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EKP:n neuvosto péitti 4.3.2004 pitimassadn
kokouksessa, ettd eurojérjestelman perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alaraja eli minimi-
tarjouskorko on edelleen 2,0 %. My6s maksuval-
miusluoton korko ja talletuskorko jétettiin ennal-
leen 3,0 ja 1,0 prosenttiin.

Padtos pitdd ohjauskorot nykyiselld matalalla
tasollaan heijastaa EKP:n neuvoston arviota, ettd
keskipitkén aikavilin hintavakausnikymat euro-
alueella ovat edelleen suotuisat. Rahapolitiikan
tdménhetkinen viritys on siten edelleen sopiva ja
tukee euroalueen talouden elpymisti. EKP:n
neuvosto seuraa yhd tarkasti kaikkia tekijoita,
jotka saattavat vaikuttaa sen arvioon keskipitkédn
aikavilin hintavakauteen kohdistuvista riskeis-
ta.

Taloudellisen analyysin yksityiskohtien perus-
teella voidaan todeta, ettd Eurostatin ensimmai-
sen arvion mukaan euroalueen BKT:n méérin
neljdnnesvuosikasvu vuoden 2003 viimeiselld
neljannekselld oli 0,3 %, kun se kolmanneksella
neljannekselld oli ollut 0,4 %. Nama tiedot var-
mistavat, ettd euroalueen taloudellinen toimeliai-
suus elpyi asteittain vuoden 2003 loppupuolis-
kolla. Tuoreimmat indikaattorit, kuten elinkeino-
elamaai ja kuluttajia koskevat kyselytutkimukset,
viittaavat talouskasvun jatkumiseen maltillisena
myds vuoden 2004 alussa. Niin ulkoiset kuin
kotimaisetkin tekijét antavat aihetta odottaa, ettd
elpyminen voimistuu vuoden 2004 aikana ja sen
jélkeen.

Kaikki euroalueen ulkopuolelta viime aikoina
saadut tiedot viittaavat maailmantalouden voi-
makkaaseen kasvuun vuonna 2004 Kkaikissa
maanosissa. Tdma tukenee euroalueen vientid,
jonka odotetaan yleisesti ottaen kasvavan mer-
kittdvasti kuluvan ja ensi vuoden aikana.

Kotimaisen kehityksen osalta voidaan todeta,
ettd edellytykset yksityisen kysynnin elpymi-
seen euroalueella ovat olemassa. Viime kuukau-
sina on ollut nihtdvissd merkkeja investointi-
kehityksen vakautumisesta. Kiintedn pddoman
investoinnit lisdéntyivét jélleen vuoden 2003 vii-
meiselld neljdnnekselld pitkddn jatkuneen supis-
tumisen jilkeen. Yritysten tulosndkymit euro-

alueella ovat yleisesti kohentuneet yritysten jér-
jesteltya taseitaan uudelleen viime vuosien aika-
na. Yritysten rahoitustilanne euroalueella on
talld hetkelld hyvin suotuisa. Kaikkien ndiden
tekijoiden tulisi tukea investointien elpymisti
my0s vastaisuudessa.

Kulutuksen kasvun voidaan myos odottaa lisdan-
tyvén asteittain vuonna 2004, kun se vuonna
2003 oli ollut vaimeaa. Lyhyelld aikavalilla
tuontihintojen lasku ja uudet veronkevennykset
vauhdittavat kéytettdvissd olevien reaalitulojen
kasvua. MyShemmin my6s tyomarkkinatilanteen
asteittainen paraneminen tukenee reaalitulojen
kasvua ja luottamusta. Kotitalouksien taloudelli-
nen tilanne euroalueella on vakaa verrattuna ti-
lanteeseen useissa muissa teollistuneissa maissa,
eikd yksityisen kulutuksen kasvulle ole rahoituk-
sellisia esteit.

Nain ollen todennékdisin skenaario on edelleen,
ettd elpyminen jatkuu asteittain vuosina 2004 ja
2005. Kaikki kéytettdvissd olevat ennusteet ja
arviot tukevat titd ndkemystd, ja sitd heijastaa
yleisesti myds rahoitusmarkkinoiden kehitys.
Té&hén todennédkdisimpddn kehitykseen kohdistu-
vien riskien katsotaan yleisesti ottaen olevan ta-
sapainossa. Euroalueen yksityiseen kulutukseen
liittyy kuitenkin yhd epdvarmuutta. Myds pit-
kéén jatkuneet tasapainottomuudet erdilld maail-
man talousalueilla ja niiden mahdolliset vaiku-
tukset maailmantalouden kasvun kestivyyteen
ovat epavarmuustekija.

Hintakehityksen osalta voidaan todeta, ettd Euro-
statin alustavan arvion mukaan vuotuinen YKHI-
inflaatiovauhti hidastui 1,6 prosenttiin helmikuus-
sa 2004, kun se tammikuussa oli 1,9 %. Hidastu-
minen johtui pddasiassa energian hintaan liittyvés-
td vertailuajankohdan vaikutuksesta, kun vuoden
2003 alun jyrkkdd oljyn hinnannousua ei endi
helmikuussa 2004 laskettu vuotuiseen inflaatio-
vauhtiin. Vuotuinen inflaatiovauhti tullee tulevina
kuukausina vaihtelemaan, miké johtuu padasiassa
energian hintaan liittyvistd vertailuajankohdan
vaikutuksista ja valillisten verojen korotuksista.
Téhén liittyen vuotuisen inflaatiovauhdin odote-
taan kiihtyvén viliaikaisesti vuoden 2004 toisella
neljanneksella.
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Pitemmalld aikavililld inflaatiovauhdin odotetaan
pysyvién hintavakauden mukaisena lyhyen aikava-
lin heilahteluista huolimatta. Tall4 hetkelld inflaa-
tiopaineita ei juurikaan ole. Vaikka raaka-aineiden
maailmanmarkkinahinnat ovat nousseet merkitté-
visti viime kuukausina, euron aiempi vahvistumi-
nen on suurelta osin kumonnut hinnannousujen
vaikutukset. Kun otetaan huomioon taloudellisen
toimeliaisuuden odotettu asteittainen elpyminen
ja euroalueen korkea tyottomyys, palkkakehitys
pysynee maltillisena. Viimeisimmaét palkkatiedot
tukevat tétd odotusta.

Vaikka EKP:n neuvoston arvio suotuisista in-
flaationdkymistd on yhtenevé kaikkien muiden
kéytettdvissd olevien ennusteiden ja arvioiden
kanssa, on syytd muistaa, ettd arviot ja ennusteet
ovat aina luonteeltaan ehdollisia. Niinpa kaikkia
indikaattoreita tullaan seuraamaan tarkoin. Huo-
miota kiinnitetddn erityisesti inflaatio-odotuk-
siin.

Rahatalouden analyysin perusteella voidaan to-
deta, ettd M3:n kasvuvauhti on hidastunut viime
kuukausina. Nayttdd kuitenkin siltd, ettd talou-
den toimijat siirtdvat sijoituksiaan melko varo-
vasti pidemmaén aikavilin sijoituksiin. Yleisesti
ottaen matala korkotaso tukee edelleen likvidien
instrumenttien kysyntdd. Se myds tukee yksityi-
selle sektorille myo6nnettyjen lainojen mééran
kasvua, joka on vahvistunut asteittain vuoden
2003 syksysta l4htien.

Euroalueella on edelleen merkittdvisti enemman
likviditeettid kuin inflaatiota kithdyttimattoman
talouskasvun rahoittamiseksi tarvittaisiin. Ta-
min yliméaraisen likviditeetin merkitysté taytyy
arvioida varoen. Sen vaikutus inflaatioon keski-
pitkalld aikavililla riippuu suurelta osin tulevan
talouskasvun voimakkuudesta sekd siitd, koska
ja missd aiemmat siirtymdt eri omaisuuserien
valilld kumoutuvat. Jos likviditeetin maard jaa
liian runsaaksi, se voi aiheuttaa inflaatiopaineita
keskipitkalla aikavalilla.

Yhteenvetona voidaan todeta taloudellisen ana-
lyysin viittaavan edelleen siihen, ettd todenni-
koisin skenaario tulevien vuosien hintakehityk-
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sestd on sopusoinnussa hintavakauden kanssa.
Vertailu rahatalouden analyysin kanssa ei tissi
vaiheessa muuta titd nikemysta.

Finanssipolitiikan suhteen EKP:n neuvosto pani
merkille maiden vakausohjelmissa ennakoidun
edistymisen julkisen talouden tasapainottamises-
sa. Edelleen on kuitenkin syyti huoleen. Joissa-
kin maissa sopeuttamistoimet eivit vield riitd
poistamaan liiallisen alijddmén riskid. Liséksi
monien maiden suunnitelmissa ei pyritd terveen
rahoitusaseman saavuttamiseen vakausohjelmien
madrdaikojen puitteissa, vaikka kasvunidkymit
ovat suotuisat. TAma4 saattaa johtaa talouden edel-
lisen noususuhdanteen aikana tehtyjen poliittisten
virhearvioiden toistumiseen. Tuolloin riittimétto-
miksi jddneet vakautustoimet ja ilman riittivaa
menokuria tehdyt veronkevennykset muodostivat
perustan julkisen talouden viimeaikaisille ongel-
mille.

Kaikki maat hyotyisivat julkisen taloutensa kes-
tdvyyden paranemisesta talouden odotetussa
noususuhdanteessa, jos ne tulevina vuosina eli-
minoisivat tasapainottomuuksia ja vélttdisivét
liiallisia alijddmid, tai korjaisivat ne mahdolli-
simman nopeasti. Lisdksi laajojen rakennemuu-
tosten pddttdvdinen toimeenpano niin julkisen
talouden tulo- kuin menopuolellakin toisi keski-
pitkélld aikavélilld lisdhy6tyd nopeamman kas-
vun ja kestdvimman julkisen talouden muodos-
sa. Vakauttamis- ja uudistusstrategioita tarvitaan
varmistamaan euroalueen makrotaloudellisen
ympariston vakaus.

Rakenneuudistuksia on jatkettava myds euro-
alueen rahoitus-, hyddyke- ja tyomarkkinoilla.
Lissabonin strategia tarjoaa tarkoituksenmukai-
sen mallin tdtd varten. EKP:n neuvosto suhtautuu
myonteisesti siihen, ettd Eurooppa-neuvoston
kevadlla pidettdvdan kokouksen tavoitteena on
antaa uutta pontta Lissabonin strategialle, vauh-
dittaa uudistusten toteuttamista ja lisitd paatok-
sentekoprosessin tehokkuutta. Rakennemuutok-
set hyodyttavit merkittdvasti euroalueen kansa-
laisia. Ne ovat valttimattomii kestdvan inflaatio-
ta kiithdyttdméttoman kasvun ja tydllisyyden
kannalta.



Luottamus tulevaisuuteen on olennaisen tirkeda
euroalueen talouden voimakkaalle elpymiselle ja
kestdville kasvulle. EKP:n neuvosto on tietoi-
nen, ettd kuluttajien toistaiseksi heikko luotta-
ten keskusteluun rakenteellisten uudistusten
parhaasta toteuttamistavasta monissa euroalueen
maissa. Luottamuksen heikkous liittyy osin
my0s siihen, ettd euroalueen kuluttajat kokevat
inflaatiovauhdin edelleen nopeammaksi kuin se
virallisten indeksien perusteella on.

EKP:n neuvosto toteaa, ettd inflaatiovauhti on
hintavakauden mukainen. Euroopan kansalaiset
voivat luottaa siihen, ettd EKP:n neuvosto pyrkii
vastaisuudessakin péattavaisesti sdilyttdmidn
euron ostovoiman ja vahvistamaan siten osaltaan
luottamusta tulevaan. Hintavakaus ja tarvittavien
rakennemuutosten toteuttamisen jatkaminen
ovat keskeisid tekijoitd luottamuksen lujittami-
seksi ja vélttdmattomia talouskasvun ja tydpaik-
kojen syntymisen tukemiselle.
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RAHA- JA REAALITALOUDEN KEHITYS

| TALOUSKEHITYS EUROALUEEN
ULKOPUOLELLA

Maailmantalous on elpynyt yhd nopeampaa vauhtia viime kuukausina. Kotimaisen kysynndn vahvis-
tuminen maailmanlaajuisesti sekd kuluttajien ja yritysten luottamuksen paraneminen ovat kasvatta-
neet talouden toimeliaisuutta. Siksi maailmankauppa on nopeasti vilkastunut viime kuukausina.
Samaan aikaan 6ljyn ja muiden raaka-aineiden hinnat ovat nousseet.

1.1 MAAILMANTALOUDEN KEHITYS

Monet viime kuukausina julkistetut talousluvut ovat vahvistaneet, ettd maailmantalouden elpyminen
on voimistumassa ja laajenemassa.

YHDYSVALLAT

Yhdysvalloissa talouskasvu on vilkastunut edelleen nopeasti. Vuoden 2003 viimeistd neljannesti
koskevien alustavien lukujen mukaan BKT:n kasvu (edellisestd neljanneksestd vuositasolle korotet-
tuna) oli edelleen nopeaa eli 4,1 %, joskin se oli hidastunut edellisen neljanneksen poikkeuksellisen
nopeasta eli 8,2 prosentin vauhdista. Yhdysvalloissa kasvu on my6s ollut melko laaja-alaista. Tér-
keimpid viimeisen neljanneksen kasvua nopeuttaneita tekijoité olivat kotitalouksien kulutus ja yksi-
tyisen sektorin laite- ja ohjelmistoinvestoinnit. Nettoviennin kehitys puolestaan hidasti BKT:n kas-
vuvauhtia.

Yksityisen yrityssektorin investointien kasvun odotetaan jatkuvan vahvana, koska rahoitustilanne on
suotuisa, yritysten kannattavuus on palautumassa ja taseet tervehtymissa. Osakkeiden hinnat ovat
nousseet merkittdvasti viime kuukausina ja yritysten joukkolainojen tuottoerot ovat pysyneet suh-
teellisen pienind. My0s rahoitustilinpitoa koskevat luvut osoittavat yritysten nettokassavirtojen ko-
hentuneen merkittavasti. Kyselytiedot ja tiedot uusista tilauksista ovat nekin yritysten tulevan kulu-
tuksen kannalta edelleen yleisesti katsoen myonteisid.

Yksityisen kulutuksen kasvun odotetaan hidastuvan vuoden 2003 jilkipuoliskon verrattain nopeasta
vauhdista. Vaikka kaytettivissd olevat tulot ovat verohelpotusten ansiosta edelleen kasvaneet samal-
la, kun palkkojen nousu on hidastunut, jatkuva epdvarmuus tyomarkkinoiden elpymisestd uhkaa
vield talouden yleisen elpymisen kestidvyyttd ja erityisesti yksityisen kulutuksen kasvua. Hyviin
tuottavuuteen voi edelleen liittyd suhteellisen hidas tydllisyyden kasvu. Myds kiinnitysluottojen
uudelleenjirjestelyistd odotettavien tuottojen heikkeneminen ja palkkojen jokseenkin hidas nousu
voivat haitata yksityisen kulutuksen kasvua tilanteessa, jossa sddstdmisaste on historiallisen alhainen
ja kotitalouksien velkaantumisaste suhteellisen korkea.

Vuotuinen kuluttajahintainflaatio on vakiintunut viime kuukausina ja oli tammikuussa 2004 sama
kuin edellisvuoden joulukuussa eli 1,9 %. Ilman elintarvikkeita ja energiaa laskettu kuluttajahinta-
inflaatio oli tammikuussa 1,1 %, eli sekin on viime aikoina vakiintunut hidastuttuaan sitd ennen
vuoden 2001 lopusta alkaen. Kéytettidvissé olevat ennusteet osoittavat, ettd inflaatiopaineiden odo-
tetaan pysyvédn maltillisina keskipitkdlld aikavililld, ja samalla talouskasvun nopeutuminen on
merkittdvasti vihentinyt riskid inflaation hidastumisesta entisestaan.

Yhdysvaltain hallituksen budjettiesitys varainhoitovuodeksi 2005 julkistettiin helmikuussa 2004.
Tamain budjettiesityksen tavoitteena on supistaa liittovaltion velkaa rajoittamalla menoja muilla kuin
puolustukseen ja kotimaan turvallisuuteen liittyvilla aloilla.
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Rahapolitiikassa Yhdysvaltojen keskuspankin avomarkkinakomitea (FOMC) péitti 27. ja 28.1.2004
pitdmadssidn kokouksessa jittdd federal funds -tavoitekoron ennalleen 1 prosenttiin. Paétokseen liite-
tyssd lausunnossa komitea vahvisti aiemman arvionsa, jonka mukaan kestévén talouskasvun ja inflaa-
tion riskit ovat tasapainossa. Lisdksi avomarkkinakomitea ilmoitti voivansa edelleen odottaa, ennen
kuin se muuttaa rahapolitiikkaansa. Maaliskuun 2004 alussa tehdyistd federal funds -futuurisopimuk-
sista voidaan padtelld, ettd markkinat odottavat federal funds -tavoitekoron nousevan 25 peruspistetta
elokuussa 2004.

JAPANI
Japanin talouskasvu on nopeutunut edelleen. Vuoden 2003 viimeiselld neljdnnekselld BKT:n maarin
kasvu nopeutui edellisestd neljanneksesti 1,7 %
eli nopeimmin sitten vuoden 1990. Suurimmaksi
osaksi tdma johtui kotimaisesta kysynnésti, jota
vahvan ulkomaisen kysynnin heijastusvaikutuk-

Kuvio |. Keskeisten teollistuneiden

talouksien kehitys paapiirteittdin

Tuotannon kasvu®)
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kasvua, samalla kun tarve vakauttaa julkista taloutta todenndkoisesti rajoittaa julkisten menojen
kasvua.

Hintakehityksessd deflaatiopaineet ovat vihitellen laantumassa. Tammikuussa 2004 kuluttajahinta-
indeksin vuotuinen muutosvauhti oli —0,3 % ja ilman tuoreita elintarvikkeita lasketun kuluttajahin-
taindeksin vastaava vauhti oli —0,1 %. Tiettyjen tuotteiden, kuten elintarvikkeiden, tupakan ja tervey-
denhoidon, viliaikaiset hinnankorotukset aiheuttavat kuitenkin nyt hintojen nousupaineita. BKT:n
deflaattori, joka pieneni vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld vuositasolla 2,6 %, viittasi suurem-
piin deflaatiopaineisiin.

Huoli valuuttakurssin kehityksestd sai Japanin viranomaiset interventoimaan valuuttamarkkinoilla
tammikuussa 2004 jenin kurssin heikentdmiseksi. Rahapoliittisessa kokouksessaan 20.1. Japanin kes-
kuspankki pditti entisestdén helpottaa rahapolitiikan ehtoja korottamalla sekkitilitalletusten maéraa
koskevan tavoitteensa aiemmasta 27 000-32 000 miljardista jenistd 30 000-35 000 miljardiin jeniin.

ISO-BRITANNIA

Ison-Britannian talous elpyi edelleen vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld, kun BKT:n méira
kasvoi neljannesvuositasolla 0,9 prosentin vauhtia ja vuotuiseksi kasvuvauhdiksi tuli 2,8 %. Kuten
edellisillakin neljanneksilld, voimakkaimmin kasvua nopeutti yksityinen kulutus, joka lisdéntyi
viimeiselld neljannekselld 1,1 % edellisestd neljainneksestd. Vuoden 2003 viimeiselld neljanneksella
kiintedn pddoman bruttomuodostus elpyi. Se nopeutui neljainnesvuositasolla 1,6 % seké tehdasteol-
lisuuden ettd palvelualan yritysten investointien piristymisen tukemana. Viennin kasvuvauhti nopeu-
tui neljdnnesvuositasolla 1,8 prosenttiin lahinné tavarakaupan ansiosta. BKT:n kasvun odotetaan
jatkuvan vahvana. Kokonaiskuvaan kuuluvat kulutuskysynnén tasainen ja julkisten menojen vankka
kasvu sekd nettoviennin osuuden vahvistuminen ja yksityisten investointien elpyminen.

Ison-Britannian YKHI-inflaatio oli 1,4 % tammikuussa 2004 eli 0,1 prosenttiyksikk6d nopeampi
kuin vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld keskimédrin. Tyomarkkinatilanteen asteittaisesta kiris-
tymisestd huolimatta yritysten tuloskehitys on pysynyt yleisesti katsoen vakaana. Joulukuussa 2003
tulokset paranivat vuositasolla keskiméaarin 3,4 %. Vuoden 2003 kolmannella neljannekselld yksik-
kopalkkakustannukset nousivat vuositasolla 2,5 %. Tuontihintojen nousu on pysynyt vaimeana,
vaikka punta heikkeni vuoden 2003 alkupuoliskolla.

Englannin pankin rahapolitiikan komitea (Monetary Policy Committee, MPC) nosti 5.2.2004 repo-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkod 4,0 prosenttiin. Komitea perusteli paétostdén viittaamalla maailman-
talouden ja Ison-Britannian talouden elpymisen nopeutumiseen. Ison-Britannian tuotannon kasvu oli
trendikasvua nopeampaa vuoden 2003 toisella puoliskolla ja sen odotetaan entisestddn nopeutuvan.
Kotitalouksien kulutus ja luotonotto olivat olleet kestévilld pohjalla, ja myds asuntomarkkinat ovat
olleet edelleen vahvat. Rahapolitiikan komitea odotti nopean tuotannon kasvun asteittain lisddvan
inflaatiopaineita lahivuosina. Téssé tilanteessa se katsoi repokoron korotuksen tarpeelliseksi inflaa-
tion pitdmiseksi kurissa ja pysyttdmiseksi keskipitkalld aikavililld 2 prosentin tavoitteessa.

MUUT EUROOPAN MAAT

Tanskassa BKT:n mééran kasvuvauhti nopeutui vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld 0,3 prosent-
tiin neljannesvuositasolla, kun se oli ollut edelliselld neljannekselld —0,1 %. Kasvun nopeutuminen
johtui pidasiassa yksityisen kulutuksen huomattavasta lisddntymisestd ja erityisesti kestivien kulu-
tustavaroiden ja ajoneuvojen hankinnoista. BKT:n kasvuvauhdin odotetaan nopeutuvan entisestdan
lisdéntyvien investointien ja yksityisen kulutuksen tukemana. Tammikuussa 2004 vuotuinen YKHI-
inflaatio hidastui 1,0 prosenttiin oltuaan vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld 1,3 %.
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Ruotsissa BKT:n méirin neljannesvuosikasvu oli vuoden 2003 kolmannella neljannekselld 0,5 % ja
vuositasolla 2,0 %, kun kasvua oli toisella neljannekselld ollut 0,3 %. Kotitalouksien kulutus ja net-
tovienti olivat tuotannon kasvun pédtekijoitd, kun taas investoinnit ja varastojen muutokset hidastivat
tuotannon kasvua. YKHI-inflaatio oli tammikuussa 2004 vuositasolla 1,3 % oltuaan vuoden 2003
viimeiselld neljannekselld keskimaérin 1,9 %. Inflaation hidastuminen johtui padasiassa vuoden 2003
alun korkeampiin energian hintoihin liittyvistd vertailuajankohdan vaikutuksesta. Kokouksessaan
5.2.2004 Ruotsin keskuspankki padtti alentaa repokorkoa 2,75 prosentista 2,50 prosenttiin. Paatok-
sen taustalla olivat uudet tiedot, joiden mukaan seké kotimaiset ettd kansainviliset kustannuspaineet
heikkenisivit jonkin verran ennustejakson aikana, mika hidastaisi inflaatiovauhtia. BKT:n odotetaan
kasvavan investointien elpyessi alhaisten korkojen, kapasiteetin kdyttdasteen nousun ja lisddntyvéin
luottamuksen ansiosta.

Sveitsissd uusimmat kansantalouden tilinpitoa koskevat tiedot osoittivat BKT:n kasvaneen vuoden
2003 kolmannella neljdnnekselld, kun se oli sithen saakka supistunut kolmena perdkkdisend vuosi-
neljanneksend. Tuoreet kyselyistd saadut tiedot viittaavat siihen, ettd talouden kasvuvauhti on vuo-
den 2003 viimeiselld neljannekselld edelleen nopeutunut. Ty6ttomyyden vaheneminen tammikuussa
2004 kolmantena kuukautena perdkkéin (kausivaihtelusta puhdistettuna) ja kuluttajien luottamusta
kuvaavan indeksin hienoinen nousu tukevat todennik®oisesti yksityisen kulutuksen kasvua, joka on
ollut toistaiseksi hidasta. Kaiken kaikkiaan kéytettdvissd olevat tiedot viittaavat siihen, ettd talous-
tilanne kohenee edelleen. Hintakehityksen osalta kuluttajahintainflaatio oli tammikuussa vuositasol-
la 0,2 %, kun se oli ollut joulukuussa 0,6 %.

EU:hun liittyvid maita koskevat uusimmat tiedot vahvistavat maiden talouskehityksen olevan myon-
teistd. Kasvua edistévit tekijdt ovat kuitenkin erilaiset eri maissa. Monissa jdseneksi liittyvissé
maissa taloutta tukee pddasiassa kotimainen kysyntd, kun taas toisissa nettovienti on térkein kehityk-
sen vauhdittaja. Jaseneksi liittyvien maiden myonteisen talouskehityksen odotetaan jatkuvan euro-
alueen elpymisen tukemana. Inflaatio, joka on ollut useimmissa maissa alle 5 %, nopeutui jonkin
verran vuodenvaihteessa. Tdma johtui yleensd maakohtaisista tekijoistd kuten sddnneltyjen hintojen
tai vélillisten verojen noususta.

Yksittdisistd maista TSekissd BKT:n madrdn kasvu nopeutui vuoden 2003 kolmannella neljanneksella
3.4 prosenttiin (edellisestd vuodesta). Kasvua nopeuttivat kotitalouksien kulutusmenot ja paédoman-
muodostus, mutta nettoviennin vaikutus kasvuun oli kielteinen. Vuotuinen inflaatio on tammikuuhun
2004 mennessé nopeutunut vahitellen 2,3 prosenttiin. Tdmé johtui elintarvikkeiden ja asuntojen hinto-
jen noususta mutta myds arvonlisdveron ja valmisteverojen sekd sédanneltyjen hintojen korotuksista.
Unkarissa tuotannon vuotuinen kasvuvauhti nopeutui alustavien tietojen mukaan vuoden 2003 viimei-
selld neljannekselld 3,5 prosenttiin. Toimeliaisuutta osoittavat indikaattorit viittaavat siihen, ettd mer-
kittdvin kasvun taustalla oleva tekijé oli vilkas yksityinen kulutus. Kuluttajahintainflaatio oli tammi-
kuussa 2004 vuositasolla 6,6 % oltuaan vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld 5,4 %. Tama kehitys
johtui padosin arvonlisdveron ja muiden vélillisten verojen noususta tammikuussa 2004. My®os Puolas-
sa BKT:n médérin kasvu on edelleen nopeutunut. Alustavat luvut osoittavat BKT:n kasvaneen vuoden
2003 viimeiselld neljannekselld 4,7 %, kun kasvuvauhti sitd edelliselld neljannekselld oli ollut 3,9 %.
Kasvua edisti pddasiassa vientisektorin voimakas kehitys. Lyhyen aikavilin indikaattorit viittaavat
sithen, ettd elpyminen on jatkunut vahvana vuoden 2004 alussa. Kuluttajahintainflaatio oli tammikuus-
sa 2004 vuositasolla 1,7 % oltuaan vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld keskimairin 1,5 %. Tami
inflaation nopeutuminen johtui padasiassa elintarvikkeiden hintojen noususta.

Vendjilld talouskasvu nopeutui edelleen voimakkaasti. BKT:n miéra kasvoi vuoden 2003 kolman-
nella neljdnneksella vuositasolla 5,7 %. Teollisuustuotanto lisdédntyi 7,4 % (edellisvuotisesta) vuoden
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2003 viimeiselld neljannekselld, mikd on merkki edelleen jatkuvasta BKT:n kasvun vahvistumises-
ta. Tammikuussa 2004 kuluttajahinnat nousivat vuositasolla 11,4 %, kun ne olivat nousseet marras-
kuussa 12,4 % ja joulukuussa 12,0 %. Vendjan kauppatase oli vuonna 2003 huomattavan ylijaddmai-
nen (60 miljardia Yhdysvaltain dollaria), mika johtui suureksi osaksi 6ljyn hinnan kalleudesta.

JAPANIN ULKOPUOLINEN AASIA

Japanin ulkopuolista Aasiaa koskevat uudet tiedot vahvistivat, ettd talous on vahvassa kasvussa.
Yhdysvaltain kasvavan kysynnén ja alueen sisdisen kaupan kasvun ansiosta vienti Aasian suurista
talouksista, erityisesti Kiinasta, Koreasta, Malesiasta ja Thaimaasta, lisdéintyi vuoden 2003 jilkipuo-
liskolla voimakkaasti. Samaan aikaan myos kotimainen kysynti kasvoi Kiinassa, Intiassa, Singa-
poressa, Thaimaassa ja Indonesiassa voimakkaasti.

Kiinassa BKT:n mééridn vuotuinen kasvu oli 9,1 % vuonna 2003 eli nopeinta seitseméin vuoteen.
Kasvu nopeutui vuoden 2003 loppua kohti, ja sama suuntaus on jatkunut vuoden 2004 alussa. Tam-
mikuussa teollisuustuotannon kausivaihteluista puhdistettu kasvu oli vuositasolla 19,1 %, mika
johtui pédasiassa kiinteiden kdyttdomaisuusinvestointien lisddntymisestd. Tammikuun 2004 kulut-
tajahintainflaatio oli 3,2 % eli sama kuin edellisend kuukautena ja nopein seitseméin vuoteen. Elin-
tarvikkeiden rajun hinnannousun lisdksi teollisuustuotannon voimakas lisddntyminen on johtanut
sdahkopulaan ja nostanut raaka-aineiden hintoja. Kiinan keskuspankki on ilmoittanut aikovansa ki-
ristdd rahapolitiikkaa pyrkimyksenddn rajoittaa rahanmédrdn kasvuvauhdin noin 17 prosenttiin
vuonna 2004, kun se oli ollut 19,6 % vuonna 2003. Se on my0s sitoutunut alentamaan uusien koti-
maan valuutan méardisind myonnettyjen lainojen yldrajaa 7,1 % verrattuna vuoteen 2003.

Eteld-Korean talouskasvu on jatkunut; teollisuustuotanto lisddntyi vuoden 2003 viimeiselld neljan-
nekselld vuositasolla 11,9 %. Talouden elpyminen ei ole kuitenkaan vield laaja-alaista. Viennin
kasvu on ollut hyvin voimakasta, mika johtuu suureksi osaksi maailmantalouden kasvun elpymises-
td ja erityisesti tietotekniikan korvauskierron vauhtiinpddsystd, mutta kulutuskysynté ja yritysten
investoinnit ovat pysyneet vaimeina.

Talouden tulevaisuudennikymat Japanin ulkopuolisessa Aasiassa ovat valoisat. Maailmanlaajuisen
kysynnén odotetaan edistivian talouskehitysti, mikd tukee viennin kasvuvauhdin kestidvyyttd. Myos
kotimaisen kysynnin odotetaan edelleen vilkastuvan, kun kotitalouksien kulutus elpyy ja vientiin
liittyvat investoinnit vahvistuvat. Néit suotuisia ndkymié varjostavat kuitenkin erdat riskit. Lyhyen
aikavilin riskeihin kuuluu meneillddn oleva lintuinfluenssa, joka on levinnyt alueen kymmeneen
maahan, mutta sen ei odoteta vaikuttavan laajemmin alueen talouskasvuun. Riskejd liittyy myds
Kiinan talouden mahdolliseen ylikuumenemiseen ja siitd alueen kasvulle aiheutuviin vaikutuksiin.

LATINALAINEN AMERIKKA

Latinalaisessa Amerikassa vahvistuvat merkit viittaavat siihen, ettd talouden elpyminen on alkanut.
Meksikon BKT kasvoi vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld vuositasolla 2 %, kun sen vuositason
kasvu edelliselld neljanneksella oli ollut vain 0,6 %. Kasvava vienti, jota Yhdysvaltain elpyva talous
tukee, on ollut suotuisan kehityksen suurin syy. Teollisuustuotanto supistui jélleen vuoden 2003
viimeiselld neljannekselld, mutta paljon hitaammin kuin aiemmin samana vuonna. Brasilian talous
on taantunut 0,1 % (edellisvuoteen verrattuna) vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld, mikd mer-
kitsee kolmatta perdkkéistd neljinnesvuosittaista supistumisen vuotta. Vaikka viennin kasvu on ollut
viime aikoina suhteellisen vahvaa, kotimaista kysyntié ovat rajoittaneet korkeat, vaikkakin laskevat,
rahoituskustannukset. Argentiinassa tuotanto on kasvanut nopeimmin koko alueella sen jélkeen, kun
sen talous oli vakavasti taantunut viime vuosina. Teollisuustuotanto lisddntyi tammikuussa 2004
vuositasolla 12 %, ja kasvu oli suhteellisen laaja-alaista. Tdméa elpyminen on kuitenkin epdvarmaa
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niin kauan, kun neuvottelut maan suuresta ulko- | g e ibencse UL B LTI D
maanvelasta yksityisten velkojien kanssa ovat
kesken.

kehitys paapiirteittdin

= Brent-raaka6ljy (Yhdysvaltain dollaria / barreli;
vasen asteikko)

1.2 RAAKA-AINEMARKKINAT .., Muut raaka-aineet kuin 6ljy (Yhdysvaltain dollaria;
2000 = 100; oikea asteikko)

Oljyn hinta nousi helmikuussa 2004, kun OPEC- 36 135
maat paattivit rajoittaa tuotantoa varautuakseen 34
vuoden 2004 toisella neljannekselld odotettavis-
sa olevaan kausivaihtelun mukaiseen kysynnian
heikkenemiseen. Oljyn hinnan nousua on tuke-
nut myds suhteellisen vahva kysyntd Yhdysval- 28 { VY | By 115
loissa ja Aasiassa, kaupallisten Oljyvarastojen
pienuus Yhdysvalloissa ja huoli Venezuelan 61-

jytoimitusten varmuudesta. Raakadljyn (Brent) M ;-""". 105
hinta 3.3.2004 oli 33,3 Yhdysvaltain dollaria 22| .
(27,4 euroa). Markkinoilla odotetaan 6ljyn hin- o

32 cn 125

30 h [

95
————————————
. . 1l 1 v I
nan pysyvén su}}teelhsen korkeana koko v1'10den, AT o
ja futuurien hinnat laskevat vain véhitellen
29.8 dollariin vuoden 2004 loppua kohti Lahteet: Datastream ja HWWA — Institut fiir Wirtschafts-
, .

forschung (Hampuri).

Myds vuoden 2003 puolivélissd todettu muiden

raaka-aineiden hintojen (dollareina laskettu)

suhteellisen jyrkkd nousu jatkui vuoden 2004 alussa (ks. kuvio 2). Helmikuussa 2004 muiden raaka-
aineiden kuin energian dollariméariiset hinnat olivat 26,0 % korkeammat kuin vuotta aikaisemmin.
Muiden raaka-aineiden kuin energian hintojen nousua edistivdt monet tekijat. Merkittavin tekijé oli
raaka-aineiden kysynnén kasvu, joka johtui maailman taloustilanteen kohenemisesta. Lisdksi joiden-
kin raaka-aineiden tarjonta maailmanmarkkinoilla ei ole vield mukautunut tdhdn kysynnén kasvuun.
Myo6s Yhdysvaltain dollarin heikkeneminen ja joihinkin raaka-aineisiin liittyvd spekulatiivinen
kayttdytyminen ovat edistdneet viimeaikaisia hinnannousuja (ks. kehikko 4).

1.3 TALOUSKEHITYKSEN NAKYMAT EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

Maailmantalouden nikymit ovat viime kuukausina merkittavasti parantuneet. Maailmantalouden ja
maailmankaupan kasvun elpyminen on laajentunut ja vahvistunut elvyttdvdn talouspolitiikan ja
myonteisien rahoitusehtojen ansiosta. Kotimaisen kysynnén vilkastuminen jatkuu koko maailmassa,
kun geopoliittiset jannitteet ovat lieventyneet, joskaan eivit hdvinneet.

Maailman talousnikymiin liittyvit riskit ovat edelleen kutakuinkin tasapainossa. Talouden kasvu voi
muodostua odotettua vilkkaammaksi, jos tuottavuuden kasvusuuntaus jatkuu. Suurimmat riskit liit-
tyvit tasapainottomuuksia koskeviin #killisiin sopeutustoimiin sekd raaka-aineiden hinnannousuista
johtuviin, odotettua suurempiin inflaatiopaineisiin.
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2 RAHATALOUS JA RAHOITUSMARKKINAT

2.1 RAHAN MAARA JA RAHALAITOSTEN LUOTOT

M3 :n vuotuinen kasvuvauhti heikkeni tammikuussa 2004 jatkaen ndin vuoden 2003 kesdkuukausina
alkanutta suuntaustaan. Vaikuttaa siltd, ettd euroalueen sijoittajat siirtdvdt sijoituksiaan vihitellen
M3:een kuulumattomiin pidempiaikaisiin ja riskipitoisempiin rahoitusinstrumentteihin. Korkojen
mataluus lisdsi samaan aikaan edelleen rahoitusvaateiden kysyntdd. Rahalaitosten yksityiselle sek-
torille myéntdmien lainojen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi tdssd tilanteessa vdihitellen Iihinnd koti-
talouksien voimakkaan kysynndn vuoksi. Yrityksissd lainojen kysyntd rahalaitoksista pysyi sitd
vastoin vaimeana. Vaikka M3:n kasvu onkin viime aikoina vaimentunut, euroalueella on edelleen
huomattavasti enemmdin likviditeettid kuin inflaatiota kiihdyttdmdttomdn talouskasvun rahoittami-
seksi tarvitaan.

LAAJA RAHA-AGGREGAATTI M3

Laajan raha-aggregaatin M3:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui 6,4 prosenttiin tammikuussa 2004,
kun se oli joulukuussa ollut 7,0 % ja heindkuussa nopeimmillaan 8,7 %. Siten kesdkuukausina 2003
alkanut M3:n kasvun véhittdinen hidastuminen jatkui edelleen (ks. kuvio 3). My6s lyhyen aikavélin
kasvuvauhtia kuvaavat luvut viittaavat sithen, ettd M3:n kasvu on hidastumassa yhi enemmain. M3:n
vuositasolle korotettu kuuden kuukauden kasvuvauhti heikkeni 4,5 prosenttiin. Ndin hidas se on
viimeksi ollut vuoden 2001 alussa. Kasvuvauhdin hiljeneminen edelleen johtui l1dhinni siitd, etti
euroalueen talouden toimijat ovat véhitellen siirtdneet sijoituksiaan pidempiaikaisiin ja riskipitoi-
sempiin rahoitusvaateisiin sen jilkeen, kun rahamarkkinoiden tilanne on merkittdvasti kohentunut
kevadstd 2003 lahtien. Kaiken kaikkiaan sijoi-
tuksia jarjesteltiin uudelleen kuitenkin verrattain
hitaasti. My6s korkojen mataluus ja siitd johtuvat
rahan hallussapidon pienet vaihtoehtoiskustan-
nukset kiihdyttivdt edelleen erityisesti suppeaan
raha-aggregaattiin Ml:een siséiltyvien likvideim- === M3 (vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukauden
pien rahoitusvaateiden kysyntdd. Euroalueella keskitetty liukuva keskiarvo)

. . . e+e++ M3 (vuotuinen kasvuvauhti)

oleville myonnettyjen luottojen kasvun nopeutu- - = = M3 (kuuden kuukauden kasvuvauhti

minen on niin iké4n osaltaan kiihdyttinyt rahan L K;;’?jfﬁg:rlv‘g‘(‘mt%“)a)

miirdn kasvua viime aikoina.

Kuvio 3. M3:n kasvu ja viitearvo

(vuotuinen prosenttimuutos, kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistettuja tietoja)
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1 Nimellinen rahapoikkeama tarkoittaa eroa, joka lasketaan M3:n 4,0 l. \&"'I 4,0
toteutuneesta madrdstd ja M3:n kasvuvauhdin viitearvon (4%2 % Ca
vuodessa) mukaisesta médrédstd (perusjaksona pidettdvistd) jou- 30 "o 30
lukuusta 1998 alkaen. Reaalinen rahapoikkeama tarkoittaa M3:n ’ a4 ’
toteutuneen méaran (M3:n nimellinen maéra deflatoituna YKHIIIA) "
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nimellinen M3 on kasvanut 4%z prosentin viitearvon mukaisesti ja 1999 2000 2001 2002 2003
YKHI-inflaatio on kehittynyt EKP:n hintavakauden maéritelman Lahde: EKP
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Kuvio 4. Nimellisen ja reaalisen

rahapoikkeaman estimaatit

(prosentteina M3:n kannasta, kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistettuja tietoja)

=== Reaalinen
e++++ Nimellinen
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Lihde: EKP.
Huom. Tarkemmin alaviitteessa 1.

ovat viime kuukausina pysyneet suurina (ks.
kuvio 4). Vaikka ndiden poikkeamien tdsmallistad
suuruutta on tulkittava varauksin — ldhinna koska
perusjakso on valittu jossain médrin sattuman-
varaisesti — tdmd ei muuta sitd paidtelmis, ettd
euroalueelle on kertynyt huomattavasti ylimaa-
rdista likviditeettia.

Huomattava osa tdstd yliméérédisestd likviditee-
tistd johtuu sijoitusten aikaisemmista siirroista,
jotka suureksi osaksi tehtiin vuoden 2001 puoli-
vilistd vuoden 2003 alkuun, jolloin osakemark-
kinoiden volatiliteetti oli suuri ja osakkeiden
hinnat jatkuvasti laskivat. Poikkeuksellisten teki-
joiden vaikutus M3:een ilmenee myds verrattaes-
sa M3:n kasvua siihen perinteisesti keskeisesti

Kuvio 5. Reaalisen M3:n ja BKT:n

maaran kasvuvauhti seka M3:n
vaihtoehtoiskustannukset

(vuotuisten muutosten neljan neljanneksen liukuvia keskiarvoja)

= Reaalisen M3:n kasvuvauhti (deflatoitu BKT:n hinnalla)
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Lahde: EKP.

Huom. M3:n, BKT:n méiridn ja BKT:n deflaattorin tiedot on
puhdistettu kausivaihtelusta.

1) BKT:n hinnalla deflatoidun M3:n kasvuvauhdin ja BKT:n
madrédn kasvuvauhdin erotus.

2) M3:n vaihtoehtoiskustannus méritelldén kolmen kuukauden
rahamarkkinakoron ja M3:n oman tuoton eroksi.

vaikuttavien tekijoiden eli BKT:n mééran kasvuvauhdin ja M3:n vaihtoehtoiskustannusten muutos-
ten kehitykseen. Huomattavaa osaa M3:n kasvuvauhdin ja BKT:n kasvuvauhdin eron suurenemises-
ta kahden viime vuoden aikana ei voida selittad vaihtoehtoiskustannusten pienenemiselld (ks. kuvio 5).
Tama vahvistaa sen, ettd muut tekijét, kuten sijoitusten siirtdiminen ja sddstdminen varovaisuussyis-
té, kithdyttivit M3:n kasvuvauhtia merkittivasti kyseisend ajanjaksona.
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M3:N PAAERAT

M3:n kaikki paderdt M1:td lukuun ottamatta ovat vaikuttaneet siihen, ettd M3:n vuotuinen kasvu-
vauhti on vihitellen hidastunut vuoden 2003 toisen neljanneksen jilkeen (ks. taulukko 1). Tdmén
suppean raha-aggregaatin vuotuinen kasvuvauhti oli timén vuoden tammikuussa 11,2 %, kun se
vuoden 2003 toisella neljannekselld oli ollut 11,3 %. Vahvan kasvun jatkuminen liittyi osittain eu-
roseteleiden voimakkaaseen kysyntddn seki euroalueella ettd sen ulkopuolella. Hallussa olevan ka-
teisrahan maéran nopean kasvun jatkuminen euroseteleiden ja -kolikoiden tammikuussa 2002 toteu-
tetun kdyttoonoton jilkeen on johtanut siihen, ettd liikkeessd olevan rahan méérd on palautunut
suurin piirtein ennen tatd kdyttdonottoa vallinneen pitkén aikavélin kehityksen mukaiseksi. Kéteis-
varantojen kasvattamisessa ei ndy vield mitddn selvid hidastumisen merkkeja. Myos yon yli -talle-
tukset kasvoivat nopeasti, silld niiden kysyntaa lisdsivét hallussapidon pienet vaihtoehtoiskustannuk-
set.

Muiden lyhytaikaisten talletusten kuin yon yli -talletusten vuotuinen kasvuvauhti hidastui tammi-
kuussa 3,7 prosenttiin, kun se oli joulukuussa ollut 4,6 % ja vuoden 2003 toisella neljannekselld 5,5 %.
Kasvun hidastuminen johtui sekd lyhytaikaisten méardaikaistalletusten (eli enintddn kahden vuoden
médriaikaistalletusten) ettd lyhytaikaisten irtisanomisehtoisten talletusten (eli irtisanomisajaltaan
enintddn kolmen kuukauden talletusten) kehityksesti. Euroalueen talouden toimijat vihensivit edel-
leen hallussaan olevia lyhytaikaisia mairdaikaistalletuksia, koska niiden korko on verrattain matala
likvidimpiin talletusmuotoihin verrattuna. Myo6s lyhytaikaisten irtisanomisehtoisten talletusten vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui edelleen, vaikka olikin edelleen verrattain nopea. Lyhytaikaisten irti-
sanomisehtoisten talletusten kysynnén heikkeneminen saattaa liittyé siihen, ettd sddstdminen varo-
vaisuussyistd on jossain miirin vihentynyt, mika saattaa puolestaan johtua kuluttajien luottamuksen
hienoisesta kohentumisesta euroalueella.

M3:een sisdltyvien jalkimarkkinakelpoisten instrumenttien vuotuinen kasvuvauhti hidastui tammi-
kuussa edelleen ja oli 1,1 %, kun se oli joulukuussa ollut 4,2 % ja vuoden 2003 toisella neljannek-
selld 9,8 %. Vuoden 2003 toisella neljannekselld alkanut hidastuminen on johtunut osittain siité,
ettd rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien kasvu on heikentynyt (tammikuussa 8,5 prosenttiin,

Taulukko I. Rahataloudelliset muuttujat

(neljannesvuosikeskiarvoja, kausi- ja kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina 2002 2003 2003 2003 2003 2003 2004
M3:stab 1\% I 1l 11 IV Joulu Tammi
M1 44,1 8,8 10,1 11,3 11,5 11,2 10,5 11,2
Liikkeessi oleva raha 6.4 12,9 39,1 35,7 29.6 26,2 25,0 25,0
Yon yli -talletukset 37,6 82 6,6 8.1 89 9.1 8.4 9.1
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 41,4 4.8 43 55 5,7 4,7 4,6 3,7
Enintiin 2 vuoden méiriaikaistalletukset 16,7 1,5 0.4 0,0 -1,5 -3,2 -2,6 -3,7
Irtisanomissuojaltaan enintdin
3 kuukauden talletukset 24,6 7,6 7.5 99 11,4 10,9 10,2 94
M2 85,4 6,7 7,1 83 8,5 7,9 7,5 7.4
M3-M2 (= jalkimarkkinakelpoiset instrumentit) 14,6 8,5 10,5 9,8 7.4 6,0 42 1,1
M3 100,0 7,0 7,6 8,5 83 7,6 7,0 6,4
Luotot euroalueelle 169,3 4,1 4,2 4.8 54 5,9 59 59
Luotot julkisyhteisoille 36,5 2,0 2,1 35 49 6,6 6,6 6,2
Lainat julkisyhteisoille 13,5 -1,2 -1,2 -0.4 1,0 1,5 1.9 1.4
Luotot yksityiselle sektorille 132,8 4,7 4.8 5.1 55 5% 5.8 5.8
Lainat yksityiselle sektorille 115,6 4.8 5.0 4,6 4,9 53 5.5 55
Pitkiaikaiset velat
(ilman omaa piiomaa ja varauksia) 51,3 52 51 52 5,6 6,4 6,6 7,1
Léhde: EKP.
1) Sen viimeisen kuukauden lopussa, jolta tiedot ovat kiytettdvissd. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivit vilttimattd tismaa.
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kun se oli vuoden 2003 toisella neljannekselld
ollut 17,5 %). Lyhyen aikavilin kasvuvauhdeissa
hidastuminen on vield selvemmin ndhtdvissa.
Rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien vuo-
sitasolle korotettu kuuden kuukauden kasvu-
vauhti on hidastunut erittdin lyhyessd ajassa
osakkeiden hintojen nousun ja osakemarkkinoi-
den volatiliteetin vdhenemisen jidlkeen vuoden
2003 alusta ldhtien (ks. kuvio 6). Tdma johtuu
siitd, ettd euroalueen talouden toimijat ovat alka-
neet palauttaa sijoitusten jakaumaa ennalleen
siirrettydén varojaan tilapéisesti sitd ennen eten-
kin néihin turvallisiin ja likvideihin instrument-
teihin, kun osakkeiden hinnat laskivat ja osake-
markkinoiden volatiliteetti lisddntyi vuoden
2001 puolivélistd vuoden 2003 alkuun.

M3:N KESKEISET VASTAERAT

Tarkasteltaessa M3:n keskeisid vastaerii rahalai-
tossektorin konsolidoidussa taseessa havaitaan,
ettd rahalaitosten yksityiselle sektorille myonté-
mien lainojen vuotuinen kasvuvauhti oli tammi-

Kuvio 6. Rahamarkkinarahastojen

rahasto-osuudet ja osakkeiden hinnat

(vuositasolle korotettu kuuden kuukauden kasvuvauhti;
joulukuu 1997 = 100)

== Rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet
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Lihteet: Reuters ja EKP.
Huom. Rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia koskevat tie-
dot on puhdistettu kausi- ja kalenterivaihtelusta.

kuussa 5,5 %, kun se oli vuoden 2003 toisella neljannekselld ollut 4,6 % (ks. taulukko 1). Kasvu-
vauhdin vihittdinen nopeutuminen johtui todennikoisesti talouden kasvunidkymien kohentumisesta
ja euroalueen pankkien antolainauskorkojen pysymisestd matalina.

Tammikuun 2004 tietojen julkaisemisen jalkeen kuukausittaiset tiedot rahalaitosten yksityiselle
sektorille mydntdmien lainojen alaerien vuotuisista kasvuvauhtiluvuista ovat nyt kaytettdvissd. Nama
tiedot viittaavat sithen, ettd rahalaitosten kotitalouksille myontdmien lainojen kasvuvauhti oli tam-
mikuussa 2004 edelleen nopea (ks. taulukko 2). Erityisesti rahalaitosten kotitalouksille mydntdmien
asuntolainojen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi edelleen. Kasvuvauhdin jatkuminen nopeana johtui

Taulukko 2. Rahalaitosten lainat yksityiselle sektorille

(ajanjakson lopussa, kausi- ja kalenterivaikutuksista puhdistamattomia tietoja)

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti

prosentteina 2002 2003 2003 2003 2003 2004
kokonais- v I I I IV Tammi

madristid
Lainat yrityksille 42,8 34 3,7 3,6 3,6 35 3,1
Enintin vuoden 31,5 -2,6 -1,0 0.5 -0,8 -0,9 -33
Yi vuoden ja enintén 5 vuoden 174 6.3 58 2.4 4.5 3,7 5.5
Yi 5 vuoden 51,1 6,8 6,4 6,2 6,4 6.3 6,7
Lainat kotitalouksille2 49,5 58 58 55 58 6,4 6,5
Kl utusluotot® 13,7 39 3,0 33 23 3,0 4,1
suntolainat 3 672 7 76 13 5 9 8,3
Mut lainat 191 1,2 24 1,2 2ol 3,7 2,3
Vakuutuslaitokset ja elikerahastot 0,6 -11,1 7,2 4,7 10,4 14,2 2,3
Muut rahoituksen vilittijit kuin rahalaitokset 7,0 59 1,9 38 6,0 11,0 13,4

Léhde: EKP.

Huom. Lisitietoja tilasto-osan taulukossa 2.4 seki sitd koskevassa teknisessd huomautuksessa.

1) Sen viimeisen kuukauden lopussa, jolta tiedot ovat kdytettdvissd. Sektorin lainat prosentteina rahalaitosten yksityiselle sektorille
mydntimien lainojen kokonaismairéstd. Maturiteettijakauma ja erittely kiyttGtarkoituksen mukaan on ilmaistu prosentteina rahalaitosten
kyseiselle sektorille my6ntamisté lainoista. Py6ristysten vuoksi yhteenlaskut eivit vilttamatta tasmaa.

2) Kotitalouksien méiritelmad vastaa EKT 95:n maéritelmaa.
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todennikdoisesti siité, ettd euroalueen asuntolainojen korot ovat matalat ja ettd asuntojen hinnat nou-
sevat edelleen joissakin euroalueen maissa. Myos kulutusluottojen vuotuinen kasvuvauhti nopeutui
edelleen ja oli tammikuussa 4,1 % (kun se oli vuoden 2003 kolmannella neljanneksella ollut ainoas-
taan 2,3 %). Vaikka tdmai johtuu osittain vertailuajankohdan vaikutuksesta, syyné saattaa olla myos
kuluttajien luottamuksen hienoinen kohentuminen euroalueella. Kotitalouksille mydnnettyjen mui-
den lainojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui tammikuussa uudelleen eli 2,3 prosenttiin, kun se oli
vuoden 2003 kolmannella neljanneksella ollut 2,7 %.

Rahalaitosten yrityksille myontdmien lainojen vuotuinen kasvuvauhti pysyi vaimeana. Tammikuus-
sa 2004 se hidastui 3,1 prosenttiin heilahdeltuaan puolentoista vuoden ajan vililld 3'2—4 %. Rahalai-
tosten muille rahoituksen viélittdjille kuin rahalaitoksille (pl. vakuutuslaitokset ja eldkerahastot)
myontdmien lainojen kasvu oli sitd vastoin edelleen nopeaa. Osa niisti lainoista saattaa epasuorasti
kanavoitua yrityksille.

Laajemman aggregaatin eli rahalaitosten yksityiselle sektorille mydntdmien luottojen vuotuinen kas-
vuvauhti oli tammikuussa 5,8 % (luottoihin luetaan sekd rahalaitosten myontdmat lainat ettd rahalai-
tosten hallussa olevat yksityisen sektorin liikkeeseen laskemat arvopaperit). Tamén erdn kasvuvauhti
kiihtyi oltuaan vain 4,7 % vuoden 2002 viimeiselld neljannekselld. Rahalaitosten julkisyhteisdille
myOntimien luottojen vuotuinen kasvuvauhti pysyi tammikuussa 2004 nopeana kiihdyttyain edelleen
vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld todennédkdisesti lainanottotarpeiden lisdéntymisen vuoksi.

M3:n muista vastaeristd rahalaitosten pitkdaikaisten velkojen (laskettuna ilman omaa piddomaa ja
varauksia) vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi tammikuussa edelleen, joten kesdlld 2003 alkanut nopeu-
tuminen jatkui. TAma johtui siité, ettd pidempiaikaisten talletusten ja pankkien joukkolainojen ky-
synté talouden toimijoiden keskuudessa kasvoi. Tdmi tukee oletusta, ettd sijoittajat ovat alkaneet
laajemmin siirtdd sijoituksiaan pidempiaikaisiin rahoitusvaateisiin samalla, kun tuottokdyré on ver-
rattain jyrkka ja osakemarkkinoiden volatiliteetti vahdinen.

Rahalaitossektorin ulkomaisten nettosaamisten
vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi hieman, kun ulko-
maiset nettosaamiset kasvoivat tammikuussa 53 muutokset
miljardia euroa. Niin ollen viimeisten kuuden
kuukauden aikana havaittavissa ollut hidastumis-
suuntaus keskeytyi. Kuukausikohtaisen kehityk-

Kuvio 7. M3:n ja sen vastaerien

(vuotuisia virtatietoja, ajanjakson lopussa, mrd. euroa, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistettuja tietoja)
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omaa kuin sinne on tuotu. Pddoman vienti on ollut puolestaan tuontia suurempaa sen vuoksi, ettd ulko-
maisten osakkeiden ja joukkolainojen kysynté euroalueen sijoittajien keskuudessa on kasvanut.

M3:n vastaerid koskevat tiedot osoittavat kaiken kaikkiaan, ettd M3:n kasvun vaimenemisen jatku-
miseen on liittynyt rahalaitosten pitkdaikaisten rahoitusvelkojen (laskettuna ilman omaa pddomaa ja
varauksia) kasvuvauhdin nopeutuminen ja rahalaitosten ulkomaisten nettosaamisten vuotuisen kas-
vuvauhdin hidastuminen (ks. kuvio 7). Molemmat tekijit tukevat oletusta, etti euroalueen talouden
toimijat ovat alkaneet siirtdd sijoituksiaan M3:een kuulumattomiin pidempiaikaisiin ja riskipitoisem-
piin rahoitusvaateisiin. Samaan aikaan rahalaitosten euroalueella oleville mydntdmien luottojen
voimakas kasvu on kiithdyttidnyt edelleen M3:n kasvua.

KOKONAISARVIO EUROALUEEN LIKVIDITEETTITILANTEESTA

Vaikka M3:n kasvuvauhti on vaimentunut kesastd 2003 1dhtien, euroalueella on edelleen huomatta-
vasti enemmaén likviditeettid kuin inflaatiota kithdyttdméattoman talouskasvun rahoittamiseksi tarvi-
taan. Johtaako tdma ylimaardinen likviditeetti inflaatiopaineiden syntymiseen keskipitkalld tai pit-
kalla aikavililld, riippuu suuresti siitd, missd méérin ja miten nopeasti arvopaperisijoituksia tulevai-
suudessa palautetaan muihin kohteisiin, sekd euroalueen talouskasvun voimakkuudesta. Jos euro-
alueen sijoittajat muuttavat arvopaperisijoituksiaan vain hyvin hitaasti ja jos talous elpyy nopeammin
kuin tilld hetkelld oletetaan, ylimdérdinen likviditeetti saattaa johtaa inflaatiopaineisiin keskipitkalla
aikavilill4. Tastd syystd on olennaisen tarkedd seurata tarkasti ylimdardisen likviditeetin tulevaa
kehitysti ja euroalueen talouden elpymisen voi-

makkuudesta saatavia tietoja. Kuvio 8. Euroalueella olevien liikkeeseen

laskemien velkapapereiden jakauma
sektoreittain

(vuotuinen prosenttimuutos)
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Taulukko 3. Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat arvopaperit

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
(mrd. euroa) (vuotuinen prosenttimuutos?)
2003 2002 2003 2003 2003 2003
Liikkeeseenlaskijasektori v v I I Juis v
Velkapaperit: 8,692 6,9 6,7 6,9 6,9 7,1
Rahalaitokset 3,302 6,1 5.4 4,6 4,7 5,6
Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset 678 25,7 26,5 26,9 28.8 26,9
Yritykset 580 4,0 6.3 10,2 10,0 9.5
Julkisyhteisot 4,131 5.7 5.4 5.7 5.4 5.4
Joista:
Valtio 3913 4.8 44 4,7 4,7 4,6
Muut julkisyhteisot 217 28,4 31,4 28,8 22,0 22,1
Noteeratut osakkeet: 3,647 1,0 0,7 1,1 1,1 1,1
Rahalaitokset 569 0.8 0,6 0,7 1,0 1.4
Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset 348 0,5 0,3 2,0 2,1 2,5
Yritykset 2,729 1,1 0,8 1,1 1,0 0,9

Liahde: EKP.
1) Noteerattujen osakkeiden ja velkapapereiden kuukausittaisten vuotuiskasvuvauhtien neljannesvuosikeskiarvo.

vuotuinen kasvuvauhti nopeutui vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld 0,9 prosenttiyksikkoa eli
5,6 prosenttiin (ks. taulukko 3). Tima on saattanut johtua osittain siitd, ettd yritysten joukkolainojen
tuottoero on supistunut rahoituslaitosliikkeeseenlaskijoiden osalta.

Muiden yritysten kuin rahalaitosten sektorilla (johon siis kuuluvat sekd muut rahoituslaitokset kuin
rahalaitokset ettd yritykset) velkapaperiemissioiden vuotuinen kasvuvauhti hidastui vuoden 2003
viimeiselld neljdnnekselld 0,7 prosenttiyksikkod eli 18,1 prosenttiin. Hidastuminen johtui ldhinna
siitd, ettd muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten velkapaperiemissioiden kasvuvauhti hidastui.
Témén sektorin emissiot olivat kuitenkin edelleen erityisen runsaita osittain sen vuoksi, ettd yrityk-
set kayttavit laajalti omia rahoitusyhtiditddn velkapapereiden liikkkeeseenlaskuun. Yritysten suoraan
litkkeeseen laskemien velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti hidastui vuoden 2003 viimeiselld
neljannekselld hieman eli 9,5 prosenttiin. Tastd huolimatta yritysten suorat emissiot ovat pysyneet
vilkkaina, mik4 saattaa johtua muun muassa joukkolainaemissioiden verrattain alhaisista kustannuk-
sista sekd absoluuttisesti ettd muihin ulkoisen rahoituksen ldhteisiin, erityisesti osakkeiden liikkee-
seenlaskuun verrattuna.

Julkisyhteisdjen liikkeeseen laskemien velkapapereiden vuotuinen kasvuvauhti puolestaan oli vuo-
den 2003 viimeiselld neljannekselld 5,4 % eli sama kuin edelliselld neljannekselld. Vaikka valtion-
hallinnon emissiot pysyivét verrattain vakaina eli suunnilleen 4,6 prosentin kasvuvauhdissa vuonna
2003, muut tdimén sektorin yhteisot (kuten alue- ja paikallishallinto) laskivat edelleen velkapaperei-
ta runsaasti litkkeeseen.

NOTEERATUT OSAKKEET

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti oli 1,1 %
vuoden 2003 viimeiselld neljdnnekselld. Se on pysynyt verrattain vakaana ja suhteellisen hitaana
vuoden 2003 toisesta neljinneksestd 1dhtien (ks. kuvio 9 ja taulukko 3).

Sektorikohtainen erittely osoittaa, ettd yritysten liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden
vuotuinen kasvuvauhti pysyi suurin piirtein ennallaan. Niiden osuus osakkeiden kannan kokonais-
médrésté oli ldhes kolme neljdnnestd. Samaan aikaan rahalaitosten ja muiden rahoituslaitosten kuin
rahalaitosten liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen kasvuvauhti nopeutui hie-
man. Osakemarkkinoiden emissiot pysyivét kaiken kaikkiaan vaimeina vuonna 2003. Listautumis-
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Kuvio 9. Euroalueella olevien liikkeeseen Kuvio 10. Sijoitusrahastojen saamiset

laskemien noteerattujen osakkeiden
jakauma sektoreittain

(vuotuinen prosenttimuutos) (vuotuinen prosenttimuutos)

yhteensa (sijoituspolitiikan mukaan)
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CabdedlkE Lihde: EKP.

Huom. Kasvuvauhdit lasketaan rahoitustransaktioiden perusteel-
la ja ne on puhdistettu arvostusmuutosten ja itse transaktioista
johtumattomien muiden muutosten aiheuttamista eroista.

annit olivat erityisen vdhaisid euroalueen osakemarkkinoilla vuoden 2003 jilkipuoliskolla, mutta
uusantien madrd kasvoi jonkin verran. Suunniteltuja listautumisanteja koskevat tiedot viittaavat
kuitenkin alustavasti siihen, ettd osake-emissiot saattaisivat lisddntyd vuonna 2004.

2.3 INSTITUTIONAALISET SIJOITTAJAT

Euroalueen sijoitusrahastojen kokonaisvarallisuuden arvon vuotuinen muutosvauhti kiihtyi voimak-
kaasti vuoden 2003 kolmannella neljinnekselld lihinnd osakkeiden hintojen nousun vuoksi. Samaan
aikaan vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen rahoituksen hankinnan ja investointien vuotuinen kas-
vuvauhti pysyi nopeana.

SIJOITUSRAHASTOT

Euroalueen sijoitusrahastojen kokonaisvarallisuuden arvon vuotuinen muutosvauhti kiihtyi voimak-
kaasti eli 8,3 prosenttiin vuoden 2003 kolmannella neljannekselld, kun se oli edelliselld neljannek-
selld ollut —2,5 % (ks. kuvio 10). Nopeutuminen johtui suureksi osaksi rahoitusvaateiden hintojen
kehityksesta. Erityisesti osakerahastojen kokonaisvarallisuus, joka muodosti yhden viidesosan kaik-
kien sijoitusrahastojen kokonaisvarallisuudesta, kasvoi huomattavasti, ja sen arvon muutosvauhti
kiihtyi 8,6 prosenttiin vuoden 2003 kolmannella neljannekselld (vuodentakaisesta), kun se oli edel-
liselld neljannekselld ollut —17,2 %. Vertailun vuoksi todettakoon, ettd Dow Jones Euro Stoxx -in-
deksi nousi 11,8 % vuoden 2003 kolmannella neljannekselld (vuodentakaisesta). Sitd vastoin euro-
alueen joukkolainarahastojen taseen loppusumman vuotuinen kasvuvauhti pysyi vuoden 2003 kolman-
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nella neljinnekselld samana kuin edelliselld nel- | atehild Sl G E T I E VU ERLD )
. . . ja elikerahastojen rahoitusinvestoinnit
jénnekselld eli 6,0 prosenttina. Joukkolainarahas-

'[0_] en osuus oli kaksi viidesosaa kaikkien Sl_]OltUS- (vuotuinen kasvuvauhti, vaikutus kasvuun prosenttiyksikkoind)
rahastojen kokonaisvarallisuudesta.

Yhteensd

Vakuutustekninen vastuuvelka

Muut arvopaperit kuin osakkeet
Rahasto-osuudet

Noteeratut osakkeet

Talletukset euroalueen rahalaitoksissa
Lainat

VAKUUTUSLAITOKSET JA ELAKERAHASTOT
Euroalueen vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen
rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti hi-
dastui vuoden 2003 toisen neljanneksen 7,6
prosentista 7,3 prosenttiin kolmannella neljan-
nekselld (ks. kuvio 11). Hidastuminen johtui
siitd, ettd niin velkapapereiden hankinnan vuo-
tuinen kasvuvauhti kuin hallussa olevien euro-
alueen rahalaitoksiin tehtyjen talletustenkin
vuotuinen kasvuvauhti hidastui (ensimmadinen
hidastui 10,9 prosenttiin, kun se oli edelliselld
neljannekselld ollut 12,0 %, ja jalkimmainen hi-
dastui samana aikana 4,9 prosenttiin 6,7 prosen-
tista). Samaan aikaan vakuutuslaitosten ja eldke-
rahastojen useimpien muiden rahoitusinvestoin- 5
tien ja erityisesti rahasto-osuuksien hankinnan “l999 " 2000 | 2001 2002 2003
vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi.

LHTTTT

Léihde: EKP.
Vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen taseen vas-
tattavaa-puolella vakuutusteknisen vastuuvelan
vuotuinen kasvuvauhti pysyi vuoden 2003 kolmannella neljannekselld suurin piirtein ennallaan eli
6,9 prosentissa. (Vakuutusteknisen vastuuvelan osuus tdmén sektorin veloista on noin 95 %, ja sithen
siséltyy lahinna kotitalouksien ja yritysten sijoituksia vakuutus- ja eldketuotteisiin.)

2.4 EI-RAHOITUSSEKTORIN RAHOITUKSEN HANKINTA JA RAHOITUSINVESTOINNIT

Kotitalouksien rahoituksen hankinnan kehitys vuoden 2003 viimeiselld neljinnekselld jatkoi yleistd
kasvusuuntaustaan, kun taas rahoituksen hankinta yrityssektorissa pysyi vaimeana. Rahoitusinves-
toinneista kolmannelta neljinnekseltd saatavissa olevat tiedot vahvistivat arvion, ettd arvopaperi-
sijoituksia on varovasti siirretty pidempiaikaisiin kohteisiin.

EI-RAHOITUSSEKTORIN RAHOITUKSEN HANKINTA

Ei-rahoitussektorin (eli kotitaloudet, yritykset ja julkisyhteisot) kokonaisrahoituksen hankinnan vuo-
tuisen kasvuvauhdin arvioidaan pysyneen vakaana eli 5 prosenttina vuoden 2003 viimeiselld neljan-
nekselld, kun se edellisind neljanneksind oli hieman kiihtynyt (ks. taulukko 4). Ei-rahoitussektorin
velkarahoituksen hankinta kasvoi edelleen vakaasti, ja sen vuotuinen kasvuvauhti oli 5% % vuoden
2003 viimeiselld neljannekselld eli suurin piirtein sama kuin kolmannella neljannekselld. Velkarahoi-
tuksen hankinnan kasvua tukivat edelleen pienet rahoituskustannukset, asuntomarkkinoiden kasvu
joissakin euroalueen maissa ja julkisyhteisdjen luottotarpeet. Taméa on ristiriidassa sen kanssa, ettd
noteerattujen osakkeiden emissiot pysyivat jatkuvasti vaimeina vuoden 2003 viimeiselld neljanneksella.

Kotitalouksien velkarahoituksen hankinnan vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan kiihtyneen vuoden
2003 viimeiselld neljannekselld 7% prosenttiin kolmannen neljanneksen 7,0 prosentista. Tima johtuu
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Taulukko 4. Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoituksen hankinta

Kanta
prosentteina Vuotuinen kasvuvauhti
(sektorin) koko
rahoituksen 2001 2001 2002 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003
hankinnasta) I v I I Juts v I 1T m v
Rahoituksen hankinta yhteensé 100 50 4,5 4,5 4,2 4,1 39 4,3 4,7 5,0 5
Jjosta: pitkdaikainen rahoitus?) 85,0 47 44 4.8 4,6 4,7 4,1 4,1 42 48 4%
Velkarahoitus*) 84,7 62 56 5.4 52 4,8 4,7 53 5,6 58 5%
Jjosta: lyhytaikainen velkarahoitus 15,0 70 54 2,6 1,6 0.8 281 5.2 7.1 6,5 5
Jjosta: pitkdaikainen velkarahoitus 69,7 6,0 5,6 6,0 6,0 5,7 53 53 52 56 5%
Kotitaloudet4. 5 232 58 57 89/ 6,2 6,4 6,6 6,6 6,3 70 7%
Jjosta: lyhytaikainen velkarahoitus 73 07 -07 -0,6 1,0 1,2 1.9 1,0 -10 -13 -1%
Josta: pitkdaikainen velkarahoitus 92,7 6,3 6,3 6,3 6,7 6,9 7,0 7.1 7,0 7,7 8
Yritykset 434 62 51 4,3 35 2,9 2,5 2,9 353 35 3%
Jjosta: pitkdaikainen rahoitus 80,7 58 52 5,1 4,9 45 35 34 32 37 3%
Velkarahoitus 64,8 114 88 6,7 58 42 39 4,9 5.1 49 4%
Jjosta: lyhytaikainen velkarahoitus 19,3 8,6 47 06 -30 -36 -25 0,4 39 3,0 3
Jjosta: pitkdaikainen velkarahoitus 45,5 12,7 109 9.8 10,2 8,0 7.0 7.0 5,6 57 5%
Jjosta: lainat 52,4 99 7,1 5.5 53 3,7 3.8 44 4,1 42 4
Jjosta: muut arvopaperit kuin osakkeet 8,4 26,7 245 163 9,7 7,2 43 80 11,5 92 9%
Josta: eldkerahastojen vastuuvelat 3,9 5,1 4,6 4,7 4,7 49 522 5,1 5.1 51 5%
Noteeratut osakkeet 35,2 1,7 1,5 1,7 0,9 1,2 0,7 0,4 0,8 1,0 ]
JulKisyhteisot4 334 23 28 4,1 4,0 43 4,1 4,8 515 57 5%
Jjosta: lyhytaikainen velkarahoitus 14,8 6,5 95 84 119 99 11,6 165 162 157 11%
Jjosta: pitkdaikainen velkarahoitus 85,2 1,6 1,8 3,5 2,8 34 2,9 3,0 3,7 40 4%
Jjosta: lainat 16,0 -1,5  -05 04 -06 -08 -2,1 -22 -05 10 2%
Jjosta: muut arvopaperit kuin osakkeet 80,8 3,0 3,2 4,6 4.6 5,0 52 6,1 6.5 63 5%
Jjosta: valtion talletusvelat 32 6,5 120 140 141 141 114 122 123 13,1 8%

Lahde: EKP.

Huom. Lisitietoja tilasto-osan taulukossa 3.2.

1) Vuoden 2003 kolmannen neljanneksen lopussa. Lyhyt- ja pitkdaikaisen velkarahoituksen hankinta ja sektorin rahoituksen hankinta
prosentteina koko rahoituksen hankinnasta. Sektorin lyhyt- ja pitkdaikaisen velkarahoituksen hankinta ja rahoitusinstrumentit prosentteina
koko sektorin rahoituksen hankinnasta. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivit vilttamattd tasmaé.

2) Viimeisimmaén neljanneksen luvut on arvioitu raha- ja pankkitilastojen ja arvopapereiden liikkeesenlaskuja koskevien tilastojen perus-
teella.

3) Pitkdaikaisen eli yli vuoden pituisen rahoituksen hankinta sisdltdd pitkdaikaiset lainat, pitkdaikaiset liikkeeseen lasketut velkapaperit,
noteeratut osakkeet ja yritysten elidkerahastojen vastuuvelat.

4) Velkarahoituksen hankinta kasittdd lainat, liikkeeseen lasketut velkapaperit, yritysten elidkerahastojen vastuuvelat ja valtion talletusvelat.
Lyhytaikaisen velkarahoituksen eli enintdén vuoden pituisen rahoituksen hankinta siséltda lyhyaikaiset lainat, lyhytaikaiset liikkeeseen
lasketut velkapaperit ja valtion talletusvelat. Pitkdaikaisen velkarahoituksen hankinnalla tarkoitetaan pitkdaikaisen rahoituksen hankintaa
ilman noteerattuja osakkeita.

5) Sisiltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

yksinomaan siitd, ettd pitkdaikaisen (eli alkuperdiseltd maturiteetiltaan yli vuoden) velkarahoituksen
hankinnan vuotuinen kasvuvauhti on edelleen nopeutunut, ja timén kehityksen tarkein taustatekija
on ollut asuntolainojen kysynnin jatkuminen voimakkaana. Tdiméan seurauksena kotitalouksien velan
suhde BKT:hen on arvioiden mukaan kasvanut viimeiselld neljannekselld jonkin verran eli 53 pro-
senttiin (ks. kuvio 12). Vaikka velkojen mééri kasvoi, euroalueen kotitalouksien koronmaksut suh-
teessa BKT:hen pysyivit suurin piirtein samoina kuin 1990-luvun puolivalissd, mika johtui korkojen
mataluudesta. Tdmédn perusteella voitaisiin katsoa, ettd euroalueen kotitalouksien rahoitusasema
pysyi keskimidrin vahvana, vaikka alueen maiden vililld onkin eroja.

Yritysten velkarahoituksen hankinnan kasvuvauhti pysyi verrattain vakaana vuoden 2003 viimeisel-
1a neljannekselld ja oli 4% %. Yritysten velkojen kasvun pysyminen verrattain maltillisena aiempaan
verrattuna erittdin pienistd velkarahoituksen hankintakuluista huolimatta johtunee siité, ettd talous
on elpynyt véhitellen, sekd mahdollisesti siitd, ettd yritykset luottavat entistd enemmain omarahoituk-
seen talouden nousun varhaisvaiheessa. Joillakin talouden sektoreilla taseiden korjaaminen saattaa
vield jatkua. Kaiken kaikkiaan yritysten velan suhde BKT:hen on arvioiden mukaan pysynyt vakaa-
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Kuvio 12. Ei-rahoitussektorin velan

suhde BKT:hen

(prosentteina)

= Kotitaloudet
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= = = Julkisyhteisot
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Lihde: EKP.

Huom. Lisdtietoja taulukossa 4. Neljannesvuotuisen rahoitus-
tilinpidon mukaan laskettuna velan suhde BKT:hen on hieman
pienempi kuin vuotuisessa rahoitustilinpidossa lahinna sen vuok-
si, ettd ei-rahoitussektorin ja euroalueen ulkopuolisten pankkien
myontdmat lainat eivit talloin sisélly laskentaan. Julkisyhteisojen
BKT:hen suhteutettu velka poikkeaa jonkin verran liiallisia
alijdamid koskevan menettelyn mééritelman mukaisesta arvos-
tuksessa, kattavuudessa ja kertyneiden korkojen tilastoinnissa
olevien erojen vuoksi.

Kuvio 13. Ei-rahoitussektorin

arvopaperisijoitusten vuotuiset

na eli 63 prosentissa vuoden 2003 viimeiselld
neljanneksella.

