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Paakirjoitus

EKP:n neuvosto pditti 4.4.2002 pitdimassddn
kokouksessa, ettd eurojirjestelmén perusrahoi-
tusoperaatioiden korkotarjousten alaraja eli
minimitarjouskorko on edelleen 3,25 %. My6s
maksuvalmiusluoton korko ja talletuskorko
jatettiin ennalleen 4,25 ja 2,25 prosenttiin. Nama
paitokset heijastavat arviota, ettd EKP:n korko-
jen nykyinen taso on edelleen sopiva hinta-
vakauden siilyttamiseksi keskipitkalla aikavalilla.

EKP:n rahapolitiikan strategian ensimmadista
pilaria tarkasteltaessa kay ilmi, ettd M3:n vuotui-
sen kasvuvauhdin kolmen kuukauden keskiarvo
joulukuusta 2001 helmikuuhun 2002 oli 7,8 %,
kun se edelliselld kolmen kuukauden jaksolla
marraskuusta 2001 tammikuuhun 2002 oli ollut
8,0 %. M3:n vuotuisen kasvuvauhdin nopeus hei-
jastaa edelleen sitd, ettd sijoituksia siirrettiin lik-
videihin omaisuuseriin pédasiallisesti syksylla
2001, jolloin reaalitalouden ja rahoitusmarkki-
noiden toimintaympiristd oli hyvin epavarma.
Rahan mairan kasvuvauhdin hidastuminen vuo-
den 2002 alussa saattaakin olla merkkind siita,
ettd rahan mairan kasvu on normalisoitumassa
euroalueella.

Kun rahan méaaran kehityksen liséksi otetaan huo-
mioon se, ettd yksityiselle sektorille mydnnetty-
jen luottojen maaran kasvuvauhti on jatkanut hi-
dastumistaan, voidaan edelleen katsoa, ettd en-
simmdisesti pilarista saadut tiedot eivit toistai-
seksi viittaa hintavakauteen kohdistuviin riskeihin.
Likviditeetin runsaus voi kuitenkin muodostua
ongelmaksi euroalueen talouskasvun elpyessa.

Toisen pilarin osalta voidaan todeta, ettd talou-
dellisen toimeliaisuuden aallonpohja saavutettiin
kaikella todennikoisyydelld viime vuoden lopussa.
Erityisesti palvelualan ja tehdasteollisuuden
kyselytutkimuksista, useista muista ennakoivista
indikaattoreista sekd rahoitusmarkkinoilta on
viime viikkoina saatu uusia tietoja, jotka viittaa-
vat yhd vahvempiin odotuksiin talouden elpy-
misestd timan vuoden aikana.Vaikka elpymisen
tarkkaan ajankohtaan ja voimakkuuteen liittyy-
kin vield jonkin verran epavarmuutta, erityisesti
6ljyn hinnan huomattavan nousun vuoksi, viime-
aikaiset tiedot ovat vahvistaneet odotuksia, ettd
BKT:n méirian kasvuvauhdin euroalueella pitisi
myShemmin tdnd vuonna taas olla linjassa poten-
tiaalisen kasvuvauhdin kanssa.

EKP « Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

Elpymistd tukevat useat tekijit. Kotimaisessa ta-
louskehityksessa varastojen aiempi supistuminen
on kddntymissd kasvuksi ja inflaation odotettu
hidastuminen nopeuttanee kiytettivissa olevien
reaalitulojen kasvua. Lisdksi euroalueen rahoi-
tustilanne on suotuisa. Samalla euroalueen vien-
nin odotetaan saavan piristysruiskeen kansain-
vilisen talousympariston vahvistumisesta. Seka
kotimaisten ettd ulkoisten tekijéiden pitdisi ndin
tukea investointeja. Euroalueen talouskasvun
myonteisid nakymid tukee erittdin voimakkaasti
se, ettd euroalueen talouden perustekijit ovat
kunnossa eikd alueella ole talouskasvua haittaa-

Hintakehityksestd voidaan todeta, ettd vaikka
vuotuisen inflaatiovauhdin jonkinasteinen heilah-
telu vuoden 2002 alussa oli odotettua, kulutta-
jahintainflaatio on télli hetkelld jonkin verran
nopeampi kuin muutama kuukausi sitten odo-
tettiin. Eurostatin alustavien arvioiden mukaan
kuluttajahintainflaatio oli maaliskuussa 2,5 %. In-
flaatiovauhtiin on osin vaikuttanut se, ettd 6ljyn
hinta on taas noussut huomattavasti. Mikali 6ljyn
hinta jad korkeaksi, se vaikuttanee inflaatiovauh-
tiin koko loppuvuoden 2002 Vaikka inflaatiovauh-
din odotetaan tulevina kuukausina hidastuvan alle
2 prosenttiin, hidastuminen saattaa kuitenkin olla
ennakoitua maltillisempaa. Taten inflaatiovauhti
saattaa tdnd vuonna osoittautua jonkin verran
aiemmin arvioitua nopeammaksi.

Koska euroalueen talouskasvu on taméanhetkis-
ten ennusteiden mukaan elpymassa vihitellen,
kokonaiskysynnista johtuvat hintojen nousupai-
neet pysynevit keskipitkalld ja pitkalld aikavililla
maltillisina. Lisaksi inflaationdkymiin vaikuttaa rat-
kaisevasti se, jatkuuko palkkakehitys maltillise-
na. Palkkamaltti on tarkeaa erityisesti siksi, ettd
se hillitsee hintavakauteen kohdistuvia riskeja,
mutta myds siksi, ettd se edistdd tyollisyyden
kasvua. Tasta ndkokulmasta katsottuna meneil-
ladn olevat palkkaneuvottelut aiheuttavat jonkin
verran huolta.

Euroalueen finanssipolitiikka voi my&s osaltaan
vaikuttaa inflaatiota kiihdyttamattéman talous-
kasvun nakymien pysymiseen suotuisina. On erit-
tdin tirkead, ettd ne euroalueen jasenvaltiot, joi-
den julkinen talous ei vield ole tasapainossa,
pitdytyvit tiukasti tavoitteissaan saavuttaa tasa-



painoinen julkisen talouden rahoitusasema vuo-
teen 2003 tai 2004 mennessa. Julkisen talouden
vakauttaminen on ddrimmaisen tirkedd. On myos
tirkeda valvoa, ettd vakaus- ja kasvusopimuksessa
madriteltyjd keskipitkdn aikavdlin suunnitelmia
varmasti noudatetaan ja ettd sopimuksen me-
nettelyt pannaan tasmallisesti tiytantoon.

Talouskasvun odotettua elpymista olisi pidettava
ihanteellisena mahdollisuutena tehostaa pyrki-
myksid laajojen rakenneuudistusten toteut-
tamiseksi hyodyke-, tydvoima- ja rahoitusmark-
kinoilla sekd julkisyhteiséjen tulo- ja meno-
taloudessa. Valtioiden ja hallitusten paamiehet
vahvistivat ndma tavoitteet ja painottivat niiden
tirkeyttd Barcelonassa hiljattain pitimassdan
kokouksessa.T4llaisten uudistusten maaritietoi-
nen toteuttaminen parantaisi merkittavasti euro-
alueen pitkan aikavilin kasvupotentiaalia ja tydl-

lisyyttd. Markkinoiden toimintaa aiemmin te-
hostaneet uudistukset ovat yhdessa maltillisen
palkkakehityksen kanssa vaikuttaneet osaltaan
ty6llisyyden kasvun vahvistumiseen seka tyotto-
myyden huomattavaan vihenemiseen. On siis sel-
vasti kaikkien maiden edun mukaista, ettd Lissa-
bonissa mairiteltyjen ja Barcelonassa dskettdin
vahvistettujen suunnitelmien toimeenpanoa jat-
ketaan.

Kuukausikatsauksen tdssda numerossa on vakio-
artikkelin lisaksi kolme muuta artikkelia. Niistd
ensimmaisessa kisitelladn julkisen talouden auto-
maattisten vakauttajien toimintaa euroalueella,
toisessa analysoidaan eurojirjestelmin roolia
maksu- ja selvitysjirjestelmien toiminnassa ja
kolmannessa kerrotaan euroalueen rahalaitos-
ten tase- ja korkotilastoihin tekeilld olevista
muutoksista.
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Euroalueen talouskehitys

I Rahatalous ja rahoitusmarkkinat
Rahapoliittiset paitokset

Kokouksessaan 4.4.2002 EKP:n neuvosto pditti,
ettd vaihtuvakorkoisina huutokauppoina toteu-
tettavien perusrahoitusoperaatioiden minimi-
tarjouskorko on edelleen 3,25 %. Maksuvalmius-
luoton korko péitettiin niin ikddn pitdd edelleen
4,25 prosentissa ja talletuskorko 2,25 prosentis-
sa (ks. kuvio ).

M3:n kasvu hidastui helmikuussa

M3:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui helmikuus-
sa 7,4 prosenttiin, kun se tammikuussa 2002 oli
ollut 7,9 %. Siten M3:n vuotuisen kasvuvauhdin
kolmen kuukauden keskiarvo pieneni 7,8 pro-
senttiin joulukuusta 2001 helmikuuhun 2002 ol-
tuaan 8,0 % marraskuusta 2001 tammikuuhun
2002 (ks. kuvio 2).

M3:n vuotuinen kasvuvauhti on viime kuukausi-
na ollut nopea paljolti siksi, ettd sijoituksia on
siirretty M3:een sisiltyviin instrumentteihin
Yhdysvaltoihin syyskuussa kohdistuneiden terro-

Kuvio |.

EKP:n korot ja rahamarkkinakorot

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

M3
M3 (kolmen kuukauden keskitetty liukuva keskiarvo)
M3:n viitearvo (41/2 %)

9.0 9,0
8,0 8,0
7,0 7,0
6.0 6.0
50 50
40 40
30555~ 72000 2001 30
Léihde: EKP.

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

ri-iskujen jilkeen. Rahoitusmarkkinoiden epa-
varmuus oli tuolloin kasvattanut lyhytaikaisten
ja likvidien instrumenttien kysyntdd huomatta-
vasti. M3:n lyhyen aikavilin kasvuvauhti hidastui
kuitenkin merkittavasti tammi-helmikuussa 2002.
Helmikuussa 2002 M3 ei kasvanut edelliseen
kuukauteen verrattuna ollenkaan ja vuositasolle
korotettuna M3:n kuuden kuukauden kasvuvauh-
ti hidastui 6,9 prosenttiin, kun se oli ollut 8,6 %
tammikuussa 2002 ja 9,2 % joulukuussa 2001.
Vaikka rahan mairan lyhyen aikavilin kehityksen
merkitystd ei tulekaan korostaa liikaa, rahan maa-
ran kasvuvauhdin hidastumisen voidaan tulkita
viittaavan siihen, ettd kasvuvauhti on normalisoi-
tumassa euroalueella. Tama kehitys on sopusoin-
nussa tuottokayran jyrkkenemisen ja kansainva-
listen osakemarkkinoiden poikkeuksellisen suu-
ren epivarmuuden asteittaisen heikkenemisen
kanssa.

Tuoreimmat tiedot nédyttavit vahvistavan arvion,
jonka mukaan M3:n nopea kasvu vuoden 2001
loppupuolella liittyi tilapaisiin tekijoihin, kun



taloustilanne oli poikkeuksellisen epavarma koko
maailmassa. Niin ollen likviditeetin huomattava
kasvu tuona aikana ei toistaiseksi ndyta viittaa-
van siihen, ettd hintavakauteen kohdistuisi uhkia.
Tatd rahan madran timinhetkiseen kehitykseen
perustuvaa arviota inflaatioriskien pienuudesta
tukee my0s se, ettd yksityiselle sektorille myon-
nettyjen lainojen kasvuvauhti on hidastunut vuo-
den 2000 loppupuolesta lidhtien. Taloudessa ole-
va liiallinen likviditeetti voi aiheuttaa huolta euro-
alueen talouskasvun elpyessa. Jos likviditeetti ei
lahikuukausina merkittavasti pienene edelleen,
rahan maarin kehitystd on mahdollisesti arvioi-
tava uudelleen.

M3:n kasvuvauhdin hidastumiseen helmikuussa
vaikutti M3:n kaikkien pdierien kasvuvauhdin
hidastuminen. Liikkeessa olevan rahan vuotuinen
supistumisvauhti nopeutui helmikuussa 28,5 pro-
senttiin tammikuun 27,2 prosentista (ks. tauluk-
ko 1).Y6n yli -talletusten vuotuinen kasvuvauhti
hidastui helmikuussa 12,9 prosenttiin edellisen
kuun 13,1 prosentista. Siten suppean raha-aggre-
gaatin Ml:n vuotuinen kasvuvauhti hidastui hel-
mikuussa 6,0 prosenttiin, kun se tammikuussa ol
ollut 6,4 %. Liikkeessa olevan rahan kehitykseen
helmikuussa vaikutti merkittavasti kiteisrahan
vaihtojakso, joten tdtd kehitystd on tulkittava
hyvin varoen. Hallussa olevan rahan midirén su-

pistuminen helmikuussa johtui todennikdisesti
siitd, ettd seteleitd palautui euroalueelle sen ul-
kopuolelta. Supistumiseen on voinut vaikuttaa
myos se, ettd euroalueella asuvat ovat palautta-
neet euroalueen maiden kansallisia seteleitd ja
ovat voineet myds pienentdd hallussaan olevan
rahan méiraa euroseteleiden kiyttéonoton myo-
td. Niin ollen on ennenaikaista tehda varmoja
tyksestd sen perusteella, miten liikkeessi olevan
rahan maira muuttuu rahanvaihtojakson aikana.
Talléinhédn talouden toimijat olivat vasta alkaneet
sopeutua uusiin seteleihin ja kolikoihin.

M3:n muista eristd muiden lyhytaikaisten talle-
tusten kuin yon yli -talletusten vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui helmikuussa 6,4 prosenttiin tam-
mikuun 6,9 prosentista. Tama johtui siitd, ettd
enintddn kahden vuoden miiriaikaistalletusten
vuotuinen kasvuvauhti hidastui helmikuussa 2,4
prosenttiin, kun se tammikuussa oli ollut 4,0 %.
Sitd vastoin irtisanomisajaltaan enintdain kolmen
kuukauden talletusten vuotuinen kasvuvauhti
nopeutui helmikuussa 9,7 prosenttiin tammikuun
8,9 prosentista.

M3:een sisiltyvien jalkimarkkinakelpoisten instru-
menttien vuotuinen kasvuvauhti hidastui helmi-
kuussa 14,8 prosenttiin tammikuun 15,6 prosen-

Taulukko I.

Euroalueen rahataloudelliset muuttujat

(vuotuinen prosenttimuutos, neljinnesvuosikeskiarvoja)

2001 2001 2001 2001 2001 2002 2002
11 111 v Marraskuu Joulukuu Tammikuu Helmikuu
Kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistetut tiedot
M1 2,5 38 54 59 54 6,4 6,0
josta: liikkeessid oleva raha -3,2 -7,5 -18,5 -19,4 -32,3 -27,2 -28,5
josta: yon yli -talletukset 3,7 6,1 10,3 11,1 13,0 13,1 12,9
M2-M1 (= muut lyhytaikaiset talletukset) 44 4,9 5.8 5.8 7,2 6,9 6,4
M2 35 44 5,7 59 6,3 6,7 6,2
M3-M2 (= jalkimarkkinakelpoiset instrumentit) 10,3 16,3 20,9 21,9 19,7 15,6 14,8
M3 44 59 7,6 7,9 8,1 7,9 74
Kausi- ja kalenterivaihtelusta
puhdistamattomat tiedot
Pitkiaikaiset velat
(ilman omaa piiomaa ja varauksia) 3,1 2,2 2,8 3,2 3,4 2,9 2,9
Luotot euroalueelle 54 5,6 52 5.4 53 53 5.2
Luotot julkisyhteisoille -5,3 -1,9 -0,5 -0,0 0,1 1,7 2,2
Jjoista: lainat julkisyhteisoille -1,3 -1,4 -0,8 -0,3 -1,1 -1,8 -0,8
Luotot muille euroalueella oleville 8,8 7,8 6,9 6,9 6,8 6,3 6,0
Jjoista: lainat yksityiselle sektorille 8,2 7.4 6,5 6,6 6,1 5,7 5,6

Liihde: EKP.
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tista. Tama saattaa viitata siihen, ettd aiemmat
sijoitusten siirrot M3:n erien vililld eivit endi
jatku ja sijoittajat ovat helmikuussa mahdollises-
ti alkaneet palauttaa sijoitusten jakaumia ennal-
leen.

Yksityiselle sektorille myonnettyjen
lainojen vuotuinen kasvuvauhti hidastui
hieman

Euroalueella oleville my&nnettyjen luottojen vuo-
tuinen kasvuvauhti oli helmikuussa 5,2 % eli suu-
rin piirtein sama kuin tammikuussa. Vaikka luo-
tonannon kasvuvauhti kaikkiaan pysyikin vakaa-
na, luottojen tarkeimmait alaerit kehittyivit eri
tavoin. Yhtidltd julkiselle sektorille mydnnetty-
jen luottojen vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi edel-
leen ja oli 2,2 % helmikuussa 2002, kun se oli
tammikuussa ollut 1,7 %. Toisaalta taas yksityi-
selle sektorille mydnnettyjen luottojen vuotui-
nen kasvuvauhti hidastui jilleen helmikuussa 6,0
prosenttiin, kun se oli tammikuussa ollut 6,3 %

M3:n ja sen vastaerien muutokset
(vuotuisia virtatietoja, ajanjakson lopussa, mrd. euroa, kausi- ja
kalenterivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

B I11/2001

0 1Vv/2001

0O Tammikuu 2002

B Helmikuu 2002

700 1700
600 1600
500 1500
400 1400
300 1300
200 1200
100 1100
0 0
-100 {-100
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M3 Luotot Luotot ~ Ulkomaiset Pitkéaikaiset ~ Muut
yksityiselle  julkis- netto- velat vastaerit
sektorille yhteisoille  saamiset (ilman  (mukana oma
@ ) 3) omaa piisioma
pddomaa  ja varaukset)
ja varauksia) 5)
4
Léiihde: EKP.

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

M3=1+2+3-4+5.
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(ks. taulukko I).Yksityiselle sektorille mydnnet-
tyjen lainojen vuotuinen kasvuvauhti oli 5,6 % eli
sekin hitaampi kuin tammikuussa. Timan erédn
vuotuinen kasvuvauhti on kuitenkin viime kuu-
kausina hidastunut hieman aiempaa vihemman,
mika saattaa johtua siitd, ettd talouskasvun heik-
keneminen on pdittynyt ja ettd rahoitusta on
edelleen saatavissa edullisin ehdoin.

llman omaa piadomaa ja varauksia laskettujen ra-
halaitosten pitkiaikaisten velkojen vuotuinen kas-
vuvauhti oli helmikuussa 2,9 %. Hitaimmillaan
tdman erdn kasvuvauhti oli elokuussa 2001, min-
ki jalkeen se nopeutui loppuvuoden aikana.Tuot-
tokdyrian jyrkkenemisestd huolimatta niiden vel-
kojen kasvuvauhdin nopeutuminen nayttad kui-
tenkin keskeytyneen viime kuukausina. Tama saat-
taa liittya seka sijoittajien huoleen rahalaitosten
pitkaaikaisten velkapapereiden tulevista luotto-
kelpoisuusluokituksista ettd rahalaitosten verrat-
tain vihdiseen varainhankintatarpeeseen (ks. seu-
raava jakso).

Euroalueen rahalaitossektorin ulkoinen nettoase-
ma heikentyi helmikuussa kolmatta kuukautta pe-
rakkdin. Heikennys oli kausivaihtelusta puhdista-
mattomien tietojen perusteella 15,3 miljardia
euroa. Helmikuuhun 2002 ulottuneena 12 kuu-
kauden jaksona euroalueen rahalaitossektorin
ulkomaiset nettosaamiset kasvoivat 41,0 miljar-
dia euroa, kun ne tammikuuhun 2002 ulottuneena
vastaavan pituisena jaksona olivat kasvaneet 46,5
miljardia euroa (ks. kuvio 3).

Velkapaperien liikkeeseenlasku vilkastui
tammikuussa edelleen

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemien vel-
kapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti nopeu-
tui tammikuussa 2002 edelleen 7,8 prosenttiin,
kun se oli joulukuussa 2001 ollut 7,2 %. Tama
johtui siitd, ettd tammikuussa 2002 pitkaaikais-
ten velkapaperien kannan vuotuinen kasvuvauh-
ti nopeutui 8,0 prosenttiin ja lyhytaikaisten 6,0
prosenttiin, eli molempien kasvuvauhti kiihtyi 0,6
prosenttiyksikkod (ks. kuvio 4).

Valuuttakohtainen tarkastelu osoittaa, ettd euro-
alueella olevien liikkeeseen laskemien euromai-
rdisten velkapaperien kannan vuotuinen kasvu-



Euroalueella olevien liikkkeeseen laskemien
velkapapereiden kanta
(vuotuinen prosenttimuutos)
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Liihde: EKP.

Huom. Euroalueen tietoihin sisdltyvit myds Kreikan tiedot
1.1.2001 alkaen. Vertailtavuuden vuoksi tammikuuta 2001 edel-
tineiden vuotuisten kasvuvauhtien laskemisessa on kdytetty
euroalueen + Kreikan tietoja.

vauhti nopeutui vuoden 2001 joulukuun 6,5 pro-
sentista 7,1 prosenttiin tammikuussa 2002. Euro-
maardisten velkapaperien osuus kaikista euro-
alueella olevien bruttoemissioista oli tammikuus-
sa 94,9 % eli huomattavasti suurempi kuin joulu-
kuussa 2001, jolloin se oli ollut 92,7 %.

Liikkeeseen laskettujen euromairiisten velka-
paperien erittely sektoreittain osoittaa, ettd raha-
laitosten liikkeeseen laskemien velkapaperien
kannan vuotuinen kasvuvauhti hidastui 5,0 pro-
senttiin tammikuussa 2002, kun se oli joulukuussa
2001 ollut 5,6 %.Tama saattaa liittyd siihen, ettd
ndiden papereiden kysyntd on ollut aiempaa
vahdisempdi, kun rahalaitosten velkapaperien,
Iahinnd kiinnitysluottopankkien liikkeeseen las-
kemien joukkolainojen, luokitukset ovat heiken-
tyneet. Ndiden arvopaperien tuototkaan eivit toi-
saalta ole kasvaneet valtionlainojen tuottoja no-
peammin mahdollisesti siksi, ettd rahalaitokset
ovat supistaneet niiden tarjontaa.Tahdn on puo-
lestaan saattanut olla syyna se, ettd rahalaitos-

ten varainhankinnan tarve on ollut melko vihii-
nen, kun lyhytaikaiset talletukset ovat lisddnty-
neet verrattain voimakkaasti ja lainojen kysyntd
on ollut vaimeaa (ks. taulukko ).

Yritysten liikkeeseen laskemien velkapaperien
kannan vuotuinen kasvuvauhti kiihtyi vuoden
2001 joulukuun 18,0 prosentista 20,5 prosent-
tiin tammikuussa 2002. Tdmin sektorin runsas
liikkeeseenlasku, rahalaitosten euroalueen yrityk-
sille myontamien lainojen vuotuisen kasvuvauh-
din hidastuminen vuoden 2001 lopussa ja yritys-
ten sisdisen rahoituksen viheneminen voittojen
pienentymisen vuoksi viittaavat kaikki siihen, ettd
erilaisia yritysrahoituksen ldhteitd on korvattu
jossain madrin yritysten joukkolainoilla. Lisdksi
yritysten joukkolainojen tuottoerot supistuivat
huomattavasti syyskuun 2001 jélkeen, ja timékin
on saattanut rohkaista yrityksid laskemaan liik-
keeseen enemmin joukkolainoja. Esimerkiksi
BBB-luokituksen saaneiden yritysten pitkien
joukkolainojen tuottoerot supistuivat noin 100
peruspistettd syyskuusta 2001 ja tammikuuhun
2002 (ks. kuvio 5).

Yritysten joukkolainojen tuottoerot
euroalueella
(peruspisteindi, pdivihavaintoja, BBB-luokitus)
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Ldhteet: Bloomberg ja EKP:n laskelmat.
Huom. Tuottoerot on laskettu yritysten 7—10 vuoden joukkolai-
nojen ja valtion 7-10 vuoden joukkolainojen tuottojen erona.
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Muiden rahoituslaitosten kuin rahalaitosten liik-
keeseen laskemien velkapaperien kannan vuotui-
nen kasvuvauhti oli edelleen nopeaa ja kiihtyi
joulukuun 41,2 prosentista 42,5 prosenttiin tam-
mikuussa 2002.Tamin erillisyhtioita (eli tytaryh-
ti6itd, joiden toimintana on yksinomaan tietyn-
tyyppisten saamisten hankkiminen ja rahoittami-
nen) kisittavan sektorin liilkkeeseenlaskujen run-
saus saattaa johtua muun muassa arvopaperista-
misen enenevistd merkityksestd euroalueella.

Julkisella sektorilla valtion liikkeeseen laskemien
velkapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti
nopeutui merkittavasti ja oli 4,0 % tammikuussa
2002, kun se oli joulukuussa 2001 ollut 2,8 %.
Tama kuvastaa valtioiden rahoitusasemien aiem-
paa epasuotuisampaa kehitystd euroalueella.Myds
muiden julkisyhteisojen liilkkeeseen laskemien vel-
kapaperien kannan vuotuinen kasvuvauhti oli edel-
leen erittdin nopeaa ja kiihtyi joulukuun 23,1 pro-
sentista 24,5 prosenttiin tammikuussa 2002.

Lyhyet pankkikorot vakaat,
mutta pitkdt nousussa helmikuussa

Lyhyet pankkikorot vaihtelivat hyvin vahan tammi-
helmikuussa 2002, silld lyhyet markkinakorot py-
syivat jokseenkin vakaina vuodenvaihteen jilkeen
(ks.kuvio 6). Helmikuussa 2002 useat lyhyet pank-
kikorot olivat kuitenkin huomattavasti alempia
kuin vuoden 2001 alussa. Esimerkiksi enintdaan
vuoden madriaikaistalletusten ja yrityksille myon-
nettyjen lyhytaikaisten lainojen keskikorot laski-
vat yli 100 peruspistetti eli vain hieman vahem-
man kuin kolmen kuukauden rahamarkkinakorot,
jotka laskivat noin 140 peruspistettd tini ajan-
jaksona. Sen sijaan yon yli -talletusten ja irtisa-
nomisajaltaan enintdin kolmen kuukauden talle-
tusten keskikorot laskivat huomattavasti vahem-
man vuoden 2001 alusta helmikuuhun 2002, silla
nama korot reagoivat kaiken kaikkiaan jaghmeam-
min markkinakorkojen muutoksiin.

Pitkdt pankkikorot nousivat helmikuussa 2002
noin 10 peruspistettd tammikuusta 2002. Ne
seurailivat ndin loppuvuodesta 2001 alkanutta
valtion joukkolainojen tuottojen kasvua (ks. ku-
vio 7). Marraskuusta 2001, jolloin valtion jouk-
kolainojen tuotot alkoivat kasvaa, helmikuuhun
2002, valtion viiden vuoden joukkolainojen kes-
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Pankkien lyhyet korot ja
vastaava markkinakorko

(vuotuinen korko, kuukausittaisia keskiarvoja)
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Liihteet: EKP:n yhteenlaskemat maittaiset tiedot ja Reuters.
Huom. Sisdltidd myos Kreikan tiedot 1.1.2001 alkaen.

kimaardiset tuotot kasvoivat noin 60 peruspis-
tettd. Samaan aikaan yrityksille my&nnettyjen pit-
kaaikaisten lainojen keskikorko nousi kuitenkin
vain noin 5 peruspistetti ja kotitalouksille myén-
nettyjen asuntolainojen keskikorko 10 peruspis-
tettd. Pankkien antolainauskorkojen jahmeyden
vuoksi pitkien pankkikorkojen ja valtion joukko-
lainojen tuottojen vidlinen ero supistui huomat-
tavasti helmikuussa 2002. Tamd kehitys saattoi
johtua osaksi siitd, ettd luottoriski arvioidaan ai-
kaisempaa pienemmaksi, mitd osoittaa luottokel-
poisuusluokitukseltaan heikompien yritysten
joukkolainojen tuottoerojen supistuminen (ks.
kuvio 5).

Samana ajanjaksona eli marraskuusta 2001 hel-
mikuuhun 2002 yli kahden vuoden miiraaikais-
talletusten keskikorko nousi noin 30 peruspis-
tettd, mika viittaa siihen, ettd padomamarkkinoi-
den korkokehitys on vilittynyt nopeasti pitkiin
talletuskorkoihin.



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

Rahamarkkinakorot nousivat
maaliskuussa

Pysyttyddn kaytanndllisesti katsoen vakaina
helmikuun rahamarkkinakorot kaantyivit maa-
liskuussa jalleen nousuun. Pitkit korot nousivat
voimakkaammin kuin lyhyet, minka vuoksi raha-
markkinoiden tuottokdyrian nousu jyrkkeni huo-
mattavasti. My&s futuurisopimusten pohjalta joh-
detut lyhyet korot nousivat tdman ajanjakson
aikana.

Helmikuun lopusta huhtikuun 3. piivdan yon yli
-korko (eoniakorko) liikkui tasolla, joka oli hie-
man korkeampi kuin eurojirjestelmédn perus-
rahoitusoperaatioiden minimitarjouskorko
3,25 %. Se heilahteli jonkin verran vain pitoajan-
jakson lopussa 23.3. (ks. kehikko 1) seki 28.3.
tavanomaisen vuosineljanneksen pddttymisen
vaikutuksen vuoksi rahoituslaitosten korjatessa
tuolloin taseitaan.

Eurojirjestelmdn perusrahoitusoperaatioissa,
joiden maksut suoritettiin maaliskuussa ja huhti-

kuun 2002 alussa, marginaali- ja keskikorko oli-
vat useimmiten vain hieman korkeammat kuin
minimitarjouskorko. Kahden viikon rahamarkki-
nakorot pysyivdt vakaina ja hieman minimitarjous-
korkoa korkeampina helmikuun lopusta huhti-
kuun 3 pdivaan.

Huhtikuun 3. pdivand yhden kuukauden euribor-
korko oli 3,36 % ja kolmen kuukauden euribor-
korko 3,44 %, eli yhden kuukauden euribor oli
noussut helmikuun lopusta 2 peruspistettd ja
kolmen kuukauden euribor 7 peruspistetti (ks.
kuvio 8). Eurojirjestelmin pitempiaikaisessa ra-
hoitusoperaatiossa, jonka maksut suoritettiin
28.3., marginaalikorko oli 3,40 % ja keskikorko
3,42 %, eli kumpikin oli lahelld tuolloista 3 kuu-
kauden euriborkorkoa. Marginaalikorko oli 8 pe-
ruspistettd ja keskikorko 9 peruspistettd kor-
keampi kuin vastaavat korot pitempiaikaisessa ra-
hoitusoperaatiossa, jonka maksut suoritettiin 28.2.

Huhtikuun 3. pdivana 6 kuukauden euriborkor-
ko oli 3,59 % ja 12 kuukauden euriborkorko
3,96 %, joten 6 kuukauden euribor oli noussut
helmikuun lopusta |8 peruspistettd ja 12 kuu-

Euroalueen lyhyet korot
(vuotuinen korko, pdivihavaintoja)
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Ldhde: Reuters.
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Rahapoliittiset operaatiot ja likviditeettitilanne 23.3.2002 paittyneeni pitoajanjaksona

Tarkasteltavana pitoajanjaksona eurojérjestelma toteutti neljd perusrahoitusoperaatiota ja yhden pitempiaikaisen
rahoitusoperaation.

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

Operaatio Maksujen Operaation  Tarjousten Jaetun Tarjoukset/ Vastapuolten ~ Minimi-  Marginaali- Painotettu

suorituspaivi erdpdivi madrd likviditeetin jaettu madrd tarjous- korko keski-
madrd likviditeetti korko korko

Perusrahoitus-

operaatio 27/02/2002  13/03/2002 127,0 51,0 2,5 350 3,25 3,29 3,30

Perusrahoitus-

operaatio 06/03/2002  18/03/2002 1272 67,0 1,9 378 3,25 3,29 3,30

Perusrahoitus-

operaatio 13/03/2002  27/03/2002 90,4 41,0 2,2 341 3,25 3,27 3,28

Perusrahoitus-

operaatio 18/03/2002  04/04/2002 107,6 69,0 1,6 309 3,25 3,28 3,29

Pitempiaikainen

rahoitusoperaatio ~ 28/02/2002  30/05/2002 47,0 20,0 2.4 210 - 3,32 3,33

Léhde: EKP.

Perusrahoitusoperaatioiden marginaalikorot vaihtelivat vain vihén eli 3,27 prosentista 3,29 prosenttiin, sa-
moin operaatioiden painotetut keskikorot, jotka vaihtelivat 3,28 prosentista 3,30 prosenttiin. Marginaaliko-
ron ja painotetun keskikoron vililld oli ainoastaan 1 peruspisteen ero kaikissa neljdssé perusrahoitusoperaa-
tiossa. Tarjousten médrin ja jaetun likviditeetin suhde vaihteli 1,6:sta 2,5:een.

Eoniakorko oli noin 3,30 % suurimman osan pitoajanjaksosta. Pitoajanjakson loppupuolella likviditeettid
arveltiin olevan runsaasti ja eoniakorko laski minimitarjouskorkoa alemmaksi. Torstaina 21.3. eoniakorko
oli 2,99 %. Pitoajanjakson viimeisend pankkipdivéni eli perjantaina 22.3. eoniakorko kuitenkin nousi jdlleen
3,26 prosenttiin, kun markkinaosapuolet véhitellen huomasivat, ettd likviditeettitilanne olikin itse asiassa
miltei neutraali.

Pankkijirjestelmén likviditeettiin vaikuttavat tekijéit
(mrd. euroa)

Piivittdinen keskiarvo pitoajanjaksona 24.2.-23.3.2002

Likviditeettid lisadvat Likviditeettid vdhentdvit Nettovaikutus

(a) Eurojirjestelmén rahapoliittiset operaatiot 174,8 0,1 +174,7
Perusrahoitusoperaatiot 114,6 - +114,6
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot 60,0 - + 60,0
Maksuvalmiusjérjestelma 0,2 0,1 +0,1
Muut operaatiot - - 0,0
(b) Muut pankkijérjestelmén likviditeettiin

vaikuttavat tekijait 386,7 429,3 -42,6
Liikkeessi olevat setelit - 283,3 -283,3
Valtion talletukset eurojirjestelmassa - 54,2 -54,2
Ulkomaiset saamiset (ml. kulta), netto 386,7 - +386,7
Muut tekijit, netto - 91,8 -91,8
(c) Luottolaitosten talletukset eurojirjestelméan

sekKkitileilld (a) + (b) 132,1
(d) Varantovelvoite 131,3

Liihde: EKP.
Huom. Pyoristysten vuoksi luvut eivdit vélttdmdittd tdsmdd.
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Pitoajanjakson péittyessi talletusmahdollisuuden nettokéyttd oli 0,6 miljardia euroa. Perjantaina 22.3. talle-
tusmahdollisuuden nettokdytto oli ollut 0,3 miljardia euroa, ja sama miéréd kertyi myos lauantaina 23.3.
Varantovelvoitteen ylittdvid talletuksia oli 0,8 miljardia euroa (132,1 miljardin suuruisten keskimédrdisten
sekkitilitalletusten ja 131,3 miljardin suuruisen keskimédrdisen varantovelvoitteen vilinen ero). Se, ettd va-
rantovelvoitteen ylittdvid talletuksia oli jonkin verran normaalia enemmaén, johtui todennikoisesti siitd, ettd
pitoajanjakson viimeinen pdivé oli lauantai.

Tarkasteltavana pitoajanjaksona pankkijérjestelmén likviditeettiin vaikuttavien riippumattomien tekijoiden
(eli muiden kuin rahapoliittisiin operaatioihin liittyvien tekijoiden) likviditeettid sitova nettovaikutus (ohei-
keskiméardisistd likviditeettitarpeista, jotka julkistettiin samaan aikaan kun huutokaupoista ilmoitettiin, vaih-
telivat 35,8 miljardista eurosta 48,1 miljardiin euroon. Julkistetun arvion ja toteutuneen luvun vilinen ero oli
suurin pitoajanjakson keskelld, jolloin se oli 1,7 miljardia euroa. Arvioiden ja toteutuneiden lukujen viliset
erot olivat pienemmat kuin edellisend pitoajanjaksona, jolloin suurin tdllainen ero oli ollut 7,8 miljardia
euroa. Tdmdi kertoo sen, etti tarkasteltavana pitoajanjaksona ei ollut endd merkittdvésti kiteisrahan vaihdosta

johtuvia vaikeuksia ennustaa liikkeessd olevien setelien maraa.

kauden euribor 35 peruspistettd. Niin ollen 12
kuukauden ja | kuukauden euriborkorkojen va-
lisend erona mitattu rahamarkkinoiden tuotto-
kayrd jyrkkeni tarkasteluajanjakson aikana huo-
mattavasti eli 27 peruspisteestd 60 peruspistee-
seen.

Vuoden 2002 aikana erdantyvien futuurisopimus-
ten pohjalta johdetut 3 kuukauden euriborko-
rot nousivat niin ikdan merkittavasti maaliskuun
aikana. Helmikuun lopun ja huhtikuun 3. pdivéan
vilisend aikana kesdkuussa 2002 erdintyvien fu-
tuurisopimusten pohjalta johdetut euriborkorot
nousivat 18 peruspistettd eli 3,61 prosenttiin.
Syyskuussa 2002 erdantyvien futuurisopimusten
pohjalta johdetut euriborkorot nousivat samana
aikana 32 peruspistettd eli 3,95 prosenttiin ja
joulukuussa 2002 erdantyvien futuurisopimusten
pohjalta johdetut euriborkorot 40 peruspistettd
eli 4,32 prosenttiin.

Valtion pitkien joukkolainojen tuotot
kasvoivat merkittiavisti maaliskuussa

Kasvuodotusten kohentumisen myét valtion 10
vuoden joukkolainojen keskituotto oli euro-
alueella 3. huhtikuuta noin 5,3 %, eli se kasvoi
keskimdirin noin 20 peruspistettd helmikuun
28. piivasta (ks. kuvio 9). Yhdysvalloissa valtion
10 vuoden joukkolainojen tuotot olivat 3. huhti-

kuuta noin 5,4 %, eli ne kasvoivat noin 45 perus-
pistettd helmikuun 28. piiviasti. Niin ollen
Yhdysvaltojen ja euroalueen valtion 10 vuoden
joukkolainojen tuottojen ero muuttui jilleen
positiiviseksi ja oli huhtikuun 3. pdivand noin 5 pe-
ruspistetta.

Valtion pitkien lainojen tuotot

(vuotuinen korko, pdiviihavaintoja)
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Ldhde: Reuters.
Huom. Pitkilli valtion lainoilla tarkoitetaan 10 vuoden joukko-
velkakirjalainoja tai maturiteetiltaan lihimpid vastaavia lainoja.
Euroalueen tietoihin sisdltyvit myos Kreikan tiedot 1.1.2001
alkaen.
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Yhdysvalloissa kaikkien eripituisten joukkolaino-
jen tuotot kasvoivat, mutta lyhyiden joukkolai-
nojen tuottojen kasvu oli voimakkainta. Tarkein
syy korkojen huomattavaan nousuun oli se, etta
markkinaosapuolet arvioivat lyhyen aikavalin kas-
vundkymat jilleen myonteisiksi.Yhdysvaltain kes-
kuspankin aiempaa vdhemman pessimistinen lau-
sunto 19.3. pidetyn avomarkkinakomitean
kokouksen jilkeen saattoi vaikuttaa tihan uudel-
leenarviointiin. Markkinaosapuolten nikemysten
muuttuminen nakyi tuottokdyran huomattavana
jyrkkenemiseni lyhyissa maturiteeteissa. Esimer-
kiksi 2 vuoden ja 3 kuukauden korkojen vilinen
ero kasvoi noin 55 peruspistettd helmikuun 28.
paivasta huhtikuun 3. paivdaan. Markkinat odotti-
vat paitsi suhdannenousua ja vastaavansuuruista
lyhyiden korkojen nousua, my&s pitkan aikavilin
kasvunidkymien kohenemista hieman aiempaa
enemman, mikd ndkyi 10 vuoden indeksisidon-
naisten joukkolainojen tuoton hienoisena kasvu-
na saman ajanjakson aikana. Samaan aikaan myos
markkinaosapuolten pitkdn aikavilin inflaatio-
odotukset lisddntyivat. Erityisesti 10 vuoden jouk-
kolainojen nimellisten tuottojen ja 10 vuoden in-
deksisidonnaisten joukkolainojen tuottojen vili-
sestd erosta johdettu 10 vuoden tuotot yhte-
ndistava inflaatiovauhti nopeutui noin 45 perus-
pistettd helmikuun 28. paivasta huhtikuun 3. pai-
vain.Yhdysvaltojen valtionlainoihin perustuvien
futuurisopimusten pohjalta johdetun implisiitti-
sen volatiliteetin kehityksen perusteella epi-
varmuus Yhdysvaltojen pitkien joukkolainojen
tuottojen tulevasta kehityksestd kasvoi hieman
helmikuun lopusta. Volatiliteetti oli huhtikuun
3. paivand 8,2 %, kun se oli helmikuun lopussa
ollut 7,6 %.

Japanissa valtion 10 vuoden joukkolainojen tuotto
supistui helmikuun 28. paivasta huhtikuun 3. pai-
vaian noin |5 peruspistettd eli 1,4 prosenttiin.
Joukkolainojen tuottoihin kohdistui supistumis-
paineita maaliskuun aikana, kun Japanin keskus-
pankki oli helmikuun lopussa julkistanut lisidvansa
valtion pitkien joukkolainojen suoria ostoja 800
miljardista jenistd | 000 miljardiin jeniin kuukau-
dessa.

Niin euroalueella kuin Yhdysvalloissakin lyhytai-
kaisten joukkolainojen tuotot kasvoivat eniten.
Koska 3 kuukauden korot pysyivat maaliskuussa
suurin piirtein ennallaan, 2 vuoden ja 3 kuukau-
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Korkojen aikarakenteesta johdetut
euroalueen yon yli -korkojen odotukset

(vuotuinen korko, pdivahavaintoja)
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Lihde: EKP:n arvio.

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

den korkojen vilinen tuottokdyra jyrkkeni noin
25 peruspistettd helmikuun lopusta huhtikuun
3. pdivdan. Samalla 10 ja 2 vuoden korkojen ero-
na mitatun tuottokdyrin kaltevuus loiveni hie-
man. Tuottokdyrdn kehitys maaliskuussa viittasi
siihen, ettd markkinaosapuolet olettivat lyhyiden
korkojen nousevan. Timid odotusten muutos
ndkyi myos siind, ettd euroalueen implisiittinen
yon yli -termiinikorkokayra jyrkkeni hieman eten-
kin keskipitkissa maturiteeteissa helmikuun lo-
pusta huhtikuun 3. pdivdan (ks. kuvio 10).

Euroalueen joukkolainamarkkinoiden maaliskui-
nen kehitys ndyttdd osittain johtuneen siitd, ettd
markkinaosapuolet ovat alkaneet arvioida euro-
alueen lyhyen aikavilin talouskasvua aikaisempaa
optimistisemmin, kun epavarmuus talouden tu-
levasta kehityksestd on hilvenemassa. Tata tul-
kintaa tukevat Bund-futuurisopimuksiin perustu-
vien optioiden hinnoista johdetun Saksan valtion
10 vuoden joukkolainojen tuottojen implisiitti-



sen volatiliteetin kehitys ja 10 vuoden indeksisi-
donnaisten joukkolainojen tuoton hienoinen kas-
vu helmikuun lopusta huhtikuun 3. pdivaan. Myos
inflaatio-odotukset lisddntyivit, silld Ranskan val-
tion indeksisidonnaisista (ilman tupakan hinto-
jen vaikutusta laskettuun euroalueen YKHIin si-
dotuista) joukkolainoista johdettu tuotot yhte-
ndistava inflaatiovauhti nopeutui noin 20 perus-
pistettd helmikuun lopusta huhtikuun 3. paivaan.
On kuitenkin huomattava, ettd ajan myota vaih-
televat riskipreemiot samoin kuin monet muut-
kin hyvin tunnetut muutostekijit vaikeuttavat
indeksisidonnaisten joukkolainojen tuoton ja tuo-
tot yhtendistdvidn inflaatiovauhdin kehityksen
tulkintaa (ks. kehikko “Euroalueen pitkan aika-
vilin inflaatio-odotusten johtaminen indeksiin
sidottujen Ranskan valtion joukkolainojen perus-
teella” helmikuun 2002 Kuukausikatsauksen si-
vulla 16).

Osakkeiden hinnat nousivat hieman ja
volatiliteetti pieneni maaliskuussa

Osakkeiden hinnat nousivat helmikuun lopun ja
huhtikuun 3. pdivan 2002 vilisend aikana euro-
alueella,Yhdysvalloissa ja Japanissa (ks. kuvio | 1),
koska maailmantalouden kasvunakymat olivat ko-
hentuneet. Nousu nikyi sekd Dow Jones Euro
Stoxx, Standard & Poor’s 500 ettd Nikkei 225
-indekseilla mitattuina. Samaan aikaan markkinoi-
den epdavarmuutta kuvaava, Dow Jones Euro
Stoxx 500 -indeksiin seka edelld mainittuihin Yh-
dysvaltojen ja Japanin osakeindekseihin perustu-
vista optioista johdettu implisiittinen volatiliteetti
pieneni (ks. kuvio 12).

Yhdysvalloissa Standard and Poor’s 500 -indeksi
nousi noin | % helmikuun lopun ja huhtikuun 3.
paivan 2002 vilisend aikana. Tama vdhdinen nou-
su pitdd sisdlldidan muutamia merkittavia heilah-
duksia. Maaliskuun alussa markkinoiden odotuk-
set olivat aikaisempaa optimistisempia, koska jul-
kaistut taloustiedot olivat odotettua parempia.
My6sYhdysvaltojen keskuspankki naytti markki-
noiden kdsityksen mukaan olevan entistd vakuut-
tuneempi siitd, ettd talouskasvu oli paissyt vauh-
tiin. Sen jilkeen huolestuneisuus mahdollisista
lyhyiden korkojen nostoista ldhiaikoina sekd
monien yritysten odotettua heikommat tulostie-
dot laskivat osakkeiden hintoja. Standard & Poor’s

Kuvio I1.

Osakeindeksit
(1.1.2002 = 100, péiiviihavaintoja)

— Euroalue

===+ Yhdysvallat

= — Japani
115 ¢ 1 115
110 t 1110
105 ¢ 1105
100 1100
95 + 195
90 + 190
85 —t — - L1 85

Tammi Helmi Maalis
2002

Ldhde: Reuters.
Huom. Dow Jones Euro Stoxx (laaja) euroalueen osalta.
Standard & Poor’s 500 Yhdysvaltojen ja Nikkei 225 Japanin
osalta. Euroalueen tietoihin sisdltyviit myos Kreikan tiedot
1.1.2001 alkaen.

Osakekurssien implisiittinen volatiliteetti

(vuotuisina prosentteina; pdivihavaintoja)

— Euroalue
——  Yhdysvallat
- - - Japani
40 - 40
35+ R 135
™ . '“\ ~
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10 : : 10

Tammi Helmi Maalis Huhti
2002

Ldhde: Bloomberg.

Huom. Sarjat kuvaavat osakeindekseihin perustuvien optioiden
hinnoista johdettua odotettua osakkeiden hinnanmuutosten kes-
kihajontaa enintddn kolmen kuukauden aikana. Osakeindeksit,
Joiden implisiittisti volatiliteettia kuvataan, ovat Dow Jones
Euro Stoxx 50 euroalueen osalta, Standard & Poor’s 500 Yh-
dysvaltojen osalta ja Nikkei 225 Japanin osalta.
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500 -indeksiin perustuvista optioista johdettu
implisiittinen volatiliteetti pieneni noin 3 prosent-
tiyksikkod alemmaksi kuin kahden edellisen vuo-
den keskiarvo.

Tietotekniikkapainotteinen Nasdaq Composite
-indeksi nousi noin 3 % helmikuun lopun ja huh-
tikuun 3. pdivan 2002 vilisend aikana. Nousun
syynd ndytti olevan markkinaosapuolten aiempaa
myodnteisemmait odotukset tietotekniikkayritys-
ten tuloskehityksesti, kun vield vuoden alussa
markkinat olivat olleet huolestuneita nimen-
omaan tietotekniikkayritysten julkistamien tulos-
tietojen luotettavuudesta.

Japanissa Nikkei 225 -indeksi nousi lahes 5 % hel-
mikuun lopun ja huhtikuun 3. paivan 2002 vilise-
nd aikana. Osakkeiden hintojen nousuun ndytti-
vit vaikuttaneen japanilaisten vientiyritysten ko-
hentuneet nikymait, jotka perustuivat Yhdys-
valtojen talouden elpymisesti kertoviin tietoihin.
Japanin tilikauden paittymisen lahestyminen on
my&s saattanut vaikuttaa osakkeiden hintojen
nousuun. Kisitykset, joiden mukaan Japanin hal-
litus saattaisi lykdtd rakenneuudistuksia, ndytti-
vat kuitenkin aiheuttaneen laskupaineita osak-
keiden hintoihin maaliskuun loppupuolella. Nik-
kei 225 -indeksiin perustuvista optioista johdet-
tu implisiittinen volatiliteetti pieneni noin 2 pro-
senttiyksikkod helmikuun lopun ja maaliskuun
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3. paivdn 2002 viliseni aikana ja oli jakson pait-
tyessd miltei yhtd suuri kuin kahden edellisen vuo-
den keskiarvo.

Euroalueella Dow Jones Euro Stoxx -indeksi nou-
si 4 % helmikuun lopun ja huhtikuun 3. pdivan
2002 vilisend aikana. Nousu ndytti kuvastavan
markkinaosapuolten aiempaa mydnteisempid
odotuksia euroalueen talousnikymisti, ja nditd
odotuksia tukivat useat julkistetut taloustiedot.
Niilla toimialoilla, jotka nayttivit olleen herkim-
pia suhdannekierron vaikutuksille ja joilla osak-
keiden hinnat laskivat eniten tammikuussa ja suu-
rimman osan helmikuuta — eli etenkin rahoitus-
ja tietotekniikkasektoreilla, teollisuudessa sekd
syklisia kulutustavaroita tuottavalla sektorilla —
osakkeiden hinnat nousivat eniten maaliskuussa
2002. Etenkin autoteollisuudessa osakkeiden hin-
tojen nousua kiihdyttivdat aiempaa vahvemmat
markkinoiden ennusteet autojen myynnin kas-
vusta kahden seuraavan vuoden aikana.Televies-
tintdsektorin osakkeiden hinnat kehittyivat suo-
tuisasti, koska alan yritykset ilmoittivat pienen-
tineensd velkojaan. Dow Jones Euro Stoxx 50
-indeksistd johdettu implisiittinen volatiliteetti
pieneni huomattavasti helmikuun lopun ja huhti-
kuun 3. pdivan 2002 vilisena aikana ja oli ldhes
6 prosenttiyksikkod pienempi kuin kahden edel-
lisen vuoden keskiarvo.



2 Hintakehitys

YKHI-inflaatio hidastui
helmikuussa 2002 odotetusti,
mutta maaliskuun tietojen mukaan
hidastuminen ei ole jatkunut

Euroalueen vuotuinen YKHI-inflaatio nopeutui
tammikuussa 2002 erityistekijoiden seuraukse-
na 2,7 prosenttiin. Helmikuussa 2002 inflaatio-
vauhti hidastui 2,4 prosenttiin, kuten oli odotet-
tukin (ks. taulukko 2). Inflaatiovauhdin hidastu-
minen johtui padasiassa YKHIn vaihtelevien erien
eli jalostamattomien elintarvikkeiden ja ener-
gian hintojen vuotuisten muutosvauhtien hidas-
tumisesta. MyOs jalostettujen elintarvikkeiden
hintojen vuotuinen nousuvauhti hidastui. lIman
jalostamattomien elintarvikkeiden ja energian
hintoja lasketun YKHIn vuotuinen muutosvauhti
pysyi helmikuussa 2002 muuttumattomana 2,6
prosentissa. Koska 6ljyn hinta on noussut maail-

manmarkkinoilla viime aikoina, on todennikois-
td, ettei inflaatiovauhdin hidastuminen jatkunut
maaliskuussa 2002. Tamd ndkyi Eurostatin alus-
tavassa arviossa, jonka mukaanYKHI-inflaatio oli
maaliskuussa 2,5 %. Maaliskuun YKHI-inflaatios-
ta ei kuitenkaan ole vield saatavissa yksityiskoh-
taisia tietoja, joten tdssd Kuukausikatsauksen
osassa tarkastellaan pddasiassa helmikuun lop-
puun ulottunutta hintakehitysti ja esitetién joi-
takin ennakoivia arvioita.

Jalostamattomien elintarvikkeiden hintojen vuo-
tuinen muutosvauhti nopeutui voimakkaasti tam-
mikuussa 2002 Izhinnd huonojen sddolojen vuok-
si, mutta helmikuussa se hidastui 1,2 prosentti-
yksikkod 7,2 prosenttiin (ks. kuvio |3).Vaikka osa
tastd hidastumisesta johtui vertailuajankohdan
vaikutuksesta eli jalostamattomien elintarvikkei-
den (ja erityisesti lihan) hintojen merkittavasta

Taulukko 2.

Euroalueen hinta- ja kustannuskehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1999 2000 2001 | 2001

2001 2001 2002{ 2001 2001 2001 2002 2002 2002

11 111 v 1 Loka Marras Joulu Tammi Helmi Maalis
Yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi (YKHI) ja sen eriit
Kokonaisindeksi" L1 23 25 31 25 22 .24 021 20 27 24 25
Josta:
Tavarat 09 27 25 35 24 18 .21 6 1,7 25 2,1
Elintarvikkeet 06 14 46 50 52 48 .52 46 47 56 49
Jalostetut elintarvikkeet 0,9 LT 29 28 34 35 .35 35 35 38 33
Jalostamattomat elintarvikkeet 00 1,7 72 85 80 69 N 64 65 84 7,2
Teollisuustuotteet 1,0 34 15 27 10 03 .05 0,1 02 09 0,8
Muut teollisuustuotteet kuin energia 0,7 0,7 1,1 14 1,0 1,6 .15 .6 1,7 17 1.9
Energia 24 133 28 73 1,2 4,1 .27 50 45 -1,7 28
Palvelut 5 1,7 25 25 25 28 .28 27 28 30 30
Muut hinta- ja kustannus-
indikaattorit
Teollisuuden tuottajahinnat® 04 55 21 36 14 -10 . -0,7 -13 -1,1 -09 -1, .
Yksikkotyokustannukset® 1,3 1,1 .25 23 . . - - - - - -
Tyon tuottavuus® 09 14 00 0,1 - - - - - -
Tydvoimakustannukset/tyontekijid® 23 25 .24 24 . - - - - - -
Tydvoimakustannukset/tunti® 22 34 32 30 35 31 . - - - - - -
Oljyn hinta (euroa/barreli)” 17,1 31,0 27,8 31,7 29,0 224 246 238 21,7 21,5 226 235 279
Raaka-aineiden hinnat® -59 16,7 -76 -3,0 -104 -156 -3,3 -193 -15,1 -123 -62 -3,7 0,0

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

EKP:n laskelmat.

Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edeltineeltd ajalta eivdt sisclly YKHIin. Muut hinta- ja kustannusindikaattorit sisdltéiviit Kreikan
tiedot myos vuotta 2001 edeltineeltd ajalta.
1) Maaliskuun 2002 YKHI-inflaatioluku perustuu Eurostatin alustavaan arvioon.

2) Eisisdlld rakentamista.
3) Koko kansantalous.

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

aineiden tuonnin mukaan.
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noususta helmikuussa 2001, myds kausivaihte-
lusta puhdistettuna jalostamattomien elintarvik-
keiden hinnat laskivat helmikuussa 2002 verrat-
tuna tammikuuhun. Kun joitakin euroalueen
maita haitanneet talven ankarat sédolot parani-
vat,vihannesten hinnat alkoivat laskea helmikuus-
sa, mutta ne pysyttelivit silti suhteellisen korkei-
na edellisvuotisiin hintoihin verrattuna. Jalostet-
tujen elintarvikkeiden hintojen vuotuinen muu-
tosvauhti, joka oli nopeutunut tammikuussa
3,8 prosenttiin padasiassa tupakkaverotuksen ki-
ristamisen vuoksi, hidastui jilleen helmikuussa
2002 lahinna vertailuajankohdan vaikutuksesta ja
oli 3,3 %.

Helmikuussa 2002 energian hinta laski 2,8 %
edellisvuotisesta, kun tammikuussa 2002 se oli

Euroalueen YKHI-inflaatio eriteltyna

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

—— Kokonaishintaindeksi

— - = Jalostetut elintarvikkeet

- - - - Jalostamattomat elintarvikkeet
——  Muut teollisuustuotteet kuin energia

— — Energia
---- Palvelut
16 1 16
3
’I\ . M
14 + /l oo 1 14
Illj\l |
12} Jant 12
| |
|
| I, |
10 + ! | 1 10
| .
| oA |
8+ | /\ f‘ . » 8
'I‘ *
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1997 1998 1999 2000 2001

L

Léihde: Eurostat.
Huom. Kreikan tiedot vuotta 2001 edeltineeltd ajalta eiviit
sisdlly YKHIin.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

laskenut 1,7 % edellisvuotisesta. Timd energian
hinnan vuotuisen muutosvauhdin hidastuminen
johtui yksinomaan energian hinnan voimakkaas-
ta noususta vertailuajankohtana helmikuussa
2001, kun kuukausitasolla energian hinta itse
asiassa nousi hieman helmikuussa 2002. Energian
hinta on noussut vahitellen joulukuusta 2001 [2h-
tien, ja tdma on johtunut energiaverotuksen ko-
rotuksesta ja varsinkin 6ljyn hinnan noususta
joulukuun 2001 puolivilistd lahtien. Maaliskuus-
sa 2002 6ljyn hinta oli 27,9 euroa barrelilta, joten
hinta on noussut noin 19 % helmikuusta. Hin-
nannousu on todennikdisesti vaikuttanut siihen,
ettd energian hinnan vuotuinen muutosvauhti on
nopeutunut maaliskuussa.

Palvelujen hintojen vuotuinen nousuvauhti pysyi
helmikuussa 2002 muuttumattomana 3,0 prosen-
tissa. Kuukausitasolla palvelujen hinnat nousivat
kausivaihtelusta puhdistettuina helmikuussa
0,2 %, mika on sopusoinnussa palvelujen hinto-
jen keskimaaridisen nousun kanssa kunakin hel-
mikuuna vuosina 1995-2001. Joidenkin tiettyjen
palvelujen hintojen (esim. ravintoloiden ja kahvi-
loiden palvelut) nousu oli kuukausitasolla suh-
teellisen nopeaa tammikuussa 2002, mutta hel-
mikuussa hintakehitys ndyttda alkaneen norma-
lisoitua. Nousu johtui todennikéisesti kiteisen
euron kiyttdonoton ja sddoloista aiheutuneiden
elintarvikkeiden hinnannousujen yhteisvaikutuk-
sesta. Muiden teollisuustuotteiden kuin energian
hinnat olivat helmikuussa 1,9 % korkeammat kuin
helmikuussa 2001, joten ndiden hintojen vuo-
tuinen muutosvauhti nopeutui 0,2 prosentti-
yksikkda tammikuusta 2002. Espanja ja Italia ovat
dskettdin alkaneet sisillyttda kausialennusmyyn-
tien hintoja YKHI-indeksiin (ks. maaliskuun 2002
Kuukausikatsauksen kehikko 4, ”Uusien yhden-
mukaistamissdintdjen kayttdonotto YKHIn laa-
dinnassa tammikuussa 2002”). Tami on saatta-
nut muuttaa muiden teollisuustuotteiden kuin
energian hintaindeksin kausivaihtelua ja hanka-
loittaa tdman indikaattorin analysointia. Tasta
syysta muiden teollisuustuotteiden kuin energian
hintojen vuotuisen muutosvauhdin viimeaikaisin-
ta nopeutumista ei pitdisi tulkita merkiksi siita,
ettd esimerkiksi kiteisen euron kidyttd6notto on
aiheuttanut nousupaineita hintoihin. Kaiken kaik-
kiaan ei ole edelleenkdin ndyttoa siitd, ettd ka-
teisen euron kadyttéonotto aiheuttaisi talld het-
kelld nousupaineita kokonaishintatasoon.
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Tuottajahintojen nousupaineet pysyivit
maltillisina helmikuussa 2002

Helmikuussa 2002 teollisuuden tuottajahinnat
laskivat euroalueella 1,1 % edellisvuotisesta, kun
vuotuinen laskuvauhti oli tammikuussa ollut 0,9 %
(ks. kuvio 14). Helmikuun lasku oli kutakuinkin
odotusten mukainen ja johtui padasiassa aiem-
mista hinnannousuista vertailuajankohtana. My6s
joidenkin tuottajahintaindeksiin kuuluvien erien
hinnat laskivat hieman. Kaiken kaikkiaan tuotta-
jahintojen nousupaineet pysyivit edelleen mal-
tillisina helmikuussa 2002.

Koko teollisuuden tuottajahintojen vuotuisen
muutosvauhdin hidastuminen johtui siiti, ettd
yhtid poikkeusta lukuun ottamatta tuottajahinto-

Euroalueen teollisuuden tuottajahinnat
eriteltyini

(vuotuinen prosenttimuutos, kuukausihavaintoja)

— — Energia (vasen asteikko)

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

---- Piddomahyodykkeet (oikea asteikko)

——  Kulutustavarat (oikea asteikko)

| | T I S S|

12 L .
1998 1999 2000 2001

1997
Ldhde: Eurostat.

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

jen kaikkien erien hinnat laskivat. Vain pddoma-
hyédykkeiden hintojen vuotuinen muutosvauhti
pysyi muuttumattomana. Energian hinnan vuo-
tuinen laskuvauhti nopeutui helmikuussa 0,1 pro-
senttiyksikkod 5,7 prosenttiin. Tahan kehitykseen
katkeytyy kuitenkin se, ettd kuukausitasolla ener-
gian hinta nousi tammi-helmikuussa 6ljyn hinnan
tavoin. Vilituotteiden hintojen vuotuinen lasku-
vauhti oli helmikuussa 1,9 % oltuaan tammikuussa
1,7 %. Kulutustavaroiden hintojen vuotuinen
muutosvauhti hidastui 1,3 prosenttiin 2002, kun
se oli tammikuussa ollut [,8 %.Tama tukee kasi-
tystd, ettd tuontihintojen aiempien nousujen va-
lilliset vaikutukset heikkenevit jatkuvasti.

Ostopiillikoille tehtyyn Reutersin kyselyyn pe-
rustuva euroalueen tehdasteollisuuden tuotan-
topanosten hintaindeksi (Eurozone Price Index)
viittaa siihen, ettd tuottajahintojen lasku ei ehkd
ole jatkunut maaliskuussa 2002 (ks. kuvio 15).
Vaikka tuotantopanosten hintaindeksiluku oli
maaliskuussa jilleen alle 50, se nousi kuitenkin
edelleen, mikd johtui todennikoisesti raaka-ai-
neiden ja varsinkin 6ljyn viimeaikaisesta hintake-
hityksesta.

Tuntia kohden laskettujen
tyovoimakustannusten kasvu hidastui
vuoden 2001 viimeiselld neljanneksella

Eurostatin ensimmaisen arvion mukaan tuntia
kohden laskettujen tyévoimakustannusten vuo-
tuinen kasvuvauhti hidastui euroalueen yrityssek-
torilla (pl. maatalous) 3,1 prosenttiin vuoden
2001 viimeiselld neljannekselld, kun se oli kol-
mannella neljannekselld ollut 3,5 %. Kaiken kaik-
kiaan tuntia kohden lasketut tyévoimakustannuk-
set kasvoivat 3,2 % vuonna 2001, joten niiden
kasvu oli 0,2 prosenttiyksikkoda hitaampaa kuin
vuonna 2000, jolloin niiden vuotuinen kasvuvauhti
oli ollut 3,4 %. Kuten edellisissd Kuukausikatsauk-
sissa on mainittu, yhdessd euroalueen maassa
tehdyt palkanmaksukaytintdjen muutokset vai-
keuttavat kuitenkin tilld hetkelld niiden tietojen
analysointia Vaikka muiden tyévoimakustannus-
indikaattorien kuten sopimuspalkkojen kehitys
pysyikin maltillisena, ne viittaavat siihen, etta palk-
kojen nousu on nopeutunut hieman vuoden 200
viimeiselld neljannekselld ja koko vuonna 2001.
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Tuottajahinnat ja tehdasteollisuuden
tuotantopanosten hinnat euroalueella
(kuukausihavaintoja)

----- Tuottajahintaindeksi (vasen asteikko)!
——  EPI (oikea asteikko)?)
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Ldihteet: Eurostat ja Reuters.

Huom. 12 maata kdsittdvin euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltineeltd ajalta), mikdli tiedot ovat olleet saatavissa.

1) Vuotuinen prosenttimuutos; ei sisdlld rakentamista.

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

nuksia koskevat euroalueen tiedot eivit ole vie-
la kdytettdvissd vuoden 2001 viimeiseltd neljan-
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nekseltd. Vuoden 2001 toisella ja kolmannella
neljannekselld ndiden kustannusten vuotuinen
kasvuvauhti pysyi muuttumattomana 2,4 prosen-
tissa. Vaikka tyon tuottavuuden vuotuinen muu-
tosvauhti nopeutuikin hieman samana aikana,
vauhti oli silti hidas, mika johtui taloudellisen toi-
meliaisuuden suhdanneluonteisesta hidastumises-
ta. Koska tyontekijaa kohden laskettujen ty6voi-
makustannusten kasvuvauhti pysyi muuttumat-
tomana mutta tyén tuottavuuden kasvu nopeu-
tui, yksikkotydkustannusten vuotuinen kasvu-
vauhti hidastui 0,2 prosenttiyksikkoa 2,3 prosent-
tiin vuoden 2001 toisesta neljanneksestd kolman-
teen neljannekseen.

Inflaatio voi hidastua aiemmin odotettua
vihemmain

Kaiken kaikkiaan vuoden 2002 ensimmaisten
kuukausien hintakehitykseen vaikuttivat odotus-
ten mukaisesti padasiassa useat erityistekijat, joi-
den vuoksi inflaatiovauhti heilahteli jonkin ver-
ran. Maaliskuun alustavien tietojen mukaan 6ljyn
akillinen hinnannousu nayttdi lisinneen inflaatio-
vauhdin vaihtelua. Tulevina kuukausina inflaation
odotetaan hidastuvan alle 2 prosenttiin ldhinna
vertailuajankohdan vaikutuksesta eli elintarvik-
keiden ja energian hintojen kehityksestd vuoden
2001 aikana. Inflaatiovauhti saattaa kuitenkin hi-
dastua aiemmin odotettua vihemman. Pitkalld
aikavililla euroalueen kokonaiskysynnistd johtu-
vien hintojen nousupaineiden pitdisi pysyd mal-
tillisina, mutta inflaationdkymat perustuvat edel-
leenkin pohjimmiltaan oletukseen palkkamaltin
jatkumisesta.
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3 Tuotanto, kysynta ja tyomarkkinat

Taloudellinen toimeliaisuus
heikentyi vuoden 2001 viimeisella
neljannekselld

Eurostat on julkaissut ensimmadisen arvion kan-
sallisen tilinpidon tiedoista vuoden 2001 viimei-
seltd neljannekseltd. Sen mukaan euroalueen ta-
loudellinen toimeliaisuus vaimeni vuoden 2001
viimeiselld neljannekselld eli ensimmadisen kerran
sitten vuoden 1993. Euroalueen BKT:n midrin
arvioidaan nyt supistuneen neljannesvuositasol-
la 0,2 %, kun vield edelliselld neljanneksellad se
kasvoi 0,2 % (lukua on tarkistettu suuremmaksi
aiemmin arvioidusta 0, | prosentista) (ks. tauluk-
ko 3).Vuotuinen kasvuvauhti hidastui edelleen
kolmannen neljanneksen 1,4 prosentista 0,6 pro-
senttiin neljannelld neljannekselld, mikd vahvisti
sen, ettd kasvu on vaimentunut jatkuvasti viime
vuoden kuluessa. Neljainnesvuositason negatiivi-
nen kasvuvauhti vuoden 2001 viimeiselld neljan-

nekselld johtui suurelta osin varastojen purka-
misesta, kun kotimaisen lopputuotekysynnan ja
nettoviennin kasvun vaikutus pysyi neutraalina.
Kysyntderien osalta voidaan todeta, ettd vaikka
yksityisen kulutuksen kasvu pysyikin positiivise-
na eli 0,1 prosenttina neljannesvuositasolla, se
oli edelleen vaimeaa. Kuten kolmella edelliselld
neljannekselldkin investoinnit supistuivat vuoden
2001 viimeiselld neljannekselld. Ne vdhenivit 0,8
prosenttia neljannesvuositasolla eli eniten sitten
vuoden 1996.Vienti vdhentyi neljannesvuosita-
solla 0,9 % ja tuonti I, %, joten nettoviennin
kasvuvaikutus oli nolla.

Koko vuoden 2001 aikana BKT:n maard oli 1,5 %,
mikd on selvasti vihemman kuin vuonna 2000,
jolloin kasvua oli 3,4 %.Vuoden 2001 pienempi
kasvu johtui heikosta kotimaisesta lopputuote-
kysynnistd ja mittavasta varastojen purkamises-

Taulukko 3.

BKT:n méairin kasvu euroalueella

(prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Vuosimuutos"

Neljdnnesvuosimuutos®

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

1 11 11T v v 1 11 11T v

v

Bruttokansantuotteen maard 26 34 15 28

Jjosta:

Kotimainen kysynti 32 28 09 23
Yksityinen kulutus 32 25 1,8 18
Julkinen kulutus 2,1 1,9 2,0 1,7
Kiintedn padoman bruttomuodostus 55 44 -02 34
Varastojen muutos®: ¥ -0,2 0,0 -05 0,1

Nettovienti® 05 06 06 0,6
Vienti® 53 122 34 122

Josta: tavarat 49 12,5 32 123
Tuonti® 72 109 1,8 11,1
Josta: tavarat 69 11,5 14 129

Reaalinen arvonlisdys, brutto:

Maa- ja kalatalous® 22 -0,1 -0,6 -1,1
Teollisuus 1,1 40 0,7 3,6
Palvelut 32 36 25 34

24 1,6 14 06 06 05 01 02 -0,2

L7 1,1 08 -0, 07 -01 03 -0,1 -02
20 1,7 1,7 16 02 1,0 04 01 0,1
20 1,9 21 1,8 08 06 04 03 05
8 03 -1,1 -1,9 00 -02 -06 -03 -08
-02 -03 -04 -09 04 -07 01 -01 -02
07 05 06 07 00 06 -02 03 00
86 56 18 -1,8 28 00 -05 -04 -09
9.1 49 18 -23 28 03 -I,1 -02 -13
69 44 02 -37 30 -16 01 -13 -1l
75 43 -07 48 31 -22 00 -1,7 -11

-06 -08 -06 -04 -05 -1,3 -0, 1,3 -03
27 1,1 05 -13 05 1,0 -1,0 -0,1 -1.2
30 27 24 19 08 06 05 04 04

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata kisittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).
1) Vuosimuutos: prosenttimuutos edellisen vuoden vastaavasta ajankohdasta.
2)  Neljinnesvuosimuutos: prosenttimuutos edellisesti neljinneksestd.

3) Vaikutus BKT:n mddirdn kasvuun, prosenttiyksikkod.
4)  Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

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

verrannollisia.
6) Sisdltdd myos riista- ja metsdtalouden.
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ta. Tuona aikana euroalueen ulkopuolisen kysyn-
nan heikentamai vaatimatonta vientia kuitenkin
kompensoi sitdkin suurempi tuonnin kasvun hi-
dastuminen. Niin ollen nettoviennin kasvu vai-
kutti positiivisesti ja jokseenkin muuttumatto-
masti vuoteen 2000 verrattuna.

Merkkeja positiivisesta kddnteesta
vuodenvaihteessa

Merkittdvin syy taloudellisen toimeliaisuuden
heikkenemiseen vuonna 2001 oli teollisuuden
kehitys.Viime aikoina tehdasteollisuuden luotta-
musindikaattorit ovat kuitenkin selvdsti kohen-
tuneet, minka lisdksi on havaittavissa viitteita sii-
td, ettd teollisuustuotanto on kddntynyt vuoden-
vaihteessa kasvuun. [Iman rakentamista laskettu
euroalueen teollisuustuotanto supistui vuoden
2001 viimeiselld neljannekselld neljannesvuosita-
solla 1,8 %, kun se oli edelliselld neljanneksella
supistunut 0,5 % (ks. taulukko 4). llman rakenta-
mista laskettu teollisuustuotanto kuitenkin kas-
voi joulukuussa 2001 kuukausitasolla 0,4 %, ja
saatavissa olevien kansallisten tietojen mukaan
se on saattanut kasvaa myds tammikuussa 2002.

Yksityisen kulutuksen indikaattoreista saadut tie-
dot vuodenvaihteen molemmin puolin antavat

edelleen kuvan epitasaisesta kehityksestd.Vihit-
tdiskaupan myynti euroalueella vaheni joulukuus-
sa 200 kuukausitasolla 0,6 %, kun se oli kasva-
nut marraskuussa 1,2 %.Vuoden 2001 viimeisel-
I3 neljannekselld vahittdiskaupan myynnin maara
supistui neljannesvuositasolla 0,1 %. Kun uusien
henkildautojen rekisterdintien maira oli vuoden
2001 viimeiselld neljannekselld kasvanut neljan-
nesvuositasolla 1,7 %, se pieneni tammikuussa
jyrkasti eli kuukausitasolla 4,0 % ja kasvoi hive-
nen helmikuussa 2002. Nama indikaattorit ovat
kuitenkin yleensd hyvin herkisti vaihtelevia ja
erityisesti juuri talouden kdinnekohdissa, joten
tarvitaan lisda havaintoja ennen kuin selvit mer-
kit kasvusta ovat varmoja (ks. taulukko 16).

Tuoreimmat suhdannekyselyt varmistavat, ettd
euroalueen tehdasteollisuuden luottamus on kas-
vanut voimakkaasti timan vuoden ensimmaisel-
Ia neljannekselld. Euroalueen tehdasteollisuuden
ostopiillikoiden indeksi (Purchasing Managers’
Index, PMI) nousi maaliskuussa 2002 jilleen jyr-
kasti 1,4 indeksipistettd, kun se oli helmikuussa
noussut 2,3 indeksipistettd (ks. kuvio 17). Siten
indeksi on noussut nyt viitena perikkaisena kuu-
kautena ja palannut nollakasvua osoittavaan 50
pisteeseen ensimmaistd kertaa huhtikuun 2001
jalkeen. PMI:n kokonaismuutos vuoden 2002
ensimmdiselld neljannekselld on voimakkain nel-

Taulukko 4.

Euroalueen teollisuustuotanto

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

2000 2001 | 2001 2001 2001 [2001 2001 2001 {2001 2001 2001 2001 2001
Loka Marras Joulu | Loka Marras Joulu |Heind Elo Syys Loka Marras
Kuukausimuutos 3 kk:n liukuva keskiarvo

Koko teollisuus 55 02 -26 -42 -46 -15 -07 04 -04 -05 -04 -1,5 -1,8

pl. rakentaminen
pddaloittain:

Koko teollisuus pl. raken- 57 -02 29 49 -67 -1,5 -09 -02 -01 -02 -02 -2,1 -2,6

taminen ja energiantuotanto" 58 -13 -37 -58 -89 -12 -12 -1, -02 -04 -10 -22 -29

Vilituotteet 8,8 2 -19 47 -59 -10 -10 -03 -04 -0,5 -03 -1,6 -20

Pddomahyodykkeet 24 00 -25 -36 -43 -20 -04 07 05 01 -04 -22 -24

Kulutustavarat 58 -26 -74 -715 -79 -23 -02 L3 -16 -1,6 -14 -3,1 -27

Kestivit 1,7 05 -14 -27 -34 -1,7 -04 0,1 05 04 -02 -13 -20

Ei-kestivit 6 05 -09 16 53 -1,2 13 1,5 1,1 03 -03 -02 02

Energiantuotanto
Tehdasteollisuus 59 01 -28 -50 -60 -16 -1,1 03 -05 -05 -04 -1,8 -22

Liihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

Huom. Vuotuiset prosenttimuutokset on laskettu kdayttamdlld tyopdivien mécdrdlld korjattuja tietoja. Prosenttimuutokset edellisestd
kuukaudesta ja kolmen kuukauden keskitetyt liukuvat keskiarvot, joita verrataan vastaavaan kolmea kuukautta aiempaan keski-
arvoon, on laskettu kdyttimdlli tietoja, jotka on puhdistettu kausivaihtelusta ja korjattu tyopdivien lukumddrdlld. 12 maata
kdsittavan euroalueen tietoja (mydos vuotta 2001 edeltineelti ajalta).

1) Tehdasteollisuus ei sisilld koksin ja oljytuotteiden tuotantoa, mutta sisdltid mineraalien kaivun (pl. energiaraaka-aineet).
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jannesvuositason nousu indeksin koko olemassa-
oloaikana eli heindkuusta 1997. Kuten edellise-
nakin kuukautena, kaikki PMI:n yksittéiset osate-
kijat kohenivat maaliskuussa 2002. Erityisen pal-
jon kasvoivat sekid tuotannon ettd uusien tilaus-
ten indeksit, molemmat jo viidettd kuukautta
perakkain.

Yrityksid koskevan Euroopan komission suhdan-
nekyselyn mukaan teollisuuden luottamus voi-
mistui selvasti maaliskuussa 2002, kun se oli edel-
lisessd kuussa pysynyt suunnilleen ennallaan (ks.
taulukko 5).Teollisuuden luottamuksen kumula-
tiivinen kasvu vuoden 2002 ensimmaiselld nel-

Uusien henkiloautojen rekisteroinnit ja
vahittiiskaupan myynti euroalueella

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

- - - - Uusien henkil6autojen rekisterdinnit (vasen asteikko)
—— Vihittdiskaupan myynti (oikea asteikko) 1)

15 ¢ 15,0
. ) {45
10 > [ 14,0
Con 135
sfiid 13,0
12,5
P
0t e
"
!
5t

-1 P N E N P N B |

1996 1997 1998 1999 2000 2001

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

facturers’ Association, Bryssel).

Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltineeltd ajalta).

1) Laskennassa on kdiytetty kausivaihtelusta puhdistettuja tie-
toja.

