58 51 4,2 7,0 57 6,0 6,3 53 75 6,1 4,3 104,8 104,2
1 31 0,8 2,3 6,6 3,0 -0,4 -2,3 2,4 53 2,2 -12,7 104,0 104,5
v 0,2 0,2 0,5 2,0 11 -10,5 -12,6 -2,9 -0,2 -5.2 -34,0 103,3 103,1
2002 | 44 29 39 8,9 49 21 -4,7 0,8 2,7 1,3 -16,6 107,2 107,5
2001 joulu -0,2 05 0,0 19 0,6 -10,3 -12,1 -2,7 0,3 -4,2 -32,6 104,0 104,1
2002 tammi 51 38 33 9,1 5,6 -32 -6,2 -0,2 2,3 0,5 -19,8 107,9 107,7
helmi 4,8 1,0 59 10,7 53 -2,4 -6,0 24 38 1,8 -21,7 106,9 107,3
maalis 34 38 2,4 6,7 3,8 -0,8 -1,9 0,3 1,9 1,4 -7,8 106,7 107,5
huhti 17 2,3 -0,6 53 2,0 -1,0 -1,1 -0,8 0,3 -0,2 1,8 105,7 106,0
touko -0,6 . . . -37 . . . . . 104,4 1034

Léahteet: Eurostat ja Eurostatin laskelmiin perustuvat EKP:n laskelmat (méaralaskelmat ja yksikkdarvojen puhdistus kausivaihtel usta).
Maéritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivét ole taysin vertailukelpoisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-eran kanssa (taulukko 8.2).
Hyb6dykejako sarakkeissa 2—4 ja 7-9 noudattaa Broad Economic Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden (sarakkeet 5 ja 10) ja 6ljyn
(sarake 11) hyddykejako noudattaa S TC-luokitusta (3. tarkistettu laitos).
Vuoden 2001 prosenttimuutokset on laskettu kayttéen euroalueen (pl. Kreikka) yksikkoarvoindekseja.

1
2)

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

Yhteensa| Y hteensa Iso- Ruotsi| Tanska| Hakija- Sveitsi| Yhdys-| Japani Aasia| Afrikka| Latina Muut
(kp.) | Britannia maat vallat pl. Japani lainen maat
Amerikka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Vienti (fob)
1998 797,1 - 150,5 316 20,6 101,5 51,1 120,3 239 114,9 49,7 42,4 90,5
1999 832,8 - 161,4 331 21,1 102,9 56,1 1351 26,8 119,2 48,4 39,1 89,6
2000 10137 - 189,7 38,8 232 131,0 63,4 171,4 34,2 151,6 56,1 46,7 107,8
Euroalueen laajeneminen
2001 1050,5 - 199,4 36,5 24,1 136,2 66,0 178,3 34,3 163,0 59,7 49,3 103,6
2001 | 259,6 265,9 49,9 9,7 6,1 335 17,1 45,1 9,1 39,8 144 12,1 22,8
1] 265,0 265,2 50,5 9,1 6,0 34,2 16,6 45,2 83 40,5 153 12,8 26,5
1l 256,2 263,6 49,0 8,3 5,9 32,7 16,1 43,6 8,2 40,0 14,4 121 26,0
\% 269,7 258,1 50,0 9,5 6,1 357 16,2 44,4 8,7 42,7 15,6 12,4 28,3
2002 | 254,8 265,1 50,5 9,0 6,0 32,9 15,6 43,8 78 38,5 137 10,0
2001 joulu 82,0 85,6 14,8 2,8 2,0 104 4.8 132 2,7 139 4.8 4,0 8,6
2002 tammi 80,6 884 16,1 2,9 2,1 10,1 47 14,1 2,5 12,1 42 31 8,6
helmi 82,7 87,8 16,5 3,0 1,9 11,1 53 14,1 2,5 12,2 4.4 3,2 8,7
madlis 91,5 89,0 18,0 31 2,1 11,8 5,6 15,6 2,8 14,2 5,0 37 .
huhti 89,4 87,7 16,9 33 2,0 11,9 54 151 2,6 137 5,0 37
touko 89,1 90,0 . . . . . . . . . .
Muutos edellisesta vuodesta, %
2002 touko -1,1 -
Tuonti (cif)
1998 7114 - 122,6 30,9 17,4 716 40,9 104,8 48,5 132,0 45,8 29,3 67,6
1999 781,2 - 131,0 332 18,6 80,4 43,2 1132 53,9 151,8 49,0 304 76,5
2000 1008,4 - 156,6 38,0 21,8 101,2 49,8 140,7 65,5 211,6 72,2 39,7 1115
Euroalueen laajeneminen
2001 1001,9 - 152,3 33,7 21,0 116,4 52,8 136,3 57,7 205,8 73,3 40,4 112,0
2001 | 261,6 258,4 39,2 9,0 52 29,0 136 375 16,1 53,9 199 9,8 28,5
1] 258,5 257,7 394 8,6 5,0 29,3 132 36,0 157 51,8 18,9 111 29,5
1 237,6 2493 354 7,7 51 28,2 12,1 30,9 12,8 50,7 17,8 10,1 26,9
\% 2441 237,2 38,3 8,5 5,6 29,9 14,0 32,0 131 49,5 16,7 9,3 271
2002 | 2351 2375 351 7,9 5,0 28,7 125 31,6 12,2 45,6 174 8,7
2001 joulu 73,3 78,1 12,0 25 1,9 8,6 39 9,6 37 14,8 53 2,6 83
2002 tammi 78,9 784 11,7 2,6 1,6 9,0 39 10,5 42 16,2 6,1 3,0 10,1
helmi 76,8 79,7 11,2 2,5 1,6 9,6 4.4 10,3 3,8 14,5 57 2,7 10,5
maalis 79,5 794 12,3 2,8 1,7 10,1 42 10,9 42 14,9 5,6 31 .
huhti 84,4 815 124 31 1,8 10,2 4,6 11,3 4,6 15,7 59 3,7
touko 80,9 80,8 . . . . . . . . .
Muutos edellisesta vuodesta, %
2002 touko -8,2 -
Tase
1998 85,7 - 28,0 0,7 32 29,9 10,2 155 -24,6 -17,1 39 131 22,9
1999 51,6 - 304 -0,1 2,6 22,5 12,9 219 -27,1 -32,6 -0,6 8,7 131
2000 53 - 331 0,8 14 29,8 136 30,7 -31,3 -60,0 -16,1 7,0 -37
Euroalueen laajeneminen
2001 48,6 - 47,1 2,8 31 19,8 132 41,9 -234 -42,8 -13,6 9,0 -8,3
2001 | -2,0 7,4 10,7 0,7 0,9 45 35 7,6 -7,0 -14,0 -55 23 -5,6
1] 6,5 75 11,0 05 1,0 4,9 34 9,2 =73 -11,3 -3,6 1,6 -3,0
I 18,6 14,3 136 0,6 0,8 45 4,0 12,8 -4,6 -10,7 -34 2,0 -0,9
\ 25,6 20,9 11,7 1,0 0,5 58 2,2 124 -4.5 -6,8 -1,1 31 1,2
2002 | 19,7 27,6 154 1,1 1,1 4,2 31 12,1 -4,4 -7,1 -3,7 14
2001 joulu 87 75 2,8 0,3 0,0 1,8 0,9 3,6 -1,0 -0,9 -05 14 0,3
2002 tammi 1,7 10,0 4,4 0,3 04 1,1 0,8 3,6 -1,7 -4,1 -1,9 0,2 -1,4
helmi 6,0 8,0 52 0,4 0,2 15 0,9 38 -1,3 -2,3 -1,3 0,6 -1,8
maalis 12,0 9,6 57 0,3 04 1,7 14 4,8 -15 -0,7 -0,5 0,7 .
huhti 5,0 6,1 45 0,2 0,2 1,7 0,8 38 -2,0 -2,0 -0,9 0,0
touko 8,3 9,2 . . . . . . . . . .

Léahteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP: n laskelmat (Kauppatase ja Muut maat).
1) Maaritelmien, kattavuuden ja kirjausajankohdan erojen vuoksi Eurostatin kokoamat ulkomaankaupan tilastot eivét ole téysin vertailukelpoisia
EKP: n kokoaman maksutasetilaston tavarat-er&n kanssa (taulukot 8.1 ja 8.2).
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10 Valuuttakurssit