Julkisyhteisdjen velkarahoituksen hankinnan
vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan hidastuneen
hieman eli 5% prosenttiin vuoden 2003 viimei-
selld neljannekselld, kun se oli kolmannella nel-
janneksella ollut 5,7 %. Erityisesti lyhytaikaiset
velat ovat kasvaneet hyvin vakaasti viime neljan-
nesten aikana. Tuottokdyrdn jyrkentyminen on
saattanut lisdtd julkisyhteisdjen halukkuutta ly-
hytaikaiseen lainanottoon.

EI-RAHOITUSSEKTORIN
RAHOITUSINVESTOINNIT
Rahoitusinvestoinneista on saatavissa tietoja
vain vuoden 2003 kolmanteen neljannekseen
saakka. Ei-rahoitussektorin rahoitusinvestointien
vuotuinen kasvuvauhti pysyi vuoden 2003 kol-
mannella neljannekselld verrattain vakaana ja oli
5,1 % (ks. taulukko 5). Vaikka rahoitusinvestoin-
tien kasvu kaikkiaan vakautui, lyhytaikaisten
rahoitusinvestointien vuotuinen kasvuvauhti
kuitenkin hidastui (vuoden 2003 toisen neljan-
neksen 5,9 prosentista 5,4 prosenttiin kolmannel-
la neljannekselld) ja pitkdaikaisten rahoitus-
investointien kasvuvauhti nopeutui (toisen neljan-
neksen 4,1 prosentista 4,5 prosenttiin kolmannella
neljannekselld).

Kuvio 14. Ei-rahoitussektorin velan
suhde varallisuuteen

hallussapitovoitot ja -tappiot
(% BKT:std)

15 15
10 | 10
5 5
. I 1 I I 1,
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Lahde: EKP.
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Lahde: EKP.
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Taulukko 5. Euroalueen ei-rahoitussektorin rahoitusinvestoinnit

Kanta Vuotuinen kasvuvauhti
prosentteina
kokonais- 2001 2001 2002 2002 2002 2002 2003 2003 2003 2003
maaristial juts v I I uis v I I Juis v
Rahoitusinvestoinnit yht i 100 57 4,6 4,7 4,5 4.8 44 4,5 5,0 5,1
Josta: lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit? 43,1 5,6 5.8 4.8 4,9 5.3 53 53 5.9 5.4
Jjosta: pitkdaikaiset rahoitusinvestoinnit® 55,7 6,0 43 4.6 4.5 4,6 4,0 4,0 4,1 45
Kiteinen ja talletukset 37,9 43 4,6 4,7 4,7 4,6 4,9 5.9 6,5 6,7
Muut arvopaperit kuin osakkeet 13,3 9,0 7,7 53 4,7 5,6 42 0,7 -07 -1,8
Josta: lyhytaikaiset 1.4 159 36 -7,7 -12,0 1,3 24 -13,1 -70 -16,6
Jjosta: pitkdaikaiset 11,8 80 83 7,7 7.3 6,2 44 2,9 0.1 0.3
Rahasto-osuudet 12,2 63 56 53 5,6 5.8 43 53 6.8 6.7
Jjosta: rahasto-osuudet ilman raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksia 9,6 50 37 3.1 3.8 4,0 3,1 4.2 5,6 6.3
Jjosta: rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuudet 2,7 16,7 21,1 207 17,8 162 11,3 11,2 129 8,7
Noteeratut osakkeet 12,2 41 -04 1,0 0,7 1,1 1,0 1,6 24 3,3
Vakuutustekninen vastuuvelka 24,4 7.3 72 6,9 6,7 6,7 6,5 6,4 6,5 6,5 .
M34 6,8 8,0 7,2 7,1 7,1 6,9 8,0 8,5 76 7,0
Léhde: EKP.

Huom. Lisitietoja tilasto-osan taulukossa 3.1.

1) Vuoden 2003 kolmannen neljanneksen lopussa. Pydristysten vuoksi yhteenlaskut eivit vilttimattd tismaa.

2) Lyhytaikaiset rahoitusinvestoinnit siséltévit kiteisen ja talletukset (pl. valtion talletukset), lyhytaikaiset velkapaperit (alkuperdiseltda
maturiteetiltaan enintdéin vuoden pituiset velkapaperit) ja rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet. Koska erdin eivit sisilly valtion tal-
letukset, lyhyt- ja pitkdaikaisista rahoitusinvestoinneista ei tule yhteensé 100:aa prosenttia. Lukuja tulkittaessa on otettava huomioon, ettd
lyhytaikaisiin rahoitusinvestointeihin sisdltyvit sekd lyhyt- etti pitkdaikaiset talletukset.

3) Pitkéaikaiset rahoitusinvestoinnit sisdltdvit pitkdaikaiset velkapaperit (alkuperdiseltd maturiteetiltaan yli vuoden pituiset velkapaperit),
rahasto-osuudet ilman rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, noteeratut osakkeet seki vakuutus- ja eldkerahastoinstrumentit.

4) Vuosineljanneksen lopussa. Raha-aggregaatti M3 siséltda euroalueen ei-rahalaitossektorin (eli yrityssektorin ja muiden rahoituslaitosten
kuin rahalaitosten) monetaariset saamiset euroalueen rahalaitoksilta ja valtionhallinnolta.

Rahoitustilinpidon tiedot vahvistavat siten rahan maérdd koskevien tietojen perusteella aiemmin
esitetyn arvion, jonka mukaan talouden toimijat alkoivat kesdstd 2003 ldhtien varovaisesti siirtda
sijoituksiaan lyhytaikaisista instrumenteista pidempiaikaisiin ja riskipitoisempiin instrumentteihin.
Rahasto-osuuksien (pl. rahamarkkinarahastot) kysynnan elpyminen osoittaa timén arvion oikeaksi.
My®6s ei-rahoitussektorin suorat rahoitusinvestoinnit pitkdaikaisiin velkapapereihin pysyivét vihai-
sind. Tama saattaa liittyd siihen, ettd pitkédt korot pysyivit kolmannella neljannekselld edelleen ma-
talina, vaikka olivatkin nousussa. Sitd vastoin vakuutuslaitokset ja muut kuin euroalueella olevat
tekivat runsaasti sijoituksia pitkéaikaisiin velkapapereihin.

Osakemarkkinoiden elpyessi ei-rahoitussektorin arvopaperisijoitusten hallussapidosta saatiin vuo-
sitasolla ensi kertaa voittoa vuoden 2000 kolmannen neljanneksen jilkeen (ks. kuvio 13). Osakkeiden
hintojen nousun vuoksi ei-rahoitussektorin velan suhde rahoitusvarallisuuteen pieneni (ks. kuvio 14),
mika viittaa siihen, ettd timén sektorin taseen rakenne on kohentunut.

2.5 RAHAMARKKINAKOROT

Pitkdit rahamarkkinakorot nousivat yleisesti vuoden 2003 jilkimmdiiselld puoliskolla joulukuun al-
kuun, josta lihtien ne ovat taas laskeneet. Rahamarkkinoiden tuottokdyrd on vastaavasti loiventunut
kolmen viime kuukauden aikana.

Muutaman viime kuukauden aikana rahamarkkinoiden tuottokdyrédn lyhyen pién korot ovat pysyneet
jokseenkin muuttumattomana EKP:n ohjauskorkojen tasalla (ks. kuvio 15), kun taas pitkét rahamark-
kinakorot ovat laskeneet joulukuun 2003 alun huipun jalkeen. 12 kuukauden euriborkorko oli 3.3.2004
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Kuvio 15. Lyhyet markkinakorot

Kuvio 16. Kolmen kuukauden korot ja
futuurikorot euroalueella

(vuotuinen korko, prosenttiyksikkéind, paivihavaintoja) (vuotuinen korko, paivihavaintoja)

= | kk:n euribor (vasen asteikko)

3 kk:n euribor (vasen asteikko)

= = = 12 kk:n euribor (vasen asteikko)
12 kk:n ja 1 kk:n euriborkoron ero
(oikea asteikko)

=== 3 kk:n euriborkorko
Futuurikorko 3.3.2004
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Lihde: Reuters.

Huom. Téné ja kolmena seuraavana neljdnneksend erddntyvien
kolmen kuukauden futuurisopimusten korkoja Liffen noteeraus-
ten mukaan.

Léhde: Reuters.

verrattain ldhelld eurojarjestelmin perusrahoitusoperaatioiden 2 prosentin minimitarjouskorkoa. Tésta
syystd rahamarkkinoiden tuottokéyrd loiveni. Kun kahdentoista kuukauden ja yhden kuukauden euri-
borkorkojen vilinen ero oli 35 peruspistettd 1.12.2003, se oli vain 11 peruspistettd 3.3.2004.

Futuurisopimusten pohjalta johdettujen kolmen kuukauden euriborkorkojen kehitys oli jokseenkin
pitkien rahamarkkinakorkojen laskukehitysté vastaava (ks. kuvio 16). Esimerkiksi syykuussa 2004
eradntyvistd futuurisopimuksista johdettu korko laski joulukuun 2003 alusta noin 80 peruspistetté
maaliskuun 3. pdivddn 2004, jolloin se oli 2,15 %. Kesékuussa 2004 erdéntyvien futuurisopimusten
perusteella johdettu korko laski hieman vihemmdn, ja se oli 3.3.2004 vain hieman yli eurojdrjestel-
mén perusrahoitusoperaatioiden 2 prosentin minimitarjouskoron. Futuurisopimusten perusteella
johdettujen korkojen kehitys kolmen viime kuukauden aikana viittaa sithen, ettd markkinaosapuolten
odotukset lyhyiden korkojen noususta vuonna 2004 ovat vaimentuneet.

Markkinaosapuolten keskuudessa vaikuttaa olevan verrattain vdhdn epdvarmuutta siitd, mikd on
lyhyiden korkojen kehitys tulevina kuukausina. Téstd kertoo kolmen kuukauden futuurisopimusten
euriborkorkojen implisiittinen volatiliteetti (ks. kuvio 17). Kesé- ja syyskuussa 2004 erddntyvien
futuurisopimusten pohjalta johdettujen kolmen kuukauden euriborkorkojen implisiittinen volatili-
teetti laski edelleen joulukuun 2003 alun matalalta tasoltaan maaliskuun 3. pdivdan 2004.

Likviditeetin tarjonta EKP:n perusrahoitusoperaatioissa sujui hyvin kolmen viime kuukauden aikana.
Suurimman osan aikaa joulukuun 2003 alusta maaliskuun 3. pdivdan 2004 eoniakorkona mitattu yon
yli -korko oli hieman yli eurojérjestelmén perusrahoitusoperaatioiden 2 prosentin minimitarjous-

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004

RAHA- JA
REAALITALOUDEN
KEHITYS

Rahatalous
ja rahoitus-
markkinat



Kuvio 17. Kesdikuussa 2004 eraantyviin
kolmen kuukauden euriborfutuureihin

Kuvio 18. EKP:n korot ja yon yli -korko

perustuvista optioista johdettu
implisiittinen volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina ja peruspisteind, pidivihavaintoja)

(vuotuinen korko, paivihavaintoja)

= Perusrahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
s+« Maksuvalmiusluoton korko

= = = Talletuskorko

Yon yli -korko (EONIA)

= Vuotuisina prosentteina (vasen asteikko)
«+«++ Peruspisteini (oikea asteikko)
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rolla. (Ks. myds kehikko “Implisiittisen volatiliteetin johtaminen i
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2002 Kuukausikatsauksen sivuilla 13-16.)
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Léhteet: EKP ja Reuters.

koron (ks. kuvio 18). Myds eurojarjestelmén perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorko ja keski-
korko olivat suurimman osan tarkastelujaksoa hyvin ldhelld korkotarjousten alarajaa. Tammi- ja
helmikuussa toteutettiin kaksi eurojarjestelmén pitempiaikaista rahoitusoperaatiota, ja niiden keski-
korko oli hieman alle tuolloisten kolmen kuukauden euriborkorkojen ja myos alle vuoden 2003 lo-
pussa toteutettujen pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden korkojen.

2.6 JOUKKOLAINAMARKKINAT

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot ovat pienentyneet kolmen viime kuukauden aikana Yhdysval-
loissa ja euroalueella. Laskuun vaikuttivat keskeisesti markkinaosapuolten rahapolitiikkaa koskevien
odotusten muuttuminen ja aiempaa hieman vihemmdn optimistiset talouskasvundkymdit. Joukkolai-
namarkkinoiden implisiittinen volatiliteetti, jolla mitataan markkinaosapuolten kokemaa epdvar-
muutta joukkolainojen tuottojen kehityksestd, viheni.

YHDYSVALLAT

Yhdysvalloissa joukkolainojen tuotot ovat yleisesti pienentyneet marraskuun 2003 lopusta ldhtien. Lasku
vaikuttaa johtuneen markkinaosapuolten odotuksista, ettd Yhdysvaltojen keskuspankki pitiisi rahapoli-
tilkan ohjauskorot nykyiselld alhaisella tasolla aiemmin odotettua pidempaén. Toisaalta mahdollisesti
myos markkinaosapuolten talouskehitysta koskevat odotukset ovat muuttuneet aiempaa varovaisemmik-
si. Liséksi muut markkinatekijat — erityisesti se ettd etenkin ulkomaiset keskuspankit ovat ostaneet Yh-
dysvaltojen valtion joukkolainoja — ovat osaltaan mydtévaikuttaneet Yhdysvaltojen pitkien joukkolaino-
jen tuottojen pienuuteen. Viimeisimmaélld tarkastelujaksolla tammikuun lopusta maaliskuun 3. paivaan 10
vuoden valtion joukkolainan tuotto laski noin 10 peruspistettd 4,1 prosenttiin (ks. kuvio 19).
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Kuvio 19. Valtion pitkien lainojen

tuotot

(vuotuinen korko, paivihavaintoja)

=== Euroalue
e+e++ Yhdysvallat
= = = Japani (oikea asteikko)

Kuvio 20. Joukkolainamarkkinoiden

implisiittinen volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina; pdivahavaintojen 10 pdivén liukuva
keskiarvo)
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Lihde: Reuters.
Huom. Valtion pitkilld lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan l1dhimpié vastaavia lainoja.

Lihde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat Bloombergin maidritelmédn mukaisesti
ladhimmin geneerisen futuurisopimuksen implisiittistd volatili-
teettid vihintadn 20 pdivad ennen erdéntymistd. Nain ollen impli-
siittisen volatiliteetin laskemiseksi kiytetty erddntymisté ldhinnd
oleva sopimus vaihdetaan 20 pdivdd ennen erddntymistd toiseen,
erddntymistd seuraavaksi ldhinné olevaan sopimukseen.

Julkistetut makrotaloudelliset tiedot antavat edelleen uskoa optimistisiin talouskasvundkymiin, mut-
ta ne eivit ndytd tdyttdneen tdysin markkinaosapuolten odotuksia kolmen viime kuukauden aikana.
Tama ndyttdd painaneen Yhdysvalloissa joukkolainojen tuottoja ja erityisesti reaalisia tuottoja, jotka
supistuivat selvemmin kuin nimelliset tuotot yleensa ottaen. Samaan aikaan talvella sijoittajien odo-
tukset pitkén aikavilin inflaatiosta kasvoivat jonkin verran. Téhén viittaa kiihtynyt 10 vuoden tuotot
yhtendistdva inflaatiovauhti, joka mitataan indeksiin sidotun joukkolainan ja samanpituisen nimel-
liskorkoisen joukkolainan vélisend tuottoerona. Yhdysvaltain 10 vuoden tuotot yhteniistdva inflaa-
tiovauhti nopeutui noin 25 peruspistettd tammikuun lopusta vuoden 2004 maaliskuun 3. pdivaén.

Joukkolainamarkkinoiden implisiittinen volatiliteetti Yhdysvalloissa vdheni yleisesti kolmen viime
kuukauden aikana ja oli helmikuun lopussa samalla tasolla kuin vuodesta 1999 ldhtien keskimaérin
(ks. kuvio 20).

JAPANI

Maaliskuun alun kehityksen johdosta Japanin valtion pitkien joukkolainojen tuotot kasvoivat yleen-
sé ottaen kolmen viime kuukauden aikana. Kehityksen taustalla vaikuttaa olleen useita vastakkaisia
tekijoitd, jotka tasoittivat toinen toisensa vaikutusta. Yhtaalta sijoittajat olivat yleensa ottaen aiempaa
optimistisempia talouden nékymistd. Tdma johtui osaltaan siité, ettd julkistetut makrotaloudelliset
tiedot enimmaékseen tukivat késitystd, ettd Japanin talouden elpyminen oli kéiynnissi. Toisaalta maa-
ilmanlaajuisten joukkolainamarkkinoiden kehitys ja markkinaosapuolten huoli Japanin talouden
deflaatiopaineista synnyttivét japanilaisten joukkolainojen tuottoihin kohdistuvia laskupaineita.
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Tammikuun lopusta Japanin pitkien joukkolainojen tuotot kasvoivat noin 10 peruspistettd maalis-
kuun 3. pdivéin, jolloin ne olivat 1,4 %.

Joukkolainojen tuottojen tulevaa kehitystd koskeva markkinaosapuolten epdvarmuus, jota mittaa
joukkolainamarkkinoiden implisiittinen volatiliteetti, on ylipddtddn vihentynyt kolmen viime kuu-
kauden aikana ja oli maaliskuun 2004 alussa hieman vihiisempi kuin tammikuusta 1999 ldhtien
keskimédirin.

EUROALUE

Euroalueella valtion joukkolainojen tuotot supistuivat kaikissa maturiteeteissa kolmen viime kuu-
kauden aikana. Tdméa ndyttdd johtuneen osittain markkinaosapuolten odotuksista, ettd euroalueen
lyhyet korot pysyisivét nykyiselld alhaisella tasollaan pidempéédn kuin aiemmin oli odotettu (ks.
kuvio 21). Tuottojen heikkenemiseen myo6tévaikuttivat myos se, ettd julkistetut makrotaloudelliset
tiedot olivat epédyhtendisid. Lisdksi heikkenemiseen vaikutti markkinaosapuolten kokema huoli,
miten euron vahvistuminen vaikuttaisi euroalueen viejien kansainvéliseen hintakilpailukykyyn.

Samaan aikaan 10 vuoden indeksisidonnaisten (ilman tupakan hintojen vaikutusta laskettuun euro-
alueen YKHIin sidottujen) joukkolainojen reaaliset tuotot pienenivit. Viimeisimmalla tarkastelujak-
solla tammikuun lopusta ldhtien tuotot pienenivit 15 peruspistettd maaliskuun 3. pdivién, jolloin ne

Kuvio 21. Korkojen aikarakenteesta Kuvio 22. Euroalueen reaalikorkoisen

johdetut euroalueen yon yli -korkojen
odotukset

(vuotuinen korko, péivihavaintoja)

— 3.3.2004

eeeee 30.1.2004

=== 28.11.2003
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Léhde: EKP:n arvio.

Huom. Korkojen aikarakenteesta johdettu termiinikorkokayra ku-
vaa markkinoiden odotuksia lyhyiden korkojen tulevasta kehityk-
sestd. Kdyrien laskentamenetelméa selostettiin tammikuun 1999
Kuukausikatsauksen sivulla 26. Estimoinnissa kéytetyt tiedot on
johdettu koronvaihtosopimuksista.

joukkolainan tuotto ja tuotot
yhtendistiava inflaatiovauhti

(vuotuisina prosentteina, paivihavaintoja)

== Tuotot yhtendistivi inflaatiovauhti
«++e« Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto

2,5

2,0

1,5

Lihde: Reuters.

Huom. Reaalikorkoisen joukkolainan tuotto on johdettu (ilman
tupakan hintojen vaikutusta laskettuun) euroalueen YKHIin sidot-
tujen Ranskan valtion vuonna 2012 erédidntyvien joukkolainojen
markkinahinnoista. Tuotot yhtendistivéin inflaatiovauhdin lasken-
tamenetelmdé selostettiin helmikuun 2002 Kuukausikatsauksen
sivulla 16.
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olivat 1,9 %. Kymmenen vuoden tuotot yhtendis- | biid ai b Al LELECI LT
s . .. . tuottoerot euroalueella ja Yhdysvalloissa
tava inflaatiovauhti — joka lasketaan valtion 10

vuoden joukkolainojen nimellistuoton ja valtion  (ycruspisteini, pivahavaintoja, BBB-luokitus)

10 vuoden indeksisidonnaisten joukkolainojen R

tuoton erona — pysyi tuona aikana jokseenkin =~ ----- Yhdysvallat

ennallaan (ks. kuvio 22). 250 250

Euroalueen joukkolainamarkkinoiden epéavar-
muus (joukkolainamarkkinoiden implisiittiselld
volatiliteetilla mitattuna) laski yleisesti kolmen
viime kuukauden aikana ja oli maaliskuun 2004
alussa hieman véhdisempi kuin tammikuusta
1999 lahtien keskiméadrin.

200

150

Rahoitusolot euroalueen yritysten joukkolaina-
markkinoilla ovat sidilyneet hyvin suotuisina
kolmen viime kuukauden aikana. Euroalueella
toimivan suuren liikkeeseenlaskijan maksuky-
vyttomyys ei aiheuttanut markkinoilla laajempia
huolia ja vaikutti varsin vihdisesti muiden yh- 50 —r—r—r—r——r—r—r—r——r—+30
tididen joukkolainojen tuottoeroihin (ks. kuvio 2003 2004
23). Tammikuun lopusta maaliskuun 3. paivddn | shicet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.
BBB_luokimksen saaneiden yritysten euro- Huom. Tuottoerot on laskettu yritysten 7-10 vuoden joukkolai-

1 Na Tiikk lask . :oukkolainoi nojen tuottojen ja valtion 7-10 vuoden joukkolainojen tuottojen
alueella litkkeeseen laskemien joukkolainojen ziccry erona,
tuotot pienenivit noin 20 peruspistettd. Samalla
jaksolla euroalueella BBB-luokituksen saanei-
den yritysten liikkeeseen laskemien joukkolainojen tuottojen ja vastaavanpituisten valtion joukko-
lainojen tuottojen erot kaventuivat 5 peruspistettd, ja ne olivat 3. maaliskuuta noin 90 peruspistetta.

100

2.7 LAINOJEN JA TALLETUSTEN KOROT

Rahalaitosten myontimien uusien lainojen korot pysyivit kesd-joulukuussa 2003 jokseenkin muut-
tumattomina, kun taas rahalaitosten pitkien korkojen kehitys oli epdyhtendiistd.

Useimmat rahalaitosten lainojen korot pysyivit joulukuussa ennallaan, kuten viitend sitd edelta-
neendkin kuukautena, kun ne olivat laskeneet vuoden 2003 ensimmaiselld puoliskolla (ks. kuvio 24).
Kaiken kaikkiaan kotitalouksien lyhytaikaisten (irtisanomisajaltaan enintddn kolmen kuukauden)
sddstotalletusten korot ja yritysten yli yon -talletusten korot laskivat tammi-joulukuussa 2003 noin
30 peruspistettd, kun taas kotitalouksien lyhyiden (enintdén vuoden) méardaikaistalletusten korot
laskivat 70 peruspistettd. Samaan aikaan yrityksille my6nnettyjen yli miljoonan euron vaihtuvakor-
koisten tai enintdén yhden vuoden korkoihin sidottujen lainojen korot laskivat noin 60 peruspistetti
ja kotitalouksille myonnettyjen tililuottojen korot laskivat noin 20 peruspistettid. Vertailun vuoksi:
kolmen kuukauden rahamarkkinakorko laski samaan aikaan 70 peruspistetta.

Rahalaitosten myontdmien uusien pitkdaikaisten lainojen korkojen kehitys oli joulukuussa 2003
epayhtendistd (ks. kuvio 25). Tuolloin yrityksille myonnettyjen pitkdaikaisten lainojen ja kotitalouk-
sille myonnettyjen asuntolainojen korot nousivat hieman, mutta kotitalouksien pitkdaikaisten talle-
tusten korot laskivat. Useimpien pitkien korkojen kehitys on ollut epdyhtendistd kesdkuun jélkeen,
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Kuvio 24. Rahalaitosten lyhyet korot ja

lyhyt markkinakorko

(vuotuisina prosentteina, uusien liikketoimintojen korot)

Kolmen kuukauden rahamarkkinakorko (vasen asteikko)

«+ee+ Lyhytaikaiset lainat yrityksille!

(vasen asteikko)

Sekkiluotot kotitalouksille (oikea asteikko)

Yritysten yon yli -talletukset (vasen asteikko)

- Kotitalouksien lyhytaikaiset irtisanomisehtoiset
talletukset? (vasen asteikko)

- - - Kotitalouksien lyhytaikaiset mééiriaikaistalletukset)

(vasen asteikko)
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Léhde: EKP.

1) Sisaltad vaihtuvakorkoiset tai koroltaan alun perin enin-

tddin vuodeksi sidotut yli miljoonan euron lainat yrityksille.

2) Sisiltda kotitalouksien irtisanomisajaltaan enintdén kolmen

kuukauden talletukset.

3) Sisaltda kotitalouksien enintddan vuoden maérdaikaistalle-

tukset.

Kuvio 25. Rahalaitosten pitkit korot ja

pitka markkinakorko

(vuotuisina prosentteina, uusien liiketoimintojen korot)

= Valtion viiden vuoden joukkolainojen tuotot

«eee+ Pitkdaikaiset lainat yrityksille!
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Lihde: EKP.

1) Sisiltad koroltaan alun perin yli viideksi vuodeksi sidotut yli
miljoonan euron lainat yrityksille.

2) Sisdltad koroltaan alun perin yli viideksi ja enintdan 10 vuo-
deksi sidotut lainat kotitalouksille.

3) Sisdltad kotitalouksien yli kahden vuoden maééraaikaistalle-
tukset.

jolloin valtion joukkolainojen tuotot alkoivat kasvaa. Yli viiden mutta korkeintaan kymmenen vuo-
den korkoihin sidotut kotitalouksien asuntolainojen korot nousivat kesikuusta joulukuuhun noin 30
peruspisteelld, ja yrityksille myonnettyjen yli miljoonan euron suuruisten, vahintdén viiden vuoden
korkoihin sidottujen lainojen korot nousivat 15 peruspisteelld. Téné aikana kotitalouksien yli kahden
vuoden médriaikaistalletusten korko laski 20 peruspistettd. Vertailun vuoksi: valtion viiden vuoden
joukkolainan tuotto nousi 80 peruspistettd kesdkuusta joulukuuhun.
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2.8 OSAKEMARKKINAT

Osakkeiden hinnat ovat nousseet yleisesti kolmen viime kuukauden aikana ympdri maailmaa. Nousu
ilmensi yritysten kannattavuuden paranemisesta saatuja uusia merkkejd, pitkien reaalisten korkojen
laskua ja osakemarkkinoiden epdvarmuuden hélvenemistd.

YHDYSVALLAT

Yhdysvalloissa osakkeiden hinnat ovat nousseet kolmen viime kuukauden aikana (ks. kuvio 26).
Nousu johtuu jossain miirin yritysten kannattavuuden paranemisesta saaduista viitteistd, kuten
odotettua paremmista yritysten tuloskatsauksista vuoden 2003 viimeiseltd neljannekselté (ks. myos
kehikko 1 ”Mitid voidaan pédtelld analyytikkojen osakemarkkinoita koskevista tuotto-odotuksista?”).
Osakkeiden hintoja tuki lisdksi pitkien reaalisten korkojen aleneminen sekd osakemarkkinoiden
epavarmuuden hédlveneminen. Osakemarkkinoiden epdvarmuus, jota mitataan Standard & Poor’s
500 -indeksiin perustuvista optioista johdetulla implisiittiselld volatiliteetilla, oli maaliskuun 3.
paivana 13 % (ks. kuvio 27) eli huomattavasti vihemmaén kuin vuodesta 1999 lahtien keskimédérin.

Viime aikoina julkistetut odotettua heikommat makrotaloustiedot ovat kuitenkin saattaneet toisinaan
synnyttdd osakehintoihin kohdistunutta laskupainetta. Voimakkain vaikutus on kohdistunut teknolo-
giaosakkeiden hintoihin, jotka Nasdaq Composite -indeksilld mitattuna laskivat 2 % tammikuun lopus-
ta maaliskuun 3. pdivdan. Samalla tarkastelujaksolla Standard & Poor’s 500 -indeksi nousi 2 %.

Kuvio 26. Osakeindeksit Kuvio 27. Osakekurssien implisiittinen

volatiliteetti

(1.3.2003 = 100, paivahavaintoja) (vuotuisina prosentteina; pdivahavaintojen 10 péivén liukuva

keskiarvo)
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Léhde: Bloomberg.

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

Lahde: Reuters.
Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta. Standard
& Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin osalta.
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JAPANI

Japanissa osakkeiden hinnat ovat yleisesti nousseet kolmen viime kuukauden aikana varsin epa-
vakaassa ympdristossd. Japanilaisten osakkeiden hintojen ailahtelu ndyttdd johtuneen suurimmaksi
osaksi epdavarmuudesta, joka liittyi jenin kurssin tulevaan kehitykseen, erityisesti Yhdysvaltain dol-
lariin ndhden. Tédssd ymparistossd markkinaosapuolten kisitykset 1ahinnd vientisektorin tulosniky-
mistd ndyttivit vaihdelleen jatkuvasti. Osakkeiden hintojen yleinen nousu néyttda johtuneen mark-
kinaosapuolten entistd optimistisemmista odotuksista Japanin talousndkymien suhteen. Hiljattain
optimismi saikin vahvistusta, kun vuoden 2003 viimeiseltd neljannekselta julkistettu alustava BKT
oli odotettua parempi. Liséksi osakemarkkinoiden epdvarmuuden viheneminen on saattanut mydta-
vaikuttaa osakkeiden hintojen nousuun kolmen viime kuukauden aikana. Japanin osakemarkkinoihin
liittyvad epdvarmuutta mittaava Nikkei 225 -indeksiin perustuvista optioista johdettu implisiittinen
volatiliteetti sdilyi ennallaan tammikuun lopusta maaliskuun 3. pdivain, jolloin se oli 23 % (ks. kuvio 27)
eli jonkin verran vihemmaén kuin vuodesta 1999 ldhtien keskimaérin.

MITA VOIDAAN PAATELLA ANALYYTIKKOJEN OSAKEMARKKINOITA KOSKEVISTA
TUOTTO-ODOTUKSISTA?

Teoriassa rahoitusvaateen hinta midraytyy siitd odotettavien tulevien kassavirtojen nykyarvon pe-
rusteella. Osakkeiden arvostamiseen sovellettuna osakkeen hinta vastaisi télloin osakkeesta odo-
tettavien tulevien osinkojen summaa diskontattuna riskittomélld korolla ja sijoittajan osakkeesta
vaatimalla riskipreemiolla. Tuotto-odotuksia voidaan kdyttda korvaamaan arvostuksessa osinko-
odotuksia, jos oletetaan, ettd tietty osa osakkeen tuotoista maksetaan osinkoina. Sijoittajien tosi-
asialliset odotukset eivit ole tiedossa, mutta rahoitusmarkkina-analyytikkojen tuotto-odotuksia on
yleensd kaytettdvissd varsinkin suuryrityksille, jotka sisdltyvat laajoihin osakeindekseihin. Tas-
sd kehikossa pyritddn arvioimaan ndiden analyytikkojen odotusten sisdltdimaa informaatiota. Téta
tarkoitusta varten analyytikkojen tuotto-odotuksia verrataan toteutuneisiin tuottoihin euroalueen
ja Yhdysvaltojen laajojen osakeindeksien perusteella.

Kuvio A. Tuotto-odotukset ja Kuvio B. Tuotto-odotukset ja
toteutuneet tuotot MSCl:n euroalueen toteutuneet tuotot Standard & Poor’s
osakemarkkinaindeksin perusteella 500-indeksin perusteella
(vuotuinen prosenttimuutos) (vuotuinen prosenttimuutos)

= Toteutuneiden tuottojen kasvu === Toteutuneiden tuottojen kasvu
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Lihteet: Thomson Financial Datastream ja EKP:n laskelmat.
Huom. Toteutuneet tuotot tammikuusta 1989 helmikuuhun 2004 ja tuotto-odotukset tammikuusta 1989 helmikuuhun 2005 kuukausittain.
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Yksi tirkeimmistéd analyytikkojen tuotto-odotuksia kuvaavista ldhteistd on Thomson Financialin
tietokanta Institutional Brokers Estimate System (I/B/E/S). Tietokanta sisiltdd analyytikkojen en-
nusteita osakekohtaisista tuloksista yli 18 000 yrityksestd 60:ssa eri maassa. Tuottoennusteita voi-
daan laskea eripituisille ajanjaksoille kaikille suurille kansainvilisille osakemarkkinaindekseille
laskemalla yhteen yksittdisten yritysten tuotto-odotuksia IBES-tietokannasta.

Kuvioissa A ja B esitetddn 12 kuukauden tuotto-odotusten ja toteutuneiden tuottojen kasvuvauh-
dit. Kaytettdvit indeksit ovat Morgan Stanley Capital Internationalin (MSCI) euroalueen laa-
ja osakemarkkinaindeksi ja Standard & Poor’s 500 -indeksi. Tuotto-odotusten kasvu on siirretty
vuodella eteenpdin, jotta odotuksia voidaan verrata suoraan toteutuneisiin tuottoihin.

Kuvioiden perusteella otosjaksolla tammikuusta 1989 helmikuuhun 2004 on havaittavissa kol-
me seikkaa:

— Toteutuneiden tuottojen kasvu vaihtelee yleensd enemmaén kuin analyytikkojen 12 kuukauden
tuotto-odotusten kasvu.

— Toteutuneiden tuottojen ja tuotto-odotusten kasvuluvut kehittyvét jokseenkin samansuuntai-
sesti, joten tuotto-odotusten nousua ja laskua seuraa yleensé vastaava liike toteutuneissa tuo-
toissa. Tdmain perusteella analyytikot néyttavit yleensd ennakoivan oikein yritysten tuloske-
hityksen muutoksia.

— Tuotto-odotusten kasvuvauhti on keskiméarin ollut hieman nopeampi kuin toteutuneiden tuot-
tojen kasvuvauhti. Tdma nédyttdd viittaavan siihen, ettd analyytikkojen kasitykset yritysten tu-
loskehityksestd ovat olleet liian optimistisia viimeisen 15 vuoden ajan.

Kuvioista kidy myds ilmi, ettd toteutuneiden tuottojen kasvu on elpynyt huomattavasti vuonna
2003 suhteellisen pitkdédn jatkuneen negatiivisen kasvuvauhdin jalkeen. Télld hetkelld analyyti-
kot odottavat tuottojen myonteisen kasvun jatkuvan tulevaisuudessa ja olevan euroalueella varsin
nopeaa pitkan aikavélin keskiarvoon nidhden.

EUROALUE

Euroalueella osakkeiden hinnat ovat nousseet kolmen viime kuukauden aikana. Viimeisimmalla
tarkastelujaksolla tammikuun lopusta maaliskuun 3. pdivdén osakkeiden hinnat Dow Jones EURO
STOXX -indeksilld mitattuna nousivat noin 3 %. Kolmen viime kuukauden hinnannousu saattoi
johtua osittain euroalueen yritysten tulosten toteutuneesta ja odotetusta paranemisesta seka pitkien
reaalisten korkojen alenemisesta. Yritysten tulosten kohentuminen ndyttdd johtuneen suurelta osin
kustannusten karsinnasta, silld liikevaihdon kasvu oli hitaampaa kuin tulosten kasvu. Osakkeiden
hintojen nousua tuki myos epdvarmuuden viheneminen euroalueen osakemarkkinoilla, misté kertoi
Dow Jones EURO STOXX 50 -indeksiin perustuvista optioista johdetun implisiittisen volatiliteetin
pieneneminen (ks. kuvio 27). Maaliskuun 3. paivdna osakemarkkinoiden implisiittinen volatiliteetti
euroalueella oli lahelld alinta tasoaan sitten EMUn kolmannen vaiheen alun.

Sektorikohtaisessa tarkastelussa kaikkien Dow Jones EURO STOXX -indeksin 10 talouden sektorin
osakkeiden hinnat ovat nousseet kolmen viime kuukauden aikana (ks. taulukko 6). Nousu on ollut
voimakkainta terveydenhuolto-, teknologia-, televiestintd- ja peruspalvelusektoreilla. Yleisesti ris-
kialttiina pidettyjen teknologiasektorin osakkeiden hintojen nousu saattaa ilmentéa sijoittajien kas-
vanutta halua ottaa riskid. Myds rahoitussektorin osakkeet ovat kehittyneet hyvin kolmen viime
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Taulukko 6. Hintojen muutokset ja vaihtelut Dow Jones Euro Stoxxin toimiala-

kohtaisissa indekseissa

(hintojen muutokset prosentteina ajanjakson lopun hinnoista; hintojen vaihtelut vuotuisina prosentteina)

Raaka-| Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Tervey- Teolli- Tek- Tele- Perus- Euro
aineet| tavarat| tavarat denhoito suus niikka| viestinti| palvelut Stoxx
(sykliset) | (ei-sykli-
set)

Toimialan osuus

yhteenlasketusta 4.8 12,0 7.4 11,0 28,8 4,1 8,5 7.9 8,8 6,6 100,0
markkina-arvosta

(kauden lopun tietoja)

Hintojen muutokset

(kauden lopun tietoja) 4,0 29 -1,2 38 13,6 -0,9 0,8 21,4 21,8 -34 7,6
1v/2002 -19,6 -15,8 -16,0 -12,9 -149 -16,4 -9,0 -9.4 -4,1 -7,8 -12,9
1/2003 18,0 21,1 7,6 10,3 254 15,3 15,6 19,0 17,7 16,8 18,2
112003 4.4 4.4 5,1 -2,9 0,5 2,1 6,2 59 -3,1 -3,6 1,1
111/2003 15,5 13,7 2,1 12,0 16,8 13,2 13,6 12,6 13,1 15,1 13,5
1v/2003 0,5 2,7 1,2 -4.4 33 9,0 3,1 12,1 74 1,9 32
Tammikuu -0,8 1,7 6,2 43 0,5 -0,1 0,8 1,9 0,9 6,4 1,9
Helmikuu

Marraskuun 2003 loppu — 5,2 7.7 82 12,0 79 16,1 83 13,3 13,1 17,7 9.9
3.3.2004

Hintojen vaihtelut

(kauden keskiarvoja) 33,1 38,8 20,2 32,0 44,2 30,7 28,7 59,5 36,7 29,2 35,0
1v/2002 36,1 37,2 29,2 31,2 38,8 354 24,8 43,0 34,1 32,5 32,5
1/2003 24,8 28,0 19.8 22,8 26,8 25.4 18,0 353 21,5 20,8 23,0
112003 233 19,9 12,1 18,3 18,6 17,8 15,1 334 14,7 13,5 16,6
111/2003 17,5 17,5 11,6 139 14,5 17,2 12,8 239 13,2 11,2 14,0
1v/2003 11,4 13,8 10,2 17,1 12,6 18,6 10,8 28,3 15,8 12,0 10,1
Tammikuu 11,8 13,8 9,7 13,2 11,0 13,3 11,8 18,7 16,1 10,0 10,5
Helmikuu

Marraskuun 2003 loppu — 11,9 12,7 9,0 14,1 10,7 14,0 10,9 21,6 14,1 10,4 9.5
3.3.2004

Lahteet: Stoxx ja EKP:n laskelmat.
Huom. Hintojen vaihtelut on laskettu jakson pivittdisten indeksimuutosten vuositasolle korotettuna keskihajontana. Toimialakohtaiset
indeksit esitetdén tilasto-osassa.

kuukauden aikana. Tdma4 johtui osittain siitd, ettd pankkien rahoitusasema on verrattain terve, seka
odotuksista, ettd sektorin konsolidaatiokehitys jatkuu (ks. myds kehikko 2 “Pankkien luottotappio-
varausten kehitys viime vuosina”).
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PANKKIEN LUOTTOTAPPIOVARAUSTEN KEHITYS VIIME VUOSINA

Koska pankeilla on keskeinen merkitys euroalueen rahoitusjarjestelmissi, ne ovat rahapolitiikan
vilittymisprosessin kannalta avainasemassa. Tima merkitsee, ettd pankkien taloudellisen tilanteen
muutoksilla voi olla suuri vaikutus rahapolitiikan vélittymisprosessin sujuvuuden kannalta ja ettd
ndma muutokset voivat viestid mahdollisista rahoitusjdrjestelmén vakautta uhkaavista riskeista.

Yksi tdrked pankkisektorin terveyttd mittaava kvantitatiivinen indikaattori on se, miten suuret
pankkien luottotappiovaraukset ovat. Normaalisti pankkien pitéisi tehdd luottotappiovarauksia
siltd varalta, ettd joitakin lainoja ei makseta kokonaisuudessaan takaisin. Kéytdnnossd useimmis-
sa euroalueen maissa kuitenkin tehddén luottotappiovarauksia vasta, kun lainanhoito on jo todel-
lisuudessa muuttunut epavarmaksi, esimerkiksi kun korot on jatetty maksamatta. Kokonaistalou-
den ndkokulmasta téstéd seuraa, ettd luottotappiovaraukset eivit yleenséd kasva merkittavasti ennen
kuin laskusuhdanne on jo alkanut. Tdma puolestaan merkitsee sité, ettd luottotappiovarausten te-
ko usein voimistaa suhdanteiden vaikutusta pankkien tuottoihin ja pddomaan.

Téssd kehikossa tarkastellaan luottotappiovarausten kehitysta euroalueella 1990-luvun alusta 14h-
tien. On tirked4d muistaa, ettd luottotappiovarausten kirjaamiseen liittyvét sdannot ja kdytadnnot vaih-
televat maittain. Tama seikka otetaan huomioon kuviossa A, josta kidy ilmi, ettd vuoden 2000 jil-
keen luottotappiovarausten suhde pankkien taseisiin suurentui euroalueen talouskasvun heiketessa.

Kuvio A. Luottotappiovaraukset Kuvio B. Luottotappiovaraukset
suhteessa pankkien taseisiin, asuntojen
hinnat ja pankkien pitkat reaalikorot
(prosentteina pankkien taseiden loppusummasta;

vuotuinen prosenttimuutos, vuotuisina prosentteina )

suhteessa pankkien taseisiin ja
BKT:n kasvu

(prosentteina pankkien taseiden loppusummasta; vuotuinen
prosenttimuutos)

— Luottotappiovaraukset suhteessa pankkien taseisiin
(vasen asteikko)

«++«« Asuntojen hinnat (oikea asteikko)

= = = Pitkiit reaalikorot (oikea asteikko)

= Luottotappiovaraukset suhteessa pankkien taseisiin
(vasen asteikko)
**+++ BKT:n kasvu (oikea asteikko)
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Lihteet: Bankscope, Eurostat, OECD ja EKP:n laskelmat. Lihteet: Bankscope, Eurostat, OECD ja EKP:n laskelmat.

Huom. Vuoden 2003 luottotappiovaraustiedot on johdettu 50 suu-
rimman pankin saman vuoden alkupuoliskon luottotappiovaraus-
tietojen perusteella.

Huom. Euroalueen asuntojen hintatiedot on laskettu yhdenmu-
kaistamattomien tietojen perusteella. Vuotta 2003 koskevat arviot
on laskettu saatavissa olleiden vuoden ensimmdistd neljdnnestd
koskevien tietojen perusteella. Pankkien pitkat reaalikorot ka-
sittdvdt pankkien kotitalouksille myo6ntdmien asuntolainojen
korkoja deflatoituna euroalueen YKHIn vuotuisella prosentti-
muutoksella. Kiytetyt korkotiedot ulottuvat syyskuuhun 2003
saakka. Vuoden 2003 luottotappiovaraustiedot on johdettu 50 suu-
rimman pankin saman vuoden alkupuoliskon luottotappiovaraus-
tietojen perusteella.
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Pitkén aikavélin tarkastelussa luottotappiovarausten viime vuosien kasvu jda kuitenkin merkitta-
visti jalkeen 1990-luvun alun huipuista. Viimeaikainen talouskasvun hidastuminen oli lievempi
kuin edellinen, 1990-luvun alun taloudellinen taantuma. Tdéma on puolestaan hillinnyt luottotap-
piovarausten kasvua. Lisdksi kotitaloussektori ndyttad jalkimmaisen laskusuhdanteen aikana ol-
leen kestdvampi kuin kymmenen vuotta sitten, miké osittain johtui siitd, ettd tydmarkkinatilanne
ei heikentynyt yhtéd paljon kuin vuoden 1993 taantuman aikoihin.

Asuntojen hintojen tuntuva nousu useimmissa euroalueen maissa on my6s osaltaan hillinnyt luot-
totappiovarausten kasvua (ks. kuvio B). Asuntojen hintojen viimeaikaiset muutokset euroalueella
poikkeavat 1990-alun kehityksesti. Tuolloin asuntojen hinnat eivét nousseet yhta paljon kuin vii-
me aikoina. Jdlkimmadisen laskusuhdanteen aikana asuntojen hinnannousu on tukenut kotitalous-
sektorin tasetta kasvattamalla asuntolainojen vakuutena olevien asuntojen arvoa.

My6s alhainen korkotaso hillitsi luottotappiovarausten kasvua (ks. kuvio B). Vaikka kotitalouk-
sien ja yritysten velkaantuneisuusaste on viime vuosina kasvanut, alhainen korkotaso on hillinnyt
lainanottajien korkomenojen kasvua. Niinpa néilla ei ole ollut yhtd suuria lainanhoito-ongelmia
kuin 1990-luvun alkuvuosina. Téstd on seurannut, ettd pankkien tarve tehdé luottotappiovarauksia
on ollut vahaisempi.

On my0s useita rakenteellisia tekijoitd, joiden ansiosta viimeaikaiset luottotappiovaraukset ovat
jadneet jonkin verran vihdisemmiksi kuin 1990-luvun alun taantuman aikaiset. Niitd rakenteel-
lisia tekijoitd ovat pankkien aiempaa paremmat riskienhallintamenetelmait seki se, ettd suurilla
pankeilla on aiempaa paremmat mahdollisuudet siirtdd osa luottoriskeistaén pois taseestaan, joko
arvopaperistamalla tai luottojohdannaisten avulla!. Niin ollen luottotappiovarausten melko vahai-
nen kasvu viime laskusuhdanteen aikana ndyttdd kuvastavan téillaisten pankkisektorin rakenteel-
listen parannusten sekd viimekertaista suotuisamman suhdannekehityksen yhteisvaikutusta.

1 Ks. Euroopan keskuspankkijirjestelmén pankkivalvontakomitean raportti EU:n pankkisektorin vakaudesta, ”EU Banking Sector Stabili-
ty”. EKP marraskuu 2003.

Kuukausikatsaus

"
n Maaliskuu 2004



3 HINNAT JA KUSTANNUKSET

Energian hintaan liittyvd vertailuajankohdan vaikutus oli keskeinen inflaation hidastumiseen vaikuttava
tekijd tammikuussa ja, Eurostatin alustavan arvion mukaan myés helmikuussa 2004. Tdmdn lisdksi séidn-
neltyjen hintojen ja tupakkaverojen korotukset tammikuussa peittivit alleen muissa hintaerissd tapahtu-
neen hienoisen hidastumisen. Nousuvauhdin hidastuminen johtui ldhinnd tuottajahintojen maltillisesta
kehityksestd, joka oli seurausta valuuttakurssimuutoksista, jotka kompensoivat jossain mddrin muiden
raaka-aineiden kuin energian hintojen aiheuttamia hienoisia nousupaineita. Tyévoimakustannuksia ku-
vaavien indikaattorien nousu ndyttid myos hidastuneen edelleen koko vuoden 2003, vaikka yksikkotyo-
kustannusten kasvuvauhti oli edelleen verrattain nopeaa, mikd johtui tuottavuuden kasvun hitaudesta.
Inflaationdikymdit pysyvit suotuisina, vaikka inflaatio saattaa tilapdisesti nopeutua tulevina kuukausina.

3.1 KULUTTAJAHINNAT

ALUSTAVA ARVIO HELMIKUUN 2004 HINTAKEHITYKSESTA

Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen YKHI-inflaatio hidastui 1,6 prosenttiin helmikuussa
2004 (ks. taulukko 7). Vaikka YKHIn yksittdisten erien kehityksestd helmikuussa ei ole vield saata-
vissa tietoja, energian hintaan liittyvd huomattava vertailuajankohdan vaikutus, jonka aiheutti 6ljyn
hinnan tuntuva nousu viime vuoden alussa, on todennékdisesti vaikuttanut inflaation hidastumiseen.
Arvioon liittyy tavalliseen tapaan kuitenkin jonkin verran epdvarmuustekijoitd, koska kiytettavissi
olevat tiedot eivit ole lopullisia.

YKHI-INFLAATIO TAMMIKUUSSA 2004

Tammikuussa 2004 euroalueen inflaatio oli 1,9 % eli 0,1 prosenttiyksikko6d hitaampi kuin joulukuus-
sa 2003 (ks. kuvio 28). Inflaatiovauhti oli tammikuussa hieman hitaampi kuin Eurostatin helmikuun
alussa julkaistussa alustavassa arviossa. [lman jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian hintoja
lasketun YKHIn vuotuinen muutosvauhti pysyi muuttumattomana eli 1,9 prosentissa. Kokonais-
inflaatiota hidastivat huomattavasti energian hintoihin liittyvit vertailuajankohdan vaikutukset seka
jossain médrin tupakan hinnan kehitys tammikuussa 2003. Tupakan hintaa tasoittivat osittain hallin-
nollisesti sddnneltyjen hintojen muutokset Saksassa ja tupakkaveron korotukset Ranskassa. Hintojen
nousu hidastui my6s yleisesti ottaen hieman.

YKHIn vaihtelevimpien erien (eli jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian hintojen) vuotuiset
muutosvauhdit hidastuivat tammikuussa 2004. Energian hintojen vuotuisen muutosvauhdin nopea
hidastuminen johtui yksinomaan vertailuajankohdan — eli viime vuoden alkupuolen — hintakehityk-

Taulukko 7. Hintakehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2002 2003 | 2003 2003 2003 2003 2004 2004
Syys Loka Marras Joulu Tammi Helmi
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) 1ja sen erit
Kokonaisindeksi') 23 2,1 2,2 2,0 2,2 2,0 1.9 1,6
Energia -0,6 3,0 1,6 0,7 2,2 1,8 -0,4 .
Jalostamattomat elintarvikkeet Bl 2,1 42 3,8 3,8 32 2,9
Jalostetut elintarvikkeet 3.1 33 32 35 4,0 3.8 33
Muut teollisuustuotteet kuin energia 1.5 0.8 0.8 0,8 0,7 0,7 0,6
Palvelut 3,1 2,5 2,5 2,5 2,4 23 2,5
Muut hintaindikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat -0,1 1,6 1,1 0,9 1.4 1,0 0,3 .
Oljyn hinta (euroa/barreli) 26,5 25,1 239 24,7 24,6 24,0 24,2 24,1
Muiden raaka-aineiden hinnat -0,9 -4,5 -4,7 -3,7 0,2 -0,2 5,1 72
Lahteet: Eurostat, Thomson Financial Datastream ja HWWA — Institut fiir Wirtschaftsforschung (Hampuri).
1) Helmikuun 2004 YKHI-inflaatioluku perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.
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Kuvio 28. Euroalueen YKHI-inflaatio

sen vaikutuksista. Energian hinnat itse asiassa

nousivat hieman tammikuussa 2004, mika johtui eriteltyna
6ljyn hinnan maailmanlaajuisesta noususta. Jalos- (vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)
tamattomien elintarvikkeiden hintojen vuotuinen o '
muutosvauhti hidastui edelleen kun vuoden 2003 . ioxamattomat ket okea astikio)
epétavallisen ldmpimén ja kuivan kesén vaikutuk- = = = Energia (oikea asteikko)
set vaimenivat vihitellen. Hedelmien hintojen 6 [ 18
vuotuinen nousuvauhti hidastui 4,1 prosenttiin ja Nane [ 15
vihannesten 6,2 prosenttiin tammikuussa 2004. 4 oyt = i [ 12
Hedelmien ja vihannesten hintojen vuotuinen nou- g I 9
suvauhti oli nopeimmillaan marraskuussa 2003. ) '-' o~ [ 6
Hedelmien hintojen nousuvauhti oli tuolloin _,Nn"‘/ . " [ 3
6,6 % ja vihannesten 8,6 %. Nousuvauhdit olivat .,' 1L d [ 0
kuitenkin tammikuussa yha pitkén aikavélin keski- LR | | 5
arvoa nopeampia. Ne saattavat hidastua edelleen, oL [ 6
elleivit epdsuotuisat sddolosuhteet nosta hintoja. 1999 © 2000 © 2001 © 2002 2003
=== Kokonaishintaindeksi ilman energian ja jalostamattomien

Ilman jalostamattomien elintarvikkeiden ja clintarvikkeiden|hintoja

. . . R 0coc° Jalostetut elintarvikkeet
energian hintoja lasketun YKHIn vuotuinen = = = Muut teollisuustuotteet kuin energia
muutosvauhti pysyi tammikuussa muuttumatto- Palvelut
mana eli 1,9 prosentissa. Tissi eivit kuitenkaan 3 3
ndy alaerien toisistaan poikkeavat muutokset. 4 | 4
Jalostettujen elintarvikkeiden hintojen vuotui- AR
nen muutosvauhti hidastui tupakkaverojen ko- : f /:Aw;--\’\,\ .
rotuksista huolimatta. Tamd johtui siitd, ettd 2 | J“’( A W 2
tupakkaveroja oli korotettu vield enemmin ver- ..,\":: M=, - T 1
tailuajankohtana eli tammikuussa 2003. Tupak- et -L Jofe BN
kaveroja kiristetddn todennakdisesti vield maalis- 0 ] 0
kuussa 2004. Tdmd nopeuttanee jalostettujen ! ‘ ‘ ‘ “ ‘ ‘ “ ‘ ‘ ‘ “ ‘ ‘ ‘ “ ‘ ‘ ‘ “_ a
elintarvikkeiden vuotuista nousuvauhtia jélleen. 1999~ 2000 2001 2002 2003
Palvelujen hintojen vuotuinen muutosvauhti no-  Lihde: Eurostat.

peutui tammikuussa 2,5 prosenttiin, kun se oli

ollut 2,3 % joulukuussa. Muutosvauhdin nopeutu-

minen johtui hallinnollisesti sddnneltyjen terveydenhuoltopalvelujen hintojen noususta Saksassa. [lman
tdmén tekijan vaikutusta muutosvauhti olisi hiljentynyt hieman, jatkaen ndin vuoden 2002 toisesta
puoliskosta alkanutta hidastumistaan. Vaikka muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen vuo-
tuinen muutosvauhti hidastui hieman eli 0,6 prosenttiin tammikuussa, myds tdmén erdn hintakehityk-
seen vaikutti sddnneltyjen terveydenhoitotuotteiden hintojen nousu Saksassa. Jos ndiden tuotteiden
hinnat eivét olisi nousseet, muiden teollisuustuotteiden kuin energian hintojen vuotuinen muutosvauh-
ti olisi hidastunut vield enemmén 1dhinnd vaatteiden ja jalkineiden hintojen kehityksen ansiosta.

Kuten helmikuun 2004 Kuukausikatsauksessa todettiin, YKHIn lyhyen aikavilin muutosvauhti (kau-
sivaihtelusta puhdistettu kolmen kuukauden muutosvauhti) hidastui kaiken kaikkiaan vuoden 2003
viimeiselld neljannekselld (kausivaihtelusta puhdistetut kuukausittaiset muutosvauhdit 10ytyvét tilasto-
osan taulukosta 5.1.1). Hallinnollisesti sdénneltyjen hintojen ja vilillisten verojen korotusten vuoksi
niitd lyhyen aikavilin muutosvauhteja on kuitenkin vaikea tulkita tammikuulta 2004.

YKHIn laskennassa kaytettivid maa- ja toimialakohtaisia painoja on paivitetty tammikuussa 2004, jotta YK-
HIn rakenne vastaisi edelleen mahdollisimman hyvin kulutusmenojen todellista rakennetta (ks. kehikko 3).

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004



RAHA- JA
REAALITALOUDEN
KEHITYS

Hinnat ja
kustannukset

YKHIN PAINOJEN TARKISTUS JA KULUTUSMENOJEN KATTAVUUS

Euroalueen YKHIn laskemiseen kdytettivit yksittdisten erien ja maiden painot paivitetdan vuo-
sittain aina tammikuun indeksin julkistamisen yhteydesséil. Painojen sddnndllinen tarkistaminen
on tirkedd, jotta YKHI pysyisi edustavana kuluttajahintojen muutosten mittarina.

Vuoden 2004 painojen tarkistus

Kulutusmenojen rakenne muuttuu ajan mydta useista syistd. Suhteellisten hintojen muuttuessa
myo0s kulutusmenojen osuudet muuttuvat. Kuluttajat voivat kuitenkin reagoida suhteellisten hin-
tojen muutoksiin korvaamalla kallistuneita tuotteita tuotteilla, joiden hinnat ovat suhteellisesti hal-
venneet. Myos kuluttajien mieltymysten muuttuminen, esimerkiksi tulotason noustessa, voi vai-
kuttaa kulutusmenojen rakenteeseen. Lisdksi uudet tuotteet tai palvelut, vaikkapa digitaalikame-
rat, voivat vallata markkinaosuuksia muilta tuotteilta tai palveluilta, ja toiset taas menettda niité,
kuten esimerkiksi levysoittimet. Maiden painoja muutetaan vastaavasti, jotta indeksi kuvastaisi
kotitalouksien kulutuksen rakennetta koko euroalueella.

Oheisessa kahdessa taulukossa esitetdédn YKHIn yksittdisten erien ja maiden painot vuosina 2003
ja 2004. Koska aggregoidut erien ja maiden painot muuttuvat yleensa hitaasti, uudet painot ovat
muuttuneet vain vihin edellisvuotisista. Muutoksilla odotetaan olevan hyvin vdhdinen vaikutus
koko YKHIn kasvuvauhtiin vuonna 2004.

Taulukko A. Euroalueen YKHIn yksittdisten erien painot

(prosentteina kokonaisindeksistd)

Yl B Jalost Jalostetut Muut Energia| Asuminen Liikenne Viestinti| Kulttuuri Muut
mattomat| elintarvik-| teollisuus- ja vapaa- palvelut
elin- keet ml. tuotteet aika
tarvikkeet alkoholi- kuin
juomat ja energia
tupakka-
tuotteet
2003 100,0 7.6 11,7 31,6 8.2 10,4 6,3 29 14,9 6.4
2004 100,0 7.7 11,8 31,0 8,1 10,4 6,4 29 15,0 6,6

Taulukko B. Euroalueen YKHIn yksittdisten maiden painot

(prosentteina kokonaisindeksistd)

Belgia Saksa  Kreikka Espanja Ranska Irlanti Italia Luxem- Alanko- Itivalta Portu- Suomi

burg maat gali
2003 33 29,9 2,6 10,9 20,5 1,3 19,2 0,3 54 3,2 2,1 1,6
2003 33 29,3 2,7 11,1 20,7 1.3 19,3 0.3 53 3,1 2,1 1,6

Léhde: Eurostat.
Huom. Pydristysten vuoksi painoista ei vilttdmattd tule yhteenlaskettuina 100:aa prosenttia.

1 Huhtikuun 2003 Kuukausikatsauksen kehikossa 4 selostetaan vihimmdisvaatimuksia YKHIn erien painojen suhteen sekd nykyisid
painojen tarkistuskayténtdja euroalueen maissa.
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YKHIn kulutusmenojen kattavuus

YKHI kattaa paitsi kotitalouksien pdivittdiset kulutusmenot (esimerkiksi ruokaostokset) myds
harvemmin toteutettavat taloustoimet, kuten vuokrienmaksun, kestdavien kulutustavaroiden han-
kinnan (esimerkiksi autot ja kodinkoneet) sekd vakuutuspalvelujen oston. Koska pdivittdisten
kulutusmenojen osuus kaikista kotitalouksien kulutusmenoista on vain noin kolmannes, kulut-
tajahintainflaation mittaamiseksi tarvitaan laaja tuotteiden ja palvelujen kori. Kuluttajat kuiten-
kin saattavat muodostaa kidsityksensé inflaatiosta etupddssa pdivittdin tai viikoittain hankkimien-
sa tavaroiden hinnanmuutosten perusteella eivitkd mydskéén ota laatumuutoksia huomioon?. Se,
ettd YKHI kattaa kaikenlaiset kotitalouksien kulutusmenot ja etté siiné otetaan huomioon tuottei-
den laatumuutokset, saattaa suureksi osaksi selittdd sen, miksi YKHIn kehitys poikkeaa kulutta-
jien kokemasta inflaatiosta.

YKHIin sisdltyvien tuotteiden ja palvelujen korit ja painot kuvastavat miltei kaikkia kotitalouk-
sien kulutusmenoja. Omistusasumisen kustannuksia ei kuitenkaan ole edelleenkddn otettu mu-
kaan YKHIin, koska niiden mittaamiseen liittyy teknisid ja kisitteellisid ongelmia. Asunnon-
omistajatkaan eivit kuitenkaan asu ilmaiseksi, ja heiddn asumiskustannustensa nousun pitédisi na-
kyd YKHIn kaltaisessa kokonaisindeksissd. Omistusasumisen kustannusten puuttuminen herat-
tdd myos kysymyksen asumiskustannuksia koskevien tietojen vertailtavuudesta, silld euroalueen
maiden vililld on suuria eroja sen suhteen, miten suuri osa kotitalouksista asuu omistusasunnossa.
Tama osuus vaihtelee Saksan 41 prosentista aina Espanjan 84 prosenttiin. Néin ollen kotitalouk-
sien vuokramenot ovat Saksassa suhteessa huomattavasti suuremmat kuin Espanjassa, ja vastaa-
va ero on ndhtdvissd myos vuokrien osuuksissa YKHIstd (Saksassa vuokrien osuus on 11,1 % ja
Espanjassa 2,3 %). Eurostat tutkii parhaillaan, voitaisiinko omistusasumisen kustannukset sisil-
Iyttdd YKHIin. Suunnitelmissa on, ettd asiasta padtetddn lopullisesti vuonna 2007.

2 YKHIssi todellisiin maksettuihin hintoihin tehdéan laatumuutoskorjauksia. Jos esimerkiksi jokin auton lisdvaruste, jonka aiemmin on
saanut vain lisimaksusta, muuttuu vakiovarusteeksi ilman, ettd auton hinta on nousee, tdimé kirjattaisiin YKHissé hinnanalennukseksi.

3.2 TEOLLISUUDEN TUOTTAJAHINNAT

Hintaketjun aikaisemmassa vaiheessa tuottajahintojen nousupaineet ovat edelleen verrattain maltil-
liset (ks. kuvio 29). Ilman rakentamista lasketun teollisuuden tuottajahintojen vuotuinen muutos-
vauhti hidastui tammikuussa 0,3 prosenttiin oltuaan 1,0 % joulukuussa 2003. Muutosvauhdin hidas-
tuminen johtui péddasiassa vertailuajankohdan vaikutuksesta, joka liittyy energiaerdn vuotuiseen
muutosvauhtiin. Sitd vastoin ilman energian hintaa laskettujen teollisuuden tuottajahintojen vuotui-
nen nousuvauhti oli edelleen maltillinen.

Vilituoteteollisuuden tuottajahinnat ovat nousseet hieman, mutta niiden nousupaineet ovat pysyneet
kaiken kaikkiaan maltillisina viime kuukausina, silld valuuttakurssikehitys on aiheuttanut laskupai-
neita tuottajahintoihin, kun taas muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat ovat aiheuttaneet jonkin
verran nousupaineita (kehikossa 4 késitellddn raaka-aineiden hintojen viimeaikaista kehitysta ja sen
vaikutusta euroalueen tuottajahintoihin). Myds padomahyddykkeiden tuottajahintojen vuotuinen
nousuvauhti pysyi hitaana tammikuussa 2004 eli 0,5 prosentissa. Nousuvauhti on vaihdellut 0,5
prosentin tuntumassa vuoden 2003 alusta ldhtien. Kulutustavaroiden tuottajahintojen vuotuinen
nousuvauhti hidastui edelleen hieman tammikuussa eli 0,5 prosenttiin. Kulutustavaroiden tuottaja-
hinnat ovat lahinnd YKHIA oleva erd hintaketjussa. Tarkasteltaessa kulutustavaroiden tuottajahinto-
jen kehitystd on tarkedtd muistaa, ettd timi erd siséltdd elintarvikkeet ja tupakan. Vuoden 2003
puolivilisté ldhtien kulutustavaroiden tuottajahintojen kehitykseen ovat vaikuttaneet erityisesti elin-
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vai? 29. Teollisuuden tuottajahinnat tarvikkeiden hintojen kehitys seké tupakkaveron
eriteltyina korotukset. Néin ollen muiden kulutustavaroiden
kuin elintarvikkeiden tuottajahintojen vuotuinen
— Teollisuus ilman rakentamista (oikea asteikko) nousuvauhti oli hitaampi kuin kaikkien kulutus-

----- Vilituotteet (oikea asteikko) tavaroiden.

= = = Pidomahyddykkeet (oikea asteikko)

Kulutustavarat (oikea asteikko)

""""" Energia (vasen asteikko) Euron vahvistuminen aiheuttanee edelleen lasku-

10 25 paineita euroalueen tuottajahintoihin, mutta myds
vastakkaiset tekijat vaikuttavat tuottajahintojen
kehitykseen. Ostopéillikdiden kyselyyn vastan-
neiden mukaan erityisesti muiden raaka-aineiden
kuin energian hintojen nousu on lisdnnyt kustan-
nuspaineita. Kyselyn perusteella laaditaan euro-
alueen tehdasteollisuuden tuotantopanosten hin-
taindeksi (Eurozone Input Price Index, EPI).
Hintaindeksin indeksiluku nousi edelleen tammi-
kuun 54,6:sta 59,4:44n helmikuussa. Indeksiluku
on ollut nollakasvua ennakoivan kynnysarvon eli
50:n ylapuolella lokakuusta lahtien.

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

" l099 T 2000 | 2001 | 2002 2003

Lihde: Eurostat.

MUIDEN RAAKA-AINEIDEN KUIN ENERGIAN HINTOJEN KEHITYS JA SEN VAIKUTUS
EUROALUEEN TUOTTAJAHINTOIHIN

Muiden raaka-aineiden kuin energian dollariméaréisten hintojen nousu kahden viime vuoden aika-
na herittad kysymyksid nousun aiemmasta ja tulevasta vaikutuksesta euroalueen hintoihin. Téassa
kehikossa analysoidaan ensin tekijoité, jotka ovat vaikuttaneet muiden raaka-aineiden kuin ener-
gian hintojen viimeaikaiseen kehitykseen, ja tarkastellaan sen jdlkeen timén hintakehityksen vai-
kutuksia euroalueen tuottajahintoihin.

Muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat nousseet huomattavasti vuoden 2001
lopusta lihtien

Vuoden 2001 loppuun mennessd muiden raaka-aineiden kuin energian dollariméérdiset hinnat oli-
vat laskeneet alimmilleen vuosiin, miké johtui osittain maailmantalouden kasvun hidastumises-
ta. Hintojen laskupaineita on my6s aiheuttanut dollarin vahvistuminen raaka-aineita eniten ku-
luttavien maiden valuuttoihin ndhden. Dollarin vahvistuminen nostaa yleensi raaka-aineiden ko-
timaisia hintoja ja heikentdd siten kysyntdd. Muiden raaka-aineiden kuin energian (dollarimaa-
raisten) hintojen indeksi on sittemmin noussut huomattavasti: vuoden 2004 alkuun mennessi se
oli noussut korkeimmilleen l&hes seitsemiddn vuoteen. Helmikuussa 2004 muiden raaka-aineiden
kuin energian hinnat olivat 26,0 % korkeammat kuin vuotta aiemmin. Samana ajanjaksona elin-
tarvikkeiden hinnat nousivat 17,0 %, muiden maatalouden raaka-aineiden kuin elintarvikkeiden

hinnat 15,8 % sekd metallien hinnat 42,9 %.
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Muiden raaka-aineiden kuin energian hintojen nousuun ovat vaikuttaneet useat tekijat. Tarkein
niistd on ollut maailmantalouden kohentumista seurannut raaka-aineiden kysynnén lisddntyminen.
Erityisen vahvaa joidenkin raaka-aineiden kysyntd on ollut Kiinassa. Toisaalta joidenkin raaka-
aineiden maailmanlaajuinen tarjonta ei ole vield mukautunut tdllaiseen kysynnéan lisddntymiseen.
Dollarin heikentyminen on myds nostanut muiden raaka-aineiden kuin energian hintoja. Lisdksi
spekulatiivinen kiinnostus joihinkin raaka-aineisiin on myds tukenut hintojen nousua, kun sijoi-
tusrahastot ovat ottaneet raaka-aineet mukaan sijoitussalkkuihinsa. Raaka-aineiden hinnathan ke-
hittyvit yleensa suotuisasti noususuhdanteen ensi vaiheissa.

EKP

Kuvio A. Muiden raaka-aineiden kuin Kuvio B. Muiden raaka-aineiden kuin
energian dollarimaaradiset hinnat energian euromaardiset hinnat ja
vilituotteiden tuottajahinnat
(2000 = 100) (vuotuinen prosenttimuutos)
== Muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat === Muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat
*<++ Elintarvikeraaka-aineiden hinnat (vasen asteikko)
= = = Muiden maatalousraaka-aineiden kuin elintarvikkeiden «+«+« Tuottajahintaindeksi — vilituotteet (oikea asteikko)
hinnat
—— Metalliraaka-aineiden hinnat
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Léhteet: HWWA, Euroopan komissio ja EKP:n laskelmat .

Muiden raaka-aineiden kuin energian hintojen vaikutus euroalueen tuottajahintoihin

Muiden raaka-aineiden kuin energian hintojen muutokset siirtyvit euroalueen hintoihin tuotan-
tokustannusten kohoamisen kautta. Tuotantokustannusten nousu puolestaan saattaa ajan mittaan
siirtyd YKHIIA mitattuihin kuluttajahintoihin (ks. myds syyskuun 2001 Kuukausikatsauksen ke-
hikko 4). Euron vahvistuminen on kuitenkin suurelta osin tasoittanut muiden raaka-aineiden kuin
energian dollarimdérdisten hintojen viimeaikaisen nousun vaikutusta. Helmikuussa 2004 muiden
raaka-aineiden kuin energian euromiérdiset hinnat olivat 7,2 % korkeammat kuin vuotta aiem-
min. Samana ajanjaksona metallien hinnat nousivat 21,7 %, muiden maatalouden raaka-aineiden
kuin elintarvikkeiden hinnat 0,4 % ja metallien hinnat 1,4 %.

Kaikkien altteimpia raaka-aineiden hintojen muutoksille ndyttavat euroalueella olevan valituotteiden
hinnat, joiden paino tuottajahintaindeksissd on noin 30 %. Euroalueella tuotetaan vahén raaka-aineita,
minka vuoksi tuontiraaka-aineita ei voida juuri korvata kotimaisilla raaka-aineilla. Tdma altistaa euro-
alueen vilituotteiden tuottajat entistd enemmaén tuontiraaka-aineiden suurille hinnanmuutoksille.

Euroalueen vilituotteiden hinnat seuraavat kiintedsti muiden raaka-aineiden kuin energian euro-
maédrdisid hintoja (kuvio B). Vaikka euron vahvistuminen on vaimentanut muiden raaka-aineiden
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kuin energian hintojen nousua, hinnoissa ndyttad kuitenkin edelleen olleen jonkin verran nousu-
paineita viime kuukausina, miké osittain johtui mahdollisesti muiden raaka-aineiden kuin ener-
gian euromaardisten hintojen noususta. Vilituotteiden hinnoista aiheutuu kaiken kaikkiaan kui-
tenkin vain védhiisid nousupaineita.

Kuviosta ilmenee myos, ettd aiempina ajanjaksoina, joina muiden raaka-aineiden kuin energian
hinnat ovat nousseet, euroalueen vilituotteiden hinnat ovat yleensi reagoineet usean kuukauden
viipeelld. Ndin ollen tuottajahintoihin kohdistunee edelleen nousupaineita tulevina kuukausina.
Tama nakyy myo0s tuoreimmassa euroalueen tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintaindeksis-
sd (Eurozone Input Price Index, EPI), joka kootaan osana ostopédllikdiden kyselyd. Teollisuus-
tuotteiden hintaindeksi on noussut viimeisten seitsemin kuukauden ajan. Kyselyyn vastanneiden
mukaan tuotantopanosten hintojen nousuun on vaikuttanut erityisesti muiden raaka-aineiden kuin
energian euromédrdisten hintojen nousu.

3.3 TYOVOIMAKUSTANNUSINDIKAATTORIT

Vuoden 2003 viimeistd neljannesti koskevat tiedot osoittavat, ettd tydvoimakustannusten nousu hidas-
tui viime vuoden aikana. Sopimuspalkkojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui viimeisené neljdnneksena
2,2 prosenttiin, kun se kolmantena neljdnneksena oli ollut 2,5 % (ks. taulukko 8). Kasvuvauhdin hidas-
tuminen johtui padasiassa viliaikaisesta tekijastd Saksassa, silld useimmissa maissa sopimuspalkkojen
vuotuinen muutosvauhti pysyi jokseenkin ennallaan. Koko vuonna 2003 sopimuspalkkojen keskim&a-
rdinen vuotuinen nousuvauhti hidastui 2,4 prosenttiin, kun se oli ollut 2,7 % vuonna 2002.

Viimeisimmat kdytettdvissd olevat muita tydvoimakustannuksia kuvaavat indikaattorit koskevat
edelleen vuoden 2003 kolmatta neljannestd. Nama indikaattorit viittaavat siihen, etti vaikka tydvoi-
makustannukset kehittyivit edelleen verrattain maltillisesti, tuotettua yksikkod kohden laskettujen
tydvoimakustannusten (yksikkotydkustannusten) vuotuinen kasvuvauhti oli edelleen melko nopea,
mika johtui tuottavuuden kasvuvauhdin hitaudesta. Yksikkotyokustannusten vuotuinen kasvuvauhti
hidastui vuoden kolmannella neljannekselld, mutta oli kuitenkin verrattain nopea eli 2,4 %. My0s
tyontekijad kohden laskettujen tydvoimakustannusten, kuukautta kohden laskettujen bruttoansioiden
ja tuntia kohden laskettujen tyovoimakustannusten vuotuinen kasvuvauhti hidastui vuoden kolman-
nella neljanneksella (ks. kuvio 30).

Ty6voimakustannusten toimialakohtainen tarkastelu osoittaa, ettd vuoden 2003 kolmannella neljén-
nekselld tyontekijdd kohden laskettujen tyovoimakustannusten vuotuinen kasvuvauhti oli kaikilla
toimialoilla noin 2,5 % (ks. kuvio 31). Vuoden 2003 toiseen neljdnnekseen verrattuna vuotuinen

Taulukko 8. Tyovoimakustannusindikaattoreita

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2002 2003 2002 2003 2003 2003 2004
1A% 1 11 11 v
Sopimuspalkat 2,7 2.4 2Nl NIl 2,4 2,5 2,2
Tyovoimakustannukset/tunti 3,5 . 3.5 3,1 32 29 .
Bruttoansiot/tunti 3,0 3,1 2.9 2.8 2,6
Tydvoimakustannukset/tyontekiji 2,6 2,5 2,6 2,7 2,6
Lisdtieto:
Ty6n tuottavuus 0.4 0,9 0,6 0,0 0,2
Yksikkotyokustannukset 2,2 1,6 2,0 2,7 2.4
Liéhteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.
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Kuvio 30. Tyévoimakustannus- Kuvio 31. Tyontekijaa kohden lasketut

indikaattoreita tyovoimakustannukset sektoreittain
(vuotuinen prosenttimuutos) (vuotuinen prosenttimuutos)
m— TyGvoimakustannukset/tyontekiji === Teollisuus ilman rakentamista
----- Sopimuspalkat «++++ Rakentaminen
= = = Bruttoansiot/kk = = = Palvelut
Ty6voimakustannukset/tunti 50 50
45 45
4,0 4,0 4’0 L ’. 4’0
3,5 A /\ 35 N
~— — "
/ M. A 30 [ -l {30
3.0 O A e N30 KNI N
‘ /\\;.'.'. NS o, ¢' L Y V‘ . dlo
v, vJ e\ ot N BP A A S ot T
25 ,ﬁ ce, b L 4 25 m.\. %y 25
g ‘f/ AN DA 20 [ AE* : 2,0
3 ‘;/ Loles . . 'K V
o e
2,0 B 2,0 3
/
1,0 1,0
1,5 1,5
10 ———+—f—+—————r————r—r—————| 1,0
1999 2000 2001 2002 2003 00 r——r— =1 0,0
1999 2000 2001 2002 2003
Lihteet: Eurostat, kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat. Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

kasvuvauhti hidastui teollisuudessa ja rakentamisessa, mutta nopeutui hieman palvelualoilla. Kas-
vuvauhti hidastui kuitenkin markkinachtoisten palvelujen sektorilla (ei esitetty kuviossa) vuoden
kolmannella neljanneksella.