Teollisuustuotanto, teollisuuden luottamus
ja ostopéaillikdiden indeksi euroalueella
(kuukausihavaintoja)

[ 1 Teollisuustuotanto (vasen asteikko)!
—— Teollisuuden luottamus (oikea asteikko) 2)
- - - - Ostopiillikdiden indeksi (oikea asteikko) 3

9 .18
16

I f\ 14
11111 {12
I {10

x

: L; |

3t

1

1

| |

L 1-12

1997 1998 1999 2000 2001

Ldhteet: Eurostat, yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan

komission suhdannekyselyt, Reuters ja EKP:n laskelmat.

Huom. 12 maata késittivin euroalueen tietoja (myds vuotta

2001 edeltineeltd ajalta), mikdli tiedot ovat olleet saatavissa.

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

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

3) PMI = Purchasing Managers’ Index; poikkeamat 50:std;
positiiviset arvot viittaavat tuotannon kasvuun.

jannekselld oli voimakkain sitten vuoden 1994,
ja se kompensoi heikkenemisen vuoden 2001
viimeiselld neljannekselld, minka seurauksena in-
deksi nousi takaisin syyskuun 2001 tasolle. Syy-
nd kasvuun oli teollisuuden luottamuksen osa-
tekijoistd erityisesti tuotanto-odotusten merkit-
tavd kohentuminen vuoden 2002 ensimmiaiselld
neljannekselld. My6s Euroopan komission palve-
lualojen luottamusindikaattori osoitti maaliskuus-
sa 2002 jilleen huomattavaa kohenemista. Tama
johtui padasiassa siita, etta liiketoimintaymparis-
to4d on tarkistettu aiemmin arvioitua selvasti pa-
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Taulukko 5.

Euroalueen yrityksia ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt

(kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001 | 2001
I

2001 2001 2002 | 2001 2001 2001 2002 2002 2002
it v I Loka Marras Joulu Tammi Helmi Maalis

Talouden luottamusindeksi" 02 26 -28 -14
Kuluttajien luottamusindikaattori® 7 12 6 9
Teollisuuden luottamusindikaattori® 0 12 -1 2
Rakentamisen luottamusindikaattori® 14 21 15 17
Vihittdiskaupan luottamusindikaattori? 0 5 -1 -1
Palvelualojen luottamusindikaattori® 3 7 -8 1
Suhdanneindikaattori® -0,1 1,3 -0,1 02
Kapasiteetin kiyttoaste, %* 81,9 839 828 833

-3 -14 04 -10 -05 03 02 02 02

3 0 1 1 -1 1 0 2 2
-3 -10 -6 9 -11  -10 -7 -7 -4
13 11 9 12 10 11 8 10 9
-1 -4 -9 -4 -4 -5 -6 -10 -10
9 27 -19 -25 29 -28 22 -20 -15

-04 -12 -08 -1,1 -12 -1,2 -1,0 -0,9 -0,6

82,4 81,3 . 81,8 - - 808 - -

Liihteet: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt ja Euroopan komissio (talouden ja rahoituksen pdicosasto).
Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).

1) Prosenttimuutos edellisestd kaudesta.

2) Saldoluvut prosenttiyksikkdind. Palvelualojen luottamusindikaattorin tiedot on laskettu poikkeamina huhtikuusta 1995 alkaen
lasketusta keskiarvosta, vihittdiskaupan luottamusindikaattorin tiedot poikkeamina heinikuusta 1986 alkaen lasketusta keski-
arvosta ja muiden luottamusindikaattorien tiedot poikkeamina tammikuusta 1985 alkaen lasketusta keskiarvosta.

3) Poikkeama keskiarvosta keskihajontoina mitattuna.

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

neljannesvuosihavaintojen keskiarvoista.

remmaksi, mutta jossain mairin myos siitd, ettd
viime kuukausien kysyntédkehitystd on tarkistet-
tu aiemmin arvioitua paremmaksi.Vuoden 2002
ensimmaiselld neljannekselld palvelualan luotta-
musindikaattori nousi voimakkaasti, mika kom-
pensoi osittain vuoden 2001 viimeiselld neljan-
nekselld havaitun laskun.Tama viittaa siihen, etta
palvelualalla voidaan odottaa positiivista kddnnet-
td vuoden 2002 kuluessa.

Teollisuuden tai palvelualojen kehityksestd poi-
keten kuluttajien luottamus pysyi maaliskuussa
2002 ennallaan, kun se oli helmikuussa voimistu-
nut. Vuoden 2002 ensimmdiselld neljannekselld
kuluttajien luottamus voimistui hivenen ja teolli-
suuden luottamuksen tavoin palasi tasolle, jolla
se oli ollut syyskuussa 2001.Tamin indikaatto-
rin suuri vaihtelu talouden kiinnekohdissa ja
epidtasainen kehitys edellisind kuukausina viittaa-
vat siihen, ettd edelleen on olemassa hieman
epdvarmuutta siitd, onko kuluttajien luottamus
ylittinyt aallonpohjan ennen vuodenvaihdetta.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

Kaiken kaikkiaan tuoreimmat taloudellista toi-
meliaisuutta koskevat tiedot ja kyselyt viittaavat
siihen, ettd positiivista kddnnettd voidaan odot-
taa vuoden 2002 kuluessa. Teollisuustuotannon
kehityksessa on voitu havaita joitakin myonteisia
merkkeji jo joulukuusta 2001 alkaen.Yksityisen
kulutuksen osalta kohenemisen merkit ovat kui-
tenkin tulkinnanvaraisia. Siksi positiivisen kaan-
teen voimakkuudesta on edelleen olemassa jon-
kin verran epavarmuutta.

Tyottomyysaste pysyi
helmikuussa 8,4 prosentissa

Helmikuussa 2002 euroalueen standardoitu ty&t-
tomyysaste oli 8,4 % tydvoimasta, eli se oli pysy-
nyt ennallaan sitten marraskuun 2001 (ks. tau-
lukko 6). Ty6ttomien maird pysyi helmikuussa
jokseenkin samana kuin tammikuussa ja lisdantyi
vajaalla 3 000:lla, kun tyéttdmien mdara oli syys-
kuusta 2001 tammikuuhun 2002 kasvanut kuu-
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Taulukko 6.

Euroalueen tyottomyys
(% tydvoimasta, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

1999 2000 2001 | 2001

2001 2001 2001|2001 2001 2001 2001 2002 2002
11 1T IV | Syys Loka Marras Joulu Tammi Helmi

Yhteensd 9,8 88 83
Alle 25-vuotiaat" 192 173 16,6 16,5
25-vuotiaat ja sitd vanhemmat 85 7,7 12

83 83 84 83 83 84 84 84 84
16,5 16,5 16,7 16,5 16,7 16,7 16,8 16,8 16,8
72 712 712 72 712 72 13 713 72

Ldahde: Eurostat.

Huom. ILOn suositusten mukaan. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja (myds vuotta 2001 edeltineeltd ajalta).
1)  Vuonna 2001 tidmdn ryhmdn osuus tyéttomien kokonaismddrdstd oli 23,5 %.

kaudessa keskimaarin 27 000:lla.Vuositasolla mi-
tattuna tyottomien mddrd kuitenkin lisddntyi
(noin 90 000:lla) toisena perikkiisend kuukau-
tena ensimmaista kertaa sitten marraskuun 1997
(ks. kuvio 18).

Ikdryhmittdin tarkasteltuna yli 25-vuotiaitten ja
sitd vanhempien tyottdmyysaste laski helmikuus-
sa 7,2 prosenttiin eli 0,1 prosenttiyksikkoa edel-
lisen kahden kuukauden ty&ttémyysasteeseen
verrattuna (ks. taulukko 6). Alle 25-vuotiaiden

Euroalueen tyottomyys
(kuukausihavaintoja; kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

[ ] Vuosimuutos miljoonina (vasen asteikko) »
% tyovoimasta (oikea asteikko)

3,0 112,0
2,5 111,5
2
0 111,0

1,5

110,5
1,0

110,0
0,5

19,5
0,0 |ll|“ ||I|.'

19,0
05 ‘““““““

18,5
-1,0 ||||||.
- 8,0

1994 1996 1998 2000

Ldhde: Eurostat.

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

1) Vuosimuutostietoja ei ole puhdistettu kausivaihtelusta.

tyottomyysaste oli helmikuussa 16,8 % eli sama
kuin jo joulukuussa 2001.Téssd ei kuitenkaan nay
tyottémien nuorten mairan kasvu (5 000:lla)
helmikuussa 2002. Vanhemmassa ikaryhmidssa
ty6ttdmien mdard puolestaan laski (2 000:lla) en-
simmdistd kertaa sitten huhtikuun 2001.

Tyollisyyden kasvun arvioidaan pysyneen
ennallaan vuoden 2001 viimeisella
neljannekselld

Kansantalouden tilinpitoon perustuvat vuoden
2001 viimeistd neljannesti koskevat euroalueen
tyOllisyystiedot eivit ole vield saatavissa. Kidytet-
tdvissd oleviin kansallisiin tietoihin perustuvan
alustavan arvion mukaan tyéllisyys ndytti kasva-
neen neljannesvuositasolla noin 0,| prosenttia,
joten kolmannen neljinneksen kehitys on jatku-
nut muuttumattomana. Ndin ollen tyéllisyyden
vuotuinen kasvuvauhti on vuoden 2001 viimei-
selld neljadnekselld todennidkoisesti hidastunut
edelleen eli noin 0,8 prosenttiin, kun se oli ollut
vuoden 2000 viimeiselld neljannekselld 2,2 %.

Alakohtaisia tietoja vuoden 2001 viimeiseltd nel-
jannekselti ei ole vield saatavissa. Kuten edelli-
sessd Kuukausikatsauksessa todettiin, tyollisyy-
den vuotuisen kasvun hidastuminen vuoden 2001
kolmen ensimmdisen neljanneksen aikana oli
yleisté seki teollisuudessa ettd palvelualoilla (ks.
taulukko 7).

Kyselytutkimusten perusteella tyéllisyysodotuk-
set vahvistuivat edelleen hieman maaliskuussa
useimmilla aloilla, eli tehdasteollisuudessa ja pal-
velusektorilla. Tyollisyysodotukset ovat siten vii-
me aikoina vahvistuneet heikennyttydin pitkdan
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Taulukko 7.

Tyollisyyden kasvu euroalueella

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

11

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

v I 11 11 11 v I 11 11

Neljdnnesvuosimuutokset"

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

Jjosta:

Maa- ja kalatalous? 14 29 -1,5 -1,6

Teollisuus 1,0 03 1,0 1,1
pl. rakentaminen 1,1 0,0 08 1,0
Rakentaminen 0,3 1,0 1,6 1,0

Palvelut 22 26 28 28
Kauppa ja kuljetus® 1,7 23 28 27
Rahoitustoiminta ja
liikke-eldmén palvelut? 50 55 59 6,1
Julkishallinto® 1,4 1,5 1.3 1,4

22 21 16 12 05 06 03 02 0,1

-08 -01 -06 -13 -01 01 01 -07 -08
3 1,2 08 03 03 04 01 -0,1 -02
3 14 08 02 03 04 02 -01 -03
14 08 08 07 03 08 -03 00 02
28 25 21 18 06 07 04 04 04
27 21 15 14 06 06 01 03 04

54 50 40 3,1 1,2 1,0 11 06 04
L7 18 1,7 16 03 05 03 05 03

Liihteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

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

2) Sisaltdd myds riista- ja metsdtalouden.

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

4)  Sisdltidd myos kiinteisto- ja vuokrauspalvelut.

5)  Sisdltidd myos koulutuksen, terveydenhuollon ja muut palvelut.

vuonna 2001. Maaliskuuta koskevan ostopaiilli-
koiden kyselyn tulokset viittaavat siihen, ettd teh-
dasteollisuuden tyollisyyskehitys on saattanut
parantua vuoden 2002 ensimmdiselld neljannek-
selld. Sen sijaan Euroopan komission suhdanne-
kyselyihin perustuvat rakennusalan tyéllisyysodo-
tukset heikkenivdt maaliskuussa. Vaikka Euroo-
pan komission suhdannekyselyt eivat maaliskuus-

4  Valuuttakurssit ja maksutase

Euro vahvistui hieman maaliskuussa ja
huhtikuun alussa

Vuoden 2002 maaliskuussa ja huhtikuun alussa
valuuttamarkkinoiden vaihtelut olivat jonkin ver-
ran suurempia kuin edellisind kuukausina. Euro
vahvistui hieman Yhdysvaltain dollariin ndhden ja
vaihteli ilman selvdd trendid suhteessa Japanin
jeniin.Yhteisen rahan nimellinen efektiivinen kurs-
si oli 3.4.2002 hieman vahvempi kuin helmikuun
lopussa ja jokseenkin vuoden 2001 keskimaarai-
sen tasonsa mukainen.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

sa osoittaneet vihittdiskaupan tydllisyysodotus-
ten selvisti vahvistuneen, koko palvelualan odo-
tukset olivat kohentuneet jo neljintend perak-
kaisend kuukautena. Kaiken kaikkiaan tyollisyys-
odotukset ja talouskehityksen hidastumisen vii-
vastynyt vaikutus viittaavat edelleenkin siihen, etta
tyOllisyyden kasvu on pysynyt vdhdisend timan
vuoden alussa.

Yhdysvaltain dollariin ndhden euro vahvistui en-
sin maaliskuussa ja vakiintui sitten 0,88 dollarin
tienoille (ks. kuvio 19). Euron vahvistumiseen
vaikutti se, ettd euroalueen tehdasteollisuudes-
ta saatiin yhd enemman elpymisen merkkeja, vaik-
ka ne ndyttivdtkin vain tasapainottavan samaan
aikaan julkistettuja, enimmikseen mydnteisid
Yhdysvaltain talouslukuja. Samaan aikaan Yhdys-
valtain dollariin saattoivat vaikuttaa markkinoita
tilapaisesti huolestuttaneet Yhdysvaltojen yritys-
hallintojarjestelmit ja kirjanpitostandardit seka
markkinaosapuolten lisddntynyt keskittyminen
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Yhdysvaltain vaihtotasetilanteen seurantaan.Yh-
dysvaltain keskuspankin avomarkkinakomitea
(Federal Open Market Committee, FOMC) paitti
19.3.2002 jittdd korot ennalleen ja muuttaa ra-
hapolitiikan tulevaa viritystd keveastd neutraaliin.
Nama yleisesti odotetut paitokset eivit vaikut-
taneet merkittavastiYhdysvaltain dollariin. Huh-
tikuun 3. pdivana euron dollarikurssi oli 0,88 eli
1,8 % vahvempi kuin helmikuun lopussaja I,7 %
heikompi kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Japanin jeni vahvistui tuntuvasti maaliskuun alus-
sa sekd euroon ettd Yhdysvaltain dollariin nah-
den samalla, kun Japanin osakemarkkinat elpyi-
vit voimakkaasti. Maaliskuun toisella viikolla jeni
ensin vakiintui ja heikkeni sitten vihitellen ajan-
jakson loppua kohti (ks. kuvio 19).Jenin heikke-
neminen johtui julkistetuista tiedoista, joiden
mukaan Japanin talouskasvu oli jadnyt vuoden
2001 viimeiselld neljannekselld odotettua hitaam-
maksi. Heikkenemisti saattoi lisdti se, ettd maa-

Valuuttakurssikehitys

(pdivihavaintoja)

Tammikuusta 2000 alkaen

—— Yhden euron arvo dollareina

1,15 . . 1,15
1,10 : : 1,10
1,05 . . 1,05
1,00 1,00
0,95 0,95
0,90 0,90
0,85 0,85
0,80 0,80
0,75 . . 0,75
070bte v v e e 970

2000 2001

—— Yhden euron arvo jeneini

—— Yhden dollarin arvo jeneini
. 140

135
130
125
120
115
110
105
100
95

90

85

2000

2001

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

0,75 0,75
0,70 0,70
0.65 0.65
0.60 0,60
0,55 : Joss
0,50 : © loso
045 bt i e d s
2000 2001
Liihde: EKP.

28.2.-3.4.2002

—— Yhden euron arvo dollareina

0,92 0,92
0,91 0,91
0,90 0,90
0,89 0,89
0,88 0,88
0,87 0,87
0,86 0,86
085bt v v v v 0085
1 8 15 22 29
Maaliskuu
—— Yhden euron arvo jeneind (vasen asteikko)
—— Yhden dollarin arvo jeneini (oikea asteikko})
120 135
119 134
118 133
117 g%
116
115 130
129
114 128
113 127
112 126
[ ] T R PR I LY 1
1 8 15 22 29
Maaliskuu
—— Yhden euron arvo puntina (vasen asteikko)
065 Yhden dollarin arvo puntina (oikea asteikko)
’ 0.73
0,64
0,72
0,63 \/\’\/\’\/\;\/\/_\; 0,71
0,62 \/\/\/\_H 0,70
0,61 0,69
0,60bbm e 68
1 8 15 22 29
Maaliskuu

Huom. Oikeassa ja vasemmassa asteikossa on sama mittakaava kussakin kuviossa. Vaakasuorat viivat kuvaavat vuosikeskiarvoja.
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han aiemmin suuntautuneet padomavirrat kaan-
tyivat osittain takaisin, mikd osui samaan ajan-
kohtaan kuin Japanin tilivuoden pdittyminen.
Ajanjakson loppua kohti lisddntynyt epavarmuus
Japanin talousndakymistd vaikutti my&s osaltaan
osakkeiden hintojen laskuun ja aiheutti uudel-
leen huolestuneisuutta Japanin rahoitusjarjestel-
man tilasta. Huhtikuun 3.paivana euron jenikurssi
oli 116,9 eli 0,7 % vahvempi kuin helmikuun lo-
pussa ja 7,5 % vahvempi kuin vuonna 2001 kes-
kimaarin.

Koko tarkastelujakson ajan Englannin punta vaih-
teli enimmikseen vain vdhian seki suhteessa eu-
roon ettd Yhdysvaltain dollariin (ks. kuvio 19).
Koska Ison-Britannian talousniakymat olivat jon-
kin verran vahvistuneet ja inflaation odotettiin
pysyvan ldhaikoina juuri ja juuri 22 prosentin
tavoitetta hitaampana, Englannin pankin rahapo-
litiikan komitea paitti 7.3.2002 pitimassaan ko-
kouksessa jittdd korot ennalleen. Huhtikuun 3.
pdivand 2002 euron puntakurssi oli 0,61 eli l3-
helld helmikuun lopun kurssia ja noin 1,6 % hei-
kompi kuin vuonna 2001 keskimaarin.

Muista eurooppalaisista valuutoista Tanskan kruu-
nun kurssi oli ldhelld ERM Il -jarjestelman mu-
kaista eurokeskuskurssiaan (ks. kuvio 20). Ruot-
sin kruunun vahvistuminen euroon nihden jat-
kui, ja viime aikoina sitd tuki vield Ruotsin kes-
kuspankin 19.3.2002 tekemi paitos korkojen

Valuuttakurssikehitys ERM Il:ssa

(pdivihavaintoja)

—— Yhden euron arvo Tanskan kruunuina

7,70 7,70
760 7,60
7,50 7.50
7,40 T 7,40
T30k 7,30
7,20 s | 1720

Loka Marras Joulu Tammi Helmi Maalis
2001 2002

Léihde: EKP.
Huom. Vaakasuorat viivat osoittavat Tanskan kruunun keskus-
kurssia (7,46) ja vaihteluvalid (£2,25 %).
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Euron efektiivinen valuuttakurssi ja
sen jakauma?
(pdivihavaintoja)

28.2.-3.4.2002
87.20 (1999/1 = 100) 87.20
87,00 87,00
86,30 86,80
86,60 86,60
86,40 86,40
86,20 86,20
86,00 86,00
85,80 b w085 80

1 8 15 22 29
Maaliskuu

Valuuttakurssimuutosten vaikutus efektiivisen
valuuttakurssi-indeksin muutoksiin
0.50 (prosenttiyksikkdindi) 0.50

0,25 0,25

IIIDD I:I I:l 0,00

0,00 fmr=
O]

0,25 -0,25

-0,50 -0,50

AUD CHF GBP KRW SEK USD
CAD DKK JPY NOK SGD HKD

Lihde: EKP.

1) Indeksin nousu merkitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-
vistumista 12 kauppakumppanimaan valuuttaan néhden.

2) Muutosten laskemisessa on kdytetty 12 suurimman kaup-
pakumppanin valuuttoja kauppapainoilla painotettuina.

nostamisesta 25 peruspisteelld. Euro heikkeni
hieman suhteessa Sveitsin frangiin, joka vahvistui
maaliskuussa yleisesti, kun padomavirrat hakeu-
tuivat turvallisiin sijoituskohteisiin ilmeisesti sen
vuoksi, ettd jannitys Lahi-iddssé kasvoi ajoittain.

Euron nimellinen efektiivinen valuuttakurssi, joka
lasketaan suhteessa euroalueen |2 tirkeimmén
kauppakumppanin valuuttoihin, vahvistui hieman
vuoden 2002 maaliskuussa ja huhtikuun alussa
(ks. kuvio 21). Huhtikuun 3. piivind euron ni-
mellinen efektiivinen valuuttakurssi oli 0,7 % vah-
vempi kuin helmikuun lopussa ja ldhelld vuoden
2001 keskimadrdista kurssia (ks. kuvio 22). Ku-
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Euron, dollarin ja jenin efektiiviset valuutta-
kurssit
(kuukausihavaintoja)

Euro
— Yhdysvaltain dollari
""" Japanin jeni
120 \ 120
s "-5 e 115
1ot ///A MW 110
e M e
100 [ )™
95 B
90 W M 90
5 g
80 i P | 80
2000 5001
Liihde: EKP.

1) Indeksin nousu merkitsee efektiivisen valuuttakurssin vah-
vistumista 12 kauppakumppanimaan valuuttaan néihden.

viosta 22 ilmenee myds Yhdysvaltain dollarin ja
Japanin jenin nimellisten efektiivisten valuutta-
kurssi-indeksien kehitys laskettuna suhteessa
kyseisten talousalueiden 12 keskeisen kauppa-
kumppanin valuuttoihin. Vuoden 2002 kahden
ensimmadisen kuukauden suhteellisen vakaan kau-
den jilkeenYhdysvaltain dollaria kuvaava indeksi
laski maaliskuussa hieman ja oli jonkin verran
korkeampi kuin vuonna 2001 keskimadrin. Sa-
maan aikaan Japanin jenid kuvaava indeksi nousi
ensin ja laski sitten jalleen.Tarkastelujakson lop-
puun mennessé jenin valuuttakurssi-indeksi oli
laskenut selvdsti vuoden 2001 keskimadrdistd
tasoaan alemmaksi.

Tammikuun 2002 vaihtotase jokseenkin
tasapainossa

Euroalueen vaihtotaseen alijaama oli vuoden
2002 tammikuussa |,5 miljardia euroa, kun se
tammikuussa 200I oliollut I1,1 miljardia euroa
minen johtui siitd, ettd tavarakaupan taseen 3,9
miljardin euron alijadma tammikuussa 200 muut-
tui 2, I miljardin euron ylijiimﬁksi tammikuussa
voi 2,7 miljardista eurosta 5,8 miljardiin euroon
samana ajanjaksona. Seka palvelutaseen ettd tuo-
tannontekijakorvausten taseen muutokset olivat

pienid ja suurimmaksi osaksi keskendin vastak-
kaisia. Tavarakaupan taseen muuttuminen ali-
jaamaisestd ylijadmaiseksi tammikuusta 2001
tammikuuhun 2002 johtui siitd, ettd tavarantuon-
ti supistui nopeammin (11,4 %) kuin tavaran-
vienti (4,4 %).

Kausivaihtelusta puhdistettu tavaranviennin ja -
tuonnin arvo pysyi tammikuussa 2002 kdytdn-
nollisesti katsoen ennallaan joulukuuhun 2001
verrattuna, mutta erityisesti tuonnin arvo oli hie-
man pienempi kuin aiempina kuukausina (ks. ku-
vio 23). Vaikka euron valuuttakurssi pysyi suh-
teellisen vakaana tdnd ajanjaksona, tuonnin ar-
von pieneneminen selittyi osittain sill3, ettd 6ljyn
hinta laski. Palveluiden viennin ja tuonnin arvo
kasvoi edelleen kahdesta edellisestd kuukaudes-
ta ja palautui elokuun tasolle. Téssa néakyi toden-
nakdisesti se, ettd kansainvilinen matkailu elpyi
osittain vahennyttyain jyrkasti syyskuun 1 1. pdi-
van tapahtumien jalkeen (ks. kuvio 24).Tulonsiir-
tojen taseen alijaidman pieneneminen tammikuus-
sa 2002 ndyttdd johtuvan tulojen voimakkaasta
kasvusta ja menojen supistumisesta, mika kuvas-
taa Euroopan komissiolle suoritettujen maksu-
jen ja Euroopan komissiolta saatujen maksujen
ajoituksen eroa.

Euroalueen vaihtotase, tavarakaupan tase
seki tavaranvienti ja -tuonti
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

I Vaihtotase (vasen asteikko)

—— Tavarakaupan tase (vasen asteikko)
—— Tavaranvienti (oikea asteikko)

— — - Tavarantuonti (oikea asteikko)

5

1 999 2000 2001

Ldhde: EKP.

Huom. 12 maata kdsittivin euroalueen tietoja. Taseet ovat 12
kuukauden summia. Vienti- ja tuontitiedot ovat kuukausittaisia
arvoja.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002



Taulukko 8.

Euroalueen maksutase
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistamattomia tietoja)

2001 2001 2001 2001 2002
Tammikuu Tammi-joulukuu| Marraskuu Joulukuu Tammikuu
Vaihtotase -11,1 -9,3 2,8 2,9 -1,5
Tulot 140,4 1705,7 138,1 142,0 137,7
Menot 151,5 17149 1353 139,1 139,2
Tavarat -3,9 74,1 9,3 10,4 2,1
Vienti 79,8 1036,5 90,2 81,5 76,3
Tuonti 83,7 962,4 80,9 71,1 74,2
Palvelut 2,4 1,5 -1,9 -1,1 -2,7
Vienti 22,4 310,8 22,3 25,6 23,6
Tuonti 24,8 309,4 24,2 26,7 26,3
Tuotannontekijdkorvaukset -7,5 -37,7 0,4 -1,3 -6,7
Tulonsiirrot 2,7 -47,1 -4,9 -5,1 58
Padomansiirrot 1,3 9.4 0,4 1,2 2,5
Rahoitustase 2.3 -74,8 -15.4 3,7 -37,6
Suorat sijoitukset -9,9 -93,9 7,8 0,6 4,3
Ulkomaille -17,4 -217,1 -13,8 -17,5 -4,8
Oma péddoma
ja uudelleen sijoitetut voitot -11,6 -128.,4 -6,5 -5,7 -6,3
Muu péddoma,
ldhinnd konsernien siséiset lainat -5,8 -88,7 -7,3 -11,8 1,5
Euroalueelle 7,5 123,2 21,6 18,1 9,2
Oma pddoma ja
uudelleen sijoitetut voitot 5,1 90,0 11,7 11,6 6,5
Muu péddoma,
ldhinnd konsernien siséiset lainat 2.4 33,2 9,9 6,5 2,6
Arvopaperisijoitukset -42.8 40,9 11,5 -11,7 -41,3
Osakkeet -21,1 143,8 9,9 9,1 -5,2
Saamiset -20,7 -94,0 -12,4 -4,9 -14,0
Velat -0,4 237,7 22,3 14,0 8,9
Velkapaperit -21,7 -102,9 1,6 -20,8 -36,1
Saamiset -16,2 -153,5 -25,6 -1,3 -15,0
Velat -5,5 50,6 27,1 -19,5 -21,2
Lisitieto: Suorat sijoitukset
ja arvopaperisijoitukset yhteensi -52,7 -53,0 19,3 -11,1 -36,9
Johdannaiset -4,6 -22,1 -4,0 -0,5 0,6
Muut sijoitukset 57,2 -17,6 -30,7 9,4 4,0
Valuuttavaranto 2,4 17,8 0,0 59 -5,3
Virheelliset ja tunnistamattomat erét 7,5 74,7 12,1 -7,7 36,5

Léiihde: EKP.

Huom. Pyoristysten vuoksi yhteenlaskut eivdit vilttimdittd tdsmdd.Rahoitustaseessa positiivinen luku osoittaa pdédoman tuontia ja
negatiivinen luku sen vientid. Valuuttavarannossa negatiivinen luku osoittaa valuuttavarannon lisdystd ja positiivinen luku sen
vihennystd. Yksityiskohtaisia taulukoita 12 maata kdsittévin euroalueen maksutaseesta on EKP:n WWW-sivustossa.

Kausivaihtelusta puhdistettu tavaranviennin ja
-tuonnin méiri (tuoreimmat tiedot ovat joulu-
kuulta 2001) vdheni edelleen edellisiin kuukau-
siin verrattuna, mika vaikutti osaltaan viennin ja
tuonnin arvon viimeaikaiseen hienoiseen supis-
tumiseen (ks. taulukko 9 ”Euroalueen tilastot”
-osassa). Ulkomaankaupan maantieteellinen ja-

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

kauma marraskuussa 2001 (jolta viimeiset tie-
dot ovat kiytettdvissd) mairan mukaan tarkas-
teltuna osoittaa, ettd Yhdysvaltoihin suuntautu-
van viennin maara supistui edelleen vuoden 2001
alusta jatkuneen trendin mukaisesti ja myds no-
peammin kuin Aasiaan suuntautuvan viennin
maird. Samanaikaisesti Isoon-Britanniaan suun-

31



32

Euroalueen palveluiden vienti ja tuonti
(mrd. euroa, kausivaihtelusta puhdistettuja tietoja)

Palveluiden vienti

— — — Palveluiden tuonti

18— 118

1999

Liihde: EKP.

tautuvan viennin madra pysyi lihes ennallaan.
Tuontiluvuista ilmenee, ettd Yhdysvalloista ja
Aasiasta perdisin olevan tuonnin maira pieneni
edelleen, kun taas Isosta-Britanniasta periisin
olevan tuonnin mdirin viheneminen vakautui
marraskuussa 2001.

Piiomaa vietiin nettomaariisesti
arvopaperisijoituksina
tammikuussa 2002

Padoman nettovienti suorina sijoituksina ja arvo-
paperisijoituksina oli tammikuun 2002 rahoitus-
taseessa yhteensd 36,9 miljardia euroa (ks. tau-

lukko 8).Tdama johtui lahinna 41,3 miljardin euron
suuruisesta padoman nettoviennista arvopaperi-
sijoituksina. Pddoman nettotuonti suorina sijoi-
tuksina pysyi kuitenkin vahiiseni (4,3 miljardia
euroa).

Kuten joulukuussa 2001 myds tammikuussa 2002
olennaisinta arvopaperisijoituksiin liittyvassa paa-
oman nettoviennissd oli velkapaperisijoitusten
velkapuolen kehitys: pddomaa vietiin nettomda-
riisesti yhteensd 21,2 miljardia euroa. Ulkomai-
set sijoittajat vdhensivit sekd euroalueen jouk-
kolainoihin ettd rahamarkkinapapereihin teke-
vdhenivat 7,8 miljardia euroa ja rahamarkkina-
papereihin tehdyt sijoitukset 13,4 miljardia eu-
roa. Osakesijoitusten velkapuolelle kirjattu pai-
oman nettotuonti (8,9 miljardia euroa) oli myé&s
hieman vihdisempai kuin aiempina kuukausina.

Ulkomaiset sijoittajat myivat hallussaan olevia
euroalueella olevien liikkeeseen laskemia jouk-
kolainoja, mika ainakin osittain selittyy sill3, ettd
japanilaiset sijoittajat kotiuttivat varojaan. Erityi-
sesti japanilaiset rahoituksen vilittdjit ja vakuu-
tusyhtiot myivit ulkomaisia joukkolainoja maail-
manlaajuisesti ennen Japanin tilivuoden paitty-
mistd maaliskuussa 2002. Ulkomaiset sijoittajat
myivat my&s euroalueen rahamarkkinapaperei-
ta, kuten he olivat tehneet useaan otteeseen
vuonna 2001. Nama euroalueen rahamarkkina-
papereiden ulkomaiset nettomyynnit tammikuus-
sa 2002 saattavat liittyd joulukuussa 2001 velka-
paperiemissioista kirjattuihin euroalueen raha-
markkinapapereiden erittdin suuriin nettokuo-
letuksiin.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002



Julkisen talouden automaattisten vakauttajien
toiminta euroalueella

Julkisen talouden automaattisilla vakauttdijilla tarkoitetaan julkisen talouden rahoitusaseman muuttumista talou-
den suhdannevaihteluiden mukaan ilman hallituksen erillisia pddtoksid. Automaattiset vakauttajat saavat par-
haassa tapauksessa aikaan oikea-aikaisia ja symmetrisid muutoksia, jotka tasaavat talouden suhdannevaihteluja.
Automaattisista vakauttdjista voidaan kuitenkin saada tdysi hyéty vain, jos jdsenvaltiot samanaikaisesti turvaavat
julkisen talouden kestdvyyden pitdmdilld rahoitusasemansa vakaalla pohjalla ja velkansa pienend.

Tdssd artikkelissa pyritddn osoittamaan, ettd suhdannevaihteluiden tasoittaminen automaattisesti julkisen budje-
tin avulla ja julkisen talouden kestévyyden ylldpitdminen ovat keskenddn tdysin yhteensopivia tavoitteita. Ne tdy-
dentdvdit finanssipolitiikan strategiaa, jonka keskipitkdn aikavdlin tavoitteena on julkisen talouden rahoitusaseman
pitdminen Idhelld tasapainoa tai ylijidmdisend vakaus- ja kasvusopimuksen mukaisesti. Tdllaisen strategian mu-
kaan vakausohjelmiin kirjattujen, julkisen talouden nimellistd rahoitusasemaa koskevien tavoitteiden tulisi heijas-
taa sekd tarkoituksenmukaista julkisen talouden keskipitkdn aikavdlin tasapainottumisuraa, jos rahoitusasema on
edelleen epdtasapainossa, ettd suhdannevaihteluiden vaikutusta. Julkisen talouden todellinen rahoitusasema saa
poiketa asetetuista tavoitteista automaattisten vakauttajien vaikutuksen verran, kun talouskehitys poikkeaa odote-
tusta. Tdstd huolimatta julkisen talouden rahoitusasema on pidettdvd terveend tai sen on pysyttdvd nimellisten
tavoitteiden taustalla olevalla tasapainottumisuralla. Liiallisia alijéiémid on niin ikddn vdltettdva.

Strategia, jonka avulla pyritédn saavuttamaan ja sdilyttdmddn terve julkisen talouden rahoitusasema ja jonka
mukaan sallitaan suhdannevaihteluiden automaattinen tasaaminen, vahvistaa myés vakaata, kasvua edistévdd
makrotaloudellista ympdristod. Sen sijaan julkisen budjetin kautta tapahtuvan harkinnanvaraisen hienosdddon
tehokkuutta suhdannevaihtelujen tasaamisessa pidetddn varsin kyseenalaisena. Hallitusten on kuitenkin to-
teuttava mddrdtietoisesti sellaisia harkinnanvaraisia toimenpiteitd, jotka tdhtddvat julkisen talouden rakentei-

den korjaamiseen ja edistdvdit julkisen talouden tasapainottamista.

I Talouden vakauden merkitys

Taloudellisen ympariston vakaus ja ennakoitavuus
edistdd sosiaalista ja taloudellista hyvinvointia. Ly-
hyelld aikavililld kotitaloudet toivovat, etti ta-
loudellinen tilanne, tySllisyys ja tulot pysyvit va-
kaina, jolloin ne voivat pitdd kulutuksensa suurin
piirtein ennallaan. Pitkalld aikavalilla suuret odot-
tamattomat hdiriot ja suhdannevaihtelut voivat
heikentai talouskasvua esimerkiksi lisaamalld in-
vestointeihin ja innovaatioihin liittyvid riskeja.
Erittdin epdvakaassa taloudellisessa tilanteessa
ihmiset saattavat olla taipuvaisia tekemain ris-
kittdomampid (mutta mahdollisesti myés vahem-
man tuottavia) koulutus- ja uravalintoja. Talous-
politiikka, joka pitdd makrotaloudellisen ympa-
riston vakaana, edistdi siten taloudellista kasvua
ja hyvinvointia.

Finanssipolitiikka voi lyhyelld aikavililld edistaa
vakautta tasoittamalla suhdannevaihteluja. Tassa
artikkelissa tarkastellaan, miten suhdannevaihte-
luita voidaan tasoittaa julkisen budjetin avulla ja
miten vakaa talouskehitys voitaisiin parhaiten
saavuttaa. Finanssipolitiikan lyhyen aikavilin va-
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kauttaminen voi vaikuttaa yksittdisten maiden
kannalta aiempaa merkittivimmin niiden liittyes-
sd talous- ja rahaliittoon. Talous- ja rahaliitossa
lyhyitd nimelliskorkoja ei mukauteta yksittdisten
maiden tilanteeseen vaan ne mairdytyvit koko
rahaliiton olosuhteiden perusteella. Niista poli-
tiikkainstrumenteista, joita yksittaisilla mailla on
talous- ja rahaliitossakin kaytettivissdan, finanssi-
politiikka on avainasemassa kotimaisen kysynnin
ja tuotannon vaihtelun tasoittamiseksi lyhyelld
aikavalilla.

Finanssipolitiikka on tirked myds talouden pit-
kin aikavalin vakauden kannalta. Finanssipolitiik-
ka, jolla pyritddn kiihdyttimdan talouskasvua
menoja lisddmailld, saattaa johtaa BKT:hen suh-
teutettujen julkisten menojen kasvuun, mika
puolestaan edellyttdi joko verojen korottamis-
ta tai alijadma- ja velkasuhteiden kasvun sallimista.
Jos tdstd seuraa, ettd yksityisen sektorin rahoi-
tusmahdollisuudet huonontuvat ja julkisen talou-
den kestdvyys rapautuu, pitkdt korot nousevat

ja kasvuniakymit heikkenevit. Lisdksi jatkuvat
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alijaamat syovit julkisen budjetin suhdannevaih-
teluita tasoittavaa vaikutusta. Kun maat ottavat
jatkuvasti lisda velkaa, hallitukset menettavit vlt-
tdmattoman lilkkumavaransa, jonka avulla julki-
nen budjetti voi reagoida tarkoituksenmukaisel-
la tavalla makrotalouden vaihteluun suhdanne-
kierron aikana. Maat, joiden alijadmit ovat kes-
tamattdmalla tasolla, joutuvat siksi tulevaisuudes-
sa vadjadamattd toteuttamaan lukuisia korjaavia
toimia, joista aiheutuu hairisita.

Julkisen talouden kestivyys ja finanssipolitiikan
suhdannevaihteluita tasoittava vaikutus liittyvat
liheisesti toisiinsa. Jos ihmiset odottavat, ettd
julkisen talouden kestavyys vaarantuu tulevaisuu-
dessa, he saattavat muuttaa kdyttiytymistdan jo
nyt ja esimerkiksi vihentdd investointeja ja siten
heikentdd talouden vakautta lyhyelld aikavalilla.
Talous- ja rahaliitossa yhden tai useamman maan
heutua muitakin kustannuksia. Ne voivat nostaa
pitkid korkoja ja lisdtd inflaatio-odotuksia koko

euroalueella ja siten luoda kielteisia ulkoisvaiku-
tuksia ja heikentdd hintavakauteen tahtdivai ra-
hapolitiikkaa.

Seuraavassa luvussa tarkastellaan julkisen talou-
den automaattisten vakauttajien toimintaa ja nii-
den rajoitteita sekd kerrotaan, milloin hallituk-
sen erillisiin padtoksiin perustuva harkinnanva-
rainen finanssipolitiikka on tarkoituksenmukais-
ta. Lisdksi kuvataan joitakin euroalueen julkisen
talouden ominaispiirteitd 30 viime vuoden aika-
na. Luvussa 3 kdsitellddn Maastrichtin sopimuk-
sessa sekd vakaus- ja kasvusopimuksessa asetet-
tuja tavoitteita julkisen talouden kestdvyyden
saavuttamiseksi ja sdilyttamiseksi ja tarkastellaan
julkisen budjetin suhdannevaihteluita tasoittavaa
vaikutusta. Luvussa 4 kuvaillaan tarkoituksenmu-
kaista finanssipolitiikan strategiaa, joka on sopu-
soinnussa sekd julkisen rahoitusaseman kesta-
vyyden ettd suhdannevaihteluiden tasoittamisen
kanssa. Viimeisessd luvussa esitetdan artikkelin
tiivistelma ja tehdddn paitelmia.

2 Finanssipolitiikan merkitys taloudellisen toiminnan vakauttamisessa

Finanssipolitiikan vilineilld voidaan tasoittaa suh-
dannevaihteluita monin tavoin.Taloudellisen las-
kusuhdanteen aikana ne voivat vakauttaa tuo-
tantoa, tuloja ja kysyntdd, kun julkinen kulutus
pysyy ennallaan tai jopa kasvaa, tai kun verotu-
lot supistuvat. Vastaavasti voimakkaan kasvun
kausina finanssipolitiikan vilineilld voidaan hillitd
talouskasvua. Vakauttaminen voi perustua har-
kinnanvaraisiin toimenpiteisiin eli hallitusten ak-
tiivisiin paatoksiin julkisen kulutuksen tai vero-
jen sopeuttamisesta taloudellisen toiminnan
muutoksiin. Julkisen talouden automaattisiksi
vakauttajiksi kutsutaan sen sijaan julkisten tulo-
jen ja menojen muutoksia, jotka eivdt edellytid
paitoksentekijoiltd uusia padtoksiad ja jotka ovat
seurausta suhdannevaihtelujen vaikutuksista
budjetin osatekijoihin.

Kysynnin ja tuotannon automaattinen
vakauttaminen julkisten menojen ja
tulojen avulla

Suhdannevaihteluiden automaattinen tasoittami-
nen julkisen budjetin avulla on seurausta tietyis-

td verotuksen ja tulonsiirtojen ominaispiirteista,
jotka pohjautuvat vero- ja sosiaalilainsaadantoon.
Toisaalta se on my0s seurausta siit, ettd kulutuk-
sen keskeiset erdt eivit jousta suhdannevaihtelu-
jen mukaan, koska ndamd erit on ennakkoon maa-
ritelty vuotuisissa budjeteissa tai jopa monivuoti-
sissa menokehitystd koskevissa maardyksissa.

Jarjestelman havainnollistamiseksi voidaan tarkas-
tella kuvitteellista esimerkkia, jossa jonkin valtion
hallitus suunnittelee saavansa julkisen taloutensa
rahoitusaseman tasapainoon tiettynd vuonna.
Oletetaan, ettd talouskasvu jadkin hallituksen
ennustamaa heikommaksi esimerkiksi ennustet-
tua pienemman kulutuskysynnian vuoksi. Téll6in
julkisen talouden suurimmat tuloerit (lahinna
verotulot) pienenisivit enemman tai vihemman
suhteessa talouskasvun hidastumiseen. Sen sijaan
suurin osa valtion menoista, joita voidaan tissi
ajatella kotitalouksien ja yritysten tuloina (lahin-
nd elikkeet, julkisen sektorin palkat ja erilaiset
tuet), pysyisi ennallaan tai voisi jopa kasvaa (tyot-
tdmyyteen liittyvdt menot). Hallituksen kannal-
ta timd merkitsisi julkisen talouden rahoitus-
aseman heikkenemisti, kun taas kotitaloudet ja
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Kuvio I.

Automaattisten vakauttajien toiminta suhdannekierron aikana
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yritykset voisivat pitdd kiinni alkuperiisistd
kulutussuunnitelmistaan ja siten tukea kokonais-
kysyntdd seka hillitd talouskasvun heikkenemista.

Kuvio | esittdd kuvitteellista tilannetta, jossa
BKT:n kasvun suhdannevaihtelut ovat saannélli-
sid ja symmetrisid tietyn trendikasvuvauhdin
ympidrilld. Kuvio osoittaa, kuinka suhdannevaih-
telut kuvastuvat julkisen talouden rahoitusase-
man syklisend kehityksend. Tassa esimerkissa jul-
kisen talouden rakenteellinen rahoitusasema
(kuviossa paksu viiva) on muuttumaton ja tasa-
painossa koko suhdannekierron ajan. Julkisen
talouden automaattisten vakauttajien rahoitus-
asemavaikutus nakyy syklisend “hengitykseni”
tasapainon molemmin puolin (varjostettu alue
kuviossa). Automaattiset vakauttajat saavat siis
aikaan sen, ettd julkisen talouden rahoitusase-
ma my®étiilee kasvun vaihteluja.

Automaattisten vakauttajien koon ja
tehokkuuden vilinen korrelaatio

Talouden suhdannekierrossa julkisen talouden
rahoitusaseman muutosten laajuus heijastelee
automaattisten vakauttajien kokoa, joka puoles-
taan madrdytyy suurelta osin vero- ja menojar-
jestelmdn perusteella.Yleensi julkisen talouden
automaattiset vakauttajat ovat sitd suurempia,
mitd suurempi itse julkinen sektori on. Mitd suu-
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rempi julkisten menojen osuus BKT:std on, sitd
tehokkaammin talous on suojattu suhdannevaih-
teluilta. Julkisen talouden tulojen osalta voidaan
todeta, ettd budjetin suhdannevaihteluita tasoit-
tava vaikutus kasvaa verojdrjestelmin progres-
siivisuuden myotd. Kehikossa | tarkastellaan jul-
kisen talouden rahoitusaseman suhdanneherk-
kyyttd euroalueen maissa sekd rakenteellisen
rahoitusaseman mittaamisessa kdytettivan ns.
suhdannekorjatun rahoitusaseman laskentatapaa.

Julkisen kulutuksen kasvaessa tarvitaan myos
aiempaa enemmain verotuloja, ja tdima onkin
ensimmdinen suuriin automaattisiin vakauttajiin
liittyvistd keskeisistd haittavaikutuksista. Korkea
veroaste ja avokdtiset sosiaalietuudet vihentivit
kannustimia tyontekoon, investointeihin ja inno-
vaatioihin ja siten heikentdvit taloudellista toimin-
taa (ks. Kuukausikatsauksen elokuun 2001 artik-
keli ”Finanssipolitiikka ja talouskasvu”). Lisaksi
suuret automaattiset vakauttajat voivat viivastyt-
tdd talouden sopeutumista. Esimerkiksi runsaat
tyottdmyysetuudet vihentdvdt irtisanottujen
tyontekijoiden kannustimia uuden tydpaikan et-
simiseen, erilaisten tyéehtojen hyviksymiseen ja
uudelleenkouluttautumiseen. Korkeat verot yh-
distettyind valtion tukiin vaikeuksissa oleville teol-
lisuudenaloille johtavat tilanteeseen, jossa yrityk-
sille on aiempaa kannattamattomampaa mukau-
tua muuttuviin taloudellisiin olosuhteisiin. Taméan
seurauksena tehokkuus kirsii huomattavasti.
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Harkinnanvarainen finanssipolitiikka ei
yleensa sovellu lyhyen aikavilin
kysynnanhallintaan

Harkinnanvaraisella finanssipolitiikalla tarkoite-
taan sellaisia julkisten tulojen ja menojen muu-
toksia, jotka johtuvat hallituksen erillisistad paa-
toksistd, kuten esimerkiksi muutoksista verotuk-
sessa ja tulonsiirroissa, valtion virkamiesten lu-
kumdiran lisddmisesta tai julkisen sektorin palk-
kojen korottamisesta ja valtion investointeja
koskevista muutoksista. Tahdnastisia yrityksid
hallita kokonaiskysyntdaa harkinnanvaraisen fi-
nanssipolitiikan — finanssipoliittisen hienosdadon
—avulla on ollut laajalti, mutta ne ovat usein ol-
leet vaikutuksiltaan kielteisia.

Ensinndkin harkinnanvarainen politiikka voi vaa-
rantaa julkisen talouden rahoitusasemien tervey-
den, silld hallitusten on helpompi lisitda menoja
hitaan kasvun kausina kuin leikata niita ja kiris-
tdd finanssipolitiikkaa talouden noususuhdan-
teessa.Tallainen politiikka johtaa siihen, ett ali-
jddmat ja veroaste kasvavat jatkuvasti.Automaat-
tiset vakauttajat sitd vastoin toimivat suhdanne-
kierron aikana symmetrisesti: ne hillitsevat yli-
kuumenemista korkeasuhdanteiden aikana ja
tukevat taloudellista toimintaa taloudellisten las-
kusuhdanteiden aikana. Ne eivdt periaatteessa
vaikuta julkisen talouden rahoitusaseman raken-
teelliseen vakauteen niin kauan kuin vaihtelu
puoleen ja toiseen on tasapainoista.

Julkisen talouden suhdannekorjattu rahoitusasema

Suhdannekorjaus helpottaa finanssipolitiikan seurantaa ja analysointia

Finanssipolitiikkaa ei ole helppoa arvioida julkisen talouden todellisen rahoitusaseman kehityksen perusteel-
la, koska julkisen talouden rahoitusaseman muutoksiin vaikuttavat suhdannevaihtelut automaattisten vakaut-
tajien toiminnan kautta, korkomenot ja hallituksen hyviksymaét uudet toimenpiteet. Nami osatekijit on pys-
tyttdva eritteleméén, jos julkisen talouden kehitystéd halutaan seurata tdsmallisella tavalla.

Julkisen talouden rahoitusasemaa, josta on poistettu automaattisten vakauttajien vaikutukset, kutsutaan suh-
dannekorjatuksi eli rakenteelliseksi rahoitusasemaksi. Yksi tapa laskea rakenteellinen rahoitusasema on ar-
vioida ensimmaéisessd vaiheessa rahoitusaseman suhdanneherkkyys eli se, miten paljon prosenttiyksikon suu-
ruinen tuotannon muutos vaikuttaa automaattisesti julkisen talouden rahoitusasemaan. Useiden jérjestojen
tekemien empiiristen tutkimusten perusteella euroalueeseen kuuluvissa maissa rahoitusaseman suhdanne-
herkkyys vaihtelee 0,3:sta 0,7:4dn. Euroalueella prosenttiyksikon suuruinen BKT:n méérin kasvu (tai pie-
neneminen) parantaa (tai heikentdi) julkisen talouden rahoitusasemaa keskimédrin 0,5 prosenttiyksikkoa
suhteessa BKT:hen julkisen talouden automaattisten vakauttajien vaikutuksen takia. Toisessa vaiheessa arvioi-
daan talouden suhdannetilanne, miki edellyttidd talouden trendikasvuvauhdin (tai potentiaalisen kasvuvauh-
din) mittaamista. Tdmin jdlkeen voidaan arvioida rahoitusaseman suhdannekomponentti ja poistaa se todel-
lisesta rahoitusasemasta. Néin saadaan selville julkisen talouden rakenteellinen rahoitusasema, joka ilmaisee
kyseisen maan julkisen talouden tasapainottamistarpeen tai jo toteutettujen tasapainottamistoimien vaiku-
tukset. Esimerkiksi jos suhdannekorjattu alijidmi on suuri, kyseisen maan on syytd ryhtyd huomattaviin
lisdtoimenpiteisiin saadakseen julkisen talouden rahoitusaseman terveelle pohjalle.

Voidaan esimerkiksi olettaa, ettd jonkin maan rahoitusaseman suhdanneherkkyys on 0,5, ylijadma suhteessa
BKT:hen on kohentunut edellisvuoden 1 prosentista kuluvan vuoden 2 prosenttiin ja todellisen kasvun on
ilmoitettu olevan 3 prosenttia eli prosenttiyksikon potentiaalista kasvua nopeampaa. Tdsséd skenaariossa puo-
let prosenttiyksikon suuruisesta rahoitusaseman kohentumisesta voidaan katsoa johtuvan automaattisten va-
kauttajien toiminnasta (rahoitusaseman suhdanneherkkyys 0,5 kerrottuna todellisen kasvun ja trendikasvun
viliselld prosenttiyksikon erolla), ja loppuosa johtuu julkisen talouden tasapainottamistoimenpiteistd seké
korkomenojen muutoksista. Vaikka julkisen talouden todellinen rahoitusasema on kohentunut prosenttiyksi-
kon verran, suhdannekorjattu rahoitusasema paranee vain 0,5 prosenttiyksikkod, mikd on osoitus kyseisen
maan aktiivisista julkisen talouden tasapainottamistoimenpiteista.

Niin ollen suhdannekorjattu rahoitusasema on yksi finanssipolitiikan virityksen indikaattori. Suhdannekor-
jatusta rahoitusasemasta voidaan poistaa korkomenot, jolloin saadaan selville suhdannekorjattu perusrahoi-
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tusasema. Eriit tarkkailijat katsovat, ettd timd soveltuu paremmin hallituksen finanssipolitiikan virityksen
arviointiin, koska korkomenot ovat pikemminkin elvyttdvén finanssipolitiikan tai tasapainottamistoimenpi-
teiden seuraus kuin niiden syy.

Arvioita on syytéa tulkita varovaisesti

Suhdannekorjatut luvut eivit kerro kaikkea julkisen talouden keskipitkén aikavélin rahoitusasemasta ja tasa-
painottamistoimenpiteisté ja -tarpeista. Ensinndkin rahoitusaseman suhdanneherkkyyden ja trendikasvun ar-
viointimenetelmiin liittyy tiettyjd ongelmia. Toiseksi suhdannekorjattuja lukuja tulkittaessa on edelleen otet-
tava huomioon julkisen talouden rahoitusasemaan vaikuttavat tilapdiset tekijat. Suhdannekorjatun rahoitus-
aseman muutokset ovat hyodyllisempid vuotuisten tasapainottamistoimenpiteiden mittaamisen kannalta, koska
niihin menetelmén valinta ei vaikuta yhtd paljon kuin rahoitusaseman tasoihin eivitkd ne ole ajan mittaan
yhtd epdvakaita. Tamé kédy havainnollisesti ilmi oheisesta taulukosta, jossa vertaillaan kolmen kansainvili-
sen jdrjeston dskettiin esittdmid arvioita euroalueen julkisen talouden suhdannekorjatusta rahoitusasemasta
ja sen vuotuisesta muutoksesta vuonna 2001.

Arviot euroalueen julkisen talouden suhdannekorjatusta rahoitusasemasta vaonna 2001
(prosenttiyksikkéd BKT: std)

Muutos Tasot
2001 2001 2001 2001
kevit syksy kevit syksy
Euroopan komissio -0,2 0,0 -0,9 -1,3
OECD -0,1 0,0 -0,7 -0,9
IMF -0,1 0,0 0,6 0,7

Ldihteet: Euroopan komission julkaisu ” European Economy, Supplement A”, maalis-huhtikuu 2001 ja loka-marraskuu 2001; OECD:n jul-
kaisu " Economic Outlook”, kesdkuu 2001 ja joulukuu 2001; IMF:n julkaisu ”World Economic Outlook”, toukokuu 2001 ja lokakuu 2001.

Toiseksi harkinnanvaraisen politiikan mukautu-
minen taloudellisiin olosuhteisiin voi olla jousta-
mattomampaa kuin automaattisten vakauttajien.
Automaattiset vakauttajat ovat suorassa yhtey-
dessd talouden rakenteeseen, minkd vuoksi
ne reagoivat olosuhteisiin oikea-aikaisella ja
ennakoitavalla tavalla, jolloin odotukset talouden
toimijoista ovat oikeaan osuvia ja luottamus para-
nee. Lisdksi automaattisten vakauttajien vaiku-
tuksen suuruus heijastelee sitd, kuinka paljon
taloudelliset olosuhteet poikkeavat siitd, millai-
set niiden budjettisuunnitelmia laadittaessa odo-
tettiin olevan. Erillisten paitésten avulla on la-
hes mahdotonta jiljitelld nditd automaattisten
vakauttajien ominaispiirteitd. Esimerkiksi vero-
tusta koskevat muutokset yleensd edellyttavit
parlamentin hyviksyntdd ja niiden tdytantoon-
pano on mydhdisempai kuin budjettiprosessien.
Taman vuoksi ei olekaan yllattavad, ettd koko-
naiskysynndn hallintaan tdhtadva harkinnanvarai-
nen finanssipolitiikka on tihin mennessi yleen-
sd ollut suhdannevaihteluita vahvistavaa. Harkin-
nanvarainen politiikka on usein alkanut vaikut-
taa vasta sitten, kun suhdanteet ovat jo muuttu-
massa, ja on siten saattanut pahentaa talouden
epavakautta.
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Harkinnanvaraisen finanssipolitiikan
soveltamisala

Harkinnanvaraista politiikkaa tarvitaan julkista
taloutta koskevien rakenteellisten muutosten
tdytintdéonpanemiseksi ja poikkeustilanteisiin
reagoimiseksi varsinkin silloin, kun taloudessa il-
menee epitavallisia hdirioita. Ensinndkin harkin-
nanvarainen politiikka heijastelee julkisen kulu-
tuksen painopisteiden, médirin ja koostumuksen
muutoksia sekd eri veroasteita ja ominaispiirtei-
td. Niitd koskevat politiikan eri osa-alueet maa-
rittavdt julkisen talouden rakenteen, joka puo-
lestaan vaikuttaa huomattavasti talouden toimin-
taan ja, kuten edelld todettiin, kunkin maan au-
tomaattisten vakauttajien ominaispiirteisiin.

Toiseksi harkinnanvaraisia finanssipoliittisia paa-
tOksid tarvitaan julkisen talouden kestdvyyden
yllapitimiseksi keskipitkalld aikavililla. Tama on
edellytyksend automaattisten vakauttajien vapaal-
le toiminnalle.Varsinkin silloin, kun kestavyys on
kyseenalainen, elvyttivit toimenpiteet tai edes
automaattiset vakauttajat eivdt valttamatta vai-
kuta tuotantoon toivotulla tavalla, silld ihmiset
mukauttavat toimintansa niihin odotuksiin, jot-
ka koskevat todennikoistd tulevaa julkisen ta-
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tasapainottamiseen tahtéavilla toimenpiteilld saa-
tetaan siten palauttaa luottamus julkisen talou-
den pitkdn aikavilin kehitysndkymiin ja kohen-
taa niitd koskevia odotuksia. Nama “ei-keynesi-
ldiset” vaikutukset todenndkdisesti viahentavit
julkisen talouden tasapainottamisesta aiheutu-
via kielteisid taloudellisia vaikutuksia. Aktiivinen
julkisen talouden tasapainottaminen, jossa har-
joitetaan harkinnanvaraista politiikkaa, on niin
ollen tarkoituksenmukaista silloin, kun julkisen
talouden rahoitusasema ei ole terve tai kun jul-
kisen talouden kestévyys on suurten velkojen ja
tulevien julkiseen talouteen kohdistuvien (esi-
merkiksi vdeston ikdantymisestd aiheutuvien)
velvoitteiden vuoksi uhattuna.

Vaikka julkisen talouden automaattiset vakaut-
tajat tasoittavatkin tehokkaasti tavanomaisia suh-
dannevaihteluja, joissakin tilanteissa saatetaan
tarvita aktiivista paatoksentekoa. Automaattiset
vakauttajat eivat valttimattd yksin riitd talouden
tasapainottamiseen, jos talouden epdtasapaino
ei johdu tavanomaisesta suhdannevaihtelusta tai
jos epitasapaino johtuu pysyvastd muutoksesta
talouden rakenteissa. Tallaisissa tilanteissa har-
kinnanvarainen politiikka voi lisdksi vaikuttaa
suotuisasti tarjontaan. Taantuman aikana harjoi-
tetulta elvyttiviltd politiikalta odotettu hy6ty on
kuitenkin arvioitava suhteessa pitkdn aikavilin
kestavyyteen kohdistuviin riskeihin, julkisen talou-
den rakenteeseen kohdistuviin pysyviin haittavai-
kutuksiin — mm.jatkuvasti korkeana pysyvain ve-
roasteeseen — sekd mahdollisesta politiikan muu-
toksesta aikanaan aiheutuviin kustannuksiin.

Tahanastiset kokemukset

Useissa tutkimuksissa on todettu, ettd euro-
alueeseen kuuluvien maiden julkisen talouden va-
kauttamisyritykset |970-luvun puolivilistd 1990-
luvun puoliviliin eivit juurikaan onnistuneet. Jois-
sakin tapauksissa finanssipolitiikka pikemminkin
kdrjisti suhdannevaihteluita kuin hillitsi niita.
Usein finanssipolitiikkaa kiristettiin hitaan kas-
vun kausina ja héllennettiin talouden noususuh-
danteessa. Niin ollen harkinnanvarainen finans-
sipolitiikka oli usein suhdannevaihtelua vahvis-
tavaa, peitti alleen automaattisten vakauttajien
vaikutuksen ja saattoi edistdd talouden epdva-

Julkiset tulot ja menot, julkisen talouden
rahoitusasema ja velka euroalueella
(% BKT:sti) vuosina 1970-2000

a) Julkiset tulot ja menot

—— Tulot

— Menot
55¢ 155
50+ 150
45+ 145
40} 140
35 135

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000

b) Julkisen talouden rahoitusasema

— Julkisen talouden rahoitusasema

0 0
-1 -1
2 2
-3 3
-4 -4
-5 -5
-6 6

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000

c¢) Julkinen velka

—— Julkinen velka

80 80
70 70
60 60
50 50
40 40
30 30

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000

Liihteet: Euroopan komissio (Ameco-tietokanta) ja EKP:n laskelmat.
Huom. Euroalueen tiedoissa eiviit ole mukana Luxemburgin tiedot
eivdtkd UMTS-toimilupien myyntitulot.
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kautta. Epdonnistuneen ajoituksen lisaksi harkin-
nanvaraisissa finanssipoliittisissa korjaavissa toi-
missa ilmeni kahdenlaista epasymmetriaa, joka
on heikentdnyt julkisen talouden kestavyytta.

Ensinnikin finanssipolitiikka toimi sikali epasym-
metrisesti, ettd kun finanssipolitiikkaa héllennet-
tiin, lisattiin menoja, mutta sen jilkeen finanssipo-
litiikkaa kiristettdessd ei supistettukaan menoja
vaan korotettiin veroja. Tamdn seurauksena ve-
roaste ja julkisten menojen osuus BKT:std kas-
voivat (ks. kuvio 2a).Keskimairiiset julkiset meno-
ja veroasteet kasvoivat vihitellen siind maarin, etta
ne ovat nyt paljon suuremmat kuin useimmissa
muissa teollisuusmaissa. Toiseksi voidaan havaita,
hoitusasema ei kohentunut noususuhdanteiden
aikana yhta paljon kuin se heikkeni laskusuhdan-
teiden aikana, mika osoittaa finanssipolitiikan rea-
goineen asymmetriselld tavalla suhdannevaihtelui-

vun alkuvuosina euroalueen keskimaariinen ali-

jadma oli vuodesta toiseen suuri ja korkeimmil-
laan yli 5 % BKT:std (ks. kuvio 2b).

Tama politiikka heikensi julkisen talouden kes-
tdvyyttd ja kasvua edistdvaa vaikutusta. Pitkiai-
kaiset suuret alijaamat sekd kasvavan veroasteen
kielteiset vaikutukset investointeihin ja kasvuun
johtivat siihen, ettd julkiset velkasuhteet suure-
nivat jatkuvasti ja erittdin nopeasti vuoteen 1996.
Keskimaariiset velkasuhteet suurenivat tuntu-
vasti laskusuhdanteiden aikana.Voimakkaan kas-
vun kausinakin ne suurenivat hieman tai joissa-
kin tapauksissa pysyivat ennallaan mutteivat mis-
sddn vaiheessa alkaneet pienentyi (ks. kuvio 2c).
Useissa maissa velan ja velanhoitokustannusten
kasvu alkoi herittdd epdilyja julkisen talouden
kestdvyydestd. Se myos vihensi julkisen talou-
den automaattisen suhdannevaihteluiden tasoit-
tamisen liilkkumavaraa. Vasta viime vuosina ali-
jadmat ovat supistuneet merkittavasti ja julkiset
velkasuhteet alkaneet pieneti, kun Maastrichtin
sopimuksen ja sittemmin vakaus- ja kasvusopi-
muksen julkista taloutta koskevat madrdykset on
pantu taytantdon.

3 Maastrichtin sopimus seka vakaus- ja kasvusopimus:

vakauttaminen ja kestavyys

Epavakaan ja kestimittéman finanssipolitiikan
haitat olivat suurimpia huolenaiheita, kun julkis-
ta taloutta koskevia institutionaalisia puitteita
suunniteltiin valmisteltaessa talous- ja rahaliit-
toa (EMU). Julkisen talouden kestivyyden saa-
vuttamisesta ja sdilyttamisesta tuli Maastrichtin
sopimuksen julkista taloutta koskevien mdarays-
ten padasiallinen tavoite, kun taas vakaus- ja kas-
vusopimuksella pyritddn ensisijaisesti vahvista-
maan finanssipolitiikan mahdollisuuksia tasoittaa
suhdannevaihteluita kurinalaisen finanssipolitii-
kan asettamissa puitteissa.

Julkisen talouden kestdvyyden
edistiminen rahoitusaseman
tasapainottamisen avulla

Maastrichtin sopimuksessa ja vakaus- ja kasvu-
sopimuksessa mairitain jarkevaa finanssipoliit-
tista padtoksentekoa koskevista sddnndisti, jot-
ta finanssipolitiikan kurinalaisuus voidaan varmis-
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taa ja julkisen talouden kestivyys sdilyttda.
Maastrichtin sopimuksessa maaratain, ettd jasen-
valtioiden on viltettdva liiallisia julkisen talou-

sen talouden alijaama ylittad 3 % BKT:sta tai jos
julkisen velan suhde BKT:hen ylittdd 60 %, ky-
seessd on "liiallinen alijaama”, mikali kyseessa
eivit ole poikkeukselliset olosuhteet.

Vakaus- ja kasvusopimuksessa, jossa tismenne-
tddn Maastrichtin sopimuksen julkista taloutta
koskevia mdirdyksid, maat sitoutuvat pitimaan
julkisen talouden rahoitusaseman keskipitkalld
aikavililla lahelld tasapainoa tai ylijadmaisena.
Tdmidn periaatteen johdonmukainen noudatta-
minen merkitsee sitd, ettd julkisen talouden ra-
hoitusasemat ovat keskimaiarin tasapainossa suh-
dannekierron aikana. Samalla julkisen talouden
velkasuhteet keskimadrdisesti pienenevit suh-
dannekierron aikana, vaikka pienenemisvauhti
voikin vaihdella vuosittain.
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Julkisen talouden suhdannevaihteluita
tasoittavan vaikutuksen turvaaminen

Vakaus- ja kasvusopimukseen sisiltyy kaksi vali-
netti, joilla varmistetaan julkisen talouden suh-
dannevaihteluita tasoittavan vaikutuksen edellyt-
tdma joustavuus ja sdilytetddn julkisen talouden
kurinalaisuus. Ensinnikin pitdessdan julkisen ta-
louden rahoitusaseman keskipitkalld aikavililla
lahelld tasapainoa tai ylijadamaisend maat voivat
antaa julkisen talouden rahoitusaseman kohen-
tua tai heiketd talouden suhdannetilanteen mu-
kaisesti. Tama "julkisen talouden suhdannejous-
to” auttaa tasoittamaan suhdannevaihteluita au-
sentin viitearvo ylittyy normaalin suhdannekier-
ron vallitessa.

Toiseksi sopimukseen sisdltyy ns. purkuehto. Sil-
I3 pyritddn valttimaan epitarkoituksenmukaiset
reaktiot, joita liian tiukka 3 prosentin viitearvon
noudattaminen voi aiheuttaa syvan taantuman ai-
kana. Alijaamii, joiden osuus BKT:std ylittdd 3 %,
pidetdan liiallisina, paitsi jos viitearvon ylittymi-
nen on vain viliaikaista ja poikkeuksellista. Ali-
jadman on joka tapauksessa pysyttiva lahelld vii-
tearvoa.Viitearvon ylittymistd voidaan pitia vili-
aikaisena ja poikkeuksellisena, jos se johtuu epa-
tavallisesta tapahtumasta, joka ei ole kyseisen
jasenvaltion hallittavissa, tai jos se johtuu vaka-
vasta taloudellisesta taantumasta. Laatiessaan
kertomuksen neuvostolle komissio katsoo, ettd
vakavasta taloudellisesta taantumasta johtuva
3 prosentin viitearvon ylitys on poikkeuksellista
padsddntdisesti ainoastaan silloin, kun BKT:n
madrd pienenee vihintddn 2 % vuodessa. Neu-
vosto paittdd, onko kyseessi liiallinen alijaama.
BKT:n méiran pieneneminen alle 2 prosenttiin
voidaan kyseisen jasenvaltion aloitteesta katsoa
poikkeukselliseksi sellaisten lisitodisteiden pe-
rusteella, jotka koskevat erityisesti taantuman
jyrkkyyttd tai kertynyttd tuotannonmenetysti
suhteessa aikaisempiin kehityssuuntiin. Arvioi-
dessaan taloudellisen taantuman vakavuutta
jasenvaltiot kdyttavit yleensa viitearvona vahin-

tdan 0,75 prosentin suuruista BKT:n médran pie-
nenemistd vuodessa.

Taytantoonpanon varmistaminen

Huolellisesti suunniteltu seurantajirjestelmi
varmistaa EU:n julkista taloutta koskevien puit-
teiden tdytintéonpanon ja noudattamisen kol-
men periaatteen avulla: avoimuus, vertaispainos-
tus ja seuraamusten mairaamisen mahdollisuus.
Sadannollisesti tarkistettavissa vakausohjelmissa
euroalueeseen kuuluvat maat esittavit julkisen
talouden rahoitusasemaa ja julkista velkaa kos-
kevat lyhyen ja keskipitkdn aikavilin tavoitteen-
sa, jotka on madritelty osuutena nimellisestd
BKT:std. Ohjelmassa on liséksi esitettava keskei-
set oletukset talouden arvioidusta kehityksesta,
tavoitteiden saavuttamiseksi suunnitellut toimen-
piteet ja selvitys siitd, miten muutokset keskei-
sissd taloutta koskevissa oletuksissa vaikuttaisi-
vat julkisyhteisdjen rahoitus- ja velka-asemiin.
Lisdaksi maiden on toimitettava Euroopan komis-
siolle kertomus ja ennuste julkisen talouden
rahoitusasemasta kahdesti vuodessa. Tami pa-
rantaa julkisen talouden kehityksen avoimuutta.

Avoimuus helpottaa vertaispainostusta, joka to-
teutuu kdymalld vuosittain lapi jisenmaiden toi-
mittamat tarkistetut vakausohjelmat ja jota li-
saksi harjoitetaan monilla muilla EU-foorumeil-
la. Jos jonkin euroalueeseen kuuluvan maan jul-
kisen talouden kehitys poikkeaa Maastrichtin
sopimuksessa ja vakaus- ja kasvusopimuksessa
asetetuista tavoitteista, tavoitteiden saavuttami-
sen varmistamiseen voidaan soveltaa erilaisia
koskevaan menettelyyn, jonka seurauksena voi-
daan mairitd seuraamuksia sellaiselle euroaluee-
seen kuuluvalle maalle, joka ei toteuta rahoitus-
asemaa korjaavia toimenpiteitd. Rahallisia seu-
raamuksia ei voida maarata EMUn ulkopuolisille
EU:n jasenvaltioille (ks. Kuukausikatsauksen tou-
kokuun 1999 artikkeli ”Vakaus- ja kasvusopimuk-
sen tdytintdonpano”).
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4 Automaattiset vakauttajat — kdytinnon ohjeita
tarkoituksenmukaisen finanssipoliittisen strategian luomiseksi

Kaksitahoinen strategia:
suhdannevaihteluiden automaattinen
tasoittaminen ja julkisen talouden
kestavyys ovat sovitettavissa yhteen

Automaattisten vakauttajien toiminnan ja vakaus-
ja kasvusopimuksen kuvauksen perusteella suo-
siteltavalta vaikuttaa kaksitahoinen strategia, jos-
sa toisaalta tuetaan julkisen talouden kestavyytta
ja toisaalta varmistetaan julkisen talouden suh-
dannevaihteluita tasoittava vaikutus. Ensimmdisen
tavoitteen eli kestivyyden saavuttamiseksi halli-
tusten on saavutettava ja pidettdva ylla julkisen
talouden rahoitusasema, joka on lihelld tasapai-
noa tai ylijadmainen keskipitkalld aikavililla. Tasa-
painoinen rahoitusasema mahdollistaa velkasuh-
teen pienentamisen, mutta ei aina riita supista-
maan velkasuhdetta riittivan nopeasti.Tall6in tar-
vitaan julkisen talouden rahoitusaseman tasapai-
nottamisen lisaksi muita toimenpiteitd. Tama on
tarkedd varsinkin niissd maissa, joissa julkinen vel-
ka ylittad 60 prosentin viitearvon.

Jos maa ilmoittaa, ettd sen julkisen talouden ra-
hoitusasema on ldhelld tasapainoa tai ylijaamai-
nen, se voi saavuttaa myos suhdannevaihtelui-
den tasoittamistavoitteen antamalla automaat-
tisten vakauttajien toimia vapaasti. Niiden on siis
mahdollista tasoittaa tuotannon vaihteluja ilman,
tyy tavanomaisen suhdannekierron aikana. Mai-
den,joiden rahoitusasemat ovat erittdin herkkia
suhdannevaihteluille, on kuitenkin pyrittiva vah-
vempaan julkisen talouden keskipitkan aikavilin
rahoitusasemaan kuin maiden, joiden rahoitus-
asemien suhdanneherkkyys on vdhiinen. Jos ne
eivat pysty yllapitimaan riittdvan vahvaa rahoi-
tusasemaa, ne saattavat ylittdd 3 prosentin vii-
tearvon todenndkdisemmin kuin muut maat.

Yleensd suhdannevaihteluiden tasoittaminen ei
edellytd ylimairiisia harkinnanvaraisia finanssi-
poliittisia paatoksia. Harkinnanvaraisia toimen-
piteitd voidaan kuitenkin tarvita erityistapauk-
sissa, kun maa ajautuu syvain taantumaan tai kun
on tarpeen muuttaa julkisen talouden rakennetta.
Naiiden toimenpiteiden on kuitenkin oltava sel-
keisti kohdennettuja ja tehokkaita.
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Julkisen talouden tasapainottamis-
strategiat ja suhdannevaihteluiden
automaattinen tasoittaminen ovat
keskenaan tdysin yhteensopivia

Finanssipolitiikan strategiaa, jolla pyritdin tervee-
seen julkisen talouden rahoitusasemaan ja jon-
ka mukaan sallitaan automaattisten vakauttajien
toiminta, voidaan soveltaa myds maihin, joiden
rahoitusasemat ovat edelleen huomattavalla ta-
valla epatasapainossa. Ndiden maiden tulisi maa-
ritelld keskipitkdn aikavilin alijaami- ja velkata-
voitteet, jotka perustuvat kunnianhimoiseen ja
uskottavaan julkisen talouden tasapainottamis-
strategiaan.Tall6in niiden vuotuiset rahoitusase-
matavoitteet ja finanssipolitiikka tasapainottami-
sen aikana voivat heijastaa suhdanteita automaat-
tisten vakauttajien toiminnan kautta. Téllaisessa
strategiassa julkisen talouden kestivyyden ylla-
pitdminen ja suhdannevaihteluiden automaatti-
nen tasoittaminen ovat yleensd keskendin tay-
sin yhteensopivia tavoitteita, joihin voidaan pyr-
kid sekd hyvind ettd huonoina aikoina.

Pohjimmiltaan strategian avulla pyritdan siihen,
ettd julkisen talouden rahoitusasema ldhestyy
keskipitkdn aikavilin tavoitteita sopivalla vauh-
dilla. Téltd osin on tdrkedd |oytad keskitie. Jos
tasapainottuminen edistyy liian hitaasti, luotta-
mus kestdvdn tasapainottumisuran saavuttami-
seen voi horjua ja automaattisten vakauttajien
toiminnalle varattu marginaali voi olla lilan ka-
pea estimain liiallisen alijadman syntymista.Toi-
saalta rahoitusaseman tasapainottaminen koos-
tuu harkinnanvaraisista toimenpiteistd ja vahen-
tdd kysyntdd, minkd vuoksi lilan nopeasti eteneva
tasapainottaminen, johon sisiltyy liikaa lyhyen
aikavilin sddstotoimenpiteitd, voi johtaa politii-
kan suunnan muutoksen, jos tasapainottamisen
poliittiset kustannukset kasvavat liian suuriksi.
Jos toiminnan ajoitus osuus kohdalleen ja jos
strategia on huolellisesti suunniteltu ja uskottava,
luottamuksen myonteiset vaikutukset voivat olla
yhtd merkittavid tai jopa merkittavampia kuin
kysyntdan kohdistuvat vilittomat vaikutukset.

Vakaus- ja kasvusopimuksen mukaan jasenvaltioi-

den on ilmoitettava alijadma- ja velkatavoitteet
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Automaattisten vakauttajien toiminta suhdannekierron aikana noudatettaessa keskipitkin

aikaviilin tasapainottamisstrategiaa
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nimellisen (suhdannekorjaamattoman) alijaama
osuutena BKT:std. Rahoitusaseman tasapainot-
tamisstrategia ja suhdannevaihteluiden automaat-
tinen tasoittaminen heijastuu julkisen talouden
kokonaisrahoitusasemaan kuvion 3 osoittamal-
la tavalla. Siind esitetty skenaario on muunnelma
kuviossa | esitetysta tilanteesta, jossa rahoitus-
aseman tasapaino on jo saavutettu.

Kuviossa esitetddn (paksu viiva) ensiksikin mah-
dollinen rahoitusaseman tasapainottamisura
maassa, jonka rahoitusasemaa ei ole vield saatu
terveelle pohjalle. Tasapainottamisura johtaa kes-
kipitkalld aikavililla suhdannekorjatun rahoitus-
aseman tasapainoon.Toiseksi kuviossa esitetdan
(ohut viiva) esimerkki mahdollisista nimellisista
vuotuisista budjettitavoitteista. Esimerkissd on
my6s huomioitu suhdanteiden automaattinen
tasoittaminen kuten kuviossa |.Kuviossa ilmais-
taan tasapainottamistoimenpiteiden tarvittava
madrd (sulkumerkki) ja oletetun suhdannekehi-
tyksen vaikutukset julkisen talouden todelliseen
rahoitusasemaan (harmaa alue).Tassa esimerkis-
sd kuvataan lineaarista tasapainottamisuraa, mut-
ta tasapainottamistoimenpiteet voivat myos olla
sitd tuntuvampia, mitd ldhempana 3:a prosenttia
nimellinen alijadmasuhde on. Lisiksi tissd esimer-
kissa vuotuinen nimellinen tasapainottuminen on
pienempai hitaan kasvun kausina (tdssa tapauk-
sessa ensimmadisten korjaavien toimien toteut-

tamisen aikaan) ja suurempaa silloin, kun kasvu-
vauhti on lihelld trendikasvua tai ylittda sen. Itse
asiassa automaattisten vakauttajien vaikutus voi
peittdd kokonaan alleen rakenteellisten tasapai-
nottamistoimenpiteiden vaikutuksen, jos kasvu-
vauhti on hyvin hidas. Ndin on asianlaita kuvios-
sa 3, jossa nimellinen rahoitusasema ei alkuvai-
heessa muutu, vaikka tasapainottava perusura
onkin asianmukainen.