Taulukko 10

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

Euron efektiivinen valuuttakurssi” Ecun/euron valuuttakurssit?
Suppea maaryhméa Lagja maaryhma USA:n Japanin Sveitsin| Englannin
dollari jeni frangi punta
Nimellinen| Readlinen;| Readinen;| Readlinen;| Nimellinen| Readinen;
kuluttaja- tehdas-| tehdasteol li- kuluttaja-
hinta-| teollisuuden suuden hinta-
indeksi tuottaja- yksikko- indeksi
hintaindeksi| tyokustan-
nukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 99,1 99,4 99,3 100,3 90,4 96,6 1,134 137,1 1,644 0,692
1998 101,5 101,3 101,6 99,9 96,6 99,1 1,121 146,4 1,622 0,676
1999 95,7 95,7 95,7 96,0 96,6 95,8 1,066 121,3 1,600 0,659
2000 85,7 86,5 87,0 86,1 88,2 86,3 0,924 99,5 1,558 0,609
2000 | 89,0 89,6 89,8 89,1 91,1 89,5 0,986 105,5 1,607 0,614
I 86,0 86,6 87,0 86,7 88,4 86,6 0,933 99,6 1,563 0,610
11 84,7 85,7 86,3 855 87,3 85,3 0,905 97,4 1,544 0,612
v 83,0 84,0 84,9 83,1 85,9 83,6 0,868 95,3 1,516 0,600
2000  tammi 90,2 90,8 90,9 - 92,4 90,7 1,014 106,5 1,610 0,618
helmi 89,2 89,8 90,0 - 91,2 89,6 0,983 107,6 1,607 0,615
maalis 87,7 88,3 88,5 - 89,7 88,1 0,964 102,6 1,604 0,611
huhti 86,1 86,6 87,0 - 88,4 86,7 0,947 99,9 1,574 0,598
touko 84,5 85,0 85,7 - 86,9 85,1 0,906 98,1 1,556 0,602
kesa 87,4 88,1 88,4 - 89,9 88,1 0,949 100,7 1,561 0,629
heina 86,9 87,9 88,1 - 89,4 87,5 0,940 101,4 1,551 0,623
eo 84,6 85,5 86,1 - 87,0 85,1 0,904 97,8 1,551 0,607
syys 82,8 83,6 84,6 - 85,3 833 0,872 93,1 1,531 0,608
loka 81,6 82,4 834 - 84,4 82,2 0,855 92,7 1,513 0,589
marras 82,3 83,3 84,1 - 85,1 82,9 0,856 93,3 1,522 0,600
joulu 85,4 86,4 87,1 - 88,1 85,8 0,897 100,6 1,514 0,613
Euroalueen laajeneminen
2001 87,3 88,9 89,2 86,8 91,0 88,0 0,896 108,7 1,511 0,622
2001 | 88,6 89,8 90,5 87,6 91,4 88,7 0,923 109,1 1,533 0,633
I 86,0 87,7 87,8 85,6 89,5 86,8 0,873 106,9 1,528 0,614
1 87,0 88,7 88,8 86,0 91,2 88,0 0,890 108,3 1,507 0,619
v 87,5 89,6 89,7 87,8 92,0 88,6 0,896 110,5 1,473 0,621
2002 | 87,1 89,7 89,5 87,3 91,3 88,0 0,877 116,1 1,473 0,615
1 88,8 91,7 91,1 - 93,9 90,4 0,919 116,5 1,465 0,629
2001  tammi 89,2 90,2 90,8 - 91,7 89,0 0,938 109,6 1,529 0,635
helmi 88,3 89,4 90,2 - 91,0 88,3 0,922 107,1 1,536 0,634
maalis 88,4 89,8 90,4 - 91,4 88,9 0,910 110,3 1,535 0,629
huhti 87,6 89,1 89,4 - 91,0 88,4 0,892 110,4 1,529 0,622
touko 85,9 87,5 87,6 - 89,3 86,7 0,874 106,5 1,533 0,613
kesa 84,7 86,3 86,3 - 88,1 85,3 0,853 104,3 1,522 0,609
heina 85,4 87,1 87,1 - 89,1 86,2 0,861 107,2 1,514 0,609
elo 87,7 89,3 89,5 - 91,8 88,6 0,900 109,3 1,514 0,627
syys 88,0 89,7 89,8 - 92,6 89,3 0,911 108,2 1,491 0,623
loka 88,0 90,0 90,0 - 92,8 89,5 0,906 109,9 1,479 0,624
marras 86,8 88,8 89,0 - 91,3 87,9 0,888 108,7 1,466 0,618
joulu 87,7 89,9 90,0 - 91,9 88,5 0,892 1134 1,475 0,620
2002  tammi 87,6 90,3 90,2 - 91,6 88,3 0,883 1171 1,475 0,617
helmi 86,8 89,3 89,2 - 91,1 87,7 0,870 116,2 1,477 0,612
maalis 86,8 89,6 89,2 - 91,2 88,1 0,876 114,7 1,468 0,616
huhti 87,2 90,1 89,6 - 91,7 88,4 0,886 115,8 1,466 0,614
touko 88,6 91,5 90,9 - 93,7 90,2 0,917 115,9 1,457 0,628
kesa 90,6 935 92,9 - 96,4 92,5 0,955 117,8 1,472 0,644
heina 91,7 94,7 94,0 - 98,2 94,1 0,992 1171 1,462 0,639
Muutos ed. kuukaudesta, % 4
2002  heind 11 1,3 11 - 1,9 1,7 38 -0,6 -0,7 -0,8
Muutos ed. vuodesta, % 9
2002  heina 74 88 79 - 10,2 9.2 153 92 -34 50

Léhde: EKP.

1) Lisatietoja laskentatavasta Yleisté-osassa.

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

3) Koska EKP ei ilmoittanut virallisia viitekursseja néille valuutoille ennen lokakuuta 2000, taulukossa esitetdan viitteelliset kurssit syyskuuhun
2000 saakka.
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Ecun/euron valuuttakurssit?
Ruotsin Tanskan Norjan Kanadan Australian| Hongkongin Etel& | Singaporen
kruunu kruunul kruunu dollari dollari dollari® Korean dollari®
wor?

11 12 13 14 15 16 17 18
8,65 7,48 8,02 1,569 1,528 8,75 1069,8 1,678 1997
8,92 7,50 8,47 1,665 1,787 8,69 1568,9 1,876 1998
8,81 7,44 8,31 1,584 1,652 8,27 1267,3 1,806 1999
8,45 7,45 8,11 1,371 1,589 7,20 10435 1,592 2000
8,50 7,45 8,11 1,434 1,564 7,68 1109,8 1,674 2000 |
8,28 7,46 8,20 1,381 1,585 7,27 1042,0 1,608 I
8,40 7,46 8,10 1,341 1,576 7,06 1009,5 1,569 1
8,60 7,45 8,04 1,325 1,632 6,77 1011,6 1,516 v
8,60 7,44 8,12 1,469 1,542 7,89 11459 1,697 2000 tammi
8,51 7,45 8,10 1,427 1,564 7,65 1110,8 1,674 helmi
8,39 7,45 8,11 1,408 1,583 7,51 1076,1 1,654 maalis
8,27 7,45 8,15 1,389 1,588 7,38 1051,4 1,620 huhti
8,24 7,46 8,20 1,355 1,570 7,06 1015,3 1,566 touko
8,32 7,46 8,25 1,402 1,597 7,40 1061,1 1,641 kesa
8,41 7,46 8,18 1,389 1,598 7,33 1047,9 1,636 heind
8,39 7,46 8,10 1,341 1,557 7,05 1007,6 1,556 elo
8,41 7,46 8,03 1,295 1,575 6,80 973,2 1,517 Syys
8,52 7,45 8,00 1,292 1,618 6,67 965,1 1,498 loka
8,63 7,46 8,00 1,320 1,639 6,68 990,6 1,497 marras
8,66 7,46 8,13 1,368 1,642 7,00 1089,6 1,558 joulu

Euroalueen laajeneminen
9,26 7,45 8,05 1,386 1,732 6,99 11548 1,604 2001
9,00 7,46 8,20 1,410 1,741 7,20 11747 1,616 2001 |
9,13 7,46 8,01 1,345 1,701 6,81 1138,9 1,583 I
9,41 7,44 8,01 1,374 1,734 6,94 1150,1 1,582 11
9,48 7,44 7,97 1,416 1,751 6,99 1155,2 1,634 v
9,16 7,43 7,81 1,398 1,692 6,84 11553 1,607 2002 |
9,16 7,43 7,52 1,428 1,666 717 1157,8 1,657 1
8,91 7,46 8,24 1,410 1,689 7,32 11949 1,630 2001 tammi
8,98 7,46 8,21 1,403 1,724 7,19 1153,8 1,607 helmi
9,13 7,46 8,16 1,417 1,807 7,09 11734 1,611 maalis
9,11 7,46 8,11 1,390 1,785 6,96 11835 1,617 huhti
9,06 7,46 7,99 1,347 1,681 6,82 11337 1,586 touko
9,21 7,45 7,94 1,302 1,647 6,65 1104,1 1,550 kesa
9,26 7,44 7,97 1,315 1,689 6,71 1120,3 1,569 heind
9,31 7,45 8,06 1,386 1,717 7,02 1154,0 1,586 eo
9,67 7,44 8,00 1,426 1,804 7,11 11783 1,593 Syys
9,58 7,44 8,00 1,422 1,796 7,07 1178,6 1,640 loka
9,42 7,45 7,92 1,415 1,717 6,93 11375 1,625 marras
9,44 7,44 7,99 1,408 1,735 6,96 1147,0 1,639 joulu
9,23 7,43 7,92 1,413 1,709 6,89 1160,8 1,625 2002 tammi
9,18 7,43 7,79 1,388 1,696 6,79 11472 1,594 helmi
9,06 7,43 7,72 1,390 1,669 6,83 1157,3 1,602 maalis
9,14 7,43 7,62 1,401 1,654 6,91 1163,2 1,619 huhti
9,22 7,44 7,52 1,421 1,666 7,15 1150,1 1,651 touko
9,11 7,43 7,40 1,463 1,679 7,45 1160,6 1,703 kesa
9,27 7,43 7,40 1,532 1,792 7,74 1169,2 1,740 heina
Muutos ed. kuukaudesta, % 9
1,7 0,0 0,0 4,7 6,7 38 0,7 2,2 2002 heind
Muutos ed. vuodesta, % ¥
0,1 -0,2 -7,1 16,5 6,1 15,3 4.4 10,9 2002 heina