3.4 INFLAATIONAKYMAT

Viimeisimmat tiedot osoittavat, ettd hintakehitysndkymat ovat edelleen suotuisat. Jos hintoihin ei
kohdistu uusia hiiridita, ja jos otetaan huomioon valuuttakurssien kehitys, euroalueen YKHI-inflaa-
tio on vuonna 2004 todennidkoisesti keskimdirin alle 2 %. Energian hintaan liittyvdt huomattavat
vertailuajankohdan vaikutukset nopeuttanevat kuitenkin kokonaisinflaatiovauhtia jonkin verran
vuoden toisella neljanneksella.

Sadnneltyjen hintojen ja tupakkaverojen muutosten inflaatiota kiithdyttdvat vaikutukset peittavét
lyhyelld aikavililld todenndkdisesti alleen sen, ettd hintojen nousuvauhti hidastuu yleisesti jonkin
verran vuonna 2004. Nousuvauhdin odotettu hidastuminen johtuu valuuttakurssimuutosten vaiku-
tuksista, yksikkdtyokustannusten kasvuvauhdin hienoisesta hidastumisesta ja talouskasvun vahittai-
sestd nopeutumisesta.

Télla hetkelld myos keskipitkdn aikavilin ndkymét ovat suotuisat. Arvio perustuu oletukseen, ettd
tyovoimakustannusten kasvu jatkuu maltillisena. Yksikkotyokustannusten kasvuvauhdin oletetaan
hidastuvan huomattavasti, silld talouskasvun elpyessd myds tyon tuottavuus kasvaa. Valuuttakurssi-
muutosten jdlkivaikutusten vuoksi myos ulkoisten hintapaineiden odotetaan pysyvdn viahdising,
vaikka muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat nousevat. Télld hetkelld ei juuri ole saatavissa
tietoa vilillisiin veroihin ja sddnneltyihin hintoihin vuoden 2004 jilkeen suunnitelluista muutoksis-
ta.
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4 TUOTANTO, KYSYNTA JA TYOMARKKINAT

Kansantalouden tilinpitoon perustuvan ensimmdisen yksityiskohtaisen arvion perusteella euro-
alueen BKT:n mddrd kasvoi vuoden 2003 viimeiselld neljinnekselld, joskin hieman hitaammin kuin
edelliselld neljdannekselld. Tamd johtui varastojen ja kiintedn pddoman bruttomuodostuksen voimak-
kaasta kasvusta. Toimialoittain tarkasteltuna kasvu oli viimeiselld neljdnnekselld vahvaa teollisuu-
dessa, mutta palvelualoilla vain maltillista. Lyhyen aikavdlin indikaattorit tukevat edelleen yleises-
ti myonteisid talouskasvundkymid. Kotitalouksien kulutusta kuvaavat indikaattorit eivdt kuitenkaan
osoita vield selvdisti, ettd yksityinen kulutus olisi elpymdssd. Myds tyémarkkinoiden tilanne on edel-
leen vaimea. Niin euroalueen ulkopuolisten kuin sen sisdistenkin tekijoiden perusteella on silti
odotettavissa, ettd talouskasvun elpyminen voimistuu.

4.1 TUOTANTO JA KYSYNTA

BKT:N MAARA JA SEN KASVUUN VAIKUTTAVAT TEKIJAT

Vuoden 2003 viimeisen neljanneksen tiedot BKT:n méarin lisddntymisestd euroalueella vahvistavat,
ettd talouskasvu elpyi vuoden 2003 jélkipuoliskolla. Kansantalouden tilinpitoa koskevan ensimmai-
sen yksityiskohtaisen arvion mukaan euroalueen BKT:n médird kasvoi vuoden 2003 viimeiselld
neljannekselld 0,3 % edellisestd neljanneksestd, kun se oli kolmannella neljannekselld kasvanut
0,4 % (ks. kuvio 32).

Eniten BKT:n méairin kasvua vauhditti vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld kotimainen kysynti
(mukaan lukien varastot). Sitd vastoin nettovienti vaikutti kasvuun negatiivisesti viimeiselld neljan-
nekselld, kun se oli edelliselld neljannekselld ollut merkittdvin BKT:n méiéran kasvuun vaikuttaneis-
ta tekijoistd. Kotimaisen kysynnén ja varastojen kasvuvaikutuksen vahvistuminen viimeiselld nel-

Kuvio 32. BKT:n erien kasvuvaikutus Kuvio 33. Teollisuustuotannon erien
kasvuvaikutus
(neljdnnesvuosittaiset osuudet prosenttiyksikkding, (osuudet prosenttiyksikkoind, kausivaihtelusta puhdistettuja
kausivaihteluista puhdistettuja tietoja) tietoja)
mmmm Kotimainen kysynti (ilman varastoja) == Pidomahy6dykkeet
mmmn - Varastojen muutokset wmmmn - Kulutustavarat
====_Nettovienti === Vilituotteet
—— BKT (%) — Yhteensi ilman rakentamista ja energiatuotteita (%)
12 12 25 25
2,0 2,0
1,5 [ 1,5
1,0 [ llll I 1,0
il il
oo )~
oo NG e sl
: I !1| |1!=|\|\ il ’
05 I ‘I Y o5
I
|| | -1,0 | -1,0
1,5 -1,5
-2,0 ‘ -2,0
2S5 [ r—r——r—r——-2,5
1999 2000 2001 2002 2003
08 08 Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
’ v I i il v ’ Huom. Arvot on laskettu kolmen kuukauden keskitettyind liu-
2002 2003 kuvina keskiarvoina vastaavasta edellisestd kolmen kuukauden

Lihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat. Jaksosta.
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jénnekselld johtui 1dhinnd varastojen muutosten ja kiintedn pddoman bruttomuodostuksen mydnteises-
td kehityksestd. Yksityisen kulutuksen kasvu oli sen sijaan edelleen vaimeaa, mika liittyi mahdollises-
ti yha heikkoon tyomarkkinatilanteeseen. Nettoviennin kasvuvaikutuksen muuttuminen negatiiviseksi
johtui sekd viennin kasvun hidastumisesta ettd tuonnin kasvun nopeutumisesta. Nama puolestaan liit-
tyivat mitd todenndkdisimmin euron vahvistumiseen ja kotimaisen kysynnén lisddntymiseen.

TUOTANTO TOIMIALOITTAIN JA TEOLLISUUSTUOTANTO

Toimialoittain tarkasteltuna kehitys oli epdyhtendistd vuoden 2003 viimeiselld neljdnnekselld. Ar-
vonlisdyksen perusteella teollisuus oli tirkein BKT:n méirin kasvuun vaikuttaneista toimialoista.
Palvelualat vaikuttivat sen kasvuun sitd vastoin vain vihéin, miké oli yhdenmukaista yksityisen ku-
lutuksen vaatimattoman kehityksen kanssa.

Ilman rakentamista laskettu teollisuustuotanto lisddntyi euroalueella voimakkaasti vuoden 2003
viimeiselld neljannekselld. Tama johtui ldhinnd sen kasvun merkittdvastd nopeutumisesta lokakuus-
sa. Marras-joulukuussa teollisuustuotanto vakautui jotakuinkin lokakuun tasolle. Joulukuussa se li-
sddntyi hieman energian, vilituotteiden ja kulutustavaroiden tuotannon mydnteisen kehityksen
vuoksi. Pddomahyodykkeiden tuotanto pysyi ennallaan. Viime kuukausina pddoma- ja vélihyodyk-
keitd valmistavat teollisuudenalat ovat kuitenkin olleet tarkein tekijd, joka on vaikuttanut ilman ra-
kentamista ja energiaa lasketun teollisuustuotannon kasvuun (ks. kuvio 33). Joulukuuhun ulottuvat,
uusia tilauksia koskevat tiedot viittaavat teollisuustuotannon kasvun jatkuvan vuoden 2004 alussa.

TEHDASTEOLLISUUDEN JA PALVELUALOJEN KYSELYTULOKSET
Helmikuuhun 2004 ulottuvat tehdasteollisuuden ja palvelualojen kyselytiedot tukivat kaiken kaik-
kiaan yleisesti myonteisid taloudellisen toimeliaisuuden nakymia.

Euroopan komission julkaisema teollisuuden luottamusindikaattori pysyi muuttumattomana helmi-
kuussa. Teollisuuden luottamus vahvistui merkittavasti vuoden 2003 puolivélistd alkaen, ja se ndyt-
tdd vakautuneen marraskuusta ldhtien. Tama viittaa siihen, ettd teollisuustuotannon kasvu on toden-
nidkoisesti tasoittunut vuoden 2003 viimeisen neljanneksen merkittdvan voimistumisen jilkeen.
Teollisuuden luottamuksen muuttumattomasta indeksiluvusta helmikuussa 2003 ei kdy ilmi, ettd
tuotanto-odotukset kohenivat, mutta tilauskantaa ja lopputuotevarastoja koskevat arviot huononivat.
Luottamus oli epayhtendisté teollisuuden eri padtoimialoilla. Luottamus vahvistui vélituotteita val-
mistavassa, heikkeni kulutustavaroita valmistavassa ja pysyi muuttumattomana pddomahyddykkeiti
valmistavassa teollisuudessa.

Teollisuuden luottamusta kuvaavan Euroopan komission indikaattorin tavoin myds tehdasteollisuut-
ta kuvaava ostopaillikdiden indeksi (PMI) pysyi helmikuussa 2004 muuttumattomana eli suunnilleen
silld tasolla, jonka se oli saavuttanut marraskuussa 2003 edellisten kuukausien vahvan nousun jél-
keen (ks. kuvio 34). Indeksi pysyi helmikuussa muuttumattomana, koska sen osatekijit kehittyivat
erisuuntaisesti: varastoja ja toimitusaikoja koskevat arviot kohenivat, kun taas arviot tuotannosta,
uusista tilauksista ja tyollisyydestd huononivat. My6s PMI:n viimeaikainen kehitys viittaa teollisuus-
tuotannon kasvun vakautumiseen vuoden 2004 alussa.

Palvelualojen luottamusindikaattorit kehittyivit jokseenkin samalla tavoin kuin tehdasteollisuuden
indikaattorit. Vaikka palvelualojen luottamusta kuvaava Euroopan komission indikaattori kohenikin
helmikuussa, se on ollut varsin muuttumaton ja edelleen suhteellisen alhainen marraskuusta 2003
lahtien. Indikaattorin osatekijoistd ilmenee, ettd sen nousu helmikuussa johtui yritysilmaston ja tu-
levaa kysyntdd koskevien odotusten parantumisesta. Sen sijaan arvio viime kuukausien kysynti-
tilanteesta on heikentynyt. Ostopdillikdiden kyselyyn perustuva palvelualojen yritystoiminnan in-
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Kuvio 34. Teollisuustuotanto, Kuvio 35. Vahittaiskaupan myynti ja
teollisuuden luottamus ja luottamus seka kotitaloussektorin
ostopaaillikoiden indeksi euroalueella luottamus
(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja) (kuukausihavaintoja)
mmm Teollisuustuotanto! (vasen asteikko) = Vihittiiskaupan myynti yhteensi!) (vasen asteikko)
e++e+ Teollisuuden luottamus? (oikea asteikko) ««ee+ Kuluttajien luottamus? (oikea asteikko)
= = = Ostopiilliksiden indeksi® (oikea asteikko) = = = Vihittdiskaupan luottamus? (oikea asteikko)
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- - — - Léhteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission
Lahteet: Eurostat, yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan ko- -

T A suhdannekyselyt ja Eurostat.
mission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.

N . i 1) Vuotuinen prosenttimuutos; kolmen kuukauden keskitettyja
1) Tehdasteollisuus; kolmen kuukauden jakson muutos edelli-

A . : liukuvia keskiarvoja; tyopéivien lukumaéralld korjattuja tietoja.
sestd kolmen kuukaude[} jaksosta p rosenttm'fx. 2) Saldoluvut prosentteina; kausivaihtelusta puhdistettuja ja keski-
2) Saldoluvut prosentteina; muutokset edellisen kolmen kuukau-
den jaksosta.

3) PMI = Purchasing Managers’ Index; poikkeamat 50:sté.

arvokorjattuja tietoja.

deksi on niin ikddn ollut jokseenkin muuttumaton marraskuusta ldhtien, vaikka se heikkenikin hel-
mikuussa. Euroopan komission indikaattoriin verrattuna ostopaillikdiden palvelualan luottamusin-
deksi on kuitenkin suhteellisen korkealla tasolla. Ostopééllikdiden kyselyn osatekijoisté tulevaa yritys-
ilmastoa koskevien odotusten ja uusien tilausten indeksit laskivat helmikuussa kaikkein eniten. Lisak-
si ty6llisyysindeksi laski jonkin verran, ja arvio vield tayttamattomista tilauksista pysyi muuttumatto-
mana. Tehdasteollisuuden tavoin kasvu niyttia jatkuneen myos palvelualoilla vuoden 2004 alussa.

KOTITALOUKSIEN KULUTUKSEN INDIKAATTORIT

Kotitalouksien kulutusta kuvaavat indikaattorit viittaavat kansantalouden tilinpidon tietojen tavoin
yksityisen kulutuksen heikkouteen vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld. Lisdksi lyhyen aikavélin
indikaattoreissa ei vield ole havaittavissa selvid merkkejd yksityisen kulutuksen kohentumisesta
vuoden 2004 alussa.

Euroalueen vihittdiskaupan myynnin méérd vaheni kuukausitasolla huomattavasti marraskuussa
2003, ja kdytossd olevien kansallisten tietojen perusteella vihittdiskaupan vaimeus jatkui joulukuus-
sa. Vaikka vihittdiskauppa vahvistuikin voimakkaasti lokakuussa, se ndyttda kaiken kaikkiaan su-
pistuneen vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld. Myds uusien henkilautojen rekisterdinnit vahe-
nivit samana aikana ja tammikuussa 2004.

Kuluttajien luottamusta mittaava Euroopan komission indikaattori nousi helmikuussa 2004. Samaan
aikaan tammikuun indikaattoritietoja tarkistettiin aiempaa paremmiksi, koska aikasarjaan lisdttiin
Ranskan tiedot, jotka olivat tammikuussa puuttuneet euroalueen aggregaattitilastoista rakenteellisen
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tilastokatkoksen vuoksi. Euroalueen kuluttajien
luottamusta kuvaavat tiedot tammikuusta 2004
eivit ndin ollen ole tdysin vertailukelpoisia aiem-
pien tulosten kanssa. Vaikka rakenteellinen tilas-
tokatkos otetaan huomioon, kuluttajien luotta-
mus on edelleen suhteellisen heikkoa, vaikka se
paranikin helmikuussa. Luottamusindeksin nou-
su jakautui varsin tasaisesti indeksin eri osateki-
joiden kesken, mutta nousu johtui varsinkin ku-
luttajien aiempaa myOnteisemmistd arvioista
yleisen talouskehityksen nidkymien suhteen. Vé-
hittdiskaupan luottamus sitd vastoin heikkeni
helmikuussa. Koska tdma indikaattori vaihtelee
kuitenkin hyvin herkasti, kehitys on linjassa laa-
jemman kehityksen eli sen kanssa, ettd vahittais-
kaupan luottamus on parantunut vuoden 2003
alusta alkaen. Vihittdiskaupan luottamuksen
heikkeneminen helmikuussa johtui tulevaan yri-
tystoimintaan liittyvien odotusten huononemi-
sesta. Arvio nykyisestd tilanteesta ei muuttunut
ja varastojen supistuminen vaikutti positiivisesti
koko indikaattoriin.

4.2 TYOMARKKINAT

TYOTTOMYYS

Kuvio 36. Tyottomyys

(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

mmmm  Kuukausimuutos tuhansina (vasen asteikko)
eeeee % tyovoimasta (oikea asteikko)

150 10,5
100 10,0
| \" ““\
-50 “| “‘ 8.5
-100 |- 2 8,0
-150 275

19997 T 2000 2000 2002 | 2003

Lidhde: Eurostat.

Tyomarkkinoiden tilanne ei muuttunut tammikuussa 2004. Euroalueen tyottomyysaste onkin pysy-
nyt samana eli 8,8 prosentissa jo ldhes vuoden ajan (ks. kuvio 36). Ty6ttomyysaste ei muuttunut
tammikuussa myoskadn sukupuolittain eikd ikdryhmittdin. Kausivaihtelusta puhdistettu tyottomien
maard kasvoi tammikuussa 2004 noin 7 000:1la edelliskuisesta, ja ty6ttomid oli noin 200 000 enem-

man kuin vuotta aiemmin.

Taulukko 9. Tydllisyyden kasvu euroalueella

(vuotuinen prosenttimuutos edellisestd kaudesta; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutokset Neljidnnesvuosimuutokset
2001 2002 2002 2002 2003 2003 2003
it v I 11 I
Koko kansantalous 1.4 0,5 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Josta:
Maa- ja kalatalous -0,6 -2,0 -0,6 -0,5 -0,7 -0,1 -0,3
Teollisuus 0,4 -1,2 -0,4 -0,5 -0,3 -0,2 -0,6
ilman rakentamista 0,3 -1,4 -0.4 -0,6 -0,4 -0,5 -0,5
Rakentaminen 0,5 -0,8 -0.4 -0,1 0,0 0,5 -0,7
Palvelut 1.9 1,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Kauppa ja kuljetus 1.5 0.4 0,0 0,0 0,2 0,2 0.4
Rahoitustoiminta ja
liike-eléimin palvelut 3.8 24 0,3 0,4 0,2 0,2 0.3
Julkishallinto 1.3 1.5 0.4 0,3 0,2 0,2 0,0

Liahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.
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Kuvio 37. Tyon tuottavuus Kuvio 38. Tydllisyyden kasvu ja

tyollisyysodotukset
(neljannesvuosittainen prosenttimuutos; kausivaihtelusta (vuotuinen prosenttimuutos; saldoluvut prosentteina)
puhdistettuja tietoja)
= Koko kansantalous == Teollisuuden tydllisyyden kasvu (vasen asteikko)
«++e« Teollisuus ilman rakentamista «++« Tehdasteollisuuden tyollisyysodotukset (oikea asteikko)
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dessa oli nolla vuoden 2003 kolmannella neljan- ~ -10 -10
nekselld (ks. taulukko 9). Tyd6llisyys supistui 20 20
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kuitenkin edelleen teollisuudessa (ilman rakenta- 1999 2000 2001 2002 2003
mlSta) ja hsaantyl palvelualoﬂla. Alempl talous- Liahteet: Eurostat ja yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan
kasvun hidastuminen néyttdd vaikuttaneen tyol- komission suhdannekyselyt.

lisyyteen suhteellisen viihin, koska tehtyjen ~ Huom-Saldoluvutovatkeskiarvokorjattuja.

tyGtuntien madrdssd ndyttdd niin ikddn olleen
muutoksia.

Taloudellisen toimeliaisuuden elpymisen ja suhteellisen vakaana pysyneen tydllisyystason vuoksi
tyon tuottavuus koheni vuoden 2003 kolmannella neljannekselld sekd koko kansantaloudessa ettd
ilman rakentamista lasketussa teollisuudessa (ks. kuvio 37). Koska toimeliaisuuden elpyminen jatkui
viimeiselld neljdnnekselld ja koska ty6llisyys sopeutuu elpymiseen hitaasti ja viipeelld, tyon tuotta-
vuus on todenndkdisesti parantunut edelleen vuoden 2003 loppua kohden.

Tyollisyysodotukset viittaavat yhd vaimeaan tyomarkkinatilanteeseen (ks. kuvio 38). Tehdasteolli-
suuden ty6llisyysodotuksia kuvaava Euroopan komission indikaattori koheni helmikuussa 2004, kun
taas ostopaéllikdiden kyselyyn perustuva vastaava tyollisyysindeksi heikkeni jonkin verran. Palve-
lualan tydllisyysodotuksia kuvaava Euroopan komission indikaattori nousi niin ikddn helmikuussa
ja ostopdillikdiden kyselyyn perustuva tydllisyysindeksi laski. Vaikka kyselytutkimusten tulokset

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004




ovat parantuneet hieman keséstd 2003, indikaattorien suhteellisen alhainen taso viittaa edelleen
kaiken kaikkiaan siihen, tydmarkkinatilanne on vaimea seké teollisuudessa etti palvelualoilla.

4.3 TALOUDELLISEN TOIMELIAISUUDEN NAKYMAT

Euroalueen BKT:n méérian kasvutilastot vuoden 2003 viimeiseltd neljannekseltd vahvistavat, ettid
talouskasvun elpyminen jatkui vuoden 2003 lopussa. My0s lyhyen aikavélin indikaattorit tukevat
edelleen taloudellisen toimeliaisuuden yleisesti myonteisid nikymid vuoden 2004 alussa. Vuoden
2004 aikana talouskasvun elpymisen odotetaan saavan tukea seké kotimaisesta kysynnésté ettd vien-
nistd. Alhaiset korot, hyvin suotuisa rahoitustilanne ja maailmantalouden elpyminen tukevat edelleen
investointeja, jotka lisddntyivat voimakkaasti vuoden 2003 viimeiselld neljdnnekselld. Niiden elpy-
mistd nopeuttanevat liséksi yritysten jatkuvat pyrkimykset parantaa kannattavuutta. Myds yksityisen
kulutuksen odotetaan voimistuvan, kun kéytettivissd olevat reaalitulot kasvavat ulkomaankaupan
vaihtosuhteen ja parantuneen tyomarkkinatilanteen vaikutusten vuoksi. Euroalueen ulkopuolisista
tekijoistd vahvan ulkomaisen kysynnin odotetaan edistdvin viennin kasvua, vaikka euroalueen suh-
teellinen hintakilpailukyky onkin heikentynyt euron vahvistumisen vuoksi.
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5 JULKINEN TALOUS

Julkisen talouden kehitys ei vuonna 2003 vastannut odotuksia, mutta tarkistettujen vakausohjelmien
mukaan euroalueen keskimdcdrdinen julkisen talouden rahoitusasema kohenee huomattavasti vuosiin
20062007 ulottuvana vakausohjelmien tarkastelukautena. Julkisen talouden rahoitusaseman enna-
koidaan paranevan ldhinnd menoja hillitsemdlld. Korjaavat toimet ovat kuitenkin liian hitaita ja
epdvarmoja, jotta useiden maiden uusien tai jatkuvien liiallisten alijddmien riskit eliminoituisivat.
Vaikka kasvundkymdt ovat suotuisat, joidenkin euroalueen maiden finanssipoliittisiin suunnitelmiin
Jjédd julkisen talouden rahoitusasemien tasapainottomuuksia ja suuria velkasuhteita vakausohjelmien
tarkastelukauden loppuun saakka. Téllainen odotettavissa oleva tilanne edellyttid useissa maissa
aiempaa kunnianhimoisempia tavoitteita ja tarkoituksenmukaisia strategioita, jotta julkisen talou-
den rahoitusasemaan kohdistuvia riskejd voidaan vihentdd samalla, kun suunnitellaan kattavia
rakenteellisia uudistuksia.

JULKISEN TALOUDEN KEHITYS VUONNA 2003

Jasenmaat esittivit vuoden 2003 lopussa ja vuoden 2004 alussa tarkistetut vakausohjelmat, ja niiden
mukaan julkisen talouden kehitys euroalueella vuonna 2003 ei vastannut odotuksia. Julkisen talou-
den keskimaardinen alijadmasuhde heikkeni merkittdvasti eli 2,7 prosenttiin BKT:std vuonna 2003,
kun se oli ollut 2,2 % vuonna 2002 (ks. taulukko 10). Nam4 arviot ovat suurin piirtein euroaluetta
vuonna 2003 koskeneiden Euroopan komission syksyn ennusteiden mukaisia (ks. joulukuun 2003
Kuukausikatsauksen taulukko 12). Euroalueen keskiméardisen julkisen talouden alijidméan odotetaan
olevan BKT:hen suhteutettuna ldhes 1 prosenttiyksikk6d enemmén kuin aiemmissa tarkistetuissa
vakausohjelmissa keskiméairin kaavailtu alijadmaétavoite.

Koko euroalueen kehitys kuvastaa laaja-alaista rahoitusasemien heikkenemistd useimmissa maissa.
Vuonna 2003 Saksan ja Ranskan julkisen talouden alijddmasuhteet olivat suunnilleen 4 % BKT:st4,
Portugalin hieman alle 3 % ja Italian yli 2 %. Alankomaiden valtiovarainministerion alustavan tiedon
mukaan maan julkisen talouden alijddma oli 3 % BKT:std vuonna 2003.

Koko euroalueen julkinen talous heikkeni vuonna 2003 ldhinni siksi, ettd odotettua epdsuotuisampi
taloustilanne vaikutti julkisen talouden rahoitusasemaan. Suhdanneautomatiikka toimi suunnitellus-
ti, kun verotulojen viheneminen ja tyottomyyteen liittyvien menojen kasvu tukivat kokonaiskysyn-
tdd. Useimmissa tapauksissa finanssipoliittiset tavoitteet perustuivat kuitenkin liian optimistisiin
makrotaloudellisiin oletuksiin. Lisdksi jisenmaat toteuttivat keskiméirin varsin védhiisid julkisen
talouden rahoitusasemaa korjaavia toimia, vaikka aiemmissa vakausohjelmissa oli suunniteltu toisin.
Vakausohjelmissa tavoitteena oli jossakin médrin kiristda finanssipolitiikkaa.

Aiempaa hitaampi nimelliskasvu ja entistd suuremmat alijadmait ovat kasvattaneet euroalueen kes-
kiméadrdisen velkasuhteen 70,2 prosenttiin BKT:std vuonna 2003, kun se oli ollut 69,0 % vuonna
2002. Tama velkasuhteen suureneminen merkitsee sité, ettd vuonna 1998 alkanut velan vahittdinen
supistuminen taittui. Ranskan julkisen velan osuus BKT:std ylitti 60 % ensimmaistd kertaa vuonna
2003. Nyt on kuusi maata, joiden julkinen velka on ylittinyt timén viitearvon.

FINANSSIPOLIITTISET SUUNNITELMAT VUODEN 2004 JA VUOSIEN 2006—2007 VALISENA AIKANA

Vakausohjelmissa euroalueen julkisen talouden rahoitusaseman arvioidaan paranevan keskiméarin
maltillisesti vuonna 2004, kun talouskasvu vahvistuu ja kun ryhdytdan uudelleen julkisen talouden
tasapainottamistoimiin. Euroalueen julkisen talouden alijidmisuhteen odotetaan vuonna 2004 pie-
nenevin 0,3 prosenttiyksikkod eli 2,4 prosenttiin BKT:std ja velkasuhteen arvioidaan vakautuvan

70,1 prosenttiin.
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Taulukko 10. Euroalueen maiden tarkistetut vakausohjelmat

BKT:n méirin kasvu, Rahoitusja@misuhde, Velkasuhde,
% % BKT:stid % BKT:stid

2003 2004 2005 2006 2007| 2003 2004 2005 2006 2007| 2003 2004 2005 2006 2007
Belgia
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2002) 20 25 25 0,0 03 0,5 1023 979 93,6
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2003) 0,9 1,8 2,8 2,1 0,2 00 00 00 03 1023 97,6 936 90,1 87,0
Saksa
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2002) 1.5 2% 2Y 2Y% 275 -15 -1,0 00 61,5 60,5 595 575
Tarkistettu ohjelma (tammikuu 2004)") -0,1 1,7 2V 2V -40 3% -2 2 1% 64 65 65% 65%2 65
Kreikka
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2002) 3.8 4,0 3,7 3,6 -09 -04 02 0,6 1002 96,1 92,1 879
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2003) 4,0 42 4,0 3,8 -4 -12  -05 0,0 101,7 98,5 94,6 90,5
Espanja
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2002) 3.0 3.0 3.0 3.0 00 00 01 0,2 53,1 51,0 490 469
Tarkistettu ohjelma (tammikuu 2004) 2,3 3,0 3,0 3,0 0,5 00 0,1 0,2 03 51,8 49,6 47,7 457 438
Ranska
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2002) 2,5 2,5 2,5 2,5 26 21 -16 -10 59,1 589 583 57,0
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2003) 0,5 1,7 2,5 2,5 -40 -36 29 -22 -1,5 614 628 632 628 618
Irlanti
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2002) 35 4.1 5.0 07 -12 -1.2 340 345 349
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2003) 22 33 4,7 04 -1,1 -4 -1,1 33,1 333 335 333
Italia
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2002) 2,3 29 3,0 3,0 -1,5 -06 0.2 0,1 105,0 1004 984 964
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2003) 0,5 1,9 2,2 2,5 25 22 -15 -07 0,0 106,0 1050 103,0 1009 98,6
Luxemburg
Tarkistettu ohjelma (tammikuu 2003) 24 gl -03 -07 -0,1 4,1 3.8 29
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2003) 2,0 3,0 3,8 06 -18 -23 -15 49 5Y) 5,0 4.4
Alankomaat
Tarkistettu ohjelma (kesikuu 2003) 1v2 2 22 2% -16 -1,7 -12 -08 -05 525 522 525 526 526
Tarkistettu ohjelma (lokakuu 2003) 1 2% 2% 2% 23 23 -1,6 -09 -06 540 545 537 530 522
Itivalta
Tarkistettu ohjelma (maaliskuu 2003) 14 2,5 2,5 -3 -07 -15 -1l 67,0 651 638 62,1
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2003) 0,9 2,5 2,5 24 -13 -07 -1,5 -1,1 -04 664 658 64,1 623 599
Portugali
Tarkistettu ohjelma (tammikuu 2003) 2,7 3,1 35 24 -19 -11  -05 58,7 575 553 527
Tarkistettu ohjelma (joulukuu 2003) 1,0 2,5 2,8 30 -29 -28 -22 -16 -1,1 5955 600 59,7 586 57,0
Suomi
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2002) 2.8 2,6 2,5 24 2,7 2,1 2,6 2,8 41,9 419 414 407
Tarkistettu ohjelma (marraskuu 2003) 14 2,7 2,5 24 23 1,7 2,1 2,1 22 451 4477 449 450 446
Euroalue?)
Vuosina 2002-2003 tarkistetut ohjelmat 2,5 2,6 2,6 -1,8  -1,1 -08 -02 68,7 67,0 657 637
Vuosina 2003-2004 tarkistetut ohjelmat 1,9 2,5 2,6 25 27 -24 -18 -13 -08 702 70,1 69,5 685 67,6

Lahde: Vuosien 2002-2003 ja vuosien 2003—2004 tarkistetut vakausohjelmat sekd EKP:n laskelmat.
1) Tarkistettu vakausohjelma annettiin joulukuussa 2003 ja lisitarkistukset tammikuussa 2004.
2) Euroalueen yhteenlasketut tiedot on laskettu yksittdisten maiden kdytettivissd olevien tietojen painotettuna keskiarvona.

Jos budjettisuunnitelmat toteutetaan tdysimaardisind, ne merkitsisivét euroalueella maltillisen kiris-
tavad finanssipolitiikan linjausta vuonna 2004 suhdannesyklin vaikuttaessa vain vdhén julkisen ta-
louden rahoitusaseman kehitykseen. Julkisen talouden tasapainottamissuunnitelmat vaihtelevat
kuitenkin merkittavasti maittain, ja vaikutus koko euroalueen tilanteeseen tulee suureksi osaksi jul-
kisen talouden tasapainottamistoimista niissd suurissa maissa, joilla on liiallisia alijadmid.

Vuodeksi 2004 ennakoitu julkisen talouden tasapainottaminen perustuu paljolti menoihin, ja useimmat
maat suunnittelevat hillitsevénsa julkisten perusmenojen kasvua. Sddstot painottuvat erityisesti julkisen
sektorin palkkoihin sekéd terveydenhoito- ja eldkemenoihin; télloin halutaan edistdd myds kasvuysta-
villistd ja kestdvid julkisen talouden ympéristdd. Verojen lisikevennykset ja aiempien verouudistusten
viivistyneet vaikutukset joissakin maissa todennékoisesti kumoavat osittain menokurin tasapainottavan
vaikutuksen. Liséiksi muutamat maat suunnittelevat lisddvénsd paddomamenojaan.

Naistd aiotuista parannuksista huolimatta euroalueen ja yksittdisten maiden julkisen talouden tasa-
painottomuuksien odotetaan pysyvan merkittdvind vuonna 2004. Ranskan ja Saksan julkisen talou-
den alijadmien odotetaan olevan yli 3 % BKT:sti, ja my0s Italiassa, Alankomaissa ja Portugalissa
alijaddmait ovat tuntuvia. Portugali saattaa liittyéd niiden maiden joukkoon, joiden velkasuhde on 60 %
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tai sen yli. Sitd vastoin kahden erittdin suuren julkisen velan maan eli Belgian ja Kreikan velkasuh-
teen ennakoidaan pienenevén alle 100 prosenttiin.

Ohjelmissa arvioidaan, ettd vuoden 2004 jalkeen julkisen talouden tasapainottuminen etenee edelleen
maltillisesti. Finanssipolitiikkaa kiristetddn oletettavasti menoja karsimalla erityisesti niissd maissa,
joilla on suuria julkisen talouden tasapainottomuuksia. Myds reipas talouskasvu auttaa osaltaan va-
hentdmadn julkisen talouden alijaamid. Euroalueen alijadmésuhteen odotetaan pienenevin BKT:hen
suhteutettuna keskimairin 2 % vuosittain vakausohjelmien tarkastelukauden ajan. Suotuisista kas-
vuodotuksista huolimatta euroalueen julkisen talouden alijaidma tulee vuosina 2006—2007 silti ole-
maan keskiméirin ldhes 1 %, silld joissakin maissa huomattavien nimellisten tasapainottomuuksien
arvioidaan sdilyvan. Julkisen talouden velkasuhde alkaa pienetd uudelleen vuonna 2005, joskin
erittiin hitaasti.

KESKIPITKAN AIKAVALIN SUUNNITELMIEN ARVIOINTI

Vakausohjelmia on arvioitava suhteessa perustamissopimuksen ja vakaus- ja kasvusopimuksen vaati-
muksiin. Térkein tavoite on vilttd liiallisia, BKT:hen suhteutettuna yli 3 prosentin alijiamia — tai
korjata ne ajoissa. Lisdksi vakaus- ja kasvusopimus edellyttdd, ettd maat saavuttavat sellaisen julkisen
talouden rahoitusaseman, joka on ldhelld tasapainoa tai ylijidmainen keskipitkdlla aikavililld, jotta
suhdanneautomatiikka voi toimia tehokkaasti. Néilld alijdamia koskevilla institutionaalisilla rajoitteil-
la pyritdan turvaamaan luottamus terveeseen julkiseen talouteen ja siten makrotalouden vakauteen.

Koska euroryhma halusi selventdd EU:n finanssipoliittisten sdéntdjen taytantodnpanoa, se sopi loka-
kuussa 2002 seuraavasti: jos maa poikkeaa terveen finanssipolitiikan tavoitteesta (mutta sillé ei ole
liiallista alijaidmid), sen on pyrittdva tasapainottamaan julkista talouttaan vuosittain vahintddn maa-
rdlla, joka vastaa 0,5:t4 prosenttia BKT:std. Ecofin-neuvosto vahvisti timéan nakemyksen maaliskuus-
sa 2003. Lisdksi finanssipoliittisten suunnitelmien pohjana olevien makrotaloudellisten oletusten on
oltava realistisia ja toimenpiteiden hyvin tdismennettyjd. Vuosiksi 2003—-2005 laaditut talouspolitii-
kan laajat suuntaviivat edellyttivat, ettd rakenteellisia uudistuksia jatketaan entistd kestdvimman ja
kasvua suosivamman julkisen talouden rahoitusaseman saavuttamiseksi.

Naitd vertailukohtia vasten tarkistettujen vakausohjelmien tuoreimmat arviot antavat viitteitd edis-
tymisestd, mutta huolenaiheita on yhai jiljelld. Julkisen talouden tasapainottamistoimet ja suotuisa
taloustilanne parantavat euroalueen julkisen talouden keskimairdistd alijidimiasemaa vuosien 2004
ja 2007 vélilld. Ohjelmien tarkastelukauden lopussa koko euroalueella ei ole kuitenkaan saavutettu
tasapainoista julkisen talouden rahoitusasemaa kolmesta voimakkaan kasvun vuodesta huolimatta.
Liséksi julkisen talouden velkasuhteen odotetaan pienenevin vain hyvin vdhdn. Néin ollen riskind
on, ettd odotettua hyvéa talouskasvun kautta ei hyddynneti riittdvésti julkisen talouden kuntoon
saattamiseksi ja ettd mahdollisesti toistetaan edellisen nousukauden virheet.

Euroalueen luvuissa ei ndy varsin erilainen maakohtainen julkisen talouden kehitys (ks. taulukko 11,
jossa esitetddn padpiirteittdin Ecofin-neuvoston lausuntoihin perustuvat maakohtaiset arviot tarkis-
tetuista vakausohjelmista). Joidenkin maiden julkisen talouden rahoitusasemien odotetaan pysyvén
terveelld pohjalla. Useiden muiden maiden finanssipoliittiset strategiat eivit ole riittdvan kunnianhi-
moisia, ja budjettisuunnitelmien tadytintddnpanoon liittyy huomattavia riskejé. Jotkin maat perustavat
suunnitelmansa optimistisiin kasvundkymiin. Monet maat eivit vield ole kertoneet yksityiskohtai-
sesti suunnitelmistaan pitdd menot hallinnassa. Ne maat, jotka ovat budjettipolitiikassaan aiemmin
varsin mittavasti kédyttdneet kertaluonteisia toimenpiteitd, eivit ole vield kokonaan tdsmenténeet,
miten ne aikovat tasapainottaa rahoitusasemansa. Siksi huolet julkisen talouden vakavista tasapai-
nottomuuksista jatkuvat, ja keskipitkdn aikavilin ndkymit ovat edelleen huolestuttavia joissakin
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jasenvaltioissa. Néilld julkisen talouden ndkymilld saattaa olla myds epasuotuisia vaikutuksia julki-
sen talouden pelisddntdjen uskottavuuteen.

MAIDEN STRATEGIAT JA RISKIT

Kolmella maalla ilmoitettiin vuonna 2003 olevan liiallinen alijaédma, ja niiden tarkistetut vakausoh-
jelmat aiheuttavat huolta. Positiivisena on pidettavi, ettd ohjelmissa ennakoidaan liiallisen alijddmén
tulevan korjatuksi ajoissa — joskin Saksan ja Ranskan méairdajan lykkdédmisen jalkeen. Naissd kah-
dessa maassa julkisen talouden tasapainottamistoimet ovat kuitenkin parhaimmillaankin aivan mi-
nimissddn. Lihes tasapainoista tai ylijadamaistd julkisen talouden rahoitusasemaa ei saavutetakaan
ohjelmien tarkastelukauden loppuun mennessi. Tadma merkitsee, etti tarkistettujen vakausohjelmien
edellisen arvioinnin yhteydessd sovittua méiérdaikaa lykétédan edelleen. Portugali ndyttdd luottavan
erittdin vahvasti tilapdisiin toimiin liiallisen alijaddmén korjaamiseksi eikd noudata euroryhmén sopi-
musta vuosina 2006 ja 2007.

Lisdksi on erittdin suuri riski, ettd ndiden kolmen maan liialliset alijadmat pysyvat tai uusiutuvat.
Tama johtuu paitsi riittdmattdméan kunnianhimoisista tavoitteista myds suurista riskeistd budjetin
menopuolella, koska toimenpiteitd ei ole tdsmennetty ja koska menojen ylityksistd on kokemusta
viime vuosilta. Tietyt kasvuoletukset saattavat myds osoittautua jonkin verran optimistisiksi. Ecofin-
neuvoston 10.2. ja 9.3.2004 antamissa lausunnoissa on siten piitelma, ettd on olemassa riski, ettd
Ranskan ja Saksan alijadimat saattavat pysyé yli 3 prosentissa vuonna 2005 ja ettd Portugali ei saa-
vuta budjettitavoitteitaan ja siksi ylittdd jdlleen alijadmairajan. Nididen maiden on tehtdva kaikki
tarpeellinen, jotta ne eivét lipsu liiallisia alijidmii koskevista sitoumuksistaan. Lisdksi talouskasvun
elpymisesti tai muusta suotuisasta kehityksestd saatava satunnaishyoty tulisi kdyttaa julkisen talou-
den alijddmien vdhentdmiseen aiempaa nopeammin.

Ne maat, joiden alijadmaét ovat suhteellisen suuria tai merkittdvia (Kreikka, Irlanti, Italia, Luxemburg
ja Alankomaat), kayttavit hyvin erilaisia strategioita vakausohjelman tarkastelukauden aikana. Alan-
komaat suunnittelevat tuntuvia menoihin perustuvia korjaavia toimia eliminoidakseen julkisen ta-
louden tasapainottomuudet, vaikka tdma ei poista liiallisen alijadman riskid epasuotuisassa taloudel-
lisessa tilanteessa. Neljdssd muussa maassa korjaavat toimenpiteet ovat kuitenkin véhéisid eivatka
tarpeeksi etupainotteisia. Selvid riskejd syntyy heikosti tismennetyistd menoja koskevista toimista.
Italiassa on yha epdvarmaa kertaluonteisten toimien korvaaminen julkisen talouden pysyvélla tasa-
painottamisella. Epdsuotuisa talouskehitys saattaa aiheuttaa 3 prosentin rajan ylittymisen Italiassa ja
Luxemburgissa vuonna 2004 tai vuonna 2005. Kreikka ja Irlanti tuskin eliminoivat julkisen talouden
tasapainottomuuksiaan odotetusta vahvasta talouskasvusta huolimatta. Liséksi epdvarmuus talous-
kasvun ja menojen kehityksestd ndissd maissa jatkuu. Kaiken kaikkiaan suhteellisen suurten tai
merkittdvien alijaddmien maat tarvitsevat kunnianhimoisia julkisen talouden tasapainottamisstrate-
gioita, joiden perusteella myds suhdanneautomatiikka voi toimia tehokkaasti ja symmetrisesti.

Muiden maiden odotetaan saavuttavan terveen julkisen talouden rahoitusaseman vuonna 2004, ja ne
arvioivat sdilyttdvinsd tdimédn aseman ohjelman tarkastelukauden loppuun saakka yhtd tilapéista
poikkeusta lukuun ottamatta. Néissd maissa talouden vakautta voidaan turvallisesti tukea automaat-
tisella julkisen talouden vakauttamisella. Verojen kevennykset ilman riittivdid menokuria kuitenkin
vaarantaisivat budjettitavoitteiden saavuttamisen. Epédsuotuisat kokemukset kompensoimattomista
verojen kevennyksistd viime vuosina viittaavat siithen, ettd olisi syytd valttdd kysynnin sédéntelyyn
tai rakenteellisiin uudistuksiin liittyvid uusia tasapainottomuuksia.

Lopuksi todettakoon, ettd on jonkin verran edistytty pyrkimyksissd parantaa julkisten menojen te-
hokkuutta, vero- ja sosiaalietuusjérjestelmien tyollisyysmyonteisyyttd ja sosiaaliturvajérjestelmien
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Taulukko 11. Ecoff'{n-neuvoston lausunnot euroalueen maiden tarkistetuista
vakausohjelmista
Liiallinen Lihelld Makro- Talouspolitiikan Riski, etti alijadméa Rahoitusasemaan
alijaama tasapainoa taloudelliset laajojen suunta- ylittdd 3 % vuonna kohdistuvat pitkin
oletukset viivojen ja euro- 2004 tai myohemmin | aikavilin riskit
ryhmiin sopimuksen
noudattaminen
Belgia Ei Kylld, kaikkina ~ Nayttavit Osittain talous- Ei, normaalin Joitakin riskejd
vuosina realistisilta, politiikan laajojen suhdannevaihtelun pitkén aikavélin
vaikka ehkd suuntaviivojen oloissa tasapainottomuuksista
optimistisilta mukainen on
vuonna 2005
Saksa Tavoitteenaon  Ei ennen Niyttivit Osittain talous- Korjaavat toimet Riskit pitkén aikavilin
korjata liiallinen  vuotta 2007 realistisilta politiikan laajojen saattavat olla tasapainottomuuksista
alijaama vuonna 2004; suuntaviivojen riittimatomia ovat mahdollisia
vuonna 2005 optimistisilta mukainen; tasa- liiallisen alijddmén
kuten EU:n sen jilkeen painottamistoimet korjaamiseksi vuonna
neuvoston pikemminkin alle 2005, jos makrotaloutta
pédtelmissid Y2 prosenttiyksikkod ja rahoitusasemaa
25.11.2003 on vuosittain vuosina koskevat oletukset ovat
edellytetty 2006 ja 2007 vithemmin suotuisia
Kreikka Ei Ei ennen Nayttavit Ei tdysin Ei, normaalin Kyll4, riskejd
vuotta 2006 optimistisilta talouspolitiikan suhdannevaihtelun vakavista budjetti-
(viimeinen laajojen suuntaviivojen oloissa tasapainottomuuksista
ennustevuosi) mukainen; ei
tdysin noudata
vaatimusta parantaa
suhdannekorjattua
rahoitusasemaa
vuosittain vihintddn
0,5 % BKT:hen
suhteutettuna
Espanja Ei Kylld, kaikkina ~ Nayttavit Melko hyvin talous- Ei Nykyisté finanssi-
vuosina realistisilta politiikan laajojen politiikkaa on
suuntaviivojen tidydennettivi
mukainen toimilla, joilla estetddn
kestdmittoman
kehityssuuntauksen
kéynnistyminen
Ranska Tavoitteena on  Ei ennen Vuoden 2004 Osittain Korjaavat toimet Kyll4, riskit ovat
korjata liiallinen  vuotta ja varovainen talouspolitiikan vaikuttavat mahdollisia
alijagma 2007 skenaario laajojen suunta- riittimattomilta
vuonna 2005 vuosina viivojen mukainen liiallisen alijddmin
kuten EU:n 2005-2007 eliminoimiseksi
neuvoston vaikuttavat vuonna 2005, kun
pidtelmissi uskottavilta makrotaloutta ja
25.11.2003 on rahoitusasemaa
edellytetty koskevat oletukset
ovat uskottavia
Irlanti Ei Kylli, tavoite Nayttavit Jokseenkin Ei, normaalin Nykyisen finanssi-
vuonna 2006 realistisilta talouspolitiikan suhdannevaihtelun politiikan perusteella
(viimeinen laajojen suuntaviivojen oloissa joitakin riskejd saattaa
tarkasteluvuosi) mukainen syntyé
Italia Ei Kylld, vuonna Vaikuttavat liian ~ Osittain talous- Turvamarginaalit Kyll4, nykyisen
2006 ja 2007 optimistisilta politiikan laajojen eivit ndytd riittaviltd finanssipolitiikan
suuntaviivojen normaalin makro- perusteella pitkidn
mukainen; noudattaa taloudellisen vaihtelun  aikavilin riskit ovat
osittain vaatimusta oloissa mahdollisia
parantaa vuosittain
suhdannekorjattua
rahoitusasemaa
vihintiin 0,5 %
BKT:hen suhteutettuna
1) Ecofin-neuvosto antoi ndmé lausunnot euroalueen maiden vuoden 2003 lopussa ja vuoden 2004 alussa esittamistd vakausohjelmista
20.1.,10.2. ja 9.3.2004.
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Taulukko I1. jatkoa

Liiallinen Lihella Makro- Talouspolitiikan laa- | Riski, etti alijaama Rahoitusasemaan
alijaaméa tasapainoa taloudelliset jojen suuntaviivojen | ylittaa 3 % vuonna kohdistuvat pitkén
oletukset ja euroryhmin 2004 tai myohemmin | aikavilin riskit
sopimuksen noudat-
taminen
Luxemburg Ei Kyll4, kaikkina ~ Uskottavia Jokseenkin talous- Episuotuisassa Ei
vuosina vuosina 2004 politiikan laajojen taloustilanteessa erityi-
ja 2005. Ehka suuntaviivojen sesti vuonna 2005
lilan optimistisia mukainen
vuonna 2006
Alankomaat Ei Kylla Joitakin kasvun  Jokseenkin talous- Riski ylittad 3 Joitakin riskejd
vuodesta 2005 hidastumisen politiikan laajojen prosentin kynnys- tulevista
alkaen riskejd vuoden  suuntaviivojen arvo aiempaa epi- budjettitasa-
2004 ennus- mukainen suotuisammassa painottomuuksista
teessa taloustilanteessa on mahdollinen
Itivalta Ei Kylld Nayttavit Ei tdysin talous- Ei Riskit vihentyneet,
vuonna 2004 realistisilta politiikan laajojen mutta riippuvat tilan-
ja 2007 suuntaviivojen teen kehityksestid
mukainen
Portugali Ei Ei ennen Nayttavit Jokseenkin talous- Budjettitavoitteisiin Nykyisen finanssi-
vuotta 2007 realistisilta politiikan laajojen liittyy huomattavia politiikan perusteella
suuntaviivojen riskejd riskit pitkdn aikavilin
mukainen, mutta tasapainottomuuksista
korjaavat toimet jadvit ovat mahdollisia
vuositasolla alle ¥2 %
BKT:stid vuonna 2006
ja 2007
Suomi Ei Kylld, kaikkina ~ Varovaisia Jokseenkin talous- Ei, normaalin Ei
vuosina ohjelman politiikan laajojen suhdannevaihtelun
myodhempini suuntaviivojen oloissa
vuosina mukainen

kestavyytta. Eldke- ja terveydenhoitojarjestelmien uudistukset ovat edelleen monien maiden asialis-
toilla. Julkisten menojen ja tulojen osuudet sekd vdeston ikdédntymiseen liittyvit velka- ja vastuu-
sitoumukset pysyvit kuitenkin huomattavina suurimmassa osassa euroaluetta. Tarvitaankin tuntu-
vasti nopeampaa edistymisti, jotta voitaisiin lisdtd euroalueen kasvupotentiaalia ja valmistautua
demografisten muutosten finanssipoliittisiin vaikutuksiin Lissabonin tavoitteiden ja talouspolitiikan
laajojen suuntaviivojen mukaisesti.
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6 VALUUTTAKURSSIT JA MAKSUTASE

6.1 VALUUTTAKURSSIT

Helmikuun 2004 valuuttakurssikehitykselle oli tyypillistd, ettd Japanin jeni heikkeni melko yleisesti ja
Englannin punta vahvistui euroon ja muihin maailman valuuttoihin néhden. Sitd vastoin Yhdysvaltojen
dollari pysyi helmikuussa muutamia heilahteluita lukuun ottamatta kutakuinkin ennallaan euroon
ndhden. Maaliskuun 2004 alussa Yhdysvaltojen dollari kuitenkin vahvistui kaikkiin keskeisiin valuut-
toihin néhden. Néiden euron keskeisten bilateraalisten valuuttakurssien kehityksen valossa euron ni-
mellinen efektiivinen valuuttakurssi oli maaliskuun alussa hieman heikompi kuin tammikuun lopussa.

EURON JA YHDYSVALTOJEN DOLLARIN SUHDE
Euro vahvistui Yhdysvaltojen dollariin ndhden
helmikuun 2004 kahtena ensimmaéisend viikko-
na, mutta palautui ennalleen kuukauden loppuun
mennessd (ks. kuvio 39). Euron helmikuinen
dollarikurssin kehitys ndyttdd johtuneen monista
eri suuntaan vaikuttavista tekijoistd. Esimerkkei-
nd mainittakoon markkinoiden reaktiot G7-mai-
den tiedonantoon valuuttakurssien kehityksestd
helmikuun alussa sekd Yhdysvaltojen keskus-
pankin pddjohtajan 11.2. antama lausunto. Lisdk-
si Yhdysvaltojen helmikuussa julkistamat tiedot
ndyttivit antavan melko ristiriitaisen kuvan
maan vaihtotaseen ja sen rahoittamisen kehityk-
sestd. Toisaalta joulukuussa 2003 julkistetut tie-
dot Yhdysvaltojen kauppataseen vajeesta osoitti-
vat vajeen suurentuneen odotettua enemmaén.
Tédmai sai markkina-analyytikot pohtimaan, mi-
ten Yhdysvaltojen dollarin heikkeneminen oli
tuohon asti vaikuttanut maan ulkomaankaup-
paan. Julkistettujen tietojen mukaan taas toisaal-
ta arvopaperisijoituksiin liittyvdn pddoman net-
totuonti Yhdysvaltoihin oli runsasta joulukuussa
2003 jo toista kuukautta perdkkédin. TAima puo-
lestaan ndyttda entisestddn lieventdneen huolta
mahdollisista rahoitusvaikeuksista. Kaiken kaik-
kiaan Yhdysvaltojen myonteinen talouskehitys
tuki dollarin kurssia. Tdstd kertovat ennakkotie-
dot, joiden mukaan Yhdysvaltojen BKT:n kasvu
oli vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld voi-
makasta. Maaliskuun alussa dollari vahvistui,
silld tuolloin julkistetun tutkimuksen tulkittiin
markkinoilla viittaavan Yhdysvaltojen tydmark-
kinoiden kohenemiseen. Euron dollarikurssi oli
maaliskuun 3. pdivand 1,21 eli 1,9 % heikompi
kuin tammikuun 2004 lopussa ja 7,3 % vahvem-
pi kuin vuonna 2003 keskimé&arin.

Kuvio 39. Valuuttakurssikehitys
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EURON JA JAPANIN JENIN SUHDE

Euro oli heikentynyt Japanin jeniin nihden tammikuussa, mutta vahvistui selvdsti helmikuussa (ks.
kuvio 39). Vahvistumisen syyni oli jenin melko yleinen heikkeneminen helmikuussa kaikkiin maa-
ilman keskeisiin valuuttoihin ndhden, vaikka julkistetut tiedot viittasivat toistaiseksi vahvimmin
sithen, ettd Japanin talouden pitkdédn hitaana pysynyt talouskasvu oli alkanut elpya. Etenkin tuoreim-
pien tietojen mukaan Japanin BKT:n vuositasolle korotettu kasvu oli 7 % vuoden 2003 viimeisella
neljdnnekselld. Nayttadkin silté, ettd jenin kurssin helmikuinen heikkeneminen saattoi johtua mark-
kinoiden spekulaatioista Japanin viranomaisten interventioista valuuttamarkkinoilla. Maaliskuun
alussa jenin kurssi kuitenkin elpyi, mik4 tasoitti osan jenin aiemmista tappioista euroon ndhden.
Euron jenikurssi oli maaliskuun 3. paivana 133,8 eli yli 2 % vahvempi kuin tammikuussa 2004 ja
vuonna 2003 keskimdérin.

EURON JA ENGLANNIN PUNNAN SUHDE

Euro oli heikentynyt Englannin puntaan ndhden tammikuussa, ja heikkeneminen jatkui edelleen
helmikuussa ja maaliskuun alussa (ks. kuvio 39). Punnan yleistd vahvistumista tukivat uudet viitteet
Ison-Britannian vahvasta talouskasvusta. Eng-
lannin keskuspankin rahapoliittinen komitea | s dER BT ELUT ARG TS
(Monetary Policy Committee) nosti 5.2. keskeis-
td ohjauskorkoaan 0,25 prosenttiyksikkod eli 4 (pAivahavaintoja)
prosenttiin kotitalouksien vahvan kulutuksen ja

luotonoton sekd vahvan asuntomarkkinatilanteen

takia. Maaliskuun 3. pdivdna euron puntakurssi

ERM ll:ssa
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oli 0,66 eli 3,1 % heikompi kuin tammikuun lo- " 770
pussa ja 4,1 % heikompi kuin vuonna 2003 kes- 760 [ 1Tttt "|7.60
kimé&éarin.
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EURON JA MUIDEN EUROOPAN VALUUTTOJEN [ oo :
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14 eurokeskuskurssiaan (ks. kuvio 40). Muista

eurooppalaisista valuutoista euro vahvistui mal- 720 Joulu I Tammi " Helmi 720
tillisesti Ruotsin kruunuun ja Sveitsin frangiin 2003 2004

nihden, mutta pysyi jokseenkin ennallaan Nor-  Lihde: EKP

j an kruunuun nihden jOS verrataan tammikuun Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat Tanskan kruunun keskus-
2004 1 ¢ ’ kurssia (7,46) ja vaihteluvalia (£2,25%).
opun tasoon.
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EURON EFEKTIIVINEN VALUUTTAKURSSI

Maaliskuun 3. pdivana euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi suhteessa euroalueen 12 merkit-
tavimman kauppakumppanimaan valuuttaan oli 1 % heikompi kuin tammikuun lopussa mutta 2,5 %
vahvempi kuin vuonna 2003 keskimddrin. Euron efektiivinen heikkeneminen tarkastelujaksona
johtui 1dhinnd euron heikkenemisestd Englannin puntaan ja Yhdysvaltojen dollariin ndhden. Tata
heikkenemistd euron vahvistuminen Japanin jeniin ndhden tasapainotti vain osaksi (ks. kuvio 41).

Keskipitkilld aikavélilld tarkasteltuna euron reaalinen efektiivinen valuuttakurssi, joka perustuu
kuluttajahintaindeksiin, teollisuuden tuottajahintaindeksiin ja tehdasteollisuuden yksikkotyokustan-
nusindeksiin, myo6tdili tarkasti nimellisen valuut-

Kuvio 41. Euron efektiivinen takurssi-indeksin viiden viime vuoden kehitysta
valuuttakurssi ja sen jakauma') (ks. kuvio 42). Tuoreimpien tietojen mukaan reaa-
(piivihavaintoja) liset valuuttakurssi-indeksit ovat hieman nimelli-
sid valuuttakurssi-indekseja vahvemmat, mika

Lol kertoo joidenkin Aasian kauppakumppanimaiden

1065 1065 deflaatiopaineista ja useiden teollisuusmaiden
106,0 1 1060 vaimeasta inflaatiosta samana ajanjaksona. Helmi-
105,5 [ 1055 kuussa 2004 euron reaalinen efektiivinen valuut-
105.0 J \ /\ QA 1050 takurssi oli kuluttajahintojen kehityksen perusteel-

104,5
1040 Il 4,1 % vahvempi kuin vuonna 2003 keskimé&érin.

103,5 J | 103,5
103,0 M' 103,0

/\J \ I \.\ v ! ‘\\ 1045 1249 % ja tuottajahintojen kehityksen perusteella
\ 104.0

102,5 ; 102,5 Kuvio 42. Euron nimelliset ja reaalif)et

Joulu I Tammi ~  Helmi el .3 .
2003 2004 efektiiviset valuuttakurssi-indeksit

Valuuttakurssimuutosten vaikutus efektiivisen (kuukausittaisia / neljannesvuosittaisia tietoja, 1999/1 = 100)

valuuttakurssi-indeksin muutoksiin? N
= Nimellinen

30.1.-3.3.2004
(prosenttiyksikksind) «+e+« Reaalinen, kuluttajahintaindeksi
= = = Reaalinen, tuottajahintaindeksi
0,5 ‘ 0,5 Reaalinen, tehdasteollisuuden yksikkotyokustannukset
0,1 0,1 110 | 110
m . i ;
0.1 L (. o1 105 105
03 o3 100 \ 100
0,5 105 95 \ 95
07 ‘ 07 90 . TSR 90
% % V-
09 ——r——r———————————————— -09 85 3 85
AUD CHF GBP KRW SEK USD ‘
CAD DKK JPY NOK SGD HKD 80 ——r—r——r—r—r——r—r—r——r—r—r——r—r—r— 80
1999 2000 2001 2002 2003
Lahde: EKP. Lahde: EKP.
1) Indeksin nousu merkitsee euron efektiivisen valuuttakurssin 1) Nouseva kiyrd merkitsee euron vahvistumista. Tuoreimmat
vahvistumista 12 tdrkeimman kauppakumppanimaan valuuttaan kuukausihavainnot ovat helmikuulta 2004. Tehdasteollisuuden
ndhden. yksikkotyokustannuksiin perustuvassa indeksissd tuorein ha-
2) Muutosten laskemisessa on kéytetty 12 suurimman kauppa- vainto on vuoden 2003 kolmannelta neljannekseltd ja perustuu
kumppanin valuuttoja kauppapainoilla painotettuina. osittain arvioihin.
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6.2 MAKSUTASE

Vuoden 2003 viimeiselld neljinnekselld euroalueen tavaravienti kasvoi toisena perdittdisend vuosi-
neljanneksend ldhinnd voimakkaan ulkomaisen kysynndn ansiosta. Koska tavaravienti oli kuitenkin
supistunut vuoden 2003 ensimmdisend puoliskona, koko vuoden tavaraviennin arvo oli pienempi
(hieman yli 2 %) kuin vuonna 2002. Samana ajanjaksona tuonti viheni vain hieman, joten kauppa-
taseen ylijddmd supistui vuonna 2003. Tavaraviennin ja -tuonnin kehitys sekd tuotannontekijékor-
vausten alijddmdn suureneminen vaikuttivatkin osaltaan vaihtotaseen ylijddmdn supistumiseen
vuoden 2002 aikana 0,9 prosentista BKT:std 0,4 prosenttiin BKT:std vuonna 2003. Rahoitustasees-
sa yhteenlasketuissa suorissa ja arvopaperisijoituksissa kirjattiin lievd pddoman nettovienti vuonna
2003, kun se edellisend vuonna oli ollut titd voimakkaammin tuontivoittoista. Tdmd johtui ldhinnd
arvopaperisijoituksiin liittyvdin nettotuonnin supistumisesta.

VAIHTOTASE JA KAUPPA

Joulukuussa 2003 kausivaihtelusta puhdistetun euroalueen vaihtotaseen ylijagdma oli 2,5 miljardia
euroa. Tama kertoo sekd tavara- ettd palvelutaseen ylijadmastd, jota kuitenkin tuotannontekijékor-
vausten taseen ja tulonsiirtojen taseen alijidmat osaksi tasoittivat (ks. taulukko 12). Marraskuuta
2003 koskeviin korjattuihin tietoihin verrattuna kausivaihteluista puhdistettu vaihtotaseen ylijadma
kasvoi joulukuussa 0,4 miljardia euroa. Kasvu johtui tulonsiirtojen alijidmén supistumisesta ja tava-
rakaupan ylijddmén suurenemisesta, joita tuotannontekijakorvausten alijidmain kasvu tasoitti vain
osaksi. Palvelutaseen ylijdama pysyi ennallaan marraskuusta.

Neljannesvuosilukujen perusteella tavaroiden vienti euroalueen ulkopuolelle kasvoi edelleen vuoden
viimeiselld neljannekselld ja jatkoi siten vuoden 2003 kolmannella vuosineljdnnekselld alkanutta
kasvuaan. Tavaraviennin arvo kasvoi noin 1,5 % kolmanneksesta vuosineljdnneksestd 1dhinnd vah-
van ulkomaisen kysynnén ansiosta. Koska samana aikana tavaroiden tuonti kasvoi nopeammin kuin
vienti, kauppataseen ylijadma oli pienempi (ks. taulukko 12). Tuonnin arvon kasvu vuoden 2003
viimeiselld neljannekselld saattoi osaksi johtua euron vahvistumisen viivdstyneistd vaikutuksista,
mutta tuonnin arvon kasvuun ndyttdd myos vaikuttaneen euroalueen kysynnéan vahvistuminen. Vaik-

Taulukko 12. Euroalueen maksutaseen keskeiset erat

(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

| 2002 2003| 2003 2003 2003 2003| 2003 2003
| I 111 IV| Marras Joulu
Vaihtotase 67,1 28,1 42 2,1 9,3 12,5 2,1 2,5
Tavarat 130,9 110,3 25,0 25,2 33,2 26,9 7,5 8,2
Vienti 1,059,2 1,036,2 258,2 256,1 259,0 262,9 86,7 88,1
Tuonti 928,3 925,9 2333 230,9 225,8 236,0 79,1 79,8
Palvelut 11,1 17,7 5,7 2,6 3,1 6,3 1,7 1,7
Tuotannontekijikorvaukset -27.8 -43.8 -13,9 -10,5 9,5 9,9 -1,4 -4,1
Tulonsiirrot -47,1 -56,1 -12,5 -15.3 -17,6 -10,8 -5.8 -3.4
Rahoitustase!) 97,2 -72,2 -25,1 -33,0 -8,8 -5,3 -35 2,6
Nettoméiriiset suorat sijoitukset ja
arvopaperisijoitukset yhteensi 61,9 9,3 6,2 60,9 -80,8 43 -1,.4 -10,4
Suorat sijoitukset -41,5 -21,2 -0,9 35 -12,4 -11,5 0,9 -1.8
Arvopaperisijoitukset 103.4 11,9 7,0 574 -68.4 15,8 2.3 -8.6
Osakkeet 50,6 39,3 14,5 -3,6 -2,2 30,6 8,9 8,4
Velkapaperit 529 274 <15 61,0 -66,2 -14,8 -11,3 -16,9
Liahde: EKP.

Huom. Py6ristysten vuoksi yhteenlaskut eivit valttamatta tisméad. Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa pddoman tuontia ja negatii-
vinen luku sen vientid. Yksityiskohtaisia taulukoita euroalueen maksutaseesta on EKP:n WW W-sivustossa.
1) Kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja.
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ka tavarataseen ylijddma on supistunut, vaihtotaseen ylijaddma kasvoi viimeiselld neljdnnekselld 14-
hinni siitd syystd, ettd tulonsiirtojen alijidmin supistumisen ja palvelutaseen ylijadmén kasvun
vaikutus oli paljon suurempi.

Tarkasteltaessa koko vuotta 2003 euroalueen vaihtotaseen ylijidma supistui 28,1 miljardiin euroon
(noin 0,4 % BKT:std), kun se oli vuonna 2002 ollut 67,1 miljardia euroa (0,9 % BKT:std). Kauppa-
taseen ylijadman supistuminen (20,6 miljardilla eurolla), tuotannontekijikorvausten alijddmén kasvu
(16,0 miljardilla eurolla) seki tulonsiirtojen alijadmén kasvu (9 miljardilla eurolla) vaikuttivat vaih-
totaseen ylijaidman supistumiseen tind aikana. Supistumista tasoitti vain osaksi palvelutaseen ylijaa-
min 6,6 miljardin euron kasvu. Kun tuonti pysyi kutakuinkin ennallaan, viennin arvon lasku oli
keskeinen syy kauppataseen ylijidmén supistumiseen vuonna 2003 (ks. taulukko 12). Tuotannonte-
kijakorvausten alijadméan kasvu johtui tuotannontekijakorvauksiin kirjattujen tulojen supistumisesta.
T&ma supistuminen puolestaan johtui lahinné euron vahvistumisesta vuonna 2003, koska valuutta-
tuloina saatujen tuotannontekijikorvausten arvo pienenee euroiksi muunnettuna.

Vuoden 2003 joulukuuhun ulottuvat ulkomaankauppatilastot viittaavat siihen, ettd euroalueen vien-
nin viheneminen vuonna 2003 johtui 1dhinnd viennin supistumisesta Yhdysvaltoihin ja Isoon-Bri-
tanniaan etenkin vuoden ensimmaiselld puoliskolla. Yhdysvaltoihin suuntautunut vienti saattoi su-
pistua tdnd aikana melko heikon kotimaisen kysynnin vuoksi. Tilannetta pahensi Yhdysvaltojen
dollarin merkittdva heikkeneminen euroon nahden, miki todennikdisesti johti sithen, ettd Yhdysval-
lat siirtyi tuomaan tavaroita muista kauppakumppaneista kuin euroalueelta.

Euroalueen vienti Isoon-Britanniaan vuoden 2003 ensimmaiselld puoliskolla niyttdd supistuneen
osaksi sen vuoksi, ettd maan tuonti oli ylipddtdan vaisua, miki saattaa puolestaan liittyéd joidenkin
tuontipainotteisten tavaroiden, kuten paddomahyddykkeiden, vahdiseen tuontiin. Valuuttakurssikehi-
tys on myds voinut vaikuttaa euroalueen Isoon-Britanniaan suuntautuneen viennin supistumiseen.
Vuoden toisella puoliskolla vienti kuitenkin kasvoi, koska maan talouskasvun voimistumisesta saa-
tiin vakuuttavia tietoja.

Vuonna 2003 euroalueen vienti Keski- ja Itd-Euroopan maihin — ndiden osuus euroalueen tavara-
viennin kokonaisméériastd vuonna 2002 oli ldhes 14 % — kasvoi yli 6 % vuodesta 2002. Samana
ajanjaksona euroalueen vienti Aasiaan supistui maltillisesti. Siind nédkyi Japaniin suuntautuneen
viennin supistuminen, kun taas euroalueen vienti Kiinaan kasvoi voimakkaasti. Tama kasvu ei kui-
tenkaan riittinyt tasoittamaan viennin supistumista muihin Aasian maihin, koska Kiinan osuus eu-
roalueen kokonaisviennisti on pieni (alle 3 % vuonna 2002).

RAHOITUSTASE

Rahoitustaseessa yhteenlaskettuihin suoriin ja arvopaperisijoituksiin liittyvén pddoman yhteenlas-
kettu nettovienti joulukuussa 2003 oli 10,4 miljardia euroa, josta arvopaperisijoituksiin liittyvan
padoman osuus oli 8,6 miljardia euroa ja suoriin sijoituksiin liittyvdn pddoman osuus 1,8 miljardia
euroa.

Arvopaperisijoituksissa pddoman nettovienti oli 1&hinnd velkapapereihin liittyvdd pddoman netto-
vientid (16,9 miljardia euroa), jota osakesijoituksiin liittynyt pddoman nettotuonti (8,4 miljardia
euroa) tasoitti vain osaksi. Suurin osa velkapapereihin liittyvastd pddoman nettoviennistd koostui
euroalueen ulkopuolisten sijoittajien euroalueen rahamarkkinapapereiden nettomyynnisti ja euro-
alueella sijaitsevien nettomédrdisistd sijoituksista ulkomaille. Kuitenkin joukkolainoihin liittyva
padoman nettotuonti oli alle puolet rahamarkkinapapereihin liittyvén pd&oman nettoviennista.
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Kuvio 43. Suoriin ja arvopaperi- Joulukuussa markkinaosapuolten arvio lyhyen
aikavilin tulosndkymistd oli aiempaa positiivi-
sempi ja epdvarmuus hédlveni. Téstd kertoo Dow
Jones Euro Stoxx 50 -indeksiin perustuvista op-
— Nettom‘aﬁrﬁ?set suorat je}_a?vopaperisijoitukset yhteensid tiosopimuksista jOhdetun implisiittisen volatili-
TR tetn huomattava pieneneminen (k. osan 2 k-

vio 27). Tama kehitys ndyttdd vaikuttaneen osa-
kesijoituspdédtoksiin. Oma vaikutuksensa on
150 s 150 saattanut olla my6s markkinoiden odotuksilla
! | 2 euron vahvistumisesta, kuten viime kuukausina

' [®
100 ’
N a
0 L liililll

sijoituksiin liittyvat nettopaiomavirrat

(mrd. euroa, 12 kuukauden kumulatiivisia tietoja)

200 200

100 on ollut
50
TTRE Kaiken kaikkiaan vuonna 2003 yhteenlaskettui-
I ] ___-~ hin suoriin ja arvopaperisijoituksiin liittyvin
-50 : et -50 padoman nettovienti oli 9,3 miljardia euroa, kun
i nettotuonti oli vuonna 2002 ollut 61,9 miljardia
euroa. Tdssd ndkyy ldhinnd arvopaperisijoituk-

-100 [ -100

-150 | T e -150 siin liittyvdn pddoman nettotuonnin supistumi-

2002 2003 nen, jota suoriin sijoituksiin liittyvin pasoman
T nettoviennin supistuminen samana ajanjaksona
Huom. Positiivinen arvo osoittaa padoman nettotuontia euro- tasoitti vain osaksi. Arvopaperisijoituksista suu-
alueelle ja negatiivinen arvo sen nettovientié euroalueelta. rin osa tehtiin Velkapapereihin.

Lidhemmin tarkasteltuna sijoitukset velkapapereihin muuttuivat negatiivisiksi vuonna 2003; velka-
papereihin liittyva pddoman nettovienti oli 27,4 miljardia euroa. Vuonna 2002 nettotuonti oli ollut
52,8 miljardia euroa. Arvopaperisijoituksiin liittyvin pddoman nettotuonti supistui asteittain, mutta
se ndyttad kiihtyneen vuoden 2003 toisella puoliskolla (ks. kuvio 43). Tama kertoo 1dhinna siit4,
ettd huomattava osa rahamarkkinapapereihin liittyvin pddoman nettotuonnista muuttui nettoviennik-
si, koska euroalueen ulkopuolisten sijoitukset euroalueen arvopapereihin supistuivat voimakkaasti.
Supistuminen johtui ehkd siité, ettd ulkomaiset sijoittajat alkoivat uudelleen hajauttaa kansainvalisia
sijoitussalkkujaan ja siirtd sijoituksiaan riskipitoisempiin papereihin etenkin kesédkuusta 2003 14h-
tien. Maailmantalouden nidkymien koheneminen ja sen todenndkdinen vaikutus maasta toiseen teh-
tdvien maailmanlaajuisten osakesijoitusten asteittaiseen elpymiseen kesdkuusta 2003 ldhtien on
saattanut olla keskeinen tekija riskipitoisten papereiden suosion lisddntymiseen. Myds joukkolainoi-
hin liittyvan pddoman nettotuonti supistui hieman vuonna 2003 edellisvuotiseen kehitykseen verrat-
tuna. Suuri osa tdstd supistumisesta johtui kuitenkin siitd, ettd euroalueen ulkopuoliset myivit euro-
alueen joukkolainoja heind-elokuussa 2003.
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YHTEENVETO EUROALUEEN

TALOUSTILASTOISTA

Yhteenveto euroalueen taloudellisista indikaattoreista

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitys ja korot

M1 M2Y M3v.2 M3b-2 Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko Valtion
3 kk:n lainat euro- | muiden rahoitus- (euribor, 10 vuoden
(keskitetty) alueelle (pl. laitosten kuin vuotuisina |  lainojen tuotot,
liukuva | rahalaitokset ja rahalaitosten prosentteina, vuotuisina
keskiarvo julkisyhteisotV liikkeeseen ajanjakson prosentteina,
laskemat keskiarvot) ajanjakson
euromaaréiset keskiarvot
muut arvopaperit
kuin osakkeet?
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 7,6 6,6 7,2 - 53 21,2 3,32 4,92
2003 11,0 8,0 8,0 - 5,0 20,6 2,33 4,16
2003 1 10,1 7,1 7,6 - 5,0 17,4 2,69 4,16
1l 11,3 83 8,5 - 4,6 20,7 2,37 3,96
1] 11,5 8,5 8,3 = 49 22,5 2,14 4,16
v 11,2 7,9 7,6 - 5,3 21,6 2,15 4,36
2003 syys 11,2 8,2 7,6 8,0 49 22,0 2,15 4,23
loka 12,2 8,3 8,1 7,7 5,1 22,7 2,14 4,31
marras 10,6 7,6 7.4 7,5 5,6 21,7 2,16 4,44
joulu 10,5 7,5 7,0 7,0 5,5 18,9 2,15 4,36
2004 tammi 11,2 74 6,4 5,5 2,09 4,26
helmi . . . . 2,07 4,18
2. Hinnat, tuotanto ja tydmarkkinat
YKHI Teollisuuden Tybkustan- BKT:n maara Teollisuus- Kapasiteetin Tyéllisyys Tyottomyys
tuottajahinnat nukset tuotanto (pl. kayttoaste (% tydvoimasta)
tuntia kohden rakentaminen) tehdasteolli-
suudessa, %
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 2,3 -0,1 3,5 0,9 -0,5 81,4 0,5 8,4
2003 2,1 1,6 . 0,4 0,4 80,9 . 8,8
2003 1 2,3 24 3,1 0,7 0,8 81,1 0,0 8,7
1 1,9 1,5 3,2 0,1 -0,8 80,8 0,1 8,8
1 2,0 1,2 2,9 0,3 -0,2 81,0 0,2 8,8
v 2,0 1,1 . 0,6 1,6 81,0 . 8,8
2003 syys 2.2 1,1 5 5 -1,1 = s 8,8
loka 2,0 0,9 = = 1,5 81,2 s 8.8
marras 2,2 1,4 - - 1,1 - - 8,8
joulu 2,0 1,0 - - 2,2 - - 8,8
2004  tammi 1,9 0,3 - - 80,7 - 8,8
helmi 1,6 . - - - - .
3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakurssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)
Maksutase (taloustoimet, netto) Valuuttavaranto | Euron efektiivinen valuuttakurssi: Yhden euron
(ajanjakson laaja maaryhma (1999/1 = 100) arvo dollareina
Vaihtotase ja Suorat sijoitukset Arvopaperi- lopun kanta) Nimellinen | Reaalinen (KHI)
padomansiirrot Tavarat sijoitukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 71,9 130,6 -41,5 103,4 366,1 89,7 92,3 0,9456
2003 39,0 109,8 -21,2 11,9 306,5 99,9 103,6 1,1312
2003 1 44 16,6 0,9 7,0 339,1 96,6 99,8 1,0731
1 -5,4 23,4 35 574 326,1 101,0 104,7 1,1372
1 16,2 37,3 -12,4 -68,4 3329 100,2 103,9 1,1248
v 23,8 32,4 -11,5 15,8 306,5 101,8 106,0 1,1890
2003 syys 6,9 11,5 -4,8 14,2 332,9 99,5 103,3 1,1222
loka 10,4 14,5 -10,6 26,7 332,4 101,0 104,8 1,1692
marras 6,0 8,9 0,9 -2,3 321,9 100,9 104,9 1,1702
joulu 7,5 9,0 -1,8 -8,6 306,5 103,7 108,1 1,2286
2004 tamn}i 309,7 104,7 109,0 1,2613
helmi . 104,4 108,6 1,2646

Lahteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talouden ja rahoituksen padosasto) ja Reuters.
Huom. Lisétietoja tdmdén tilasto-osan vastaavissa taulukoissa.
1) Kuukausittaiset kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, neljannesvuosittaiset ja vuosittaiset kasvuvauhdit ajanjakson keskiarvoja. M1:n, M2:n, M3:n ja lainojen kasvuvauhdit lasketaan

kausivaihtelusta puhdistetuista kannoista ja taloustoimista.
2) M3 jasen eréat laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahasto-osuuksia ja enintaan kahden vuoden velkapapereita.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004



I.1 Eurojarjestelmédn konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

RAHAPOLITIIKKATILASTOT

1. Vastaavaa

6.2.2004 13.2.2004 20.2.2004 27.2.2004
Kulta ja kultasaamiset 130 344 130 343 130343 130343
Valuuttaméiriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 177 537 173 821 171 198 168 559
Valuuttaméiriiset saamiset euroalueelta 17 620 17 254 17 551 18 023
Euromiiriiset saamiset euroalueen ulkopuolelta 7273 7131 7312 7326
Euroméiriiset luotot euroalueen luottolaitoksille 270015 268 024 275029 283903
Perusrahoitusoperaatiot 214999 213 000 220002 218 659
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 55000 55 000 55 000 64 999
Kédnteiset hienosddtooperaatiot 0 0 0 0
Kéanteiset rakenteelliset operaatiot 0 0 0 0
Maksuvalmiusluotot 3 5 8 232
Vakuuksien muutospyyntdihin liittyvét luotot 13 19 19 13
Muut euromiiriiset saamiset euroalueen luottolaitoksilta 1055 1461 1434 1284
Euroméiriiset arvopaperit euroalueelta 65306 65 996 66 094 66 533
Euromiiriiset saamiset julkisyhteisoilti 42 604 42 604 42 604 42 604
Muut saamiset 105 260 106 526 105 366 105 449
Vastaavaa yhteensi 817 014 813 160 816 931 824 024
2. Vastattavaa
6.2.2004 13.2.2004 20.2.2004 27.2.2004
Liikkeessi olevat setelit 418 796 418 520 417 506 418 924
Euromiéiriiset velat euroalueen luottolaitoksille 133155 135426 131 030 128932
Sekkitilit (ml. vahimmaisvarantotalletukset) 133 111 135285 130992 128 802
Talletusmahdollisuus 43 141 38 104
Miiréaikaistalletukset 0 0 0 0
Kéanteiset hienosaétooperaatiot 0 0 0 0
Vakuuksien muutospyyntoihin liittyvit talletukset 1 0 0 26
Muut euromiéiriiiset velat euroalueen luottolaitoksille 256 256 256 256
Liikkeeseen lasketut sijoitustodistukset 1054 1054 1054 1054
Euromiéiriiset velat muille euroalueella oleville 48 601 44 848 56 656 67 356
Euromaiiriiset velat euroalueen ulkopuolelle 9535 9520 9325 9281
Valuuttamiiriiset velat euroalueelle 413 414 422 434
Valuuttaméiriiset velat euroalueen ulkopuolelle 15025 12343 10 560 8705
Mydonnettyjen erityisnosto-oikeuksien vastaeri 5757 5757 5757 5757
Muut velat 53249 53379 52457 52079
Arvonmuutostilit 69 141 69 141 69 141 69 141
Piiioma ja rahastot 62 032 62 502 62767 62 105
Vastattavaa yhteensi 817014 813 160 816931 824 024

Léhde: EKP.
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.2 EKP:n keskeiset korot

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahapolitiikka-
tilastot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkoin)

Voimassa alkaen?