Strategiaa, jossa lahestytdan keskipitkan aikava-
lin rahoitusasematavoitetta tasaiseen tahtiin,
voidaan soveltaa symmetrisesti maihin, joiden on
mahdollista keventia finanssipolitiikkaansa. Tatd
liikkumavaraa on kdytettdva tavalla, joka ei joh-
da talouden ylikuumenemiseen eiki laaja-alaiseen
suhdanteita vahvistavaan elvytykseen. Mittava fi-
nanssipolitiikan keventiminen ei ole suotavaa
varsinkaan hyvind aikoina, ja vastaavasti tuntuva
finanssipolitiikan kiristdiminen ei yleensé ole suosi-
teltavaa taloudellisten laskusuhdanteiden aikana.

Julkisen talouden rahoitusasema voi
suhdannevaihteluiden automaattisen
tasoittamisen seurauksena poiketa
tavoitteista

Tarkeda ei ole ainoastaan se, ettd arvioidaan
ennakkoon julkista taloutta koskevien tavoittei-
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den tarkoituksenmukaisuus vaan myds tulosten
arviointi jalkikateen. Tama on erityisen merkit-
tdvad tilanteissa, joissa talouden kehitystd kos-
kevat ennusteet eivit ole kdyneet toteen ja kas-
vu on huomattavasti ennustettua heikompaa tai
vahvempaa.)os alkuperiiset tavoitteet olivat so-
pusoinnussa terveen julkisen talouden rahoitus-
aseman tai uskottavan tasapainottamisuran kans-
sa, ei ole syytd huolestua, jos tavoitteista poike-
taan automaattisten vakauttajien toiminnan
vuoksi. Itse asiassa maat, joilla on liilkkumavaraa
elvyttavan politiikan harjoittamiseen, voivat poi-
keta tavoitteistaan jopa enemman kuin automaat-
tisten vakauttajien vaikutuksen verran, jos har-
kinnanvarainen elvytys ei kdrjistd jo ennestddn
vahvaa taloudellista tilannetta eika vie rahoitus-
asemaa epitasapainoon. Niiden maiden, joiden
rahoitusasemat ovat edelleen epitasapainossa ja
joiden keskipitkan aikavilin tasapainottamisstra-
tegiat ovat uskottavia, on kuitenkin viltettdva
muita kuin suhdannevaihteluiden automaattisesta
tasoittamisesta johtuvia poikkeamia tavoitteista,
koska ne viivastyttdisivit terveen rahoitusase-

riskia.

Tilanne on vaikein silloin, kun alkuperiiset ta-
voitteet eivit ole olleet riittdvan kunnianhimoi-
sia ja kun nditd vaatimattomiakaan tavoitteita ei
ole saavutettu. Tall6in saattaa olla paikallaan ra-
joittaa automaattisten vakauttajien toimintaa
sellaisina budjettivuosina, joina tasapainottamis-
uralta poiketaan huomattavasti, ja etenkin silloin,
kun on olemassa liiallisen alijaaman riski. Lisaksi
poikkeamista tavoitteista muuten kuin automaat-
tisten vakauttajien toiminnan vuoksi on ehdot-
tomasti viltettdva. Itse asiassa on mahdollista,
ettd hallitukset haluavat lisitoimenpitein rajoit-
taa automaattisten vakauttajien toiminnasta ai-
heutuvia poikkeamia alkuperiisistd tavoitteista,
jos niiden on mahdollista saada merkittdvaa hyo-
tya télld tavoin paranevasta tasapainottamispon-
nistelujen uskottavuudesta.

Tasapainottamistoimenpiteiden on
kohdistuttava julkisen talouden
menoihin

Finanssipolitiikan strategia on muutettava tuloja
ja menoja esittdviksi luvuiksi. Tall6inkin on syyta
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erottaa toisistaan rahoitusaseman tasapainotta-
minen ja suhdannevaihteluiden automaattinen ta-
soittaminen. Kuten edelld todettiin, rahoitusase-
man tasapainottaminen edellyttdd harkinnanva-
raisten toimenpiteiden toteuttamista. On ole-
massa runsaasti empiirisid todisteita siitd, ettd
menokuri on tdssd suhteessa tarkoituksenmu-
kaisempaa kuin verojen korottaminen.Varsinkin
tulonsiirtoihin ja palkkoihin kohdistuva meno-
painotteinen tasapainottaminen on yleensi tu-
lopainotteista tasapainottamista pysyvampi ja
tehokkaampi keino velan vihentdmiseen. Uskot-
tavuustekijoilld ja menokurin my6ta mahdollisesti
syntyvilld mahdollisuudella alentaa veroja on
yleensd myds enemmain myonteisid vaikutuksia
yksityiseen kulutukseen ja investointeihin. Me-
nokuriin perustuva tasapainottaminen voi lisak-
si auttaa hallituksia menoihin kohdistuvien ra-
kenteellisten uudistusten tdytintéonpanossa.
Ainoastaan menokurin avulla voidaan toteuttaa
sekd rahoitusaseman tasapainottaminen etti ve-
ronalennukset ja saada julkisen sektorin kasvu
kdantymaan laskuun.

Automaattisten vakauttajien toiminnan olisi
my6s ndyttdvd asianmukaisella tavalla tulojen ja
menojen kehityksessd. Koska menositoumukset
tyottomyydesti aiheutuvia menoja lukuun otta-
matta eivit suhdannekierron aikana juurikaan
muutu, nimelliset kokonaismenot pitdisi voida
pitdd ennallaan, jos niiden keskipitkdn aikavalin
kehitysura on sopusoinnussa ldhes tasapainoi-
sen tai ylijadmaisen rahoitusaseman saavuttami-
sen ja sdilyttamisen kanssa. Niin ollen suhdan-
teista johtuvien muutosten julkisen talouden
rahoitusaseman tavoitteissa olisi pikemminkin
heijasteltava suhdanteiden mukaan vaihtelevien
tulojen kehitysta.

Finanssipolitiikan strategian
taytantoonpano ja seuranta edellyttda
asianmukaisia tilastollisia ja
institutionaalisia perustekijoita

Edelld kuvatun julkisen talouden rahoitusaseman
tasapainottamista ja suhdannevaihteluiden auto-
maattista tasoittamista koskevan strategian tiy-
tantdonpanoon liittyy useita kdytinnon haastei-
ta. Maastrichtin sopimuksessa ja vakaus- ja kas-

vusopimuksessa madritellddn alijaama- ja velka-
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Julkisen talouden kehityksen seuranta

Analysoitaessa julkisen talouden kehitysté kiytetdidn yleenséd ohessa esitetyn kaltaisia kuvioita, jotka kuvaa-
vat finanssipolitiikan viritysté ja viimeaikaiseen kehitykseen vaikuttaneita rahoitusaseman rakenteen muu-
toksia. Esimerkiksi maalis-, kesd-, syys- ja joulukuun Kuukausikatsauksissa julkisen talouden kehitysti ar-
vioidaan tdméin analysointitavan mukaan.

Kuvio A: Vuotuiset muutokset euroalueen Kuvio B: Vuotuiset muutokset euroalueen
julkisen talouden keskiméiriisessa rahoitus- julkisen talouden keskiméiraisessa rahoitus-
asemassa ja muutosten taustatekijat asemassa — tulojen, perusmenojen (ilman
(prosenttiyksikkod BKT: std) korkomenoja) ja korkomenojen vaikutukset
(prosenttiyksikkéd BKT: std)
I Suhdannekorjattu perusylijaama (+) Korkomenot
tai perusalijddmi (-) B Perusmenot ilman korkomenoja
[ Ylijadmén (+) tai alijddmaén (-) 1 Tulot
suhdannetekiji — R ) v el )
R Grmangi 1jaama al alijjaama (-
—  Ylijddma (+) tai alijadma (-)
—— BKT:n méérén todellisen ja
trendikasvuvauhdin erotus

1,5 1,5 1,5 1,5

1,0 1,0 1,0

0,5 0,5 0,5

—

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

1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003

Liihteet: Euroopan komissio (syksy 2001) ja EKP:n laskelmat.
Huom. Positiivinen arvo tarkoittaa, etti vaikutus on ollut alijéidmdd supistava, ja negatiivinen arvo, ettd vaikutus on ollut alijédmdid
lisdicivi. UMTS-toimilupien myynnisti saadut tulot eiviit sisdlly tietoihin.

sd. Kuvion tarkoituksena on korostaa rahoitusaseman suhdanteista riippumattoman osan muutoksia, jotka
vastaavat suurin piirtein hallitusten tasapainottamistoimenpiteiden vaikutuksia rahoitusasemaan. Toimenpi-
teiden vaikutukset esitetdédn sellaisina kuin ne ilmenisivét ilman automaattisten vakauttajien kautta nakyvéa
suhdannevaihtelujen vaikutusta ja ilman korkomenoja. Kuviossa ilmaistaan (pylvéit), kuinka paljon suhdan-
nekorjatun perusrahoitusaseman, rahoitusaseman suhdannekomponentin ja korkomenojen muutokset vaikut-
tavat koko rahoitusaseman muutokseen suhteessa BKT:hen. Positiiviset arvot (jotka viittaavat esimerkiksi
korkomenojen pienenemiseen) tarkoittavat, ettd vaikutus on ollut alijaidmii supistava. Kuviossa esitetdin
(kayrit) julkisen talouden koko rahoitusja@mén muutos (joka myds vastaa pylvdiden summaa) sekd todelli-
sen kasvun ja trendikasvun vélinen ero (joka muodostaa perustan suhdannekomponentin laskemiselle).

Esimerkiksi timi kuvio, joka perustuu Euroopan komission arvioihin ja ennusteisiin, osoittaa julkisten talouk-
sien keskimédrdisen rahoitusaseman heikenneen vuonna 2001 ja heikkenevén edelleen vuonna 2002. Rahoi-
tusaseman heikkeneminen johtuu suurelta osin taloudellisesta laskusuhdanteesta ja automaattisten vakautta-
jien toiminnasta. Keventynyt finanssipolitiikka heikensi jossain méérin rahoitusasemaa vuonna 2001, mutta
vuonna 2002 finanssipolitiikan vaikutus on kutakuinkin neutraali, kuten suhdannekorjatun perusrahoitus-
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aseman muutokset osoittavat. Korkomenojen BKT-osuuden supistuminen vaikuttaa julkisen talouden rahoi-

tusasemaan myonteisesti kumpanakin vuotena.

My0s rahoitusaseman muutoksiin vaikuttava tulojen ja menojen koostumusta on tirkei tarkastella, koska se

vaikuttaa sekd kokonaisveroasteeseen ettd julkisen talouden laatuun. Oikeanpuoleisessa kuviossa osoitetaan

tulojen, perusmenojen ja korkomenojen vaikutus (pylviét) julkisen talouden rahoitusaseman kehitykseen.

Kuviosta kdy ilmi, ettd rahoitusaseman heikkenemiseen vuosina 2001 ja 2002 on useita syitd. Vuonna 2001

syyni on tulojen pieneneminen (suhteessa BKT:hen) ja vuonna 2002 perusmenojen kasvu (suhteessa BKT:hen).

tavoitteet nimellisind ja suhdannekorjaamatto-
mina osuuksina BKT:std, ja vakaus- ja kasvusopi-
muksen keskipitkdn aikavilin nakékulman mu-
kaisesti tuloksia arvioitaessa otetaan huomioon
suhdannekehitys.

Sen arvioimiseksi, ovatko nimelliset alijagdmasuh-
teet ldhelld tasapainoa tai ylijaamaisid, on tarkas-
teltava useita tekijoita. On erityisesti selvitetta-
vd, onko julkisen talouden rahoitusasema terve,
kun suhdannetekijoiden vaikutusta ei oteta huo-
mioon. Suhdannekorjattua julkisen talouden ra-
hoitusasemaa voidaan kayttdd indikaattorina,jolla
on kuitenkin puutteensa. Kehikossa 2 kuvataan,
kuinka EKP seuraa ja analysoi julkisten talouk-
sien kehitysta julkisen talouden indikaattoreiden
avulla. Niitd indikaattoreita ovat mm.suhdanne-
korijattu julkisen talouden rahoitusasema ja pe-
rusrahoitusasema.

Suhdanteista johtuvien vaikutusten laskeminen
ei yksin riitd. On myds tarkasteltava, onko julki-
sen talouden rahoitusasema riittdvan vahvalla
pohjalla kestddkseen odottamattomat tuotannon
tai korkojen muutokset ilman, ettd alijaama ylit-
tdisi tai edes lahestyisi 3 prosenttia BKT:std. Tal-
lainen analyysi voidaan tehda panemalla julkisen
talouden rahoitusasema “rasituskokeeseen” eli
soveltamalla siihen erilaisia kasvu- ja korkoske-
naarioita. Lisdksi muilla indikaattoreilla voidaan
arvioida niitd kestdavyyden osatekijoiti, jotka ei-
vit ilmene suhdannekorjatusta julkisen talouden
rahoitusasemasta eivitka rasituskokeesta. Nais-
sd laskelmissa ei nimittdin oteta huomioon yli-
mairiisid tasapainottamistarpeita, joita aiheutuu
erittdin suuresta julkisesta velasta tai tulevista
velvoitteista, jotka eivit vield kdy ilmi julkista ta-
loutta koskevista tilastoluvuista.Vdeston ikdan-
tymisestd johtuvien elikemenojen seki tervey-
denhuollon ja pitkdaikaishoidon menojen kasvun
odotetaan luovan pitkdlld aikavalilla hyvin mer-
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si velkaa ja tulevia velvoitteita koskevia indikaat-
toreita on myOs seurattava tarkkaan, jotta lisa-
uudistusten tarve ja julkisen talouden kestavyytta
uhkaavat umpikujat voidaan havaita.

Strategian onnistunut tdytantéonpano ja seuran-
ta edellyttdd myos asianmukaisia tilastollisia ja
institutionaalisia perustekijoitd. Ensinndkin on
varmistettava vakaus- ja kasvusopimuksessa
madrittyjen vaatimusten tdyttyminen kaikilta
osin. Sopimuksessa edellytetiain mm. laadukkai-
den vakausohjelmien ja julkista taloutta koske-
vien tietojen oikea-aikaista toimittamista. Vain
siten EU:n toimielimet ja jasenvaltiot voivat panna
tdytintoon sopimuksen mairaykset ja valvoa
niiden noudattamista sekd kohdistaa vertaispai-
nostusta maihin, jotka eivit (vield) tayta velvolli-
suuksiaan kaikilta osin. Euroopan kansantalou-
den tilinpitojarjestelméssa (EKT 95) esitetddn
talouden ja rahoituksen tilastoinnin kisitteelli-
set ja kdytdnnon periaatteet, julkisyhteiséjen lii-
ketoimien tilastointi mukaan luettuna. Joissakin
tapauksissa tiettyjen liiketoimien kasittely jarjes-
telmdan mukaisella tavalla edellyttdd huolellista
harkintaa. Jasenvaltioiden on viltettdva vakaus-
ja kasvusopimuksen uskottavuuden kyseenalais-
tamista kasittelemalld julkisyhteisjen liiketoimia
tavalla, jossa tilinpitojirjestelman joustavuutta
kdytetddn vadrin pyrittdessi esittimain julkisen
talouden tilanne mahdollisimman suotuisassa
valossa.

Toiseksi maat voivat parantaa mahdollisuuksiaan
saavuttaa terve julkisen talouden rahoitusase-
ma perustamalla tarkoituksenmukaisia kansalli-
sia julkisen talouden instituutioita. Erityisesti ta-
hénastiset kokemukset menojen kasvulle asetet-
tujen tavoitteiden ylityksista, jotka ovat lisinneet
alijgamia ja pitdneet verot korkeampina kuin
muuten olisi tarpeen, osoittavat, ettd monissa
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maissa on syytd ottaa kdyttoon tai vahvistaa
menokuria edistdvid jirjestelmia. Monet seikat
osoittavat, ettd tarkoituksenmukaiset budjetti-
prosessit ja julkisten menojen kasvua hillitseva

5 Paatelmat

Tassa artikkelissa pyritdan osoittamaan, etti suh-
dannevaihteluiden tasoittaminen automaattisesti
julkisen budjetin avulla ja julkisen talouden kes-
tavyyden yllapitaminen ovat keskenain taysin yh-
teensopivia tavoitteita. Itse asiassa ne taydenti-
vat finanssipoliittista strategiaa, jonka keskipit-
kan aikavdlin tavoitteena on julkisen talouden
rahoitusaseman pitiminen ldhelld tasapainoa tai
ylijadmiisend. Ensinndkin vakaus- ja kasvusopi-
muksessa edellytetyn keskipitkalld aikavalilla 1a-

hes tasapainoisen tai ylijagdmaisen julkisen talou-
kevien viitearvojen saavuttaminen ja sdilyttami-
nen mahdollistavat sen, ettid kestivyys voidaan
turvata suurin piirtein tasapainoisen julkisen ta-
louden rahoitusaseman ja pienenevin velkasuh-
teen avulla. Toiseksi seki terve julkisen talouden
rahoitusasema ettd riittdavan kunnianhimoinen
rahoitusaseman tasapainottamisstrategia ovat
tdysin yhteensopivia automaattisten vakauttajien
toiminnan kanssa. Niin varmistetaan julkisen
talouden vakauttava vaikutus ja minimoidaan liial-

Julkisen talouden automaattisten vakauttajien
oletetut vaikutukset voidaan ottaa huomioon laa-
dittaessa vuotuisia budjettitavoitteita, kun julki-
sen talouden rahoitusasema on saatu terveelle
pohjalle tai kun on maaritelty kunnianhimoinen
rahoitusaseman tasapainottamisura, koska ne
eivit vaikuta julkisen talouden rakenteelliseen
rahoitusasemaan.Automaattiset vakauttajat voi-
vat myOs aiheuttaa odottamattomia poikkeamia
budjettitavoitteista.

Tuotannon vaihteluita on tarkoituksenmukaista
tasoittaa automaattisten vakauttajien avulla, kos-
ka niiden vaikutukset ovat ennakoitavia, oikea-
aikaisia ja symmetrisid. Automaattisten vakaut-
tajien toimintaan liittyy kuitenkin myds haittoja

lainsaddanto tukevat julkisen talouden kurinalai-
suutta. Menokuria julkisen talouden eri tasoilla
voidaan lisdksi vahvistaa esimerkiksi sisdisilla va-
kaussopimuksilla.

ja rajoitteita. Laajaa julkista sektoria ilmentaviin
suuriin automaattisiin vakauttajiin liittyva korkea
ja vadristava verotus voi heikentid talouden te-
hokkuutta huomattavasti. Lisdksi voimakkaat
automaattiset vakauttajat voivat viivastyttdd
mukautumista taloudellisen ympariston muutok-
siin. Maissa, joissa finanssipolitiikka on epitarkoi-
tuksenmukaista tai julkisen talouden kestivyys
kyseenalainen, "ei-keynesildiset” vaikutukset voi-
vat korvata automaattisten vakauttajien suhdan-
nevaihteluita tasaavaa vaikutusta.

Harkinnanvarainen finanssipolitiikka ei useinkaan
sovellu kysynndn hallinnan vilineeksi epatavalli-
sia olosuhteita lukuun ottamatta. Harkinnanva-
raisen finanssipolitiikan tiaytintéonpano laahaa
jdljessd ja sen suunnan muuttaminen on vaikeaa.
Julkisen talouden rahoitusaseman tasapainotta-
minen tai rahoitusaseman rakenteiden uudista-
minen kuitenkin edellyttdd harkinnanvaraisia
poliittisia valintoja.

Julkisen talouden rahoitusaseman tasapainotta-
miseen ja suhdannevaihteluiden automaattiseen
tasoittamiseen tahtddvan strategian tiytantdoon-
pano luo monia haasteita. Avoimuutta, vertais-
painostusta ja institutionaalisten puitteiden tin-
kimatonta taytintoonpanoa ei voida pitdi itses-
tddn selvind asioina. Tarvitaan asianmukaisia ti-
lastotietoja ja laadukkaita tietoja eri aikajanteil-
le asetetuista rahoitusasematavoitteista, jotta fi-
nanssipolitiikan strategioita voidaan seurata ja
arvioida huolellisesti. Lisiksi on noudatettava
vakaus- ja kasvusopimuksen mairdyksia kaikilta
osin ja vahvistettava julkisen talouden hoitoon
liittyvid tdydentdvid instituutioita, jotta julkisen
talouden kestivyys ja suhdannevaihteluiden au-
tomaattinen tasoittaminen voidaan varmistaa
pitkalld aikavalilla.
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Eurojarjestelma ja maksu- ja selvitysjarjestelmat

Eurojdrjestelmdn perustehtdviin kuuluu maksujérjestelmien moitteettoman toiminnan edistdminen. Useim-
pien keskuspankkien tavoin myos eurojérjestelmd mddrittdd maksujdrjestelmdpolitiikkaa, toimii maksujér-
jestelmien yleisvalvojana, edistdd niiden tehostamista tukevia muutoksia ja tarjoaa maksujdrjestelmdpalve-
luita. Maksujérjestelmdt ja arvopaperikaupan selvitys- ja toimitusjdrjestelmdt liittyvdt IGheisesti toisiinsa.
Tdmad tarkoittaa, ettd vaikka varsinkin eurojdrjestelmdn osallisuus arvopaperikaupan selvitys- ja toimitusjdr-
jestelmiin on suuri, yleensd myds keskuspankkien merkitys ndiden jdrjestelmien kannalta on huomattava,
vaikka niiden virallinen toimivalta on aiemmin ollut tdlld alalla eurojérjestelmdd rajoitetumpi.Tdmdn artikke-
lin johdannossa selvitetddn, miksi keskuspankit ovat yleensd tdrkedssd asemassa, kun on kyse maksujdrjes-
telmistd ja arvopaperikaupan selvitys- ja toimitusjdrjestelmistd. Luvussa 2 keskitytddn sdddoksiin, joiden
nojalla eurojdrjestelmd toimii ndiden velvoitteidensa tdyttdmiseksi, ja luvussa 3 kdsitellddn ndihin jérjestel-

miin liittyvid eurojérjestelmdn eri tehtdvid ja nykyisid kdytdntojd.

I Johdanto
Mairitelmat

Maksujarjestelmilld on keskeinen asema nykyai-
kaisessa taloudessa, silld niihin nojaudutaan mel-
kein kaikessa taloudellisessa toiminnassa. Myos
arvopaperikaupan selvitysinfrastruktuuri on rat-
kaiseva rahoitusmarkkinoiden toiminnan kannal-
ta. Ndistd syistd maksujirjestelmien ja arvopa-
perikaupan selvitys- ja toimitusjirjestelmien on
oltava turvallisia ja tehokkaita.

Keskuspankit ovat yli kymmenen vuoden ajan
yrittineet laatia kansainvilisesti hyvaksyttavit
maidritelmat alan keskeisille kasitteille. Nama
mairitelmit esitetdan Euroopan unionin maksu-
jarjestelmid ja arvopaperikaupan selvitysjirjes-
telmid kisittelevan EKP:n raportin sanastossa.
Tdama ns. Blue Book (”Payment and securities
settlemet systems in the European union”) jul-
kaistiin kesdkuussa 2001.Taman artikkelin kan-
nalta ovat erityisen hyddyllisia seuraavat kolme
maaritelmad, jotka perustuvat Blue Bookissa esi-
tettyihin maaritelmiin.

Maksujdrjestelmilld (payment systems) tarkoitetaan
joukkoa vilineitd, pankkien sisiisida menettelyta-
poja ja tavallisesti pankkien vilisida maksujarjes-
telmid, jotka helpottavat rahan kiertoa. Maksu-
jarjestelmit edellyttdvat sovittuja teknisid stan-
dardeja ja menetelmid maksumairdysten lihet-
tamiseksi osapuolten kesken, sovittua katteen-
siirron vilinettd ja yhteisida toimintamenettelyja
ja sddntoja esim. osallistumisehdoista, hinnoitte-
lusta jne.
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Selvitysjdrjestelmdt (clearing systems) kadsittavit
joukon menettelyjd, joilla rahoituslaitokset esit-
tdvit ja vaihtavat tietoja ja/tai asiakirjoja, jotka
koskevat arvopaperikaupan rahasiirtoja ja arvo-
paperisiirtoja toisiin rahoituslaitoksiin. Usein
menettelyihin kuuluu myds mekanismi osapuol-
ten kahden- ja/tai monenvilisten nettopositioi-
den laskemiseksi. Nettoutus helpottaa transak-
tioiden selvitystd, koska sen avulla useat yksit-
tiiset velvoitteet tai positiot yhdistetdan siten,
ettd niiden lukumaird vihenee.

Arvopaperien selvitysjdrjestelmdt (securites settle-
ment systems) on yleiskasite, joka siséltad kaikki
institutionaaliset jarjestelyt, jotka tarvitaan arvo-
paperien liikkeeseenlaskuun ja usein myds arvo-
paperikauppojen selvitykseen ja toimituksen
toteuttamiseen ja arvopaperien sdilytykseen.

Keskuspankkien velvollisuudet ja
intressit

Keskuspankit ovat vastuussa rahapolitiikan te-
hokkuudesta, ja niiden kannalta rahoitusjirjes-
telmien yleinen vakaus on yleensikin tirkeda.
Varsinkin systeemiriskin kannalta olennaisten
maksujarjestelmien hyvd suunnittelu ja luotet-
tava toiminta on ehdoton edellytys rahapolitii-
kan ja rahamarkkinoiden tehokkuudelle. Se on
yleisemminkin vilttamatontd myds muille kan-
sallisille ja kansainvilisille rahoitusmarkkinoille
(esim. valuutta-, arvopaperi- ja johdannaismark-
kinat). Kansainvilinen jarjestelypankki BIS julkaisi
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tammikuussa 2001 raportin systeemiriskin kan-
nalta olennaisten maksujarjestelmien perusperi-
aatteista ("Core principles for systemically
important payment systems”). Raportissa maa-
ritelladn, ettd maksujirjestelma on systeemiris-
kin kannalta olennainen, kun siini ilmeneva hai-
rio voisi riittamattdman suojauksen takia laukais-
ta tai valittda lisda hdirioitd jarjestelmadn osallis-
tuvien osapuolten kesken tai systeemihdirioita
rahoitusmarkkinoilla laajemmin. Keskuspankeil-
le rahoitusmarkkinoiden vakaus on erittiin tar-
kedd kahdesta syystd: rahoitusmarkkinoiden sokit
voivat vilittya nopeasti markkinaosapuolten kes-
ken (erityisesti maksujarjestelmien ja arvopaperi-
kaupan selvitysjarjestelmien kautta) ja ne voivat
aiheuttaa hiirioita taloudessa laajemmin ja tilld
tavoin vihentia taloudellista hyvinvointia ja tuo-
tantoa merkittdvasti.

Keskuspankkien tavoitteet

Keskuspankkien maksujirjestelmapolitiikan ta-
voitteena on luoda talouteen turvalliset ja te-
hokkaat jarjestelmdt maksujen suorittamiseksi
keskuspankki- ja liikepankkirahalla. Kun keskus-
pankit pyrkivit sekd maksujarjestelmien tehok-
kuuteen ettd niiden turvallisuuteen, ne edista-
vdt osaltaan jarjestelmien vakautta ja helpotta-
vat samalla rahapolitiikan toteuttamista. Histo-
riallisesta ndkokulmasta turvallisten ja tehokkai-
den maksujirjestelmien edistiminen on ollut
keskuspankkien ensimmaiinen ja ensisijainen ta-
voite. Sittemmin keskuspankit ovat asettaneet
samat tavoitteet myOs arvopaperikaupan selvi-
tys- ja toimitusjdrjestelmille.

Turvallisten ja taloudellisesti tehokkaiden
jdrjestelmien edistdminen

Padsadntdisesti maksujarjestelmait ja arvopape-
rikaupan selvitys- ja toimitusjarjestelmait voivat
olla taloudellisesti tehokkaita ainoastaan silloin,
kun ne ovat riittivan laajassa kdytossa. Niiden
kaytto ja hyvaksyttavyys riippuu puolestaan nii-
den turvallisuudesta. Ratkoessaan jérjestelmiin
liittyvid ongelmia keskuspankit asettavatkin etu-
sijalle jarjestelmien taloudellisen tehokkuuden ja
edistivit koko rahoitusmarkkinoiden jérjestel-
man vakautta. Maksujirjestelmiin ja arvopaperi-

kaupan selvitys- ja toimitusjirjestelmiin liittyy
pohjimmiltaan kaksi rahoitusmarkkinoiden ris-
kid. Ensiksi jokin jarjestelmédn osapuoli voi olla
kykenemaiton tayttaimain velvoitteensa joko vel-
voitteiden suorituspdivand tai tulevaisuudessa
(luottoriski). Toiseksi jollakin jirjestelman osa-
puolella ei ehkd ole tarpeeksi varoja tai arvo-
papereita velvoitteiden tdyttimiseksi tarvittava-
na ajankohtana, vaikka se kykenisi silhen myo-
hemmin (likviditeettiriski). Kumpikin niistd ris-
keistd voi aikaansaada tilanteen, jossa yhden
pankkien vilisten maksujarjestelmien tai arvo-
paperikaupan selvitys- ja toimitusjirjestelmien
osapuolen kykenemattomyys tayttia velvoitteen-
sa johtaa toisen osapuolen kykenemiattomyyteen
tdyttdd omat velvoitteensa tarvittavana ajankoh-
tana (dominoefekti). Tastd voi olla seurauksena
laajoja hidirioitd rahoitusmarkkinoilla kokonaisuu-
dessaan (systeemiriski). Maksujarjestelmissa il-
menevit ongelmat voivat my&s vaikuttaa talou-
teen laajemmin, silld yritykset kdyttavat maksu-
jarjestelmia tavaroiden ja palvelujen ostamiseen
ja myymiseen seka palkkojen maksamiseen tyn-
tekijoilleen. Myds suuri yleisé turvautuu maksu-
jarjestelmiin tehdessdian ostoksia, ja valtiot vas-
taanottavat niiden kautta verotuloja ja maksavat
etuisuuksia.Arvopaperikaupan selvitys- ja toimi-
tusjarjestelmien kannalta on my&s olemassa ris-
ki arvopapereita sdilyttavdan pankin konkurssis-
ta, huolimattomuudesta tai mistd tahansa muus-
ta epdsuotuisasta tilanteesta, jonka seurauksena
sdilytettdvand olevat arvopaperit menetetian tai
oikeita arvopapereita ei ole riittavasti kdytetti-
vissd (silytysriski). Myos tama tekija vaikuttaa
osapuolten mahdollisuuteen toimittaa arvopa-
pereita tarvittaessa. Niinpa jos keskeisten infra-
struktuurien toiminto hdiriytyisi merkittavasti,
yleinen luottamus maksujirjestelmien ja arvo-
paperikaupan selvitys- ja toimitusjirjestelmien
kayttoon, maksu- ja rahoitusinstrumentteihin ja
jopa rahan kaytt66n vaihdon vilineend yleisem-
min karsisi merkittivan takaiskun.

Maksujarjestelmien ja arvopaperikaupan selvitys-
ja toimitusjarjestelmien pitdisi olla turvallisia.
Niiden pitiisi olla my&s tehokkaita ja kiaytanndl-
lisia sekd niiden kayttijien ettd koko talouden
kannalta. Kustannusten minimoinnin ja muiden
tavoitteiden, esim. turvallisuuden maksimoinnin,
vililla on kuitenkin aina ristiriita. Ohjatakseen
maksujarjestelmien ja arvopaperikaupan selvitys-
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ja toimitusjarjestelmien sidosryhmien paatoksen-
tekoa keskuspankit ja viranomaiset laativat tur-
vallisuutta ja tehokkuutta koskevia vihimmais-
standardeja ja suosituksia. Nama standardit ja
suositukset edistdvit sekd maksujdrjestelmien
keskindistd etti erilaisten arvopaperikaupan sel-
vitys- ja toimitusjirjestelmien vilista kilpailua,
minka lisdksi niilld véltetaan eri maiden saintely-
erojen hyviksikdyttod. Ne voivat myds jossakin
maarin johtaa yhdenmukaisempien sidintdjen ja
menettelyjen laadintaan.

Rahapolitiikan toteuttamisen helpottaminen

Maksujarjestelmidt ovat tirkein kanava likviditee-
tin jakamiseksi markkinaosapuolille ja ndiden
osapuolten kesken. Keskuspankit kayttavat mak-
sujarjestelmia oman rahapolitiikkansa ja péivan-
sisdisten luotto-operaatioiden toteuttamiseen.
Koska ndihin operaatioihin vaaditaan vakuudet,
arvopaperikaupan selvitys- ja toimitusjarjestel-
mat, maksujarjestelmat ja rahapolitiikka ovat si-
doksissa toisiinsa. Keskuspankit ovat ottaneet
kdyttoon reaaliaikaisia bruttomaksujdrjestelmia
(RTGS-jarjestelmit), joissa maksumairaykset
kasitelladn ja maksut suoritetaan keskuspankki-
rahalla (nettouttamatta) toimeksianto kerrallaan
reaaliaikaisesti (jatkuvasti), ja jo tima itsessdan
lisdd jarjestelmdin osallistuvien pankkien keskus-
pankkirahoituksen tarvetta.

Keskuspankkien vilineet

Pystydkseen tayttimadn maksujirjestelmiin liit-
tyvit tavoitteensa keskuspankeilla on kdytdssaan
seuraavat vilineet: 1) ne voivat tarjota maksu-
jarjestelmapalveluita, 2) ne voivat edistdd mak-
sujdrjestelmiin tehtdvida muutoksia ja 3) ne voi-
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vat asettaa turvallisuus- ja tehokkuusstandarde-
ja, jotka voidaan tarvittaessa ottaa kdyttoon tie-
tyn saddosvallan nojalla. Standardien miarittelya
ja niiden kdytté6noton varmistamista kutsutaan
yleensd maksujirjestelmien yleisvalvonnaksi. T4s-
sd suhteessa yleisvalvonta eroaa pankkivalvon-
nasta. Pankkivalvonta tarkoittaa yksittdisten
pankkien/rahoituslaitosten valvontaa niiden va-
kauden varmistamiseksi. Pankkivalvonnassa kes-
kitytddn maksujirjestelmien yksittiisiin osapuo-
liin, sen tavoitteena on ensisijaisesti tallettajien/
pankkiasiakkaiden suojaaminen, ja se perustuu
laajaan lainsdaadantoon. Maksujarjestelmien yleis-
valvonta koskee sitd vastoin jarjestelmid, jarjes-
telyja ja rahoitusvilineitid. Se perustuu omaan-
tuntoon vetoamiseen ja sddntelylliseen painos-
tukseen, ja sen ensisijaisena tavoitteena on tur-
vata jarjestelmien toiminta tutkimalla niihin liit-
tyvid toiminta- ja jarjestelmisuunnitelmia ja nii-
den kdytdinnén toimintaa. Maksujirjestelmien
yleisvalvonnasta vastaavat keskuspankit.Voidaan
vaittdd, ettd keskuspankeilla on periaatteessa
kdytossdan samat vilineet arvopaperikaupan
selvitys- ja toimitusjirjestelmien suhteen kuin
maksujarjestelmienkin. On kuitenkin huomatta-
va, ettd arvopaperikaupan selvitys- ja toimitus-
jarjestelmien suhteen keskuspankkien valtuudet
eivit ole yhtd selkedt kuin maksujirjestelmien
suhteen. G 10-maiden maksu- ja selvitysjarjestel-
makomitea (Committee on Payment and Settle-
ment Systems, CPSS) ja arvopaperimarkkinaval-
vojien kansainvilinen jirjesto (International Or-
ganization of Securities Commissions, |OSCO)
ovat tehneet arvopaperien selvitysjirjestelmiin
littyvdd yhteistyotd. Yhteistyotd tekemalld tun-
nustetaan kansainvilisesti, ettd keskuspankeilla
on perusteltu tehtivi ja asema (ei kuitenkaan
yksinoikeudellinen) arvopaperikaupan selvitys- ja
toimitusjdrjestelmien yleisvalvonnassa.
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selvitysjdrjestelmiin koskevat siadokset

Euroopan yhteisén perustamissopimus
ja EKPJ:n perussidinto

Euroopan yhteisén perustamissopimuksessa
(perustamissopimus) ja poytikirjassa Euroopan
keskuspankkijirjestelmdn ja Euroopan keskus-
pankin perussidannostd (EKP):n perussiints) on
monia maarayksid, jotka korostavat selvitys- ja
maksujarjestelmien merkitystd eurojirjestelmaille.

Perustamissopimuksen artiklan 105 kohdan 2
neljannessa luetelmakohdassa mainitaan ja myos
toistetaan EKPJ:n perussdaannon artiklan 3 koh-
dan | neljannessa luetelmakohdassa, etta yksi eu-
rojarjestelman perustehtivistd on “"maksujarjes-
telmien moitteettoman toiminnan edistiminen”.
Nama artiklat, joiden paipiirteet ovat toisinaan
jo olleet kansallisten keskuspankkien perussaan-
nodissd ennen niiden integroitumista eurojirjes-
telmadin, ovat perinteisesti luoneet pohjan kan-
sallisten keskuspankkien tarjoamille maksujarjes-
telmdpalveluille ja kansallisten keskuspankkien
harjoittamalle yleisvalvonnalle, jonka kohteena
ovat niiden toimivaltaan kuuluvat maksujarjes-
telmit. Eurojirjestelmin perustamisen jilkeen
vastuu ndistd toiminnoista jaettiin EKP:n ja euro-
alueen kansallisten keskuspankkien kesken, kuten
madratdan perustamissopimuksessa ja perus-
sddnnodssi, jotka muodostavat eurojirjestelman
osallistumista selvitys- ja maksujarjestelmiin saan-
televdn oikeudellisen perustan.

EKP:lla on valtuus antaa suuntaviivoja, ohjeita,
asetuksia, suosituksia ja lausuntoja ja tehda p3a-
toksid. EKPJ:n perussddannon artiklassa 22 tode-
taan, ettd EKP ja kansalliset keskuspankit voivat
tarjota jirjestelyji ja ettd EKP voi antaa asetuk-
sia selvitys- ja maksujirjestelmien tehokkuuden
ja vakauden varmistamiseksi yhteisossd ja kol-
mansissa maissa. Kun tété luetaan yhdessd EKP):n
perussdannon artiklan 34.1 kanssa, "asetuksilla”
tdssd yhteydessi tarkoitetaan yhteisén lain mu-
kaisia asetuksia eli yleisesti patevid saadoksia,
jotka ovat kaikilta osiltaan velvoittavia ja sovel-
lettavissa sellaisenaan kaikissa jasenvaltioissa.
EKP:n ja kansallisten keskuspankkien mahdollisuus
tarjota maksujirjestelmiin liittyvia jarjestelyja (ks.
jaliempana kohta 3) perustuu artiklan 22 ensim-

maiseen osaan, artiklan 22 toista osaa — mah-
dollisuutta antaa asetuksia — ei kuitenkaan ole
vield kaytetty.

EKPJ:n perussdinnén artikla 34.1 antaa EKP:lle
valtuudet antaa asetuksia ja suosituksia, tehda
paitoksid ja antaa lausuntoja selvitys- ja maksu-
jarjestelmista. EKP on kdyttanyt useaan otteeseen
mahdollisuutta tehdi paitoksia (jotka sitovat
niitd, joille ne on osoitettu), esimerkiksi maara-
tessddn seuraamuksia eurojirjestelmin vasta-
puolille EKP:n sddd6sten noudattamatta jattami-
sestd, mutta maksujirjestelmid koskevia paitok-
sid ei tdlld hetkelld ole tehty. EKP ei ole my&skaan
toistaiseksi antanut selvitys- ja maksujarjestel-
mid koskevia suosituksia, jotka eivit ole sitovia.

EKP antaa lausuntoja (jotka eivit ole sitovia)
perustamissopimuksen artiklan 105 kohdan 4 ja
EKP):n perussaannon artiklan 4 kohdan a) pe-
rusteella ja siten kuin niistd on siddetty edel-
leen neuvoston 29.6.1998 antamalla paitokselld
(98/415/EY) silloin, kun kansalliset viranomaiset
kuulevat Euroopan keskuspankkia sadadésluon-
noksista. Nami artiklat ja neuvoston paitos vel-
voittavat yhteison ja kansalliset lainsdatdjat kuu-
lemaan EKP:td sen toimivaltaan kuuluvista lain-
sdaddantosuunnitelmista ja siten myos selvitys- ja
maksujarjestelmistd. Taman perusteella EKP ja
Euroopan rahapoliittinen instituutti (EKP:n edel-
tdjd, johon sovellettiin vastaavanlaista maarays-
td) ovat toistaiseksi antaneet neljd lausuntoa
yhteison sdddosluonnoksista ja vastaavasti 30
lausuntoa kansallisista sddaddsluonnoksista, jot-
ka koskevat selvitys- ja maksujarjestelmia.

Yleisen sovellettavuutensa ja suoran vaikutuk-
sena vuoksi asetus on tehokkain sdddos, jonka
EKPJ:n perussdanté antaa EKP:lle selvitys- ja
maksujdrjestelmien alueella. EKP):n perussain-
non artikloissa 22 ja 34.1 EKP:lle my6nnetddn
valtuudet antaa “selvitys- ja maksujarjestelmia”
koskevia asetuksia.Tdllaiset asetukset sitovat ai-
noastaan euroalueen jasenvaltioita.
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EKPJ:n perussdannon artikla 22

Jotta EKP:n valtuus antaa asetuksia artiklan 22
perusteella voitaisiin mairitell, on valttamatonta
selvittdd tdman artiklan soveltamisala. Tamén
suhteellisen myohaian EKPJ:n perussdiantdon ote-
tun artiklan historiallisen taustan tarkastelu ei
kuitenkaan selvennd asiaa.Valmistelutyon analy-
sointi ei anna riittdvaa selvitysta tavoitteista, joi-
ta perustamissopimuksen laatijoilla oli antaes-
saan EKP:lle selvitys- ja maksujarjestelmia kos-
kevat sddntelyvaltuudet. On kuitenkin my6s
EKPJ:n perussdannon artiklan 34.1 (ks. edelld)
nojalla selvda, ettd yhteison lainsdatijan yksise-
litteisend tarkoituksena oli myontia EKP:lle val-
tuus antaa yhteison lain mukaisia asetuksia sel-
vitys- ja maksujirjestelmistd. Koska artikla 22 on
my6s muotoiltu melko suurpiirteisesti (EKP voi
antaa asetuksia “selvitys- ja maksujarjestelmien
tehokkuuden ja vakauden varmistamiseksi yh-
teisossd ja kolmansien maiden kanssa”), artiklan
voidaan kohtuullisin rajoittein katsoa olevan kyl-
lin vdlja niin, ettd se on melko joustavasti mu-
kautettavissa nopeasti kehittyvien selvitys- ja
maksujdrjestelmien tuleviin muutoksiin. Tédssa
vaiheessa, kun nditd rajoitteita ei ole mahdollis-
ta maaritelld tyhjentdvasti ja tarkasti, voidaan
kuitenkin tunnistaa joitakin yleisid suuntaviivoja
tarkastelemalla toimivallan jakoa EKP:n, yhteison
muiden viranomaisten ja jasenvaltioiden kansal-
listen lainsaitdjien vililla.

Selvitys- ja maksujarjestelmien yleisvalvonnan
alueella EKP:n lausunnossa (CON/99/19) Luxem-
burgista saadusta kuulemispyynnosti, joka
koski lakiehdotusta panna tdytintéén Euroopan
parlamentin ja neuvoston 19.5.1998 antama di-
rektiivi (98/26/EY; Euroopan yhteiséjen viralli-
nen lehti, L 166, 11.6.1998,s.45 ja seuraavat si-
vut) selvityksen lopullisuudesta maksujirjestel-
missd ja arvopaperien selvitysjarjestelmissd, pai-
notettiin, ettd selvitys- ja maksujarjestelmien
yleisvalvonta kuuluu keskuspankkien toimival-
taan, koska niilld on tiiviit yhteydet rahapolitiik-
kaan, rahapolitiikan valittymismekanismiin, raha-
markkinoihin ja rahoitusjarjestelmén vakauteen.
Niin ollen muulla yhteison tai kansallisella eli-
melld kuin EKPJ:n/eurojirjestelmén puitteissa
toimivalla keskuspankilla ei ole toimivaltuuksia
osallistua selvitys- ja maksujarjestelmien yleis-
valvontaan. Koska painvastoin kuin luottolaitos-

EKP « Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

ten toiminnan vakauden valvonta yleisvalvonta
on perustunut niukempaan saintelyyn,joten EKP
voi tarvittaessa kdyttad EKPJ:n perussdannon ar-
tiklassa 22 tarkoitettua valtuutta.

Yhteison toimielimista EU:n neuvostolla ja Eu-
roopan parlamentilla on perustamissopimukseen
perustuva valtuus antaa rahoituspalveluja kos-
kevia sddadoksid, jotka saattavat vaikuttaa myos
selvitys- ja maksujarjestelmiin. Esimerkkind tas-
td on edelld mainittu selvityksen lopullisuutta
koskeva direktiivi. Tassa direktiivissa madrataan
sadnnot maksujen lopullisuudesta, kahden- ja
monenvilisen nettoutuksen tdytintdonpanokel-
poisuudesta, maksujarjestelmiin ja arvopaperien
selvitysjarjestelmiin osallistujien maksukyvytto-
myysmenettelyn ei-taannehtivasta vaikutukses-
ta ja osallistujien toimittamien vakuuksien suo-
jaamisesta maksukyvyttdmyystapauksessa. Kun
on selvad, ettd EKP voi sdddella selvitys- ja mak-
sujarjestelmien operationaalisia piirteita ja tek-
nisida nakokohtia, herda kysymys, voisiko tama
valtuus kattaa myds sellaiset asiat, joita kisitel-
lddn selvityksen lopullisuutta koskevassa direk-
tiivissd. On ehka teoreettisesti mahdollista erot-
taa selvitys- ja maksujirjestelmien teknis-ope-
rationaalinen puoli siviilioikeuden ja maksukyvyt-
tomyyslainsdddannon alaan kuuluvista nakékoh-
dista. Jos EKP antaisi asetuksen selvitys- ja mak-
sujarjestelmistd varmistaakseen niiden tehokkuu-
den ja vakauden, tillaista eroa saattaisi kuiten-
kin kaytannossa olla vaikea tehda.Artikla 22 nayt-
tdisi menettivan merkityksensd, jos EKP:n ase-
tuksella ei voisi mitenkddn vaikuttaa siviilioikeu-
dellisia asioita ja maksukyvyttdmyyttd sddntele-
vddn lainsdddantoon. Siksi voidaankin perustel-
lusti esittdd, ettd artiklan 22 mukaisilla asetuksil-
la saattaa olla my®6s téllainen vaikutus silloin, kun
ndiden asetusten erityisend tarkoituksena on
varmistaa selvitys- ja maksujarjestelmien tehok-
kuus ja vakaus.

Kansallisilla lainsdatijilla on oikeus sddntelyyn
EKP:n ja yhteisén muiden elinten toimivallan
alueella ainoastaan siind maarin kuin ei EKP eika
yhteis6 ole kiyttanyt toimivaltaansa asianomai-
sella alueella.Yhteison lain ensisijaisuuden peri-
aate merkitsee, ettd kansallista lainsdddant6a ei
tule soveltaa, jos se ei ole sopusoinnussa yhtei-
son ja myds EKP:n sdddosten kanssa.
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Tarkasteltaessa seuraavassa erityisesti artiklan 22
soveltamisalaa on ensin mairiteltava selvitys- ja
maksujarjestelmien kdsite. Tatd kisitettd ei ole
maaritelty tarkemmin perustamissopimuksessa
eikd EKPJ:n perussdidnndssa. Analyysin lahtokoh-
tana on kuitenkin se kiinted yhteys, jonka nyky-
aikaiset rahoitusjarjestelmait luovat maksujarjes-
telmien ja arvopaperien selvitys- ja toimitusjar-
jestelmien vilille. Toimitus maksua vastaan -jar-
jestelyssd arvopaperit toimitetaan ainoastaan
samanaikaisesti varojen siirron kanssa, joten se
merkitsee, ettd arvopaperioperaatioihin yleen-
sd liittyy maksusuoritus.Transaktion molempien
osien toteutus on varmistettava samanveroisin
suojatoimenpitein. Muutoin selvitysjarjestelman
joihinkin osiin voi keskittyd systeemiriskid. Ar-
tiklaan 22 sisdltyvat “jarjestelmiin” viitattaessa
termit "selvitys” ja "maksu”. Artiklan tekstistd
ilmenee siten, ettd "selvitykselld” on oma mer-
kityksensd, joka eroaa termistd "maksu”. Téllai-
nen tekstin tulkinta saattaa siksi merkitd myon-
teistd vastausta kysymykseen, sisiltddko artikla
22 arvopapereiden selvitys- ja toimitusjarjestel-
mat.

On muitakin perusteita, jotka puoltavat tillaista
tulkintaa. Esimerkiksi selvityksen lopullisuutta
koskevassa direktiivissa ei mairitelld selvitys- tai
maksujdrjestelmia erikseen, vaan direktiivi sisil-
tdd titd yleisemman termin “jarjestelma” ja ka-
sittdd sekd maksujdrjestelmit ettd arvopaperien
selvitys- ja toimitusjarjestelmat. Selvityksen lo-
pullisuutta koskeva direktiivi annettiin, jotta voi-
taisiin puuttua systeemiriskiin “jarjestelmissa”.
Tama tavoite vastaa artiklan 22 tavoitetta, joka
on siis selvitys- ja maksujirjestelmien tehokkuu-
den ja vakauden varmistaminen. Ndin ollen voi-
daan piitelld, ettd termi "jarjestelmiat” sellaise-
na kuin sitd kiytetdan selvityksen lopullisuutta
koskevassa direktiivissa vastaa EKPJ:n perussédan-
non artiklassa 22 kdytettyd termid “selvitys- ja
maksujdrjestelmit” ja kdsittdd sekd varojen siir-
toon tarkoitetut jarjestelmat ettd arvopaperien
selvitys- ja toimitusjarjestelmat.

Maksujérjestelmien ja arvopaperien selvitys- ja
toimitusjdrjestelmien vilinen kiinted yhteys voi-
daan nidhda my®6s siind, ettd hiljattain on tunnus-
tettu, vaikkakin vield epdvirallisesti, keskuspank-
kien asema arvopaperien selvitys- ja toimitus-
jarjestelmien yleisvalvonnassa kansallisella ja kan-

sainviliselld tasolla, kun EKPJ:n ja Euroopan ar-
vopaperimarkkinavalvojien komitean (Commit-
tee of European Securities Regulators, CESR)
valilla sovittiin yhteistyostd tilld alueella. Koska
keskuspankeilla ja arvopaperimarkkinavalvojilla
on EU:n arvopaperikaupan selvitys- ja toimitus-
jarjestelmiin liittyvid yhteisia etuja, EKP:n neu-
vosto ja CESR hyviksyivit dskettdin ndita jarjes-
telmid koskevan yhteistyon periaatteet. Taman
odotetaan johtavan arvopaperikaupan selvitys-
ja toimitusjarjestelmid koskevien standardien ja
suositusten laatimiseen koko EU:ssa siten, ettd
keskuspankit ja arvopaperimarkkinoiden valvo-
jat jakavat vastuun ndiden jarjestelmien yleisval-
vonnasta.

Yleinen periaate on, ettd lakia tulee tulkita ja
soveltaa soveltamishetkelld vallitsevan yhteiskun-
nallisen tilanteen ja olosuhteiden mukaisesti. Tata
periaatetta sovelletaan myos selvitys- ja toimi-
tusjarjestelmia koskeviin perustamissopimuksen
ja EKPJ:n perussaannon miarayksiin. Olisi koh-
tuutonta edellyttis, ettd artiklaa 22 (perustamis-
sopimuksen mukainen maardys) tulisi mukaut-
taa saannollisesti selvitys- ja toimitusjdrjestelmien
nopeasti muuttuvaan ymparistdon. Ndin ollen on
perusteltua, ettd artiklaa 22 voidaan nykyaikais-
ten selvitys- ja maksujirjestelmien yhteydessi
soveltaa siten, ettd siihen kuuluvat sekd maksu-
jarjestelmit ettd arvopaperien selvitys- ja toimi-
tusjarjestelmat. EKP toimisi kuitenkin ultra vires
eli lakisditeisen toimivaltansa ylittden, jos se kayt-
tdisi artiklan 22 saintelyvaltuuksia siten, etta se
loukkaisi yhteison tai jasenvaltioiden toimivaltaa
niiden toimiessa arvopaperilainsiadannon,
yksityisoikeuden tai maksukyvyttdmyytta koske-
van lainsdddannon yleisind lainsdatdjind. EKP ei
ole yleinen lainsditdjd, vaan sen sdantelyvaltuu-
det on tarkoin rajattu. Ne koskevat joko euro-
jarjestelman itsensd tarjoamiin, euroalueen laa-
juisiin jarjestelyihin liittyvien sddntdjen antoa
yhdenmukaisesti ja ilman kansallisten lakien vai-
kutusta tai jarjestelmien tehokkuuden ja vakau-
den varmistamista, jos jarjestelmat liittyvit euro-
jarjestelméan operaatioihin. On lisdksi valttama-
tontd mainita sddntelyvaltuuksien kdytén useista
rajoitteista. Ensinndkin suhteellisuuden periaate,
jonka mukaan selvitys- tai maksujirjestelmain
osallistujille asetettujen velvoitteiden tulee olla
oikeassa suhteessa EKP:n tavoitteisiin. Toiseksi
EKP:ti sitoo periaate toimia avoimessa, vapaan
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kilpailun mahdollistavassa markkinataloudessa,
jolloin EKP:n asetukseen sisdltyvissd sddnndissa
kilpailua ei saa rajoittaa. Kolmanneksi EKP:td
sitoo syrjimattomyyden periaate, jonka mukaan
markkinaosapuolia tulee kohdella tasavertaises-

3 Eurojarjestelmain eri tehtavit

Johdannossa esitetdin yleiskatsaus keskuspank-
kien maksujarjestelmiin ja arvopaperikaupan sel-
vitys ja -toimitusjdrjestelmiin liittyviin tehtdviin.
Tassa luvussa esitetddn, kuinka eurojirjestelma
telmidlld on operatiivinen tehtdvd maksujarjes-
telmissd, ja se toimii myds muutoksen edistija-
nd ja normien asettajana. Eurojirjestelmi toteut-
taa niitd kolmea tehtévidinsi eri osa-alueilla. Eu-
rojarjestelmi tarjoaa maksupalveluja suurille
maksuille, pddasiassa pankkien vilisissa maksuis-
sa ja rahoitusmarkkinatransaktioissa, ja se on mu-
kana myos pienten maksujen vilityksessd ja ar-
vopaperikaupan selvityspalveluissa.

Operatiivinen tehtiva

Perustamissopimuksen artiklan 105 toisen koh-
dan neljannestd luetelmakohdasta ja EKPJ:n pe-
russaannoén artiklan 3 ensimmaisen kohdan nel-
jannestd luetelmakohdasta voidaan paitelld, etta
EKP:lld ja kansallisilla keskuspankeilla on toimi-
valta tarjota maksujarjestelmad- ja selvityspalve-
luita Euroopan yhteisén jdsenvaltioissa ja mui-
hin maihin.
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ti. EKP:n asetukset voidaan riitauttaa yhteisén
tuomioistuimessa EKPJ:n perussdannén artiklan
35.1 perusteella, jos on syytd epiillg, ettei artik-
lan 22 mukainen EKP:n asetus ole edelld mainit-
tujen kriteerien mukainen.

TARGET

Eurojirjestelma pitdd ylla TARGETia, maksujar-
jestelmdd euromadriisten suurten maksujen sel-
vittdmiseksi. EU:n jasenvaltioiden keskuspankit
katsoivat, ettd yhteisen rahan kdyttéonoton
myo6td maksujarjestelmien yhdentyminen olisi
valttamatontd, jotta markkinaosapuolille voitai-
siin yhtendisen maksualueen my6ti taata yhta-
[diset toimintaedellytykset. Lisdksi ndin voitaisiin
antaa vilineet, joiden avulla eurojarjestelmain
kuuluvien kansallisten keskuspankkien ja luot-
tolaitosten viliset rahapoliittiset operaatiot voi-
daan toteuttaa oikea-aikaisesti ja turvallisesti,
mika edistdisi rahamarkkinoiden yhdentymista.
EMIn maaliskuussa 1995 tekemin paitdksen
mukaisesti TARGET kehitettiin suurten euro-
maardisten maksujen suorittamiseksi tehokkaasti
koko euroalueella. llman TARGETia keskuspank-
kirahan kysynta ja tarjonta olisi jarjestettdva kan-
sallisella tasolla. Tama ei olisi ollut talous- ja ra-
haliiton kasitteen mukaista, koska rahamarkki-
noiden pirstoutuneisuus kotimaisiksi mark-
kinoiksi olisi sdilynyt, jolloin yhtendinen rahapo-
litiikka olisi ollut mahdotonta. TARGET otettiin
kayttoon 4.1.1999. Se tiyttda sille asetetut ta-
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voitteet tarjoamalla tehokkaan ja turvallisen jar-
jestelmdn suurten euromdidrdisten maksujen
suorittamiselle reaaliajassa ja nettouttamalla ne
maksu kerrallaan. TARGET tédyttdd myos EKP:n
rahapolitiikan tarpeet. Se on ainoa jérjestelmd,
joka on suoraan rahapoliittisten operaatioiden
vastapuolten kdytettivissd maasta toiseen suo-
ritettavien euromaardisten maksujen selvittami-
seen. TARGET on hajautettu jirjestelmi, joka
koostuu 15 kansallisesta RTGS-jarjestelmastd ja
EKP:n maksumekanismista (EPM)'. Ne ovat kes-
kendin yhteydessa kytkentaverkoston (Interlin-
king mechanism) kautta, jolloin ne muodostavat
yhtendisen jarjestelman euromadriisten maksu-
jen kasittelemiseksi. Eurojarjestelma on toden-
nut, ettd sen jdlkeen, kun euro otettiin kiytt66n
1.1.1999, tekninen kehitys ja markkinapaineet
ovat tukeneet markkinainfrastruktuurien yhden-
tymistd, mika voi vaikuttaa my6s TARGET: in. Si-
ten eurojdrjestelmi tarkastelee parhaillaan, mi-
hin suuntaan TARGET voisi kehittyd tulevina
vuosina. Tdma on erityisen tirkedd EU:n jdse-
nyyttd hakeneille maille. EU:hun liittymisen en-
nakkoehtona ei voida pitdd RTGS-jdrjestelmdn
perustamista. Jasenyyttd hakeneiden maiden oli-
si ensisijaisesti kehitettdva nykyaikaiset markki-
nainfrastruktuurit, jotka tayttiavat talouden tar-
peet, edistivat turvallisten ja tehokkaiden rahoi-
tusmarkkinoiden kehittamistd ja tukevat kunkin
maan markkinaosapuolia, jotta niista tulisi kilpai-
lukykyisia verrattuna muihin, EU:n jasenvaltiois-
sa ja muualla maailmassa toimiviin markkinaosa-
puoliin. Koska markkinainfrastruktuurit suunni-
tellaan toimimaan yhdelld tietylld valuutalla, ja-
senyyttd hakeneiden maiden kotimaiset infra-
struktuurit ovat edelleen kdytdssa EU:hun liit-
tymisen jilkeen. Kotimaisten infrastruktuurien
kdyttdd on harkittava uudelleen vasta sen jal-
keen, kun ndm3 maat ovat liittyneet euroaluee-
seen.

EKPJ:n perussddnnon artiklojen 12.1 ja 14.3
mukaan EKP:ll2 on oikeus antaa suuntaviivoja ja
ohjeita kansallisille keskuspankeille. Nihin artik-
loihin perustuvat EKP:n 26.4.2001 antamat suun-
taviivat TARGET ista (EKP/2001/3).Ne on julkais-
tu 24.5.2001 Euroopan yhteisdjen virallisen leh-
den numerossa L 140 (2001/401/EY) sellaisina
kuin ne ovat muutettuina EKP:n suuntaviivoilla
EKP/2002/1, jotka on julkaistu Euroopan yhtei-
sojen virallisen lehden numerossa L 67. TARGET-

suuntaviivoissa annetaan jarjestelmin toimintaa
koskevat sadnnot, joita sovelletaan myds TARGETin
kansallisiin osiin. Ndissa suuntaviivoissa luetellaan
mm. yhteiset minimivaatimukset, jotka jokaisen
TARGETiin osallistuvan tai siihen kytkettyyn
kansallisen RTGS-jirjestelmdn on tédytettdva.
Naitd vaatimuksia ovat paisyehdot, valuutta-
yksikko, hintaa koskevat sddannét, aukioloaika,
maksuja koskevat sddnnot, maksun peruuttamat-
tomuutta ja lopullisuutta koskevat sdaannét seka
paivansisdistd luottoa koskevat sddnnot. Suunta-
viivoissa sdddetdan myds maasta toiseen suori-
tettavien maksujen vilittdmisestd kytkentd-
mekanismin kautta, turvallisuusvaatimuksista,
tilintarkastussaannoistd ja TARGETin hallinnas-
ta. Nama sdannot koskevat ainoastaan eurojir-
jestelmdin kuuluvia kansallisia keskuspankkeja.
Jotta euroalueeseen kuulumattomien EU:n jasen-
valtioiden kansallisilla keskuspankeilla olisi yhta-
ldiset toimintaedellytykset, EKP on tehnyt nii-
den kanssa monenvilisen sopimuksen, jonka
sisdlté vastaa TARGET-suuntaviivoja. TARGET-
suuntaviivojen ja monenvilisen TARGET-sopi-
muksen s3dnnét on liitetty kansallisten keskus-
pankkien ja niiden vastapuolten vilisiin oikeu-
dellisiin asiakirjoihin juridisilla tai muilla sopimuk-
silla.

EU:n nykyisten jasenvaltioiden kansallisten kes-
kuspankkien on pitanyt jarjestid TARGET-yhtey-
eivit ottaneet euroa kayttoon .1.1999, ovat
voineet kytkeytyd TARGETiin edellyttien, ettd
ne noudattavat edelld mainitun sopimuksen
sddntojd ja menettelytapoja tietyin ehdoin ja tar-
kennuksin.? EKP ei ole toistaiseksi antanut sii-
doksida muista EU:ssa kadytetyistd maksujarjestel-
mista.

EKP antoi vuonna 1999 EKP:n maksumekanismin kdyttod kos-
kevat ehdot. EKP osallistuu TARGETiin EKP:n maksumekanis-
min kautta, jonka vdlitykselld EKP suorittaa maksuja (erityisesti
EKP:n omia ja asiakasmaksuja) ja tarjoaa TARGET-maksu-
palveluja tahoille, joilla on kdytdssddn selvitys- ja katteen-
siirtopalveluja maasta toiseen suoritettaville maksuille.

Ks. EKP:n lehdistétiedote euroalueen ulkopuolisten kansallis-
ten keskuspankkien ja luottolaitosten TARGETiin osallistumi-
sen ehdoista EKP:n verkkosivuilla http://www.ecb.int/press/
pr980708_3.htm.
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TARGETIn kautta voi vilittdd ainoastaan tilisiir-
toja.TARGET-suuntaviivojen mukaan TARGETin
kautta on suoritettava kaikki maksut, jotka pe-
rustuvat joko suoraan tai vilillisesti rahapoliitti-
siin operaatioihin, eurojirjestelmain liittyvien
valuuttakauppojen euromiiriisten tilisiirtojen
kasittelyyn ja euromaidriisia suuria maksuja ka-
sittelevien maksujirjestelmien katteensiirtoon.
TARGETIa voidaan kdyttdd myos muiden mak-
sujen suorittamiseen, kuten pankkien vilisissa
maksuissa ja euromairiisissa kaupallisissa mak-
suissa. Maksujen arvolle ei ole asetettu yl3- tai
alarajaa.

Automatisoidut selvityskeskukset

Eurojirjestelmin osallistuminen pienid maksuja
vidlittdvien jarjestelmien toimintaan vaihtelee
maan mukaan. Useissa euroalueen kansallisissa
keskuspankeissa, kuten Italian, Belgian ja Saksan
keskuspankeissa, on tistd pitkit perinteet. Nama
jarjestelmit tarjoavat puolueettoman ja avoimen
verkon,johon pankit voivat osallistua koosta riip-
pumatta. Eurojarjestelmdn osallistuminen pienia
maksuja vilittavien jarjestelmien toimintaan riip-
puu suurelta osin pankkisektorin pyrkimyksista
tarjota tehokas maksujarjestelmi pienten euro-
mairiisten maksujen vilittamiselle.

Selvityskeskus yksityisille
maksujdrjestelmille

Eurojirjestelmd yllapitad itse suuria ja pienid
se tarjoaa selvityspalveluja myds sellaisille mak-
sujarjestelmille, joiden toimintaan se ei itse osal-
listu. Téllaisia jarjestelmia ovat pienia maksuja
vilittavat yksityiset jarjestelmat, arvopaperikau-
pan selvitysjirjestelmit, joille eurojirjestelma
tarjoaa maksuliikennepalveluita transaktioiden
rahamairiisissa siirroissa, ja Euro Banking Asso-
ciationin Euro | -jarjestelma.

Jatkuva linkitetty katteensiirto eli
CLS-jdrjestelma

Eurojirjestelma vastaa my®s siiti, ettd edistetddn
tehokkaiden ja luotettavien jarjestelmien kayt-
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t63 muiden maiden kanssa. Erids téllainen jarjes-
telmi on jatkuva linkitetty katteensiirto eli CLS-
jarjestelmd, jota tullaan kdyttimain jasenpank-
kien vilisten valuuttakauppojen katteensiirtojen
hoitamisessa maksu maksua vastaan —periaatteel-
la. Jarjestelmdi tulee yllapitimadn New Yorkissa
sijaitseva CLS-pankki. CLS-jarjestelmdn odote-
taan poistavan valuuttatransaktioiden toimitus-
riskin.Se myos vahentda nykyisestd merkittavasti
likviditeetin mairda, jota tarvitaan jarjestelmas-
sa hoidettujen valuuttakauppojen selvittimises-
sd, koska selvitysosapuolilla on jarjestelmassi vain
yksi positio kutakin valuuttaa kohden. Koska
CLS-jarjestelmaan liittyvat maksut ovat aikakriit-
tisid, ne ovat haaste pankkien péivénsisdisen lik-
viditeetin hallinnalle. CLS-jarjestelmdn tai minka
tahansa muun euroalueen ulkopuolella toimivan
maksujirjestelman yleisvalvonta edellyttd tiivistd
yhteisty6td muiden EU:n ulkopuolisten viran-
omaisten kanssa sekd jossain madrin myos yh-
denmukaistettuja yleisvalvonnan kaytintoja, joi-
ta kaikki viranomaiset noudattavat. Yhteistyota
onkin jo tehty monilla kansainvilisilld foorumeilla,
kuten esim. maksu- ja selvitysjirjestelmakomi-
tean ty6 Kansainvilisen jarjestelypankin (BIS)
puitteissa.Yhdysvaltojen keskuspankilla on paa-
vastuu CLS-jarjestelmidn yleisvalvonnasta. EKP
puolestaan valvoo euromiariisia maksuja yhteis-
tyohon perustuvan yleisvalvonnan mukaisesti.
Yleisvalvonta on esitelty G10-maiden keskus-
pankkien tydryhman marraskuussa 1990 julkai-
semassa raportissa "Report on Interbank Net-
ting Schemes of the Central Banks of the Group
of Ten Countries”. (Euro on selkedsti CLS-jar-
jestelmdn toiseksi tirkein valuutta, ja on odo-
tettavissa, ettd sen osuus voisi kasvaa noin nel-
jannekseen jarjestelman liikevaihdosta.)

Arvopaperikeskuksen toiminta

Eurojirjestelmain kansallisilla keskuspankeilla on
perinteisesti ollut operatiivinen tehtéva arvopa-
perikauppojen selvittimisessi.Vaikka monia teh-
tdvid on siirretty yksityisille palveluntarjoajille,
jotkut kansalliset keskuspankit toimivat yha ar-
vopaperikeskuksina tai rekisterina joillekin val-
tion velkakirjoille tai muille arvopapereille.
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Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli

Eurojirjestelma loi vuonna 1999 omia operaatioi-
taan varten kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin,
koska tyydyttivaa jarjestelmdd arvopapereiden
siirtdmiseksi maasta toiseen ei ollut olemassa.
Tarkoituksena oli taata, etti kaikilla maksujarjes-
telman osapuolilla ja eurojirjestelmén vastapuo-
lilla olisi mahdollisuus siirtda vakuuksia eurojar-
jestelmdn luotto-operaatioihin vakuuden sijain-
tipaikasta riippumatta. Kirjeenvaihtajakeskus-
pankkimallissa kukin kansallinen keskuspankki
toimii arvopapereiden siilyttdjand muihin kan-
sallisiin keskuspankkeihin nahden. Malli kehitel-
tiin valiaikaisratkaisuksi siihen asti, kunnes mark-
kinoille kehiteltdisiin vaihtoehtoja. Mallin tarkoi-
tuksena ei ollut kilpailla markkinoiden omien
hankkeiden kanssa palvelujen tarjonnasta maas-
ta toiseen vilitettdvien markkinaoperaatioiden
hoitoon.

Eurojdrjestelmd muutoksen edistajina

Sen lisdksi, ettd eurojirjestelma toimii jarjestel-
man yllapitdjand, se pyrkii joskus saamaan aikaan
muutoksia tai rohkaisemaan markkinoita varau-
tumaan tietylld tavalla etenkin silloin, kun kysees-
sd ovat pienid maksuja vilittavat maksujirjestel-
mat. Eurojdrjestelma kayttaa hyodykseen suhtei-
taan ja yhteyksiddn pankkeihin ja pyrkii yhteis-
tyon avulla [6ytdmaan ratkaisuja tulevaisuuden
haasteisiin. Kahden- tai monenviliset kokoukset
seka erilaiset esitykset, puheet,julkaisut jne. ovat
eurojdrjestelmdn ja markkinaosapuolten vilinen
keskusteluyhteys. Sen avulla on mahdollisuus
parantaa maksujirjestelmid entisestddn ja edis-
tdd uusia infrastruktuurin kehityshankkeita.

Eurojarjestelmidn tehtdvd muutoksen edistdjana
on hyvin tirked esimerkiksi pienten euromia-
rdisten ulkomaanmaksujen vilityksen kehittami-
sessd, silld ndiden maksujen vilityksen taso ei ole
parantunut, koska osapuolten vilinen yhteisty®
on ollut puutteellista. Huolimatta euron kayt-
toonotosta seki siitd, ettd euroaluetta on nyt
pidettdvd yhtend kotimarkkina-alueena, pienia
maksuja vilittavissa maksujirjestelmissa on yhi
maiden vilisid eroja lahinni siksi, ettd kotimais-
ten ja maasta toiseen suoritettavien maksujen
palvelutasossa on eroja. Syyskuussa 1999 julkais-

tussa raportissaan maasta toiseen suoritettavien
pienten maksujen vilityksen kehittimisesta
(Improving cross-border retail payment servi-
ces — the Eurosystem’s view), sen syyskuussa
2000 julkaistussa seurantaraportissa sekd hel-
mikuun 2001 Kuukausikatsauksen artikkelissa
”Palvelutason yhdenmukaistaminen euroalueel-
la maasta toiseen suoritettavien pienten maksu-
jen vilityksessd” eurojarjestelmd on tehnyt sel-
vaksi pankkisektorille ja suurelle yleisélle, ettd
se odottaa kotimaisten ja maasta toiseen suori-
tettavien pienten maksujen palvelutason erojen
vahentyvin merkittavasti vuoteen 2002 mennes-
sd ja hdvidvan tdysin keskipitkalla aikavalilla. Mar-
raskuussa 2001 julkaisemassaan raportissa eu-
romadrdisten tilisiirtojen infrastruktuurin yhden-
mukaistamisesta (Towards an integrated infra-
structure for credit transfers in euro) eurojar-
jestelmd ehdotti toimia, joihin pankkisektorin
olisi sitouduttava, jotta maasta toiseen vilitetti-
vien tilisiirtojen kustannukset olisivat vuoden
2004 loppuun mennessd samansuuruiset kuin
kotimaisten maksujen kustannukset. Pankkien
olisi kuitenkin itse mairiteltiva toimet, joilla ta-
voitteisiin paastaan. Joulukuun 19. péivana 2001
Euroopan parlamentti ja Eurooppa-neuvosto
hyviksyivit asetuksen (EY) 2560/2001 euromas-
riisistd maasta toiseen vilitettdvistd maksuista
(EYVLL 03 L344, 28.12.2001). Perustamissopi-
muksen mairdysten mukaan EKP ilmaisi mielipi-
teensd asetuksen luonnoksesta. Markkinaosa-
puolten vilisen yhteistyon edistimisen kannalta
eurojdrjestelmin mielestd on tirkedi, etti euro-
alueella on omat koordinaatioelimensi. Niitd on
useissa maissa, ja ne ovat osoittautuneet erit-
tdin hyodyllisiksi teknisten standardien ja liike-
toiminnan kdytidntdjen mairittimisessd ja tdy-
tintoonpanossa. On katsottu vilttimattomaksi,
ettd euroalueelle luodaan tillainen koordinaa-
tioelin, ja eurojirjestelman aikomuksena onkin
luoda sellainen.

Eurojirjestelmd ei voi suhtautua valinpitimatto-
masti alueella parhaillaan meneillddn olevaan ar-
vopapereiden selvitys- ja toimitusjarjestelmien
keskittymiseen.Vaikka entistd tiiviimpi keskitty-
minen voi parantaa tehokkuutta, se lisid myos
riskejd. Keskuspankkien huomion keskipisteena
ovat viime aikoina olleet arvopaperikaupan sel-
vitysyhteisot ja etenkin keskusvastapuolet,jotka
ottavat hoitaakseen jirjestelmin osapuolten vel-
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voitteet. Keskusvastapuoliin liittyy enemman ris-
keja kuin arvopapereiden selvitysjirjestelmiin.
Eurojirjestelma onkin erityisen kiinnostunut
keskusvastapuolista ja niiden systeemisestd mer-
kityksestd, ja se julkaisi 27.9.2001 politiikkalin-
jauksen suhtautumisestaan keskusvastapuoli-
selvityksen keskittymiseen. Eurojarjestelman suh-
tautumista arvopapereiden selvitys- ja toimitus-
jarjestelmiin ohjaavat tehokkuuden ja neutraaliu-
den periaatteet.Tehokkuus edellyttdi arvopape-
reiden selvitys- ja toimitusjirjestelmien infra-
struktuurin keskittymistd.Yksi ensimmaisista as-
kelista keskittymisen suuntaan on luoda ehdot,
joiden mukaan eurojirjestelmédn rahapolitiikan
vastapuolet voivat kadyttdd kaikkia hyvaksyttavia
vakuuksia kaikkialla euroalueella. Keskittymisen
edut eivdt kuitenkaan saisi koskea vain keskus-
pankkien operaatioita. Nykyinen infrastruktuuri
on muokattava uudelleen, jotta euroalueen ar-
vopapereiden siirtiminen Euroopan kolkasta
toiseen olisi helppoa. Neutraaliuden periaate
puolestaan tarkoittaa, ettd eurojirjestelmi ei
suosi mitddn erityistd ratkaisua yhdentymisen
aikaansaamiseksi. Toisin sanoen eurojirjestelma
ei puutu jarjestelmien, finanssikeskusten tai pank-
kityyppien viliseen kilpailuun entistd yhdenmu-
kaisemman ratkaisun 16ytamiseksi.

Standardien laatiminen

EKP:n neuvoston tehtdvina on laatia turvallisuus-
ja tehokkuusstandardeja, joita euromairiisia
maksuja vilittdvien maksujirjestelmien on nou-
datettava. EKP:n neuvosto selvitti maksujarjes-
telmiin liittyvid tavoitteitaan ja toimintaansa jul-
kistamalla kesdkuussa 2000 lausuntonsa euro-
jarjestelmian asemasta maksujirjestelmien yleis-
valvonnassa. Eurojarjestelma tukee toiminnallaan
sisimarkkinoiden kehittymistd edelleen ja niiden
hdiriotontd toimintaa, mikd edistdd markkinoi-
den integroitumista. Tarkoituksena on taata yh-
tildiset toimintaedellytykset maksupalvelujen ja
arvopaperikaupan selvitys- ja toimituspalvelujen
tarjoajille. Toiminnassa noudatetaan vapaaseen
kilpailuun perustuvan avoimen markkinatalouden
periaatetta, joka edistdd voimavarojen tehokas-
ta kohdentumista.
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Maksujdrjestelmien yleisvalvontaa
koskevat standardit

Kun kyse on maksujirjestelmia koskevista stan-
dardeista, joita muut standardeja antavat toimi-
elimet ovat hyviksyneet, paattaa EKP:n neuvos-
to tillaisten standardien hyvaksymisesti koko eu-
rojarjestelman puolesta. Esimerkiksi vuoden
2001 helmikuusta ldhtien EKP:n neuvosto on
ottanut maksu- ja selvitysjirjestelmakomitean
(Committee on payment and settlement systems,
CPSS) kirjaamat systeemiriskin kannalta olen-
naisten maksujirjestelmien perusperiaatteet
osaksi standardeja, joiden avulla arvioidaan suur-
ten euromairiisia maksuja vilittivien jarjestel-
mien turvallisuutta ja tehokkuutta. Myés silloin,
kun pienid maksuja vilittavissd maksujarjestel-
missd on muutoksia tai kun niilld jarjestelmilla
saattaa olla maasta toiseen ulottuvia vaikutuk-
sia, yleisvalvontapolitiikkaa linjataan yleisesti eu-
rojarjestelman tasolla. Maksujirjestelmien yleis-
valvonnan avulla eurojirjestelmi huolehtii, etta
sovittuja standardeja noudatetaan asianmukai-
sesti.

Koska yha suurempi osa maksuista kasitelldan
suurten pankkien hoitamissa yksityisissa jarjes-
telmissd, myos eurojirjestelmd kiinnittdd huo-
telyihin ja innovatiivisiin maksujirjestelyihin.Tal-
laisiin jarjestelyihin liittyvit mahdolliset riskit ovat
verrattavissa maksujarjestelmien mahdollisiin ris-
keihin, ja siksi ndiden jarjestelyjen hairiot voisi-
vat yhtd lailla vaikuttaa kielteisesti koko rahoi-
tusjarjestelmdin. Téastd syystd eurojirjestelma
seuraa jatkossakin tarkasti, miten tillaiset jarjes-
telyt ja niiden merkitys koko rahoitusjirjestel-
man vakauden kannalta kehittyvit.