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

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

Taulukko 11

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

YKHI Julkisen|  Julkisen Valtion| Valuutta-| Vaihtotase| Y ksikko- BKT:n Teolli-|  Standar- Lavea 3 kk:n
talouden| talouden pitkéa- kurssi?, jauusi tyo- maara suus- doitu raha® korkoV,
ali- brutto-| aikaisten kansal-| padoma- kustan- tuotannon ty 6tto- vuotuinen
jaéma (-)/ velka,| lainojen linen tase,|  nukset® volyymi-| myysaste, korko
yli- %)| tuotot?,| valuutta/ % indeksi? % tyo-
jaama (+),| BKT:std| vuotuinen ecutai| BKT:stg voimasta
% korko euro (kp.)
BKT:sta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tanska
1998 13 11 56,2 4,94 7,50 -0,9 3,0 25 2,2 4,9 54 4,27
1999 2,1 31 52,7 4,91 7,44 1,7 2,2 2,3 1,8 4.8 -0,2 344
2000 2,7 2,5 46,8 5,64 7,45 16 15 3,0 6,2 44 12 5,00
2001 23 25 , 5,08 7,45 25 37 1,0 17 4,3 5,6 4,70
2001 | 2,3 - - 5,03 7,46 4,7 3,0 16 54 44 19 5,26
1 2,5 - - 5,27 7,46 18 3,9 0,8 0,9 44 33 5,06
11 2,3 - - 5,18 7,44 37 4,1 1,1 2,0 4,3 79 4,73
v 2,0 - - 4,83 7,44 0,2 37 04 -1,3 4,2 9,5 3,77
2002 | 2,5 - - 5,21 7,43 2,6 2,6 1,0 -32 4,2 25 3,63
1 2,1 - - 5,36 7,43 . . . . 2,8 371
2002  helmi 2,4 - - 5,14 7,43 - - - -0,8 4,2 2,2 3,60
maalis 2,5 - - 5,40 7,43 - - - -7,8 4,2 13 3,64
huhti 2,3 - - 5,40 7,43 - - - 7,0 4,2 31 3,67
touko 19 - - 5,42 7,44 - - - 2,8 4,2 33 3,73
kesa 2,2 - - 5,27 7,43 - - - . 2,1 3,73
heina - - 5,14 743 - - - . 3,68
Ruotsi
1998 1,0 19 70,5 4,99 8,92 37 0,9 3,6 3,8 83 35 4,36
1999 0,6 15 65,0 4,98 8,81 2,7 -1,0 45 19 7,2 6,8 332
2000 13 37 55,3 5,37 8,45 35 58 3,6 79 59 6,2 4,07
2001 2,7 4,7 56,0 511 9,26 34 4.4 1,2 -0,8 51 . 411
2001 | 16 - - 4,83 9,00 34 2,9 2,7 5,6 5,2 0,2 4,10
1l 3,0 - - 5,20 9,13 2,2 55 1,0 -25 5,0 11 4,15
11 31 - - 5,28 941 4,2 49 04 -25 4,9 2,6 4,34
v 3,0 - - 512 9,48 39 45 0,7 -33 51 . 3,85
2002 | 29 - - 5,42 9,16 4,4 35 04 -2,2 5,2 4,00
1l 19 - - 5,64 9,16 . . . . 51 4,43
2002  helmi 2,7 - - 5,37 9,18 - - - -2,7 5,2 3,94
maalis 3,0 - - 5,63 9,06 - - - 0,9 53 4,20
huhti 2,2 - - 5,69 9,14 - - - 0,6 5,2 4,38
touko 17 - - 5,69 9,22 - - - 17 51 4,46
kesa 17 - - 5,53 9,11 - - - 5,0 4,45
hein& - - 5,38 9,27 - - - . 4,45
|so-Britannia
1998 16 04 47,6 5,60 0,676 -0,5 2,9 2,9 0,9 6,1 9,8 7,42
1999 13 11 452 5,01 0,659 -2,1 3,0 2,4 0,8 58 55 5,54
2000 0,8 4,1 424 5,33 0,609 -1,8 2,3 31 1,6 53 6,6 6,19
2001 12 0,9 39,0 5,01 0,622 -19 39 1,9 -2,1 5,0 8,0 5,04
2001 | 0,9 6,3 39,8 4,90 0,633 -1,1 4,3 2,3 1,5 5,0 9,0 5,72
1 15 -1,9 39,8 5,18 0,614 -2,7 45 2,1 -15 4,9 75 5,30
11 15 16 38,8 513 0,619 -14 35 1,9 -2,6 5,0 78 5,00
\% 1,0 -1,9 38,8 4,82 0,621 -25 34 1,5 -5,6 51 7,7 4,16
2002 | 15 14 37,8 513 0,615 -15 3,0 1,1 -55 51 6,1 4,08
1l 0,9 . . 5,29 0,629 . . . . . 6,1 4,17
2002  helmi 15 0,2 37,8 5,04 0,612 - - - -4, 51 6,6 4,05
maalis 15 -5,0 37,8 534 0,616 - - - -57 51 57 4,13
huhti 13 -04 37,6 533 0,614 - - - -4,2 52 59 4,17
touko 0,8 -33 38,0 535 0,628 - - - -0, 59 4,15
kesa 0,6 . 5,19 0,644 - - - 6,5 4,18
hein& . 5,03 0,639 - - - . 4,06

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

1) Ajanjakson keskiarvoja.

2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10.

3) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eivét sisdlla tydnantajan sosiaaliturvamaksuja.

4) Yhteensa (rakentamista lukuun ottamatta); korjattu tydpaivien maaralla.

5) Kuukauden lopun keskiarvoja; M3; M4 | son-Britannian osalta.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, €llei toisin mainita)

KHI  Yksikkd- BKT:n Teollisuus- Tyotto- M22  Pankkien- Valtion  Valuutta- Julkisen  Julkinen
tyo- maara tuotannon  myysaste, vélisten 10 vuoden kurssi¥,  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3kk:n lainojen kansallinen  rahoitus- velke?,
sett indeksi?  voimasta talletusten tuotto®,  valuutta/ asema % BKT:st&
(kp.) korko®, vuotuinen ecu ta euro dijggma(-)®
vuotuinen korko ylijgamé (+),
korko % BKT:st&
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Y hdysvallat
1998 1,6 0,1 43 59 45 73 557 533 1,121 0,3 534
1999 2,2 -0,5 41 4.2 4.2 7,6 542 5,64 1,066 0,8 50,5
2000 34 0,8 41 47 4,0 6,1 6,53 6,03 0,924 1,7 45,0
2001 2,8 6,1 1,2 -4,2 4.8 8,7 3,78 5,01 0,896 0,5 447
2001 | 34 6,7 2,5 -1,0 4.2 7,2 535 5,04 0,923 1,5 45,0
I 34 8,0 1,2 -4,2 45 8,1 4,19 525 0,873 1,1 43,4
1 2,7 6,4 0,5 -5,6 4,8 9,4 3,46 4,98 0,890 -0,9 44,0
\% 1,9 35 0,5 -6,1 5,6 10,3 2,15 4,74 0,896 0,1 447
2002 | 1,3 -0,3 1,7 -3,6 5,6 9,2 1,90 5,06 0,877 -1,6 451
I} 1,3 59 7.7 1,92 5,08 0,919 .
2002  helmi 1,1 - - -3, 55 9,5 1,90 4,90 0,870 - -
maalis 1,5 - - -3,0 57 8,5 1,99 5,28 0,876 - -
huhti 1,6 - - -2,0 6,0 7,3 1,97 521 0,886 - -
touko 1,2 - - -1, 58 8,0 1,91 515 0,917 - -
kesa 1,1 - - 59 7,7 1,88 4,90 0,955 - -
heina - - 1,85 4,62 0,992 - -
Japani
1998 0,7 6,3 -1,1 -7,1 4,1 4.4 0,66 1,30 146,4 -10,7
1999 -0,3 -2,4 0,7 0,8 47 3,7 0,22 1,75 121,3 -7,1
2000 -0,7 -6,3 2,4 59 47 2,1 0,28 1,76 99,5 -7,4
2001 -0,7 58 -0,6 -7,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,7
2001 | -0,4 -0,2 1,2 -1,0 47 24 0,37 1,38 109,1
I -0,7 3,6 -0,4 -5,6 49 2,7 0,08 1,28 106,9
1 -0,8 9,2 -0,6 -10,8 51 31 0,07 1,36 108,3
\% -1,0 11,1 -2,4 -13,5 54 3,2 0,08 1,35 110,5
2002 | -1,4 6,6 -1,6 -10,9 53 3,6 0,10 1,46 116,1
I} -0,9 . -3,7 . 35 0,08 1,37 116,5
2002  helmi -1,6 7,3 - -11,5 53 3,6 0,10 1,52 116,2 - -
maalis -1,2 52 - -9,9 52 3,7 0,10 1,45 114,7 - -
huhti -11 1,1 - -6,1 52 3,6 0,08 1,39 115,8 - -
touko -0,9 - -2,1 54 35 0,08 1,38 115,9 - -
kesa -0,7 - -2,8 . 34 0,07 1,36 117,8 - -
heina . - . 0,07 1,30 117,1 - -
Bruttokansantuotteen maara Kuluttajahintaindeksit
(vuotuinen prosenttimuutos; neljannesvuosittain) (vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)
Y hdysvallat - —  Euroalue Y hdysvallat — — - Euroalue
S ani B ani
8 Jap . 4 Jap
7
6
5
4
3
2
1
0 |
-1 |
2 i i
-3 . 1
-4 S S L . 2 P L P
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001

Lahteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5, 6, 8 [joulukuuhun 1998 asti], 9 ja 10), OECD (sarake 2 [Japani]), Eurostat
(euroaluetta koskevan kuvion tilastot), Reuters (sarake 7 ja sarake 8 [ tammikuusta 1999 alkaen] ), EKP:n laskelma (sarake 11).