Talletusmahdollisuus

Perusrahoitusoperaatiot

Kiinteakorkoiset

Vaihtuvakorkoiset

Maksuvalmiusluotto

huutokaupat huutokaupat

Kiinted korko Korkotarjousten

alaraja
Korko Muutos Korko Korko Muutos Korko Muutos
1 2 3 4 5| 6 7
1999 tammi 1. 2,00 - 3,00 - - 4,50 -
4.2 2,75 0,75 3,00 - 3,25 -1,25
22. 2,00 -0,75 3,00 - 4,50 1,25
huhti 9. 1,50 -0,50 2,50 - -0,50 3,50 -1,00
marras 5. 2,00 0,50 3,00 - 0,50 4,00 0,50
2000 helmi 4. 2,25 0,25 3,25 - 0,25 4,25 0,25
maalis 17. 2,50 0,25 3,50 - 0,25 4,50 0,25
huhti  28. 2,75 0,25 3,75 = 0,25 4,75 0,25
kesd 9. 3,25 0,50 4,25 - 0,50 5,25 0,50
283 3,25 - 4,25 5,25
syys il 3,50 0,25 = 4,50 0,25 5,50 0,25
loka 6. 3,75 0,25 - 4,75 0,25 5,75 0,25
2001 touko 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 -0,50 425 -0,50
2002 joulu 6. 1,75 -0,50 - 2,75 -0,50 3,75 -0,50
2003 maalis 7. 1,50 -0,25 - 2,50 -0,25 3,50 -0,25
kesd 6. 1,00 -0,50 = 2,00 -0,50 3,00 -0,50

Léahde: EKP.

1) Ajanjaksona 1.1.1999-9.3.2004 paivéys viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmaisesta
paivamaarasté seuranneesta operaatiosta alkaen. Syyskuun 18. paivana 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana pdivand. Maaliskuun 10. pdivésta 2004 alkaen péivays
viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon, seka perusrahoitusoperaatioihin (muutokset ovat voimassa ensimmaisestd EKP:n neuvoston korkokokousta seuranneesta
perusrahoitusoperaatiosta alkaen), ellei toisin mainita.

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

jéarjestelyn tarkoituksena oli helpottaa markkinaosapuolten sopeutumista uuteen regiimiin.

3) EKP ilmoitti 8.6.2000, ettd siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojérjestelman perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehda tarjouksia.
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1.3 Eurojirjestelmdn rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyvaksytyt maarat"?

(méadrét miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot®

Huutokaupan maksujen Tehdyt tarjoukset | Hyvaksytyt tarjoukset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat Operaation kesto |[...]
suorituspaiva (maard) (maara) Mcorkotarjousten alaraja Marginaalikorko® | Painotettu keskikorko RalVect
1 2 d 4 ) 6
Perusrahoitusoperaatiot
2003 marras 5. 125765 84 000 2,00 2,04 2,05 14
11. 126 830 118 000 2,00 2,03 2,04 15
19. 113 354 99 000 2,00 2,00 2,02 14
26. 126 291 126 291 2,00 2,00 2,02 14
joulu 3. 137 154 121 000 2,00 2,00 2,03 14
10. 129319 116 000 2,00 2,00 2,01 13
17. 128 410 123 000 2,00 2,00 2,02 13
23. 154 382 108 000 2,00 2,05 2,08 14
30. 166 862 145 000 2,00 2,02 2,09 15
2004 tammi 6. 118 344 80 000 2,00 2,02 2,04 15
14. 166 033 144 000 2,00 2,00 2,02 14
21. 101 083 85000 2,00 2,00 2,01 14
28. 165 044 139 000 2,00 2,01 2,02 14
helmi 4. 112 763 76 000 2,00 2,01 2,02 14
11. 147 492 137 000 2,00 2,00 2,01 12
18. 104 015 83 000 2,00 2,00 2,01 14
21. 135 659 135 659 2,00 2,00 2,00 16
maalis 3. 100 586 85000 2,00 2,00 2,01 14
Pitempiaikaiset rahoitusoperatiot

2003 helmi 27. 24 863 15 000 - 2,48 2,51 91
maalis 27. 33367 15 000 - 2,49 2,51 91
huhti ~ 30. 35096 15 000 - 2,50 2,51 92
touko  29. 30218 15 000 - 2,25 2,27 91
kesd 26. 28 694 15 000 - 2,11 2,12 91
heind  31. 25416 15 000 - 2,08 2,10 91
elo 28. 35940 15 000 - 2,12 2,13 91
syys 25. 28436 15 000 - 2,10 2,12 84
loka 30. 32384 15 000 - 2,13 2,14 91
marras 27. 25402 15 000 - 2,12 2,13 91
joulu 18, 24988 15 000 - 2,12 2,14 105
2004 tammi 29. 47117 25000 - 2,03 2,04 91
26. 34597 25000 - 2,01 2,03 91

2. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot
Huutokaupan maksujen Operaation tyyppi Tehdyt | Hyvaksytyt| Kiintea- Vaihtuvakorkoiset huutokaupat | Operaation
suorituspaiva tarjoukset tarjoukset | korkoiset kesto [...]
(maara) (maara) | huutokaupat paivaa

Kiinted Korko- Marginaali- Painotettu
korko tarjousten korko 4 keskikorko
alaraja

1 2 3 4 5] 6 7 8
2000 tammi 5.9 Madiraaikaistalletusten kerdaminen 14 420 14 420 - - 3,00 3,00 7
kesa  21. Kéinteisoperaatio 18 845 7 000 - - 426 4,28 1
2001 huhti  30. Kéinteisoperaatio 105377 73 000 - 4,75 4,77 4,79 7
Syys 12. Kéinteisoperaatio 69 281 69 281 4,25 - - - 1
13. Kianteisoperaatio 40 495 40 495 4,25 = = = 1
marras 28. Kéinteisoperaatio 73 096 53 000 - 3,25 3,28 3,29 i
2002 tammi 4. Kéinteisoperaatio 57 644 25000 - 3,25 3,30 3,32 3
10. Kéinteisoperaatio 59377 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
joulu 18. Kéanteisoperaatio 28 480 10 000 - 2,75 2,80 2,82 6
2003 touko 23. Mairaaikaistalletusten kerddminen 3850 3850 2,50 - - - 3

Lahde: EKP.

1) Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetysté operaatioista vield suorittamatta olevien maksujen vuoksi.
2) Huhtikuusta 2002 alkaen yhden viikon pituiset perusrahoitusoperaation kanssa vakiohuutokauppoina toteutetut operaatiot (split tender operations) on luokiteltu perusrahoitus-

operaatioiksi. Lisatietoja tatd aiemmista operaatioista taulukosta 1.3.2.
3) EKP ilmoitti 8.6.2000, etta siitd operaatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan 28.6.2000, eurojérjestelman perusrahoitusoperaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-

kauppoina. Korkotarjousten alaraja tarkoittaa alinta korkoa, jolla vastapuolet voivat tehdé tarjouksia.
4)  Likviditeettia lisddvissa (vahentdvissa) operaatioissa marginaalikorko tarkoittaa alinta (korkeinta) korkoa, jolla tarjoukset hyvéksyttiin.
5) Operaatiossa tarjousten yldraja oli asetettu 3,00 prosentiksi.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahapolitiikka-
tilastot

I.4 Vihimmaisvaranto- ja likviditeettitilastot

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

1. Vihimmaisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja

Varantopohja® Yhteensa | Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan 0 prosentin velvoitetta
Talletukset Enintdén 2 vuoden Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(y6n yli, enintéén velkapaperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden maardaika méadraaika ja
ja irtisanomisaika) irtisanomisaika)
1 2| 3 4 5) 6
2001 10910,1 6226,1 389,7 1315,2 605,1 23740
2002 11116,8 61399 409,2 13819 725,5 2 460,3
2003 T 11 229,9 61172 427,4 1404,1 782,7 2498,5
11 11381,7 62179 415,4 14214 781,0 25459
2003 heind 11 394,7 6176,0 417,8 1430,0 800,8 2570,1
elo 11 408,0 61843 4043 14425 787,6 25893
syys 11 396,7 61733 405,1 14332 791,7 25933
loka 114970 6194,8 420,2 14453 814,0 26227
marras 11 559,6 62412 423,0 1451,5 813,2 2 630,7
joulu 11 538,7 62838 412,9 1459,1 759,5 26235
2. Varantojen pito
Varantojen Vaaditut varanto- Luottolaitosten Varantovelvoitteen Varantovaje Vahimmaisvarantojen
pitoajanjakso talletukset sekkitilit ylittavat talletukset korko
paattyy 1 2 3 4 5
2001 126,4 127.4 1,0 0,0 3,30
2002 128,8 129,5 0,8 0,0 3,06
2003 I 1289 129,6 0,7 0,0 2,67
1 131,2 131,9 0,6 0,0 2,34
1 131,3 132,0 0,6 0,0 2,07
2003 loka 23. 131,2 131,9 0,6 0,0 2,05
marras 23. 131,0 131,8 0,7 0,0 2,03
joulu 23 131,8 132,6 0,8 0,0 2,00
2004 tammi 23. 132,8 133,6 0,9 0,0 2,02
maalis 9. 133,4 . . .
3. Likviditeetti
Pitoajanjakso Likviditeettia lisadvat tekijat Likviditeettia vahentéavét tekijat Luotto- | Perusraha
paattyy laitosten (keskus-
Eurojérjestelman rahapoliittiset operaatiot sekkitilit par;}kl:)l
raha
Eurojér- Perus- Pitempi- Maksu- Muut Talletus- Muut | Liikkeessa | Valtioiden [Muut tekijét
jestelman rahoitus- aikaiset | valmius- likvidi- mahdol- likvidi- olevat | tilit euro- (netto)
kulta- ja| operaatiot | rahoitus- luotto teettia lisuus teettia setelit|  jarjestel-
valuutta- operaatiot lisédavat véahentéavat massa
saamiset operaatiot operaatiot
(netto)
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11 12
2001 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 3715 168,1 45,0 1,1 2,0 0,2 0,0 350,7 51,7 55,5 129,5 480,5
2003 1 352,5 179,5 45,0 0,2 0,0 0,1 0,0 347,8 59,1 40,6 129,6 477,5
11 331,3 194,7 45,0 0,4 0,0 0,3 0,2 B2 52,6 13,2 131,9 505,3
11 315,0 214,0 45,0 0,1 0,0 0,6 0,0 391,7 54,4 -4.4 132,0 5242
2003 loka  23. 321,3 208,4 45,0 0,1 0,0 0,2 0,0 395,5 48,3 -1,1 131,9 527,5
marras 23. 321,8 205,8 45,0 0,1 0,0 0,3 0,0 3994 434 -2,2 131,8 5314
joulu  23. 320,1 235,5 45,0 0,6 0,0 0,1 0,0 416,1 57,0 -4,5 132,6 548,7
2004 tammi 23. 309,2 232,6 45,0 0,3 0,0 0,1 0,0 427,6 37,0 -11,2 133,6 561,4
Léahde: EKP.

1) Ajanjakson lopussa.
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RAHATALOUS, PANKKITOIMINTA JA
SIJOITUSRAHASTOT

2.1 Euroalueen rahalaitosten yhteenlaskettu tase
(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat)

1. Saamiset

Yhteensé Lainat euroalueelle Hallussa olevat euroalueella olevien Raha- Hallussa Ulko- Kiintea Muut
liilkkeeseen laskemat mark- [olevat euro- maiset | omaisuus | saamiset
muut arvopaperit kuin osakkeet kina- alueella| saamiset
Yhteensd Julkis- Muille Raha- | Yhteensa Julkis- | Muiden Raha- ol;m%setg-) Iiikl?elggelgg
yhteisoille laitoksille yhteisojen laitosten laskemat
osakkeet ja
osuudet
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Eurojérjestelma
2001 998,6 412,7 25,7 0,6 386,4 107,0 101,8 1,3 3.8 - 13,8 399,0 11,9 54,3
2002 1042,8 416,2 24,2 0,6 391,3 94,5 86,0 0,8 7,6 - 13,2 374,1 11,9 132,9
2003 I 10154 411,8 24,1 0,6 387,0 105,4 95,1 0,8 9,5 - 12,5 349,3 11,9 124,5
T 1074,6 469,3 23,7 0,6 445,0 114,2 103,1 1,1 10,0 - 12,4 3344 12,0 132,3
111 1089,1 462,5 23,7 0,6 438,1 121,7 110,5 1,1 10,1 - 12,4 341,8 12,3 138,4
2003 loka 1081,5 449,6 23,7 0,6 4252 123,0 111,6 1,2 10,2 - 12,7 341,5 12,3 142,5
marras 1078,5 4522 23,7 0,6 427.8 124,2 112,7 1,2 10,4 - 12,9 3324 12,3 1444
joulu 1085,8 4713 22,6 0,6 448,0 134,0 122,0 1,2 10,8 - 12,8 317,5 12,4 137,7
2004  tammi ® 1090,0 469,7 22,6 0,7 446,4 136,9 124,4 1,3 11,2 - 12,9 321,2 13,0 136,3
Rahalaitokset (pl. eurojarjestelma)
2001 18226,3 111347 8220 6518,7 37940 25359 1077,4 3356 11229 38,5 810,8 2408,8 168,1 1129,5
2002 188579 116114 812,6 6781,0 4017.,8 26715 1135,0 366,2 11704 62,4 827,6 2 465,5 167,6 1051,8
2003 I 19184,0 11733,1 804,8  6854,1 40742 28306 1210,0 3859 12347 66,8 8183 25450 160,8 10294
)i 19530,2 118814 7942 69440 41432  2886,6 12394 405,1 12421 69,0 853,4 26242 1579 1057,7
111 19571,5 11949,9 7974  6996,8 41557 2929,0 1262,6 410,5 12559 69,4 881,1 2 546,7 158,6 1036,8
2003 loka 19609,9 11922,5 7972 70256 40996 2959,0 12747 4182  1266,2 71,2 880,4 2610,7 1584 1007,7
marras 19 806,5 120482 806,8 7070,5 41709 29879 12919 423,0 12731 71,6 890,1 26223 158,5 1028,0
joulu 19791,1 121152 819,5 7093,0 4202,7 29504 1252,1 4224 12759 67,4 895,8 2565,0 1599 10373
2004 tammi® | 20039,3 121284 816,8 7108,6 42030 2998,0 12775 421,3 12991 76,5 910,7 2701,4 159,5 10649
2. Velat
Yhteensa Liikkeessa Talletukset euroalueelta Raha- | Liikkeeseen Padomaja| Ulkomaiset Muut velat
clevaliaha Yhteensa Valtion Muiden | Rahalaitosten mf:;ﬁlgsr:g: Iaflléfégf ehastol el
julkis- :
yhteisojen/ osuudet? paperit?
muiden
1 2 8 4 5) 6 7 8 9 10 11
Eurojérjestelma
2001 998,6 285,9 391,9 35,1 14,4 342.4 - 4,6 209,8 35,6 70,8
2002 1042,8 392,9 328,4 29,5 15,6 2833 - 3,6 165,9 32,9 119,1
2003 I 10154 365,4 345,8 50,7 16,2 279,0 - 2,7 149,5 28,7 1233
11 1074,6 3914 379,4 52,6 18,9 307,9 - 2,6 143,1 29,8 128,3
111 1 089,1 406,4 362,1 55,0 17,4 289,8 - 2,6 151,2 324 134,4
2003  loka 1081,5 412,3 345,6 35,0 18,5 292,1 - 2,6 150,6 32,0 138,4
marras 1078,5 419,2 343,1 48,3 20,5 274,3 - 1,6 146,3 28,0 140,2
joulu 1085,8 450,5 324,0 21,3 16,9 285,8 - 1,6 139,9 27,5 142,2
2004 tammi ® 1090,0 430,1 3459 42,7 15,5 287,6 - 1,6 140,9 29,4 142,1
Rahalaitokset (pl. eurojarjestelma)
2001 18 226,3 0,0 9 696,6 103,9 5763,1 3829,6 436,5 28829 10419 26874 1480,9
2002 18 857,9 0,0 10 197,6 106,9 5954,1 4136,6 5329 29928 1108,7 2594,1 1431,8
2003 I 19 184,0 0,0 10317,0 125,5 5995,1 4196,3 617,6 3045,7 11158 2 665,5 14224
I 19 530,2 0,0 10 540,6 147,6 6 096,1 4296,9 640,0 30833 1126,3 2641,8 1498,1
I 19 571,5 0,0 10 565,6 128,9 6128,0 4308,7 646,2 31285 1142,5 2 606,6 1482,1
2003 loka 19 609,9 0,0 10 532,0 130,8 6158,6 42425 653,4 31723 11429 2 656,5 14529
marras 19 806,5 0,0 10 665,8 132,1 6203,6 4330,1 656,3 3186,0 11475 26559 1495,0
joulu 19 791,1 0,0 10 768,0 132,4 6272,0 4363,7 649,0 3159,6 11479 26125 14541
2004 tammi ® 20039,3 0,0 10 763,8 131,4 6265,7 4366,6 665,8 3207,0 11529 271828 1531,1
Léhde: EKP.

1) Siséltaa euroalueella olevien liikkeeseen laskemat rahasto-osuudet. Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat rahasto-osuudet sisaltyvat erdan “ulkomaiset saamiset”.
2) Sisaltaa euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat enintd&n 2 vuoden velkapaperit siséltyvat erdén “"ulkomaiset velat”.

EKP
' Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004




2.2 Euroalueen rahalaitosten konsolidoitu tase

EUROALUEEN

TILASTOT

Rahatalous,

pankkitoiminta

ja sijoitusrahastot

(miljardia euroa ajanjakson lopun kannat, koko ajanjakson taloustoimet)

1. Saamiset

Yhteensa Lainat euroalueelle Hallussa olevat euroalueella olevien Hallussa | Ulkomaiset Kiintea Muut
liikkeeseen laskemat olevat euro- saamiset) omaisuus saamiset
muut arvopaperit kuin osakkeet alueella
Yhteensé Julkis- Muille Yhteensé Julkis- Muiden Iiiklgt-zlg:(;gz
yhteisoille yhteisdjen laskemat
osakkeet ja
osuudet
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11
Kannat
2001 13 576,7 7367,0 847,71 65193 1516,1 1179,2 336,9 568,1 2 807,8 180,0 1137,6
2002 13931,2 76184 836,8 6781,6 1588,0 1221,0 367,0 572,7 2 839,6 179,5 11329
2003 1 14 124,7 7 683,6 8289 6 854,8 16918 1305,1 386,7 566,6 28942 172,7 11157
11 14 383,3 77625 8179 6 944.6 1748,7 13425 406,2 594,1 29585 169.9 1149,6
111 14 412,8 7 818,6 821,1 6997,5 1784,7 1373,1 411,6 616,6 2 888,5 170,8 1133,6
2003 loka 14 498,7 78472 821,0 7026,3 1 805,7 1386,3 419,4 613,8 2952,1 170,7 1109,2
marras 14 611,6 7901,6 830,5 7071,1 1828,7 1404,5 424,1 623,5 29547 170,8 11323
joulu 14 535,9 7935,8 8422 7093,6 1797,7 1374,1 423,7 624,9 28825 172,3 1122,6
2004  tammi ®) 14 763,8 7948,7 839.4 7109,3 1824,6 1402,0 422,6 635,1 3022,6 172,4 1160,5
Taloustoimet
2001 906,6 365.,6 -7,6 3732 71,5 8,5 62,9 29,8 331,1 8,1 100,8
2002 601,3 299,2 -9,8 309,0 75,9 45,7 30,2 5,5 241,8 -1,3 -19,9
2003 1 221,0 87,2 -0,3 87,5 63,0 46,4 16,6 0,2 92,3 -3,6 -18,2
I 3233 98,3 -8,6 107,0 52,0 37,9 14,1 21,2 122,2 -2,5 32,2
1T 2.4 60,6 33 57,3 39,3 32,6 6,7 -4,5 -71,6 0,8 =223
2003  loka 80,7 29,3 -0,1 29,4 26,2 18,2 8,0 -4,2 51,2 0,0 -21,9
marras 154,8 60,7 9,8 50,9 19,2 13,7 5,5 9,0 44,2 -0,1 21,8
joulu -2,9 48,9 11,9 37,0 -28.8 -29.8 1,0 1,9 -14,6 1,6 -11,8
2004 tammi ® 185,2 22,9 -2,9 25,8 15,7 18,0 -2,2 9,1 109,2 0,0 28,3
2. Velat
Yhteensa Liikkeessa Valtion | Muiden julkis- Raha- Liikkeeseen Paaoma ja Ulkomaiset Muut velat | Rahalaitosten
oleva raha talletukset yhteiséjen/ markkina lasketut rahastot velat 1) valiset velat,
muiden rahasto- velka- netto
talletukset osuudet 2 paperit 2
euroalueelta
1 2 3 4 8 6 7 8 9 10
Kannat
2001 13 576,7 239,7 139,0 5771,6 398.,0 1760,8 995,2 2723,0 1551,8 -8,5
2002 13931,2 341,2 136,4 5969,7 470,5 18184 1 006,4 26270 1550,9 10,8
2003 I 14 1247 3272 176,2 6011,3 550,8 1804,3 1001,0 26942 15457 14,1
11 14 383,3 351,0 200,3 6115,0 571,0 1833,7 997,7 2671,6 16264 16,5
111 14 412,8 364,8 1839 61454 576,8 1865,1 1016,6 2639,0 1616,5 4,6
2003  loka 14 498,7 3713 165,8 61772 582,3 1 898,6 1014,1 2 688,5 1591,2 9,8
marras 14 611,6 379,2 180.4 6224,1 584,7 1904,2 1014,3 26839 16353 57
joulu 14 5359 398,1 153,7 6288.8 581,6 18744 1004,1 2 640,0 1596,3 -1,2
2004 tammi ® 14 763,8 389,3 174,1 6281,3 589.3 18984 1005,2 27483 1673,2 4,9
Taloustoimet
2001 906,6 -116,4 -26,9 3854 91,0 107,7 81,2 3384 79,8 -33,5
2002 601,3 101.4 -5,8 221,7 70,1 105,1 39,2 75,8 -39,0 32,7
2003 1 221,0 7,7 32,8 50,8 35,8 24,9 2,7 59,6 -4,5 11,3
| 3233 23,8 24,1 110,8 19,7 36,8 0,5 25,9 79,0 2,6
111 2,4 14,4 -13,7 -1,1 35 37,7 24,2 -20,9 -31,4 -10,3
2003  loka 80,7 6,4 -18,0 30,7 5,7 30,1 23 39,5 -23,4 7.3
marras 154,8 7.9 14,6 50,4 -4,3 15,1 4,1 26,6 42,9 2,4
joulu -2,9 19,0 -26,7 72,1 -2,7 -13,8 -4,8 4,5 -38,5 -11,9
2004 tammi ® 185,2 -8,8 20,5 -9,0 73 20,2 2,8 81,9 63,6 6,7
Léahde: EKP.
1) Marraskuun 2000 lopusta alkaen TARGET-jérjestelman saamiset ja velat nettoutetaan péivittdin jarjestdmalla ne uudelleen (netting by novation). Tama tarkoittaa, ettd kansallisten

keskuspankkien ja EKP:n kahdenvaliset saamiset ja velat on korvattu yhdelld kunkin kansallisen keskuspankin ja EKP:n kahdenvélisella nettomadréisellé positiolla. Vuosien

1999 ja 2000 (tammi-lokakuun) kunkin kuukauden lopun bruttomaérainen tilanne on esitetty vastaavassa alaviitteessa Kuukausikatsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 nume-

roissa.
2) Sisaltaa euroalueella olevien hallussa olevat instrumentit. Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat enintaan 2 vuoden velkapaperit sisaltyvat eraan “ulkomaiset velat”.
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2.3 Rahatalouden tilastot

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

1. Raha-aggregaatitD ja niiden vastaerit

M3 | M33kk:n Pitka- Luotot Luotot muille Ulkomaiset
(keskitetty) aikaiset julkiselle euroalueella netto-
liukuva rahoitus- sektorille saamiset?
M2 M3-M2 keskiarvo velat Lainat
M1 M2-M1
1 2 & 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2001 22223 23959 46182 789,8 5408,0 - 38973 2041,0 7425,5 6514,7 54,7
2002 2439,3 24743 4913,6 854,5 5768,1 - 3994,1 2073,3 77243 6781,0 184,6
2003 1 25102 2493,0 5003,2 857,8 5861,0 - 4005,5 21209 77883 68472 224,1
1T 25535 25348 5088,3 887,8 5976,0 - 4031,2 21432 7913,7 69139 279,5
1T 2623,1 25456 5168,7 889.,3 6 058,0 - 4109,2 2204,7 8049,8 7007,7 237,6
2003  loka 2 667,1 2548,6 5215,7 914,4 6 130,1 - 4136,4 2219,0 8081,7 70404 2444
marras 2658,1 2556,7 5214,8 917.,5 6132,4 = 4160,2 22354 8 148,9 7 086,0 241,7
joulu 2673,7 2551,6 52253 911,5 6136,9 - 41383 2235,0 8 146,4 7 094,8 215,8
2004 tammi ® 2712,7 2 546,5 5259,1 896,5 6155,6 - 41539 22482 8172,8 7114,5 273,5
Taloustoimet
2001 121,4 158,3 279,7 118,7 398,4 - 178,2 2,5 467,0 377,4 -6,7
2002 214,6 88,4 303,0 68,7 371,7 - 187,8 37,7 346,7 313,0 168,0
2003 T 69,3 46,2 115.,5 -8,0 107.,5 - 30,0 17,0 81,6 80,5 84,6
11 58,9 452 104,1 27,1 131,3 - 40,2 25,2 130,8 83,7 64,9
111 72,6 10,4 82,9 1,5 84,5 - 87,6 63,6 114,6 98,3 -55,1
2003 loka 43,6 2,4 46,0 252 71,2 = 28,8 19,3 31,4 33,3 44
marras 72 10,3 32 4,0 -0,9 = 37,2 12,1 732 51,7 7,7
joulu 18,2 -2,2 16,0 -6,1 9,9 - 1,7 0,5 13,9 23,2 -16,7
2004  tammi ® 38,5 -6,7 31,8 -12,7 19,0 - 11,5 3,1 34,2 29,8 53,3
Kasvuvauhdit
2001  joulu 5,9 7,1 6,5 17,6 8,0 7,9 4.8 0,1 6,7 6,1 -6,7
2002 joulu 9,7 3,7 6,6 8,7 6,9 7,1 4,9 1,8 4,7 4,8 168,0
2003 maalis 11,7 4,7 8,1 8,0 3,0 8.3 4.4 1,7 4.8 4,7 230,5
kesi 11,3 5,7 84 8,7 8,5 8,6 5,1 3,7 52 4,6 247,5
Syys 11,2 52 8,2 4,5 7,6 8,0 54 5,6 55 4,9 167,3
2003  loka 12,2 4.4 8,3 7,6 8,1 7,7 5,8 6,7 5,5 5,1 147,0
marras 10,6 4,7 7,6 6,1 7.4 7,5 6,0 7,1 6,0 5,6 128,5
joulu 10,5 4,6 7,5 4,2 7,0 7,0 5,7 6,6 5,8 5,5 89,8
2004 tammi ® 11,2 3,7 7.4 1,1 6,4 5,8 6,2 5,8 55 106,1

Kl Raha-aggregaatit

K2 Vastaerat
(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

- Pitkidaikaiset velat

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)
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Léhde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten seké joidenkin valtionhallinnon yksikéiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat muille euroalueella oleville kuin rahalai-
toksille ja valtiolle. M1 on liikkeessa olevan rahan ja yon yli -talletusten summa. M2 on M1:n, enintédén 2 vuoden maaraaikaistalletusten ja irtisanomisajaltaan enintéén 3 kuukau-
den talletusten summa. M3 on M2:n, reposopimusten, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksien ja enintaén 2 vuoden velkapaperien summa.

2) Arvot osassa "kasvuvauhdit” ovat kyseiseen kuukauteen paattyneen 12 kuukauden ajanjakson taloustoimien summia.

EKP
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13

Rahatalouden tilastot

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

2. Raha-aggregaattien ja pitkiaikaisten velkojen komponentit

koko ajanjakson taloustoimet)

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

Liikkeessa Yon yli Enintéén | Irtisanomis- Repot Raha- Enint&an | Yli 2 vuoden Irti- Yli| P&&oma ja

olevaraha | -talletukset 2 vuoden ajaltaan markkina- 2 vuoden |velkapaperit sanomis- 2 vuoden rahastot

maaré- enintaan rahasto- velka- ajaltaan velka-
aikais- 3kk:n osuudet paperit yli 3 kk:n paperit
talletukset | talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 jii 8 9 10 11
Kannat
2001 2334 1988,9 1089,9 1306,0 231,5 412,4 145,9 1621,4 113,7 1166,8 995,3
2002 333,0 2106,2 1079,5 13949 239,9 486,9 127,7 1697,1 103,7 1186,9 1006,4
2003 1 331,9 21783 1071,5 14214 209.4 549,1 99,4 1702,8 100,2 12033 999,2
11 347,1 2206,4 1074,1 1460,7 220,9 569,2 97,6 1730,8 96,2 1211,1 993,1
111 366,9 2256,2 1051,4 14942 215,6 582,0 91,7 1773,3 90,9 1231,1 1014,0
2003  loka 371,7 22954 1047,0 1501,6 2254 587,5 101,6 1794,6 91,1 1236,6 1014,1
marras 379,7 22784 1047,2 1509,6 227,7 588,7 101,1 1799,3 90,7 12475 1022,7
joulu 388,7 2285,0 1042,5 1509,1 219,8 601,8 89,9 1791,7 90,5 1252,5 1.003,6
2004  tammi ® 396,7 23159 1 030,0 15164 212,1 593,2 91,2 1.809,8 90,3 1256,0 997,8
Taloustoimet
2001 -112,5 233,9 69,3 88,9 26,8 93,9 -2,1 110,0 -10,6 -2,4 81,3
2002 99,6 115,0 0,0 88,4 9.6 72,1 -13,0 117.9 -10,0 41,0 39,0
2003 1 20,9 48,3 -5,9 52,1 =217 17,4 -3,7 20,2 -3,5 12,4 0,9
I 15,2 43,7 5,8 39,5 11,6 19,7 4.2 37,7 -4,0 8,7 -2,3
111 20,4 52,2 -23,1 33,5 -4,0 10,5 -49 47,8 -5,3 19,0 26,1
2003  loka 48 38,7 -49 7,3 9,8 5,7 9,7 18,2 0,2 54 5,0
marras 8,0 -15,1 2,2 8,1 1,3 -5,5 0,2 13,5 -0,4 11,5 12,6
joulu 9,0 9,2 -1,9 -0,3 -7,8 13,4 -11,6 8,8 -0,2 6,8 -13,7
2004 tammi ® 8,0 30,4 -13,9 7,2 -6,7 -8,9 2,9 12,8 -0,1 3,1 -4,2
Kasvuvauhdit

2001  joulu 2324 13,5 6,8 7,3 12,5 28,9 -1,5 7,2 -8,5 -0,2 8,9
2002 joulu 42,7 5,8 0,0 6,8 42 17,4 9.4 7.3 -8,8 35 4,0
2003  maalis 39,7 8,1 0,0 8,5 0,9 16,5 -11,3 6,6 -8,2 4,0 2,5
kesi 31,9 8,5 -0,5 10,7 -0,9 19,3 -13,7 7,2 -10,7 39 4,6
Syys 27,8 8,8 -2,5 11,4 -6,7 14,4 -15,5 8,0 -15,2 4.8 4,0
2003  loka 26,1 10,2 -3,9 11,0 -0,3 15,0 -8.4 8,7 -14,4 5,1 4,2

marras 26,3 8,4 -3,0 10,8 1,5 10,8 -6,3 8,7 -13,7 5,4 4,
joulu 25,0 8.4 2,6 10,2 4.8 11,6 -14,5 8,7 A7 5.4 2,9
2004 tammi ® 25,0 9,1 -3,7 9.4 -7,8 8,5 -16,4 9,3 -11,9 5,6 2,0

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

= Liikkeessi oleva raha
===+ Yonyli-talletukset
Irtisanomisajaltaan enintéén 3 kk:n talletukset

=== YIi 2 vuoden velkapaperit

Pidoma ja rahastot

K4 Pitkaaikaisten velkojen komponentit

(vuotuinen kasvuvauhti, kausivaihtelusta puhdistettu)

Yli 2 vuoden médriaikaistalletukset
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1.4 Rahalaitosten lainat, erittely!)

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

1. Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille

Vakuutuslaitokset ja elakerahastot Muut rahoituslaitokset 2) Yritykset
Yhteensa Yhteensa Yhteensa Enintééan Yli 1 vuosi Yli 5 vuotta
- - 1 vuosi jaenintdan
Enintadéan Enintéén 5 vuotta
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8
Kannat
2001 34,9 24,8 4344 276,0 2903,3 1019,0 489,8 1394,5
2002 33,0 19,7 4539 288,0 29723 980,8 514,3 14772
2003 1 42,4 30,0 470,6 301,0 2990,9 991,6 512,4 1486,9
1 44.8 31,3 4782 304,4 3016,5 1 000,2 508,4 1507,9
111 44,3 28,3 478,2 295,0 30174 973,2 518,8 15253
2003  loka 49,8 338 480,0 2942 3020,1 962,5 522,6 1535,0
marras 49,1 33,1 497,1 313,8 30357 966,2 5253 15442
joulu 35,9 22,4 503,4 3143 30427 959,7 528,6 15544
2004  tammi® 43,1 34,2 500,9 305,0 30452 959,2 530,3 15557
Taloustoimet
2001 3,6 3,0 46,4 27,7 167,7 18,4 55,6 93,6
2002 -4.4 -53 25,5 18,2 99,8 -25,9 31,0 94,7
2003 1 11,3 10,3 9.4 5.1 31,9 13,6 2,1 16,2
2004 11 2,6 1,4 10,1 5,1 35,9 12,5 -2,7 26,1
111 -0,4 -3,0 1,2 -8,8 2,7 -26,0 10,2 18,6
2003 loka 55 55 1,6 -1,0 2,5 -10,7 3,7 9,6
marras -0,9 -0,9 18,6 20,4 18,9 5,1 2,8 10,9
joulu -13,1 -10,6 10,4 32 13,2 -2,7 3,6 12,3
2004 tammi® 7,2 11,8 4,0 2,4 43 0,7 1,8 1,8
Kasvuvauhdit
2001  joulu 11,3 13,6 11,8 11,0 6,2 2,0 12,8 72
2002 joulu -11,1 -21,2 5,9 6,6 3,4 -2,6 6,3 6,8
2003  maalis 7,2 53 1,9 -2,3 3,7 -1,0 58 6,4
kesd 4,7 2,9 38 0,0 3,6 0,5 2,4 6,2
Syys 10,4 -5,9 6,0 2,3 3,6 -0,8 4,5 6,4
2003  joulu 14,2 14,2 11,0 8,0 35 -0,9 3,7 6,3
2004  tammi® 2,3 15,6 134 10,8 3,1 -3,3 55 6,7

K5 Lainat rahoituslaitoksille ja yrityksille

(vuotuinen kasvuvauhti)

=== Muut rahoituslaitokset

= === Yritykset
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Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelméda. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kédytettyyn luokitukseen.

2) Sisdltdd mm. sijoitusrahastot.
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1.4 Rahalaitosten lainat, erittely!

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

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

2. Lainat kotitalouksille?

Yhteensa Kulutusluotot Asuntoluotot Muu luotonanto
Yhteensd | Enintéan |Yli 1 vuosi YIi5| Yhteensd | Enintaan |Yli 1 vuosi Yli5| Yhteensd | Enintdan | Yli1 vuosi Yli 5
1 vuosi | ja enintaén vuotta 1 vuosi | ja enintaan vuotta 1 vuosi | ja enintaén vuotta
5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13
Kannat
2001 3 146,1 497,1 102,5 170.,4 2242 2 020,6 22,7 61,0 1937,0 628,3 152,8 105,3 370,3
2002 3321,7 517,0 105,1 178,3 233,6 2 181,9 233 65,8 2092,8 622,8 153,9 99,7 369,2
2003 I 3350,3 4923 111,5 176,6 204,2 22192 16,3 68,2 21347 638,8 1449 94,8 399,1
1I 3 404,4 500,8 1153 179,3 2062  2259,0 16,6 68,5  2173,9 644.,6 1452 92,5 406.,9
il 3457,0 476,83 110,0 178,3 188,5 2306,3 16,9 70,1 22193 673,9 144,3 97,0 432,5
2003  loka 34757 480,4 110,8 179,3 190,3 2325,0 16,7 70,9 22373 670,3 141,8 96,7 431,9
marras 3488,5 479,0 107,9 180,5 190,6 23339 15,9 70,8 22472 675,7 1443 96,3 435,1
joulu 3511,1 484,2 111,2 182,0 191,0 2 350,8 16,2 67,1 2267,5 676,1 144,9 96,3 4349
2004  tammi® 35193 4814 109,7 180,4 191,3 2365,5 15,9 66,1 2283,5 672,4 142,2 95,6 434,6
[abusto ][]t
2001 154,4 15,9 0,3 3,6 12,6 1252 0,3 43 126,7 13,2 2 3,0 12,3
2002 183,2 19,7 6,1 48 8,7 156,2 0,7 2,8 152,7 74 -1,8 1,8 74
2003 1 35,1 -5,7 6,0 -3,1 -8,6 37,6 -6,9 2,5 41,9 32 -6,5 -2.4 12,1
2004 11 58,3 8,8 1,9 4,6 2,3 43,2 0,3 -0,2 43,2 6,4 2,8 -2,9 6,4
111 53,8 3,0 -1,1 2,1 1,9 48,2 0,5 1,6 46,1 2,7 -4.4 1,4 5,7
2003  loka 19,7 33 0,9 1,0 1,4 18,3 -0,2 0,9 17,7 -1,9 -2,6 -0,3 1,0
marras 14,4 -1,1 -2,9 1,3 0,4 9,5 -0,7 -0,2 10,4 6,1 2,8 -0,3 3,6
joulu 26,5 2 3,8 1,5 1,8 17,6 0,4 -3,6 20,8 1,8 1,5 0,0 0,2
2004 tammi® 10,2 2.3 -1,3 -1,.4 ,5 15,0 -0,2 -1,0 16,3 -2,6 -2.4 -0,6 0,4
KasOuOauO OOt
2001  joulu 52 33 -0,6 2,2 6,0 6,6 1,5 -2,8 7,0 2,1 -1,3 2,9 34
2002 joulu 5,8 3,9 5,9 2,8 3,9 7,7 2,9 4,6 7,9 1,2 -1,2 1,8 2,0
2003  maalis 58 3,0 16,8 0,3 -0,9 7,6 -28,7 9,3 7,9 2,4 -4,3 -0,4 5,9
kesi 55 33 15,6 2,5 -1,4 73 -29.4 8,9 7,7 1,2 -6,9 -6,0 6,7
Syys 5,8 2,3 12,5 2,6 -2,2 7,5 -30,1 11,3 7,8 2,7 -6,0 -1,5 U2
2003  joulu 6,4 3,0 8,4 4,2 -0,5 7,9 -34,7 1,3 8,7 3,7 -4,3 -4,5 9,0
2004 tammi® 6,5 4,1 1,6 7,2 2,8 8,3 -0,6 -1,1 8,6 2,3 -2,9 -3,5 5,6

Ké Lainat kotitalouksille
(vuotuinen kasvuvauhti)

=== Kulutusluotot

=== Asuntoluotot
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Léahde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelmad. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssd kdytettyyn luokitukseen.
2)  Sisaltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
EKP

Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004



1.4 Rahalaitosten lainat, erittely!)

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

3. Lainat julkisyhteisdille ja euroalueen ulkopuolisille

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensa Valtio Muut julkisyhteis6t Yhteensé Pankit?) Muut kuin pankit
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Yhteensa | Julkisyhteisét Muut
hallinto hallinto | turvarahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Kannat
2001 822,0 146,0 298,3 362,9 14,8 17043 1095,6 608,7 69,9 538,8
2002 812,6 132,3 271,71 382,8 19,7 1730,1 1146,2 583,9 64,6 519,3
2003 T 804,8 134,8 267,2 379,0 23,9 1767,0 1173,0 594,0 59,0 535,0
11 7942 126,9 263,5 3754 28,3 1833,1 12422 590,9 59,2 531,7
m 7974 1284 262,5 376,0 30,6 1741,2 11574 583,7 59,8 523,9
Vo 819,5 128,5 265,2 392,6 32,6 1761,2 11813 579,9 58,9 521,0
Taloustoimet
2001 -6,2 -18,3 1,1 9,9 1,3 2248 140,1 84,6 4,3 80,3
2002 -8,3 -12,0 -21,1 19,9 4,9 169,3 134,8 34,5 -1,2 35,7
2003 I -0,2 1,0 -10,2 4.8 4,1 66,8 43,8 23,0 -5,5 28,5
2004 11 -8,2 -7,4 -3.8 -1,6 4,5 105,9 93,1 12,8 0,3 12,5
il 33 1,5 -1,0 0,5 2,2 -86,8 -82,9 -3,9 0,6 -4,4
o 22,7 0,7 2,8 16,5 2,0 74,1 54,2 19,9 -0,9 20,7
Kasvuvauhdit
2001 joulu -0,8 11,2 0,4 2,8 9,7 15,4 14,9 16,3 6.3 17,8
2002 joulu -1,0 -8,3 7,1 5,5 332 10,4 12,9 57 -1,9 6,7
2003  maalis -1,6 -13.,5 9,2 7,1 60,3 15,7 20,6 7,1 -13.9 9,9
kesd 0,0 -8,8 -6,3 53 57,5 18,0 24,1 72 -8,3 9,1
syys 1,6 =34 -4,3 5,1 50,1 10,4 13,6 4,8 -10,5 6,7
joulu® 2,2 -3,1 -4.4 5,4 64,9 9,3 9,5 9,1 -8,6 11,3

K7 Lainat julkisyhteisdille ja euroalueen ulkopuolisille

(vuotuinen kasvuvauhti)

= Julkisyhteisot

Euroalueen ulkopuoliset pankit
Euroalueen ulkopuoliset muut kuin pankit
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Léhde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelméaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssa kaytettyyn luokitukseen.
2) Termilld pankit tarkoitetaan téssa taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

1.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!

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

1. Muiden rahoituslaitosten talletukset

Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja eldkerahastot 2
Yhteensd | Yonyli Mééraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot | Yhteensd | Yonyli Méaaraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot
Enintaan Yli | Enintddn | Yli 3 kk Enintdan Yli| Enintddn | Yli 3 kk
2 vuotta | 2 vuotta 3 kk 2 vuotta | 2 vuotta 3 kk
1 2 g 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Kannat
2001 4954 48,0 - - - - 16,4 464,5 156,5 - - - - 85,3
2002 522.8 55,8 - - - - 17,9 493,6 152,7 - - - - 97,1
2003 1 535,6 61,7 39,2 414,8 0,9 0,6 18,3 526,4 168,2 133,5 119,6 53 0,1 99,6
11 537,6 63,8 38,1 412,1 1,0 0,3 223 546,6 180,3 132,6 129,8 5,8 0,1 98,0
11 5324 57,3 33,0 422,1 1,1 0,3 18,7 540,3 177,2 1252 129,2 5,0 0,1 103,6
2003 loka 533,8 52,6 37,8 423,6 1,2 0,3 18,3 558,1 175,1 128,2 132,4 5,7 0,1 116,5
marras 5333 51,9 36,7 423,8 1,3 0,3 19,3 565,7 176,1 129,5 137,6 5,7 0,1 116,6
joulu 542,5 59,2 41,7 420,9 1,3 0,3 19,1 562,6 179,9 129,4 142,7 6,1 0,1 104,4
2004  tammi® 554,5 65,4 432 422,6 1,3 0,3 21,7 566,3 177,9 130,6 140,1 6,9 0,1 110,8
Taloustoimet
2001 15,8 7,6 - - - - -1,1 16,2 3,6 - - - - 10,3
2002 27,4 7,8 - - - 1,4 26,7 -4,7 - - - - 12,8
2003 1 12,3 4,2 -6,7 14,5 -0,1 -0,1 0,5 42,1 12,8 2.4 13,7 2,3 0,0 11,0
2004 11 2,3 2,2 -1,0 -2,9 0,0 0,0 39 22,6 13,2 -0,2 10,8 0,5 0,0 -1,6
1L -6,5 -6,6 -5,1 89 0,1 0,0 -3,8 -7,2 -3,1 -8,1 -0,8 -0,8 0,0 5,7
2003 loka 1,3 -4.8 4,8 1,6 0,2 0,0 -0,4 17,6 -2,2 2,9 3,1 0,8 0,0 13,0
marras -0,2 -0,6 -1,0 0,2 0,1 0,0 1,1 9,1 1,7 1,6 57 -0,1 0,0 0,1
joulu 9,5 7,4 52 -3,0 0,0 0,0 -0,2 0,0 4,7 0,5 6,5 0,5 0,0 -12,2
2004  tammi ® 11,8 6,2 4 1,7 0,0 0,0 2,6 4,5 -1,6 0,9 =29 0,8 0,0 73
Kasvuvauhdit
2001  joulu 33 18,7 - - - - -5,1 3,7 2,3 - - - - 14,0
2002  joulu 5,5 16,3 - - - 8,5 5,7 -3,0 - - - - 14,9
2003  maalis 7.4 37,0 = = - - 33 10,5 5.2 - - - - 17,7
kesd 6,7 28,7 - - - - 17,4 14,1 9,2 - - - - 16,3
Syys 4, 11,5 - - - - 28,2 10,9 11,6 - - - - 8,8
2003 joulu 3,6 3,4 -8,3 4,8 40,9 -12,5 6,0 17,3 17,5 -0,8 36,9 70,7 - 17,0
2004  tammi® 4.4 15,2 5,4 3,0 50,0 -9,7 -0,3 13,4 11,2 3,9 23,6 58,1 - 15,1

K8 Muiden rahoituslaitosten talletukset
(vuotuinen kasvuvauhti)

= Vakuutuslaitokset ja elikerahastot
= ===  Muut rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elékerahastot
:
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1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelmad. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssé kéytettyyn luokitukseen.

2) Sisdltad mm. sijoitusrahastot.
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1.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!

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

2.Yrityksien ja kotitalouksien talletukset

Yritykset Kotitaloudet?2
Yhteensd | Yonyli Méaaraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot | Yhteensd | Yonyli Maéaraaikaiset Irtisanomisehtoiset Repot
Enintaan Yli | Enintdén | Yli 3kk Enintdan YIi | Enintd&n | Yli 3kk
2 vuotta | 2 vuotta 3 kk 2 vuotta | 2 vuotta 3 kk
1 2 3 4 5) 6 /i 8 9 10 11 12 13 14
Kannat
2001 974,2 575,3 - - - - 36,2 36793 1097,2 - - - - 76,6
2002 989,6 595,5 - - - - 34,7 3 806,1 1173,0 - - - - 74,7
2003 T 960,4 567,2 271,0 61,8 27,0 1,1 32,3 38343 11959 580,2 586,7 1302,2 98,6 70,6
11 1001,1 600,5 279,1 61,0 29,2 1,4 298 38676 12366 562.,8 5855 13277 93,0 61,9
111 10184 609,8 282,1 65,7 29,9 1,5 294 39018 12708 555,1 586,8 1344,1 88,6 56,3
2003 loka 1025,5 607,9 290,6 64,9 30,3 1,5 303 39056 12742 552,0 587,9 1346,8 88,7 56,0
marras 1040,5 623,0 289,1 66,7 30,9 1,5 293 39286 12972 547,6 587,8 1351,5 88,9 55,6
joulu 1 050,9 639,5 2823 66,1 31,6 1,5 30,0 3977,0 13113 5452 601,1 1376,6 89,9 52,9
2004  tammi® 1012,5 612,9 271,4 67,8 334 1,5 254 39943 13153 540,2 604,5 13914 88,8 54,1
Taloustoimet
2001 89,9 69,6 - - - - 7.4 258,5 139,7 - - - - 7,0
2002 53,9 28,9 = = = = -1,3 120,4 65,4 = . = = -1,9
2003 I -27,5 -34,2 39,7 -35,2 4.4 0,3 2.4 26,0 9,9 -38,4 22,3 41,2 -5,0 -4,1
2004 11 43,4 34,6 9,2 -0,2 27 0,0 -2.4 35,0 41,0 -16,2 -1,2 25,6 -5,5 -8,7
111 19,4 9,5 3,6 4,6 0,7 0,1 1,1 2,0 2,8 -8,0 0,8 16,4 -4,4 -5,6
2003 loka 6,8 -2,0 8,3 -0,7 0,4 0,0 0,9 3,5 33 =34 1,1 2,7 0,1 -0,3
marras 15,6 16,0 -0,7 1,7 0,6 0,0 2,1 24,0 232 -3,7 0,0 438 0,2 -0,4
joulu 13,0 17,7 -5,7 -0,3 0,7 0,0 0,7 49,9 14,5 -1,4 13,4 25,1 1,0 -2,7
2004  tammi® -39,7 -27,2 -11,4 1,6 1,9 0,0 -4,6 16,5 3,7 -5,5 33 14,8 -1,1 1,2
Kasvuvauhdit
2001 joulu 10,1 13,6 = = = = 25,8 7,6 14,5 = = = = 12,9
2002 joulu 5,6 5,1 - - - - -3,5 33 6,0 - - - - -2,5
2003  maalis 72 8,1 - - - - -3,5 39 73 - - - - -12,4
kesd 7,4 79 - - - - -18,0 4,0 2 - - - - -19,6
Syys 8,6 8,5 - - - - -15,0 4,0 8,2 - - - - -28,2
2003 joulu 7,2 6,8 23,4 -31,0 37,3 49,5 -12.,4 3,7 7,9 -11,5 6,4 9,2 -13,2 -29,2
2004 tammi® 7,2 9,5 2,9 12,4 37,3 38,3 -27,1 4,1 9,5 -8,9 3,6 8,7 -12.,4 -28,5
K9 Yrityksien ja kotitalouksien talletukset
(vuotuinen kasvuvauhti)
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Léhde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelméaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssa kaytettyyn luokitukseen.
2) Sisdltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

EKP
1 Kuukausikatsaus
0) Maaliskuu 2004




1.5 Talletukset rahalaitoksissa, erittely!

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

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

3. Julkisyhteisdjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset

Julkisyhteisot Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensa Valtio Muut julkisyhteisét Yhteensé Pankit? Muut kuin pankit
Osavaltio- Paikallis- Sosiaali- Yhteensd | Julkisyhteis6t Muut
hallinto hallinto | turvarahastot
1 2 3 4 5] 6 i 8 9 10
Kannat
2001 253,6 103,9 29,9 68,9 50,9 2400,1 1696,9 703,2 94,1 609,1
2002 2484 106,9 31,6 69,2 40,7 2271,0 15853 685,7 97,4 588,3
2003 1 264,0 125,5 32,0 65,5 41,0 2292,1 1587,9 704,1 97,8 606,3
11 290,9 147,6 34,2 64,5 44,5 22745 1580,6 693,9 94,5 599,3
il 264,1 128,9 32,3 64,2 38,7 2256,1 15624 693,7 93,4 600,3
IV ® 271,2 132,4 30,2 67,9 40,8 2249,1 15822 667,0 95,9 571,0
Taloustoimet
2001 -12,5 -14,1 -0,8 -0,2 2,6 2345 130,6 103,9 10,2 93,6
2002 -84 -0,2 1,8 0.4 -10,3 30,3 -4,9 35,2 3,6 31,6
2003 I 8,6 11,6 0,4 -3,7 0.4 61,6 30,2 314 0,5 31,0
2004 11 26,9 22,1 2,2 -0,9 35 30,1 27,2 2,9 -33 6,2
il -234 -16,0 -1,9 -0,4 -5,0 -6,6 -7,9 1,3 -1,2 2,5
V® 7,2 35 -2,0 3,7 Al 57,4 69,0 -11,7 2,6 -14,2
Kasvuvauhdit
2001 joulu 48 -12,0 22,6 -0,3 53 11,1 8,7 17,6 12,2 18,5
2002  joulu -3.3 -0,2 59 0,5 -20,2 1,3 -0,2 5,0 39 5,1
2003  maalis 3,1 13,0 3,7 2,1 -16,9 2,8 1,4 6,0 -0,1 7,0
kesi 12,0 29,9 0,4 -1,6 -3,0 4,6 4,5 4,9 -0,6 5,8
syys 6,7 18,9 -5,7 0,7 -5,3 3,8 3.8 3,7 -7,8 5,7
joulu® 7,7 19,4 -4.4 -2,0 2.4 6,4 7,7 34 -1,5 4,2

K10 Julkisyhteisdjen ja euroalueen ulkopuolisten talletukset
(vuotuinen kasvuvauhti)

Julkisyhteisot
Euroalueen ulkopuoliset pankit
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Léahde: EKP.
1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelmad. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssa kaytettyyn luokitukseen.
2) Termilld pankit tarkoitetaan tassa taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.
EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004



2.6 Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit, erittely!)

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

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet

Yhteensa Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella Euroalueen |  Yhteensa ‘Raha- | Muut kuin | Euroalueen

Euro | Muu kuin Euro | Muu kuin Euro | Muu kuin ulko- laitokset _ rana- ulko-

i e . puoliset laitokset puoliset

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

Kannat
2001 3076,9 1068,7 54,2 1059,8 17,6 319,8 15,8 541,0 972,44 251,9 559,0 161,6
2002 32282 11222 48,2 1119,5 15,5 349,5 16,7 556,6 1.004,9 2633 564,3 177,3
2003 T 34264 11733 61,4 11923 17,7 366,9 19,0 595,8 999.4 259,2 559,1 181,0
1T 3501,5 1182,6 59,5 12232 16,1 386,8 18,3 614,8 1028,2 2673 586,1 174,8
11 3 553,7 11982 57,7 12459 16,7 391,3 19,2 624,7 1060,7 272,6 608,6 179,6
2003  loka 35954 1207,1 59,0 12584 16,2 398,9 19,2 636,4 1062,6 2749 605,5 182,1
marras 3626,9 1214,6 58,4 1275,7 16,1 403,9 19,0 639,0 1069,5 275,1 615,1 179.4
joulu 3579,1 1218,8 57,1 1236,5 15,6 403,6 18,8 628,7 1069,8 279,3 616,5 174,0
2004  tammi® 3 666,6 12374 61,8 12614 16,1 403,5 17,8 668,6 1091,1 284,2 626,5 180,4
Taloustoimet

2001 258,2 82,4 42 13,1 4,9 63,0 -0,1 108,9 57,0 10,3 29,6 17,0
2002 171,0 48,0 -0,9 41,0 -0,8 27,3 32 53,1 37,2 13,7 4,8 18,7
2003 T 131,2 41,8 4,0 36,1 1,5 16,4 0,2 31,2 1,4 -3,0 0,7 3,8
2004 11 87,7 16,5 -0,4 30,9 -0,7 14,0 0,2 27,2 19,7 5.8 21,0 -7,1
il 55,2 14,7 -1,9 24,0 0,4 5,8 0,9 11,3 1,2 1,9 -4,7 39

2003 loka 44,5 10,0 0,8 16,8 -0,6 7,9 0,0 9,5 -1,6 1,5 43 1,2
marras 38,4 7,1 0,6 12,0 0,4 52 0,4 12,8 6,6 -0,5 9,0 -1,8

joulu -30,9 3,6 0,2 -38,8 -0,1 0,3 0,6 33 2,5 1,9 1,9 -6,3

2004  tammi® 64,8 15,7 3.4 15,6 0,1 -0,9 -1,4 32,3 18,4 32 9,1 6,1

Kasvuvauhdit

2001  joulu 9,2 8,2 -7,3 1,2 =234 25,0 -0,4 25,4 6,3 4,2 5,7 12,0
2002 joulu 5,6 4,5 22,5 39 -4,3 8,5 21,9 10,0 38 54 0,9 11,6
2003  maalis 5,7 43 23,4 32 7,5 9,9 25,4 12,0 2,5 1,0 2,3 5,6
kesi 7.4 43 -9,4 49 T2 15,3 15,9 16,3 32 -0,1 5,8 0,4

Syys 8,3 6,0 -8,4 6,6 8,4 15,3 18,5 13,9 53 34 6,3 49

2003  loka 9,9 6,8 3,9 8.4 55 16,8 11,3 16,1 3,5 3,2 3,6 3,8
marras 9,7 5,9 0,8 9,0 8,9 17,1 12,9 15,4 3,6 2,8 4,7 1,2

joulu 10,0 8,3 7,0 7,1 6,0 14,1 11,3 17,1 2,5 2,9 4,2 -3.5

2004 tammi® 9,5 7,6 4,9 6,7 1,9 12,1 10,0 18,1 5,0 7,0 5,6 0,3

K11 Rahalaitosten hallussa olevat arvopaperit
(vuotuinen kasvuvauhti)

= Muut arvopaperit kuin osakkeet

Osakkeet ja osuudet
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Léhde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelméaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ss8 kaytettyyn luokitukseen.
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2.7 Rahalaitostaseen erien arvostusmuutokset!)

(miljardia euroa)

EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

1. Kotitalouslainojen luottotappiot/arvonalennukset?

Kotitalousluotot Asuntoluotot Muu luotonanto
Yhteensa Enintaan Yli Yli Yhteensa Enintdan | Yli 1 vuosi Yli| Yhteensd Enintaan Yli Yli
1vuosi | 1vuosija 5 vuotta 1 vuosi | jaenintddn 5 vuotta 1vuosi| 1vuosija 5 vuotta
enintaan 5 vuotta enintdan 5
5 vuotta vuotta
1 2 g 4 5| 6 7 8 9 10 11 12
2001 0,0 - o = 0,0 = o e 0,0 o = o
2002 0,0 - - - 0,0 - - - -1,0 - - -
2003 1 12 -0,6 -0,1 0,4 1,1 0,1 0,0 -1,0 2,7 1,2 -0,1 -1,5
n -0,2 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -1,2 -0,3 0,0 -0,9
1T -0,4 -0,1 -0,1 -0,2 -0,6 -0,1 0,0 -0,5 -1,3 -0,3 -0,1 -0,9
2003  loka -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,1 -0,4 -0,1 0,0 -0,3
marras -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,5 -0,1 0,0 -0,4
joulu -0,6 0,3 -0,1 -0,2 -0,9 -0,1 0,0 -0,8 -1,6 -0,8 -0,1 -0,7
2004 tammi ® 0,6 0,3 -0,1 -0,2 -0,6 0,0 0,0 0,5 13 -0,5 -0,1 -0,8
2.Yrityslainojen ja euroalueen ulkopuolisten lainojen luottotappiot/arvonalennukset
Yritykset Euroalueen ulkopuoliset
Yhteensa Enintéén Yli 1 vuosi Yli 5 vuotta Yhteensa Enintdan Yli 1 vuosi
1 vuosi ja enintdéan 1 vuosi
5 vuotta
1 2 3 4 5 6 7
2001 -10,6 -0,8 -5.4 -4.4 -1,0 - -
2002 -9,2 -1,8 -2,7 -4,7 -7,2 -
2003 1 -7,5 -4,1 -0,6 -2,8 -0,1 0,0 -0,1
11 23 A2 -0,1 AL 0,3 0,3 -0,1
11 23 0,6 0,3 1,4 0,2 -0,1 -0,1
2003 loka -0,5 -0,1 0,0 -0,4 0,0 0,0 0,0
marras -1,0 -0,5 -0,1 -0,5 -0,1 0,0 0,0
joulu -4,2 -2,5 -0,3 -4 -0,3 0,0 -0,3
2004  tammi ® -35 -1,8 -0,4 -1,4 -0,4 0,0 -0,4
3. Rahalaitosten hallussa olevien arvopapereiden arvostusmuutokset
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet ja osuudet
Yhteensa Rahalaitokset Julkisyhteisot Muut euroalueella Euroalueen |  Yhteensa Raha- | Muut kuin | Euroalueen
ulkopuoliset laitokset raha- | ulkouoliset
Euro Muu Euro Muu Euro Muu laitokset
kuin euro kuin euro kuin euro
1 2 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 14,1 -0,6 0,2 9,8 0,1 5,9 0,1 -1,5 7,3 1,1 7,6 -1,3
2002 35,1 9,8 0,6 11,0 -0,1 5,1 0,2 8,3 -6,8 -4,7 0,7 -2,7
2003 1 6,4 -1,8 -0,1 10,3 0,0 -1.4 0,2 -0,9 -8,3 -1,1 -7,2 0,0
11 -0,3 -1,3 -0,1 0,1 -0,1 0,3 -0,2 0,8 8,9 2,2 6,0 0,7
I -2,1 0,1 0,0 -2,1 0,0 -0,1 -0,1 0,1 5,0 4,5 0,2 0,3
2003  loka -3,5 -0,2 0,0 -3,0 0,0 -0,2 0,0 -0,1 3,5 0,7 1,4 1,4
marras -1,6 0,4 -0,1 0,8 0,0 0,0 0,0 =Ko 0,3 0,7 0,5 -0,9
joulu -1,1 0,2 -0,1 -0,4 0,1 -0,1 -0,1 -0,8 0,6 0,1 -0,4 0,9
2004  tammi ® 9,6 1,6 0,2 7,5 0,1 0,1 0,0 0,2 2,8 1,4 1,1 0,3
Lahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelmaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ssa kéytettyyn luokitukseen.

2)

Siséltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

EKP
Kuukausikatsaus 2 I
Maaliskuu 2004 M



2.8 Erdiden rahalaitostaseen erien valuuttarittely!)

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

1. Talletukset
Rahalaitokset?) Muut kuin rahalaitokset
Kaikki Eurod® Muut valuutat kuin euro Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro
vallijaur:?; Yhteensa Valli’;g?; Yhteensa
usD JPY CHF GBP usD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5| 6 /i 8 9 10 11 12 13 14
Euroalueelta
2001 3829,6 87,7 12,3 8,0 0,9 1,8 1,0 5867,1 96,6 3,4 2,2 0.4 0,2 0,3
2002 4136,6 90,2 9,8 6,1 0,8 1,5 0,7 6061,0 97,1 2,9 1,8 0,3 0,2 0,3
2003 1 4196,3 90,5 9,5 6,1 0,7 1,5 0,8 6 120,7 97,1 29 1,8 0,3 0,2 0,3
11 4296,9 91,0 9,0 5.8 0,6 1,4 0,8 62433 97,0 3,0 1,8 0,3 0,2 0.4
m 4308,7 91,0 9,0 5,6 0,5 1,5 09 62569 97,1 2,9 1,7 0,4 0,1 03
vV ® 4363,7 91,2 3,8 5,5 0,5 1,5 0,9 64043 97,3 2,7 1,7 0,3 0,1 0,3
Euroalueen ulkopuolelta

2001 1696,9 36,5 63,5 46,5 2,9 4.4 7,0 703,2 43,7 56,3 40,9 2.4 2,6 8,0
2002 15853 43,7 56,3 39,2 2,1 43 7.8 685,7 483 51,7 35,0 23 1,9 9,8
2003 1 15879 46,1 53,9 36,8 2,1 4.4 7,9 704,1 51,7 483 32,0 2,5 1,9 8,9
11 1580,6 459 54,1 374 1,7 4,2 8,0 693,9 52,1 47,9 32,3 2,2 1,9 8,8
m 15624 46,4 53,6 35,9 1,7 4,1 8,9 693,7 52,9 47,1 30,3 2,4 2,3 9,2
v ® 15822 47,0 53,0 354 1,7 3,6 9,5 667,0 50,9 49,1 32,2 2,1 2,2 9,6

2. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velkapaperit

Kaikki Euro3) Muut valuutat kuin euro
valuutat
kanta Yhteens

usD JPY CHF GBP
1 2 3 4 B 6 7
2001 3030,2 85,1 14,9 8,2 2,2 1,4 2,2
2002 3139,0 85,4 14,6 7,7 1,8 1,6 2,3
2003 I 31973 85,2 14,8 8,1 1,6 1,6 23
1T 32288 85,6 14,4 8,1 1,4 1,6 2,1
111 3263,9 85,3 14,7 8.2 1,5 1,7 2,1
vV 3304,0 85,4 14,6 79 1,5 1,7 2,2

Léahde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojérjestelméaa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ss8 kaytettyyn luokitukseen.
2) Euroalueen ulkopuolisissa maissa laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset.

3) Sisaltad euron kansallisten ilmentymien maaréaiset erét.

EKP
22 Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004



EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

1.8 Erdiden rahalaitostaseen erien valuuttarittely!)

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

3. Lainat
Rahalaitokset?) Muut kuin rahalaitokset
Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro Kaikki Eurod Muut valuutat kuin euro
Vallz;‘r:g Yhteensa Vall:j:r:?; Yhteensa
usb JPY CHF GBP usD JPY CHF GBP
1 2 g 4 5 6 i 8 9 10 11 12 13 14
Euroalueelle
2001 3794,0 - - - - - - 7340,7 95,4 4,6 2,5 0,7 1,1 0,4
2002 4017,8 - - - - - - 7593,6 96,2 3,8 1,8 0,5 1,1 0,3
2003 I 4074,2 - - - - - - 7 658,9 96,2 3,8 1,8 0,5 1,1 0,3
11 41432 - - - - - - 7738,1 96,3 3,7 1,7 0.4 1,1 0,3
11 41557 = = = = = - 77943 96,4 3,6 1,7 0,4 1,2 0,3
IV ® 4202,7 - - - - - - 79125 96,5 35 1,6 0,3 1,2 0,3
Euroalueen ulkopuolelle

2001 1095,6 41,3 58,7 37,9 4,0 34 8,4 608,7 33,1 66,9 51,9 1,9 4,2 6,1
2002 11462 483 51,7 32,4 45 2,6 9,1 583,9 36,2 63,8 47,6 23 4,7 5,6
2003 I 1173,0 50,6 49,4 30,6 4,3 2,7 8,6 594,0 38,2 61,8 46,7 1,9 4,6 5,6
11 12422 50,8 49,2 30,8 4.8 24 7,9 590,9 39,3 60,7 46,2 1,5 4,2 5,7
il 11574 49,7 50,3 30,4 5,6 2,4 8,7 583,7 38,3 61,7 45,9 2,1 44 6,3
v o 1181,3 50,3 49,7 28,9 52 2,3 9,3 579,9 38,3 61,7 442 2,4 4,6 6,9

4. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet

Rahalaitosten liikkeeseen laskemat?) Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat
Kaikki Euro® Muut valuutat kuin euro Kaikki Eurod Muut valuutat kuin euro
Vallt‘:rf?; Yhteensi val;:g?; Yhteensi
usb JPY CHF GBP usD JPY CHF GBP
1 2 3 4 5 6 [ 8 9 10 1 12 13 14
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

2001 11229 95,2 4,8 33 0,8 0,2 1,3 1413,0 97,6 2,4 1,3 0,8 0,1 0,2
2002 11704 95,9 4,1 2,1 0,6 0,2 2,0 1501,2 97,9 2,1 1,0 0,7 0,1 0,4
2003 1 1234,7 95,0 5,0 1,7 0,6 0,2 1,0 15959 97,7 2,3 1,3 0,6 0,1 0,2
11 12421 95,2 4.8 1,7 0,6 0,3 1,0 1644,5 97,9 2,1 1,1 0,6 0,1 0,2
11 12559 95,4 4.6 1,5 0,5 0,3 L1 16731 97,9 2,1 1,1 0,6 0,1 0,2
vV ® 12759 95,5 4,5 1,4 0,5 0,3 1,3 16745 97,9 2,1 1,1 0,6 0,1 0,2

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
2001 233,0 34,4 65,6 49,6 1,8 1,2 10,2 308,0 41,3 58,7 44,1 5,9 0,8 4,7
2002 239,6 36,9 63,1 45,5 1,7 0,6 13,2 317,1 41,5 58,5 42,0 5,8 0,9 5,6
2003 1 256,6 39,8 60,2 36,3 3,7 3.4 12,0 339,2 43,2 56,8 36,5 9,1 0,7 5,9
11 259,1 42,2 57,8 344 34 2,5 13,6 3554 442 55,8 35,4 8,5 0,7 6,0
il 261,3 43,0 57,0 324 3,5 2,8 14,6 362,9 45,0 55,0 34,7 9,4 0,7 57
IV ® 271,2 44,7 553 30,4 3,8 2,0 15,2 357,5 46,1 53,9 332 9,1 0,7 6,1

L&hde: EKP.

1) Rahalaitossektori ilman eurojarjestelméa. Sektoriluokittelu perustuu EKT 95:ss8 kéytettyyn luokitukseen.
2) Euroalueen ulkopuolisissa maissa laitoksia, jotka ovat samantyyppisié kuin rahalaitokset.

3) Sisdltda euron kansallisten ilmentymien mééaraiset erét.

EKP
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2.9 Euroalueen sijoitusrahastojen yhteenlaskettu tase!)

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kannat)

1. Saamiset

Yhteensa Talletukset | Hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet Hallussa Hallussa Kiinted | Muut saamiset
" — — olevat osakkeet | olevat rahasto- omaisuus
Yhteensa Enintéan Yli ja osuudet osuudet
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2002 11 3034,1 2428 1312,6 75,4 1237,1 1056,1 2152 108,0 99.4
1 2 846,2 236,7 1337,4 74,3 1263,0 844.,8 203,4 121,0 102,9
v 28624 242,1 1335,1 72,0 1263,1 853,2 203,1 122.,4 106,6
2003 T 27488 217,1 1331,8 70,6 1261,2 767,3 205,8 118,6 108,2
11 2959,5 232,5 13827 67,1 1315,6 880,9 2245 120,7 1183
111 ™ 3083,0 2483 1404,8 65,2 13396 931,3 2343 1253 138,9
2. Velat
Yhteensa Talletukset ja lainat Rahasto-osuudet Muut velat
1 2 3 4
2002 11 3034,1 39,1 2919,5 75,5
1T 2 846,2 38,9 27319 75,3
v 28624 40,2 27452 76,9
2003 I 2748,8 41,1 26293 78,5
11 2959,5 41,8 28258 91,9
111® 3083,0 432 2915,1 124,7
3. Varat/velat yhteensi rahasto- ja sijoittajatyypin mukaan
Yhteensa Rahastot rahastotyypin mukaan Rahastot sijoittajatyypin mukaan
Osakerahastot Pitkén ja |Yhdistelmérahastot | Kiinteistdrahastot Muut rahastot Yleisolle Rajoitetulle
keskipitkan tarjottavat | sijoittajajoukolle
koron rahastot rahastot | tarjottavat rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8
2002 11 3034,1 728,7 1037,1 762,6 139,2 366,5 2262,1 772,0
111 28462 5852 1063,3 699,9 1456 3522 2092,0 7542
v 28624 593,9 1068,2 701,6 149,5 349,2 2 089,5 772,9
2003 1 27488 5259 1054,1 675,3 155,9 337,7 1977,5 7714
I 2959,5 603,3 1099,5 720,8 161,5 3744 2 1404 819,1
1 ® 3083,0 6354 1127,0 754,2 166,6 399,7 248,0 835,0

KI2 Sijoitusrahastojen saamiset yhteensa
(miljardia euroa)

= (Osakerahastot

= ==« Pitkin ja keskipitkin koron rahastot

= = Yhdistelmérahastot
1200 —— Kiinteistorahastot ‘ 1200
1000 //\ P T R e cearsmerareeana, poganes 1000

== = e o
"2 2 & ‘ === e
S | ~—" T gholei
600 ‘ —1 600
| —~—~——

400 ‘ 400
200 | 200
0 . . . - . . . 0
v 1 11 111 v 11 11 v 1 11 111 v 1 11 111

2000 2001 2002 2003
Léhde: EKP.