Eurojdrjestelmdn luotto-operaatioissa
kdytettdvid arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmid koskevat standardit

Perustamissopimuksen mukaan eurojirjestelman
rahapoliittiset operaatiot perustuvat tdysimaa-
rdisiin vakuuksiin ja paivansisdistd luottoa voi-
daan TARGET-jarjestelmdssd antaa ainoastaan
vakuutta vastaan. Tastd syystd on ehdottoman
tarkedi, ettd vakuuskelpoisten arvopaperien toi-
mitus eurojirjestelmille sujuu hdiriotta. Euro-
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jarjestelmd pyrkii huolehtimaan, ettd sille ei
aiheudu liian suuria riskeja sen omien luotto-
operaatioiden toteuttamisessa ja ettd toiminta-
mahdollisuudet ovat euroalueella yhtildiset. Ta-
man vuoksi eurojarjestelmd on laatinut yhdek-
sdn standardia, joita EU:n arvopaperikaupan sel-
vitysjarjestelmien on noudatettava, jotta niitd
voidaan kiyttaa eurojirjestelmin luotto-operaa-
tioissa (ks. Standards for the use of EU securities
settlement systems in EKPJ credit operations,
EKP, tammikuu 1998). Ndiden standardien pe-
rusteella arvioidaan s3iannéllisesti, ovatko yksit-

4 Yhteenveto

Maksu- ja selvitysjarjestelmiat muodostavat ra-
hoitussektorin infrastruktuurin ydinosan. Niiden
on toimittava hiiriottd, koska nykyaikaisen mark-
kinatalouden toimivuuden kannalta tdima ei ole
ainoastaan hyddyllistd vaan suorastaan valttima-
tontd. Jotta keskuspankit voivat perustehtivin-
sd mukaisesti tarjota keskuspankkirahaa, niiden
on tarjottava maksu- ja selvitysinfrastruktuureja
ja kdytettava niitd myos itse.

Koska maksu- ja selvitysjirjestelmiin osallistujat
ovat toisiinsa tiiviisti kytkoksissd, jarjestelmiin
kohdistuu systeemiriski. Keskuspankit ympari
maailmaa pyrkivit yhdessd seuraamaan ja lieven-
tdmadn tdtd riskia. Tastd syystd ne myos ovat
luontevasti osallisina maksu- ja selvitysjarjestel-
missd suoraan perustehtiviensi eli rahapolitii-
kan toteuttamisen ja rahoitusjarjestelman vakau-
den turvaamisen pohjalta. Keskuspankit pyrki-
vdt toiminnallaan saamaan aikaan luotettavat ja
tehokkaat maksu- ja selvitysjarjestelmat. Tahan
tavoitteeseen pyritddn ensinndkin yllapitamalla
itse maksu- ja selvitysjarjestelmia. Lisdksi keskus-
pankit antavat jarjestelmid koskevia saddoksia ja
pyrkivit osaltaan edistimaan jarjestelmien tehok-
kuutta. Keskuspankkien tehtéviin kuuluu myos
maksu- ja selvitysjarjestelmien yleisvalvonta.

Samalla kun arvopaperien merkitys talouden
rahoituksessa kdy entistd suuremmaksi, myos

tdiset arvopaperikaupan selvitysjarjestelmit ja
niiden viliset linkit, joiden avulla arvopapereita
voidaan siirtda maasta toiseen, riittavan turvalli-
sia ja tehokkaita eurojirjestelman luotto-ope-
raatioiden kannalta.Vaikka eurojirjestelma laati
standardit arvopaperikaupan selvitysjirjestel-
mien kayttijand, jirjestelmioperaattorit ovat itse
pyrkineet aktiivisesti noudattamaan niiti stan-
dardeja.Tdma osoittaa selvisti, ettd standardien
noudattaminen on kdytanndssa sddntelyyn ver-
rattavaa.

arvopaperikaupan selvitys- ja toimitusjarjestel-
mien merkitys on viime vuosina kasvanut. Kes-
kuspankit ovat aktiivisesti seuranneet kehitysta
ja toimineet tilld saralla eri ominaisuuksissa: pal-
veluntarjoajina, sddtelijoind, muutosten edistiji-
nd ja standardeja laativina ja niiden noudattamista
valvovina viranomaisina (yleisvalvontarooli). Kes-
kuspankkien tavoitteet ja toiminnan perusteet
ovat kuitenkin pysyneet samoina. Tdssd tydssd
keskuspankit toimivat tiiviissa yhteistydssa arvo-
paperimarkkinoiden sdintelystd vastaavien viran-
omaisten kanssa.

Maksujdrjestelmiin ja arvopaperikaupan selvitys-
ja toimitusjarjestelmiin liittyvat eurojarjestelman
vastuut ja tehtdvit vastaavat sitd, mitd voidaan
pitdd yleisend kansainvilisend kdytantona. Perus-
tamissopimuksen mukaan eurojirjestelmén pe-
rustehtdvand on edistdd maksujarjestelmien hai-
riétonta toimintaa. EKPJ:n perussdannossa sia-
detdin, ettd EKP ja kansalliset keskuspankit voi-
vat tarjota ndihin liittyvid palveluja ja ettd EKP
voi antaa asetuksia selvitys- ja maksujirjestelmi-
en tehokkuuden ja vakauden varmistamiseksi
yhteis6ssd ja tarvittaessa yhteistydssda muiden
maiden kanssa.

Kéytannossa eurojirjestelman maksujarjestelma-
palvelut perustuvat TARGET-jarjestelmaén. Eu-
rojirjestelma on mukana kdynnistimissa han-
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ketta jatkuvan linkitetyn katteensiirron (CLS)
tarjoamiseksi. Tama voidaan nahdi osoitukseksi
sekd eurojarjestelmdn operatiivisesta osallistu-
misesta maksujirjestelyjen tarjoamiseen yhdes-
sd muiden maiden kanssa ettd sen osallistumi-
sesta yhteistyohon yleisvalvonnan toteuttamisek-
si. Muita esimerkkeja eurojarjestelmdn operatii-
visesta toiminnasta sekd maksujen ettd arvopa-
perikaupan selvitykseen liittyvissa palveluissa
ovat automatisoidut selvitysjarjestelyt, joita eu-
rojarjestelman jotkin keskuspankit tarjoavat
pienten maksujen vilityksessd, EKP:n tarjoamat
selvityspalvelut Euro |-jarjestelmassa seka kir-

EKPJ:n perussdinndssid EKP:lle annetaan selva
sdddosvalta. EKP saa antaa asetuksia ja suosituk-
sia, tehdd paitoksid ja antaa lausuntoja maksu-
ja selvitysjarjestelmistd. EKP:Ild on merkittava
neuvoa-antava tehtdvd Euroopan yhteisé6n ja
kansallisiin lainsdatijiin ndhden.Tahdn mennessa
EKP ja eurojarjestelma eivdt ole sddtineet mak-
sujdrjestelmia tai arvopaperikaupan selvitys- ja
toimitusjarjestelmid koskevia asetuksia, vaan ne
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ovat molempiin jarjestelmiin liittyvissa asioissa
keskittyneet edistimdin muutoksia muilla tavoin
(mm. keskustelujen ja muun yhteistyon avulla).
Kysymys pienistd ulkomaanmaksuista on tdrked,
ja eurojarjestelma onkin julkistanut useita raport-
teja aiheesta. Raporttien avulla halutaan tukea ja
vauhdittaa kehitystd, jonka tavoitteena on pien-
ten maksujen luotettava ja tehokas vilitys euro-
alueella. Arvopaperikaupan selvitystoiminnan
keskittymistd eurojirjestelma seuraa tarkasti ja
pyrkii edistimaan tehokkuutta neutraaliudestaan
tinkimatta.

Eurojirjestelmi toteuttaa maksu- ja selvitysjar-
jestelmien yleisvalvontaa ennakoivasti ja on siksi
julkisesti ilmoittanut noudattavansa yleisvalvon-
nassaan systeemiriskin kannalta olennaisten
maksujirjestelmien perusperiaatteita. Parhaillaan
eurojirjestelma laatii tiiviissa yhteistydssa arvo-
paperimarkkinoiden valvojien kanssa erityisia
vaatimuksia, joita on tarkoitus noudattaa arvo-
paperikaupan selvitys- ja toimitusjirjestelmien
yleisvalvonnassa.
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Rahalaitosten tase- ja korkotilastoihin
tehtavat muutokset

Tdssd artikkelissa kuvataan kansallisten keskuspankkien kerddmiin ja EKP:n kokoamiin ja julkaisemiin raha-
ja pankkitilastoihin Idhiaikoina tehtdvid parannuksia. Ndihin parannuksiin kuuluvat merkittdvdt muutokset
rahalaitosten taseiden kuukausittaisiin tilastoihin. Joulukuusta 998 Idhtien EKP on julkaissut tilastoja raha-
aggregaateista ja vastaeristd IGhinnd Euroopan rahapoliittisen instutuutin EMIn mddrittelemien rahalaitos-
ten tasetilastojen perusteella, ja nditd tilastoja on pidetty vdhimmadistietomddrdnd rahapolitiikan tarpeita
varten. Lisdykset koskevat IGhinnd selvdsti yksityiskohtaisemman sektorijaon kerddmistd kantatiedoista sekd
virtatilastojen kehittdmistd. Tammikuusta 1999 Idhtien EKP on julkaissut euroalueen korkosarjoja saatavilla
olevien suppeiden kansallisten tietojen perusteella. Valmisteilla on yhdenmukaistettujen ja tdydellisempien
tietojen kerddminen koroista, joita rahalaitokset perivdt kotitalouksilta ja yrityksiltd ja maksavat niille. Raha-
laitosten taseita ja korkoja koskevat uudet tilastot tulevat suunnitelmien mukaan saataville vuonna 2003.

Uudet vaatimukset aiotaan pitdd samoina ainakin viiden vuoden ajan.

I Johdanto

Euroopan unionista tehdyssa sopimuksessa edel-
lytetddn, ettd EKP kerdi kansallisten keskuspank-
kien avustamana EKPJ:n tehtdvien hoitamisek-
si tarvittavat tilastotiedot. EU:n neuvoston
23.11.1998 antamassa asetuksessa (EY) N:o
2533/98 Euroopan keskuspankin valtuuksista
kerita tilastotietoja sdddetddn siitd, miten EKP:n
tilastointiin liittyvat tiedonantovaatimukset on
tdytettdva. Siind médritelladn tiedonantajien pe-
rusjoukko, ja siihen sisiltyy sdannoksid seuraa-
musten mairittdmisesti ja luottamuksellisuudes-
ta. Lisdksi siind annetaan EKP:lle toimivalta an-
taa asetuksia tilastoihin liittyvien tiedonantovaa-
timustensa maarittelemiseksi ja tdytantdonpane-
miseksi.

EKPJ:n tilastovaatimukset vahvistettiin alun pe-
rin EKP:n edeltdjan EMIn heindkuussa 1996 jul-
kaisemassa asiakirjassa ”Statistical requirements
for Stage Three of Monetary Union (Implemen-
tation Package)”, joka kisitteli tilastovaatimuk-
sia rahaliiton kolmannessa vaiheessa. Tama ns.
Implementation Package -tilastointiohje paivitet-
tiin vuonna 2000. Raha- ja pankkitilastoja koske-
vien vaatimusten keskeisin kohta oli rahalaitos-
sektorin konsolidoitu tase, josta raha-aggregaa-
tit ja niiden vastaerit johdetaan. Koska ”Imple-
mentation Package” ei ollut laillisesti sitova,ndma
vaatimukset sisdllytettiin rahalaitossektorin kon-
solidoidusta taseesta annettuun EKP:n asetuk-
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seen (EKP/1998/16) vuoden 1998 lopussa. Ase-
tus tuli voimaan rahaliiton kolmannen vaiheen
alussa 1.1.1999, ja se péivitettiin elokuussa 2000
EKP:n asetuksella EKP/2000/8 vihimmadisvaran-
tojarjestelmdn soveltamisen edellyttimien muu-
tosten vuoksi. Joulukuusta 1998 lahtien EKP on
julkaissut yndenmukaistettuja rahatalouden tilas-
toja sen perusteella, mitd edellytetdan EKP:n ase-
tuksessa EKP/1998/16 sellaisena kuin se on muu-
tettuna.

EKP:n asetuksen EKP/1998/16 mukaisia rahalai-
tosten tasetilastoja pidettiin alun perinkin vahim-
maismaarand perustietoja, jotka mahdollistavat
EKP:lle yhteisen rahapolitiikan toteuttamisen.
Tasta syystd viisi vuotta sen jilkeen, kun EKP:n
alkuperiiset tilastovaatimukset mairiteltiin vuon-
na 1996, tilastot on nyt laajennettu kattamaan
uudet vaatimukset, joita pidetddn rahapolitiikan
toteuttamisen kannalta olennaisina. Nama lisdyk-
set koskevat erityisesti talletusten ja lainojen
yksityiskohtaisempaa sektorijakoa kuukausitasol-
la seka virtatilastojen kehittdmistd. Ne sisaltyvat
uuteen EKP:n asetukseen rahalaitossektorin
konsolidoidusta taseesta (EKP/2001/13).

Implementation Package -tilastointiohje sisilsi
myds pankkikorkoja koskeneen tietovaatimuk-
sen, jolla tuettiin rahatalouden kehityksen seu-
rantaa ja rahapolitiikan vilittymisen analysoin-
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tia. Tammikuusta 1999 lihtien julkaistut kymme-
nen korkoa tarjosivat EKP:lle ensimmadiset va-
himmaistiedot rahapolitiikan toteuttamista var-
ten. Niitd tilastoja, jotka kootaan olemassa ole-
vien kansallisten tilastojen perusteella, ei ole
yhdenmukaistettu, ja ne ovat hyvin suppeita ja
ylimalkaisia. Tastd syystd on kehitetty tiysin uu-
det, yhdenmukaistetut ja yksityiskohtaiset tilas-
tot koroista, joita rahalaitokset perivit koti-
talouksilta ja yrityksiltd ja maksavat niille. Nama
tilastot ovat jasenvaltioiden kesken vertailukel-
poisia. Uudet tilastovaatimukset on vahvistettu
EKP:n asetuksessa korkotilastoista, jotka koske-
vat rahalaitosten soveltamia kotitalouksien ja
yritysten talletus- ja lainakorkoja (EKP/2001/18).

Rahalaitosten tase- ja korkotilastoja koskevat
uudet EKP:n asetukset kehitettiin yhtend koko-
naisuutena.Talld pyrittiin lihinnd alentamaan ra-
halaitoksille asetusten taytintéénpanosta aiheu-
tuvia kustannuksia ja antamaan mahdollisuus
uusien vaatimusten kokonaisarviointiin. Tassi

2 Rahalaitosten tasetilastot

Kuten EKP:n asetuksessa EKP/1998/16 maari-
teltiin, rahalaitosten tasetilastoista pyrittiin alun
perin saamaan riittavan yksityiskohtaisia ja jous-
tavia tietoja euroalueen raha-aggregaattien ja
niiden vastaerien laskemiseksi rahaliiton kolman-
nen vaiheen alkamisesta lahtien. Tietoja on ke-
ritty myds neljannesvuosittain rahatalouden ja
rahoitusmarkkinoiden kehityksen tarkempaa
tarkastelua varten, ja nditd tietoja kdytetddn ra-
hoitustilinpidossa. EKP:n asetuksen mukaiset
vaatimukset koskivat vain kantatilastoja. Ne oi-
kaistut tiedot, jotka tarvitaan virtatilastojen las-
kemisessa transaktioista johtumattomien teki-
joiden vaikutusten puhdistamiseksi, saatiin kan-
sallisten keskuspankkien jo kaytettavissa olleis-
ta tiedoista.

Sen jdlkeen kun rahapolitiikan harjoittamista var-
ten olennaisia tilastotarpeita oli arvioitu uudel-
leen, EKP:n neuvosto antoi 22.11.2001 uuden
EKP:n asetuksen (EKP/2001/13), jossa saddettiin
rahalaitosten tasetilastoja koskevista lisivaati-

yhteydessa on kaikin mahdollisin keinoin pyritty
minimoimaan tietoja antaville yhteisdille tieto-
jen kerdadmisestd aiheutuvaa rasitetta. Lisksi tie-
donantovaatimukset on tarkoitus pitdd samoina
ainakin viiden vuoden ajan.

EKP:n neuvosto hyviksyi uudet EKP:n asetuk-
set vuoden 2001 loppupuolella, minki jilkeen
ne julkaistiin Euroopan yhteisojen virallisessa
lehdessd. Ne tulivat voimaan tammikuussa 2002.
Myodhemmin timén vuoden aikana asetuksia tay-
dennetiin erilliselld ohjeistuksella, jotta EKP:n
asetuksiin sisdltyvat tilastovaatimukset ja -stan-
dardit olisivat paremmin ymmarrettivissa. Ensim-
mdinen tietojen raportointi alkaa tammikuuta
2003 koskevilla kuukausittaisilla tilastotiedoilla.
Siihen saakka tietojen raportoinnissa noudate-
taan “vanhoja” saannoksia.

Tassa artikkelissa kuvataan ensinnékin rahalaitos-
ten tasetilastoihin tehtdvid lisdyksid ja toiseksi
rahalaitosten korkoja koskevia uusia vaatimuksia.

muksista. Talla asetuksella korvattiin EKP:n ase-
tus EKP/1998/16.

Kantatiedot

Raha-aggregaatit ja niiden vastaerdt lasketaan
kuukausittain, koska tdima on keskeisin aikajan-
ne rahatalouden tarkastelussa. EKP:n asetukseen
EKP/1998/16 sisdltyy kuitenkin rajoituksia, jotka
koskevat tietojen saatavuutta tdllad aikajanteella.
Talld hetkelld rahalaitosten kuukausittaiset tase-
tilastot antavat tietoja talletusveloista eriteltyi-
nd valuutoittain (euro/muut) ja edelleen instru-
menttiluokittain ja maturiteeteittain. Niitd tal-
letuksia koskevat sektorikohtaiset erittelyt ovat
tdlld hetkelld melko yksildimattomia. Muiden
euroalueella olevien kuin rahalaitosten ja julkis-
yhteisojen talletukset tilastoidaan vain kokonais-
maarind. Yksityiskohtaisempia sektorikohtaisia
erittelyjd talletuksista on saatavilla ainoastaan
neljénnesvuositasolla, mutta neljainnesvuositieto-
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ja ei ole eritelty maturiteeteittain, joten niiti ei
voida vertailla kuukausitietojen kanssa.

Talletusten kuukausittainen erittely maturitee-
teittain muiden rahoituksen vilittdjien, vakuutus-
yhtididen, yritysten tai kotitalouksien talletuk-
siin on olennaisen tirkedi, jotta raha-aggregaa-
tit kyettdisiin jaottelemaan kuukausittain eri sek-
toreihin. Sektorikohtaisen rahatalouden kehityk-
sen tarkastelu puolestaan tukee EKP:n rahapo-
litiikan strategian ensimmdisen pilarin arviointia,
koska eri sektoreiden rahan kysynta liittyy vaih-
televassa madrin kokonaiskulutukseen. Vaikka
kokonaiskulutuksen voidaan esimerkiksi olettaa
liittyvdn laheisesti kotitalouksien hallussa oleviin
rahavaroihin, timi ei todennikdisesti pade mui-
tain jaotelluista talletuksista tarvitaan vield va-
luuttakohtainen lisderittely (euro/muut), jotta
voitaisiin tarkastella yksityiskohtaisemmin raha-
instrumenttien ulkomaan valuutan méairidisten
erien kehitystd. Ndiden erien sektorikohtainen
tarkastelu helpottaa M3:een sisdltyvien ulkomaan
valuutan mdariisten ja euromddriisten erien
keskindisen korvattavuuden tarkastelua.

Samanlaiset rajoitukset kuukausittaisten tieto-
jen saatavuudessa koskevat tilld hetkelld myos
rahalaitosten lainoja. Euroalueella oleville muille

kuin rahalaitoksille tai julkisyhteiséille myonne-
tyt lainat tilastoidaan vain kokonaismadrina.
Nama lainat eritellddn neljannesvuosittain ala-
sektoreittain (muut rahoituksen vilittijat, vakuu-
tusyhtiot, yritykset ja kotitaloudet), ja kotitalouk-
sille myonnetyt lainat eritellddn vield lainan kayt-
totarkoituksen mukaan (asuntolainat, kulutus-
luotot ja muut lainat). Naiden lisierittelyjen
tilastoiminen kuukausitasolla on olennaisen tar-
kedd lainojen kehityksen arvioimiseksi, koska
koko yksityiselle sektorille mydnnettyjen laino-
jen kasvuvauhti saattaa kitked sen, ettd alasek-
toreittain, kdyttotarkoituksen mukaan tai matu-
riteeteittain jaoteltuna lainat ovat kehittyneet eri
tavoin, jolloin puolestaan hintavakausniakymia
koskevien arvioiden pitiisi olla erilaisia.Aikaisem-
man kokemuksen perusteella voidaan esimerkiksi
paitelld, ettd asuntolaina saattaa liittyd suoraan
pienempéin suhteelliseen kasvuun kokonaisky-
synnassa kuin kulutustarkoituksiin myonnetty sa-
mansuuruinen laina.

Uusi EKP:n asetus EKP/2001/13 laadittiin tdyt-
tdmadn ndma aukot rahapolitiikan tarkoituksiin
toimitettavissa tiedoissa. Uusi asetus sisdllyttda
tdlld hetkelld neljainnesvuosittain kerattavit tie-
dot kuukausittain kerittdviin tietoihin, jolloin
M3:een sisiltyvit talletukset ja rahalaitosten luo-
tonanto voidaan eritelld yksityiskohtaisemmin

Taulukko I.

Merkittivimméat muutokset rahalaitosten tasetilastoihin — talletusvelat

Euroalueella olevat (muut kuin rahalaitokset ja julkisyhteisot)

Yhteensi

Muut rahoituk-
sen vilittdjat ym.

Vakuutusyhtiot Yritykset Kotitaloudet ym.

Télla hetkelld/
tulevaisuudessa

Talld hetkelld / tulevaisuudessa

Talletukset — yhteensé M
Yon yli -talletukset
Miirdaikaiset — yhteensd

euro/muu valuutta ja maturiteeteittain

Irtisanomisehtoiset — yhteensi
euro/muu valuutta ja maturiteeteittain

= 2222

Repot

=B el
= 222K

=

M: kuukausittain, Q: neljdnnesvuosittain.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002



64

Taulukko 2.

Merkittavimmiit muutokset rahalaitosten tasetilastoihin — lainat ja hallussa olevat arvopaperit

Euroalueella olevat (muut kuin rahalaitokset ja julkisyhteisot)

Yhteensi Muut Vakuutus- | Yritykset Kotitaloudet ym.
rahoituksen | yhtiot ym.
villittajit Kulutus- Asunto- Muut
luotot lainat

Talld hetkelld/
Tulevaisuudessa

Talla

Lainat — yhteensé
maturiteeteittain
euroméirdiset

Hallussa olevat muut arvopaperit kuin
osakkeet — yhteensé
maturiteeteittain
euroméirdiset

Hallussa olevat osakkeet ja osuudet

2222 ER=

Q
Q

hetkelld / tulevaisuudessa Télld hetkelld / tulevaisuudessa
M Q* M*
M Q* M*
M - M
Q Q
Q Q
Q .

M: kuukausittain, Q: neljdnnesvuosittain.

* Ristiintaulukoitu lainan kéyttotarkoituksen mukaan: kulutusluotot, asuntolainat, muut.

sektoreittain. Tdama monipuolistaa suuresti eu-
roalueen rahatalouden kehityksen kuukausita-
son tarkastelua.

Jotta kokonaisluotonantoa olisi mahdollista mi-
tata alasektoreittain, vaatimuksiin liséttiin raha-
laitosten hallussa olevien osakkeiden ja osuuk-
sien neljannesvuosittainen erittely alasektorin
mukaan. Lisaksi uuteen EKP:n asetukseen on li-
sdtty muita tasetilastoihin tehtyja muutoksia.
Naditd ovat maturiteetti- ja valuuttakohtaisen
erittelyn lisidminen euroalueen ulkopuolisiin
maihin kohdistuviin talletuksiin ja lainoihin, jotta
euroalueen maksutasevirtojen laatiminen raha-
laitosten "muut sijoitukset” -erdd varten olisi
mahdollista raha- ja pankkitilastojen perusteel-
la. Yhteisen viitekehyksen kdyttiminen ndiden
tietojen kerddamisessi viahentdi siten tiedonan-
tajille tietojen keradmisestd aiheutuvaa rasitet-
ta. Lisdksi on tehty useita teknisida muutoksia.

Virtatiedot

Euroalueen rahatalouden tilastot siséltavat kan-
tatilastojen lisiksi myds virtatilastoja sekd M3:n
ja sen vastaerien kasvuvauhdit. EKP laskee virta-
tilastot ja niistd johdetut kasvuvauhdit puhdista-

malla kuukauden lopun kantojen vilisestd ero-
tuksesta transaktioista johtumattomien tekijoi-
den vaikutukset. Ndin ollen virtatiedoista néky-
vdt ainoastaan ne kahden ajankohdan vililld ta-
pahtuvat kantojen muutokset, jotka johtuvat
transaktioista eli rahoitussaamisten hankinnas-
ta/luovutuksista tai velkojen hankinnasta/kuolet-
tamisesta. EKP analysoi sekd kanta- etti virta-
tietoja ja kdyttdd molempia laskiessaan lasken-
nallisten kantojen ja kasvuvauhtien indekseji
M3:n ja sen vastaerien kehityksen arvioimiseksi.

EKP:n vaatimukset, jotka koskevat virtatilasto-
jen laatimiseksi tarvittavia oikaistuja tietoja, ovat
tdlla hetkelld tismennettyind EKP:n suuntaviivois-
sa (EKP/2000/13) Euroopan keskuspankin tie-
tyistd tilastointiin liittyvisti raportointivaatimuk-
sista sekd kansallisten keskuspankkien raha- ja
pankkitilastotietojen raportointimenettelyista.
Koska suuntaviivat on osoitettu kansallisille kes-
kuspankeille eikd tiedonantajille, EKP:lle toimi-
tettavien aggregaattien laatu maardytyy olennai-
silta osin tilastojen tdmanhetkisen saatavuuden
perusteella.Vaikka uudelleenluokitteluja ja mui-
ta tilastollisia tekijoitd koskevat tiedot ovat kor-
kealaatuisia, tiedot rahalaitosten lainojen "luot-
totappioista/arvonalennuksista” ja rahalaitosten
arvopaperisalkkujen arvostusmuutoksista puut-
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Virtatietojen johtamiseksi tehtévit oikaisut

Seuraavat transaktioista johtumattomat tekijét otetaan huomioon oikaistujen virtojen johtamiseksi M3:n kan-

tojen eroista:

1. Uudelleenluokittelut ja muut tilastolliset tekijdt, jotka kidsittdvét sarjojen katkokset, jotka johtuvat etupéds-

sd tilastollisista tai lainsdddannollisisté syisté tietoja antavien rahalaitosten joukkoon tehdyistd muutoksis-

ta ja saamisten ja velkojen uudelleenluokittelusta.

2. Hintavaikutukset, jotka ovat arvostusmuutoksista aiheutuvia rahalaitosten saamisten ja velkojen kantojen

muutoksia. Vaikutuksia on kahdentyyppisid: a) valuuttakurssimuutokset, jotka siséltivit valuuttakurssi-

vaihteluista aiheutuvia muutoksia ulkomaan valuutan méiréisten saamisten tai velkojen euroméirdisen

arvoon, ja b) arvostusmuutokset, jotka puolestaan sisdltdvit kaksi eri vaikutusta, lainojen ”luottotappiot/

arvonalennukset” ja arvopapereiden arvostusmuutokset. Lainojen ”luottotappioilla/arvonalennuksilla”

tarkoitetaan lainojen arvonmuutoksia, jotka aiheutuvat takaisinmaksultaan epdvarmojen lainojen poista-

misesta taseesta sen vuoksi, ettd ne on todettu tulleen osittain tai kokonaan perimiskelvottomiksi. Arvopa-

pereiden arvostusmuutokset ovat arvopapereiden kannassa tapahtuneita muutoksia, jotka aiheutuvat arvo-

papereiden kirjanpitoarvon muuttumisesta (valuuttakurssimuutosten vaikutuksia lukuun ottamatta).

Aihetta kisitelldan tarkemmin helmikuun 2001 Kuukausikatsauksen kehikossa 1 ”Rahataloutta koskevien

virtatilastojen johtaminen ja kayttd”.

tuvat kansallisissa keskuspankeissa osittain tai
kokonaan.

Jotta kyettdisiin toimittamaan virtatietoja, jotka
olisivat laadullisesti verrattavissa kantatietoihin,
EKP:n asetuksessa EKP/2001/13 osoitetaan tie-
donantajille vaatimus arvostusmuutosten ilmoit-
tamisesta. Uusi asetus kattaa arvostusmuutoksiin
sisdltyviin hintavaikutuksiin liittyvien tietojen
kerddmisen, ja ndihin kuuluvat lainojen luotto-
tappiot/arvonalennukset” ja arvopaperien arvostus-
muutokset. Raportointivaatimus liittyy kuukausi-
taseeseen sisdltyviin eriin ja erittelyihin. Tiedon-
antajien on toimitettava kansallisille keskuspan-
keille vahintdan minimivaatimusten mukaiset sar-
jat, joita voidaan tdydentdd kansallisten keskus-
pankkien vaatimilla muilla sarjoilla, jotta virtakor-
jauksia voidaan tehdad laajemmalle joukolle kan-
tatietoja.

Arvostusmuutosten osalta kansalliset keskuspan-
kit voivat tehda useita poikkeuksia.Téarkein poik-
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keus on mahdollisuus jattad rahamarkkinarahas-
tot tiedonantovelvoitteen ulkopuolelle. Muut
poikkeukset ja joustomahdollisuudet liittyvit sii-
hen, miten usein tiedonantajien on raportoitava
arvopaperien arvostusmuutoksista, kansallisille
keskuspankeille toimitettavien erittelyjen luku-
mairdan ja mahdollisuuteen kayttad vaihtoeh-
toisia kerdysmenetelmid. Niiden poikkeusten
oletetaan viahentdvan merkittavisti raportointi-
vaatimuksesta aiheutuvaa kokonaisrasitetta, vaik-
ka ne eivdt toisaalta vaikuta tietojen kokonais-
laatuun ja vertailukelpoisuuteen.

Euroalueen ulkopuolisten hallussa olevat
rahamarkkinarahastojen rahasto-
osuudet

Vaikka tiedot, joiden perusteella euroalueen ul-
kopuolisten hallussa olevat rahamarkkinarahas-
tojen rahasto-osuudet voidaan sulkea pois
M3:sta, ovat jo kdytSssa, siitd ei vield siddetd
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Taulukko 3.

Merkittivimméat muutokset rahalaitosten tasetilastoihin — arvostusmuutokset
(luottotappiot/arvonalennukset ja arvostusmuutokset)

Tilastovaatimukset

Arvostusmuutoksista ilmoitettavien sarjojen lukuméaard

Taseen erit Rahalaitosten raportointivaatimukset
(kansallisille keskuspankeille ilmoitettavat sarjat) (EKP:lle ilmoitettavat rahalaitoksia koskevat sarjat)

Kansallisten keskuspankkien raportointivaatimukset

Téll4 hetkelld / tulevaisuudessa®

Talld hetkelld / tulevaisuudessa

Velat -
Liikkeeseen lasketut velkapaperit? -
Oma pidoma ja varaukset sekd muut velat® -

Saamiset -
Lainat -
Muut arvopaperit kuin osakkeet -
Osakkeet ja osuudet -
Kiinted omaisuus ja muut saamiset -

- 10 8
- 8 6
- 2 2
27 43 84
15 11 56
7 25 21
5 5 5
- 2 2

1)  Kuvaa raportoitavien sarjojen véihimmdismdidrdd. EKP:n asetus on joustava, silli siind annetaan kansallisille keskuspankeille mah-

dollisuus kerditd liséitietoja tietyisti vaihtoehdoista.

2)  "Liikkeeseen laskettuihin arvopapereihin” ei oleteta kohdistuvan arvostusmuutoksia. ”Oma péicioma ja varaukset” ja "muut velat” on

tarkoitettu vain saamisten arvostusmuutosten vastaerdksi.

asianmukaisesti lainsdddannossa. Tarkoituksena
on vaatia erittelyd euroalueella olevien hallussa
olevista ja euroalueen ulkopuolisten hallussa ole-
vista rahasto-osuuksista. Velvoite koskisi raha-
markkinarahastoja, jotka laskevat rahasto-osuuk-
sia liikkeeseen, samoin kuin muita rahalaitoksia

niilld on hallussaan rahamarkkinarahastojen liik-

3 Rahalaitosten korot

Tammikuusta 1999 ldhtien EKP:n Kuukausikat-
sauksen tilasto-osan taulukossa 3.4 on julkaistu
kuukausittain tilastot, jotka sisédltavat kymmenen
euroalueen luotto- ja talletuskorkoa. Nama ti-
lastot laaditaan lyhyen aikavdlin lahestymistapaa
soveltaen kdyttamalld jo olemassa olevia kansal-
lisia korkotilastoja.Vaikka tdlld varmistettiin se,
ettd joitakin pankkikorkotilastoja oli saatavilla
heti rahaliiton alusta alkaen, Idhestymistapaan liit-
tyy vakavia rajoituksia. Taustalla olevia tietoja ei
ole yhdenmukaistettu, joten tilastoja pitdisi kayt-
tid varoen, ja korkojen kehitysta olisi analysoitava
padasiassa muutoksina eika niinkdan tasoina.

Pankkien korkotilastoja (nyttemmin rahalaitosten
korkotilastoja) varten on kehitetty pysyvd lahes-
tymistapa. Pyrkimykseni on tuottaa euroalueen

keeseen laskemia rahasto-osuuksia tai ne muu-
toin kadyvit kauppaa rahasto-osuuksilla omaan
lukuunsa tai kolmansien lukuun. Lainsaddanto,
jossa edellytetddn tillaisen rahamarkkinarahas-
tojen rahasto-osuuksien haltijoiden asuinpaikkaa
koskevan erittelyn raportoimista, on vield val-
misteluvaiheessa.

talletus- ja luottokorkoja koskevia sarjoja, joka
antaa kattavan, yksityiskohtaisen ja yhdenmukais-
tetun tilastollisen kuvan rahalaitosten sovelta-
mista koroista ja niiden muutoksista. Rahalaitos-
ten korkotilastoja koskevat vaatimukset on vah-
vistettu EKP:n asetuksessa, jonka EKP:n neuvosto
hyvaksyi 20.12.2001. T4ssd asetuksessa (EKP/
2001/18) madritellddn tilastostandardit, joiden
mukaisesti tiedot rahalaitosten koroista olisi
kerattdva ja laadittava. Siind yksil6idaan varsinai-
nen tiedonantajien joukko, jonka nimi tilastot
kattavat, ja tilastointiin liittyvit tiedonantovaati-
mukset, jotka tiedonantajien on tdytettava. Uu-
sien sddnndsten mukainen raportointi on ajoi-
tettu aloitettavaksi ensimmadisen kerran tammi-
kuuta 2003 koskevilla tiedoilla, ja siirtymavaihe
kestdd koko vuoden 2003.
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Rahalaitosten korkotilastojen tarkoitus

Rahalaitosten korkotilastoista saadaan tarkeita
tietoja rahapolitiikan vélittymismekanismin ana-
lysointia varten. Rahalaitosten asiakkailleen mak-
samat ja heiltd veloittamat korot ovat keskeinen
vaihe rahapolitiikan muutosten vilittymisessa
reaalitalouteen. Eri talletusten korot muodosta-
vat raha-aggregaatin erien oman tuottoprosen-
tin ja auttavat siten niiden kehityksen ymmarta-
misessd ja selittimisessd. Luottokorot antavat
tietoa talouden rahoitustilanteesta lainojen osal-
ta, kun taas luotto- ja talletuskorkojen viliset erot
saattavat antaa viitteitd kilpailusta ja pankin kan-
nattavuudesta. Niitd tietoja voidaan kayttaa
muihinkin kuin rahapoliittisiin tarkoituksiin.

Korkojen tarkastelu lainan kayttotarkoituksen
(esim.asuntolainat) mukaan mahdollistaa sekto-
rikohtaisen analyysin, kun taas uuden liiketoimin-
nan ja kantatietojen eritteleminen mahdollistaa
rahapolitiikan vilittymismekanismin nopeuden ja
laajuuden sekd muiden seikkojen kuten tulovai-
kutusten tutkimisen. Uudella liiketoiminnalla tar-
koitetaan mitd tahansa asiakkaan ja luottolaitok-
sen vililld tehtyd uutta sopimusta eli kaikkia ra-
hoitussopimuksia, joiden ehdoissa yksiloiddaan
ensimmaistd kertaa talletuksen tai lainan korko
sekd kaikkiin jo olemassa oleviin talletus- ja lai-
nasopimuksiin kohdistuvia neuvotteluja. Kanta-
tiedoilla tarkoitetaan asiakkaiden luottolaitoksiin
tekemien talletusten yhteenlaskettua kantaa ja
luottolaitosten asiakkailleen mydntidmien laino-

jen yhteenlaskettua kantaa. Tarkasteltaessa ra-
halaitosten korkoja yhdessi laina- ja talletusmaa-
rien kanssa saadaan tietoa rahoituksen vilityk-
sen kehityksestd, ja niistd voidaan saada tirkeita
tietoja rahoitusjarjestelman vakauden tarkaste-
lua varten.

Raportointivaatimukset

Uudet tilastovaatimukset kohdistetaan ldhinna
luottolaitoksista koostuvalle tiedonantajien jou-
kolle. Kansalliset keskuspankit voivat joko kera-
td tiedot koko tiedonantajien joukolta kokonais-
otantana tai kdyttdd otosta. Mikili kidytetddn
otosta, potentiaalinen tiedonantajien joukko jae-
taan homogeenisiin alaryhmiin tai ”ositteisiin”.
Jokaisesta ositteesta otantaan valituksi tulleiden
tiedonantajien on puolestaan raportoitava vaa-
ditut tiedot.Tietojen laadun varmistamiseksi maa-
ritellian maakohtaisesti kansallisen otoksen vi-
himmadiskoko. Otos on tarkistettava sdadnnoéllisin
viliajoin sen edustavuuden varmistamiseksi.

Rahalaitosten korkotilastot kattavat ne korot,
joita euroalueella sijaitsevat luottolaitokset ja
muut laitokset soveltavat euroalueella olevien
kotitalouksien ja yritysten euromaariisiin talle-
tuksiin ja lainoihin. Rahalaitosten korkotilastot
toimitetaan kuukausittain sekd kantatiedoista
ettd uudesta liilketoiminnasta. limoitettavia indi-
kaattoreita on kaiken kaikkiaan 45, ja ne katta-
vat kaikki euromiiridisten talletusvelkojen ja

Taulukko 4.

Ilmoitettavien indikaattorien kiytto rahapolitiikassa

Analyysin ulottuvuus

Rahapolitiikan vilittyminen Rahapoliittinen analyysi Rahoitus-
Korkokanava Luotto- jarjestelmén
Korko, jota kanava vakaus
sovelletaan Korkovaikutus Pddoma-| Tulovaikutus Ulkoisesta Rahan Luoton | Pankkien vili-
kustannusten rahoituksesta Kysyntd kysyntd | nen kilpailu,
subsituutio- maksettava pankin
vaikutus palkkio kannattavuus

Laina- ja
talletus-kantaan " X X X X
Uuteen liiketoimintaan X X X X X X

1) Mikdli kantatiedot koostuvat merkittcvilti osin vaihtuvakorkoisesta liiketoiminnasta, niihin liittyvistd koroista voidaan saada tietoja

myds korkojen vdalittymisestd.
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Taulukko 5.

Ilmoitettavat korkoindikaattorit

Sektori Instrumenttilaji Indikaatorien lukuméira
Kanta- Uusi litketoiminta
tiedot
AAR" AARD APRC?
Talletukset Kotitaloudet, yritykset Yon yli -talletukset - 2 -
Maiirdaikaiset 4 6 -
Irtisanomisehtoiset 2 -
Kotitaloudet ja yritykset yhteensd Repot 1 1 -
Lainat Kotitaloudet, yritykset Sekkiluotot - 2 -
Kotitaloudet Asuntolainat 3 4 1
Kulutusluotot ja muut lainat 3 3 1
Muut kidyttotarkoitukset - 3 -
Yritykset Lainat 3 6 -
Yhteensi 14 29 2

1) Vuositasoinen sovittu korko.
2) Todellinen vuosikorko.

lainojen tarkeimmat instrumenttiluokat (ks. tau-
lukko 5). Instrumenttiluokat ovat suureksi osaksi
yhdenmukaisia rahalaitosten tasetilastojen luok-
kien kanssa. Erittelyt tehddin alkuperiisen ma-
turiteetin, irtisanomisajan tai koron kiinnittami-
sen ajanjakson mukaan. Lihes kaikista instru-
menttiluokista tehdain lisaksi vield sektorikoh-
taisia erittelyja (kotitaloudet, yritykset).

Tiedonantajat ilmoittavat vuositasoisen sovitun
koron (AAR) eli koron, jonka maksamisesta tal-
letukselle tai lainalle on erikseen sovittu tiedon-
antajan ja kotitalouden tai yrityksen valilla, muu-
tettuna vuositasolle ja ilmoitettuna vuotuisina
prosentteina. Vuositasoinen sovittu korko kat-
taa kaikki talletuksista ja lainoista maksettavat
korot, mutta ei niihin mahdollisesti liittyvia mui-

4 Paiatelmait

Tassa artikkelissa on kuvattu rahalaitosten tase-
ja korkotilastoihin tehtyja muutoksia.Tdhén saak-
ka EKP:n kaytettdvissd olevia tilastoja on alun
perinkin pidetty vahimmadistietomdirini, jota
EKP tarvitsee kyetikseen toteuttamaan yhteis-
td rahapolitiikkaansa. Nyt tehtdvit lisiykset pa-
rantavat tilannetta merkittavasti. Lisdyksia maa-
ritellessdan EKP on pyrkinyt vihentimian tie-
tojen kerddamisestd aiheutuvaa rasitetta.

ta kuluja, kuten selvitys- ja hallintokuluja. Kan-
salliset keskuspankit voivat edellyttdd tiedonan-
tajien raportoivan kaikista tai joistakin uusista
talletuksista tai lainoista sekd niiden kantatiedois-
ta suppeasti mddritellyn efektiivisen koron (NDER)
vuositasoisesti sovitun koron sijasta. Suppeasti
maaritelty efektiiivinen korko eroaa vuositasoi-
sesta vain korkomaksujen muuttamiseen vuosi-
tasolle sovelletun menetelmin suhteen. Jotta
voitaisiin seurata muita lainoihin liittyvia kuluja,
kulutusluotoista ja kotitalouksien asuntolainoista
kerdtddn vuositasoisten sovittujen korkojen li-
saksi todellinen vuosikorko (APRC).Todellinen vuo-
sikorko kattaa kaikki luotosta kuluttajalle aiheu-
tuvat kustannukset eli koron lisdksi muut lainoi-
hin liittyvat kulut.

Rahalaitosten taseiden osalta keskeisimpéna ta-
voitteena on esittdd rahalaitosten lainojen ja tal-
letusten sektorikohtaiset erittelyt kuukausittain,
kun ne tilld hetkelld ovat saatavissa vain neljan-
nesvuosittain. Ndiden sektorikohtaisten tietojen
ristiintaulukointi maturiteeteittain tehtévien
lisderittelyjen kanssa antaa lisdksi ensimmaistd
kertaa mahdollisuuden raha-aggregaattien yksi-
tyiskohtaiseen erittelyyn sektoreittain. Lisdksi
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kehitetddn rahalaitosten luottoja koskevia tran-
saktiotietoja, jotka kattavat seka lainat etti hal-
lussa olevat arvopaperit, jolloin tiedonantajilta
on kerittava lisitietoja. Lisdyksiin kuuluvat myos
tiedot rahamarkkinarahastojen liikkeeseen las-
kemien rahasto-osuuksien haltijoiden kotipai-
kasta.

EKP « Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

Rahalaitosten tasetilastoja tdydentimaan kera-
tdadn vield tiysin uusia tilastoja rahalaitosten so-
veltamista kotitalouksien ja yritysten todellisis-
ta talletus- ja lainakoroista. Ndistd tiedoista, jot-
ka eivdt ole saatavissa markkinaldhteisti, saadaan
merkittdvid lisdtietoja tarkasteltaessa rahapoli-
tiikan muutosten vilittymisti reaalitalouteen.
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Euroalueen tilastot






Sisallys

Tilastot

Yhteenveto euroalueen taloustilastoista 5%

| Rahapolitiikkatilastot

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

7 Julkisen talouden rahoitusasema euroalueella ja yksittdisissa euromaissa

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

10 Valuuttakurssit

Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella
2.1 Taloudellinen kehitys
2.2 Sadstaminen, investoinnit ja rahoitus
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Kreikka liittyi euroalueeseen 1.1.2001

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

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

Poikkeukset on erikseen merkitty.

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

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

liittyminen euroalueeseen on otettu huomioon.

Kreikan tiedoilla tdydennettyjd euroalueen taloustilastoja vuoden 2000 loppuun saakka on saatavissa cvs-muodossa EKP:n

verkkosivuilla (www.ecb.int).
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“miljardia” 10°
® Ennakkotieto.
kp. Kausivaihtelusta puhdistettu.

Tiedot puuttuvat / Loogisesti mahdoton.
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Yhteenveto euroalueen taloustilastoista

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Rahatalouden kehitys ja korot

MI1Y M2b M3b:-2 Rahalaitosten Yritysten ja 3 kk:n korko Valtion
3 kk:n liukuva lainat |muiden rahoitus- (euribor, 10 vuoden
keskiarvo euroalueelle laitosten kuin vuotuisina| lainojen tuotot,
(pl. raha- rahalaitosten prosentteina, vuotuisina
laitokset liikkeeseen ajanjakson prosentteina,
ja julkis- laskemat keskiarvot) ajanjakson
yhteisot)" arvopaperit! keskiarvot
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 8,0 4,5 4,9 - 9,6 20,7 4,40 5,44
Euroalueen laajeneminen
2001 3,6 4,1 5,5 - 7.8 25,4 4,26 5,03
2001 II 2,5 3,5 4,4 - 8,2 25,7 4,60 5,19
11 3,8 4,4 5.9 - 7,4 26,1 4,28 5,12
v 5.4 5,7 7,6 - 6,5 26,0 3,45 4,81
2002 1 - 3,36 5,13
2001 marras 5,9 5.9 7,9 7.8 6,6 26,5 3,39 4,67
joulu 5.4 6,3 8,1 8,0 6,1 27,4 3,34 4,96
2002 tammi 6,4 6,7 7,9 7.8 5.8 29,5 3,34 5,02
helmi 6,0 6,2 7.4 . 5,6 . 3,36 5,07
maalis . . . . 3,39 5,32
2. Hintojen ja reaalitalouden kehitys
YKHI Teollisuuden Tyo- BKT:n madra Teollisuus- Kapasiteetin Tyollisyys Tyottomyys
tuottajahinnat kustannukset tuotanto kayttoaste (koko| (% tyovoimasta)
tuntia kohden (pl. raken- tehdas- taloudessa)
(koko taminen) teollisuudessa
taloudessa) %
9 10 11 12 13 14 15 16
2000 2,3 5,5 3.4 33 5,5 83,8 2,1 8,8
Euroalueen laajeneminen
2001 2,5 2,1 3,2 1,5 0,2 83,2 8,3
2001 1II 3,1 3,6 3,0 1,6 0,9 83,6 1,6 8,3
11 2,5 1.4 3,5 1,4 -0,4 83,0 1,2 8,3
v 2,2 -1,0 3,1 X -3,8 81,8 8,4
2002 1 80,8
2001 marras 2,1 -1,3 - - 4,2 - - 8,4
joulu 2,0 -1,1 - - -4.6 - - 8.4
2002 tammi 2,7 -0,9 - - - - 8,4
helmi 2.4 -1,1 - - - - 8,4
maalis 2,5 . - - - - .
3. Maksutase, valuuttavaranto ja valuuttakurssit
(miljardia euroa, ellei toisin mainita)
Maksutase (nettovirrat) Valuuttavaranto Euron efektiivinen Yhden euron
Vaihtotase ja Suorat Arvopaperi- (ajanjakson | valuuttakurssi: laaja maaryhma arvo
pddoman- Tavarat sijoitukset sijoitukset lopun kanta) (1999/1 = 100) dollareina
siirrot Nimellinen Reaalinen
(KHI)
17 18 19 20 21 22 23 24
2000 -50,2 35,6 17,6 -111,5 378,0 88,2 86,3 0,924
Euroalueen laajeneminen
2001 0,1 74,1 -93,9 40,9 392,4 91,0 88,1 0,896
2001 1II -6,4 15,9 -51,7 25,7 410,0 89,5 86,8 0,873
111 6,3 23,4 -15,3 53,6 393,4 91,2 88,0 0,890
v 7.8 29,3 13,8 0,0 392,4 92,0 88,6 0,896
2002 1 91,3 87,9 0,877
2001 marras 3,2 9,3 7,8 11,5 396,5 91, 87,9 0,888
joulu 4,1 10,4 0,6 -11,7 392,4 91, 88,5 0,892
2002 tammi 1,1 2,1 4,3 -41,3 407,8 91, 88,2 0,883
helmi . . . 411,4 91,1 87,7 0,870
maalis . 91, 87,7 0,876

Liihteet: EKP, Euroopan komissio (Eurostat ja talous- ja rahoitusasioista vastaava pddosasto) ja Reuters.
Lisdtietoja tiamdn tilasto-osan vastaavissa taulukoissa.
1) Kuukausittaiset kasvuvauhdit ajanjakson lopussa, neljinnesvuosittaiset ja vuosittaiset kasvuvauhdit ajanjakson keskiarvoja. M1:n, M2:n, M3:n

Jja lainojen suhteelliset muutokset lasketaan kausivaihtelusta puhdistetuista kuukausittaisista kannoista ja virroista.

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

Taulukko 1.1

Eurojirjestelmiin konsolidoitu tase

(miljoonaa euroa)

1. Vastaavaa

Kulta ja Valuutta- Valuutta- | Euromdiriiset| Euroméiridiset
kultasaamiset madriiset madriiset saamiset luotot Perus- Pitempi- Kéinteiset
saamiset saamiset euroalueen euroalueen rahoitus- aikaiset hienosdito-
euroalueen euroalueelta | luottolaitoksilta rahoitus- operaatiot rahoitus- operaatiot
ulkopuolelta sektorille operaatiot

1 2 3 4 5 6 7 8
2001 loka  26. 128 234 264 955 21503 5582 203 107 143 000 60 001 0
marras 2. 128 233 264 162 21770 5728 187 030 127 001 60 001 0
9. 128 233 262 142 21932 5895 164 621 104 368 60 001 0
16. 128 233 262 623 21311 5942 214783 154 369 60 001 0
23. 128 233 264 958 20997 5980 193 762 133 002 60 001 0
30. 128 233 264 230 21900 5956 201 288 88 001 60 001 0
joulu 7. 128 228 266 093 21572 6 040 199 026 139 001 60 001 0
14. 128 228 264 143 23388 5823 194 462 134 001 60 001 0
21. 128 227 263 756 22269 5699 186 228 123 000 60 000 0
28. 126 801 264 607 25200 5736 203 597 142 000 60 000 0
2002 tammi 4. 126 801 265 809 23 862 6280 201 109 116 000 60 000 25 000
11. 126 801 266 160 23 154 6413 174 073 114 000 60 000 0
18. 126 801 270 820 20 624 6224 165 037 105 000 60 000 0
25. 126 801 269 475 22 236 6312 185 053 125 000 60 000 0
helmi 1. 126 801 267 766 21901 6498 201 055 141 000 60 000 0
8. 126 801 267 929 20 878 6150 189 033 128 998 60 000 0
15. 126 801 269 623 21550 5948 186 017 126 000 60 000 0
22. 126 801 267 712 21037 5330 169 730 107 000 60 000 0
maalis 1. 126 801 266 023 21985 5448 183 030 123 001 60 001 0
8. 126 766 267 945 21210 5133 178 014 117 999 60 001 0
15. 126 869 269 552 22201 5229 168 094 108 085 60 001 0
22. 126 814 269 425 22 411 5050 170 646 110 087 60 001 0

2. Vastattavaa
Liikkeessd | Euromidrdiset Muut | Liikkeeseen
olevat velat RTGS-tilit Talletus- Miidrd-| Kadnteiset| Vakuuksien euroméirdiset lasketut
setelit euroalueen (ml. mahdol- aikais- hieno- muutos- velat euro- sijoitus-
luotto- | vihimmidis- lisuus | talletukset SAALO- pyyntoihin alueen luotto- todistukset

laitoksille varanto- operaatiot liittyvat laitoksille
talletukset) talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9
2001 loka  26. 315 159 129 632 129 591 29 0 0 12 5680 3784
marras 2. 316 956 124 952 124 830 110 0 0 12 5829 2939
9. 312 642 103 687 103 581 94 0 0 12 9165 2939
16. 306 770 150 156 149 826 311 0 0 19 12 969 2939
23. 300 526 115953 114 745 1152 0 0 56 16 850 2939
30. 300 093 131734 131 577 152 0 0 5 21096 2939
joulu 7. 302 095 117 849 117 792 51 0 0 6 24217 2939
14. 296 918 130 282 130010 263 0 0 9 27 447 2939
21. 292 780 126 867 120 378 6 485 0 0 4 29 604 2939
28. 278 110 142 595 142 126 465 0 0 4 34757 2939
2002 tammi 4. 394 627 131 467 131 338 121 0 0 8 23 657 2939
11. 375 052 129 061 128 927 130 0 0 4 23771 2939
18. 349 219 139 161 139 001 155 0 0 5 23 811 2939
25. 325771 130 845 130 804 37 0 0 4 12379 2939
helmi 1. 312923 134 033 133974 59 0 0 0 2116 2939
8. 305 434 128 443 128 397 46 0 0 0 2172 2939
15. 296 361 138 276 138 204 72 0 0 0 2269 2939
22. 287 727 132339 131 839 500 0 0 0 2119 2939
maalis 1. 285 800 134 936 134 872 52 0 0 12 2 636 2939
8. 284 562 132 856 132795 46 0 0 15 2610 2939
15. 281713 134 298 134 226 55 0 0 17 2 443 2939
22. 280 237 133 942 133 081 844 0 0 17 2188 2939
Ldhde: EKP.
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Yhteensd
Muut eurom@d- | Euroméidrdiset | Euromdiridiset | Muut saamiset
Kéidnteiset | Maksuvalmius- Vakuuksien| rdiset saamiset arvopaperit saamiset
rakenteelliset luotot, muutos- | euroalueen luot- euroalueelta julkis-
operaatiot pyyntdihin tolaitoksilta yhteisoiltd
liittyvit luotot
9 10 11 12 13 14 15 16
72 34 418 28 371 70 171 87 654 809996 2001 loka  26.
0 3 25 397 28 498 70 171 89 664 795 654 marras 2.
0 228 24 458 28 464 70 085 90 152 771 984 9.
0 393 20 399 28 203 70 085 89923 821 504 16.
0 741 18 525 28 178 70 075 89 781 802 491 23.
53 000 276 10 499 28 273 70 088 90 221 810 690 30.
0 12 12 421 28 113 70 102 90 264 809 860 joulu 7.
0 454 6 419 28 180 70 000 90 907 805 551 14.
0 3199 29 404 28 210 69 599 91 039 795 432 21.
0 1573 24 487 27 981 68 729 91 523 814 662 28.
0 30 79 88 488 27924 68 603 90 355 899232 2002 tammi 4.
0 65 8 88 487 27 847 68 611 90 554 872 101 11.
0 30 7 88 490 27917 68 616 90 323 864 853 18.
0 28 25 44 363 27927 68 616 88 903 839 687 25.
0 11 44 531 27 601 68 575 89 397 810 126 helmi 1.
0 15 20 526 27922 68 577 89 107 796 924 8.
0 16 1 346 28 163 68 576 89 769 796 794 15.
0 2727 3 233 29 048 68 572 88 938 777 402 22.
0 23 5 391 29172 68 577 88 743 790 171 maalis 1.
0 11 3 374 29 479 68 580 88 823 786 325 8.
0 5 3 375 29 367 68 590 88 696 778 974 15.
0 547 11 256 29312 68 622 89 303 781 840 22.
Yhteensd
Euro- Euro- Valuutta- Valuutta- | Myonnettyjen Muut velat Arvon- Piddoma ja
madrdiset madrdiset madrdiset madrdiset | erityisnosto- muutos- rahastot
velat muille velat velat velat oikeuksien tilit
euroalueella euroalueen | euroalueelle] euroalueen vastaerd|
oleville | ulkopuolelle ulkopuolelle
10 11 12 13 14 15 16 17 18
58 830 8 642 2 475 19 623 6 889 73 839 124 991 60 452 809996 2001 loka  26.
48 019 8 651 2432 19 477 6 889 74 067 124 991 60 452 795 654 marras 2.
47322 8711 2433 18 355 6 889 74 397 124 991 60 453 771 984 9.
51757 8 676 2 429 18 082 6 889 75393 124 991 60 453 821 504 16.
67 049 8 460 2427 20 730 6 889 75224 124 991 60 453 802 491 23.
54 422 8 580 2524 21215 6 889 75 754 124 991 60 453 810 690 30.
60 080 9019 2 506 22 848 6 889 75974 124 991 60 453 809 860 joulu 7.
44 885 9172 2 410 22 900 6 889 76 264 124 991 60 454 805 551 14.
40 300 9 481 2412 21389 6 889 77 326 124 991 60 454 795 432 21.
50 902 9 446 2525 20 458 6967 78 073 125 309 62 581 814 662 28.
39193 10 860 2670 20 807 6967 77 594 125 288 63 164 899232 2002 tammi 4.
36511 8471 2716 20 675 6967 77 448 125318 63173 872 101 11.
42 861 8451 2 605 22998 6967 77 375 125318 63 149 864 853 18.
61 347 8538 2584 23432 6967 76 451 125 318 63117 839 687 25.
54 483 8738 2713 21 300 6967 75 480 125316 63119 810 126 helmi 1.
55 608 8508 2589 20 545 6967 75 324 125316 63 080 796 924 8.
52811 8524 2623 21 454 6967 76 198 125316 63 057 796 794 15.
49 650 8633 2599 18 987 6967 77016 125316 63 111 777 402 22.
62 731 8365 2 847 17 926 6967 76 560 125320 63 145 790 171 maalis 1.
61 818 8294 2616 19 587 6967 75 625 125320 63 132 786 325 8.
52 802 8 691 2 684 22 407 6967 75588 125320 63123 778 974 15.
57 084 8489 2558 22938 6967 75 886 125320 63293 781 840 22.
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Taulukko 1.2

EKP:n keskeiset korot

(korko vuotuisina prosentteina, muutokset prosenttiyksikkéindi)

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

1)  Pdivdys viittaa talletuskorkoon ja maksuvalmiusluoton korkoon. Perusrahoitusoperaatioiden koron muutokset ovat voimassa ensimmdiisestd péivamdicirdd
seuranneesta operaatiosta alkaen, ellei toisin mainita. Syyskuun 18. péivind 2001 tehty koron muutos tuli voimaan samana pdivind.

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

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

Taulukko 1.3

Eurojirjestelmén rahapoliittiset operaatiot, huutokaupoissa hyviksytyt maarit?

(maddirit miljoonaa euroa, korot vuotuista korkoa)

1. Perusrahoitusoperaatiot?

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt | Kiintedkorkoiset
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
suorituspdivi (mairi) (madri) Kiintedkorko | Korkotarjousten |Marginaalikorko® Painotettu | Operaation kesto
alaraja keskikorko [...] pdivdd
1 2 3 4 5 6 7
2001 loka 3. 76 444 56 000 - 3,75 3,75 3,76 14
10. 60 510 60 510 - 3,75 3,75 3,75 14
17. 143 828 82 000 - 3,75 3,78 3,79 14
24. 73932 61 000 - 3,75 3,75 3,76 14
31. 99 611 66 000 - 3,75 3,75 3,76 14
marras 7. 38 368 38 368 - 3,75 3,75 3,75 14
14. 174 732 116 000 - 3,25 3,37 3,40 14
21. 63173 17 000 - 3,25 3,26 3,27 14
28. 95578 71 000 - 3,25 3,27 3,29 14
joulu 5. 106 643 68 000 - 3,25 3,27 3,27 14
12. 109 662 66 000 - 3,25 3,27 3,27 16
19. 140 810 57 000 - 3,25 3,43 3,46 14
28. 105 649 85 000 - 3,25 3,45 3,52 12
2002 tammi 2. 88 696 31 000 - 3,25 3,28 3,29 14
9. 155 890 83 000 - 3,25 3,30 3,32 14
16. 116 846 22 000 - 3,25 3,31 3,32 14
23. 146 286 103 000 - 3,25 3,29 3,30 14
30. 108 013 38 000 - 3,25 3,31 3,32 13
helmi 6. 156 977 91 000 - 3,25 3,30 3,31 14
12. 90 332 35000 - 3,25 3,29 3,30 15
20. 135 530 72 000 - 3,25 3,28 3,29 14
27. 127 024 51 000 - 3,25 3,29 3,30 14
maalis 6. 127 212 67 000 - 3,25 3,29 3,30 12
13. 90 424 41 000 - 3,25 3,27 3,28 14
18. 107 575 69 000 - 3,25 3,28 3,29 17
27. 121 842 63 000 - 3,25 3,33 3,34 14
huhti 4. 112796 55 000 - 3,25 3,30 3,31 13

8*

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002



2. Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Huutokaupan Tehdyt Hyviksytyt Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tarjoukset tarjoukset huutokaupat
suorituspdivi (madrd) (maérd) Kiintedkorko Marginaalikorko® Painotettu Operaation kesto
keskikorko [...] paivad
1 2 3 4 5 6
1999 tammi 14. 79 846 15 000 - 3,13 - 42
14. 39 343 15 000 - 3,10 - 70
14. 46 152 15 000 - 3,08 - 105
helmi  25. 77 300 15 000 - 3,04 - 91
maalis  25. 53 659 15 000 - 2,96 2,97 98
huhti ~ 29. 66911 15 000 - 2,53 2,54 91
touko  27. 72294 15 000 - 2,53 2,54 91
heind 1. 76 284 15 000 - 2,63 2,64 91
29. 64 973 15 000 - 2,65 2,66 91
elo 26. 52 416 15 000 - 2,65 2,66 91
syys  30. 41443 15 000 - 2,66 2,67 84
loka  28. 74 430 25 000 - 3,19 3,42 91
marras  25. 74 988 25 000 - 3,18 3,27 98
joulu  23. 91 088 25 000 - 3,26 3,29 98
2000 tammi 27. 87 052 20 000 - 3,28 3,30 91
maalis 2. 72 960 20 000 - 3,60 3,61 91
30. 74 929 20 000 - 3,78 3,80 91
huhti ~ 27. 64 094 20 000 - 4,00 4,01 91
kesi 1. 64 317 20 000 - 4,40 4,42 91
29. 41 833 20 000 - 4,49 4,52 91
heind  27. 40799 15 000 - 4,59 4,60 91
elo 31. 35417 15 000 - 4,84 4,87 91
syys  28. 34 043 15 000 - 4,84 4,86 92
loka  26. 43 085 15 000 - 5,06 5,07 91
marras  30. 31999 15 000 - 5,03 5,05 91
joulu  29. 15 869 15 000 - 4,75 4,81 90
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 25. 31905 20 000 - 4,66 4,69 90
maalis 1. 45755 20 000 - 4,69 4,72 91
29. 38 169 19 101 - 4,47 4,50 91
huhti ~ 25. 43 416 20 000 - 4,67 4,70 92
touko  31. 46 448 20 000 - 4,49 4,51 91
kesd  28. 44 243 20 000 - 4,36 4,39 91
heind  26. 39 369 20 000 - 4,39 4,42 91
elo 30. 37 855 20 000 - 4,20 4,23 91
syys  27. 28 269 20 000 - 3,55 3,58 85
loka  25. 42 308 20 000 - 3,50 3,52 98
marras 29. 49 135 20 000 - 3,32 3,34 91
joulu  21. 38178 20 000 - 3,29 3,31 97
2002 tammi 31. 44 547 20 000 - 3,31 3,33 84
helmi  28. 47001 20 000 - 3,32 3,33 91
maalis  28. 39976 20 000 - 3,40 3,42 91
3. Muut huutokauppoina toteutetut operaatiot
Huutokaupan Operaation Tehdyt| Hyviksytyt |Kiintedkorkoiset Vaihtuvakorkoiset huutokaupat
maksujen tyyppi tarjoukset tarjoukset | huutokaupat
suorituspdivi (madrd) (médrd) |  Kiintedkorko [Korkotarjousten| Marginaali- Painotettu | Operaation kesto
alaraja korko? keskikorko [...] paivdd
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 tammi 5.4 Miiriaikaistalle- 14 420 14 420 - - 3,00 3,00 7
tusten kerdaminen
kesd  21. Kaiinteisoperaatio 18 845 7 000 - - 4,26 4,28 |
Euroalueen laajeneminen
2001 huhti  30. Kéinteisoperaatio 105 377 73 000 - 4,75 4,71 4,79 7
syys 12.  Kéinteisoperaatio 69 281 69 281 4,25 - - - |
13. Kiinteisoperaatio 40 495 40 495 4,25 - - - |
marras 28. Kiinteisoperaatio 73 096 53 000 - 3,25 3,28 3,29 7
2002 tammi 4. Kiinteisoperaatio 57 644 25 000 - 3,25 3,30 3,32 3
10.  Kiinteisoperaatio 59377 40 000 - 3,25 3,28 3,30 1
Liihde: EKP.
1)  Esitetyt summat voivat hieman poiketa taulukossa 1.1 (vastaavaa) esitetysti (sarakkeet 6-8) likviditeetin jaon yhteydessd suorittamattomien maksujen
vuoksi.

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

3)  Likviditeettid liscicivissdi (viihentdvissd) operaatioissa marginaalikorko tarkoittaa alinta (korkeinta) korkoa, jolla tarjoukset hyviiksyttiin.

4) Operaatioissa tarjousten yliraja oli asetettu 3,00 prosentiksi.
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Taulukko 1.4

Viahimmaéisvarantotilastot

1. Vihimmiéisvarantovelvoitteen alaisten luottolaitosten varantopohja®:?

(miljardia euroa; ajanjakson lopussa)

Varantopohja Yhteensi Velat, joihin sovelletaan 2 prosentin velvoitetta Velat, joihin sovelletaan O prosentin velvoitetta
Talletukset Enintddn Rahamarkkina- Talletukset Repot Yli 2 vuoden
(yon yli, enintddn 2 vuoden paperit (yli 2 vuoden velkapaperit
2 vuoden velkapaperit médrdaika ja
médrdaika ja irtisanomisaika)
irtisanomisaika)
1 2 3 4 5 6 7
2001 helmi 10 2474 57244 145,3 201,2 1284,7 597.,8 22940
maalis 10 503,6 58835 151,1 203,4 1292,6 654,7 23183
huhti 10 554,6 59243 154,5 202,8 1292,1 657,7 23232
touko 10 687,3 59847 166,6 198,9 1307,5 693,2 2 336,4
kesi 10 705,3 6015,6 175,7 198,7 13142 656,6 23445
heind 10 590,4 5912,2 183,4 199,1 13125 636,2 2 346,9
elo 10 551,6 58727 187,8 190,2 1.309,3 654,1 2 337,6
Syys 10 627,3 5956,0 188,2 191,3 13157 631,6 2 344,6
loka 10 687,8 59623 190,8 196,5 1313,7 672,4 23522
marras 10 798,1 6073,4 199,0 191,3 1 300,9 656,5 23769
joulu 10 910,1 6 226,1 204,7 185,0 13152 605,1 2 374,0
2002 tammi 10 952,8 61952 194,7 202,2 1 350,7 610,8 2399,0
helmi ® 10 963,1 6 164,7 196,3 196,0 1 334,6 656,1 24154
Lihde: EKP.
1)  Luottolaitosten velkoja muille EKPJ:n vihimmdisvarantovelvoitteen alaisille luottolaitoksille, EKP:lle tai kansallisille keskuspankeille ei siscillytetd

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

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

(miljardia euroa, korko vuotuisena prosenttina)

Varantojen Vaaditut Toteutuneet Varantovelvoitteen Varantovaje® Vihimmisvarantojen

pitoajanjakso varantotalletukset” varantotalletukset” ylittivit talletukset® korko®, %
paittyy

1 2 3 4 5

2001 huhti 120,8 121,3 0,5 0,0 4,77

touko 124,2 124,8 0,7 0,0 4,71

kesi 125,0 125,6 0,6 0,0 4,52

heind 126,4 127,0 0,6 0,0 4,51

elo 127,2 127,7 0,5 0,0 4,50

Syys 1253 126,0 0,7 0,0 4,27

loka 1244 125,0 0,6 0,0 3,76

marras 126,1 126,6 0,5 0,0 3,62

joulu 126,4 127,3 0,9 0,0 3,30

2002 tammi 128,7 130,1 1,4 0,0 3,34

helmi 131,7 132,4 0,7 0,0 3,30

maalis 131,3 132,0 0,7 0,0 3,28

huhti ® 130,6 . .

Lihde: EKP.

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

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

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

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

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

6) EKP:n (kalenteripdiivien mdidrdlld painotettu) eurojirjestelméin perusrahoitusoperaatioiden keskimdidirdinen korko pitoajanjakson aikana (ks. taulukko

0%

1.3).
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Taulukko 1.5

Pankkijirjestelmin likviditeettiasema®

(miljardia euroa; jakson pdivittdisten arvojen keskiarvoja)

Pitoajanjakso Likviditeettid lisadvit tekijat | Likviditeettid vahentavit tekijat Luotto- | Perusraha
paittyy Eurojirjestelméan rahapoliittiset operaatiot laitosten (keskus-
Eurojar- Perus-|  Pitempi- Maksu- Muut| Talletus- Muut | Liikkeessd| Valtioiden Muut sekki- pankki-
jestelmd| rahoitus-| aikaiset-| valmius- likvi-|  mahdol- likvi- olevat| tilit euro- tekijit tilit® rahat)
kulta- ja| operaatiot| rahoitus- luotto diteettid lisuus diteettid setelit|  jarjestel- (netto)?
valuutta- operaatiot lisdadvit vihentavit massd
saamiset operaatiot” operaatiot”
(netto)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2001 helmi 3779 188,9 49,8 2,6 0,0 0,4 0,0 354,8 57,0 86,3 120,7 476,0
maalis 375,6 185,2 54,1 0,4 0,0 0,5 0,0 353,0 53,0 87,7 121,0 474,5
huhti 382,1 172,4 58,4 2,2 0,0 0,5 0,0 354,6 49,5 89,1 121,4 476,4
touko 3844 144,0 59,1 0,4 17,0 0,6 0,0 352,7 39,4 87,5 124,8 478,1
kesd 385,0 161,7 59,1 0,2 0,0 0,4 0,0 351,1 41,3 87,5 125,7 47173
heind 397,6 161,9 59,9 0,2 0,0 0,4 0,0 350,8 42,5 98,8 127,1 478,3
elo 402,1 164,0 60,0 0,1 0,0 0,2 0,0 347.6 48,8 101,8 127,8 475,6
syys 401,3 147,1 60,0 0,5 3,5 0,4 0,0 3354 45,2 105.4 126,1 461,9
loka 389,9 136,7 60,0 1,1 0,0 0,1 0,0 3252 43,6 93,6 125,1 450,4
marras 385,0 132,3 60,0 0,2 0,0 0,3 0,0 311,3 46,1 93,1 126,7 438,3
joulu 383,7 122,5 60,0 0,5 12,4 0,8 0,0 298,0 43,5 109,3 127.4 426,2
2002 tammi 385,2 118,5 60,0 0,4 3,7 0,6 0,0 3443 38,3 54,2 130,4 475,2
helmi 386,0 127,3 60,0 0,2 0,0 0,1 0,0 306,2 49,6 85,2 132,6 438,8
maalis 386,7 114,6 60,0 0,2 0,0 0,1 0,0 2833 54,2 91,8 132,1 415,6
Lihde: EKP.

1)  Pankkijirjestelmén likviditeettiasema mddritellddn euroalueen luottolaitosten eurojdrjestelmddn kuuluvissa keskuspankeissa pitimien sekkitilisaldojen
yhteissummana. Summat johdetaan eurojiirjestelmdn konsolidoidusta taseesta.

2)  Eisisdlli kansallisten keskuspankkien EMUn toisen vaiheen aikana liikkeeseen laskemia velkasitoumuksia.

3)  Eurojdrjestelmdn konsolidoidun taseen muut eriit.

4) Likviditeettid lisdcivien (erdt 1-5) ja likviditeettidi vihentdvien erien (erdt 6-10) erotus.

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

Taulukko 2.1

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

1. Saamiset

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa Ulko-| Kiinted Muut
euro- Raha-|  Julkis-] Muille olevat Raha-[  Julkis-| Muiden olevat Raha-| Muiden maiset| omaisuus| saamiset
alueelle laitok- yhtei- euro-| laitosten| yhteiso- euro-| laitosten saami-
sille soille alueella jen alueella set
olevien olevien
liikkee- liikkee-
seen seen
laskemat laskemat
muut osakkeet
arvopape- ja
rit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 444,6 4243 19,7 0,5 89,1 1,9 86,1 1,1 14,1 4,3 9,8  400,6 9,9 56,2 10145
2000 I 4434 4245 18,4 0,5 96,2 2,4 92,7 1,1 14,4 4,3 10,1 439,1 9,8 48,9 10519
11 580,7 561,8 18,4 0,5 97,4 2,6 93,6 1,2 14,7 4.4 10,4 4548 10,0 51,8 12093
111 493,1 4744 18,2 0,5 98,5 29 94,6 1,0 14,6 4,4 10,2 459,1 10,2 54,4 11298
v 445,0 4274 17,1 0,5 97,4 2,5 93,6 1,3 15,3 4,3 11,0 380,7 11,2 56,1 1 005,8
Euroalueen laajeneminen
2001 helmi 398,8  371,0 27,2 0,6 105,2 2,5 101,5 1,2 14,9 4,6 10,3 386,2 11,3 53,7 970,1
maalis 401,7 3739 27,2 0,6 105,0 2,7 101,2 1,1 14,7 4,6 10,1 396,8 11,3 54,4 983,9
huhti 376,1 3483 27,2 0,6 106,5 2,6 102,7 1,3 14,7 4,6 10,1 390,3 11,7 53,6 953,0
touko 398,5 370,7 27,2 0,6 106,4 2,9 102,3 1,3 14,3 4,6 9,7 3989 11,8 53,2 983,2
kesd 426,0 398,2 27,2 0,6 105,8 3,1 101,5 1,2 14,2 4,6 9,6 4147 11,9 54,5 10272
heind 4244 396,6 27,2 0,6 106,9 33 102,4 1,2 14,3 4,7 9,7 4049 12,0 57,3 10199
elo 391,1 3633 27,2 0,6 107,6 35 102,9 1,2 14,0 4,6 9.4 3969 12,0 54,6 976,0
Syys 388,2  360,4 27,2 0,6 106,6 3,7 101,9 1,1 13,1 4,8 83 397,11 11,9 54,9 971,8
loka 356,7 3289 27,2 0,6 107,8 39 102,8 1,2 13,4 4,8 8,7 400,0 12,0 55,6 945.6
marras 370,0 3424 27,1 0,6 107,3 3,8 102,2 1,2 13,6 4,7 8,9 4004 12,1 55,0 958,4
joulu 412,7 3864 25,7 0,6 107,0 3,8 101,8 1,3 13,8 4,6 9,2 3990 12,1 54,3 998,9
2002 tammi 416,9  390,6 25,7 0,6 104,1 3,8 99,0 1,3 13,8 4,7 9,1 409,0 12,2 81,9 10379
helmi ® 390,5 3642 25,7 0,6 105,9 4,1 100,6 1,2 13,7 4,7 9,0 4134 12,0 83,2 1018,7
2. Velat
Yhteensi
Liikkeessd-| Talletukset Raha- Oma | Ulkomaiset Muut
oleva euro- Raha- Valtion Muiden markkina- pddoma velat” velat
raha alueelta laitosten"” julkis- paperit ja ja
yhteisojen/ |  liikkeeseen varaukset
muiden lasketut
velkapaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 393,4 341,5 279,3 53,4 8,8 7,9 174,3 49,8 47,6 1 014,5
2000 I 366,2 372,1 319,8 43,1 9,1 6,3 186,5 75,1 45,7 10519
11 3744 4979 432,8 52,6 12,5 6,3 193,4 92,0 45,4 1209,3
111 373,5 404,2 346,1 45,6 12,5 4,6 221,2 75,0 514 1129,8
v 390,3 3273 270,4 47,1 9,8 3,8 197,5 29,9 57,0 1 005,8
Euroalueen laajeneminen
2001 helmi 370,6 313,1 249,7 52,0 11,4 5,5 194,8 27,9 58,3 970,1
maalis 370,6 312,6 2534 46,8 12,4 5,5 204,6 26,8 63,8 983,9
huhti 372,6 289,9 234,8 41,2 13,8 5,5 205,6 25,3 54,1 953,0
touko 369,6 317,5 266,5 36,0 15,1 5,5 212,1 27,6 50,9 983,2
kesd 368,9 3422 274,1 51,8 16,3 5,6 223,7 32,6 54,2 1027,2
heind 366,9 343,5 282,7 46,9 14,0 5,6 214,7 31,9 57,3 10199
elo 356,1 320,4 259,2 46,6 14,7 5,6 211,6 28,4 53,9 976,0
Syys 346,2 323,6 269,4 37,6 16,6 5,5 209,2 30,0 57,3 971,8
loka 333,9 302,8 2447 40,0 18,1 5,5 210,6 34,3 58,5 945,6
marras 317,5 330,4 271,5 35,2 17,6 4,7 210,1 35,2 60,6 958,4
joulu 2859 391,2 3424 35,1 13,8 4,6 211,7 35,6 69,8 998.,9
2002 tammi 3379 355,9 296,5 44,9 14,5 4,6 216,2 37,4 86,0 10379
helmi ® 307,2 356,2 290,1 52,1 14,1 4,6 219,8 33,9 96,9 1018,7
Liihde: EKP.

1)  Marraskuun lopusta alkaen TARGET-jdirjestelmdn saamiset ja velat nettoutetaan péivittdin jarjestamdilld ne uudelleen (netting by novation). Tdamdi
tarkoittaa, ettd kansallisten keskuspankkien ja EKP:n kahdenviiliset saamiset ja velat on korvattu yhdelld kunkin kansallisen keskuspankin ja EKP:n
kahdenvdliselld nettomdidirdiselld positiolla. Vuosien 1999 ja 2000 kunkin kuukauden lopun bruttomddrdinen tilanne on esitetty vastaavassa alaviitteessd
Kuukausikatsauksen helmikuun ja joulukuun 2000 numeroissa.