1) Tehdasteollisuus. 5) Japania koskevat tiedot: vuoden 1998 alijaamé sisédltaa valtion
2) Ajanjakson keskiarvo, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta. vastuulleen ottaman suuren velan; vuoden 1999 tiedot perustu-
3) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1ja 3.2. vat rahoitustilin rahoitustilinpitotilastoihin.

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

Saastaminen, investoinnit jarahoitus
(prosenttia BKT: st&)

Kansallinen sdéstéminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit jarahoitus Kotitalouksien investoinnit ja
investoinnit rahoitus”
Brutto-| Péioman Netto-|  Pégoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pédoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
sadsta: brutto- luoton- brutto-[ iintean varojen séagtad|  velkaan- Arvo menot varojen sdastd|  velkaan-
minen| muodostus ;nto muodostus pasoman nqto— minen|  tuminen paperit nqto— minen|  tuminen
ulkomaille brutto-]  Mankintal jal hankinta
muodostus| osakkeet
1] 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Y hdysvallat
1998 18,8 20,7 -2,3 94 8,6 6,5 8,2 7,0 14 12,3 6,0 12,8 55
1999 18,4 20,9 -33 9,6 9,0 10,5 8,1 10,7 2,8 12,5 43 11,1 6,3
2000 18,1 21,1 -4,4 9,7 9,2 7,7 81 81 25 12,6 25 10,3 57
2001 17,1 19,3 -3,8 81 8,6 31 7,7 34 1,7 12,7 38 11,0 57
2000 I 18,3 21,4 -4,2 98 9,1 9,0 8,2 9,4 2,7 12,6 2,7 10,4 5,6
1 18,2 21,2 -45 9,9 9,4 75 8,2 8,0 19 12,5 2,8 10,1 6,0
v 18,0 21,0 -45 9,6 9,2 51 8,0 55 0,0 12,4 04 10,2 35
2001 | 17,3 20,2 -4,1 89 9,1 43 75 51 16 12,6 2,7 10,3 36
I 17,2 19,7 -4,0 84 838 2,7 75 30 21 12,6 4,0 10,5 6,6
1 17,1 19,1 -35 79 85 3,0 77 3,6 10 12,6 8,7 12,5 89
v 16,6 18,3 -35 71 81 2,6 82 19 2,0 131 -04 10,5 38
2002 | 16,5 18,8 -4,1 77 79 05 79 0,6 03 12,7 5,6 11,9 6,3
Japani
1998 29,1 26,9 2,6 15,6 15,6 -6,0 133 -8,3 -0,3 53 6,1 11,7 -1,0
1999 27,6 25,8 2,2 14,4 14,8 33 135 -2,1 18 52 59 11,1 -0,3
2000 27,7 25,9 23 15,2 155 2,6 138 1,0 10 52 43 10,9 -04
2001 . 275 . . -2,7 . -6,2 14 4,0 . -0,3
2000 11 235 23,7 2,6 . . -25,1 . -17,2 25 88 -75
mn 27,9 26,1 2,6 . . 135 . 19 -0,3 0,6 14
v 27,2 26,9 18 . . 6,9 . 13,8 28 8,0 -05
2001 | 33,2 27,1 23 . . 89 . -33 0,2 -4,.8 2,7
" . 235 . . . -30,8 . -18,5 44 14,0 -53
m . 26,1 . . . 51 . -8,6 -1,1 -32 35
v . 251 . . . 4,7 . 45 21 98 -1,9
2002 | . 27,3 . . . 11,6 . 0,1 -0,8 -6,3 41
Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto K otitalouksien nettoluotonanto?
(prosenttia BKT: st&) (prosenttia BKT: st&)
I Yhdysvala 7] Eurcalue B Yhdysvala [7] Eurcalue
5 EE Japani . B Jepeni
4
3
2
v
1
0 = - —
-1 -
-2
-2
-3
L L L L L L L s _4 L L L L L L L s
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Léahteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Kotitaloudet mukaan Iukien kotitalouksia palvel evat voittoa tavoittelemattomat yhtei sot.
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Teknisia huomautuksia

Taulukko 2.4'

Euroalueen raha-aggregaattien
puhdistaminen kausivaihtelusta

Kausitasoituksessa kaytetty lihestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (versio 0.2.2).2 Joihinkin M2:n eriin
tehddan kalenterikorjauksia. M3 puhdistetaan
kausivaihtelusta epasuorasti laskemalla yhteen
MI:n ja erotuksien (M2-Ml) ja (M3-M2) kausi-
vaihtelusta puhdistetut sarjat, jotta alaerit sum-
mautuvat yhteen M3:ksi.

Kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijat. Niilld muokataan
miljardeina euroina ilmaistuja kantoja ja uudel-
leenluokittelusta, arvostusmuutoksista ja muista
vastaavista muutoksista aiheutuvia korjauseria.
Niin saadaan kantojen, korjauserien ja virtojen
kausipuhdistetut arvot. Kausitekijit tarkistetaan
vuosittain tai tarvittaessa.

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
deksisarjojen) perusteella.

Jos Fkuvaa muutosta kuukauden t aikana, L,
kantaa kuukauden t lopussa, X " suhteellista muu-
tosta kuukaudessa t (lisattyna yhdelld), eli

M
(a) Xi' = EﬁKH +1§

ja jos | on kuukauden t kausivaihtelusta puhdis-
tettu kanta, el

I =1 R
t~
L.,

jossa perusjakso | = 100, voidaan suh-
Joulu 1998

teellinen vuosimuutos a,_eli muutos kuukauteen

t padttyvand |2 kuukauden ajanjaksona laskea

seuraavasti:
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11
(b) a, = Q_l X:ﬁ\ﬁl —15’(100
1=0 |:|

=Hy  -1Fk100
(C) aT M—lZ ﬁ(

Taulukossa 2.4.4 esitetty kuukausimuutos voidaan
vastaavasti laskea kaavalla (I/1_ — 1)*100. M3:n
kolmen kuukauden liukuva keskiarvo lasketaan
kaavalla (a *a  +a ,)/3.

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tamattd tasmaad taulukon 2.4 lukujen kanssa. Kau-
sivaihtelusta puhdistetut, useampidesimaaliset
kantatiedot ovat saatavissa EKP:n verkkosivuilta
(www.ecb.int) sivulta ”’Euro area statistics-down-
load” CSV-tiedostona, jolloin taulukon 2.4 tarkat
suhteelliset muutosluvut voidaan laskea.

Taulukot 2.5-2.8

Tilastot ovat mahdollisimman yhteniisid ja ver-
tailukelpoisia. Tammikuussa 1999 kiyttéonotetun
uuden raportointimenetelman vuoksi taulukoi-
den 2.5-2.8 kantatiedot vuoden 1999 ensimmiiis-
td neljinnestd edeltdviltd ajalta eivit ole suoraan
vertailukelpoisia myohempien tietojen kanssa.
Niitd voidaan kuitenkin kdyttda rakenneanalyy-
siin. Kasvuvauhtien yksityiskohtainen analyysi on
mahdollista taulukoiden 2.5-2.7 neljinnesvuosit-
taisten virtatietojen osalta.

Koska taulukoissa 2.5-2.8 esitetyt tilastot tar-
kistetaan neljannesvuosittain, niissa esiintyvit
luvut voivat hieman poiketa kuukausitilastojen
luvuista.

I Lisdtietoja: Euroopan keskuspankki (elokuu 2000), ”Seasonal
adjustment of monetary aggregates and HICP for the euro
area”.

2 Lisdtietoja: Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja Chen,
B.C. (1998), ”"New Capabilities and Methods of the X-12-
ARIMA Seasonal Adjustment Program”, Journal of Business
and Economic Statistics, 16, 2, 127—152, tai ”X-12-ARIMA
Reference Manual Version 0.2.2” (joulukuu [998), Time Series
Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C.

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

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
deksisarjojen) perusteella.

Jos F ?kuvaa muutosta kuukauteen t paittyvana
neljannesvuotena, X @ suhteellista muutosta (li-
sattynd yhdelld) kuukauteen t paittyvana neljan-
nesvuotena, eli

Q
o 6t 8

jajos| jaL ovatylla olevan méiritelman mukai-
sia, voidaan suhteellinen vuosimuutos a_kuukau-
teen t pddttyvina neljinnesvuotena laskea seu-
raavasti:

3
(e) a = Q_l X?—Si —1B<1OO
1=0 |:|

=Hy" -1Fk100
(f) at It—lZ ﬁ(

Vastaavasti neljannesvuosimuutos voidaan laskea
kaavalla (1/1 . — 1)*100.
t o3

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tdmattd tdsmad taulukkojen 2.5-2.7 lukujen kans-
sa. Kausivaihtelusta puhdistetut, useampidesi-
maaliset kantatiedot ovat saatavissa EKP:n verk-
kosivuilta (www.ecb.int) sivulta "Euro area sta-
tistics-download” CSV-tiedostona, jolloin tauluk-
kojen 2.5-2.7 tarkat suhteelliset muutokset voi-
daan laskea.