1)  Muut kuin rahamarkkinarahastot. Irlannin tiedot eivat sisélly euroalueen tietoihin. Lisétietoja saa Yleista-osasta.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

2.10 Euroalueen sijoitusrahastojen saamiset rahasto- ja sijoittajatyypin mukaan eriteltyind

(miljardia euroa; ajanjakson lopun kannat)

1. Rahastotyypin mukaan
Yhteensa Talletukset | Hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet Hallussa Hallussa Kiinted | Muut saamiset
~ — — olevat osakkeet | olevat rahasto- omaisuus
Yhteensa Enintadn i ja osuudet osuudet
1 vuosi 1 vuosi
1 2 3 4 5) 6 7 8 9
Osakerahastot
2002 1II 728,7 34,0 27,4 4,0 234 630,0 22,2 - 15,0
111 5852 29,0 26,5 3,7 22,8 496,5 19,1 = 14,1
v 593,9 26,6 28,0 3,1 24,9 506,0 18,4 - 14,9
2003 1 525,9 24,5 30,2 2,8 27,5 438,6 16,5 - 16,1
11 603,3 27,9 31,6 2,9 28,7 506,5 18,5 - 18,8
111 ™ 6354 29,5 27,8 2,4 254 536,4 19,5 - 22,1
Pitkan ja keskipitkan koron rahastot
2002 1II 1037,1 75,9 882,2 38,5 843.,8 33,2 10,8 - 34,9
il 1063,3 78,3 902,1 37,2 865,0 32,7 11,6 - 38,5
v 1068,2 83,9 902,8 36,6 866,2 31,9 12,3 - 37,2
2003 1 1054,1 77,5 899,8 35,8 864,0 26,6 18,6 - 31,5
n 1099,5 82,4 927,8 33,0 894,8 31,1 20,9 - 37,3
111 ® 1127,0 93,6 934.,6 30,7 904,0 29,2 21,7 - 47,9
Yhdistelmérahastot
2002 11 762,6 54,2 286,9 20,6 2663 298,8 94,6 2,1 26,0
11 699,9 53,0 291,7 21,3 2704 2343 88,1 52 27,7
v 701,6 53,9 295,0 21,3 273,7 2329 87,7 3,4 28,6
2003 1 675,3 50,4 300,8 21,8 2789 209,9 83,7 0,7 29,9
11 720,8 49,4 311,9 20,9 291,0 237,0 91,9 0,3 30,3
11T @ 7542 50,5 3240 22,2 301,8 2484 95,4 0,3 35,6
Kiinteistorahastot
2002 1 139,2 13,5 9,8 0,6 9,2 0,9 3,9 105,1 6,0
il 145,6 13,3 10,7 0,6 10,1 0,8 5,1 109,5 6,2
v 149,5 11,0 9,5 0,5 8,9 0,7 7,0 114,5 6,9
2003 I 1559 14,7 8,3 0,5 7,7 0,7 8,6 117,1 6,6
11 161,5 16,5 9,0 0,6 8,5 0,7 9,1 119,8 6,3
111 ® 166,6 16,1 8.9 0,6 8.4 0,8 9,5 1243 6,9
2. Sijoittajatyypin mukaan
Yhteensa Talletukset Hallussa olevat Hallussa olevat Hallussa olevat Kiinted omaisuus Muut saamiset
muut arvopaperit osakkeet ja rahasto-osuudet
kuin osakkeet osuudet
1 2 & 4 5 6 7
Yleisolle tarjottavat rahastot
2002 10 2262,1 199,2 915,7 8184 166,7 96,1 66,0
11 2092,0 187,9 917,6 654,4 156,0 107,9 68,2
v 2 089,5 190,9 904,8 663,2 153,1 107,7 69,8
2003 I 1977,5 165,5 882,6 599,9 155,1 103,2 71,1
11 2140,4 181,5 912,3 691,7 168,3 104,3 82,3
111 ™ 22480 198,9 927,5 736,5 176,6 107,9 100,5
Rajoitetulle sijoittajajoukolle tarjottavat rahastot
2002 11 772,0 43,6 396,9 237,7 48,5 11,9 33,5
11 754,2 48,8 419,8 190,3 47,5 13,1 34,7
v 772.9 51,2 430,3 190,0 49,9 14,7 36,8
2003 I 771,4 51,6 4492 167.,4 50,7 15,4 37,1
1 819,1 51,0 470,4 189,2 56,1 16,5 36,0
11 ® 835,0 49.4 4773 194,8 57,7 17,4 38,4
Léahde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus 2
Maaliskuu 2004 M



RAHOITUSTILI JA MUIDEN KUIN
RAHOTUSVAROJEN HANKINTA

3.1 Ei-rahoitussektorin rahoitusvarojen paderit

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

Yhteensi Kiteinen ja talletukset Lisiitieto:
- = - = - - Muiden
Yhteensd Kiteinen Ei rahoitussektorin (pl. valtio) talletukset Valtion|  Talletukset|kyin pankkien
euroalueen rahalaitoksissa talletukset| muissa kuin talletukset
Yhteensd Yon yli Madrd-| Irtisanomis- Repot euroalueen ~maha-|  eyroalueen
aikaiset ehtoiset rahalaitoksissa| laitoksissab|  ylkopuolella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Kannat
2002 II 14798,9 5438,1 261,2 4827,6 17599 1593.8 1356,2 117,6 155,0 1943 278,1
11 143444 54484 278,4 48275 17573 1585,8 1365,7 118,8 146,3 196,1 289,0
v 14 636,2 5607,9 309,2 4951,7 1 846,7 1581.,4 1411,7 111,9 136,4 210,7 293,2
2003 I 14 606,4 5635,1 2952 49482 1837,7 15724 1432,0 106,1 176,2 2154 3237
I 150713 57538 319,1 5029,8 1919.8 1560,8 14545 94,7 200,3 204,7 329,6
111 15208,8 5762,8 332,9 50716 19584 1 556,6 14673 89,3 183,9 174,4 .
Taloustoimet
2002 1II 170,2 97,3 24,5 73,2 73,7 0,9 0,2 -1,7 22,5 2,1 -10,0
11 156,9 72 17,2 0,6 -3,1 -13 9,4 1,7 -12,5 1,8 9,1
v 184,4 169,3 30,8 133,9 82,6 11,8 46,4 -6,9 -9.9 14,5 10,1
2003 I 175,5 41,9 7,7 -33 -28,0 -10,6 41,0 -5,7 32,8 4,8 32,1
I 2222 136,4 23,8 86,0 83,7 -8,6 22,3 -11,4 24,1 2,5 11,4
111 143,1 16,7 14,4 12,6 72 -3,6 12,8 -39 -13,7 34 .
Kasvuvauhdit
2002 II 4,5 4,7 -18,1 6,4 12,3 0,6 6,7 1.8 -6,0 13,8 33
I 4.8 4,6 -6,4 53 10,3 0,0 6,4 -2,6 232 14,0 53
v 44 49 33,8 3,5 5,7 0,1 53 -39 -42 11,3 4,0
2003 I 4,5 59 33,9 43 7.4 -0,3 7,1 -10,6 5,1 12,1 13,7
I 5,0 6,5 30,4 4,5 7,7 -0,9 8.8 -19,0 22,3 12,1 22,5
11 5,1 6,7 27,5 4,7 83 -0,7 9,0 -23.5 22,8 12,8 .
Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet? Vakuutustekninen vastuuvelka
Yhteenséi| Lyhytaikaiset| Pitkdaikaiset Yhteensé Noteeratut Yhteensé Koti- Vakuutus-
osakkeet Rahasto- Raha- talouksien maksu- ja
osuudet markkina- osuus henki- korvaus-
rahasto- vakuutus- vastuu
osuudet ja elake-
rahastoista
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
Kannat
2002 II 1928,4 2247 1703,7 40104 22495 1760,9 297,2 34220 3086,7 3353
11 20215 251,2 1770,3 3426,5 1701,1 17254 3134 3448,0 3109,9 338,1
v 2021,5 2449 1776,6 34877 1779,0 1708,7 308,2 3519,1 31747 3444
2003 I 20358 2435 1792,2 33592 1621,1 1738,0 392,0 3576,4 32264 350,0
I 2001,0 220,4 1780,6 36679 18357 18322 398,1 3648,6 32954 353,1
111 2 020,6 220,5 1 800,1 37184 1 856,7 1861,7 403,2 3707,0 33513 355,7
Taloustoimet
2002 II -12,2 -42.4 30,1 35,1 21,3 13,7 -1,8 50,0 46,0 4,0
I 46,6 27,5 19,1 55,4 31,3 24,1 13,6 47,7 43,7 4,0
v -20,1 -15,6 4,5 -23,1 -22,8 -0,3 -8,5 58,2 56,6 1,6
2003 I -1,7 -4,6 29 72,4 10,8 61,6 29,6 62,9 56,0 6,8
I -38,4 -23,1 -15,2 70,6 35,6 349 35 53,6 48,8 4,9
111 234 1,6 21,8 52,5 32,7 19.8 2,7 50,5 47,1 34
Kasvuvauhdit
2002 II 4,7 -12,0 7,3 2,7 0,7 5,6 17,8 6,7 6,7 6,4
11 5,6 1,3 6,2 3,1 1,1 5.8 16,2 6,7 6,7 6,0
v 42 2.4 4.4 2.4 1,0 43 11,3 6,5 6,6 5,7
2003 I 0,7 -13.,1 2,9 32 1,6 53 11,2 6,4 6,6 5,0
I -0,7 -7,0 0,1 4,4 2,4 6,8 12,9 6,5 6,6 5,1
11 -1,8 -16,6 0,3 5,0 33 6,7 8,7 6,5 6,7 4,9

Lahde: EKP.

1)  Sisiltdd euroalueen valtionhallinon (EKT 95:ssd S1311), muiden rahoituksen vilittdjien (EKT 95:ssd S123) ja vakuutuslaitosten sekd elédkerahastojen (EKT 95:ssd S125)
vastaanottamat talletukset.

2) Eisisilld noteeraamattomia osakkeita.

EKP
2 Kuukausikatsaus
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta
ja sijoitusrahastot

3.2 Ei-rahoitussektorin velkojen pdderit

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

Yhteensa Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain v !aisﬁt:(etp:
uiaen Kuin
Yhteensa Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudety Paﬂlkkier;
ainal
Euroalueen| Yhteensa Lyhyt- Pitkd-|  Yhteensa Lyhyt- Pitkd-|  Yhteensa Lyhyt- Pitké- euroa"‘lie”
_ raha- aikaiSet aikaiset aikaiset aikaiset aikaisSet aikaiset l!‘. O
laitoksista puolisista
pankeista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Kannat
2002 I 15919,7 79042  7017,6 874,7 53,4 8213 3546,5 1206,7 23398 3483,0 287,7 31952 2473
il 15361,6 7 949,2 7 053,0 867,0 54,7 812,3 35537 1188,7 2365,0 35284 283,8 3244,6 241,7
v 15592,5 8061,3 71314 880,0 60,6 819,4 35939 11725 24213 35874 286,5 3300,9 242,6
2003 I 15543,1 81132 7170,8 872,3 68,3 804,0 36222 1188,7 24335 3618,7 276,6 3342,1 256,9
11 16 092,5 82148 72394 859,7 69,6 790,1 36694 1212,6 2456,8 3 685,7 281,0 3404,7 254,1
111 16 180,7 8303.5 7296,1 865.4 70,6 794.8 3679,8 11889 2491,0 37583 2754 34829 .
Taloustoimet
2002 11 186,8 112,6 82,3 =253 0,1 -25.4 63,8 -3.8 67,5 74,1 10,7 63,4 -18,0
1T 111,0 42,9 343 -8,0 1,3 -9,2 2,3 -17,7 20,0 48,5 -39 52,4 -7,1
v 1452 122,3 95,6 13,6 5,9 7,7 46,1 -11,2 57,4 62,6 3,6 59,0 7,5
2003 1 2474 81,2 66,7 0,1 8,0 7.9 42,1 15,7 26,3 39,0 7,6 46,7 6,6
I 2383 116,3 85,5 -10,4 33 -13,7 56,2 29,6 26,6 70,5 5,0 65,4 24
111 144,1 85,8 59,9 5,7 1,0 4,7 6,2 -20,7 26,9 73,9 -4,8 78,7 .
Kasvuvauhdit
2002 I 42 5,0 43 -0,6 26,7 -2,0 53 -3,7 10,6 6,2 1,0 6,7 9,1
11 4,1 4.4 4,0 0,8 20,9 5ol 3,7 3.9 8,0 6,4 1,2 6,9 4,5
1\% 39 43 4,0 -2,1 21,2 -3,5 3,8 -33 7,6 6,6 1,9 7,0 -2,9
2003 1 43 4,6 4,0 22 28,6 41 44 1,4 7,5 6,6 1,0 7,1 3,9
Il 47 4,6 4,0 0,5 34,6 2.8 4,1 1,4 5,6 6,3 -1,0 7,0 3,8
111 5,0 5.1 4.4 1,0 33,3 Al 42 1,1 5.8 7,0 1,3 7,7 .
Yhteensa Muut arvopaperit kuin osakkkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Julkisyhteisot Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Yhteensd| Lyhytaikaiset| Pitkaaikaiset Yhteensd| Lyhytaikaiset| Pitkaaikaiset laskemat velka . tekninen
noteeratut elakevastuu-
osakkeet velka
14 15 16 17 18 19 20 21| 22| 23
Kannat
2002 II 4530,1 4008,3 481,6 3526,7 521,8 130,3 391,5 3034,8 191,3 259,3
111 4667,1 4130,1 479.8 3650,2 537,1 137,7 399.4 22892 193,0 263,1
v 46783 41343 480,0 3 654,3 544,0 144,7 399,3 2379,9 207,5 265,7
2003 1 4836,9 4265,7 529,7 3736,0 571,3 167,1 404,2 21115 212,4 269,1
11 4956,1 43654 563,4 3802,0 590,6 165,5 425,1 2447.,6 201,6 272,5
1T 4958,1 4369,0 557,5 3811,5 589,1 164,5 4247 24714 171,3 276,5
Taloustoimet
2002 11 61,0 62,0 33,9 28,1 -1,0 -14,5 13,6 7,8 2,1 33
il 56,9 46,5 -0,9 474 10,4 7,5 2,9 5.8 1,7 3,8
v 3,6 -0,3 -8,3 8,1 3,8 6,9 -3,1 2.4 14,5 2,5
2003 I 158,1 129,1 50,8 78,3 29,0 22,3 6,7 -0,2 4,9 3.4
Il 100,7 83,8 33,9 49,9 16,9 A5 18,4 15,5 2,4 3.4
111 46,4 46,7 -5,2 52,0 -0,3 -1,0 0,7 4,5 34 3,9
Kasvuvauhdit
2002 11 52 46 9,6 4,0 9,7 3.8 11,8 0,9 14,1 47
11 5.2 5,0 73 4,7 72 -1,6 10,7 1,2 14,1 4,9
v 5,1 5.2 10,6 4,5 43 3,8 45 0,7 11,4 52
2003 I 6,3 6,1 16,9 4,7 8,0 15,3 53 0,4 12,2 5,1
I 7,0 6,5 15,6 52 11,5 27,0 6,3 0,8 12,3 5,1
1T 6,6 6,3 14,8 5,2 9,2 19,4 5,7 1,0 13,1 5,1

Léahde: EKP.
1) Siséltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisét.
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3.3 Vakuutuslaitosten ja eldkerahastojen rahoitusvarat ja velat

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

Rahoitusvarojen paaerat
Yhteensé Talletukset euroalueen rahalaitoksissa Lainat Muut arvopaperit kuin osakkeet
Yhteenséa Yon yli Maara-| Irtisanomis- Repot Yhteensé|Lyhytaikaiset| Pitkéaaikaiset Yhteensé |Lyhytaikaiset| Pitk&aikaiset
aikaiset ehtoiset
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12
Kannat
2002 11 3458,0 503,9 484 432,9 3,7 19,0 331,7 65,2 266,5 12482 40,5 1207,7
I 3385,5 506,3 50,1 437,9 39 14,4 3343 69,2 265,1 1309,8 51,5 12583
v 3480,6 522,8 55,9 445,6 35 17,9 336,9 70,5 266,4 1356,5 54,1 13024
2003 I 3496,3 535,6 61,7 454,0 1,6 18,3 3414 71,7 269,7 14104 63,7 1346,7
I 36382 537,6 63,8 450,3 1,3 22,3 345.4 73,5 271,9 14383 58,9 13794
111 3700,5 532,4 57,3 455,1 1,4 18,7 3453 73,0 2723 1472,0 61,7 14103
Taloustoimet
2002 1II 25,7 53 45 -0,1 -0,3 1,2 5,5 43 1,3 -6,2 -12,3 6,2
1 56,8 2,5 1,7 5,1 0,3 -4,6 1,1 2,5 -1,4 40,8 9,7 31,1
v 65,6 16,5 5,8 7,7 -0,4 3,5 3,1 1,5 1,6 35,0 2,2 32,7
2003 I 92,2 12,3 4,2 7,8 -0,2 0,5 7,6 3,8 39 58,0 10,5 47,5
1I 47,4 2,3 2,2 -39 0,0 39 7,1 4,3 2,8 16,4 -5,0 21,4
111 424 -6,5 -6,6 3,7 0,1 -3,8 3,1 2,1 1,0 33,0 2,8 30,1
Kasvuvauhdit
2002 11 7.4 3,6 17,0 2,0 5,0 12,2 4,6 19,0 1,8 7,6 28,6 9,4
111 8,2 3.8 27,6 2,6 4,5 -19,6 4.8 21,8 1,4 10,1 2,6 10,6
v 7,3 5,5 16,3 4,2 1,9 8,5 4,1 16,7 1,3 10,6 17,4 10,4
2003 I 6,7 7.4 37,0 4,7 -17,1 33 5.4 20,2 2,0 10,2 19,2 9,8
11 7,6 6,7 28,8 39 9,1 17,4 5,7 18,5 2,6 12,0 43,1 11,0
1 7,3 4,9 11,3 3,5 -12,1 28,2 6,3 16,8 35 10,9 20,5 10,5
Rahoitusvarojen paaerat Velkojen paaeréat
Osakkeett Vakuutus-|  Yhteenséd| Lainat euroalueen raha- Muut| Noteeratut Vakuutustekninen vastuuvelka
maksu- ja laitoksista ja muista arvopaperit|  osakkeet
korvaus- rahoituslaitoksista kuin osak-
Yhteenséd| Noteeratut| Rahasto- vastuu Yhteensé keet Yhteensé| Kotitalouk-| Vakuutus-
osakkeet osuudet Raha- Euroalueen sien osuus| maksu- ja
markkina- raha- henki-|  korvaus-
rahasto- laitoksista vakuutus- ja vastuu
osuudet elake-
rahastoista
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
Kannat
2002 1II 1266,6 673,7 593,0 51,3 107,6 3550,2 56,0 42,5 10,7 226,5 3257,0 27588 498,2
1 11249 564,5 560,3 50,4 110,3 3477,6 56,5 42,1 10,8 127,2 3283,2 27784 504,8
v 1152,7 584,8 567,9 57,3 111,6 3514,1 43,5 33,0 10,9 113,3 33464 2 839,5 506,9
2003 I 1094,7 535,5 559,2 60,9 114,2 35778 55,5 42,4 11,1 103,3 3408,0 28924 515,5
11 1200,9 605,9 594,9 65,3 116,1 36854 58,1 44,8 11,2 136,5 3479,5 29584 521,1
111 12332 628,3 604,9 61,5 117,6 37452 59,8 443 11,6 135,8 3538,0 3012,7 5253
Taloustoimet
2002 11 18,8 7,0 11,8 2,6 23 51,1 2,9 33 0,4 0,1 478 41,9 6,0
111 9,7 7,0 2,7 14 2,6 43,7 2,0 Sol5 0,0 0,0 45,7 39,3 6,4
v 9,5 -3,6 13,1 7,1 1,4 44,4 -11,5 -9,2 0,0 0,4 55,4 53,4 2,1
2003 I 11,6 -0,1 11,7 2,0 2,6 79,1 13,8 11,3 -0,1 -0,1 65,5 55,5 9,9
11 19,6 53 14,3 4,6 2,0 61,1 2,8 2,6 0,1 4,5 53,7 46,4 73
111 11,4 6,2 5.2 -4.3 1.5 54,2 1.8 -0.4 0.5 1,3 50,7 45,6 5.0
Kasvuvauhdit
2002 11 8,2 7,1 9,6 7,8 22,4 7,0 9.4 17,3 13,3 2,3 7.4 7,0 9,8
I 8,0 6,1 10,2 6,3 21,6 6,8 2,3 59 13,0 0,3 73 6,9 9,5
v 55 3,9 7.4 20,7 11,3 6,0 -14,4 -12,6 6,1 0,3 6,7 6,8 6,2
2003 I 3,6 1,3 6,4 21,0 8,5 6,1 59 7,5 3,1 0,2 6,6 6,9 5,0
I 4,0 1,3 7,0 23,9 8.1 6,4 5.4 5,0 0,9 2,1 6.8 7.1 52
11 4,6 1,4 7,9 18,5 6,8 6,9 12,1 10,2 4,8 4,8 6,9 7,2 4.8

Léhde: EKP.
1) Ei sisalla noteeraamattomia osakkeita.

EKP
1) Kuukausikatsaus
0] Maaliskuu 2004



3.4 Sdastaminen, investoinnit ja rahoitus vuosittain

EUROALUEEN

TILASTOT

Rahatalous,
pankkitoiminta

ja sijoitusrahastot

(miljardia euroa, ellei toisin mainita)

1. KaikKki euroalueen sektorit

Muiden kuin rahoitusvarojen nettohankinta Rahoitusvarojen nettohankinta
Yhteensd|  Kiintedn Kiintedn| Varastojen| Valmista-| Yhteensd| Monetaa-| Kateinen ja Muut Lainat| Osakkeet ja| Vakuutus- Muut
padoman| pédoman| muutoksetb| mattomat rinen kulta| telletukset| arvopaperit osuudet|  tekninen| sijoitukset,
brutto-| kuluminen varat ja erityiset kuin osak- vastuuvelka netto3)
muodostus nosto- keet?)
oikeudet
1 2 3 4 B 6 7 8 9 10 11 12 13
1996 3404 11224 -783.9 1,6 0,4 1730,1 -3,0 395,3 397,7 383,7 313,2 193,6 49,7
1997 353,0 11393 -797,1 10,7 0,0 1912,7 -0,2 394,4 332,2 449.8 485,7 222,0 28,7
1998 412,4 1203,5 -823,6 32,3 0,2 23989 11,0 422,7 357,5 5229 8447 2159 24,2
1999 449,6 12924 -863,7 20,8 0,2 3062,0 1,3 557,7 4273 881,5 905,1 261,1 28,0
2000 487,8 1391,2 -913,1 26,4 -16,6 2801,6 1,3 349,6 267,7 809,1 1126,4 252,9 -5.4
2001 465.,8 1444.8 -973.,6 -7,3 1,9 25813 -0,5 575,8 430,5 730,3 630,8 243,1 -28,7
2002 406,2 14293 -1014,4 -10,1 1.4 21564 0,9 581.,3 3253 519,1 485,1 228,6 16,0
Nettovarallisuuden muutoksets Nettovelkaantuminen
Yhteensa Brutto- Kiinteadn| Nettopddoman Yhteensé Kateinen ja Muut arvo- Lainat Osakkeet ja Vakuutus-
saastaminen padoman| siirrot, saadut talletukset paperit kuin osuudet tekninen
kuluminen osakkeet? vastuuvelka
14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
1996 410,7 1 190,0 -783,9 4,6 1659,8 4724 383,4 334,9 272,9 196,3
1997 455,7 12418 -797,1 11,0 1809,9 511,6 317,7 378,5 372,2 229,9
1998 486,5 1299,1 -823,6 11,1 23247 648.4 323,0 482,4 649,3 221,5
1999 498,0 1352,0 -863,7 9,7 3013,7 929,1 502,9 759,7 557,5 2645
2000 514,6 14194 -913,1 83 2774,8 5323 416,1 851,1 722,3 253,0
2001 4843 14494 -973.,6 8.4 2562,8 661,4 4924 6083 550,1 250,7
2002 495,5 14983 -1014,4 11,6 2067,1 528,9 452,8 467,8 376,4 241,1
2. Yritykset
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Rahoitusvarojen nettohankinta
nettohankinta muutokset?
Yhteensa Yhteensa Yhteensé Yhteensé
Kiintedn|  Kiintedn Kéteinen ja Muut Lainat|Osakkeet ja Brutto- Muut| Lainat| Osakkeet
paédoman| padoman talletukset| arvopaperit osuudet séadstami- arvopaperit ja osuudet
brutto-| kuluminen kuin nen kuin
muodostus osakkeet2) osakkeet?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 131,4 567,3 -438,0 258,5 54,1 -13.9 55,1 87,5 119,5 514,5 270,5 7,0 143,5 112,4
1997 150,4 592,0 -453.3 239,7 25,3 -13,0 46,3 97,0 105,2 521,5 285,0 12,1 153,7 109,7
1998 193,8 635,2 -470,6 4247 45,7 -9,9 96,3 203,1 147.8 569,2 470,7 22,8 252,8 184,4
1999 212,0 684,5 -490,9 604,7 26,9 88,9 169,1 299,1 107,7 548,7 709,0 47,2 4233 222,0
2000 308.,4 749,2 -523,2 830,7 71,8 89,0 193,0 457,7 84,4 561,4 1054,7 61,6 559,6 4255
2001 217,6 773,1 -555,2 626,7 101,2 39,7 142,1 246,5 86,7 584,0 757,6 102,5 324,0 319,6
2002 171,0 756,8 -579,7 371,0 19,2 14,8 46,7 264,7 115,6 634,0 4264 223 2049 1854
3. Kotitaloudet
Muiden kuin rahoitusvarojen Rahoitusvarojen nettohankinta Nettovarallisuuden Rahoitusvarojen Lisatieto:
nettohankinta muutokset nettohankinta
Yhteensé Yhteensé Yhteensé Yhteensé
Kiintedn|  Kiintean Kateinen ja Muut (Osakkeet ja| Vakuutus- Brutto- Lainat| Kaytetta- Brutto-
padoman| padoman talletukset|arvopaperit| — osuudet| tekninen sadstami- vissd olevat| sdastamis-
brutto-| kuluminen kuin vastuu- nen tulot astes)
muodostus osakkeet? velka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 168,8 384,7 -216,8 4378 146,2 25,1 93,0 189,0 4453 646,9 161,3 160,1 3 789,8 17,1
1997 167.2 377.9 A3 425,6 70,4 -19,0 193,7 2158 4243 6173 168,5 167,1 3818,0 16,2
1998 177,5 389,8 -216,4 4434 96,3 -118,8 288,0 210,7 408,2 594,6 212,6 211,3 39254 15,1
1999 189,5 418,7 -231,6 471,1 119,2 24,0 189,7 247,6 392,9 581,9 267,6 266,1 40884 14,2
2000 197,7 4423 -241,1 419,9 65,6 41,7 114,1 247,0 395,7 597,3 221,8 220,1 42778 14,0
2001 188.,5 456,3 -263.4 405,2 1753 86,8 59,4 223,6 4242 651,7 169.4 167,5 45743 14,2
2002 186,2 463,8 -274,8 489,3 219,7 63,0 4,2 215,7 464,7 703,9 210,8 208,6 47388 14,9
Léahde: EKP.
1) Siséltaa arvoesineiden nettohankinnat.
2) Eisisalla johdannaisia.
3) Johdannaiset, muut saamiset/velat ja tilastolliset erot.
4)  Muutokset johtuvat sééstémisestd ja saaduista nettopdédoman siirroista kiintedn pddoman kuluminen huomioon ottaen.
5) Sisédltaa kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
6) Bruttosaastaminen prosentteina kéaytettavissa olevista tuloista.
EKP
Kuukausikatsaus )
Maaliskuu 2004






RAHOITUSMARKKINAT

4.1

(miljardia euroa ellei toisin mainita, koko ajanjakson taloustoimet ja ajanjakson lopun kannat, nimellisarvoon)

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperdisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin ja valuutan mukaan

Euroméiriiset yhteensi" Euroalueella olevien liik} laskemat
Yhteensd Joista euromaaraisia
Kannat | Liikkeeseen | Kuoletukset | Liikkeeseen Kannat | Liikkeeseen | Kuoletukset | Liikkeeseen | Kannat, % | Liikkeeseen [Kuoletukset, | Liikkeeseen
laskut, laskut, netto laskut, laskut, netto laskut, % | laskut, netto
brutto brutto brutto, %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Yhteenséd
2002 joulu 84950 566,2 614,6 -48.4 8168,0 5554 631,6 -76,2 91,1 94.4 93,9 -68,7
2003 tammi 8581,2 718,5 631,9 86,6 82593 7282 6244 103,8 91,2 93,2 94,5 88,2
helmi 8 664,4 627,5 544,5 83,0 83398 622,5 541,5 81,0 91,1 93,3 94,7 68,2
maalis 87678 641,8 538,6 103,2 8401,5 614,7 547,2 67,5 91,2 94,3 94,9 60,5
huhti 8809,8 635,9 593,7 42,2 84437 637,5 582,2 55,3 91,3 94,4 94,2 53,2
touko 8904,5 624,5 529,1 95,4 85029 618,8 536,3 82,5 91,6 93,4 93,6 75,8
kesd 8986,8 636,8 554,7 82,0 85579 606,1 563,3 42,8 91,5 93,8 94,0 39,0
heind 9019,2 648,6 616,7 31,9 8 605,5 6447 601,8 429 91,3 93,1 94,4 32,5
elo 9024,7 470,6 465,7 5,0 8618,6 461,7 463,8 2,2 91,3 93,9 92,7 4,0
syys 91149 615,1 524,0 91,1 8663,2 594,0 530,0 64,1 91,4 93,4 943 55,3
loka 9169,0 631,3 578,2 53,0 87329 623,9 560,1 63,8 91,3 93,9 94,8 54,4
marras 92349 5554 492,2 63,2 8769,3 535,1 490,5 44,5 91,5 93,3 92,5 45,7
joulu 91978 516,5 549,9 -334 8692,8 497,5 552,7 -55,2 91,6 93,9 94,7 -56,2
Pitkdaikaiset
2002 joulu 7730,8 1552 173,6 -18,4 7381,6 148,6 179,4 -30,9 91,4 92,2 90,7 -25,8
2003 tammi 7780,6 181,9 132,7 49,2 74158 181,4 135,0 46,4 91,4 87,2 93,0 32,6
helmi 78329 172,5 120,9 51,6 7471,0 164,8 111,9 52,9 91,3 88,6 92,2 42,8
maalis 79033 175,2 105,2 70,1 75233 162,4 105,9 56,4 91,4 90,2 90,3 50,9
huhti 7 944,0 165,3 125,1 40,2 7548,8 159,7 125,0 34,7 91,4 91,3 92,6 30,1
touko 8031,9 186,7 98,7 88,0 7 602,6 174,7 99,7 75,0 91,7 92,2 90,5 70,8
kesd 8103,3 185,2 1144 70,8 7677,6 170,7 108,0 62,7 91,6 91,0 92,2 55,7
heind 81552 197,7 146,4 51,2 7726,0 184,9 140,8 44,1 91,4 88,1 95,0 29,2
elo 8167,6 86,6 75,6 10,9 7752,4 79,1 69,9 9,2 91,2 88,1 90,1 6,7
syys 8244,0 179,1 102,0 77,1 7 804,1 172,6 101,9 70,7 91,4 91,6 90,2 66,2
loka 82954 174,6 124,6 50,1 7852,6 162,6 119,0 43,6 91,3 92,1 94,4 37,4
marras 8346,2 143,0 93,6 49,4 7 887,1 1353 90,7 44,6 91,5 90,1 87,3 42,6
joulu 8339,5 116,0 117,7 -1,7 78615 107,8 111,5 -3.8 91,7 91,0 93,1 -5,7

KI3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kannat ja bruttomairdiset liikkeeseenlaskut

(miljardia euroa)

= Liikkeeseenlaskut yhteensi, brutto (oikea asteikko)
===+ Kannat yhteensi (vasen asteikko)

Euromdiriisten arvopapereiden kannat (vasen asteikko)
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Lihteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1)  Euroalueella olevien ja euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat muut euromaérdiset arvopaperit kuin osakkeet.

" 2001

2002 " 2003

EKP
Kuukausikatsaus
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4.2 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet alkuperdisen maturiteetin ja liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan

(miljardia euroa, ellei toisin mainita, nimellisarvoon)

1. Kannat
(ajanjakson lopussa)
Yhteensi Joista euroméairiisii, %
Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
.»(;nl. euro- rahalaitokset '"(ml. euro- rahalaitokset
jarjestelma) Muut | Yritykset Valtio Muut jarjestelma) Muut | Yritykset Valtio Muut
rahoitus- julkis- rahoitus- julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteisot
kuin raha- kuin raha-
laitokset laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Yhteensi
2002 joulu 8168,0 3139,7 561,4 536,0 37519 179,0 91,1 85,6 83,2 873 973 95,8
2003 tammi 82593 3171,7 561,9 548,7 37944 182,6 91,2 85,6 83,8 87,7 97,2 95,8
helmi 8339,8 3192,1 575,6 557,2 3826,1 188,9 91,1 85,5 83,7 87,8 97,1 95,9
maalis 8401,5 3201,8 584.,4 566,2 38574 191,7 91,2 85,5 84,2 88,3 97,2 96,0
huhti 84437 32125 5973 571,0 38672 195,7 91,3 85,7 84,8 88,4 97,3 95,7
touko 8502,9 32151 599,2 579,2 3910,7 198,6 91,6 85,9 85,5 88,8 97,4 95,7
kesd 85579 3229,1 616,8 581,0 3928,0 203,0 91,5 85,7 85,6 88,8 97,3 95,7
heind 8 605,5 3257,0 635,5 5834 3925,1 204,5 91,3 85,6 85,4 88,6 973 95,5
elo 8618,6 3257,7 639,6 586,4 3930,6 204,3 91,3 85,5 85,2 88,5 97,2 95,4
syys 8663,2 32634 647,8 578,0 3965,0 209,0 91,4 854 86,2 88,7 97,4 95,5
loka 87329 3304,1 658,2 581,3 3976,8 212,6 91,3 85,2 86,5 88,6 97,4 95,5
marras 8769,3 33257 666,0 581,1 39794 217,1 91,5 85,4 86,9 88,9 97,5 95,6
joulu 8692,8 3302,7 678,1 580,6 39139 217,5 91,6 85,4 87,7 89,0 97,7 95,7
Pitkdaikaiset
2002 joulu 7381,6 2778,9 554,1 445,8 34276 175,3 91,4 86,6 83,0 85,8 97,1 96,0
2003 tammi 74158 2778,6 554,6 4513 34519 179,4 91,4 86,4 83,6 86,2 97,1 96,1
helmi 7471,0 2794,5 566,8 455,7 3468,8 185,2 91,3 86,3 83,5 86,2 97,0 96,0
maalis 75233 2 808,3 5753 462,7 34889 188,1 91,4 86,2 83,9 86,8 97,0 96,1
huhti 7 548,8 2816,9 588,6 466,7 3484,7 192,0 91,4 86,2 84,6 87,0 97,2 95,8
touko 7 602,6 28235 590,8 472,5 35212 194,6 91,7 86,6 85,3 87,3 973 95,9
kesd 7677,6 28494 608,1 480,1 3540,9 199,0 91,6 86,2 85,4 87,5 97,2 95,9
heind 7726,0 2879,8 626,8 4824 35370 200,0 91,4 86,0 85,2 87,3 97,2 95,7
elo 77524 2 895,6 630,9 4852 3540,2 200,4 91,2 85,7 85,0 87,2 97,1 95,5
syys 7 804,1 2906,7 639,8 480,6 35715 205,5 91,4 85,8 86,1 87,5 97,2 95,7
loka 7852,6 29384 650,2 481,6 35732 209,2 91,3 85,6 86,4 87,4 97,3 95,6
marras 7887,1 29522 657,8 4842 35792 213,7 91,5 85,7 86,8 87,8 974 95,8
joulu 7861,5 29422 669,2 488,7 35474 214,0 91,7 85,9 87,6 88,0 97,5 95,8

K14 Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden kannat liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat, nimellisarvoon)

= Julkisyhteisot
Rahalaitokset (ml. eurojérjestelma)
Yritykset jamuut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
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Lahde: EKP.
EKP
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

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

(miljardia euro, ellei toisin mainita, nimellisarvoon)

2. Liikkeeseenlaskut, brutto

(taloustoimet ajanjakson aikana)

Yhteensi Joista euromédriisii, %
Yhteensi Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot Yhteensi Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset | rahoituslaitokset kuin laitokset | rahoituslaitokset kuin
(ml. euro- rahalaitokset (ml. euro- rahalaitokset

Jarjestelm) Muut | Yritykset Valtio Muut Jarjestelm) Muut | Yritykset Valtio Muut
rahoitus- julkis- rahoitus- julkis-
laitokset yhteisot laitokset yhteisot

kuin raha- kuin raha-

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

Yhteensd
2002 joulu 555,4 362,5 50,2 56,5 79,4 6,7 94,4 92,9 95,9 96,1 99,1 94,4
2003 tammi 7282 4722 13,1 71,1 156,3 8,9 93,2 91,9 91,6 96,4 95,5 92,7
helmi 622,5 3923 20,9 68,7 131,8 8,8 933 92,6 81,5 95,5 95,9 95,4
maalis 614,7 382,7 20,8 74,8 129.9 6,4 94,3 92,8 87,6 98,0 97,6 99,1
huhti 637,5 386,5 22,7 81,0 140,9 6,5 94,4 92,9 94,9 96,4 97,5 86,3
touko 618,8 367,6 14,8 82,0 148,5 59 93,4 92,2 84,3 94,6 96,8 90,5
kesd 606,1 370,0 23,6 79,1 125,2 8,2 93,8 91,9 96,1 97,0 96,8 94,9
heind 644,7 397,1 26,6 76,6 138,6 5,8 93,1 92,2 83,2 94,5 96,9 91,2
elo 461,7 303,6 8,7 63,7 82,3 3.4 93,9 92,4 91,8 96,6 97,7 93,1
syys 594,0 351,9 22,1 69,5 140,7 9,9 93,4 90,4 98,7 96,5 98,5 96,5
loka 623,9 379,8 20,3 85,6 130,1 8,0 93,9 91,7 95,6 96,8 98,1 94,0
marras 535,1 335,0 20,5 73,8 98,0 7.8 933 92,0 85,7 96,8 96,2 98,2
joulu 497,5 338,7 259 73,5 54,7 4,8 93,9 92,7 96,8 94,7 99,3 93,4
Pitkdaikaiset

2002 joulu 148,6 54,3 473 8,5 34,4 4,1 92,2 84,0 95,6 93,1 100,0 91,8
2003 tammi 181.,4 75,0 9,4 10,0 80,2 6,8 87,2 77,8 88,3 89,1 95,1 93,0
helmi 164,8 65,7 17,5 9,3 65,7 6,6 88,6 84,3 77,9 93,1 94,2 96,5
maalis 162,4 65,4 18,2 10,6 64,4 3,8 90,2 82,1 85,8 98,3 97,9 99,0
huhti 159,7 61,3 19,9 8,4 65,7 4,5 91,3 82,6 94,2 85,2 100,0 81,9
touko 174,7 61,6 11,8 12,9 85,0 35 92,2 87,8 80,3 84,6 98,2 91,8
kesd 170,7 68,7 20,2 12,8 63,0 59 91,0 81,8 95,5 99,0 97,5 95,2
heini 184,9 74,2 24,1 9,9 73,5 32 88,1 82,6 81,5 79,7 97,0 87,5
elo 79,1 44,7 6,2 3,6 23,0 1,6 88,1 82,3 88,5 98,8 97,2 91,3
syys 172,6 64,9 19,0 2,8 78,8 7,1 91,6 79,6 98,6 97,3 99,0 98,8
loka 162,6 74,0 16,5 8,4 58,3 5,5 92,1 84,8 95,9 92,6 100,0 94,5
marras 1353 62,2 16,8 8,9 41,5 5,8 90,1 87,3 84,1 97,9 93,6 99,6
joulu 107.8 61,7 22,6 10,0 11,1 2.4 91,0 88,7 97,3 82,8 98,6 91,3

KI5 Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden bruttomdaraiset liikkeeseenlaskut liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan

(miljardia euroa, taloustoimet ajanjakson aikana, nimellisarvoon)

= Julkisyhteisot
= ==+ Rahalaitokset (ml. eurojirjestelma)

500 = = Yritykset ja muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset ‘ 500

450 450

400 400
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Léahde: EKP.

EKP
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4.3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopaperien kuin osakkeiden vuotuiset kasvuvauhdit"

(prosenttimuutos)
Yhteensi
Yhteensé Raha- | Yritykset ja muut rahoituslaitokset Julkisyhteisot Yhteensé Raha- Yritykset ja muut
laitokset kuin rahalaitokset laitokset | rahoituslaitokset kuin
(ml. (ml. rahalaitokset

Yhteensa | Joulukuu GUro- | Yhteensi Muut | Yritykset | Yhteensi Valtio Muut | Yhteensd | Joulukuu GUro- | yhteensi Muut

2001 = 100 AIESS rahoitus- julkisyh- 2001 =100 TS rahoitus-

telmd) laitokset teisot telm) laitokset

kuin raha- kuin raha-

laitokset laitokset

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

Kaikki valuutat yhteensd

2002 joulu 6,3 106,3 54 13,8 25,4 3,5 5,0 4,1 28,0 12,9 112,9 14,7 -7.4 52,1
2003 tammi 6,4 107,6 5,6 14,1 24,9 4,6 5,0 4,1 28,6 15,2 121,2 17,6 -5,9 16,0
helmi 7,0 108,7 58 15,8 26,8 6,1 5,7 4,6 33,7 19,2 125,2 22,4 0,6 29,8
maalis 6,8 109,6 4,9 17,4 27,8 8,2 5,5 4,5 31,8 17,9 126,8 19,4 3,8 28,3
huhti 6,9 110,3 5,1 18,0 27,8 9,0 55 4.4 30,6 21,2 129,8 20,9 8,3 20,0
touko 6,8 111,4 4,5 17,4 25,1 10,3 5,8 4,9 27,5 18,8 130,9 17,4 13,7 31,0
kesd 6,9 111,9 4.4 19,3 27,8 11,2 5,7 4,7 28,3 16,8 128,0 15,5 18,0 29,0
heind 7,0 112,5 4,9 19,2 28,9 10,2 5,5 4,7 21,9 14,6 127,8 11,7 12,3 22,9
elo 6,8 112,5 4,7 19,5 28,6 10,9 5,1 4.4 21,0 12,2 126,2 8,0 11,8 18,6
Syys 6,9 113,3 4,6 18,7 29,1 8,9 5,7 4,9 23,2 9,4 125,2 4,0 6,8 17,0
loka 7,2 114,1 5.4 19,2 29,3 9,5 5.4 4,6 21,4 10,3 128,1 3,6 7,3 14,0
marras 6,9 114,7 5,2 18,5 28,0 9,3 52 4.4 23,0 7,3 128,1 -0,2 3,0 9,9
joulu 73 114,0 6,2 16,7 23,3 9,8 5,5 4,7 21,9 6,8 120,7 27 3,2 20,9

Euroméiriiset

2002 joulu 6,0 106,0 4,2 16,1 31,0 4,1 5,0 4,1 27,7 13,8 113,8 16,6 -8,4 50,0
2003 tammi 6,0 107,2 4,4 16,4 30,7 5,0 4,9 4,0 28,0 16,0 122,9 20,5 -6,7 14,3
helmi 6,5 108,2 4.4 17,9 32,1 6,4 5,4 43 33,1 20,0 127,0 25,8 -0,5 28,2
maalis 6,3 109,1 3,5 19,7 32,9 9,0 53 43 31,0 18,4 128,6 21,5 2,7 26,6
huhti 6,5 109,8 3,8 20,6 33,5 9,8 53 4.4 29,3 23,1 132,4 26,1 7,3 18,4

touko 6,5 110,9 3.4 20,2 30,8 11,2 5,6 4,7 26,3 20,3 133,2 20,9 13,7 29,1
kesd 6,6 1115 3,1 22,7 34,5 12,5 54 4,5 27,0 18,2 130,5 18,7 17,5 29,2
heind 6,7 111,9 3.8 22,4 353 11,2 52 4,5 20,4 16,8 131,0 16,1 12,1 23,0
elo 6,5 112,0 3,7 22,7 35,2 11,9 49 4,2 19,5 14,9 130,6 13,7 11,0 18,6
syys 6,7 112,8 33 22,0 36,0 9,8 5,5 4,8 21,7 11,5 128,8 8,7 6,0 16,9
loka 6,9 113,5 4,1 22,7 36,7 10,2 53 4,6 20,8 12,6 131,5 7,9 6,9 14,3
marras 6,8 114,2 4,2 21,7 34,5 10,1 5,1 43 22,3 9,3 132,0 3,0 2,3 9,6
joulu 7,0 1134 5,0 18,9 27,4 10,5 5,5 4,7 21,4 8,7 123,8 5,5 2,8 19,3

KI6 Lyhytaikaiset velkapaperit liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan, kaikki valuutat yhteensd

(ajanjakson lopun kantoihin perustavat vuotuiset prosenttimuutokset)

= Julkisyhteisot

Rahalaitokset (ml. eurojirjestelmé)
Yritykset ja muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
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Lahde: EKP.
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4.3 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien muiden arvopapereiden kuin osakkeiden vuotuiset kasvuvauhdit"

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

Lyhyaikaiset Pitkiaikaiset
Julkisyhteisot Yhteenséd Raha- Yritykset ja muut Julkisyhteisot
laitokset rahoituslaitokset kuin
(ml. rahalaitokset
Yritykset | Yhteenséd Valtio Muut | Yhteensd | Joulukuu j;rl;gz- Yhteensd Muut | Yritykset | Yhteensé Valtio Muut
julkis- 2001 =100 telma) rahoitus- julkis-
yhteisot laitokset yhteisot
kuin raha-
laitokset
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27
Kaikki valuutat yhteensd
-10,4 18,7 19,3 -14,3 5,6 105,6 4.4 16,3 25,1 6,8 39 2,9 29,4| 2002 joulu
-7,2 20,6 21,1 -15,2 55 106,3 4,1 16,6 25,0 7,5 3,8 2,7 29,8 2003 tammi
-1,3 22,7 23,0 0,6 5,7 107,1 3,7 17,7 26,8 79 42 3,0 34,6 helmi
2,1 21,2 21,4 5,7 5,6 107,9 3,1 19,0 27,8 9,6 4,1 3,0 32,4 maalis
7.4 26,0 26,1 18,1 5,4 108,4 3,1 19,1 27,9 9,4 3,7 2,5 30,9 huhti
12,5 21,7 21,7 22,5 55 109.,4 2,9 17,8 25,0 9,7 4.4 33 27,7 touko
17,1 17,7 17,7 18,7 59 110,3 3,0 19,4 27,8 10,1 4,6 35 28,5 kesd
11,5 18,2 18,2 18,9 6,2 111,0 4,0 20,0 29,0 9,9 43 3,4 22,0 heind
11,2 16,5 16,6 2,5 6,2 111,1 43 20,3 28,7 10,9 4,1 32 21,4 elo
6,0 15,4 15,4 14,5 6,7 112,1 4,7 20,0 29,2 9,5 4,7 38 23,4 syys
6,8 18,0 18,2 -2,9 6,8 112,8 5,6 20,5 29,5 10,1 42 33 21,9 loka
2,5 16,7 16,9 -3,7 6,9 113,4 6,0 20,2 28,3 10,7 4,1 3,1 23,5 marras
1,8 12,9 13,1 -5,0 73 1133 6,7 18,0 233 11,5 4.8 39 22,5 joulu
Euromédriiset
-11,4 19,6 20,3 -23.4 52 105,2 2,9 19,6 30,8 83 38 2,8 29,3 2002 joulu
-8,1 20,5 21,1 -27,0 5,0 105,7 2,6 19,9 31,0 8,7 3,6 2,5 29,5 2003 tammi
-2,5 22,3 22,7 -9,0 5,1 106,4 2,1 20,6 32,2 8,9 4,0 2,7 342 helmi
0,9 21,0 21,3 -2,7 5,1 107,2 1.5 22,2 33,0 11,1 39 2,8 31,8 maalis
6,4 25,8 26,0 8,9 4,9 107,7 14 22,4 33,8 10,6 35 2,4 29,7 huhti
12,6 21,8 21,9 17,6 5,1 108,8 1,5 21,0 30,9 10,8 4,1 3,1 26,5 touko
16,5 17,9 18,0 14,4 5,4 109,6 1,4 233 34,6 11,6 43 32 27,3 kesd
11,2 18,7 18,7 14,4 5,7 110,1 2,4 23,6 35,5 11,2 4,0 32 20,5 heind
10,4 16,8 17,0 1,1 5,7 110,2 2,5 24,2 35,5 12,3 3,7 3,0 19,9 elo
1 15,4 15,4 14,5 6,1 111,2 2,7 24,0 36,3 10,8 4,5 3,7 21,9 syys
6,3 18,1 18,3 -5,1 6,3 111,8 3,7 24,6 37,1 11,1 4,0 32 21,2 loka
1,7 16,9 17,1 -7,0 6,5 112,5 43 24,1 349 12,0 4,0 3,1 22,9 marras
1,4 13,2 13,4 -39 6,8 112,4 5,0 20,7 27,5 12,5 4,7 39 21,8 joulu

KI7 Pitkaaikaiset velkapaperit liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan, kaikki valuutat yhteensd

(ajanjakson lopun kantoihin perustuvat vuotuiset prosenttimuutokset)

== Julkisyhteisot
= === Rahalaitokset (ml. eurojirjestelmi)
= = Yritykset ja muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
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4.4 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet"

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

1. Kannat ja vuotuinen kasvuvauhti
(kannat ajanjakson lopussa)

Yhteensa Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset kuin Yritykset
rahalaitokset

Yhteensi Joulukuu Vuotuinen Yhteensi Vuotuinen Yhteensi Vuotuinen Yhteensi Vuotuinen
2001 =100 kasvuvauhti, kasvuvauhti, kasvuvauhti, kasvuvauhti,
% % % %
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2001 joulu 4656,4 100,0 1,5 6173 0,6 5111 1,5 3528,0 1,7
2002 tammi 45752 100,0 1,4 623,9 0,5 518,8 1,5 34325 1,5
helmi 45456 100,2 1,6 622,5 0,6 509,8 1,6 34134 1,8
maalis 47539 100,3 1,5 665,3 0,3 536,6 1,6 3551,9 1,7
huhti 4570,2 100,3 1,5 678,1 0,3 5174 1,6 33747 1,8
touko 44324 100,4 1,0 666,3 0,9 484,8 1,6 32813 1,0
kesd 41183 100,5 1,1 6149 0,8 463,4 1,5 3040,1 1,0
heind 3710,7 100,6 0,9 5157 1,0 395.4 0.4 2799.,6 1,0
elo 3520,2 100,6 1,0 521,7 0,7 371,0 0,4 26275 1,1
Syys 2981,8 100,7 1,0 412,6 0,9 276,3 0,4 22929 1,1
loka 3251,6 100,7 1,1 446,9 0,9 321,2 0,4 24834 1,2
marras 34355 100,8 1,0 4874 0,8 346,0 0,5 2602,1 1,1
joulu 31183 100,9 0,9 450,7 0,7 283,6 0,5 23840 1,0
2003 tammi 2978,5 100,8 0,9 425.8 0,6 261,1 0,6 22915 0,9
helmi 2 885,0 100,8 0,6 4253 0,6 270,8 0,2 21889 0,7
maalis 27635 100,9 0,6 413,0 0,6 236,2 0,2 21143 0,6
huhti 3113,0 101,5 1,2 471,4 1,1 291,8 2,1 23498 1,2
touko 31457 101,5 1,1 476,7 0,8 291,3 2,1 2377,6 1,1
kesd 3256,2 101,5 1,0 504,2 0,2 300,6 2,0 24514 1,1
heind 3366,5 101,7 1,1 528,0 0,9 3309 2,0 2507,6 1,0
elo 34134 101,8 1,1 506,5 1,0 3255 23 25814 1,0
Syys 3276,7 101,8 1,1 494.8 1,0 307,1 1,9 2474,7 1,0
loka 34840 101,8 1,1 5352 1,0 3332 1,9 2615,6 1,0
marras 3546,9 101,9 1,1 549,5 1,6 337,9 2,9 2 659,6 0,7
joulu 3647,6 102,0 1,1 569,5 1,7 348,6 2,8 2729,5 0,8

K18 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien noteerattujen osakkeiden vuotuinen

kasvuvauhti

(vuotuinen prosenttimuutos)

=== Rahalaitokset
= ===  Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset
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4.4 Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat noteeratut osakkeet

(miljardia euroa, markkina-arvoon)

2. Liikkeeseenlaskut kuukauden aikana

Yhteensa Rahalaitokset Muut rahoituslaitokset kuin Yritykset
rahalaitokset

Liikkeeseen- | Kuoletukset | Liikkeeseen- | Liikkeeseen- | Kuoletukset | Liikkeeseen- | Liikkeeseen- | Kuoletukset|Liikkeeseen- [Liikkeeseen-| Kuoletukset | Liikkeeseen-
laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut, laskut,
brutto netto brutto netto brutto netto brutto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 joulu 12,0 2,8 9,2 1,1 0,0 1,1 0,2 0,0 0,2 10,7 2,7 8,0
2002 tammi 5.8 6,6 -0,8 0,3 0,0 0,3 0,2 0,0 0,2 53 6,6 -1,3
helmi 12,4 1,0 114 0,6 0,0 0,6 0,5 0,0 0,5 11,3 1,0 10,3
maalis 3,1 27 0,8 0, 0,0 0,4 0,0 0,0 0,0 2,6 2,2 0,4
huhti 3,7 0,4 33 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 3,7 0,3 34
touko 2,7 0,2 2,5 1,5 0,0 1,5 0,2 0,0 0,2 1,0 0,2 0,9
kesé 6,1 0.4 5,7 0,6 0,0 0,6 0,6 0,0 0,6 5,0 0,4 4,6
heind 5,0 0,3 4,7 1.5 0,1 1.4 0,1 0,0 0,1 35 0,2 32
elo 5,5 53 0,2 35 4,0 -0,5 0,0 0,0 0,0 2,0 1,2 0,8
syys 2,4 0,4 2,0 0,3 0,1 0,1 0,2 0,0 0,2 2,0 0,3 1,7
loka 1,2 0,1 1,1 0,3 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,9 0,1 0,9
marras 4,1 0,7 34 0,2 0,4 -0,2 0,5 0,0 0,5 35 0,3 3,1
joulu 1,9 0,5 1.4 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0 1,7 0,4 1,3
2003 tammi 0,9 1.4 -0,5 0,1 0,0 0,1 0,3 0,0 0,3 0,5 1.4 -0,9
helmi 1,0 1,3 -0,4 0,1 0,0 0,1 0,1 0,8 -0,7 0,7 0,5 0,2
maalis 1,2 0,7 0,5 0,6 0,1 0,5 0,0 0,0 0,0 0,6 0,5 0,1
huhti 23,7 4.8 18,8 1,9 0,1 1,7 4,5 0,0 4,5 17,3 4,7 12,6
touko 0,7 2,2 -1,5 0,2 0,4 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,5 1,7 -1,3
kesé 6,1 52 1,0 0,4 2,8 -2,3 0,0 0,0 0,0 57 2.4 33
heinéd 8,6 1,8 6,8 4,7 0,2 4,5 0,2 0,0 0,2 3,6 1,6 2,0
elo 1,8 1,0 0,8 0,1 0,0 0,1 1,1 0,1 1,0 0,6 0,9 -0,3
syys 2,3 1,7 0,6 0,1 0,1 0,0 0,0 1,3 -1,3 2,2 0,3 1,9
loka 5,5 3.8 1,7 0,4 0,0 0,4 0,1 0,0 0,1 5,0 3,8 1,2
marras 7,5 55 2,0 2,7 0,0 2,7 42 0,3 39 0,6 5,1 -4,5
joulu 5,6 1.4 4,2 0,8 0,1 0,8 0,4 0,8 -0,4 4,4 0,5 39

K19 Noteerattujen osakkeiden bruttomddrdiset liikkeeseenlaskut liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan

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

= Yritykset
===+« Rahalaitokset

40 = = Muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset 40

35 35

Léahde: EKP.
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4.5 Rahalaitosten euromdaraisten talletusten ja lainojen korot euroalueella

(vuotuisina prosentteina ilman kuluja, kannat ajanjakson lopussa, uusi liiketoiminta ajanjakson keskiarvona, ellei toisin mainita)

1. Talletuskorot (uusi liiketoiminta)

Talletukset kotitalouksilta Talletukset yrityksiltd Repot

Yon yli" Midriaikaiset Irtisanomisehtoiset"- Yon yli" Miériaikaiset

Enintdén 1 Yli 1 vuosi | Yli 2 vuotta Enintdén Yli 3 kk Enintdén 1 Yli I vuosi | Yli 2 vuotta

vuosi | ja enintdén 2 3kk vuosi | ja enintddn 2

vuotta vuotta
1 2 8 4 5 6 7 8 9 10 11
2003 tammi 0,89 257 2,80 3,23 2,33 82 1,18 2,71 3,45 4,30 2,69
helmi 0,91 2,44 2,67 2,92 2,32 3,23 1,20 2,63 2,91 3,73 2,68
maalis 0,87 2,34 2,55 2,76 2,28 3,19 1,15 2,50 2,49 3,41 251
huhti 0,84 2,25 2,56 2,82 2,29 3,14 1,12 2,43 2,37 3,29 2,48
touko 0,84 2,23 2,39 2,65 2,23 3,10 1,08 2,43 2,31 2,94 2,46
kesd 0,76 2,00 2,22 2,62 2,21 3,01 1,00 2,10 2,18 3,04 2,14
heind 0,68 1,91 2,11 2,34 2,12 2,93 0,88 2,02 2,14 2,73 2,03
elo 0,68 1,91 2,13 2,53 1,97 2,88 0,89 2,03 2,28 3,55 1,97
syys 0,69 1,87 2,13 2,44 1,98 2,85 0,87 2,00 2,30 3,64 2,00
loka 0,70 1,89 2,16 2,51 2,03 2,73 0,89 1,98 2,23 3,71 1,99
marras 0,70 1,87 2,24 2,61 2,00 2,70 0,87 1,97 2,33 2,77 1,97
joulu 0,69 1,89 2,40 2,41 2,00 2,68 0,89 2,08 2,41 3,37 1,99

2. Kotitalouslainojen korot (uusi liiketoiminta)

Sekki- Kulutusluotot Asuntolainat Muut lainat koron alkuperiisen
o oS
luotot Koron alkuperédisen Todellinen Koron alkuperéisen Todellinen kiinnitysajan mukaan
kiinnitysajan mukaan Vuosi- kiinnitysajan mukaan Vuosi-

- - - . korko® - - - . korko? - - - -
Vaihtuva | Yli 1 vuosi Yli Vaihtuva Yli Yli Y1i 10 Vaihtuva | Yli 1 vuosi Yli
korko ja | ja enintddn 5 vuotta korko ja 1 vuosi 5 vuotta vuotta korko ja | ja enintdan 5 vuotta

enintdan 5 vuotta enintdén | ja enintddn | ja enintdan enintddn 5 vuotta

1 vuosi 1 vuosi 5vuotta| 10 vuotta 1 vuosi

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2003 tammi 9,38 7,23 7,37 8,36 8,22 4,44 4,77 5,38 5,27 4,98 4,94 5,60 5,51
helmi 10,27 7,64 7,15 8,37 8,22 4,27 4,59 5,19 5,10 4,88 4,63 5,62 5,42
maalis 10,02 7,27 7,00 8,28 8,05 4,13 4,41 5,04 5,05 4,70 4,73 5,31 537
huhti 9,89 7,44 6,99 8,32 8,15 4,07 4,32 5,00 5,03 4,67 4,71 5,30 533
touko 9,86 7,63 6,98 8,34 8,16 3,93 4,29 4,94 4,91 4,56 4,44 5,35 5,32
kesd 9,89 7,10 6,94 8,28 8,02 3,80 4,16 4,76 4,78 4,42 4,12 4,97 4,91
heind 9,76 7,24 7,04 8,20 7,92 3,68 3,92 4,64 4,68 4,33 4,11 4,95 4,98
elo 9,74 7,69 6,84 8,28 8,04 3,64 3,96 4,69 4,69 4,41 4,13 5,00 4,98
syys 9,75 7,40 6,89 8,04 8,01 3,63 4,10 4,81 4,75 4,41 3,98 5,00 5,11
loka 9,72 7,18 6,74 8,07 791 3,62 4,02 4,87 4,78 4,40 4,05 5,09 5,21
marras 9,64 7,56 6,59 7,93 7,84 3,59 4,09 4,92 4,84 4,42 4,15 5,25 5,17
joulu 9,70 7,63 6,43 7,63 7,70 3,63 4,16 5,02 4,95 4,46 3,83 5,00 5,08

3.Yrityslainojen korot (uusi liiketoiminta)

Sekkiluotot” Muut enintéén 1 milj. euron lainat koron Muut enintién 1 milj. euron lainat koron
alkuperiisen kiinnitysajan mukaan alkuperiisen Kiinnitysajan mukaan
Vaihtuva korko ja Yli 1 vuosi ja Yli 5 vuotta Vaihtuva korko ja Yli 1 vuosi ja Y1i 5 vuotta
enintddn 1 vuosi enintddn 5 vuotta enintddn 1 vuosi enintddn 5 vuotta

1 2 3 4 5 6 7

2003 tammi 6,20 4,88 5,26 5,06 3,70 3,80 4,63

helmi 6,14 4,74 5,07 5,10 3,62 4,02 4,55

maalis 6,05 4,54 5,03 5,11 3,56 3,86 4,46

huhti 5,85 4,57 4,89 5,04 3,49 3,69 4,58

touko 5,82 4,47 4,86 4,96 3,40 3,57 4,36

kesd 5,68 4,20 4,60 4,89 3,14 3,39 4,18

heini 5,56 4,15 4,59 4,73 3,07 3,14 4,00

elo 5,47 4,17 4,65 4,77 3,18 3,41 4,36

syys 5,46 4,08 4,79 4,76 3,11 3,32 4,28

loka 5,46 4,14 4,76 4,83 3,08 3,26 4,33

marras 5,41 4,10 4,94 4,71 3,02 3,30 4,17

joulu 5,58 4,03 4,85 4,81 3,12 3,42 4,33
Léhde: EKP.

1) Naissé instrumenteissa uusia liiketoimintoja koskevat tiedot ja kantatiedot ovat samat. Tiedot ajanjakson lopussa.

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

3) Todellinen vuosikorko on kaikki maturiteetit kattava painotettu keskiarvo ja vastaa kaikkia lainasta aiheutuvia kustannuksia. Naméa kustannukset kasittavat korot ja muut (lainoi-
hin liittyvat) kulut, kuten selvityskulut, hallintokulut, asiakirjojen valmistelukulut, vakuutuskulut jne.
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4.5 Rahalaitosten euromdaraisten talletusten ja lainojen korot euroalueella

(vuotuisina prosentteina ilman kuluja, kannat ajanjakson lopussa, uusi liiketoiminta ajanjakson keskiarvona, ellei toisin mainita)

4. Talletuskorot (kannat)

Talletukset kotitalouksilta Talletukset yrityksilti Repot
Yon yli? Miirdaikaiset Irtisaomisehtoiset' 2 Yon yli? Mairdaikaiset
Enintéén 2 Yli 2 vuotta Enintéén Yli 3 kk Enintdén 2 Yli 2 vuotta
vuotta 3 kk vuotta
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2003 tammi 0,39 2,65 3,60 2,33 827 1,18 2,82 4,64 2,77
helmi 0,91 2,56 3,68 2,32 3,23 1,20 2,73 4,73 2,69
maalis 0,87 2,45 3,54 2,28 3,19 1,15 2,61 4,66 2,52
huhti 0,84 2,39 3,54 2,29 3,14 1,12 2,53 4,62 2,44
touko 0,84 2,34 3,47 2,23 3,10 1,08 2,50 4,50 2,42
kesé 0,76 2,18 3,47 2,21 3,01 1,00 2,26 4,45 2,19
heind 0,68 2,08 3,43 2,12 2,93 0,38 2,24 4,40 2,08
elo 0,68 2,04 3,42 1,97 2,88 0,89 2,20 4,26 2,05
syys 0,69 2,01 3,44 1,98 2,85 0,87 2,23 4,32 2,04
loka 0,70 1,97 3,47 2,03 2,73 0,89 2,12 4,28 2,03
marras 0,70 1,98 3,44 2,00 2,70 0,87 2,13 4,34 1,98
joulu 0,69 1,98 3,53 2,00 2,68 0,39 2,15 4,15 1,98
5. Lainakorot (kannat)
Kotitalouslainat Yritysl t
Asuntolainat maturiteetin mukaan Kulutusluotot ja muut lainat maturiteetin mukaan Maturiteetin mukaan

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

1 vuosi enintddn 1 vuosi enintddn 1 vuosi enintdan

5 vuotta 5 vuotta 5 vuotta
1 2 3 4 S 6 7 8 9
2003 tammi 5,52 5,41 5,58 8,59 7,51 6,24 5,25 4,83 5,19
helmi 5,48 543 5,62 8,69 7,53 6,23 5,18 4,82 5,25
maalis 5,46 5,36 5,55 8,64 7,42 6,17 5,00 4,68 5,11
huhti 5,40 5,26 5,49 8,53 7,45 6,11 4,89 4,61 5,03
touko 5,33 5,22 5,44 8,52 7,34 6,09 4,83 4,56 4,94
kesé 5,30 5,13 5,39 8,47 7,37 6,03 4,72 4,46 4,90
heinéd 521 5,07 3 8,36 7,27 5,96 4,60 4,32 4,80
elo 5,11 4,99 5,25 8,31 7,23 6,07 4,53 421 4,74
syys 5,05 4,95 5,24 8,34 7,26 6,00 4,55 4,19 4,75
loka 5,04 4,92 5,20 8,17 7,12 5,85 4,55 4,12 4,70
marras 4,96 4,90 5,17 7,98 7,09 5,82 4,51 4,17 4,67
joulu 4,96 4,88 5,14 8,04 7,05 6,00 4,53 4,23 4,66

K20 Uudet

madrdaikaistalletukset K21
(vuotuisina prosentteina ilman kuluja; ajanjakson keskiarvo)

Uudet vaihtuvakorkoiset tai koroltaan alun

sidotut lainat (vuotuisina prosentteina ilman kul ajanjakson keskiarvo)

Kotitaloudet, enintdén 1 vuosi Kotitalouksien kulutusluotot

Yritykset, enintdn 1 vuosi Kotitalouksien asuntolainat

= = Kotitaloudet, yli 2 vuotta = = Yrityslainat, enintddn 1 milj. euroa
— Yritykset, yli 2 vuotta —— Yrityslainat, yli 1 milj. euroa
4,50 4,50 8,00 8,00
200 AGD T /\/\/\/’ 7.00
3,50 /\\ 350 6,00 6.00
3,00 / 3,00 500 5,00
Vv ~~e -
Tre., B <
- e -, - -
2,50 Ce =TS 250 400 - === 1400
2,00 ceeeasett 2,00 3,00 3,00
1,50 . . . . . . . . . 1,50 2,00 . . . . . . . . . 2,00
1 11 1T v 1 11 1T v
2003 2003
Lahde: EKP.
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4.6 Rahamarkkinakorot
(vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo)

Euroalue” Yhdysvallat Japani
Yon yli talletukset 1 kk:n 3 kk:n talletukset 6 kk:n talletukset 12 kk:n talletukset 3 kk:n talletukset 3 kk:n talletukset
(EONIA) talletukset (EURIBOR) (EURIBOR) (EURIBOR) (LIBOR) (LIBOR)

(EURIBOR)
1 N 3 4 5 6 7
2001 4,39 4,33 4,26 4,16 4,09 3,78 0,15
2002 3,29 3,30 3,32 3,35 3,49 1,80 0,08
2003 2,32 2,35 2,33 2,31 2,34 1,22 0,06
2002 IV 3,24 3,17 3,11 3,03 3,01 1,55 0,07
2003 1 2,77 2,75 2,69 2,60 2,55 1,33 0,06
I 2,44 2,43 2,37 2,29 2,25 1,24 0,06
1 2,07 2,13 2,14 2,15 2,20 1,13 0,05
v 2,02 2,11 2,15 2,20 2,36 1,17 0,06
2003  helmi 2,76 2,77 2,69 2,58 2,50 1,34 0,06
maalis 2,75 2,60 2,53 2,45 2,41 1,29 0,06
huhti 2,56 2,58 2,54 2,47 2,45 1,30 0,06
touko 2,56 2,52 2,41 2,32 2,26 1,28 0,06
kesd 2,21 2,18 2,15 2,08 2,01 1,12 0,06
heini 2,08 2,13 2,13 2,09 2,08 1,11 0,05
elo 2,10 2,12 2,14 2,17 2,28 1,14 0,05
syys 2,02 2,13 2,15 2,18 2,26 1,14 0,05
loka 2,01 2,10 2,14 2,17 2,30 1,16 0,06
marras 1,97 2,09 2,16 2,22 2,41 1,17 0,06
joulu 2,06 2,13 2,15 2,20 2,38 1,17 0,06
2004 tammi 2,02 2,08 2,09 2,12 2,22 1,13 0,06
helmi 2,03 2,06 2,07 2,09 2,16 1,12 0,05

K22 Euroalueen rahamarkkinakorot K23 3 kk:n rahamarkkinakorot
(kuukausittain, vuotuisina prosentteina) (kuukausittain, vuotuisina prosentteina)
=== ] kk:n korko = Euroalue
===+ 12Kkk:n korko ===+ Japani
9.00 = = 3 kk:n korko 900 9.00 = = Yhdysvallat 9.00
8,00 . : 800 8,00 : 8,00
{ | |
7,00 it 0 ! 7,00 7,00 A ! 7,00
’V“ -
| \ VY
! K4
6,00 V ‘ 6,00 6,00 s - LY 1 6,00
N i VT
. - '
5,00 A ‘% 500 500| n Al 5,00
W ™ T W N
4 O A ! |
4,00 ARG ” ‘ 400 400, y'u Ly 4,00
», ‘ Sy I ‘ A
3,00 \-' Y/ ; 3,00 3,00 \ J 1\ 3,00
‘ “ X .., ‘ “
2,00 | 200 2,00 | S~ 2,00
. . L
1,00 1,00 1,00 -3 - i = =1 1,00
"_.'n',.,.‘-. ";‘,‘ .‘f,
0’00 i i i i i i 1 i i i I I i i i i ".."‘--' ‘\’..-‘--...‘.-...‘. 0’00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Lahde: EKP.

1) Ajalta ennen tammikuuta 1999 on laskettu euroalueen keinotekoiset korot kayttamalla BKT:114 painotettuja kansallisia korkoja. Lisétietoja Yleista-osassa.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Rahoitus-
markkinat

4.7 Valtion lainojen tuotot

(vuotuisina prosentteina, jakson keskiarvo)

Euroalue” Yhdysvallat Japani

2v 3v S5v Tv 10v 10v 10v

1 2 3 4 5 6 7

2001 4,11 4,23 4,49 4,78 5,03 5,01 1,34
2002 3,67 3,94 4,35 4,70 4,92 4,59 1,27
2003 2,49 2,74 3,32 3,74 4,16 4,00 1,00
2002 IV 3,00 3,27 3,71 4,25 4,54 3,99 1,02
2003 1 2,53 2,71 3,29 3,80 4,16 391 0,80
I 2,33 2,54 3,07 337 3,96 3,61 0,60

il 2,48 2,77 3,34 3,70 4,16 4,21 1,19

v 2,62 2,91 3,59 3,88 4,36 4,27 1,38

2003  helmi 2,45 2,61 3,18 3,68 4,06 3,90 0,83
maalis 2,50 2,66 3,26 3,76 4,13 3,79 0,74

huhti 2,59 2,81 3,38 3,85 4,23 3,94 0,66

touko 2,31 2,53 3,02 3,54 3,92 3,56 0,57

kesd 2,08 2,29 2,79 3,32 3,72 3,32 0,56

heini 2,30 2,56 3,15 3,65 4,06 3,93 0,99

elo 2,63 2,91 3,47 3,74 4,20 4,44 1,15

syys 2,53 2,87 3,42 3,72 4,23 4,29 1,45

loka 2,59 2,88 3,50 3,85 431 4,27 1,40
marras 2,70 2,99 3,70 3,94 4,44 4,29 1,38

joulu 2,58 2,88 3,59 3,85 4,36 4,26 1,35

2004 tammi 2,41 2,71 3,37 3,70 4,26 4,13 1,33
helmi 2,38 2,71 3,28 3,69 4,18 4,06 1,25

K24 Valtion lainojen tuotot euroalueella
(kuukausittain, vuotuisina prosentteina)

2 vuotta

K25 Valtion 10 vuoden lainojen tuotot

(kuukausittain, vuotuisina prosentteina)

=== Euroalue

===+ 5vyuotta ==+ Yhdysvallat
= = 7 vuotta = = Japani
10,00 10,00 10,00 10,00
9.00 | p . ‘ 9,00 9,00 9,00
RES ‘
8,00 | 7= A T4 f 800 8,00 8,00
L\ |
7,00 |#.; s 7,00 7,00 7,00
D “ ¢ ‘ "
"‘-" ‘
6,00 L ‘ 6,00 6,00 6,00
MA. LYY , ‘
LY By aty
5,00 g te N ,: 3N ,.:'_‘\ 5,00 5,00 5,00
* 1, h ‘~0n-‘\
< A,
4,00 o ‘ V YA 4,00 4,00 4,00
R
3,00 W/ = 3,00 3,00 3,00
2,00 2,00 2,00 2,00
1,00 i 100 1,00 1,00
0,00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ! ‘ ‘ ~ 0,00 0,00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ . ‘ ‘ ~ 0,00
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Lahde: EKP.