[2*
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Taulukko 2.2

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

1. Saamiset

Yhteensi
Lainat Hallussa Raha-| Hallussa Ulko-| Kiinted Muut
euro- Raha-| Julkis-| Muille| olevat Raha-|  Julkis-| Muiden mark- olevat Raha-| Muiden| maiset| omai-| saami-
alueelle| laitok- yhtei- euro-| laitos- yhtei- kina-| euro-| laitos- saami- suus set
sille soille alueella; ten séjen paperit| alueella ten set
olevien olevien
liikkee- liikee-
seen seen
laskemat| laskemat
muut| osakkeet
arvopa- ja
perit kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
1999 97799 3414,1 8283 55375 21794 8288 11238 226,7 1299 650,6 2115 439,1 17196 1540 9194 155328
2000 I 10021,5 35114 8214 56887 22254 869,55 11281 2278 1319 7296 2302 4994 1822,7 1520 977,6 16060,6
I 10126,0 34622 8173 58465 22112 8949 10733 2430 1514 704,0  210,0 4940 18923 1542 10233 16262,6
111 102359 34564 7999 5979,7 2231,7 940,6 10339 2572 1420 707,6  204,1 503,5 2003,7 1559 1034,6 165114
v 10419,8 35104 818,8 60906 21925 932,7 9959 2639 1428 750,9 2402 510,8 20258 158,77 10154 167058
Euroalueen laajeneminen
2001 helmi 10668,6 3640,1 822,7 62059 22874 9543 10547 2784 1545 788,0 2485 5395 20973 161,0 10546 172115
maalis 10805,5 37073 8254 62728 2319,0 9684 1064,0 286,5 158,1 8122 2553 5569 22402 1608 1097,2 175929
huhti 107759 3646,7 8172 6312,1 2336,7 9754 1068,7 292,6 1630 836,1 2593 576,7 2223,6 161,5 1110,8 17607,6
touko 10800,1 36554 812,1 6332,6 2379,1 991,2 1089,1 298,8 1634 8359 2584 5775 22759 1628 1131,8 17749,1
kesd 10886,9 3691,1 8094 63863 23939 9903 110338 2998  166,6 7992 2513 5479 22879 1635 11283 178263
heini 10846,3 36472 806,6 63925 2414,7 1003,8 1098,0 3129 1715 7950 2524 5426 2211,7 1646 1073,8 17677,6
elo 10821,3 3651,1 8025 6367,7 24133 10029 1089,0 3214 1654 7832 2475 53577 22241 1649 10649 176372
syys 10946,1 37225 803,6 64200 24139 9955 10924 3259 163,8 7715  245,1 5264 22976 1657 11158 178744
loka 10969,9 37192 801,0 6449,7 24155 10042 1083,1 3282 167,1 7789 2440 5349 23395 1663 11472 179843
marras 11110,7 3793,6 816,2 65009 24289 1009,6 10879 3314 1588 7823 246,8 5355 24251 167,1 1136,5 182093
joulu 111384 37978 820,7 65199 24213 1008,8 10762 336,3  154,1 809,8 248,6 561,2 24055 1682 1139,0 182364
2002 tammi 11069,1 37165 8179 65348 2466,0 10184 11065 3412 1702 811,0 249,7 561,3 24198 1656 1166,6 18268,5
helmi ® 11051,1 36849 817,8 65484 24847 10305 11053 349,0 1685 811,5 2514 560,1 24185 1648 11032 182024
2. Velat
Yhteensi
Liikkeessd| Talletuk- Raha- Raha-| Oma Ulko- Muut
oleva| set euro- Raha-| Valtion | Muiden markkina- | markkina-| pddoma maiset velat
raha| alueelta| laitosten Jjulkis- Yon| Midrd- Irti- Repot [rahastojen | paperit ja| ja velat
yhteiso- yli| aikaiset| sanomis- rahasto- [liikkeeseen| varaukset
séjen/ ehtoiset osuudet” lasketut|
muiden velka-
paperit")
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,7 87355 35908 88,6 50562 1537,6 20432 13315 1439 2934  2531,1 8493 18704 12524 155328
2000 I 0,7 8810,0 36126 87,0 51104 1568,1 2052,7 1312,1 1773 325,1  2590,1 890,7 2099,3 13447 16060,6
I 0,6 88502 36210 933 51359 15963 20809 12914 1673 3447 26523 898,6 21205 13956 16262,6
111 0,0 88594 35954 113,7 51504 15772 21293 12724 171,4 3348 27205 913,6 22951 1388,0 165114
v 0,0 90572 36794 1174 52605 16489 21598 12769 1749 3233 27129 941,5 22995 1371,3 167058
Euroalueen laajeneminen
2001 helmi 00 92228 37422 1036 53770 16146 22232 13235 2158 3469 27917 969,7 24474 1433,0 172115
maalis 0,0 93252 38062 103,6 54154 16240 22426 13228 2259 3588 28174 982,44 26362 14729 175929
huhti 0,0 9302,7 37479 1113 54435 16535 22413 13239 2249 367,0 28299 986,4 2651,0 14704 17607,6
touko 0,0 93373 3746,5 1109 54799 1677,1 22430 13225 2374 3782 28456 991,0 27274 1469,6 17749,1
kesd 0,0 9424,1 37984 113,7 55119 17159 2240,7 13308 2245 3822 28613 9982 2710,6 14499 178263
heiné 0,0 93653 37555 108,7 5501,1 1699,1 22420 13336 2264 3936 28727 997,7 2610,9 14374 176776
elo 0,0 93448 3746,6 1058 54924 16670 22543 13373 2339 405,1 28599 10005 25915 14354 176372
syys 0,0 94845 38322 1102 5542,1 17337 2237,6 13426 2282 4104 28744 1011,3 26098 14839 178744
loka 0,0 94847 38089 1132 55625 17325 22412 13519 2369 4236 28994 10195 26270 1530,1 179843
marras 00 9601,3 38687 1151 56174 17808 22421 13650 2295 434,6 28873 10242 26904 1571,6 182093
joulu 00 9710,6 3839,7 1042 5766,7 1879,7 22622 14049 220,0 4314 28815 10375 26827 14927 182364
2002 tammi 0,0 96474 3815,1 1042 5728,1 1830,7 22599 14173 2200 4530 29194 10445 2716,1 14882 182685
helmi ® 0,0 95865 3756,1 103,8 5726,7 18265 2256,6 14189 2247 4652 2931,8 10450 2730,1 14439 182024
Lihde: EKP.

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

velat”.
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Taulukko 2.3

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

1. Saamiset: kannat

Yhteensi
Lainat Hallussa Hallussa| Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille| olevat euro- Julkis- Muiden olevat| saamiset?| omaisuus saamiset
alueelle| yhteisoille alueella| yhteisdjen euro-
olevien alueella
liikkeeseen olevien
laskemat liikkkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 elo 6716,0 822,1 58939 13853 1128,7 256,6 510,7 24199 165,2 11272 123244
Syys 6798,3 818,1 5980,1 1386,7 1128,5 258,2 513,7 24628 166,0 1054,5 12 382,0
loka 68423 820,1 60223 1379,9 1115,6 264,3 514,0 25153 168,0 1119,1 12538,7
marras 6 884,1 827,1 6057,0 1376,0 11122 263,7 515,8 2488,0 167,7 1068,1 12 499,7
joulu 6927,0 8359 6091,1 1354,6 1089,5 265,2 521,7 2 406,5 169,9 1028,9 12 408,6
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 7007,9 853,9 6154,0 1423,6 1156,0 267,6 530,4 2402,7 172,9 10089 12 533,7
2001 tammi 70435 858,1 61854 1416,2 11457 270,6 542,9 2463,0 171,8 1083,0 127204
helmi 7056,4 849,9 6206,5 14357 1156,2 279,6 549,8 2483,6 172,3 1072,0 12769,7
maalis 7126,0 852,6 62734 1452,8 11652 287,6 567,0 2637,0 172,0 1116,5 13071,3
huhti 7157,1 844.4 63127 14652 11714 293,8 586,8 26139 1733 11273 13 123,6
touko 71725 839,3 63332 1491,5 11914 300,1 587,2 2674,8 174,6 11475 13248,2
kesd 72235 836,6 6386,9 1506,3 1205,3 301,0 557,5 2702,7 1754 1 146,2 13311,6
heind 72269 833,8 6393,1 1514,5 12004 314,1 552,2 2616,6 176,5 1091,5 131783
elo 7198,0 829,7 6368,3 15144 1191,9 322,6 545,1 2621,0 176,9 1081,8 131372
Syys 72514 830,8 6420,6 15213 1194,3 327,0 534,7 26947 177,6 11334 13 313,1
loka 72785 828,2 6450,3 15152 1185,8 3294 543,5 2739,5 178,3 1163,6 13418,7
marras 73448 8433 6501,5 1522,8 1190,1 332,7 544,5 28254 179,1 1153,0 13 569,7
joulu 7366,9 8464 6520,6 1515,7 1178,0 337,7 570,4 2 804,5 180,3 1 146,9 13584,8
2002 tammi 7379,0 843,6 65354 1548,0 1205,5 3425 570,3 2828,8 177,8 11552 13 659,1
helmi ® 73925 843,5 6549,0 1556,0 12059 350,1 569,1 2832,0 176,8 11184 13 644,8
2. Velat: kannat
Yhteensi
Liik-|  Valtion| Muiden Raha- Raha- Oma Ulko- Muut Raha-
keessd| talletuk-| julkisyh- markki-| markki-| pddoma| maiset velat| laitosten
oleva set| teisdjen/| Yon yli| Madri- Irti- Repot| narahas-|napaperit ja|  velat? villiset
raha muiden aikaiset| sanomis- tojen| ja liik-| varauk- velat,
talletuk- ehtoiset rahasto-| keeseen set netto
set osuudet®| lasketut
euro- velka-
alueelta paperit?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 13 14
2000 elo 338,0 140,5 5149,6 1577,8 2122,6 12798 169,4 3204 16582 898,2 23104 15003 88 123244
Syys 339,0 1592 5162,8 1589,7 21293 12724 171,4 310,5 16639 9264 2370,1 14393 10,7 12382,0
loka 336,8 1724 51665 15909 21414 12637 170,6 313,5 1684,6 9329 24376 14818 12,5 12538,7
marras 336,9 168,8 51874 16090 2148,7 12563 173,5 319,83 1668,6 920,8 24200 1477,1 04 12499,7
joulu 347,6 164,5 52703 1658,7 21598 12769 1749 300,1 1661,9 894,6 23294 14282 11,9 12408,6
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 355,3 166,2 53951 16733 21984 13282 195,2 300,1 16637 912,1 22194 14552 12,1 125337
2001 tammi 3353 147,1 53796 16238 22122 13298 213,8 313,2 16957 909,0 24457 14737 21,1 127204
helmi 3343 155,6 53884 16256 2223,6 13235 2158 3223 17105 9114 24752 14913 -19,2  12769,7
maalis 3355 150,3 54279 1636,1 22430 13228 2259 3332 1719,2 927,1 26630 1536,7 -21,6 130713
huhti 3354 152,5 54573 16669 2241,6 13239 2249 341,8 1719,8 928,1 26764 15245 -12,2 13123,6
touko 332,1 146,9 54950 1691,8 22433 13225 2374 351,3 17206 940,1 27549 1520,5 -132 132482
kesd 3322 1655 55282 1731,8 2241,1 13308 2245 349,3 17398 966,0 27432 1504,1 -16,8 133116
heind 327,3 155,5 55151 17127 22424 13336 2264 3584 17349 9553 26427 14946 =57 131783
elo 318,5 1524 5507,1 16812 22547 13373 2339 369,9 17288 960,0 26199 14892 -8,6 131372
syys 308,9 147,8 55588 17499 2238,0 13426 2282 3744 17529 970,7 2639,8 1541,2 18,7 13313,1
loka 294,71 153,3 5580,6 17503 2241,6 13519 2369 3864 17669 9814 2661,3 1588,6 54 134187
marras 279,0 150,2 56351 1798,1 22425 13650 2295 3952 1759,1 9829 27256 16322 10,3 13569,7
joulu 239,5 139,3 57804 1893,1 2262,5 14049 2200 392,1 17588 9959 27183 15625 -2,1 135848
2002 tammi 244.5 1492 57425 18448 22603 14173 2200 4109 17737 10062 27535 15742 4,5 13659,1
helmi ® 239,3 155,83 5740,8 18402 22569 14189 2247 422,1 17764 1008,6 27639 1540,8 -3,0 136448
Lihde: EKP.

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

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

velat”.
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3. Saamiset: virrat?

Yhteensd
Lainat Hallussa Hallussa Ulkomaiset Kiinted Muut
euro- Julkis- Muille olevat euro- Julkis- Muiden olevat  saamiset? omaisuus saamiset
alueelle  yhteisoille alueella  yhteisojen euro-
olevien alueella
liikkkeeseen olevien
laskemat liikkeeseen
muut laskemat
arvopaperit osakkeet ja
kuin osuudet
osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2000  syys 66,0 -4,1 70,2 -0,3 -3,5 3,2 2.4 13,9 0,7 -73,2 9,6
loka 38,9 1,9 37,0 -10,3 -17,0 6,8 1,7 6.4 3,2 64,7 104,6
marras 50,4 7,2 432 -6,2 -5,3 -0,9 0,5 15,3 -0,3 -51,0 8,6
joulu 61,4 9,8 51,6 -15,5 -19,0 3,5 4,8 9,5 1,2 -29,4 32,0
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 35,1 2,9 32,1 -12,2 -15,6 3,5 12,5 63,3 -1,0 29,5 127,2
helmi 14,0 -8,2 222 13,4 4,5 8,9 7.4 16,7 0,5 -11,9 40,1
maalis 60,8 2,3 58,5 11,8 4,2 7,6 17,2 98,1 0,1 46,0 234,0
huhti 332 -8,2 41,4 12,5 6,7 5.8 18,4 -18,4 1,2 9,9 56,9
touko 4,1 -5,6 9,7 25,7 21,3 4,4 1,0 -1,0 1,4 18,7 49,9
kesd 57,4 -2,6 60,0 14,4 13,7 0,7 -32,6 28,0 0,9 -1.4 66,6
heind 12,7 -2,5 15,1 9,8 -3,0 12,9 -84 -41,7 1,1 -50,5 -77,0
elo -18,9 -3,7 -15,2 4,7 -4,2 8,9 -6,0 55,7 0,3 -10,6 25,2
syys 48,6 1,0 47,5 -0,5 -4,2 3,6 -5,0 50,2 0,7 51,9 145,9
loka 25,7 -2,7 28,4 -7,0 -9,6 2,5 5.4 43,7 0,7 30,2 98,7
marras 65,7 15,0 50,6 10,0 7.8 2,1 -3.4 66,8 1,1 5,7 145,9
joulu 27,8 3,1 24,8 -6,7 -9,6 3,0 24,9 -27.4 1,2 -7,4 12,5
2002 tammi 9,5 -3,0 12,5 27,2 22,1 5,0 -0,2 .8 -2,5 7,6 44,5
helmi ® 15,6 0,0 15,6 13,4 53 8,2 0,5 -1,9 -1,0 -38,1 -11,5
4. Velat: virrat?
Yhteensd
Liikkeessd| Valtion Muiden Raha- Raha- Oma Ulko- Muut Raha-
oleva| talletuk- julkisyh- Yonyli — Maari- Irti- Repot markkina-| markkina-| pddoma maiset velat laitosten
raha set  teisGjen/ aikaiset sanomis- rahas-|  paperit ja velat 2 viliset
muiden ehtoiset tojen jaliik-|  varauk- velat,
talletukset rahasto-| keeseen set netto
euro- osuudet’| lasketut
alueelta velka-
paperit®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2000  syys 1,0 18,8 6,2 10,7 0,9 -7.4 2,0 -8,9 -0,3 18,8 39,0 -64,4 -0,5 9,6
loka -2,2 13,2 2,3 -1,0 8,4 -89 -0,9 2,5 12,2 4,9 19,5 47,2 9,5 104,6
marras 0,1 -3,6 26,8 20,3 10,8 -71,3 3,0 6,1 -7,2 -11,9 27,9 -16,3 -13,2 8,6
joulu 10,7 -4,3 96,3 53,7 20,3 20,9 1,5 9.4 -29 -21,9 -8,1 -339 5.4 32,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi -20,1 -19,0 -14,9 -49,2 14,1 1,5 18,6 14,6 28,2 -4,3 119,3 16,9 6,6 127,2
helmi -1,0 8,7 8,3 1,5 11,2 -6,3 1,9 9,3 14,2 2,8 26,5 11,1 -39,8 40,1
maalis 1,3 -5,2 32,5 8,3 14,9 -0,8 10,1 12,4 35 16,6 133,7 47,4 -8,2 234,0
huhti -0,1 2,2 29,8 30,8 -1,0 1,1 -1,1 9,3 -2,6 1,3 18,5 -11,7 10,3 56,9
touko -3,3 -5,6 28,9 21,7 -3,5 -1,7 12,4 10,4 -12,5 8,7 11,8 12,9 -1,.4 499
kesd 0,1 18,6 34,6 40,4 -1,4 8,3 -12,8 -0,9 21,0 19,0 -5,3 -18,3 -2,3 66,6
heiné -5,0 -10,0 -8,2 -17,4 4,4 3,0 1,9 9,5 1,5 -6,4 -58,3 -11,8 11,5 -77,0
elo -8,8 -3,1 -2,0 -29,6 16,3 3,9 7,5 10,8 1,5 7,2 30,2 -1, -2,9 25,2
syys -9,6 -4,6 50,8 68,4 -17,3 53 -5,6 4,1 17,1 9,5 18,0 41,4 19,1 145,9
loka -14,1 5,4 21,9 0,9 2,9 9,2 8,9 12,4 12,9 7,6 18,3 46,0 -11,8 98,7
marras -15,7 -3,0 52,5 47,2 -0,3 13,1 -7.4 10,1 23,7 2,5 38,2 33,0 4,6 145,9
joulu -39,5 -10,9 145,2 95,2 19,6 39,9 -9,5 -1,3 -1,4 13,2 -17,8 -62,0 -13,0 12,5
2002  tammi 5,0 10,4 -39,8 -49,3 2,9 12,4 0,0 19,8 10,1 12,6 13,3 5,6 7.4 44,5
helmi ® -5,2 6,7 -1,3 -4,5 -3,1 1,6 4,7 11,2 43 -2,5 13,3 -30,6 -1,5 -11,5
EKP * Kuukausikatsaus ¢ Huhtikuu 2002 | 5%



Taulukko 2.4

Raha-aggregaatit” ja niiden vastaerit

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

1. Raha-aggregaatit: kannat ajanjakson lopussa

M2
Yhteensd Joulukuu
Ml Enintéiin Irtisanomis- 1998 = 100?
Yhteensd Joulukuu 2 vuoden ajaltaan
Liikkeessi Yon yli 1998 = 100 midri- enintéin
oleva raha -talletukset aikais- 3 kk:n
talletukset talletukset
1 2 3 4 7 8
2000 elo 338,0 1 6432 1981,2 110,71 956,6 1 230,6 41684 105,87
syys 339,0 1 654,6 1 993,6 111,34 961,8 1 220,5 41759 105,99
loka 336,8 1 657,0 1993,8 111,23 973,2 1211,2 4178,2 105,93
marras 336,9 16753 20122 112,38 986,4 1202,1 4 200,6 106,62
joulu 347,6 1728,8 2 076,4 116,19 991,8 1221,1 4 289,3 109,12
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 1. 355,3 17434 2 0987 - 10286 12711 4 3985 -
2001 tammi 3353 16928 2 028,0 112,29 1042,2 1275,1 43453 107,82
helmi 3343 1 692,9 2 027,2 112,23 1 054,7 1 269,7 4 351,6 107,96
maalis 335,5 1 703,2 2 038,7 112,74 1 070,7 1 269,8 4379,2 108,52
huhti 3354 17359 20713 114,54 1072,1 12734 4 416,8 109,46
touko 332,1 17592 2 091,3 115,47 1072,9 12732 44375 109,77
kesd 332,2 17984 2 130,6 117,67 1 070,4 1 283,0 44840 110,95
heind 3273 1 780,3 2 107,6 116,49 1077,2 12872 44720 110,76
elo 318,5 17475 2 066,0 114,29 1092,8 1292,9 44516 110,37
Syys 308,9 1 815,1 21240 117,49 10752 12997 44989 111,53
loka 294,7 1 816,1 21109 116,79 1078,9 1311,6 4501,3 111,59
marras 279,0 1 864,6 21436 118,56 1 081,0 13264 4 551,0 112,78
joulu 239,5 1 963,8 22033 121,88 1 094,5 1367.8 4 665,6 115,62
2002  tammi 2445 1918,1 2 162,6 119,57 1 087,9 1 389,0 46394 114,94
helmi ® 239,3 19139 21532 119,06 1 083,1 1392,6 4 6289 114,69
2. Raha-aggregaatit: virrat?
M2
Yhteensd Suhteellinen
Ml Enintéddn Irtisanomis- vuosi-
Yhteensi Suhteellinen 2 vuoden ajaltaan muutos ¥,
Liikkeessd Yon yli vuosi- madra- enintidn %
oleva raha -talletukset muutos ¥, aikais- 3 kk:n
%o talletukset talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000  syys 1,0 10,1 11,2 6,2 3,6 -10,2 4,6 4,2
loka 2,2 0,2 -2,0 5.8 8,8 9.4 -2,5 3,7
marras 0,1 20,5 20,6 5,0 15,6 -9,0 27,2 3,7
joulu 10,7 57,5 68,2 5,7 11,2 19,3 98,7 3,7
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi -20,1 -50,4 -70,4 1,6 13,9 39 -52,6 2,6
helmi -1,0 -0,1 -1,1 2,1 12,3 -5,4 58 29
maalis 1,3 8,1 9,3 2,0 134 -0,1 22,7 3,2
huhti -0,1 32,6 32,5 1,6 1,6 3,7 37,8 32
touko =33 20,1 16,8 32 -3,7 -0,5 12,7 3,6
kesd 0,1 39,6 39,7 4,3 -1,8 9,8 47,7 4,4
heind -5,0 -16,4 21,4 33 9,0 4.4 -7,9 43
elo -8,8 -30,9 -39,7 32 18,3 59 -15,5 42
syys -9,6 67,4 57.8 5.5 -17.9 6,8 46,7 52
loka -14,1 1,6 -12,6 5,0 3,2 11,8 2,4 53
marras -15,7 47,8 32,1 5,5 1,2 14,8 48,1 5,8
joulu -39.5 99,4 59,9 4,9 13,3 41,4 114,6 6,0
2002  tammi 5,0 -46,7 -41,8 6,5 -6,8 21,1 -27.4 6,6
helmi ® -5,2 -4,0 -9,2 6,1 -4,6 3, -10,2 6,2
Liihde: EKP.

1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset velat
muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtioille.

2) M3 ja sen erdt laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja enintdédn
kahden vuoden velkapapereita.
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M3 2)
Repot Raha- Rahamarkkina- Yhteensd Joulukuu
markkina- paperit 1998 = 100 ¥
rahastojen jaenintddn
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka-
paperit
9 10 11 12 13
169,4 320,4 129,8 4 788,0 107,20 2000 elo
171,4 310,5 128,9 4 786,8 107,11 Syys
170,6 313,5 131,7 4794,1 107,16 loka
173,5 319,8 126,6 4 820,7 107,86 marras
174,9 300,1 134,9 4 899,1 109,97 joulu
Euroalueen laajeneminen
195,2 300,1 135,0 50288 - 2001  tammi 1.
213,8 3132 137,9 5010,3 109,61 2001  tammi
215,8 3223 144,3 5 034,0 110,12 helmi
2259 3332 139,0 50774 110,97 maalis
2249 341,8 139,5 51229 111,93 huhti
2374 351,3 133,5 5159,6 112,55 touko
2245 3493 144,3 5202,1 113,50 kesd
226,4 358,4 139,6 5196,5 113,47 heini
2339 369,9 141,2 5196,6 113,59 elo
2282 3744 147,5 5249,0 114,58 Syys
236,9 386,4 149,8 5274,5 115,12 loka
229,5 395,2 152,1 53279 116,33 marras
220,0 392,1 1449 54225 118,40 joulu
220,0 410,9 140,3 5 410,7 118,21 2002 tammi
2247 422,1 137,6 54132 118,26 helmi ®
M3 2)
Repot Raha- Rahamarkkina- Yhteensi Suhteellinen
markkina- paperit vuosimuutos ¥,
rahastojen jaenintddn %
rahasto- 2 vuoden
osuudet velka-
paperit
9 10 11 12 13
2,0 -8,9 -2,0 -4,2 4,4 2000 syys
-0,9 2,5 3,1 2,2 4,2 loka
3,0 6,1 -4,7 31,6 3,9 marras
1,5 -9,4 3,4 94,2 4,2 joulu
Euroalueen laajeneminen
18,6 14,6 2,8 -16,5 3,6 2001 tammi
1,9 9,3 6,2 232 3.8 helmi
10,1 12,4 -6,4 38,8 4,0 maalis
-1,1 9,3 -1,8 44,3 4,0 huhti
12,4 10,4 -7,5 28,0 4,5 touko
-12,8 -0,9 9,7 43,7 5,6 kesd
1,9 9,5 -4,7 -1,2 5,7 heini
7,5 10,8 2,3 5,1 6,0 elo
-5,6 4,1 0,3 45,4 7,0 syys
8,9 12,4 0,9 24,7 7.4 loka
-7,4 10,1 4,6 55,4 7,8 marras
-9,5 -1,3 -8,9 94,9 7,7 joulu
0,0 .8 -0,9 -8,6 7.8 2002 tammi
4,7 11,2 -3,2 2,5 7,4 helmi ®

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

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

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

3. Kausivaihtelusta puhdistetut kannat ajanjakson lopussa

M2
Yhteensd Joulukuu
Ml Muut lyhytaikaiset talletukset > 1998 = 100%
Yhteensi Joulukuu Yhteensi Joulukuu
Liikkeessd Yon yli 1998 = 100% 1998 = 100%
oleva raha -talletukset
1 2 3 4 5 6 7 8
2000 elo 339,2 675,5 2014,7 112,58 2 186,1 101,78 4200,8 106,70
Syys 339,5 16714 2011,0 112,31 21954 102,14 4206,4 106,76
loka 339,8 16789 2018,7 112,62 2200,5 102,25 4219,2 106,97
marras 337,8 16784 2016,2 112,60 2210,1 102,82 42263 107,27
joulu 337,1 1 684,1 2021,2 113,10 2199,0 102,58 4220,2 107,36
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 342,3 1692,5 2034,8 - 22856 - 4320,3 -
2001  tammi 341,0 1700,5 2041,5 113,03 22959 103,07 43374 107,62
helmi 340,0 1706,0 2 046,0 113,27 2310,7 103,72 4356,7 108,09
maalis 3375 1710,6 2048,1 113,26 23298 104,46 4378,0 108,49
huhti 336,2 17234 2059,5 113,89 2 340,1 104,93 4399,6 109,03
touko 3324 1749,3 2081,7 114,94 23458 104,97 44275 109,53
kesd 329,7 1763,5 2093,2 115,60 2361,6 105,71 44547 110,23
heind 3244 1767,8 20923 115,64 23743 106,39 4 466,6 110,62
elo 318,0 1789,8 2107.8 116,61 2378,7 106,72 4 486,6 111,24
Syys 309,1 1822,1 2131,1 117,88 23923 107,31 45235 112,14
loka 296,9 1 845,0 21419 118,50 2 406,3 107,92 45482 112,75
marras 2783 1878,0 21563 119,27 24258 108,74 45820 113,55
joulu 2333 1921,7 2155,0 119,21 24523 109,93 4607,3 114,18
2002 tammi 248.3 1927,0 21753 120,27 2457,6 110,15 46329 114,78
helmi ® 243,0 1928,1 2171,1 120,05 2462,6 110,39 4633,7 114,81
4. Kausivaihtelusta puhdistetut virrat?
M2
Yhteensd Suhteellinen Suhteellinen
M1 Muut lyhytaikaiset talletukset® kuukausi- Vuosi-
Yhteensi |Suhteellinen| Suhteellinen| Yhteensi |Suhteellinen | Suhteellinen muutos®, muutos ¥,
kuukausi- vuosi- kuukausi- vuosi- % %
muutos®,|  muutos?, muutos ¥, muutos ¥,
Liikkeessi Yon yli % % % %
oleva raha -talletukset
1 2 4 5 6 7 8 9 10 11
2000 syys 0.3 -53 -5,0 -0,2 6.3 7,6 0.3 2,2 2,7 0,1 4,1
loka 0.3 5.2 5.5 0.3 6,0 2,5 0,1 2,0 8,0 0,2 39
marras -2,0 1,7 0,3 0,0 53 12,1 0,6 2,5 11,8 0,3 38
joulu -0,7 9,6 9,0 0.4 53 -5,1 -0,2 2,1 3.8 0,1 3,6
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi -4,0 2,0 -2,0 -0,1 1,9 11,1 0,5 35 9.1 0,2 2,8
helmi -1,0 52 43 0,2 23 14,6 0,6 35 18,9 0.4 2,9
maalis -2,5 2.4 -0,1 0,0 1,7 16,4 0,7 43 16,3 0.4 3,0
huhti -1.4 12,7 11,3 0,6 1,7 10,5 0.4 4,8 21,8 0,5 33
touko -3.8 22,8 19,1 0,9 3,0 0,9 0,0 4,0 20,0 0,5 35
kesd -2,7 14,6 11,9 0,6 4,0 16,6 0,7 4,5 284 0,6 43
heind -53 6,0 0.8 0,0 33 15,1 0,6 5.1 15,8 0.4 43
elo -6,4 239 17,5 0.8 3,6 7.5 0.3 4.8 249 0,6 43
Syys -9,0 32,0 23,0 1,1 5.0 13,2 0,6 5.1 36,3 0.8 5,0
loka -12,2 234 11,3 0,5 5.2 13,5 0,6 5.5 24,7 0,5 54
marras -18,6 324 13,8 0,6 5,9 18,5 0,8 5.8 32,3 0,7 5.9
joulu -45,0 43,9 -1,1 -0,1 5.4 26,3 1,1 7.2 253 0,6 6,3
2002  tammi 14,9 43 19,3 0,9 6.4 5.0 0,2 6,9 243 0,5 6,7
helmi ® -53 1,3 -4,0 -0,2 6,0 5.2 0,2 6.4 1,2 0,0 6,2
Ldhde: EKP.
1) Raha-aggregaatteihin kuuluvat rahalaitosten sekd joidenkin valtionhallintoon kuuluvien yksikoiden (kuten posti ja valtiokonttori) monetaariset

velat muille euroalueella oleville kuin rahalaitoksille ja valtioille.

2)

enintddn kahden vuoden velkapapereita.

3)
4)

| 8%

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

M3 ja sen erit laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten hallussa olevia rahamarkkinarahastojen rahasto-osuuksia, rahamarkkinapapereita ja
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M32 Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteisot) ¥
Jdlkimarkkinakelpoiset instrumentit® Yhteensi Joulukuu
Yhteensi Joulukuu 1998 = 100% Yhteensi Joulukuu|
1998 = 1004 1998 = 1004
9 10 11 12 13 14
618,1 117,07 48189 107,89 5918,6 116,41 2000 elo
618,6 117,15 4 825,0 107,96 59928 117,56 syys
624,2 118,15 48434 108,26 6036,5 118,31 loka
626,8 118,69 4 853,1 108,59 6067,9 119,09 marras
636,4 121,63 4 856,6 109,02 6075,6 119,59 joulu
Euroalueen laajeneminen
657,8 - 49781 - 6 130,0 - 2001  tammi 1.
672,1 124,56 5009,5 109,59 6180,0 120,41 2001 tammi
675,2 125,12 5031,8 110,07 62129 121,08 helmi
684,5 126,91 5062,4 110,64 6263,8 121,90 maalis
689,8 127,63 5089,3 111,20 6304,1 122,73 huhti
702,1 129,78 5129,6 111,89 6341,2 123,24 touko
713,6 131,92 51684 112,76 6361,6 123,76 kesd
726,5 134,37 5193,1 113,40 63775 124,24 heind
743,1 137,47 5229,7 114,31 6396,1 124,79 elo
761,1 139,60 5284,6 115,35 64325 125,41 syys
782,4 143,36 5330,5 116,34 6 465,4 126,03 loka
786,2 144,73 5368,2 117,21 65124 126,93 marras
790,6 145,58 5397,9 117,86 6505,5 126,91 joulu
7774 143,99 5410,3 118,20 6530,4 127,35 2002 tammi
776,1 143,67 5409,8 118,19 6556,8 127,90 helmi ®
M3? Lainat muille euroalueella
(pl. julkisyhteisot) ¥
Jilkimarkkinakelpoiset instrumentit ® Yhteensi | Suhteellinen | Suhteellinen 3 kk:n
kuukausi- vuosi- liukuva
Yhteensd |Suhteellinen| Suhteellinen muutos ¥, muutos®, | keskiarvo Yhteensid| Suhteellinen| Suhteellinen
kuukausi- Vuosi- % % | (keskitetty) kuukausi- Vuosi-
muutos ¥, muutos ¥, % muutos ¥, muutos ¥,
% % % %
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
0,4 0,1 6,3 3,1 0,1 4.4 4,5 74,1 1,0 10,0 2000 syys
52 0,8 72 13,2 0,3 43 42 43,6 0,6 9,7 loka
2,9 0,5 52 14,7 0,3 4,0 4,1 31,4 0,7 9,3 marras
15,5 2,5 7,6 19,3 0,4 4,1 3,9 7,9 0,4 9,6 joulu
Euroalueen laajeneminen
16,5 2,4 10,3 25,7 0,5 3,7 3,9 104,5 0,7 9,3 2001 tammi
3,0 0,4 9,9 21,9 0,4 3,8 3, 329 0,6 9,0 helmi
9,7 1.4 8,7 26,0 0,5 3,8 3,9 50,7 0,7 8,7 maalis
3,9 0,6 9,1 25,7 0,5 4,1 4,1 40,4 0,7 8,4 huhti
11,6 1,7 10,6 31,7 0,6 4.4 4,7 36,8 0,4 8,0 touko
11,6 1,6 13,9 40,0 0,8 5,5 52 20,5 0,4 7,9 kesad
13,3 1,9 14,9 29,1 0,6 5,7 5,7 16,0 0,4 7,8 heind
16,8 2,3 17,4 41,7 0,8 59 6,2 18,6 0,4 7,2 elo
11,5 1,5 19,2 47,7 0,9 6,8 6,8 36,4 0,5 6,7 syys
20,5 2,7 21,3 45,2 0,9 7,5 7,4 329 0,5 6,5 loka
7,5 1,0 21,9 39,7 0,7 7,9 7,8 47,0 0,7 6,6 marras
4,7 0,6 19,7 29,9 0,6 8,1 8,0 -6,9 0,0 6,1 joulu
-8,6 -1,1 15,6 15,7 0,3 7,9 7,8 248 0,3 5,8 2002 tammi
-1,7 -0,2 14,8 -0,5 0,0 7,4 26,4 0,4 5,6 helmi ®

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

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

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

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

5. M3:n keskeiset vastaerit: kannat ajanjakson lopussa

Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiinted
netto- omaisuus
Yli 2 vuoden | Irtisanomis- | Yli 2 vuoden| Oma padoma Luotot Luotot saamiset
magrdaikais- ajaltaan | velkapaperit ja Jjulkiselle muille Niista: Joulukuu
talletukset yli 3 kk:n varaukset sektorille euro- lainat| 1998 =100%
talletukset alueella
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 elo 11664 118,2 15233 898,2 1 950,8 6661,3 58939 115,93 109,5 165,2
Syys 1167.8 120,5 1530,0 926,4 1 946,6 6752,1 5980,1 117,31 92,7 166,0
loka 1168.5 121,3 1548,8 932,9 1935,7 6 800,6 60223 118,03 71,7 168,0
marras 1162,6 1229 15372 920,8 1939,3 6 836,6 6057,0 118,88 68,0 167,7
joulu 1168,3 1254 15253 894.,6 19254 6878,0 6091,1 119,89 77,1 169,9
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 1. 1170,0 126,7 1526,9 912,1 2009,9 6952,0 6 154,0 - 183,3 172,9
2001  tammi 1170,2 126,8 15554 909,0 2003,8 6998,8 61854 120,52 17,3 171,8
helmi 1169,2 126,9 15642 911.4 2 006,1 7035,8 6206,5 120,95 8,3 172,3
maalis 11725 126,4 1576,9 927,1 2017,8 7128,0 62734 122,09 -26,0 172,0
huhti 1169,7 124,6 15778 928,1 2015,8 71933 63127 122,90 -62,5 173,3
touko 1170,6 123,2 1584,6 940,1 2030,7 7220,5 6333,2 123,09 -80,1 174,6
kesd 1170,8 122,0 15933 966,0 20419 72454 6386,9 124,25 -40,6 175.4
heind 1165,2 120,7 15927 955,3 2034,2 72594 6393,1 124,55 -26,1 176,5
elo 11619 119,5 15852 960,0 2021,6 7236,0 6368,3 124,25 1,1 176,9
Syys 1162,8 118,6 1 603.,8 970,7 2025,1 72823 6 420,6 125,18 55,0 177.,6
loka 1162,7 116,9 16157 981.,4 2014,0 73232 6450,3 125,73 78,2 178,3
marras 1161,5 115,8 1 605,5 982,9 20335 7378,6 6501,5 126,72 99,9 179,1
joulu 1168,0 115,8 1612,6 995.,9 20244 7 428,6 6520,6 127,20 86,2 180,3
2002 tammi 11724 112,3 16322 1 006,2 2049,0 74483 65354 127,45 75,3 1778
helmi ® 1173,8 111,2 1 638,2 1 008,6 20494 7 468,2 6549,0 127,75 68,0 176,8
6. M3:n keskeiset vastaerit: virrat ¢
Rahalaitosten pitempiaikaiset velat Luotot? Ulkomaiset Kiinted
netto- omaisuus
Yli 2 vuoden | Irtisanomis- | Yli 2 vuoden| Oma padoma Luotot Luotot saamiset
médrdaikais- ajaltaan | velkapaperit ja julkiselle muille Niistd: [ Suhteellinen
talletukset yli 3 kk:n varaukset sektorille euro- lainat vuosi-
talletukset alueella muutos?,
%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000  syys =27 2,2 1,8 18,8 -7,6 75,8 70,2 10,0 -25,1 0,7
loka -0,5 0,8 10,1 4,9 -15,1 45.4 37,0 9,7 -13,2 3,2
marras -4,8 1,6 -3.2 -11,9 1,9 42,8 43,2 9,3 -12,6 -0,3
joulu 9,1 2,5 -3,4 21,9 9,1 59,9 51,6 9,5 17,6 1,2
Euroalueen laajeneminen
2001  tammi 0,2 0,2 24,7 -43 -12,7 48,1 32,1 9,3 -55,9 -1,0
helmi -1,1 0,1 8,6 2,8 -3,7 38,5 22,2 9,0 9,8 0,5
maalis 1,4 -0,5 8,5 16,6 6,5 83,4 58,5 8,7 -35,6 0,1
huhti -2,6 -1,9 -0,1 1,3 -1.4 65,6 41,4 8.4 -36,8 1,2
touko 0,1 -1,4 -5,1 8,7 15,7 15,1 9,7 8,0 -12,8 1,4
kesd 0.4 -1,1 11,6 19,0 11,1 28,1 60,0 7,9 333 0,9
heind -4,7 -1,4 59 -6,4 -5,5 19,6 15,1 7,7 16,5 1,1
elo -2,1 -1,2 -0,7 7,2 -7,9 -12,2 -15,2 7,2 25,5 0,3
Syys 0,6 -0,9 17,6 9,5 =32 46,2 47,5 6,7 32,2 0,7
loka -0,3 -1,7 12,2 7,6 -12,3 36,3 28,4 6,5 254 0,7
marras -1,5 -1,1 18,9 2,5 22,9 494 50,6 6,6 28,5 1,1
joulu 6.4 0,1 7,7 13,2 -6,6 52,6 24.8 6,1 9,5 1,2
2002  tammi 39 -3,6 11,2 12,6 19,1 17,4 12,5 5,7 -10,4 -2,5
helmi ® 1,5 -1,0 X -2,5 53 244 15,6 5,6 -15,3 -1,0

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

litkkeeseen laskemiin arvopapereihin.

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

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

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

Muut rahoituslaitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot
elikerahastot
Yhteensd Joulukuu| Yhteensd Joulukuu Valtio® Muut julkisyhteisot Yhteensd| Joulukuu
Enin- 1998 Enin- 1998 Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiaali- 1998
tddn| = 1002 tddn|  =100% YIi 5 YIi 5 turva- =100?
1 vuosi 1 vuosi vuottal vuotta| rahastot
1 2] 3 4 5 6 7 8 9| 10 11 12 13 14
2000 11 381,5 246,1 135,7 38,8 29,1 1413 186,8 290,0 252,1 339,0 306,0 19,7 835,6 99,0
11 3854 2472 138,8 33,0 253 120,4 1733 2884 2524 3378 305,3 18,5 818,1 97,3
v 394,8 252,9 142,8 31,5 21,8 114,8 173,1 2973 2554 350,9 3158 14,6 8359 99,5

Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 3954 2534 - 31,6 21,8 - 185,6 297,3 2554 351,5 316,4 15,2 849,6 -
2001 1 418,0 273,0 152,9 35,9 26,8 130,5 189,3 295,3 2553 3524 314,0 15,6 852,6 99,1
I 4252 280,6 155,7 35,8 26,7 130,1 175,1 294,0 254,9 350,4 3124 17,2 836,6 97,2
11 408,4 256,3 149,4 36,6 26,9 133,9 168,2 293,9 254,1 349,7 3119 18,9 830,8 96,6
ve 4343 276,5 159,6 333 24,2 122,0 167.8 298,3 252,0 361,9 319,6 18,5 846,4 98,4

2. Lainat muille rahoituslaitossektoriin kuuluville kuin rahalaitoksille ja julkisyhteisoille: virrat®

Muut rahoituslaitokset Vakuutuslaitokset ja Julkisyhteisot
kuin vakuutuslaitokset ja elidkerahastot
elikerahoitukset

Yhteensd Suhteelli-| Yhteensd Suhteelli- Valtio® Muut julkisyhteisot Yhteensi | Suhteelli-

Enin-|nen vuosi- Enin-| nen vuosi- Osavaltiohallinto Paikallishallinto Sosiaali- nen vuosi-

tddn| muutos ?, tddn| muutos ?, YIi 5 YL 5 turva- muutos 2,

1 vuosi % 1 vuosi % vuottal vuotta| rahastot %

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

2000 III 8,6 1,1 24,5 -5,7 -3.8 -21,2 -9.9 -2,3 -0,3 -0,5 0,0 -1,2 -139 -1,1
v 11,2 6,8 18,2 -1,5 -3,5 6,6 0,2 8.8 3,0 12,8 10,3 -39 18,0 -0,9

Euroalueen laajeneminen

2001 I 28,1 22,7 19,6 43 5,0 -34 -0,6 -2,0 -0,1 -0,7 -3,7 0,4 -2,9 -0.4
I 75 7,6 14,7 -0,1 -0,1 -1,9 -14,7 -1,3 -0,4 -2,0 -1,7 1,6 -16,4 -1,8
11 -17,2 -24,4 7,7 1,0 0,2 11,2 -6,2 0,0 -0,7 -0,7 -0.4 1,7 -5.2 -0,7
ve 28,0 21,9 11,8 -33 -2,7 6,3 -0,7 43 -2,1 12,2 7,7 -0,4 15,4 -1,1
Lihde: EKP.

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

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

3) Valtion lainoista ei ole saatavissa maturiteettijakaumaa.

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

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

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

Yritykset
Enintddn| Yl 1 vuosi Yli Yhteensi Joulukuu Kulutusluotot”
1 vuosi| jaenintiin 5 vuotta 1998 Enintdan | Yli 1 vuosi Yli Yhteensd Joulukuu
5 vuotta =100% 1vuosi | jaenintdén 5 vuotta 1998
5 vuotta =100?
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 II 9182 407,1 12369 2562,1 113,0 93,5 1614 201,9 456,8 111,7
m 953.5 423,6 12569 2634,0 1158 96,4 1649 208.3 469,6 1144
v 967.9 4293 12878 26850 118,7 97,5 165,2 2129 4757 1159
Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 996,6 436,6 1293,6 27269 - 102,1 166,1 213,0 481,2 -
2001 1 1034,2 4454 13135 2793,1 1209 98,7 1684 2127 479.8 115,0
1 1051,7 4558 13433 2850,8 123,2 100,0 171,1 217,6 488,7 117,5
I 10278 466,8 1371,7 2 866,3 1244 100,6 170,7 221,7 493,1 118,6
ve 1031,6 489,3 1384,2 2905,1 126,1 101,8 172,0 226,7 500,5 120,2

4. Lainat muille kuin rahoituslaitossektorille ja julkisyhteisoille: virrat®

Yritykset
Enintddn| Yl 1 vuosi Yli Yhteensd| Suhteellinen Kulutusluotot”
1 vuosi| jaenintiin 5 vuotta vuosi- Enintdan | Yli 1 vuosi Yli Yhteensid| Suhteellinen
5 vuotta muutos 2, 1 vuosi ja enintééin 5 vuotta vuosimuutos ?,
% 5 vuotta %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2000 III 28,8 16,4 18,1 63,2 11,1 2,1 32 5.8 11,2 8,0
v 20,0 9,6 36,3 65,8 10,9 1,1 0,4 4,6 6,2 7.8
Euroalueen laajeneminen
2001 1 32,8 54 133 51,5 10,0 -44 0,1 0.4 -39 45
1 13,9 12,2 26,0 52,1 9,0 1,3 39 5.2 10,4 5.2
1T -18,8 14,2 31,9 27,2 7.4 0,9 -0,5 4,1 4,5 3,6
ve 3.1 24,0 12,3 39,3 6,3 1,1 0,8 49 6,8 3.7
Ldhde: EKP.

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

2)  Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisiid huomautuksia.
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Kotitaloudet Kotitalouksia palvele-
vat voittoa tavoittele-
mattomat yhteisot
Asuntoluotot® Muu luotonanto Yhteensd| Joulukuu| Yhteensi| Joulukuu
Enintddn Yli 1 Yli 5| Yhteensd| Joulukuu| Enintddn Yli 1 Yli 5| Yhteensd| Joulukuu 1998 1998
1vuosi| vuosija| vuotta 1998| 1vuosi| vuosija vuottal 1998 =100? =100?
enintiin =100? enintiin =100?
5 vuotta 5 vuottal
11 12 13 14 15 16 17, 18] 19| 20 21 22 23 24
20,3 60,5 1699,2 1780,1 116,8 145,7 102,4 3413 5894 1117 2826,2 114,8 37,6 107,8 2000 II
21,8 628 17478 18324 119,0 1433 101,0 342,1 586.4 111,6 28884 116,6 37,6 107,7 i
22,2 624 17925 18772 121,8 1474 101,0 340,0 5883 112,77 29412 118,9 382 109,3 v
Euroalueen laajeneminen
22,2 62,9 18034 18885 - 147,6 101,0 340,0 588,5 - 29582 - 382 - 2001 tammi 1.
21,8 61,9 18321 19158 123,7 146,9 104,2 342,1 5932 113,7 29889 120,1 373 106,5 2001 I
223 62,4 18683 1953,1 1258 148.8 100,6 342,7 592,1 1148 30339 122,1 40,7 116,5 I
223 61,0 1906,7 1990,0 128,2 1443 100,5 342,1 586,9 113,9 30700 123,6 39,0 111,6 i
22,7 60,9 19322 20158 129,9 1449 102,1 3454 5923 1155 3108,6 1252 39,2 112,2 ve
Kotitaloudet Kotitalouksia palvele-
vat voittoa tavoittele-
mattomat yhteisot
Asuntoluotot ¥ Muu luotonanto Yhteensi| Suhteellinen | Yhteensi | Suhteellinen|
Enintddn Yli 1 YIi 5 | Yhteensi | Suhteellinen | Enintiéin Yli 1 Y1i 5| Yhteensd| Suhteellinen vuosi- vuosi-
1 vuosi| vuosija| vuotta vuosi- | 1 vuosi| vuosija| vuottal vuosi- muutos?, muutos?,
enintiin muutos?, enintiin muutos?, % %
5 vuotta % 5 vuotta %
11 12 13 14 15 16 17 18] 19| 20 21 22 23 24
-0,1 0,7 329 33,5 9,0 -1,7 -0,9 2,0 -0,7 49 44,0 8,0 0,0 3,9 2000 III
0,4 -04 43,5 434 8,6 44 1,1 03 58 35 554 7.4 0,6 2,0 v
Euroalueen laajeneminen
-0,5 -0,9 30,2 28,7 83 0,4 3,1 2,0 55 3,1 30,3 6,6 -1,0 -4,8 2001 I
0,5 0,5 32,1 33,1 7,7 2,0 -1,8 5,1 53 2,7 489 6,3 35 8,1 I
-0,1 -4 39,0 37,5 7.8 -4,5 0,1 0,1 -44 2,1 37,6 6,0 -1,7 37 I
0,5 -0,1 25,1 254 6,6 0,6 4,0 39 8,4 2,5 40,6 53 0,2 2,6 ve
3)  Kulutus- ja asuntoluottojen médritelmdit vaihtelevat alueen eri maissa.

4)

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.6

Talletukset rahalaitoksissa vastapuolen ja vaateen mukaan "

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

1. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten ja julkisyhteisojen talletukset:
kannat ajanjakson lopussa
Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja elikerahastot
Yhteensi® Joulu-| Yhteensi® Joulu-| Valtio Muut julkis- \Yhteensi| Joulu-
Yon| Madira-| Repot| kuu Yon | Mddrd- | Repot kuu yhteisot kuu
yli| aikaiset 1998 yli | aikaiset 1998 Osa-| Paikal{ Sosiaa- 1998
=100 =100%) valtio-| lishal{ liturva- =100%
hallinto linto| rahastot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 II 430,7 1645 184,1 76,8 130,6 460,7 346 411,0 11,6 1114 1460 317 62,7 59,3  299,6 114,0
il 4314 158,66 191,1 76,6 131,1 464.5 34,1 4138 129 11,7 1592 303 63,2 57,8 3106 1178
v 431,1 153,6 1989 74,0 131,0 477.6 40,6 4185 153 1148 164,55 30,6 68,2 53,2 316,5 120,1
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 434,1  154,1 2002 75,2 - 4799 40,7 4185 17,5 - 1662 306 69,1 55,1 3210 -
2001 1 4419 151,8 194,2 91,2 1334 4835 38,2 4230 188 1157 1503 309 65,0 57,2 3035 1134
)i 4554 1643 1959 89,3 136,3 486,1 41,4 4240 169 1163 1655 314 66,8 60,8 3246 1213
il 4552 162,77 201,7 85,6 133,8 4876 39,3 426,7 17,9 116,7 1478 333 674 604 3089 1155
v® 4673 1583 2179 85,9 136,1 4939 46,8 4273 164 1182 1393 30,0 70,0 60,2 2994 1119
2. Muiden rahoituslaitossektoriin kuuluvien kuin rahalaitosten ja julkisyhteisojen talletukset: virrat?
Muut rahoituslaitokset kuin Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot Julkisyhteisot
vakuutuslaitokset ja elikerahastot
Yhteensi® Suhteel-{ Yhteensid® Suhteel-| Valtio Muut julkis- Yhteen- | Suhteel-
Yon| Maiird-| Repot linen Yon | Midird- | Repot linen yhteisot si linen
yli| aikaiset Vuosi- yli | aikaiset vuosi- Osa-| Paikal{ Sosiaa- vuosi-
muutos?, Imuutos?, valtio-| lishal{ liturva-| muutos®,
% % hallinto linto| rahastot %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 1III 1,5 -5,8 7,7 -0,2 11,2 1,2 -0,7 0,4 1,3 5,7 13,3 -1,.4 -0,4 -1,.4 10,1 18,3
v -0, -4,9 7.7 -2,6 8,9 13,1 6.5 4,7 2.4 6,1 53 0,3 5.0 -4,7 | 12,5
Euroalueen laajeneminen
2001 1 7.7 -2,5 -5.9 16,0 1.8 3,7 -2,5 4,5 1.3 43  -156 0,1 -4,1 2,1 -175 10,6
1T 9,6 12,4 -2,1 -1,8 43 2,8 34 1,0 -1,9 4,5 15,1 0,5 1,9 3,6 21,1 6,5
il -8,2 -1,6 =22 -3,7 2,1 1.5 -2,1 2,7 1,0 45  -177 1.9 0,5 -0,5  -157 -2,0
v® 7,7 -4.3 11,4 0.4 39 6,3 7,6 0,5 -1,5 3,0 -8,6 34 2,6 -0,2 -9,5 -6,8
Ldhde: EKP.
1) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot: S15, Muut

rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot (vastaa EKT 95:n luokitusta muut rahoituslaitokset): S123 (ml. Rahoituksen ja vakuu-

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

Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisid huomautuksia.
Laskettu kantojen neljinnesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

2)
3)
4)

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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Taulukko 2.6 (jatkoa)

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

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

Yritykset Kotitaloudet?
Yon Midra- Irti- Repot| Yhteensd| Joulukuu Yon Midra-| Irti- Repot Yhteensd|  Joulukuu
yli| aikaiset| sanomis- 1998 yli aikaiset] sanomis- 1998
ehtoiset =100% ehtoiset =100%
1 2 3 4 5 6 7 8| 9 10 11 12
2000 I 459,7 307,7 24,1 26,9 818,4 104,6 888.2 1095,1 1254,6 46,6 32845 101,8
I 4642 331.8 24,7 25,0 845,7 106,7 8744 11076 12353 51,6 32689 101,4
v 4974 324,6 24,1 26,3 8724 111,5 906,9 11315 12414 57,1 3336,9 103,5
Euroalueen laajeneminen

2001 tammi 1. 504,5 337,9 24,2 30,5 897,2 - 910,4 1154,0 12923 69,6 3426,4 -
2001 I 478,9 349,2 24,1 32,4 884.,6 108,9 906, 1 11923 1287,0 78,9 34644 104,6
I 514,5 335,7 24,4 32,1 906,7 111,3 9472 1198,7 1293,5 81,3 3520,7 106,3
I 514.8 322,7 25,4 34,5 897.5 112,3 963,5 1203.,8 1305,2 84,6 3557,1 107,5
ve® 576,5 3384 27,5 36,8 979,1 1222 10416 11958 1365,6 77,0 3 680,0 111,3

4. Muiden kuin rahoituslaitosten ja julkisyhteistojen talletukset: virrat¥

Yritykset Kotitaloudet?
Yon Midra- Irti- Repot| Yhteensd| Suhteelli- Yon Midra- Irti- Repot Yhteensd| Suhteelli-
yli| aikaiset| sanomis- nen vuosi- yli aikaiset sanomis- nen vuosi-
ehtoiset muutos ¥, ehtoiset muutos?,
% %
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2000 1II 0,3 16,4 1,3 -2,0 16,0 9,2 -13,8 12,6 -19,6 5,0 -15,8 1,0
v 36,8 0,5 -0,6 1,3 38,0 11,1 32,6 24,5 6,4 55 69,0 1,1
Euroalueen laajeneminen
2001 1 -28,4 6,9 -0,1 1,8 -19.9 7.4 -4,6 37.8 -5,8 9,3 36,7 2,4
I 32,9 -13,4 0,3 -0,4 19,4 6,4 41,1 6,4 6,2 2,3 56,1 4,4
I 3,7 1,1 0,4 2,5 7,7 52 16,2 5,2 12,7 34 374 6,0
ve® 61,6 13,2 2,0 2,3 79,2 9,6 78,3 -3,0 60,3 -7,6 128,0 7,6
Lihde: EKP.

1) Vastaavat EKT 95:n sektoriluokitukset: Yritykset: S11, Kotitaloudet: S14, Kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisét: S15, Muut

2)
3)
4)

rahoituslaitokset kuin vakuutuslaitokset ja elikerahastot (vastaa EKT 95:n luokitusta muut rahoituslaitokset): S123 (ml. Rahoituksen ja vakuu-
tuksen vdlitystd avustavat laitokset: S124), Vakuutuslaitokset ja eldkerahastot: S125, Julkisyhteisot: S13.
Sisdltid kotitaloudet (S14) ja kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot (S15).
Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisid huomautuksia.
Laskettu kantojen neljinnesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse
transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002
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Taulukko 2.7

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

1. Kannat ajanjakson lopussa
Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit -2 Muut kuin pankit Yh-| Joulu- Pankit" Muut kuin pankit Yh-| Joulu-
\Yhteensd| Joulu-| Julkis- Muut] Yh-[ Joulu-| teensd kuu Yh-| Joulu-| Julkis-| Muut Yh-[ Joulu-| teensd kuu
kuu| yhteisot teensé| kuu 1998 | teensd kuu| yhteisot teensi kuul 1998
1998 1998 =100 1998 1998 =100%
=100 =100% =100%) =100%
1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14] 15 16
2000 1II 971,71 97,1 81,0 399,0 480,0 118,7 1457,7 1032 153,0 152,8 3028 161,3 464,1 107.8 617,1 116,0
1T 979.4 94,4 79,3 4414  520,7 1233 1500,0 102,6 168,2 1609 321,5 1754 4969 110,1 6651 1195
v 945,4 93,4 78,9 4456 524,55 1279 1469,8 1033 171,1 172,5 290,6 183,77 4743 109,1 6454 1209
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 964,1 - 78,9 449,3 5282 - 14922 - 1713 - 296,2 184,0 480,22 - 6515 -
2001 1 1051,5 100,4 76,3 5179 5942 143,1 16457 112,6 188,8 188,0 2859 2045 4904 113,1 6793 1269
1T 1071,3  100,7 78,9 5193 598,2 141,0 1669,5 112,3 205,1 2004 2946 207.8 5023 1139 7074 1299
1T 1081,3 103,6 74,9 527,7 602,6 1469 16839 116,0 200,6 202,0 2738 212,1 4858 113,8 6864 130,1
v® 1110,3  106,0 744 5485 6229 149,7 1733,2 118,6 2349 233,1 289,0 220,0 5090 117,7 7439 139,1
2. Virrat?
Lainat euroalueen ulkopuolisille Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen
laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit"? Muut kuin pankit Yh-|Suhteel- Pankit” Muut kuin pankit Yh- [Suhteel-
Yh-| Suhteel-| Julkis- Muut] Yh-| Suhteel-| teensd| linen Yh-| Suhteel-| Julkis-| Muut Yh-| Suhteel-| teensd| linen
teensd| linen| yhteisot teensd| linen vuosi- | teensid linen| yhteisot teensi linen vuosi-
vuosi- vuosi- uutos?, vuosi- vuosi- muutos”,
muutos?, muutos®, % muutos?, muutos?, %
% % % %
1 2] 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 III -27,3 24 -1,7 20,5 18,8 7,8 -8,6 0,9 8,1 23,2 17,1 -6,9 10,2 13,0 18,3 15,3
v -10,3 3,6 -0,7 19,9 19,2 10,4 9,0 6,0 12,2 26,7  -31,8 27,3 -4,5 7,1 7,7 11,6
Euroalueen laajeneminen
2001 1 70,9 6.8 3,7 58,9 62,6 20,1 1335 11,3 15,4 27,5 53 11,7 17,0 6,3 32,4 11,4
1T 3,0 3,7 26 -11,2 -8,6 18,9 -5,6 8,7 12,4 31,1 9,2 -5,6 3,6 5,7 16,0 12,0
I 31,2 9,8 -4,0 28,9 24,9 19,1 56,1 13,0 1,6 255  -21,8 21,2 -0,6 3,3 1,0 8,9
v® 25,4 13,5 -0,4 12,1 11,6 17,1 37,0 148 30,9 35,1 15,2 1,5 16,7 7.8 47,6 15,1
Ldhde: EKP.

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

Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet

Euroalueen ulkopuolisten talletukset

Pankit"” Muut kuin pankit | Yhteensd| Joulukuu Pankit" Muut kuin pankit Yhteensi| Joulukuu
Yhteensi| Joulukuu | Yhteensi | Joulukuu 1998 | Yhteensd| Joulukuu Julkis- Muut| Yhteensd| Joulukuu 1998
1998 1998 =100¥ 199: yhteisot 1998 =100¥
=100% =100¥ =100° =100%
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
50,8 205,0 67,5 160,7 1183 176,5 1505,6 1224 77,2 470,1 5473 130,7 20529 1245 2000 II
58,0 2264 81,4 190,0 1394 202,8 15782 123,5 81,6 5264 608,0 140,2 21862 127,8 11
61,6 241,8 80,0 192,7 141,6 210,2 1550,8 125,1 84,6 504,0 588,6 139,1 21394 128,7 v
Euroalueen laajeneminen
62,3 - 80,2 - 142,5 - 1560,8 - 85,6 507,9 593,4 - 21542 - 2001 tammi 1.
65,1 2522 94,3 2272 159.4 2354 1781,6 140,8 89,3 577,1 6664 154,1 24480 1442 2001 1
61,1 236,5 97,2 233,7 158,3 2333 18173 140,8 94,8 587,0 681,9 155,0 24992 1445 I
63,6 2458 89,9 215,6 153,5 2258 1710,0 137,0 93,7 588,5 682,1 159,6  2392,1 1427 I
73,1 2694 91,2 220,3 1643 237,7 1712,8 1359 95,0 621,8 716,8 1658 24295 1435 ve
Hallussa olevat euroalueen ulkopuolisten Euroalueen ulkopuolisten talletukset
liikkeeseen laskemat muut arvopaperit kuin osakkeet
Pankit"” Muut kuin pankit | Yhteensd Suhteelli- Pankit"” Muut kuin pankit Yhteensi| Suhteelli-
Yhteensi| Suhteelli- | Yhteensi | Suhteelli- nen vuosi- | Yhteensd| Suhteelli- Julkis- Muut| Yhteensd| Suhteelli- nen vuosi-
nen vuosi- nen vuosi- muutos?, nen vuosi-|  yhteisot nen vuosi-| muutos?,
muutos?, muutos?, % muutos?, muutos?, %
% % % %
17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
53 31,1 12,3 63,4 17,6 48,6 14,5 9,7 44 35,6 40,0 222 54,4 12,9 2000 III
4,0 478 1,1 46,2 5,1 46,8 20,1 12,4 3,0 -7,9 -4,9 17,7 15,2 13,8 v
Euroalueen laajeneminen
2,7 27,1 14,3 46,7 17,0 38,1 194,8 12,9 35 60,0 63,5 20,8 2583 149 2001 I
-4,1 15,3 2,7 454 -1.4 322 0,2 15,1 5,6 -1,5 4,1 18,6 42 16,0 I
24 8,6 <15 134 -5,1 11,4 -49,9 10,9 -1,2 21,0 19,9 13,8 -30,1 11,7 I
6,1 11,4 2,0 14,3 8,1 13,1 -13,1 8,6 1,3 254 26,7 19,2 13,6 11,5 v®

3)
4)

EKP « Kuukausikatsaus ¢ Huhtikuu 2002

Suhteellisten vuosimuutosten ja indeksien laskemistavasta ks. Teknisii huomautuksia.
Laskettu kantojen neljinnesvuosimuutoksista, jotka on puhdistettu uudelleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuuttakurssimuutosten tai itse

transaktioista johtumattomien muiden vastaavien muutosten aiheuttamista eroista.
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aulukko 2.8

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

Velat

1. Talletukset euroalueelta

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset

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

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

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 I 40535 36185 52,8 3822 265,1 34,7 62,2 20,1 52939 51137 27,9 152,3 113,0 17,1 13,2 9,0
m 3941,1 3481,1 57,9 402,1 279,2 38,1 64,9 19.9 53210 51320 29,1 160,0 121,0 16,5 12,5 10,1
v 39496 35262 47,5 376,0 265,0 34,4 61,0 15,6 54345 52563 27,3 150,9 115,1 14,6 11,3 9,9

Euroalueen laajeneminen

1 40595 35588 554 4453 316,6 40,2 67,8 20,7 55780 53676 31,2 179,2 130,8 23,8 12,3 12,2
I 40723 35859 52,8 433,6 309,0 40,3 65,4 19,0 56934 54804 30,7 182,2 133,5 24,0 11,6 13,2
m 41014 3624,1 48,9 4284 300,5 38,9 71,0 17,9 57064 55073 28,2 1709 125,7 22,1 10,8 12,2
Ve 4182 37102 47,1 4249 306,8 33,8 67,0 17,3 59198 57184 26,7 174,7 126,8 24,5 10,5 12,9

2001

2. Talletukset euroalueen ulkopuolelta

Pankit? Muut kuin pankit

Kaikki Euro? Muut Muut Kaikki Euro? Muut| Muut

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

tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 I 1 505,6 5982 134,1 773,2 614,1 61,0 63,2 34,9 5473 2435 52,1 251,7 203,8 22,0 15,1 10,7
m 15782 611,6 145,6 821,0 661,9 63,3 63,4 32,4 608,0 252,8 61,0 2942 2455 23,1 13,8 11,8

v 15508 5909 126,8 833,2 684.3 53,1 65,7 30,1 588,6 254,1 64,0 270,5 2255 20,5 12,3 12,2

Euroalueen laajeneminen

2001 I 17816 698.,5 142,6 940,5 776,8 66,4 65,8 31,5 666,4 295,7 70,6 300,1 2559 17,6 14,2 12,4
I 18173 690,0 1338 993,5 8153 72,9 73,1 32,2 681,9 286,7 73,2 322,0 274,1 19,3 13,6 14,9
m 1710,0 664,2 140,3 905,4 744,5 53,5 76,2 31,2 682,1 297,7 69,2 3152 263,7 18,4 17,1 16,0

e 17128 630,4 140,0 942,3 7754 583 76,5 32,1 716,8 307,3 61,8 3477 298,6 16,9 17,9 14,4

3. Euroalueen rahalaitosten liikkeeseen laskemat velka- ja rahamarkkinapaperit

Velkapaperit Rahamarkkinapaperit
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki Euro?|  Muut|  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD JPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 I 24826 21855 40,6 256,6 145,5 58,9 33,6 18,6 262,8 2349 1.4 26,4 17,2 54 2,5 1.4
m 25548 22266 47,7 280,5 158,2 65,3 374 19,7 272,2 233,6 2,2 36,4 26,6 57 2.8 1,3
v 25669 22460 46,5 2744 157,3 62,1 354 19,7 262,2 2158 2,4 44,1 34,0 5,6 2,9 1,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I 26676 23279 48,3 2914 172,0 61,5 37,5 20,5 278,5 2278 2,1 48,6 41,6 3,0 2,6 1,5
I 27312 23582 53,9 319,1 189,2 69,4 39,6 20,8 2755 227,0 43 442 35,8 47 2,5 1,1
m 27498 23836 52,8 3134 186,9 68,5 38,4 19,5 265,0 2179 4,0 43,2 36,0 3,1 2.8 s
e 277719 23774 67,5 333,0 205,0 67,1 40,4 20,6 254,0 204,1 48 45,1 38,9 2,6 2,5 s
Liihde: EKP.

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

2)  Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.

3)  Termilli pankit tarkoitetaan tdissd taulukossa euroalueen ulkopuolisia laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalaitokset.

28* EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002



Taulukko 2.8 (jatkoa)

Euroalueen rahalaitosten joidenkin velkojen ja saamisten tarkastelu valuutoittain?

(miljardia euroa, kausivaihtelusta puhdistamaton, ajanjakson lopussa)

Saamiset

4. Lainat euroalueelle

Rahalaitokset Muut kuin rahalaitokset
Kaikki| Euro? Muut| Muut Kaikki| Euro? Muut{  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD| IPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 11 4023,7 - - - - - - - 66819 63836 354 2579 1447 384 70,5 43
11 3930,5 - - - - - - - 67965 64855 34,8 276,3 155,8 44,4 72,1 4,0
v 39376 - - - - - - - 69266 66224 324 271,8 151,6 41,2 74,3 47
Euroalueen laajeneminen
2001 1 4081,1 - - - - - - - 71256 67824 35,1 308,1 1823 454 749 5.6
11 4089,2 - - - - - - - 72231 68569 294 336,9 204,6 51,7 74,0 6.5
111 4082,7 - - - - - - - 7251,0  6907,0 30,9 313,1 1779 52,1 71,3 58
v ® 41855 - - - - - - - 73631 70218 31,3 310,0 179.3 483 77,1 5.4
5. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueella olevat liikkeeseenlaskijat
Rahalaitosten liikkeeseen laskemat Muiden kuin rahalaitosten liikkeeseen laskemat
Kaikki| Euro? Muut Muut Kaikki| Euro? Muut| Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD| IPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF| Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 11 897,5 8582 12,5 26,9 17,8 49 2,6 1,7 14110 13773 6,0 27,6 14,7 10,5 1,6 0,9
11 9434 898.,8 10,6 34,1 24,5 53 2,5 1,9 13866 13533 3,6 29,7 16,6 11,0 1,2 0,9
v 935,3 895,0 10,8 29,5 19,7 5.9 2,1 1,7 13546 13207 5.6 282 16,7 9.7 1,0 0,9
Euroalueen laajeneminen
2001 1 971,2 931,2 9,5 30,4 20,6 6,3 1,7 1,8 14527 14131 3,6 36,0 21,2 13,1 1,1 0,6
11 9934 950,7 10,7 32,0 22,1 6,5 1,6 1,8 15063 14647 47 36,9 21,7 13,3 1,1 0,8
111 999,7 960,2 9,7 29,9 21,0 59 1,5 1,5 15209 14821 4,0 34,8 204 12,6 1,2 0,6
v ® 1012,1 9679 12,3 323 22,7 64 1,5 1,7 15162 14783 3,6 34,5 20,9 11,9 1,1 0,6
6. Lainat euroalueen ulkopuolelle
Pankit® Muut kuin pankit
Kaikki| Euro? Muut| Muut Kaikki| Euro? Muut{  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD| IPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 11 977,7 462,7 92,2 4228 308,2 449 332 36,4 480,0 149.6 41,6 288,8 246,6 14,1 214 6,8
11 9794 4459 90,9 4426 3319 42,1 33,8 34,8 520,7 156,0 46,1 318,5 2739 14,5 233 6.9
v 9454 410,0 89,2 446,2 3378 44,1 32,6 31,7 524,5 163,3 453 3158 2712 11,5 259 72
Euroalueen laajeneminen
2001 1 1051,5 468,3 98,6 4845 365,8 46,3 345 37,0 594,2 198,2 48,6 3474 301,2 11,9 26,2 8,0
11 1071,3 4732 103,0 4952 376,1 473 36,7 35,0 598,2 184.4 47,7 366,0 3184 12,1 26,9 8,6
11 1081,3 486,1 101,5 493,7 378,3 41,2 40,3 339 602,6 201,3 46,8 354,5 3079 12,7 249 9.0
v ® 11103 453.6 116,5 540,2 417,9 484 38,8 35,0 622,9 196,7 479 3783 3314 12,3 26,0 8,7
7. Euroalueen rahalaitosten hallussa olevat muut arvopaperit kuin osakkeet:
euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat
Pankkien liikkeeseen laskemat” Muiden kuin pankkien liikkeeseen laskemat
Kaikki| Euro? Muut| Muut Kaikki| Euro? Muut{  Muut
valuu- EU-|kuin EU- valuu- EU-|kuin EU-
tat maiden| maiden tat maiden| maiden
valuutat| valuutat USD] IPY CHF Muut valuutat| valuutat USD| JPY CHF Muut
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2000 II 153,0 64,8 83 79,8 63,7 7.9 2,7 55 464,1 95,7 28,3 340,1 299.4 26,9 45 9.3
11 168,2 62,4 15,3 90,4 75,1 82 2,7 44 496,9 109,1 32,2 355,6 312,0 30,3 42 9.0
v 171,1 61,1 19,7 90,3 75,6 7.7 24 4,6 4743 11,5 31,7 331,0 290,6 27,1 3,6 9.7
Euroalueen laajeneminen
2001 1 188,83 64,8 22,7 101,3 87,1 73 23 4.6 4904 120,8 24,4 3453 306,8 25,7 2,7 10,1
I 205,1 71,9 25,1 108,1 94,1 6,8 2,5 48 502,3 121,0 25,7 355,7 3158 26,9 3,0 9.9
11 200,6 75,5 24,7 100,5 90,3 47 2,1 34 4858 128,6 26,7 330,6 292,5 27,1 39 7.1
v ® 2349 78,8 27,2 128,9 118,1 4.6 24 38 509,0 1333 274 3484 305,9 29,6 43 8,6
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3 Euroalueen rahoitusmarkkinat ja korot

Taulukko 3.1

Rahamarkkinakorot
(vuotuisina prosentteina)

Euroalue Yhdysvallat ©) Japani ©
Yon yli 1 kk:n 3 kk:n 6 kk:n 12 kk:n 3 kk:n 3 kk:n
-talletukset >?) talletukset *) talletukset *) talletukset *) talletukset”) talletukset talletukset
1 2 3] 4 5 6 7
1997 3,98 4,23 4,24 4,25 4,28 5,76 0,62
1998 3,09 3,84 3,83 3,78 3,77 5,57 0,66
1999 2,74 2,86 2,96 3,06 3,19 5,42 0,22
2000 4,12 4,24 4,40 4,55 4,78 6,53 0,28
Euroalueen laajeneminen
2001 4,39 4,33 4,26 4,16 4,09 3,78 0,15
2001 maalis 4,78 4,78 4,71 4,58 4,47 4,96 0,19
huhti 5,06 4,79 4,69 4,57 4,49 4,63 0,10
touko 4,65 4,67 4,64 4,57 4,53 4,11 0,07
kesd 4,54 4,53 4,45 4,35 4,31 3,83 0,07
heind 4,51 4,52 4,47 4,39 4,31 3,75 0,08
elo 4,49 4,46 4,35 4,22 4,11 3,56 0,08
syys 3,99 4,05 3,98 3,88 3,77 3,03 0,06
loka 3,97 3,72 3,60 3,46 3,37 2,40 0,08
marras 3,51 3,43 3,39 3,26 3,20 2,10 0,08
joulu 3,34 3,42 3,34 3,26 3,30 1,92 0,08
2002 tammi 3,29 3,35 3,34 3,34 3,48 1,82 0,09
helmi 3,28 3,34 3,36 3,40 3,59 1,90 0,10
maalis 3,26 3,35 3,39 3,50 3,82 1,99 0,10
2002 maalis 1. 3,31 3,34 3,37 3,41 3,62 1,90 0,11
8. 3,28 3,34 3,37 3,48 3,77 1,96 0,11
15. 3,25 3,34 3,38 3,50 3,84 2,01 0,10
22, 3,26 3,35 3,40 3,54 3,90 2,03 0,11
29. 3,39 3,36 3,45 3,59 3,95 2,03 0,09
Euroalueen rahamarkkinakorot 3 kk:n rahamarkkinakorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
—— Ilkkinkorot = — 3kkinkorot —— 12 kk:n korot —— Euroalue = = Yhdysvallat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
9,00 : 8,00
|
8.00 ‘ 7,00
6,00
7,00
5,00
6,00
4,00
5,00
3,00
4,00
' 2,00
|
3,00 | 1,00
2,00 |

g

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

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Ldhteet: Reuters ja EKP.

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

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

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

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

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

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

Valtion lainojen tuotot V
(vuotuisina prosentteina)

Euroal ue? Yhdysvallat Japani
2v 3v Sv 7v 10 v 10 v 10 v
2 3 4 5 6 7
1997 4,33 4,51 4,87 5,20 5,99 6,45 2,15
1998 3,16 3,22 3,38 3,67 4,71 5,33 1,30
1999 3,38 3,63 4,01 4,38 4,66 5,64 1,75
2000 4,90 5,03 5,19 5,37 5,44 6,03 1,76
Euroalueen laajeneminen
2001 4,11 4,23 4,49 4,79 5,03 5,01 1,34
2001 maalis 4,44 4,44 4,56 4,78 4,94 4,89 1,19
huhti 4,49 4,51 4,66 4,90 5,10 5,13 1,36
touko 4,56 4,60 4,80 5,05 5,26 5,37 1,28
kesi 4,39 4,44 4,70 4,99 5,21 5,26 1,19
heini 4,33 4,42 4,70 4,99 5,25 5,23 1,33
elo 4,11 4,19 4,49 4,78 5,06 4,97 1,36
Syys 3,71 3,89 4,29 4,67 5,04 4,76 1,40
loka 3,44 3,63 4,05 4,44 4,82 4,55 1,36
marras 3,36 3,58 3,98 4,37 4,67 4,61 1,33
joulu 3,66 3,90 4,33 4,68 4,96 5,07 1,35
2002  tammi 3,84 4,04 4,48 4,76 5,02 5,00 1,42
helmi 3,96 4,17 4,60 4,85 5,07 4,90 1,52
maalis 4,25 4,55 4,90 5,13 5,32 5,28 1,45
2002  maalis 1. 4,01 4,24 4,66 4,91 5,14 4,96 1,52
8. 4,23 4,53 4,90 5,12 5,31 5,29 1,46
15. 4,29 4,60 4,93 5,16 5,35 5,37 1,46
22. 4,36 4,67 4,99 5,22 5,38 5,39 1,43
29. 4,36 4,69 5,00 5,23 5,38 5,41 1,39
Valtion lainojen tuotot euroalueella Valtion 10 vuoden lainojen tuotot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— 3 vuotta — —  5vuotta — 7 vuotta — Euroalue — —  Yhdysvallat —— Japani
vuotuinen % vuotuinen %
10,00 : 10,00 :
|
9,00 | 9,00
8,00
8,00
7,00
7,00 6,00
6,00 5,00
5.00 4,00
3,00
4,00
2,00
3,00 1,00
2,00 0,00

. . . . . . | . . . . . . . | .
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Ldihteet: Reuters, EKP, Federal Reserve ja Bank of Japan.
1) Euroalueen 2, 3, 5 ja 7 vuoden lainojen tuotot perustuvat joulukuuhun 1998 asti ajanjakson lopun tietoihin. Kymmenen vuoden lainojen tuotot
ovat ajanjakson keskiarvoja. Sen jilkeen kaikki tuotot ovat ajanjakson keskiarvoja.
2) Euroalueen lainojen tuotot on joulukuuhun 1998 asti laskettu BKT:lli painotetuista yhdenmukaistetuista valtion lainojen tuotoista. Sen jilkeen
painoina on kaikissa maturiteeteissa kdytetty valtion lainojen nimellisid kantoja.
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Taulukko 3.3

Osakeindeksit
(indeksit pisteindi) !
Dow Jones: Euro Stoxx -indeksit Yhdys- | Japani
Viiteaineisto Toimialakohtaiset indeksit vallat
Laaja 50| Raaka-| Kulutus-| Kulutus-| Energia| Rahoitus| Teolli- Tek-|  Yleis- Tele- Ter-| Standard| Nikkei
yritystd| aineet| tavarat| tavarat suus| niikka hyo- vies-| veyden-| & Poor's 225
(sykli- (ei- dylliset tintd hoito 500( -indeksi
nen) sykli- yhtiot -indeksi
nen)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1997 207,6 23196 2334 1919 2319 2273 1844 168,0  227,7 2055 324,1 301,7 873,9 183734
1998 280,5 3076,3 2579 2450 2955 2493 281,3 2184 3336 2824 488,1 348,9 10853 153384
1999 3258 37873 2792 2629 327,77  286,0 2957  285,1 4704 3062 717,7 3926 1327,8 16829,9
2000 4239 50755  299,1 2929 3243 3423 350,7  378,0  963,1 341,7 1072,5  476,0 1426,7 17162,7
Euroalueen laajeneminen

2001 336,3 40494 2960 2282 3033 3414 321,6 310,0  530,5 3096 5412 540,1 1193,8 12114,8
2001  maalis 3499 41992 3110 241,7 3057 340,6 3345 3345 5678  300,6 602,9 5247 1186,8 12684,9
huhti 356,3 43052 3084 2426 3048 352,5 3394 3299 5874 3115 6350 5346 1189,2 13436,7
touko 370,8 44818 3165 2589 3120 3718 3459 3459 6624 3110 6239 5532 1270,7 140143
kesd 355,1 4289,7 3064  241,8 3169 379,2 3410 3286 5535 3209 5383  580,1 1238,7 129749
heind 336,2 40378 302,7 2338 316,6 349,9 3282 306,55 4495 3242 512,0 5657 12059 12140,1
elo 325,8 38847 2879 2263 309,0  346,6 3224 303,6 4265 3242 4536 5493 1178,3 11576,2
Syys 2743 32770 2532 176,7 2842 315,8 2659 2532 3254 2987 366,5 509,2 1058,7 99747
loka 284,44 34409  260,5 180,4  281,1 3225 2699 2537 3734 3027 4189 5397 1076,6 10428,8
marras 3042 36744 2813  202,1 286,7 313,7 2875 270,6 4645  297,0 4732 5288 1130,3 10519,7
joulu 308,0 37084 2862 2099 2888 313,0 285,66 2822 4964 2864 480,9 5209 1 144,9 10490,8
2002  tammi 308,5 3690,1 2932  210,8 2878 320,2 286,3 281,8 4945 291,11 459,7 5248 1140,5 103385
helmi 2979 35376 2949 198,6 2885 334,0 275,1 2793 463,77  291,1 406,3  490,1 1101,5 99669
maalis 3154 37396 3129 2155 296,5 355,0 2948  299,0 4944 2912 4293 4863 11533 114525
2002 maalis 1. 306,7 36453  306,1 207,1 290,8 347,1 2843 289,0 4702 2913 42377 497,1 1131,8 10812,0
8. 3184 37899 3157 2179 2935 354,5 294,0 3010 524,1 290,5 4419 4844 11643 118858
15. 316,5 37558 3172 2159 2981 359,1 2962 2983 4939 2923 4238 4930 1166,1 11648,0
22.  316,6 37444 3130 2169  299,6 3559 2984  302,0 4858 2902 4338 482,11 1148,7 11345,1
29. 3159 37350 3095 2163 2981 3584 297,1 302,3 4874 2914 429,1 477,71 1147,7 110249

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

(peruskuukausi tammikuu 1994 = 100; kuukausittain)

—— Dow Jones EURO STOXX Broad

350

300

250

200

150

100

50 +

—  Standard & Poor’s 500

Nikkei 225

1994

Ldhde: Reuters.