Taulukko 4.1

YKHIn puhdistaminen
kausivaihtelusta'

Kausitasoituksessa kdytetty lihestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla (versio 0.2.2) (ks. alaviite 2 edel-
lisella sivulla). Kokonaisindeksi puhdistetaan kau-
sivaihtelusta epdsuorasti laskemalla yhteen kau-
sivaihtelusta puhdistetut jalostettuja elintarvik-
keita, jalostamattomia elintarvikkeita, muita teol-
lisuustuotteita kuin energiaa ja palveluja koske-
vat euroalueen aikasarjat. Energian hintatietoja
ei ole puhdistettu, koska sen hinnan kausivaih-
telusta ei ole tilastollista ndyttdd. Kausitekijat tar-
kistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

Taulukko 8.2

Vaihtotaseen puhdistaminen
kausivaihtelusta

Kausivaihtelusta puhdistaminen, joka tdssa perus-
tuu aikasarjan komponenttien multiplikatiiviseen
malliin, toteutetaan X-12-ARIMA-ohjelmalla (ver-
sio 0.2.2) (ks. alaviite 2 edelliselli sivulla).Tavara-
kaupan taseessa kausivaihtelusta puhdistaminen
kasittdd padsidispyha- ja tyopaivakorjaukset, pal-
velutaseessa pelkdstddn tyopdivikorjauksen.
Koko vaihtotaseen kausivaihtelusta puhdistettu
sarja muodostetaan laskemalla yhteen kausivaih-
telusta puhdistetut euroalueen tavarakauppaa,
palveluja, tuotannontekijakorvauksia ja tulonsiir-
toja kuvaavat aikasarjat. Kausikomponentit tar-
kistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

I Ks. alaviite | edelliselld sivulla.

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002



Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdamit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat toukokuussa 2000
julkaistuun asiakirjaan “Statistical information
collected and compiled by the ESCB”, jolla pii-
vitetddn heindkuussa 1996 julkaistua asiakirjaa
”Statistical requirements for Stage Three of
Monetary Union (Implementation Package)”.
Pdivitetyssd asiakirjassa kuvataan tilastojen ny-
kyista tuottamista. Siind kisitelldan raha- ja pank-
kitilastoja seka niihin liittyvia tilastoja, kuten mak-
sutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta koskevia
tilastoja ja rahoitustilinpitoa. Sen sijaan ne EKP:n
vaatimukset, jotka koskevat hinta- ja kustannus-
tilastoja, kansantalouden tilinpitoa, tyémarkkina-
tilastoja, julkisen talouden tulo- ja menotilastoja,
lyhyen aikavilin tarjonta- ja kysyntitilastoja seka
yrittdjid ja kuluttajia koskevia suhdannekyselyitd,
esitetdadn elokuussa 2000 julkaistussa asiakirjas-
sa “Statistical requirements of the ECB in the

”» |

field of general economic statistics”.

Nama tilastot keskittyvit euroalueeseen koko-
naisuutena, EKP:n kuukausikatsauksessa julkais-
taan uusia tietoja heti tuoreeltaan. Pitkin aika-
valin yksityiskohtaisia tilastotietoja lisaselvityk-
sineen on saatavissa EKP:n verkkosivujen osas-
sa "Statistics”(www.ecb.int). Ndiden verkkosivu-
jen osassa "Statistics on-line” on kdytettdvissa
hakutoiminto, niiden kautta voi tilata tilastoai-
neistoja ja ladata tilastoja zip-pakatussa CSV-
muodossa (Comma Separated Value).

Koska ecun muodostavat valuutat eivit ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioi-
den valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jasenval-
tioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikuttai-
sivat niihin vuotta 1999 edeltaviin tilastojen lu-
kuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon
osallistuvien jasenvaltioiden valuutat senhetkis-
ten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta tima
voitaisiin vilttda rahatilastoissa, taulukoiden 2.1—
2.8 tiedot vuotta 1999 edeltivilti ajalta on il-
moitettu yksikkoini, jotka on saatu muuttamal-
la kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuilla eu-
ron peruuttamattomilla muuntokursseilla. Ellei
toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot vuotta
1999 edeltiviltd ajalta perustuvat kansallisissa
valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.
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Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai
konsolidoitu (mukaan lukien maitten vilinen kon-
solidointi).

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kiytettivissa EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmaistd ko-
kouspdivaa edeltivani padivana. Taman numeron
tilastot perustuvat 31.7.2002 kiytettdvissa olleisiin
tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan myShemmin tarkistaa. PySristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivdt valttamatta
tasmaa.

Yhteenveto

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimmistad piirteista.

Rahapolitiikka- ja
rahoitusmarkkinatilastot

Taulukoissa |.1-1.5 esitetddn eurojirjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelmdn rahapoliittisista operaatioista seka ti-
lastoja, jotka liittyvdt vahimmadisvarantoihin ja
1.2 ja 1.3 kuvaavat siirtymistd vaihtuvakorkoi-
siin huutokauppoihin kesiakuussa 2000.Taulukois-
sa 2.1-2.3 esitetddn rahalaitoksiin liittyvid, raha-
taloutta koskevia tilastoja eurojirjestelmid mu-
kaan lukien.Taulukon 2.3 tiedot on konsolidoitu;
euroalueen rahalaitosten vilisid positioita ei ole
esitetty, mutta niiden saamisten ja velkojen yh-
teissummien erotus esitetddn sarakkeessa |3.
Taulukossa 2.4 on rahalaitossektorin konsolidoi-
dusta taseesta johdetut raha-aggregaatit ja joi-
takin valtionhallinnon (monetaarisia) velkoja.
M3 on laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten
hallussa olevia euroalueella sijaitsevien raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksia, euroalueel-
la sijaitsevien rahalaitosten liikkeeseen laskemia

I Euroopan tasolla raha- ja pankkitilastoista vastaa EKP. Maksu-
tasetilastoista sekd ulkomaista varallisuutta ja rahoitustilinpitoa
koskevista tilastoista vastaavat Euroopan komissio (Eurostat)
ja EKP yhdessd. Hinta- ja kustannustilastoista ja muista talous-
tilastoista vastaa Euroopan komissio (Eurostat).



76%*

rahamarkkinapapereita ja enintddn kahden vuo-
den velkapapereita. Nama osuudet sisiltyvit tau-
lukon 2.3 erdin “ulkomaiset velat”, joten ne vai-
kuttavat myos taulukossa 2.4 esitettyyn erdin
“ulkomaiset nettosaamiset”. Taulukossa 2.5 esi-
tetddn neljannesvuositilastot rahalaitosten lai-
noista kotitalouksille ja yrityksille eriteltyina kayt-
totarkoituksen ja alkuperdisen maturiteetin
mukaan. Taulukossa 2.6 on neljinnesvuositilas-
tot euroalueella olevien talletuksista rahalaitok-
siin ja taulukossa 2.7 neljannesvuositilastot eu-
roalueen ulkopuolisiin kohdistuvista rahalaitos-
ten saamisista ja veloista. Taulukossa 2.8 esite-
tddn neljannesvuositilastot joistakin rahalaitos-
ten tase-eristd valuutoittain. Taulukoissa 2.5-2.7
esitetddn virtatiedot, jotka on puhdistettu uu-
delleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuutta-
kurssimuutosten tai itse transaktioista johtumat-
tomien muiden vastaavien muutosten aiheutta-
mista eroista, sekd vuotuiset prosenttimuutok-
set. Luettelo rahalaitoksista on kokonaisuudes-
saan EKP:n verkkosivuilla. Sektoriluokitus on
esitetty yksityiskohtaisesti raha- ja pankkitilas-
tojen sektorikdsikirjassa ”Money and Banking
Statistics Sector Manual — Guidance for the sta-
tistical classification of customers” (EKP, marras-
kuu 1999). Raha- ja pankkitilastojen kokoamis-
ohjeissa "Money and Banking Statistics Compi-
lation Guide” (EMI, huhtikuu 1998) esitetdan
suositukset, joita kansallisten keskuspankkien
tulee noudattaa. Tilastotiedot on keritty ja laa-
dittu 1.1.1999 lahtien rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EKP/2001/13, joka tammikuussa
2002 korvasi aiemman asetuksen EKP/1998/16)
mukaisesti.