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

(indeksit pisteind, jakson keskiarvo)

Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- Japani

Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Laaja 50 Raaka-| Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Teollisuus| Tekniikka Yleis- Tele- {Terveyden-| Standard Nikkei
yritystd aineet tavarat tavarat hyodylliset| viestintd hoito| & Poor’s 225
(syklinen) (ei- yhtiét 500| -indeksi

syklinen -indeksi
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 336,3 40494 296,0 2282 303,3 3414 321,6 310,0 530,5 309,6 541,2 540,1 1193,8 12114,8
2002 259,9 30234 267,5 175,0 266,5 308,9 2433 2524 345,1 255,5 349,2 411,8 9954 10119,3
2003 2133 2404,5 212,5 137,5 209,7 259,5 199,3 213,5 275,1 210,7 337,5 304,4 964.,8 93129
2002 1V 2124 24729 2213 140,0 232,6 271,1 189,7 202,6 2653 210,7 311,3 339,0 887,9 8718,5
2003 1 193,0 22116 191,7 122,6 201,7 249,5 174,4 188,6 235,0 197,9 310,7 2878 859,7 84247
il 2044 23415 198.3 126,8 204,2 255,2 189,9 199,3 260.,5 208,7 330,1 303,9 937.8 8304,5
1 221,8 25124 2252 144,6 212,9 265,9 210,0 225,0 286,0 216,1 347,6 3044 1000,3 10 066,4
v 233,0 26139 233,7 155,2 219,1 266,5 221,9 240,2 317.8 219,5 360,4 320,0 1056,7 10413,8
2003  helmi 189,8 21709 185,8 121,5 196,5 245,1 172,2 186,0 226,5 198,1 309.4 2743 836,6 85358
maalis 183,0  2086,5 176,1 1154 188,4 241,1 164,5 181,2 228,2 185,6 292,8 2752 846,6 81710
huhti 1979 22782 1934 122,5 203,9 250,0 181,0 192,0 251,6 201,0 3248 288,7 889,6 7 895,7
touko 202,0 23030 196,4 1249 202,3 249,6 187.4 198,5 2582 208,3 3249 304,2 935,8 8122,1
kesd 213,5 24433 205,0 133,0 206,5 266,1 201,2 207.4 271,5 216,7 340,7 3189 988,0 88957
heind 216,1 24598 218,8 138,1 205,5 260,1 206,1 216,0 274,2 214,6 3409 306,8 992,6 96698
elo 2223 2524,1 2272 144,6 2119 268,6 211,6 227,0 281,7 217,0 3524 2932 989.5 9 884.,6
Syys 2268 25533 2295 151,2 2214 269,0 212,1 232,0 302,1 216,6 349,6 313,2 1018,9 10 644,8
loka 2255 25233 222,0 150,1 218,9 263,0 212,9 231,5 308,0 210,8 3484 309,7 1038,7 10720,1
marras 2339 26181 2375 156,8 222,1 262,0 223,0 241,5 3254 217,0 358,7 3193 1050,1 102054
joulu 2394 27003 241,5 158,8 216,3 274,6 2299 2478 319,8 230,7 374,1 331,1 10812 103159
2004 tammi 250,6  2839,1 250,3 164,8 222,0 2772 242,0 257,5 3492 239,6 405,1 350,3 1131,6 108764
helmi 253,9 287438 244,7 165,1 229,5 275,6 243,7 260,1 359,0 252,1 4123 370,0 1143,8 10618,6

K26 Dow Jones Euro Stoxx (laaja), Standard & Poor’s 500 ja Nikkei 225

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100, kuukausikeskiarvoja)

=== Dow Jones EURO STOXX (laaja)
===+ Standard & Poor’s 500
= = Nikkei 225

350 : 350
|
300 300
250 250
200 200
150 150
/- 50°° :
100 A-:—W 100
N’
50 : 50
|
T ’ T T ’ T T T ’ T T ’ T T ’ T T T ’ T T T § T i T § T T ’ T T ’ T
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Lahde: EKP.
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HINNAT, TUOTANTO, KYSYNTA JA
TYOMARKKINAT

5.1 YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi?

Yhteensi Kokonaisindeksi (kp., prosenttimuutos edellisestii ajanjaksosta)
Indeksi Yhteensi Tavarat Palvelut Yhteensi Jalostetut Jalosta- | Muut teolli- Energia Palvelut
1996 = 100 elintarvikkeet mattomat | suustuotteet (ei-kp.)
elintarvikkeet | kuin energia
osuus kokonais- 100,0 100,0 58,7 41,3 100,0 11,8 7,7 31,0 8,2 41,3
indeksistd, %?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 106,0 2,1 2,5 15 - - o - - -
2001 108,5 2,3 2,3 2,5 - - - - - -
2002 110,9 2,3 1,7 3,1 - - - - - -
2003 113,2 2,1 1,8 2,5 - - - - - -
2002 1V 111,7 2,3 1,8 3,1 0,5 0,5 0,6 03 0,3 0,7
2003 1 112,5 2,3 2,0 2,7 0,8 1,2 0,7 0,1 4.4 0,6
I 1132 1,9 1,5 2,6 0,2 0,8 0,3 0,3 -2,9 0,6
it 113.,4 2,0 1,7 2,4 0,5 0,6 1,7 0,1 0,5 0,6
v 114,0 2,0 1,8 2,4 0,5 1,1 0,8 0,3 -0,2 0,6
2003  syys 113,7 2,2 1,8 2,5 0,3 0,2 1.4 0,2 -0,1 0,2
loka 113,8 2,0 1,7 2,5 0,1 0,5 -0,3 0,1 -0,4 0,2
marras 1139 22 2,0 2,4 0,1 0,5 0,1 0,0 -0,2 0,2
joulu 114,2 2,0 1,8 23 0,0 0,2 -0,6 0,0 -0,2 0,2
2004 tammi 114,0 1,9 1,3 2,5 0,2 0,2 0,0 0,0 0,9 0,4
helmi® . 1,6 . . . . . . .
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet (siséltdd alkoholijuomat Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne Viestinté | Kulttuuri ja Muut
ja tupakkatuotteet) vapaa-aika
Yhteensd Jalostetut | Jalostamat- Yhteensd | Muut teolli- Energia Vuokrat
elintarvik- | tomat elin- suustuotteet
keet | tarvikkeet kuin energia
osuus kokonais- 19,5 11,8 7,7 39,1 31,0 8,1 10,4 6,4 6,4 2,9 15,0 6,6
indeksistd, %2
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2000 1.4 1,2 1,8 3,0 0,5 13,0 1,5 1,3 2,5 -7,1 2,4 2,5
2001 4,5 2,9 7,0 1,2 0,9 2,2 1,8 1.4 3,6 -4,1 3,6 2,7
2002 3,1 3,1 3,1 1,0 1,5 -0,6 2.4 2,0 32 -0,3 42 3.4
2003 2,8 33 2,1 1,2 0,8 3,0 23 2,0 2,9 -0,6 2,7 34
2002 IV 22 2,6 1,6 1,6 1,2 2,9 2,5 2,1 3,0 -0,2 4,0 34
2003 1 1,9 3,1 0,1 2,0 0,7 7,0 2.4 2,1 32 -0,8 3,0 3,7
I 2,5 33 1,5 1,0 0,9 1,5 2,4 2,1 3,0 -0,5 2,9 35
il 32 3,1 34 1,0 0,7 2,1 2.4 1,9 2.8 -0,4 2,6 32
v 3,7 3.8 3,6 0,9 0,8 1,6 2,3 1,9 2,8 -0,7 2,5 3,3
2003  syys 3,6 32 4,2 1,0 0,8 1,6 2,4 2,0 3,1 -0,3 2,7 32
loka 3,6 3,5 38 0,8 0,8 0,7 2,3 1,9 2,9 -0,8 2,7 3.4
marras 39 4,0 38 1,1 0,7 2,2 22 1,9 2,8 -0,5 2,5 32
joulu 3,6 3,8 32 0,9 0,7 1,8 2,3 1,9 2,7 -0,7 2,3 32
2004 tammi 3,1 33 2,9 0,4 0,6 -0,4 2,3 1,9 2,3 -0,8 2.4 5,0
helmi . . . . . . 5 5 5

Liahteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1)  Tiedot vuotta 2001 edeltineeltd ajalta ovat 11 maata kasittdvin euroalueen tietoja.

2) Viittaa ajanjaksoon 2004. Pydristysten vuoksi osuuksista ei valttamatta tule yhteenlaskettuina 100:a prosenttia.

3)  Arvio perustuu Saksasta ja Italiasta (ja mahdollisesti myos muista euroalueen maista) saatuihin alustaviin tietoihin sekéd energian hintoja koskeviin ennakkotietoihin.
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5.1 YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2. Teollisuuden tuottajahinnat ja raaka-aineiden hinnat

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
N . . i 1 1 2
Teollisuus ilman rakentamista Rakenta- | Tehdas- maallmz_anmagkkma— hinta?
minen? | teollisuus hinnat (euro?l
Kokonais- | Yhteensa Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia Yhteensa barreli)
indeksi n n
2000 = 100 Yhteensa Vallt%g; Fr’]a%%mﬁ: Kulutustavarat Kokonais-
YOV | Yhteensa | Kestavat [Ei-kestavat indeksi
keet ilman
energiaa
Osuus kokonais- 100,0 100,0 82,5 31,6 21,3 29,5 4,0 2515 17,5 89,5 100,0 32,8
indeksisté, %*
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000 100,0 53 2,6 5,0 0,6 1,6 1,4 1,6 17,2 2,5 4.8 51,9 20,4 31,0
2001 102,1 2l 1,7 1,2 0,8 3,0 1,9 32 2,7 2,2 1,2 -8,3 -8,1 27,8
2002 102,0 -0,1 0,4 -0,3 0,8 1,3 1,5 1,2 -2,0 2,7 0,3 -4,1 -0,9 26,5
2003 103,6 1,6 0,8 0,8 0,4 1,1 0,5 1,2 4,1 . 1,0 -4,0 -4,5 25,1
2002 IV 102,5 12 0,9 1,0 0,7 13 12 14 28 3,0 14 12,6 5,6 26,5
2003 1 103.9 2,4 1,1 1,6 0,2 1,4 0,8 1,5 7,6 2,2 22 9,1 -3,2 28,4
11 103,4 1,5 0,9 1,2 0,3 1,2 0,5 1,3 2,8 2,6 0,7 -13,7 -7,9 22,7
1T 103,4 1,2 0,6 0,0 0,4 1,0 0,4 1,0 3,5 2,1 0,5 -6,5 -5,8 25,1
v 103,6 11 0,7 03 04 0,9 03 1,0 24 . 0.5 42 12 245
2003 syys 103,5 1,1 0,6 0,0 0,5 1,1 0,4 1,2 2,3 - 0,3 -11,8 -4,7 239
loka 103,6 0,9 0,6 0,2 0,4 1,0 0,4 1,1 1,7 - 0,3 -8,2 -3,7 24,7
marras 103,7 1,4 0,8 0,4 0,5 1,1 0,3 1,3 3,6 - 0,8 1,1 0,2 24,6
joulu 103,6 1,0 0,6 0,4 0,4 0,6 0,3 0,7 2,1 - 0,4 -5,0 -0,2 24,0
2004 tammi 103,8 03 0,6 0,5 05 0,5 0,1 0,5 13 - 0,1 55 51 242
helmi . . . i ) i . . 8.4 72 24.1
3. Tyokustannukset tyotuntia kohden®
Yhteensa Yhteensa Alaerittéin Toimialoittain Lisatieto:
(indeksi Palkat ja palkkiot Tyonantajan | Tehdasteollisuus, Rakentaminen Palvelut SO
2000 = 100, sosiaaliturva- | sahko-, kaasu- ja palkka-
kp.) » kaasu- | indikaattori
maksut vesihuolto,
mineraalien kaivu
1 2 3 4 5] 6 7 8
1999 100,0 3,0 33 27 33 33 2,8 27
2000 103.,3 33 3,5 2,9 3,1 3,6 3,6 2,6
2001 106,9 3,5 33 3,8 32 3,5 3,6 2]
2002 . . . . ) . . 2.4
2002 1V 108,2 3,5 34 3,9 3,5 3,1 34 ]
2003 1 108,9 3,1 29 3,7 3,1 3,0 2,6 N]
11 109,7 3,2 3,1 3,7 3,8 3,9 32 2,4
1 110,5 2.9 2.8 31 32 32 27 25
v . . . . . . 22

Lahteet: Eurostat lukuun ottamatta taulukot 5.1.2 sarakkeita 12 ja 13 (HWWA — Institut fur Wirtschaftsforschung (Hampuri) ja saraketta 14 (Thomson Financial Datastream) ja

taulukon 5.1.3 sarakkeita 7 (Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat) ja 8 (EKP:n laskelmat).

1) Viittaa euroina ilmoitetttuihin hintoihin.

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

3) Asuinrakennukset; tiedot perustuvat yhdenmukaistamattomiin tilastoihin.

4)  Vuonna 2000.

5) Tydvoimakustannukset tuntia kohden koko kansataloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus, terveyden huolto ja muualla luokittelemattomat palvelut. Kattavuuserojen
vuoksi erien kokonaissummat eivat valttdmatta tasmaa.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysyntd ja
tyomarkkinat

5.1 YKHI sekd muut hinnat ja kustannukset

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

4. Yksikkotydkustannukset, tyokustannukset tyontekijai kohden ja tyon tuottavuus

Yhteensa Yhteensa Toimialoittain
200‘(; l;dle (l)(g)l Maa-, riista-, | Tehdasteollisuus, Rakentaminen | Kauppa, korjaus, | Rahoitustoiminta, | Julkinen hallinto,
metsi- ja | sahko-, kaasu- ja majoitus- ja kiinteistd- ja | koulutus, terveys-
kalatalous vesihuolto, ravitsemistoiminta, | vuokrauspalvelut,| palvelut ja muut
mineraalien kuljetus ja liike-eldmén palvelut
kaivu tietoliikenne palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8
Yksikkotyokustannukset!
1999 98,7 1,0 -3,1 0,7 1,3 -0,4 3,7 2,2
2000 100,0 1,4 1,7 -0,2 1,9 -0,4 4,6 1,7
2001 102,6 2,6 3,0 2,8 4,1 1,0 2,6 2,8
2002 104,8 2,2 0,2 1,2 3.4 2,0 32 2,3
2002 TIT 105,0 1,9 -2,6 1,0 3,1 1,7 32 2,3
v 105,6 1,6 43 0,1 34 14 32 1,5
2003 1 106,5 2,0 43 0,6 4,1 1,9 2,9 2,0
11 107,2 2,7 9,2 2,1 3,8 2,9 3,1 2,2
1T 107,5 2.4 7,7 1,3 3,0 2,0 1,7 3,1
Tyokustannukset tyontekijad kohden
1999 97,4 2,0 2,0 2,0 1,9 1,8 1,5 2,3
2000 100,0 2,7 32 82 2,5 1,6 3,1 2,6
2001 102,8 2,8 2,5 3,0 3,1 2,8 1,6 32
2002 105,5 2,6 3,0 2,9 33 2,6 2,0 2,7
2002 111 105,9 2,6 -0,1 3,1 2,8 2,5 2,0 2,7
v 106,5 2,5 4,0 8L 2,8 2,7 2,2 2,0
2003 T 107,3 2,6 3,8 87 2,8 2,5 2.4 2,3
il 107,9 2,7 72 3,0 33 2.8 2,6 22
I 108,6 2,6 4,7 2,7 2,8 1,9 1,6 33
Tydn tuottavuus?

1999 98,7 1,0 53 1,3 0,6 2%, -2,1 0,1
2000 100,0 1,3 1,4 35 0,6 2,0 -1,5 0,9
2001 100,2 0,2 -0,4 0,1 -1,0 1,8 -1,0 0,4
2002 100,6 0.4 2,8 1,7 -0,2 0,6 -1,2 0.4
2002 T1IT 100,9 0,6 2,6 2,1 -0,2 0,9 -1,2 0.4
v 100,9 0,9 0.3 33 0,5 13 -1,0 04
2003 1 100,8 0,6 -0,5 2,6 -1,3 0,6 -0,4 0,2
1T 100,7 0,0 -1,9 0,9 -0,5 -0,1 -0,6 0,0
1T 101,1 0,2 -2,8 1,4 -0,2 0,0 -0,1 0,2

5. Bruttokansantuotteen deflaattorit
Yhteensé Yhteensa Kotimainen kysynta Vienti® Tuonti®

(kz%bangi%sd Yhteensa Yksityinen Julkinen | Kiinted padoman
B kulutus kulutus | bruttomuodostus

1 2| 3 4 5 6 7 8
2000 100,0 1,4 2,6 2,2 2,7 2ol 4,9 8,5
2001 102,4 24 23 2.4 24 2,0 1,4 0,8
2002 105,0 2,5 2,1 2,8 2,2 1,9 -0,3 -1,4
2003 107,2 2,1 1.9 1,9 2,2 1,5 -0,5 -1,2
2002 IV 105,7 2,2 %) N 2,2 2,0 0,1 0,1
2003 T 106,3 1,9 2,0 2,3 2,1 1,5 0,3 0,5
11 106,8 2,1 1,8 1,8 2,2 1,5 -0,7 -1,6
111 107,6 2,2 2,1 1,7 2,7 1,5 -0,8 -1,5
v 108,1 2,2 1,8 1,8 1,8 1,5 -0,8 -2,0

Léhteet: Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tydvoimakustannukset (kdyvin hinnoin) tyontekijad kohden jaettuna arvonlisayksella (kiintein hinnoin) tydntekijaa kohden.
2) Arvonlisdys (kiintein hinnnoin) tydntekijaa kohden.

3) Viennin ja tuonnin deflattorit viittaavat hyodykkeisiin ja palveluihin, ja niihin siséltyy euroalueen siséinen kauppa.
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5.2 Tuotanto ja kysyntd

1. Bruttokansantuote ja sen kiytto

BKT
Yhteensd Kotimainen kysynti Tavaroiden ja palveluiden ulkomaankaupan tase?
Yhteensd Yksityinen | Julkinen kulutus Kiintedn Varastojen Yhteensd Vienti? Tuonti?
kulutus pédoman muutokset!

brutto-

muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Kéyvin hinnoin (miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu)
2000 6576,1 6519,5 37653 1306,9 1420,2 27,0 56,6 24487 2392,1
2001 6 842,60 6729,1 39215 13713 14437 <14 113,5 2564,6 24512
2002 70733 6891,6 40329 1441,0 1430,5 -12,8 181,7 25954 24137
2003 7254,0 7093,7 41494 1501,3 14349 8,1 160,4 25824 2422,0
2002 1V 17853 17414 10204 3653 359,6 -39 43,9 656,4 612,5
2003 T 17943 1760,1 10313 368.8 357.4 2,6 34,2 646,5 612,4
I 1802,2 17659 1032,7 373,1 3575 2,7 36,2 635,1 598,8
I 18223 1773,1 1039,5 379,1 358,0 -3,5 49,2 648.8 599,6
v 18353 1794,5 10459 380,3 362,0 6,3 40,7 652,0 611,2
Osuus BKT:std prosentteina

2003 100,0 97,8 57,2 20,7 19,8 0,1 2,2 - -

Kiintein hinnoin (miljardia ecua vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Prosenttimuutos edellisestd neljinneksestd

2002 IV 0,0 0,3 0,3 0,1 0,3 B B -0,4 0,3
2003 I 0,0 0,4 0,4 0,5 -0,9 - - -1,5 -0,6
n -0,1 0,1 0,0 0,6 -0,4 - - -0,9 -0,4
11 0.4 -0,2 0,2 0,6 -0,2 - - 23 0,8
v 0,3 1,0 0,1 0,6 0,6 - - 0,2 2,1
Vuotuinen prosenttimuutos
2000 35 2,9 2,7 2,1 4,9 - - 12,3 11,0
2001 1,6 1,0 1,7 2,5 -0,3 - - 34 1,7
2002 0,9 0,3 0,1 2,9 -2,8 - - 1,5 -0,1
2003 0,4 1,0 1,0 1.9 -1,2 - - 0,0 1,5
2002 IV 1,1 0,9 0,6 2,2 -1,6 - - 3,6 33
2003 I 0,7 1.3 1.3 1.9 -1,9 - - 1.9 3,6
I 0,1 1,0 1,0 1,7 -0,8 - B -1,5 0,8
il 0,3 0,5 0,9 1,8 -1,2 - - -0,5 0,0
v 0,6 1,3 0,7 2,3 -0,8 - - 0,1 1.8
Vaikutus BKT:n vuotuiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkoind
2000 35 29 1,5 0,4 1,1 -0,1 0,6 - -
2001 1,6 0,9 1,0 0,5 -0,1 -0,5 0,7 - -
2002 0,9 0,3 0,0 0,6 -0,6 0,2 0,6 - -
2003 0,4 1,0 0,5 0,4 -0,2 0,3 -0,6 B B
2002 IV 1,1 0,9 0,3 0,4 -0,3 0,5 0,2 B B
2003 1 0,7 1,2 0,7 0,4 -0,4 0,5 -0,5 - -
n 0,1 1,0 0,5 0,3 -0,2 0,2 -0,8 - -
11 0,3 0,5 0,5 0.4 -0,2 -0,1 -0,2 - -
v 0,6 1,2 0,4 0,5 -0,2 0,5 -0,6 B B

Léhde: Eurostat.
1) Siséltaé arvoesineiden hankinnat miinus vahennykset.
2) Vienti ja tuonti késittavat tavarat ja palvelut siséltavat euroalueen sisdisen kaupan. Késitteet eivét ole taysin yhdenmukaisia taulukon 7.3.1 vienti- ja tuontikasitteiden kanssa.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Hinnat,
tuotanto,
kysyntd ja
tyomarkkinat

5.2 Tuotanto ja kysyntd

2. Arvonlisdys toimialoittain

Arvonlisiys, brutto (perushinnoin) Vilillisten Tuoteverot
Yhteensé Maa-, riista-, | Tehdasteollisuus, | Rakentaminen | Kauppa, korjaus, Rahoitus- Julkinen rahoitus- | vihennettyni
e [ " R0 JAE L ; palveluiden tuotetuki-
metsi- ja | Sahko-, kaasu- ja majoitus- ja toiminta, hallinto, ilituot IKkKioill.
kalatalous vesihuolto, ravitsemistoi- kiinteistd- ja koulutus, vakluu;)t"el-) paliidoilia
mineraalien minta vuokraus- | terveyspalvelut 2YEC
kaivu palvelut, ja muut
liikke-eldméan palvelut
palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Kéyvin hinnoin (miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistettu)
2000 6 087,6 145.8 1369,1 337,0 1281,2 1 655,0 1299,6 212,6 701,1
2001 6351,7 151,2 1 409,0 3513 1350,7 17299 1359,6 222,1 712,9
2002 6561,7 1494 14257 362,7 1386,6 1810,2 1427,0 226,5 738,1
2003 6724,1 152,6 1437,0 3734 1413,1 1 866,5 1481,5 231,8 761,7
2002 IV 16549 37,2 357,1 91,5 349,9 4573 361,9 57,3 187,7
2003 1 1663,1 37.4 359.4 91,7 348,9 460,5 3653 57.4 188,6
I 16704 37,9 355,1 92,7 352,4 464,1 368,2 58,0 189.8
11 1691,3 38,6 360,0 93,7 355,7 469,5 3739 58,3 189,2
v 1699,3 38,8 362,6 95,3 356,2 472,5 374,0 58,1 194,0
Osuus arvonlisiyksestd prosentteina
2003 100,0 2,3 21,4 5,6 21,0 27,8 22,0 - -

Kiintein hinnoin (miljardia ecua vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Prosenttimuutos edellisestd neljanneksestd

2002 IV 0,0 -1,4 -0,6 0,0 0,1 0,2 0,3 0,7 0,5
2003 1 0,0 -1,2 0,3 -0,6 -0,3 0,1 0,2 -0,2 -0,4
n -0,1 -1,0 -0,8 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2
11 0,5 -0,7 0,5 0,0 0,8 0,6 0,3 1,7 0,1
v 0,3 1,1 0,7 0,1 -0,3 0,1 0,5 -0,5 0,5
Vuotuinen prosenttimuutos
2000 3.8 -0,3 4,0 2,5 52 43 2,5 7,1 1.8
2001 1,9 -1,2 0,5 -0,6 33 2,8 1,7 4,6 0,2
2002 0,9 0,6 0,2 -1,1 1,0 1,2 2,0 0,1 -0,2
2003 0,4 3,1 -0,1 -0,8 0,5 0,8 1,2 1,7 0,8
2002 IV 1,1 -2.4 1.4 -1,5 1.3 0,9 1.9 0,5 0,8
2003 I 0,7 -2,7 0,7 -2,0 0,7 1,0 1,4 1.4 L1
il 0,1 -3,7 -1,0 -0,4 0,3 0,5 1,1 1,9 1,5
1 0,4 -43 -0,6 -0,4 0,7 1,0 1,0 2,4 0,4
v 0,6 -1.9 0,7 -0,4 0,3 0,9 1,2 1,2 0,4
Vaikutus arvonlisiyksen vuotuiseen prosenttimuutokseen prosenttiyksikkéind
2000 3.8 0,0 0,9 0,1 1,1 1,1 0,5 - -
2001 1.9 0,0 0,1 0,0 0,7 0,7 0,4 - -
2002 0,9 0,0 0,1 -0,1 0,2 0,3 0,4 - -
2003 0,4 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2 - -
2002 1V 1,1 -0,1 0,3 -0,1 0,3 0,2 0,4 - -
2003 1 0,7 -0,1 0,2 -0,1 0,2 0,3 0,3 - -
n 0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,1 0,1 0,2 - -
11 0,4 -0,1 -0,1 0,0 0,2 0,3 0,2 - -
v 0,6 0,0 0,2 0,0 0,1 0,2 0,2 - -

Léhde: Eurostat.
1) Valillisten rahoituspalveluiden kéytto luokitellaan vélituotekéytoksi, jota ei ole jaoteltu toimialoittain.
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5.2 Tuotanto ja kysyntd

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

3. Teollisuustuotanto

Yhteensa Teollisuus ilman rakentamista Raken- Tehdas-
Yhteensd | Yhteensé Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia | taminen | teollisuus
200(()12(1?1(;(5)1 Yhteensi | Vilituotteet Pidoma- Kulutustavarat
- > hyodykkeet - - . e
kp.) Yhteensa Kestavit | Ei-kestavat
Osuus kokonais- 100,0 82,9 82,9 74,0 30,0 22,4 21,5 3,6 17,9 8,9 17,1 75,0
indeksisté, %"
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 4.8 100,1 52 54 6,2 8,1 1,8 6,1 0,9 1,9 2,4 55
2001 0,4 100,5 0,4 0,1 -0,5 1,6 0,2 2,1 0,8 1,4 0,7 0,3
2002 -0,5 99,9 -0,5 -0,8 0,0 -1,5 -0,6 =57 0,5 1,0 0,6 -0,7
2003 . 100,3 0,4 0,0 0,5 0,1 -0,7 -49 0,0 32 . 0,1
2002 IV 0,8 99,9 1,3 1.4 2,8 1,2 0,6 -43 14 -0,5 -1,0 1,5
2003 I 0,5 100,0 0,8 0,3 1,1 0,8 -1,1 -6,0 -0,3 4,6 -1,9 0,5
n -0,6 99,7 -0,8 -1,4 -0,6 -1,8 -1,9 -6,8 -0,8 2,1 0,8 -1,3
il -0,3 100,3 -0,2 -0,7 -0,4 -1,2 0,0 -4,6 0,8 2.3 0,4 -0,5
v . 101,3 1,6 1,6 1,9 2,2 0,1 2,2 0,3 34 . 1,7
2003 heind 0,7 100,8 0,9 0,3 0,2 1,1 1,0 2,7 1,8 1,8 2,2 0,7
elo -0,6 100,3 -0,2 -1,2 0,8 -34 -0,2 -6,0 0,6 39 -0,1 -1,0
syys -1,1 99,8 -1,1 -1,3 -2,0 -1,6 -0,7 -5.4 -0,1 1,3 -0,9 -1,2
loka 0,8 101,3 1,5 1,2 1,7 1,7 -0,6 2.3 -0,1 4,0 -1,7 1,4
marras 0,8 101,3 1,1 1,4 1,3 2,1 -0,1 -35 0,0 35 -2,6 1,3
joulu . 101,4 2,2 2,3 2,8 2,9 1,1 -0,5 0,9 2,9 . 2,5
Prosenttimuutos edellisestd kuukaudesta (kp.)
2003 heind 1,3 - 1,4 1,7 1,1 2,8 1,4 3,0 1,0 -0,2 1,4 1,7
elo -0,8 - -0,5 -0,7 0,3 -1,7 -0,7 232 -0,4 1,0 2,4 -0,7
syys -0,3 - -0,4 -0,3 -1,1 0,4 -0,4 1,1 -0,6 -2,6 -1,2 -0,3
loka 1,1 - 1,5 1,6 1,7 2,0 0,3 1,1 0,2 34 -1,3 1,5
marras 0,0 - 0,0 0,4 0,4 0,5 0,3 -0,6 0,3 2,8 -0,2 0,3
joulu . - 0,1 -0,2 0,3 0,0 0,1 -0,2 0,0 0,7 . 0,1
4. Vihittiiskaupan myynti ja henkiloautojen rekisterdinnit
Vihittdiskaupan myynti (kp.) Uusien henkiléautojen
Kéyvin hinnoin Kiintein hinnoin ot
Yhteensid Yhteensd Yhteensd Yhteensi | Elintarvikkeet, Muut kuin elintarvikkeet Yhteensd Yhteensd
(indeksi (indeksi juomat ja Tekstiili Kotital (tuhansia,
2000 = 100) 2000 = 100) tupakka ekstiilit, ofitalous- kp.)?
vaatteet ja esineet
jalkineet
Osuus kokonais- 100,0 100,0 100,0 100,0 437 56,3 10,6 14,8
indeksisté, %"

1 2 3 4 5 [ 7 8 9 10
2000 99,9 4,1 100,0 2,2 1,7 1,9 1,2 42 976 -1,8
2001 104,0 42 101,8 1,8 1,8 1,5 0,7 -0,3 968 -0,8
2002 106,0 1,9 101,8 0,0 0,9 -0, -2,1 -1,8 926 -4.4
2003 . . . . . . . . 912 -1,4
2002 IV 106,8 1,8 102,1 0,2 1,7 -0,6 -1,7 -2,2 949 0,2
2003 I 107,9 2,7 102,2 0,8 2,3 0,3 -2,0 0,2 898 -2,6
n 107,5 1,7 102,2 0,9 1,6 -0,2 -1,9 0,2 898 -1,9
il 107,6 1,0 102,0 -0,3 1,2 -1,7 =52 -1,0 928 1,6
v . . . . . ) . . 925 2,5
2003 elo 107,2 0,2 101,6 -1,2 0,8 -2,8 -8,0 -1,7 921 -0,4
syys 107,8 1,2 102,0 0,2 1,8 -1,1 -4,4 0,1 939 1,9
loka 108,4 1,2 102,9 0,6 0,9 -0,2 -1,2 0,2 927 -0,2
marras 107,5 0,9 101,1 -1,4 -1,4 -1,4 -5,6 -1,2 932 -0,1
joulu . . . . . . . . 916 -1,5
2004 tammi R R . . . . R . 902 1,1

Léhteet: Eurostat lukuun ottamatta taulukon 5.2.4 sarakkeita 9 ja 10 (ACEA, European Automobile Manufactures’ Assosiation tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat).
1) Vuonna 2000.
2) Vuosi- ja neljannesvuositiedot ovat kyseisen jakson kuukausitietojen keskiarvoja.
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5.2 Tuotanto ja kysyntd

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

5. Suhdannekyselyt
Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikaattori®
lu;:;?g‘;i: Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasiteetin | Yhteensd® Rahoitus- | Taloustilanne | Ty6tomyys- Sédstot
tori? h =5 Jausk Imi kéyttoaste, tilanne seuraavan tilanne seuraavan
(2000 = 100) Yhteensa Tilauskanta | Valmistuote- Tgotaﬁto- 08 R 12 kkn SETRERE 12 kk:n
varastot odotukset 12 kk:n aikana 12 kk:n aikana
aikana aikana
1 2 3 4 5, 6 7 8 9 10 11
2000 100,0 5 2 4 16 84,5 1 4 1 1 2
2001 97,0 -9 -15 14 1 82,9 -5 2 -10 14 2
2002 95,6 -11 -25 11 3 81,4 -11 -1 -12 26 -3
2003 95,1 -10 -25 10 3 80,9 -18 -5 -21 38 -9
2002 IV 95,3 -10 -23 10 4 81,5 -14 -3 -15 30 -8
2003 1 94,9 -11 -24 10 0 81,1 -19 -5 -23 39 -9
I 94,7 -12 -27 9 0 80,8 -19 -4 -22 41 -9
1 95,0 -11 -26 11 4 81,0 -17 -4 -20 38 -8
v 95,7 -7 221 9 8 81,0 -16 -5 -17 34 -9
2003 syys 95,3 -9 -26 10 9 - -17 -4 -18 37 -8
loka 95,6 -8 =22 10 8 81,2 -17 -5 -18 36 -9
marras 96,0 -6 21 8 10 - -16 -4 -16 34 -8
joulu 95,6 -8 -21 10 7 - -16 -5 -16 32 -10
2004 tammi 96,0 -6 -20 9 10 80,7 -15 -5 -14 31 -9
helmi 96,0 -6 221 10 12 - -14 -4 -12 30 -9
Rakentamisen luottamusindikaattori Viihittiiskaupan luottamusindikaattori Palvelualojen luottamusindikaattori
Yhteensd® | Tilauskanta | Ty6llisyys- | Yhteensd® Tdmédn- | Varastojen | Suhdanne- | Yhteensd® | Suhdanne- Kysynti- Kysyynté-
odotukset hetkinen madrd nakymiét nikymit tilanne nakymét
suhdanne-
tilanne

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
2000 -5 -13 3 -2 1 17 9 30 36 23 33
2001 -11 -16 -4 -7 -7 17 2 15 16 8 20
2002 -19 -26 -11 -16 -23 18 -9 1 -4 -6 13
2003 221 -28 -14 -14 -20 16 -5 2 -6 1 11
2002 1V -22 -29 -15 -15 221 17 -8 -4 -13 -4 4
2003 1 -20 -27 -13 -17 -24 17 -10 -6 -16 -11 11
n 221 -27 -14 -15 -20 18 -6 -2 -12 0 6
m 22 -29 -15 -13 -19 16 -3 5 -1 4 13
v -20 -28 -12 -11 -15 15 -2 10 5 11 15
2003 syys -23 -29 -16 -12 -19 14 -4 7 1 4 16
loka -22 -29 -14 -9 -16 12 0 9 3 9 15
marras -20 =27 -13 -10 -13 16 -1 11 6 11 16
joulu -19 -28 -9 -13 -17 16 -5 11 7 12 15
2004 tammi -19 -28 -10 -10 -16 16 1 10 5 8 18
helmi 21 -32 -9 -11 -16 14 -3 11 7 6 21

Lahde: Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen padosasto).

1) Myonteisten ja kielteisten vastausten prosenttiosuuksien erotus.

2) Talouden luottamusindikaattori koostuu teollisuuden, kuluttajien, rakentamisen ja vahittaiskaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden luottamusindikaattorin paino on 40 %
ja jokaisen muun indikaattorin paino 20 %.

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

4) Tietoja keratdan tammi-, huhti-, heina- ja lokakuussa. Neljannesvuosiluvut ovat kahden perakkaisen kyselyn keskiarvoja. Vuositiedot lasketaan neljannesvuosittaisista keski-
arvoista. Tulokset tammikuulta 2004 eivat sisalla Ranskan tietoja, silla ranskalaisiin kyselylomakkeisiin on tehty muutoksia. Tulokset eivat siksi ole taysin vertailukelpoisia
aiempien tulosten kanssa.

5) Luottamusindikaattorit lasketaan komponenttiensa keskiarvona. Indikaattorien laskennassa kdytetaén arvioituja varastotietoja (sarakkeet 4 ja 17) ja tydttdmyyslukuja (sarake 10)
kédnteisin etumerkein.
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5.2 Tyomarkkinat"

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Tyollisyys
Yhteensi S I Toimialoittain
mukaan
Milj. henkilod Palkansaajat Yrittdjdt | Maa-, riista-, Tehdas- | Rakentaminen Kauppa, Rahoitus- Julkinen
(kp.) metsi- ja teollisuus, korjaus, toiminta, hallinto,
kalatalous sahko-, majoitus- ja|  kiinteisto- ja koulutus,
kaasu- ja ravitsemis- vuokraus- terveys-
vesihuolto, toiminta palvelut, palvelut
mineraalien liike-elaméan ja muut
kaivu palvelut palvelut
Osuus, %? 100.0 100,0 84,2 15,8 4,7 19,2 7,1 25,1 144 29,5
1 2 3 4 5, 6 7 8 9 10
1999 128,608 1.8 23 -0,8 23 -0,3 1,9 2,2 5,6 1,9
2000 131,409 2 2,5 0,7 -1,6 0,5 2,0 3,1 5,9 1,6
2001 133,223 1.4 1,6 0,2 -0,6 0,3 0,5 1,5 3,8 1,3
2002 133,823 0,5 0,6 -0,2 -2,0 -1,4 -0,8 0,4 24 1,5
2002 11T 133,748 0,3 0,4 -0,6 -1,9 -1,5 -1,0 0,0 2,0 1,6
v 133,740 0,1 0,1 0,2 -2,0 -1,8 -0,9 -0,2 1.8 1,5
2003 1 133,782 0,0 -0,1 0,4 2,2 -1,9 -0,8 -0,1 1.4 1,2
I 133,892 0,1 0,1 0,5 -1,7 -1,9 0,3 0,4 1,0 1,1
1 133,885 0,2 0,1 0,3 -1,6 -2,0 0,0 0,9 1,0 0,8
Neljdnnesvuosimuutos edellisestd neljinneksestd (kp.)
2002 1III 0,014 0,0 0,0 0,0 -0,6 -0,4 -0,4 0,0 0,3 0,4
v -0,008 0,0 -0,1 0.4 -0,5 -0,6 -0,1 0,0 0.4 0,3
2003 T 0,042 0,0 0,0 0,3 -0,7 -0,4 0,0 0,2 0,2 0,2
il 0,110 0,1 0,1 -0,1 -0,1 -0,5 0,5 0,2 0,2 0,2
11 -0,007 0,0 0,0 -0,1 -0,3 -0,5 -0,7 0.4 0,3 0,0
2. Tyottomyys
(kausivaihtelusta puhdistettu)
Yhteensi Tin mukaan® Sukupuolen mukaan®
Milj. henkil6d | % tyovoimasta Aikuiset Nuoriso Miehet Naiset
Milj. henkil6d | % tyovoimasta | Milj. henkil6a | % tydvoimasta | Milj. henkilod | % tyovoimasta | Milj. henkil6a | % tyovoimasta
Osuus, %? 100,0 78,4 21,6 49,9 50,1
1 2 3 4 5 6 1 8 9 10
2000 11,604 8,5 8,897 7.4 2,707 16,7 5,481 7,0 6,123 10,5
2001 11,071 8,0 8,541 7,0 2,530 15,7 5317 6,8 5,754 9,7
2002 11,688 8,4 9,094 7,4 2,594 16,2 5,763 73 5,925 9,9
2003 12,283 8,8 9,624 7,7 2,659 16,8 6,134 7,7 6,149 10,1
2002 IV 11,966 8,6 9,343 7,6 2,623 16,4 5,943 7,5 6,023 10,0
2003 T 12,201 8,7 9,525 7,7 2,676 16,8 6,079 7,7 6,122 10,1
11 12,306 8.8 9,635 7.8 2,672 16,8 6,137 7,7 6,170 10,2
I 12,310 8,8 9,662 7.8 2,648 16,7 6,148 7,7 6,162 10,1
v 12,317 8,8 9,697 7.8 2,620 16,7 6,170 7.8 6,148 10,1
2003 elo 12,310 8.8 9,662 7.8 2,648 16,7 6,147 7,7 6,163 10,1
syys 12,315 8.8 9,677 7.8 2,637 16,7 6,161 7,7 6,154 10,1
loka 12,320 8,8 9,694 7.8 2,626 16,7 6,171 7.8 6,149 10,1
marras 12,318 8,8 9,700 7.8 2,618 16,7 6,170 7.8 6,148 10,1
joulu 12,314 8,8 9,698 7.8 2,617 16,7 6,167 7.8 6,147 10,1
2004 tammi 12,321 8,8 9,704 7.8 2,618 16,7 6,171 7.8 6,151 10,1

Lahteet: Eurostatin tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat (taulukko 5.3.1) ja Eurostat (taulukko 5.3.2).

1) Tyéllisyystilastot on laskettu henked kohden ja ne perustuvat EKT 95:een. Tyottémyystilastot on laskettu henked kohden ja ne ovat ILOn suositusten mukaisia.
2)  Tyéllisyys: vuonna 2002; ty6ttdmyys: vuonna 2003.

3) Aikuisvéestd kasittdd 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat, ilmaistu prosentteina vastaavasta tyévoimasta.

4)  llmaistu prosentteina vastaavasta tyévoimasta.
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JULKINEN TALOUS

6.1 Tulot, menot ja alijadma/ylijaama")

(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue? — tulot

Yhteensa Tulot Pidomatulot Lisétieto:
Vilittoméit Vililliset Sosiaali- Myynnit Pigoma- | te:::;,‘)
verot Koti- | Yritykset verot | EU:n toi- turva- | Tygnantaja |Vakuutettu verot
taloudet mielinten | maksut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1994 47,5 47,1 11,6 9,2 2,0 13,4 0,8 17,5 8,5 5,7 2,4 0,4 0,2 42,8
1995 471 46.6 1.6 9.2 2.0 133 0.9 173 8.4 56 2.4 05 03 426
1996 47,9 474 12,0 9,3 2,3 13,4 0,8 17,6 8,7 5,6 2,5 0,5 0,3 433
1997 43,2 47,6 12,2 9,3 2,6 13,5 0,7 17,6 8,8 5,6 2,4 0,6 0,4 43,7
1998 47,6 47,2 12,5 9,6 2,5 14,1 0,7 16,5 8,5 5,0 2,4 0,4 0,3 434
1999 48,1 47,6 12,8 9,9 2,5 14,3 0,6 16,4 8,5 5,0 2,4 0,5 0,3 43,9
2000 47,8 47,3 13,0 10,0 2,7 14,2 0,6 16,2 8,4 4,9 2,3 0,5 0,3 43,7
2001 47,0 46.6 12,6 9.8 25 13.9 0,6 16.0 8.4 48 %0 05 03 428
2002 46,4 459 12,1 9,5 2,4 13,9 0,5 16,0 8,4 4,7 2,2 0,5 0,3 42,3
2. Euroalue? — menot
Yhteensi Menot Pidomamenot Lisatieto:
Yhteensd Palkan- | Vilituote- Korko- Tulon- Inves- | Padoman perutSA—>
saaja- kayttd menot siirrot | Sosiaali- Tuki- toinnit siirrot ity
korvaukset etuudet ja | palkkiot EUn EUn
avustukset toimi- toimi-
elinten elinten
maksamat maksamat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1994 52,7 48,3 11,3 4,9 55 26,5 23,0 2.4 0,6 43 2,9 1,5 0,0 47,1
1995 522 477 12 48 57 26.1 22,9 22 0.6 45 ) 1.8 0.1 46,5
1996 52,2 48,2 11,2 4.8 5,7 26,5 23,3 2,2 0,6 4,0 2,6 1,4 0,0 46,5
1997 50,8 47,1 11,0 4,7 5,1 26,2 23,2 2,1 0,6 3,7 2,4 1,3 0,1 45,7
1998 49,9 46,0 10,7 4,6 47 25,9 22,7 2,0 0,5 39 2,4 1,5 0,1 45,1
1999 49,4 453 10,7 4,7 4,2 25,8 22,6 2,0 0,5 4,0 2,5 1,5 0,1 45,2
2000 48,7 44,7 10,5 4,7 4,0 25,5 22,3 1,9 0,5 4,0 2,5 1,5 0,1 44,6
2001 487 445 10.5 47 40 253 223 1.9 0,5 42 25 1.6 0,0 448
2002 43,7 44,8 10,6 4.8 3,7 25,6 22,8 1,8 0,5 4,0 2,4 1,6 0,0 45,0
3. Euroalue — alijaima / ylijaima, perusalijiimi / -ylijadma ja julkinen kulutus
Alijadima (-) / ylijaiima (+) Perusali- Julkinen kulutus®
Yhteensi Valtio | Osavaltio- | Paikallis- |~ Sosiaali- jadma | Yhteensd Kollektii- [Yksildlliset
hallinto | hallinto furva- lita O/ Palkan- | Vilituote- | Luontois- | Kiintein | Myynnit viset | kulutus-
rahastot | YIJ aal(T; saaja- Kiyttd | mutoiset | padoman | (miinus)| Kulutus- menot
korvaukset tulonsiirrot |kuluminen menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1994 5.1 44 05 202 0,0 0.4 20,9 113 49 51 1,9 24 8,7 12,1
1995 5.1 42 0.5 0.1 03 0,6 20,6 112 48 5.1 1.9 24 8, 11,9
1996 43 3.6 0.4 0,0 02 1.4 20,7 112 48 52 1.9 25 8.6 12,0
1997 2.6 23 0.4 0.1 0,0 25 204 11,0 47 5.1 1.9 24 8.4 11,9
1998 23 22 02 0.1 0,0 24 20,1 107 46 5.1 18 24 8.2 118
1999 13 16 0.1 0.1 04 2.9 20,1 10,7 47 5.1 1.8 24 8.2 118
2000 -0,9 -1,3 -0,1 0,1 0,4 3,1 20,0 10,5 4,7 52 1,8 -2,3 8,1 11,9
2001 -1,7 -1,6 -0,4 0,0 0,3 2,3 20,1 10,5 4,7 52 1,8 2,2 8,1 11,9
2002 23 1.9 0.5 0.1 02 1.4 204 10.6 48 53 1.8 75 8.2 12,1
4. Euroalueen maat — alijadima (-) / ylijadma (+)®
BE DE GR| ES FR 1IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 04 15 1.8 12 1.8 24 1,7 35 0,7 23 2.8 22
2000 02 13 1.9 0.8 14 44 0.6 64 22 15 2.8 71
2001 0.6 28 1.5 03 15 0,9 26 6.1 0,0 03 42 52
2002 0.1 35 12 0.1 3.1 02 23 25 16 02 27 42

Lahteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijadmaé koskevat tiedot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menoja ja alijddmaa / ylijadmaa koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnist& vuonna 2000 saatuja tuloja ei kuitenkaan ole laskettu mukaan
(euroalueen alijadma / ylijadma ndma tulot mukaan laskettuna on 0,2 %). Euroalueen maiden ja EU:n toimielinten valiset tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euro-
alueen maiden valisia tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Tiedot vuotta 2001 edeltaneeltd ajalta ovat 11 maata késittavéan euroalueen tietoja.

3)  Verot ja sosiaaliturvamaksut.

4)  Kokonaismenot miinus korkomenot.

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

6) Sisdltdd UMTS-toimilupien myynnista saadut tulot.
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6.2 Velka"
(prosenttia BKT:

1. Euroalue? — julkinen velka rahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Yhteensi Rahoitusvaade Velkoja
Kolikot ja Lainat | Lyhytaikaiset | Pitkédaikaiset Kotimainen luotonantaja® Muut luotonan-
talletukset arvopaperit arvopaperit — - - - tajat?
Yhteensd | Rahalaitokset | Muut rahoitus- | Muut sektorit
laitokset

1 2 3 4 5 6 7 3 9 10
1993 67,3 2,7 17,0 10,0 37,6 52,5 27,6 8,7 16,2 14,8
1994 70,0 2,9 16,1 10,3 40,6 55,8 29,8 10,0 15,9 14,2
1995 74,2 2,9 17,7 9,9 43,8 58,3 30,5 11,0 16,8 15,9
1996 75,4 2,9 17,2 9,9 455 58,9 30,3 13,2 15,4 16,5
1997 74,9 2,8 16,3 8,9 46,8 56,9 29,1 14,5 134 17,9
1998 73,2 2,8 15,1 79 473 534 27,0 16,2 10,2 19,8
1999 72,1 2,9 14,2 6,9 48,1 49,8 252 14,9 9,7 22,2
2000 69,6 2,7 13,0 6,2 47,6 46,0 22,8 13,3 9,9 23,6
2001 69,2 2,6 12,5 6,3 47,8 44,7 22,5 12,5 9,7 24,5
2002 69,0 2,5 11,7 6,7 48,0 43,0 21,3 12,1 9,6 26,0

2. Euroalue’ — julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan

Yht Liikk laskija® Alkuperiinen laina-aika Jiljelld oleva laina-aika Valuutta
Valtio | Osavaltio- | Paikallis- | Sosiaali- | Enintdén Yli Enintdén [Yli 1 vuosi Yli |  Euro tai Muut
hallinto hallinto turva- 1 vuosi 1 vuosi | Vaihtuva- 1 vuosi [ja enintddn | 5 vuotta jdsen- Ei- valuutat
rahastot korkoinen 5 vuotta valuutta® | kotimaan
valuutta
1 /) 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1993 67,3 55,2 52 6,3 0,6 11,9 55,4 6,6 18,4 24,4 24,4 65,6 2,9 1,7
1994 70,0 57,9 54 6,1 0,5 11,2 58,8 7,4 16,5 26,8 26,7 68,1 3,0 1,9
1995 74,2 61,7 5,7 6,0 0,8 10,6 63,6 6,8 17,6 26,4 30,2 72,5 2,9 1,7
1996 75,4 62,9 6,1 59 0,5 10,2 65,2 6,3 19,2 254 30,8 73,7 2,7 1,8
1997 74,9 62,3 6,3 5,6 0,6 8,8 66,0 6,0 18,6 254 30,8 73,0 2,8 1,9
1998 73,2 61,1 6,3 54 0,4 7,7 65,4 55 16,4 26,1 30,7 71,6 32 1,5
1999 72,1 60,2 6,2 53 0,3 6,4 65,6 4,8 14,4 26,9 30,7 70,3 - 1,7
2000 69,6 58,0 6,1 5,1 0,3 57 63,8 43 14,3 27,6 27,1 67,8 - 1,7
2001 69,2 57,8 6,2 4,9 0,3 6,0 63,2 2,9 14,6 26,3 28,3 67,6 - 1,6
2002 69,0 57,5 6,4 4,9 0,3 6,2 62,8 3,1 15,4 25,1 28,5 67,6 - 1.4
3. Euroalueen maat — julkinen velka

BE DE GR ES FR 1IE IT LU NL AT PT FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 1149 61,2 105,2 63,1 58,5 48,6 114,9 59 63,1 67,5 54,3 47,0
2000 109,6 60,2 106,2 60,5 57,2 38,4 110,6 55 55,9 66,8 53,3 44,6
2001 108,5 59,5 106,9 56,8 56,8 36,1 109,5 55 52,9 67,3 55,5 44,0
2002 105,8 60,8 104,7 53,8 59,0 32,4 106,7 5,7 52,4 67,3 58,1 42,7

Léhteet: Euroaluetta koskevat tiedot: EKP, euroalueen maiden ali-/ylijaédmaa koskevat tiedot: Euroopan komissio.
Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Julkisen sektorin nimellinen konsolidoitu bruttovelka vuoden lopussa. Muiden maiden sijoituksia valtion joukkolainoihin ei ole konsolidoitu.
Tiedot vuotta 2001 edelténeeltd ajalta ovat 11 maata késittavéan euroalueen tietoja.
Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.

Sisaltdd muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
Ei sisalla joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevien julkisyhteisgjen hallussa olevia joukkolainoja.
Ajalta ennen vuotta 1999 tdmad késittdd ecumaardisen, kotimaan valuutan méardisen ja euron kdyttéon ottaneiden maiden valuuttojen méardisen velan.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Julkinen
talous

6.3 Velan muutos"
(prosenttia BKT:sté)

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

Yhteensi Aiheuttaja Rahoitusvaade Velkoja
Rahoitus- | Arvostus- | Luokittelu- [Aggregaatti-| Kolikot ja Lainat Lyhyt- Pitkd- |Kotimainen
tarve tekijat? |muutokset® |vaikutukset®| talletukset aikaiset aikaiset luoton- Raha- Muut Muut
arvopaperit | arvopaperit antaja” laitokset |  rahoitus- luoton-
laitokset antajat”
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1993 8,0 7,5 0,4 0,1 0,1 0,2 1,2 0,1 6,5 3,6 2,0 1,3 4.4
1994 6,0 52 0,2 0,7 0,0 0,4 -0,1 0,9 49 5,9 3,6 1,7 0,2
1995 7,8 5,5 0,2 23 -0,2 0,2 2,3 0,0 52 53 2,2 1,5 2,4
1996 3.8 4,2 -0,2 0,1 -0,3 0,1 0,1 0,4 32 2,6 0,8 2,6 1,2
1997 2,3 2,4 0,2 -0,2 0,0 0,0 -0,2 -0,6 3,1 0,2 -0,1 1,8 2,0
1998 1,7 1,9 -0,2 0,0 0,0 0,1 -0,4 -0,6 2,6 -1,0 -0,8 2.4 2,6
1999 1,7 1,4 0,3 0,1 0,0 0,2 0,4 -0,7 2,6 1,5 -0,7 0,7 3.2
2000 0,9 0,8 0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,5 -0,3 1,7 -1,5 -1,3 -0,9 24
2001 1,7 1,7 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,4 1,4 0,3 0,1 0,0 1,4
2002 2,0 2,5 -0,5 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,6 1,7 -0,3 -0,5 0,0 2,3
2. Euroalue’ — alijddamé-/velkaoikaisut
Velan Ali- Alijaamai-/velkaoikaisut'”
muutos ]azzl_r;z; Yhteensi Julkisyhteisdjen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit- Muut'?
ylijaami - - tustekijdt | Valuutta- | telumuu-
“+)? Yhteensa Kiteinen | Arvopa- Lainat O_sakkeet kurssivai- tokset
ja talle- perit'? ja osuu- yitvisti- | Pagomasi- kutukset
tukset det | “mistulot | joitukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1993 8,0 -5,7 2,3 1,5 1,3 0,2 0,3 -0,2 -0,3 0,1 0.4 0,3 0,1 0,3
1994 6,0 -5,1 0,9 0,0 -0,2 0,1 0,3 -0,1 -0,4 0,2 0,2 0,0 0,7 0,1
1995 7,8 -5,1 2,7 0,6 0,1 -0,1 0,5 0,1 -0,4 0,2 0,2 -0,1 2,3 -0,3
1996 3,8 -43 -0,5 -0,2 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,3 0,2 -0,2 -0,1 0,1 -0,2
1997 2,3 -2,6 -0,3 -0,5 0,2 -0,1 0,0 -0,5 -0,8 0,3 0,2 0,2 -0,2 0,2
1998 1,7 -2,3 -0,6 -0,5 0,1 0,0 -0,1 -0,6 -0,8 0,3 -0,2 0,0 0,0 0,1
1999 1,7 -1,3 0,4 -0,1 0,5 0,1 0,0 -0,7 -0,9 0,1 0,3 0,2 0,1 0,1
2000 0,9 0,2 1,1 0,9 0,7 0,1 0,2 -0,2 -0,4 0,1 0,1 0,0 -0,1 0,2
2001 1,7 -1,6 0,1 -0,5 -0,6 0,1 0,2 -0,1 -0,4 0,2 0,0 0,0 0,0 0,5
2002 2,0 -2,3 -0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 -0,1 -0,3 0,1 -0,5 -0,1 0,0 0,0
Léahde: EKP.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos prosentteina BKT:sté: (velka[t] — velka[t-1]) / BKT(t).
2) Tiedot vuotta 2001 edeltaneelta ajalta ovat 11 maata késittdvan euroalueen tietoja.
3) Luotonotto vastaa méaaritelmén mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia taloustoimia.
4)  Sisaltaa valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisaksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen laskettujen arvopaperien preemiot tai dis-
konttaukset).
5) Sisaltaa erityisesti yksikoiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.
6) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja velkojen muutosten vélinen erotus. Erotus johtuu siité, ettd aggregoinneissa kdytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakursseja.
7) Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
8) Sisdltdd muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
9) Sisdltdd UMTS-toimilupien myynnista saadut tulot.
10) Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT:sta ilmoitetun alijadmaén vélinen erotus.
11) Ei sisalla johdannaisia.
12) Siséltad paaasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat taloustoimet (kauppaluotot, muut velat/saamiset ja johdannaiset).
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1.1 Maksutase

a euroa, nettomédréiset talousto

(miljas

1. Yhteenveto maksutaseesta

ULKOISET TALOUSTOIMET JA POSITIOT

Vaihtotase Pii- Netto- Rabhoitustase Virheel-
luot: liset ja
Yhteensd | Tavarat | Palvelut | Tuotan- Tulon- siirrot | anto/otto | Yhteensd Suorat Arvo- | Johdan- Muut | Valuutta- | tunnista-
non- siirrot ulko- sijoi- paperi- naiset | sijoituk- | varanto | mattomat
tekijd- maille/lta tukset sijoi- set erit
korvauk- sarak- tukset
set keet 1-6)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2001 -14,5 73,6 -1,1 -35,7 -51,3 6,7 -7.8 -24.4 -102,4 68,1 -1,5 -6,4 17,8 32,2
2002 67,0 130,6 11,3 -28,2 -46,7 10,9 77,9 97,2 -41,5 103.4 -10,2 -146,6 -2,3 19,3
2003 27,7 109,8 17,4 -44.8 -54,7 11,3 39,0 -72,2 -21,2 11,9 -13,1 -78,5 28,7 332
2002 1V 23,1 34,5 34 -0,7 -14,0 2,4 25,6 -48,5 -6,0 42,0 -2,9 -80,3 -1,3 22,9
2003 1 2.4 16,6 1,6 -12,7 -3,1 2,0 4.4 -25,1 -0,9 7,0 -2,5 -40,7 11,9 20,7
I -7,3 23,4 4,9 -15,9 -19,7 1.9 -5.4 -33,0 3,5 57,4 -1,5 -94.3 1.9 38,4
111 13,6 37,3 4,7 -9,8 -18,6 2,6 16,2 -8,8 -12,4 -68,4 -4,5 74,5 1.9 <13
v 19,0 324 6,1 -6,3 -13,3 4.8 23,8 -5,3 -11,5 15,8 -4,6 -18,1 13,1 -18,5
2002 joulu 7,9 9,6 1,2 1,0 -3,8 0,8 8,7 -15,7 -6,4 -0,7 -2,5 -5,0 -1,1 7,0
2003 tammi -5,2 1,5 -0,5 9.4 32 2,1 -3,1 -12,2 -2,2 -0,6 -1,5 -9.4 1,5 15,3
helmi 34 8,7 0.4 -2,6 -3,2 -0,9 2.4 -19,6 2,9 -6,6 -0,1 -21,2 53 17,2
maalis 43 6,5 7 -0,8 -3,1 0,8 5,1 6,7 -1,5 14,2 -0,9 -10,1 5,0 -11,8
huhti -7,6 6,3 0,7 -8,1 -6,6 0,1 -7,6 16,0 -16,1 26,8 -3,5 82 0,7 -8,5
touko -1,7 72 1.5 -4,8 -5,7 0,2 -1,4 -27,0 0,0 9,5 1.4 -38,2 0,4 28,5
kesd 2,0 9,9 2,7 -3,1 -7.4 1,6 3,6 -21,9 19,7 21,1 0,6 -64,2 0,8 18,3
heind 3,1 15,5 2,6 -8,7 -6,2 0,8 39 -11,0 -4,2 -47,3 -2,4 41,0 1,8 7,1
elo 3,7 10,4 0,3 -1,3 -5,7 1,7 5.4 75 -3,4 =353 -2,3 48,3 0,3 -12,9
syys 6,8 11,5 1.9 0,1 -6,7 0,1 6,9 -5.4 -4,8 14,2 0,2 -14,7 -0,2 -1,5
loka 9.3 14,5 2,6 -4,7 -3,2 1,1 10,4 -4.4 -10,6 26,7 1,9 -22,7 0,2 -6,0
marras 4,7 8,9 1.5 0,6 -6,3 1,3 6,0 -3,5 0,9 -2,3 0,5 -8,0 55 -2,5
joulu 5,0 9,0 2,0 -2,2 -3,8 2,5 7,5 2,6 -1,8 -8,6 -7,0 12,6 7,3 -10,1
12 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet
2003 joulu 27,7 109,8 17,4 -44.8 -54,7 11,3 39,0 -72,2 -21,2 11,9 -13,1 -78,5 28,7 332

K27 Vaihtotase
(miljardia euroa)

Il Taloustoimet neljinnesvuosittain
=== ]2 kuukauden kumulatiiviset taloustoimet

80

(miljardia euroa)

K28 Suorat ja arvopaperisijoitukset, netto

80

60

. /"N

\/\40

-40 / -40
-60 /\/ -60
-80 -80
-100 . : . : : . : -100
2001 2002 2003
Léhde: EKP.

Il Suojat sijoitukset (taloustoimet neljinnesvuosittain)
I  Arvopaperisijoitukset (taloustoimet neljinnesvuosittain)
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EUROALUEEN

TILASTOT
Ulkoiset
taloustoimet
ja
positiot
1.1 Maksutase
(miljardia euroa, taloustoimet )
2. Vaihtotase
(kausivaihtelusta puhdistettu)
Yhteensa Tavarat Palvelut Tuotannontekijakoraukset Tulonsiirrot
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 ) 6 7 8 9 10 11
2002 1V 431,4 414,5 16,9 262,9 233,8 82,9 79,3 62,5 67,4 23,1 34,1
2003 1 419,0 414,8 42 2582 2333 83,6 77,9 55,9 69,9 21,1 33,7
i 413,1 411,0 2,1 256,1 230,9 79,2 76,6 58,7 69,2 19,1 34,4
1T 415,1 405,8 9,3 259,0 225.8 79,6 76,5 57,5 67,0 18,9 36,5
v 419,6 407,1 12,5 262,9 236,0 81,0 74,7 55,2 65,1 20,6 31,3
2002 joulu 140,2 134,9 53 86,1 77,4 27,2 26,4 19,3 20,1 7,6 11,0
2003 tammi 143,3 140,9 2.4 88,1 78,4 28,7 26,4 19,4 24,7 7,2 11,4
helmi 139,6 137,9 1.8 87,0 773 27,5 25,9 18,5 234 6,7 11,3
maalis 136,0 136,0 0,0 83,2 71,7 27,5 25,6 18,1 21,8 7,2 10,9
huhti 141,6 140,3 13 87,7 78,2 26,8 25,7 21,1 25,1 6,0 11,3
touko 137,3 136,0 1,4 85,9 77,3 26,1 25,6 19,0 21,8 6,3 11,3
kesé 134,2 134,8 -0,6 82,5 75,4 26,3 25,3 18,6 22,3 6,8 11,8
heiné 137,5 135.4 2,1 85,6 74,9 26,2 254 19,4 23,1 6,3 12,1
elo 138.,4 136,5 1,8 85,8 75,9 26,2 25,7 19,9 22,8 6,5 12,2
syys 139,2 133,8 54 87,6 75,1 27,2 254 18,2 21,1 6,1 12,2
loka 139,8 131,9 8,0 88,1 77,0 27,5 24,6 17,8 22,2 6,4 8,1
marras 139,1 137,0 2,1 86,7 79,1 27,0 253 18,8 20,2 6,6 12,3
joulu 140,7 138,2 2,5 88,1 79,8 26,5 24,8 18,5 22,6 7,6 10,9

K29 Tavarat K30 Palvelut

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

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

= Vienti (tulot)
= === Tuonti (menot)

== Vienti (tulot)
= === Tuonti (menot)

90 90 30 30
85 85
80 -\ 80
75 2 s
70 ‘ ‘ — ‘ 70 22 ‘ ‘ — ‘ 22
2000 2001 2002 2003 2000 2001 2002 2003
Lahde: EKP.
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1.1 Maksutase

(miljardia euroa, taloustoimet)

3. Vaihtotase ja pidomasiirrot

Vaihtotase Pa&omansiirrot
Yhteensa Tavarat Palvelut Tuotannontekijé- Tulonsiiirrot
korvaukset

Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5] 6 il 8 9 10 11 12 13
2001 17144 1728,9 -14,5 1033,8 960,3 3245 325,6 2773 313,0 78,8 130,0 17,4 10,7
2002 17288 1661,8 67,0 1 059,6 929,0 332,2 320,8 2513 279,6 85,7 1324 18,9 8,0
2003 16683 1 640,5 27,7 1036,7 926,9 3233 305,9 2272 272,0 81,1 1358 20,4 9,2
2002 IV 4433 420,1 23,1 273,6 2392 84,4 81,0 64,9 65,6 20,4 34,4 5.2 2,7
2003 1 4143 411,8 2,4 252,6 236,0 75,7 74,1 53,4 66,1 32,6 35,7 53 3.4
1 410,0 4172 -7,3 2544 231,0 79,2 74,3 61,6 77,6 14,7 34,4 4,5 2,6
1 412,1 398,5 13,6 256,3 219,0 85,8 81,1 54,5 64,4 15,4 34,0 3,9 1,4
v 432,0 413,0 19,0 2733 240,9 82,5 76,4 57,7 64,0 18,4 31,7 6,7 1,9
2002 joulu 145,1 1372 7,9 83,9 743 29,0 27,8 24,1 23,2 8,1 11,9 2,1 1,3
2003 tammi 144,0 149,2 =52 82,2 80,7 25,6 26,1 18,4 27,7 17,8 14,6 2,6 0,5
helmi 131,4 128,0 34 83,1 74,4 23,6 23,2 16,9 19,5 7,8 10,9 1,5 2,5
maalis 138,9 134,6 43 87,3 80,9 26,4 24,7 18,1 18,9 7,0 10,1 1,2 0,4
huhti 137,3 1449 -7,6 85,6 79,3 25,8 25,1 21,3 29,3 4,7 11,3 0,5 0,4
touko 134,8 136,5 -1,7 84,2 76,9 25,9 244 19,7 24,5 5,0 10,6 1,4 1,2
kesd 137,9 135,8 2,0 84,7 74,8 27,5 24,8 20,7 23,8 5,0 12,4 2,6 1,0
heind 146,9 143,8 3,1 91,3 75,8 30,7 28,1 19,6 28,2 53 11,6 1,3 0,5
elo 125,5 121,8 3,7 76,4 66,0 26,9 26,6 17,2 18,5 5,0 10,7 2,1 0,4
syys 139,7 132,9 6,8 88,7 77,2 28,2 26,3 17,8 17,7 5,0 11,8 0,6 0,5
loka 148,6 139,3 9,3 98,1 83,6 28,7 26,0 17,1 21,8 4,7 7,9 1,6 0,5
marras 135,0 130,3 4,7 87,3 78,4 25,0 23,5 17,1 16,4 5,7 12,0 1,8 0,5
joulu 148,3 143,3 5,0 88,0 78,9 28,8 26,8 23,5 25,7 8,0 11,8 34 0,9

4. Tuotannontekijikorvaukset

Yhteensa Palkansaaja- Sijoitusten tuotot
korvaukset
Tulot Menot Tulot Menot Yhteensa Suorat sijoitukset
Tulot Menot Yhteensa Oman padoman tuotot Menot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 8 6 4 8 9 10 11 12
2001 2773 313,0 14,7 5,9 262,6 307,1 60,6 59,0 50,4 49,8 10,2 9,2
2002 251,3 279,6 14,7 6,0 236,7 273,6 67,0 57,1 59,1 51,2 7,9 5,9
2002 111 58,5 66,7 N7 1,6 54,9 65,1 13,4 12,5 12,0 11,1 1,4 1,4
v 64,9 65,6 39 1,6 61,0 64,0 19,5 15,2 17,1 13,3 2.4 1,9
2003 1 53,4 66,1 3,6 12 498 64,9 10,1 13,0 8.4 11,1 1,7 1,9
11 61,6 77,6 3,6 1,4 58,0 76,1 16,0 17,5 13,1 15,2 3,0 2,3
1T 54,5 64,4 3,6 1,5 50,9 62,9 12,9 13,8 10,7 12,4 2,1 1,4
Sijoitusten tuotot
Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset
Yhteensa Oman padoman tuotot Korot Tulot Menot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20
2001 85,0 116,8 17,9 447 67,0 72,1 117,0 1312
2002 86,4 123,9 20,4 52,7 65,9 71,2 83,3 92,6
2002 1T 21,0 30,6 4,5 10,6 16,5 20,0 20,4 22,0
v 21,1 26,2 4,5 9,1 16,6 17,1 20,4 22,6
2003 T 19,0 31,8 3,7 8,4 15,4 23,4 20,7 20,1
I 23,5 37,6 7,9 21,1 15,6 16,6 18,5 21,0
il 21,5 31,0 48 10,3 16,7 20,7 16,6 18,1
Léhde: EKP.
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EUROALUEEN

TILASTOT
Ulkoiset
taloustoimet
ja
positiot
1.1 Maksutase
(miljardia euroa, taloustoimet)
5. Suorat sijoitukset
Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle
Yhteensa Oma padéoma ja Muu pdéoma, lahinna Yhteensa Oma paéoma ja Muu pd&oma, lahinna
uudelleen sijoitetut voitot konsernien sisdisia lainoja uudelleen sijoitetut voitot konsernien siséisia lainoja
Yhteensa Raha- | Muut kuin | Yhteensa Raha- |Muut kuin Yhteensé Raha- | Muut kuin | Yhteensa Raha- | Muut kuin
laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha-
pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset pl. euro- | laitokset
jarjestelma jarjestelma jarjestelma jarjestelma
1 2 3 4 5 6 U 8 9 10 11 12 13 14
2001 -305,0 -234,7 -19.9 -214,8 -70,3 -0,1 -70,2 202,6 148.,8 4.4 1444 53,8 0,9 52,9
2002 -183,5 -156,7 -17,3 -139,3 -26,8 0,0 -26,8 142,0 95,7 3,1 92,6 46,3 0,5 45,8
2003 -129,5 -96,4 2,1 -98,5 -33,2 -0,3 -32,9 108,3 99,6 2,8 96,8 8,8 -0,6 9,4
2002 1V -41,2 -34,2 -5,7 -28,6 -6,9 0,0 -6,9 35,1 34,2 0,7 335 0,9 0,0 1,0
2003 1 -36,5 -19,3 -1,9 -17,4 -17,2 -0,1 -17,1 35,6 25,6 0,8 24,8 10,0 -0,1 10,1
1T -36,9 -23,8 53 -29,1 -13,1 0,0 -13,1 40,4 30,1 1,9 28,2 10,3 0,0 10,3
11 -29.5 -32,7 -1,1 -31,6 32 -0,2 34 17,1 18,7 0,5 18,2 -1,6 -0,4 -1,2
v -26,7 -20,6 -0,2 -20,4 -6,1 0,0 -6,1 15,2 25,2 -0,5 25,7 -10,0 -0,1 -9,9
2002 joulu -11,3 -18,4 -3,6 -14,7 7,1 0,0 7,1 4,8 11,6 0,4 11,1 -6,7 0,0 -6,7
2003 tammi -14,7 -8,5 -0,7 -7,8 -6,2 0,0 -6,2 12,5 10,9 0,2 10,6 1,7 0,0 1,7
helmi 7,1 -5,3 -0,4 -4,9 -1,8 0,0 -1,8 10,0 6,2 0,8 5.4 3,7 -0,1 3,8
maalis -14,7 -5.4 -0,7 -4,7 -9,3 -0,1 -9,2 13,1 8,5 -0,2 8,7 4,6 0,0 4,7
huhti -26,6 -8,3 -1,3 -7,0 -18,3 0,0 -18.,4 10,5 7,7 0,2 75 2,8 0,0 2,8
touko -16,5 -16,4 -0,7 -15,7 -0,2 0,0 -0,1 16,5 15,5 0,2 15,3 1,0 -0,1 1,0
kesé 6,3 0.9 73 -6,4 54 0,0 54 13,5 6,9 1,5 55 6,5 0,1 6,4
heind -9,0 -7,8 -1,0 -6,8 -1,2 -0,1 -1,1 4.8 43 0,1 42 0,5 -0,6 1,1
elo -2,5 -10,6 -0,4 -10,1 8,0 -0,1 8,1 -0,9 1,2 0,2 0,9 -2,0 0,1 2,1
syys -17,9 -14,3 0,3 -14,7 -3,6 0,0 -3,6 13,1 13,2 0,2 13,0 -0,1 0,1 -0,1
loka -11,8 -6,7 2,0 -8,8 -5,1 0,0 -5,1 1,3 53 0,0 53 -4,0 0,1 -4,1
marras -3,7 1,3 -4,0 53 -5,0 0,0 -4.9 4,6 52 0,0 52 -0,6 -0,1 -0,5
joulu -11,2 -15,2 1,7 -16,9 4,0 0,0 4,0 9,4 14,7 -0,4 15,1 =53 -0,1 -53
6. Arvopaperisijoitukset vaateittain
Yhteensa Osakkeet Velkapaperit
Saamiset Velat Saamiset Velat Saamiset Velat
Yhteensé | Joukkolainat Raha- Yhteensd | Joukkolainat Raha-
markkina- markkina-
paperit paperit
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10
2001 -288,2 356,3 -104,8 2332 -183,5 -155,8 -27,6 123,1 114,0 9,1
2002 -173,9 2773 -40,2 90,8 -133,7 -88,9 -44.8 186,6 127,7 58,9
2003 -295,7 307,6 -75,6 114,9 -220,1 -171,9 -48,2 192,7 195,3 -2,6
2002 1V -32,8 74,8 -8,4 13,5 -24.4 -20,0 -4,4 61,3 46,7 14,7
2003 1 -47,3 54,3 10,8 3,7 -58,0 -49,9 -8,1 50,6 47,9 2,7
| -102,9 160,3 -32,9 29,3 -70,0 -59,7 -10,3 130,9 117,2 13,7
111 -67,5 -0,9 -23,6 214 -43,9 -39,1 -4.,9 =222 -10,5 -11,8
v -78,0 93,9 -29,8 60,4 -48,2 -23,2 -25,0 334 40,7 -1,3
2002 joulu -22,3 21,5 -8,0 -1,2 -143 -9,9 -4.4 21 21,6 1,2
2003 tammi -18,7 18,1 2,3 13,5 -21,0 -15,1 -6,0 4,6 55 -0,9
helmi -21,5 14,9 0,8 2,1 =222 -20,3 -2,0 12,8 43 8,5
maalis -7,1 21,3 7,7 -11,8 -14,8 -14,6 -0,2 33,1 38,1 -4,9
huhti 21,1 47,9 -10,4 14,1 -10,8 -15,5 4,7 33,8 17,1 16,7
touko -35,0 44,5 -7,8 -5,9 -27,2 -19,6 -7,6 50,4 48,3 2,1
kesé -46,7 67,9 -14,7 21,2 -32,0 -24,6 -7.4 46,7 51,8 -5,1
heind -31,0 -16,3 -12,0 9,7 -19,0 -22,8 38 -26,0 -22,6 -34
elo -14,4 -20,9 -6,0 0,8 -84 7,0 -1,4 -21,7 7,9 -13,9
syys -22,2 36,3 -5,6 10,9 -16,5 9,3 -7,2 25,5 20,0 55
loka -34,2 60,9 -14,4 27,6 -19,8 -10,4 9.4 333 17,8 15,5
marras -26,5 24,2 -5,5 14,4 -21,0 -15,0 -6,0 9,7 9,6 0,1
joulu -17,3 8,8 -10,0 18,4 -13 2,2 -9,5 -9,6 13,3 -22,9
Lahde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004



1.1 Maksutase
(miljardia euroa, taloustoimet)

7. Arvopaperisijoitusten saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro- Raha- Muut kuin rahalaitokset Euro- Raha- Muut kuin rahalaitokset Euro- Raha- Muut kuin rahalaitokset
jarjes-| laitokset jarjes-| laitokset jarjes-| laitokset
telmd| pl. euro-[ ypeensal  Julkis- Muut telméa| pl. euro-[ vpeensal  Julkis- Muut telmé| pl. euro-[vpteensal  Julkis- Muut
Jarjes- yhteistt|  sektorit Jarjes- yhteistt|  sektorit Jarjes- yhteis6t|  sektorit
telma telméa telméa
1 2 3 4 5] 6 i 8 9 10 11 12 13 14 5
2001 -0,4 4,0 -108,4 -2,1 -106,4 0,2 -67,1 -89,0 -1,2 -87,8 2,4 -40,7 15,4 -0,1 15,5
2002 -0,4 -7,8 -32,0 -4.4 -27,6 -0,6 -14,6 -73.8 -1,0 -72,7 2,1 -33,0 -13,9 -1,0 -12,9
2003 -0,3 -14,0 -61,2 . . -1,9 -65,0 -105,0 . . -0,2 -25,3 -22,7 . .
2002 IV -0,2 -2,7 -5,6 -1,2 -4.4 0,0 -1,9 -18,1 -0,4 -17,7 0,4 -4.8 0,0 0,1 -0,2
2003 T -0,1 -3,7 14,6 -0,6 15,2 -0,4 -22.9 -26,6 0,2 -26,9 -1,4 -7,3 0,6 -1,6 2,2
11 -0,2 0,7 =335 -0,8 -32,7 -0,2 -25,6 -33.8 0,0 -33.8 1,1 -1,4 -10,0 1,0 -11,0
I -0,1 -6,2 -17,3 -0,8 -16,5 -1,4 -8,8 -28,9 -0,3 -28,6 0,1 -1,0 -4,0 -0,1 -39
v 0,0 -4.8 -25,0 . . 0,1 -7,8 -15,6 . . -0,1 -15,6 -9,3 .
2002  joulu 0,0 -0,2 -7.8 - - -0,3 5.2 -14,7 - - 0,1 0,2 -4.8 - -
2003  tammi 0,1 1,5 0,7 - - -0,4 -11,9 -2,8 - - -0,3 -12,8 7,2 - -
helmi -0,1 -1,5 2,4 - - 0,4 -9,7 -10,9 - - -0,8 -0,8 -0,3 - -
maalis 0,0 -3,8 11,6 - - -0,4 -1,3 -12,9 - - -0,2 6,2 -6,2 - -
huhti -0,1 0,6 -10,9 - - -0,1 -8,0 -7.4 - - 0,5 32 1,0 - -
touko 0,0 0,3 -8,0 - - -0,2 -2,7 -16,6 - - 0,9 -6,2 -2,3 - -
kesid 0,0 -0,2 -14,5 - - 0,1 -14,8 -9,8 - - -0,4 1,6 -8,6 - -
heind 0,0 -2,0 -9,9 - - -0,1 -1,8 -20,9 - - 0,2 -3,3 6,9 - -
elo 0,0 -1,0 -5,0 - - -0,6 -2,3 -4,1 - - 0,1 4,0 -5.4 - -
Syys 0,0 -3,2 -2.4 - - -0,7 -4,7 -3,9 - - -0,1 -1,7 -5.4 - -
loka 0,0 -4,9 -9,5 - - 0,1 -2.4 -8,1 - - 0,0 -5,3 -4,1 - -
marras 0,0 1,4 -6,9 = = 0,0 8.9 -6,1 = = -0,1 0w 32 = =
joulu 0,0 -1,3 -8,7 - - 0,0 35 -4 - - 0,0 -7,6 -1,9 - -
8. Muut sijoitukset sektoreittain
Yhteensa Eurojarjestelma Julkisyhteisot Rahalaitokset (pl. eurojarjestelma) Muut sektorit
Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat Yhteensa Pitk&aiakaiset Lyhytaikaiset Saamiset Velat
Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat
1 2 3 4 5 6 74 8 9 10 11 12 13 14
2001 -267,6 261,2 0,6 4.4 3,0 -0,4 -229,1 2324 -46,1 21,8 -183,0 210,5 -42,1 24,8
2002 -205.4 58,8 1,2 19,3 0,0 82  -1648 28,4 31,4 52,5 -133.4 24,1 39,5 19,3
2003 2282 149,7 -0,7 3,1 12 40 -1518 134,7 62,7 69,3 -89,1 65,4 745 22,1
2002 IV -99,2 18,9 -0,4 6,2 0,3 -1,0 -88,1 0,8 -19,2 16,3 -63,8 -15,6 -11,0 12,9
2003 1 -114,7 74,0 -0,6 -4.4 -1,8 -8,4 -65,4 60,2 -15,1 10,1 -50,4 50,0 -46,9 26,6
11 -123,5 29,2 0,2 2,3 -2,0 3,9 -103,1 27,0 -11,5 12,1 -91,7 14,9 -18,5 -3,9
1 84,7 -10,2 0,4 3,0 -0,3 4,8 87,6 -7.4 -13,2 16,6 100,8 -24,0 -3,0 -10,6
v -74,9 56,8 -0,8 -4,0 2,9 -4,3 -70,9 55,0 -23,0 30,5 -47.8 24,5 -6,1 10,0
2002 joulu 47,6 -52,6 -1,3 33 2,3 -2,0 33,2 -57,0 -5.4 14,2 38,6 -71,2 13,3 3,1
2003 tammi 9,8 0,4 0,5 -2,4 -2.4 -6,2 3,1 1,6 -3,7 1,3 6,8 0,3 -11,0 7.4
helmi 83,3 62,1 -0,5 2,0 38 00 -54.9 54,1 -6,3 4,5 -48,6 49,6 24,1 12,2
maalis -21,6 11,5 -0,5 0,0 4.4 0,1 -13,7 4.4 -5,1 4,2 -8,6 0,2 -11,8 7,0
huhti -46,0 54,2 0,0 -0,3 0,7 2,8 -32,7 52,1 -3,6 2,0 -29,1 50,1 -14,1 -0,4
touko -46,5 8,2 0,7 0,9 -3,7 1,3 -35,1 3,8 -1,7 2,7 -33,5 1,0 -8,3 2,3
kesd -31,0 -33,2 -0,5 1,6 0,9 -0,2 -35,3 -28.9 -6,2 7,3 -29,1 -36,2 3,9 -5,8
heind 38,5 2,5 0,1 1,7 -2,5 1,9 42,3 2,6 -4,6 8,6 47,0 -6,0 -1,4 -3,6
elo 77,9 -29,7 0,3 0,5 0,5 0.4 733 -30,3 -2,6 2,7 75,9 -33,0 3,8 -0,3
Syys -31,7 17,0 0,0 0,8 1,7 2,5 -28,0 20,3 -5,9 53 -22,1 15,0 -53 -6,6
loka -47,9 25,3 -0,3 -0,3 1,7 -1,8 -39,8 24,6 -8,4 7,0 31,4 17,6 -9,5 2,8
marras -36,5 28,5 0,4 -39 0,9 1,6 -36,2 29,9 -7,1 82 -29,1 21,7 -1,6 0,9
joulu 9,6 3,1 -0,9 0,2 0,3 -4,0 5,1 0,5 -7,5 15,3 12,7 -14,9 4,9 6,3
Léhde: EKP.
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EUROALUEEN

TILASTOT
Ulkoiset
taloustoimet
ja
positiot
1.1 Maksutase
(miljardia euroa, taloustoimet)
9. Muut sijoitukset vaateittain
Eurojérjestelmé Julkisyhteisot
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat Kauppaluotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset / velat
Saamiset Velat Netto | Saamiset Velat Netto | Saamiset Velat Netto | Saamiset Velat Netto | Saamiset Velat Netto
1 2 & 4 5] 6 7 8 9 10 1 12 13 14 5
2001 0,6 4,5 5,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1 4.4 -0,5 3,9 -1,3 0,1 -1,3
2002 -1,2 19,3 18,2 0,0 0,0 0,0 1,5 0,0 1,4 -0,6 -8,0 -8,6 -0,9 -0,2 -1,1
2002 111 0,3 3,6 3,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 2,7 23,0 -0,2 0,0 0,3
v -0,4 6,3 58 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 -0,9 -0,6 0,1 -0,1 -0,1
2003 1 -0,6 -4.4 -4,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,2 -8,3 -9,6 -0,5 -0,1 -0,6
11 0,2 2,3 2.4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,7 3,6 1,9 -0,3 0,3 0,0
1T 0,4 3,0 3,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 4,7 4,6 -0,2 0,1 -0,1
Rahalaitokset (pl. eurojarjestelma) Muut sektorit
Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat Kauppaluotot Lainat / kéteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto | Saamiset Velat Netto | Saamiset Velat Netto | Saamiset Velat Netto | Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
2001 -215,1 2222 Al -14,0 10,2 -3,9 -3,5 1,3 2,2 -29,6 18,3 -11,3 -89 52 -3,8
2002 -161,0 312 -1298 3.8 2.8 -6,6 3.5 3,0 6,4  -34,1 16,0 -18,1 -1,9 6,3 43
2002 111 31,0 11,8 -19.2 23 2,1 0,3 18 1.9 0,1 24,6 -8,0 32,6 0,1 2,2 2.3
v -93,1 10,4 -82,7 5,1 -9,6 -4.6 0,2 -3,0 -2,8 -10,6 14,2 3,6 -0,5 1,7 1,2
2003 1 -63,5 59,7 -3,8 -1,9 0,5 -1,5 -1,3 5,1 3,8 -39,8 18,2 -21,6 -5,8 32 -2,6
1T -103,8 28,6 -75,2 0,7 -1,6 -1,0 -1,1 -0,4 -1,5 -9,9 9,8 -19,6 -7,5 6,2 -1,2
1T 87,9 -6,1 81,8 -0,3 -1,3 -1,6 -1,4 0,5 -0,9 -2,7 -8,4 -11,1 1,1 -2,7 -1,5
10. Valuuttavaranto
Yhteensa Kulta| Erityiset| Varanto- Valuuttasaamiset Muut
nosto- osuus ~ ——— . saamiset
oikeudet | IMF:ssa| Yhteensd Kateinen ja Arvopaperit Johdan-
talletukset naiset
Rahaviran- Pankit |  Osakkeet Joukko- Raha-
omaiset ja lainat | markkina-
BIS paperit
1 2 3 4 5) 6 7 8 9 10 11 12
2001 17,8 0,6 -1,0 -42 22,5 10,0 -5,3 -1,1 20,4 -1,6 0,0 0,0
2002 23 0,7 0,2 22,0 12 23 153 0,0 8.1 8,5 -0,2 0,0
2002 111 4.6 -0,1 0,2 0,2 4.6 2.4 3,0 0,0 1,9 1.2 0,0 0,0
v -1,3 0,4 -0,1 0,3 -1,9 23 -1,2 0,0 2,3 -0,9 0,0 0,0
2003 1 11,9 0,5 0,0 -0,2 11,5 0,8 -0,6 0,0 9,6 1,7 0,0 0,0
11 1,9 0,0 0,0 -2,6 4.4 -0,5 0,0 -0,1 4,8 0,2 0,0 0,0
1T 1,9 0,1 0,0 -0,7 2,5 -1,1 4,1 0,0 -4,7 4,1 0,0 0,0
Léhde: EKP.
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1.2 Euroalueen maksutaseen rahataloudellinen esitys

(miljardia euroa, taloustoimet)

M3:n vastaeriin kuuluvien ulkomaisten nettosaamisten muutoksiin liittyvét maksutaseen erét Lisé-
Vaihto- ja Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Muut sijoitukset Johdan- | Virheelliset | Sarakkeet ,t\:gf)ﬁ
paédoma- - - - naiset | ja tunnista- 1-10 i
e alllielﬂerltt)a-l Ulkorréill](t’a Saamiset Velat Saamiset Velat mattomat | yhteensa ﬁﬂsiﬁievﬁgﬂ
1 - . - ) erat i
ulkomaille/ alueelle | Muut kuin | Osakkeet?) Velka- | Muut kuin | Muut kuin ulkomais
(muut kuin raha- paperit? raha- raha- ten netto-
_ raha- laitokset laitokset | laitokset saamisten
laitokset) muutokset
1 2 & 4 8 6 7 8 9 10 11 12
2001 -7.8 -285,0 201,7 -182,0 172,9 84,3 -39,1 244 -1,5 32,2 0,1 -13
2002 77,9 -166,2 141,6 -119,7 53,9 176,1 -39,5 11,0 -10,2 19,3 1443 166,0
2003 39,0 -131,3 109,0 -188,9 119,7 191,7 -75,7 18,1 -13,1 33,2 101,7 88,5
2002 IV 25,6 -35,5 35,2 -23,8 4,0 51,5 -10,7 11,9 -2,9 22,9 78,4 86,0
2003 I 44 -34,5 35,7 -11,4 6,7 45,7 -48,7 18,2 2,5 20,7 34,4 32,7
1 -5.4 -42,1 40,4 -77,3 32,9 133,2 -20,5 0,0 -1,5 38,4 98,1 96,3
11 16,2 282 17,5 -50,3 23,5 73 33 5.8 45 73 49,4 -50,7
v 238 26,5 15,3 49,9 56,5 20,1 33 5.8 4.6 -18,5 18,7 10,2

K31 Rahalaitosten ulkomaisten nettosaamisten muutosten taustalla olevat keskeisimmat maksutaseen taloustoimet

(miljardia euroa, 12 kk:n kumulatiiviset taloustoimet)

B0 Rahalaitosten ulkomaiset nettosaamiset

===+ Vaihto- ja pddomatase

= = Muiden kuin rahalaitosten suorat ja arvopaperisijoitukset ulkomaille
—— Arvopaperisijoituksiin sisdltyviin velkapapereihin liittyvit velat

200 (ei sisilld euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemia enintiin kahden vuoden velkapapereita) o

200

200

100

100

(=}

-100 [ -100

200 200

-300

-300

-400

-400

-500 . . . . . . . . .