1995

1996

1)  Kuukausi- ja vuositiedot ovat ajanjakson keskiarvoja.

32%
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Taulukko 3.4

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

Talletuskorot Luottokorot
Yon yli Miriaikaiset Irtisanomisehtoiset Yritykset Kotitaloudet
Enintddn Enintdin Yli Enintddn Yli Enintdédn Yli Kulutus- Asunto-
1 vuosi 2 vuotta 2 vuotta 3 kk 3 kk 1 vuosi 1 vuosi luotot luotot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1999 0,65 2,44 2,45 3,57 2,15 2,76 5,65 5,10 9,40 5,29
2000 0,85 3,45 3,45 4,52 2,25 3,79 6,60 6,23 9,87 6,34
Euroalueen laajeneminen
2001 0,94 3,49 3,49 4,12 2,40 3,59 6,83 6,15 10,12 5,97
2001 helmi 1,01 3,84 3,83 4,35 2,50 3,99 7,11 6,44 10,26 6,24
maalis 1,02 3,82 3,82 4,32 2,50 3,99 7,04 6,32 10,22 6,18
huhti 1,03 3,76 3,76 4,26 2,50 3,91 7,07 6,34 10,25 6,14
touko 1,01 3,75 3,74 4,27 2,48 3,91 7,03 6,34 10,22 6,17
kesd 0,98 3,65 3,65 4,25 2,45 3,85 6,97 6,25 10,17 6,13
heind 0,97 3,65 3,65 4,22 2,44 3,80 6,90 6,20 10,11 6,05
elo 0,96 3,59 3,59 4,14 2,40 3,68 6,89 6,19 10,16 5,96
Syys 0,91 3,28 3,28 3,98 2,36 3,33 6,71 6,07 10,08 5,86
loka 0,84 3,06 3,06 3,84 2,29 3,01 6,46 5,82 9,99 5,65
marras 0,78 2,84 2,83 3,65 2,19 2,75 6,31 5,71 9,87 5,48
joulu 0,74 2,79 2,78 3,77 2,17 2,79 6,24 5,69 9,81 5,52
2002 tammi 0,73 2,77 2,77 3,83 2,18 2,80 6,15 5,63 9,78 5,53
helmi 0,74 2,78 2,79 3,94 2,16 2,91 6,14 5,75 9,81 5,60
Talletuskorot Luottokorot
(kuukausittain) (kuukausittain)
— Yonyli —— Yritykset, enintédén 1 vuosi
— — - Miiriaikaiset, enintdédn 1 vuosi — — - Kulutusluotot
= Maidrdaikaiset, yli 2 vuotta = Asuntoluotot kotitalouksille
12,00 ‘ 12,00 7
| |
| |
10,00 | ! 10,00 - - RN
| TN -7 |
| |
8,00 t ‘ 8,00 ‘
i
i
6,00 + : 6,00
|
400 | 4,00 |
|
i
2,00 + 2,00 1
|
i
0,00 . . . | . . . | . . . | . . . | 0,00 . . . . . . . . . | . . .
1998 1999 2000 2001 1998 1999 2000 2001
Lihde: EKP.

Niitii euroalueen pankkien luotto- ja talletuskorkoja koskevia tietoja on kéiytettivi varoen ja ainoastaan tilastollisiin tarkoituksiin; korkojen kehitystdi olisi
analysoitava pdéiasiassa muutoksina eikd niinkddn tasoina. Korot lasketaan kansallisten keskuspankkien ilmoittamien kansallisten luotto- ja talletuskorko-
jen painotettuna keskiarvona. Kansalliset luotto- ja talletuskorot edustavat niiti kansallisista lihteisti saatavissa olevia korkotietoja, joiden katsotaan
sopivan laadittuihin luokituksiin. Némd kansalliset korot on laskettu yhteen euroalueen korkotiedoiksi kéiyttiien joissakin tapauksissa arvioita, kun euro-
alueen kansallisissa rahoitusinstrumenteissa on havaittu epdyhtendisyytti. Kansallisten luotto- ja talletuskorkojen kattavuutta (uudet luotot ja/tai luotto-
kannat), tietojen luonnetta (nimelliset tai efektiiviset korot) tai keriicimismenetelmic ei myoskddn ole yhdenmukaistettu. Euroalueen pankkien luotto- ja
talletuskorkojen maakohtaiset painot kootaan rahalaitostilastotiedoista tai mahdollisimman edustavista muista tiedoista. Painot heijastavat instrumenttien
kéiyton maakohtaisia osuuksia euroalueella laskettuna kantatiedoista. Painot tarkistetaan kuukausittain siten, etti korot ja painot viittaavat aina saman
kuukauden tietoihin.
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Taulukko 3.5

Muiden arvopapereiden kuin osakkeiden liikkeeseenlaskut alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan

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

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euroméiériiset” Muun valuutan
madriiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 376,4 346,8 29,6 687,5 358,6 326,2 32,4 616,0 17,7 20,6
helmi 404,6 390,7 13,9 702,7 383,9 373,5 10,4 626,0 20,7 17,2
maalis 452,8 436,5 16,3 7229 4327 417,8 14,9 643,3 20,1 18,7
huhti 441,9 431,8 10,1 733,8 4242 412,8 11,5 654,5 17,7 19,0
touko 478,1 480,7 -2,6 735,8 456,9 460,2 -3,3 652,5 21,2 20,5
kesd 410,7 418,8 -8,1 726,9 388,1 395,7 -7,6 6433 22,7 232
heind 3935 385,8 7,7 735,0 370,3 365,3 5,0 649,7 23,2 20,5
elo 422,7 418,1 4,6 738,2 404,6 400,0 4,6 655,3 18,1 18,1
syys 396,3 399,8 -3,5 7349 374,1 376,3 2,2 653,5 22,2 23,5
loka 498,2 494,1 4,1 742,1 480,1 470,9 9,2 663,0 18,0 232
marras 486,0 489,7 -3,7 740,0 459,6 466,6 -7,0 656,0 26,4 23,1
joulu 330,3 3757 -45.4 694,2 307,5 353,5 -45,9 610,9 22,7 22,2
2002 tammi 484,1 4527 314 728,8 463,8 432,6 31,1 643,4 20,3 20,0
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromaériiset" Muun valuutan
madriiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 1534 144,5 8,9 6536,5 136,1 132,2 4,0 5993,7 17,2 12,3
helmi 139,6 85,7 53,9 6591,2 117,1 70,5 46,5 60423 22,5 15,1
maalis 155,9 102,2 53,7 6 655,5 127,8 87,1 40,6 6 085,0 28,1 15,0
huhti 114,9 74,2 40,7 6 695,0 98,2 64,7 33,5 6118,1 16,7 9,5
touko 134,9 80,9 54,0 6766,3 1174 68,1 49,3 6167,7 17,5 12,8
kesd 137,6 78,5 59,1 6820,7 116,6 58,8 57,7 62239 21,1 19,7
heind 140,3 98,6 41,7 6852,8 124,1 85,5 38,6 6262,6 16,2 13,1
elo 89,2 74,1 15,1 6855,8 75,7 62,8 12,9 6274,2 13,5 11,2
Syys 129,1 1104 18,7 6876,8 113,2 92,4 20,8 62954 15,9 18,0
loka 144,1 107,6 36,5 69158 123,1 92,4 30,7 63264 21,0 15,2
marras 141,7 91,6 50,2 6969,8 114,9 86,4 28,5 6354,8 26,8 5,1
joulu 120,6 82,2 38,5 7007,0 1104 72,8 37,5 63914 10,3 9,4
2002 tammi 166,8 115,0 51,8 7061,8 153,5 104,9 48,6 64379 13,3 10,1
3. Yhteensia
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat
Euromairiiset" Muun valuutan
madriiset
Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee-| Kuoletuk-
seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set
laskut laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut
netto netto
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 529,7 491,3 38,4 72240 494,8 458,4 36,4 6 609,7 35,0 329
helmi 5442 476,4 67,8 72939 501,0 4441 56,9 6 668,3 432 323
maalis 608,7 538,7 70,0 73783 560,5 504,9 55,5 67283 48,2 338
huhti 556,8 506,0 50,8 74288 522,5 47175 45,0 6772,6 34,3 28,5
touko 613,0 561,6 51,4 7502,1 574,3 5283 46,0 6820,2 38,7 333
kesd 548,4 4974 51,0 75471 504,6 4545 50,1 6867,2 438 42,9
heini 533,8 4844 49,4 75879 4944 450,8 43,6 69123 39,4 33,6
elo 511,8 4922 19,7 7594,0 480,3 462,8 17,5 6929,4 31,5 29,3
Syys 5254 510,2 15,2 7611,7 487,2 468,7 18,6 69489 38,2 41,6
loka 642,2 601,6 40,6 76578 603,2 563,2 40,0 6989,4 39,0 384
marras 627,71 581,2 46,5 7709,8 574,5 553,0 21,5 7010,7 53,2 28,3
joulu 450,9 4579 -7,0 7701,3 4179 426,3 -8,4 7002,3 33,0 31,6
2002 tammi 650,8 567,6 83,2 7790,6 617,3 537,6 79,7 70814 33,5 30,1

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

34* EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002



euroméiriiset liikkeeseenlaskut"

Euroalueen ulkopuolisten

Euromaéiriiset yhteensi"

Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-2,8 71,5 12,9 29,3 -16,4 58,5 371,6 355,5 16,0 674,5 2001 tammi
35 76,7 12,5 13,1 -0,5 57,9 3964 386,6 9,9 684,0 helmi
1,4 79,6 26,3 6,3 20,0 78,0 459,0 424,1 349 721,3 maalis
-1.4 79,3 7,2 29,2 -22,0 559 4314 441,9 -10,5 710,4 huhti
0,7 83,3 11,8 13,5 -1,7 54,2 468.8 473,7 -5,0 706,7 touko
-0,5 83,6 25,1 9,8 15,2 69,5 413,1 405,5 7,6 712,8 kesd
2,7 85,3 6,2 25,5 -19,3 50,2 376,6 390,8 -14,3 699,9 heind
0,0 82,9 9,9 14,7 -4,8 454 414,6 414,7 -0,2 700,6 elo
-1,3 81,4 22,0 12,0 10,0 554 396,1 388,3 7.8 708.,9 syys
-52 79,1 8,8 20,0 -11,1 443 489,0 490,9 -1,9 707,3 loka
33 84,0 16,2 12,9 33 47,6 475,8 479,4 -3,7 703,6 marras
0,5 83,3 17,1 10,2 6,9 54,5 324,7 363,7 -39,0 665,4 joulu
0,3 85,4 2002 tammi
Euroalueen ulkopuolisten Euromiiriiset yhteensi"
euroméiridiset liikkeeseenlaskut"
Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
4,9 542,8 16,3 8,2 8,2 713,8 152,5 140,4 12,1 6707,5 2001 tammi
7.4 548,9 36,3 13,1 23,2 736,7 1533 83,7 69,7 6779,0 helmi
13,1 570,4 37,0 8,1 29,0 765,7 164,8 95,2 69,6 6 850,7 maalis
7,2 576,9 20,0 6,7 13,3 778,8 118,2 71,4 46,8 6896,9 huhti
4,7 598,6 27,0 10,4 16,6 7953 1444 78,4 65,9 6963,0 touko
1,4 596,8 33,6 8,7 24,8 820,3 150,1 67,6 82,6 70442 kesd
3,1 590,2 14,8 5,8 9,0 829,6 138,9 91,3 47,6 7092,2 heind
2,2 581,6 12,9 6,0 6,9 836,7 88,6 68,8 19,8 7110,8 elo
-2,1 581,4 8,4 9,0 -0,6 836,0 121,6 101,4 20,2 71314 Syys
5,8 5894 19,4 4,5 14,9 850,8 1424 96,9 45,6 71772 loka
21,7 615,0 30,0 7.4 22,7 873,5 1449 93,8 51,1 72282 marras
0,9 615,7 13,6 13,4 0,1 873,6 1239 86,2 37,7 7265,0 joulu
3,2 623,8 2002 tammi
Euroalueen ulkopuolisten Euromdiriiset yhteensi"
euromdiridiset liikkeeseenlaskut?
Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee-| Liikkeessd Liikkee- Kuoletuk- Liikkee- | Liikkeessd
seen- oleva seen- set seen- oleva seen- set seen- oleva
laskut, madrd laskut laskut, madrd laskut, laskut madrd
netto netto netto netto
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
2,1 6143 29,3 37,5 -8,2 772,3 524,0 4959 28,1 7382,0 2001 tammi
10,9 625,6 48,8 26,2 22,6 794,6 549,8 470,2 79,5 74629 helmi
14,4 650,0 63,4 14,4 49,0 843,6 623,8 519,3 104,5 7572,0 maalis
5.8 656,1 27,2 35,9 -8,7 834,7 549,6 5134 36,3 76074 huhti
5.4 681,9 38,8 239 14,9 849,5 613,1 552,2 60,9 7669,7 touko
0,9 680,5 58,6 18,5 40,1 889,8 563,2 473,1 90,2 7757,0 kesd
5.8 675,5 21,0 31,3 -10,2 879,8 5154 482,1 333 7792,1 heind
2,2 664,5 22,8 20,7 2,1 882,0 503,1 483,6 19,6 7811,5 elo
3.4 662,8 30,4 21,0 9,4 891,5 517,7 489,6 28,0 7 840,4 syys
0,6 668,4 28,2 24,5 3,7 895,1 6314 587,7 4377 7884,5 loka
25,0 699,1 46,2 20,2 25,9 921,1 620,7 573,2 474 7931,8 marras
1,4 699,0 30,7 23,7 7,0 928,1 448,6 450,0 -14 7930,4 joulu
3,5 709,2 2002 tammi
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Taulukko 3.6

Muut euromiiiiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

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

Liikkeessi oleva mairi
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 616,0 257,1 5,0 89,5 261,5 2,9 58,5 30,0 17,0 10,1
helmi 626,0 260,3 4.9 93,2 2654 2,2 57,9 30,6 16,0 10,0
maalis 643,3 265,1 5,1 94,5 276,5 2,2 78,0 37,9 25,8 12,6
huhti 654,5 269,2 5,5 92,4 285,3 2,2 55,9 26,8 18,5 9,7
touko 652,5 261,0 5,5 99,4 284,1 2.4 54,2 26,5 18,0 8,8
kesd 643,3 261,7 53 97,5 276,9 2,0 69,5 32,1 24,7 11,5
heind 649,7 259.4 5,1 100,8 280,8 3,6 50,2 25,3 17,3 6,7
elo 655,3 255,0 4,4 106,4 285,9 3,6 454 23,1 15,7 58
Syys 653,5 2522 4,1 105,9 287.,5 3,7 55,4 27,1 22,2 5,5
loka 663,0 262,0 3,8 109,8 284,0 3.4 443 23,3 16,4 4,0
marras 656,0 2514 3,9 105,8 291,2 3,6 47,6 23,6 19,4 3.4
joulu 610,9 240,9 3,5 95,1 267,3 4,1 54,5 23,8 24,4 4,4
2002 tammi 643.4 258,0 3.4 99,8 278,8 35
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 5993,7 2200,1 251,6 285,2 31498 107,1 713,8 176,2 226,7 65,8
helmi 6042,3 2230,1 257,71 289,2 3156,5 108,8 736,7 187.4 2322 75,3
maalis 6085,0 2241,1 2654 299,9 31682 110,5 765,7 199,8 2375 80,4
huhti 6118,1 22478 271,1 303,9 31827 112,7 778.,8 202,5 245,1 82,8
touko 6167,7 22558 281,0 312,8 3204,6 113,4 795,3 208,1 251,2 88,1
kesd 62239 2270,8 288,6 320,2 32308 113,4 820,3 216,5 256,9 91,3
heind 6262,6 2289,8 305,8 3227 32288 115,5 829,6 219,0 2624 93,3
elo 62742 2289,7 307,2 329,2 3229,7 118,4 836,7 220,2 269,3 94,0
Syys 62954 22964 311,5 3278 32373 122,5 836,0 220,9 270,1 93,4
loka 63264 2311,8 321,8 3244 32409 127,5 850,8 2227 276,6 95,4
marras 6354,8 23140 329,7 340,8 3241,0 129,3 873,5 226,7 288,2 99,8
joulu 63914 2316,0 359,8 346,6 32384 130,5 873,6 229,0 287,7 100,4
2002 tammi 64379 23212 362,3 351,8 3269,1 133,5
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensi Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 6 609,7 24572 256,6 374,7 3411,2 110,0 772,3 206,2 2437 75,9
helmi 6 668,3 2490,3 262,6 382,4 34219 111,0 794.,6 218,0 248,1 85,3
maalis 67283 2 506,1 270,5 3943 34447 112,7 843,6 237,71 263,3 93,0
huhti 6772,6 25170 276,6 396,3 3467,9 114,8 834,7 229,3 263,5 92,5
touko 6 820,2 2516,8 286,6 4123 3488,7 115,8 849,5 234.,6 269,2 96,9
kesd 6867,2 25325 293,9 417,7 3507,7 1154 889,8 248.5 281,5 102,9
heind 69123 25492 310,8 423,6 3509,7 119,1 879,8 2443 279,7 100,0
elo 69294 25447 311,6 435,7 3515,6 121,9 882,0 2433 285,0 99,8
Syys 69489 2548,6 315,6 4337 35248 126,2 891,5 248,0 2923 98,9
loka 69894 25738 325,6 4342 35249 130,9 895,1 246,0 293,0 99,4
marras 7010,7 25654 333,7 446,6 35322 132,9 921,1 250,3 307,6 103,2
joulu 7002,3 2556,9 363,3 441,8 3505,7 134,7 928,1 252,8 312,0 104,8
2002 tammi 70814 2579,2 365,7 451,5 35479 137,0

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1) Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 1,0 0,2 674,5 287,2 22,1 99,6 261,6 3,9 0,2 2001 tammi
0,1 1,1 0,1 684,0 290,9 20,9 103,2 265,5 3,3 0,1 helmi
0,2 1,0 0,4 721,3 303,0 30,9 107,1 276,7 3,2 0,4 maalis
0,1 0,8 0,1 710,4 296,0 23,9 102,1 285,3 2,9 0,1 huhti
0,1 0,8 0,1 706,7 2875 23,5 108,2 284,2 3,2 0,1 touko
0,2 0,8 0,2 712,8 293,7 29,9 109,0 277,1 2,8 0,2 kesd
0,2 0,7 0,0 699,9 284,7 22,3 107,5 281,0 43 0,0 heiné
0,1 0,6 0,0 700,6 278,1 20,1 112,3 286,0 42 0,0 elo
0,1 0,5 0,1 708,9 279,3 26,3 111,4 287,7 42 0,1 syys
0,1 0,3 0,2 707,3 285,3 20,2 113,8 2842 3,7 0,2 loka
0,1 0,4 0,6 703,6 275,0 23,4 109,2 291,3 4,0 0,6 marras
0,1 0,5 1,3 665,4 264,7 27,9 99,5 2674 4,6 1,3 joulu
. 2002 tammi
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
90,2 33,8 121,1 6707,5 2376,3 478,2 351,0 3240,0 140,9 121,1 2001 tammi
88,2 34,7 118,9 6779,0 24174 489,8 364,6 3244,7 143,5 118,9 helmi
90,7 39,9 117,5 6 850,7 2440,8 502,8 380,2 32589 150,5 117,5 maalis
91,5 40,0 116,9 6896,9 2450,3 516,2 386,7 32742 152,7 116,9 huhti
92,5 39,6 115,7 6963,0 24639 532,3 401,0 3297,0 153,0 115,7 touko
94,4 46,1 115,1 7044,2 24873 545,5 411,5 33252 159,5 115,1 kesd
94,0 46,1 114,7 7092,2 2508,8 568,2 416,0 33228 161,6 114,7 heiné
93,8 46,0 113,4 7110,8 2509,8 576,5 4232 33235 164,4 113,4 elo
92,0 46,0 113,6 71314 25173 581,6 421,2 3329,2 168.,5 113,6 syys
91,8 51,3 113,0 71772 25345 5984 419,8 33327 178,8 113,0 loka
91,5 51,7 115,7 72282 2 540,6 6179 440,5 33325 181,0 115,7 marras
92,1 51,7 112,9 7265,0 25449 647,5 447,0 3330,5 182,2 112,9 joulu
2002 tammi
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensi Pankit] Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
90,3 34,8 121,3 7382,0 2 663,5 500,3 450,5 3501,6 144,8 121,3 2001 tammi
88,3 35,8 119,1 74629 27084 510,8 467,7 3510,2 146,8 119,1 helmi
90,9 41,0 117,9 7572,0 27438 533,7 487,3 3535,6 153,7 117,9 maalis
91,6 40,8 117,0 76074 2746,3 540,1 488,7 3559,5 155,7 117,0 huhti
92,6 40,4 115,8 7 669,7 27514 555,8 509,2 35813 156,2 115,8 touko
94,6 46,9 115,3 7757,0 2781,0 5754 520,6 3602,3 162,4 1153 kesd
94,2 46,9 114,8 7792,1 27935 590,5 523,5 3603,9 166,0 114,8 heiné
93,9 46,6 113,5 78115 27879 596,6 535,5 3609,5 168,6 113,5 elo
92,1 46,5 113,7 78404 2796,6 607,9 532,6 36169 172,7 113,7 syys
92,0 51,6 113,2 7884,5 2819,8 618.5 533,6 36169 182,5 113,2 loka
91,6 52,1 116,3 7931,8 2 815,6 641,3 549,7 36238 185,0 116,3 marras
92,2 52,2 114,1 79304 2 809,7 675,3 546,5 3598,0 186,8 114,1 joulu
2002 tammi
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Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromiiéiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin

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

Liikkeeseenlaskut, netto

1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat

Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat

Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jérjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 358,6 238,7 34 67,0 47,7 1,9 12,9 6,7 47 1,2
helmi 3839 2759 22 62,9 41,4 1,5 12,5 6,1 45 1,7
maalis 4327 312,8 3,1 67,0 48,1 1,6 26,3 10,1 12,3 3,5
huhti 4242 301,7 32 69,4 48,5 1,4 72 2,7 33 1,1
touko 456,9 341,6 2,8 71,3 39,2 1,9 11,8 57 5,0 0,8
kesd 388,1 282,1 2,7 64,7 374 1,1 25,1 9,8 11,5 33
heind 370,3 2453 23 75,3 449 2,6 6,2 2,8 2,8 0,6
elo 404,6 2875 1,6 68,7 453 1,5 9,9 438 4,1 0,9
syys 374,1 269,6 22 66,2 343 1,8 22,0 8,0 11,4 22
loka 480,1 346,2 2,0 85,7 45,1 1,1 8,8 3,0 47 0,9
marras 459,6 3475 2,4 66,3 42,2 1,3 16,2 6,4 79 1,1
joulu 307,5 228,8 1,3 52,2 234 1,9 17,1 6,6 84 1,3
2002 tammi 463,8 3277 1,8 71,0 61,3 1,9
2. Pitkaaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 136,1 56,4 4,0 0,8 72,1 2,8 16,3 38 75 0,4
helmi 117,1 57,6 10,0 5,0 42,1 24 36,3 12,7 8,8 10,0
maalis 127.8 452 12,0 14,4 533 2,8 37,0 14,3 73 5,6
huhti 98,2 40,9 8,5 7,1 39,1 2,6 20,0 53 9,1 2,7
touko 1174 38,7 13,2 11,7 52,9 0,9 27,0 89 9,7 6,5
kesd 116,6 44,6 11,0 10,9 49,6 0,5 33,6 11,7 7,7 4,7
heind 124,1 52,1 20,7 6,1 42,6 2,6 14,8 4.8 7,1 22
elo 75,7 29,2 6,1 7,6 29,6 3,1 12,9 34 8,5 0,9
syys 113,2 35,9 72 2,3 63,2 4,6 84 4.8 3,0 0,2
loka 123,1 584 13,5 4,6 40,8 57 19,4 32 7.8 2,3
marras 114,9 48,0 11,4 17,1 35,8 2,7 30,0 5.8 13,0 4,6
joulu 110,4 424 34,0 8,8 23,0 2,2 13,6 6,4 39 1,7
2002 tammi 153,5 48,2 79 6,2 88,0 32
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 494.8 295,1 74 67,8 119,8 4,7 29,3 10,5 12,2 1,6
helmi 501,0 3335 12,1 67,9 83,5 39 48,8 18,9 134 11,7
maalis 560,5 358,0 15,1 81,4 101,5 44 63,4 24,4 19,6 9,1
huhti 5225 3426 11,7 76,5 87,6 4,0 27,2 79 12,4 38
touko 5743 380,3 16,0 83,0 92,1 2,9 38,8 14,7 14,8 73
kesd 504,6 326,7 13,7 75,5 87,0 1,6 58,6 21,6 19,2 8,0
heind 4944 2973 23,0 81,4 87,5 5,1 21,0 7,6 9,9 2,9
elo 480,3 316,7 7.8 76,3 74,9 4,6 22,8 82 12,6 1,7
syys 4872 305,5 9,3 68,5 97,5 6,4 30,4 12,7 14,3 2,4
loka 603,2 404,6 15,5 90,3 86,0 6,9 28,2 6,3 12,6 32
marras 574,5 395,5 13,7 834 78,0 4,0 46,2 12,2 20,8 57
joulu 4179 271,1 353 61,0 46,4 4,1 30,7 13,0 12,3 3,1
2002 tammi 6173 3759 9,7 71,3 1493 5,1

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1)  Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,1 0,0 0,1 371,6 2454 8,1 68,2 478 1,9 0,1 2001 tammi
0,0 0,1 0,0 396,4 282,0 6,7 64,6 41,4 1,6 0,0 helmi
0,1 0,1 0,3 459,0 3229 154 70,5 48,2 1,7 0,3 maalis
0,0 0,1 0,0 4314 3043 6,5 70,5 48,5 1,5 0,0 huhti
0,0 0,2 0,0 468,8 3474 79 72,1 39,3 2,1 0,0 touko
0,1 0,1 0,2 413,1 291,9 143 67,9 37,5 1,2 0,2 kesd
0,0 0,0 0,0 376,6 248,0 5,1 75,9 449 2,6 0,0 heind
0,1 0,0 0,0 414,6 2923 5,7 69,6 454 1,5 0,0 elo
0,1 0,4 0,0 396,1 277,6 13,5 68,4 343 2,1 0,0 syys
0,0 0,0 0,2 489,0 349,2 6,7 86,6 45,1 1,2 0,2 loka
0,1 0,2 0,4 4758 3539 10,2 67,4 42,3 1,5 0,4 marras
0,0 0,1 0,7 3247 2353 9,7 53,5 234 2,0 0,7 joulu
2002 tammi
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1,2 0,3 3,1 152,5 60,2 11,5 1,2 73,4 3,1 3,1 2001 tammi
2,8 1,7 0,2 1533 70,4 18,8 15,0 448 4,1 0,2 helmi
32 55 1,1 164,8 59,5 19,3 20,0 56,6 83 1,1 maalis
1,3 0,4 1,2 118,2 46,2 17,6 9,8 40,4 3,0 1,2 huhti
1,7 0,0 0,1 1444 47,6 229 18,2 54,6 1,0 0,1 touko
2,0 6,7 0,8 150,1 56,3 18,7 15,6 51,6 72 0,8 kesd
0,5 0,1 0,0 138,9 56,9 27,8 83 432 2,6 0,0 heind
0,1 0,0 0,0 88,6 32,6 14,6 85 29,7 32 0,0 elo
0,1 0,0 0,4 121,6 40,7 10,1 2,5 63,3 4,6 0,4 syys
0,2 54 0,4 1424 61,6 21,4 6,9 41,1 11,1 0,4 loka
1,0 0,5 5,1 1449 53,7 243 21,7 36,8 32 5,1 marras
1,3 0,1 0,1 123,9 48,8 37,8 10,5 243 23 0,1 joulu
2002 tammi
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
1,3 0,3 33 524,0 305,6 19,6 69,4 121,1 5,1 3,3 2001 tammi
2,8 1,9 0,2 549.8 3524 25,5 79,6 86,3 57 0,2 helmi
33 5,6 1,5 623,8 3824 34,7 90,5 104,8 10,0 1,5 maalis
1,3 0,5 1,2 549,6 350,5 24,1 80,4 88,9 45 1,2 huhti
1,7 0,2 0,1 613,1 395,0 30,8 90,3 93,9 3,1 0,1 touko
2,1 6,8 1,0 563,2 3483 32,9 83,5 89,1 8,4 1,0 kesd
0,6 0,1 0,1 5154 305,0 32,9 84,2 88,1 52 0,1 heind
0,2 0,0 0,1 503,1 3249 20,4 78,0 75,1 4,7 0,1 elo
0,2 0,4 0,4 517,7 3183 23,7 70,9 97,6 6,7 0,4 syys
0,2 54 0,5 6314 410,8 28,1 93,5 86,2 12,3 0,5 loka
1,1 0,8 5,6 620,7 407,7 34,5 89,1 79,1 4,7 5,6 marras
1,3 0,3 0,8 448,6 284,1 475 64,0 478 43 0,8 joulu
2002 tammi
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Taulukko 3.6 (jatkoa)

Muut euromiiéiriiset arvopaperit kuin osakkeet alkuperiisen maturiteetin, liikkeeseenlaskijan sijainnin
ja sektorin mukaan?
(miljardia euroa; liikkeeseenlaskut ajanjakson aikana; nimellisarvoon)

Liikkeeseenlaskut, brutto
1. Lyhytaikaiset

Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 324 13,1 0,6 35 149 0,5 -16,4 -49 -6,6 -4,2
helmi 10,4 3,6 -0,1 3,6 39 -0,7 -0,5 0,6 -1,1 -0,1
maalis 14,9 2,7 0,2 1,0 11,1 -0,1 20,0 73 9,8 2,6
huhti 11,5 44 0,4 -2,0 8,8 0,0 -22,0 -11,1 -13 -3,0
touko -33 -9.4 0,1 7,0 -1,1 0,2 -1,7 -0.4 -0,5 -0,9
kesd -7,6 2,1 -0,3 -1,8 -13 -0,4 15,2 5,6 6,7 2,7
heind 5,0 -3,6 -0,2 32 4,0 1,6 -19,3 -6,7 -14 -4,8
elo 4,6 -53 -0,7 5,6 5,0 0,0 -4.8 -2,2 -1,6 -0,9
syys -2,2 -3,2 -0,3 -0,5 1,7 0,1 10,0 4,0 6,5 -0,3
loka 9,2 9,7 -0,4 3,7 -3,5 -0,3 -11,1 -3.8 -5,8 -1,5
marras -7,0 -10,7 0,2 -3.8 7,1 0,2 33 0,3 3,0 -0,6
joulu -45,9 -11,6 -0,5 -10,6 -238 0,5 6,9 0,2 5,0 1,0
2002 tammi 31,1 15,8 -0,1 4,6 11,4 -0,6
2. Pitkiaikaiset
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 4,0 22,4 -1,2 -3,2 -14.8 0,8 8,2 0,8 6,4 0,1
helmi 46,5 28,1 6,1 39 6,8 1,7 232 11,2 5,5 9,8
maalis 40,6 9,4 72 10,6 11,7 1,8 29,0 12,4 53 5,1
huhti 33,5 74 54 4,0 14,5 2,1 13,3 2,8 7,7 2,5
touko 49,3 79 9,9 9,0 21,9 0,7 16,6 5,6 6,2 54
kesd 57,7 16,6 7,6 73 26,2 0,0 24,8 83 5,6 32
heind 38,6 19,0 17,2 2,6 -2,2 2,0 9,0 2,5 54 1,9
elo 12,9 1,2 14 6,5 0,9 29 6,9 1,1 6,8 0,7
syys 20,8 6,3 43 -1,5 75 42 -0,6 0,8 0,8 -0,6
loka 30,7 15,1 10,3 -34 37 5,0 14,9 1,8 6,5 2,0
marras 28,5 2,1 8,0 16,5 0,1 1,8 227 39 11,6 44
joulu 37,5 3,0 30,1 58 -2,6 1,2 0,1 23 -0,6 0,6
2002 tammi 48,6 72 2,5 52 30,7 3,0
3. Yhteensi
Euroalueella olevien liikkeeseen laskemat Euroalueen ulkopuolisten liikkeeseen laskemat
Yhteensd Raha- Muut Yritykset Valtio Muut Yhteensd Pankit Muut Yritykset
laitokset rahoitus- julkis- (ml. keskus- rahoitus-
(ml. euro- |laitokset kuin yhteisot pankit)| laitokset kuin
jarjestelmd) | rahalaitokset rahalaitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2001 tammi 36,4 354 -0,6 0,3 0,1 1,2 -8,2 -4,1 -0,3 -4,1
helmi 56,9 31,7 6,0 74 10,7 1,0 22,6 11,8 44 9,7
maalis 55,5 12,1 73 11,6 22,8 1,7 49,0 19,6 15,1 7,7
huhti 45,0 11,8 58 2,0 232 2,1 -8,7 -8,3 0,4 -0,5
touko 46,0 -1,6 10,0 15,9 20,7 1,0 149 53 5,7 4,5
kesd 50,1 18,7 73 55 18,9 -0,4 40,1 13,9 12,2 59
heind 43,6 154 17,0 58 1,7 3,7 -10,2 -42 -2,0 -2,9
elo 17,5 -4,1 0,7 12,1 59 2,8 2,1 -1,1 52 -0,2
syys 18,6 3,0 4,0 -2,0 9,2 43 9,4 4,7 73 -0,9
loka 40,0 24,8 9,9 0,3 0,2 4,7 37 -2,0 0,8 0,5
marras 21,5 -8,6 8,2 12,7 72 2,0 25,9 42 14,7 37
joulu -84 -85 29,6 -4,8 -26,4 1,8 7,0 2,5 44 1,6
2002 tammi 79,7 23,0 24 9,9 42,1 2,3

Ldhteet: EKP ja BIS (euroalueen ulkopuoliset liikkeeseenlaskijat).
1)  Sisdltdd euron kansallisten ilmentymien mddrdiset erdit.
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Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
0,0 -0,1 -0,6 16,0 8,1 -6,1 -0,7 14,9 0,3 -0,6 2001 tammi
0,0 0,1 -0,1 9,9 42 -1,2 35 39 -0,5 -0,1 helmi
0,1 -0,1 0,3 34,9 10,0 10,0 3,6 11,2 -0,1 0,3 maalis
-0,1 -0,2 -0,3 -10,5 -6,7 -7,0 -5,0 8,6 -0,2 -0,3 huhti
0,0 0,0 0,0 -5,0 -9,8 -0,4 6,1 -1,1 0,2 0,0 touko
0,1 0,0 0,1 7,6 7,7 6,4 0,9 <12 -0,3 0,1 kesd
0,0 -0,1 -0,2 -14,3 -10,3 -7,6 -1,6 39 1,5 -0,2 heind
0,0 -0,1 0,0 -0,2 <15 -2,2 4,7 5,0 -0,2 0,0 elo
0,0 -0,1 0,0 7.8 0,7 6,2 -0,8 1,7 0,0 0,0 syys
0,0 -0,2 0,1 -1,9 59 -6,1 22 -3,5 -0,5 0,1 loka
0,0 0,1 0,4 -3,7 -10,4 32 -44 7,1 0,4 0,4 marras
0,0 0,1 0,7 -39,0 -11,3 45 -9,6 -239 0,6 0,7 joulu
2002 tammi
Yhteensi
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-0,5 0,0 1,4 12,1 232 5,1 -3,1 -15,3 0,8 1,4 2001 tammi
-2,0 0,9 -2,2 69,7 39,3 11,6 13,6 4.8 2,6 -2,2 helmi
2,5 52 -1,5 69,6 21,8 12,4 15,7 14,2 7,0 -1,5 maalis
0,9 0,1 -0,6 46,8 10,2 13,1 6,5 15,3 22 -0,6 huhti
1,0 -0.4 -1,1 65,9 13,5 16,1 144 22,8 0,3 -1,1 touko
1,9 6,5 -0,6 82,6 249 13,2 10,5 28,2 6,5 -0,6 kesd
-0,5 0,0 -0.4 47,6 21,6 22,5 45 -2,7 2,1 -0,4 heind
-0,2 -0,1 -1,3 19,8 23 82 72 0,6 2,8 -1,3 elo
-1,8 0,0 0,2 20,2 7,0 5,1 -2,0 57 42 0,2 syys
-0,1 53 -0,6 45,6 16,9 16,8 -1.4 35 10,3 -0,6 loka
-04 0,4 2,7 51,1 6,0 19,7 20,8 -0,3 22 2,7 marras
0,6 0,0 -2,8 37,7 53 29,5 6,4 -2,0 1,2 -2,8 joulu
2002 tammi
Yhteensd
Valtio Muut Kansain- Yhteensd Pankit| Muut Yritykset Valtio Muut Kansain-
julkis- viliset (ml. keskus- rahoitus- julkis- viliset
yhteisot jérjestot pankit) laitokset yhteisot jérjestot
kuin raha-
laitokset
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-0,5 -0,1 0,8 28,1 31,3 -0,9 -3.8 -0,4 1,2 0,8 2001 tammi
-2,0 1,0 -2,2 79,5 43,5 10,5 17,1 8,7 2,0 -2,2 helmi
2,6 52 -1,1 104,5 31,8 22,4 19,3 253 6,9 -1,1 maalis
0,7 -0,1 -0,9 36,3 35 6,2 1,5 24,0 2,0 -0,9 huhti
1,0 -0,5 -1,1 60,9 37 15,7 20,5 21,7 0,5 -1,1 touko
2,0 6,5 -0,5 90,2 32,6 19,5 11,4 21,0 6,1 -0,5 kesd
-0,5 0,0 -0,6 333 11,2 149 29 1,3 3,6 -0,6 heind
-0,3 -0,2 -1,3 19,6 -5,2 59 11,9 5,6 2,6 -1,3 elo
-1,8 -0,1 0,2 28,0 7.8 11,3 -2,9 74 42 0,2 syys
-0,2 5,1 -0,5 4377 22,8 10,7 09 0,0 9,8 -0,5 loka
-0,3 0,5 3,1 474 -44 229 16,4 6,9 2,6 3,1 marras
0,6 0,0 -2,2 -14 -6,0 34,0 -3,2 -259 1,8 -2,2 joulu
2002 tammi
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4

YKHI ja euroalueen muut hinnat

Taulukko 4.1

Yhdenmukaistettu kuluttajahintaindeksi

(kausivaihtelusta puhdistamaton, vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

1. Kokonaisindeksi ja tavarat ja palvelut
Kokonaisindeksi Tavarat Palvelut Kokonaisindeksi (kp.) Tavarat (kp.) |Palvelut (kp.)
Indeksi Indeksi Indeksi Indeksi Prosentti- Indeksi Indeksi
1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 1996 = 100 muutos 1996 = 100[ 1996 = 100
edellisesti
ajanjaksosta
Paino kokonais-
indeksissi (%) " 100,0 100,0 61,1 61,1 38,9 38,9 100,0 100,0 61,1 38,9
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 102,7 1,1 101,8 0,7 104,4 1,9 - - - -
1999 103,8 1,1 102,7 0,9 106,0 1,5 - - - -
2000 106,3 2,3 105,5 2,7 107,8 1,7 - - -
Euroalueen laajeneminen
2001 108,9 2,5 108,2 2,5 110,5 2,5 - - -
2001 1T 109,2 3,1 108,8 35 110,1 2,5 109,0 1,2 108,5 110,1
11 109,3 2,5 108,3 2.4 111,2 2,5 109,3 0,3 108.,6 110,8
v 109,6 2,2 108,7 1,8 111,3 2,8 109,7 0.4 108,7 111,6
2002 I
2001 huhti 108,8 2,9 108,3 33 109,9 2.4 108.,6 0,5 107,9 110,0
touko 1094 3.4 109,1 3,8 110,0 2,5 109,1 0.4 108,7 110,1
kesd 109,5 3,0 109,1 3.4 110,4 2,5 109,3 0,2 108,8 110,3
heind 109,2 2,6 108,2 2,8 111,2 2,5 109,2 -0,1 108,5 110,5
elo 109,1 2.4 108,0 2.4 111,3 2,5 109,1 0,0 108,4 110,7
Syys 109,5 2,3 108,7 2,1 111,0 2,6 109,6 0.4 108,9 111,0
loka 109,6 2.4 108,7 2,1 111,1 2,8 109,7 0,1 108,8 1114
marras 109,5 2,1 108.,6 1,6 111,2 2,7 109,6 0,0 108.,6 111,6
joulu 109,6 2,0 108,7 1,7 111,5 2,8 109,7 0,1 108.,6 111,9
2002  tammi 110,1 2,7 109,0 2,5 112,2 3,0 110,3 0,5 109,2 112,4
helmi 110,2 2,4 108,9 2,1 112,7 3,0 110,3 0,0 109,0 112,6
maalis ? . 2,5 . . . .
2. Tavaroiden ja palveluiden jakauma
Tavarat Palvelut
Elintarvikkeet ¥ Teollisuustuotteet Asuminen Liikenne | Viestintd| Kulttuuri Muut
Kokonais-|  Jalostetut Jalosta-| Kokonais- Muut Energia ja vapaa-
indeksi elin-| mattomat indeksi| teollisuus- aika
tarvikkeet® elin- tuotteet
tarvikkeet kuin
energia
Paino kokonais-
indeksissi (%) " 20,4 12,3 8,1 40,7 32,0 8,7 9,7 6,3 2,5 14,3 6,1
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21
1998 1,6 1,4 2,0 0,2 0,9 -2,6 2,3 1,7 -1,0 2,2 1,8
1999 0,6 0,9 0,0 1,0 0,7 2.4 1,8 2,1 -4.4 2,0 1,8
2000 1,4 1,1 1,7 4 0,7 13,3 1,6 2,6 -4,2 2,3 2,4
Euroalueen laajeneminen
2001 4,6 2,9 7,2 1,5 1,1 2,8 1,9 3,6 =29 33 2,7
2001 1T 5,0 2,8 8,5 2,7 1,4 7,3 1,8 35 2,8 33 2,6
11 52 34 8,0 1,0 1,0 1,2 1,9 3,7 -2,5 3,2 2,8
v 4.8 3,5 6,9 0,3 1,6 -4,1 1,9 3,8 -1,8 3,7 3,0
2002 I
2001 huhti 4.4 2,5 7,3 2,8 1,3 7.8 1,8 3,6 =29 3,1 2,5
touko 53 2,8 9,1 3,1 1,5 8,6 1,8 35 2,8 35 2,5
kesd 5.4 3,0 9,0 2.4 1,4 5,5 1,8 3.4 =27 3.4 2,6
heind 5.4 33 8,7 1,4 1,0 2,9 1,9 3,8 -2,5 3,2 2,7
elo 5,1 3.4 7,7 1,0 0,7 2,1 1,8 3,7 =27 3,1 2,7
Syys 5,1 35 7,7 0,6 1,2 -1,3 1,9 3,6 -2,3 3.4 2,9
loka 52 35 7,7 0,5 1,5 =27 1,9 3,8 -1,8 3,7 3,0
marras 4,6 35 6.4 0,1 1,6 -5,0 1,9 3,7 -1,9 3,6 3,0
joulu 4,7 35 6.5 0,2 1,7 -4,5 1,9 4,0 -1,7 3,7 3,0
2002  tammi 5,6 3,8 8,4 0,9 1,7 -1,7 2,1 3,6 s 3,9 3,1
helmi 4.9 33 7,2 0,8 1,9 2,8 2,1 35 -1, 39 3,1
maalis . . . . . .

Ldhteet: Eurostat ja EKP:n laskelmat.

1)
2)

3)

Viittaa ajanjaksoon 2002.

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

Sisdltid alkoholijuomat ja tupakkatuotteet.
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Taulukko 4.2

Muut hinnat ja kustannukset

1.

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Teollisuuden tuottajahinnat ja raaka-aineiden hinnat

Teollisuuden tuottajahinnat Raaka-aineiden Oljyn
Teollisuus ilman rakentamista ¥ Raken-| Tehdas- | maailmanmarkkina- hinta?
Kokonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia | taminen®|teollisuus hinnat" (euroa/
1995 =100 Kokonais-|  Viili- | Pddoma- Kulutustavarat Kokonais- barreli)
indeksi | tuotteet | hyodyk- | Kokonais- | Kestévit Ei- indeksi
keet indeksi kestavit ilman
energiaa
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1996 100,3 0,3 03 -1,8 1,4 1,7 2,0 1,7 0,9 1.4 0,9 6,0 -1,5 16,0
1997 101,4 1,1 0,6 0,2 0,3 1,1 0,6 1,2 32 1,3 0,8 10,7 14,6 17,0
1998 100,6 -0,8 02 -04 0,6 0,5 0,7 0,5 -5,2 0,3 -0,6 -21,0 -12,5 12,0
1999 100,2 -0,4 -0,6  -1,5 0,2 -0,1 0,7 -0,2 0,5 1,2 0,2 15,8 -5,9 17,1
2000 105,7 5,5 2,6 5,0 0,6 1,5 1,4 1,5 19,0 2,4 52 50,8 16,7 31,0
Euroalueen laajeneminen
2001 107,9 2,1 1,8 1,1 1,0 2,9 2,1 3,0 2,7 2,3 1,2 -8,8 -7,6 27,8
2001 I 108,3 4,6 2,9 4,0 0,9 3,1 2,0 33 11,0 2,5 32 4,1 -0,8 28,4
II 108,8 3,6 2,3 1,9 1,0 34 2,2 3,5 8,8 2,7 2,5 4,6 -3,0 31,7
11 108,3 1,4 1,5 0,1 1,1 3,0 2,1 3,1 0,6 24 0,6 -11,3 -10,4 29,0
v 107,2 -1,0 06 -1,3 1,1 2,2 1,8 2,3 -8,2 1,6 -1,5 -28,8 -15,6 22,4
2002 1 -10,4 -3,3 24,6
2001 maalis 108,5 4,2 2,8 34 0,9 34 2,2 3,6 9,2 - 2,8 -0,8 -3,0 28,1
huhti 108,7 4,2 2,5 2,5 1,0 35 2,2 3,6 10,6 - 3,0 10,1 -3,7 29,8
touko 108,9 3,6 2,2 1,8 1,0 33 2,2 3,5 9,1 - 2,6 1.4 -5,9 32,7
kesi 108,9 3,1 2,1 1.4 1,0 33 2,3 3,5 6,8 - 2,0 3,0 0,9 32,5
heind 108,3 2,1 1,7 0,6 1,1 3,1 2,2 32 2,8 - 1,2 -1,3 -1,8 29,4
elo 108,2 1,6 1,5 0,1 1,2 3,0 2,2 3,2 1.4 - 0,8 -10,4 -10,7 28,7
Syys 108,3 0,6 1,2 -04 1,1 2,8 2,0 2,9 -2,3 - -0,2 -20,7 -18,1 28,8
loka 107,6 -0,7 09 -1,0 1,1 2,5 1,9 2,6 -1,3 - -1,2 -30,2 -19.3 23,8
marras 107,1 -1,3 06 -1,3 1,0 2,2 1,8 2,3 -9,5 - -1,8 -34,1 -15,1 21,7
joulu 106,8 -1,1 04 -1,5 1,1 1,9 1,8 1,9 -7,6 - -1,4 -20,6 -12.3 21,5
2002 tammi 107,1 -0,9 03 -1,7 1,2 1,8 1,8 1,8 -5,6 - -0,7 -14,3 -6,2 22,6
helmi 107,2 -1,1 0,1 -1,9 1,2 1,3 1,6 1,3 -5,7 - -0,9 -15,1 -3,7 23,5
maalis . . . . - . -1,5 0,0 27,9
2. Bruttokansantuotteen deflaattorit®
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita; kausivaihtelusta puhdistettu)
Kokonaiskysyntd Kotimainen Vienti ® Tuonti ©
kysyntd Yksityinen Julkinen Kiintedn pda-
1995 =100 kulutus kulutus oman brutto-
muodostus
15 16 17 18 19 20 21 22
1996 102,0 2,0 2,1 2,4 2,2 0,9 0,8 0,8
1997 103,6 1,5 1,7 2,0 1,3 1,0 1,8 2,6
1998 105,3 1,7 1,3 1.4 1.4 0,9 -0,1 -1,5
1999 106,4 1,1 1,2 1,1 2,3 1,0 -0,5 -0,1
2000 107,8 1,3 2,5 2,1 1,0 2,6 4,6 8,2
2000 I 107,3 1,1 2,4 1,9 1,4 2,2 3,7 7,7
II 107,6 1,1 2,3 1,8 0,6 2,6 4,5 8,2
11 108,1 1.4 2,6 2,3 0,8 2,5 4,9 8,3
v 108,4 1,5 2,7 2,5 1,2 3,0 53 8,7
Euroalueen laajeneminen
2001 110,7 2,3 2,2 24 2,2 2,2 1,6 1,3
2001 I 109,9 2,1 2,5 2,4 1,8 2,5 3,3 4,3
II 110,6 2,4 2,6 2,8 24 2,2 2,8 3,2
11 110,8 2,2 2,1 2,4 2,3 2,2 0,9 0,6
v 111,6 2,6 1,6 2,1 2.4 1,8 -0,4 -2,8

Liihteet: Eurostat paitsi sarakkeissa 12 ja 13 (HWWA, Hamburg Institute of International Economics), sarakkeessa 14 (Thomson Financial Datastream)
Jja sarakkeissa 15-22 (EKP:n laskelmat perustuvat Eurostatin tilastoihin).
1) Joulukuuhun 1998 asti ecuina; tammikuusta 1999 alkaen euroina.

2)
3)
4)
5)
6)

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

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

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

Taulukko 5.1

Kansantalouden tilinpito"
Bruttokansantuote ja sen kiiytto

1. Kéyvin hinnoin

(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], kausivaihtelusta puhdistettu)

BKT
Yhteensi Kotimainen kysynti Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase?
Yhteensi Yksityinen Julkinen| Kiintedn péd- Varastojen Yhteensi Vienti ¥ Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset »
muodostus
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 5649,3 5500,8 32014 1150,7 11384 10,3 148,6 18272 1678,7
1998 5883,0 5743,7 3331,8 1176,6 1201,9 334 139,3 19484 1809,2
1999 6140,5 6036,4 3496,8 12373 1288,3 14,0 104,0 2053,1 1949,0
2000 6428,6 63589 3661,1 12732 1378,7 45,8 69,7 2408,2 2338,5
2000 III 16147 1596,9 919,8 318,7 348,1 10,3 17,8 6143 596,5
v 1629,7 1617,7 927,1 322,8 350,4 17,4 12,0 638,4 626,4
Euroalueen laajeneminen
2001 6804,7 6693,5 3904,0 1346,9 1433,0 9,5 111,2 25623 2451,1
2001 I 1687,0 1661,3 963.8 332,0 358.,8 6,7 25,7 644,7 619,0
11 1698,7 16772 976,0 335,2 358,3 7,7 21,5 645,7 624,1
11T 17054 16779 980,2 3379 359,0 0,8 27,5 638,9 611,5
v 1713,6 1677,1 984.,0 3419 356,9 -5,7 36,6 633,0 596,4
2. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
BKT
Yhteensi Kotimainen kysynti Tavaroiden ja palveluiden
ulkomaankaupan tase?
Yhteensi Yksityinen Julkinen| Kiintedn péi- Varastojen Yhteensi Vienti ¥ Tuonti ¥
kulutus kulutus| oman brutto-|  muutokset »
muodostus
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5509,4 53543 3093,5 1126,1 1132,0 2,7 155,0 1806,3 1651,2
1998 5667,1 5544,1 31873 1139,7 1189,8 27,3 123,0 19382 1815,3
1999 5816,2 57234 3289,5 1164,1 1255,6 14,1 92,8 2039,8 19470
2000 6011,0 5881,9 33723 11859 1310,0 13,7 129,1 2287,1 2158,1
2000 III 1506,5 14727 844.,5 296,4 3299 1,9 33,8 580,0 546,2
v 1516,0 14825 8459 298,7 3299 8,0 33,5 596,0 562,5
Euroalueen laajeneminen
2001 62104 6050,6 3509,0 12244 1331,1 -13,9 159,8 2393,1 22333
2001 I 1550,9 1511,0 873.8 3044 335,5 -2,7 39,9 602,9 563,0
11 1552,0 15154 877,7 305,6 3334 -1,2 36,7 600,1 5634
1T 1555,0 1513,8 878,3 306,4 3325 =35 41,2 597,6 556,4
v 15524 15104 879,1 308,1 329,7 -6,5 42,0 592,5 550,5
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 2,3 1,7 1,6 1,3 2,3 - - 10,4 9,0
1998 29 3,5 3,0 1,2 5,1 - - 73 9,9
1999 2,6 3,2 3,2 2,1 55 - - 52 73
2000 33 2,8 2,5 1.9 4,3 - - 12,1 10,8
2000 III 3,2 2,7 2,4 1,6 39 - - 12,1 11,2
v 2,8 2,2 1,8 1,7 33 - - 12,1 11,0
Euroalueen laajeneminen
2001 1,5 0,9 1,8 2,0 -0,2 - - 34 1,8
2001 I 2,4 1,7 2,0 2,0 1,8 - - 8,6 6,9
11 1,6 1,1 1,7 1.9 0,3 - - 5,6 44
1T 1.4 0,8 1,7 2,1 -1,1 - - 1,8 0,2
v 0,6 -0,1 1,6 1,8 -1,9 - - -1,8 -3,7

Ldhde: Eurostat.

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

2) Sisdltdd arvoesineiden hankinnat miinus vihennykset.

3) Vienti ja tuonti kdsittdviit tavarat ja palvelut ja sisdltivit euroalueen sisdisen kaupan. Kdsitteet eiviit ole tdysin yhdenmukaisia taulukoiden 8 ja 9

vienti- ja tuontikdsitteiden kanssa.
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Arvonlisiys toiminnoittain

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

Arvonlisdys, brutto Vilillisten|  Tuoteverot
rahoituspalve-| vihennettyni
Yhteensd | Maa-, riista-, Tehdasteolli- | Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-| ~ Julkinen hal- luiden vili- | tuotetukipalk-
metsi- ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja | linto, koulutus,|  tuotekiytto " kioilla
kalatalous [ kaasu- ja vesi- ravitsemistoi- [vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa- minta, kuljetus |lut, liike-elamén ja muut
lien kaivu ja tietoliikenne palvelut palvelut
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1997 5269,9 138,6 1227,1 291,8 1086,9 1381,3 11443 202,8 582,2
1998 5469,1 138,7 12749 295,0 1140,7 1440,3 1179,6 201,5 6154
1999 5676,6 135,2 1295,8 311,2 11829 1526,1 12252 200,3 664,3
2000 59494 136,9 1371,6 3253 12374 1610,7 12674 210,9 690,1
2000 III 1496,0 34,5 345,6 81,2 310,7 405,6 3184 52,9 171,6
v 1508,4 34,9 348,6 81,9 3149 408,2 3199 53,0 1743
Euroalueen laajeneminen
2001
2001 I 1562,7 37,2 360,1 85,5 328,3 420,7 330,8 55,0 179,4
I 1573,7 37,8 358,6 85,7 3323 4259 3334 55,4 180,4
1T 1582,7 38,7 358,3 86,5 335,0 4275 336,7 55,7 178,4
v . . . . . . . . .
4. Kiintein hinnoin
(miljardia ecua, vuoden 1995 hinnoin, kausivaihtelusta puhdistettu)
Arvonlisdys, brutto Vilillisten| ~ Tuoteverot
rahoituspalve{ vihennettynd
Yhteensd | Maa-, riista-,|  Tehdasteolli-| Rakentaminen| Kauppa, korjaus,|Rahoitustoimin-| ~ Julkinen hal- luiden vili{ tuotetukipalk-
metsi- ja suus, sahko-, majoitus- ja |ta, kiinteisto- ja | linto, koulutus,|  tuotekiyttd ") kioilla
kalatalous| kaasu- ja vesi- ravitsemistoi- [vuokrauspalve- | terveyspalvelut
huolto, mineraa minta, kuljetus (lut, liike-eldmén ja muut
lien kaivu| ja tietoliikenne palvelut palvelut
10 11 12 13 14 15 16 17 18
1997 5167,3 140,2 1216,9 290,3 1072,1 1338,0 1109,9 2139 556,0
1998 5317,2 1422 1253,8 292,1 11148 13878 1126,5 221,2 571,1
1999 5451,1 145,2 1263,7 298,9 1161,1 14413 1140,8 229,7 5947
2000 5646,0 145,0 1320,3 304,3 1211,3 1506,1 1159,0 243,1 608,1
2000 III 1416,1 36,5 331,5 75,9 303,8 378,5 289,9 61,2 151,7
v 1425,8 36,3 333,7 75,8 307,8 381,2 290,9 62,0 152,2
Euroalueen laajeneminen
2001 5853,7 152,5 1349,1 3094 12774 15759 1189,5 259,6 616,2
2001 I 1460,8 37,9 3413 77,8 3179 389.,8 296,1 64,0 154,0
I 14619 37,9 337,8 77,1 319,2 3929 296,9 64,6 154,8
1T 1466,3 38,4 337,6 77,1 319,8 395.4 297,9 65,3 153,9
v 1464,7 38,3 3323 71,3 320,5 397,7 298,6 65,8 153,5
(vuotuinen prosenttimuutos)
1997 24 0,4 33 -1,8 3,1 3,3 1,0 3,7 24
1998 2,9 14 3,0 0,6 4,0 3,7 1,5 34 2,7
1999 2,5 2,1 0,8 2,3 42 3,9 1,3 3,8 4,1
2000 3,6 -0,1 4.5 1,8 43 4.5 1,6 5,9 2,3
2000 III 34 0,5 43 1,0 3,9 45 1,6 5,5 1,6
v 3,3 -1,1 43 X 4.4 4,0 1,3 59 -0,6
Euroalueen laajeneminen
2001 1,9 -0,6 1,0 -0,6 2,9 3,2 1,1 5,2 -0,6
2001 I 2,8 -0,6 3,6 -0,8 4,1 3,5 1,1 5.8 0,4
I 2,1 -0,8 1,5 -0,5 34 34 1,0 54 -1,3
1T 1,8 -0,6 0,7 -0,6 2,7 3,1 1,2 5,0 -0,5
v 1,0 -0,4 -1,5 -0,4 1,6 2,9 1,1 45 -1,1
Léihde: Eurostat.
1) Vilillisten rahoituspalveluiden kiytto luokitellaan vilituotekdytoksi, jota ei ole jaoteltu toimialoittain.
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Taulukko 5.2

Muita keskeisii reaalitalouden tilastoja"

1. Teollisuustuotanto
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

Yhteensd Teollisuus ilman rakentamista 2 Raken- Tehdas-
Kokonaisindeksi Teollisuus ilman rakentamista ja energiatuotteita Energia taminen| teollisuus
1995 = 100 Kokonais-| Vili-| Padoma- Kulutustavarat
(kp.)! indeksi| tuotteet| hyodyk- | Kokonais-| Kestokulu- | Ei-kesto-
keet indeksi| tustavarat [ kulutus-
tavarat
1 2 3 4 5 6 7 8 10 11 12
1998 35 109,3 43 44 35 7,6 2,8 4,7 24 1,2 0,3 4.8
1999 1,9 1114 1.9 1.8 1,5 2.4 1,7 1,3 1,8 1.4 2,9 2,0
2000 5.0 117,5 5.5 5.7 5.8 8.8 2,3 5.8 1,6 1.8 2,1 5.9
2000 IV 44 120,1 5.1 5.5 5.1 9.1 2,0 4,0 1.5 0,0 1,0 5.8
Euroalueen laajeneminen
2001 -0,4 117,8 0,2 -0,2 -1,3 1,2 0,0 -2,6 0,5 0,5 -2,1 0,1
2001 I 32 119,6 43 4,5 2,9 8,0 33 33 33 -1,6 -2,1 5.2
)i 0,2 118,3 0,9 0,5 -0,2 1,6 0.4 -1,7 0,8 1,0 -2,7 0.8
11 -1,2 117,7 -0.4 -0,7 -1,7 0,2 0,0 -3,7 0,8 0,7 2,5 -0,6
v -3,5 115,6 -3,8 -4.8 -6,0 -4,2 -34 -7,6 -2,6 2,2 -1,0 -4,6
2001 huhti -0,1 1183 0,8 0,2 -0,3 1,0 0,1 -1,9 0,5 0,7 -39 0,9
touko -0,5 117,8 -0,1 -0.4 -1,1 0,5 -0.4 -3,6 0,3 2,0 -33 -0,4
kesd 1,2 1188 1,8 1,6 0,7 3,1 1.4 0,3 1,7 0,3 -1,1 2,0
heind -1,3 116,9 -1.4 -1,6 -1,7 -1,7 -1,0 -6,5 0,2 0,2 -1,6 -1,6
elo -1,1 1184 1,1 0,8 -1,1 3,0 1,5 0,8 1,6 1,1 -2,9 1,0
Syys -1,0 117,7 -0,6 -1,0 -2,0 0,0 -0,2 -4,0 0,6 1,0 -2.9 -0,8
loka 23 1159 -2,6 -2,9 -3,7 -1,9 -2,5 <14 -1.4 -0,9 -0,1 -2,8
marras -39 115,1 -4,2 -4.9 -5.8 -4,7 -3,6 -1.5 -2,7 1,6 24 -5,0
joulu -4.4 115,6 -4,6 -6,7 -8.9 -5.9 -43 -1.9 -34 53 -0,6 -6,0
2002 tammi
helmi
2. Vihittaiskaupan myynti ja henkiloautojen rekisterdinnit
(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)
- . Uusien henkildautojen
Vihittdiskaupan myynti (kp.) rekisterdinnit
Kiyvin hinnoin Kiintein hinnoin
Yhteensd Yhteensi Elintarvikkeet,| Muut kuin elintarvikkeet Tuhansia®
j j kp.
1995 = 100 1995 = 100 Juomat ja (kp)
tupakka
Tekstiilit,| Kotitalous-
vaatteet, esineet
jalkineet
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 107.9 3,7 104,4 3,0 2,0 3,6 1.9 4,5 923 7.2
1999 111,5 33 107,1 2,6 3.1 2,5 1.4 3,0 973 5.4
2000 116,0 4,1 109,7 2,3 1.9 2,3 1,6 4,9 952 -2,1
2000 IV 118,1 3,7 110,5 1,7 1.4 1,6 0,7 3.8 920 -39
Euroalueen laajeneminen
2001 121,0 39 111,3 1,4 1,2 1.4 1,3 -0,2 970 -0,6
2001 I 119,5 4,5 111,1 2,4 1,6 2,7 2,8 1,2 955 -5,0
i 120,8 39 111,2 0,9 1,0 1,0 0,7 -0,6 1 005 1.8
111 121,8 42 111,5 1,6 1,3 1.4 2,5 -0,8 952 -1,2
v 121,9 2,9 111,4 0,7 1,0 0,5 -0,6 -0,5 968 2,5
2001 huhti 120,4 38 111,2 1,1 0,9 1,1 1,0 -0,5 968 -1,7
touko 120,6 2,8 111,0 0,1 -0,1 0,0 -0,2 -1,8 993 0,0
kesi 1214 5,0 111,3 1,6 1,2 2,0 1,6 0,5 1054 73
heini 121,5 43 111,44 1,5 2,0 1,2 0,7 -2,0 937 -1,5
elo 121,7 4,5 111,5 1,6 1,7 1,3 0,5 0,9 960 -0,5
syys 122,1 39 111,7 1,5 0,9 1,6 4.8 -1,1 958 -1,3
loka 121,3 2,5 110,7 0,0 0,5 0,3 -3.2 0,1 963 32
marras 122,5 34 112,1 1,5 1,2 1.4 2,0 -0,5 971 33
joulu 121,9 2,6 111,3 0,5 1,1 -0,3 0,6 -0,2 968 0,8
2002 tammi . . . . . . . . 930 2.4
helmi . . . . . . . . 930 -3.2

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

2) Teollisuuden koontiryhmien yhdenmukaistetun mddritelmdn mukainen erittely.

3) Kuukausikeskiarvoja.
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Taulukko 5.3

Euroopan komission suhdannekyselyt

1. Talouden ilmapiiri-indikaattori, tehdasteollisuuden ja kuluttajien kyselyt

(saldoprosenttia, kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

Talouden Tehdasteollisuus Kuluttajien luottamusindikaattori
ilmapiiri- Teollisuuden luottamusindikaattori Kapasi- |Yhteensd | Rahoitus-| Talous- |Tyottomyys-| — Sadstot
indikaattori V-? teetin tilanne|  tilanne tilanne| seuraavan
(1995=100) | Yhteensd Tilaus- Valmis- | Tuotanto- kaytto- seuraavan [seuraavan | seuraavan| 12 kk:n
kanta tuote- | odotukset | aste®, % 12kk:n| 12Kkk:n 12 kk:n aikana
varastot aikana aikana aikanal
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1998 101,4 -1 -5 9 11 83,0 -5 2 -4 16 -2
1999 101,2 -7 -17 11 7 81,8 -4 3 -4 12 -1
2000 103,8 5 3 5 17 83,8 1 4 1 1 0
Euroalueen laajeneminen
2001 101,0 -8 -13 13 3 83,2 -5 2 -9 13 0
2001 I 103,0 1 -1 8 12 84,4 1 4 -2 -1 1
I 101,6 -5 -8 13 5 83,6 -2 3 -5 6 1
11 100,3 -10 -17 15 2 83,0 -8 1 -12 18 -2
v 98,9 -17 =27 17 -8 81,8 -11 1 -16 29 0
2002 1 99,3 -13 -26 14 0 80,8 -10 0 -11 26 -1
2001 maalis 102,6 -1 -3 10 9 - 1 4 -3 0 2
huhti 102,1 -4 -6 12 6 - 0 4 -3 3 2
touko 101,6 -5 -9 13 6 - -2 3 -4 8 1
kesd 101,1 -7 -10 14 3 - -3 2 -7 8 1
heind 100,7 -9 -16 15 5 - -6 2 -10 14 -1
elo 100,1 -10 -16 15 2 - -8 1 -12 19 -3
Syys 100,1 -11 -18 15 -1 - -9 1 -13 21 -1
loka 99,1 -16 -25 16 -8 - -10 2 -17 27 1
marras 98,6 -18 -28 18 -9 - -12 1 -17 31 -1
joulu 98,9 -17 -28 16 -7 - -10 1 -14 28 0
2002 tammi 99,1 -14 -28 14 -1 - -11 0 -13 28 -1
helmi 99,3 -14 -25 14 -2 - -9 1 -10 26 -1
maalis 99,5 -11 -24 13 4 - -9 0 -9 25 -1

2. Rakentamisen, vihittiiskaupan ja palveluiden kyselyt
(saldoprosenttia, kausivaihtelusta puhdistettu)

Rakentamisen luottamusindikaattori Vihittdiskaupan luottamusindikaattori Palveluiden luottamusindikaattori
Yhteensd Tilaus- | Tyollisyys- |  Yhteensd| Tdmin- | Varastojen|Suhdanne- | Yhteensd | Suhdanne-| Kysyntd-| Kysynté-
kanta| odotukset hetkinen madrd| nakymait niakymiit tilanne| nikymit
suhdanne-
tilanne
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1998 -19 -25 -12 -3 -3 13 8 32 33 30 32
1999 -7 -14 1 -5 -5 15 4 26 25 24 31
2000 1 -6 8 -1 4 16 9 30 37 22 32
Euroalueen laajeneminen
2001 -5 -10 1 -6 -4 16 3 15 16 8 21
2001 I -1 -7 5 -2 4 18 9 27 30 16 34
II -3 -9 4 -6 -5 16 3 24 24 16 31
I -7 -10 -3 -6 -5 16 3 14 18 6 19
v -9 -14 -4 -9 -11 15 -2 -4 -5 -8 0
2002 1 -11 -17 -4 -14 -20 18 -4 4 4 -13 21
2001 maalis -2 -7 3 -5 -3 15 2 25 28 11 36
huhti -2 -8 4 -4 -1 16 4 25 23 17 34
touko -2 -9 5 -7 -9 15 3 23 24 15 30
kesd -5 -11 2 -7 -6 17 3 23 24 16 29
heind -7 -10 -3 -4 0 16 3 17 21 10 21
elo -8 -10 -6 -8 -6 17 0 14 16 4 21
Syys -5 -9 0 -6 -8 15 6 12 16 5 15
loka -8 -12 -4 -9 -11 14 -1 -2 -4 -6 3
marras -10 -14 -5 -9 -10 14 -3 -6 -7 -7 -4
joulu -9 -16 -2 -10 -12 17 -1 -5 -5 -11 1
2002 tammi -12 -19 -4 -11 -15 15 -4 1 1 -15 18
helmi -10 -16 -3 -15 -24 17 -3 3 2 -13 21
maalis -11 -16 -6 -15 -20 21 -4 8 9 -11 25

Liihde: Yrityksid ja kuluttajia koskevat Euroopan komission suhdannekyselyt.
1) Tiedot viittaavat 12 maata kdsittéviéicin euroalueeseen.
2) Talouden ilmapiiri-indikaattori koostuu teollisuuden, kuluttajien, rakentamisen ja vahittdiskaupan luottamusindikaattoreista. Teollisuuden

luottamusindikaattorin paino on 40 % ja jokaisen muun indikaattorin paino 20 %.
3) Tiedot kapasiteetin kiyttoasteesta kerdtddn tammi-, huhti-, heind- ja lokakuussa. Vuositiedot ovat neljannesvuosittaisten kyselyjen keskiarvoja.
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Taulukko 5.4

Tyomarkkinat
1. Tyollisyys ja tyottomyys koko kansantaloudessa®

(vuotuinen prosenttimuutos, kausivaihtelusta puhdistettu, ellei toisin mainita)

Tyollisyys Tyottomyys
Yhteensd Sosioekonomisen Toimialan mukaan Yhteensd Aikuisviestd? Nuoriso?
aseman mukaan
1995 = 100 Palkan- Yrittdjat| Teollisuus| Palvelut| Miljoonaa | Prosentteina| Prosentteina | Prosentteina
saajat ilman tyovoimasta| tyovoimasta | tydvoimasta
rakentamista
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 101,3 0,8 0,9 0,1 -04 1,5 14,549 11,4 9,8 229
1998 102,9 1,6 1,8 0,4 1,1 2,2 13,815 10,7 9,3 20,9
1999 104,6 1,6 2,2 -0,6 0,0 2,6 12,721 9,7 8,5 18,8
2000 106,8 2,1 2,4 0,2 0,8 2,8 11,998 8,8 7,7 17,3
2000 IV 107,7 2,2 2,4 1,1 1,3 2,8 11,593 8,5 7.4 16,7
Euroalueen laajeneminen
2001 11,404 8,3 7,2 16,6
2001 I 108,0 2,1 3 0,8 1.4 2,5 11,422 8,4 7,3 16,5
I 108,2 1,6 1,8 0,5 0,8 2,1 11,354 8,3 7,2 16,5
1T 108,4 1,2 1,5 -0,1 0,2 1, 11,375 8,3 7,2 16,5
v . . 11,465 8,4 72 16,7
2001 helmi - - - - - - 11,422 8,4 7,3 16,5
maalis - - - - - - 11,359 8,3 7,2 16,4
huhti - - - - - - 11,337 8,3 7,2 16,5
touko - - - - - - 11,356 8,3 7,2 16,5
kesd - - - - - - 11,369 8,3 7,2 16,6
heind - - - - - - 11,367 8,3 7,2 16,5
elo - - - - - - 11,363 8,3 7,2 16,5
Syys - - - - - - 11,395 8,3 7,2 16,5
loka - - - - - - 11,445 8,3 7,2 16,7
marras - - - - - - 11,470 8.4 7,2 16,7
joulu - - - - - - 11,480 8,4 73 16,8
2002 tammi - - - - - - 11,499 8,4 73 16,8
helmi - - - - - - 11,502 8,4 72 16,8
2. Tydvoimakustannukset ja tyon tuottavuus
(vuotuinen prosenttimuutos)
Yksikkotyokustannukset koko Tyovoimakustannusindeksit * Palkat
kansantaloudessa ja alaert (kp.) tyontekijad
Yksikkotyo- Ty6voima- Tyon | Yhteensd Alaerittdin Toimialan mukaan kohden
kustannukset kustannukset | tuottavuus tehdas-
tyontekijad Palkatja | Tyonantajan| Teollisuus Palvelut |  teollisuu-
kohden palkkiot | sosiaaliturva- ilman dessa
maksut| rakentamista
jamuut
kustannukset
11 12 13 14 15 17 18 19
1997 0,7 2,2 1,6 2,5 2,6 2,5 2,2 2,7 23
1998 0,1 1,4 1,3 1,7 2,1 0,8 1,5 1,5 2,2
1999 1,3 2,2 0,9 2,2 2,4 1,4 2,5 1,9 2,7
2000 1,1 2,5 1,4 34 3,7 2.4 33 3,0 2,7
1999 1V 0,3 2,2 1,8 2,5 2,7 1,6 2,8 1,8 2,5
2000 I 0,4 2,5 2,1 3,6 39 2,8 3,8 34 3,0
1T 0,4 2,1 1,7 3,5 3,8 2,6 34 29 2,8
1T 1,4 2,4 1,0 34 3,8 2,4 3,2 2,6 2,5
v i 2,1 0,4 3,1 3,5 1,9 2,8 3,0 2,3
Euroalueen laajeneminen
2001 3,2 3,5 2,1 3,1 3,1
2001 1 2,1 2,3 0,2 32 3,6 1,8 3,0 3,1 32
)il 2,5 2.4 0,0 3,0 33 1,9 32 2,3 2,8
il 2,3 2.4 0,1 3,5 3,7 2,6 34 35 3,1
v . . . 3,1 34 2,3 2,7 34

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

tilastoihin perustuvat EKP:n laskelmat.

1) Tydéllisyystilastot perustuvat EKT 95:een. Kattavuuserojen vuoksi neljannesvuositilastot eiviit tdysin tdsmdd vuositilastojen kanssa. Tyottomyys-
tilastot ovat ILOn suositusten mukaisia.
2) Aikuisvdesto kasittid 25-vuotiaat ja sitd vanhemmat, nuoriso alle 25-vuotiaat; ilmaistu prosentteina ikdryhmdin tyovoimasta.
3) Tyovoimakustannukset tuntia kohden koko kansantaloudessa, pl. maatalous, julkishallinto, koulutus ja terveydenhuolto. Kattavuuserojen vuoksi erien
kokonaissummat eivdt véilttamdittd tismdd.
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6 Euroalueen sdistaminen, investoinnit ja rahoitus

Taulukko 6.1

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

Kantatiedot

1. Rahoitusvarat?

Kiteinen ja talletukset Lisitieto:

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

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

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa laitoksissa®| ulkopuolella®

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1997 1V 46853 320,6 4072,2 1158,1 1466,3 13225 1253 153,9 138,7 215,8

1998 1 46424 311,8 4050,9 11332 1457,0 1342,7 118,0 1394 140,2 2472

I 4699,1 315,5 4100,3 1204,9 14527 13419 100,8 1474 135,8 239,7

I 46715 311,8 4074,2 11842 1451,1 13414 97.4 156.4 135,1 237,6

v 4826,0 3234 4211,1 12829 1463,3 1386,3 78,6 149,8 141,6 2153

1999 1 46754 317,8 4075,8 1239,1 1464,6 1306,2 66,0 1334 148.,4 2439

I 4701,5 324,0 4114,1 1321,8 14183 1315,6 58,4 125,0 138,4 2427

I 47128 3275 41126 13245 14164 1313,0 58,7 133,3 139,4 238,6

v 4858,9 350,0 42148 1370,8 14576 13234 63,0 142,0 152,1 229,7

2000 I 4836,8 334,7 42220 1379,5 1462,5 1303,2 76,8 130,2 150,0 260,6

I 4893,8 341,2 4256,5 1 409,6 1485,6 12825 78,9 146,0 150,1 2472

I 4913,8 339,0 42659 1396,7 15237 1263,5 81,9 159,2 149,7 254,1

v 50294 347,6 43614 14643 15424 1269,1 85,6 164,5 156,0 230,3

Euroalueen laajeneminen

2001 I 51452 335,5 4502,2 1 446,0 16257 13145 1159 150,3 157,2 259,8

I 5242,1 332,2 45864 1526,0 1621,1 1321,0 118,3 165,5 158,0 268,9

I 52324 308,9 46157 15479 1 609,5 1333,6 1247 147,8 160,0 2644

v . 239,5 4819,2 1 687,9 16174 1396,2 117,7 139,3 . .