EKP tuottaa tilastot, jotka koskevat rahamarkki-
nakorkoja, valtion pitkiaikaisten lainojen tuotto-
ja ja osakeindekseja (taulukot 3.1-3.3), sdhkoisis-
td markkinainformaatiojarjestelmista saatujen tie-

2 Sektorijaottelu on EKT 95:n mukainen. Kuukausikatsauksen
taulukoissa kdytetyt sektoriluokitukset ovat seuraavat: raha-
laitokset (ml. eurojdrjestelmd) sisdltdd EKP:n ja euroalueen
jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit (S121) sekd muut
rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin rahalaitok-
set sisdltdd muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja
eldkerahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen valitystd avus-
tavat laitokset (S124) sekd vakuutuslaitokset ja eldkerahastot
(S125); yritykset (S11); valtio (S1311); muut julkisyhteisét sisdl-
tdd osavaltiohallinnon (S1312), paikallishallinnon (S1313) ja
sosiaaliturvarahastot (S1314).

tojen perusteella. Pankkien luotto- ja talletuskor-
koja koskevien tilastojen (taulukko 3.4) yksityis-
kohdat ilmenevit taulukon alaviitteesta.

Arvopapereiden liikkeeseenlaskua koskevat ti-
lastot esitetdadn taulukoissa 3.5 ja 3.6.Tilastot on
jaoteltu pitka- ja lyhytaikaisiin arvopapereihin.
Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvo-
papereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on
enintdan yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun mu-
kaisesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuot-
ta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvo-
paperit, joiden alkuperiinen maturiteetti on pi-
tempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen matu-
riteetti on vihintddn yksi vuosi tai joiden matu-
riteettia ei ole maaritelty. Euroalueella olevia liik-
keeseenlaskijoita koskevien tilastojen arvioidaan
kattavan noin 95 % kaikista liilkkeeseenlaskuista.
Taulukosta 3.5 kdyvit ilmi lyhyt- ja pitkaaikais-
ten arvopapereiden liikkeeseen laskut, kuoletuk-
set ja kannat. Nettomdiriiset liikkeeseenlaskut
ja kantojen muutokset eroavat toisistaan arvos-
tusmuutosten, uudelleenluokittelun sekd muiden
muutosten vuoksi.Taulukossa 3.6 eritelldan sek-
toreittain euromdiriisten arvopapereiden liik-
keeseenlaskijat euroalueella ja sen ulkopuolella.
Euroalueen liikkeeseenlaskijoiden sektoriluoki-
tus on EKT 95:n mukainen.? Euroalueen ulko-
puolisten liikkeeseenlaskijoiden luokituksessa
termilld ”pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan
laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalai-
tokset (ml. eurojirjestelmi) ja jotka sijaitsevat
euroalueen ulkopuolella. Euroopan investointi-
pankki siséltyy luokitukseen “kansainviliset jar-
jestot”. (Euroopan keskuspankki sisiltyy euro-
jarjestelmadn.)

Taulukossa 3.6 yhteismairiat (sarakkeet 1,7 ja
[4) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt lu-
vut euromiiriisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomaiariisista liik-
keeseenlaskuista (sarakkeet 5, 13 ja 17) ja net-
tomadriisista liikkeeseenlaskuista (sarakkeet 7,
I5 ja 19). Rahalaitosten liikkeeseen laskemien
arvopapereiden kanta (sarake 2) taulukossa 3.6
vastaa suurin piirtein taulukossa 2.8.3 esitettyja
rahalaitosten yhteenlasketun taseen velkapuo-
len rahamarkkinapapereita ja velkapapereita (sa-
rakkeet 2 ja 10), vaikka liikkeeseenlaskutilasto-
jen kattavuus onkin télla hetkelld hieman sup-
peampi.
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Hinnat ja reaalitalouden tilastot

EKP:n kuukausikatsauksessa esitettdvit tilastot
ovat muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta
Euroopan komission (ldhinna Eurostatin) ja kan-
sallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yk-
sittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen.Tilastot
ovat mahdollisimman yhteniisid ja vertailukel-
poisia. Yleensd tuoreimmista tilastoista saa ver-
tailukelpoisinta tietoa.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi YKHI (taulukko 4.1) on kiytettavissa vuo-
desta 1995 lahtien. YKHI perustuu kansallisiin
yhdenmukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin,
jotka lasketaan samoin menetelmin kaikissa
euroalueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien
jaottelu perustuu YKHIn erien luokittelussa kay-
tettyyn yksil6llisen kulutuksen luokitukseen kayt-
totarkoituksen mukaan (Classification of Indivi-
dual Consumption by Purpose, COICOP).
YKHIin sisdltyvdt kotitalouksien todelliset raha-
madrdiset kulutusmenot euroalueen muodosta-
malla talousalueella. Taulukossa on my6s EKP:n
kokoamat, kausivaihtelusta puhdistetut Y KHI-ti-
lastot.

Kansantalouden tilinpitoa koskevat tilastot (tau-
lukot 4.2 ja 5.1) — mm. neljannesvuosittaiset yh-
teenvedot tilinpidosta — tulevat tdysin vertailu-
kelpoisiksi koko euroalueella, kun Euroopan kan-
santalouden tilinpitojarjestelma (EKT 95) otetaan
kdayttoon vuoden 1999 aikana ja sen jilkeen. Osa
tilastoista on jo tdysin vertailukelpoisia. Taulukos-
sa 4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaatto-
rit vuotta 1999 edeltdvilti ajalta on laskettu kan-
sallisessa valuutassa kansallisten tietojen perus-
teella. Taman Kuukausikatsauksen kansantalouden
tilinpitotilastot perustuvat EKT 95:een.

Taulukossa 5.2 on muita keskeisid reaalitalou-
den tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998 anta-
man lyhyen aikavilin tilastoja koskevan asetuk-
sen (EY) N:o 1165/98 tdytintoonpano kasvat-
taa kdytettivissd olevien euroaluetta koskevien
tilastojen maaraa. Tuotteiden loppukdytén mu-
kainen erittely taulukoissa 4.2.1 ja 5.2.1 vastaa
ilman rakennusteollisuutta lasketun teollisuuden
yhdenmukaistettua alajaottelua (NACE-luokituk-
set C—E) teollisuuden koontiryhmiin siten kuin
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komission 26.3.2001 antamassa asetuksessa (EY)
N:o 586/2001 on mdiritelty.

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

Tyollisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat
EKT 95:een. Milloin euroaluetta koskevat tiedot
eivit ole kattavia, jotkin luvut ovat kiytettivissa
oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioita. Tyot-
tomyystilastot ovat Kansainvilisen tydjarjeston
(ILO) ohjeiden mukaisia.

Rahoitustilinpitotilastot

Taulukossa 6.1 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilipidon neljannesvuositilastot,
joissa ovat mukana julkisyhteisot (S13), yrityk-
set (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien
kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelematto-
mat yhteisot (S15). Tilastoja ei ole puhdistettu
kausivaihtelusta ja ne sisiltavit kantatiedot ja
EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet. Tilas-
toissa esitetdadn ei-rahoitussektorin rahoituksen
kdyttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituk-
sen hankintaa kisittelevdssa osassa velat on jao-
teltu EKT 95:n luokituksen ja alkuperdisen ma-
turiteetin mukaan. Rahoituksen kiytt63 (saami-
sia) koskevat tiedot eivdt ole yhtd yksityiskoh-
taisia kuin tiedot rahoituksen hankinnasta eri-
tyisesti sen vuoksi, ettei niitd pystytd erittele-
main sektoreittain. Sekd kantatiedot etti tiedot
rahoitustaloustoimista saattavat antaa talouske-
hityksen taustaa selventdvia viitteitd. On kuiten-
kin todennikdista, etti tilastojen kayttdjien paa-
huomio kohdistuu rahoitustaloustoimia koske-
viin tietoihin.

Neljannesvuositiedot perustuvat euroalueen
rahalaitoksia koskeviin tilastoihin, kansallista tili-
pitoa koskeviin neljannesvuositietoihin ja BIS:n
kansainvilisiin pankkitilastoihin. Vaikka euro-
alueen tilastot perustuvatkin kaikkien euroalueen
maiden tietoihin, Irlannin ja Luxemburgin kan-
sallisen tilinpidon neljannesvuositilastoja ei tois-
taiseksi ole kadytettavissa.

Taulukko 6.2 on muuttunut siten, ettd siihen si-
saltyvat EKT 95:td koskevaan asetukseen (neu-
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voston 25.6.1996 antama asetus (EY) N:o 2223/
96) perustuvat padgomatili- ja rahoitustilitiedot
vuosilta 1995-2001. Uudessa taulukossa esite-
tddn kaikkien euroalueen sektoreiden sddstamis-
ta, (rahoitusomaisuuteen ja muuhun kuin rahoi-
tusomaisuuteen tehtyjd) investointeja ja rahoi-
tusta koskevat vuotuiset tiedot.Yritysten ja ko-
titalouksien tiedot esitetddn erikseen. Naistd
vuotuisista tilastoista saadaan entisti yksityiskoh-
taisempaa tietoa rahoitusvarojen hankinnasta, ja
ne ovat yhdenmukaisia taulukossa 6.1 esitetty-
jen neljannesvuositietojen kanssa.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukoissa 7.1-7.3 esitetdin euroalueen julkisen
talouden rahoitusasema. Tiedot on suurimmaksi
osaksi konsolidoitu,ja ne perustuvat EKT 95:een.
EKP laatii euroalueen aggregaattitilastot jasenmai-
den toimittamien tietojen perusteella, ja tilastoja
paivitetddn sddnnollisesti. Tiedot, jotka koskevat
euroalueen maiden julkisen talouden alijaamaa ja
julkista velkaa, voivat poiketa Euroopan komis-
sion liiallisia alijgamia koskevan menettelyn yhtey-
dessa kayttamistd tiedoista.