. . . -500
2000 2001 2002 2003
Léhde: EKP.

1) Ei sisalla rahamarkkinarahasto-osuuksia.
2) Eisisalla euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemia enintéan kahden vuoden velkapapereita.

EKP
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EUROALUEEN
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Ulkoiset
taloustoimet
Ja

positiot

1.3 Ulkomaankauppa

(kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

1. Arvot, méirit ja yksikkoarvot tuoteryhmittiiin

Yhteensa (ei-kp.) Vienti (fob) Tuonti (cif)
Vienti Tuonti Yhteensé Lisdtieto: Yhteensa Lisétieto:
Raaka- |Investointi- | Kulutusta- \/aln][;s\}:::: Raaka- (Investointi- | Kulutusta- [Valmistetut Oljy
aineet ja tavarat varat aineet ja tavarat varat tavarat

tuotanto- tuotanto-

hyddykkeet hyddykkeet
1 2 & 4 ) 6 7 8 9 10 11 12 13

Arvot (miljardia euroa, sarakkeissa 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)
2000 21,7 29,4 1001,0 480,2 217,5 261,4 874,8 10239 589,5 183,0 220,8 744,8 122,6
2001 6,1 -0,9 1063,6 492,7 236,5 287,8 932,0 1012,5 576,0 178,4 226,5 738.,5 107,8
2002 2,1 -2,7 1085,7 512,2 228,1 309,9 948,9 985,3 559,7 163,6 234,6 7174 105,2
2003 =29 -0,5 1054,5 4949 218,2 296.,4 914,6 981,8 546,4 159,7 236,8 706,9 107.,8
2002 TIT 3,8 -1,4 271,9 1274 57,3 78,4 237,8 245,7 139.,4 41,8 58,2 180.,4 26,5
v 23 2,4 269,7 127,7 56,7 76,9 2352 2474 140,0 40,8 59,5 178,2 27,8
2003 I -1,1 33 266,3 125,4 55,0 75,2 230,4 250,0 142,6 40,9 58,5 177,5 29,7
il -5,9 -3,1 259,6 122,5 53,1 72,7 2254 243,9 1343 39,3 59,5 176,7 25,4
11 -2,6 -2,0 264,5 124,0 55,7 74,4 229,8 241,2 1343 38,7 58,9 174,6 26,4
v -1,8 -0,2 264,1 122,9 54,4 74,0 2289 246,7 135,1 40,8 59,9 178,0 26,3
2003  heind -3,6 -2,9 87,2 40,5 18,7 24,4 75,4 79,8 44,0 13,1 19,6 58,7 8,7
elo -6,0 -5.4 88,4 42,0 17,8 24,9 76,8 81,0 45,0 12,9 19,7 57,4 8,8
syys 1,4 1,8 88,9 41,5 19,2 25,1 77,6 80,4 45,4 12,7 19,7 58,5 8,9
loka %010 0 88,7 40,9 18,2 252 76,5 81,0 44,0 13,2 20,1 59,1 8,3
marras -6,0 -1,9 87,7 40,8 18,0 24,6 76,2 83,5 45,6 14,1 20,0 59,5 8,8
joulu 2,9 4,6 87,8 41,2 18,2 243 76,2 82,2 45,5 13,5 19,8 59,4 9,2
Maédraindeksit (2000 = 100, sarakkeisiin 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)

2000 12,4 6,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
2001 5,1 -1,0 105,3 102,0 108.,5 108,1 105,6 98,8 99,1 96,0 99,9 97,6 98,9
2002 3,0 -0,2 108,4 107,7 105,3 116,1 108,4 98,6 99,4 90,3 104,6 96,6 100,8
2003 2,6 . 107,1 104,6 108,0 101,4 99,3 93,6 108,9 99,1 .
2002 111 6,0 23 109,3 107,8 106,5 118,4 109,3 99,0 99,4 933 104,7 98,0 102,5
v 35 2,0 108,4 107,6 105,5 116,0 108,3 99,1 98,8 91,8 107,1 97,2 101,9
2003 1 1,6 3,6 108,2 107,1 104,1 115,2 107,5 100,4 99,5 94,8 106,6 98,1 96,5
11 2.4 2,0 107,1 106,1 102,2 112,2 106,4 102,0 99,6 92,6 109,5 99,2 103,1
1 0,3 1,3 109,6 108,0 107.4 114,9 109,0 100,5 99,2 90,8 108,1 98,1 107,3
v 3,6 . 107,0 104,6 109,0 102,7 99,0 96,4 111,4 100,9 .
2003 heind -0,7 1,5 108,4 106,1 107,2 113,1 107,2 100,6 98,3 92,9 108,5 99,5 108,6
elo =29 -2.4 110,1 109,6 103,5 115,6 109,5 101,3 99,4 90,9 108,6 97,0 104,4
syys 4.4 43 110,2 108,4 111,4 116,0 110,4 99,5 99,8 88,6 107,2 97,9 108,9
loka 1,5 0,9 110,5 106,7 105,0 116,7 109,5 101,1 97,5 92,8 110,7 99,7 97,8
marras -3,1 1,2 108,9 106,5 104,5 113,9 108,9 103,7 99,4 99,5 110,9 100,7 102,1
joulu 9.4 . 108,0 104,2 108,8 103,3 100,1 96,8 112,5 102,1 .

Yksikkdarvoindeksit (2000 = 100, sarakkeisiin 1 ja 2 vuotuinen prosenttimuutos)
2000 83 22,0 99,9 99,9 99,9 100,0 99,9 100,0 100,0 99,9 100,0 100,0 99,9
2001 1,0 0,2 100,9 100,7 100,2 101,9 100,9 100,2 98,7 101,5 102,7 101,6 89,1
2002 -0,9 -2,5 100,1 99,1 99,7 102,1 100,0 97,6 95,7 99,0 101,6 99,8 85,2
2003 . -3,1 . 96,3 95,9 . 96,8 94,7 93,4 93,2 98,5 95,9 .
2002 111 -2,0 -3,6 99,5 98,5 99,0 101,4 99,5 97,1 95,3 97,9 100,7 98,9 84,5
v -1,1 0.4 99,5 98,9 98,8 101,5 99,3 97,6 96,3 97,3 100,7 98,5 89,0
2003 T -2,7 -0,2 98,3 97,6 97,2 99,9 98,0 97,4 97,3 94,3 99,3 97,2 100,5
11 -3,6 -5,0 96,9 96,3 95,5 99,2 96,9 93,5 91,7 92,8 98,5 95,7 80,5
m -3,0 -3,3 96,5 95,7 95,4 99,1 96,4 93,9 92,0 93,2 98,8 95,6 80,3
v o -3,7 . 95,7 95,7 . 96,0 93,9 92,8 92,7 97,4 94,9 .
2003  heind -3,0 -43 96,4 95,4 96,3 99,2 96,5 93,1 91,1 92,6 98,3 95,1 78,4
elo 23,1 -3,1 96,3 95,8 94,9 98,9 96,2 93,9 92,2 92,9 98,4 95,4 82,3
syys -2,8 -2.4 96,7 95,8 95,1 99,3 96,4 94,7 92,6 94,1 99,7 96,3 80,1
loka -3.4 -3,7 96,2 95,9 95,6 99,0 95,9 94,0 92,1 93,2 98,9 95,6 82,8
marras -3,0 -3,1 96,5 95,7 95,0 99,2 96,0 94,5 93,5 93,1 97,9 95,2 84,4
joulu . -4,4 . 95,5 96,3 . 96,1 93,3 92,7 91,7 95,5 93,8 .

Lihteet: Eurostat ja Eurostatin tictoihin perustuvat EKP:n laskelmat (médrdindeksit ja yksikkdarvoindeksien puhdistus kausivaihtclusta).
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1.3 Ulkomaankauppa

(miljardia euroa, ellei toisin mainita, kausivaihtelusta puhdistettu)

2. Maaryhmittiin ja maittain

Yhteensa Iso- Ruotsi Tanska EU:hun Sveitsi [Yhdysvallat Japani Aasia Afrikka Latina- Muut
Briannia liittyvéat pl. Japani lainen maat

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

Vienti (fob)

2000 1001,0 189,2 39,2 23,6 97,1 63,9 173,2 343 153.8 56,5 47,1 126,4
2001 1 063,6 202,1 36,9 243 105,8 66,4 180,1 34,5 165,5 60,3 49,9 135,5
2002 1085,7 205,8 37,1 253 112,0 64,0 184,2 33,1 170,4 59,4 434 148,6
2003 1054,5 . . . . . . . . . .
2002 110 271,9 51,3 9,2 6,3 28,3 16,3 46,1 84 433 15,0 10,5 37,5
v 269,7 49,9 9,4 6,4 28,1 15,7 454 8,3 42,5 144 10,4 37,5
2003 1 266,3 48,8 9,5 6,4 28,5 16,5 432 7.8 423 14,5 10,4 38,2
11 259,6 46,9 9,5 6,1 29,2 15,6 41,3 7,6 41,7 14,5 9,6 37,9
1T 264.,5 47,9 9,6 6,3 30,3 15,3 41,6 7,8 43,6 15,2 9,1 39,1
v 264,1 . . . . . . . .
2003 heind 87,2 16,0 32 2,0 9,9 53 13,3 2,6 13.8 5,1 2,9 13,0
elo 88,4 15,9 32 2,2 10,3 5.1 13,9 2,5 14,7 4.8 2,9 13,0
syys 88,9 16,1 3,2 2,1 10,0 5,0 14,3 2,6 15,1 52 32 13,1

loka 88,7 16,0 32 2,0 9,8 5.2 13,6 2,7 14,4 52 2,9

marras 87,7 15,8 32 2,0 9,5 53 13,5 2,6 14,2 4,8 3,1

joulu 87,8 . . . . . .

Prosenttiosuus koko viennista
2002 100,0 19,0 34 2,3 10,3 5,9 17,0 3,1 15,7 55 4,0 13,7
Tuonti (cif)

2000 10239 159.4 38,9 22,2 78,8 50,8 143,6 67,5 2173 73,7 40,3 133,6
2001 10125 1543 344 21,3 88,8 53,0 138,0 58,6 208.3 74,0 40,9 140,3
2002 985,3 149,7 35,6 22,9 93,5 52,1 125,7 52,7 204,7 67,8 39,4 140,1
2003 981,8 . . . . . . . . . .
2002 111 2457 37,1 9,0 5,8 23,6 13,2 31,0 13,4 51,6 16,4 9,9 34,8
v 2474 35,8 9,1 5,9 23,9 12,8 30,5 13,4 52,7 16,8 9,8 36,2
2003 1 250,0 35,2 9,1 5,9 24,7 13,3 27,9 13,5 53,1 18,4 9,7 37,8
n 2439 33,8 9,0 5,7 25,1 12,6 28,1 13,1 53,7 16,9 9,6 36,3
1T 241,2 33,6 9,0 5,6 25,1 12,5 27,7 12,5 53,7 16,8 9,7 36,1
v 246,7 . . . . . . . .
2003 heind 79,8 11,2 2,9 1,8 8,6 42 9,3 42 17.8 5,7 32 11,8
elo 81,0 11,5 3,0 1,9 8,0 42 9,1 4,1 17,6 53 33 12,3
syys 80,4 10,9 3,0 1,9 8,6 4,1 9,3 4,1 18,3 57 32 12,0
loka 81,0 11,2 3,0 1,9 8,9 4,1 8,9 4,3 18,2 5,5 33 .

marras 83,5 11,2 3,0 1,9 9,1 4,1 9,2 42 18,2 5,6 3,5

joulu 82,2 . . . .
Prosenttiosuus koko viennista
2002 100,0 15,2 3,6 2,3 9,5 5,3 12,8 54 20,8 6,9 4,0 14,2
Tase

2000 -22,8 29,8 0,3 1,5 18,3 13,2 29,6 -33,2 -63,6 -17,2 6,8 -7.3
2001 51,1 47,8 2,6 3,0 17,0 13.4 42,1 -24,1 -42.8 -13,7 9,0 -4.8
2002 100,4 56,1 1,5 23 18,6 12,0 58,5 -19,7 -34,2 -84 4,0 8,5
2003 72,7 . . . . . . . . .
2002 111 26,2 143 0,2 0,5 48 3,1 15,0 4,9 83 14 0,7 2,7
v 22,3 14,1 0,3 0,5 42 2,9 14,9 -5,1 -10,2 2,4 0,6 1,3
2003 1 16,2 13,6 0,5 0,6 3.8 32 15,3 -5,7 -10,8 -39 0,7 0,4
i 15,7 13,0 0,4 0,4 4,1 3,0 13,2 -5,6 -12,0 -2,3 -0,1 1,6
11 233 14,4 0,6 0,7 5,2 2,8 13,9 -4,7 -10,2 -1,6 -0,5 3,0
v 17,5 . . . . . . . . .
2003 heind 7,4 4.8 0,2 0,2 1,3 1,0 4,0 -1,6 -4,0 -0,6 -0,2 1,2
elo 7,4 4.4 0,2 0,3 23 0,9 48 -1,6 -3,0 -0,5 -0,3 0,7
syys 8.5 5.1 0,2 0,2 1,5 0,9 5.1 1,5 32 -0,5 0,0 1,1

loka 7,7 4.8 0,2 0,1 0,9 1,1 4.8 -1,6 -3.8 -0,3 -0,4

marras 4,1 4,6 0,2 0,1 0,4 1,3 4,3 -1,6 -4,0 -0,8 -0,4

joulu 5,6 . . . . .

Léhteet: Eurostat ja Eurostatin tietoihin perustuvat EKP:n laskelmat (kauppatase, EU:hun liittyvat maat ja muut maat).

EKP
2 Kuukausikatsaus
074 Maaliskuu 2004



EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkoiset
taloustoimet
ja

positiot

7.4 Ulkomainen varallisuus

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

1. Yhteenveto ulkomaisesta varallisuudesta

Yhteensa Yhteensa, Suorat sijoitukset Arvopaperi- Johdannaiset Muut sijoitukset Valuuttavaranto
% BKT:sta sijoitukset
1 2 3 4 B 6 7
Ulkomainen nettovarallisuus
1999 -318,5 -5,1 369,6 -892,8 16,0 -193,5 382,2
2000 -386,8 5.9 452,7 -786.,4 2,0 4463 391,2
2001 -189,6 -2,8 496,4 -691,4 1,5 -388,8 392,7
2002 -289,6 -4,1 425,1 -756,3 -8,1 -316,4 366,1
Saamiset
1999 5796,6 92,5 1174,5 2 058,0 111,1 2070,8 382,2
2000 6751,2 102,7 1626,7 2351,1 105,8 22764 391,2
2001 7537,2 110,2 1897,0 25213 108,4 2617,9 392,7
2002 72779 102,9 19375 22704 122,6 25813 366,1
Velat

1999 6115,1 97,6 804,9 2950,8 95,1 22643 -
2000 7138,0 108,5 1174,0 31375 103,7 27227 -
2001 7726,8 112,9 1.400,6 3212,7 106,9 3006,7 -
2002 7567,5 107,0 1512,5 3026,7 130,7 2897,6 -

K32 Ulkomainen varallisuus vuoden 2002 lopussa

5 % Valuttavaranto

20 % Suorat sijoitukset

27 % Suorat sijoitukset

38 % Muut sijoitukset

35 % Muut sijoitukset

g 2 % Johdannaiset S
2 % Johdannaiset 31 % Arvopaperisijoitukset 40 % Arvopaperisijoitukset

Saamiset Velat

Léahde: EKP.
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1.4 Ulkomainen varallisuus

(miljardia euroa, ajanjakson lopun kannat)

2. Suorat sijoitukset

Euroalueelta ulkomaille Ulkomailta euroalueelle
Oma padoma ja Muu padoma Oma padoma ja Muu padoma
uudelleen sijoitetut voitot (lahinna konsernien siséisia lainoja) uudelleen sijoitetut voitot (l&hinna konsernien siséisia lainoja)
Yhteensa Raha- | Muut kuin Yhteensé Raha- | Muut kuin Yhteensa Raha- | Muut kuin Yhteensé Raha- | Muut kuin
laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha- laitokset raha-
pl. euro laitokset pl. euro laitokset pl. euro laitokset pl. euro laitokset
jarjestelma jarjestelma jarjestelma jarjestelma
1 2 3 4 5) 6 ji4 8 9 10 11 12
1999 938,7 85,7 853,0 2358 1,8 234,0 606,3 243 582,0 198,6 1,7 196,9
2000 12734 115,2 11582 3533 1,7 351,6 869,2 32,1 837,1 304,8 1,8 303,0
2001 15132 129,3 13839 383,8 1,4 3824 10433 423 1001,1 357,3 2,5 354,8
2002 15544 137,5 1416,9 383,1 1,4 381,7 1107,7 43,1 1064,6 404,8 2,7 402,1
3. Arvopaperisijoitukset vaateittain
Osakkeet Velkapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Yhteensa Joukkolainat Rahamarkkina- Yhteensa Joukkolainat Rahamarkkina-
paperit paperit
1 2 g 4 5] 6 7 8
1999 1013,7 1698,9 10444 937,1 107,2 1251,9 1146,5 105,4
2000 1183,7 1606,7 11674 10453 122,2 1530,8 1365,5 1654
2001 1122,4 1582,0 1399,0 1222,0 176,9 1630,7 1460,8 169,9
2002 862,2 13283 1408,3 1168,7 239,6 1698,5 1518,5 179,9
4. Arvopaperisijoitukset: saamiset vaateittain ja sijoittajasektoreittain
Osakkeet Velkapaperit
Joukkolainat Rahamarkkinapaperit
Euro- Raha- Muut kuin rahalaitokset Euro- Raha- Muut kuin rahalaitokset Euro- Raha- Muut kuin rahalaitokset
jarjes- | laitokset jarjes- | laitokset jarjes- | laitokset
BTkl pl'jgrligg: Yhteensa | Julkis- Muut (! pl-jgrl}gg: Yhteensa | Julkis- Muut (! pl'jgrl}gg: Yhteensa | Julkis- Muut
telma yhteisot | sektorit telma yhteisot | sektorit telma yhteisot | sektorit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,4 259 9873 4,1 983,2 45 2572 6754 6,2 669,2 2,6 68,5 36,1 0,2 35,9
2000 0,9 42,7 1140,1 5,7 11344 3.4 328.,5 713,4 5,7 707,7 0,5 85,6 36,1 0,1 359
2001 1,3 38,1 10829 6,7 10763 2,2 418,7 801,1 8,3 792,8 2,8 131,9 422 0,2 42,0
2002 1,4 38,0 822,8 8,4 814,4 5,0 379,0 784,8 8,8 776,0 1,2 190,1 48,2 1,1 47,1
5. Muut sijoitukset
Eurojarjestelma Julkisyhteisot
Yhteensa Lainat / kateinen ja | Muut saamiset / velat Yhteensa Kauppaluotot Lainat / kateinen ja | Muut saamiset / velat
talletukset talletukset
Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat
1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1999 3,1 37,0 3,0 36,6 0,1 0,3 125,5 57,3 2,5 0,1 72,4 454 50,6 11,8
2000 3,0 41,8 2,9 41,4 0,1 0,3 1339 59,5 2,8 0,2 71,5 47,2 53,5 12,1
2001 3,1 40,7 3,0 40,5 0,1 0,2 127,3 61,6 3,1 0,2 68,4 49,1 55,8 12,4
2002 3.4 58,1 3.4 57,9 0,1 0,2 120,6 61,0 1,3 0,1 64,9 45,8 54,3 15,1
Rahalaitokset (pl. eurojarjestelma) Muut sektorit
Yhteensa Lainat / kateinen ja | Muut saamiset / velat Yhteensa Kauppaluotot Lainat / kateinen ja | Muut saamiset / velat
talletukset talletukset
Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat | Saamiset Velat
15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28
1999 1317,7 1823,5 1291,8 1798,1 25,9 25,5 624,5 346,5 158,9 91,8 396,3 224,6 69,3 30,1
2000 1458,5 2169,0 14214 2127,1 37,1 42,0 681,1 4524 173,9 110,9 4229 311,8 84,2 29,6
2001 1715,8 2413,1 1668,3 2364,1 47,5 49,0 771,77 491,3 176,6 109,5 507,4 346,8 87,6 35,1
2002 1717,0 2274,6 1660,1 22272 56,9 47,4 740,3 503,9 176,5 105,2 485.4 354,6 78,4 44,0
Léhde: EKP.

EKP
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1.5 Valuuttavarannot

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

EUROALUEEN
TILASTOT

Ulkoiset

taloustoimet

ja
positiot

Valuuttavaranto Lisatieto
Saamiset Velat
Yhteensa Kulta Erityiset | Varanto- Valuuttasaamiset Muut Vg.i!.ug_tta— Lyhyt-
Miljardia Mil- _Qoséo— IMUFS'UU§ Yhteensé Kateinen ja Arvopaperit Johdan- | Saamiset |madraiset a:kalset
euroa| joonaa | Okeudet &3 talletukset naiset saafiseljivalliii
troy- - . euro- | maarai-
e A Raha- Pankit | Yhteensa | Osakkeet | Joukko- Raha- alueelta | set mak-
viran- lainat mark- susitou-
omaiset kina- mukset
jaBIS paperit euro-
alueelle
1 2 g 4 B 6 /) 8 9 10 11 12 13 14 15 16

Eurojérjestelma
2000 joulu 391,2 119,2 404,157 4,3 21,2 246,5 16,8 20,5 208,5 0,0 155,3 53,2 0,7 0,0 16,3 -21,7
2001 joulu 392,7 126,1 401,876 55 25,3 235,8 8,0 25,9 201,5 1,2 1444 55,9 0,4 0,0 24,7 -28,5
2002 joulu 366,1 130,4 399,022 4,8 25,0 205,8 10,3 353 159,8 1,0 117,1 41,7 0,4 0,0 22,4 -26,3
2003 tammi 3634 1355 398,728 4,7 24,4 198,8 13,1 38,5 146,6 - - - 0,6 0,0 20,4 -22,0
helmi 352,2 128,2 397,765 4,8 24,3 194,9 10,4 384 145,6 - - - 0,5 0,0 19,3 -19,4
maalis 339,1 122,3 397,765 4,7 24,4 187,7 79 36,4 142.8 - - - 0,6 0, 18,9 -20,5
huhti 3324 1199 396,324 4,5 25,0 183,1 7,6 33,6 141,0 - - - 0,9 0,0 18,4 -22,8
touko 323,1 121,1 396,233 4,5 242 173,3 6,9 33,6 131,6 - - - 1,1 0,0 18,7 -23,1
kesd 326,1 120,0 396,229 4,6 25,5 176,1 83 34,8 132,2 - - - 0,8 0,0 18,2 -25,8
heind 3289 1242 396,277 4,5 25,5 174,7 8,4 332 132,3 - - - 0,8 0,0 18,1 -27,2
elo 346,8 136,0 395,632 4,7 26,6 179,5 10,3 31,5 137,3 - - - 0,4 0,0 18,1 -27,6
syys 3329 131,7 395,444 4,6 26,1 170,5 9,5 30,3 1304 - - - 0,3 0,0 17,1 -25,5
loka 3324 1314 395,284 4,6 26,2 170,2 9,4 31,5 128.,6 - - - 0,8 0,0 17,8 -24.9
marras 321,9 131,0 394,294 4,6 25,4 160,9 11,2 26,9 121,8 - - - 1,0 0,0 15,8 -17,5
joulu 306,5 130,0 393,543 4,4 233 148.,9 10,0 30,4 107,8 - - - 0,7 0,0 20,3 -16,3
2004 tammi 309,7 127,0 393,542 4,5 23,5 154,7 10,2 32,5 111,7 - - - 0,3 0,0 19,3 -17,1
Josta Euroopan keskuspankin hallussa
2001 joulu 49,3 7.8 24,656 0,1 0,0 41,4 0,8 7,0 33,6 0,0 23,5 10,1 0,0 0,0 RE -5,9
2002 joulu 45,5 8,1 24,656 0,2 0,0 37,3 1,2 9,9 26,1 0,0 19,5 6,7 0,0 0,0 3,0 -5,2
2003 tammi 42,9 8,4 24,656 0,2 0,0 34,4 0,8 9,5 24,1 - - - 0,0 0,0 2,9 =32
helmi 42,0 79 24,656 0,2 0,0 339 1,3 8,8 23,8 - - - 0,0 0,0 2,6 -2,1
maalis 40,5 7,6 24,656 0,2 0,0 32,8 0,9 9.3 22,6 - - - 0,0 0,0 3,0 -1,8
huhti 40,7 7,5 24,656 0,2 0,0 33,1 0,9 6,8 25,4 - - - 0,0 0,0 2,5 -2.4
touko 39,2 7,5 24,656 0,2 0,0 31,4 0,8 8,0 22,6 - - - 0,0 0,0 2.4 -2,2
kesé 39,3 7,5 24,656 0,2 0,0 31,6 0,9 7,1 23,6 - - - 0,0 0,0 2,8 -1,8
heinéd 41,3 7,7 24,656 0,2 0,0 334 0,8 6,7 25,9 - - - 0,0 0,0 2,3 -2,9
elo 42,7 8,5 24,656 0,2 0,0 34,0 0,9 5,7 274 - - - 0,0 0,0 2] -2,6
syys 40,7 82 24,656 0,2 0,0 32,3 0,9 4,5 26,9 - - - 0,0 0,0 2,4 -2,3
loka 40,4 82 24,656 0,2 0,0 32,0 1,0 4,7 26,3 - - - 0,0 0,0 2ol -2,3
marras 39,6 82 24,656 0,2 0,0 31,2 1,0 52 25,0 - - - 0,0 0,0 2,6 -24
joulu 36,9 8,1 24,656 0,2 0,0 28,6 1.4 5,0 22,2 - - - 0,0 0,0 2,8 -1,5
2004 tammi 38,3 8,0 24,656 0,2 0,0 30,1 1,3 6,9 21,9 - - - 0,0 0,0 2,5 -2,0
Léahde: EKP.

EKP
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VALUUTTAKURSSIT

8.1 Euron efektiiviset valuuttakurssit
(jakson keskiarvo, 1999 / 100)
Suppea maaryhmi Laaja maaryhméi
Nimellinen Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Reaalinen; Nimellinen Reaalinen
kuluttajahinta- | tehdasteollisuuden BKT:n | tehdasteollisuuden koko talouden kuluttajahinta-
indeksi tuottajahinta- deflaattori yksikkotyo- yksikkotyo- indeksi
indeksi kustannukset kustannukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2001 87,0 88,4 89,6 88,2 88,4 87,1 90,8 87,7
2002 89,7 92,3 93,1 92,2 91,1 91,2 95.4 91,6
2003 99,9 103,6 103,3 102,7 101,9 102,2 106,8 102,0
2002 IV 92,3 95,2 95,9 95,3 93,7 94,2 99,1 95,0
2003 I 96,6 99,8 100,3 99,6 98,2 99,1 103,9 99,1
I 101,0 104,7 104,5 104,6 103,9 103,9 107,6 102,8
111 100,2 103,9 103.4 103,9 103,7 103,6 106,7 101,9
v 101,8 106,0 105,1 . . . 109,1 104,3
2003  helmi 96,8 100,0 100,6 - - - 104,1 99,2
maalis 97,6 100,9 101,0 - - - 104,8 100,1
huhti 98,3 101,8 101,7 - - - 105,0 100,3
touko 102,2 105,8 105,7 - - - 108,8 103,9
kesd 102,4 106,3 105,9 - - - 109,1 104,3
heind 101,1 104,9 104,5 - - - 107,5 102,7
elo 99,9 103,6 103,1 - - - 106,4 101,5
syys 99.5 103,3 102,6 - - - 106,1 101,4
loka 101,0 104,8 104,0 - - - 108,0 103,3
marras 100,9 104,9 104,2 - - - 108,1 103,2
joulu 103,7 108,1 107,0 - - - 111,2 106,3
2004 tammi 104,7 109,0 107,9 - - - 112,3 106,7
helmi 104.4 108,6 107,6 - - - 112,1 106,3
Muutos edellisestd kuukaudesta, %
2004 helmi -0,3 -0,3 -0,3 - - - -0,2 -0,3
Muutos edellisestd vuodesta, %
2004 helmi 7,9 8,7 6,9 - - - 7,7 7,2

K33 Euron efektiiviset valuuttakurssit

(kuukausikeskiarvoja, 1999 /I = 100)

Nimellinen efektiivinen valuuttakurssi, suppea maaryhmé
Kuluttajahintainflaatiolla deflatoitu reaalinen efektiivinen
valuuttakurssi, suppea maaryhma

Yhden euron arvo dollareina
Yhden euron arvo jeneini
Yhden euron arvo puntina

K34 Euron valuuttakursseja
(kuukausikeskiarvoja, 1999 /I = 100)
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EUROALUEEN
TILASTOT

Valuutta-
kurssit

Euron valuuttakurssit

(jakson keskiarvoja, yhden euron arvo kansallisen valuutan yksikkoiné)

Yhdys-|Englannin Japani| Sveitsin| Ruotsin Etela- Hong-| Tanskan Singa-| Kanadan| Norjan|Australian| Islannin| Uuden- Etela-

valtain punta jeni frangi| kruunu| Korean kongin|  kruunu poren dollari| kruunu dollari| Kkruunu| Seelannin| Afrikan

dollari won dollari dollari dollari randi

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

2001 0,8956  0,62187 108,68 1,5105 9,2551 1154,83 6,9855 7,4521  1,6039 1,3864  8,0484 1,7319 87,42  2,1300  7,6873
2002 0,9456  0,62883 118,06 1,4670  9,1611 1 175,50 7,3750 7,4305  1,6912 1,4838 17,5086 1,7376 86,18  2,0366  9,9072
2003 1,1312 0,69199 130,97 1,5212  9,1242 1 346,90 8,8079 7,4307  1,9703 1,5817  8,0033 1,7379 86,65 1,9438  8,5317
2002 1V 0,9994  0,63611 122,42 1,4667  9,0946 121537 7,7941 7,4281  1,7671 1,5687 17,3192 1,7913 85,75  2,0171 9,6491
2003 1 1,0731  0,66961 127,59 1,4662  9,1822 1288,92 8,3695 7,4305  1,8724 1,6203  7,5706 1,8095 84,16 1,9537  8,9600
i 1,1372 0,70169 134,74 1,5180  9,1425 1373,83 8,8692 7,4250  1,9872 1,5889  7,9570 1,7742 84,71 1,9955 88217

11 1,1248  0,69888 132,14 1,5451 9,1631 1321,05 8,7674 7,4309  1,9699 1,5533  8,2472 1,7089 88,40 1,9254  8,3505

v 1,1890  0,69753 129,45 1,5537  9,0093 1 404,56 9,2219 7,4361  2,0507 1,5659 82227 1,6622 89,16 1,9032  8,0159

2003  helmi 1,0773  0,66977 128,60 1,4674  9,1455 1282,82 8,4022 7,4317  1,8803 1,6299 17,5439 1,8112 83,70  1,9457  8,9347
maalis 1,0807  0,68255 128,16 1,4695  9,2265 133544 8,4279 74274  1,8954  1,5943  7,8450 1,7950 84,31 1,9497  8,6966

huhti 10848 0,68902 130,12 14964  9,1541 133738 84605 74255 19282 15851 7.8317 17813 8338 19700 83192
touko 11582 071322 13583  1,5155  9,1559 139003  9,0321  7.4246 2,0074 16016 7.8715 17866  84.44  2.0083  8,9060
kesi 11663 070224 138,05  1,5411  9,1182 139233  9,0955 74250 20233 1,5798 81619 17552 8625  2,0069 92160
heind 11372 0,70045 134,99 15476  9,1856 134227  8.8689 74332 19956  1,5694 82893  1,7184  87.66 19386  8,5842
elo L1139 069919 132,38 15400 92378 1312,67  8,6873 74322 109531 15570 82558 17114 88,79 19137 82375
syys 11222 069693 12894 15474 90682 1306,88 87377 74273 19591 15330 81952  1,6967  88.81 19227 82141
loka 11692 0,69763 128,12  1,5485  9,0105 136470  9,0530 74301 2,0282 15489 82274 16867 89,17 19446  8,1540
marras | 1,1702  0,69278 127,84 15590  8,9939 1388,09 9,0836 74370 20233 15361 8,1969 16337 88,60 18608  7.8806
joulu 12286 070196 13243 15544  9,0228 146390  9,5386  7.4419 21016  1,6131 82421  1,6626 89,68  1,8982  7,9934

2004 tammi 1,2613  0,69215 134,13 1,5657  9,1368 1492,23 9,7951 7,4481  2,1415 1,6346  8,5925 1,6374 87,69  1,8751 8,7788
helmi 1,2646  0,67690 134,78 1,5734  9,1763 1474,74 9,8314 7,4511  2,1323 1,6817  8,7752 1,6260 86,72 11,8262  8,5555

Muutos edellisestd kuukaudesta, %

2004 helmi 0,3 -2,2 0,5 0,5 0,4 -1,2 0,4 0,0 -0,4 2,9 2,1 -0,7 -1,1 -2,6 -2,5
Muutos edellisestdi vuodesta, %
2004 helmi 17,4 1,0 4,8 7,2 0,3 14,8 17,0 0,3 13,4 33 16,2 -10,2 3,6 -6,1 -4,2
Kyproksen Tsekin Viron Unkarin|Liettuan liti| Latvian lati Maltan [Puolan zloty| Slovenian| Slovakian| Bulgarian| Romanian|Turkin liira
punta koruna Kruunu forinntti liira tolar koruna lev leu

16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28

2001 0,57589 34,068 15,6466 256,59 3,5823 0,5601 0,4030 3,6721  217,9797 43,300 1,9482 26004 1102425
2002 0,57530 30,804 15,6466 242,96 3,4594 0,5810 0,4089 3,8574 2259772 42,694 1,9492 31270 1439680
2003 0,58409 31,846 15,6466 253,62 3,4527 0,6407 0,4261 4,3996  233,8493 41,489 1,9490 37551 1694851
2002 1V 0,57249 30,857 15,6466 239,47 3,4526 0,6002 0,4145 3,9970  229,3740 41,696 1,9493 33444 1617344
2003 1 0,58001 31,624 15,6466 243,63 3,4527 0,6226 0,4214 4,1892  231,2825 41,786 1,9535 35593 1777952
1T 0,58653 31,470 15,6466 250,95 3,4528 0,6452 0,4274 4,3560  232,9990 41,226 1,9467 37434 1716532

11 0,58574 32,168 15,6466 259,65 3,4528 0,6419 0,4268 4,4244  234,8763 41,747 1,9466 37410 1569 762

v 0,58404 32,096 15,6466 259,82 3.4526 0,6528 0,4287 4,6232  236,1407 41,184 1,9494 39735 1721043

2003  helmi 0,58038 31,641 15,6466 245,12 3,4524 0,6231 0,4217 4,1656  231,3664 41,987 1,9540 35403 1762350
maalis 0,58292 31,751 15,6466 245,60 3,4528 0,6253 0,4234 4,3363  231,8070 41,749 1,9510 35831 1804143

huhti 0,58657 31,618 15,6466 245,59 3,4530 0,6286 0,4240 4,2971  232,3136 41,038 1,9473 36569 1767550

touko 0,58694 31,387 15,6466 245,78 3,4528 0,6513 0,4295 4,3343  232,9908 41,125 1,9464 37632 1720476

kesé 0,58607 31,412 15,6466 261,21 3,4527 0,6549 0,4285 4,4339  233,6600 41,507 1,9463 38059 1664000

heinéd 0,58730 31,880 15,6466 263,73 3,4528 0,6473 0,4274 4,4368  234,4369 41,804 1,9465 37148 1596957

elo 0,58616 32,287 15,6466 259,56 3,4527 0,6397 0,4264 4,3699  234,9962 41,955 1,9463 37166 1564214

Syys 0,58370 32,355 15,6466 255,46 3,4530 0,6383 0,4265 4,4635 2352211 41,489 1,9469 37918 1546627

loka 0,58418 31,989 15,6466 255,77 3,4525 0,6483 0,4281 4,5952  235,6663 41,304 1,9473 38803 1679067
marras 0,58328 31,974 15,6466 259,31 3,4528 0,6471 0,4275 4,6174  236,1345 41,102 1,9476 39927 1726781

joulu 0,58459 32,329 15,6466 264,74 3,4525 0,6631 0,4304 4,6595  236,6662 41,132 1,9533 40573 1761551

2004 tammi 0,58647 32,724 15,6466 264,32 3,4531 0,6707 0,4301 4,7128  237,3167 40,731 1,9557 41107 1698 262
helmi 0,58601 32,857 15,6466 263,15 3,4532 0,6698 0,4284 4,8569  237,5123 40,551 1,9535 40563 1682 658

Muutos edellisestd kuukaudesta, %
2004 helmi -0,1 0,4 0,0 -0,4 0,0 -0,1 -0,4 3,1 0,1 -0,4 -0,1 -1,3 -0,9
Muutos edellisestd vuodesta, %
2004 helmi 1,0 3,8 0,0 7.4 0,0 7,5 1,6 16,6 2% -3.4 0,0 14,6 -4,5
Léhde: EKP.

EKP
Kuukausikatsaus
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TALOUDELLINEN KEHITYS
EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

9.1 Muut Euroopan maat
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Taloudellinen kehitys

Muut EU:n jisenmaat EU:hun liittyviit maat
Tanska Ruotsi Iso- Tsekki Viro Kypros Latvia Liettua Unkari Malta Puola| Slovenia| Slovakia
Britannia
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
YKHI
2002 2,4 2,0 1,3 1.4 3,6 2,8 2,0 0,4 52 1,9 7,5 33
2003 2,0 2,3 1,4 -0,1 1,4 4,0 2,9 -1,1 4,7 0,7 5,7 8,8
2003 1I 22 2,1 1,3 -0,2 0,8 4,7 2,9 -0,6 39 0,3 57 8,1
11 1,6 23 1.4 -0,2 1,3 2,7 35 -0,8 4,7 0,7 5,6 9,4
v 1,3 1,9 1,3 0,8 1,2 32 35 -1,2 54 1.4 5,0 9,9
2003 elo 1,5 2,2 1,4 -0,2 1.4 2,4 3.4 -0,9 4,7 0,6 5,7 9,5
syys 1,7 2,3 1.4 0,0 1,5 33 32 -0,8 4,6 0,7 5,1 9,8
loka 1,1 2,0 1,4 0,5 1,2 37 33 -1,3 4,8 1,0 4,9 9,9
marras 1.4 2,0 1,3 0,9 1,2 38 37 -0,9 5,6 1,5 53 10,2
joulu 1,2 1,8 1,3 1,0 1,2 22 35 -1,3 5,6 1,6 4,7 9,5
2004 tammi 1,0 1,3 1.4 2,0 0,6 1,6 4,0 -1,2 6,7 1,6 4,0 8,2
Julkisen talouden alijadma (—) / ylijadma (+), % BKT:std

2000 2,6 34 1,5 - - - - - - - - - -

2001 3,1 4,5 0,8 - - - - - - - -
2002 2,1 1,3 -1,5 - - - - - - - - - -

Julkisen talouden bruttovelka, % BKT:std
2000 473 52,8 42,1 - - - - - - - - - -
2001 454 54,4 38,9 - - - - - - - - - -
2002 45,5 52,7 38,5 - - - - - - - - - -
Valtion pitkien joukkolainojen tuotto vuotuisina prosentteina, ajanjakson keskiarvo
2003 syys 4,40 4,73 4,76 - - - - - - - - - -
loka 4,44 4,85 4,96 - - - - - - - - - -
marras 4,57 4,98 5,10 - - - - - - - - - -
joulu 4,52 4,86 4,94 - - - - - - - - - -
2004 tammi 4,35 4,66 4,84 - - - - - - - - - -
helmi 4,30 4,55 4,88 - - - - - - - - - -
BKT:n maira
2002 1,0 1.9 1,7 2,0 6,0 2,0 6,1 6,8 35 1,7 1,3 2,9 44
2003 0,0 . 2,3 . . . . . . . .
2003 1II -1,2 0,5 2,3 2,4 35 0,7 6,2 6,7 2,4 0,7 3.8 2,1 3.8
111 -0,4 2,0 2,3 34 4,6 22 73 8.8 2,9 1,9 39 23 42
v 0,3 . 2,8 . . . . . . .
Vaihtotase ja padomatase, % BKT:std
2002 2,6 43 -1,6 -6,0 -11,9 -54 -7,4 -4,9 -3,7 -1,2 -2,6 1,4 -7,6
2003 2,8 . . . . . . . . . . 0,1 .
2003 11 2,8 53 -3,5 -7,2 -12,4 -39 -10,2 -7,3 -8,4 -6,2 -2,0 -0,4 -0,8
11 4,5 6,2 -2,6 -7,8 -12,5 11,4 -10,0 -53 -6,0 32 -1,0 1,9 2,1
v 1,7 . . . . . . . . . . . .
Yksikkotyokustannukset
2001 2,0 0,4 2,7 - 2,0 - 0,0 9,4 8,2 - - . 4,4
2002 2,2 . . - . - . . . - - . .
2003 1II 2,2 - 3,0 - 7.4 - - . - - - - -
11 2,7 - 5 - 58 = = = = = = =
v 2,8 - - . - - . - - - - -
Standardoitu tyottomyysaste, % tydvoimasta (kp.)

2002 4,6 4,9 5,1 73 9,5 39 12,5 13,6 5,6 7,5 19,8 6,1 18,7
2003 5,6 5,6 . 7,8 10,1 4,5 10,5 12,7 58 8,2 19,2 6,5 17,1
2003 11 5,6 55 5,0 7,8 10,4 4,5 10,4 12,9 58 8,1 19,2 6,5 17,2
11 5.8 5,6 4,9 79 10,1 4,6 10,4 12,5 5,7 8,4 19,2 6,6 16,8
v 6,0 6,0 . 8,0 9,7 4,6 10,5 12,1 5.8 8,6 19,1 6,5 16,6
2003 elo 58 5,6 4,9 79 10,1 4,6 10,3 12,5 57 8,5 19,2 6,6 16,8
Syys 58 5,6 4,9 79 10,0 4,6 10,4 12,4 58 8,5 19,2 6,7 16,7
loka 59 59 4,9 8,0 9,9 4,6 10,4 12,2 5.8 8,6 19,1 6,6 16,6
marras 6,0 6,0 4,9 8,0 9,7 4,6 10,5 12,1 5.8 8,7 19,1 6,5 16,5
joulu 6,1 N . 8,0 9,6 4,7 10,5 11,9 59 8,7 19,1 6,4 16,6
2004 tammi 6,1 6,0 8,0 9,5 4,7 10,5 11,7 59 8,8 19,1 6,4 16,6

Liéhteet: Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen padosasto ja Eurostat), kansalliset tiedot ja EKP:n laskelmat.
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EUROALUEEN
TILASTOT

Taloudellinen
kehitys
euroalueen
ulkopuolella

9.2 Yhdysvallat ja Japani

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Taloudellinen kehitys

Kuluttaja- Yksikko- BKT:n| Teollisuus- | Ty6ttdmyys- Lavea Pankkien Valtion Valuutta- Julkisen Julkisen
hinta- 6- maard | tuotannon aste, raha? vélisten | 10 vuoden kurssi,? talouden talouden
indeksi kustan- volyymi- % tyo- kk:n lainojen yhden | alijadama (-)/ brutto-
nukset indeksi voimasta talletusten tuotto?, | euron arvo | ylijadma (+), velka®,
(tehdas- (tehdas- (kp.) korko?, | vuotuisina | kansallisena | % BKT:sta | % BKT:sta
teollisuus) teollisuus) vuotuisina | prosentteina | valuuttana
prosentteina
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Yhdysvallat
2000 34 42 3,7 438 4,0 9,4 6,53 6,03 0,9236 1,4 442
2001 2,8 0,1 0,5 -39 .8 11,4 3,78 5,01 0,8956 -0,5 43,6
2002 1,6 -3,0 2,2 -0,5 5,8 8,0 1,80 4,60 0,9456 -3.4 45,7
2003 2,3 0,3 3,1 0,1 6,0 6,5 1,22 4,00 1,1312 .
2002 1V 2,2 -1,4 2,8 1,2 5,9 6,4 1,55 3,99 0,9994 -3,9 45,7
2003 T 2,9 0,4 2,1 0,7 5,8 6,4 1,33 3,90 1,0731 -4,2 46,2
11 2,1 1,1 24 -1,3 6,1 6,9 1,24 3,61 1,1372 -4,7 47,1
1 22 0,5 3,6 0,6 6,1 7.8 1,13 422 1,1248 52 47,7
v 1,9 -0,9 4,3 1,7 5,9 4.8 1,17 4,27 1,1890 . .
2003 loka 2,0 - - 0,8 6,0 6,5 1,16 4,27 1,1692 - -
marras 1,8 - - 1,7 5,9 4,6 1,17 4,29 1,1702 - -
joulu 1,9 - - 2,5 5,7 3,5 1,17 4,26 1,2286 - -
2004 tammi 1,9 - - 2,2 5,6 43 1,13 4,13 1,2613 - -
helmi . - - . . . 1,12 4,06 1,2646 - -
Japani
2000 -0,7 -6,0 2,8 5,7 4,7 2,1 0,28 1,76 99,47 -7,4 126,1
2001 -0,7 5,1 0,4 -6,8 5,0 2,8 0,15 1,34 108,68 -6,1 134,6
2002 -0,9 =32 -0,4 -1,2 54 33 0,08 1,27 118,06 . .
2003 -0,3 2,7 3,2 . 1,7 0,06 0,99 130,97 .
2002 1V -0,5 -85 1,7 6,0 5.4 2,9 0,07 1,01 122,42
2003 1 -0,2 -6,8 2,8 55 5.4 1,9 0,06 0,80 127,59
I -0,2 =32 2,3 2,2 54 1,6 0,06 0,60 134,74
111 -0,2 -1,8 2,0 0,9 52 1,8 0,05 1,20 132,14
v -0,3 . 3,6 4,1 . 1,5 0,06 1,38 129,45 . .
2003 loka 0,0 -43 - 3,8 52 1,5 0,06 1,40 128,12 - -
marras -0,5 -3,1 - 2,6 5,2 1,6 0,06 1,38 127,84 - -
joulu -0,4 . - 5,8 . 1,5 0,06 1,35 132,43 - -
2004 tammi -0,3 . - 5,0 1,6 0,06 1,33 134,13 - -
helmi . - . . 0,05 1,25 134,78 - -

K35 Bruttokansantuotteen maira

K36 Kuluttajahintaindeksi

(vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)

(vuotuinen prosenttimuutos; neljannesvuosittain)

= Euroalue = Euroalue

= === Yhdysvallat ===+ Yhdysvallat
= = Japani = = Japani
6 apani 6 4 pani . 4
! s s AR % ’
5 ...“‘ N-/V-\V - . ‘A%Q\ 2
2 2 . /\-, ! e
| s s,
1AV ‘ 20 _9g 1
0 0 o N ‘ o
\'v”\ PR ~r e
0N, - Y
2 - 2 | AR 2 R 7 oN ]
g - ’ N N 7 -
\ ‘ Y
a— — — — 4 22— —_— —_— 2
1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003

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

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

2) Lisétietoja taulukoissa 4.6 ja 4.7.

3) Liséatietoja taulukossa 8.2.

4)  Julkisen talouden konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).
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9.2 Yhdysvallat ja Japani
(prosenttia BKT:std)

2. Sdiistiminen, investoinnit ja rahoitus

Kansallinen saastaminen ja

Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus

Kotitalouksien investoinnit ja rahoitus®

investoinnit
Brutto-|  Pddoman Netto-|  Paddoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pédoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
saastaminen brutto-| luotonanto brutto- Kiintean varojen | saastaminen velkaan-| Arvopaperit menot? varojen | saastaminen velkaan-
muodostus| ulkomaille| muodostus|  paioman netto- tuminen| ja osakkeet netto- tuminen
brutto- hankinta hankinta
muodostus
1 2 3 4 8 6 il 8 9 10 11 12 13
Yhdysvallat
1999 18,1 20,7 -3,0 9,4 8,6 10,5 8,0 10,7 2,9 12,6 4,7 11,0 6,2
2000 18,0 20,8 -4,0 9,4 8,9 12,3 7,5 12,6 2,6 12,7 3,7 11,1 59
2001 16,4 19,1 -3.8 7,9 8,3 1,9 7,6 0,6 1,8 13,2 6,5 11,1 6,0
2002 14,7 18,4 -4.,4 7,5 7.4 2,3 8,2 1,9 0,2 13,0 5,1 11,3 7,0
2001 IV 16,2 18,1 =32 7,1 7,7 0,7 8,5 -1,3 2,1 13,5 3,9 11,0 4,2
2002 1 15,4 18,3 -4,0 7,3 7,6 1,6 8,2 1,3 0,4 12,9 6,0 11,4 7,0
11 15,1 18,4 4.6 7.4 7.4 2,5 8.2 1,8 0,7 12,9 5,1 11,6 5.8
11 14,5 18,5 -4,5 7,6 7,3 2,2 8,1 2,0 -1,5 13,2 4,9 11,3 6,4
v 13,8 18,4 -4,7 7,5 72 2,8 8,3 2,5 1,1 12,9 4.4 10,8 8,6
2003 I 12,9 18,1 -4,9 72 72 57 79 5.4 0,6 12,8 6,1 10,6 8,4
11 13,2 18,2 -5,0 7,2 7,2 5,5 8,5 4,6 1,7 13,1 13,0 11,3 12,9
11 13,2 18,4 -4,7 7,2 7,3 5,6 8,9 4,1 0,2 13,5 5,2 11,4 7,4
Japani
1999 279 26,0 2,2 14,3 14,7 0,5 14,0 -5,0 0,6 53 5,7 11,3 0,3
2000 27,8 26,3 2,3 15,4 15,5 0,9 14,5 -1,0 0,2 5.2 39 10,5 -0,1
2001 26,4 25,8 2,0 15,3 15,3 -2,8 14,3 -6,3 0,2 4,9 2,8 8,5 0,2
2002 25,7 23,9 2,8 13,7 14,0 -2,9 15,7 -7,0 -0,9 4,8 0,7 8,4 -2,1
2001 IV 25,5 25,7 2,0 4,3 5,7 -0,4 9,9 -0,6
2002 1 30,5 23,0 3,4 9,1 -4.9 -3,1 -6,6 2,5
1T 24,1 234 2,8 -27,9 -23,7 0,8 5,8 -8,5
m 245 239 2,7 1,2 9,7 2,4 -6,8 -0,6
v 24,2 25,2 2,2 5,9 9,2 0,7 9,5 -1,5
2003 1 28,2 234 2,8 16,0 4.6 0,3 11,2 2,9
il . 233 25,1 214 -0,9 41 5.5
il 24,1 -2,7 -13,6 -2,9 -5,1 -3,7

K37 Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto

K38 Kotitalouksien nettoluotonanto'
(prosenttia BKT:std)

(prosenttia BKT:std)
Il Euroalue Bl Euroalue
I Yhdysvallat I Yhdysvallat
5 I Japani 5 B Japani
4
6 I
3
2 Fpt B B .
1 | |
. B J
0 I I
-1 Y = = l = S S8 S8 |8
20 2
2
Y 3
1995 1996 1997 1998 ~ 1999 2000 2001 2002 1995 1996 1997 1998 ~ 1999 2000 ~ 2001 2002

Léhteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Siséltad kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.
2) Japanin osalta padoman bruttomuodostus. Yhdysvaltain osalta padomamenot sisaltavat kestavien kulutustavaroiden hankinnat.
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TEKNINEN HUOMAUTUS

YHTEENVETO EUROALUEEN
TALOUSTILASTOISTA
(1. RAHATALOUDEN KEHITYS JA KOROT)

Kuukauteen t paéttyvin vuosineljinneksen kes-
kiméardinen neljdnnesvuosikasvuvauhti laske-
taan seuraavasti:

2
0.5+ 1 +0.51
i=l

a) —1[x100

2
051+ Y 1, +0.51 s

i=1

Tassd I, on kausivaihtelusta puhdistettujen kan-
tojen indeksi kuukautena t (katso myos jéljempé-
nd). Vastaavasti kuukauteen t padttyvan vuoden
keskiméardinen vuotuinen kasvuvauhti lasketaan
seuraavasti:

11
051+ 1, +0.51,
i=1

b) ~1[x100

11
051+ > 1, +0.51,,
i=1

OSAT 2.1-2.6
TALOUSTOIMIEN LASKEMINEN

Kuukausittaiset taloustoimet lasketaan kantojen
kuukausimuutoksista, jotka on puhdistettu uudel-
leenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurs-
simuutosten tai itse taloustoimista johtumatto-
mien muiden vastaavien muutosten aiheuttamis-
ta eroista.

Jos L, on kanta kuukauden t lopussa, CMuudel-
leenluokittelun vaikutus kuukautena t, B! valuut-
takurssimuutosten vaikutus ja VM muiden arvos-
tusmuutosten vaikutus, taloustoimet FM kuu-
kautena t lasketaan seuraavasti:

C) F%\A: (Lt_Lt—l)_C{VI_E?A_VtM

Vastaavasti neljannesvuosittaiset taloustoimet
FQ kuukauteen t paittyvind neljdnnesvuotena
lasketaan seuraavasti:

d) F tQ: (Lt _Lt—3)_C? _E?_VtQ

Tassid L ; on kanta kuukauden t-3 lopussa (edel-
lisen neljinneksen lopussa) ja esimerkiksi CQ on
uudelleenluokittelun vaikutus kuukauteen t paat-
tyvand neljannesvuotena.

Joistakin neljdnnesvuosisarjoista on nyt saatavissa
kuukausitietoja (katso jaljempand). Néissa sarjois-
sa neljannesvuosittaiset taloustoimet saadaan
kolmen kuukauden taloustoimien summasta.

KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN
KUUKAUSISAR]JOISTA

Kasvuvauhdit voidaan laskea taloustoimien tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indek-
sin perusteella. Jos FM ja L, ovat ylli olevan
madritelméan mukaisia, kausivaihtelusta puhdis-
tettujen kantojen indeksi I, kuukautena t on

R
e) I =1t_1><[1+—tJ
Ly

Kausivaihtelusta puhdistamattomien sarjojen
perusjaksoksi on nyt asetettu joulukuu 2001.
Kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indek-
sin aikasarjat ovat saatavissa EKP:n verkkosi-
vuilta (www.ecb.int) Statistics-sivun kohdasta
”Monetary statistics”.

Vuotuinen kasvuvauhti a, kuukautena t — eli muu-
tos kuukauteen t padttyvana 12 kuukauden ajan-
jaksona — voidaan laskea kayttdmailld jompaa-
kumpaa seuraavista kaavoista:

f) a, {11_1[[1 + F‘I\-% J— l:|X100

i=0

g) a, =(I‘I —1)><100
t-12

Ellei toisin ilmoiteta, vuotuinen kasvuvauhti on
laskettu vertaamalla jakson viimeistd kuukausi-
havaintoa 12 kuukautta aikaisempaan kuukausi-
havaintoon. Esimerkiksi kaavassa g vuoden 2002
vuotuinen prosenttimuutos on laskettu jakamalla
joulukuun 2002 havainto joulukuun 2001 havain-
nolla.
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Vuotta lyhyempien jaksojen kasvuvauhdit voi-
daan johtaa soveltamalla kaavaa g. Esimerkiksi
kuukausittainen kasvuvauhti aM voidaan laskea
seuraavasti:

hy aM =(%_l —1)><100

M3:n vuotuisen kasvuvauhdin kolmen kuukau-
den liukuva keskiarvo lasketaan kaavalla
(a,+a.; +a.,)/3, jossa a, médritellddn kuten kaa-
voissa fja g.

KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN
NELJANNESVUOSISARJOISTA

EKP:n asetus EKP/2001/13 tuli voimaan
1.1.2003, ja sen myoté useista rahalaitosten tase-
eristd (esim. lainat kotitalouksille) on nyt saata-
vissa kuukausittaisia tietoja. Aiemmin ndma
tiedot raportoitiin neljannesvuosittain. Muutos-
prosentit lasketaan kuitenkin edelleen neljédnnes-
vuosittaisten tietojen perusteella, kunnes kuu-
kausitietoja on kertynyt vihintddn yhden tiyden
vuoden ajalta.

Jos F jaL,; ovat ylld olevan médritelmin mu-
kaisia, kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen
indeksi I, kuukauteen t padttyvand vuosineljin-

] =
tJ
t=3

Vuotuinen kasvuvauhti kuukauteen t paattyvana
neljan neljanneksen jaksona eli a,, voidaan laskea
kayttamalla kaavaa g.

1) I =It_3x[l+

EUROALUEEN RAHATALOUDEN TILASTOJEN
PUHDISTAMINEN KAUSIVAIHTELUSTA'

Kausitasoituksessa kaytetty ldhestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-

1 Lisdtietoja EKP:n julkaisussa ”Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (elokuu 2000) ja EKP:n
verkkosivuilla (www.ecb.int) Statistics-sivun kohdassa "Monetary
statistics”.
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MA-ohjelmalla?2. Rahatalouden tilastoissa on
viikonpéivikorjauksia, ja jotkin kausivaihtelusta
puhdistetut aikasarjat lasketaan yhdistelemalld
erikseen kausipuhdistettuja aikasarjoja. Tami
koskee varsinkin raha-aggregaattia M3, joka
johdetaan laskemalla yhteen M1:n ja erotuksien
(M2-M1) ja (M3-M2) kausivaihtelusta puhdis-
tetut aikasarjat.

Kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijat3. Niilld muokataan
kantoja sekd uudelleenluokittelusta ja arvostus-
muutoksista aiheutuvia korjauserid. Niin saa-
daan taloustoimien kausipuhdistetut arvot. Kau-
sitekijat (ja kauppapdivadn liittyvat tekijdt) tar-
kistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

OSAT 3.1-3.3
KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN

Kasvuvauhdit lasketaan rahoitustaloustoimista,
joten niissa ei ole uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse talous-
toimista johtumattomien muiden vastaavien
muutosten vaikutusta.

Jos T, on taloustoimien mééra vuosineljannekse-

ni t ja L, on kanta vuosineljanneksen t lopussa,

vuosineljanneksen t kasvuvauhti lasketaan seu-

raavasti:

3
Tt—i

i=0

IL;

i) x100

t-4

S}

Lisitietoja: 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”,
Time Series Staff, Bureau of the Census, Washington, D.C.
Sisdisid tarkoituksia varten on kiytetty myos TRAMO-SEATS-
ohjelman malliversioita. Lisitietoja: Gomez, V. ja Maravall, A.
(1996), "Programs TRAMO and SEATS: Instructions for the
User”, Espanjan keskuspankki, Working Paper No. 9628, Madrid.
Téstd seuraa, ettd kausivaihtelusta puhdistetuissa aikasarjoissa pe-
rusjakson (joulukuu 2001) indeksi yleensi poikkeaa 100:sta, mikd
johtuu kausivaihtelusta tuona kuukautena.
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OSAT 4.3 JA 4.4

VELKAPAPEREIDEN JA NOTEERATTUJEN
OSAKKEIDEN KASVUVAUHTIEN LASKEMINEN

Kasvuvauhdit lasketaan rahoitustaloustoimista,
joten niissé ei ole uudelleenluokittelun, arvostus-
muutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse talous-
toimista johtumattomien muiden vastaavien
muutosten vaikutusta. Kasvuvauhdit voidaan
laskea taloustoimien tai kausivaihtelusta puhdis-
tettujen kantojen indeksin perusteella. Jos NM on
taloustoimet (nettomiérdiset liikkeeseenlaskut)
kuukautena t ja L, kanta kuukauden t lopussa,
kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indeksi
I; kuukautena t on

k) I=L_;x 1+i
Ly
Perusjaksoksi on asetettu joulukuu 2001. Kasvu-
vauhti a, kuukautena t eli muutos kuukauteen t
paittyvdnd 12 kuukauden ajanjaksona voidaan
laskea kayttdmailld jompaakumpaa seuraavista
kaavoista:

1 M
) a, :|:1_[(1+Nt%t 1 )—1:|><100
i=0 -1

m) at :(It It_lz—leIOO

Muiden arvopaperien kuin osakkeiden kasvu-
vauhtien laskemisessa kéytetddn samaa metodia
kuin raha-aggregaattien kasvuvauhtien laskemi-
sessa. Ainoa ero on, ettd kaavassa kiytetddn
F-muuttujan tilalla N-muuttujaa. Syyna on se,
ettd ndin tehdidin ero raha-aggregaattien talous-
toimien” ja arvopaperien “nettoméadrdisten liik-
keeseenlaskujen” vililld. Arvopaperitilastoissa
EKP kerdi erikseen bruttoméaardisia litkkeeseen-
laskuja ja lunastuksia koskevat tiedot.

Osassa 4.4 kdytetddn samaa laskukaavaa kuin
osassa 4.3. Myos tdmd kaava perustuu raha-
aggregaattien kasvuvauhtien laskukaavaan. Osan
4.4 tilastot perustuvat markkina-arvoihin ja ra-
hoitustaloustoimiin, joissa ei ole uudelleenluo-
kittelun, arvostusmuutosten tai itse taloustoimis-
ta johtumattomien muiden vastaavien muutosten

vaikutusta. Valuuttakurssimuutoksista aiheutu-
via eroja ei ole, silld kaikki tilastoissa mukana
olevat noteeratut osakkeet ovat euromaaraisia.

OSAN 5.1 TAULUKKO |

YKHI-TIETOJEN PUHDISTAMINEN
KAUSIVAIHTELUSTA*

Kausitasoituksessa kéytetty 1dhestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla (ks. alaviite 2 sivulla T74). Ko-
konaisindeksi puhdistetaan kausivaihtelusta epé-
suorasti laskemalla yhteen kausivaihtelusta puh-
distetut jalostettuja ja jalostamattomia elintarvik-
keita, muita teollisuustuotteita kuin energiaa seké
palveluja koskevat euroalueen aikasarjat. Ener-
gian hintaa koskevia tietoja ei ole puhdistettu,
koska kausivaihtelusta ei ole tilastollista ndyttoa.
Kausitekijat tarkistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

OSAN 7.1 TAULUKKO 2

VAIHTOTASEEN PUHDISTAMINEN
KAUSIVAIHTELUSTA

Kausitasoituksessa kaytetty lahestymistapa perus-
tuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (ks. alaviite 2 sivulla T74). Tavaroiden
ja palvelujen luvut on korjattu tydpéiva- ja juhla-
pyhé- (erityisesti padsisdisen vaikutus) vaihtelus-
ta. Tuotannontekijakorvausten tulopuoli on ty6-
paivikorjattu. Niiden sarjojen puhdistus kausi-
vaihtelusta on tehty tyopéiva- ja juhlapyhikorjat-
tuihin sarjoihin. Tuotannontekijakorvausten me-
noja ja tulonsiirtoja ei ole tydpaiva- ja juhlapyhé-
korjattu. Koko vaihtotaseen kausivaihtelusta
puhdistettu sarja muodostetaan laskemalla yhteen
kausivaihtelusta puhdistetut euroalueen tavara-
kauppaa, palveluja, tuotannontekijékorvauksia ja
tulonsiirtoja kuvaavat aikasarjat. Kausitekijat tar-
kistetaan puolivuosittain tai tarvittaessa.

4 Lisdtietoja EKP:n julkaisussa ”Seasonal adjustment of monetary
aggregates and HICP for the euro area” (elokuu 2000) ja EKP:n
verkkosivuilla (www.ecb.int) Statistics-sivun kohdassa "Monetary
statistics™.
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Kuukausikatsauksen tilasto-osa, ”Euroalueen ti-
lastot”, keskittyy euroalueeseen kokonaisuutena.
Pitkdn aikavélin yksityiskohtaisia tilastotictoja
lisdselvityksineen on saatavissa EKP:n verkko-
sivujen (www.ecb.int) osassa “’Statistics”. Nai-
den verkkosivujen osassa “’Statistics on-line” on
kaytettavissd hakutoiminto, niiden kautta voi ti-
lata tilastoaineistoja ja ladata tilastoja zip-paka-
tussa CSV-muodossa (Comma Separated Value).
Lisétietoja voi saada EKP:std sdhkopostitse
osoitteesta statistics@ecb.int.

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kiytettavissd EKP:n
neuvoston kunkin kuukauden ensimmdistd ko-
kouspdivad edeltdvind paivand. Tdméan numeron
tilastot perustuvat 3.3.2004 kiytettdvissd ollei-
siin tietoihin.

Kaikki tiedot kattavat 12 maata kisittédvéan euro-
alueen, ellei toisin mainita. Rahataloutta, yhden-
mukaistettua kuluttajahintaindeksid (YKHI), si-
joitusrahastoja ja rahoitusmarkkinoita kuvaavat
euroalueen tilastolliset aikasarjat késittavit ne ja-
senvaltiot, jotka tarkastelujaksona kuuluvat euro-
alueeseen. Tama on osoitettu asianomaisissa taulu-
koissa alaviittein ja kuvioissa katkoviivoin. Naissi
aikasarjoissa vuotta 2001 koskevat absoluuttiset ja
prosenttiméaraiset muutokset vuoteen 2000 ndhden
on laskettu kdyttien aikasarjaa, jossa Kreikan euro-
alueeseen liittymisen vaikutus on otettu huomioon,
mikali tarvittavat tiedot ovat olleet saatavissa.

Koska ecun muodostavat valuutat eivét ole samat
kuin rahaliittoon osallistuvien jisenvaltioiden
aiemmat valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jasen-
valtioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikut-
taisivat niihin vuotta 1999 edeltdviin tilastojen
lukuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliit-
toon osallistuvien jasenvaltioiden valuutat sen-
hetkisten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta
tdmad voitaisiin valttdd rahatalouden tilastoissa,
osien 2.1-2.8 tiedot vuotta 1999 edeltavilta ajal-
ta on ilmoitettu yksikkoin4, jotka on saatu muut-
tamalla kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuil-
la euron peruuttamattomilla muuntokursseilla.
Ellei toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot
vuotta 1999 edeltdvalti ajalta perustuvat kansal-
lisissa valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.

Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai
konsolidoitu (mukaan lukien maitten vélinen kon-
solidointi).

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joita
voidaan myShemmin tarkistaa. Pyoristysten vuoksi
eri lukujen yhteissummat eivét valttimatta tismaa.

Ryhmaéén "EU:hun liittyvéit maat” kuuluvat Tsekki,
Viro, Kypros, Latvia, Liettua, Unkari, Malta, Puo-
la, Slovenia ja Slovakia.

Useimmissa tapauksissa taulukoissa kaytetyt
termit ovat kansainvilisten standardien, kuten
Euroopan kansantalouden tilinpitojarjestelméan
1995 (EKT 95) ja IMF:n maksutasekasikirjan
mukaisia. Taloustoimet kasittdvét yhteisestd so-
pimuksesta tapahtuvia vaihtoja (ne on joko mi-
tattu suoraan tai johdettu), mutta virtoihin sisél-
tyy niiden lisdksi myds hinta- ja valuuttakurssi-
muutoksista, luottotappioista ja muista muutok-
sista johtuvia kantojen muutoksia.

YHTEENVETO

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimpien indikaattoreiden
muutoksista.