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka

Yhteensi Lyhyt- Pitka- Yhteensd Notee- Rahasto- Yhteensd Kotitalouk- Vakuutus-

aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja

osakkeet markkina- henki- korvaus-

rahastot vakuutus- vastuu

jaeldke-
rahastoista

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

1997 1V 1 580,0 202,9 1377,1 2741,2 1578,7 11624 184,9 2385,0 21294 2555

1998 1 1599,5 194,5 1405,0 32714 1948,1 13233 186,5 2464,7 2199.,6 265,1

I 1556,7 169,2 13874 3495,7 2 066,8 14289 186,7 25232 22559 267,3

I 1547,1 158,1 1389,0 31935 1750,3 14432 187,9 2568,8 2298,7 270,1

v 15449 157,5 13874 35274 2006,3 1521,1 172,7 26325 23624 270,0

1999 1 1 585,6 136,5 1449,1 3750,1 21187 16314 194.,8 2708,7 2429,1 279,6

I 1 506,5 127,2 1379,2 4010,6 22758 17348 211,6 2776,4 24948 281,6

I 15148 116,0 1398.,8 4068,8 2322,1 1746,7 210,8 28424 2558,1 2843

v 1 560,3 146,4 1414,0 45973 2761,0 1836,3 203,9 2957,1 2 669,5 287,71

2000 I 1548,1 146,8 14013 4 854,5 2919,6 19349 218,3 3084,0 27828 301,2

I 1585,0 146,9 1438,1 4763,8 28545 1909,3 208,9 31284 28245 303,9

I 16358 162,6 14732 4906,7 2983,7 1923,1 207,3 3179,8 28727 307,2

v 1700,2 177,9 15223 49423 3066,3 1876,1 203.4 32072 28975 309,7

Euroalueen laajeneminen

2001 I 1786,7 2243 15624 4685,1 2836,3 1848,8 2293 32555 29325 323,0

I 1792,0 201,7 1590,3 4727,5 2862,0 1865,5 2378 3308,1 29828 3253

I 18255 207,5 1618,0 4108,8 23593 1749,5 2549 3281,0 29525 328,5

v . . . . . . . . . .
Liihde: EKP.

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

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

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

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

5)  Eisisdlld noteeraamattomia osakkeita.
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Taulukko 6.1 (jatkoa)

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

Kantatiedot
2. Velat?
Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisitieto:
Yhteensi . L . . Muiden kuin
Furoalucen Julkisyhteisot Yritykset Kotitaloudet” pankkien
raha- Yhteensi Lyhyt- Pitkd- Yhteensi Lyhyt- Pitkd- Yhteensi Lyhyt- Pitkd- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaiset” aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 1V 58352 5315,1 923,5 54,2 869,3 24043 837,1 15672 25074 2237 22838 141,6
1998 1 5894,1 53573 907,2 35,5 871,7 2449,6 853,7 15959 25372 2234 23138 146,9
1T 6 005,8 5453,0 902,0 31,8 870,2 2504,1 877,8 1 626,2 2599,7 232,5 2367,1 151,3
I 6 080,9 5524,1 903,1 333 869,9 25283 864,9 1 663,3 2 649,6 233,7 2415,8 1474
v 62274 56634 911,3 36,0 875,2 2 600,6 902,9 1697,7 27155 240,8 2474,8 151,3
1999 1 6263,1 56827 903,4 36,1 867,3 25940 919,4 1 674,6 2765,7 251,7 2514,0 156,8
1T 6 426,1 58173 900,9 38,7 862,1 2686,3 962,3 1724,0 2839,0 255,3 2583,7 183,3
1T 64923 5886,3 886,3 37,7 848,5 2700,8 941,5 1759,3 2905,2 255,2 2650,0 191,4
v 6 668,5 6 039,1 900,7 42,1 858,7 27955 979,7 18158 29722 264,0 27082 2014
2000 I 6813,5 61558 891,3 41,1 850,3 28945 1 037,6 1856,8 3027,7 2656  2762,1 221,1
1T 6962,9 6261,6 885,6 42,0 843,6 29979 1 090,7 1907,2 30794 2744  2805,0 219,7
1T 7098,9 6378,1 865,7 39,9 825,9 3100,5 11457 19549 3132,6 275,8 2 856,8 252,3
v 72703 6500,3 883,0 42,0 841,0 3198,7 1 160,5 2038,2 3188,6 280,9 2907,7 245,2
Euroalueen laajeneminen
2001 I 7450,1 6671,8 896,2 41,7 854,5 3319,0 12393 2079,7 32349 279,2 2955,7 2573
1T 75479 6762,1 878.,5 42,1 836,5 3388,2 1263,9 21243 32812 285,1 2996,0 279,0
1T 76164 6 806,1 871,1 45,0 826,1 34279 12449 2183,0 33174 280,4 3037,0 249,1
v . 6899,3 . . . . . . . . . .
Muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Yhteensd Julkisyhteiso Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensd Lyhyt- Pitka- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut elidkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1997 1V 3 640,6 33377 504,3 28334 302,9 45,8 257,1 2003,2 135,2 236,2
1998 1 37582 3438,6 491,3 29473 319,7 55,7 2639 24799 136,3 239,1
1T 38219 3499,8 489,7 3010,0 322,1 53,9 268,2 27159 134,2 242,1
1T 3914,6 3581,7 491,4 3090,3 332,9 55,5 2774 23219 133,8 245,1
v 39214 35879 462.,8 3125,1 333,5 55,0 278.,5 2659,1 140,3 2482
1999 1 39659 36304 463,5 3167,0 3354 66,2 269,3 2770,5 146,9 251,2
1T 3948,0 3 606,7 4529 31539 341,3 67,1 274,1 3013,1 136,6 2543
1T 3932,6 35788 446,1 31327 353,8 75,4 2784 3089,2 137,6 2574
v 3896,5 35328 4215 31114 363,6 78,6 285,0 3959,1 149,8 260,8
2000 I 3966,7 3598,1 426,4 3171,7 368,6 80,7 2879 4422,6 147,6 263,3
1T 4000,0 3619,2 426,9 31924 380,8 90,5 290,3 4173,7 147,6 265,9
1T 40373 36354 4229 32125 401,9 97,3 304,6 4052,1 1472 268,0
v 4081,3 36624 401,8 3260,6 4189 102,4 316,5 38339 153,7 270,1
Euroalueen laajeneminen
2001 I 42492 37952 429,5 3365,6 454,0 113,0 341,0 34548 154,7 272,6
1T 43074 38288 440,9 33879 478,6 1242 3544 3476,8 155,2 275,0
1 4388,8 3896,8 450,1 3446,7 492,0 137,6 3544 2768,1 155.4 2717,5
v . . . . . . . . . .
Ldhde: EKP.

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

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

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

4)  Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

5)  Sisdltdd kaikki julkisyhteisdjen lainat euroalueen rahalaitoksista.
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Rahoitustaloustoimet

1. Rahoitusvarat?

Kiteinen ja talletukset Lisitieto:

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

euroalueen rahalaitoksissa talletukset muissal pankkien

Yhteensd Yon yli Madra- | Irtisanomis- Repot euroalueen kuin talletukset

aikaiset ehtoiset raha- raha- euroalueen

laitoksissa laitoksissa®| ulkopuolella®

1 2 3 4 5 6 7 8 10

1997 1V 130,5 9,4 111,5 73,9 5,1 37,6 -5,1 3,2 6.4 -13,6

1998 1 -45,7 -8,8 -24,1 -25,7 -11,1 20,1 -71,3 -14,5 1,6 29,5

1l 52,1 3,6 448 68,0 5,9 -0.5 -16,7 8,0 -4.4 -4.9

1 -14,7 -3,7 -19,2 -18,0 2,3 -0,3 -3,3 9,0 -0,7 2,8

v 148,1 11,6 136,6 98,0 12,7 44.8 -18,9 -6,6 6,5 -24,4

1999 1 -39.3 -5,2 -36,7 -19,2 -15,0 10,2 -12,7 -4,2 6,8 22,0

I 22,2 6,3 343 81,3 -48,7 9,3 -7,6 -84 -9.9 -4.4

I 13,2 3.4 0,5 3,6 -0,9 -2,6 0,3 8,3 1,0 -2,7

v 139,4 22,2 95,8 44.4 36,9 10,3 42 8,7 12,7 -14,5

2000 I -28,2 -15,3 1,1 6,4 1.4 -20,4 13,7 -11,9 2,1 26,0

I 51,2 6,7 28,6 31,5 16,9 -21,8 2,1 15,8 0,1 -12,8

I 7,6 -2,2 -3,0 -17,0 29,5 -18,5 2,9 13,3 -0,4 -2,1

v 127,9 8,6 107,7 71,2 26,9 5,8 3,8 53 6,3 -16,5

Euroalueen laajeneminen

2001 I -19,2 -19,8 15,0 -343 41,9 -6,1 13,4 -15,6 1,2 13,3

I 94,1 -3,3 81,5 77,3 -4.4 6,3 2,3 15,1 0,8 4,5

Jiu 8,2 -23,4 47,1 25,2 2,6 13,0 6,5 -17,7 2,1 2,6

v . -69,4 206,3 140,2 10,6 62,5 -6,9 -8,6 .

Muut arvopaperit kuin osakkeet Osakkeet” Vakuutustekninen vastuuvelka

Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensd Notee- Rahasto- Yhteensd Kotitalouk- Vakuutus-

aikaiset aikaiset ratut osuudet Raha- sien osuus maksu- ja

osakkeet markkina- henki- korvaus-

rahastot vakuutus- vastuu

jaeldke-
rahastoista

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

1997 1V 43 -1,7 12,0 68,7 51,7 17,0 -12,4 53,6 51,9 1,8

1998 1 -238 -84 -15,4 92,7 -6,2 98,9 7,3 67,0 54,6 12,4

I -66,4 -25,1 -41,3 117,4 24,2 93,2 0,0 47,0 44,9 2,0

I -12,6 -11,0 -1,5 97,9 12,0 85,8 1,0 43,2 40,6 2,6

v -13,1 -1,7 -11,4 88,0 69,0 18,9 -16,1 50,2 48,2 2,0

1999 1 15,9 -13,5 29,4 101,7 -0,6 102,3 3,2 68,5 56,1 12,5

I -452 -11,7 -33,6 145,0 60,3 84,7 16,9 52,3 49,7 2,6

I -6,0 -10,5 4,5 94,7 53,6 41,1 -0,4 54,6 51,5 3,1

v 52,6 26,6 26,1 -0,8 30,8 -31.5 -6,8 72,1 69,8 2,3

2000 I -26,4 4.8 -31,3 -8,6 -54,8 46,2 11,9 84,4 71,5 12,9

I 474 -0,9 48,3 81,0 61,7 19,2 -9,6 54,6 51,9 2,7

I 60,9 16,4 44,5 166,5 159,7 6.8 -1,8 53,8 50,5 33

v 4,7 6,5 -1,9 226,9 187,8 39,1 -39 62,7 60,2 2,5

Euroalueen laajeneminen

2001 I 96,5 51,5 45,0 73,0 13,8 59,2 25,2 57,7 443 13,4

I 5,0 =223 273 333 28,4 4.9 7,7 45,8 43,4 2,3

1 43,8 5,0 38,8 36,4 10,3 26,1 16,0 41,7 38,6 3,2

v . . . . . . . . . .
Lihde: EKP.

1) Sisdaltdd useimmat EKT 95:ssd mddritellyt rahoitusvara- ja velkaluokitukset. Nditd ovat kiiteinen ja talletukset, muut arvopaperit kuin osakkeet,

lainat (paitsi julkisyhteisdjen ja yritysten myontidmdit), noteeratut osakkeet, rahasto-osuudet ja vakuutustekninen vastuuvelka. Kohtaan eivdt
sisdlly muut rahoitusinstrumentit, kuten johdannaiset, noteeraamattomat osakkeet, muut osuudet (kuin osakkeet) ja muut saamiset ja velat.

2)

BIS:n kansainviiliset pankkitilastot. BIS:n mdidritelméin mukainen pankki-kdsite on lihelld euroalueella kdytettivin mddritelméin mukaista
rahalaitos-kdsitettd.

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

mattomat yhteisot (S15).

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

5)  Eisisdlld noteeraamattomia osakkeita.

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

51%



Taulukko 6.1 (jatkoa)

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

Rahoitustaloustoimet

2. Velat?
Lainat euroalueen rahalaitoksista ja muista rahoituslaitoksista velallissektoreittain Lisitieto:
Yhteensd Julkisyhteisét Yritykset Kotitaloudet? Muiden kuin
Euroalueen pankkien
raha- Yhteensi Lyhyt- Pitki- Yhteensi Lyhyt- Pitki- Yhteensi Lyhyt- Pitki- | lainat euro-
laitoksista aikaiset aikaiset” aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset | alueen ulko-
puolisista
pankeista®
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1997 1V 155,8 146,2 21,1 4.4 16,7 68,4 27,6 40,8 66,3 6,7 59,6 -16,8
1998 1 67,3 43,9 -15,7 -18,5 2,8 55,0 27,1 27,9 28,0 -0,3 28,3 3,9
1T 116,8 110,6 -5,5 -3,7 -1,9 54,4 22,1 32,3 68,0 9,0 58,9 6.4
1T 71,7 81,0 2,6 1,4 1,2 25,0 -15,9 40,9 50,1 1,2 48,9 -0,7
v 161,5 150,8 8,8 2,8 6,1 76,3 37,5 38,9 76,4 7,1 69,3 35
1999 1 85,8 71,0 -6,7 0,1 -6,7 19,7 21,9 22 72,8 9,1 63,7 0,8
1T 159,8 133,2 -4,3 2,6 -7,0 89,2 40,9 48,3 74,9 3,6 71,3 23,9
I 70,0 71,7 -14,7 -1,0 -13,7 17,5 -17,0 34,5 67,2 -0,1 67,3 8,5
v 168,4 147,3 14,7 43 10,4 87,5 35,8 51,8 66,2 8,9 57,3 -7,1
2000 I 140,2 109,6 -8,0 -0,9 -7,1 90,9 55,2 35,7 57,4 1,6 55,7 15,0
1T 158,2 116,6 -6,3 0,8 -7,1 110,4 58,1 52,3 54,1 8,7 45,4 -0,8
1T 1224 93,3 -16,2 -2,1 -14,1 90,8 47,6 43,2 47,8 -0,2 48,1 23,0
v 187,2 139,8 17,8 2,1 15,6 110,8 19,1 91,7 58,6 53 53,3 2,1
Euroalueen laajeneminen
2001 I 96,6 78,0 -4.8 -0,5 -4,3 69,5 46,5 23,0 31,8 -5,1 37,0 9,1
1T 98,3 88,1 -18,1 0.4 -18,4 63,0 20,4 42,6 53,3 5,9 47,4 16,5
1T 82,4 58,0 -6,8 2,9 -9,8 514 -13,9 65,3 37,8 -4.4 42,2 21,7
v . 95,6 . . . . . . . . . .
Muut arvopaperit kuin osakkeet liikkeeseenlaskijoittain Yritysten Valtion Yritysten
Yhteensd Julkisyhteiso Yritykset liikkeeseen talletus- vakuutus-
Yhteensd Lyhyt- Pitka- Yhteensd Lyhyt- Pitka- laskemat velka tekninen
aikaiset aikaiset aikaiset aikaiset noteeratut elidkevastuu-
osakkeet velka
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1997 1V -6,6 24 -31,9 29,5 -4,2 -1,5 33 44,1 6,9 2,3
1998 1 63,8 53,4 -11,4 64,8 10,4 9,6 0,9 11,0 1,1 2,4
1T 53,6 50,6 -1,3 52,0 2,9 -1,8 4,7 37,3 -2,1 2,4
1T 61,2 54,0 2,0 51,9 7,3 1,4 5.8 10,7 -0,4 2.4
v 9,9 -15,3 -30,9 15,6 5.4 0,8 4,6 40,6 6,4 2,2
1999 1 79,2 65,7 6,0 59,7 13,5 10,9 2,6 10,8 6,6 2,5
1T 38,1 30,2 -7,8 38,0 7.9 0,8 7,2 34,0 -10,3 2,5
I 57,0 39,7 9,8 49,6 17,3 8,2 9,1 344 1,0 2,5
v -11,6 -18,8 -27,6 8,8 7,2 3,1 4,0 42,0 12,1 2,6
2000 I 63,1 59,7 10,7 49,0 3.4 1,8 1,6 19,6 -2,2 2,1
1T 38,2 243 -0,9 25,3 13,9 10,1 3,8 29,8 0,0 2,1
1T 50,1 26,2 =27 28,9 23,9 7,2 16,7 72,3 -0,4 2,1
v -0,7 -17,7 -27,2 9,5 17,0 5.4 11,6 51,8 6,4 2,1
Euroalueen laajeneminen
2001 I 74,2 38,3 31,3 7,0 35,8 9.4 26,5 52,2 1,1 2,5
1T 87,9 62,1 10,7 51,4 25,8 11,1 14,7 443 0,4 2,4
1T 52,8 35,6 8,8 26,9 17,2 13,4 3,8 6.8 0,2 2,5
v . . . . . . . . . .
Ldhde: EKP.

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

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

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

4)  Sisdltdd kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

5)  Sisdltdd kaikki julkisyhteisdjen lainat euroalueen rahalaitoksista.
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Taulukko 6.2

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

Yksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoituksen kiyttd -2

investoinnit"
Brutto- Kiintedn Netto- Kiintedn Rahoitus-
sddstdminen padoman luoloqz}nlo padoman Yritykset varojen Kiiteinen Muut Osakkeet  Vakuutus-
brutto-  rahaliiton brutto- L. ne}lo— ja arvopaperit ™ pra- tekninen
muodostus ulko-  muodostus  papoiqys.  hankinta e ket Kkuin aikaiset vastuuvelka
puolisille sektori) osakkeet arvopaperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1993 20,2 20,3 0,5 16,8 10,6 13,0 5.5 0.4 0,9 0,5 3,0
1994 20,6 20,1 0,2 16,9 10,3 13,8 33 2.4 2,6 1,6 32
1995 21,1 20,1 0,3 16,9 10,3 13,9 4.2 1,8 1,5 1,2 3,6
1996 20,9 20,0 0,7 16,9 10,3 12,9 3,7 0,2 1,3 1,9 3,7
1997 21,8 20,2 1,3 17,1 10,5 13,3 1,7 -0,5 0,1 34 4,0
1998 21,8 204 0,7 17,3 10,8 15,6 2.4 -2,0 -1,2 6,0 3,7
1999 21,8 20,6 0,0 17,5 10,9 20,3 2.4 0,9 0,7 5.8 4.2
2000 22,0 21,1 -0,3 18,3 11,7 21,1 2,0 1,7 1,0 6,2 42
Yksityisen sektorin (pl. rahoitussektori) rahoitus 2 Rahoituk-  Rahoituk- Netto-
Brutto- Netto- sen kéyll(z; se; lg'ayné, velkae_mlu—
e e | netto’ o brutto- minen,
SAASEAMIMEN "] oudet velkle:ir:é; Muql Osakkeet Lainat investoin- % rahoituk-
arvopaperit Pitkii- Pitkii- neista® sesta”
kuin aikaiset aikaiset
osakkeet arvopaperit lainat
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
1993 20,8 12,8 7,7 1,2 1.4 1.4 3,7 4,5 53 43,6 27,0
1994 20,7 11,8 9,6 1,0 1,1 1,6 3,7 3,8 4,2 45,0 31,7
1995 214 11,8 7.4 -1,8 -1.7 1,5 4.8 3,6 6,5 45,1 25,7
1996 21,1 11,6 8,8 0,2 0,0 1,7 5,7 4.8 4,1 43,3 29,4
1997 20,6 11,3 9,5 0,1 0,1 1,4 5,9 4,7 3,8 43,8 31,6
1998 20,3 10,5 12,4 0.4 0,3 2,5 7,6 5,8 32 474 37,9
1999 19,3 9,9 17,6 0,9 0,4 33 9,9 7,6 2,7 53,7 47,7
2000 18,9 9,5 21,2 1,3 0,8 4,0 10,8 7,0 -0,1 53,6 52,9

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

Investoinnit Rahoitus
= Kiintein pddoman bruttomuodostus E Osakkeet = =+ Bruttosiistiminen E Osakkeet
= = = Rahoitusvarojen nettohankinta L] Vakuutustekninen vastuuvelka = = Nettovelkaantuminen @ Lainat
24 D Pitkidaikaiset arvopaperit m Kiteinen ja talletukset 24 D Pitkiaikaiset arvopaperit
20
16
12
8
4
0
. . . . . . ) 4 . . . . . .
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Lihde: EKP.

1) Keskeisid investointien ja rahoituksen erid.

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

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

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

Taulukko 7.1

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

1. Euroalue - tulot

Yhteensd Tulot Pid- Lisd-
- - — - oma- tieto:
Viilit- Vilil- Sosiaali- Myynnit tulot Pia- verot
tomét - - liset turva- — oma-| yhteen-
verot Koti-| Yritykset verot EUn| maksut] Tyon-[ Vakuu- verot si?
taloudet toimi- antaja tettu
elinten
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1991 46,5 46,1 11,8 9,5 2,2 13,0 1,0 16,7 8,5 5,1 2,3 0,4 0,2 41,6
1992 47,5 46,7 11,9 9,8 2,0 13,0 0,7 17,1 8,6 52 2,4 0,7 0,6 42,5
1993 48,1 47,6 12,1 10,0 2,1 13,2 0,7 17,4 8,6 53 2,5 0,5 0,3 43,0
1994 47,6 47,1 11,6 9,5 2,0 13,5 0,7 17,5 8,5 54 2,5 0,5 0,2 42,7
1995 47,4 46,8 11,6 9,5 2,0 13,3 0,7 17,3 8,4 5,6 2,5 0,5 0,3 42,6
1996 48,1 47,7 12,0 9,6 2,3 13,4 0,6 17,6 8,7 5,6 2,5 0,5 0,3 43,3
1997 48,4 47,7 12,2 9,6 2,6 13,5 0,6 17,6 8,8 5,5 2,5 0,7 0.4 43,7
1998 479 47,4 12,4 9,9 2,5 14,1 0,6 16,5 8,5 4,9 2,5 0,5 0,3 433
1999 48,5 479 12,8 10,1 2,6 14,4 0,5 16,4 8,5 5,0 2,4 0,6 0,3 43,9
2000 48,0 47,5 13,0 10,2 2,7 14,3 0,5 16,2 8,4 4.9 2,4 0,5 0,3 43,7
2. Euroalue — menot
Yhteensi Menot Pid- Lisa-
Yhteensid| Palkan- Vili-| Korko-| Tulon- omat Inves- Pad- tieto:
saaja-|  tuote-|  menot|  siirrotg Tuki- Mot yoinnit oman- EUn n?:;g?;
korvauk-|  kiyttd . siirrot L
set etuudet( palkkiot EUn toimi-
ja toimi- elinten
avustuk- clinten maksa-
set?) mat
maksa-
mat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1991 51,3 46,5 11,2 5,0 53 25,0 21,0 2,4 0,5 4.8 3,2 1,6 0,0 46,0
1992 52,4 47,7 11,4 5,0 5,7 25,6 21,9 2,3 0,4 4,7 3,2 1,5 0,0 46,7
1993 53,8 49,2 11,6 5,2 5,9 26,6 22,8 2,4 0,5 4,6 3,1 1,5 X 479
1994 52,7 48,4 11,3 5,0 5,5 26,6 22,9 2,3 0,4 43 2,9 1,4 0,0 47,2
1995 52,4 479 11,2 4.8 5,7 26,3 22,8 2,2 0,4 4,5 2,7 1,8 0,1 46,7
1996 52,4 48,4 11,2 4.8 5,7 26,7 23,2 2,2 0,4 4,0 2,6 1,4 0,0 46,7
1997 51,0 473 11,0 4.8 5,1 26,4 23,1 2,1 0,4 3,7 2,4 1,3 0,1 459
1998 50,1 46,2 10,7 4,7 4,7 26,1 22,6 2,0 0,4 3,9 2,4 1,5 0,1 45,4
1999 49,8 45,7 10,7 4,7 4,2 26,0 22,6 2,0 0,4 4,1 2,5 1,6 0,1 45,5
2000 48,8 44,8 10,5 4,7 4,0 25,6 22,2 1,9 0,4 4,0 2,5 1,5 0,0 44,8
3. Euroalue - alijaima / ylijiamai, perusalijiama / -ylijidma ja julkinen kulutus
Alijadma (=) / ylijadma (+) Perus Julkinen kulutus®
Yhteensd|  Valtio Osa-| Paikal-| Sosiaali-| ~ alijdd-(Yhteensd Kollek-|  Yksi-
valtio- lis-|  turva-| md (=) / Palkan- Vili-] Luon-| Kiintean| Myynnit| _tiiviset| lolliset
hallinto| hallinto| rahastot y]paa— saaja- tuote-| toismuo-| pioman| (miinus)| kulutus-| kulutus-
mé (+) kor-|  kiytts|  toiset kulu- menot(  menot
vaukset tulon-|  minen
siirrot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1991 -4,8 -4,6 -0,3 -0,1 0,3 0,5 20,4 11,2 5,0 4.8 1,8 23 8,6 11,7
1992 -4,9 -4,3 -0,3 -0,2 0,0 0,8 20,8 11,4 5,0 49 1,8 -2,4 8,7 12,0
1993 -5,7 -5,0 -0,4 -0,2 -0,1 0,1 21,2 11,6 5,2 5,0 1,9 -25 8,9 12,2
1994 -5,1 -4,4 -0,5 -0,2 0,0 0,4 20,8 11,3 5,0 5,0 1,8 -25 8,6 12,2
1995 -5,0 -4,2 -0,5 -0,1 -0,3 0,7 20,5 11,2 4.8 5,1 1,8 -25 8.4 12,1
1996 -4,3 -3,6 -0,4 -0,1 -0,2 1,4 20,6 11,2 4.8 5,2 1,8 -25 8,5 12,1
1997 -2,6 -23 -0,4 0,1 0,0 2,5 20,4 11,0 4.8 5,1 1,8 -25 8,4 12,0
1998 -2,2 -2,1 -0,2 0,1 0,1 2,5 20,0 10,7 4,7 5,1 1,7 -2,5 8,1 11,9
1999 -1,3 -1,6 -0,1 0,1 0,4 2,9 20,0 10,7 4,7 5,1 1,7 2,4 8,2 11,9
2000 -0,8 -1,3 -0,1 0,1 0,4 3,2 19,9 10,5 4,7 5,1 1,7 2,4 8,1 11,8
4. Euromaat — alijadmai (-) / ylijadma (+)
| BE| DE| GR| ES| FR| IE IT| LU| NL| AT| PT | FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 -0,8 2,2 -2,4 -2,6 =27 2,3 -2,8 3,2 -0,8 24 -2,3 1,3
1999 -0,6 -1,6 -1,7 -1,1 -1,6 2,3 -1,8 3,8 0,4 -2,2 -2,2 1,9
2000 0,1 1,2 -0,8 -0,3 -1,3 4,5 -0,5 58 2,2 -1,5 -1,5 7,0
2001 0,2 -2,7 0,1 0,0 -1,4 1,7 -1,4 5,0 0,2 0,1 -2,2 4.9

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

tulot: Euroopan komissio.

1) Tuloja, menoja ja alijddmdd (-) / ylijadmdd (+) koskevat tiedot perustuvat EKT 95:een. UMTS-toimilupien myynnisti saatuja tuloja ei
kuitenkaan ole laskettu mukaan (euroalueen ylijdadmd nédmd tulot mukaan laskettuna on 0,3 %). Tiedot vuotta 1995 edeltiviiltd ajalta perustuvat
osittain arvioihin. Euroalueen maiden ja EU:n toimielinten viiliset tulonsiirrot on laskettu mukaan konsolidoituina. Euroalueen maiden viilisid
tulonsiirtoja ei ole konsolidoitu.

2) Verot ja sosiaaliturvamaksut.

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

4) Kokonaismenot miinus korkomenot.

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

Velka?

(prosenttia BKT:std)

1. Euroalue - julkinen velka rahoitusvaateittain ja velkojan mukaan

Yhteensd Rahoitusvaade Velkoja
Kolikot Lainat Lyhyt- Pitki- Kotimainen luotonantaja? Muut
ja talle- aikaiset aikaiset luoton-
tukset arvo- arvo-  Yhteensid Raha- Muut Muut antajaty
paperit paperit laitokset rahoitus- sektorit
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1991 57,4 2,6 16,1 9,6 29,1 48,1 24,7 7.4 16,1 9,2
1992 60,9 2,6 16,3 10,1 32,0 50,3 26,4 7,6 16,3 10,7
1993 67,3 2,7 17,0 9,9 37,6 52,5 27,6 8,7 16,2 14,8
1994 69,9 2,9 16,1 10,3 40,6 55,8 29,8 9,9 16,0 14,2
1995 74,2 2,9 17,7 9,8 43,8 58,3 30,5 10,9 16,9 15,9
1996 75,4 2,9 17,2 9,9 45,4 58,9 30,3 13,2 15,5 16,5
1997 74,8 2,8 16,3 8,9 46,8 56,9 29,0 14,4 13,4 17,9
1998 73,1 2,8 15,2 7,9 47,3 53,3 27,0 16,2 10,2 19,8
1999 72,0 2,9 14,1 6,9 48,1 49,7 25,3 14,9 9,6 22,3
2000 69,5 2,7 13,0 6,3 47,5 459 22,9 13,4 9,7 23,5
2. Euroalue - julkinen velka liikkeeseenlaskijan, laina-ajan ja valuutan mukaan
Yhteensd Liikkeeseenlaskija® Alkuperdinen laina-aika Jéljelld oleva laina-aika Valuutta
Valtio Osa-  Paikal- Sosiaali-| Enintidn Yli Enintidn Yli Yli Euro Muut
valtio- lis- turva-| 1 vuosil 1 vuosi————— 1 vuosi 1 vuosi 5 vuotta tal————— valuutat
hallinto  hallinto  rahas- Vaihtu- ja jisen-  Bi-koti-
vakor- enintédn valuutta® ~ maan
koinen 5 yuotta valuutta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1991 57,4 46,6 4,5 6,0 0,3 11,8 45,6 4.8 17,7 18,8 20,9 56,3 1,9 1,1
1992 60,9 49,7 4,7 6,1 0.4 12,2 48,7 6,3 17,8 20,9 22,2 59,6 2,2 1,3
1993 67,3 55,2 52 6,3 0,6 11,9 55,3 6,7 18,5 243 24,5 65,5 2,9 1,7
1994 69,9 57,9 5.4 6,1 0,5 11,2 58,7 7.4 16,6 26,6 26,8 68,1 3,0 1,9
1995 74,2 61,7 5,7 6,0 0,8 10,6 63,6 6,9 17,6 26,2 30,3 72,3 2,9 1,9
1996 75,4 62,9 6,1 5.9 0,5 10,2 65,2 6,3 19,2 25,3 30,9 73,5 2,7 1,9
1997 74,8 62,3 6,3 5,6 0,6 8,8 66,0 6,0 18,6 25,2 31,0 72,8 2,8 2,0
1998 73,1 61,0 6,3 5.4 0,3 7,7 65,4 5,5 16,3 25,9 30,9 71,4 3,2 1,7
1999 72,0 60,1 6,2 53 0,3 7,0 65,0 5,0 14,4 26,8 30,8 70,1 - 1,9
2000 69,5 58,0 6,1 5,1 0,3 5,6 63,9 4,4 14,4 27,3 27,7 67,6 - 1,8
3. Euromaat - julkinen velka
| BE| DE| GR| ES| FR| IE| IT| LU| NL| AT| PT| FI
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1998 119,3 60,9 105,0 64,6 59,5 55,1 116,4 6,3 66,8 63,9 54,8 48,8
1999 115,0 61,3 103,8 63,1 58,5 49,6 114,5 6,0 63,1 64,9 54,2 46,8
2000 109,3 60,3 102,8 60,4 57,4 39,0 110,6 5,6 56,0 63,6 53,4 44,0
2001 107,5 59,8 99,7 57,2 57,2 36,6 109,4 55 53,2 61,7 55,6 43,6

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

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

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

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

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

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

Vel

an muutos?

(prosenttia BKT:std)

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

Yhteensd Rahoitusvaade Velkoja
Rahoitus- Aggre-| Kolikot|  Lainat| Lyhyt- Pitkid- Koti- Muut
tarve? gaatti-| ja talle- aikaiset| aikaiset| mainen luoton-
vaiku-|  tukset arvo- arvo-| luoton-|  Raha- Muut(  antajat”
tus> paperit|  paperit| antaja®| laitokset| rahoitus-
laitokset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1991 5,2 5,1 0,0 0,2 -0,1 0,2 1,2 0,0 3,9 . .
1992 6,8 5,6 0.4 0,7 0,1 0,1 1,1 1,0 4,5 4,8 3,1 0,7 1,9
1993 8,1 7,5 0,3 0,1 0,1 0,2 1,2 0,1 6,5 3,7 2,0 1,3 4.4
1994 6,1 5,2 0,2 0,7 0,0 0.4 -0,1 0,9 4,9 5.9 3,6 1,7 0,2
1995 7,7 55 0,2 2,2 -0,2 0,2 2,4 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 3,2 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 0,3 -0,1 1,8 2,0
1998 1,6 1,9 -0,2 0,0 0,0 0,1 -0,4 -0,6 2,6 -1,0 -0,8 2.4 2,7
1999 1,6 1,3 0,3 0,0 0,0 0,2 -0,5 -0,7 2,5 -1,6 -0,7 -0,7 3,2
2000 0,8 0,8 0,1 -0,1 0,0 -0,1 -0,5 -0,3 1,7 -1,5 -1,3 -0,8 2,3
2. Euroalue - alijiimi-/velkaoikaisut
Velan|  Alijdd- Alijddmi-/velkaoikaisut”
muutos m?/lgj_é)é{ Yhteensi Julkisyhteisgjen rahoitusvarojen muutokset Arvos- Luokit-| Muut'”
mi (+)¥ Kiteinen| ~ Arvo-[  Lainat| Osakkeet WS Valuutta- telu-
N 10 y tekijat . muu-
ja talle-| paperit Ja Y isitvis-| Padom kurssi- tokset
tukset osuudet| T <SIY1S7| Fadoma- vaiku- oxse
tdmis-| sijoituk- t
ukset
tulot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 11 12 13 14
1991 5,2 -4,8 0.4 1,0 0,2 0,1 0.4 0,2 -0,1 0,2 0,0 0,1 0,2 -0,7
1992 6.8 -4,9 1,9 0,7 0,1 0,1 0,3 0,2 -0,1 0,2 0.4 0,3 0,7 0,1
1993 8,1 -5,7 2,3 1,5 1,3 0,2 0,3 -0,2 -0,3 0,1 0,3 0,3 0,1 0,3
1994 6,1 -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 7,7 -5,0 2,7 0,6 0,1 -0,1 0,5 0,1 -0,4 0,2 0,2 0,0 2,2 -0,4
1996 3,8 -4,3 -0,4 -0,1 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,3 0,2 -0,2 -0,2 0,1 -0,2
1997 2,3 -2,6 -0,3 -0,5 0,2 -0,1 -0,1 -0,5 -0,8 0,3 0,2 0,2 -0,2 0,3
1998 1,6 -2,2 -0,6 -0,7 0,1 0,0 -0,2 -0,6 -0,9 0,1 -0,2 0,0 0,0 0.4
1999 1,6 -1,3 0,3 0,0 0.4 0,2 0,1 -0,7 -0,8 0,1 0,3 0,2 0,0 0,0
2000 0,8 0,3 1,1 1,0 0,9 0,2 0,1 -0,2 -0,4 0,1 0,1 0,0 -0,1 0,1
Ldhteet: EKP.
1) Tiedot perustuvat osittain arvioihin. Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutos, % BKT:std: (velka [t] — velka [t—1]) / BKT (t).
2)  Luotonotto vastaa mddritelmdn mukaan julkiseen velkaan kohdistuvia transaktioita.
3) Sisdltdd valuuttakurssimuutosten vaikutusten lisdksi vaikutukset, jotka johtuvat velan laskemisesta nimellisarvoisena (esim. liikkeeseen las-
kettujen arvopaperien preemiot tai diskonttaukset).
4)  Sisdltdd erityisesti yksikoiden uudelleenluokittelun vaikutukset ja tietyt valtioiden vastuulleen ottamat velat.
5) Maiden yhteenlasketun velan muutoksen ja maittaisten velkojen muutosten summan vilinen erotus. Erotus johtuu siitd, ettd aggregoinneissa
kdiytettiin ennen vuotta 1999 useita eri valuuttakursseja.
6) Valtion joukkolainojen haltijat, jotka sijaitsevat joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa.
7)  Sisdltid muissa euroalueen maissa kuin joukkolainan liikkeeseen laskeneessa valtiossa sijaitsevat velkojat.
8)  Sisdltad UMTS-toimilupien myynnistd saadut tulot.
9)  Nimellisen konsolidoidun bruttovelan vuosimuutoksen ja prosentteina BKT:std ilmoitetun alijddmdn vdlinen erotus.
10) Ei sisdlld johdannaisia.

11) Sisdltdd pddasiassa muihin velkoihin ja saamisiin kohdistuvat transaktiot (kauppaluotot, muut velat/saamiset ja johdannaiset).
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8 Euroalueen maksutase ja ulkomainen
varallisuus (ml. valuuttavaranto)

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

Vaihtotase Paid- Rahoitustase Virheelli-
oman- set ja
Yhteensd  Tavarat| Palvelut Tuo-  Tulon- siirrot| Yhteensd|  Suorat Arvo-| Johdan- Muut| Valuutta- l&l’;:’]l;i:
tannon- siirrot sijoi-|  paperi- naiset| sijoituk-| varanto tomat
tekija- tukset sijoi- set erit
kor- tukset
vaukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 62,1 116,4 3,1 -15,2 -42,2 13,0 . -44.,5 -24,3 . . . .
1998 31,9 109,0 -1,1 -28,8 -47,2 12,4 -68,4 -81,3 -110,0 -8,2 123,0 8,2 24,1
1999 -18,3 75,6 -11,9 -35,7 -46,3 12,9 10,9 -118,1 -45,7 4,5 160,1 10,1 -5,5
2000 -59,9 35,6 -16,1 -26,7 -52,6 9,7 93,4 17,6 -111,5 -1,7 171,5 17,6 -43,2
2000 IV -17,4 9,5 -5,6 -39 -17,4 3,5 25,7 -13,5 12,7 -85 24,4 10,7 -11,8
2000 marras -5,0 1,9 -0,8 -0,8 -5,2 1,4 3,7 1,4 2,2 -2,5 -5,1 7,7 -0,2
joulu -7,0 3,3 -3,2 -1,1 -5,9 1,8 21,2 3.4 9,9 -4,0 9,6 2,3 -16,0
Euroalueen laajeneminen
2001 -9,3 74,1 1,5 -37,7 -47,1 9.4 -74,8 -93,9 40,9 -22,1 -17,6 17,8 74,7
2001 I -10,5 5,5 -5,0 -9,1 -1,9 2,9 30,6 -40,6 -38,5 -2,0 102,2 9,5 -23,0
11 -9,9 15,9 6,5 -15,1 -17,2 3,5 -12,0 -51,7 25,7 0,7 10,8 2,5 18,4
111 53 23,4 2,9 -8,4 -12,7 1,0 -67,1 -15,3 53,6 -12,3 -95,6 2,5 60,8
v 5.9 29,3 -2,8 -5,2 -15,4 1,9 -26,3 13,8 0,0 -8,4 -35,0 33 18,6
2001 tammi -11,1 -39 -2,4 -1,5 2,7 1,3 2,3 -9,9 -42,8 -4,6 57,2 2.4 7,5
helmi 1,2 3,3 -1,1 -0,6 -0,5 1,5 7,7 2.4 -2,3 -0,7 3,8 4,5 -10,4
maalis -0,6 6,0 -1,5 -1,0 -4,0 0,1 20,6 -33,2 6,6 3,3 41,2 2,7 -20,1
huhti -6,7 3,1 1,6 -7,0 -4,5 2,2 11,7 0,8 -19,2 1,7 21,4 7,0 -7,1
touko -2,2 4,4 2,8 -39 -5.4 0,5 -9,6 -41,5 15,1 3,6 16,8 -3,6 11,3
kesd -1,0 8,4 2,1 -4,2 -7,3 0,8 -14,0 -11,0 29,8 -4,6 -27,4 -0,8 14,2
heind -0,8 10,7 1,7 -1,5 -5,7 0,4 -20,1 1,1 4,1 -1,5 -17,9 0,0 20,5
elo 6,0 7,3 1,1 0,4 -2,8 0,6 -13,9 -0,7 49 -3,7 -18,5 4,1 7,3
syys 0,0 5.4 0,1 -1,3 -4,2 0,0 -33,0 -15,7 44,6 -1,1 -59,1 -1,6 33,0
loka 0,1 9,6 0,2 -4,3 -5,4 0,3 -14,6 53 0,3 -3,8 -13,8 -2,6 14,2
marras 2,8 9,3 -1,9 0,4 -4,9 0,4 -15,4 7.8 11,5 -4,0 -30,7 0,0 12,1
joulu 2,9 10,4 -1,1 -1,3 -5,1 1,2 3,7 0,6 -11,7 -0,5 9.4 5.9 -1,7
2002 tammi -1,5 2,1 -2,7 -6,7 5.8 2,5 -37,6 4,3 -41,3 0,6 4,0 -5.3 36,5
Vaihtotase ja paddomansiirrot Suorat sijoitukset ja arvopaperisijoitukset
(miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat) (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun], nettovirrat)
D Tavarat E Tulonsiirrot Suorat sijoitukset
/] Palvelut m Pddomansiirrot 150 D Arvopaperisijoitukset
40 Tuotannontekija- —— Yhteensd . !
[ korvaukset | |
! 100 :
30| ! ] T
1] T Z 50 T
2 ; ;
am ) 0 i _ 1
10 am | 01} AmeE
\ /’ ~ \
| -50 |
0 |
N | |
= === |
20 | -150 i
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40 P P ) S S 250 M L P B S
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Lihde: EKP.

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

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002 57*



Taulukko 8.2

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

1. Keskeiset eriit

Vaihtotase Péddomansiirrot
Yhteensd Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot | Menot Tulot| Menot Tulot Menot Tulot| Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1997 1218,5 1156,3 62,1 754,6 638,3 214,2 211,0 189,5 204,7 60,1 102,3 18,9 5.9
1998 1277,7 1245.8 31,9 784.4 675.4 2319 233,0 198.,5 2273 63,0 110,1 17,7 53
1999 1334,5 1352,7 -18,3 818,1 742,5 244.5 256,4 207,0 242,77 64,8 111,1 19,1 6,3
2000 1597,6 16575 -59.9 986,8 951,3 279,5 295,7 264,0 290,7 67,2 119,9 18,3 8,7
2000 IV 4374 4548 -17,4 274,6 265,1 75,1 80,8 72,7 76,6 14,9 32,3 5,9 2,5
2000  marras 145,2 150,2 -5,0 93,9 92,0 24,3 25,1 21,9 22,7 5,1 10,3 2,2 0,8
joulu 146,2 153,1 -7,0 86,6 83,3 25,5 28,7 27,9 29,0 6,2 12,2 2,9 1,1
Euroalueen laajeneminen
2001 1705,7 17149 -9,3  1036,5 962.,4 310,8 309.4 284,5 322,2 73,8 120,9 17,0 7,6
2001 I 4233 4339 -10,5 254.5 249.,0 68,7 73,7 70,6 79,6 29,6 31,5 44 1.5
)i 435,1 4449 -9,9 262,7 246,8 83,0 76,5 74,4 89,5 15,0 32,2 53 1.8
Jing 420,6 415,3 5.3 252,6 229,2 85,3 82,5 68,3 76,7 14,3 27,0 2,7 1,6
v 426,7 420,8 5,9 266,8 237.5 73,8 76,7 71,2 76,4 14,9 30,3 4,7 2,7
2001 tammi 140,4 151,5 -11,1 79,8 83,7 224 24,8 22,6 30,1 15,6 12,9 1,8 0,5
helmi 135,1 1339 1,2 82,3 78,9 22,4 23,5 22,5 23,1 7,9 8,4 1,9 0,4
maalis 147,8 148,5 -0,6 92,4 86,4 239 25,4 25,4 26,4 6,1 10,2 0,7 0,5
huhti 138,7 1454 -6,7 83,6 80,5 26,3 24,6 23,0 30,0 5.8 10,3 2,6 0.4
touko 148,3 150,5 =22 89,0 84,7 28,3 25,6 26,0 29,9 4,9 10,3 1,4 1,0
kesi 1438,1 149,1 -1,0 90,0 81,6 28,4 26,3 25,4 29,6 4,3 11,6 1,3 0,4
heind 151,8 152,5 -0,8 90,8 80,1 30,6 28,9 25,5 32,9 4,9 10,6 1,0 0,6
elo 136,0 130,0 6,0 81,5 74,2 29,0 27,9 21,0 20,7 4,5 7,2 1,1 0,5
Syys 132,8 132,8 0,0 80,3 74,9 25.8 25,7 21,8 23,1 4,9 9,2 0,6 0,5
loka 146,6 146,5 0,1 95,1 85,5 25,9 25,7 21,1 25,4 4.4 9.8 1,0 0,6
marras 138,1 135,3 2,8 90,2 80,9 22,3 24,2 20,7 20,4 4,9 9,8 1,0 0,6
joulu 142,0 139,1 2,9 81,5 71,1 25,6 26,7 29,4 30,6 5,6 10,7 2,6 1,5
2002  tammi 137,7 139,2 -1,5 76,3 74,2 23,6 26,3 20,5 27,2 17,3 11,5 3,0 0,5
2. Keskeiset vaihtotaseen erit (kausivaihtelusta puhdistetut)
Vaihtotase
Yhteensa Tavarat Palvelut Tuotannon- Tulonsiirrot
tekijakorvaukset
Tulot Menot Netto Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
1999 1V 353,1 365,0 -11,9 217.5 203,7 64,0 68,3 53,9 64,1 17,8 28,9
2000 I 371,1 378,7 -7,6 2293 217,2 65,6 68,7 59,8 65,4 16,4 274
1T 387,3 407,2 -19,8 241,5 231,8 67,3 72,6 60,9 70,0 17,7 32,7
il 410,5 426,4 -16,0 2529 245,0 71,6 74,2 70,2 79,0 15,8 28,2
v 431,7 449.5 -17,8 264,8 259.8 75,5 80,9 73,8 76,8 17,5 32,1
2000  marras 144.,6 149,7 -5,0 88,4 86,8 254 26,3 24,7 25,8 6,1 10,8
joulu 145,3 153,1 -7,8 89,4 88,2 25,4 28,3 24,5 25,6 6,1 11,0
Euroalueen laajeneminen
2001 I 428,6 436,1 -1.5 260,8 247.,6 76,4 77,0 72,1 82,0 19,2 29,4
11 431,2 441,6 -10,3 263,5 2475 80,7 78,1 69,1 82,1 17,9 34,0
Jing 428,7 4275 1,2 2575 239,2 79,9 79,4 72,9 80,0 18,4 28,9
v 415,6 408,3 73 254,2 2275 73,2 74,7 70,4 77,0 17,7 29,1
2001  tammi 144,1 147,1 -3,0 87,5 83,1 25,4 254 24,6 29,6 6,5 9,0
helmi 1434 143,5 0,0 87,2 82,7 26,0 25.8 24,0 25,4 6,3 9,5
maalis 141,1 145,6 -4,5 86,1 81,9 25,0 25.8 23,6 26,9 6,3 10,9
huhti 143,7 148,1 -4,3 86,9 82,8 27,3 25,9 22,8 28,3 6,7 11,0
touko 145,5 146,3 -0,8 88,4 82,0 27,1 25,8 24,4 27,4 5,6 11,1
kesid 142,0 147,2 -5,2 88,2 82,7 26,4 26,3 219 26,4 5,6 11,8
heind 145,1 149,8 -4,7 85,9 81,7 27,1 26,8 26,0 30,4 6,1 10,9
elo 146,3 141,9 4,4 88,5 81,0 26,9 26,8 24,8 26,2 6,0 7.9
Syys 137,2 135,8 1,5 83,0 76,6 25.8 25,8 22,0 23,4 6,4 10,1
loka 139,0 139,1 -0,1 85,3 78,1 24,6 24,4 22,6 26,5 6,5 10,1
marras 136,7 1334 32 85,0 75,6 23,3 25,0 22,5 23,0 5,9 9,8
joulu 139,9 135,7 4,2 83,9 73,8 25,3 253 25,4 27,5 53 9,1
2002  tammi 140,0 135,5 4.5 83,7 73,9 26,8 26,9 22,2 26,6 7,3 8,1
Ldhde: EKP.

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

Maksutase: tuotannontekijikorvaukset
(miljardia euroa , bruttovirrat)

Yhteensi Palkansaaja- Pddomakorvaukset
korvaukset -
Yhteensi Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset | Muut sijoitukset
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 207,0 242,7 12,6 5,0 1944 237,7 42,7 50,3 64,1 101,5 87,7 85,9
2000 264,0 290,7 13,2 5.4 250,8 2852 57.4 59,3 74,6 106,9 118,7 119,0
2000 III 65,7 75,3 33 1,5 62,4 73,8 14,3 15,2 18,9 28,7 29,3 29,8
v 72,7 76,6 34 1,3 69,3 75,3 16,7 17,0 18,9 24,2 33,7 34,1
Euroalueen laajeneminen
2001 I 70,6 79,6 33 1,1 67,2 78,5 15,6 15,4 17,8 26,3 33,8 36,8
I 74,4 89,5 34 1,5 71,0 88,0 18,8 15,4 21,5 39,4 30,7 333
I 68,3 76,7 33 1,5 65,0 75,1 14,7 15,9 22,0 28,2 28,3 31,1
Suorien sijoitusten tuotot Arvopaperisijoitusten tuotot
Oman piddoman tuotot Korot Oman piddoman tuotot Korot
Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot Tulot Menot
13 14 15 16 17 18 19 20
1999 36,2 46,1 6,4 4.2 9,5 34,0 54,6 67,5
2000 47,4 52,2 10,0 7,1 14,2 30,6 60,5 76,3
2000 III 11,9 13,2 2,4 2,0 3,4 7,6 15,5 21,1
v 13,3 14,8 33 2,3 3,0 5.5 16,0 18,7
Euroalueen laajeneminen
2001 I 13,1 13,0 2,5 2,4 2,4 7,0 15,4 19,4
11 16,2 13,0 2,6 2,4 53 17,1 16,2 223
11 12,4 14,1 2,2 1,7 3,6 8,3 18,5 19,9
Lihde: EKP.
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Taulukko 8.4

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

Ulkomaille Euroalueelle
Yhteensd Oma pddoma ja Muu pddoma, Yhteensid Oma pddoma ja Muu pddoma,
uudelleen ldhinnd uudelleen ldhinnd
sijoitetut voitot konsernien sijoitetut voitot konsernien
sisdisid lainoja sisdisid lainoja
1 2 3 4 5 6
1997 -93,1 48,6
1998 -172,8 . . 91,5 . .
1999 -315,6 -234.7 -81,0 197,5 1442 53,3
2000 -382,4 -283,6 -98,7 400,0 296,4 103,6
2000 IV -93,3 -67.9 -25.4 79,7 32,7 47,1
2000  marras -35,6 -25,7 -9,9 37,0 24,4 12,6
joulu -21,8 -10,5 -11,3 25,2 -2,8 28,0
Euroalueen laajeneminen
2001 -217,1 -128,4 -88,7 123,2 90,0 33,2
2001 I -65,4 -26,5 -38,9 24,7 28,7 -4,0
11 -80,6 -59,2 21,4 28,9 16,4 12,4
111 -37,8 -25,9 -12,0 22,6 18,5 4,0
v -33,3 -16,8 -16,4 47,0 26,3 20,8
2001  tammi -17,4 -11,6 -5,8 7,5 5,1 2,4
helmi -15,0 -1,9 -13,1 17,4 15,3 2,1
maalis -33,0 -13,0 -20,0 -0,2 8,4 -8,5
huhti -6,8 9.4 2,6 7,6 2,8 4,9
touko -51,8 -41,3 -10,5 10,3 10,2 0,1
kesd -21,9 -8,5 -13,4 10,9 3.4 7,5
heinid -13,9 -15,4 1,5 15,1 10,4 4,7
elo -4,1 -5,5 1,4 34 1,9 1,5
Syys -19,8 -5,0 -14,9 4,1 6,3 -2,2
loka -2,0 -4,6 2,6 7,3 3,0 4,3
marras -13,8 -6,5 -7,3 21,6 11,7 9,9
joulu -17,5 -5,7 -11,8 18,1 11,6 6,5
2002  tammi -4,8 -6,3 1,5 9,2 6.5 2,6
Ldhde: EKP.

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

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

1. Vaateittain®

Yhteensad Osakkeet Velkapaperit
Saamiset Velat
Saamiset Velat Saamiset Velat Yhteensd Joukko- Raha- Yhteensd Joukko- Raha-
lainat markkina- lainat markkina-
paperit paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1998 -363,3 2533 -116,2 104,0 -247,1 -238,9 -8,2 149,3 121,6 27,7
1999 -311,4 265,7 -156,3 92,4 -155,1 -154,4 -0,7 173,4 117.4 55,9
2000 -412,8 301,2 -288,5 44,9 -124.3 -102,7 -21,6 256,3 229,6 26,7
2000 IV -78.,4 91,1 -59.9 38,4 -18,5 -15,6 -2,9 52,7 59.4 -6,7
2000 marras -25.9 28,1 -16,4 7,6 -9,5 -1.5 -2,0 20,6 23,8 =32
joulu -33,0 42,9 -34.4 28,2 1,4 2,3 -0,9 14,7 10,6 4,1
Euroalueen laajeneminen
2001 -247.4 288.3 -94,0 237,7 -153,5 -142,7 -10,7 50,6 76,7 -26,1
2001 I -82,9 444 -29,1 18,7 -53,8 -37,2 -16,6 25,7 24,5 1,2
I -75.5 101,3 -42,5 108.,7 -33,0 -46,6 13,6 -1.5 -1,6 -5,9
I -8,4 62,0 0,7 48,3 -9,1 -12,3 32 13,6 30,4 -16,7
v -80,7 80,7 -23,1 62,0 -57,5 -46,5 -11,0 18,7 23,4 -4,6
2001  tammi -36,9 -5,9 -20,7 -0,4 -16,2 -6,9 9.3 -5,5 -9,1 3,6
helmi -29.2 26,9 -12,6 12,5 -16,6 -16,4 -0,2 14,4 16,2 -1,8
maalis -16,7 23,3 43 6,5 -21,0 -13,9 -7,1 16,8 17,4 -0,6
huhti -20,7 1,5 -16,4 11,0 -43 -11,8 75 -9,5 -3,1 -6,4
touko -28,1 43,2 -14,5 58.8 -13,6 -17,0 35 -15,7 -12,8 -2,8
kesd -26,8 56,6 -11,6 38,9 -15,2 -17,8 2,6 17,7 14,3 33
heind -13,6 17,7 -9,9 15,6 -3,7 -1.4 3.8 2,1 39 -1,8
elo =227 27,5 -4,7 16,8 -18,0 -15.4 -2,6 10,7 21,4 -10,7
syys 27,9 16,8 15,4 15,9 12,5 10,5 2,0 0.8 52 -43
loka -36,4 36,7 -5.8 25,6 -30,6 -20,6 -10,1 11,1 9,0 2,1
marras -38,0 49,5 -12,4 223 -25,6 -14,4 -11,2 27,1 32,0 -4,9
joulu -6,3 -5.5 -4,9 14,0 -1,3 -11,6 10,2 -19,5 -17,6 -1,9
2002  tammi -29,0 -12,3 -14,0 8,9 -15,0 -5,7 9,2 -21,2 -1.8 -13.4

2. Saamiset vaateittain ja omistajasektoreittain

Osakkeet Velkapaperit

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

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

jarjes- jarjes- jarjes-

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

Euroalueen laajeneminen

2001 I -0,1 -0,4 -11,0 -17,6 1,0 -0,6 -16,3 -21,4 -1,3 -1,2 -18,0 4,0
1I 0,0 -0,7 6,3 -48,0 0,7 0,0 -22,3 -25,0 -0,7 -0,1 2,1 12,3
111 -0,1 -0,4 -1,1 2,3 1,0 -0,2 2,1 -15,2 0,1 -0,6 -12,2 15,9

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

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

1. Muut sijoitukset sektoreittain?> ?
Yhteensd Eurojérjestelma Julkisyhteisot Rahalaitokset (pl. eurojdrjestelmi) Muut sektorit
Yhteensd Pitkdaikaiset Lyhytaikaiset
Saamiset Velat|Saamiset Velat|Saamiset Velat|Saamiset Velat|Saamiset Velat|Saamiset Velat|Saamiset Velat
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
1998 -81,9 2049 -0,7 3,5 -1,0 -6,1 -22,6 1924 -37,6 40,4 150  152,0 -57,6 15,2
1999 -32,5 192,6 -2,0 6,6 33 -13,0 18,1 161,1 -47,2 53,8 65,3 107,3 -51,8 37,8
2000 -178,9  350,5 -1,1 0,9 -2,5 1,0 -131,3  289,6 -49,3 53,0 -82,0  236,6 -44,0 58,9
2000 IV -49,5 74,0 -0,9 2,9 5,7 34 -63,9 59,5 -22,7 11,8 -41,1 47,6 9,6 83
2000  marras -51,0 459 -0,3 0,9 -2,9 0,6 -50,6 48,0 -6,4 8,1 -44,2 39,9 2,8 -3,7
joulu 10,0 -0,4 -0,2 1,2 0.4 1,2 5,1 -13,5 -13,2 -2,5 18,3 -11,0 4,6 10,8
Euroalueen laajeneminen
2001 -251,3 2337 0,6 4,4 43 -1,5 -230,7 2345 -42,9 20,7 -187,8 2137 =254 -3,7
2001 I -136,1 238,3 0,8 -2,6 2,4 -8,2  -1350 2617 -7.4 1,8 -127,6 2599 43 -12,6
I 8,1 2,6 -0,8 4,3 -0,3 2,8 12,0 9,1 -10,2 17,0 22,2 -26,1 -2,7 4,7
1 -71,6 -24,0 1,0 -0,9 0,3 0,0 -61,5 -29,2 -6,6 11,3 -54,9 -40,5 -11,4 6,2
v -51,8 16,7 -0,4 37 1,9 4,0 -46,3 11,0 -18,7 -9.4 -27,6 20,4 -7,0 -2,0
2001  tammi -45,2 102,4 0,5 1,3 3,6 -6,4 -51,4 108,2 -39 -1,9 -47,5 110,1 2,1 -0,7
helmi -6,6 10,4 0,3 -2,1 0,1 -3,8 -4,8 16,8 -2,8 4,7 -2,0 12,1 -2,2 -0,5
maalis -84,3 125,5 0,0 -1,8 -1,3 2,0 78,7 136,7 -0,7 -1,0 -78,0 1377 -43  -113
huhti 7,1 14,3 -0,3 -1,6 -0,2 -0,8 14,4 16,2 -0,4 54 14,8 10,8 -6,9 0,5
touko 2,3 14,5 -0,3 1,6 1,2 2,4 4,7 4,9 -7.3 42 12,0 0,7 -3.4 5,6
kesd -1,2 -26,2 -0,3 42 -1,3 1,2 -7,2 -30,2 -2,6 74 -4,6 -37,6 7,5 -1,4
heini 43,1 -61,0 0,7 -0,4 -1,7 0,8 46,3 -67,2 -2,1 1,9 48,4 -69,1 -2,2 58
elo -35,1 16,6 0,1 -2,4 1,7 -2,7 -31,5 25,0 -4,6 37 -26,9 21,3 -5.4 -3.4
syys -79,6 20,4 0,1 1,9 0,3 1,8 -76,2 13,0 0,1 5,6 -76,3 7,4 -3,8 3.8
loka -26,5 12,7 -0,5 4,5 -0,2 2,1 -22,4 7,1 -4,4 2,9 -18,0 4,2 =33 -1,1
marras -58,8 28,2 0,0 2,0 2,5 2,3 -54,0 25,1 -10,0  -14,6 -44,0 39,7 -7,3 -1,2
joulu 33,5 -24,1 0,1 -2,8 -0,4 -0,5 30,2 -21,2 -4,3 2,3 34,5 -23,5 37 0,4
2002 tammi 9,6 -5,5 -0,7 2,6 -1,2 -8,4 15,9 0,4 -0,5 5,7 16,4 =53 -4,4 -0,1
. Muut sijoitukset sektoreittain ja vaateittain?
2.1. Eurojirjestelma
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
1 2 3 4 5 6
1999 -1,2 6,7 55 -0,8 -0,1 -0,9
2000 -1,1 0,9 -0,2 0,0 0,0 0,0
2000 III 0,2 -2,0 -1,8 0,0 0,0 0,0
v -0,9 2,9 2,0 0,0 0,0 0,0
Euroalueen laajeneminen
2001 I 0,8 -2,7 -1,9 0,0 0,0 0,0
I -0,8 43 35 0,0 0,0 0,0
111 1,0 -0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Liihde: EKP.

1) Pddoman tuonti (+), pddoman vienti (—).
2) Viimeaikaisten ja varhaisempien tietojen vertailukelpoisuudesta kerrotaan tarkemmin Yleisti-osassa.
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2.2. Julkisyhteisot

Kauppaluotot Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
7 8 9 10 11 12 13 14 15
1999 0,0 0,0 0,0 4.4 -13,1 -8,7 -1,2 0,2 -1,0
2000 0,1 0,0 0,1 -1,8 1,0 -0,8 -0,8 0,0 -0,8
2000 III 0,0 0,0 0,0 -5,1 2,6 -2,5 -0,3 0,1 -0,2
v 0,1 0,0 0,1 5.3 32 8,6 0,3 0,2 0,4
Euroalueen laajeneminen
2001 I 0,0 0,0 0,0 2,9 -8,0 -5,1 -0,5 -0,2 -0,7
I 0,0 0,0 0,0 0,1 2,7 2,8 -0,4 0,1 -0,3
I 0,0 0,0 0,0 0,6 0,0 0,6 -0,3 0,0 -0,3
2.3. Rahalaitokset (pl. eurojirjestelmi)
Lainat / kiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
16 17 18 19 20 21
1999 17,3 160,4 177,7 0,8 0,7 5
2000 -127,3 284,3 157,0 -4,1 5.3 1,3
2000 III -15,8 74,9 59,1 -1,4 0,0 -1,4
v -62,4 55,1 -7.4 -1,4 4.4 2,9
Euroalueen laajeneminen
2001 I -130,5 257.8 127,3 -4,5 39 -0,6
11 15,4 -11,9 3,5 -3.4 2,8 -0,6
I -60,6 -31,0 91,6 -0,8 1,8 1,0
2.4. Muut sektorit
Kauppaluotot Lainat / kiiteinen ja talletukset Muut saamiset/velat
Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto Saamiset Velat Netto
22 23 24 25 26 27 28 29 30
1999 -1.5 4.8 -2,7 -21,3 20,4 -1,0 -23,0 12,7 -10,3
2000 -14,9 10,4 -4,5 -23,8 53,6 29,8 -5.4 -5,0 -10,4
2000 III -43 ,0 -1,3 -4,0 30,3 26,3 -1,0 0,0 -1,0
v -4,3 1,3 -2,9 17,7 4,5 223 -39 2,4 -1,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I -4.8 4.2 -0,6 3,0 -16,3 -13,3 -2,5 -0,4 -3,0
11 -3,7 1,8 -1,9 2,1 3,9 6,0 -1,2 -1,0 -2,1
111 -1,3 -2,2 -3,6 -8,4 7,3 -1,1 -1,7 1,1 -0,6
3. Valuuttavaranto?
Yhteensi Kulta  Erityiset ~ Varanto- Valuuttasaamiset Muut
_nosto- OSUUS  Yhteensi Kéteinen ja Arvopaperit Johdan- ~ Saamiset
oikeudet  IMF:ssd talletukset naiset
Rahaviran- Pankit  Osakkeet Joukko- Raha-
omaiset ja lainat markkina-
BIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999 10,1 ,3 1,0 2,0 6,7 12,5 -11,4 0,2 35 2,0 -0,1 0,2
2000 17,6 1,0 0,3 2,9 11,6 43 2,9 0,0 -5,6 10,1 -0,1 1,7
2000 III 4,7 0,3 -0,1 0,0 3,6 2,4 32 0,0 -5.5 35 -0,1 0,8
v 10,7 0,0 0,3 -0,6 10,5 1,1 3.8 0,0 0,8 4,7 0,0 0,5
Euroalueen laajeneminen
2001 I 9,5 0,3 -0,4 0,2 10,8 7.8 -6,9 -1,1 52 5,7 0,0 -1,3
I 2,5 -0,1 -0,6 -0,7 5,0 0,2 -0,8 0,0 5.5 0,0 0,0 -1,1
111 2,5 0,2 0,0 -4,5 5.0 -0,9 1.4 0,0 49 -0,4 0,0 1,7
Lihde: EKP.
1) Lisdys (—), vihennys (+).
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Taulukko 8.7

Ulkomainen varallisuus ja valuuttavaranto

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

Yhteensi Suorat sijoitukset Arvopaperisijoitukset Johdan- Muut sijoitukset Valuutta-
Yhteensi Oma Muu| Yhteensd| Osakkeet Velkapaperit naiset Yhteensid| Kauppa- Lainat/ Muut varanto
padoma| padoma luotot| kiteinen| saamiset/
(ml. Yhteensi|  Joukko- Raha- ja talle- velat
uudelleen lainat mark- tukset
sijoitetut kina-
voitot) paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
1997 32,7 177,6 148,6 29,1  -724,7 -358,7 -366,0 -339,8 -26,2 -5,9 2224 79,8 51,3 91,4 363,3
1998 -147,9 152,2 1242 28,0 -713,5 -462,0 -251,5 -229,0 -22,5 2,3 81,7 100,0 -107,1 88,8 3294
1999 -75,0 402,4 318,9 83,5 -752,8 -591,3 -161,4 -108,4 -53,0 10,1  -107,3 111,9 -338,2 119,0 372,6
2000 -101,4 466,6 395,0 71,6 -666,8 -366,9 -299,9 -263,1 -36,7 7,0 -286,2 115,7 -530,4 128,5 378,0
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. -152,1 459,3 388,5 70,8 -721,5 -375,8 -3457 -308,6 -37,1 7,0 -2882 114,9  -531,6 128,5 391,2

Liihde: EKP.

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

Valuuttavaranto Lisitieto:
valuutta-
varantoon
liitty vt
saamiset
Yhteensi Kulta Erityiset Varanto- Valuuttasaamiset Muut Valuutta-
nosto- osuus saami- mdiidrdiset
Miljoo- oikeudet IMF:ssd|Yhteensi Kiteinen Arvopaperit Johdan- set saamiset
naa troy- ja talletukset naiset euro-
unssia alueelta
Raha- Pankit Yhteen- Osak- Joukko-  Raha-
viran- sd keet lainat  mark-
omaiset kina-
ja BIS paperit
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Eurojirjestelma?
1998 joulu® 3294 99,6 404,131 5,2 23,4 199,9 12,6 18,3  169,0 0,0 116,6 52,4 0,0 1,3 7,6
1999 joulu 372,6 116,4 402,762 4,5 243 225,1 12,8 21,4 191,1 0,0 1343 56,7 -0,2 2.4 14,6
2000 joulu 378,0 117,8 399,537 43 20,8 2342 9,2 20,2 2042 0,0 1539 50,3 0,7 0,7 15,8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 1. 391,2 119,2 404,119 4,3 21,2 245,7 9,2 27,6 2082 0,0 1579 50,3 0,7 0,7 16,3
2001 tammi 385,8 115,0 404,119 4,5 22,3 2432 11,8 19,9  210,7 - - - 0,8 0,8 20,9
helmi 383,8 116,5 404,119 4,8 21,3 240,5 10,4 21,7 207.8 - - - 0,6 0,6 21,2
maalis®  393,0 117,6 403,153 4,9 21,4 246,9 9,7 27,3 209,5 - - - 0,5 2,1 20,2
huhti 386,3 119,5 403,153 4,9 21,1 240,2 11,5 23,7 204,6 - - - 0,4 0,6 23,4
touko 408,4 127,2 403,153 5,6 22,3 251,5 10,6 25,7 2150 - - - 0,2 1,8 22,9
kesd ¥ 410,0 128,6 403,089 5,7 22,9 249,6 9,8 284 2112 - - - 0,2 3,2 22,7
heind®  397,1 122,3 402,639 55 22,7 2427 8,5 32,7 201,2 - - - 0,4 3,9 23,8
elo® 381,8 120,0 402,430 55 21,9 2324 8,3 26,3 1973 - - - 0,5 2,0 23,7
syys? 393,4 129,0 401,904 5.4 25,8 232,0 10,2 24,7 196,7 - - - 0,4 1,2 21,9
loka® 393,6 123,9 401,902 5.4 24,9 237,4 8,6 31,2 197,1 - - - 0,5 2,1 22,0
marras®  396,5 1244 401,903 5.4 24,7 240,1 7.9 31,8 1999 - - - 0,4 1,9 22,2
joulu® 3924 126,1 401,874 5,5 25,3 233,0 7.9 234 2012 - - - 0,4 2,6 24,9
2002 tammi® 407,8 131,4 401,877 55 25,7 243,1 8,3 36,1 1984 - - - 0,3 2,1 22,3
helmi®  411,4 137,9 401,798 5,6 26,0 238,8 9,0 324 1972 - - - 0,2 3,2 22,6
Euroopan keskuspankki®
1999 joulu 49,3 7,0 24,030 0,0 0,0 40,6 0,3 6,0 34,3 0,0 27,7 6,5 0,0 1,7 2,6
2000 joulu 44,7 7,0 24,030 0,0 0,0 36,9 0,6 6,1 30,0 0,0 19,8 10,2 0,3 0,7 3,8
Euroalueen laajeneminen
2001 tammi 45,7 7,0 24,656 0,0 0,0 37,9 0,7 2,6 34,3 - - - 0,3 0,7 3,5
helmi 46,2 7,1 24,656 0,0 0,0 38,4 0,6 3,9 33,9 - - - 0,1 0,6 3,0
maalis 46,3 7,2 24,656 0,0 0,0 37,0 0,6 5.2 31,1 - - - 0,0 2,1 3,9
huhti 44,8 7,3 24,656 0,0 0,0 37,0 0,8 5.2 31,0 - - - 0,0 0,5 3,6
touko 49,6 7,8 24,656 0,0 0,0 40,0 0,8 5.2 34,0 - - - 0,0 1,8 2,7
kesd 50,7 7,9 24,656 0,1 0,0 40,0 0,9 6,8 32,3 - - - 0,0 2,8 3,1
heind 49,8 7,5 24,656 0,1 0,0 38,4 1,0 7,8 29,6 - - - 0,0 3,9 2,9
elo 45,5 7,3 24,656 0,1 0,0 36,1 1,1 42 30,8 - - - 0,0 2,0 3,5
syys 44,5 7.9 24,656 0,1 0,0 35,4 1.4 3.4 30,6 - - - 0,0 1,1 3,9
loka 47,9 7,6 24,656 0,1 0,0 38,5 0,9 5,5 32,1 - - - 0,0 1,8 2,8
marras 48,3 7,6 24,656 0,1 0,0 38,7 0,9 4,2 33,6 - - - 0,0 1,9 3,2
joulu 49,0 7,7 24,656 0,1 0,0 38,6 0,8 4,5 33,3 - - - 0,0 2,6 3,6
2002 tammi 51,8 8,1 24,656 0,1 0,0 41,6 1,1 6,9 33,5 - - - 0,0 2,1 3,5
helmi 51,1 8,5 24,656 0,1 0,0 39,5 1,1 6,4 32,0 - - - 0,0 3,1 3,7
Lihde: EKP.
1) Valuuttavarantoa ja valuuttamddrdistd likviditeettii koskevan raportointimallin mukaisia lisdtietoja on saatavissa EKP:n verkkosivuilla.

2) Kattavuus- ja arvostuserojen vuoksi luvut eivit ole tdysin verrattavissa taulukon 1.1 lukuihin.
3) Tilanne 1.1.1999.

4) Eurojdrjestelmdn kultavarantojen muutos johtuu siitd, etti erds keskuspankki myi kultaa 26.9.1999 tehdyn keskuspankkien kultasopimuksen

ehtojen mukaisesti.