Taulukossa 7.1 esitetddn julkisyhteisdjen tulot ja
menot EKT 95:n méiritelmien mukaisesti sellai-
sina kuin ne on muutettu Euroopan komission
10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o 1500/2000.
Taulukossa 7.2 esitetddn konsolidoitu julkisen ta-
louden bruttovelka nimellisarvoisena liiallisia ali-
jadmia koskevaa menettelya kasittelevien Euroo-
pan yhteisén perustamissopimuksen maardysten
mukaisesti.Taulukoissa 7.1 ja 7.2 esitetdan yhteen-
vedot euroalueen yksittdisten maiden tiedoista,
koska ne ovat tirkeitd vakaus- ja kasvusopimuk-
sen kannalta. Taulukossa 7.3 esitetddn analyysi jul-
kisen talouden velasta. Julkisen velan muutoksen

ma-/velkaoikaisut) johtuu pi3dasiassa julkisyhtei-
sojen rahoitusvarojen muutoksista ja valuutan
arvostusmuutosten vaikutuksista.

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

Maksutasetta (taulukot 8.1-8.6) ja ulkomaista
varallisuutta koskevien tilastojen kisitteet ja

maaritelmdt vastaavat yleensd IMF:n maksutase-
kasikirjan 5. laitosta (lokakuu 1993), EKP:n tou-
kokuussa 2000 antamien Euroopan keskuspan-
kin tilastovaatimuksia koskevia suuntaviivoja
(EKP/2000/4) ja Eurostatin ohijeita.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Joulukuuhun 1998 asti tiedot on ilmoitettu ecui-
na. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukausitie-
dot ovat ennakkotietoja,jotka tarkistetaan yksi-
tyiskohtaisten neljannesvuosittaisten maksutase-
tilastojen julkaisemisen yhteydessi.Aiempia tie-
toja tarkistetaan aika ajoin.

Tilastot, jotka perustuvat osittain arvioihin, ei-
vit ole tdysin vertailukelpoisia myéhempien ha-
vaintojen kanssa. Tdllaisia tilastoja ovat maksu-
taseen rahoitustasetilastot vuoden 1998 loppua
edeltiviltd ajalta, palvelutasetilastot vuoden 1997
loppua edeltdvilti ajalta, tuotannontekijikor-
vausten taseen kuukausikehitysta koskevat tilas-
tot vuosilta 1997—1999 ja ulkomaista varallisuut-
ta koskevat tilastot vuoden 1997 loppua edelta-
vdltd ajalta. Taulukossa 8.5.2 on jaoteltu euro-
alueella olevien sijoitukset euroalueen ulkopuo-
listen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin sijoit-
tajan sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomaisten
sijoittajien sijoituksia euroalueella olevien liikkee-
seen laskemiin arvopapereihin ei voida esittad
liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuina.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot (taulukko 8.7.1) on saatu laskemalla yh-
teen kansalliset nettomaidriiset tiedot. Ulkomai-
nen varallisuus on laskettu kdyttien tdmanhet-
kisid markkinahintoja. Laskennassa ei kuitenkaan
otettu huomioon suorien sijoitusten kantatie-
toja, jotka laajalti perustuvat kirjanpitoarvoihin.

Eurojdrjestelmidn valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat sekd EKP:n valuuttava-
ranto ja siihen liittyvdt saamiset esitetdin taulu-
kossa 8.7.2., jonka tiedot ovat IMF:n ja BIS:n va-
luuttavarannon ja valuuttamairdisen likviditee-
tin raportointimallin mukaisia. Aiempia tilastoja
tarkistetaan jatkuvasti, eivatka valuuttavaranto-
tilastot vuoden 1999 loppua edeltiviltd ajalta
ole tdysin vertailukelpoisia myohempien tilasto-
jen kanssa. Eurojarjestelman valuuttavarannon ti-
lastointia kasitteleva julkaisu on saatavissa EKP:n
verkkosivuilla.
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Taulukossa 9 esitetddn euroalueen tavaroiden
ulkomaankauppa. Enin osa tiedoista on saatu Euro-
statista. EKP laskee madriindeksit Eurostatin arvo-
ja yksikkoarvoindeksien perusteella. Yksikko-
arvoindeksit puhdistetaan kausivaihtelusta EKP:ssa
ja arvoa koskevat tilastot puhdistetaan kausivaihte-
lusta ja korjataan tySpdivien méaarilld Eurostatissa.

Raaka-aineiden ja tuotantohy&dykkeiden, inves-
tointitavaroiden ja kulutustavaroiden hy&dyke-
jako noudattaa SITC-luokitukseen (3. tarkistet-
tu laitos) perustuvaa Broad Economic Catego-
ries -luokitusta. Valmistettujen tavaroiden ja &l-
jyn hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3.
tarkistettu laitos). Maantieteellisessd jaottelussa
euroalueen tirkeimmat kauppakumppanit esite-
tddn joko maittain tai ryhmittdin. EU:n jasenyyt-
td hakeneet |3 maata ovat Bulgaria, Kypros, Lat-
via, Liettua, Malta, Puola, Romania, Slovakia, Slo-
venia, TSekki, Turkki, Unkari jaViro.

Maaritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kirjaus-
ajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan ti-
lastot eivdt ole tdysin verrattavissa maksutaseti-
lastojen tavarakaupan eriin (taulukot 8.1 ja 8.2).
Ero johtuu osittain siitd, ettd vakuutus ja rahti
on laskettu mukaan tavaroiden tuontitilastoissa.
Vakuutuksen ja rahdin osuus tuonnin arvosta
(kulut, vakuutus ja rahti hintaan luettuina) oli noin
3,8 % vuonna 1998 (EKP:n arvio).

Taulukossa 10 esitetddn EKP:n laskemat euron
nimellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi.
Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien pai-
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notettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat
teollisuustuotteiden kaupankayntitilastoihin vuo-
silta 199597, ja niissd on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Joulukuuhun
2000 asti suppeaan maaryhmaian kuuluvat ne
maat, joiden valuutat on esitetty taulukossa, seka
Kreikka. Alkaen tammikuusta 2001, jolloin Kreik-
ka otti euron kdyttoon, Kreikan drakmaa ei endd
ole mukana euron efektiivisessa valuuttakurssis-
sa, mikd on otettu painoissa huomioon. Laajaan
maaryhmaan kuuluvat lisdksi seuraavat maat:Al-
geria, Argentiina, Brasilia, Eteld-Afrikka, Filippii-
nit, Indonesia, Intia, Israel, Kiina, Kroatia, Kypros,
Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania, Slo-
vakia, Slovenia, Taiwan, Thaimaa, TSekki, Turkki,
Unkari, Uusi-Seelanti, Venija ja Viro. Reaaliset
valuuttakurssit lasketaan kuluttajahintaindeksin,
tehdasteollisuuden tuottajahintaindeksin ja teh-
dasteollisuuden yksikkotyokustannusten pohjal-
ta. Jos deflaattoreita ei ole saatavissa, kdytetdaan
arvioita. Taulukossa esitetddn euron kahdenvili-
set kurssit suhteessa niihin 12 valuuttaan, joita
EKP kdyttdad "suppean” efektiivisen valuuttakurs-
sin laskennassa. EKP:n julkaisee piivittiisia viite-
kursseja niille ja joillekin muille valuutoille.

Muut tilastot

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (tau-
lukko I1) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot 12.1 ja 12.2) perustuvat
kansallisiin lahteisiin.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

4.1.2000

EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestelméd toteuttaa
5.1.2000 likviditeettid vahentédvin hienosditdope-
raation, jonka maksut suoritetaan samana paiva-
nd.Talla toimenpiteelld pyritdan palauttamaan nor-
maali likviditeetti markkinoille sen jilkeen, kun
vuoteen 2000 siirtyminen oli sujunut ongelmitta.

5.1.2000

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

15.1.2000

Kreikan viranomaisten pyynndsta euroalueeseen
kuuluvien EU:n jasenvaltioiden ministerit, EKP
sekd Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspank-
kien péddjohtajat paittavit revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM 1) 3% prosentilla alkaen 17.1.2000.

20.1.2000

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

EKP:n neuvosto paittid myods, ettd eurojirjes-
telmd aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Mdirad paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pank-
2000 ensimmadisen vuosipuoliskon aikana seka
eurojirjestelman pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

1 Eurojérjestelmén rahapoliittiset toimenpiteet vuonna 1999
on esitetty EKP:n vuosikertomuksessa vuodelta 1999 si-
vuilla 172-175.
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3.2.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkod 3,25 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 9.2.2000. Maksuval-
miusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosenttiyk-
sikkod 4,25 prosenttiin 4.2.2000 ldhtien. Talle-
tuskorkoa nostetaan 0,25 prosenttiyksikkod 2,25
prosenttiin 4.2.2000 lihtien.

17.2., 2.3.2000

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

16.3.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkoa 3,5 prosenttiin siitd operaatiosta lah-
tien, jonka maksut suoritetaan 22.3.2000. Lisak-
si maksuvalmiusluoton korkoa nostetaan 0,25
prosenttiyksikkda 4,5 prosenttiin ja talletuskor-
koa niin ikdan 0,25 prosenttiyksikkod 2,5 pro-
senttiin 17.3.2000 lihtien.