RAHAPOLITIIKKATILASTOT

Osassa 1.4 esitetddn tilastoja, jotka liittyvét va-
himmadisvarantoihin ja likviditeettiin vaikuttaviin
ovat vuoden tai neljainneksen viimeisen vahim-
maisvarantojen pitoajanjakson keskiarvoja. Jou-
lukuuhun 2003 asti pitoajanjakso alkoi kunkin
kuukauden 24. pdivina ja paéttyi seuraavan kuu-
kauden 23. pdivand. EKP ilmoitti 23.1.2003 raha-
politiikan ohjausjirjestelmén muutoksista, jotka
pannaan taytintéon 10.3.2004. Muutosten seu-
rauksena pitoajanjakso alkaa sellaisen perusra-
hoitusoperaation maksujen suorituspaivéna, joka
seuraa sitd EKP:n neuvoston kokousta, jossa on
tarkoitus tehdd kuukausittainen arvio rahapolitii-
kan virityksestd. Siirtymdajankohdan pitoajan-
jaksoksi on méadritelty 24.1.-9.3.2004.
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Osan 1.4 taulukossa 1 esitetddn vahimmaisvaran-
tojarjestelmén alaisten luottolaitosten varantopoh-
jan erdt. Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n
vihimmadisvarantovelvoitteen alaisille luottolai-
toksille, EKP:lle tai euroalueen kansallisille kes-
kuspankeille ei siséllytetd varantopohjaan. Jos
luottolaitos ei pysty osoittamaan liikkeeseen las-
kemiensa edelld mainittujen euroalueen laitosten
hallussa olevien enintién kahden vuoden velkapa-
perien mairdd, se voi tehdd varantopohjaansa
ndistd veloista prosenttivihennyksen. Varanto-
pohjaan sovellettava vidhennys oli 10 % marras-
kuuhun 1999 saakka, sen jilkeen 30 %.

Osan 1.4 taulukossa 2 on kuluneiden pitoajanjak-
sojen keskiarvotietoja. Kunkin luottolaitoksen
varantovelvoitteen maéra lasketaan varantopoh-
jana olevista veloista niiden velvoiteprosenttien
mukaan, joita sovelletaan kuhunkin velkaerdin.
Velat lasketaan kuukauden lopun tasetietojen
mukaan. Jokainen luottolaitos saa tehdd 100 000
euron suuruisen konttisummavihennyksen va-
rantovelvoitteestaan. Euroalueen varantovelvoit-
teet lasketaan yhteen (sarake 1). Sarakkeessa
sekkitilit (sarake 2) on luottolaitosten keskimaa-
rdisten paivittdisten sekkitilisaldojen yhteismaa-
rd. Sekkitilisaldoihin sisdltyvdt varantovelvoit-
teen tayttamiseen liittyvét talletukset. Sarakkees-
sa varantovelvoitteen ylittavat talletukset (sarake
3) esitetddn keskimédrdiset varantovelvoitteen
ylittavit sekkitilisaldot. Sarakkeessa varantovaje
(sarake 4) esitetddn keskiméadrdiset varantovel-
voitteen alittavat sekkitilisaldot pitoajanjakson
aikana laskettuna niiden luottolaitosten perus-
teella, jotka eivét ole tiyttidneet varantovelvoitet-
ta. Vdhimmaisvarantojen korko (sarake 5) on
EKP:n (kalenteripdivien maédrélld painotettu)
eurojirjestelmidn  perusrahoitusoperaatioiden
keskimaardinen korko pitoajanjakson aikana (ks.
osa 1.3).

Osan 1.4 taulukossa 3 esitetddn pankkijérjestel-
min likviditeettiasema, joka madritellddn euro-
alueen luottolaitosten eurojirjestelméin kuulu-
vissa keskuspankeissa pitimien euromairiisten
sekkitilisaldojen yhteissummana. Kaikki sum-
mat johdetaan eurojirjestelmén konsolidoidusta
taseesta. Muut likviditeettid vihentdvit operaa-
tiot (sarake 7) eivit sisdlld kansallisten keskus-
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pankkien EMUn toisen vaiheen aikana liikkee-
seen laskemia velkasitoumuksia. Muut tekijat,
netto (sarake 10) on eurojarjestelmén konsolidoi-
dun taseen muiden erien nettosumma. Sarak-
keessa luottolaitosten sekkitilit (sarake 11) esite-
tadn likviditeettid lisddvien erien (sarakkeet 1-5)
ja likviditeettid vihentdvien erien (sarakkeet 6—
10) erotus. Perusraha (sarake 12) lasketaan talle-
tusmahdollisuuden (sarake 6), liikkeessé olevien
setelien (sarake 8) ja luottolaitosten sekkitilien
(sarake 11) summana.

RAHATALOUS, PANKKITOIMINTA JA
SIJOITUSRAHASTOT

Osassa 2.1 esitetddn rahalaitossektorin yhteen-
laskettu tase eli kaikkien euroalueella olevien
rahalaitosten yhdenmukaistettujen taseiden sum-
ma. Rahalaitoksia ovat keskuspankit, luottolai-
tokset siten kuin ne on méadritelty yhteison oikeu-
dessa, rahamarkkinarahastot ja muut laitokset,
jotka liiketoimintanaan ottavat vastaan talletuk-
sia ja/tai niiden ldheisid vastineita muilta kuin
rahalaitoksilta ja mydntédvét luottoja ja/tai teke-
vit arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (aina-
kin taloudellisessa mielessd). Luettelo rahalai-
toksista on kokonaisuudessaan EKP:n verkkosi-
vuilla.

Osassa 2.2 esitetddn rahalaitossektorin konsoli-
doitu tase, joka saadaan nettouttamalla yhteen-
laskettuun taseeseen sisdltyvét euroalueen raha-
laitosten véliset positiot. Koska kirjauskéytin-
noissd on vihiisid eroavuuksia, rahalaitosten
vélisten positioiden summa ei vilttimaittd ole
nolla; erotus esitetddn osan 2.2 taulukon ”Velat”
sarakkeessa 10. Osassa 2.3 esitetdén euroalueen
raha-aggregaatit ja niiden vastaerit. Ne on joh-
dettu rahalaitosten konsolidoidusta taseesta,
mutta niissd otetaan huomioon myos joitakin
valtionhallinnon yksikoiden monetaarisia saami-
sia ja velkoja. Tilastot raha-aggregaateista ja
niiden vastaeristi on puhdistettu kausivaihtelusta
ja kaupankayntipdivin vaikutuksista. Erd ulko-
maiset velat osissa 2.1 ja 2.2 kisittdd euroalueen
ulkopuolisten hallussa olevat 1) euroalueella si-
jaitsevien rahamarkkinarahastojen rahasto-osuu-
det sekd 2) euroalueella sijaitsevien rahalaitosten



liikkkeeseen laskemat enintddn kahden vuoden
velkapaperit. Osassa 2.3 niité ei kuitenkaan las-
keta mukaan raha-aggregaatteihin, vaan ne sisél-
tyvét erddn “ulkomaiset nettosaamiset”.

Osassa 2.4 esitetddn tilastoja euroalueella ole-
vien muiden rahalaitosten kuin eurojérjestelman
(eli pankkijirjestelmén) myontdmistd lainoista
lainansaajan sektorin, lainan kayttotarkoituksen
ja maturiteetin mukaan. Osassa 2.5 esitetdin
euroalueen pankkijérjestelméssé olevat talletuk-
set eriteltynd vastapuolen sektorin ja vaateen
mukaan. Osassa 2.6. esitetddn euroalueen pank-
kijarjestelmin hallussa olevat arvopaperit liik-
keeseenlaskijan sektorin mukaan eriteltyina.

Osiin 2.2-2.6 sisdltyy taloustoimia, jotka on
laskettu kantojen muutosten perusteella siten,
ettd muutokset on puhdistettu uudelleenluokitte-
lun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten
tai itse taloustoimista johtumattomien muiden
vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
Osassa 2.7 esitetddn valikoitujen erien arvostus-
muutoksia, joita kdytetddn taloustoimien maéria
johdettaessa. Osissa 2.2—2.6 esitetddn myos talous-
toimien vuotuisiin prosenttimuutoksiin perustuvia
kasvuvauhteja. Osassa 2.8 esitetddn neljannesvuo-
sitilastot joistakin rahalaitosten tase-eristd valuu-
toittain.

Sektoriluokitus on esitetty yksityiskohtaisesti
raha- ja pankkitilastojen sektorikésikirjassa
”Money and Banking Statistics Sector Manual
— Guidance for the statistical classification of
customers” (EKP, marraskuu 1999). Rahalaitos-
sektorin konsolidoidusta taseesta annettua ase-
tusta koskevissa ohjeissa ”Guidance Notes to
Regulation ECB/2001/13 on the MFI Balance
Sheet Statistics” esitetddn suositukset, joita kan-
sallisten keskuspankkien tulee noudattaa. Tilas-
totietojen keruu ja laatiminen on 1.1.1999 ldhtien
perustunut rahalaitossektorin konsolidoidusta
taseesta 1.12.1998 annettuun Euroopan keskus-
pankin asetukseen EKP/1998/16!, sellaisena
kuin se on muutettuna viimeksi asetuksella EKP/
2003/102.

1 EYVL L 356, 30.12.1998, s. 7.
2 EYVL L 250, 2.10.2003, s. 19.

Taman asetuksen mukaan tase-erd ”"Rahamarkki-
napaperit” on yhdistetty erédan ”Velkapaperit”
rahalaitosten taseen sekd saamis- ettd velkapuo-
lella.

Osassa 2.9 esitetaan euroalueen sijoitusrahasto-
jen (muiden kuin rahamarkkinarahastojen) nel-
jannesvuositaseiden kantatiedot. Taseet on las-
kettu yhteen, ja siten velkoihin lasketaan mukaan
hallussa olevat muiden rahastojen liikkeeseen
laskemat rahasto-osuudet. Sijoitusrahastojen
varat/velat on jaoteltu rahastotyypin (osakera-
hastot, pitkén ja keskipitkan koron rahastot, yh-
distelmarahastot, kiinteistérahastot ja muut ra-
hastot) ja sijoittajatyypin (yleisolle tarjottavat
rahastot ja rajoitetulle sijoittajajoukolle tarjotut
rahastot) mukaan. Osassa 2.10 esitet&an sijoitus-
rahastojen yhteenlaskettu tase rahastotyypin ja
sijoittajatyypin mukaan.

RAHOITUSTILI JA MUIDEN KUIN
RAHOITUSVAROJEN HANKINTA

Osissa 3.1 ja 3.2 esitetdéin euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilinpidon neljannesvuositilastot.
Ei-rahoitussektori késittdd julkisyhteisot (EKT
95:ssd S.13), yritykset (EKT 95:ssd S.11) ja koti-
taloudet (EKT 95:ssd S.14) mukaan lukien kotita-
louksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yh-
teisot (EKT 95:ssd S.15). Tilastoja ei ole puhdis-
tettu kausivaihtelusta ja ne sisaltdvat kantatiedot ja
EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet. Tilas-
toissa esitetddin ei-rahoitussektorin rahoituksen
kayttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituksen
hankintaa (velat) kisittelevéssd osassa tiedot on
jaoteltu EKT 95:n sektoriluokituksen ja alkuperéi-
sen maturiteetin mukaan (”lyhytaikaiset” tarkoit-
taa alkuperdiseltd maturiteetiltaan enintdén vuo-
den pituisia ja “pitkdaikaiset” yli vuoden pituisia
velkoja). Rahalaitoksista hankittu rahoitus on
esitetty erikseen aina kuin se on ollut mahdollista.
Rahoituksen kiyttod (saamiset) koskevat tiedot
eivit ole yhta yksityiskohtaisia kuin tiedot rahoi-
tuksen hankinnasta erityisesti sen vuoksi, ettei
niitd pystyta eritteleméén sektoreittain.

Osassa 3.3 esitetddn neljainnesvuosittaiset vakuu-
tuslaitosten ja eldkerahastojen (EKT 95:ssd S.125)
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rahoitustilinpidon tiedot. Kuten osissa 3.1 ja 3.2,
tilastot sisdltdvat kausivaihtelusta puhdistamat-
tomat kantatiedot ja rahoitustaloustoimet, ja
niissd esitetddn rahoituksen kayttod ja hankintaa
koskevia tietoja.

Niissd kolmessa osassa neljannesvuositiedot
perustuvat kansallisen tilipidon neljannesvuosi-
tilastoihin, rahalaitosten taseisiin ja arvopaperei-
den liikkeeseenlaskuja koskeviin tilastoihin.
Osissa 3.1 ja 3.2 on myos kadytetty lahteend Kan-
sainvélisen jarjestelypankin (BIS) kansainvélisid
pankkitilastoja. Vaikka euroalueen tilastot perus-
tuvatkin kaikkien euroalueen maiden rahalaitos-
ten taseita ja arvopapereiden liikkeeseenlaskuja
koskeviin tietoihin, Irlannin ja Luxemburgin
kansallisen tilinpidon neljannesvuositilastoja ei
toistaiseksi ole kdytettavissa.

Osassa 3.4 esitetddn kaikkien euroalueen sekto-
reiden sddstdmistd, (rahoitusomaisuuteen ja
muuhun kuin rahoitusomaisuuteen tehtyji) in-
vestointeja ja rahoitusta koskevat vuotuiset tie-
dot. Yritysten ja kotitalouksien tiedot esitetddn
erikseen. Naistd vuotuisista tilastoista saadaan
entistd yksityiskohtaisempaa tietoa rahoitusvaro-
jen hankinnasta, ja ne ovat yhdenmukaisia kah-
dessa edellisessd osassa esitettyjen neljannes-
vuositietojen kanssa.

RAHOITUSMARKKINAT

Rahoitusmarkkinoita kuvaavat euroalueen tilas-
tolliset aikasarjat kisittévit ne jasenvaltiot, jotka
tarkastelujaksona kuuluvat euroalueeseen.

EKP laatii muita arvopapereita kuin osakkeita
koskevat tilastot seké noteerattuja osakkeita kos-
kevat tilastot (osat 4.1-4.4) EKPJ:n ja Kansain-
vilisen jarjestelypankin (BIS) tictojen pohjalta.
Osassa 4.5 esitelldan korot, joita euroalueen ra-
halaitokset soveltavat euroalueella olevien euro-
madriisiin talletuksiin ja lainoihin. EKP tuottaa
rahamarkkinakorkoja, valtion pitkdaikaisten lai-
nojen tuottoja ja osakeindekseji koskevat tilastot
(osat 4.6—4.8) sdhkaisistd markkinainformaatio-
jarjestelmisti saatujen tietojen perusteella.
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Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden (velka-
paperien) liikkeeseenlaskua koskevat tilastot
esitetddn osissa 4.1-4.3. Osassa 4.4 esitetdén ti-
lastoja noteeratuista osakkeista. Velkapaperit on
jaoteltu pitkd- ja lyhytaikaisiin arvopapereihin.
Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvo-
papereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on
enintddn yksi vuosi (poikkeuksellisesti enintdén
kaksi vuotta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin las-
ketaan arvopaperit, joiden alkuperdinen maturi-
teetti on pitempi kuin yksi vuosi tai joiden valin-
naisista erdpdivistd myohdisin on yli vuoden
paasti tai joiden maturiteettia ei ole méaritelty.
Euroalueella olevia velkapaperien liikkeeseen-
laskijoita koskevien tilastojen arvioidaan katta-
van noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista. Ti-
lastot ecuromadrdisistd arvopapereista osissa
4.1-4.3 sisdltdvat my0Os euron kansallisten il-
mentymien médréiset arvopaperit.

Osassa 4.1 esitetddn kaikkien eripituisten arvo-
papereiden liikkeeseenlaskut brutto- ja netto-
madrdisind, sekd niiden kuoletukset ja kannat.
Pitk&aikaisista arvopapereista on lisdksi oma
vastaava erittelynsi. Nettomédiriiset liikkeeseen-
laskut ja kantojen muutokset eroavat toisistaan
arvostusmuutosten, uudelleenluokittelun sekéd
muiden muutosten vuoksi.

Sarakkeissa 1-4 esitetdéin kaikkien euromaérais-
ten arvopapereiden kannat, bruttomairiiset liik-
keeseenlaskut, kuoletukset ja nettoméaaraiset liik-
keeseenlaskut. Sarakkeissa 5-8 esitetddn euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien muiden
arvopapereiden kuin osakkeiden (velkapaperei-
den) kannat, bruttoméairdiset liikkeeseenlaskut,
kuoletukset ja nettoméadrdiset liikkeeseenlaskut.
Sarakkeissa 9—11 esitetddn euromaériisten arvo-
papereiden prosenttiosuudet euroalueella olevien
liikkkeeseen laskemien arvopapereiden kannoista,
bruttomédrdisistd liikkeeseenlaskuista ja kuole-
tuksista. Sarakkeessa 12 esitetddn euroalueella
olevien liikkeeseen laskemien euroméiériisten
arvopapereiden nettomairaiset liikkkeeseenlaskut.

Osassa 4.2. eritellddn sektoreittain euroalueella
olevien liikkeeseen laskemien arvopapereiden
kannat ja bruttoméaaraiset liikkeeseenlaskut. Liik-
keeseenlaskijoiden sektoriluokitus on EKT 95:n



mukainen3. Euroopan keskuspankki sisdltyy
eurojérjestelmasn.

Osan 4.2 sarakkeessa 1 kantojen yhteismadrat
ovat samat kuin osan 4.1 sarakkeessa 5. Rahalai-
tosten liitkkeeseen laskemien arvopapereiden
kanta osan 4.2 sarakkeessa 2 vastaa suurin piir-
tein osan 2.1 sarakkeessa 8 esitettyjd rahalaitos-
ten yhteenlasketun taseen velkapuolen velkapa-
pereita.

Osassa 4.3 esitetdén euroalueella olevien litkkee-
seen laskemien velkapaperien vuotuinen kasvu-
vauhti maturiteetin ja litkkeeseenlaskijan sektorin
mukaan jaoteltuna. Tilastot perustuvat sellaisiin
rahoitustaloustoimiin, joissa institutionaalinen
yksikko ostaa tai myy rahoitusvaateita, tai ottaa tai
maksaa takaisin velkaa. Vuotuiseen kasvuvauhtiin
ei siten lasketa mukaan uudelleenluokittelun, ar-
vostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
taloustoimista johtumattomien muiden vastaavien
muutosten aiheuttamia eroja.

Osan 4.4 sarakkeissa 1, 4, 6 ja 8 esitetddn euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien noteerat-
tujen osakkeiden kannat liikkeeseenlaskijan
sektorin mukaan jaoteltuna. Yritysten liikkee-
seen laskemien noteerattujen osakkeiden kuu-
kausitiedot vastaavat osassa 3.2 esitettyja neljan-
nesvuosisarjoja (velkojen péderit, sarake 21).

Osan 4.4 sarakkeissa 3, 5, 7 ja 9 esitetdan euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien noteerat-
tujen osakkeiden vuotuiset kasvuvauhdit (eritel-
tyind litkkeeseenlaskijan sektorin mukaan).
Kasvuvauhdit perustuvat rahoitustaloustoimiin,
joita syntyy, kun liikkeeseenlaskija myy tai lu-
nastaa osakkeita kdteistd vastaan, lukuun otta-
matta sijoituksia liikkeeseenlaskijan omiin
osakkeisiin. Taloustoimiin sisdltyy liikkeeseen-

3 Sektorijaottelu on EKT 95:n mukainen. Kuukausikatsauksen tau-
lukoissa kéytetyt sektoriluokitukset ovat seuraavat: rahalaitokset
(ml. eurojdrjestelmd) sisdltda EKP:n ja euroalueen jasenvaltioiden
kansalliset keskuspankit (S.121) sekd muut rahalaitokset (S.122);
muut rahoituslaitokset kuin rahalaitokset sisdltdd muut rahoituslai-
tokset kuin vakuutuslaitokset ja eldke-rahastot (S.123), rahoituksen
ja vakuutuksen vilitystd avustavat laitokset (S.124) seké vakuutus-
laitokset ja eldkerahastot (S.125); yritykset (S.11); valtionhallinto
(S.1311); muut julkisyhteisot siséltdd osavaltiohallinnon (S.1312),
paikallishallinnon (S.1313) ja sosiaaliturvarahastot (S.1314).

laskijan ensimmaéinen noteeraus porssissd sekd
uusien instrumenttien luominen tai poistaminen.
Vuotuisiin kasvuvauhteihin ei siten lasketa mu-
kaan uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten tai
itse taloustoimista johtumattomien muutosten
aiheuttamia eroja.

Osassa 4.5 esitetddn tilastoja kaikista koroista,
joita euroalueen rahalaitokset soveltavat euro-
alueen kotitalouksien ja yritysten euroméériisiin
talletuksiin ja lainoihin. Euroalueen rahalaitosten
kunkin instrumenttikategorian korko lasketaan
euroalueen maiden korkojen painotettuna keski-
arvona (kdyttden painoina vastaavia liiketoimin-
nan volyymeja).

Rahalaitosten korkotilastot on eritelty litketoimin-
noittain, sektoreittain, instrumenteittain, maturi-
teeteittain sekd irtisanomisajan tai alkuperdisen
koron kiinnitysajan mukaan. Uudet rahalaitosten
korkotilastot korvaavat aiemmat kymmenen siir-
tymaajan tilastollista aikasarjaa euroalueen pank-
kikoroista, joita oli julkaistu EKP:n Kuukausikat-
sauksessa tammikuusta 1999 alkaen.

Osassa 4.6 esitellddn euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin rahamarkkinakorkoja. Euroalueen ra-
hamarkkinakoroista esitetddn laaja valikoima
yon yli -talletusten koroista 12 kuukauden talle-
tusten korkoihin. Ajalta ennen tammikuuta 1999
on laskettu keinotekoiset euroalueen korot kiyt-
tamalld BKT:114 painotettuja kansallisia korkoja.
Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keski-
arvoja lukuun ottamatta yon yli -korkoja koske-
via tietoja vuoden 1998 loppuun asti. Yon yli
-talletusten korkoja edustavat joulukuuhun 1998
asti pankkien vélisten talletusmarkkinoiden otto-
lainauskorot (bid rates). Osan 4.6 sarakkeessa 1
esitetddn eoniakoron keskiarvo (euro overnight
index average) tammikuusta 1999 alkaen. Nama
korot ovat ajanjakson lopun korkoja joulukuu-
hun 1998 asti; sen jalkeen ajanjakson keskiarvo-
ja. Yhden, kolmen, kuuden ja kahdentoista kuu-
kauden talletusten korot ovat tammikuusta 1999
alkaen euriborkorkoja ja sitd ennen liborkorkoja
(London interbank offered rate), jos sellaisia on
ollut kaytettdvissd. Yhdysvaltojen ja Japanin
kolmen kuukauden talletusten korkoja edustaa
liborkorko.

EKP
Kuukausikatsaus
Maaliskuu 2004

—

EUROALUEEN
TILASTOT

Yleista



Osassa 4.7 esitelldén euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin valtion lainojen tuottoja. Joulukuuhun
1998 asti euroalueen 2, 3, 5 ja 7 vuoden lainojen
tuotot perustuvat ajanjakson lopun tietoihin ja
kymmenen vuoden lainojen tuotot ajanjakson
keskiarvoihin. Sen jdlkeen kaikki tuotot ovat
ajanjakson keskiarvoja. Euroalueen lainojen
tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:114
painotetuista yhdenmukaistetuista valtion laino-
jen tuotoista. Sen jilkeen painoina on kaikissa
maturiteeteissa kdytetty valtion lainojen nimelli-
sid kantoja. Yhdysvaltojen ja Japanin kymmenen
vuoden lainojen tuotot ovat ajanjakson keskiar-
voja.

Osassa 4.8 esitellddn euroalueen, Yhdysvaltojen
ja Japanin osakeindekseja.

HINNAT, TUOTANTO, KYSYNTA JA
TYOMARKKINAT

Téassd osassa kuvatut tilastot ovat suurimmaksi
osaksi Euroopan komission (ldhinnéd Eurostatin)
ja kansallisten tilastoviranomaisten tuottamia.
Euroaluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla
yksittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen. Tilas-
tot ovat mahdollisimman yhtendisid ja vertailu-
kelpoisia. Tilastot BKT:std ja sen kdytostd, ar-
vonlisdyksestd toimialoittain, teollisuustuotan-
nosta, vahittdiskaupan myynnisté ja henkil6auto-
jen rekisterdinneistd perustuvat tyopaivien maa-
ralld korjattuihin tietoihin.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahintain-
deksi YKHI (osa 5.1) on saatavissa vuodesta
1995 ldhtien. Se perustuu kansallisiin yhden-
mukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin, jotka
lasketaan samoin menetelmin kaikissa euro-
alueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien jaottelu
perustuu yksil6llisen kulutuksen luokitukseen
kéayttotarkoituksen mukaan (Classification of
Individual Consumption by Purpose, COICOP).
YKHIin sisdltyvit kotitalouksien todelliset mo-
netaariset kulutusmenot euroalueen muodosta-
malla talousalueella. Taulukossa on myos EKP:n
kokoamat, kausivaihtelusta puhdistetut YKHI-
tilastot.
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Teollisuuden tuottajahintoja (taulukko 2 osassa
5.1), teollisuustuotantoa ja véhittdiskaupan
myyntid (osa 5.2) koskeviin tilastoihin sovelle-
taan EU:n neuvoston 19.5.1998 antamaa lyhyen
aikavilin tilastoja koskevaa asetusta (EY) N:o
1165/984. Tuotteiden loppukdytén mukainen
erittely teollisuuden tuottajahintoja ja teollisuus-
tuotantoa koskevissa taulukoissa vastaa ilman
rakennusteollisuutta lasketun teollisuuden yh-
denmukaistettua alajaottelua (NACE-luokitukset
C-E) teollisuuden koontiryhmiin siten kuin ko-
mission 26.3.2001 antamassa asetuksessa (EY)
N:o 586/20015 on miéritelty. Teollisuuden tuot-
tajahinnat ovat tehtaanhintoja. Niihin siséltyvit
vélilliset verot lukuun ottamatta arvonlisdveroa
ja muita vahennyskelpoisia veroja. Teollisuus-
tuotanto kuvastaa arvonlisdystd kullakin toimi-
alalla.

Raaka-aineiden maailmanmarkkinahinnat (osan
5.1. taulukko 2) mittaavat euroalueen euromai-
rdisten tuontihintojen muutoksia perusvuoteen
verrattuna.

Tyokustannusindeksit (osan 5.1 taulukko 3) mit-
taavat keskimiériisid tydkustannuksia tyStuntia
kohden. Ne eivit kuitenkaan kata maa- ja kalata-
loutta, julkishallintoa, koulutusta, terveyden-
huoltoa ja muualla luokittelemattomia palveluja.
EKP laskee sopimuspalkkaindikaattorin (osan
5.1 taulukon 3 lisdtieto) yhdenmukaistamatto-
miin kansallisiin mééritelmiin perustuvien tieto-
jen perusteella.

Yksikkotyokustannukset (osan 5.1 taulukko 4),
BKT ja sen erit (osan 5.2 taulukot 1 ja 2), BKT:n
deflaattorit (osan 5.1 taulukko 5) ja ty6llisyysti-
lastot (osan 5.3 taulukko 1) perustuvat EKT 95:n
mukaisiin kansantalouden tilinpidon neljdnnes-
vuositilastoihin.

Vihittdiskaupan myynti (osan 5.2 taulukko 4)
mittaa liikevaihtoa koko véhittdiskaupassa lu-
kuun ottamatta moottoriajoneuvojen ja moottori-
pyorien myyntid sekéd korjausta. Liikevaihtoon
siséltyvat kaikki tullit ja verot lukuun ottamatta
arvonlisdveroa. Uusien henkildautojen rekiste-

4 EYVLL 162, 5.6.1998, s.1.
5 EYVLL 86,27.3.2001,s. 11.



roinnit kattavat sekd yksityiskdyttoon ettd muu-
hun kuin yksityiskdytton tarkoitettujen autojen
rekisterdinnit.

Kvalitatiiviset suhdannekyselytiedot (osan 5.2
taulukko 5) perustuvat yrityksid ja kuluttajia
koskeviin Euroopan komission suhdannekyse-
lyihin.

Tyottomyystilastot (osan 5.3 taulukko 2) ovat
Kansainvilisen ty6jérjeston (ILO) ohjeiden mu-
kaisia. Ne kuvaavat aktiivisten tyonhakijoiden
osuutta tyovoimasta ja niissd kdytetdsin yhden-
mukaistettuja kriteerejd ja madritelmid. Tyotto-
myysasteen laskemisessa kaytetyt tydvoiman
madrdd koskevat arviot poikkeavat osassa 5.3
esitetyistd yhteenlasketuista ty6llisyys- ja tyotto-
myysluvuista.

JULKINEN TALOUS

Osissa 6.1-6.3 esitetdéin euroalueen julkisen ta-
louden rahoitusasema. Tiedot on suurimmaksi
osaksi konsolidoitu, ja ne perustuvat EKT 95:een.
EKP laatii euroalueen aggregaattitilastot jasen-
maiden toimittamien tietojen perusteella, ja tilas-
toja pdivitetddn sdannollisesti. Tiedot, jotka
koskevat euroalueen maiden julkisen talouden
alijaamad ja julkista velkaa, voivat sen vuoksi
poiketa Euroopan komission liiallisia alijadmid
koskevan menettelyn yhteydessd kayttdmisti
tiedoista.

Osassa 6.1 esitetddn julkisyhteisgjen tulot ja
menot EKT 95:n médritelmien mukaisesti sellai-
sina kuin ne on muutettu Euroopan komission
10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o 1500/
20006. Osassa 6.2 esitetddn konsolidoitu julkisen
talouden bruttovelka nimellisarvoisena liiallisia
alijadmia koskevaa menettelya kisittelevien Eu-
roopan yhteison perustamissopimuksen méaa-
raysten mukaisesti. Osissa 6.1 ja 6.2 esitetdén
yhteenvedot euroalueen yksittiisten maiden tie-
doista, koska ne ovat tirkeitd vakaus- ja kasvus-
opimuksen kannalta. Osassa 6.3 esitetddn ana-
lyysi julkisen talouden velasta. Julkisen velan

6 EYVLL 172, 12.7.2000, s. 3.

muutoksen ja julkisen talouden alijadmén erotus
(eli alijadma-/velkaoikaisut) johtuu pédasiassa
julkisyhteisdjen rahoitusvarojen muutoksista ja
valuutan arvostusmuutosten vaikutuksista.

ULKOISET TALOUSTOIMET JA POSITIOT

Maksutasetta ja ulkomaista varallisuutta koske-
vien tilastojen (osat 7.1, 7.2, 7.4 ja 7.5) kisitteet
ja méadritelmét vastaavat yleensd IMF:n maksu-
tasekdsikirjan 5. laitosta (lokakuu 1993), EKP:n
2.5.2003 antamia Euroopan keskuspankin tilas-
tovaatimuksia koskevia suuntaviivoja (EKP/
2003/7)7 ja Eurostatin ohjeita. Lisdtietoja euro-
alueen maksutasetta ja ulkomaista varallisuutta
koskevien tilastojen laadintamenetelmistd ja
lahteistd 16ytyy EKP:n julkaisusta “European
Union balance of payments/international invest-
ment position statistical methods” (marraskuu
2003), jonka voi ladata EKP:n verkkosivuilta.

Rahoitustaseen nettomédirdisten taloustoimien
esittdimisessd noudatetaan IMF:n maksutasekasi-
kirjan merkintdtapaa: saamisten lisdys merkitdan
miinuksella ja velkojen lisdys plussalla. Vaihto-
ja pddomataseessa sekd tulot ettd menot ovat
plusmerkkisia.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Viimeaikaisimpia kuukausihavaintoja tulee pitdi
ennakkotietoina. Tilastotietoja tarkistetaan, kun
seuraavaa kuukautta koskevat luvut tai yksityis-
kohtainen neljdnnesvuosittainen maksutase jul-
kaistaan. Aiempia tietoja tarkistetaan aika ajoin
ja jos ldhdeaineiston kokoamismetodeissa on
tapahtunut muutoksia.

Osan 7.1 taulukossa 2 esitetddn kausivaihtelusta
puhdistettuja vaihtotasetietoja. Luvut ovat sovel-
tuvin osin myds tyopdivien maarilla korjattuja ja
niistd on puhdistettu karkauspdivin ja/tai paa-
sidispyhien vaikutukset.

Osan 7.1 taulukossa 7 on jaoteltu euroalueella
olevien sijoitukset euroalueen ulkopuolisten
litkkeeseen laskemiin arvopapereihin sijoittajan

7 EYVL L 131, 28.5.2003, s. 20.
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sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomaisten sijoit-
tajien sijoituksia euroalueella olevien liikkeeseen
laskemiin arvopapereihin ei vield voida esittda
litkkeeseenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuina.

Osassa 7.2 on maksutaseen rahataloudellinen
esitys, jossa kuvataan M3:n vastaeriin kuuluvien
ulkomaisten nettosaamisten muutoksiin liittyvia
maksutaseen erid. Tilastoissa kdytetddn samaa
merkintdtapaa kuin maksutaseessa lukuun otta-
matta sarakkeessa 12 esitettyja M3:n vastaeriin
kuuluvien ulkomaisten nettosaamisten muutok-
sia, joissa plus-merkki tarkoittaa saamisten lisdys-
td tai velkojen vihentymisti. Arvopaperisijoituk-
siin liittyvisséd veloissa maksutaseen taloustoimet
kasittdvit rahalaitosten liikkeeseen laskemien
osakkeiden ja velkapapereiden ostot ja myynnit
lukuun ottamatta rahamarkkinarahasto-osuuksia
ja rahalaitosten liikkeeseen laskemia enintdin
kahden vuoden velkapapereita. Metodologinen
selvitys euroalueen maksutaseen rahataloudelli-
sesta esityksestd on EKP:n verkkosivujen osassa
”Statistics”. Ks. myos kehikko 1 kesdakuun 2003
Kuukausikatsauksessa.

Taulukossa 7.3 esitetddn euroalueen tavaroiden
ulkomaankauppa. Pédidasiallinen tilastotietojen
lahde on Eurostat. EKP laskee maérdindeksit
Eurostatin arvo- ja yksikkdarvoindeksien perus-
teella. Yksikkodarvoindeksit puhdistetaan kausi-
vaihtelusta EKP:ssd ja arvoa koskevat tilastot
puhdistetaan kausivaihtelusta ja korjataan tyo-
paivien méidarilld Eurostatissa.

Taulukon 7.3.1 sarakkeissa 4—6 ja 9—11 olevat
tuoteryhméerittelyt noudattavat Broad Economic
Categories -luokitusta. Valmistettujen tavaroi-
den (sarakkeet 7 ja 12) ja 6ljyn (sarake 13) tuo-
teryhméerittely noudattaa SITC-luokitusta (3.
tarkistettu laitos). Maantieteellisessa jaottelussa
euroalueen tarkeimmait kauppakumppanit esite-
tdén joko maittain tai ryhmittdin.

Midritelmien, luokittelun, kattavuuden ja Kkir-
jausajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan
tilastot eivit etenkddn tuonnin osalta ole tdysin
verrattavissa maksutasetilastojen tavarakaupan
eriin (osat 7.1 ja 7.2). Ero johtuu osittain siité,
ettd vakuutus ja rahti on laskettu mukaan tavaroi-
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den tuontitilastoissa. Vakuutuksen ja rahdin
osuus tuonnin arvosta (kulut, vakuutus ja rahti
hintaan luettuina) oli noin 5 % vuonna 2001
(EKP:n arvio).

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat
tilastot osassa 7.4 on saatu laskemalla yhteen
euroalueen jasenmaiden ulkopuoliset saamiset ja
velat eli euroaluetta kisitellddn yhtend kokonai-
suutena (ks. myos kehikko 9 joulukuun 2002
Kuukausikatsauksessa). Ulkomainen varallisuus
on laskettu kdyttden timanhetkisid markkinahin-
toja poikkeuksena suorien sijoitusten kantatie-
dot, jotka laajalti perustuvat kirjanpitoarvoihin.

Eurojdrjestelmédn valuuttavarantojen ja niihin
liittyvien saamisten ja velkojen kannat sekd
EKP:n hallussa oleva osuus valuuttavarannoista
esitetddn osassa 7.5. Kattavuus- ja arvostusero-
jen vuoksi luvut eivét ole tiysin vertailukelpoisia
eurojarjestelmédn viikkotaseen tietojen kanssa.
Osan 7.5 tiedot ovat IMF:n ja BIS:n valuuttava-
rannon ja valuuttamédrdisen likviditeetin rapor-
tointimallin mukaisia. Eurojarjestelmén kultava-
rantojen muutokset (sarake 3) johtuvat kullan
ostoista ja myynneistd 26.9.1999 tehdyn keskus-
pankkien kultasopimuksen ehtojen mukaisesti.
Lisdtietoja eurojérjestelmén valuuttavarantojen
tilastoinnista on julkaisussa “Statistical treatment
of Eurosystem’s international reserves” (lokakuu
2000), joka on ladattavissa EKP:n verkkosivuil-
ta. Verkkosivuilla on myds kattavia valuuttava-
rannon ja valuuttaméariisen likviditeetin rapor-
tointimallin mukaisia tietoja.

VALUUTTAKURSSIT

Osassa 8.1 esitetddin EKP:n laskemat euron ni-
mellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindek-
si. Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien
painotettuihin keskiarvoihin. Positiivinen muu-
tos merkitsee euron vahvistumista. Painot perus-
tuvat teollisuustuotteiden kaupankéyntitilastoi-
hin vuosilta 1995-1997, ja niissd on otettu huo-
mioon kolmansien markkinoiden vaikutus. Sup-
peaan maaryhmién kuuluvat Yhdysvallat, Iso-
Britannia, Japani, Sveitsi, Ruotsi, Eteld-Korea,
Hongkong, Tanska, Singapore, Kanada, Norja ja



Australia. Laajaan maaryhmaén kuuluvat lisdksi
seuraavat maat: Algeria, Argentiina, Brasilia,
Etela-Afrikka, Filippiinit, Indonesia, Intia, Israel,
Kiina, Kroatia, Kypros, Malesia, Marokko, Mek-
siko, Puola, Romania, Slovakia, Slovenia, Tai-
wan, Thaimaa, TSekki, Turkki, Unkari, Uusi-
Seelanti, Vendji ja Viro. Reaaliset valuuttakurs-
sit on laskettu kdyttamélld deflaattoreina kulutta-
jahintoja, tuottajahintoja, BKT:n deflaattoria,
tehdasteollisuuden yksikkotyokustannuksia seké
koko talouden yksikkotyokustannuksia. Yksi-
tyiskohtaisempi tietoja efektiivisten valuutta-
kurssien laskemisesta on elokuun 2003 Kuukau-
sikatsauksen artikkelissa ”Euroalueen kansain-
vilisen kustannus- ja hintakilpailukyvyn kehitys”
sekd EKP:n Occasional Paper Series -sarjan jul-
kaisussa nro 2 ”The effective exchange rates of
the euro” (L. Buldorini, S. Makrydakis ja C.
Thimann, helmikuu 2002). Julkaisut ovat ladat-
tavissa EKP:n verkkosivuilta.

Osassa 8.2 esitetyt valuuttakurssit ovat paivittdin
julkaistujen viitekurssien kuukausittaisia keski-
arvoja.

TALOUDELLINEN KEHITYS
EUROALUEEN ULKOPUOLELLA

EU:n muita jésenvaltioita sekd EU:hun liittyvia
maita koskevat tilastot (osa 9.1) noudattavat sa-
moja periaatteita kuin euroalueen tilastot. Yh-
dysvaltoja ja Japania koskevat tilastot osassa 9.2
perustuvat kansallisiin ldhteisiin.
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EUROJARJESTELMAN RAHAPOLIITTISET

TOIMENPITEET!
3.1.2002

EKP:n neuvosto paattia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

Lisdaksi EKP:n neuvosto p#ittid, ettd vuonna
2002 toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitus-
operaatioissa jactaan 20 miljardia euroa kussa-
kin. Mdirai paétettdessi otetaan huomioon euro-
alueen pankkijirjestelmén odotettu likviditeetin
tarve vuonna 2002 seki eurojérjestelmén pyrki-
mys tarjota vastaisuudessakin suurin osa rahoi-
tussektorille jakamastaan likviditeetistd perus-
rahoitusoperaatioiden kautta. EKP:n neuvosto
voi vuoden aikana muuttaa jaettavan likviditee-
tin maaréda, jos likviditeetin tarpeessa ilmenee
odottamattomia muutoksia.

72.,73.,44.,25.,6.6.,4.7.2002

EKP:n neuvosto paattia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

10.7.2002

EKP:n neuvosto pééttia pienentii jaettavan lik-
viditeetin mairéin jokaisessa vuoden 2002 jalki-
puoliskolla toteutettavassa pitempiaikaisessa ra-
hoitusoperaatiossa 20 miljardista eurosta 15
miljardiin euroon. Médrdd pédtettiessd otetaan
huomioon euroalueen pankkijarjestelmin odo-
tettu likviditeetin tarve vuoden 2002 jélkipuolis-
kolla sekd ecurojdrjestelmdn pyrkimys tarjota
vastaisuudessakin suurin osa jakamastaan likvi-
diteetistd perusrahoitusoperaatioiden kautta.

1.8.,12.9.,10.10.,7.11.2002

EKP:n neuvosto paittia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

5.12.2002

EKP:n neuvosto pddttdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkod 2,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 11.12.2002. Liséksi EKP:n neuvosto
paattia laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkda 3,75 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikkod 1,75 prosenttiin
6.12.2002 lahtien.

EKP:n neuvosto paattdd myos pitdd lavean raha-
aggregaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin vii-
tearvon 4% prosenttina.

9.1.2003

EKP:n neuvosto paittia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,75 % ja talletuskorko 1,75 %.

23.1.2003

EKP:n neuvosto pdittdd seuraavasta kahdesta
toimenpiteestd rahapolitiikan ohjausjérjestelmén
kehittamiseksi.

Ensiksikin vihimmaisvarantojen pitoajanjakson
ajoitusta muutetaan siten, ettd pitoajanjakso al-
kaa sellaisen perusrahoitusoperaation maksujen
suorituspdivana, joka seuraa sitd EKP:n neuvos-
ton kokousta, jossa on tarkoitus tehdd kuukausit-
tainen arvio rahapolititkan virityksestd. Myds
maksuvalmiusjdrjestelmédn korkojen muutosten
voimaantulo ajoitetaan uuden pitoajanjakson al-
kuun.

Toiseksi perusrahoitusoperaatioiden maturiteetti
lyhennetéédn kahdesta viikosta yhteen viikkoon.

Muutosten on tarkoitus tulla voimaan vuoden
2004 ensimmdiselld neljanneksella.

1 Luettelot eurojérjestelmin rahapoliittisista toimenpiteistd vuosina
1999-2001 16ytyvit EKP:n vuosikertomuksista néiltd vuosilta.
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EKP:n neuvosto pdittdd myds, ettd vuonna 2003
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa jaetaan edelleen 15 miljardia euroa kussa-
kin. Madran muuttamisesta 15 miljardiksi eurok-
si kerrottiin lehdistotiedotteessa  10.7.2002.
Maédrad paatettdessd otetaan huomioon euroalueen
pankkijarjestelmidn odotettu likviditeetin tarve
vuonna 2003 sekd eurojirjestelmin pyrkimys
tarjota vastaisuudessakin suurin osa jakamastaan
likviditeetistd perusrahoitusoperaatioiden kaut-
ta.

6.2.2003

EKP:n neuvosto paattid, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,75 % ja talletuskorko 1,75 %.

6.3.2003

EKP:n neuvosto pédttdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkod 2,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 12.3.2003. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattda laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoa 3,50 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,25 prosenttiyksikkod 1,50 prosenttiin
7.3.2003 lahtien.

3.4.2003

EKP:n neuvosto paittis, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,50 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,50 % ja talletuskorko 1,50 %.

8.5.2003

EKP:n neuvosto péittii, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,50 %, maksuvalmius-
luoton korko 3,50 % ja talletuskorko 1,50 %.
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Se myds ilmoittaa tulokset EKP:n rahapolitii-
kanstrategiaa koskevasta arvioinnistaan. Strate-
gia julkistettiin13.10.1998, ja se koostuu kolmes-
ta osatekijdstd, jotka ovat hintavakauden kvantita-
tiivinen médritelma, rahan médrdn merkittdva
asema hintavakauteen kohdistuvien riskien ar-
vioinnissa ja hintakehityksen laaja arviointi.

EKP:n neuvosto vahvistaa lokakuussa 1998 il-
moittamansa hintavakauden méaritelmén: Hinta-
vakaus on médritelty euroalueen yhdenmukaiste-
tun kuluttajahintaindeksin (YKHI) alle 2 prosen-
tinvuotuiseksi nousuksi, ja sithen pyritddn keski-
pitkdlld aikavililld. Samalla EKP:n neuvosto
sopii, ettd hintavakauden tavoitteeseen pyrittdes-
sd tdhdatddn inflaatiovauhdin sdilyttimiseen
2 prosentin tuntumassa keskipitkalld aikavalilla.

EKP:n neuvosto vahvistaa, ettid sen rahapoliitti-
set padtokset perustuvat vastakin hintavakauteen
kohdistuvien riskien kattavaan analyysiin. Sa-
malla se paittdd selventid viestinndssidn, mika
osuus taloudellisella analyysilld ja rahatalouden
analyysilld on prosessissa, jossa neuvosto muo-
dostaa lopullisen arvionsa hintavakauteen koh-
distuvista riskeista.

EKP:n neuvosto paattdd myos luopua rahan maa-
rdn kasvulle annetun viitearvon vuosittaisesta
tarkistuksesta korostaakseen, ettd viitearvo toi-
mii vertailuarvona rahatalouden kehitykselle ni-
menomaan pitkilld aikavélilld. Neuvosto kuiten-
kin arvioi edelleen viitearvon taustalla olevia
oletuksia ja olosuhteita.

5.6.2003

EKP:n neuvosto péittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkod 2,0
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 9.6.2003. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkod 3,0 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikk6d 1,0 prosenttiin
6.6.2003 ldhtien.



10.7.,31.7.,4.9,2.10, 6.11.,4.12.2003,
8.1.2004

EKP:n neuvosto paattia, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.

12.1.2004

EKP:n neuvosto péattdd lisitd jaettavan likvidi-
teetin médrin jokaisessa vuonna 2004 toteutetta-
vassa pitempiaikaisessa rahoitusoperaatiossa 15
miljardista eurosta 25 miljardiin euroon. Maaraa
paitettiessd otetaan huomioon euroalueen pank-
kijarjestelman odotettua suurempi likviditeetin
tarve vuonna 2004. Eurojarjestelma tarjoaa kui-
tenkin vastaisuudessakin suurimman osan jaka-
mastaan likviditeetistd perusrahoitusoperaatioi-
den kautta. EKP:n neuvosto voi muuttaa jaetta-
van likviditeetin méériad vuoden 2005 alussa.

5.2.,4.3.2004

EKP:n neuvosto paittaa, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 2,0 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 3,0 % ja talletuskorko 1,0 %.
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TARGET-MAKSUJARJESTELMA

TARGET-MAKSULIIKENNE

Vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld TAR-
GETissa vilitettiin  pdivittdin  keskimaéarin
271 939 maksua, ja niiden yhteenlaskettu arvo
oli keskiméérin 1 604 miljardia euroa paivassa.
Siten maksujen paivittdinen méard kasvoi 8 % ja
arvo 1 % edellisesti neljinneksesti. Jasenvaltioi-
den sisdinen TARGET-maksuliikenne kasvoi
madrilld mitattuna ja pysyi arvolla mitattuna
ennallaan, kun taas jasenvaltioiden vélinen mak-
suliikenne kasvoi sekd miéarilld ettd arvolla mi-
tattuna. TARGETin markkinaosuus arvolla mi-
tattuna pysyi korkealla 87,0 prosentin tasolla ja
kasvoi madrdlla mitattuna 58,2 prosenttiin.

JASENVALTIOIDEN SISAISET TARGET-MAKSUT

TARGETissa vilitettiin paivittdin keskimaérin
209 078 jasenvaltioiden sisdistd maksua, joiden
yhteenlaskettu arvo oli keskiméérin 1 071 miljar-
dia euroa péivissa. Siten maksujen miara kasvoi
7 % edellisestd neljanneksestd ja arvo pysyi en-
nallaan. Vuoden 2002 vastaavaan neljannekseen
verrattuna maksujen maara kasvoi 2 % ja arvo
pieneni 5 %.

Jasenvaltioiden sisdisten maksujen osuus kaik-
kien TARGET-maksujen arvosta oli 66,8 % ja
madarastd 76,9 %. Jasenvaltion sisdisten maksu-
jen keskimédiréinen arvo supistui edelleen ja oli
5,1 miljoonaa euroa eli 0,4 miljoonaa euroa va-
hemmaén kuin edelliselld neljinneksella.

Maksujen madrdlla mitattuna jésenvaltioiden si-
sdinen TARGET-maksuliikenne oli vilkkaim-
millaan 29.12.2003, jolloin vilitettiin 282 285
maksua. Arvolla mitattuna vilkkain pidivd oli
28.11.2003, joka oli Yhdysvalloissa yleisen va-
paapdivén jilkeinen péivi. Tuolloin vélitettyjen
maksujen yhteenlaskettu arvo oli 1 349 miljardia
euroa.

Kaikista jasenvaltioiden sisiisistdi TARGET-mak-
suista 66 % oli arvoltaan enintddn 50 000 euroa,
kun taas yli miljoonan euron maksuja oli 11 %.
Paivittdin vélitettiin keskiméarin 110 jasenvaltioi-
den sisdistd yli miljardin euron TARGET-maksua.

JASENVALTIOIDEN VALISET TARGET-MAKSUT

Jasenvaltioiden vilisida TARGET-maksuja oli
vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld péivit-
tdin keskiméérin 62 861, ja niiden yhteenlaskettu
arvo oli keskimdérin 533 miljardia euroa péivas-
sd. Vuoden 2003 kolmannesta neljanneksesté
maéra kasvoi 9 % ja arvo 2 %. Edellisen vuoden
viimeiseen neljdnnekseen verrattuna jasenval-
tioiden vilisten TARGET-maksujen méérd oli
15 % suurempi ja arvo 4 % suurempi.

Pankkien vilisten maksujen médrd pysyi ennal-
laan ja arvo nousi hieman eli 1% edellisestd
neljanneksestd. Asiakasmaksujen arvo kasvoi
11 % ja méard 15 %.

Pankkien vilisten maksujen osuus jasenvaltioi-
den vilisten TARGET-maksujen pdivikeskiar-
vosta oli arvolla mitattuna 95,0 % ja méaaralla
mitattuna 49,0 %. Pankkien vilisten maksujen
keskiméérdinen arvo supistui vuoden 2003 kol-
mannella neljannekselld olleesta 16,7 miljoonas-
ta eurosta 16,4 miljoonaan euroon. Asiakasmak-
sujen keskimédrdinen arvo supistui 857 000 eu-
rosta 832 000 euroon.

Viimeiselld neljannekselld jasenvaltioiden véli-
sissi TARGET-maksuissa maksujen arvolla
mitattuna vilkkain péivd oli 22.12.2003, jolloin
suoritettujen maksujen yhteisarvo oli 702 miljar-
dia euroa. Maksujen maaralla mitattuna vilkkain
pdiva oli 28.11.2003 eli ensimmaiinen Yhdysval-
tojen vapaapdivén jilkeinen pankkipdiva. Tuol-
loin suoritettiin 87 900 jdsenvaltioiden vélistd
TARGET-maksua.

Kaikista jdsenvaltioiden vilisistdi TARGET-
maksuista 62 % oli arvoltaan enintddn 50 000
euroa ja 15 % oli arvoltaan yli miljoona euroa.
Péivittdin vélitettiin keskimédarin 40 jasenvaltioi-
den vilistd yli miljardin euron TARGET-mak-
sua.
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TARGETIN KAYTETTAVYYS JA TOIMIVUUS

Vuoden 2003 viimeiselld neljannekselld TAR-

Taulukko I.TARGETin ja kansallisten

osien seka EKP:n maksumekanismin

kaytettavyysaste

GETin Kiytettivyysaste oli 99,82 %. Oheisessa oo Ry
taulukossa esitetddn tiedot TARGETin kunkin %
osan sekd EKP:n maksumekanismin (EPM) kdly-  Belgia 99,41
tettdvyydestd. Viimeiselld neljannekselld jasen- g:ﬁ:‘;a ggzgg
valtioiden vilisisti TARGET-maksuista suori-  Kreikka 99,75
tettiin 95,86 % alle 5 minuutissa. Suorittaminen 005t
kesti 3,50 prosentissa 5 minuutista 15 minuuttiin ~ Irelanti 100,00
ja 0,42 prosentissa 15 minuutista 30 minuuttiin. Eﬁl)z:mburg 3§j§§
Hairididen takia suoritusaika ylitti 15 minuuttia ﬁ;i‘;}‘t‘;maat gg»gg
keskimddrin 44 maksussa 62 821:std pdivittdin  Pporwgali 100,00
kisitellystd jisenvaltioiden vilisesti TARGET- 152?12[:;1 lggzgg
maksusta. Iso-Britannia 100,00

EKP:n maksumekanismi 99,70

Koko TARGET 99,82

Taulukko 2. TARGETissa ja tietyissa pankkien vilisissa maksujarjestelmissa kasitellyt

maksumaaraykset: maksutapahtumien maara

(maksujen lukumaéra)

2002 2003 2003 2003 2003
v I 1T 1 v

TARGET
TARGET-maksut yhteensd
Yhteensi 16 581 446 15 932 658 16 606 135 16 665 036 17 404 115
Piivikeskiarvo 259 085 252 899 267 841 252 501 271 939
TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensi 3 548 455 3626 612 3790 098 3813 244 4023 122
Piivikeskiarvo 55 445 57 565 61 131 57 776 62 861
Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensi 13 032 991 12 306 046 12 816 037 12 851 792 13 380 993
Piivikeskiarvo 203 640 195 334 206 710 194 724 209 078
Muut jérjestelmiit
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 9193 222 9 175 565 9 752 646 9 835 244 10 088 174
Piivikeskiarvo 143 644 145 664 157 301 149 019 157 628
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensd 1907 487 1 848 463 1 860 345 1790 113 1 833 104
Piivikeskiarvo 29 804 29 341 30 006 27 123 28 642
Servicio Espafiol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Yhteensi 462 054 475 698 461 878 419 123 423 513
Piivikeskiarvo 7220 7551 7 450 6 350 6 617
Pankkien on line pikasiirrot ja
sekit -jarjestelmé (POPS)
Yhteensi 138 552 134 248 191 101 151 666 134 620
Piivikeskiarvo 2 165 2 131 3082 2 298 2103
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_ TARGET-
MAKSUJARJESTELMA

Taulukko 3. TARGETissa ja tietyissa pankkien valisissa maksujarjestelmissa kasitellyt

maksumaaraykset: maksutapahtumien arvo

(miljardia euroa)

2002 2003 2003 2003 2003
v 1 11 1 v

TARGET
TARGET-maksut yhteensé
Yhteensi 105 008 106 869 105 978 105 216 102 686
Piivikeskiarvo 1 641 1 696 1709 1594 1 604
TARGET-maksut maasta toiseen
Yhteensi 32 899 34 636 33 545 34 570 34 128
Piivikeskiarvo 514 550 541 524 533
Kotimaiset TARGET-maksut
Yhteensi 72 110 72 233 72 433 70 646 68 558
Piivikeskiarvo 1127 1147 1168 1070 1071
Muut jérjestelmit
Euro 1 (EBA)
Yhteensi 11711 11 431 11 074 11 331 10 898
Piivikeskiarvo 183 181 179 172 170
Paris Net Settlement (PNS)
Yhteensi 4995 4 896 4 698 4203 4180
Piivikeskiarvo 78 78 76 64 65
Servicio Espaol de Pagos
Interbancarios (SPI)
Yhteensi 72 79 78 75 74
Piivikeskiarvo 1 1 1 1 1
Pankkien on line pikasiirrot ja
sekit -jarjestelméd (POPS)
Yhteensi 102 115 111 96 104
Piivikeskiarvo 2 2 2 1 2
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SANASTO

Alijidamasuhde (deficit ratio, general government): Julkisen talouden alijddmén suhde BKT:hen.
Julkisen talouden alijddma madritellddn julkisen hallinnon (julkisyhteis6jen) nettoluotonottona, ja se
vastaa julkisen talouden tulojen ja menojen eroa. Alijidmasuhde méadritellddn julkistalouden alijaa-
mén suhteena kdypéhintaiseen bruttokansantuotteeseen, ja se on yksi perustamissopimuksen artiklan
104 kohdassa 2 maératty julkisen talouden ldhentymiskriteeri. Alijidmésuhteen englanninkielisind
nimityksind kdytetddn myos termejd “budget deficit ratio” ja “fiscal deficit ratio”.

Arvopaperisijoitukset (portfolio investment): Nettomaariiset sijoitukset, jotka on tehty euroalueel-
ta euroalueen ulkopuolisten liikkkeeseen laskemiin arvopapereihin (’saamiset”), ja nettoméaraiset sijoi-
tukset, jotka on tehty euroalueen ulkopuolelta euroalueella olevien litkkkeeseen laskemiin arvopaperei-
hin (“velat”). Arvopaperisijoituksiin kuuluvat osakkeet, velkapaperit ja rahamarkkinainstrumentit.
Naistéd velkapaperit jaotellaan vield yksittédislainoihin ja joukkolainoihin. Transaktiot kirjataan makset-
tuun tai saatuun todelliseen hintaan, josta on vahennetty kulut ja palkkiot. Jotta sijoitus voidaan katsoa
arvopaperisijoitukseksi, omistusosuuden yrityksessa on oltava alle 10 % &édnivallasta.

Avoimet tyépaikat (job vacancies): Askettdin syntyneet, vapaana olevat tai ldhiaikoina vapautuvat
tyopaikat, joiden tdyttdmiseksi tyonantaja on ryhtynyt aktiivisiin toimiin 16ytddkseen sopivan ehdok-
kaan.

Bruttokansantuote (BKT) (gross domestic product, GDP): Tuotannollisen toiminnan lopputulos.
Se vastaa talouden tavaroiden ja palvelujen tuotantoa, josta on vihennetty vélituotekdyttd ja johon
on lisétty tuote- ja tuontiverot nettomaérdisind. Bruttokansantuote voidaan eritelld tuotanto-, meno-
tai tuloerien mukaan. Bruttokansantuotteen keskeiset menoerét ovat kotitalouksien kulutus, julkinen
kulutus, kiintedn pddoman bruttomuodostus, varastojen muutokset sekd tavaroiden ja palvelujen
vienti ja tuonti (ml. euroalueen sisdinen kauppa).

Bruttokuukausiansiot (gross monthly earnings): Tyontekijoiden kuukausittaiset bruttopalkat, joihin
sisdltyvit myos tyontekijoiden sosiaaliturvamaksut.

EKP:n ohjauskorot (key ECB interest rates): EKP:n neuvoston asettamat, EKP:n rahapolitiikan
mitoituksen médrittelysséd kaytettidvit korot. Ohjauskorot ovat perusrahoitusoperaatioiden minimi-
tarjouskorko (eli néissd operaatioissa tehtédvien korkotarjousten alaraja) sekd maksuvalmiusluoton
korko ja talletuskorko.

Eoniakorko (EONIA, euro overnight index average): Pankkien vélisten, transaktioihin perustuvien
euromddrdisten yon yli -markkinoiden korko.

ERM II (ERM II, exchange rate mechanism II): Valuuttakurssimekanismi, johon euroalueen jasen-
valtioiden ja euroalueen ulkopuolelle EMUn kolmannessa vaiheessa jddneiden EU:n jasenvaltioiden
vilinen yhteistyd perustuu.

Euriborkorko (EURIBOR, euro interbank offered rate): Parhaiksi luokiteltujen suurten pankkien
toisilleen antamien euroméériisten luottojen korko. Euriborkorko lasketaan paivittdin ndiden pank-
kien vilisille maturiteetiltaan eripituisille enintddn 12 kuukauden talletuksille.

Euroalueen ostopéillikoille tehdyt kyselyt (Eurozone purchasing managers’ surveys): Tehdasteol-
lisuuden ja palvelusektorin suhdannekyselyt, joita tehdddn useissa euroalueen maissa ja joita kayte-
tddn indeksien laatimiseen. Euroalueen tehdasteollisuuden ostopdillikéiden indeksi (Eurozone
Manufacturing Purchasing Managers’ Index, PMI) on painotettu indikaattori, joka lasketaan tuotan-
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non, uusien tilauksien, tyollisyyden, tavarantoimittajien tilausaikojen ja ostovarastojen indekseista.
Palvelusektorin kyselyssi on liiketoiminnan nykyhetked, tulevaan liiketoimintaan liittyvid odotuksia,
avoinna olevia hankkeita, tulevaa uutta litketoimintaa, ty6llisyyttd, tuotantopanosten hintoja ja las-
kutettuja hintoja koskevia kysymyksié. Euroalueen yhdistelméaindeksi (Eurozone Composite Index)
lasketaan yhdistimalld tehdasteollisuuden ja palvelusektorin kyselyjen tulokset.

Euroalueen tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintaindeksi (Eurozone Manufacturing Input
Prices Index, EPI): Useissa euroalueen maissa toteutetuista tehdasteollisuuden suhdannekyselyistd
saatujen tehdasteollisuuden tuotantopanosten hintojen painotettu keskiarvo.

Eurokeskuskurssi (central parity): ERM Il:een kuuluvien valuuttojen eurokurssi, jonka perusteella
madritellddn ERM II -valuuttojen vaihteluvilit.

Euron efektiiviset valuuttakurssit (nimellinen tai reaalinen) (euro effective exchange rates;
EERs, nominal/real): Euron nimelliset efektiiviset valuuttakurssit ovat euron kahdenviélisten valuut-
takurssien painotettuja keskiarvoja suhteessa euroalueen tirkeimpien kauppakumppanimaiden va-
luuttoihin. EKP julkistaa euron nimelliset efektiiviset valuuttakurssi-indeksit suhteessa suppean ja
laajan kauppakumppanijoukon valuuttoihin. Painot perustuvat maiden osuuksiin euroalueen ulko-
maankaupasta. Reaaliset efektiiviset valuuttakurssit ovat nimellisid efektiivisid valuuttakursseja,
jotka on deflatoitu ulkomaisten hintojen tai kustannusten painotetulla keskiarvolla suhteessa koti-
maisiin hintoihin tai kustannuksiin. Kummallakin valuuttakurssilla mitataan siten hinta- ja kustan-
nuskilpailukykya.

Euroopan komission kyselyt (EC surveys): Euroopan komission toimeksiannosta tehdyt kvalitatii-
viset suhdanne- ja kuluttajakyselyt. Kyselyt suunnataan tehdasteollisuuden, rakennusalan, véhittiis-
kaupan ja palvelusektorin johtavassa asemassa oleville sekd kuluttajille. Luottamusindikaattorit ovat
yhdistelmdindikaattoreita, jotka on laskettu useiden osatekijoiden saldolukujen aritmeettisena kes-
kiarvona (ks. lisdtietoja tilasto-osan taulukosta 5.2.5).

Hintavakaus (price stability): Eurojarjestelmén ensisijainen tavoite. EKP:n neuvosto on méairitellyt
hintavakauden euroalueen yhdenmukaistetun kuluttajahintaindeksin (YKHI) alle 2 prosentin vuotui-
seksi nousuksi. Samalla neuvosto on todennut, ettd hintavakauden tavoitteeseen pyrittiessa tahdéataan
inflaatiovauhdin sdilyttimiseen 2 prosentin tuntumassa keskipitkalld aikavalilla.

Implisiittinen volatiliteetti (implied volatility): Esimerkiksi joukkolainojen ja osakkeiden (tai vas-
taavien futuurisopimusten) hintojen odotettu volatiliteetti (vuositasolle korotettujen prosenttimuu-
tosten keskihajonta), joka voidaan johtaa optioiden hinnoista.

Inflaatioon sidotut valtion joukkolainat (inflation-indexed government bonds): Velkapaperit,
joiden koronmaksut ja pddoma on sidottu tiettyyn kuluttajahintaindeksiin.

Julkisyhteisot (general government): Valtionhallinnon, osavaltiohallinnon, paikallishallinnon ja
sosiaaliturvarahastojen muodostama sektori. Kaupallista toimintaa harjoittavien julkisessa omistuk-
sessa olevien yksikoiden, kuten julkisten liikelaitosten, ei periaatteessa katsota kuuluvan julkisyhtei-
s6ihin.

Kiintedkorkoinen huutokauppa (fixed rate tender): Huutokauppamenettely, jossa keskuspankki
maérad koron etukiteen ja osallistuvat vastapuolet tekevit tarjouksen rahamééristéi, jonka ne halua-
vat tilld korolla.
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Likviditeettiin vaikuttavat riippumattomat tekijéit (autonomous liquidity factors): Likviditeetin
muutokset, jotka eivit yleensd johdu rahapoliittisten instrumenttien kaytosta. Néitd ovat esimerkiksi
liikkeessd olevat setelit, valtion talletukset keskuspankissa ja keskuspankin ulkomaiset saamiset.

M1 (M1): Suppea raha-aggregaatti. Tdhdn aggregaattiin sisdltyvét liikkeessd oleva raha ja yon yli
-talletukset rahalaitosten sekd julkisen hallinnon tileilld (kuten postissa ja valtion kassassa).

M2 (M2): Viliaggregaatti. Tdhdn aggregaattiin sisdltyvat M1 ja irtisanomisajaltaan enintdin 3 kuu-
kauden talletukset ja enintddn 2 vuoden mairdaikaistalletukset rahalaitosten ja julkisen hallinnon
tileill.

M3 (M3): Lavea raha-aggregaatti. Tdhén aggregaattiin siséltyviat M2 ja jalkimarkkinakelpoiset in-
strumentit eli takaisinostosopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet sekd rahalaitosten
liikkkeeseen laskemat enintdén 2 vuoden velkapaperit.

M3:n kasvun viitearvo (reference value for M3 growth): M3:n vuotuinen kasvuvauhti, joka on
keskipitkalld aikavililld sopusoinnussa hintavakauden kanssa. Nykyisin M3:n vuotuisen kasvun
viitearvo on 4%z %.

Maksuvalmiusluotto (marginal lending facility): Osa eurojirjestelman maksuvalmiusjirjestelméaa,
jossa vastapuolet voivat saada kansallisesta keskuspankista luottoa etukdteen vahvistetulla korolla
hyviksyttavaa vakuutta vastaan.

Osakkeet (equity securities): Omistusosuus yrityksen pddomasta. Osakkeisiin kuuluvat porssissé
kaupan kohteena olevat osakkeet (noteeratut osakkeet), noteeraamattomat osakkeet ja muuntyyppiset
osuudet. Osakkeista saadaan yleensi osinkotuloa.

Palkkaliukuma (wage drift): Todellisuudessa maksettujen palkkojen nousuvauhdin ja sopimuspalk-
kojen nousuvauhdin vilinen ero (joka johtuu esimerkiksi sellaisista lisdtekijoistd kuten bonukset ja
ylennykseen liittyvét preemiot ja odottamattomaan inflaatiokehitykseen liittyvét sopimuslausek-
keet).

Perusrahoitusoperaatio (main refinancing operation): Eurojérjestelmén viikoittain toteuttama avo-
markkinaoperaatio. Vuonna 2003 EKP:n neuvosto péitti, ettd maaliskuusta 2004 alkaen ndiden ope-
raatioiden maturiteetti lyhennetién kahdesta viikosta yhteen. Operaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina
huutokauppoina, joissa minimitarjouskorko (korkotarjousten alaraja) ilmoitetaan etukiteen.

Pitempiaikainen rahoitusoperaatio (longer-term refinancing operation): Eurojarjestelmén kuukau-
sittain toteuttama avomarkkinaoperaatio, jonka maturiteetti on tavallisesti kolme kuukautta. Nama
operaatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huutokauppoina, joissa jacttavan likviditeetin maara ilmoi-
tetaan etukiteen.

Rahalaitokset (MFIs, monetary financial institutions): Rahaa liikkeeseen laskevaan sektoriin kuu-
luvat euroalueen rahoituslaitokset. Rahalaitoksia ovat EKP, euroalueen maiden kansalliset keskus-
pankit ja euroalueella olevat luottolaitokset ja rahamarkkinarahastot.

Rahalaitossektorin konsolidoitu tase (consolidated balance sheet of the MFI sector): Tase, joka
saadaan nettouttamalla rahalaitosten viliset positiot (1&hinni rahalaitosten viliset lainat) rahalaitosten
yhteenlasketussa taseessa.
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Rahalaitosten luotonanto euroalueelle (MFI credit to euro area residents): Luotonanto, joka sisil-
taa rahalaitosten lainat euroalueella oleville ja rahalaitosten hallussa olevat euroalueella sijaitsevien
liikkkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemat arvopaperit. Arvopaperit kisittavat osakkeet, osuudet ja
velkapaperit.

Rahalaitosten pitkédaikaiset velat (MFI longer-term financial liabilities): Velat, joihin sisdltyvét yli
2 vuoden méadraaikaistalletukset, irtisanomisajaltaan yli 3 kuukauden talletukset, yli 2 vuoden vel-
kapaperit seki euroalueen rahalaitossektorin oma pddoma ja varaukset.

Rahalaitosten ulkomaiset nettosaamiset (MFI net external assets): Euroalueen rahalaitosten ulko-
maiset saamiset (kuten kulta, muiden valuuttojen kuin euron méériiset setelit, euroalueen ulkopuo-
listen liikkeeseen laskemat arvopaperit ja euroalueen ulkopuolisille myonnetyt lainat), joista on va-
hennetty euroalueen rahalaitossektorin ulkomaiset velat (kuten euroalueen ulkopuolisten talletukset,
takaisinostosopimukset, rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet ja rahalaitosten liikkeeseen laske-
mat enintddn 2 vuoden velkapaperit).

Sopimuspalkkaindeksi (index of negotiated wages): Tydehtosopimusneuvottelujen mukaisten (il-
man bonuksia laskettujen) peruspalkkojen indikaattori. Indeksi mittaa kuukausipalkkojen implisiit-
tistd keskiméadrdistd muutosta euroalueella.

Suora sijoitus (direct investment): Toiseen maahan tehty padomasijoitus, jonka tarkoituksena on
saada pysyvi osuus tdssd maassa sijaitsevasta yrityksestd (kdytdnndssd omistusosuuden oletetaan
olevan vihintddn 10 % &énivallasta). Suoriin sijoituksiin kirjataan nettoméairiiset sijoitukset euro-
alueelta ulkomaille (“suorat sijoitukset ulkomaille”) ja nettomiériiset sijoitukset ulkomailta euro-
alueelle (”suorat sijoitukset euroalueelle”). Suoriin sijoituksiin sisiltyvit osakepddoma, uudelleen
sijoitetut voitot ja yritysten sisisiin operaatioihin liittyvit muut padomat.

Talletusmahdollisuus (deposit facility): Osa eurojirjestelmdn maksuvalmiusjérjestelméé, jossa
vastapuolet voivat tehdd kansallisiin keskuspankkeihin yon yli -talletuksia etukdteen vahvistetulla
korolla.

Tavaroiden ulkomaankauppa (external trade in goods): Euroalueen sisdinen tavaranvienti ja
-tuonti sekd tavaranvienti euroalueen ulkopuolelle ja tavarantuonti euroalueen ulkopuolelta arvolla
mitattuna sekd méari- ja yksikkoarvoindekseind. Euroalueen sisdinen kauppa késittdd euroalueen
maiden viliset tavaravirrat, kun taas kauppa euroalueen ulkopuolisten maiden kanssa késittda euro-
alueen ulkomaankaupan. Ulkomaankauppatilastot eivét ole suoraan verrattavissa kansantalouden
tilinpitoon kirjattuun vientiin ja tuontiin, silld kansantalouden tilinpidossa viennin ja tuonnin eriin
siséltyvit sekd euroalueen siséiset ettd ulkopuoliset transaktiot ja my0s tavarat ja palvelut lasketaan
yhteen.

Teollisuuden tuottajahinnat (industrial producer prices): Teollisuuden (ilman rakentamista) euro-
alueen maiden kotimarkkinoilla myymien kaikkien tuotteiden tehdashintojen indikaattori, jossa ei
oteta huomioon kuljetuskustannuksia ja tuontia.

Teollisuustuotanto (industrial production): Teollisuuden bruttoarvonlisdys kiintein hinnoin.

Tuntia kohden laskettujen tyévoimakustannusten indeksi (hourly labour cost index): Tyévoima-
kustannusten indikaattori. Tyovoimakustannuksiin sisiltyvét tilloin tehtya tydtuntia kohden lasketut
bruttopalkat (ml. erityyppiset bonukset), tydnantajan sosiaaliturvamaksut ja muut tydvoimakustan-
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nukset (kuten ammatilliseen koulutukseen liittyvit kustannukset, rekrytointikustannukset ja tyolli-
syysverot), mutta eivét tukipalkkiot. Tyovoimakustannukset tuntia kohden saadaan jakamalla kaik-
kien tyontekijoiden tydvoimakustannusten kokonaismaéra tyontekijoiden tekemien ty6tuntien (ml.
ylityStunnit) kokonaismaéralla.

Tuottokiyri (yield curve): Maturiteetiltaan erilaisten korkojen suhdetta tiettynd ajankohtana kuvaa-
va kéyrd. Tuottokdyrdn jyrkkyyttd voidaan mitata kahden maturiteetiltaan erilaisen koron vélisend
erona.

Tyon tuottavuus (labour productivity): Tuotannon mééri, joka voidaan tuottaa tietylld tyovoimapa-
noksella. Tyon tuottavuutta voidaan mitata monin tavoin. Tavallisesti sitd mitataan kiintedhintaisena
bruttokansantuotteena jaettuna joko ty6llisten kokonaisméaaralla tai tehtyjen tydtuntien kokonaisméaa-
ralla.

Tydvoima (labour force): Tydllisten ja tyottomien maéra yhteensa.

Tyoévoimakustannukset/tyontekiji (compensation per employee): Tyonantajan tyontekijille raha-
na tai luontoissuorituksena maksama kokonaiskorvaus. Tyévoimakustannuksiin siséltyvit bruttopal-
kat seki bonuspalkkiot, ylityokorvaukset ja tydnantajien sosiaaliturvamaksut. Tydvoimakustannuk-
set tyontekijdd kohti mééritelldan kokonaiskorvaukseksi jaettuna tyontekijoiden kokonaismaaralla.

Ulkomainen varallisuus (international investment position, i.i.p.): Talouden kaikkien ulkomaisten
saamisten (tai velkojen) arvo ja koostumus. Téstd kdytetdén englannin kielessd myds termid “net
external asset position”.

Vaihtuvakorkoinen huutokauppa (variable rate tender): Huutokauppamenettely, jossa vastapuolet
tarjoavat sekd sen rahamdirdn, josta ne haluavat tehdd kaupan keskuspankin kanssa, ettd rahamaa-
rille haluamansa koron.

Varantovelvoite (reserve requirement): Varantojen vihimmaismaérd, jonka luottolaitoksen edelly-
tetdén pitdvin eurojirjestelméssd. Varantovelvoitteen noudattaminen madrdytyy keskimiirdisten
paivittdisten saldojen perusteella suunnilleen yhden kuukauden pituisena pitoajanjaksona.

Velka (rahoitustilinpito) (debt, financial accounts): Rahoitustilinpidon késite, joka siséltdd lainat,
litkkeeseen lasketut velkapaperit ja yritysten eldkerahastojen vastuuvelat ajanjakson lopussa mark-
kinahintaan arvostettuina. Neljainnesvuosittaisessa rahoitustilinpidossa velkaan ei sisillytetd ei-ra-
hoitussektorin mydntdmid lainoja (esimerkiksi konsernin sisdisid lainoja) tai euroalueen ulkopuolis-
ten pankkien myontdmid lainoja, vaikka ndma erét sisdllytetddn vuotuiseen rahoitustilinpitoon.

Velkapaperit (debt securities): Liikkeeseenlaskijan (lainansaajan) lupaus suorittaa maksu tai maksuja
velkapaperin haltijalle (lainanantajalle) ennalta sovittuna pdivana tai pdivind. Velkapaperille maksetaan
yleensd korkoa méaardtyn prosentin mukaan, tai sen alkuperdinen ostohinta on sen nimellisarvoa alem-
pi. Alkuperiiseltd maturiteetiltaan yli vuoden pituiset velkapaperit luokitellaan pitkaaikaisiksi.

Velkasuhde (debt ratio, general government): Julkisen velan suhde BKT:hen. Julkinen velka méaa-
ritellddn bruttomairdiseksi nimellisarvoiseksi kokonaisvelaksi vuoden lopussa ja konsolidoituna
julkisen hallinnon (julkisyhteis6jen) aloilla. Velkasuhde mééritelldédn julkisen velan suhteena kdypéa-
hintaiseen bruttokansantuotteeseen, ja se on yksi perustamissopimuksen artiklan 104 kohdassa 2
médritty julkisen talouden lahentymiskriteeri.
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Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi, YKHI (Harmonised Index of Consumer Prices, HICP):
Eurostatin laatima kuluttajahintaindikaattori, joka on yhdenmukainen kaikissa EU-maissa.

Yksikkotyokustannukset (unit labour costs): Kokonaistydvoimakustannukset tuotantoyksikkoa
kohden. Euroalueen yksikkotyokustannukset lasketaan tyontekijoiden kokonaiskorvauksen suhteena
kiintedhintaiseen bruttokansantuotteeseen.
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