5)  Osa eurojirjestelmdn valuuttavarantoa.
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9

Euroalueen ulkomaankauppa

Taulukko 9

1. Arvot, méirit ja yksikkoarvot hyodykkeittidin'?

(kausivaihtelusta puhdistamaton, ellei toisin mainita)

Tavaroiden vienti (fob) Tavaroiden tuonti (cif) Yhteensi (kp.)
Yhteensd Lisatieto: | Yhteensd Lisitieto: (1995 = 100)
Raaka- | Investoin- | Kulutus-[Valmistetut Raaka- | Investoin- | Kulutus- | Valmistetut Oljy] Vienti Tuonti
aineetja [ titavarat tavarat tavarat aineetja| titavarat| tavarat tavarat
tuotanto- tuotanto-
hyodykkeet hyodykkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Arvot (miljardia euroa [miljardia ecua vuoden 1998 loppuun]; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja 13)
1998 797.1 369,9 179.9 214,0 697.,8 7114 3935 123,0 1759 540,3 41,6 128.1 126,4
1999 832,8 386,5 183,2 2242 725,0 781,2 4232 143,6 192,1 590,6 61,5 133,8 138.8
2000 1013,7 482,6 221,7 2654 883,2 1008,4 579,8 179.4 218,1 730,2 1189 162,9 179,2
2000 IV 281,6 132,0 64,0 73,6 2453 280,9 160,9 52,4 584 201,0 34,6 173,8 195.5
Euroalueen laajeneminen
2001 1 045.8 996,2 170,1 1759
2001 1 259,0 121,7 56,2 68,0 226,1 260,6 148,5 474 54,4 190,1 27,0 1733 182,3
)i 265.9 121,8 58,6 68,5 2319 258.1 1454 442 54,1 186,3 28,0 172,9 182,9
il 254.8 116,7 55,0 70,3 221,7 2372 1332 384 55,6 169.,8 27,8 1714 176,9
v 266,0 . . . . 240,2 . . . . . 168,9 168,7
2001 elo 81,3 37,1 18,3 21,7 70,4 76,0 42,0 11,9 18,4 54,3 9.3 1754 178,5
Syys 82,0 37,3 16,9 234 70,9 77,8 43,9 13,0 17,9 56,0 8,9 169,1 172,4
loka 95,9 42,6 21,2 26,4 83,6 86,0 47,1 14,5 19,5 62,7 8,1 171,8 171,2
marras 88,8 39,4 19,5 24,2 77,0 81,2 43,9 14,8 18,3 59,5 6,9 167,4 168,0
joulu 81,4 . . . . 73,0 . . . . . 167,6 166,9
2002 tammi 77,2 . . 77,9 . . .
Miirit (vuotuinen prosenttimuutos; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja 13)¥
1998 3,6 4,2 6,0 3.8 4,0 114 82 21,8 7,7 13,4 -4,5 120,1 1231
1999 2,2 2,8 -0,8 33 1.4 6,1 35 12,9 7,7 7,1 6,0 122,7 130,6
2000 12,4 12,5 12,7 12,7 13,6 5,9 6,8 11,7 4,5 8,9 4,7 138,1 138.3
2000 IV 10,4 12,0 14,1 8,5 11,9 39 4,6 11,2 1.8 52 7,0 1423 139,7
Euroalueen laajeneminen
2001 0,6 -2,8 139,0 1351
2001 1 6,1 4,0 11,3 5,6 6.6 1,1 0,2 4.8 -4,7 0,2 -3,1 1429 138.3
)i 2,5 -1,7 39 2,1 2,8 -2,0 -4.4 -6,1 -5.5 -3.2 -3.2 140,6 136,9
il -0,7 -39 1.4 1.8 -0,7 -5,1 -6,4 -12,5 -4,1 -7,6 -3.2 139,5 135,8
v -4.8 . . -5.2 . . . . 138,0 134,8
2001 elo 1.8 -4,2 12,0 33 2,1 -5,3 -6,9 -15,6 -2,6 -8,0 -4,0 1432 136,8
Syys -7.8 -10,8 -8.8 2,2 -8,6 -8,0 -9.9 -14.8 9,2 -11,2 -43 137,3 1374
loka -0,9 -6,2 0,1 0,5 -4 -0.4 -3,5 -13.3 -4.4 -4,6 -0,6 141,1 137,8
marras -7.8 -13,5 -8,9 -6,8 9,1 -6,7 -10,4 -16,4 -7,8 -9.9 -11,3 136,1 133,8
joulu -6,0 . . . -8,7 . . . . 136,7 132,7
2002 tammi .
Yksikkoarvot (vuotuinen prosenttimuutos; 1995 = 100 sarakkeet 12 ja 13)%
1998 0,9 -0,7 0.8 2,0 1,5 -5.4 -6,5 -3,6 1,2 -1,1 -30,4 106,6 102,8
1999 23 1,7 2,7 1.4 2.4 35 39 34 1.4 2,0 39,4 108,9 106,2
2000 83 11,0 74 5.1 7.2 21,9 28,3 11,8 8,7 13,5 84,8 117,8 129.4
2000 IV 10,0 114 7,7 74 8.8 239 28,3 15,1 12,6 18,1 53,1 122,1 140,0
Euroalueen laajeneminen
2001 3,7 0,5 122,4 130,2
2001 1 6,6 6.4 5.6 5.5 6.5 8.8 9,2 8,6 8,0 9.3 32 1213 131,8
)i 5.8 5.1 4,2 7,0 5.7 6,0 6.3 53 7.5 6,1 43 123,0 133,6
il 3,1 0.8 23 6,6 3,0 -0,4 2,3 2.4 53 2,2 -12,7 1229 130,3
v 0, . . -10,5 . . . . . 122,4 125,2
2001 elo 3,0 1,2 1.3 73 3,1 0,0 -2,5 1.4 6,4 2,7 -11,1 122,5 130,5
Syys 2,2 0,5 -1,1 4,5 2,5 -5,8 <14 -1.5 2,0 -2,5 -21,5 123,2 1255
loka 0,2 -0,8 0,1 2,9 1,0 -10,5 -12,7 -33 0,5 -5,6 -33,0 121,8 124,2
marras 0,5 0.8 1.8 1.3 1,5 -11,2 -13,2 24 -1,2 -5,6 -36,8 123,0 1255
joulu 0,2 . . . -9.9 . . . . . 122,5 125,7
2002  tammi

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

1)
2)

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

Yhteensd | Yhteensi Iso- Ruotsi| Tanska| Hakija- Sveitsi|  Yhdys-| Japani Aasia| Afrikka| Latina- Muut
(kp.) | Britannia maat vallat pl. Japani lainen maat
Amerikka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Vienti (fob)
1998 797,1 - 150,5 31,6 20,6 101,5 51,1 120,3 239 1149 49,7 424 90,5
1999 832,8 - 161.4 33,1 21,1 102,9 56,1 1351 26,8 119,2 48,4 39,1 89,6
2000 1013,7 - 189,7 38,8 23,2 131,0 63,4 1714 34,2 151,6 56,1 46,7 107,8
2000 IV 281,6 269,6 51,0 10,5 6,3 37,1 17,1 48,3 9.4 43,8 15,4 134 29,3
Euroalueen laajeneminen
2001 1 045,8 -
2001 I 259,0 265,6 49,5 9,7 6,1 334 17,1 45,1 9,2 39,8 14,4 12,1 229
I 265,9 2649 50,7 9,0 7.2 34,0 16,6 45,1 83 40,4 15,3 12,7 26,5
11 254,8 262,6 48,7 8,0 58 32,4 16,1 43,6 8,2 39,9 14,4 12,1 25,8
v 266,0 258,9 . . . . . . . . . . .
2001 elo 81,3 89,6 15,0 2,7 1.9 10,3 5,1 13,6 2,6 13,2 4.8 4,0 8,1
syys 82,0 86,4 16,5 2,9 2,0 10,6 5.4 13,4 2,8 12,1 4,5 33 8,5
loka 95,9 87,8 17,9 32 2,1 12,6 5.8 16,7 32 14,7 5,7 4,5 9,6
marras 88,8 85,5 16,7 32 2,1 12,0 5,6 14,2 2,8 13,8 5,0 39
joulu 81,4 85,6 . . . . . . . . . .
2002 tammi 77,2
Muutos edellisestd vuodesta, %
2002 tammi -5,1 - . .
Tuonti (cif)
1998 7114 - 122,6 30,9 17,4 71,6 40,9 104,8 48,5 132,0 45,8 29,3 67,6
1999 781,2 - 131,0 332 18,6 80,4 432 113,2 53,9 151.8 49,0 30,4 76,5
2000 1 008,4 - 156,6 38,0 21,8 101,2 49,8 140,7 65,5 211,6 72,2 39,7 111,5
2000 IV 280,9 2738 44,1 10,3 6,1 279 13,2 39,2 17,5 59,6 20,9 10,3 31,7
Euroalueen laajeneminen
2001 996,2 - . .
2001 I 260,6 257,0 38,7 89 5.2 29,0 13,5 375 16,1 53,8 19,8 9,8 28,3
I 258,1 2578 39,1 8,6 5.0 29,3 13,1 36,0 15,7 51,9 18,9 11,1 29,5
I 237,2 249,5 35,2 7,6 5.1 28,2 12,0 30,8 12,8 50,7 17,8 10,1 26,9
v 240,2 237.8 . . . . . . . . .
2001 elo 76,0 83,9 11,0 2.4 1,7 8,7 34 10,7 4,1 16,8 5,6 33 8,3
syys 77,8 81,0 12,4 2,8 1,7 9.4 4,0 9.3 4,1 16,5 5,7 32 8,7
loka 86,0 80,5 13,3 3,0 2,0 10,5 5,0 11,5 4.8 17,2 6,0 35 9,2
marras 81,2 78,9 12,7 2,9 1,7 10,3 49 10,7 4,5 16,2 53 3,0 .
joulu 73,0 78,4 . . . . . . . . .
2002 tammi 77,9
Muutos edellisestd vuodesta, %
2002 tammi -10,7 -
Tase
1998 85,7 - 28,0 0,7 32 29,9 10,2 15,5 -24.6 -17,1 39 13,1 229
1999 51,6 - 304 -0,1 2,6 22,5 12,9 21,9 -27,1 -32,6 -0,6 8,7 13,1
2000 53 - 33,1 0,8 1.4 29,8 13,6 30,7 -31,3 -60,0 -16,1 7,0 -3,7
2000 IV 0,7 -4,2 6,9 0,2 0,2 9,1 3,9 9,1 -8,1 -15.8 -5.5 32 -2,5
Euroalueen laajeneminen
2001 49,6 -
2001 I -1,6 8,6 10,8 0,8 0,9 4.4 35 7,6 -7,0 -14,0 -5.5 2,3 -5.4
I 7,8 7,1 11,6 0,5 2,1 4,7 35 9,2 <13 -11,5 -3,6 1,6 -3,0
11 17,6 13,1 13,5 0,4 0,7 42 4,0 12,7 -4,6 -10,8 -3,5 2,0 -1,2
v 259 21, . . . . . . . . . . .
2001 elo 52 5,7 39 0,2 0,3 1,5 1,6 2,9 -1.5 -3,6 -0,8 0,7 -0,1
syys 42 5,4 4,1 0,1 0,3 1,2 1,3 4,1 -1.4 -4.4 -1,2 0,1 -0,1
loka 9,9 73 4,6 0,2 0,1 2,1 0,8 5,2 -1,7 -2,5 -0,3 1,0 0.4
marras 7,6 6,6 4,1 0,3 0.4 1,7 0,6 35 -1,7 24 -0,3 0,9 .
joulu 8,4 7,2 . . . . . . .
2002 tammi -0,6

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

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

EKP * Kuukausikatsaus * Huhtikuu 2002

67%



10 Valuuttakurssit

Taulukko 10

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

Euron efektiivinen valuuttakurssi” Ecun/euron valuuttakurssit?
Suppea maaryhma Laaja maaryhmi USA:n Japanin Sveitsin| Englannin
dollari jeni frangi punta
Nimellinen| Reaalinen;] Reaalinen;| Reaalinen;| Nimellinen| Reaalinen;
kuluttaja- tehdas-| tehdasteolli- kuluttaja-
hinta-| teollisuuden suuden hinta-
indeksi tuottaja- yksikko- indeksi
hintaindeksi| tyokustan-
nukset
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1997 99,1 99,4 99,3 100,1 90,4 96,6 1,134 137,1 1,644 0,692
1998 101,5 101,3 101,6 99,7 96,6 99,1 1,121 146,4 1,622 0,676
1999 95,7 95,7 95,7 96,2 96,6 95,8 1,066 121,3 1,600 0,659
2000 85,7 86,5 86,9 86,6 88,2 86,3 0,924 99,5 1,558 0,609
2000 I 89,0 89,6 89,7 89,7 91,1 89,5 0,986 105,5 1,607 0,614
I 86,0 86,6 87,0 87,2 88,4 86,6 0,933 99,6 1,563 0,610
I 84,7 85,7 86,2 85,9 87,3 85,3 0,905 97,4 1,544 0,612
v 83,0 84,0 84,8 83,7 85,9 83,6 0,868 95,3 1,516 0,600
2000 tammi 90,2 90,8 90,9 - 92,4 90,7 1,014 106,5 1,610 0,618
helmi 89,2 89,8 89,9 - 91,2 89,6 0,983 107,6 1,607 0,615
maalis 87,7 88,3 88,4 - 89,7 88,1 0,964 102,6 1,604 0,611
huhti 86,1 86,6 87,0 - 88,4 86,7 0,947 99,9 1,574 0,598
touko 84,5 85,0 85,7 - 86,9 85,1 0,906 98,1 1,556 0,602
kesd 874 88,1 88,4 - 89,9 88,1 0,949 100,7 1,561 0,629
heind 86,9 87,9 88,1 - 89,4 87,5 0,940 101,4 1,551 0,623
elo 84,6 85,5 86,0 - 87,0 85,1 0,904 97,8 1,551 0,607
Syys 82,8 83,6 84,5 - 85,3 83,3 0,872 93,1 1,531 0,608
loka 81,6 82,4 83,4 - 84,4 82,2 0,855 92,7 1,513 0,589
marras 82,3 83,3 84,0 - 85,1 82,9 0,856 93,3 1,522 0,600
joulu 85,4 86,4 87,0 - 88,1 85,8 0,897 100,6 1,514 0,613
Euroalueen laajeneminen
2001 87,3 88,9 89,2 86,9 91,0 88,1 0,896 108,7 1,511 0,622
2001 I 88,6 89,9 90,4 88,3 91,4 88,8 0,923 109,1 1,533 0,633
I 86,0 87,7 87,8 86,2 89,5 86,8 0,873 106,9 1,528 0,614
I 87,0 88,7 88,9 86,4 91,2 88,0 0,890 108,3 1,507 0,619
v 87,5 89,5 89,8 86,7 92,0 88,6 0,896 110,5 1,473 0,621
2002 I 87,1 89,6 89,8 - 91,3 87,9 0,877 116,1 1,473 0,615
2001 tammi 89,2 90,3 90,8 - 91,7 89,0 0,938 109,6 1,529 0,635
helmi 88,3 89,5 90,2 - 91,0 88,4 0,922 107,1 1,536 0,634
maalis 88,4 89,8 90,4 - 91,4 88,9 0,910 110,3 1,535 0,629
huhti 87,6 89,1 89,5 - 91,0 88,4 0,892 110,4 1,529 0,622
touko 85,9 87,6 87,6 - 89,3 86,7 0,874 106,5 1,533 0,613
kesd 84,7 86,3 86,4 - 88,1 85,3 0,853 104,3 1,522 0,609
heind 85,4 87,1 87,2 - 89,1 86,2 0,861 107,2 1,514 0,609
elo 87,7 89,4 89,5 - 91,8 88,6 0,900 109,3 1,514 0,627
Syys 88,0 89,7 89,9 - 92,6 89,3 0,911 108,2 1,491 0,623
loka 88,0 90,0 90,1 - 92,8 89,4 0,906 109,9 1,479 0,624
marras 86,8 88,8 89,2 - 91,3 87,9 0,888 108,7 1,466 0,618
joulu 87,7 89,9 90,2 - 91,9 88,5 0,892 1134 1,475 0,620
2002 tammi 87,6 90,2 90,3 - 91,6 88,2 0,883 117,1 1,475 0,617
helmi 86,8 89,3 89,5 - 91,1 87,7 0,870 116,2 1,477 0,612
maalis 86,8 89,4 89,6 - 91,2 87,7 0,876 114,7 1,468 0,616
Muutos ed. kuukaudesta, % ¥
2002 maalis 0,1 0,1 0,1 - 0,2 0,0 0,7 -1,3 -0,7 0,7
Muutos ed. vuodesta, % ¥
2002 maalis -1,8 -0,5 -0,9 - -0,2 -1,4 -3,7 4,0 -4.4 -2,1

Liihde: EKP.

1) Lisdtietoja laskentatavasta Yleistd-osassa.

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

3) Koska EKP ei ilmoittanut virallisia viitekursseja ndille valuutoille ennen lokakuuta 2000, taulukossa esitetddn viitteelliset kurssit syyskuuhun
2000 saakka.
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Ecun/euron valuuttakurssit®
Ruotsin Tanskan| Norjan Kanadan Australian| Hongkongin Eteld- | Singaporen
kruunu kruunu| kruunu dollari dollari dollari® Korean dollari®
won®
11 12] 13 14 15 16 17 18
8,65 7,48 8,02 1,569 1,528 8,75 1069,8 1,678 1997
8,92 7,50 8,47 1,665 1,787 8,69 1568,9 1,876 1998
8,81 7,44 8,31 1,584 1,652 8,27 1267,3 1,806 1999
8,45 7,45 8,11 1,371 1,589 7,20 1043,5 1,592 2000
8,50 7,45 8,11 1,434 1,564 7,68 1109,8 1,674 2000 I
8,28 7,46 8,20 1,381 1,585 7,27 1042,0 1,608 11
8,40 7,46 8,10 1,341 1,576 7,06 1009,5 1,569 111
8,60 7,45 8,04 1,325 1,632 6,77 1011,6 1,516 v
8,60 7,44 8,12 1,469 1,542 7,89 11459 1,697 2000  tammi
8,51 7,45 8,10 1,427 1,564 7,65 1110,8 1,674 helmi
8,39 7,45 8,11 1,408 1,583 7,51 1076,1 1,654 maalis
8,27 7,45 8,15 1,389 1,588 7,38 10514 1,620 huhti
8,24 7,46 8,20 1,355 1,570 7,06 1015,3 1,566 touko
8,32 7,46 8,25 1,402 1,597 7,40 1061,1 1,641 kesid
8,41 7,46 8,18 1,389 1,598 7,33 10479 1,636 heind
8,39 7,46 8,10 1,341 1,557 7,05 1007,6 1,556 elo
8,41 7,46 8,03 1,295 1,575 6,30 973,2 1,517 Syys
8,52 7,45 8,00 1,292 1,618 6,67 965,1 1,498 loka
8,63 7,46 8,00 1,320 1,639 6,68 990,6 1,497 marras
8,66 7,46 8,13 1,368 1,642 7,00 1089,6 1,558 joulu
Euroalueen laajeneminen
9,26 7,45 8,05 1,386 1,732 6,99 11548 1,604 2001
9,00 7,46 8,20 1,410 1,741 7,20 11747 1,616 2001 I
9,13 7,46 8,01 1,345 1,701 6,81 11389 1,583 11
9,41 7,44 8,01 1,374 1,734 6,94 1150,1 1,582 111
9,48 7,44 7,97 1,416 1,751 6,99 11552 1,634 v
9,16 7,43 7,81 1,398 1,692 6,34 11553 1,607 2002 I
891 7,46 8,24 1,410 1,689 7,32 11949 1,630 2001 tammi
8,98 7,46 8,21 1,403 1,724 7,19 11538 1,607 helmi
9,13 7,46 8,16 1,417 1,807 7,09 11734 1,611 maalis
9,11 7,46 8,11 1,390 1,785 6,96 11835 1,617 huhti
9,06 7,46 7,99 1,347 1,681 6,82 11337 1,586 touko
9,21 7,45 7,94 1,302 1,647 6,65 1104,1 1,550 kesid
9,26 7,44 7,97 1,315 1,689 6,71 1120,3 1,569 heind
9,31 7,45 8,06 1,386 1,717 7,02 1154,0 1,586 elo
9,67 7,44 8,00 1,426 1,804 7,11 11783 1,593 Syys
9,58 7,44 8,00 1,422 1,796 7,07 1178,6 1,640 loka
9,42 7,45 7,92 1,415 1,717 6,93 11375 1,625 marras
9,44 7,44 7,99 1,408 1,735 6,96 1147,0 1,639 joulu
9,23 7,43 7,92 1,413 1,709 6,39 1160,8 1,625 2002  tammi
9,18 7,43 7,79 1,388 1,696 6,79 11472 1,594 helmi
9,06 7,43 7,72 1,390 1,669 6,83 11573 1,602 maalis
Muutos ed. kuukaudesta, % ¥
-1,3 0,0 -0,9 0,2 -1,6 0,7 0,9 0,5 2002  maalis
Muutos ed. vuodesta, % ¥

-0,7 -0,4 54 -1,9 -7,6 -3,7 -14 -0,6 2002  maalis

4) Viimeisen kuukausihavainnon prosenttimuutos on esitetty verrattuna edellisen kuukauden tietoihin ja vuotta aikaisempiin tietoihin. Positiivinen
muutos merkitsee euron vahvistumista. Tammikuusta 2001 alkaen efektiivistd valuuttakurssia koskevat tilastot eiviit ole tdysin vertailukelpoisia
aiempien havaintojen kanssa muuttuneiden painojen vuoksi.
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Il Taloudellinen kehitys muissa EU-maissa

Taulukko 11

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

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

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

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

% korko euro (kp.)

BKT:std
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Tanska
1998 1,3 1,1 56,2 4,94 7,50 -0,9 3,0 2,5 2,2 4,9 54 4,27
1999 2,1 3,1 52,7 491 7,44 1,7 2,2 2,3 1,8 4.8 -0,2 3,44
2000 2,7 2,5 46,8 5,64 7,45 1,6 1,5 3,0 6.3 44 1,2 5,00
2001 2,3 2,5 44,5 5,08 7,45 2,5 35 0,9 1.5 43 5.9 4,70
2000 IV 2,6 - - 542 745 1.4 1,6 2,7 6,2 4,5 -1,3 5,48
2001 1 2,3 - - 5,03 7,46 4,5 2,6 1,9 5.0 44 24 5,26
I 2,5 - - 5,27 7,46 1,7 35 0,7 0,9 44 4,1 5,06
11 2,3 - - 5,18 7,44 35 37 0,9 1,7 43 79 4,73
v 2,0 - - 4,83 7,44 0,5 4,2 0.4 -1,3 4,2 9.3 3,77
2002 I . - - 521 743 . . . . . . 3,63
2001 loka 2,0 - - 4,86 7,44 - - - -0,2 4,2 9.1 3,96
marras 1,7 - - 4,67 7,45 - - - 2.4 4,2 11,4 3,70
joulu 2,1 - - 4,97 7,44 - - - -6,5 4,2 7.2 3,63
2002  tammi 2,5 - - 5,08 743 - - - -1,9 4,2 . 3,63
helmi 2,4 - - 5,14 743 - - - . . . 3,60
maalis . - - 5,39 743 - - - . . . 3,64
Ruotsi
1998 1,0 1.9 70,5 4,99 8,92 3,7 0,9 3,6 3.8 8,3 35 4,36
1999 0,6 1,5 65,0 4,98 8,81 2,7 -1,0 4,5 1,9 7.2 6.8 3,32
2000 1,3 37 553 5,37 8,45 35 5.8 3,6 7.9 5.9 6,2 4,07
2001 2,7 4,7 56,0 5,11 9,26 34 4.4 1,2 -0,8 5,1 4,11
2000 IV 1.5 - - 5,09 8,60 4,5 6.8 24 8.1 53 2,2 4,06
2001 1 1,6 - - 4,83 9,00 34 2,9 2,7 5.6 53 0,2 4,10
)i 3,0 - - 5,20 9,13 2,2 5.5 1,0 -2,5 5,0 1,1 4,15
11 3,1 - - 5,28 9,41 44 4,9 0,4 -2,5 4,9 2,6 4,34
v 3,0 - - 5,12 9,48 3.8 4,5 0,7 -3.2 5.1 3,85
2002 I . - - 542 9,16 . . . . . . 4,00
2001 loka 2,9 - - 5,17 9,58 - - - -5,5 5.2 4,9 3,86
marras 2,9 - - 4,96 9,42 - - - -54 5.0 6,2 3,81
joulu 32 - - 5,24 9,44 - - - 1,0 5.1 3,88
2002  tammi 2,9 - - 5,27 9,23 - - - -4,2 5.2 3,87
helmi 2,7 - - 5,37 9,18 - - - . 5.1 . 3,94
maalis . - - 5,63 9,06 - - - . . . 4,20
Iso-Britannia

1998 1,6 0.4 47,6 5,60 0,676 -0,5 2,8 3,0 0,9 6,2 9,7 7,42
1999 1,3 1,1 45,2 5,01 0,659 -2,0 3.8 2,1 0,8 5.9 54 5,54
2000 0.8 4,1 424 5,33 0,609 -1,6 2,0 3,0 1,6 54 6,6 6,19
2001 1,2 0,9 39,0 5,01 0,622 -1,6 . 24 -2,1 5.0 7.9 5,04
2000 IV 0,9 0,2 42,1 5,09 0,600 -2,1 2,2 2,7 1,1 5.2 8.4 6,07
2001 1 0,9 6,5 39,8 4,90 0,633 -1,3 3,1 3,0 1,3 5,0 8,9 5,72
I 1,5 -1,8 39,7 5,18 0,614 -1,3 3.8 2,7 -1,5 4,9 74 5,30
11 1,5 2,1 38,7 5,13 0,619 -1,1 32 2,2 -2,7 5,0 7,6 5,00
v 1,0 -2,1 38,7 4,82 0,621 -2,7 . 1,7 -5,6 5.1 7,6 4,16
2002 1 . . . 5,13 0,615 . . . . . . 4,08
2001 loka 1,2 5,0 38,5 4,86 0,624 - - - -5.3 5,0 8,2 4,43
marras 0,8 -6,1 38,2 4,67 0,618 - - - -4.4 5.1 8.1 4,00
joulu 1,0 -53 38,7 4,94 0,620 - - - -7,1 5.1 6.5 4,05
2002  tammi 1,6 9.8 38,3 5,02 0,617 - - - -5.9 6,0 4,05
helmi 1,5 -1,6 37,8 5,04 0,612 - - - . . . 4,05
maalis . . . 533 0,616 - - - . . . 4,13

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

1) Ajanjakson keskiarvoja.

2) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10.

3) Koko talous; Ison-Britannian tilastot eivdt sisdlld tyonantajan sosiaaliturvamaksuja.

4) Yhteensd (rakentamista lukuun ottamatta); korjattu tyopdivien mddrdlld.

5)  Kuukauden lopun keskiarvoja; M3; M4 Ison-Britannian osalta.
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12 Taloudellinen kehitys EU:n ulkopuolella

Taulukko 12.1

Taloudellinen kehitys

(vuotuinen prosenttimuutos, ellei toisin mainita)

KHI  Yksikko- BKT:n Teollisuus- Tyotto- M2?  Pankkien- Valtion ~ Valuutta- Julkisen  Julkinen
tyo- mddrd tuotannon  myysaste, vilisten 10 vuoden kurssi?,  talouden brutto-
kustannuk- volyymi- % tyo- 3 kk:n lainojen kansallinen  rahoitus- velka®,
set! indeksi?  voimasta talletusten tuotto®,  valuutta/ asema % BKT:std
(kp.) korko®,  vuotuinen ecu tai euro alijgdma (-)/
vuotuinen korko ylijaama (+),
korko % BKT:sta
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Yhdysvallat
1998 1.6 0,1 43 5.9 45 73 5,57 5,33 1,121 0,3 53,4
1999 2,2 -0,5 4,1 4,2 4,2 7,6 5,42 5,64 1,066 0,8 50,5
2000 3,4 0,8 4,1 4,7 4,0 6,1 6,53 6,03 0,924 1,7 45,0
2001 2,8 6,2 1,2 -4,3 4,8 8,7 3,78 5,01 0,896 0,5 44.8
2000 IV 3,4 4,1 2,8 2,3 4,0 6,1 6,69 5,56 0,868 1,7 45,0
2001 I 3,4 6,7 2,5 -1,0 4,2 7,1 5,35 5,04 0,923 1,5 45,0
1T 3,4 8,0 1,2 -4,2 4,5 8,1 4,19 5,25 0,873 1,1 434
111 2,7 6,4 0,5 -5,6 4,8 9,4 3,46 4,98 0,890 -0,9 44,0
v 1,9 3,7 0,5 -6,1 5,6 10,3 2,15 4,74 0,896 0,1 44,8
2002 I . . . . . . 1,90 5,06 0,877 .
2001 loka 2,1 - -6,5 5.4 9,9 2,40 4,55 0,906 - -
marras 1,9 - - -6,1 5,6 10,5 2,10 4,61 0,888 - -
joulu 1,6 - - -5,7 5.8 10,4 1,92 5,07 0,892 - -
2002  tammi 1,1 - - -4,7 5,6 9,6 1,82 5,00 0,883 - -
helmi 1,1 - - -4,1 55 9,3 1,90 4,90 0,870 - -
maalis . - - . . . 1,99 5,28 0,876 - -
Japani
1998 0,7 6,3 -1,1 -7,1 4,1 4,4 0,66 1,30 146,4 -10,3
1999 -0,3 -2,5 0,7 0,8 4,7 3,7 0,22 1,75 121,3 -10,4
2000 -0,7 -6,5 2.4 5,9 4,7 2,1 0,28 1,76 99,5 .
2001 -0,7 -0,5 -7.9 5,0 2,8 0,15 1,34 108,7
2000 IV -0,8 -5,3 1,9 49 4,8 2,0 0,56 1,73 95,3
2001 I -0.4 -0.2 1,2 -1.1 4,7 24 0,37 1,38 109,1
i -0,7 3,7 -0,4 -5,7 4,9 2,7 0,08 1,28 106,9
I -0,8 9,4 -0,5 -11,1 5,1 3,1 0,07 1,36 108,3
v -1,0 . -2,2 -13,4 5,4 3,2 0,08 1,35 110,5
2002 I . . . . . . 0,10 1,46 116,1
2001 loka -0,8 9,4 - -11,8 5.4 3,0 0,08 1,36 109,9 - -
marras -1,0 11,0 -13,1 5.4 3,2 0,08 1,33 108,7 - -
joulu -1,2 . - -15,3 55 3,4 0,08 1,35 113,4 - -
2002  tammi -1.4 . - -11,5 53 3,5 0,09 1,42 117,1 - -
helmi -1,6 . - -11,4 . 3,7 0,10 1,52 116,2 - -
maalis . . - . . ) 0.10 1,45 1147 - -
Bruttokansantuotteen miari Kuluttajahintaindeksit
(vuotuinen prosenttimuutos; neljinnesvuosittain) (vuotuinen prosenttimuutos; kuukausittain)
—— Yhdysvallat = = Euroalue —— Yhdysvallat = = Euroalue
—— Japani Japani
3 p 4 p
7
6
5
4
3
2

R R I Y B P R B
1998 1999 2000 2001 1997 1998 1999 2000 2001

Ldihteet: Kansalliset tilastot (sarakkeet 1, 2 [Yhdysvallat], 3, 4, 5, 6, 8 [joulukuuhun 1998 asti], 9 ja 10), OECD (sarake 2 [Japani]), Eurostat
(euroaluetta koskevan kuvion tilastot), Reuters (sarake 7 ja sarake 8 [tammikuusta 1999 alkaen]), EKP:n laskelma (sarake 11).

1) Tehdasteollisuus. 5) Japania koskevat tiedot: vuoden 1998 alijéidmad sisdltdd valtion
2) Ajanjakson keskiarvo, M2 ja sijoitustodistukset Japanin osalta. vastuulleen ottaman suuren velan; vuoden 1999 tiedot perustu-
3) Lisdinformaatiota, ks. taulukot 3.1 ja 3.2. vat rahoitustilin rahoitustilinpitotilastoihin.

4) Lisdinformaatiota, ks. taulukko 10. 6) Julkisen sektorin konsolidoitu bruttovelka (ajanjakson lopussa).
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Taulukko 12.2

Sédistiminen, investoinnit ja rahoitus
(prosenttia BKT:std)

Kansallinen sadstiminen ja Yritysten (pl. rahoitussektori) investoinnit ja rahoitus Kotitalouksien investoinnit ja
investoinnit rahoitus”
Brutto-|  Paddoman Netto-| Pddoman Rahoitus- Brutto- Netto- Pddoma-| Rahoitus- Brutto- Netto-
sadsti- brutto- luoton- brutto-[ Kiintean varojen sddstd-|  velkaan- Arvo- menot varojen sddsti-|  velkaan-
minen| muodostus anto| muodostus pisioman netto- minen tuminen paperit netto- minen tuminen
ulkomaille brutto-|  hankinta ja hankinta
muodostus osakkeet
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Yhdysvallat
1998 18,8 20,7 -2,3 9,4 8,6 6,5 8,2 7,0 1,6 12,3 6,2 12,8 5,6
1999 18,4 20,9 -33 9,6 9,0 7,2 8,1 79 32 12,5 52 11,1 6,5
2000 18,1 21,1 -4.4 9,7 9,2 6,1 8,1 72 2,7 12,6 32 10,3 58
2001 16,9 19,4 -3,8 82 8,7 2,6 7,5 2,8 2,1 12,7 4,7 11,0 5,6
2000 I 17,8 21,0 -4,1 9,6 9,2 7,7 7,9 8,8 5,6 12,9 5,0 10,3 7,7
1T 18,3 21,4 -4,2 9,8 9,1 6,6 8,2 7,6 3,1 12,6 4.2 10,4 58
1T 18,2 21,2 -4,5 9,9 9,4 6,8 8,2 8,0 2,2 12,5 24 10,1 6,0
v 18,0 21,0 -4,5 9,6 9,2 33 8,0 43 0,2 12,4 1,2 10,2 3,6
2001 I 17,3 20,2 -4,1 8,9 9,1 1,9 7,5 3,0 2,0 12,6 4,1 10,3 3,7
1I 17,2 19,7 -4,0 8,4 8,8 1,8 7,5 2,0 2,5 12,6 4,5 10,5 6,6
1T 17,1 19,1 -3,5 8,1 8,6 4,1 7,7 39 1,3 12,6 9,0 12,5 8,7
v 15,9 18,3 -3,7 73 83 2,6 72 2,3 2,5 13,2 1,2 10,5 35
Japani

1998 29,1 26,9 2,6 15,6 15,6 -6,0 13,3 -8,3 -0,3 53 6,1 11, -1,0
1999 27,6 25,8 2,2 14,4 14,8 33 13,5 -2,0 1,8 5.2 59 11,1 -0,3
2000 27,7 259 2,3 15,2 15,5 2,6 13, 1,0 1,0 52 43 10, -0,4
2001 . 25,5 . . -3,7 1,0 1,5 39 0,2
. 26,3 . . . 15,5 . 4.4 -1,2 -0,7 53
2000 }r _ 248 : : ) 25.0 172 2,5 8,8 -7.5
1 . 27,1 . . . 12,7 1,8 -0,2 0,6 1,4
v . 27,1 . . . 6,8 13,7 2,7 7,9 -0,5
. 275 . . . 8,9 -33 0,2 -4.8 2,7
2001 }I ) 23,5 . . . -30,8 -18,5 4.4 14,0 -5,3
I . 26,1 . . . 5,1 -8,6 -1,1 -3.2 35
v . 25,1 1,0 -1,2 2,6 9,7 -0,2

Yritysten (pl. rahoitussektori) nettoluotonanto

(prosenttia BKT:std) (prosenttia BKT:std)

- Yhdysvallat m Euroalue
m Japani m Japani

4 . . . . . . . , 4 . .

- Yhdysvallat

Kotitalouksien nettoluotonanto®

m Euroalue

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 1993 1994 1995

Ldhteet: EKP, Federal Reserve Board, Bank of Japan ja Economic and Social Research Institute.
1) Kotitaloudet mukaan lukien kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelemattomat yhteisot.

1996

1997

1998

1999 2000
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Teknisia huomautuksia

Taulukko 2.4'

Euroalueen raha-aggregaattien
puhdistaminen kausivaihtelusta

Kausitasoituksessa kaytetty lihestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARIMA-
ohjelmalla (versio 0.2.2).2 Joihinkin M2:n eriin
tehddan kalenterikorjauksia. M3 puhdistetaan
kausivaihtelusta epasuorasti laskemalla yhteen
MI:n ja erotuksien (M2-Ml) ja (M3-M2) kausi-
vaihtelusta puhdistetut sarjat, jotta alaerit sum-
mautuvat yhteen M3:ksi.

Kausivaihtelusta puhdistettujen kantojen indek-
sille estimoidaan kausitekijat. Niilld muokataan
miljardeina euroina ilmaistuja kantoja ja uudel-
leenluokittelusta, arvostusmuutoksista ja muista
vastaavista muutoksista aiheutuvia korjauseria.
Niin saadaan kantojen, korjauserien ja virtojen
kausipuhdistetut arvot. Kausitekijit tarkistetaan
vuosittain tai tarvittaessa.

Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
deksisarjojen) perusteella.

Jos Fkuvaa muutosta kuukauden t aikana, L,

kantaa kuukauden t lopussa, X " suhteellista muu-
tosta kuukaudessa t (lisattyna yhdelld), eli

v (EM
(a) X[ = %{_]+1

ja jos | on kuukauden t kausivaihtelusta puhdis-
tettu kanta, el

F
[ =1_ X 1+—

t-1
jossa perusjakso L oo 1998 = 100, voidaan suh-
teellinen vuosimuutos a,_eli muutos kuukauteen
t padttyvand |2 kuukauden ajanjaksona laskea
seuraavasti:
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® a =] []X% -1 [x100

i=0

-1 |x100

a = I‘
c =

© = I
Taulukossa 2.4.4 esitetty kuukausimuutos voidaan
vastaavasti laskea kaavalla (I/1_ — 1)*100. M3:n
kolmen kuukauden liukuva keskiarvo lasketaan
kaavalla (a *a  +a ,)/3.

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tamattd tasmaad taulukon 2.4 lukujen kanssa. Kau-
sivaihtelusta puhdistetut, useampidesimaaliset
kantatiedot ovat saatavissa EKP:n verkkosivuilta
(www.ecb.int) sivulta ”’Euro area statistics-down-
load” csv-tiedostona, jolloin taulukon 2.4 tarkat
suhteelliset muutosluvut voidaan laskea.

Taulukot 2.5-2.8

Tilastot ovat mahdollisimman yhteniisid ja ver-
tailukelpoisia. Tammikuussa 1999 kiyttéonotetun
uuden raportointimenetelman vuoksi taulukoi-
den 2.5-2.8 kantatiedot vuoden 1999 ensimmiiis-
td neljinnestd edeltdviltd ajalta eivit ole suoraan
vertailukelpoisia myohempien tietojen kanssa.
Niitd voidaan kuitenkin kdyttda rakenneanalyy-
siin. Kasvuvauhtien yksityiskohtainen analyysi on
mahdollista taulukoiden 2.5-2.7 neljinnesvuosit-
taisten virtatietojen osalta.

Koska taulukoissa 2.5-2.8 esitetyt tilastot tar-
kistetaan neljannesvuosittain, niissa esiintyvit
luvut voivat hieman poiketa kuukausitilastojen
luvuista.

1 Lisdtietoja: Euroopan keskuspankki (elokuu 2000),
”Seasonal adjustment of monetary aggregates and HICP
for the euro area”.

2 Lisdtietoja: Findley, D., Monsell, B., Bell, W., Otto, M. ja
Chen, B.C. (1998), ”New Capabilities and Methods of the
X-12-ARIMA Seasonal Adjustment Program”, Journal of
Business and Economic Statistics, 16, 2, 127-152, tai ”X-
12-ARIMA Reference Manual Version 0.2.2” (joulukuu
1998), Time Series Staff, Bureau of the Census, Washing-
ton, D.C.

Lisdtietoja: Gomez, V. ja Maravall, A. (1996), ” Programs
TRAMO and SEATS: Instructions for the User”, Bank of
Spain, Working Paper No. 9628, Madrid.
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Suhteellisten vuosimuutosten
laskeminen

Muutosprosentit lasketaan joko virtatietojen tai
kausivaihtelusta puhdistettujen kantatietojen (in-
deksisarjojen) perusteella.

Jos F ?kuvaa muutosta kuukauteen t paittyvana
neljannesvuotena, X @ suhteellista muutosta (li-
sattynd yhdelld) kuukauteen t paittyvana neljan-
nesvuotena, eli

FQ
(d) X?= % 3+1
t_

jajos| jaL ovatylla olevan méiritelman mukai-
sia, voidaan suhteellinen vuosimuutos a_kuukau-
teen t pddttyvina neljinnesvuotena laskea seu-
raavasti:

3
© a =|[1X%—1[x100
i=0

I
M a=[ —1x100

=12

Vastaavasti neljannesvuosimuutos voidaan laskea
kaavalla (1/1 . — 1)*100.
t o3

Pyoristysten vuoksi ndin lasketut luvut eivat valt-
tdmattd tdsmad taulukkojen 2.5-2.7 lukujen kans-
sa. Kausivaihtelusta puhdistetut, useampidesi-
maaliset kantatiedot ovat saatavissa EKP:n verk-
kosivuilta (www.ecb.int) sivulta "Euro area sta-
tistics-download” csv-tiedostona, jolloin tauluk-
kojen 2.5-2.7 tarkat suhteelliset muutokset voi-
daan laskea.

Taulukko 4.1

YKHIn puhdistaminen
kausivaihtelusta'

Kausitasoituksessa kdytetty lihestymistapa pe-
rustuu multiplikatiiviseen erittelyyn X-12-ARI-
MA-ohjelmalla (versio 0.2.2) (ks. alaviite 2 edel-
lisella sivulla). Kokonaisindeksi puhdistetaan kau-
sivaihtelusta epdsuorasti laskemalla yhteen kau-
sivaihtelusta puhdistetut jalostettuja elintarvik-
keita, jalostamattomia elintarvikkeita, muita teol-
lisuustuotteita kuin energiaa ja palveluja koske-
vat euroalueen aikasarjat. Energian hintatietoja
ei ole puhdistettu, koska sen hinnan kausivaih-
telusta ei ole tilastollista ndyttdd. Kausitekijat tar-
kistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

Taulukko 8.2

Vaihtotaseen puhdistaminen
kausivaihtelusta

Kausivaihtelusta puhdistaminen, joka tdssa perus-
tuu aikasarjan komponenttien multiplikatiiviseen
malliin, toteutetaan X-12-ARIMA-ohjelmalla (ver-
sio 0.2.2) (ks. alaviite 2 edelliselli sivulla).Tavara-
kaupan taseessa kausivaihtelusta puhdistaminen
kasittdd padsidispyha- ja tyopaivakorjaukset, pal-
velutaseessa pelkdstddn tyopdivikorjauksen.
Koko vaihtotaseen kausivaihtelusta puhdistettu
sarja muodostetaan laskemalla yhteen kausivaih-
telusta puhdistetut euroalueen tavarakauppaa,
palveluja, tuotannontekijakorvauksia ja tulonsiir-
toja kuvaavat aikasarjat. Kausikomponentit tar-
kistetaan vuosittain tai tarvittaessa.

1 Ks. alaviite 1 edelliselld sivulla.
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Yleista

Euroopan keskuspankin (EKP) kerdamit ja jul-
kaisemat tilastot perustuvat toukokuussa 2000
julkaistuun asiakirjaan “Statistical information
collected and compiled by the ESCB”, jolla pii-
vitetddn heindkuussa 1996 julkaistua asiakirjaa
”Statistical requirements for Stage Three of
Monetary Union (Implementation Package)”.
Pdivitetyssd asiakirjassa kuvataan tilastojen ny-
kyista tuottamista. Siind kisitelldan raha- ja pank-
kitilastoja seka niihin liittyvia tilastoja, kuten mak-
sutasetilastoja, ulkomaista varallisuutta koskevia
tilastoja ja rahoitustilinpitoa. Sen sijaan ne EKP:n
vaatimukset, jotka koskevat hinta- ja kustannus-
tilastoja, kansantalouden tilinpitoa, tyémarkkina-
tilastoja, julkisen talouden tulo- ja menotilastoja,
lyhyen aikavilin tarjonta- ja kysyntitilastoja seka
yrittdjid ja kuluttajia koskevia suhdannekyselyitd,
esitetdadn elokuussa 2000 julkaistussa asiakirjas-
sa “Statistical requirements of the ECB in the

”» |

field of general economic statistics”.

Namd tilastot keskittyvit euroalueeseen kokonai-
suudessaan. Pitkén aikavilin yksityiskohtaisia tilas-
totietoja lisdselvityksineen on saatavissa csv-muo-
dossa EKP:n verkkosivuilla (www.ecb.int), ja
EKP:n Kuukausikatsauksessa julkaistaan uusia tai
yksityiskohtaisempia tietoja heti tuoreeltaan.

Koska ecun muodostavat valuutat eivit ole sa-
mat kuin rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioi-
den valuutat, rahaliiton ulkopuolisten jasenval-
tioiden valuuttojen kurssimuutokset vaikuttai-
sivat niihin vuotta 1999 edeltaviin tilastojen lu-
kuihin, jotka saataisiin muuttamalla rahaliittoon
osallistuvien jdsenvaltioiden valuutat senhetkis-
ten vaihtokurssien mukaan ecuiksi. Jotta tima
voitaisiin vilttda rahatilastoissa, taulukoiden 2.1—
2.8 tiedot vuotta 1999 edeltivilti ajalta on il-
moitettu yksikkoini, jotka on saatu muuttamal-
la kansalliset valuutat 31.12.1998 asetetuilla eu-
ron peruuttamattomilla muuntokursseilla. Ellei
toisin mainita, hinta- ja kustannustilastot vuotta
1999 edeltiviltd ajalta perustuvat kansallisissa
valuutoissa ilmoitettuihin tietoihin.

Tietoja on tarpeen mukaan laskettu yhteen tai
konsolidoitu (mukaan lukien maitten vilinen
konsolidointi).

Kuukausikatsauksen tilastot perustuvat yleensa
tietoihin, jotka ovat olleet kdytettdvissa EKP:n
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neuvoston kunkin kuukauden ensimmaistd ko-
kouspdivad edeltivani padivana. Taman numeron
tilastot perustuvat 3.4.2002 kaytettévissa ollei-
siin tietoihin.

Uusimmat tiedot ovat usein ennakkotietoja, joi-
ta voidaan myShemmin tarkistaa. PySristysten
vuoksi eri lukujen yhteissummat eivdt valttamatta
tasmaa.

Yhteenveto

Taulukossa esitetddn yhteenveto euroalueen ta-
louskehityksen keskeisimmistd piirteista.

Rahapolitiikka- ja
rahoitusmarkkinatilastot

Taulukoissa |.1-1.5 esitetddn eurojirjestelman
(Eurosystem) konsolidoitu tase, tietoja eurojar-
jestelmdn rahapoliittisista operaatioista seka ti-
lastoja, jotka liittyvdt vahimmadisvarantoihin ja
1.2 ja 1.3 kuvaavat siirtymistd vaihtuvakorkoi-
siin huutokauppoihin kesiakuussa 2000.Taulukois-
sa 2.1-2.3 esitetddn rahalaitoksiin liittyvid, raha-
taloutta koskevia tilastoja eurojirjestelmid mu-
kaan lukien.Taulukon 2.3 tiedot on konsolidoitu;
euroalueen rahalaitosten vilisid positioita ei ole
esitetty, mutta niiden saamisten ja velkojen yh-
teissummien erotus esitetddn sarakkeessa |3.
Taulukossa 2.4 on rahalaitossektorin konsolidoi-
dusta taseesta johdetut raha-aggregaatit ja joi-
takin valtionhallinnon (monetaarisia) velkoja.
M3 on laskettu ilman euroalueen ulkopuolisten
hallussa olevia euroalueella sijaitsevien raha-
markkinarahastojen rahasto-osuuksia, euroalueel-
la sijaitsevien rahalaitosten liikkeeseen laskemia
rahamarkkinapapereita ja enintdian kahden vuo-
den velkapapereita. Nama osuudet sisiltyvit tau-
lukon 2.3 erddn "ulkomaiset velat”,joten ne vai-
kuttavat my6s taulukossa 2.4 esitettyyn erddn

1 Euroopan tasolla raha- ja pankkitilastoista vastaa EKP.
Maksutasetilastoista sekd ulkomaista varallisuutta ja
rahoitustilinpitoa koskevista tilastoista vastaavat Euroo-
pan komissio (Eurostat) ja EKP yhdessd. Hinta- ja
kustannustilastoista ja muista taloustilastoista vastaa
Euroopan komissio (Eurostat).
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“ulkomaiset nettosaamiset”. Taulukossa 2.5 esi-
tetddn neljannesvuositilastot rahalaitosten lai-
noista kotitalouksille ja yrityksille eriteltyina kayt-
totarkoituksen ja alkuperdisen maturiteetin
mukaan. Taulukossa 2.6 on neljinnesvuositilas-
tot euroalueella olevien talletuksista rahalaitok-
siin ja taulukossa 2.7 neljannesvuositilastot eu-
roalueen ulkopuolisiin kohdistuvista rahalaitos-
ten saamisista ja veloista. Taulukossa 2.8 esite-
tddn neljannesvuositilastot joistakin rahalaitos-
ten tase-eristd valuutoittain. Taulukoissa 2.5-2.7
esitetddn virtatiedot, jotka on puhdistettu uu-
delleenluokittelun, arvostusmuutosten, valuutta-
kurssimuutosten tai itse transaktioista johtumat-
tomien muiden vastaavien muutosten aiheutta-
mista eroista, sekd vuotuiset prosenttimuutok-
set. Luettelo rahalaitoksista on kokonaisuudes-
saan EKP:n verkkosivuilla. Sektoriluokitus on
esitetty yksityiskohtaisesti raha- ja pankkitilas-
tojen sektorikdsikirjassa "Money and Banking
Statistics Sector Manual — Guidance for the sta-
tistical classification of customers” (EKP, marras-
kuu 1999). Raha- ja pankkitilastojen kokoamis-
ohjeissa "Money and Banking Statistics Compi-
lation Guide” (EMI, huhtikuu 1998) esitetdan
suositukset, joita kansallisten keskuspankkien
tulee noudattaa. Tilastotiedot on keritty ja laa-
dittu 1.1.1999 lahtien rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EKP/2001/13, joka tammikuussa
2002 korvasi aiemman asetuksen EKP/1998/16)
mukaisesti.

EKP tuottaa tilastot, jotka koskevat rahamarkki-
nakorkoja, valtion pitkiaikaisten lainojen tuotto-
ja ja osakeindekseja (taulukot 3.1-3.3), sdhkoisis-
td markkinainformaatiojdrjestelmista saatujen tie-
tojen perusteella. Pankkien luotto- ja talletuskor-
koja koskevien tilastojen (taulukko 3.4) yksityis-
kohdat ilmenevit taulukon alaviitteesta.

2 Sektorijaottelu on EKT 95:n mukainen. Kuukausikatsauk-
sen taulukoissa kdytetyt sektoriluokitukset ovat seuraavat:
rahalaitokset (ml. eurojdrjestelmd) sisdltid EKP:n ja euro-
alueen jasenvaltioiden kansalliset keskuspankit (S121) sekdi
muut rahalaitokset (S122); muut rahoituslaitokset kuin ra-
halaitokset sisdltdd muut rahoituslaitokset kuin vakuutus-
laitokset ja eliikerahastot (S123), rahoituksen ja vakuutuksen
valitystd avustavat laitokset (S124) sekd vakuutuslaitokset ja
elikerahastot (S125); yritykset (S11); valtio (S1311); muut
Julkisyhteisot sisdltid osavaltiohallinnon (S1312), paikallis-
hallinnon (S1313) ja sosiaaliturvarahastot (S1314).

Arvopapereiden liikkeeseenlaskua koskevat ti-
lastot esitetddn taulukoissa 3.5 ja 3.6.Tilastot on
jaoteltu pitka- ja lyhytaikaisiin arvopapereihin.
Lyhytaikaisilla arvopapereilla tarkoitetaan arvo-
papereita, joiden alkuperdinen maturiteetti on
enintdan yksi vuosi (EKT 95:n luokittelun mu-
kaisesti; poikkeuksellisesti enintddn kaksi vuot-
ta). Pitkdaikaisiin arvopapereihin lasketaan arvo-
paperit, joiden alkuperiinen maturiteetti on pi-
tempi kuin yksi vuosi tai joiden valinnainen matu-
riteetti on vihintddn yksi vuosi tai joiden matu-
riteettia ei ole maaritelty. Euroalueella olevia liik-
keeseenlaskijoita koskevien tilastojen arvioidaan
kattavan noin 95 % kaikista liikkeeseenlaskuista.
Taulukosta 3.5 kayvat ilmi lyhyt- ja pitkaaikais-
ten arvopapereiden liikkeeseen laskut, kuoletuk-
set ja kannat. Nettomdiriiset liikkeeseenlaskut
ja kantojen muutokset eroavat toisistaan arvos-
tusmuutosten, uudelleenluokittelun sekd muiden
muutosten vuoksi.Taulukossa 3.6 eritelldan sek-
toreittain euromdiriisten arvopapereiden liik-
keeseenlaskijat euroalueella ja sen ulkopuolella.
Euroalueen liikkeeseenlaskijoiden sektoriluoki-
tus on EKT 95:n mukainen.? Euroalueen ulko-
puolisten liikkeeseenlaskijoiden luokituksessa
termilld ”pankit (ml. keskuspankit)” tarkoitetaan
laitoksia, jotka ovat samantyyppisid kuin rahalai-
tokset (ml. eurojirjestelmi) ja jotka sijaitsevat
euroalueen ulkopuolella. Euroopan investointi-
pankki siséltyy luokitukseen “kansainviliset jar-
jestot”. (Euroopan keskuspankki sisiltyy euro-
jarjestelmadn.)

Taulukossa 3.6 yhteismairiat (sarakkeet I, 7 ja
[4) ovat samat kuin taulukossa 3.5 esitetyt lu-
vut euromiiriisten arvopapereiden kannoista
(sarakkeet 8, 16 ja 20), bruttomaiariisista liik-
keeseenlaskuista (sarakkeet 5, 13 ja 17) ja net-
tomadriisista liikkeeseenlaskuista (sarakkeet 7,
I5 ja 19). Rahalaitosten liikkeeseen laskemien
arvopapereiden kanta (sarake 2) taulukossa 3.6
vastaa suurin piirtein taulukossa 2.8.3 esitettyja
rahalaitosten yhteenlasketun taseen velkapuo-
len rahamarkkinapapereita ja velkapapereita (sa-
rakkeet 2 ja 10), vaikka liikkeeseenlaskutilasto-
jen kattavuus onkin télla hetkelld hieman sup-
peampi.
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Hinnat ja reaalitalouden
tilastot

EKP:n kuukausikatsauksessa esitettdvit tilastot
ovat muutamia poikkeuksia lukuun ottamatta
Euroopan komission (ldhinna Eurostatin) ja kan-
sallisten tilastoviranomaisten tuottamia. Euro-
aluetta koskevat tiedot on saatu laskemalla yk-
sittdisten jasenvaltioiden tiedot yhteen.Tilastot
ovat mahdollisimman yhteniisid ja vertailukel-
poisia. Yleensd tuoreimmista tilastoista saa ver-
tailukelpoisinta tietoa.

Euroalueen yhdenmukaistettu kuluttajahinta-
indeksi YKHI (taulukko 4.1) on kiytettavissa vuo-
desta 1995 lahtien. YKHI perustuu kansallisiin
yhdenmukaistettuihin kuluttajahintaindekseihin,
jotka lasketaan samoin menetelmin kaikissa
euroalueen valtioissa. Tavara- ja palveluerien
jaottelu perustuu YKHIn erien luokittelussa kay-
tettyyn yksil6llisen kulutuksen luokitukseen kayt-
totarkoituksen mukaan (Classification of Indivi-
dual Consumption by Purpose, COICOP).
YKHIin sisdltyvdt kotitalouksien todelliset raha-
madrdiset kulutusmenot euroalueen muodosta-
malla talousalueella. Taulukossa on myés EKP:n
kokoamat, kausivaihtelusta puhdistetut Y KHI-ti-
lastot.

Kansantalouden tilinpitoa koskevat tilastot (tau-
lukot 4.2 ja 5.1) — mm. neljannesvuosittaiset yh-
teenvedot tilinpidosta — tulevat tdysin vertailu-
kelpoisiksi koko euroalueella, kun Euroopan kan-
santalouden tilinpitojarjestelma (EKT 95) otetaan
kiayttoon vuoden 1999 aikana ja sen jilkeen. Osa
tilastoista on jo tdysin vertailukelpoisia. Taulukos-
sa 4.2.2 esitetyt bruttokansantuotteen deflaatto-
rit vuotta 1999 edeltivilti ajalta on laskettu kan-
sallisessa valuutassa kansallisten tietojen perus-
teella. Taman Kuukausikatsauksen kansantalouden
tilinpitotilastot perustuvat EKT 95:een.

Taulukossa 5.2 on muita keskeisid reaalitalou-
den tilastoja. EU:n neuvoston 19.5.1998 anta-
man lyhyen aikavilin tilastoja koskevan asetuk-
sen (EY) N:o 1165/98 tdytintoonpano kasvat-
taa kdytettivissd olevien euroaluetta koskevien
tilastojen maaraa. Tuotteiden loppukdytén mu-
kainen erittely taulukoissa 4.2.1 ja 5.2.1 vastaa
ilman rakennusteollisuutta lasketun teollisuuden
yhdenmukaistettua alajaottelua (NACE-luokituk-
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set C—E) teollisuuden koontiryhmiin siten kuin
komission 26.3.2001 antamassa asetuksessa (EY)
N:o 586/2001 on mdiritelty.

Barometritiedot (taulukko 5.3) perustuvat Eu-
roopan komission tekemiin yritys- ja kuluttaja-
kyselyihin.

Tyollisyystilastot (taulukko 5.4) perustuvat
EKT 95:een. Milloin euroaluetta koskevat tiedot
eivit ole kattavia, jotkin luvut ovat kiytettivissa
oleviin tietoihin perustuvia EKP:n arvioita. Tyot-
tomyystilastot ovat Kansainvilisen tydjarjeston
(ILO) ohjeiden mukaisia.

Rahoitustilinpitotilastot

Taulukossa 6.1 esitetddn euroalueen ei-rahoitus-
sektorin rahoitustilipidon neljannesvuositilastot,
joissa ovat mukana julkisyhteisot (S13), yrityk-
set (S11) ja kotitaloudet (S14) mukaan lukien
kotitalouksia palvelevat voittoa tavoittelematto-
mat yhteisot (S15). Tilastoja ei ole puhdistettu
kausivaihtelusta ja ne sisiltavit kantatiedot ja
EKT 95:n mukaiset rahoitustaloustoimet. Tilas-
toissa esitetdadn ei-rahoitussektorin rahoituksen
kdyttod ja hankintaa koskevia tietoja. Rahoituk-
sen hankintaa kisittelevdssa osassa velat on jao-
teltu EKT 95:n luokituksen ja alkuperdisen ma-
turiteetin mukaan. Rahoituksen kiytt63 (saami-
sia) koskevat tiedot eivdt ole yhtd yksityiskoh-
taisia kuin tiedot rahoituksen hankinnasta eri-
tyisesti sen vuoksi, ettei niitd pystytd erittele-
main sektoreittain. Sekd kantatiedot etti tiedot
rahoitustaloustoimista saattavat antaa talouske-
hityksen taustaa selventdvia viitteitd. On kuiten-
kin todennikdista, etti tilastojen kayttdjien paa-
huomio kohdistuu rahoitustaloustoimia koske-
viin tietoihin.

Neljannesvuositiedot perustuvat euroalueen
rahalaitoksia ja arvopapereiden liikkeeseenlas-
kuja, julkisyhteisojen rahoitusta koskeviin tietoi-
hin, kansallista tilinpitoa koskeviin neljannesvuo-
sitietoihin ja BIS:n kansainvilisiin pankkitilastoi-
hin. Vaikka euromaiden tilastot perustuvatkin
kaikkien euromaiden tietoihin, Irlannin ja Luxem-
burgin kansallisen tilinpidon neljainnesvuositilas-
toja ei toistaiseksi ole kadytettdvissa.
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Taulukossa 6.2 esitetddn euroalueen sadstamis-
ta, investointeja (rahoitus- ja muut investoinnit)
ja rahoituksen hankintaa koskevat tilastot. Nama
tilastot eivat vield tismad taulukon 6.1 neljan-
nesvuositietojen kanssa.

Julkisen talouden rahoitusasema

Taulukoissa 7.1-7.3 esitetddn euroalueen julkisen
talouden rahoitusasema. Tiedot on suurimmaksi
osaksi konsolidoitu,ja ne perustuvat EKT 95:een.
EKP laatii euroalueen aggregaattitilastot jasenmai-
den toimittamien tietojen perusteella, ja tilastoja
paivitetddn sadnnollisesti. Tiedot, jotka koskevat
euroalueen maiden julkisen talouden alijadmaa ja
julkista velkaa, voivat siten poiketa Euroopan ko-

yhteydessa kdyttamista tiedoista.

Taulukossa 7.1 esitetddn julkisyhteisdjen tulot ja
menot EKT 95:n méiritelmien mukaisesti sellai-
sina kuin ne on muutettu Euroopan komission
10.7.2000 antamassa asetuksessa N:o 1500/2000.
Taulukossa 7.2 esitetddn konsolidoitu julkisen ta-
louden bruttovelka nimellisarvoisena liiallisia ali-
jadmia koskevaa menettelya kasittelevien Euroo-
pan yhteisén perustamissopimuksen maardysten
mukaisesti.Taulukoissa 7.1 ja 7.2 esitetdan yhteen-
vedot euroalueen yksittdisten maiden tiedoista,
koska ne ovat tirkeitd vakaus- ja kasvusopimuk-
sen kannalta. Taulukossa 7.3 esitetddn analyysi jul-
kisen talouden velasta. Julkisen velan muutoksen

ma-/velkaoikaisut) johtuu pidasiassa julkisyhtei-
sojen rahoitusvarojen muutoksista ja valuutan
arvostusmuutosten vaikutuksista.

Euroalueen maksutase ja
ulkomainen varallisuus

(ml. valuuttavaranto),
ulkomaankauppa ja valuuttakurssit

Maksutasetta (taulukot 8.1-8.6) ja ulkomaista
varallisuutta koskevien tilastojen kisitteet ja
maaritelmdt vastaavat yleensd IMF:n maksutase-
kasikirjan 5. laitosta (lokakuu 1993), EKP:n tou-
kokuussa 2000 antamien Euroopan keskuspan-
kin tilastovaatimuksia koskevia suuntaviivoja
(EKP/2000/4) ja Eurostatin ohjeita.

Euroalueen maksutasetilastot on laatinut EKP.
Joulukuuhun 1998 asti tiedot on ilmoitettu ecui-
na. Maksutasetilaston tuoreimmat kuukausitie-
dot ovat ennakkotietoja, jotka tarkistetaan yksi-
tyiskohtaisten neljannesvuosittaisten maksutase-
tilastojen julkaisemisen yhteydessi.Aiempia tie-
toja tarkistetaan aika ajoin.

Tilastot, jotka perustuvat osittain arvioihin, ei-
vit ole tdysin vertailukelpoisia myéhempien ha-
vaintojen kanssa. Tdllaisia tilastoja ovat maksu-
taseen rahoitustasetilastot vuoden 1998 loppua
edeltiviltd ajalta, palvelutasetilastot vuoden 1997
loppua edeltdvilti ajalta, tuotannontekijikor-
vausten taseen kuukausikehitysta koskevat tilas-
tot vuosilta 1997—1999 ja ulkomaista varallisuut-
ta koskevat tilastot vuoden 1997 loppua edelta-
valtid ajalta. Taulukossa 8.5.2 on jaoteltu euro-
alueella olevien sijoitukset euroalueen ulkopuo-
listen liikkeeseen laskemiin arvopapereihin sijoit-
tajan sektorin mukaan. Sen sijaan ulkomaisten
sijoittajien sijoituksia euroalueella olevien liikkee-
seen laskemiin arvopapereihin ei voida esittad
liikkeeseenlaskijan sektorin mukaan jaoteltuina.

Euroalueen ulkomaista varallisuutta koskevat ti-
lastot (taulukko 8.7.1) on saatu laskemalla yh-
teen kansalliset nettomaidriiset tiedot. Ulkomai-
nen varallisuus on laskettu kdyttien tdmanhet-
kisid markkinahintoja. Laskennassa ei kuitenkaan
otettu huomioon suorien sijoitusten kantatie-
toja, jotka laajalti perustuvat kirjanpitoarvoihin.

Eurojdrjestelmidn valuuttavarannon ja siihen liit-
tyvien saamisten kannat sekd EKP:n valuuttava-
ranto ja siihen liittyvdt saamiset esitetdin taulu-
kossa 8.7.2., jonka tiedot ovat IMF:n ja BIS:n va-
luuttavarannon ja valuuttaméirdisen likviditee-
tin raportointimallin mukaisia. Aiempia tilastoja
tarkistetaan jatkuvasti, eivatka valuuttavaranto-
tilastot vuoden 1999 loppua edeltiviltd ajalta
ole tdysin vertailukelpoisia myohempien tilasto-
jen kanssa. Eurojarjestelman valuuttavarannon ti-
lastointia kasitteleva julkaisu on saatavissa EKP:n
verkkosivuilla.

Taulukossa 9 esitetddn euroalueen tavaroiden
ulkomaankauppa. Enin osa tiedoista on saatu Euro-
statista. EKP laskee mairaindeksit Eurostatin arvo-
ja yksikkodarvoindeksien perusteella. Yksikko-
arvoindeksit puhdistetaan kausivaihtelusta EKP:ss3
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ja arvoa koskevat tilastot puhdistetaan kausivaihte-
lusta ja korjataan tySpdivien méarilld Eurostatissa.

Raaka-aineiden ja tuotantohy&dykkeiden, inves-
tointitavaroiden ja kulutustavaroiden hy&dyke-
jako noudattaa SITC-luokitukseen (3. tarkistet-
tu laitos) perustuvaa Broad Economic Catego-
ries -luokitusta.Valmistettujen tavaroiden ja 6l-
jyn hyodykejako noudattaa SITC-luokitusta (3.
tarkistettu laitos). Maantieteellisessd jaottelussa
euroalueen tirkeimmat kauppakumppanit esite-
tddn joko maittain tai ryhmittdin. EU:n jasenyyt-
td hakeneet |3 maata ovat Bulgaria, Kypros, Lat-
via, Liettua, Malta, Puola, Romania, Slovakia, Slo-
venia, TSekki, Turkki, Unkari jaViro.

Maaritelmien, luokittelun, kattavuuden ja kirjaus-
ajankohdan erojen vuoksi ulkomaankaupan ti-
lastot eivat ole tdysin verrattavissa maksutaseti-
lastojen tavarakaupan eriin (taulukot 8.1 ja 8.2).
Ero johtuu osittain siitd, ettd vakuutus ja rahti
on laskettu mukaan tavaroiden tuontitilastoissa.
Vakuutuksen ja rahdin osuus tuonnin arvosta
(kulut, vakuutus ja rahti hintaan luettuina) oli noin
3,8 % vuonna 1998 (EKP:n arvio).

Taulukossa 10 esitetddan EKP:n laskemat euron
nimellinen ja reaalinen efektiivinen valuuttaindeksi.
Indeksit perustuvat euron valuuttakurssien pai-
notettuihin keskiarvoihin. Painot perustuvat
teollisuustuotteiden kaupankayntitilastoihin vuo-
silta 199597, ja niissd on otettu huomioon kol-
mansien markkinoiden vaikutus. Joulukuuhun
2000 asti suppeaan maaryhmaian kuuluvat ne
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maat, joiden valuutat on esitetty taulukossa, seka
Kreikka. Alkaen tammikuusta 2001, jolloin Kreik-
ka otti euron kayttd6n, Kreikan drakmaa ei enda
ole mukana euron efektiivisessa valuuttakurssis-
sa, mikd on otettu painoissa huomioon. Laajaan
maaryhmaian kuuluvat lisdksi seuraavat maat:Al-
geria, Argentiina, Brasilia, Eteld-Afrikka, Filippii-
nit, Indonesia, Intia, Israel, Kiina, Kroatia, Kypros,
Malesia, Marokko, Meksiko, Puola, Romania, Slo-
vakia, Slovenia, Taiwan, Thaimaa, TSekki, Turkki,
Unkari, Uusi-Seelanti, Venija ja Viro. Reaaliset
valuuttakurssit lasketaan kuluttajahintaindeksin,
tehdasteollisuuden tuottajahintaindeksin ja teh-
dasteollisuuden yksikkotydkustannusten pohjal-
ta. Jos deflaattoreita ei ole saatavissa, kdytetdaan
arvioita. Taulukossa esitetddn euron kahdenvili-
set kurssit suhteessa niihin 12 valuuttaan, joita
EKP kdyttdd "suppean” efektiivisen valuuttakurs-
sin laskennassa. EKP:n julkaisee piivittiisia viite-
kursseja niille ja joillekin muille valuutoille.

Muut tilastot

EU:n muita jasenvaltioita koskevat tilastot (tau-
lukko 1) noudattavat samoja periaatteita kuin
euroalueen tilastot. Yhdysvaltoja ja Japania kos-
kevat tilastot (taulukot 12.1 ja 12.2) perustuvat
kansallisiin lahteisiin. Tiedot, jotka koskevat sais-
tamistd, investointeja ja rahoitusta Yhdysvallois-
sa ja Japanissa (taulukko 12.2.), on ryhmitelty
samalla tavalla kuin euroalueen vastaavat tiedot
taulukossa 6.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset toimenpiteet!

4.1.2000

EKP ilmoittaa, ettd eurojirjestelméd toteuttaa
5.1.2000 likviditeettid vahentédvin hienosditdope-
raation, jonka maksut suoritetaan samana paiva-
nd.Talla toimenpiteelld pyritdan palauttamaan nor-
maali likviditeetti markkinoille sen jilkeen, kun
vuoteen 2000 siirtyminen oli sujunut ongelmitta.

5.1.2000

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

15.1.2000

Kreikan viranomaisten pyynndsta euroalueeseen
kuuluvien EU:n jasenvaltioiden ministerit, EKP
sekd Tanskan ja Kreikan ministerit ja keskuspank-
kien péddjohtajat paittavit revalvoida Kreikan
drakman keskuskurssin valuuttakurssimekanis-
missa (ERM 1) 3% prosentilla alkaen 17.1.2000.

20.1.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,0 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,0 % ja talletuskorko 2,0 %.

EKP:n neuvosto paittid myods, ettd eurojirjes-
telmd aikoo jakaa vuoden 2000 alkupuoliskolla
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa 20 miljardia euroa kussakin. Mdirad paa-
tettdessd otettiin huomioon euroalueen pank-
2000 ensimmadisen vuosipuoliskon aikana seka
eurojirjestelman pyrkimys jakaa vastaisuudessa-
kin suurin osa rahoitussektorille rahoitusoperaa-
tioissa tarjoamastaan likviditeetistd perusrahoi-
tusoperaatioiden kautta.

I Eurojéirjestelmiin rahapoliittiset toimenpiteet vuonna 1999

on esitetty EKP:n vuosikertomuksessa vuodelta 1999 si-
vuilla 172-175.
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3.2.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkod 3,25 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 9.2.2000. Maksuval-
miusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosenttiyk-
sikkod 4,25 prosenttiin 4.2.2000 ldhtien. Talle-
tuskorkoa nostetaan 0,25 prosenttiyksikkod 2,25
prosenttiin 4.2.2000 lihtien.

17.2., 2.3.2000

EKP:n neuvosto paittda, etti perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,25 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %.

16.3.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosent-
tiyksikkoa 3,5 prosenttiin siitd operaatiosta lah-
tien, jonka maksut suoritetaan 22.3.2000. Lisak-
si maksuvalmiusluoton korkoa nostetaan 0,25
prosenttiyksikkda 4,5 prosenttiin ja talletuskor-
koa niin ikdan 0,25 prosenttiyksikkod 2,5 pro-
senttiin 17.3.2000 lihtien.

30.3., 13.4.2000

EKP:n neuvosto paittda, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,5 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,5 % ja talletuskorko 2,5 %.

27.4.2000

EKP:n neuvosto paittdd nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin alkaen operaatiosta,
jonka maksut suoritetaan 4.5.2000. Maksu-
valmiusluoton korkoa nostetaan 0,25 prosentti-
yksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,25
prosenttiyksikkéda 2,75 prosenttiin 28.4.2000
lahtien.
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11.5.2000

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

25.5.2000

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raation korko on edelleen 3,75 %, maksuvalmius-
luoton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.6.2000

EKP:n neuvosto paattdi nostaa eurojirjestelman
perusrahoitusoperaation korkoa 0,50 prosent-
tiyksikkod 4,25 prosenttiin ja soveltaa sitd kah-
teen (kiintedkorkoisena huutokauppana toteu-
tettavaan) operaatioon, joiden maksut suorite-
taan |5. ja 21.6.2000. Lisdksi EKP:n neuvosto
paittida nostaa maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkod 5,25 prosenttiin ja talletuskor-
koa 0,50 prosenttiyksikkdd 3,25 prosenttiin
9.6.2000 ldhtien.

EKP:n neuvosto ilmoittaa my®&s, ettd siitd ope-
raatiosta alkaen, jonka maksut suoritetaan
28.6.2000, eurojirjestelmin perusrahoitusope-
raatiot toteutetaan vaihtuvakorkoisina huuto-
kauppoina siten, ettd likviditeetin jaossa kayte-
tdan monikorkoista menettelya. EKP:n neuvosto
padttdd asettaa ndissd operaatioissa tehtaville
korkotarjouksille alarajan, joka on 4,25 %.Siirty-
miselld vaihtuvakorkoisina huutokauppoina to-
teutettaviin perusrahoitusoperaatioihin ei ole
tarkoitus muuttaa eurojirjestelmin rahapolitii-
kan viritystd. Uudella huutokauppamenettelylld
pyritdan vastaamaan huomattavaan ylikysyntaan,
johon tdhdnastinen kiintedkorkoisen huutokaup-
pamenettelyn soveltaminen on johtanut.

19.6.2000

Euroopan yhteisén perustamissopimuksen artik-
lan 122 kohdan 2 mukaisesti Ecofin-neuvosto
paattdd, ettd Kreikka tayttda artiklan 121 koh-
dassa | esitettyihin kriteereihin perustuvat vaati-
mukset, ja kumoaa Kreikkaa koskevan poikkeuk-

sen |.1.2001 lukien. Ecofin-neuvosto teki paatok-
sensd ottaen huomioon Euroopan komission ja
EKP:n kertomukset Ruotsin ja Kreikan edisty-
misestd talous- ja rahaliiton jasenyyteen liittyvien
velvoitteiden tdyttimisessi ja kuultuaan Euroo-
pan parlamenttia ja keskusteltuaan valtion- tai
hallitusten padmiesten kokoonpanossa kokoon-
tuneen Eurooppa-neuvoston kanssa.

Toimien yksimielisesti niiden Euroopan yhteisén
jasenvaltioiden,joita ei koske poikkeus, ja kysei-
sen jasenvaltion kanssa Ecofin-neuvosto — Eu-
roopan komission esityksesti ja EKP:tad kuultuaan
— vahvistaa my6s Kreikan drakman ja euron viili-
sen peruuttamattoman muuntokurssin, joka tu-
lee voimaan |.1.2001.Kreikan drakman ja euron
vilisen muuntokurssin (joka vastaa drakman val-
litsevaa keskuskurssia euroon nihden ERM I
-valuuttakurssimekanismissa) maarittamisen jal-
keen EKP ja Kreikan keskuspankki ilmoittavat,
ettd ne tulevat seuraamaan Kreikan drakman ja
euron vilisen markkinakurssin lahentymisté drak-
man euromuuntokurssiin. Lihentyminen tulisi
saavuttaa viimeistddn 29.12.2000 mennessa.

21.6.2000

EKP:n neuvosto pdittid, ettd maksuvalmiusluo-
ton korko on edelleen 5,25 % ja talletuskorko
3,25 %. Neuvosto toistaa, ettd — kuten 8.6.2000
ilmoitettiin — eurojirjestelman tulevat perusra-
hoitusoperaatiot tullaan toteuttamaan vaihtuva-
korkoisina huutokauppoina monikorkoista huuto-
kauppamenettelya kdyttden ja ettd operaatioissa
tehtdvien korkotarjousten alaraja on 4,25 %.

EKP:n neuvosto ilmoittaa myos, etta vuoden 2000
loppupuolella toteutettavissa pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa eurojirjestelma aikoo ja-
kaa |5 miljardia euroa operaatiota kohden.T4s-
sd maddrassd otetaan huomioon euroalueen pank-
vuoden 2000 loppupuolella ja eurojirjestelman
halukkuus my6ntéa edelleen suurin osan rahoi-
tussektorin rahoituksesta perusrahoitusoperaa-
tioiden kautta.
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6.7.,20.7., 3.8.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,25 %, maksuvalmiusluoton korko 5,25 % ja tal-
letuskorko 3,25 %.

31.8.2000

EKP:n neuvosto paattai nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikko3 4,50 prosenttiin siitd
operaatiosta ldhtien, jonka maksut suoritetaan
6.9.2000. Lisdksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,50 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,50 prosenttiin 1.9.2000 ldhtien.

14.9.2000

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,50 %, maksuvalmiusluoton korko 5,50 % ja tal-
letuskorko 3,50 %.

5.10.2000

EKP:n neuvosto paattai nostaa eurojarjestelman
perusrahoitusoperaatioiden korkotarjousten ala-
rajaa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin al-
kaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
11.10.2000. Lisaksi maksuvalmiusluoton korkoa
nostetaan 0,25 prosenttiyksikkoa 5,75 prosent-
tiin ja talletuskorkoa niin ikdan 0,25 prosentti-
yksikkod 3,75 prosenttiin 6.10.2000 alkaen.

19.10, 2.11., 16.11.,30.11.2000

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.
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14.12.2000

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

EKP:n neuvosto paittdd myos pitdd rahan maa-
ran kasvun eli lavean raha-aggregaatin M3:n vuo-
tuisen kasvuvauhdin viitearvon 42 prosentissa.
Paitos perustuu siihen, ettd kdytettivissa olevat
tiedot tukevat edelleen niitd taustaoletuksia, joi-
den perusteella viitearvo alun perin maaritettiin
joulukuussa 1998 ja vahvistettiin uudelleen jou-
lukuussa 1999. Oletukset ovat, ettd M3:n kier-
tonopeuden hidastumistrendi on keskipitkalla ai-
kavililla 2—I % vuodessa ja potentiaalisen tuo-
tannon trendikasvuvauhti 2-22 % vuodessa.
EKP:n neuvosto tarkistaa viitearvon seuraavan
kerran joulukuussa 2001.

2.1.2001

Kreikka otti euron kdyttoon 1.1.2001,ja siita tuli
ndin ollen kahdestoista yhteisen rahan kaytto6n-
sd ottava EU:n jdsenvaltio. Se on my6s ensim-
mainen EU:n jdsenvaltio, joka siirtyy yhteisen
rahan kayttd6n sen jilkeen, kun talous- ja raha-
liton (EMU) kolmas vaihe 1.1.1999 alkoi. Krei-
kan keskuspankki on nyt siten eurojirjestelman
tdysivaltainen jisen, jolla on samat oikeudet ja
velvoitteet kuin euron aiemmin kdytto6n otta-
neiden || EU-jasenvaltion kansallisilla keskus-
Euroopan keskuspankin perussiinnén artiklan
49 mukaisesti Kreikan keskuspankki maksaa EKP:n
padomasta merkitsemansid osuuden loppuosan
ja osuutensa EKP:n rahastoista seka siirtaa EKP:lle
osan omista varannoistaan.

Vuoden 2001 ensimmaiinen perusrahoitusope-
raatio, josta ilmoitettiin 29.12.2000, on eurojar-
jestelmidn kreikkalaisille vastapuolille ensimmai-
nen. Operaation toteutus onnistuu hyvin. Likvi-
diteettid jaetaan 101 miljardia euroa.Jaossa ote-
likviditeettitarpeiden lisiantyminen, joka johtuu
Kreikan rahalaitosten liittymisesta jarjestelmain.
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4.1.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

Lisaksi EKP:n neuvosto paittid, ettd vuoden 2001
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa jaetaan
likviditeettid 20 miljardia euroa kussakin. TallGin
man odotetut likviditeettitarpeet vuonna 2001
ja eurojarjestelman halukkuus kattaa edelleen
suurin osa rahoitussektorin likviditeettitarpeis-
ta perusrahoitusoperaatioillaan. EKP:n neuvos-
to voi muuttaa jaettavan likviditeetin maarai, jos
vuoden aikana ilmenee odottamattomia likvidi-
teettitarpeita.

18.1., 1.2, 15.2,, 1.3, 15.3.,29.3,, 1 1 .4.,
26.4.2001

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja on edelleen
4,75 %, maksuvalmiusluoton korko 5,75 % ja tal-
letuskorko 3,75 %.

10.5.2001

EKP:n neuvosto pdittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,50
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 15.5.2001. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoéd 5,50 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkéad 3,50 prosenttiin
11.5.2001 lahtien.

23.5.,7.6.,21.6.,5.7.,,19.7.,2.8.2001

EKP:n neuvosto paattai, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,50 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,50 % ja talletuskorko 3,50 %.

30.8.2001

EKP:n neuvosto paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,25 prosenttiyksikkoa 4,25
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 5.9.2001. Lisiksi EKP:n neuvosto
paittdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,25
prosenttiyksikkoda 5,25 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,25 prosenttiyksikkda 3,25 prosenttiin
31.8.2001 ldhtien.

13.9.2001

EKP:n neuvosto paittdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 4,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 5,25 % ja talletuskorko 3,25 %.

17.9.2001

EKP:n neuvosto paittdd laskea perusrahoitus-
operaatioiden korkotarjousten alarajaa eli mini-
mitarjouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,75
prosenttiin alkaen operaatiosta, jonka maksut
suoritetaan 19.9.2001. Lisdksi EKP:n neuvosto
paattdd laskea maksuvalmiusluoton korkoa 0,50
prosenttiyksikkoa 4,75 prosenttiin ja talletus-
korkoa 0,50 prosenttiyksikkda 2,75 prosenttiin
18.9.2001 lahtien.

27.9.,11.10.,25.10.2001

EKP:n neuvosto paattdi, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,75 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,75 % ja talletuskorko 2,75 %.

8.11.2001

EKP:n neuvosto padttia laskea perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alarajaa eli minimitar-
jouskorkoa 0,50 prosenttiyksikkoa 3,25 prosent-
tiin alkaen operaatiosta, jonka maksut suoritetaan
14.11.2001. Lisaksi EKP:n neuvosto paittaa laskea
maksuvalmiusluoton korkoa 0,50 prosenttiyksik-
koa 4,25 prosenttiin ja talletuskorkoa 0,50 pro-
senttiyksikkod 2,25 prosenttiin 9.11.2001 Iahtien.
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6.12.2001

EKP:n neuvosto paattad, ettd perusrahoitusope-
raatioiden korkotarjousten alaraja eli minimitar-
jouskorko on edelleen 3,25 %, maksuvalmiusluo-
ton korko 4,25 % ja talletuskorko 2,25 %. EKP:n
neuvosto paittda myos pitdd lavean raha-aggre-
gaatin M3:n vuotuisen kasvuvauhdin viitearvon
4/, prosenttina.

3.1.2002

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

Lisaksi EKP:n neuvosto pdattdi, ettd vuonna 2002
toteutettavissa pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
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tioissa jaetaan 20 miljardia euroa kussakin. Maa-
rai paatettdessi otetaan huomioon euroalueen
pankkijirjestelman odotettu likviditeetin tarve
vuonna 2002 sekd eurojirjestelmin pyrkimys
tarjota vastaisuudessakin suurin osa rahoitussek-
torille jakamastaan likviditeetista perusrahoitus-
operaatioiden kautta. EKP:n neuvosto voi vuo-
den aikana muuttaa jaettavan likviditeetin maa-
rad, jos likviditeetin tarpeessa ilmenee odotta-
mattomia muutoksia.

7.2,7.3.,4.4.2002

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