30.3., 13.4.2000

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

27.4.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 4.5.2000. Maksu-
valmiusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosentti-
yksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,25
prosenttiyksikkéda 2,75 prosenttiin 28.4.2000
lahtien.
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11.5.2000

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

25.5.2000

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

8.6.2000

EKP:n neuvosto paattdi nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,50 prosent-
tiyksikkod 4,25 prosenttiin ja soveltaa sitd kah-
teen (kiintedkorkoisena huutokauppana toteu-
tettavaan) operaatioon, joiden maksut suorite-
taan |5. ja 21.6.2000. Lisdksi EKP:n neuvosto
paittida nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkod 5,25 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikkdd 3,25 prosenttiin
9.6.2000 ldhtien.

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

19.6.2000

Euroopan yhteisén perustamissopimuksen artik-
lan 122 kohdan 2 mukaisesti Ecofin-neuvosto
paattdd, ettd Kreikka tayttda artiklan 121 koh-
dassa | esitettyihin kriteereihin perustuvat vaati-
mukset, ja kumoaa Kreikkaa koskevan poikkeuk-

sen |.1.2001 lukien. Ecofin-neuvosto teki paatok-
sensd ottaen huomioon Euroopan komission ja
EKP:n kertomukset Ruotsin ja Kreikan edisty-
misestd talous- ja rahaliiton jasenyyteen liittyvien
velvoitteiden tdyttimisessi ja kuultuaan Euroo-
pan parlamenttia ja keskusteltuaan valtion- tai
hallitusten padmiesten kokoonpanossa kokoon-
tuneen Eurooppa-neuvoston kanssa.

Toimien yksimielisesti niiden Euroopan yhteisén
jasenvaltioiden,joita ei koske poikkeus, ja kysei-
sen jasenvaltion kanssa Ecofin-neuvosto — Eu-
roopan komission esityksesti ja EKP:tad kuultuaan
— vahvistaa my6s Kreikan drakman ja euron viili-
sen peruuttamattoman muuntokurssin, joka tu-
lee voimaan |.1.2001.Kreikan drakman ja euron
vilisen muuntokurssin (joka vastaa drakman val-
litsevaa keskuskurssia euroon nihden ERM I
-valuuttakurssimekanismissa) maarittamisen jal-
keen EKP ja Kreikan keskuspankki ilmoittavat,
ettd ne tulevat seuraamaan Kreikan drakman ja
euron vilisen markkinakurssin lahentymisté drak-
man euromuuntokurssiin. Lihentyminen tulisi
saavuttaa viimeistddn 29.12.2000 mennessa.

21.6.2000

EKP:n neuvosto pdittid, ettd maksuvalmiusluo-
ton korko on edelleen 5,25 % ja talletuskorko
3,25 %. Neuvosto toistaa, ettd — kuten 8.6.2000
ilmoitettiin — eurojirjestelman tulevat perusra-
hoitusoperaatiot tullaan toteuttamaan vaihtuva-
korkoisina huutokauppoina monikorkoista huuto-
kauppamenettelya kdyttden ja ettd operaatioissa
tehtdvien korkotarjousten alaraja on 4,25 %.

EKP:n neuvosto ilmoittaa myos, etta vuoden 2000
loppupuolella toteutettavissa pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa eurojirjestelma aikoo ja-
kaa |5 miljardia euroa operaatiota kohden.T4s-
sd maddrassd otetaan huomioon euroalueen pank-
vuoden 2000 loppupuolella ja eurojirjestelman
halukkuus my6ntéa edelleen suurin osan rahoi-
tussektorin rahoituksesta perusrahoitusoperaa-
tioiden kautta.
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6.7.,20.7., 3.8.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,25 %, maksuvalmiusluoton korko 5,25 % ja tal-
letuskorko 3,25 %.

31.8.2000

EKP:n neuvosto paattai nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikko3 4,50 prosenttiin siitd
operaatiosta ldhtien, jonka maksut suoritetaan
6.9.2000. Lisdksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,50 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,50 prosenttiin 1.9.2000 ldhtien.

14.9.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,50 %, maksuvalmiusluoton korko 5,50 % ja tal-
letuskorko 3,50 %.

5.10.2000

EKP:n neuvosto paattai nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin al-
kaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
11.10.2000. Lisaksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,75 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin 6.10.2000 alkaen.

19.10, 2.11., 16.11.,30.11.2000

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.
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14.12.2000

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

EKP:n neuvosto paittdd myos pitdd rahan maa-
ran kasvun eli lavean raha-aggregaatin M3:n vuo-
tuisen kasvuvauhdin viitearvon 42 prosentissa.
Paitos perustuu siihen, ettd kdytettivissa olevat
tiedot tukevat edelleen niitd taustaoletuksia, joi-
den perusteella viitearvo alun perin maaritettiin
joulukuussa 1998 ja vahvistettiin uudelleen jou-
lukuussa 1999. Oletukset ovat, ettd M3:n kier-
tonopeuden hidastumistrendi on keskipitkalla ai-
kavililla 2—I % vuodessa ja potentiaalisen tuo-
tannon trendikasvuvauhti 2-22 % vuodessa.
EKP:n neuvosto tarkistaa viitearvon seuraavan
kerran joulukuussa 2001.

2.1.2001

Kreikka otti euron kdyttoon 1.1.2001,ja siita tuli
ndin ollen kahdestoista yhteisen rahan kaytto6n-
sd ottava EU:n jdsenvaltio. Se on my6s ensim-
mainen EU:n jdsenvaltio, joka siirtyy yhteisen
rahan kayttd6n sen jilkeen, kun talous- ja raha-
liton (EMU) kolmas vaihe 1.1.1999 alkoi. Krei-
kan keskuspankki on nyt siten eurojirjestelman
tdysivaltainen jisen, jolla on samat oikeudet ja
velvoitteet kuin euron aiemmin kdytto6n otta-
neiden || EU-jasenvaltion kansallisilla keskus-
Euroopan keskuspankin perussiinnén artiklan
49 mukaisesti Kreikan keskuspankki maksaa EKP:n
padomasta merkitsemansid osuuden loppuosan
ja osuutensa EKP:n rahastoista seka siirtaa EKP:lle
osan omista varannoistaan.

Vuoden 2001 ensimmaiinen perusrahoitusope-
raatio, josta ilmoitettiin 29.12.2000, on eurojar-
jestelmidn kreikkalaisille vastapuolille ensimmai-
nen. Operaation toteutus onnistuu hyvin. Likvi-
diteettid jaetaan 101 miljardia euroa.Jaossa ote-
likviditeettitarpeiden lisiantyminen, joka johtuu
Kreikan rahalaitosten liittymisesta jarjestelmain.

83*



84

4.1.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto paittid, ettd vuoden 2001
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jaetaan
likviditeettid 20 miljardia euroa kussakin. TallGin
man odotetut likviditeettitarpeet vuonna 2001
ja eurojarjestelman halukkuus kattaa edelleen
suurin osa rahoitussektorin likviditeettitarpeis-
ta perusrahoitusoperaatioillaan. EKP:n neuvos-
to voi muuttaa jaettavan likviditeetin maarai, jos
vuoden aikana ilmenee odottamattomia likvidi-
teettitarpeita.

18.1., 1.2, 15.2,, 1.3, 15.3.,29.3,, 1 1 .4.,
26.4.2001

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

10.5.2001

EKP:n neuvosto pdittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.5.2001. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoéd 5,50 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkéad 3,50 prosenttiin
11.5.2001 lahtien.

23.5.,7.6.,21.6.,5.7.,,19.7.,2.8.2001

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,50 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,50 % ja talletuskorko 3,50 %.

30.8.2001

EKP:n neuvosto paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 5.9.2001. Lisiksi EKP:n neuvosto
paittdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoda 5,25 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkda 3,25 prosenttiin
31.8.2001 ldhtien.

13.9.2001

EKP:n neuvosto paittdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,25 % ja talletuskorko 3,25 %.

17.9.2001

EKP:n neuvosto paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 19.9.2001. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,50 prosenttiyksikkda 2,75 prosenttiin
18.9.2001 lahtien.

27.9.,11.10.,25.10.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.11.2001

EKP:n neuvosto padttia laskea perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimitar-
jouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,25 prosent-
tiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
14.11.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto paittaa laskea
maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 prosenttiyksik-
koa 4,25 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 2,25 prosenttiin 9.11.2001 Iahtien.
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6.12.2001

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %. EKP:n
neuvosto paittda myos pitdd lavean raha-aggre-
gaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viitearvon
4/, prosenttina.

3.1.2002

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto pdattdi, ettd vuonna 2002
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-

EKP * Kuukausikatsaus * Elokuu 2002

tioissa jaetaan 20 miljardia euroa kussakin. Maa-
rai paatettdessi otetaan huomioon euroalueen
pankkijirjestelman odotettu likviditeetin tarve
vuonna 2002 sekd eurojirjestelmin pyrkimys
tarjota vastaisuudessakin suurin osa rahoitussek-
torille jakamastaan likviditeetista perusrahoitus-
operaatioiden kautta. EKP:n neuvosto voi vuo-
den aikana muuttaa jaettavan likviditeetin maa-
rad, jos likviditeetin tarpeessa ilmenee odotta-
mattomia muutoksia.

7.2,73.,44.,25.,6.6.,4.7.,1.8.2002
EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.
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